Univerzita Pardubice

Fakulta ekonomicko-spravni

Priimyslové kovy

Diplomova prace

2023 Bc. Jakub Potocek



Univerzita Pardubice

Fakulta ekonomicko-spravni
Akademicky rok: 20222023

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

(projektu, uméleckého dila, uméleckého vykonu)

Jméno a pfijmeni: Jakub Potocek

Osobni &islo: E21104

Studijni program: NO0413A050009 Ekonomika a management
Specializace: Ekonomika a management podniku

Téma prace: Primyslové kovy

Zadavajici katedra: Ustav podnikové ekonomiky a managementu

Zasady pro vypracovani

Cilem prace je analyza a komparace vybranych primyslovych kovil, které jsou nepostradatelné pro
pramysl, ale i pro investory. Dale jsou stanovena doporugeni, které primyslové kovy jsou vhodné jako
potencialni investice pro profesiondlni a neprofesionalni investory.

Dsnova:

- Komoditni trh.

- Priimyslove kavy.

- Analyza a komparace vybranych pramyslovych kowi a jejich porovnani s vybranymi financnimi indexy.
- Stanoveni doporugenich pro investory.



Rozsah pracovni zprawy: cca 50 stran
Rozsah grafickych praci:
Forma zpracovani diplomové prace: tisténafelektronicka

Seznam doporudené literatury:

FABOZZI, . J., FUSS, R, KAISER, D. G. The handbook of commodity investing. Hoboken: John Wiley &
Sons, 2008, 1010 s. ISBN-13 978-0-470-11764-4.

NESNIDAL, T., PODHAJISKY, P. Obchodaovini na komaditnich trzich: privodee spekulanta. 2., rozé. vyd.
Praha: Grada, 2006, 200 s. ISBN 80-247-1851-0.

NOVOTNY, J. Investovani na finanénich trzich s podporou psychologické anakjzy. Ostrava: Key Pub-
lishing, 2018, 181 s. ISBN 978-80-7418-291-4.

SHIPMAN, M. Komodity: jak investovat a vydélat. Brno: Computer Press, 2007, 133 s. ISBN 978-80-
-251-1866-5.

WESELA, .. Investovani na kapitalowjch trzich. 2., aktualiz. vyd. Praha: Wolters Kluwer, 2011, 780 s.
ISBN 978-80-7357-647-9.

Vedouei diplomové prace: Ing. Josef Novotny, Ph.D.
Ustav podnikové ekonomiky a managementu

Datum zadani diplomové prace: 1. zaFi 2022
Termin odevzdani diplomové prace: 30. dubna 2023

LS.
prof. Ing. Jan Stejskal, Ph.D. v.r. doc. Ing. Michaela Kotkova Stiiteska, Ph.D. v.r.
dékan vedouci (stavu

W Pardubicich dne 1. zari 2022



Prohlasuyji:

Praci s ndzvem Priimyslové kovy jsem vypracoval samostatné. VeSkeré literdrni prameny

a informace, které jsem v praci vyuzil, jsou uvedeny v seznamu pouzité literatury.

Byl jsem sezndmen s tim, Ze se na moji praci vztahuji prava a povinnosti vyplyvajici
ze zékona ¢. 121/2000 Sb., o pravu autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym
aozméné nekterych zakont (autorsky zékon), ve znéni pozd¢jSich predpist, zejména
se skutecnosti, Ze Univerzita Pardubice ma pravo na uzavieni licen¢ni smlouvy o uziti této
prace jako Skolniho dila podle § 60 odst. 1 autorského zdkona, a s tim, Ze pokud dojde k uziti
této prace mnou nebo bude poskytnuta licence o uziti jinému subjektu, je Univerzita
Pardubice opravnéna ode mne pozadovat piiméeieny piispévek na thradu nakladd, které

na vytvoreni dila vynalozila, a to podle okolnosti az do jejich skutecné vyse.

Beru na védomi, Ze v souladu s § 47b zékona ¢. 111/1998 Sb., o vysokych skolach a o zméné
a doplnéni dalSich zakonli (zdkon o vysokych skolach), ve znéni pozd¢jSich predpist,
a smérnici Univerzity Pardubice €. 7/2019 Pravidla pro odevzdavani, zvefejiiovani a formalni
upravu zavérecnych praci, ve znéni pozd¢jSich dodatki, bude prace zvefejnéna

prostiednictvim Digitalni knihovny Univerzity Pardubice.

V Pardubicich dne 6. 4. 2023

Bc. Jakub Potocek v. r.



PODEKOVANI

Timto bych radd podékoval vedoucimu své prace Ing. Josefu Novotnému, Ph.D., za jeho
odbornou pomoc, cenné piipominky, Cas a trpélivost pii zpracovani diplomové prace. Dale

chci pod€kovat své rodin€, ktera m¢ béhem mého studia a psani této prace podporovala.



ANOTACE

Tato prdce se zabyva analyzou a komparaci vybranych priumyslovych kovii a jejich
porovndnim s vybranymi financnimi indexy. Prvni cdst prdace je zamérena na teoretickd
vychodiska z oblasti financnich trhi, charakteristiku komoditnich trhu a prumyslovych kovii
a v neposledni 7ade na investicni analyzy vyuzivané k obchodovani s komoditami. Dalsi cast
je venovana blizsimu predstaveni vybranych prumyslovych kovii, jejich vzdjemné analyze
a komparaci dle mezinarodni klasifikace Elliottovych vin a korelacni analyzy. Nasledné jsou
v obou analyzdach zvolené primyslové kovy porovnavdany s vybranymi financnimi indexy.

Zaverem prdce je formulace doporuceni pro investory.

KLICOVA SLOVA

Hlinik, med, olovo, nikl, cin, zinek, Zelezo, financni indexy, komparace, Elliottovy viny,

korelace.

TITLE

Industrial metals

ANNOTATION

This paper deals with the analysis and comparison of selected industrial metals and their
comparison with selected financial indices. The first part of the thesis is focused on the
theoretical background of financial markets, characteristics of commodity markets and
industrial metals and finally on investment analysis used for commodity trading. The next part
is devoted to a closer introduction of selected industrial metals, their mutual analysis and
comparison according to the international classification of Elliott waves and correlation
analysis. Afterwards, in both analyses, the selected industrial metals are compared with
selected financial indices. The paper is concluded with the formulation of recommendations

for investors.

KEYWORDS

Aluminium, copper, lead, nickel, tin, zinc, iron, financial indices, comparisons, Elliott waves,

correlations.
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,
UVOD

Existuje celd fada investi¢nich instrumentli, pomoci kterych je mozné zhodnotit své vlozené
finan¢ni prostfedky. Ne&které instrumenty jsou vyuzivany vice a nékteré naopak méng.
Primyslové kovy spadaji do kategorie méné rozsifenych investi¢nich instrumenti, a to
i pfesto, ze se s nimi vétSina z nas setkava kazdy den. Zptisobeno je to predevsim jejich
vysokou naro¢nosti na pfepravu a skladovani. Vyznam téchto kovli v poslednich letech, kviili
rostouci poptavce, jejich omezenému mnozstvi, a ne vzdy vysokému procentu recyklace,
vyrazng vzrostl a v§e nasvédcuje tomu, zZe poroste 1 nadale. V soucasné dob¢ jsou primyslové
kovy vyuzivany téméf ve vSech pramyslovych odvétvich a pro fadu znich jsou
nepostradatelné. Hlavnimi primyslovymi odvétvimi vyuzivajici primyslové kovy jsou
automobilovy a dopravni primysl, elektrotechnicky primysl a stavebnictvi. Diky témto
skutecnostem dosahuji priimyslové kovy celosvétové velice vyznamného a strategického

postaveni.

Cilem priace je analyza a komparace vybranych pramyslovych kovl, které jsou
nepostradatelné pro primysl, ale i pro investory. Dale jsou stanovena doporuceni, které
pramyslové kovy jsou vhodné jako potencionalni investice pro profesionalni

a neprofesiondlni investory.

Diplomovéa prace je Clenéna do Sesti samostatnych kapitol. Prvni kapitola se zamétuje na
zakladni teoretickd vychodiska, v rdmci kterych je blize popsdn financni trh jako takovy
a jeho struktura. Dale pak financni plan, kde je popsano pét krokt, které by mély ochranit
investora pfed moznym finan¢nim upadkem. Posledni ¢ast prvni kapitoly se pak zabyva

hodnocenim investic.

Problematikou druhé¢ kapitoly je komoditni trh, pod ktery pravé primyslové kovy spadaji. Na
zacatku je priblizen samotny komoditni trh, komoditni burzy a zpiisob, jak je mozné komodity
¢lenit. Nésledné jsou v kapitole rozebrany vyhody a nevyhody komoditniho trhu pro investory

a v neposledni fadé¢ i formy, za pomoci kterych je mozné investice do komodit u€init.

Tteti kapitola je pfimo zaméfena na primyslové kovy, kterym se tato prace vénuje. Nejprve
jsou primyslové kovy popsdny obecné a poté jsou vybrané priimyslové kovy rozebrany

z pohledu jejich historie a vlastnosti.

Ctvrta ¢ast prace poskytuje informace o investi¢nich analyzach vyuzivanych k obchodovani

s komoditami. Pfedstavena je zde nejdiive fundamentalni analyza a technicka analyza, kde
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jsou pfiblizeny grafické metody a technické indikatory. V rdmci grafickych metod jsou
popsany Elliottovy viny, které jsou vyuzity i v praktické Casti prace. Jako posledni je

v kapitole predstavena psychologicka analyza a koncepce s ni spojené.

Analyza a komparace vybranych primyslovych kovli a jejich porovnani s vybranymi
finan¢nimi indexy je tématem paté kapitoly. V prvni cCasti kapitoly je kazdy vybrany
pramyslovy kov podrobné analyzovan z pohledu priimyslového vyuziti, vyvoje poptavky,
nabidky, ceny a recyklovatelnosti. Nasleduje analyza kovl dle mezindrodni klasifikace
Elliottovych vin a komparace jejich vynosnosti v téchto vindch. Dale jsou vybrané kovy
porovnavany z hlediska jejich vynosnosti v ramci stanovenych vin s vykonnosti vybranych
finan¢nich indext. V zavéru kapitoly je provedena korelacni analyza, ve které jsou nejprve
mezi sebou analyzovany a komparovany pouze vybrané primyslové kovy a poté jsou
k vybranym koviim pfipojeny i zvolené finanéni indexy. Sesta a posledni kapitola je zaméfena

na stanoveni vlastnich doporuceni.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

1.1 Finan¢ni trh
Finan¢ni trh poutd zajmy nejen investord, ale 1 trznich regulatora ¢i akademickych pracovnikt
jiz po cela staleti. Diky vidin€é mozného dosazeni ziskl ldkaji investory znovu a znovu.
Investofi jsou ochotni opakované se vzdat soucasné hodnoty svych financnich prostiredki,
u kterych je jejich vlastnictvim zaruceno, ve prospéch ziskani v budoucnu vyssi hodnoty

jejich pocateéni investice.

Jedna z definic o finan¢nim trhu podle Rejnuse (2014, str. 38) tika: ,, Poslani financniho trhu
spociva v premistovani penéz od prebytkovych subjektii (které jich maji v dané dobé
nadbytek) k subjektum deficitnim (které si naopak preji utratit vice, nez kolika penézi

disponuji), a to predevsim k tém, jez pro ne maji nejefektivnéjsi vyuziti. .

Velice vyznamné postaveni maji finan¢ni trhy i v trzni ekonomice. To pfedevS§im z toho
divodu, ze dokazou pomérné presné odrazet dosavadni vyvoj, ale i budouci perspektivy
jednotlivych ekonomik. Finanéni trhy jsou typické tim, ze zde dochdzi ke stfetu rtiznych
subjektl, které ptichazeji z riiznych trhi, a jejich finan¢nich tokd. Tyto toky se dale dostavaji

k dal$im subjektliim a na dalsi trhy. (Veseld, 2011)

U finan¢nich toku je velice dilezitd skute¢nost, Ze na trhy pfichazeji v omezeném mnozstvi
a Case. Jsou tvoreny finan¢nimi prostfedky a piesouvany pomoci zprostfedkovatelti od
ptebytkovych k deficitnim jednotkdm. K vyskytu finanénich tokti na trhu dochazi tedy pouze
docasn¢ a po urcité dobé a za stanovenych podminek se opét navraceji zpet svym vlastnikam.

(Vesela, 2011)

Jak uz bylo vySe zminéno na financnich trzich dochazi ke stfetu tfi zakladnich subjektti.
Témito subjekty jsou prebytkové jednotky, deficitni jednotky a zprostiedkovatelé, které je
dale mozné délit na bankovni a nebankovni. Kazdy ze subjekti mé své vlastni zajmy
a motivy, které se v mnoha ptipadech zna¢né lisi. Piebytkové jednotky, nékdy téZ oznacovany
jako investofi, jsou subjekty disponujici docasn¢ volnymi finan¢nimi prostiedky bez
momentalniho vyuziti. Proto tyto volné penézni prostiedky investuji, a to za ucelem ziskani
vy$si hodnoty v budoucnu. Piebytkové jednotky se o investicich rozhoduji na zakladé tii
hlavnich kritérii (vynos, riziko a likvidita) a mohou jimi byt firmy, banky, stat, domacnosti

atd.
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Deficitni jednotky neboli emitenti ¢i dluznici jsou, naopak od jednotek piebytkovych,
subjekty, které k uskute¢néni svych investiCnich zaméra potiebuji ziskat dodatecné financni
prostfedky. V souCasném okamziku totiz nedisponuji dostateCnym mnozstvim penéznich
prostredkil. K ziskéni téchto dodateCnych prostfedki vyuzivaji deficitni jednotky prave
finan¢ni trhy, kde se je snazi ziskat od jednotek piebytkovych. DileZité pro tyto jednoty je

nakladové kritérium, tedy naklady spojené se zaptijcenim finan¢nich prostredki.

Bankovni a nebankovni zprostfedkovatelé jsou nejméné zastoupenou skupinou na finan¢nim
trhu. Hlavnim ukolem téchto subjekti je zajisténi a dohlizeni na pfesun volnych finan¢nich
prostiedkii mezi zbyvajicimi subjekty trhu, a to tak, aby informacni a transakéni ndklady byly
minimalni.

Hlavni ukol finan¢niho trhu tedy spoc¢iva v napomahani k co nejefektivnéjSimu rozdéleni

volnych finan¢nich prostfedkti v celé ekonomice. Na to, jestli je trh efektivni lze nahlizet

z vice pohledd, proto je mozné d¢lit efektivnost do tii zakladnich skupin:
1. Alokacni efektivnost

Trh je alokacné efektivni pouze v piipadé, kdy volné finan¢ni prostfedky plynou k deficitnim
jednotkam pfinasejicim nejvyssi zhodnoceni pii zapocteni rizika mozné ztraty. (Musilek,

2011)
2. Operacni efektivnost

Operacni efektivnosti trh dosahuje pouze tehdy, pokud jsou nédklady na provedeni obchodi
mezi deficitnimi a pfebytkovymi jednotkami minimalni. Neboli pokud jsou minimalni

transak¢ni ndklady. (Musilek, 2011)
3. Informacni efektivnost

K hodnoceni informac¢ni efektivnosti se vyuziva rychlost pfizpisobeni se trhu na nové
neocekavané informace. Informacné efektivni trh je tedy takovy trh, kde kurzy jednotlivych

investi¢nich nastroji obsahuji vSechny informace i ty nejnovéjsi. (Rejnus, 2014)

Struktura finan¢niho trhu
Finanéni trh je mozné na zékladé riznych ptistupti délit do n€kolika trznich segmentl. Mezi
jednotlivymi pfistupy Casto dochazi k vzédjemnému propojeni ¢i dokonce k jejich prekryvani.

NejznaméjSimi a nejvyuzivanéjSimi piistupy k finanénimu trhu jsou (Rejnus, 2014):
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podle zpiisobu a postupu alokovani volnych finan¢ni prostiedki;

podle potadi prodejt;

podle regulace;

podle druhu obchodovanych investi¢nich instrumentt.

Clenéni podle druhu obchodovanych investi¢nich instrumenti
Jedna se viibec o jedno z nejvyuzivanéjSich ¢lenéni finan¢niho trhu. Financ¢ni trh je zde ¢lenén
na zadklad¢ jednotlivych druht investi¢nich nastrojii, které jsou na dil¢ich segmentech

obchodovany viz obrazek ¢. 1.

FINANCNI
TRH

I_I'I_I

| i | | i 1
KOMODITNI | TRH  ||PENEZNI| KAPITALOVY TRH
TRH CIZICH TRH TRH REALNYCH
MEN AKTIV
| 1 I 1
Trh Trh Trh Trh
kratkodobych | | kratkodobych dlouhodobych dlouhodobych
avéri cennych papirti cennych papird uvérd

Obrizek 1: Clenéni finanéniho trhu podle druhu obchodovanych investi¢nich instrumentt
Zdroj: (Rejnus, 2014, str. 61)
e Penézni trh
PenéZni trh je specificky tim, Ze obchody jsou na ném uzavirdny pouze docasné, zpravidla do
jednoho roku. Obchody mivaji tedy splatnost do nékolika hodin, dnti, tydni maximalné
mesicl. Pravé od kratkodobosti uzaviranych obchodii se odvijeji i dalsi vlastnosti tohoto trhu,
kterymi jsou nizky vynos, nizké riziko a vysoké likvidita. Na pené¢znim trhu se obchoduje

s pokladni¢nimi poukézkami, depozitnimi certifikaty ¢i depozitnimi sménkami.
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e Kapitalovy trh
Na rozdil od penézniho trhu se na trhu kapitdlovém obchoduje s investi¢nimi instrumenty
dlouhodobého razu. Obchody jsou zde tedy uzavirany na dobu delsi nez jeden rok. Explicitné
je s instrumenty kapitalového trhu také spojen vysSsi vynos a vyssi riziko nez s instrumenty
trhu penézniho. Je zde obchodovano velké mnozstvi instrumentd, jako jsou napiiklad akcie,

dluhopisy, podilové listy, finanéni derivaty, hypotecni zastavni listy a jiné.

e Me¢énovy trh
Ménovy trh je nejvétsim z financnich trhii, co se rozsahu tyce. Je mozné ho rozdélit do dvou
skupin, a to na trh valutovy a trh devizovy. Na valutovém trhu se obchoduje s hotovostni
formou cizich mén v podobé minci ¢i bankovek, tj. s valuty. Naopak na trhu devizovém se
provadéji obchody s bezhotovostni formou cizich mén neboli s devizami. Porovname-li tyto
dva trhy dle vyznamu, zjistime, ze trh valutovy ma oproti trhu devizovému vyznam daleko

mensi. (Novotny, 2018)

e Trh redlnych aktiv
Na trhu redlnych aktiv se obchoduje s investicnimi instrumenty nazyvanymi jako realna
aktiva. Jedna se o instrumenty, které jsou néjakym zplsobem vazany na dané fyzické
aktivum, kterym mohou byt nemovitosti, primyslové ¢i drahé kovy, riazné sbirky aj. Oproti
kapitalovému ¢i devizovému trhu nenabyva trh realnych aktiv az takového vyznamu.

Vyuzivan je investory predevsim k diverzifikaci rizika svych portfolii. (Veseld, 2011)

¢ Komoditni trh

vvvvvv

po nejraznéjSich komoditach. Trh komodit je blize popsan v kapitole 2.

1.2 Finanéni plan
Shipman (2007, str. 10) ve své knize napsal: ,, Investovani zalozené na pravidlech déla Zivot

I3

mnohem jednodussi “.

Nejen zkuSeni investoii, ale 1 zacateCnici mohou profitovat z toho, jestlize se budou fidit
investi¢nimi pravidly. ZkuSeni investoii si jist¢ sestavi vlastni finan¢ni plan, na zakladé
kterého se budou snazit trh porazit. OvSem pro zacinajiciho investora je sestaveni takového
vlastniho planu slozité¢, proto je pro né¢j vhodné vyuzit jiz znamé metody a drzet se

jednoduchych a piimych investi¢nich pravidel. (Shipman, 2007)
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Pfi samotném sestavovani finan¢niho planu je dobré podle Novotného (2018) postupovat
v péti po sob¢ jdoucich krocich, které by mély ochranit investory pied moznym financnim

upadkem. Investofi by proto méli postupovat nasledovné:
1. Stanoveni cili

Cile by mély byt nastaveny tak, aby byly pro investora redln¢ dosazitelné. Pti jejich plnéni by

mél postupovat od dilezitych k méné dilezitym cilim.
2. Financni a redlné zdroje

Jednd se v podstaté o velikost majetku vlastnéného investorem vyjadifeného v penéznich

jednotkach.
3. Riziko

Investofi maji rozdilné vztahy k riziku. Proto je dilezité, aby si kazdy investor vytvofil sviij

vlastni vztah k riziku a podle toho nasledné vybiral investi¢ni instrumenty.
4. Zdroje

Podstatné je také stanoveni objemu finan¢nich prostiedkd, které je investor ochoten a schopen
investovat k dosazeni svych cili. Nasledné se tyto finan¢ni prostiedky rozdé€li na jednotlivé

investice. At uz na investice do akcii, dluhopisti ¢i na jiné.
5. Rezerva

Kazdy investor by m¢l drzet urcité mnozstvi svych finanénich prostfedkti v hotovosti, jako
rezervu. Rezerva je ur€end na pokryti neocekévanych nahodilych udalosti, které béhem Zzivota

mohou nastat.

Tento nebo podobny finanéni plan by si, bez ohledu na jejich investi¢ni zaméteni, méli

sestavit vS§ichni investofi.

1.3 Hodnoceni investic

Hodnoceni investic je nedilnou soucasti procesu rozhodovani a vybéru investice, kterou chce

investor uskute¢nit, ¢i hodnoceni investic jiz realizovanych.

Investor je béhem procesu investovani ovliviiovan zejména tiemi kritérii. Tyto kritéria jsou

oznacovana jako obecnd a spadd mezi n€ kritérium vynosu, rizika a likvidity. Vedle téchto

18



kritérii existuji 1 kritéria specifickd, ktera se liSi investor od investora. Jednd se napiiklad

o kritéria veéku, tradice, narodnosti, spolecenské skupiny aj. (Vesela, 2011)

U obecnych kritérii plati investi¢ni pravidlo, Ze neexistuje investice, kterd bude zaroven
maximalné bezpecnd, dosahovat maximalni likvidity a mit maximalni vynos. V investi¢nim
trojihelniku tedy nelze dosahnout vSech tii vrcholli najednou u jedné investice. Pokud se
budeme snazit priblizovat jednomu vrcholu, poté se budeme vzdalovat od zbylych dvou
vrcholl. Dilezité je, aby investor nahliZel na investicni kritéria komplexné a nezaméioval se

pouze na jedno kritérium. (Novotny, 2018)

Vynos

Vynos Ize chapat jako souhrn vSech piijmu, které investor z dané investice za zvoleny ¢asovy
horizont ziska ¢i jako odménu investorovi za podstoupené riziko. Rozdéluje se na dvé Casti,
kapitalovou a dichodovou. Kapitadlovy vynos ptredstavuje rozdil mezi pocatecni a konecnou
hodnotou investice. Diichodovy vynos ziskdva investor béhem obdobi, kdy je vlastnikem dané

investice. (Rejnus, 2014)
Riziko
Jednd se o urCitou miru nejistoty, ktera je spojena s odchylenim ocekavaného vynosu od

vynosu skute¢ného. Na financnim trhu neexistuje zadna investice, ktera by byla zcela

bezrizikova. Investor se mize setkat naptiklad s témito riziky (Jilek, 2009):

e finanéni riziko;

trzni riziko;

e operacni riziko;

likvidni riziko;
e uvérové riziko.

Likvidita
Likvidita vyjadiuje schopnost pfemény investicniho instrumentu zpét na penize, to co
nejrychleji a s minimdlnimi ndklady. Likviditu investi¢niho instrumentu ovliviiuje hned

nekolik faktorti. Mezi tyto faktory patii (Vesela, 2011):
e druh a charakter investi¢niho instrumentu;

e charakter trhu;
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e velikost transakénich nakladu;
e zpusob investovani.

Za likvidni je povaZovana takova investice, kterou lze béhem par minut bez vétSich ztrat

a transakcnich nakladi prodat.

Kromeé téchto tii obecnych kritérii existuje jeste jedno kritérium, které zcela zdsadné ovliviiuje
investory pfi jejich rozhodovani, a to kritérium dostupnosti jednotlivych investi¢nich
instrumentd. Dostupnost investi¢nich instrument v urcity ¢asovy okamzik nemusi byt pro
vSechny investory stejnd. K omezeni dostupnosti dochéazi predevsim kvili trzni cené, ktera
muze byt pro nékteré investory ptili§ vysoka. Na zaklad¢ této skutecnosti vznikl trojuhelnik

dostupnosti investora viz obrazek ¢. 2.

Mala dostupnost = vysoce piijmova skupina obyvatel

Stfedni dostupnost = stfedni a vy$3i pfijmova skupina
_ obyvatel

Vysoka dostupnost = §irok4 skupina obyvatel
vefejnost

Obrazek 2: Trojuhelnik dostupnosti investora
Zdroj: (Novotny, 2018, str. 25)
Trojuhelnik rozdéluje investory podle piijmové skupiny do tfi rliznych kategorii, a to na
vysoce piijmovou skupinu, stiedni a vysSi pfijmovou skupinu a Sirokou skupinu neboli

vefejnost.
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2 KOMODITNI TRH

2.1 Komoditni trh
Slovo komodita mé nespocet definic, Nesnidal a Podhajsky (2006, str. 13) ho ve své knize

definovali takto: ,, Komodity jsou zjednodusené suroviny, které tvori naprosty zaklad Zivota na

nasi planeté a dokud bude existovat lidstvo, bez pochyb zde budou i nejriiznéjsi komodity .

Dalsi definice pochazi od Gemana (2005), ktery komodity definoval z pohledu rtznych

veédnich oboru.

Asi jedna z nejkratSich definic je od Shipmana (2007, str. 91) a tika: ,, Komodity jsou realné,

hmatatelné a jste jimi obklopeni .

vvvvvv

kterém dochazi ke stietu nabidky a poptavky po nejriznéjSich komoditach. Na strané¢
poptavky zde vystupuji spottebitelé komodit, kterymi jsou pfedev§im rtzné spolecnosti
vyuzivajici komodity k zajisténi své podnikatelské cinnosti. Nabidka je zde vytvarena
producenty komodit. Za producenty lze oznacit farmate, dilni ¢i ropné spolecnosti aj. Ceny
jsou na komoditnim trhu ovliviiovany, stejné jako na ostatnich trzich, na zékladé¢ zmén
rovnovahy mezi nabidkou a poptavkou. Jestlize nabidka pievySuje poptavku, ceny klesaji,

pokud poptavka pievysuje nabidku, ceny naopak rostou. (Shipman, 2007)

2.2 Komoditni burzy

Komoditnich burz je na celém svété velké mnozstvi. Hlavnim tkolem kazdé burzy je zajistit
spravnost uzavirani jednotlivych obchodl a zarucit jejich bezproblémové vyporadani. Diky
brokerskym spole¢nostem mulze na komoditnich burzach obchodovat téméf kdokoli.

(Hartman, 2013)
Nejvyznamngj$imi komoditnimi burzami svéta jsou:
e Chicago Board of Trade (CBOT)

Board of Trade of City of Chicago byla zaloZena v roce 1848 jako dobrovolné sdruzeni
piednich chicagskych obchodniku s obilim a je vibec prvni terminovanou burzou ve

Spojenych statech. (Britannica, 2018)

V dnesni dobé spada spolu s dalSimi tfemi burzami pod skupiny CME Group. CME Group je
predni svétovy trh s derivaty. (CME Group, 2022)
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e London International Financial Futures Exchange (LIFFE)

London International Financial Futures Exchange se zkratkou LIFFE je terminovana burza
sidlici v Londyné, ktera byla zaloZzena v roce 1982. V zacatcich burza nabizela pouze
komoditni terminované kontrakty a opce, ovSem po slouc¢eni s London Traded Options

Market roku 1993 zacala nabizet i akciové opce. (CFI, 2020)
e Tokyo Commodity Exchange (TOCOM)

Tokyo Commodity Exchange je nejvétsi terminovanou komoditni burzou v Japonsku. Burza
sidli v Tokiu a zalozena byla roku 1984, jako vysledek fize mezi Tokyo Textile Exchange,
Tokyo Rubber Exchange a Tokyo Gold Exchange. TOCOM je dcefinou spolecnosti Japan
Exchange Group. (Investopedia, 2022b)

e Australian Securities Exchange (ASX)

Australian Securities Exchange spada mezi 10 nejlepSich burzovnich skupin svéta, co se
kapitalizace tyce. Burzovni skupina vznikla roku 2006 spojenim australské burzy cennych
papiri a terminované burzy v Sydney. Obchodovat se zde muze s akciemi, energiemi,

komoditami a dalsimi. (ASX, 2020)

Komoditni burzy lze nalézt i v Ceské republice, aviak jejich vyznam oproti tém svétovym

v v

e Komoditni burza Praha (KBP)

Komoditni burza Praha byla zaloZena 21. 6. 2002 spoleénosti RM-SYSTEM, a.s., Holdingem
Ceskomoravska plemenaiska unie k.s. a obchodnikem s jate¢nimi zvifaty Odbytovym
druzstvem CENTRUM Tébor. Na burze se obchoduje nejen s primyslovymi, ale i agrarnimi

komoditami ¢i s dfivim a dievni hmotou. (Komoditni burza Praha, 2022)

e Ceskomoravska komoditni burza Kladno (CMKBK)

CMKBK vznikla 13. 4. 1995 jako univerzalni burza, kterd se orientovala na $irokou $kalu
komodit. K nejvyznamnéjsSimu rozsiteni burzy doslo v listopadu roku 2002, kdy burza ziskala
povoleni k organizovani obchodii s elektfinou a v ndvaznosti nato byla zalozena samostatna
sekce energeticka burza. Nyni se na burze obchoduje s energetickymi, primyslovymi

a agregatnimi komoditami. (Ceskomoravska komoditni burza Kladno, 2015)
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e Power Exchange Central Europe (PXE)

Power Exchange Central Europe byla zaloZena 8. 1. 2007, a to pod nazvem Energeticka burza
Praha. Jednéd se o energetickou burzu zamétujici se na trh sttedni a jihovychodni Evropy.
V zacatcich se burza zabyvala vyhradné obchodovanim s elektfinou. Nejprve se jednalo
0 obchodovani pouze s ¢eskou elektiinou, které vsSak s postupem casu bylo dale rozsifeno
o elektifinu slovenskou, mad’arskou a roku 2014 i o polskou a rumunskou. V roce 2013 burza

taktéz zahdjila obchodovani s ceskym plynem. (PXE, 2022)

2.3 Clenéni komodit

Zpuasobi clenéni komodit je velké mnozstvi a zadny z nich neni jasné stanoveny. Komodity
jsou roz¢lenovany za ti¢elem snazsi orientace a lepsi prehlednosti mezi nimi. Jednim z nejvice
uzivanych ¢lenéni, které ve své knize vyuzil i Fabozzi (2008), d¢li komodity na primyslové
a zemédelské. Tyto kategorie mohou byt jinak oznaCovany také jako mekké (soft) a tvrdé

(hard). Zobrazeni ¢lenéni komodit je moZné vidét na obrazku €. 3.

Komodity
Prumyslové komodity Zemédélske komodity
Energie Kovy Zivoéigné produkty Rostlinné produkty
Ropa brent Hovézi maso
, Primyslové Drahé o Mekké Zmi a osiva
Lehka ropa Kufeci maso
Lo Hlinik Zlato o Cukr Fazole
Palmovy olej Vepfové maso
L Med' Stiibro . Caj Kukufice
Topny olej Vejee
Olovo Paladium Bavlna ejni
Uhli : Miéko Olejniny
. , Nikl Platina Kakao Pienice
Zemni plyn
Cin Osmium Kava Zito
Bezolovnaty
benzin Titan Rhodium Dievo Ryze
Zinek
Zelezo

Obriazek 3: Clenéni komodit

Zdroj: vlastni uprava dle (Fabozzi, 2008, str.8)
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2.4  Vyhody a nevyhody komoditniho trhu pro investory
Tak jako kazdy trh i trh komodit pfinasi investorim oproti jinym trhim své vyhody
anevyhody. Znacna vyhoda, obzvlast pro zalinajici investory, je ta, Ze s nékterymi
komoditami maji své vlastni zkuSenosti ¢i si je alespon dokazi predstavit. Tudiz je pro né

nasledné jednodussi investice u€init.

Dalsi vyhodou je skutecnost, ze nckteré komodity je mozné zakoupit a drzet jak
v dematerializované (papirové), tak i v realné podobé¢. Jednd se predev§sim o drahé kovy.
Investofi maji tedy lepsi pocit kontroly nad svou investici. Na popularité téchto trhli pfidava

1 pozitivni vliv inflace na cenu komodit. (Novotny, 2018)

Naopak nevyhodou komoditnich trhii je jejich velice obtiznd prognéza budouciho vyvoje,
ktera se odrazi od fady jen tézko predikovatelnych faktorti. U zemédélskych komodit se jedna
naptiklad o pfedpovédi pocasi, u nerostnych surovin na odhalovani novych lozisek a mnoho
dalsich faktord. Nevyhodou mohou byt také stale se zpiisnujici pravidla tykajici se zivotniho
prostiedi, a to pfedevS§im u téZebnich spolecnosti, které¢ ve vétSiné piipadii maji na Zivotni
prostiedi negativni dopad. Ze strany statu Ci jinych organizaci mize tedy dojit k riznym

omezenim. (Novotny, 2018)

2.5 Formy investovani do komodit
Investice do komodit l1ze rozdé¢lit na investice realné a financni (dematerializované, papirove).
Pokud se podivame na prvni skupinu neboli na investice do realnych investi¢nich produktii
zjistime, Ze se jedna o investice ptfimé. Tyto investice spocivaji v pfimém ndkupu ¢i prodeji
komodit investorem v jejich fyzické podobé. I ptes rozsahlé moznosti investovat do fyzickych
komodit na komoditnich trzich neni tato forma az tak oblibena, a to predevSim
u neprofesiondlnich investort. Diivodem je ur€ité omezeni, které je spojeno s dodatecnymi

naklady na piepravu, skladovani a pojisténi. (Novotny, 2018)

Finan¢ni investicni produkty jsou naopak produkty obchodované v papirové nebo

dematerializované podob¢. Ptiklady finan¢nich investi¢nich produkti mohou byt nasledujici:
e Komoditni akcie

Komoditni akcie jsou stejné jako akcie bézné spojeny s akciovymi spole¢nostmi. OvSem s tim
rozdilem, Ze akcie komoditni jsou, jak uZ znazvu plyne, spojeny pouze s takovymi
spolecnostmi, které vyrabi, t¢zi, nakupuji, prodavaji ¢i jinak nakladaji s danymi komoditami.

(Admiral Markets, 2022b)
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e Komoditni podilové fondy

Hlavni ¢innosti podilovych fondl je investovani do cennych papiru, které souvisi
s komoditami. N€kdy mohou investovat i do komodit samotnych. Investofi mohou v téchto

fondech ziskat sviij podil na zaklad€ podilovych listi. (Finance.cz, 2009)
e Komoditni futures

Komoditni futures jsou obchody zavazujici ucastniky obchodu ke stanovenému datu
uskutecnit vyménu stanovené penézni castky za stanovené mnozstvi komoditniho

instrumentu. Futures obchody jsou standardizované na burze. (Novotny, 2018)
e Komoditni forward

Na rozdil od komoditnich futures nejsou tyto obchody standardizované na burze. (Patria.cz,

2022a)
e ETC (Exchange Traded Commodities)

ETC neboli Exchange Traded Commodities jsou svoji podstatou velice podobné Exchange
Traded Fund (ETF). Jedna se, stejné¢ jako u ETF, o oteviené investicni nastroje vytvorené
a splacené na pozadani emitenta, které sleduji vykonnost podkladového aktiva. AvSak u ETC
jsou podkladové aktiva tvofeny pouze jednotlivymi komoditami ¢i komoditnimi indexy.

(Lseg, 2009)

Komoditni indexy funguji na stejném principu jako indexy ostatni. Nelze do nich tedy piimo
investovat. Investice je mozna pouze pomoci jiz zminénych ETC. Vyvoj téchto indext se
odviji od vahy a pohybu jednotlivych polozek v daném portfoliu. Portfolio u komoditnich
indexii muze byt tvofeno kovy, zeméd€lskymi produkty, produkty energetickymi aj.

(Finance.cz, 2009)
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3 PRUMYSLOVE KOVY

Uz od pravéku jsou primyslové kovy pro lidstvo nepostradatelné, vyuzivaly se k vyrobé
riznych néstrojii, zbrani a jinych predméti. Vyznam pramyslovych kovi postupné rostl
a v dnesni dob¢ jsou primarnimi vstupy v fadé primyslovych odvétvi. Hlinik naptiklad, diky
své nizké hmotnosti a odolnosti proti korozi, nasel pouziti od vyroby plechovek az po letecké
inZenyrstvi, méd’ se vyuZziva v elektroinstalaci kvili své dobré vodivosti a ocel je uplatiiovana

od vyroby ptibort az po konstrukci automobilt. (DBS, 2022)

Primyslové kovy nemaji piesné stanovenou definici. Jedna z definic se opird o hojnou
dostupnost pramyslovych kovi a jejich uplatnéni v pramyslové ¢innosti. Odtud také vznikl

nazev prumyslove kovy. (WallStreetMojo, 2022)

Dalsi z definic je spojena s ekonomickou hodnotou, kterou primyslové kovy jako voln¢ se

vyskytujici material pfinasi. (Fastmarkets, 2022)

Primyslové kovy mohou byt v nékterych piipadech dale déleny na kovy obecné a uslechtilé,
a to na zéklad¢ zafazeni médi. Obecné kovy tvoii valnou vétSinu pramyslovych kovi, jsou
hojné dostupné a obvykle levné. Mezi tyto kovy patii napiiklad olovo, nikl, cin, hlinik aj.
Uslechtilé kovy jsou vramci primyslovych kovii zastoupeny pouze meédi. V nékterych

ptipadech se méd’ mize fadit i mezi kovy obecné. (ThoughtCo, 2019)

Z pohledu investic spadad vétSina primyslovych kovli mezi tzv. cyklickd odvétvi. Cykli¢nost
spociva ve svazanosti mezi vyhlidky primyslovych kovii a globalni ekonomiky, kde dominuji
pfedni svétovi hradi, jako je USA a Cina. Pokud jsou vyhlidky globélni ekonomiky pozitivni,
nachazime se tedy v obdobi ekonomické expanze, poté cena u pramyslovych kovl roste

a naopak. Avsak nemusi tomu tak byt vzdycky. (The Motley Fool, 2014)

3.1 Hlinik
Hlinik (Aluminium, Al) se tfadi mezi prvky vyskytujici se na svét€ v hojném mnozstvi.
V prevazné vétsing vSak pouze v podobé sloucenin (bauxit). Navzdory tomu, Ze se jedna
o jeden z nejb&znéjSich prvkl v ptirodé bylo a stile je velice obtizné jej ziskat. Poprvé byl
hlinik izolovan pomoci do dnes vyuzivané elektrolytické redukce v roce 1825. (Shipman,

2007)

Hlinik je velmi lehky kov svelmi dobrou vodivosti elektrického proudu. Diky témto
vlastnostem je hojné vyuzivan v elektrotechnice a ve formé slitin 1 v automobilovém

aleteckém prumyslu. DalSimi vyznamnymi vlastnostmi hliniku jsou tvarnost, pevnost,
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odolnost vici korozi, dobré svafitelnost a tepelna vodivost. Jedna se o nemagneticky material

a je mozno ho recyklovat. (Ehlinik.cz, 2022)

Mezi nejvétsi svétové producenty hliniku patii Cina, Indie, Rusko a Kanada. (BizVibe, 2022)

3.2 Méd
Méd' (Cuprum, Cu) je uslechtily kov nacervenalé barvy, ktery je lidstvem pouZzivéan jiz od
starovéku. Mezi jeji vyznamné vlastnosti spada velmi dobra elektricka a tepelnd vodivost,
vysokéd odolnost proti korozi a dobré mechanické zpracovani. Mimotadnou dulezitost méa
méd’ pro elektrotechniku a stavebnictvi, se kterymi souvisi témét 65 % celé poptavky. Méd’ je

taktéz soucdsti fady dilezitych slitin (mosaz, bronz aj.). (Metal Centrum, 2022)

Nejvétsimi svétovymi producenty médi jsou Chile nasledovana Peru, Cinou a USA. (Statista,
2022c¢)

33 Olovo
Olovo (Plumbum, Pb) je jednim z prvnich kovl, ktery lidé poznali. Je leskly, kujny,
sttibroSedy, vysoce toxicky a té¢zky kov pfirozené se vyskytujici v zemské ktre. Plivodné se

pouzival k barveni, klempifstvi a jako obli¢ejovy pudr a zatka na vino. (Shipman, 2007)

V dnesni dob¢ hlavni uplatnéni, kviili své vysoké hustoté a vysoké toxicité, naléza predevsim
v akumulatorech, v ochrannych slitinach pfed rentgenovymi a gama paprsky, v munici

a presnych véahach. (Arnika, 2022b)

S téméi 40 % svétové produkce je Cina nejveétsim producentem olova. DalSimi vyznamnymi

producenty jsou Indie, USA a Peru. (INN, 2022)

3.4 Nikl

Prvni zminky o pouziti niklu (Niccolum, Ni) pochazi z obdobi 3 500 let pf. n. 1. ze Syrie.
Jedna se o stiibrosedy, kujny a tézky kov, ktery lze nalézt téméi v kazdé ptidé€, na dn¢ ocednt

1 v meteoritech. Na prvni pohled mize dojit k zdaméné niklu za stfibro. (Arnika, 2022a)

Nikl je dobrym vodi¢em elektrického proudu a velice dobfe odolava korozi. Vyuziva se
pfedevsim na vyrobu tisicl riznych slitin, jako jsou slitiny se Zelem, hlinikem, chromem atd.

Avsak az 65 % celosvétoveé produkce je vyuzivano na vyrobu nerez oceli. (Arnika, 2022a)

Mezi nejvetsi producenty niklu se fadi Indonésie, Filipiny, Rusko a Australie. (INN, 2022)
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3.5 Cin
Cin (Stannum, Sn) je stfibrobily, mékky, nizkotajici a kujny kov, ktery zna lidstvo jiz od
nepaméti. Prvni vyroba cinu se datuje okolo roku 3 500 pf. n. I. Cin dobfe odolava
povétrnostnim vliviim a neni jedovaty. Znama je predevsim jeho slitina s médi neboli bronz.

(Chemickeprvky, 2022a)

Pravé odolnosti a zdravotni nezavadnosti cinu se vyuziva v potravinafstvi, kde je cin vyuzivan
jako ochranna vrstva pfi vyrobé konzerv. Déle se také velké mnoZstvi cinu zpracovava na

nizkotajici slitiny. (Chemickeprvky, 2022a)

Nejvétsimi producenty cinu na svété jsou Cina, Indonésie, Peru, Malajsie a Brazilie. (KITCO,

2022)

3.6 Zinek

Zinek (Zincum, Zn) je lehce tavitelny mekky kov, ktery lidstvo pouziva jiz od staroveku.
Konkrétné se prvni zminky o pouziti zinku datuji okolo roku 1400 pf. n. 1. ve starovékém

Egypté, kde se pouzival ve slitiné s médi jako mosaz. (Multimediaexpo.cz, 2021)

I v dnesni dobé se zinek hojné vyuziva jako soucést riiznych slitin. Zinek taktéz nachazi
vyznamné uplatnéni jako antikorozni ochranny material, predevsim pro Zelezo a jeho slitiny.
Také jeho pfitomnost v potravé je pro spravny vyvoj organismu nezbytna.

(Multimediaexpo.cz, 2021)

Nejvétsim svétovym producentem zinku je s téméf 40 % celosvétové produkce Cina, déle

nasledovana Peru, Australii, Indii a USA. (Statista, 2022d)

3.7 Zelezo

Zelezo (Ferrum, Fe) je svétlesedy, mékky a korozi mélo odolny kov, ktery na vlhkém
vzduchu oxiduje. Je jednim z nejrozsifenéjSich kovii na Zemi a lidstvu je znam jiz od pravéku.
Nejstar§i nalezy ¢&lovékem zpracovaného Zeleza pochazeji zuzemi Iranu, Egypta

a Mezopotamie a datuji se do obdobi pted 5 000 az 7 000 lety. (ALBA WASTE, 2022)

Zelezo se nejvice vyuziva jako konstrukéni material, ¢asto formou slitin s jinymi kovy (ocel).

(Chemickeprvky, 2022b)

Mezi nejvétsi svétové producenty zeleza spada Australie, Brazilie, Cina a Indie. (INN, 2022)
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4 INVESTICNI ANALYZY VYUZIVANE K OBCHODOVANI
S KOMODITAMI

Prognoéza budouciho vyvoje ceny aktiva je pro investice rozhodujicim faktorem. Nezalezi na
tom, do jakého aktiva investujeme, zda se jedna o akcie, komodity, dluhopisy ¢i o néco uplné
jinég. U vSech aktiv plati skute¢nost, ze pokud je investor schopen sestavit prognézu
budouciho vyvoje ceny spravné, poté ma vysokou pravdépodobnost uspéchll své investice.
Proto se touto skutecnosti zabyvaji investofi jiz spousty let. V pribéhu téchto let vznikly tfi
pristupy investi¢ni analyzy, kdy kazdy z nich nahlizi na investice z troSku jiné perspektivy.

Jedna se o (Budik, 2011):
e fundamentdlni analyzu;
e technickou analyzu;
e psychologickou analyzu.

Ne kazdou analyzu lze v plném rozsahu uplatit na vSechny trhy. V dalsi ¢asti této prace proto

budou popsany pouze ty metody a modely, které Ize aplikovat na trh komodit.

4.1 Fundamentalni analyza
Fundamentélni analyza patii mezi nejznaméjs$i formu piistupu k obchodovani na finan¢nich
trzich. Je vyuzivana a praktikovana velkym poctem investorti. Zakladem fundamentélni
analyzy je analyticka ¢innost, ktera investorim napomaha s rozhodnutim, zda obchod uc¢init ¢i
nikoli. Vyuzivaji se k tomu ekonomické, politické, statistické a jiné ukazatele. (Stybr,

Klepetko, Ondrackova, 2011)

Analyza fundamentu se provadi na tiech tirovnich. Prvni troven je zaméfena na vlivy celého
trhu na pohyb kurzu investicniho instrumentu a nazyva se analyzou globalni. Mezi
nejvyuzivanéjsi ukazatele této analyzy spada HDP, inflace a trokové miry. Druhou uroven
tvoii analyza odvétvova. Tato analyza, jak uz z ndzvu vyplyva, je zaméfena na jednotliva
odvétvi, kde se snazi odhalit zékladni rysy a specifika daného odvétvi. Muze se jednat
naptiklad o miru inovaci odvétvi, vladni regulace v odvéti, zivotni cyklus odvéti atd. Na
posledni irovni se nachazi analyza konkrétniho subjektu, akcie, komodity, mény aj., ktera

zkouma dany investi¢ni instrument. (Stybr, Klepetko, Ondragkova, 2011)
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komodit, objem poptavky a nabidky. Pokud je na trhu komodit nedostatek, poté prodavajici
zvysuji cenu, kupujici jsou nuceni platit vice a kurz roste. Nicméné pokud je na trhu komodit
prebytek, prodavajici musi cenu snizovat, aby ziskali zajem zdkazniki a kurz klesa. Jako dalsi
dilezity faktor trhu komodit 1ze uvést sezonni vlivy. Sezonni vlivy jsou obzvlast vyznamnym
faktorem u vybranych komoditnich trhi, mezi které spadd napiiklad zeméd¢€lstvi. Obcasny,
avSak o to vyznamnéjsi vliv na kurz komodit maji neocekdvané udalosti. At uz se jedna
o hrozby vojenskych konfliktt, prekvapiva politicka rozhodnuti ¢i mimotadné vykyvy pocasi.

(Hartman, 2013)

Vyznamnym nastrojem fundamentdlni analyzy komodit, ktery vyuzivd velké mnoZstvi
investort, je COT (Commitment of Traders). Jedna se o report publikovany kazdy patek
komisi pro obchodovani komoditnich futures kontraktl. Report poskytuje analyzu pozic
i¢astnik?l na americkych trzich s futures, kde jsou obchodovany komodity a mény. Uéastnici
trhu jsou zde rozdéleni do tii hlavnich skupin: velci investofi, mali investofi a commercials.
trhu situace. U komodit se vétSinou jedna o spolecnosti ¢i lidi pohybujici se kolem procesu

vyroby dané komodity. (FXstreet.cz, 2022)

4.2 Technicka analyza
Zékladem technické analyzy je studium nabidky a poptdvky za vyuziti objemu obchodt
a ceny. Hlavni myslenka technické analyzy je postavena na historickém vyvoji ceny, ktery se
s velkou pravdépodobnosti bude opakovat i v budoucnu. Myslenka tedy vychazi z toho, ze si

lidé pamatuji, co se na trhu v minulosti stalo a snazi se toho vyuzit ve sviij prospéch. (Stibor,

2017)

Technicka analyza ocekava, Ze se trhy pohybuji v trendech (rostouci ¢i klesajici) nebo jdou
bokem. K znazornéni jsou vyuzivany grafické ¢asové fady trznich cen nebo objemil obchodil.
Technicky analytik se v téchto fadach pokousi rozpoznat urcitou formaci (tvar), ktera méla
v minulosti vysokou pravdépodobnost urcitého néasledného vyvoje ceny a na zaklad¢ toho
rozhoduje o ndkupu a prodeji instrumentu. Pouzivany jsou ktomu grafické metody

a technické indikatory. (Hartman, 2013)

Téméf beze zmény mizeme technickou analyzu vyuzit prakticky na vSech finan¢nich trzich.

Dtivodem je ¢loveék a jeho chovani, které zaptic¢inuje pohyb vSech cen, at’ uz na komoditnich,
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akciovych nebo jinych trzich. Rozdil v technické analyze na riznych trzich lze shledavat

pouze v rychlosti jednani obchodniki. (Stibor, 2017)

Moderni technicka analyza je spojovana se jménem Charles H. Dow, ktery mezi lety 1900-
1902 v clancich ve Wall Street Journal publikoval prvni vychodiska své teorie. Hlavnim cilem
této teorie byla odpoveéd’ na otazku, kdy nakoupit akcie. Nicméné teorie se da vyuzit na celém
finan¢nim trhu. Dowova teorie ptedpoklada tii hlavni druhy cenovych pohybt, které lze vidét
pohybem mulzeme identifikovat byc¢i ¢i medvédi trend. Sekundarni pohyb je korekci
primarniho trendu o rozsahu od jedné do dvou tfetin tohoto trendu. DalSi vlastnosti
sekundarniho trendu je casto vétsi volatilita nez v rdmci hlavniho trendu. Vedlejsi pohyb
neboli terciarni trend je kratkodoba odchylka, a to jak od hlavniho, tak od sekundarniho

trendu.

kurz
A

Terciarni trend

Obrazek 4: Tii hlavni trendy
Zdroj: (FXstreet.cz, 2012)

4.2.1 Grafické metody

Jak uz bylo zminéno hlavnim pracovnim nastrojem technické analyzy je graf, ktery vyjadiuje
zménu ceny daného instrumentu v pribéhu ¢asu. Na technickém studiu grafu je technicka

analyza zalozena. (Nesnidal, Podhajsky, 2006)

Existuje hned n¢kolik pohledi, jak na trhy nahlizet. Miizeme mit graf zobrazujici pohyby po
5, 10, ale 1 60 minutach nebo graf, ktery zobrazuje obchodovani denni, tydenni ¢i dokonce
mésicni. Kazdy z grafii bude vypadat velice podobné, rozdil bude pouze v délce ¢asového

ramce.
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V kazdém ztéchto grafi mohou byt objeveny a vyuzivany grafické formace, které
napomahaji k odhadnuti vyvoje kurzu instrumentu a napovi jakym smérem se bude trend
ubirat. Formace muzeme rozdélit na dvé zakladni skupiny, a to na formace trendové
a obratové. Trendové formace jsou specifické tim, Ze potvrzuji vyvoj trhu ve sméru
stavajiciho trendu. NejcastéjSimi trendovymi formacemi jsou trojuhelniky, obdélniky, vlajka
a praporek. Naopak formace obratové poukazuji na oslabovani soucasného trendu a mozny
zaatek obratu. Mezi zndmé obratové formace se fadi hlava a ramena, kliny, dvojity vrchol

a dvojité dno. (XTB, 2022a)
Trojuhelnikové formace

Trojuhelnikové formace spadaji mimo jiné i do kategorie takzvanych prilomovych formaci.
Podstata téchto formaci spo¢iva ve vyckavani na ,,prilom®, ktery Casto vznikd vyraznym
pohybem. Formace je mozné vyuzit, jak u pozi¢niho, tak u intradenniho obchodovani.

(Finan¢nik, 2005)

Velice dilezitd u této formace je trpélivost, protoze tyto formace se nevyskytuji denné.
K castému vyskytu trojuhelniki dochézi pfedevSim pred dilezitymi ozndmenimi
a fundamenty. Trojuhelnikové formace je mozné délit na zakladni trojuhelnik (symetricky)
adale na trojuhelniky rostouci a klesajici, zadlezi na jejich sklonu. Jednotlivé druhy

trojuhelnikovych formaci jsou zobrazeny na obrazku €. 5.

kurz
A Symetricky trojuhelnik
Gas
F
Rostoucl trojuhelnik Klesajicl trojuhelnik
kurz kurz

cas V\ cas
k-
-

Obrazek 5: Trojuhelnikové formace

Y

Zdroj: (Blockchainfo, 2018)
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Obdélnikové formace

Jedna se o jedny z nejefektivnéjSich trendovych formaci. Obdélnikové formace vznikaji
béhem bocniho trendu, kdy cena investi¢niho instrumentu osciluje mezi vzniklymi maximy
aminimy. Cim déle cena mezi témito extrémy kolisa, tim vétsi lze o¢ekavat pohyb po
prorazeni. Obdélnikové formace se vytvaieji jak v rostoucim, tak i v klesajicim trendu viz
obrazek €. 6.

kurz Byci obdelnik kﬁrz Medvedi obdélnik
A h

7

tas tas
i,
-

Y

Obrazek 6: Byci a medvédi obdélnik
Zdroj: (XTB, 2022a)

Vlajka a praporek

Vlajka a praporek jsou typické trendové formace znézoriiujici drobnou pauzu stavajiciho
obvykle silné¢ho trendu. Prave ptedchazejici silny trend je pro spolehlivost vlajek a praporki
velice dulezity. Pokud ptfed vytvorenim formace nedojde k dynamickému pohybu, stava se
spornou a zvysuje se riziko investice. Po vytvofeni téchto formaci nasleduje opét dynamicky
rust nebo pokles. Formace vlajka a praporek jsou zndzornény na obrazku €. 7.

kurz Praporek kurz Vlajka
A A

/\/\/\/y BN NW/

L
[

tas
L
~

Obrazek 7: Formace vlajka a praporek

Zdroj: (XTB, 2022a)
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Hlava a ramena

Obratova formace hlava a ramena je jednou z nepopularnéjSich a nejoblibené;jsich, to nejen
pro svou jednoduchost, ale také pro jeji univerzalni vyuziti. Mlze byt vyuzita takika na
kazdém trhu a v jakykoli Casovy ramec. Formace se sklada ze dvou niZSich vrcholll a jednoho
vrcholu vysSiho. Niz§i vrcholy neboli ramena jsou po strandch vrcholu vysSiho, ktery je
nazyvan hlavou. Hlava a ramena je formaci vznikajici jak v rostoucim, tak i v klesajicim

trendu. Ob¢ formy je mozné vidét na obrazku €. 8.

kurz Hlava kurz

Pravé
ramenc

Levé Frave
rameno rameno
cas cas
L
~

- Hiava
[

Levé
rameno

Obrazek 8: Formace hlava a ramena

Zdroj: (XTB, 2022b)
Kliny

Kliny se fadi mezi obratové formace, které maji znacnou podobnost s formacemi
trojihelnikovymi. AZ na jejich sklon, ktery je oproti trojihelnikiim znaéné vyssi. Formace je
ohranicena dvéma trendovymi liniemi, které se neustale ptiblizuji, a to do doby, nez se spoji
a vytvoii vrchol. Kliny obvykle vznikaji dels$i dobu, jelikoz se jednd o formace dlouhodobé.

Existuji kliny klesajici, ale i rostouci viz obrazek €. 9.

kﬂz Sestupny klin kﬂ{z Vzestupny klin

tas tas
> >

Obrazek 9: Sestupny a vzestupny klin
Zdroj: (Lynx, 2019)

34



Dvojity vrchol a dvojité dno

Formace dvojity vrchol a dvojité dno jsou typickymi obratovymi formacemi, avSak za
ur¢itych podminek se muze jedna i o formace podporujici trend. Dvojity vrchol mé vysokou
podobu s pismenem ,,M*“ a vyskytuje se u maxim v rostoucim trendu, kde pfedchazi zmeéné
trendu. Kdezto dvojit¢é dno se nachdzi u minim v klesajicim trendu, kde taktéz ptredchazi

zmeén¢ trendu a ma podobu s pismenem ,,W*. Ob¢€ formace jsou znazornéné na obrazku ¢. 10.

kﬂz Dvojite dno kﬂz Dvojity vrchol

tas tas
L.
~

v

Obrazek 10: Formace dvojité dno a dvojity vrchol
Zdroj: (Mésec.cz, 2012)

Elliottovy viny

Teorie Elliottovych vin je grafickd metoda vychazejici z predpokladu, ze se trhy pohybuji
v pravidelnych a stile se dokola opakujicich vlnach. Autor Elliottovych vin Ralph Nelson
Elliott se domnival, Ze hlavni pfi¢inou téchto pohybt je psychologie davu. Na zadklad¢ svého
vyzkumu rozdélil primarni trend neboli jednu Elliottovu vlnu na osm menSich vin. Z nichz
prvnich pét je nazyvano impulsivnimi a znaci se ¢islicemi od 1 do 5. Tyto viny se pohybuji ve
sméru primarniho trendu. Zbylé tfi viny se nazyvaji korekéni a pohybuji se proti primarnimu
trendu, ozna¢ovany jsou pismeny A, B, a C. Ellittovu vlnu v rostoucim trendu je mozné vidét

na obrazku ¢. 11.
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impulsni korekéni
pohyb pohyb

Obrazek 11: Elliottova vlna v rostoucim trendu

Zdroj: (Stibor, 2017, str. 97)

Délka jedné Elliottovy viny muze trvat od n€kolika minut az po staleti. Na zakladé této
skute¢nosti vznikla mezinarodni klasifikace Elliottovych vin, kterd dle ¢asového horizontu

rozdéluje viny na devét riznych trovni. Déleni je mozné vidét v tabulce €. 1.

Tabulka 1: Mezinarodni klasifikace Elliottovych vin

Uroveii viny Doba trvani viny
1. Grand Supercycle Od né¢kolika desetileti po staleti
2. Supercycle Od nékolika let po nékolik desetileti
3. Cycle Od jednoho roku do n¢kolika let
4. Primary Od nékolika mésicti do cca dvou let
5. Intermediate Tydny az mésice
6. Minor Tydny
7. Minute Dny
8. Minuette Hodiny
9. Sub-minuette Minuty

Zdroj: (Rejnus, 2014, str. 307)
4.2.2 Technické indikatory

Hlavni schopnosti indikatord je poukazovat nebo piedvidat jevy a situace, které jsou jinak
prakticky nepozorovatelné. Své uplatnéni naSly nejen u investic, ale i v dalsi Skale riznych
obort. U obchodovani jsou technické indikatory vyuzivany ve vétSing piipadi za tcelem
dosazeni nebo maximalizace zisku. Indikatorti, matematickych modelt a jejich déleni existuje

v

cela fada. Nejznam¢jsi je vSak déleni indikatorti na (Hartman, 2013):
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¢ indikatory sledujici trend,
e oscilatory.

Indikatory sledujici trend jsou pouzivany k ur¢eni sméru trendu, a to predevsim jeho konce
a zaCatku. Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele této skupiny patii klouzavé priméry a metody na
nich zaloZené. Ke zjisténi kratkodobéjsiho pohybu trhu slouzi oscilatory. Pomoci nichz
muzeme lépe odhadnout mozny smér trendu a aktudlni naladu na trhu. VétSinou se jedna
o velmi dynamické proménné pohybujici se mezi danymi hodnotami. NejpouzivanéjSimi
oscilatory jsou Stochastic, RSI, Williams Percent Range a CCI indikator. (Stybr, Klepetko,
Ondrackova, 2011)

Klouzavé pruméry — Moving Averages

Klouzavy primér neboli moving averages lze vypocitat na jakékoliv datové sadé, u které
dochazi v pribéhu Casu ke zméné. V technické analyze se nejcastéji jedna o cenu. Klouzavy
prumér pak chapeme jako pribézné vypocitanou hodnotu primérné ceny za urcity casovy
interval. Pojem klouzavy vypovidd o tom, ze vypocitavame novou hodnotu s postupujicim
casovym intervalem neboli s novymi pfichozimi cenami. Mizeme pouzivat rtizné druhy

klouzavych primért (Admiral Markets, 2022c¢):

e SMA - jednoduchy klouzavy pramér;

e EMA — exponencidlni klouzavy primér;

e SMMA — vyhlazeny klouzavy primér;

e LWMA - linedrné vazeny klouzavy primér.
MACD — Moving Averages Convergence Divergence

MACD je indikator hybnosti sledujici trend, ktery ukazuje vztah mezi dvéma klouzavymi
pruméry. NejCastéji se jednd o exponencialni klouzavé priméry. MACD vypocitdme
odec¢tenim EMA 26 (26-periodického exponencialniho klouzavého priméru) od EMA 12 (12-
periodického exponencialniho klouzavého priméru). Kromé toho v grafu jest¢ miZeme
sledovat signalni kiivku. Signalni kiivka je devitidenni EMA MACD, ktera miize fungovat

jako spousté¢ pro nadkupni ¢i prodejni signaly. (Investopedia, 2022a)
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RSI — Relative Strenght Index

Relative Streght Index je jeden z nejvice vyuzivanych oscildtorti, a to pfedevSim pro svou
jednoduchost. Dosahuje hodnot od 0 do 100, ¢im bliZe se hodnoty blizi nule, tim vice se jedna
o preprodany trh. Mizeme tedy ptedpoklddat ptichod kupcl, protoze trh je vyprodany.
Naopak ¢im blize jsou hodnoty indexu stovce, tim vice je trh pfekoupeny a muzete tedy
ocekavat lehky pokles. Avsak v redlném obchodovani se index k nule takika nedostane. Jako
standartni hodnoty, které je dobré sledovat, se Casto pouzivaji hodnoty 30 a 70. Jestlize trh
prorazi pod hodnotu 30 je vhodné ho zacit sledovat, protoze se zacina dostavat do zajimavych
hodnot. Tyto hodnoty mohou naznadovat mozny brzky odraz vzhiru. (Stybr, Klepetko,

Ondrackova, 2011)
CCI — Commodity Channel Index

Commodity Channel Index méii silu cenového pohybu kolem jejiho statistického priméru.
Jestlize se index pohybuje na trovni nizkych hodnot < -100, znamena to, Ze ceny jsou nize
nez jejich primérnd hodnota. Naopak pokud se index pohybuje na vysokych hodnotach
> 100, poté jsou ceny neobvykle vysoko nad svoji primérnou hodnotou. Hodnoty vyssi
(nizsi) +-100 naznacuji silny trend a hodnoty ptesahujici +-200 uz naznacuji piekoupenost

(pteprodanost). (Admiral Markets, 2022a)

4.3 Psychologicka analyza
Psychologické analyza vychazi z lidské psychiky, pfedmétem zkoumani neni tedy investi¢ni
aktivum samotné, nybrz ¢lovék — investor sam. I proto je psychologicka analyza nejslozité;si
analyzou a na rozdil od fundamentalni a technické analyzy se jen velice tézko predvida

a kvantifikuje.

Lidsky faktor je soucasti jakéhokoliv procesu investovani, a tudiz i urcity psychologicky
prvek. Rozhodnuti kazdého investora je v mensi ¢i vétsi mife ovlivnéno lidskymi emocemi.
Neékdy dokonce miize dojit k tomu, Ze strach ze ztraty ¢i touha po zisku zatemmuji smysly

a racionalni uvazovani investora potlacuji do pozadi. (Vesela, 2011)

Nesnidal a Podhajsky (2006, str. 126) ve své knize cituji Eda Seykotu, ktery je povazovan za
jednoho znejlepSich a nejuznavanéjSich komoditnich obchodniku svéta. Seykota kdysi
o investicni psychologii napsal: ,,Kdyz jsem v 90. letech ucil na 4 tydennim seminari skupinu

studentit zakladiim obchodniho systému Donchian’s 5&20, trvalo pouhy tyden, nez studenti
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systemu plné porozuméli. Dalsi 3 tydny jsem pak stravil ukolem naucit studenty, jak se

3

psychicky vyrovnavat se ztratami. *
Zakladni ptistupy k psychologické analyze jsou (Rejnus, 2014):
e Le Bonova psychologie davu;
e Drasnarova koncepce psychologické analyzy;
e Keynesova investi¢ni psychologie;
e Kostolanyho burzovni psychologie;
e Teorie spekulativnich bublin.

4.3.1 Le Bonova psychologie davu
Le Bon ve své knize Psychologie davu, kde se pravé onou psychologii davu zabyva, popisuje
rozdil mezi béznym chdpanim davu a davem psychologickym. Kdezto v béZném slova smyslu
lze dav chépat, jako n¢jaké shroméazdéni jedinct, a to bez ohledu na jejich povolani, pohlavi,
narodnost a dalsi. Dav psychologicky Le Bon (1994, str. 16) popsal nasledovné:
,,Z psychologického hlediska nabyva vsak slovo dav zcela jiného vyznamu. Za jistych danych
okolnosti — ale jenom v nich — mad shromazdeni lidi nové vlastnosti, které se znacné lisi od
vlastnosti jedincii, kteri je skiddaji. Veédoma osobnost tu mizi a city i myslenky vSech jednotek
jsou zameéreny tymz smérem. Tvori se kolektivni duse beze vsi pochybnosti prechodnad, ktera
vSak ma velmi urcité vlastnosti. Z pouhého seskupeni se stalo to, cemu z nedostatku
dokonalejsiho pojmenovani vikam dav organizovany nebo chcete-li, dav psychologicky. Ten

«

pak tvori jedinou bytost a je podroben zdkonu dusevni jednoty davu.

Pravé na analyze a rozboru kolektivni duSe neboli celkové povahy davu je tento pfistup
zaloZeny. V investi€nim prostfedi tato situace nastdva tehdy, kdyz investicni dav masové

prodava nebo nakupuje finan¢ni nebo redlné investice. (Novotny, 2018)

Kazdy dav se vyznacuje stejnymi obecnymi vlastnostmi, kterymi jsou (Vesela, 2011):
e lehkovérnost;
e pichnané a zjednodusené city davu;

e autoritativnost a nesnasSenlivost davu;
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e moralka davu.

4.3.2 Drasnarova koncepce psychologické analyzy
Drasnarova koncepce psychologické analyzy je zalozena na slabosti lidi akceptovat prohry ¢i

omyly. (Drasnar, 1995)

Jedna se o jednu z nejjednodussich koncepci, ktera se stejné jako vétSina ostatnich koncepci
opird o myslenku davové psychologie. Vychazi ze dvou protichiidnych lidskych vlastnosti,
které dle Drasnara zplsobuji neustdle se opakujici rostouci a klesajici trend. Jednd se

o chamtivost a strach. (Novotny, 2018)

Chamtivost je nikdy nemizejici touha, ktera se spolu s tim, jak roste bohatstvi jedincti zvySuje.
Pravé ona chamtivost podporuje, skrze snahu dosahovani vysokych vynost z investice,
poptavku po investi¢nich aktivech, ktera napomaha k riistu jejich kurzu. Naopak pokud na trh
zacind pronikat strach ze ztraty ziskaného bohatstvi, dochazi vétSinou k poc¢atklim paniky,
ktera postupné pronikne celym davem. Dav v nasledné reakci za¢ne prodavat vSechna sva

vlastnénd investi¢ni aktiva a zptisobi nastup klesajiciho trendu. (Rejnus, 2014)

4.3.3 Keynesova investi¢ni psychologie

Keynesova koncepce se opira o pét zékladnich €initell, které jsou hlavnimi diivody nestability

na financnich trzich. Jedna se o (Novotny, 2018):
e stupeni védomosti, znalosti a odbornosti neprofesionalnich investort;
e absurdni situace vznikajici na trzich;
e divéra a informovanost drobnych investort o finanénich trzich;
e profesionalni investofi;
e stav uvérd.

Ovsem se soucasnym rozvojem globalizace a informacnich technologii 1ze téchto pét Cinitela
oznacit za nedostate¢né. Proto jsou Casto rozSifovany o dalsi dva Cinitele, konkrétné se jedna

o globalizaci a internet. (Novotny, 2018)

Dalsim dulezitym piedpokladem Keynosovy koncepce je skuteCnost, ze psychologické
faktory ovliviiuji investory pouze v kratkém casovém horizontu. Hlavni divod spociva ve

smétovani investi¢nich rozhodnuti vétsSiny investort do blizké budoucnosti. Tato skute¢nost je
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zpiisobena samotnou podstatou lidské povahy, ktera je zna¢né ovlivnéna faktem, ze lidsky

zivot je konecny. (Veseld, 2011)

Podle Keynese (1963) vsak existuji 1 dalsi diivody k tomu, pro€ je pfevaznd vétsina investort
orientovana na kratkodoby investi¢ni horizont. Témito diivody jsou naptiklad potieba vétsi
likvidity v dlouhém obdobi, obtiZznost odhadu hodnoty a budoucich ziskii dlouhodobé

investice a dalsi.

4.3.4 Kostolanyho burzovni psychologie
Kostolanyho burzovni psychologie stejn¢ jako pfistup Keynese predpoklada, ze
psychologické vlivy determinuji vyvoj kurzii aktiv pouze z kratkodobého hlediska.
V dlouhodobém a stfednédobém horizontu jiz faktory ovlivitujici kurz s psychologickymi

vlivy nesouvisi. (Vesela, 2011)

Vychodisko tohoto pfistupu spoc¢iva v rozdéleni investorit do dvou nesourodych skupin, a to
na profesionalni a neprofesiondlni. Profesiondlni investofi, téZ oznacovani jako spekulanti,
zastupuji pouze 10 % z investicniho publika. PovétSinou se jednd o investory s bohatymi
zkuSenostmi a vysokou odbornosti, ktefi se rozhoduji racionaln¢. Naopak neprofesiondlni
investofi, tzv. hraci, jsou zacinaji investoii s minimem zkuSenosti. JejichZ chovani neni na
rozdil od profesionalli raciondlni, ale emociondlni a tvoii vétSinu investicniho publika.

(Novotny, 2018)

Kostolany postavil sviij pfistup na domnénce, ze vyvoj burzy se neustale opakuje, ma tzv.
permanentni kolob&éh. Kolobéh je znazornén na obrazku ¢. 12. Dolni c¢ast vyjadiuje
podhodnocené investi¢ni instrumenty, kde bod Y zobrazuje nejnizsi bod. V tomto bod¢ jsou
investicni instrumenty v tzv. pevnych rukou. Prostiedni Cést je spojena s vyCkavanim na
vhodnou investi¢ni pfilezitost a vrchni ¢ast zndzoriiuje nadhodnocené investiéni instrumenty
s maximem v bodé¢ X. Bod X zobrazuje situaci, kdy jsou investi¢ni instrumenty v tzv.

roztfesenych rukach.
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Obrazek 12: Kostolanyho permanentni kolob¢h
Zdroj: (Kostolany, 2007, str. 109)
4.3.5 Teorie spekulativnich bublin

Obcas na trzich dochazi k situaci, kdy ceny investi¢niho instrumentu, at’ uz se jedna o akcie,
komodity, nemovitosti aj., po urcitou dobu rapidné rostou (klesaji), a to bez opodstatnéné¢ho
fundamentalniho vysvétleni. AvSak po urcité dob¢ se tento neopodstatnény rust (pokles)
zastavi a nahle dojde k vyraznému propadu (rtistu) cen investi¢niho instrumentu. Tato situace

je obecné nazyvana jako spekulativni bublina. (Rejnus, 2014)

Divodil vzniku a ,,prasknuti® spekulativnich bublin existuje hned nékolik a spada mezi né
(Vesela, 2011):

e teorie hlu¢ného obchodovani;
e davova psychologie;
e neefektivnost trhu.

Obrazek ¢. 13 zobrazuje jednu ze spekulativnich bublin historie. Konkrétné se jedna

0 Dot-Com bublinu né¢kdy téZ nazyvanou jako internetova horecka.
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Obrazek 13: Dot-Com bublina
Zdroj: (Of Dollars And Data, 2022)

4.3.6 Teorie hlu¢ného obchodovani
Teorie hluéného obchodovani je zalozena na skutecnosti existence dvou skupin investort.
Zakladatelé této teorie Shleifer a Summers (1990) je ve své knize nazyvaji jako arbitrazéry

(smart money) a ostatni investory (noise traders).

Arbitrazéti jsou skupinou profesiondlnich investort, ktefi diky svym zkuSenostem, znalostem,
strategiim a dobré informovanosti rozhoduji o svych investicich racionalné. Naopak noise
traders jsou daleko hlasitéjsi skupinou, avSsak méné schopnych investort, ktefi na zaklad¢ své
neznalosti, nezkuSenosti, neschopnosti ¢i Spatné informovanosti kolem sebe rozsifuji
iraciondlni motivy pro nakup ¢i prodej urcitého investicniho instrumentu. (Investopedia,

2021)

v

Cim hlasitéjsi noise traders jsou, tim vice se jejich iraciondlni motiv rozSifuje mezi ostatni
neznalé investory a cena investiniho instrumentu tak miize enormné rast nebo klesat.

V nékterych ptipadech mtize dojit az ke vzniku spekulativnich bublin. (Patria.cz, 2022b)
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5 ANALYZA A KOMPARACE VYBRANYCH
PRUMYSLOVYCH KOVU A JEJICH POROVNANI
S VYBRANYMI FINANCNIMI INDEXY

Pro praktickou ¢ast této prace byly vybrany a blize popsany pouze ty kovy, které patii mezi
nejvyuzivanéjsi, a tudiz 1 nejvyznamnéjSi v ramci primyslové vyroby mezinarodniho
kontextu. Tyto kovy jsou vyuzivany v ruznych odvétvich, kdy pro spoustu znich jsou

nepostradatelné.

Trzni ceny primyslovych kovll jsou odvozovany od ceny jejich futures kontraktii neboli
standardizovanych obchodii uzaviranych na burze. Z divodu nedostupnosti dat o trznich
cenach primyslovych kovtl byly pravé ceny futures kontraktti vyuzivany v praktické ¢asti pro

stanoveni cen ve sledovanych obdobich.

5.1  Vybrané pramyslové kovy
Primyslové kovy, které byly vybrany pro blizsi analyzu v této praci jsou hlinik, méd’, olovo,
nikl, cin, zinek a zelezna ruda. Nejc¢astéjsi formou investic do praumyslovych kovi jsou futures
kontrakty. DalSimi moZnostmi, jak investovat do téchto kovil jsou ETC ¢i komoditni podilové
fondy. Investice do redlné¢ formy primyslovych kovl nejsou az tak bézné, a to predevsim
kvli jejich naro¢nosti na piepravu a skladovani, ktera je oproti drahym koviim znaéné vyssi.
Nicméné diky neustalému vysokému tempu ristu ceny u nekterych prumyslovych kova se
naro¢nost na piepravu a skladovani vyrazné snizuje. Naptiklad méd’ je jiz v dnesni dobé
nabizena formou investi¢nich slitkti ¢i minci. Jednou ze spolecnosti, kterda médéné investi¢ni

slitky nabizi je Ekka Gold. (Ekka Gold, 2023)
Hlinik

Hlinik je, jak uz bylo zminéno, velice odolny, lehky kov svelice dobrou vodivosti
elektrického proudu. Diky jeho lehkosti a odolnosti je vyuzivan v automobilovém
a dopravnim primyslu, se kterym v roce 2020 souviselo 23 % celosvétové spotieby hliniku.
Hlinik je zde formou slitin vyuZivan k vyrobé rlznych komponent. Tyto komponenty
automobilkam napomahaji se snizovanim spotfeby paliva a emisi sklenikovych plyni, a to
prostfednictvim sniZzovani vahy vozidel. DalSim odvétvim, které hlinik vyuZziva je stavebnictvi
(25 %), zde slouzi jako konstrukéni prvek. Diky své vyborné vodivosti si naSel Siroké
uplatnéni i v elektrotechnickém a elektronickém pramyslu (12 %). Hojné je hlinik vyuZzivan

1 v potravinaiském priimyslu jako obalovy material na napoje a nejriiznéjsi potraviny (17 %).
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Potravinaisky pramysl t€Zi pfedev§im z jeho mozZnosti nekonecné recyklovatelnosti, lehkosti

a zdravotni nezavadnosti.

Celosvétovou primarni spotiebu hliniku neboli spotfebu nezahrnujici hlinik recyklovany
v tisicich tunach za rok popisuje obrazek ¢. 14. Z obrazku je patrnd rostouci tendence
spotieby, kterd je zplsobena piedevSim neustdle se zvySujici poptavkou ze strany
automobilového priimyslu. Rostouci trend byl narusen pouze v roce 2008 a 2009, kdy doslo

z diivodll finan¢ni krize k vyraznému sniZeni spotieby hliniku.

Celosvétova primarni spotieba hliniku
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Obrazek 14: Celosvétova primarni spotieba hliniku
Zdroj: vlastni zpracovani dle (All about aluminium, 2015, Knoema, 2022)

Podobny trend jako primarni spotieba hliniku ma i jeho primarni produkce. Ro¢ni celosvétova
produkce primarniho hliniku v tisicich tunach je znédzornéna na nésledujicim obrazku ¢. 15.
Nejvétsimi producenty v roce 2021 byli Cina (57 %), Indie (5,7 %), Rusko (5,4 %) a Kanada
(4,6 %).
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Celosvétova primarni produkce hliniku
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Obrazek 15: Celosvétova primarni produkce hliniku
Zdroj: vlastni zpracovani dle (All about aluminium, 2015, Light Metal Age, 2020)

Porovnani celosvétové primarni ro¢ni spotieby a produkce hliniku v jednotlivych letech s jeho

pramérnou ro¢ni cenou v USD za tunu je mozné vidét na obrazku €. 16.

Porovnani celosvétové primarni spotieby a produkce
hliniku s jeho priumérnou rocni cenou
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Obrazek 16: Porovnani celosvétové primarni spotieby a produkce hliniku s jeho primérnou

ro¢ni cenou
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Divercitytimes, 2023)

Jak je mozné vidét cena hliniku je velice volatilni. Za zminku zde stoji obdobi mezi lety 2004
— 2009, kdy nejprve diky pievisu spotfeby nad produkci cena komodity znacné rostla.

Nasledné vSak z divoda financni krize dosSlo k vyraznému sniZeni této spotieby a taktéz
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k strmému sniZeni ceny. K zna¢nému ristu a naslednému sniZeni ceny z diivodi kolisani
spotieby s produkci doslo jesté dvakrat. I v poslednich letech doslo k vyraznému ristu ceny

hliniku, kdy hlavnim divodem byla pandemie covid.

Hlinik je dobfe recyklovatelny primyslovy kov, ktery je podobné jako ostatni primyslové
kovy mozné bez ztraty svych vlastnosti recyklovat nekone¢né¢ mnohokrat. Recyklovanim
hliniku se usetii okolo 95 % energie potfebné k vyrobé nového. V roce 2020 byla produkce
recyklovaného hliniku odhadovana na 25400 tisic tun. Coz tvofilo 28 % celosvétové

produkce hliniku. (Alcircle, 2020)
Méd

vlastnosti patii velmi dobra elektrickd a tepelnd vodivost, vysoka odolnost proti korozi
a dobré mechanické zpracovani. Téchto vlastnosti je vyuzivano v fadé prumyslovych odvétvi.
elektrotechnika a stavebnictvi. Elektrotechnika vyuzivd méd k vyrobé generatord,
transformatort, chladict, obvod, ¢ipt aj., kdezto ve stavebnictvi se vyuzivaji médéné trubky,
draty, stfeSni krytiny, kohouty a dal$i. S témito odvétvimi souviselo 63 % celosvétove
spotieby v roce 2019, ovsem jejich podil se oproti roku 2015 snizil o 6 %. Odvétvim, které
v poslednich letech zna¢né zvysilo poptavku po médi je automobilovy primysl. Divodem je
zvySsujici se podil elektrickych automobill na trhu, které obsahuji priblizné ¢tytikrat vice médi
nez konvencni auta. Méd je zde vyuZivana v bateriich, rotorech, elektromotorech,
elektroinstalaci a v pfipojovaci a nabijeci infrastruktufe. Dulezitou roli hraje méd’ rovnéz
v obnovitelné energii. Do budoucna lze tedy ocekavat rostouci poptavku po médi. (ICSG,

2022)

Roc¢ni spotiebu médi v tisicich tunach celosvétoveé je mozné videét na obrazku €. 17. Obrazek
ma rostouci trend, a to bez vétSich vykyvi. Tento trend je zplsoben stejné jako u hliniku
neustale se zvysujici spotfebou této komodity v automobilovém primyslu, ale také vyssi

spotiebou spojenou s vystavbou solarnich, vétrnych a geotermalnich elektraren.
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Obrazek 17: Celosvétova spotieba médi
Zdroj: viastni zpracovani dle (ICSG, 2022)

Celosvétovou produkci médi v tisicich tundch za rok popisuje obrazek ¢. 18. I u produkce
meédi dochéazi k dlouhodobému riastu, ktery je doprovazen pouze drobnymi vykyvy. Mezi
nejvétsi producenty médi patid Cina s témét 42 % svétové produkce v roce 2021, nasleduje

Chile (9 %), Japonsko (6 %) a Kongo (5 %).
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Obrazek 18: Celosvétova produkce médi
Zdroj: vlastni zpracovani dle (USGS, 2023)

Obrazek ¢. 19 propojuje celosvétovou spotiebu a produkci médi v tisicich tunach za rok s jeji

pramérnou roéni cenou v USD za tunu. Z obrazku je mozné pozorovat dlouhodobé rostouci
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trend primérné ro¢ni ceny médi, ktery je doprovazen n€kolika vétsimi vykyvy. Obdobné jako
u hliniku 1 u médi doslo k znacnym vykyviim v obdobi pied, béhem a po vypuknuti finan¢ni
krize. Vyrazny rust ceny je mozné zaznamenat i v poslednich letech, a to kvili pievisu

spotieby nad produkci zpisobeného kovidovou pandemii.

Porovnani celosvétové spotieby a produkce médi s jeji
prumérnou rocni cenou

30000 10000
9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000

25000

20000

v
15000
10000
5000
0

o

S

IS

3]

= Celosvétova spotieba mmm Celosvétova produkcee Primérna roéni cena

v tisicich tuniach

2014
2015 [
2016 [ —
2017 FEEEEE————
2013
2010
2020 I —
202]
[==]
v USD za tunu

2000 T
2001 [ S—

2002 N
2003 |

2004
2005 I
2006
2007
2005 T

Obrazek 19: Porovnani celosvétové spotieby a produkce médi s jeji primérnou rocni cenou

Zdroj: viastni zpracovani dle (Divercitytimes, 2023)

a4

M¢éd’ patii mezi primyslové kovy s niz§im zastoupenim recyklované slozky. To i pfesto, ze
2

jeji recyklace je daleko SetrnéjSi k zivotnimu prostiedni nez vyroba médi nové a uSetii se

pomoci ni az 87 % energie. V roce 2021 tvotila recyklovand méd’ témet 35 % jeji celosvétové

spotieby. (ICSG, 2022)
Olovo

Olovo je vysoce husty a toxicky kov vyuzivany v fadé¢ primyslovych odvétvi. Hlavnim
odvétvim, s kterym souviselo 64 % veskeré spotfeby olova vroce 2021 je automobilovy
a dopravni priimysl. Olovo je zde vyuzivano k vyrobé akumulatorti. Olovéné akumulatory
jsou pouzivany i v nouzovych zdloznach, telekomunikacnich systémech ¢i pocitacovych
sitich. Dale je olovo vyuZzivano ve stavebnictvi (6 %) na vyrobu olovénych plechi ¢i barev, ve

zbrojaiském primyslu (3 %) na vyrobu munice a v dalSich odvétvich. (Medium, 2021)

Ro¢ni spotiebu olova v tisicich tunach za rok v celém svété je mozné vidét na obrazku €. 20.
Do roku 2018 je mozné pozorovat pievazn¢ rostouci spotiebu olova mezi jednotlivymi lety.

V roce 2019 vsak doslo z diivodt kovidové pandemie k poklesu spotieby, ktery pokracoval
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1 vroce 2020. V dalsich letech se spotieba olova opé&t vratila k rastu, avSak stale se nepodatilo

dosahnout maxima z roku 2018.
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Obrazek 20: Celosvétova spotfeba olova
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Batteries International, 2022; CRU, 2018)

Obrazek €. 21 zobrazuje celosvétovou produkei olova v tisicich tundch za rok. Produkce olova
ma stejné jako spotieba prevazné rostouci trend, a to az na vetsi pokles v roce 2020. Tento
pokles byl i zde zptisoben kovidovou pandemii a stim spojenymi omezenimi. NejvétSimi
producenty olova v roce 2022 byli Cina (40 %), USA (10 %), Indie (7,5 %) a Jizni Korea
(6 %).
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Obrazek 21: Celosvétova produkce olova

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Wood Mackenzie, 2020)
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Nasledujici obrazek €. 22 propojuje ro¢ni celosvétovou spotfebu a produkcei olova v tisicich
tunach s jeho primérnou ro¢ni cenou v USD za tunu. Znacny rist ceny olova je mozné
pozorovat do roku 2007. Tento rtst byl zapficinén dlouhodobym pievisem spotfeby nad
produkci. Po tomto roce dosSlo z divodu vysokého meziroéniho zvySeni produkce olova
a finanéni krize k poklesu ceny. Po zbytek sledovaného obdobi se cena olova nijak zasadné

nepohybovala a drzela se spiSe na vyrovnanych hodnotach.

Porovnani celosvétové spotieby a produkce olova s jeho
prumérnou rocni cenou
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Obrazek 22: Porovnani celosvétové spotieby a produkce olova s jeho prumérnou ro¢ni cenou

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Divercitytimes, 2023)

v

Olovo je komoditou sjednim z nejvysSich procent recyklovatelnosti nejen mezi
pramyslovymi kovy, ale i mezi ostatnimi materialy. V roce 2021 bylo okolo 60 % veskeré
svétové produkce olova zastoupeno olovem recyklovanym. Napiiklad recyklace olova

obsazeného v olovénych bateriich se blizi 100 %. (Woodmac, 2020)
Nikl

Nikl je pramyslovy kov, ktery je v pfevazné vétSin€ vyuzivan na vyrobu nejriznéjSich slitin.
Vroce 2022 se slitinami souviselo okolo 80 % veskeré spotieby niklu. Nejvice byl nikl
vyuZzivany na vyrobu nerezové oceli (69 %), neZeleznych slitin (7 %) a legované oceli (3 %).
Nikl hraje taktéz vyznamnou roli ve vyrobé baterii, s t€émi vroce 2022 souviselo 11 %
spotieby. Mezi odvétvi, pro které jsou nikl ¢i jeho slitiny dulezité patfi automobilovy
a dopravni primysl, zde je nikl pouzivan v bateriich pro elektrickd vozidla, v turbinach
motorti, karoseriich atd. Stavebnictvi vyuZivd nerezovou ocel jako stavebni material,

energeticky prumysl vyuziva slitiny niklu v generatorech, turbinach, vymeénicich tepla,
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pfevodovkach a jinych. Dale jsou nikl ¢i jeho slitiny vyuzivany ve farmaceutickém pramyslu,

chemickém a petrochemickém primyslu a zdravotnictvi. (Nickel institute, 2023)

Primarni spotfeba niklu ma dlouhodobé rostouci trend, ktery je obdobné jako i u jinych
prumyslovych kovii pfevazné zplsoben rostouci spotfebou ze strany automobilového
prumyslu, energetického primyslu a stavebnictvi. Rostouci trend primérni spotieby niklu je
vice narusen pouze v obdobi financni krize a kovidové pandemie. Celosvétovou rocni

primarni spotiebu niklu v tisicich tunach je mozné pozorovat na obrazku ¢. 23.
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Obrazek 23: Celosvétova primarni spotieba niklu

Zdroj: vlastni zpracovani dle (INSG, 2022)
Obrazek €. 24 zobrazuje primarni rocni produkci niklu ve svété v tisicich tunach. I produkce
niklu ma dlouhodobé se zvySujici trend, ktery je vSak oproti jeho spotfebé narusen pouze
v obdobi finan¢ni krize. Kovidova pandemie rostouci trend primarni produkce niklu nijak
neovlivnila. Vroce 2021 byli nejvétsimi primarnimi producenty niklu Indonésie
s 33 % celosvétové produkce, Filipiny (13 %), Nova Kaledonie (8 %), Rusko (7 %)
a Australie (7 %).
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Obrazek 24: Celosvétova primarni produkce niklu
Zdroj: vlastni zpracovani dle (INSG, 2022)

Porovnani celosvétové primarni spotfeby a produkce niklu v tisicich tunach za rok s jeho
primérnou ro¢ni cenou v USD za tunu je zachyceno na obrazku €. 25. Podobné jako u jinych
pramyslovych kovi i u niklu doslo, z divodi vyssi spotieby nez produkce, k vyraznému rastu
ceny pied financni krizi. Po vypuknuti krize se vSak cena niklu znaéné snizila. Tento pokles
pokracoval s mensimi korekcemi az do roku 2016. Od tohoto roku se cena niklu opét vratila

k pozvolnému ristu.
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Obrazek 25: Porovnani celosvétové primarni spotieby a produkce niklu s jeho primérnou

roéni cenou

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Divercitytimes, 2023)
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Nikl je spolu solovem primyslovy kov snejvy$§im procentem recyklovatelnosti. Podle
Nickel Institute pochazelo v roce 2019 asi 68 % veskeré produkce niklu z recyklace. Oproti

roku 2000 se jednd o 5% narust. (Recycling today, 2019)
Cin

Cin je nejedovaty primyslovy kov, ktery dobfe odolava povétrnostnim vlivim. Tyto, ale
1 dalsi vlastnosti cinu jsou vyuzivané v fadé odvétvi. Odvétvim s nejvyssSim uplatnénim cinu
je elektronicky pramysl, kde je slitina cinu a olova vyuzivana ve form¢ pajek. S pajkami
souviselo 48 % celosvétové spotieby cinu vroce 2020. Cin je taktéz hojné vyuzivan
v chemické primyslu jako pfisada v nejriznéjSich chemikaliich (17 %). Pocinovany plech
(12 %) je diky své zdravotni nezdvadnosti pouZivan jako obalovy material v potravinaiském
pramyslu. V neposledni fadé¢ je cin vyuzivdn 1 v olovénych akumulatorech (7 %).

(International Tin Association, 2021)

Spottebu cinu v tisicich tunach za rok ve svété je mozné vidét na obrazku €. 26. Z obrazku je
patrny rust spotfeby cinu do roku 2007. Od tohoto roku se rust spotfeby cinu zastavil a az na

vetsi poklesy v dobé finanéni krize a kovidové pandemie zustava témet beze zmeny.

Celosvétova spotieba cinu

400000
350000
= 300000
&
g 250000
g
5 200000
k3]
‘Z 150000
=
100000
50000
0
o = o o g vi 8 - W @ o o~ ™l s T L T = T o W o -
[=] [=] [=] [=] [=] [=] [=] [=] [=] — — — — — — — — — [ ] [
= = [=] = = [=] = = = = = = = = = = = = = [=] = =
2] 2] [ ] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] 2] (] 2] 2]

Obrazek 26: Celosvétova spotieba cinu
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Reuters, 2020, Visi Global, 2021)

I u produkce cinu je patrny rast na zacatku sledovaného obdobi, pouze vSak do roku 2005.
V nésledujicich letech se produkce cinu, podobné jako jeho spotieba, drzela téméft na stejnych

hodnotach. To az do roku 2014, kdy doslo ke skokovému zvySeni produkce. Dalsi rok se
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ovSem produkce vratila zpét a zacala pozvolné€ riist. Nicméné v roce 2019 a 2020 z divoda
kovidové pandemie doSlo k jejimu zna¢nému poklesu. Pokles byl hned nésledujici rok smazan
a produkce se vratila zpét na hodnoty z roku 2018. Nejvétsimi producenty cinu v roce 2020
byli Cina s 51 % celosvétové produkce, Indonésie (17 %), Peru (7 %) a Malajsie (6 %).

Celosvétova produkce cinu v tisicich tunach za rok je zndzornénd na obrazku €. 27.
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Obrazek 27: Celosvétova produkce cinu
Zdroj: vlastni zpracovani dle (USGS, 2023)
Propojeni celosvétové rocni spotieby a produkce cinu v tisicich tunach sjeho primérnou
ro¢ni cenou v USD za tunu je zachyceno na obrazku €. 28. Jak je z obrazku mozné vidét, cena
cinu méla do roku 2011 rostouci trend. Tento trend se vSak v tomto roce, diky vétsi produkci
nez spotiebe, obratil a az do roku 2020 cena pozvolné klesala. Avsak v roce 2021 cena cinu

enormné narostla, a to téméf az na dvojnasobek ceny z roku 2020. Zapficinila to pfedevSim

kovidova pandemie, kterd vyraznym zplsobem snizila produkci cinu v letech 2019 a 2020.
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Porovnani celosvétové spotieby a produkce cinu s jeho
prumérnou rocni cenou
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Obrazek 28: Porovnani celosvétové spotieby a produkce cinu s jeho priimérnou rocni cenou
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Divercitytimes, 2023)

Stejné jako u recyklace jinych prumyslovych kovi i u recyklace cinu dochdzi ke znaénému
sniZeni spotieby energie, emisi a likvidace odpadu, nez tomu je u jeho primarniho ziskéani. Za
poslednich deset let se mira podilu recyklovaného cinu na jeho celkové produkei pohybovala

mezi 30 — 35 %. Ke konci roku 2021 tato mira ¢inila 33,1 %. (Internationaltin, 2022)
Zinek

Zinek je vysoce antikorozni primyslovy kov, ktery je Casto vyuZzivan jako ochranny material
¢i jako soucast riznych slitin. V roce 2020 byl zinek nejvice vyuZivan na galvanizaci, s kterou
souviselo 60 % veskeré spotieby. Déle byl vyuzivan na vyrobu slitin pro tlakové liti (13 %),
mosazi (11 %), chemikalii (9 %) a jinych. Mezi odvétvi, které zinek, jeho slitiny
a pozinkované materidly vyuZivaji nejvice patii automobilovy primysl, zde se pouziva
v posilovacich fizeni, motorech, palivovych systémech a fadé dalSich. Stavebnictvi vyuziva
zinek na nejriaznéj$i konstrukce a chemicky primysl jako pfisadu do chemikalii. (Nrcan,

2022b)

Spotteba zinku ma dlouhodoby pozvolné rostouci trend, a to bez znamek vétSich vykyvi.
K vykyviim spotfeby zinku, jako i spotieby jinych primyslovych kovil, doslo v obdobi
finanéni krize a kovidové pandemie. U zinku byl vSak pokles spotieby minimdlni.

Dlouhodoby rist spotieby zinku je zplsoben neustdle se zvySujici spotfebou ze strany
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automobilového primyslu a stavebnictvi. Spotfeba zinku v tisicich tundch za rok je

znazornéna na obrazku ¢. 29.
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Obrazek 29: Celosvétova spotieba zinku
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Statista, 2022b)

Velice podobny vyvoj jako spotieba zinku ma i jeho produkce. Produkce zinku mé taktéz
dlouhodobé se zvySujici tempo, které je naruSeno pouze mensimi vykyvy. Mezi nejveétsi
producenty zinku patiila v roce 2020 Cina s témé&f 30 % svétové produkce, Peru (10 %),
Austrélie (10 %) a Indie (5 %). Ro¢ni produkci zinku v tisicich tunach je mozné vidét na

obrazku ¢. 30.
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Obrazek 30: Celosvétova produkce zinku
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Zdroj: viastni zpracovani dle (USGS, 2023)
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Obrézek ¢. 31 zobrazuje propojeni ro¢ni spotieby a produkce zinku v tisicich tunéach s jeho
prumérnou ro¢ni cenou v USD za tunu. Obdobn¢ jako spotieba a produkce i cena zinku ma
dlouhodoby pomalu rostouci trend. Tento trend byl vice narusen pouze v obdobi pted finanéni
krizi, kdy z divodu zna¢ného ptevisu spotieby nad produkci vzrostla cena zinku dvaapulkrat.
K podobnym, ale podstatné menSim vykyvim ceny doslo i v letech 2017 - 2018 a 2021. I zde

byla na vin€ vyssi spotfeba nez produkce zinku.

Porovnani celosvétové spotreby a produkce zinku s jeho
prumérnou rocni cenou
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Obrazek 31: Porovnani celosvétové spotieby a produkce zinku s jeho primérnou ro¢ni cenou

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Divercitytimes, 2023)
Zinek spadd mezi primyslové kovy sniz§im procentem recyklace. V roce 2019 tvorila
recyklovana slozka 34 % zcelkové produkce, viici roku 2010 doslo k 7% nartstu.

(Sustainability.zinc, 2022)
Zelezna ruda

Zelezné ruda je nejbd&n&ji pouzivanym primyslovym kovem na svétd. Hlavni vyuZiti
shledava jako konstrukéni materidl, nejcastéji formou slitin s jinymi kovy. V roce 2021 byla
zelezna ruda nejvice vyuzivdna na vyrobu oceli, s kterou souviselo 98 % vesSkeré spotieby.
Zbylé 2 % byly vyuZity na vyrobu praskového Zeleza, automobilovych dilli, katalyzatord,
radioaktivniho Zeleza pro Iékatstvi aj. Odvétvi, kterd vyuzivaji Zelezo ¢i jeho slitiny nejvice
jsou stavebnictvi, a to formou konstrukénich material ¢i v mechanickych strojich. Dale

elektricky primysl, automobilovy a dopravni primysl. (Dmp, 2022)
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Celosvétova primarni spotieba zelezné rudy za rok v tisicich tunach je zachycena na obrazku
&. 32. Kvili nedostatku informaci je zachycena pouze do roku 2019. Zelezna ruda ma
dlouhodobé¢ se zvysujici spotiebu, ktera je doprovazena pouze mensimi vykyvy. Stejné jako u

zinku 1 zde pohéni zvySujici se spotfebu automobilovy primysl a stavebnictvi.

Celosvétova primarni spotieba Zelezné rudy
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Obrazek 32: Celosvétova primarni spotieba Zelezné rudy

v tisicich tundch
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Zdroj: viastni zpracovani dle (OECD, 2012, Statista, 2022a)
Vyvoj primarni produkce Zelezné rudy je velice shodny s vyvojem jeji spotteby. Primdrni
produkce zelezné rudy v tisicich tundch za rok ve svété je zobrazena na obrazku ¢. 33.

Nejvétsimi producenty tohoto primyslového kovu jsou Australie s35 % celosvétové

produkce v roce 2021, Brazilie (15 %), Cina (14 %) a Indie (9 %).

Celosvétova primarni produkce Zelezné rudy
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Obrazek 33: Celosvétova primarni produkce Zelezné rudy

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Mining Technology, 2022)
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Porovnani ro¢ni svétové primarni spotfeby a produkce Zelezné rudy v tisicich tunach s jeji
prumérnou ro¢ni cenou v USD za tunu je mozné vidét na obrazku ¢. 34. Cena zelezné rudy
byla za sledované obdobi zna¢né volatilni. K vysoké volatilit¢ doslo ptredevSim v obdobi
finan¢ni krize, kdy cena Zelezné rudy hned dvakrat vysoce vzrostla a nasledné opét spadla.
Znalny rist ceny lze pozorovat i v poslednich letech sledovaného obdobi, kde vSak kviili
nedostatku informaci nejsou uvedeny tdaje o spotiebé. Dliivodem ristu ceny byla kovidova

pandemie a s ni spojené problémy.

Porovnani celosvétové primarni spotieby a produkce
Zelezné rudy s jeji prumérnou roc¢ni cenou
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Obrazek 34: Porovnani celosvétové primarni spotieby a produkce Zelezné rudy s jeji
pramérnou ro¢ni cenou
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Index mundi, 2023)
Z divoda témét 100% vyuziti produkce zelezné rudy na vyrobu oceli, budeme praveé
z recyklace oceli vychazet. Uvadi se, ze asi 40 % veskeré vyrobené oceli vznika recyklaci.

Muzeme tedy fict, ze podobné procento zeleza je recyklovano. (The world counts, 2022)

5.2 Analyza vybranych primyslovych kovi dle meziniarodni

klasifikace Elliottovych vin
Mezinarodni klasifikace, jak je uvedeno v teoretické c¢asti, rozdéluje Elliottovy viny dle
casového horizontu na devét riiznych trovni. Jejich délka se pohybuje od nékolika desetileti
az po n¢kolik minut. Za pomoci téchto urovni budou postupné analyzovany a porovnavany
vybrané primyslové kovy. Nakupni a prodejni ceny téchto primyslovych kovl jsou totozné

s cenami jejich futures kontraktli za tunu ke stanovenému okamziku.
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Grand Supercycle

Grand Supercycle je vinou nejvyssi rovné a zamétuje se tedy na nejdelsi casovy tsek. Tento
usek by mél trvat od nékolika desetileti az po staleti. V této praci je Casovy usek stanoven na

23 let,ato od 1. 2. 2000 do 1. 2. 2023.

Z tabulky €. 2 je patrné, ze vSechny vybrané primyslové kovy za toto casové obdobi dosdhly
zhodnoceni své ceny. Nejvyssiho zhodnoceni dosdhla méd’, jejiz cena se zvysila o 460,93 %,
coz piedstavovalo primérny ro¢ni vynos 20,04 %. Druhého nejvysSiho vynosu dosahl cin,
jehoz cena se za sledované obdobi zvysila 0 420,56 %. Pouze o néco horsiho vynosu, nez cin
dosahly olovo (383,00 %) a Zelezna ruda (338,80 %). Zhodnoceni zbylych primyslovych
kovii, mezi které spada hlinik, nikl a zinek, za sledované obdobi v priméru za rok neptesahlo

cv v

ro¢nim vynosem 2,93 % hlinik.

Tabulka 2: Grand Supercycle primyslové kovy

o , Cena k Cena k , A Primérny
Pr“‘l‘(‘ys“’vy 01.02.2000 | 01.02.2023 | Absolutni | Relativai - o ; vyngs

ov (v USD) (v USD) vynos (v USD) | vynos (v %) v %)
Hlinik 1571,50 2631,50 1060,00 67,45 2,93
Miéd’ 1620,00 9087,00 7467,00 460,93 20,04
Olovo 442,75 2138,50 1695,75 383,00 16,65
Nikl 9813,00 | 29296,00 19483,00 198,54 8,63
Cin 553500 | 2881300 | 2327800 420,56 18,29
Zinek 1068,55 3349,50 2280,95 213,46 9,28
Zeleznd ruda | 28,79 126,33 97,54 338,80 14,73

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023; TRADING ECONOMICS, 2023)
Supercycle

Casovy tsek viny Supercycle se pohybuje od nékolika let az po n&kolik desetileti a jedna se
o vlnu druhé nejvyssi trovné. V tomto ptfipadé byl ¢asovy usek stanoven od 1. 2. 2010 do

1. 2.2023, tedy na 13 let.

V tabulce €. 3 je mozné pozorovat, ze v porovnani s predchozi vinou dosahuji jednotlivé
prumyslové kovy velice nizkého primérného ro¢niho zhodnoceni, u nékterych dokonce doslo
k znehodnoceni. Hlavnim divodem takto vysokého rozdilu ve zhodnoceni je skute¢nost, ze
cena vybranych priimyslovych kovi velice vyrazné rostla pfed obdobim finan¢ni krize. Po

propuknuti krize se ceny kovl snizily, ovSem jen Castecné a u vétSiny se v nasledujicich
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letech aZ tak vyraznym zplsobem nevyvijely. Pravé toto obdobi vyrazného ristu ceny neni ve
viné Supercycle oproti viné Grand Supercycle zahrnuto. Primyslovym kovem s nejvySsim
zhodnocenim za tento Casovy usek byl s 68,50 % cin. Na toto obdobi pomérné vysokého
zhodnoceni dosahl i zinek (52,46 %) a méd’ (44, 58 %). Dale nasledoval s 38,48 % nikl
as 24,83 % hlinik. U olova (-2,32 %) a Zelezné rudy (-7,79 %) doslo jiz ke znehodnoceni

jejich ceny.

Tabulka 3: Supercycle primyslové kovy

o , Cena k Cena k , o, Primérny
Pr“‘l'(‘ys“’vy 01.02.2010 | 01.02.2023 | Absolutni | Relativni o, Vyn(z,s
ov (v USD) (v USD) vynos (v USD) | vynos (v %) v %)
Hlinik 2108,00 2631,50 523,50 24,83 1,91
Méd’ 6285,00 9087,00 2802,00 44,58 3,43
Olovo 2189,25 2138,50 -50,75 2,32 0,18
Nikl 21156,00 | 29296,00 8140,00 38,48 2,96
Cin 17100,00 | 28813,00 11713,00 68,50 527
Zinek 2197,00 3349,50 1152,50 52,46 4,04
Zelezndruda | 137,00 126,33 -10,67 7,79 -0,60

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)
Cycle

Tteti nejdelsi vina zahrnuje ¢asové obdobi od jednoho roku az po n¢kolik let. Pro tcely této
piipadové studie bylo zvoleno ¢asové obdobi 6 let. Nakup byl stanoven na 1. 2. 2017 a prode;j

1. 2. 2023. Konec¢né vysledky méteni je mozné vidét v tabulce €. 4.

Tabulka 4: Cycle primyslové kovy

o , Cena k Cena k , e Primérny
Pr“‘l‘{‘ySl"Vy 01.02.2017 | 01.02.2023 | Absolutni | Relativnl 1 oo, vyngs

ov (v USD) (v USD) vynos (v USD) | vynos (v %) v %)
Hlinik 1924,00 2631,50 707,50 36,77 6,13
Méd’ 5962,00 9087,00 3125,00 52,42 8,74
Olovo 2257,00 2138,50 -118,50 -5,25 -0,88
Nikl 10980,00 29296,00 18316,00 166,81 27,80
Cin 19225,00 28813,00 9588.,00 49 87 8,31
Zinek 2825,00 3349,50 524,50 18,57 3,09
Zelezna ruda 88,07 126,33 38,26 43,44 7,24

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)
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Primérné ro¢ni vynosy kovll jsou oproti viné Supercycle o néco lepsi, nicméné ani zde
u vétsSiny zdaleka nedosahuji vynosnosti viny Grand Supercycle. Nejvynosnéjsi zde byl nikl,
jehoz hodnota se zvysila 0 166,81 %, coz ¢inilo primérny ro¢ni vynos 27,80 %. Zptsobeno to
bylo pfedev§im znaénym ptevisem spotifeby nad produkci viz. obrazek ¢. 25. Zhodnoceni
dalSich primyslovych kovi za sledované obdobi jiz neptesdhlo hranici 100 %. Nejvyssiho
zhodnoceni z nich dosahla s 52,42 % méd a s 49,87 % cin. Nasledovala Zelezna ruda
(43,44 %), hlinik (36,77 %) a zinek (18,57 %). Pouze olovo v této viné¢ dosahlo zaporného

vynosu, a to konkrétné -5,25 %.
Primary

Vlna Primary se vztahuje k casovému horizontu od nékolika mésici aZ zhruba do dvou let
a v mezindrodni klasifikaci se tak fadi na Ctvrtou nejvyssi urovenl. V této praci byl Casovy

horizont uréen na 1 rok, a to od 1. 2. 2022 do 1. 2. 2023.

Vynosnost jednotlivych primyslovych kovi za sledovany ¢asovy usek viny Primary je mozné
vidét v tabulce ¢. 5. Nejvynosnéj$im vybranym priamyslovym kovem za toto ¢asové obdobi
byl nikl, ktery jako jediny dosahl zhodnoceni své ceny, a to konkrétné¢ 20,65 %. Ostatni
primyslové kovy dosahovaly jiz znehodnoceni. Nejniz§iho znehodnoceni ceny dosédhla méd’
(-7,46 %) a zinek (-8,63 %). Dale pak olovo (-10,41 %) a zZelezné ruda (-11,03 %). Naopak

k vysokému znehodnoceni doslo s -21,88 % u hliniku a s -36,29 % u cinu.

Tabulka S: Primary prumyslové kovy

Primyslovy |Cenak 01.02.2022 | Cena k 01.02.2023 | Absolutni Relativni
kov (v USD) (v USD) vynos (v USD) | vynos (v %)
Hlinik 3368,50 2631,50 -737,00 -21,88
Méd’ 9820,00 9087,00 -733,00 -7,46
Olovo 2387,00 2138,50 -248,50 -10,41
Nikl 24282,00 29296,00 5014,00 20,65
Cin 45224,00 28813,00 -16411,00 -36,29
Zinek 3666,00 3349,50 -316,50 -8,63
Zelezna ruda 141,99 126,33 -15,66 -11,03

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)
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Intermediate

Pata vlna Intermediate zahrnuje ¢asové obdobi pouze v fadu n¢kolika mésicti. Délka casového
obdobi v pfipadové studii byla stanovena na 7 mésict. Nakup primyslovych kovil byl u¢inén

1.7.2022 a prodej 1. 2. 2023.

Udaje o nakupu, prodeji a vynosech jednotlivych primyslovych kovii viny Intermediate jsou
znazornény Vv tabulce ¢. 6. Z tabulky je mozné pozorovat dynamicky rozdil ve zhodnoceni
u vétSiny kovl oproti viné Primary, kterd je vSak pouze o tfi mésice delsi. Tento znatelny
rozdil byl zplisoben predevsim Rusko-ukrajinskou valkou a s ni spojenou vysokou inflaci,
kterd zapfiCinila zna¢ny pokles cen primyslovych kovi ve vIné Primary. Zhodnoceni
ptesahujici 10 % za toto obdobi dosahoval nikl (24,04 %), Zeleznd ruda (17,82 %), cin
(15,04 %) a méd (14,60 %). Zbylé primyslové kovy na 10% zhodnoceni ani zdaleka
nedoséahly. Jednalo se o hlinik (5,75 %), olovo (5,11 %) a zinek (1,24 %).

Tabulka 6: Intermediate pramyslové kovy

Primyslovy |Cena k 01.07.2022 | Cena k 01.02.2023 | Absolutni Relativni
kov (v USD) (v USD) vynos (v USD) | vynos (v %)
Hlinik 2488,50 2631,50 143,00 5,75
Méd’ 7929,00 9087,00 1158,00 14,60
Olovo 2034,50 2138,50 104,00 5,11
Nikl 23619,00 29296,00 5677,00 24,04
Cin 25047,00 28813,00 3766,00 15,04
Zinek 3308,50 3349,50 41,00 1,24
Zelezna ruda 107,22 126,33 19,11 17,82

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)
Minor

V ramci viny Minor je sledovan kratsi casovy usek, a to v fadu n¢kolika tydnii. Pro tuto praci

byl ¢asovy Gsek vymezen na necely meésic, ktery zacal 3. 1. 2023 a skoncil 1. 2. 2023.

Ceny a vynosy jednotlivych primyslovych kovli za tuto vlnu jsou zaznamenany v tabulce
¢. 7. VétSina sledovanych kovill za tento Casovy usek dosahla zhodnoceni. Nejvykonnéjsi byl
s vynosem 7,57 % nikl a 5,79 % méd’. Ostatni primyslové kovy dosahly zhodnoceni pouze
v fadu nizsich procent. Konkrétné¢ Zeleznd ruda 3,27 %, zinek 1,84 %, cin 1,22 % a hlinik
1,06 %. Jediny primyslovy kov, ktery v této viné¢ nedosdhl na zhodnoceni bylo olovo se

ztratou -3,58 %
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Tabulka 7: Minor primyslové kovy

Priamyslovy |Cenak 03.01.2023 | Cena k 01.02.2023 | Absolutni Relativni
kov (v USD) (v USD) vynos (v USD) | vyneos (v %)
Hlinik 2604,00 2631,50 27,50 1,06
Méd’ 8589,50 9087,00 497,50 5,79
Olovo 2218,00 2138,50 -79,50 -3,58
Nikl 27235,00 29296,00 2061,00 7,57
Cin 28466,00 28813,00 347,00 1,22
Zinek 3289,00 3349,50 60,50 1,84
Zelezna ruda 122,33 126,33 4,00 3,27

Minute

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)

Sedm4 z Elliottovych vin zahrnuje ¢asové obdobi trvajici pouze nékolik dni. Pfipadova studie

pracuje s obdobim od 26. 1. 2023 do 1. 2. 2023. Jeho délka je tedy stanovena pfesné na jeden

tyden.

Udaje o jednotlivych pramyslovych kovech vztahujici se k viné Minute jsou zobrazeny

v tabulce €. 8. Z tabulky je patrné, Ze pouze Zelezna ruda (3,13 %) doséhla za vybrané ¢asové

obdobi zhodnoceni. Zbylé primyslové kovy na zhodnoceni jiz nedosahly. Nejnizsi ztratu na

cen¢ zaznamenal s -0,28 % hlinik a s -0,45 % nikl. M&d’, olovo a zinek ztratily podobné¢ okolo

3 % respektive 4 %. Jednoznaéné nejvyssi ztraty doséhl s -10,69 % cin.

Tabulka 8: Minute primyslové kovy

Primyslovy |Cenak 26.01.2023 | Cena k 01.02.2023 | Absolutni Relativni

kov (v USD) (v USD) vynos (v USD) | vynos (v %)
Hlinik 2639,00 2631,50 -7,50 -0,28
Méd’ 9329,50 9087,00 -242,50 -2,60
Olovo 2204,50 2138,50 -66,00 -2,99
Nikl 29427,00 29296,00 -131,00 -0,45
Cin 32262,00 28813,00 -3449,00 -10,69
Zinek 3486,50 3349,50 -137,00 -3,93
Zelezn4 ruda 122,49 126,33 3,84 3,13

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)
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Minuette

Vina Minuette je druhou nejkrat$i z mezindrodni klasifikace Elliottovych vin a zohlediiuje
casovy horizont v fadech hodin. Pro tuto praci byl ¢asovy horizont stanoven na dobu osmi

hodin od 9:00 do 17:00 dne 1. 2. 2023.

I ptesto, ze se jedna o velmi kratky ¢asovy usek, se u dvou primyslovych kovl dostal pohyb
jejich ceny vysoko nad jedno procento viz tabulka ¢. 9. OvSem v obou ptipadech §lo o snizeni
ceny. U niklu se cena snizila o 2,89 % a u zinku o 1,94 %. Ke snizeni ceny doslo 1 u médi
(-0,90 %) a hliniku (-0,47 %). Cena u olova a zelezné rudy zlistala beze zmény. Pouze cin

dosahl ve viné Minuette zhodnoceni, a to 0,64 %.

Tabulka 9: Minuette primyslové kovy

Primyslovy Cena (v USD) k Cena (v USD) k Absolutni Relativni
kov 01.02.2023 9:00 | 01.02.2023 17:00 | vynos (v USD) | vynos (v %)
Hlinik 2637,16 262481 -12,35 -0,47
Méd’ 9203,34 9120,40 -82,94 -0,90
Olovo 2138,50 2138,50 0,00 0,00
Nikl 30289,00 29415,00 -874,00 -2,89
Cin 28628,61 28813,00 184,39 0,64
Zinek 3419,14 3352,70 -66,44 -1,94
Zelezna ruda 126,33 126,33 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)

Sub-minuette

Sub-minuette je devatou a vibec nejkratsi vinou s ¢asovym usekem stanovenym pouze na
n¢kolik minut. V této pfipadové studii byl vybran casovy usek od 15:30 do 16:00 dne
1.2.2023.

Pohyby cen primyslovych kovi jsou za takto kratkou dobu povétSinou v fadech desetin ¢i
setin procent. Jen malokdy se dostanou nad hranici jednoho ¢i vice procent. Jak je mozné
pozorovat z tabulky ¢. 10, tak ani u jednoho z vybranych primyslovych kovl nedoslo za
sledované obdobi ke zhodnoceni. Nejvynosné€jsi bylo olovo spolu se Zeleznou rudou, které
v obou ptipadech zistaly na stejnych hodnotach. Dale pak cin (-0,05 %), meéd’ (-0,48 %)
a zinek (-0,52 %). Vibec nejvyssiho znehodnoceni své ceny doséhl hlinik (-0,80 %) a nikl
(-1,15 %).
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Tabulka 10: Sub-minuette primyslové kovy

Primyslovy Cena (vUSD)k | Cena (v USD) k Absolutni Relativni
kov 01.02.2023 15:30 | 01.02.2023 16:00 | vynos (v USD) | vyneos (v %)
Hlinik 2622,44 2601,40 -21,04 -0,80
Méd’ 9143,80 9099,84 -43,96 -0,48
Olovo 2138,50 2138,50 0,00 0,00
Nikl 29629,00 29288,00 -341,00 -1,15
Cin 28717,42 28702,02 -15,40 -0,05
Zinek 3357,20 3339,58 -17,62 -0,52
Zelezna ruda 126,33 126,33 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)
Komparace vynosnosti vybranych primyslovych kovi

Zvolené priimyslové kovy byly postupné analyzovany z pohledu deviti Grovni mezinarodni
klasifikace Elliottovych vin a vynosnosti, které v jednotlivych vinach dosahovaly. To od viny
s nejdelSim casovym usekem az po vinu s nejkratSim ¢asovym usekem. Nasledujici obrazky
¢. 35 a €. 36 tyto vynosnosti vybranych prumyslovych kovi v jednotlivych vinach komparuji.
Dtlezité je zminit skuteCnost, Ze prumyslové kovy nejsou vhodné ke kratkodobym

spekulacim jako naptiklad akcie, ale spiSe k dlouhodobému drZeni.

Obrazek ¢. 35 zndzoriiuje pramérny rocni vynos zvolenych primyslovych kovil
u Elliottovych vin s delSim casovym usekem. Za delsi asovy tsek je v této praci povazovano
obdobi, které je stanoveno na dobu delsi nez jeden rok. Z obrazku je patrné, zZe ve tfech ze
Ctyt vin dosahovaly primyslové kovy pfevazné zhodnoceni. Nejlepsi vinou, co se primérného
ro¢niho zhodnoceni vétSiny primyslovych kovl tyka, je vina nejvyssi arovné neboli Grand
Supercycle, kterd byla stanovena na dobu 23 let. Naopak nejhorsi vinou byla vina s nejkratSim
casovym usekem ze zde uvedenych vin. V této vin¢ dosahl na zhodnoceni své ceny pouze
nikl. Ostatni kovy dosahovaly vyrazného poklesu. U zbylych dvou uvedenych Elliottovych
vin dosahovala zna¢nd vétSina kovl svého primérného ro¢niho zhodnoceni, u viny Cycle
o néco vyssiho nez u viny Supercycle, avSak ani jedna z téchto vin zdaleka nedosahovala na
prumérmné roc¢ni vynosy u vlny Grand Supercycle. Jedinym kovem, ktery ani v jedné
z uvedenych vin nedosahl na znehodnoceni své ceny byl nikl. Nikl byl taktéz ojedinély v tom,
ze dosahoval zna¢né vysSich vynost nez ostatni kovy ve vilnach nizSich trovni uvedenych

v tabulce. Z hlediska delSich c¢asovych tusekli byl jeho vynos podprimérny. U vétSiny

ostatnich primyslovych kovii tomu bylo pfesné naopak. Pfikladem mulze byt cin, ktery patfil
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ve vilnach nejvyssich Grovni k nejvynosnéj$im, ovsem ve vIné nejnizsi rovné zndzornéné na
obrazku byl jednoznacné nejztratovéjsi. Dalsi skutecnosti, kterou lze pozorovat, je znac¢na
volatilita vétSiny zvolenych prumyslovych kovi. Primyslovym kovem s nejnizsi volatilitou,

ale taktéZ s dlouhodob¢ nizkym zhodnocenim byl zinek.

Priumérny ro¢ni vynos prumyslovych kovu v ramci
Elliottovych vin s delSim ¢asovym usekem (v %)
40,00

30,00
20,00

10,00

000 ™ III - .._ I I-I

Grand Supercycle Supercycle Cycle Prim I
-10,00

-20,00
-30,00

-40,00

u Hlinik Med Olovo Nikl ®mCin ®Zinek ®Zelezna ruda

Obrazek 35: Primérny ro¢ni vynos pramyslovych kovii v ramei Elliottovych vin s delsim

casovym usekem
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023; TRADING ECONOMICS, 2023)

Elliottovy viny s krat§im ¢asovym usekem, které byly autorem prace stanovené na dobu kratsi
nez jeden rok, a relativni vynos zvolenych priimyslovych kovii za stanovena obdobi je mozné
vidét na obrazku €. 36. Za zminku zde stoji opé€t nikl, ktery i u té€chto vin byl jednim z nejvice
vynosnych kovli. Déle pak zinek spolu s jeho nizkou volatilitou a cin, ktery byl naopak 1 ve
vinéch s krat§im ¢asovym tsekem znacné volatilni. Ve viné Minute doslo dokonce k poklesu

jeho ceny 0 10,69 % za 7 dni.
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Relativni vynos prumyslovych kovu v ramci Elliottovych

30,00 vln s kratsim ¢asovym usekem (v %)

25,00

20,00

15.00
10,00
5,00
0.00 I [ - -II _ I -

— - —
Intermediate Minor Miny Minuette Sub-minuette
-5,00

-10,00
-15,00

EHlinik ®mMed ®Olovo Nikl ®mCin ®Zinek ®Zeleznaruda

Obrazek 36: Relativni vynos primyslovych kovi v ramci Elliottovych vin s krat§im ¢asovym

usekem
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023)

5.3  Vybrané finan¢ni indexy
Pro tuto praci byly vybrany ctyfi financni indexy. Indexy byly vybrany na zikladé¢ jejich
vyznamnosti ve svét€¢ a byly zvoleny dva akciové a dva komoditni, u kterych je v obou
pfipadech jeden ze zastupcii reprezentantem amerického trhu a druhy trhu evropského.
Konkrétné se jedna o americky akciovy index Standart & Poor's 500, némecky akciovy index
DAX 40, americky komoditni index S&P GSCI a némecky komoditni index Deutsche Bank
Liquid Commodity Index.

Standart & Poor's 500 (S&P 500)

Index S&P 500 je nejznaméjsim akciovym indexem, ktery sleduje ceny akcii 500 nejvétsich
vetejné obchodovanych spole¢nosti ve Spojenych stitech americkych. Historie indexu spada
az do roku 1923, kdy spolecnost Standard Statistics predstavila index zahrnujici 223
spolecnosti. V podobé€, v jaké je zndm dnes byl index S&P 500 ptedstaven az v roce 1957.
Spolecnosti jsou do indexu vybirany na zakladé velikosti jejich trzni kapitalizace, ktera poté

hraje vyznamnou roli i u stanoveni procentniho zastoupeni spole¢nosti v indexu neboli jejich
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vahy. (The balnace, 2022) Spolecnosti s nejvyssi vahou v indexu S&P 500 k 1. 2. 2023 jsou

zobrazeny v tabulce €. 11.

Tabulka 11: Spole¢nosti s nejvyssi vahou v indexu S&P 500

Poradi Spolecnost Vaha Sektor
1. Apple Inc. 6,36 Informacni technologie
2. Microsoft Corporation 5,38 Informacni technologie
3. Amazon.com Inc. 2,65 Spotiebni sektor
4. Alphabet Inc. Class A 1,72 Komunikaéni sluzby
5. Berkshire Hathaway Inc. Class B 1,64 Finan¢ni sektor
6. Alphabet Inc. Class C 1,54 Komunikacni sluzby
7. NVIDIA Corporation 1,41 Informacni technologie
8. Exxon Mobil Corporation 1,39 Energie
9. UnitedHealth Group Incorporated 1,35 Zdravotni péce
10. |Tesla Inc. 1,33 Spottebni sektor

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Slickcharts, 2023)

Z tabulky si 1ze v§imnout, Ze mezi spole¢nostmi s nejvyssi vahou v indexu jsou spole¢nosti
hned z nékolika sektorii. Celkove je pak téchto sektort v indexu S&P 500 obsazeno 11. Mezi
sektory s nejveétsi trzni kapitalizaci patii sektor informacnich technologii, finan¢ni sektor,

sektor zdravotni péce a sektor spotiebni.
DAX 40

Index DAX 40, také znamy jako Deutscher Aktien Index ¢i GER40, je neznaméjsi evropsky
akciovy index sledujici Ctyficet nejvétSich a nejlikvidnéjSich némeckych spolecnosti, které
jsou kotované na frankfurtské burze cennych papirt. Index vznikl v roce 1988 a sledoval
pouze tficet nejvétsich némeckych spolecnosti. K rozsifeni indexu DAX o dalSich deset
spole€nosti doSlo v zafi roku 2021. Divodem rozSifeni byla snaha o zkvalitnéni indexu
a moznosti SirSiho zastoupeni némeckych podnikt z riznych sektort. Uvadi se, ze spole¢nosti
obsazené v indexu DAX 40 ptedstavuji okolo 80 % celkové trzni kapitalizace obchodované
na frankfurtské burze. (Admiral markets, 2023) Tabulka ¢. 12 obsahuje deset spole¢nosti
s nejvyssi vahou v indexu DAX 40 k 3. 2. 2023.
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Tabulka 12: Spole¢nosti s nejvyssi vahou v indexu DAX 40

Poradi Spole¢nost Vaha Sektor
1. LINDE PLC 10,04 Zakladni material
2. SAPE SE O.N. 8,76 Informacni technologie
3. SIEMENS AG NA O.N. 8,14 Primysl
4. ALLIANZ SE NA O.N. 6,86 Finan¢ni sluzby
5. DT.TELEKOM AG NA 5,6 Komunikaéni sluzby
6. AIRBUS SE 5,53 Letecky primysl
7. MERCEDES-BENZ GRP NA O.N. 4,2 Automobilovy primysl
8. BAYER AG NA O.N. 4,11 Zdravotni sluzby
9. MUENCH.RUECKVERS.VNA O.N. 3,55 Finanéni sluzby
10. |BASF SE NA O.N. 3,53 Zakladni material

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Qontigo, 2023)
Podobné jako index S&P 500 i DAX 40 obsahuje spoleCnosti s riznym sektorovym

zaméfenim. NejvySsi trzni kapitalizaci maji sektor primyslu, spotfebni sektor, sektor

zékladniho materidlu a sektor informacnich technologii.
S&P GSCI

S&P GSCI, diive nazyvan jako Goldman Sachs Commodity Index, je americky komoditni
index, ktery byl vytvoren roku 1991 spole¢nosti Goldman Sachs. Spolecnost Goldman Sachs
vsak v roce 2007 index prodala spolecnosti Standart & Poor's, ktera jej vlastni do dnes. Index
S&P GSCI zahrnuje jen fyzické komodity jejichz hodnota je vazena na zaklad¢ velikosti
svétové produkce. Pocet komodit v indexu neni omezen, ale existuji urcita pravidla, které
musi komodity pro pfijeti spliiovat. Cilem indexu je co nejptresnéji odrazet dilleZitost kazdé ze
zakladnich komodit pro svétovou ekonomiku a zaroven zajistit moznost obchodovatelnosti
indexu omezenim zpusobilych kontraktli na ty s odpovidajici likviditou. V soucasné dobé€ se
index S&P GSCI sklada z 24 futures kontraktl, které pokryvaji 5 sektorii. (Investopedia,
2022) Procentni zastoupeni jednotlivych sektorti a vybranych poloZzek v indexu je mozné

vidét v tabulce ¢. 13.
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Tabulka 13: Rozdéleni indexu S&P GSCI dle sektoru a vybranych poloZek v roce 2023

Sektor Vaha sektoru| Zaclenéné komodity | Vaha zaclenénych komodit

Surova ropa WTI 20,35

Energie 61,46 Surova ropa Brent 17,19
Zemni plyn 3,33

Kukufice 6,50

Zemédelstvi 17,98 S6éjové boby 4,60
Chicagska pSenice 3,60

H()Epodéfské 586 Zivy dobytek 3,76
zvirata ’ Prasata 2,36
Med 5,80

Prtiimyslové kovy 10,58 Hlinik 4,18
Zinek 1,08

Drahé kovy 4,12 Zlato .33
Stiibro 0,64

Zdroj: vlastni zpracovani dle (S&P Dow Jones Indices, 2023)

Nejvyssi vahu v indexu ma jednoznacné energeticky sektor. Vaha tohoto sektoru ptesahuje
60 % z celkové vahy indexu. Lze tedy fict, ze komoditni index S&P GSCI je vysoce
zaméfeny smérem na energeticky prumysl. Zbylych 40 % z véhy indexu je poté roz¢lenéno
mezi sektor zemedélstvi (17, 98 %), pramyslovych kovi (10,58 %), hospodatskych zvitat
(5,86 %) a drahych kovt (4,12 %).

Deutsche Bank Liquid Commodity Index (DBLCI)

Deutsche Bank Liquid Commodity Index je jednim =z nejvyznamnéjSich evropskych
komoditnich indext. Spustén byl v roce 2003 a sleduje pouze 6 komoditnich kontraktl. Pravé
maly pocet sledovanych komodit ho zna¢né odliSuje od vétSiny jinych komoditnich indext,
kde se pocty zahrnutych komodit pohybuji okolo 20. Sledované komoditni kontrakty
predstavuji nejlikvidnéjsi kontrakty v pfisluSnych sektorech. Vahy jednotlivych sloZek indexu
jsou rebalancovany v prvnim listopadovém tydnu a odrazeji jejich svétovou produkci
a zasoby. (Dummies, 2016) Deutsche Bank Liquid Commodity Index rozdéleny dle

procentniho zastoupeni na jednotlivé sektory a jejich polozky zobrazuje tabulka ¢. 14.
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Tabulka 14: Rozdéleni DBLCI dle sektoru a jednotlivych polozek

Sektor Vaha sektoru | Zaclenéné komodity | Vaha zaclenénych komodit
Ropa Brent 12,38
Lehka ropa 12,38
Energie 55,00 Benzin RBOB 12,38
Topny olej 12,38
Zemni plyn 5,50
Kukufice 5,63
o S6jové boby 5,63
Zemédélstvi 22,50 Cukr 5.63
PSenice 5,63
Med’ - tiida A 4,17
Primyslové kovy 12,50 Hlinik 4,17
Zinek 4,17
Drahé kovy 10,00 Zato 5.0
’ Stiibro 2,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Seeking Alpha, 2023)

Shodné jako u komoditniho indexu S&P GSCI i zde ma nejvyssi vahu energeticky sektor
(55 %). Na zeméd¢lstvi a kovy poté zbyva 45 %, z kterych ptipadd zemédé€lstvi 22,5 %,

pramyslovym koviim 12,5 % a drahym kovim 10 %.

5.4 Porovnani vybranych pramyslovych kovi s vybranymi
finan¢nimi indexy dle mezinarodni klasifikace Elliottovych vin

V této podkapitole byly zvolené finan¢ni indexy porovnavéany s vybranymi primyslovymi

kovy z hlediska jejich vykonnosti/vynosnosti v ramci jednotlivych Elliottovych vin. Indexy

nebudou porovnavany se vSemi vybranymi prumyslovymi kovy, ale pouze s témi, které

vSech urovni Elliottovych vin jsou stanoveny stejné jako u pfedchozi analyzy. Data tykajici se

hodnot indext ke zvolenym Casovym okamziklim byla ziskana ze stranek Investing.com
(2023) a Onvista (2023).

Porovnani vynosnosti zvolenych primyslovych kovl s vykonnosti vybranych financnich
indexti v ramci Elliottovych vin s del§im ¢asovym usekem je mozné vidét na obrazku €. 37.
Komoditni index DBLCI neni soucasti viny Grand Supercycle, a to z divodu jeho existence

teprve od roku 2003.
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Prumérna ro¢ni vynosnost/vykonnost zvolenych kovu a
finan¢nich indexu v ramci Elliottovych vin s delSim
c¢asovym usekem (v %)
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-40,00
m Nejvinosnégjsi kov Priméma vynosnost kovil
Nejmeéne vynosny kov S&P 500
mDAX 40 m S&P GSCI
mDBLCI

Obrazek 37: Primérnd ro¢ni vynosnost/vykonnost zvolenych kovi a finan¢nich indext

v ramci Elliottovych vin s del§im casovym Usekem

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023; Onvista, 2023)
Pfi porovnani nejvynosnéjsich kovli v jednotlivych vinach s akciovymi indexy zjistime, Ze
jsou tyto kovy ve tfech ze Ctyf obdobi vyrazné vynosnéjsi. Jedinou vinou, kdy akciové indexy
dosahuji vyS$si vykonnosti, nez nejvynosnéjsi kov daného obdobi je vina Supercycle. Témét
pravy opak nastava, pokud se zaméfime na porovnani pramérné vynosnosti kovl s akciovymi
indexy. Zde totiz pouze v jediném (dvou) obdobi dosahuji vysSiho primérného ro¢niho
zhodnoceni primyslové kovy. Timto obdobim je u akciového indexu S&P 500 pouze vina
Grand Supercycle, ve které zaznamenala vétSina pramyslovych kovi svoji nejvyssi
pramérnou ro¢ni vynosnost ze vSech vin. U akciového indexu DAX 40 dochazi k nizsi
vykonnosti oproti primérné vynosnosti kovil jesté navic ve viné Cycle. Co se nejméné
vynosnych kovili v porovnani s akciovymi indexy tyka, tak ani v jedné zuvedenych vin

zdaleka nedosahovaly na vykonnost akciovych indext.

Srovndme-li  primérnou  roéni  vynosnost  zvolenych  primyslovych  kovi

s vykonnosti vybranych komoditnich indexi, poté zjistime, ze z hlediska nejvynosnéjSich

74



kovil v jednotlivych vinach dosahuji vyrazné vysSsiho zhodnoceni priimyslové kovy. Podobna
situace nastava i v piipad¢ porovnani primérné vynosnosti kovli a komoditniho indexu S&P
GSCI. I v tomto ptipadé dosahuji prumyslové kovy vyssi vynosnosti ve vSech vinach. Avsak
pokud porovname primérnou vynosnost kovil s vykonnosti komoditniho indexu DBLCI
zjistime, ze ve vin¢é Supercycle dosahuji vysSiho ristu primyslové kovy, ovsem u zbylych
dvou kratSich ¢asovych usekl jiz lepSiho ristu dosahoval zminény index. V porovnani
komoditnich indexti s nejméné vynosnymi kovy ve vSech pfipadech dosahovaly lepsiho

zhodnoceni indexy.

Z hlediska Elliottovych vin s krat§im c¢asovym usekem jsou vybrané prumyslové kovy

a finan¢ni indexy spolu s jejich relativni vynosnosti/vykonnosti znazornény na obrazku €. 38.

Relativni vynosnost/vykonnost zvolenych kovu a
finan¢nich indexu v ramci Elliottovych vlny s krat§im
c¢asovym usekem (v %)
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Obrazek 38: Relativni vynosnost/vykonnost zvolenych kovii a finan¢nich indexti v rdmci
Elliottovych vin s krat§im casovym usekem
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023, Onvista, 2023)

K nejvyssimu relativnimu rozdili ve zhodnoceni mezi nejvynosnéj$im kovem dané viny
a akciovymi indexy do$lo ve vIné Intermediate neboli v nejdelsim zde uvedeném casovém

horizontu, ktery byl stanoven na 7 mésici. Nejvynosnéjsi kov zde porazel oba indexy
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0 10 a vice procent. Vyrazné¢ vySsi rlst nejvynosnéjSiho primyslového kovu lze taktéz
zaznamenat ve viné Minute. U ostatnich uvedenych Elliottovych vin bylo zhodnoceni
nejvynosnégjSich primyslovych kovi a akciovych indexti velice podobné. Porovname-li vSak
pramérnou vynosnost pramyslovych kovili s vykonnosti akciovych indextl, poté zjistime, ze
akciové indexy si vedou témét ve vSech vinach znacné Iépe. Jedinou vlnou, kde je primérna
vynosnost kovi takika vyrovnana s vykonnosti indexu DAX 40 a vykonnost indexu S&P 500
dokonce piekondva je vlna Intermediate. Pokud se zaméfime na nejméné vynosné kovy

v jednotlivych vinach a porovndme je s vykonnosti akciovych indexti odhalime skutecnost, ze

nejméné vynosné prumyslové kovy ani zdaleka nedosahuji vykonnosti akciovych indexd.

Zvolenym komoditnim indexim se ve vlnach nizsich urovni pfili§ nedatilo a pouze ve viné
Minor dosahly na drobné zhodnoceni. Nejhorsi vinou pro tyto indexy byla vina Intermediate,
kdy jako jediné dosdhly znehodnoceni, a to pomérné vyrazného. V porovnani
s nejvynosnéjsSimi kovy jednotlivych vin, které naopak témeét ve vSech vinach dosahly ristu,
jsou komoditni indexy znacné hor$i. Co se tykd primérné vynosnosti kovl, tak izde
dosahovaly jednoznac¢né lepSiho zhodnoceni primyslové kovy. To i pies jejich pokles ve
ttech vlnach nejnizSich Grovni. OvSem pifi porovnani komoditnich indexd s nejméné
vynosnymi kovy jsou indexy ve Ctyfech z péti Elliottovych vin vykonnéjsi. Konkrétné se

jedné o Minor, Minute, Minuette a Sub-minuette.

5.5 Korelaéni analyza vybranych primyslovych kovi a jejich

porovnani s vybranymi finan¢nimi indexy
Nasledujici cast prace je zaméfena na korelaéni analyzu. Korelacni analyza je pojem
vyuzivany ve statistice a vyjadiuje vzdjemny vztah neboli zavislost mezi dvéma proménnymi
¢i veliCinami. Silu této zavislosti vyjadiuje pomoci korelacniho koeficientu, ktery nabyva
hodnot od -1 do +1. Hodnota koeficientu -1 vyjadfuje absolutni negativni korelaci (zavislost)
mezi proménnymi. Naopak hodnota koeficientu +1 vyjadiuje absolutni pozitivni korelaci
mezi proménnymi. Pokud koeficient nabyva hodnoty 0, poté neexistuje zddna korelace mezi
proménnymi. Proménné jsou na sobé nezavislé. (Stibor, 2017) Tyto i dalsi zavislosti, které

muizou mezi proménnymi nastat a hodnoty korelacnich koeficientli tomu odpovidajici jsou

zobrazeny v tabulce €. 15.
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Tabulka 15: Popis zavislosti pfipadajicich k jednotlivym hodnotam korela¢niho koeficientu

Hodnota korela¢niho koeficient Sila korelace
1 Absolutni pozitivni korelace
0,8 az 0,99 Velmi silnd pozitivni korelace
0,6 az 0,79 Silna pozitivni korelace
0,4 az 0,59 Mirné pozitivni korelace
0,2 az 0,39 Slaba pozitivni korelace
0,01 az 0,19 Velmi slaba pozitivni korelace
0 Absolutn¢ nezavislé
-0,01 az -0,19 Velmi slab4 negativni korelace
-0,2 az -0,39 Slaba negativni korelace
-0,4 az -0,59 Mirna negativni korelace
-0,6 az -0,79 Silna negativni korelace
-0,8 az -0,99 Velmi silnd negativni korelace
-1 Absolutni negativni korelace

Zdroj: (Sphweb, 2021)
Vtéto praci je korelaéni analyza provadéna nejprve samostatné mezi vybranymi
primyslovymi kovy a ndsledné pak mezi t€émito kovy a zvolenymi finan¢nimi indexy.
Vstupnimi daty jsou ceny futures kontraktd u pramyslovych kovli a hodnoty indexu
k prvnimu obchodnimu dni v mésici, kromé komoditniho indexu DBLCI, od ledna roku 2000.
U indexu DBLCI jsou z diivodu jeho existence teprve od unora roku 2003 brana data az od

tohoto roku. K naslednému vypoctu hodnot korelacnich koeficientd byl vyuzit program

MS EXCEL.
Korelaéni analyza vybranych prumyslovych kovi

Jednim z hlavnich faktor ovliviiujici cenu primyslovych kovi je poptavka, kterou vytvareji
jednotlivé primyslové odvétvi. Kazdé z téchto odvetvi se vSak urcitym zpiisobem vyviji.
Poptavka po jejich produktech slabne nebo naopak roste, dochazi ke statnim, evropskym ¢i
svétovym zasahim do jejich odvétvi. VSechny tyto faktory ovlivituji vysi poptavky
prumyslovych odvétvi po jednotlivych priimyslovych kovech a nasledné 1 jejich cenu. Lze
tedy predpokladat, ze vyssi vzajemné korelace budou dosahovat primyslové kovy, které jsou
vyuzivany ve stejnych primyslovych odvétvich ¢i pfi vyrobé stejnych produkti. Hodnoty

vzajemnych zavislosti mezi vybranymi pramyslovymi kovy je mozné vidét v tabulce €. 16.
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Tabulka 16: Korelac¢ni koeficienty mezi vybranymi primyslovymi kovy

Hlinik | M&® | Olovo | Nikl Cin | Zinek Zﬁfj:a Primér

Hlinik X 0,78 0,69 0,84 0,69 0,79 0,71 0,75
Méd’ 0,78 X 0,86 0,61 0,91 0,79 0,83 0,80
Olovo 0,69 0.86 X 0,56 0.81 0,73 0,71 0,73
Nikl 0,84 0,61 0,56 X 0,43 0,68 0,74 0,60
Cin 0,69 0,91 0,81 0,43 X 0,67 0,75 0,72
Zinek 0,79 0,79 0,73 0,68 0,67 X 0,50 0,67
Zelezna 0,71 0.83 0,72 0,74 0,75 0,50 X 0,71
ruda

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023; TRADING ECONOMICS, 2023)

Z tabulky lze pozorovat, Ze hodnoty korela¢nich koeficienti se pohybuji nad hodnotou 0,4.
Mezi vSemi primyslovymi kovy tedy dochdzi k mirné ¢i silnéj$i pozitivni korelaci. Primérna
korelace Sesti kovl pak spadd do kategorie silné pozitivni korelace a jednoho do velmi silné
pozitivni korelace. Kovem s nejsilnéjsi primérnou korelaci byla s hodnotou 0,80 méd.
Nejsilnéjsi vzajemny vztah méla na hodnoté 0,91 s cinem, coz znac¢i velmi silnou pozitivni
korelaci a jednd se vibec o nejsiln€j$i vzajemnou korelaci v celé korelaéni matici. Takto
vysokd pozitivni korelace téchto kovl byla zpusobena velice podobnym prumyslovym
pramysl, kde jsou vyuzivany piedevsim na vyrobu baterii. V obou téchto priimyslovych
odvétvich jsou zminéné kovy hojné vyuzivany. Druhou nejsilnéjs$i vzdjemnou korelaci
a zaroven 1 druhy nejvyssi korelacni koeficient v tabulce méla méd’ s olovem, a to na hodnoté
0,86. Oba tyto kovy jsou velice vyznamné pro automobilovy primysl (baterie) a stavebnictvi.
Co se nejnizs§iho korelacniho koeficientu tyka, toho dosahovala méd’ s niklem (0,61).
Dlivodem nizsi hodnoty vzdjemné korelace byly predevSim vyssi odliSnosti v primyslovém
vyuziti. Mezi spolec¢na odvétvi patiil automobilovy primysl, ktery ovSem az takové mnozstvi

niklu nevyuziva, a ¢asten¢ stavebnictvi, zde je nikl vyuzivan ve formé slitin.

Primyslovym kovem s druhou nejsilnéjsi primérnou korelaci byl hlinik. Hlinik oproti mé&di
dosahoval zna¢né vyrovnanéjSich hodnot korelacnich koeficientli s ostatnimi primyslovymi
kovy. Nejsilngj§i vzdjemnou korelaci mél hlinik s niklem a dosahovala hodnoty 0,84.
Spolecnymi odvétvimi pro tyto kovy jsou automobilovy a dopravni primysl a stavebnictvi,
v obou piipadech jsou kovy vyuzivany jako konstrukéni materidly. Druhy nejvyssi korelacni
koeficient hliniku mél hodnotu 0,79 a byl dosaZen se zinkem. Spole¢nymi odvétvimi, které

napomohly k takto vysoké vzajemné korelaci téchto dvou primyslovych kovi jsou
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automobilovy a dopravni primysl, elektrotechnicky primysl a stavebnictvi. Zinek je v téchto
odvétvich vyuzivan na galvanizaci. NejhorSiho vzajemného vztahu dosahuje hlinik, na rozdil
od médi, kterd s t¢mito kovy méla nejsilnéjsi vzajemné vztahy, s olovem a cinem. U obou
dosahuje korelac¢ni koeficient shodné hodnot 0,69. Zpisobeno to bylo pfedevsim jejich niz§im
vyuzitim v pramyslovych odvétvich typickych pro hlinik, nez tomu bylo u ostatnich

prumyslovych kovti.

Nejhorsi primérna korelace byla naméfena u niklu a dosahovala pouze hodnoty 0,60. Nikl byl
tedy jako jediny ze sledovanych kovii na rozhrani kategorie silné a mirné pozitivni korelace.
Nizs8i primérnd korelace u tohoto kovu byla zplisobena piedev§im skutecnosti jeho nizSiho
vyuzivani oproti zbylym koviim v minulosti. Nicméné v poslednich 5 letech se nikl zacal
dostavat do popiedi a je nepostradatelny v fadé dilezitych primyslovych odvétvi soucasnosti.
Nejvyssiho korelaéniho koeficientu doséhl nikl s hlinikem (0,84). Oba kovy ¢i jejich slitiny
jsou hojné vyuzivany predevsim v automobilovém primyslu a stavebnictvi. Az na druhém
misté v hodnot¢ vzajemném korelace s niklem byla zelezna ruda (0,74), ktera je shodn¢ jako
nikl z pfevazné vétSiny vyuzivana na vyrobu oceli. Zna¢né vyssi, nez primérnou korelaci
dosahoval nikl i se zinkem (0,68). Zinek je taktéz vyuzivadn predevSim ve stavebnictvi,
automobilovém primyslu nebo jako soucast nejriznéjSich slitin. Mezi kovy, se kterymi
dosahoval nikl nizsiho korelacniho koeficientu nez primérného, spadé olovo a cin. S olovem
dosahoval nikl vzajemné korelace 0,56, coz je pouze nepatrné pod prumérem. Absolutné
koeficientim doSlo z dGvodu vys$Sich odliSnosti v zastoupeni primyslovych odvétvi

vyuzivajicich jednotlivé kovy.
Korelacni analyza vybranych priumyslovych kovu a finanénich indexi

Jak je jiz vySe zminéno, mezi financni indexy, které byly s primyslovymi kovy korelovany
spadaji dva akciové a dva komoditni. Vyssich korelacnich koeficientli by mély primyslové
kovy dosahovat s komoditnimi indexy, ve kterych jsou nékteré z nich obsazeny a do urcité
miry tedy ovliviiuji vyvoj jejich hodnoty. Dulezitou roli zde hraje také inflace a jeji odlisny
vliv na ceny komodit a akcii. Kdezto komoditdm se v obdobi vyssi inflace povétSinou daii
u akcii je tomu pfesné naopak. Zda primyslové kovy dosahuji vys$i primérné korelace

s akciovymi ¢i komoditnimi indexy je mnozné vidét v tabulce €. 17.
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Tabulka 17: Korela¢ni koeficienty vybranych primyslovych kovi a finan¢nich indext

Hlinik | M&d® | Olovo | Nikl | Cin | Zinek Z::fj:é Primér
S&P 500 035 | 0,56 | 043 | 014 | 066 | 061 | 029 | 043
DAX 40 033 | 063 | 058 | 012 | 0,70 | 0,67 | 032 | 048
s&PGscr| 0,73 | 087 | 077 | 063 | 078 | 057 | 084 | 0,74
DBLCI 0,76 | 0,64 | 044 | 083 | 061 | 0,77 | 020 | 061
Primér 054 | 0,67 | 055 | 043 | 069 | 0,66 | 041

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Investing.com, 2023; Onvista, 2023)
Oba komoditni indexy skute¢n¢ dosahly znacné¢ vyss$i primérné korelace s primyslovymi
kovy nez indexy akciové. Nejvyssi primérnou korelaci dosahl s primyslovymi kovy na
hodnoté¢ 0,74 komoditni index S&P GSCI, nasledovany komoditnim indexem DBLCI
s korelacnim koeficientem 0,61. Primémé korelace obou komoditnich indexa s kovy tedy
spadaly do kategorie silné pozitivni korelace. Co se akciovych indexl tyka, jejich primérna
korelace s primyslovymi kovy dosahovala hodnoty 0,48 u indexu DAX a 0,43 u indexu
S&P 500. Jednalo se tedy o mirnou pozitivni korelaci. I piesto, Ze akciové indexy dosahovaly
vyrazné nizSich pramérnych korelaci, lze v tabulce nalézt kovy, se kterymi maji vyssi
korelacni koeficient nez indexy komoditni. Témito kovy jsou olovo, cin, zinek a Zelezna ruda.
Hlavnim davodem vys$si korelace téchto kovil s akciovymi indexy je skutenost vlivu
poptavky vysoce zastoupenych primyslovych odvétvi v danych akciovych indexech na cenu

zminénych prumyslovych kov.

Nejvyssiho korela¢niho koeficientu dosahovaly oba akciové indexy s cinem. Jak je zminéno
vySe, cin je nepostradatelnym kovem piedevS§im pro elektrotechnicky a automobilovy
prumysl. Vyvoj jejich poptavky tedy znacné ovlivituje jeho cenu. Tyto primyslové odvétvi
jsou zaroven vysoce zastoupené ve vybranych akciovych indexech. Tudiz zna¢né ovliviiuji
jak cenu cinu, tak i hodnotu vybranych akciovych indexd. Vysoké korelace dosahovaly
akciové indexy 1 se zinkem a médi, které jsou stejné jako cin hojn€ vyuZivany
v elektrotechnickém a automobilovém primyslu. Podivame-li se vSak na kov s nejmensim
korelacnim koeficientem ve vztahu k akciovym indextim zjistime, ze se jednd o nikl. Nikl
jako jediny s témito indexy doséhl pouze velmi slabé pozitivni korelace, a to 0,14 s indexem
S&P 500 a 0,12 s indexem DAX 40. Pfi¢inou takto nizké vzajemné korelace byla pfedev§im
nizka véha primyslovych odvétvi vyuzivajicich nikl ve zvolenych akciovych indexech.
Nizkého korela¢niho koeficientu dosahovala s akciovymi indexy i Zelezna ruda, ktera ma

podobné vyuziti jako nikl.
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Vybrané komoditni indexy dosahovaly s primyslovymi kovy silné primérné pozitivni
korelace. Z korela¢ni matice si lze vS§imnou, ze mezi primérnymi korelacemi komoditnich
index1 s kovy je oproti indexiim akciovym vyrazn¢ vyssi rozdil. Shodné jsou na tom
i korelace s jednotlivymi kovy. Zplisobeno je to odliSnym procentnim zastoupenim
jednotlivych komodit pfedev§im pak pramyslovych kovii vindexech, geografickymi
odliSnostmi a do jist¢ miry 1 kratSim Casovym usek pouzitym pii vypoctu korelace
u komoditniho indexu DBLCI. Index S&P GSCI dosahoval nejvyssi vzdjemné korelace

smeédi (0,87). Méd’ byla taktéz primyslovym kovem s nejvyssi vahou v indexu. Naopak

cvwr

v

A4

Jednalo se o viibec nejnizsi korelaci mezi vybranymi kovy a komoditnimi indexy. Ani jeden

z téchto kovii nebyl zahrnut v komoditnim indexu.
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6 STANOVENI DOPORUCENICH PRO INVESTORY

Primyslové kovy byly v této praci nejprve analyzovany za pomoci mezinarodni klasifikace
Elliottovych vin, tedy z pohledu deviti rtizn¢ dlouhych ¢asovych tsekt. Vysledky ziskané
diky této analyze odhalovaly zajimavé skuteCnosti, které by mohly stavajicim, ale
1 potencionalnim investorim a podnikiim zjednodusit rozhodovani a pfispét k GispéSnosti
jejich investic. Pfi komparaci vysledki jednotlivych primyslovych kovl bylo zjisténo, Ze
vétsina z téchto kovil dosahovala v péti z deviti Elliottovych vin zhodnoceni své ceny. Tti po
sob¢ jdouci viny, ve kterych doslo k tomuto zhodnoceni byly viny s nejdel§imi ¢asovymi
horizonty. Casové tseky zde byly stanoveny na 23, 13 a 6 let, viibec nejvyssiho zhodnoceni
doséhly kovy v nejdelsi vin€. Zbylych dvou zhodnoceni dosdhly primyslové kovy ve vinach
s casovym horizontem jeden rok a kratSim. Nicméné v téchto vinach byly vysledky kovi
velice volatilni. Zpusobeno to bylo pfedev§im vyvojem poptavky a nabidky téchto kovu
asituaci ve svété. Na zdklad¢ tohoto zjisténi je mozné investorim doporucit provadéni
investic dlouhodobého charakteru, kdy maji daleko vyssi pravdépodobnost zhodnoceni svych
vloZenych prostiedkli nez v piipadé investic kratkodobych neboli spekulaci, pro které nejsou

prumyslové kovy vhodné, jak bylo jiz zminéno vyse.

Ptedchozi doporuceni je podpofeno i1 vysledkem vychdzejicim z porovnani zvolenych
prumyslovych kovl s vybranymi finan¢nimi indexy dle mezinarodni klasifikace Elliottovych
vin. Ve dvou ze tfech nejdelSich vin zde totiz dosahuje primérna vynosnost kovi vyssiho
zhodnoceni nez akciovy index DAX 40 a v jedné vyssiho i nez akciovy index S&P 500.
U ostatnich vIln s krat§im casovym usekem jiz dosahovaly, az na vyjimku ve vIné
Intermediate, znacn¢ vyssiho zhodnoceni akciové indexy. Co se komoditnich indext tyka, tak
ve valné vEétSiné vin oba indexy dosahovaly vyrazné€ hor§iho zhodnoceni nez kovy
s prumérnou vynosnosti. Autor by tedy spiSe preferoval investice do jednotlivych

primyslovych kovili oproti investicim do komoditnich indext v podobé ETF.

Dalsi dilezitou skutecnosti, ktera zna¢né ovliviiuje cenu primyslovych kovi, a kterou je
u nich tedy zapotiebi sledovat, je jejich soucasné, ale i potenciondlni primyslové vyuziti. Zde
by se investofi méli zaméfit predevSim na primyslové odvétvi, které vyuZivaji v soucasné
dob¢ dany pramyslovy kov nejvice a na predikce vyvoje téchto odvétvi do budoucna. Dale by
pro investory m¢la byt dilezita i ta odvétvi, kterd se v soucasné dob¢ teprve rozviji a prozatim

tedy nevytvafi az tak velkou poptavku po kovech. Do budoucna je v§ak mozné ocekéavat rist
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téchto odvétvi, s tim spojeny rlst poptavky a ceny poptavanych primyslovych kovi. Mezi

tyto odvétvi l1ze tadit naptiklad obnovitelnou energetiku ¢i robotiku.

Druhou analyzou, ktera byla v praci provedena je korelacni analyza. Vysledky této analyzy
jsou do jist¢ miry ovlivnény pravé zminénymi primyslovymi odvétvimi, které jednotlivé
prumyslové kovy vyuzivaji. U pievazné vétSiny korelacnich koeficientii mezi kovy bylo
dosazeno silné ¢i vyssi pozitivni korelace. Zplisobeno to bylo piedev§im vyuzivanim vSech
vybranych pramyslovych kovl ve tfech hlavnich primyslovych odvétvich. Témito odvétvimi
jsou automobilovy a dopravni primysl, elektrotechnicky primysl a stavebnictvi. Investor by
mél tedy s touto skutecnosti pocitat a mél by byt pfipraven, Ze mize nastat obdobi, kdy ceny
vSech primyslovych kovl budou klesat. Na druhou stranu podivame-li se na vysledky
plynouci z korela¢ni analyzy mezi primyslovymi kovy a akciovymi indexy zjistime, Ze jejich
primérné korelace jsou na hodnotach odpovidajicich pouze mirné pozitivni korelaci. Je zde
tedy znacné nizsi pravdépodobnost, Ze se ceny budou vyvijet stejnym smérem, nez je tieba
u korelace mezi kovy a komoditnimi indexy ¢i kovy samotnymi. Nicméné i piesto, ze
primérné vzajemné korelace mezi akciovymi indexy a kovy spadaly do mirné pozitivni
korelace, dosahovaly n¢které korelacni koeficienty hodnot spadajicich do pasma silné
pozitivni korelace. Zpusobeno to bylo vysokou vahou primyslovych odvétvi, které jsou pro
dany primyslovy kov vyznamné v akciovém indexu. Akciovi (komoditni) investofi by tedy
mohli zahrnutim spravnych komodit (akcii) do svého portfolia zvysit jeho diverzifikaci.

Vyhody lze shledavat pfedevsim v odlisné reakci cen komodit a akcii na vysokou inflaci.

Nejvétsi nevyhodou, kterou autor prace v investicich do primyslovych kovi shledava, je
jejich vysoké naro¢nost na piepravu a skladovani, v urcitych pfipadech je na misté i pojisténi.
Dalsi nevyhodou je horsi dostupnost koupé prumyslovy kovl oproti jinym investi¢nim
instrumentim. V neposledni tade stoji za zminku 1 jejich danové =zatizeni. AvSak
s dlouhodobé rostouci cenou se dostupnost primyslovych kovl neustale zlepsuje, jak je
zminéno vyse, jiz dnes jsou nékteré primyslové kovy nabizeny formou investi¢nich slitki ¢i
minci. Pokud by tento trend pokracoval i do budoucna, mohly by byt primyslové kovy jesté
U nekterych by nasledné mohlo dojit k dafiové vyjimce jako tomu je naptiklad u zlata. Ze
vSech uvedenych divodl spatiuje autor prace investice do prumyslovych kovi, pfi dodrzeni
zminénych doporuceni, za vhodnou formu investic, které mohou slouzit jako urcity zplsob

diverzifikace portfolia investora.
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ZAVER

Cilem prace je analyza a komparace vybranych primyslovych kovil, které jsou
nepostradatelné pro pramysl, ale 1 pro investory. Dale jsou stanovena doporuceni, které
pramyslové kovy jsou vhodné jako potencidlni investice pro profesiondlni a neprofesionalni

investory.

Prvni ¢tyfi kapitoly byly zaméfeny na zakladni teoretické pojmy souvisejici s tématem této
diplomové prace. V prvni ¢asti byly popsany teoretickd vychodiska tykajici se finan¢niho
trhu, finanéniho planu a hodnoceni investic. Dalsi kapitola teoretické ¢asti se podrobné&ji
vénovala komoditnim trhiim, kde byly popsany nejen samotné komoditni trhy a jejich vyhody
a nevyhody, ale 1 komoditni burzy, zptisob ¢lenéni komodit a formy investovani do komodit.
Tteti kapitola prace se zabyvala primyslovymi kovy. Nejprve byly primyslové kovy popsany
obecné a nasledné bylo vybrano sedm primyslovych kovi, u kterych byla popséna jejich
historie a zakladni vlastnosti. Vybrany byly na zakladé¢ vysSe jejich primyslového vyuziti
avyznamu. V posledni kapitole teoretické casti byly blize popsany investi¢ni analyzy

vyuzivané k obchodovani s komoditami.

Pro praktickou ¢ast prace, jak je jiz zminéno, bylo vybrano sedm primyslovych kovi, které
spadaji mezi nejvyuzivanéjsi a nejvyznamné€j$i v ramci prumyslové vyroby mezinarodniho
kontextu. Tyto primyslové kovy byly v praktické ¢asti prace nejprve podrobnéji predstaveny,
a to predevsim z hlediska primyslového vyuziti a vyvoje jejich spotieby, produkce, ceny
a recyklovatelnosti. Nasledn¢ byla pomoci mezinarodni klasifikace Elliottovych vin
provedena analyza historické vykonnosti téchto kovii. Analyza byla provedena z pohledu
deviti vin s riznym ¢asovym horizontem trvajicim od desetileti az po minuty. Bylo zjisténo,
ze daleko lepSich vynosnosti dosahuji prumyslové kovy v delSich casovych intervalech.
Vibec nejlepsi vynosnosti dosahovala vétSina kovl ve vin€ s nejdelsim ¢asovym horizontem,
ktery byl stanoven na 23 let. Zvolené¢ primyslové kovy byly déale za pomoci mezinarodni
klasifikace Elliottovych vin srovnavany s vybranymi finanénimi indexy, které byly predtim
blize popsany. I z tohoto srovnani bylo potvrzeno, ze prumyslové kovy dosahuji vyrazné
lepSiho zhodnoceni v delSich ¢asovych intervalech, kde ve dvou ze tfech nejdelSich vin
dosahovaly pramyslové kovy s primémou vynosnosti znaéné vysSiho zhodnoceni nez
komoditni indexy a v nejdel§Sim intervalu dokonce i neZ oba akciové indexy. CoZ uzZ se
v z4dné jiné zkoumané viné nestalo. Dalsi analyzou provedenou v této praci byla korela¢ni

analyza. Utelem analyzy bylo zjisténi vzajemnych vztahi a zavislosti nejprve pouze mezi
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vybranymi primyslovymi kovy a nasledn€ i1 mezi témito kovy a vybranymi finan¢nimi
indexy. Mezi primyslovymi kovy byla u vSech naméfena silnd ¢i vys§i primérna pozitivni
korelace. Takto silné vzajemné pozitivni vztahy byly zptisobeny piedevsim velmi podobnymi
primyslovymi odvétvimi vyuzivajici jednotlivé kovy. Pfi porovnani primyslovych kovii
s finan¢nimi indexy bylo o¢ekavéano, Ze jednoznaéné vyssi primérné korelace budou kovy
dosahovat s komoditnimi indexy, coz bylo nasledné¢ potvrzeno. S komoditnimi indexy
dosahovaly primyslové kovy silné primérné pozitivni korelace, kdezto s akciovymi indexy
pouze mirné prumérné pozitivni korelace. OvSem lze najit primyslové kovy, které
s vybranymi akciovymi indexy dosahovaly zna¢né vyssi, ale iniz§i pozitivni korelace nez
mirné. Toto zjisténi je dilezité predevsim pro diverzifikaci portfolia, kdy je pro snizeni rizika
ztraty vhodné vlastnit aktiva s nizkou ¢i dokonce negativni korelaci. V posledni kapitole prace

byla uvedena vlastni doporucenti, ktera se tykaji investic do primyslovych kovi.
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