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Abstrakt (v §tatnom jazyku)

Cielom bakalérskej prace je posudenie vyvojovych tendencii obchodovania na
komoditnych burzach na Slovensku.V prvej Casti prace su vysvetlené zédkladné principy
fungovania burzy, druhy burzovych obchodov, ktoré sa clenia z viacerych hladisk
a burzové indexy, ktoré s nastrojom merania pohybu cien akcii, preto sa nevyhnutnou
sucastou kazdej burzy. Vlastna praca je zamerana na popis historickych medznikov vo
vyvoji komoditnej burzy na Slovensku a priblizenie fungovania stcasnej slovenskej
komoditnej burzy vratane systémov obchodovania. Taktiez sG rozpisané komodity,
S ktorymi je mozné obchodovat’ na hlavnom trhu, vedlajSom trhu a prostrednictvom
aukéného systému. Poslednd Cast’ je zamerand na cenovy vyvoj sucasne obchodovanych

komodit.

KPacové slova: komodinta burza, komodity, burzové indexy

Abstrakt (v cudzom jazyku)

The Bachelor Thesis goal is arbitration of trends on the commodity exchanges in
Slovakia. The first part of the work explains the basic principles of existence of
commodity exchange, types of exchange transactions that are classified in many ways
and the stock indexes, which represent indicators for measurement of movement the
prices of shares, therefore there are an essential part of any exchange. The second part
of work is focused on describing the historical milestones in the development of
commodity exchange in Slovakia and Slovak approach functioning commodity
exchange, including trading systems. They are also described commaodities which can
be traded on the capital market, secondary market and via the auction system. The last

section is oriented on the price trends of commodities traded at the present time.
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Uvod

K najdodlezitejs$im prvkom dobre fungujucej ekonomiky patri rozvinuty
kapitdlovy trh, ateda aj burza. Obchodovanie na burze prindSa istotu, plynula
a efektivnu spoluprécu.

Vyvoj barz presiel najmé v poslednych desatroCiach r6znymi etapami. Medzi
zakladné¢ trendy, ktoré ovplyviluju CcCinnost buarz zaradujeme globalizaciu,
elektronizéciu, privatizaciu burz, inovécie burzovych obchodov a technologicky rozvo;j.
Burzovy trh sa postupom ¢asu zacina transformovat’ na globalny celosvetovy investicny
priestor. Informécie st verejne dostupné a poskytuju dokonaly prehlad o vyvoji cien.
V dosledku globalizacie burzového trhu sa neustdle znizuji cenové rozdiely
V jednotlivych krajinach ¢i regidonoch a prezit dokazu len burzy, ktoré st schopné
prispdsobovat’ sa neustéle sa rozvijajucemu sa trhu.

V poslednom obdobi jednotlivé burzy medzi sebou Coraz viac spolupracuju,
s cielom ovladnut' dany trh. Z toho dovodu burzy v niektorych menej rozvinutych
krajindch stracaju svoj vplyv, nakolko investori vyhladdvaju velkych a silnych
partnerov ovel’a CastejSie, ako mensSie regionalne burzy.

Medzi nezanedbateI'né vplyvy vo vyvoji blrz patri samozrejme aj hospodarska
situdca vo svete, financna kriza, vojny a nepokoje, ktoré vyvoldvaji neistotu na
burzovom trhu.

Hoci vyvoj burz vo svete je vyrazny, hlavnym dévodom preco stale existuju je
fakt, ze reprezentuji miesta, kde sa stretava ponuka s dopytom.

Burzovnictvo na Slovensku nemé az taku bohata historiu, ako v inych,
rozvinutejSich krajinach. Vyvoj slovenskych burz sa zacina datovat’ od medzivojnového
obdobia, v povojnovom obdobi sa ¢innost’ vtedajSich burz kon¢i a nasledne pokracuje
az v devitdesiatych rokoch minulého storocia. V sucasnom obdobi st stale 'udia zijuci
Vv tejto krajine aj napriek vSetkym vyhodam konzervativnjesi, ¢o sa tyka obchodovania
na burze, kdeZto v zapadnejSich krajindch je obchodovanie na burze beZnou stucastou

zivota mnohych l'udi.

Teoretickd Cast’ tejto prace je venovana burze ako celku, objasiiovaniu podstaty
burzy apodmienkok jej fungovania, ako aj réznym typom burzovych obchodov.

Neodmyslitelnou sucast'ou burz su burzové indexy. Povicsine si kazda burza vytvori




svoj vlastny index, ale existuju aj svetovo uznavané indexy. Prave tymto sa venuje tretia

kapitola teoretickej Casti.

Problematike historického vyvoja burzovnictva na Slovensku sa venuje prva
kapitola praktickej ¢asti. Druha kapitola je zamerand na objasnenie podstaty fungovania
komoditnej burzy na Slovensku. Charakterizuje organizacni Struktiru, systémy
obchodovania a komodity s ktorymi je mozné obchodovat' prostrednictvom burzy.
Poslendnd cast’ sa venuje sucasne obchodovanym komoditam slovenskej burzy

a analyze ich cenového vyvoja v poslednych troch rokoch.




1 Sucasny stav rieSenej problematiky

1.1 Podstata komoditnej burzy a podmienky jej fungovania

Stcasna situacia v ekonomike je spojend s neustdlym zvySovanim cien tovaru.
Komoditné burzy sa stali nezastupitelnou sucastou trhu prave z toho dévodu, aby
obmedzovali rizikd spojené so zvySovanim cien tovarov. Obchodovanie na komoditnej
burze sa povazuje za vysoko spol'ahlivé a dostupné na celom svete.

Balaz, P. a kol. (2005) definuju burzu ako centralizovany, verejny a regulovany
trh, pricom centralizuje ponuku a dopyt na jedno miesto a v rovnakom case.

Podla Musilka, P. (1991) je burza trhom na tovar, ako kazdy iny trh, ale
v dosledku kvalifikacie navStevnikov, koncentracie obchodov na nej arozsahu
obchodov sa stala trhom vrcholnym.

Vesela, J. (2005) uvadza, ze burza je sekundarnym trhom, kde sa obchoduje so
zvlastnym druhom tovaru a za Specifickych presne vymedzenych podmienok.

Podl'a Rivala, P. (1991) je burza jednym z pilierov trhovej ekonomiky bez
ktorej sa nemdzu rozvijat’ vacsie akciové spolocnosti. Lebo len takto, organizovanym

predajom Ucastin, ziskavaji nutny kapital.

vvvvv

ktorej tlohou je organizovat’ trh, t.j. sistredovat’ ponuku a dopyt po zastupitelnom
tovare aumoziovat zaujemcom obchodovat’ s tymto tovarom za Standardizovanych

podmienok.

Komoditnd burza je zvlaStnym miestom obchodnym miestom, na ktorom sa
sustred'uje dopyt a ponuka zastupiteIného tovaru hromadného charakteru, ktorého
vlastnosti sa daji vyjadrit’ vzorkami, normami, popisom a pod., a preto tento tovar nie je

na burzach fyzicky pritomny. Takto definuje komoditni burzu Balaz, P. a kol. (2005).
Charakteristické znaky komoditnej burzy su:
= obchody sa uskutociiuju pravidelne na ur¢itom mieste a vV ur¢itom Case
= musia byt dodrzané Standardizované podmienky ochodovania

= obchoduje sa so zastupitelnym tovarom, ktory nie je fyzicky pritomny na

trhu
= pocet 6sob, ktoré st opravnené obchodovat’ na burze je obmedzeny

= informécie o cenach, mnozstve a terminoch dodania st verejne dostupné
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= Vporovnani s mimoburzovym trhom su sprostredkovatel'ské naklady nizSie
Podl'a Koubu, J. (2007) existuje pat’ podmienok, ktoré musia byt’ splnené, aby

bola ¢innost' komoditnej burzy uspe$na. Prvou podmienkou je existencia vel’kého
fyzického trhu v danej komodite koncentrovana na jedno pripadne viac miest, pricom
vSade plati rovnaka cena pre obchodovanie s ur¢itou komoditou. Druha podmienka je
Standardizacia tovaru podla kvalitativnych parametrov a mnozstva. Cenova
transparentnost’ je tretou podmienkou uspesného obchodovania na burze. Pod tymto
pojmom rozumieme zverejiiovanie cenovych kotacii Sirokej verejnosti prostrednictvom
telekomunikacnych agentir, vydavanim kurzovych listkov alebo na obrazovkach pre
priamych ucastnikov obchodovania. Cenové kotacie su reSpektované vsetkymi
obchodujucimi a podla nich sa vyrovnavaju vzajomné pohladavky a zavizky. Stvrtou
podmienkou je likvidita trhu, ¢o znamena, Ze Siroky okruh téastnikov trhu zaruéuje
pravidelny objem obchodov. Poslednou podmienkou nevyhnutnou pre realizaciu
burzovych obchodov je moZnost’ rychleho vyrovnania pohPadavok a zavizkov
prostrednictvom clearingového centra. Clearingové centrum realizuje a kontroluje
obchody uskutonené na burze, stanovuje prava apovinnosti predavajicich

a kupujucich a garantuje splnenie vsetkych nalezitosti v zmluve.

Kazda komoditnd burza ma svoju vlastni organiza¢nu Struktiru. Zakon ¢&.

92/2008 Z.z. vymedzuje zakladné organy komoditnej burzy, a to:
» valné zhromazdenie,
=  burzova komora,
= dozorna rada,
= generalny sekretar.

Najvyssim organom komoditnej burzy je valné zhromazdenie, ktoré je tvorené
vsetkymi akcionarmi a rozhoduje o0 najdolezitejSich otazkach rozvoja burzy. Valné
zhromazdenie sa kond minimalne jedenkrat ro¢ne a podl'a Zakona ¢&. 92/2008 Z.z. je
schopné uznasat’ sa, ak je pritomnd nadpolovicnd vécSina akcionarov. Na prijatie
uznesenia je potrebny sthlas nadpolovicnej va¢Siny pritomnych akcionarov, ak tento

zakon alebo stanovy nevyzaduju kvalifikovana va¢sinu.




ZiakKon ¢. 92/2008 definuje pdsobnosti valného zhromazdenia nasledovne:

» schvalovat’ stanovy aich zmeny na zdklade predchadzajiceho suhlasu

ministerstva,
» prijimat’ Statt a poriadok rozhodcovkého sudu a ich zmeny,
= volit’ a odvolavat ¢lenov burzovej komory a ¢lenov dozornej rady,
= volit’ a odvolavat’ ¢lenov rozhodcovského sudu,
= rozhodnut o zruSeni burzy a navrhnat’ osobu likvidatora,
* rozhodovat’ o inych veciach urenych stanovami alebo pravnym predpisom,
* rozhodovat’ o zvySeni alebo znizeni zakladného imania a 0 pouziti majetku,

= gschvalovat’ riadnu uétovna zavierku, mimoriadnu ucétovni zavierku alebo

konsolidovanu uétovnt zavierku a rozhodovat’ o rozdeleni zisku.

Statutarnym organom komoditnej burzy je burzova komora, ktora sa sklada
najmenej z piatich ¢lenov. Podl'a Zakona ¢. 92/2008 Z.z. ¢lenom burzovej komory
moéze byt len fyzickd osoba starSia ako 21 rokov, ktord osobnymi vlastnostami

a odbornou spdsobilost'ou zarucuje riadny vykon funkcie.

Posobnosti burzovej komory vymedzuje Zakon o komoditnej burze, avSak medzi

zékladné pdsobnosti zarad’ujeme:

» rozhodovanie o prijati alebo vyluceni ¢lenov burzovych vyborov a generalneho

sekretara,
= rozhodovanie o mieste a ¢ase konania burzového zhromazdenia,
= zabezpeCovanie vedenia uctovnictva a vyber auditora ,

= navrhovanie burzovych pravidiel, zmien stanov anavrhovanie opatreni

zabranujucim vzniku ohrozenia ¢innosti burzy.

Na cele burzovej komory je predseda burzovej komory, ktory mdze byt vzdy len
jeden a ktory kona v mene komoditnej burzy a burzovej komory, riadi jej ¢innost a

zodpovedd za dodrZiavanie pravidiel.

Kontrolnym organom komoditnej burzy je dozornd rada, ktord sa sklada
najmenej ztroch c¢lenov, pricom jeden znich je jej predseda. Zakladnou tlohou

dozornej rady je podla Zakona ¢&. 92/2008 Z.z. dohliadanie na hospodarenie
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komoditnej burzy, na ¢innost’ burzovej komory a na dodrziavanie v§eobecne zavaznych

pravnych predpisov, stanov a burzovych pravidiel.

Generalny sekretar je voleny burzovou komorou, je riadnym zamestnancom
burzy a medzi jeho pdsobnosti patri najmd pripravovanie podkladov a uverejiovanie

zaverov zo zasadnutia burzovej komory a riadenie administrativy, najma uctovnictva.

Obchodovania na burze sa nemoOze zucastnit’ hocikto. Dohadovat® alebo
uzatvarat’ obchody mo6zu len osoby, ktoré su na to opravnené. Kouba, J. 2007 vo svojej

publikacii rozdelil iéastnikov na burze na priamych a nepriamych.

Priami ucastnici burzového obchodu su tcastnici, ktori obchoduji na vlastny
alebo na cudzi ucet a su povinni dodrziavat’ vSetky povinnosti a pravne normy suvisiace
s obchodovanim na burze.

Kouba, J. (2007) rozdelil priamych t¢astnikov komoditného burzového trhu na
zaklade ich funkcie a pravomoci do nasledujtcich kategorii:

= floor broker (FB) — je fyzicka osoba, ktora pod svojim menom ale na cudzi ucet
uskutoc¢iiuje burzové obchody,

= floor trader (FT) — je fyzicka osoba, ktora uskutoc¢niuje burzové obchody pod
svojim menom a na svoj ucet,

= futures commission merchant (FCM) — je obvykle pravnicka osoba, oznacuje sa
tiez ako commission house alebo brokerage house, ktora zaistuje kupu a predaj
burzovych obchodov svojim klientom a ma pravo od nich prijimat’ finanéné
prostriedky,

» introducing broker (IB) — je fyzicka alebo pravnicka osoba, ktora zaistuje kupu
alebo predaj burzovych obchodov svojim klientom, ale nema pravo od nich
prijimat’ finan¢né prostriedky,

= commodity trading advisor (CTA) je fyzicka alebo pravnicka osoba, ktora
svojim klientom radi s ndkupom alebo predajom burzovych kontraktov,

= commodity pool operator (CPO) — je fyzicka alebo pravnicka osoba, ktora za
ucelom nakupu alebo predaja na burze zhromazd'uje finan¢né prostriedky od

svojich klientov do finan¢ného fondu,
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= associated person (AP) — je fyzicka osoba, ktora je zamestnancom commission
house, indroducing broker, commodity trading advisor alebo commodity pool

operator a ktora zaist'uje a dohliada na uskutocnovanie ndkupu alebo predaja.

Nepriami ucastnici burzového obchodu nemaju fyzicky pristup na burzu,
nemdézu uzatvarat’ burzové obchody, ale mézu sa zucastiiovat’ burzového obchodu ako
investori, ktori chcu nakupit’ alebo predat’ a na realizdciu obchodu vyuzivaju sluzby

niektorého priameho ucastnika burzového obchodu.

Tovar, sktorym sa obchoduje na komoditnych burzach sa oznacuje ako

komodita.

Komodita je hmotny predmet aovladatelna prirodna sila, najmd vyrobok,
energia anerastna surovnina, vratane drahych kovov okrem zlata, s ktorymi sa

obchoduje alebo moze obchdovat’ na trhu tovarov a sluzieb. (Zakon 92/2008 Z.z.)

Rogers, J. (2008) definuje komodity ako hmotné aktiva, ktoré maji iné
vlastnosti a ziadne kreditné riziko. Tiez su likvidné. Komodity st obchodované na
otvorenych trhoch po celom svete aich ceny sa uvadzaju v novinach a ostatnych

mediach.

Rogers, J. (2008) dalej uvadza, ze komodity patria do kazdého skutocne
diverzifikovaného portfélia. Investovanie do komodit moze fungovat’ ako ochrana proti

klesajucemu trhu akcii, stapajucej inflacii a poklesu ekonomiky.
Komodity sa rozdel'uji do niekol’kych zakladnych skupin, a to:
= drahé kovy — zlato, striebro, platina,
» priemyselné kovy — med’, hlinik, olovo, zinok,
* energie — ropa, zemny plyn, uhlie,
= pol'nohospodarske produkty — pSenica, kukurica, ryza, cukor, kakao.
Rogers, J. (2008) rozdel’'uje komodity na nasledujuce skupiny:
= obilniny a olejoviny,
= dobytok,
» potraviny a prirodné vlakna,
= kovy,

= aropu.
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Tab. 1

Zmena cien najobchodovanejsSich komodit od roku 2001 do roku 2009

Komodita Cena za rok 2001 Cena za rok 2009 Narast v %
Ropa 27 78 189
Zlato 264 1130 328
Med’ 82 336 310
PSenica 268 510 90
Séja 192 973 407
Striebro 4,33 18,41 325
Kukurica 188 371 97
Cukor 7,58 27,8 267
Kakao 722 3397 370
Kava 61 111 82

Zdroj: http://www.cikomodity.com/index.php?action=kampan-komodity, 18.4.2011, vlastné spracovanie

Do6vody, preco ceny komodit neustdle rasti st nasledovné: obmedzenost’

zdrojov — niektoré komodity, ako napriklad zlato alebo ropa patria medzi vycerpatel'né

zdroje, ktoré uz dosiahli svoju maximalnu produkciu aich tazba si vyzaduje Coraz

vacsiu finanénu naro¢nost. Znehodnocovanie pefnazi — neustale sa znizujica hodnota

peilazi. Ekonomicky rast — rast Zivotnej Urovne obyvatel'stva spOsobuje rast cien

komodit.
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Pohyblivost’ cien energii, kovov a po’'nohospodarskych plodin
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http://www.cikomodity.com/index.php?action=kampan-komodity

Najznamejsie svetové komoditné burzy apredmety obchodovania na nich,

rozdelené podl'a kontinentov, na ktorych sa nachadzaju:

Afrika
Nazov burzy Skratka | Komodity
Ethiopia Commodity Exchange ECX polnohospodarske produkty
Africa Mercantile Exchange AfMX polnohospodarske produkty, CP, energie
Amerika
Nazov burzy Skratka | Komodity
Brazilian Mercantile and Futures BME polnohospodarske produkty, biopaliva,
Exchange drahé kovy
Chicago Board of Trade CBOT |vlakna, CP, kovy
Chicago Mercantile Exchange CME maso, menové kurzy, CP
Chicago Climate Exchange CCX emisie
. energie, emisie, biopaliva,
Intercontinental Exchange ICE polhnospodarske produkty
Kansas City Board of Trade KCBT | polnhohospodarske produkty
New York Mercantile Exchange NYMEX | energie, vzacne kovy, priemyselné kovy
U.S. Futures Exchange USFE | energie
Azia
Nazov burzy Skratka | Komodity
Agricultural Futures Exchange of AFET ofnohospodarske produkt
Thailand P P P y
Bursa Malaysia MDEX | biopaliva
Cambodian Mercantile Exchange CMEX |Snerge. prlemyse_lne kovy, kaucuk, vzacne
kovy, agrokomodity
Dubai Mercantile Exchange DME energie
Dubai Gold & Commodities Exchange DGCX |vzacne kovy
Hong Kong Mercantile Exchange HKMEXx | zlato
Iranian oil bourse 10B olej, plyn, petrochémia
Kansai Commodities Exchange KANEX | polnohospodarske produkty
Indian Commodity Exchange Limited ICEX energie, vzacne kovy, kovy, polnohosp.
produkty
National Commodity Exchange Limited NCEL |vzéacne kovy, polnohospodarske produkty
Singapore Commodity Exchange SICOM | polnohospodarske produkty, kauCuk
Tokyo Commodity Exchange TOCOM | energie, kovy, polnohospodarske produkty
Tokyo Grain Exchange TGE polnohospodarske produkty
Buon Ma Thuot Coffee Exchange Center | BCEC | kava
Australia
Nazov burzy Skratka | Komodity
Australian Securities Exchange ASX polnohosp. produkty, emisie, plyn
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Europa

Nazov burzy Skratka | Komodity

Commodity Exchange Bratislava CEB emisie, polnohosp. produkty, diamanty
European Climate Exchange ECX emisie

Energy Exchange Austria EXAA | elektrina, emisie

London Metal Exchange LME priemyselné kovy, plasty

Risk Management Exchange RMX polnohospodarske produkty

European Energy Exchange EEX energie, emisie

NajdolezitejSim ukazovatel'om pre hodnotenie vyznamnosti komoditnych burz je

pocet roénych zobchodovanych kontraktov a hodnota tychto obchodov.

1.2 Druhy burzovych obchodov
Burzové obchody mézeme ¢lenit’ z viacerych pohladov. Kouba, J. (2007)
rozdel'uje burzové obchody do Styroch hl'adisk, a to:
* podla doby dodacej lehoty
* podla imyslu zmluvnych stran pri zjednani obchodu
» podrla spdsobu realizacie obchodu

= podla dodacej parity

PodPa dodacej lehoty sa burzové obchody delia na promptné obchody

a terminové obchody.

Obchody, ktoré¢ su v literatire uvadzané ako promptné alebo spotové sa
uskuto¢iujt ihned’ po zjednani, t.z. do niekol’kych dni od uzatvorenia kontraktu. Ked’ze
realizdcia obchodu prebieha vo velmi kratkej dobe, tovar, ktory je predmetom

obchodovania musi realne existovat’.

Torma, S. a kol. (1995) uvadza, 7e su to obchody s okamZitou resp. s velmi
kratkou lehotou plnenia, pricom vécsinou sa realizuju vo forme pefiazného transferu tzv.
cash, kassa, spot. Obvykle v ramci tychto obchodov sa realizuju konkrétne transfery,
uskuto¢ni sa teda redlna vymena konkrétnej hodnoty spolu so zmenou vlastnictva.

Terminové obchody definuje Krej¢i, I. (1995) ako obchody, v ktorych sa

dodanie, odobranie auhrada uskuto¢ni az po niekolkych mesiacoch po uzatvoreni

kontraktu, na niektorych burzach az po 18 i viac mesiacoch.
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Rival, P. (1991) uvadza, ze je to mimoriadne $pekulativny druh obchodov, lebo
jeho tucastnici sa zavdzuju v istom Casovom obdobi, presahujlicom zvicSa mesiace,

dodat’ za pevne stanovené ceny tovar, akcie alebo isti menu.

Kouba, J. (2007) rozliSuje terminové obchody na obchody forvardové, pri
ktorych dochadza k realizacii obchodu po troch a viac mesiacoch a obchody futures,
u ktorych sa vac¢sinou neuskutoniuje fyzické plnenie, ale realizuje sa tzv. protiobchod.
Do tejto kategérie obchodov sa zarad’uju Specifické druhy obchodov, ato obchody
opéné a zaistovacie. UCelom zaistovacich obchodov je krytie alebo obmedzenie
cenového rizika, pricom fyzické plnenie sa vobec nepredpokladd. Pri opénych

obchodoch sa uzatvaraju zmluvy s odkladacou podmienkou plnenia

Burzové obchody podPa tdmyslu zmluvnych stran pri zjednani obchodu

pozname efektivne a a Spekulativne.

Obchody efektivne inymi slovami povedané fyzické alebo redlne su také, pri
ktorych sa uzatvorena zmluva realizuje dodanim fyzického tovaru. Obchody takéhoto
druhu sa realizuji prevazne prostrednictvom Specializovanych obchodnikov

a uskutociiuju sa elektronicky.

Zmyslom uzatvarania Spekulativnych obchodov je Spekulacia na pohyb ceny
a cenovych rozdieloch. Podstatou celého obchodu je lacnejSie kupit' a drahSie predat,
priCom nie je dolezité v akom Casovom obdobi. Niekedy mdze obchod prebehnut’
Vv priecbehu jednej mintty, inokedy v priebehu niekol’kych mesiacov. Treba vSak

podotknut’, Ze ide o ,,papierovy* obchod, t.z. obchod bez fyzického pohybu tovaru.

Spekulaciu na burze definoval Rival, P. (1991) ako ¢innost, ktoré sa ststred’uje
na rychle vyuZitie kolisania cien jednotlivych akcii. Investor ich kupuje v €ase nizkych
kurzov a predava, ked’ narastd. Spekulacia predpoklada ochotu uéastnikov podrobit sa

riziku a zvacésa ignoruje dlhodobé ciele usmerneného ukladania solidneho kapitalu.
PodPa spésobu realizacie obchodu pozname obchody priame a zuctovacie.

Pri uskuto¢novani priameho obchodu sa predavajici a kupujici navzajom

poznaju a vopred sa dohodnu na cene a objeme.

Priame obchody su v podstate obchody efektivne promptné a forvardové, ktoré sa

uskutoénuju fyzickym plnenim priamo medzi zmluvnymi stranami. Kouba, J. (2007)
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Zxictovacie obchody su také, kedy prostrednictvom zcétovacieho centra burzy
dochadza len k vymene zmluvnych dokumentov medzi predavajicim a kupujacim, a to
bez fyzického pohybu tovaru. Ide o dokumenty, ktoré predstavuju vlastnicky titul
k tovaru. V niektorych pripadoch nie je fyzicky pohyb tovaru mozny, napriklad pri
nakupe akciovych indexov aleb urokovych sadzieb, a vtedy dochadza len k finanénému

vysporiadaniu.

Burzové obchody podl’a dodacej parity rozliSujeme na miestne a diStan¢né.

Miestne obchody st vtedy, ked plnenie obchodu nastane napriklad v sidle
predavajiceho (dodaica parita EXW alebo FCA). Kouba, J. (2007)

Distanéné obchody st také, kedy dojde k plneniu az na mieste urcenia,
napriklad na adrese kupujlceho (dodacia parita CPT alebo DDU) alebo na inom
dohodnutom mieste urenia (dodacia parita FOB, CIF, DAF) nez je sidlo
predavajuceho. Kouba, J. (2007)

1.3 Burzové indexy

Burzové indexy predstavuju indikator merania pohybu cien akcii kotovanych na
burze. Pomocou indexov sa meria nielen vyvoj trhu, ale aj UspeSnost investorov.
Stucasné hodnoty jednotlivych indexov su denne zverejiované spolu s percentualnym
vyjadrenim zmeny hodnoty oproti predchadzajucemu ditu. VacSina birz ma vytvoreny

svoj vlastny index, existuju vSak aj svetové indexy.

Jeden z najznamejSich americkych indexov Standard & Poor’s 500 je
zostaveny spolocnost'ou Standard & Poor a obsahuje akcie 500 americkych spolo¢nosti,

ktoré tvoria viac ako 70 % na celkovej kapitalizacii amerického akciového trhu.

Index Nasdaq Composite sa lisi od ostatnych indexov tym, Ze spolo¢nosti
viiom zahrnuté nemusia spifiat naro¢né kritéria. Zahfia vy$e 3000 spolo&nosti

Z r6znych krajin.

Nikkei 225 je najvyznamnej$i azijsky index a tvori ho 225 komponentov. Tento
index predstavuje priblizne 70 % z celkového japonského trhu. Kalkulacia tohto indexu

bola zalozend podobne ako Dow Jones Industrial Average.
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Reuters Jefferies CRB index vznikol v roku 1957 ako index cien komodit.
Povodne pozostaval z 28 komodit a bol navrhnuty tak, aby reprezentoval vSeobecné
trendy celkovych cien komodit. Od jeho vzniku po sticasnost’ bol tento vzorec desat’krat
zmeneny, ato z dovodu, aby lepSie odzrkadloval $truktaru trhu. Prva uprava bola
v roku 1961 a posledna v roku 2005. V stcasnoti sa Reuters Jefferies CRB index sklada
z 19 komodit, pricom kazda komodita percentualne vyjadruje hodnotu danej komodity.

Zoznam komodit aj s percentudlnym vyjadrenim sa nachddza v prilohove;j Casti.

Dow Jones Industrial Average index je najstarSim a najznamejS$im americkym
indexom, ktory v roku 1896 vytvrorili Charels Dow, spoluzakladatel’ spolo¢nosti Dow
Jones & Company a zakladatel’ novin The Wall Street Journal, a Edward David Jone.

Dow Jones Industrial Average pozostaval najskor z 12 spolo¢nosti:

American Cotton Oil Company, Laclede Gas Company,
American Sugar Company, National Lead Company,
American Tobacco Company, North American Company,
Chicago Gas Company, Tennessee Coal,

Distilling & Cattle Feeding Company, U.S. Leather Company,

General Electric Co., United States Rubber Company.

V roku 1916 sa skladal uz z 20 spolocnosti a od roku 1928 az po stcasnost’ ho
tvori 30 spolocnosti. Jeho trhova hodnota predstavuje 25 — 30 % verejne
obchodovanych akcii americkych firiem. Jedind spolo¢nost, ktora je v indexe od jeho

vzniku po sucastnost’ je spolo¢nost’ General Electric Co.

Jednotlivé spolocnosti, ktoré su obsiahnuté v Dow Jones Industrial Average
predstavuju  velké, vysoko likvidné adobre fungujuce spolo¢nosti s veducim
postavenim vo svojom odvetvi. Hodnota indexu sa odvodzuje od nasledovnych

spolocnosti, tzv. ,,.Blue chips*:

3M Co., Intel,

Alcoa Inc., IBM,

American Express Co., Johnson&Johnson,
AT&T Inc., JPMorgan Chase & Co.,
Bank of America Corp., Kraft Foods Inc.,
Boeing Co., McDonalds Corp.,
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Caterpillar Inc., Merck & Co.Inc.,

Chevron Corp., Microsoft Corp.,

Cisco Systems Inc., Pfizer Inc.,

Coca-Cola Co., Procter & Gamble Co.,
DuPont, Travelers Cos.Inc.,

Exxon Mobil Corp., United Technologies Corp.,
General Eletric Co., Verizon Communications Inc.,
Hewllet-Packard, Wal-Mart Stores Inc.,

Home Depot Inc., Walt Disney Co.

Torma, S. a kol. (1995) uvadza, 7e index odraza vietky relevantné informacie:
zmeny spdsobené odhadom a aktivitami investorov, ako aj vSetky predvidatel'né vplyvy

a ich vplyv na trh, ktory sa odraza v pomere ceny a kurzu.

Kalkulécia indexu je pomerne jednoduchd, pocita sa s¢itanim hodnot vSetkych
akcii avydelenim tejto sumy Specidlnym delitelom. ZloZenie indexu je pomerne
stabilné upravuje sa pri vymene spolo¢nosti, pri kazdom rozdelovani akcii alebo
vel'kého vypléacania dividend. Hodnota indexu koliSe, no vac¢Sina zmien je minimalna.

Vicsie zmeny st spdsobené reakciou na ekonomicku alebo svetovu situéciu.

Dow Jones 77038 29042011
12 510.54 39% 22:00

12800
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e Y Y 2 i >
Obr. 2

Aktualny vyvoj Dow Jones Industrial Average

19



$INDU (Do Jones Industrial Average) INDX @ §tockCharts.com
23-Mar2011 Open 12226.48 High 1225310 Low 1155543 Close 12056.02 Volume 13.18 Chg -140.32 (1.15%) v
$INDU (Manthly) 12086.02 13330010

1222 348000 00
1200000
11000.00
10000.00
000,00

11497100

7531,930 700000
7062930 6500.00
[

5500.00
5000.00
4500.00
4000.00
3500.00

5ez.5a8 2000.00

2500.00

2000.00
1500.00

385,080 1020020
1000.00

731,140
774,220
£83.520

517,310 £07.370
561,280

808600
742,120

500,00

ECTEED 435,630

250,00
212,200

187,170
151,380
166,00

118,920
105,370

125.00

38950 oo oo

73760
68,970

F2B50
67.110 52.50

52,320

42,130 42,540

32.470 #1.28
02 04 08 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50 52 59 66 68 60 62 64 66 68 70 72 74 76 78 80 82 84 85 88 O0 02 04 05 08 00 02 04 06 08 10

Obr. 3

Vyvoj Dow Jones Industrial Average od roku 1900 po sucasnost’

Pociato¢na hodnota indexu v roku 1896 bola 40,94 bodov. Uz v lete v tom istom
roku dosiahla prvykrat historické minimum 28,48. V roku 1929 dosiahol index rekordnt
hodnotu 381,17, ktort opitovne dosiahol az v roku 1954. Medzitym, v dosledku krachu
na burze v New Yorku a zaciatku hospodarskej krizy klesla hodnota indexu na 40,56
v juli roku 1932. Jeden z najvicSich dennych ziskov bol 15. marca 1933, kedy jeho
hodnota stipla az o0 15,34 %. V povojnovom obdobi opét narastala hodnota indexu
a v 50. rokoch aj napriek politickému tlaku a svetovym konfliktom hodnota indexu
narastla zavratnym tempom, a to z 206 na 616 bodov, €o predstavovalo 200 %-tny zisk
pocas jednej dekady. Prvykrat presiahla hodnota indexu hranicu 1000 bodov 14.
septembra 1972, no v priebehu dalSich dvoch rokov stratila 48 % svojej hodnoty.
Osemdesiate a devétdesiate roky zaznamenavaju rychly narast hodnoty indexu.
Najvicsi jednodenny pokles bol zaznamenany 19. oktobra 1987, kedy hodnota indexu
klesla 0 508 bodov, ¢o vtedy predstavovalo 22,61 %. Koncom roka 1992 sa hodnota

indexu vyS$plhala na 3000 bodov a odvtedy sa hodnota rapidne zdvihala. V novembri

20



1995 prekrocila hranicu 5000 bodov, v oktobri 1996 6000 bodov, vo februari 1997 7000
bodov a uz v juli toho istého roku hodnota prekonava hranicu 8000 bodov. Aj napriek
miernejSim poklesom, stale pokracuje ndrast hodnoty. 10 000 bodovi hranicu
prekonava koncom marca 1999 a v méji toho istého roku uz prekracuje hodnotu 11 000
bodov. V januari roku 2000 index dosiahol rekordni hodnotu 11 750 bodov a tato
hodnota si udrzala svoje postavenie az do roku 2006. NajvicSia jednodenna strata
V historii bola zaznamenana 17. novembra 2001, kedy hodnota indexu v priebehu
jedného dna poklesla o 684,41 bodov. Druhy najvacsi bodovy prepad od tohto roku bol
az vo februari 2007. Aj napriek tomu v juli 2007 index prekracuje hranicu 14 000
bodov. Absolutny rekord nastal 11. oktobra 2007 kedy hodnota indexu dosiahla 14 198
bodov. Nasledujuce roky znamenali niekol’ko opakovanych poklesov hodnoty indexu,
az v roku 2009 sa jeho hodnota priblilzila minimam z roku 2002. Hranicu nad 12 000
bodov dosiahol index opdtovne koncom janudra 2011. Sucasna hodnota, ku diu 29.

aprila 2011, predstavuje 12 810,54 bodov.

Velmi vyznamnym komoditnym indexom je Rogers International Commaodity

Index, ktory bol navrhnuty Jimim Rogersom v roku 1997.

Rogers, J. (2008) definuje svoj index ako najvacsi existujuci komoditny index,
ktory bol vytvoreny ako meradlo vyvoja cien svetovych komodit. Obsahuje 36 komodit,

ktoré zohl'adiiuju sucasny stav medzinarodného obchodu.

Jednotlivé komodity st zoradené¢ do skupin. Obilniny a olejoviny predstavuju
19,94 % celkovej hodnoty indexu, energie 44,0 %, pol'nohospodarske komodity 9,96 %,
drahé kovy 7,1 %, priemyselné kovy 14,0 %, dobytok 3,0 % a ostatné 2,0 %. Presné

percentualne vyjadrenie jednotlivych komodit je uvedené v prilohovej Casti.

Pociatocna hodnota Rogersovho indexu v auguste 1998 bola stanovena na 1000
bodov. Od tej doby hodnota indexu aj s niekdaj$§imi mensimi poklesmi stle narastala.
Najvacsi pokles zaznamenala koncom roka 2001. Hodnotu 2000 bodov prekrocila
v polovici roka 2003 a hodnotu 3000 bodov zaciatkom roka 2005. Sti¢asna hodnota sa
pohybuje okolo 4275 bodov.

Rogers vo svojej knihe Zhavé komodity uvadza graf, ktory porovnava akciové

a komoditné indexy na americkom trhu.

21



100 1 U.S. Stock Market Relative to The Commodity Market, 1870 to 2015E “Wars of
Tech Bubbis nciusicn,
! bursiz, U2 5 | - Azian ol
Riging grean bars = Stocks beat commodity raturns, Infiation aventually falls. H e \po
Falling blue bars = Commodities best stock raturne, Inflation aventually rises. ! commonty 0.5t
'§ stocks & commodities aiternsted seven timas for periods averaging 18 years. ! strengtn cencits,
" ' ' ' ' ' ' ! : ! ' : bepinz, 2000 to hobblad
1 1 2
g 1 1 1 1 1 1 [ 1 1 1 | 20z, 24F 500
g i i i i H Goid nationaizad, | LBJE GeeatGcclety s | ' : Py
] : ' ' ' ' U.8.5 Cevalued €3% | Viemam 1950z Nlxan : ' » ;
g 1 1 1 1 1 In 1832 FOR's | Clozed pod window 1 1 14 1
g Y i H i i i NewDears | 1571, stinfatonary. | i e
1 ] 1 | 1 - ] X ] ¢ 1 1
£ 1 ! Pogulsm I U.S. ! B Loy oFECT . 1 !
: B ol BT M BT VA
@ | | Paric of 1807, 3 H :f;:; G ! i1 75, ; ! !
> 1 1 eriele 1 - | 1 N 5 1 v 1 )
A i i ba:n..rq crisis & i Harbor, i ; o i X i i
- H H 3%0CKk market Ko wWwz i . ' H 4 H H
§ i 1 crash. Wy ] 193545 | 1 o | . | 1
% 1 | 1 1 1314to P ] 1 1% s 1 ]
: Pl L | e VB PN il
5 1 | 1 ] 4l o\ . 1 ] 1 1 ]
1 1 b | R Qe 1 | | 1 1
g 1 ' ' o [ 1 4 > 1 ' £ “ ' '
@ 1 ] ] 1 19 . : 1 ] CPEC owmmiays 1 ]
= v | ' $ 10 1\ af Poz-Wwi 2 rand ang il ! .
8 11 ' ; E\r\: commodny & infation zotapzes 1381, : '
 § 1 1 1 1 1 bubd'e Dursis Vaicker 31003 1 1
@ s\ ] : ! ! | ca 1353, clzitation infazce 156182, | ;
> i i ' 1 1 | ensues, Eisenhower ihen Reagan tax 1 1
% R Ch W ar REContimk o Post-WW 1 commedity ! | but market beglins. cuts, icng 2adet H !
s €8, 1577, goid standard bubdie bursis, densticn ! ! : ; collsoze, [ [
begins 1373, defaticnary snzuss 1 1323 bul 1 1 1 1 cisinfation & bull 1 1
toom, stocks raky market begins. i i i E marke: bagn i i
0 i ; ; . . . 1 ! 1 ! . . 1 !
T T T T T T T T T T T T T T
o o o o o o o o o = o o e = w
% 2 8 = 1= bl 2 3 2 8 5 ] z 2 2
= - - - — - - - - - - - - o~ o
o~
Undated through Intra-day
[-e—U 5. stock Market Composite Refazive To The Commodiy Market, 187010 20156 | Dssember 3t 2004

Obr. 4

Porovnanie americkych akciovych a komoditnych indexov

Z grafu vyplyva, Ze cenové pohyby akcii a komodit st navzdjom negativne
zavislé. Zelené Ciary predstavuji situaciu rastu akciovych indexov a poklesu
komoditnych indexov. Modré Ciary predstavuju obdobie, kedy rasti komoditné indexy

a klesaju akciové indexy.
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2 Ciel’ prace

Komoditné burzy predstavuja dolezita sucast kapitalového trhu dobre
fungujucej ekonomiky. Obchodovanie na burze sa stdva Coraz popularnejSie
I Vrozvojovych krajinach, nakolko burza poskytuje uskutoénovanie efektivnych
a spolahlivych obchodov. Vynimkou nie je ani Slovenskd republika, ktora sice nema
bohatu historiu tykajucu sa burzovnictva, ale v poslednych desatrociach presla urcitym

vyvojom.

Cielom predkladanej bakalarskej prace je posudit vyvojové tendencie v

obchodovani na komoditnych burzach vo svete, ale hlavne na Slovensku.

V teoretickej Casti bakaladrskej prace je venovand pozornost najmid tymto

problémovym okruhom:
= priblize¢niu podstaty komoditnej burzy a podmienok jej fungovania,
= Cleneniu burzovych obchodov,

* akvantifik4cii burzovych indexov.

Prakticka cast’ bakalarskej prace sa venuje nasledovnym okruhom, ktoré boli

postupne analyzované v jednotlivych kapitolach:
= histéria komoditnych burz Slovenskej republiky
= charakteristika Komoditnej burzy Bratislava

» stcasné obchodované komodity na Komoditnej burye Bratislava

Prvym ciastkovym cielom je analyza historického vyvoja burzovych obchodov
Vo svete anasledne burzovych obchodov v Slovenskej republike od jej vzniku
vV medzivojnovom obdobi az po sucasnost. Druhy Cciastkovy ciel' je venovany
Komoditnej burze Bratislava, ako jedinej fungujicej komoditnej burze na Slovensku.
V tejto Casti sa charakterizuji zékladné systémy obchodovania na burze, ktoré su
v sulade slegislativou Slovenskej republiky. Zhodnotenie sGCasnej situdcie

obchodovanych komodit na nasej komoditnej burze je tretim ciastkovym cielom.
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3 Metodika prace

Na dosiahnutie stanovené¢ho ciela bakalarskej prace sa vyuzil nasledovny

metodicky postup:
= vyber témy bakalarskej prace
» Stadium prislusnej zahrani¢nej a domacej literatury
= stanovenie ciela a metodiky bakalarskej prace
» zhromazd’ovanie podkladovych udajov o objekte vyskumu
» gspracovanie podkladovych udajov

= vyhotovenie a odovzdavnie bakalarskej prace

Zakladnymi metodami vyskumu boli:
» dialekticka metdda a jej postupy, analyza a syntéza, indukcia a dedukcia
* metoda organizacno — ekonomického prieskumu
* indexova metoda

* metdda komparacie

Na objasnenie a zretel'nejsie vysvetlenie niektorych javov sa pouziva grafické

znazornenie dat.

Graf - predstavuje vizualne zobrazenie informacii alebo udajov.

Na vyjadrenie ¢iselnych udajov budu pouzité Ciarové grafy, ktoré zobrazuju
suvislé udaje za urcité obdobie. Kategorie grafu su rovnomerne rozdelené pozdlz

vodorovnych osi a pozdiz zvislych osi si hodnoty.

Objektom vyskumu bola Komoditna burza Bratislava. Faktograficky material sa
ziskaval od roku 1992 az po sucasnost’. Taktiez sa vyuzili informacné zdroje svetovych

komoditnych burz.
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4 Vlastna praca

4.1. Historia komoditnych burz Slovenskej republiky

Dejiny burzovnictva sa rozvijali rovnako, ako sa rozvijal trh. Ak nepocitame
medzi burzové obchody barter, ¢ize vymenu tovaru za tovar, uz niekolko tisicroci
nazad, v tom pripade sa za vznik burzy v Eurdépe povazuje 12. storoCie, kedy sa zacali
talianski obchodnici stretavat’ v uréitych mestach, napriklad vo Florencii alebo v

Benatkach za u¢elom uzatvorenia obchodu.

Oficialnym miestom zalozenia burzy sa stali Antverpy, kde bola v roku 1531
zalozend prva burza cennych papierov, na ktorej sa obchodovalo najmé so zmenkami
amincami. DalSou vyznamnou udalostou v histérii burzy bolo zaloZenie
Amsterdamskej tovarovej burzy v roku 1602. Nasledovala burza v Berline v roku 1739,
neskor v Londyne v roku 1745 a v roku 1792 v New Yorku.

Na uzemi Slovenskej republiky sa burza eSte v predvojnovom obdobi
nenachéadzala a obchodnici chodievali obchodovat na burzu do Budapesti alebo do
Viedne. Vyznam polnohospodarstva na naSom Uzemi vzrastol po vzniku
Ceskosloveskej republiky a Bratislava vd’aka pristavom na Dunaji sprostredkovavala
dovoz pol'nohospodarskych produktov do celého Ceskoslovenska. Uz v roku 1919 bolo
predlozenych viacero navrhov na vznik plodinovej burzy v Bratislave, ale netspesne.
Ako prvé vznikla plodinovéa burza v Olomouci. AZ v oktobri roku 1920 bol vytvoreny
pripravny vybor pre zaloZenie plodinovej burzy v Bratislave. Clenovia vyboru

vypracovali stanovy, predlozili ich vlade, ktora v roku 1921 povolila zaloZenie burzy.

Bratislavska plodinova burza bola slavnostne otvorena v maji v roku 1922. Na
burze sa zo zaciatku obchodovalo predovsetkym s obilninami a kukuricou. Postupne
pribudali d’alSie plodiny, napriklad zemiaky, strukoviny, slama, ryza, kéva a vino.
Specialna pozornost sa venovala obchodovaniu s vyvazenym slovenskym jaémefiom
a chmelom. Objem obchodovanych plodin sa vtom ¢ase meral na vagony. Od roku
1922, kedy bol pocet predanych vagonov 250, sa objem predaja neustale zvySoval.
V roku 1931 to bolo uz 5950 vagénov. Uz v druhom roku svojho podsobenia zriadila

Bratislavska plodinova burza samostatné drevarske oddelenie. Organizovali sa
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konferenice tykajuce sa obchodu sdrevom. Hlavnym cielom konferencii bolo

zjednotenie zasad a odstranenie prekazok pri obchodovani s drevom v Europe.

V 30-tych rokoch minulého storocia bol ohrozeny domaéci aj zahrani¢ny obchod
s poI'nohospodarskymi produktami v dosledku agrarnej krizy, ktora znamenala upadok
obchodovania sdrevom. OZivenie nastalo az po vzniku samostatnej Slovenskej
republiky, kedy sa plodinova burza zmenila na peflazna a tovarova. Neskor vzniklo na
burze samostatné oddelenie a tym vzniklo miesto pre obchod s devizami. Obchodovalo
sa s akciami podnikov, so Statnymi dlhopismi, so zdloznymi listami a komunalnymi

dihopismi. Cinnost Bratislavskej burzy bola ukonéena v roku 1945,

Principy burzovnictva na Slovensku boli obnovené az v roku 1992, kedy vznikla
Slovensk4d pol'nohospodarska burza. Predmetom burzovych obchodov boli najma
polnohospodarske  a potravinarske = vyrobky.  Kurzovy  listok  Slovenskej

pol'nhospodarskej burzy je znazorneny v prilohove;j Casti.

4.2 Charakteristika Komoditnej burzy Bratislava

Komoditnd burza Bratislava vznikla zapisom do Obchodného registra dna
08.12.1992 na ziklade rozhodnutia ¢islo 174 zo dna 16.11.1992 Ministerstva
hospodarstva SR. ZaloZena bola zakladatel'skou zmluvou 02.10.1992 podl'a zdkona ¢.
229/1992 o komoditnych burzach na dobu neuréitu. Povodne bola pomenovana ako
Bratislavskd medzinarodnd komoditna burza, tento nazov bol vSak zmeneny dia

09.11.1998 a novy nazov — Komoditna burza Bratilsava, sa pouZiva dodnes.

V stcasnosti Komoditna burza Bratislava sidli na Trnavskej ceste 50/A, 821 02
Bratislava, Slovenska republika, ICO 31337406 a je pravnickou osobou zapisanou

v Obchodnom registri Okresného sudu Bratislava I, oddiel Po, vlozka ¢islo 108/B.

Od vzniku Komoditnej burzy Bratislava bolo jej hlavnym cielom vytvorit
bezpené prostredie na stretdvanie obchodnikov a zabezpeCenie uskutocnenia
burzovych obchodov. Postupom c¢asu burza vytvarala vacsi priestor na obchodovanie
v oblasti produktov a pristupnosti trhu. Snazila sa vytvorit' prostredie aj pre mensie

firmy avytvorit’ Siroku siet” obchodnickej klientely, nielen pre velké spolocnosti.
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Komoditna burza Bratislava ako prva na svete zaviedla non-stop obchodovanie

s okamzitou dodavkou penazi a tovaru.

01.04.2008 vstupil do platnosti novy Zakon o komoditnej burze ¢. 92/2008 Z.z.
a Komoditna burza Bratislava bola povinnd upravit’ svoje pravne pomery, postavenie
a pésobnost’ v stilade tymto zakonom do dvanastich mesiacov od ucinnosti. Na zaklade
nového zakona sa transformovala na akciova spolo¢nost’ pod nazvom Komoditna burza

Bratislava, a.s.

V sucasnosti je Komoditnd burza Bratislava sukromna akciova spolocnost’, so
skratkou a.s., soficialnym nazvom Komoditna burza Bratislava, a.s., v anglickom
jazyku Commodity Exchange Bratislava, JSC a v nemeckom jazyku Warenborse
Bratislava, AG.

Zaciatkom roka 2009 prijala Komoditna burza Bratislava nové vedenie, ktoré
rozhodlo zmenit" doposial pouzivanu stratégiu. Zmeny sa tykali najmid zniZovania
poplatkov za obchodovanie, ¢im sa otvorila novym ¢lenom a zrychlilo sa prijimanie

novych ¢lenov.
V stcasnom obdobi ma Komoditna burza Bratislava devéat’ ¢lenov:
= TT Consulting, s. r. 0.,
=  Mlyn Starovo, a.s.,
= Arimex Bratislava, spol. sr. 0.,
= GAMEX TRADING,s.r. 0.,
= EXTER,s.1.0.,
= CHEMES, a.s. Humenné,
= FELIX, spol.sr. 0.,
= EKON PLUS, spol.sr. 0.,
= DAVICOR, as.,

prostrednictvom ktorych je mozné obchodovat na burze. Kazdy ¢len je povinny viest

obchodny dennik, v ktorom musi evidovat’ vSetky kontrakty.

Organizacnd Struktira komoditnej burzy presla pocas svojho posobenia
niekol’kymi zmenami. Zo =zakona vyplyva, Ze najvyS§im organom je Valné

zhromazdenie, ktoré pozostava z akcionarov burzy.
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Valné zhromazdenie

Dozorna rada

Burzova komora

Predseda

Podpredseda burzovej komory

Generalny sekretar

Riaditel aseku

burzovych operacii

marketing. oddelenia

Riaditel

Ekonomicky riaditel

Hlavny uétovnik

Manager burzovych Marketingovy manager
obchodov
| IT Manager Manager burzovych informaci
Obr. 5

Organizacna Struktira Komoditnej burzy Bratislava

Statutarnym zastupcom a samostatnym konatelom je predseda burzovej komory

Bc. Scholtz Cudovit, ktorého v ¢ase jeho nepritomnosti nahrddza podpredseda burzove;j

komory Ing. Rebro Jozef. Pravne postavenie a posobnosti burzovej komory st upravené

v § 14-16 Zakona ¢. 92/2008 Z. z. Zoznam ¢lenov Statutdrneho organu od roku 1993 az

po sucasnost’ je uvedeny v prilohovej Casti.

Burzova komora je vykonnym organom. Sklada sa z deviatich ¢lenov:

= Bec. Scholtz Ludovit,
* Ing. Rebro Jozef,

* Ing. Babi§ Alexander,
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* Dipl. Manager Zavodsky Peter,
» Ing. Balek Peter,

= JUDr. Balogh Boris,

* Ing. Borgul'a Michal,

* Ing. Vargova Jana, Phd.,

=  JUDr. Sorokac¢ova Anna.

Na cinnost komoditnej burzy dohliada burzovy komisar, ktory je menovany
Ministerstvom hospodarstva Slovenskej republiky. V sucasnosti je burzovym

komisarom Ing. Paule Richard a jeho zastupcom Ing. Ruman Karol.

Kazda burza je povinna zabezpecit’ plynuly chod uzatvérania burzovych obchodov
a perfektné zactovanie. Zuctovacie stredisko je spravidla samostatna pravnicka osoba,
zvyCajne silnd finan¢na inStitacia, ktora poskytuje 100 %-tni garanciu plnenia
kontraktov uzatvorenych na burze.

Komoditnd burza Bratislava poskytuje moznost obchodovat’ cez dva zaruc¢no
zuctovacie systémy, ktoré poskytuju istotu predavajlicemu, ze dostane peniaze a taktiez
aj kupujucemu, ze dostane tovar alebo cez vedlajsi trh. Proces obchodovania sa v tychto

systémoch lisi. Postup pri obchodovani v jednolivych systémoch je nasledovny:

Zarucno-zuctovaci sytém 1. Klient uzatvori zmluvu o poskytovani sluZieb
audeli plni moc pre uzatvaranie kontraktov v jeho mene brokerovi. Klient zada
obchodny prikaz brokerovi, v ktorom presne Specifikuje kol’ko ¢oho chce predat’, za aka
cenu, obmedzi platnost’ ponuky a podmienky zruSenia prikazu. Nasledne klient zasle
zaruku na 0cet brokera a broker zada ponuku do burzového systému. Na burze sa
brokeri dohodnti na nakupnej a predajnej cene, vytvoria zavierkovy list, ktory podpisu
obaja brokeri aburza azlozia zaruku na ucet zGétovacicho strediska. Kupujuci je
povinny doplatit’ zvySni sumu, predavajici je povinny dodat’ tovar v urenom termine.
Dodaci list slazi ako doklad na zdklade ktorého zuctovacie stredisko uvolni finan¢né

prostriedky pre klienta.

Zarucno-zuctovaci systém 2. Tento zaru¢no zictovaci systém vznikol primarne pre
emisné povolenky. Tak ako v predchadazajicom pripade, aj teraz najprv uzavrie
zmluvu audeli plni moc pre uzatvaranie zmliv na burze klient s brokerom. Klient
v obchodnom prikaze Specifikuje ¢o, kol’ko a za aki minimalnu cenu chce predat

a broker odosle ziadost' o vklad tovaru na burzové sklady. Klient prevedie tovar do
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burzového skladu, aby sa s nim mohlo obchodovat’. Brokeri sa dohodnt na cene, burza
vytvori zmluvu, prebehne prevod financnych prostriedkov z u¢tu kupujiceho na ucet

predavajiceho a prevod tovaru.

Pri obchodovani na komoditnej burze sa rozliSuju dva typy obchodov podla
terminu dodavky:

= SPOT - je promptny obchod, kedy realizicia obchodu prebehne okamzite, t.z.

kupujuci sa zaviaze za tovar zaplatit do dvoch dni od uzavretia kontraktu

a predavajuci sa zaviaze dodat’ tovar v stanovenom termine

= MON — mesaény obchod, pri ktorom sa preddvajuci zaviaze dodat tovar
V presne stanovenom termine a kupujici zaplati za tovar minimadlne tri dni pred

terminom odberu tovaru, avSak za cenu dohodnutu v denl uzavretia kontraktu.

Tab. 2

Mesacné obchody — prehl’ad cien tovarov v mesiaci maj 2011 v mene EURO

Nazov tovaru Ponuka Dopyt Referencna cena
PSenica potravinarska A 237,00 232,00 235,00
PSenica potravinarska E 250,00 245,00 245,00
PSenica kfmna 210,00 206,00 206,00
Psenica Spaldova 268,00 263,00 263,00
Kukurica kfmna 217,00 215,00 215,00
Ja¢men sladovnicky 225,00 222,00 222.00
Ja¢men kfmny 187,00 186,00 186,00
Raz potravinarska A 213,00 211,00 211,00
Slneénica ¢ierna A 471,00 468,00 468,00
Repka olejna 470,00 460,00 460,00

Zdroj: KBB, vlastné spracovanie

Komoditna burza Bratislava zaviedla pouzivanie mesa¢nych obchodov v roku
2009 Cielom zavedenia nového typu obchodov bola stabilizcia cien agrokomodit
znizenim cenového rozdielu medzi Zatvou a zimnym obdobim. Do zavedenia tohto typu
obchodov sa cena pol’hnohospodarskych komodit zna¢ne odliSovala. V Case Zatvy bola
nizka a v zime bola vysoka. Typ MON obchodov umozni pol’hnospodarom predat’ tovar

pocas zatvy za vyssiu cenu, av§ak s dodavkou az v zime.
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Burzové komodity, s ktorymi je povolené obchodovat na Komoditnej burze
Bratislava su vymenované a zapisané¢ v Stanovach Komoditnej burzy Bratislava. Kazda

komodita je priradena na trh, na ktorom sa s iou moze obchodovat’.
Trh sa deli na:
* hlavny trh,
= vedlajsi trh,
= aukcie.

Hlavny trh pozostava z nasledujucich komodit:

Na trhu s emisiami CO?2 je povolené obchodovat’ s:

=  EUA 08-12 — necertifikovana komodita,

=  CER — necertifikovana komodita.
Trh s drevom zahifia obchodovanie s:

= jhli¢natou vlakninou,

= listnatou vlakninou,

* ihlicnatymi priemyselnymi vyrezmi Smrek/Jedl’a,
* ihli¢natymi priemyselnymi vyrezmi Borovica,

* listnatymi priemyselnymi vyrezmi Buk,

» listnatymi priemyselnymi vyrezmi Dub.
Na trhu s obilninami a olejninami sa mdze obchodovat’ s:

= pSenicou,

* jaCmenom,
= kukuricou,
* slnecnicou,

= repkou.
Trh s ostatnymi komoditami zahffia obchodovanie s:

= kovmi a vyrobkami z nich,
= palivami a nerastnymi vyrobkami,
= ostatnymi pol'nohospodarskymi produktami, potravinami a pochutinami,

* ostatnym drevom a vyrobkami drevospracujiiceho priemyslu,
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» chemickymi vyrobkami a vyrobkami gumarskeho priemyslu,
= vyrobkami strojarskeho a elektrotechnického priemyslu,

» vyrobkami l'ahkého priemyslu,

= yyrobkami priemyslu stavebnych hmét,

= elektrickej energie.

Vsetky komodity na hlavnom trhu spifiaju podmienky STN, st certifikované

(existuju aj vynimky) a mézu s nimi obchodovat’ iba certifikovani brokeri.

Cielom vzniku vedPajSieho trhu bolo obchodovanie bez Specidlnych
obmedzeni. Obchody uzavreté na vedl'ajSom trhu sa nepovazuji za komoditné obchody,
moéze sa tu obchodovat sréznym tovarom alebo sluzbami, ktoré su v sulade so
zakonmi. Podmienkou pre vstup na vedl'ajsi trh je zaplateny poplatok podla platného
cennika burzy. Obchodnikom na vedlajSom trhu moéZe byt fyzicka alebo pravnicka
osoba zapisana v obchodnom registri SR alebo pravnicka osoba z iného $tatu zapisana

a zaregistrovand na uradoch prislusného statu.

Vytvarat' aukcie, reagovat’ na aukcie a uzatvarat zmluvy umoziiuje aukény
systém Komoditnej burzy Bratisalava. Tovary, ktoré¢ sa mézu na aukcii kupovat’ alebo
predavat’ st napriklad drahé kovy, drevo, diamanty, ale i komodity potravinarskeho
charakteru, napriklad kukurica, pSenica, jacmen.

Pri uskutociovani aukcie sa stanovi minimalny a maximalny termin ukoncenia
aukcie. Minimalny termin ukoncenia aukcie predstavuje termin ukoncenia aukcie, ktory
sa uplatiiuje vtedy, ak neexistujui ziadne reakcie na aukciu. Maximalny termin stanovuje

termin ukoncenia aukcie, pricom v zavislosti od typu aukcie sa mdze posunut’.

Na zaciatku aukcie si zadavatel' zvoli tzv. vykri¢ni cenu aukcie, ktord by sa
mala postupne zvySovat. Aktudlna cena aukcie je verejnd, ak je aukcia otvorend pre
verejnost’. Aukcia mdze byt pre verejnost’ Ciastone uzavreta, t.z. ze cena je znama len
pre clenov burzy a obchodnikov na vedl'ajSom trhu. Akcia Gplne uzavreta je vtedy, ked’

je cena dostupnd len pre obchodnikov na hlavnom trhu.
Typy aukeii:
* Al —je oznacenie pre Standardnt aukciu,
* A2 —je oznacenie pre Standardnt aukciu s fixnym koncom,

= A3 - je oznacenie pre tajnu aukciu,
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* A4 —je oznacenie pre vickreyho aukciu,
= A5 —je oznacenie pre multi aukciu,

= M1 —je oznaCenie pre manazovanu aukciu.

4.3 Sucasné obchodované komodity na Komoditnej burze Bratislava

Stcasny stav obchodovanych komodit nie je prili§ rozsiahly. Kurzovy listok
jednolivych komodit, ako st pSenica potravinarska, kukurica potravndrska, emisné
kvoty typu EUA 08-12 a CER je kazdodenne aktualizovany a uvedeny na internetove;j
stranke burzy.

Dvakrat mesacne zasadd cenovy burzovy vybor, ktory uréuje trhové ceny
komodit. Cenovy burzovy vybor pozostava zo sedemnastich ¢lenov, ktori st z oblasti

prvovyroby, obchodnikov a spotrebitel'ov. St rozdeleni do Styroch skupin, a to:
= sekcia obilniny,
= sekcia olejniny,
= sekcia emisie CO2,
= sekcia diamantov.

Vicsina Clenov cenového burzového vyboru je zainteresovana vo viacerych
sekciadch, nie iba v jednej. Sekcia obilniny ma 10 ¢lenov, trh s olejninami ma 7 ¢lenov,
trh s emisiami ma 6 ¢lenov a sekcia diamanty ma len dvoch ¢lenov.

Vysledkom zasadnutia cenového burzového vyboru je sprava zo zasadnutia,
ktora je uverejiiovana na internetovej stranke burzy. V kazdej sprave zo zasadnutia
cenového burzového vyboru sa nachadzaji informacie o trhovych cenach
obchodovanych komodit dva tyzdne spitne, predpokladand trhova cena o dva tyzdne,
predpokladana trhova cena o tri mesiace, a samozrejme, aktualna cena obchodovanych
komodit. Ceny jednotlivych komodit sa urcuju zvlast’ pre zapadné, stredné a vychodné
Slovensko. Komodity st rozdelné do rovnomennych Styroch sekcii uvedenych vyssie.

Sekcia obilniny obsahuje ceny pre komodity:

» pSenicu potravinarsku Triedy A,
= pSenicu potravinarsku Triedy E,

* psenicu kfmnu,
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» ja¢men sladovnicky,
= jaémen kfmny,
= raz potravinarsku ,
= kukuricu potravinarsku,
» kukuricu kfmnu.
V sekeii olejniny su zverejnené ceny pre komodity:
= repka,
* slnecnica.

V sekcii emisii sklenikovych plynov CO2 st uvadzané nasledujuce emisné

kvoty:
= EUA,
* CER,
= ERU,

* VER - Gold Standard 2010,
= VER-VCS 2010,

= AAU bez GIS,

= AAUSsGIS.

Odo dna 19.10.2010 burzovy cenovy vybor z dovodu zvySeného zdujmu po
investiciach do diamantov zahajil zverejiiovanie informacie cien brisenych diamantov
vo vahovych kategoriach jeden, tri a pat’ karatov.

Sekcia diamanty pozostdva znasledujicich farebne, Ccirostou a karatovo
rozdielnych briliantov:

= Briliant, 1ct, farba F, ¢irost’ VS1,
= Briliant, 3ct, farba F, ¢irost’ VS1,
= Briliant, 5ct, farba F, ¢irost’ VSI,
= Briliant, 3ct, farba K, Cirost’ SI1,

= Briliant, 3ct, farba M, Cirost’ VVSI1.
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Komoditna burza Bratislava spustila obchodovanie s diamantami v roku 2010.
Vsetky diamanty, ktoré sa predavaju na burze musia byt certifikované a obsahovat

udaje o spolocnosti, ktora certifikat vydala.

Investovanie do diamantov predstavuje garanciu istoty. Diamanty nestracaju
svoju hodnotu, prave naopak, aj v cCase ekonomickej krizy ich hodnota narasta.
Nepodliehaju opotrebovaniu, st odolné vo¢i chemikaliam, vysokym teplotam a patria
medzi najlikvidnejsie aktiva.

Na Bratislavskej komoditnej burze sa diamatny preddvaji prostrednictvom

Standardnych aukcii. Vlastnicke prava k diamantu ziskava osoba, ktord vyhrala aukciu.

Prehlad aukcii

Export: “¥ % "% Filter: h'd

Info Reaguj Typ aukcie 4 ¥ Typ pokynu 4 ¥ Tovar 4 ¥ Aktualna cena A ¥ Mena 4 ¥ MnoZstvo 4 ¥ m.j. & ¥ Ukoncenie aukcie
0\ e Al Pradaj Diamant  112.761,00 EUR 1 ks 1 defl 01:43:27
0\ - A1 Predaj Diamant  29.601,00 EUR 1 Ks 1 defi 01:49:27
Q 9 Al Predaj Diarmant  20.493,00 EUR 1 Ks 1 def 01:49:28
0\ e A1 Pradaj Diamant  19.404,00 ELR 1 Ks 1 def 01:49:28
0\ o &1 Predaj Diamant  26.235,00 EUR 1 Ks 1 defi 01:4%:28
Q o Al Predaj Diarmant  55.836,00 EUR 1 Ks 1 def 01:49:28
Q a1 Predaj Diamant  14.325,30 EUR 1 Ks 1 defi 01:55:28
Q o A1 Predaj Diamant  15,840,00 EUR 1 Ks 1 defi 01:55:28
0\ * Al Predaj Diamant  7.444,50 ELR 1 ks 1 defi01:55:28
Q a1 Predaj Diamant  9.068,40 EUR 1 Ks 1 defi 01:55:28
Q o Al Predaj Diamant  5.979,60 EUR 1 Ks 1 def 01:55:28
0\ e Al Pradaj Diamant  6.623,10 EUR 1 ks 1 defl 01:55:28
0\ - A1 Predaj Diamant  6.534,00 EUR 1 Ks 1 defi 01:55:28
Q o Al Predaj Diamant  27.918,00 EUR 1 Ks 1 defi 01:55:28
0\ e A1 Pradaj Diamant  17.424,00 ELR 1 Ks 1 def 01:55:28
0\ o &1 Predaj Diamant  4.316,40 EUR 1 Ks 1 defi 02:01:27
Q o Al Predaj Diarmant  5.7%1,50 EUR 1 Ks 1 def 02:01:28
Q a1 Predaj Diamant  5.613,30 EUR 1 Ks 1 defi 02:01:28
Q & A1 Predaj Diamant  8.553,60 EUR 1 Ks 1 defi 02:01:28

Obr. 5

PrehPlad aukcii ku diiu 17.4.2011

V takomto formate su aukcie zverejiiované pravidelne na stranke komoditnej

burzy, pri¢om Startovné ceny su stanovené nizSie ako predajné ceny.
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Ceny diamantov stanovené cenovym burzovym vyborom

Tab. 6

Briliant 1ct, | Briliant 3ct, | Briliant 5ct, |Briliant, 3ct, | Briliant, 3ct,

farba F, farba F, farba F, farba K, farba M,
¢irost’ VS1 | ¢irost’ VS1 | Cirost’ VS1 | Eirost’ SI1 ¢irost’ VVS1
19.10.2010 9700 90 600 312 700 24 500 25400
2.11.2010 9711 90 700 313 060 24 528 25429
16.11.2010 9750 91 400 313120 24 600 25 600
30.11.2010 9790 92 100 314 000 24 680 26 170
14.12.2010 9830 92 400 314 500 25 760 26 200
11.1.2011 9830 92 400 316 300 25760 26 200
25.1.2011 9830 92 400 316 300 25 760 26 200
8.2.2011 9830 92 400 316 300 25760 26 200
22.2.2011 9830 92 400 316 300 25760 26 200
8.3.2011 9830 92 400 316 300 25 760 26 200
22.3.2011 9830 92 400 316 300 25760 26 200
5.4.2011 9830 92 400 316 300 25 760 26 200
19.4.2011 9830 92 400 316 300 25 760 26 200

Zdroj: KBB, vlastné spracovanie

Cenovy burzovy vybor ur¢uje ceny diamantov pri kazdom zasadnuti cenového
burzového vyboru. Obchodovanie s diamantami prebieha prostrednictvom aukéného
systému, t.z. ze konecna predajna cena je znama vzdy aZ na konci aukcie. Z tabulky

y NPT - , A .
mozno vycitat, Ze cena urcend cenovym burzovym vyborom sa do konca minulého roka
menila, no od zaciatku tohto roka je stanovend na urcitej hranici, ktord zavisi od

karatov, farby a ¢irosti jednotlivého briseného diamantu.

V nasledujliicej cCasti sa podrobnejSie zameriame na cenovy vyvoj troch
zékladnych komodit, a to pSenice potravinarskej, kukurice potravinarskej a emisnych

kvét sklenikovych plynov CO2 typu EUA.

PSenicu potravinarsku rozoznavame podl'a rozboru na triedy A, B, E, P alebo
pSenicu kfmnu. Cenovy vyvoj pSenice potravinarskej Triedy E bolo mozné sledovat’ od

zaCiatku roka 2009. Ceny su uvadzané kvartdlne, vzdy k poslednému diu treticho

mesiaca.
Datum | 31.3.2009 | 30.6.2009 | 30.9.2009 | 31.12.2009 | 31.3.2010 | 30.6.2010 | 30.9.2010 | 31.12.2010 | 31.3.2011
SeEnUaR/t 92,25 95,92 92,58 101,42 96,42 102,67 179,17 221,00 209,00

Zdroj: KBB, vlastné spracovanie
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Obr. 6

Cenovy vyvoj pSenice potravinarskej Triedy E

Z grafu vyplyva, Ze vyvoj ceny pSenice potravinarskej bol od zaciatku roka 2009
az po druht polovicu roka 2010 stabilny, cena sa pohybovala v rozmadzi od 92,25 EUR
do 102,67 EUR. Prudky narast nastal koncom roka 2010, kedy sa cena pSenice
potravindrskej vySplhala na rovnych 221,00 EUR. Zaciatok roka 2011 sa nesie
Vv znameni poklesu ceny, ale pokles nie je taky prudky, ako bol nérast. Cena pSenice

potravinarskej na konci prvého kvartalu roku 2011 dosiahla hodnotu 209,00 EUR.

Vyvoj cien kukurice potravinarskej je znamy od roku 2009. Ceny st uvedené

v mene EURO vzZdy k poslednému diiu kazdého tretiecho mesiaca.

Datum | 31.3.2009 | 30.6.2009 | 30.9.2009 | 31.12.2009 | 31.3.2010 | 30.6.2010 | 30.9.2010 | 31.12.2010 | 31.3.2011

\?eE”UaR/t 94,67| 100,75 89,08 103,17 | 103,83| 126,67 166,75 199,58 | 193,42

Zdroj: KBB, vlastné spracovanie

Podobne ako u psenice potravinarskej, tak aj u kukurice potravinarskej bolo

bola zaciatkom roka 2009, a to 94,67 EUR. Koncom jina 2010 zacala cena prudko rast’,
vyS$plhala sa na hodnotu 126,67 EUR a prudky nérast pokracoval aj nad’alej, pricom na
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konci roka 2010 cena predstavovala hodnotu 199,58 EUR. Zaciatok roka 2011
zaznamenal mierny pokles ceny kukurice potravinarskej, jej cena bola k poslendnému

marcovému dnu 193,42 EUR.
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Obr. 7

Cenovy vyvoj kukurice potravinarskej

Obchodovat’” s emisnymi kvotami sklenikovych plynov EUA - European

Allowances - Emisie CO2 zadala Komoditna burza Bratislava v roku 2005.

Podniky, ktoré disponujii s emisnymi povolenkami CO2 musia svoje aktiva
ohodnotit’ podl'a aktudlnej trhovej ceny. Na stanovenie tejto ceny sa pouzivaju
referenéné burzové ceny komoditnych burz. Komoditnd burza Bratislava pravidelne
zverejiiuje referenéntl burzovu cenu, ktord sa pouziva na ocefiovanie emisnych kvot.Pod
oznacenim 1 EUA rozumieme povolenie na vypustenie 1 tony CO2.0bchodovanie
s emisnymi kvotami upravuje Zakon ¢. 572/2004 Z.z. Vyvoj cien EUA je zndmy od
zaciatku roka 2008, vsetky ceny si v mene EURO.

Datum | 31.3.08 | 30.6.08 | 30.9.08 | 31.12.08 | 31.3.09 | 30.6.09 | 30.9.09 | 31.12.09 | 31.3.10 | 30.6.10 | 30.9.10 | 31.12.10 | 31.3.11

Cena
v EUR/t

21,69 28,23 223| 1536| 11,36| 13,3 13,8 13,4 | 13,25| 13,85 156 13,78 16,31

Zdroj: KBB, vlastné spracovanie
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Obr. 8

Cenovy vyvoj EUA

Emisné kvoty EUA zaznamenali svoje cenové maximum koncom jina 2008, kedy
cena dosahovala hodnotu 28,23 EUR. Od tohto bodu cena postupne klesa, az dosiahne
svoje minimum 11,36 EUR, a to v priebehu len deviatich mesiacov. Od marca 2009 je

cena celkom stabilnd, pohybuje sa v rozmédzi od 13,30 EUR do 16,31 EUR.
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Zaver

Obchodovanie na svetovych komoditnych burzach je stcastou bezného Zivota
nielen mnohych pravnickych osob, ale 1ijednotlivcov. Komoditné burzy nie su
fenoménom modernej spolocnosti. Ich podstata vznikla a rozvijala sa spolu s tovarovou
vyrobou. Uz v dvanastom storo¢i sa obchodnici stretdvali na urcitych miestach, kde sa
dohadovali a uzatvarali medzi sebou obchody. Prva oficialna komoditna burza vznikla
zaCiatkom sedemnasteho storo¢ia v Amsterdame. Od tej doby postupne vznikali burzy

V roznych mestach, na réznych kontinentoch.

Slovenské republika nemd az taku bohatli historiu burzovnictva v porovnani s
rozvinutej$imi krajinami. Prva burza na ktorej sa obchodovalo s pol'nohospodarskymi
komoditami bola Plodinova burza, ktora vznikla v roku 1922. V roku 1939 sa zmenila
na Bratislavsku burzu a rozsirila svoje pdsobisko aj v oblasti akcii, Statnych dlhopisov,
komunélnych dlhopisov a zaloznych listov. Cinnost' tejto burzy viak tiez nevydrzala

dlho, bola ukonéena v roku 1945.

Principy obchodovania na komoditnej burze boli obnovené az v roku 1992
vznikom Slovenskej pol'nohospodarskej burzy a neskor Komoditnej burzy Bratislava,

ktora je dodnes jedinou fungujiicou komoditnou burzou na Slovensku.

Na naSej jedinej komoditnej burze sa od jej vzniku obchoduje prevazne
S pol'nohospodérskymi komoditami. Po transformacii na akciovli spolo¢nost’ zaciatkom
aprila 2009 sa predmetom obchodovania na burze stali najmi kovy, nerastné vyrobky,
palivd, ZivocisSne a rastlinné produkty, chemické vyrobky, strojarenské vyrobky, drevo,
elektricka energia a emisie sklenikovych plynov. Zavedenie novych burzovych pravidiel
Vv aprili 2009 prinieslo so sebou viacero zmien. Hned’ prvou bolo vyrazné zniZenie
¢lenskych poplatkov, z dovodu prildkania viac¢Sieho mnoZstva obchodnikov. Este v tom
istom roku burza vypracovala projekt, ktorého hlavnym cielom bola stabilizacia cien
agrokomodit a zaviedla novy typ mesa¢nych obchodov. Koncom roka sprevadzkovala
komoditna burza inzertn stranku, ktora sluzi pol'nohospodarom na bezplatné prezeranie
alebo vkladanie inzeratov. Okrem toho burza aj nad’alej poskytuje platené sluzby, ako
napriklad vyuZivanie garancnych systémov, rozne kurzy, Skolenia a aukény systém.
Novinkou pre slovenska burzu bolo zavedenie obchodovania s diamantami v oktobri

minulého roka.
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Co sa tyka cenovych vyvojov aktuilne obchodovanych komodit, tie su
tabul’kovo a graficky znazornené v tretej kapitole vlastnej prace. V tejto kapitole som sa
zamerala konkrétne na cenovy vyvoj pSenice potravinarskej a kukurice potravinarskej
za posledné dva roky, trojrocné obdobie som sledovala pri emisnych kvoétach
sklenikovych plynov. Jednotlivé ceny uvedenych komodit boli sledované kvartalne,
vzdy k poslednému dnu treticho mesiaca. Ako bolo mozné si vSimnut, ceny
agrokomodit, t.j. pSenice potravindrskej a kukurice potravinarskej sa vyvijali takmer
paralelne. Na zaklade grafického zobrazenia je zrejmé, ze ceny uvedenych
pol'nohospodarskych komodit az do druhej polovice roka 2010 stagnovali. Nasledne
nastal prudky narast oboch komodit a az zaciatkom roka 2011 zacali ceny mierne
klesat’. Pri emisnych kvoétach sklenikovych plynov bol cenovy vyvoj znaéne odlisny. Uz
pociatocnd cena na zaciatku roka 2008 bola nadstavend pomerne vysoko, svoje
maximum dosiahla v polovici roka 2008 a nasledne, v d’alSom obdobi, prudko poklesla.
Od druhého kvartalu roka 2009 je cenovy vyvoj pomerne stabilny, cena zacala mierne

narastat’ v poslednom obdobi.

Kedze obchod s diamantami pomocou aukéného systému spustila komoditna
burza len koncom minulého roka, eSte nemozno hovorit’ o nejakom cenovom vyvoji. No
predsa moZno skonStatovat, Ze cena poc€as minulého roka bola pohyblivd, mierne
narastala, ale v tomto roku sa ustalila na urcitej hranici, v zavislosti od druhu diamantu.
Obchodovanie s diamantami prebieha cez auk¢ény systém komoditnej burzy a Startovné
ceny s vzdy uvedené niZSie, pricom sa predpoklad4 Ze budu narastat’. Predajna cena

diamantov je z tohto dévodu odli$na, ako bola uréena cenovym burzovym vyborom.

Na zaklade dosiahnutych vysledkov m6Zem skonstatovat’, Ze burzovnictvo na
Slovensku sa pomaly, ale s 0 to vd¢Sou istotou a preciznostou rozvija a napreduje. Hoci
obchodovanie na burze nema dlhodoby, niekol'ko desatroci fungujuci, zaklad aani
prili§ rozsiahle moZnosti tykajuce sa investorov, nemoZzno bratislavskej komoditnej
burze opomenut jej doleziti a jedine¢nt funkciu pri obchodovani na Slovensku.
Hlavni ulohu azaroven podstatu bratislavskej komoditnej burzy predstavuje
poskytovanie sluzieb pre vyrobcov, obchodnikov a spotrebitel'ov, ako aj informovanie
ovyvoji cien jednotlivych komodit, ato ju robi nepostradatelnou nielen pre
agroobchodnikov. Dokazom, ze bratislavska komoditna burza posledné roky napreduje
vo svojej ¢innosti je aj orientacia na nové trhy obchodovania. Pre optimum jej d’alSieho

fungovania by som odportcala drzat’ sa uvedeného trendu.
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Priloha 1

Zoznam obchodovanych komodit a ich aktalnych cien

Komodita Akt'\l/aLlJnsaDcena Aktualny datum | Zmenav % Mlg“&%éena
Kéva 291.1 15.4.2011 +0.5% 289.65
Pomarancovy dzus 167.4 15.4.2011 +1.7% 164.60
Cukor 23.0 15.4.2011 -2.6% 23.56
Kakao 31570 15.4.2011 +1.8% 3100.00
Ryza surova 14.0 15.4.2011 -0.2% 13.99
PSenica 780.0 15.4.2011 +0.5% 776.25
Bavina 177.4 15.4.2011 -0.3% 178.00
Zlato (eCBOT) 14879 15.4.2011 +0.9% 1475.10
Striebro (eCBOT) 42.9 15.4.2011 +1.9% 42.06
Platina 1794.8 15.4.2011 +0.0% 1795.60
Striebro 42.6 15.4.2011 +2.1% 41.66
Palladium 768.1 15.4.2011 -0.8% 774.25
Ropa Brent 123.4 15.4.2011 +1.0% 122.18
Vykurovaci olej 3.2 15.4.2011 +1.1% 3.19
Ropa zapadotexaska 109.7 15.4.2011 +1.4% 108.11
Kéava Robusta 2 468.0 15.4.2011 -1.3% 2499.00
Cocoa No.7 1979.0 15.4.2011 +0.7% 1 965.00
White Sugar No.5 632.7 15.4.2011 -0.4% 635.50
Soja 13433 15.4.2011 +0.0% 1342.75
Repka jarna 573.7 15.4.2011 +0.4% 571.50
Kukurica 749.5 15.4.2011 -1.5% 761.00
Psenica HRW 876.0 15.4.2011 +0.2% 874.25
Ovos 392.0 15.4.2011 +0.3% 391.00
Séjova mucka 350.5 15.4.2011 +0.7% 348.10
Sojovy olej 57.5 15.4.2011 +0.0% 57.47
Rezivo roznej dizky 276.0 15.4.2011 -3.6% 286.00
Brav€ové miso 101.1 15.4.2011 +1.2% 99.90
Telata 136.5 15.4.2011 +0.6% 135.73
Bravéové polky mrazené 126.0 15.4.2011 +0.4% 125.50
Hovédzie zivé 115.3 15.4.2011 +0.6% 114.58
Med’ 427.8 15.4.2011 -0.6% 430.35
Zlato 1486.0 15.4.2011 +0.9% 1472.40
mini-sized Gold 1486.3 15.4.2011 +0.9% 1472.80
mini-sized Silver 42.6 15.4.2011 +2.1% 41.66
Zemny plyn Henry Hub 4.2 15.4.2011 -0.2% 4.21
Motorova nafta 1025.5 15.4.2011 +1.0% 1015.75
miNY Light Sweet Crude Oil 109.7 15.4.2011 +1.4% 108.10
miNY Henry Hub Natural Gas 4.2 15.4.2011 -0.1% 4.21
Gasoline RBOB 3.3 15.4.2011 +1.5% 3.24
RBOB Gasoline 33 15.4.2011 +1.7% 3.23
Zemny plyn 4.2 15.4.2011 -0.5% 4.23

Zdroj:http://www.euroekonom.sk/aktuality/komodity-a-derivaty-ceny-online/, 18.4.2011
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Rogers International Commaodity Index

Priloha 2

Obilniny a olejoviny Sucet
PSenica 7,00 %

Kukurica 4,75 %

S6jové boby 3,00 %

Séjovy olej 2,00 %

Ryza 0,50 %

Boby azuki 0,50 %

Jaémen 0,27 %

Kanola 0,67 %

Ovos 0,50 %

S6jova mucka 0,75 %

Celkom 19,94 % 19,94 %
Energie

Ropa WTI (burza Nymex) 21,00 %

Olej (Nymex) 1,80 %

Bezolovnaty plyn 3,00 %

Zemny plyn 3,00 %

Ropa Brent (burza IPE) 14,00 %

Olej (burza IPE) 1,20 %

Celkom 44,00 % 63,94 %
PolPnohospodarske komodity

Bavina 4,05 %

Kava 2,00 %

Cukor 2,00 %

Kakao 1,00 %

VlIna 0,25 %

Pomarancovy dzus 0,66 %

Celkom 9,96 % 73,90 %
Drahé kovy

Zlato 3,00 %

Striebro 2,00 %

Platina 1,80 %

Paladium 0,30 %

Celkom 7,10 % 81,00 %
Priemyselné kovy

Hlinik 4,00 %

Med 4,00 %

Zinok 2,00 %

Olovo 2,00 %

Nikel 1,00 %

Cin 1,00 %

Celkom 14,00 % 95,00 %
Dobytok

Zivy dobytok 2,00 %

Zivé bravéové 1,00 %

Celkom 3,00 % 98,00 %
Ostatné

Kaucuk 1,00 %

Stavebné drevo 1,00 %

Celkom 2,00 % 100,00 %

Zdroj: ROGERS, Jim. 2008. Zhavé komodity. Praha: GRADA Publishing, a.s., 2008. ISBN 978-80-247-

2342-6,5.204
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Priloha 3
Reuters CRB index

Ropa 23 %
Zemny plyn 6 %
Kukurica 6 %
S6jové boby 6 %
Zlato 6 %
Med’ 6 %
Dobytok 6 %
Hlinik 6 %
Vykurovaci olej 5%
Bavlna 5%
Kakao 5%
Kava 5%
Cukor 5%
Bezolovnaty benzin 5%
Psenica 1%
Striebro 1%
Bravcové miso 1%
Pomarancovy dzis 1%
Nikel 1%
Sucet 100%

Zdroj: Zdroj: ROGERS, Jim. 2008. Zhavé komodity. Praha: GRADA Publishing, a.s., 2008. ISBN 978-
80-247-2342-6, s. 211
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Priloha 4

Kurzové listky

SLOVENSKA POCNOHOSPODARSKA BURZA

Kurzovy listok ku diiu: 16. novembra 1993

Stredny kurz Ski/t, kg
. Sucasny kurz Predosly kurz

Komodita 16.11.1993 31.10.1993 Index
PSenica priemyselna 3499,50 3214,52 108,87
PSenica potravinarska 3919,98 3848,85 101,85
Raz 3815,13 3320,48 114,90
Jacémer kfmny 3370,76 3298,97 102,18
Kukurica priemyselna 3526,69 3573,35 98,69
Hrach kfmny 4799,59 4831,78 99,33
IZelr(niaky neskoré konzumné 1738,25 3045,98 57.07
.ak.tr.

Jatocné byky v Zivom nekotované 30,35 0,00
A.akost ’ ’
JatoSné oSipané v zivom 3831 3797 100.89
l.akost ’ ’ '

KOMODITNA BURZA BRATISLAVA
Kurzovy listok ku diiu 17. aprila 2011

Kurzovy listok - 17.04.2011

Mazov komodity Cena Rozdiel %

ElJA 0E-12 15.9 £ - 0,00 0,00 3%
CER 1313 € A& 0,10 0,76 5%
Pienica potravinarska 208,08 £ ¥ 067 0,32 %
Kukurica potravinarska 204,25 € ¥ 0,92 0,45 %

Zdroj: KBB, 17.04.2011
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Priloha 5

Zoznam Clenov Statutarneho organu od roku 1993 az po sticasnost’

Statutarny organ

Bratislawska komoditna
medzinarodna burza

Komoditna burza Bratislava

Travska cesta
50/A, Bratislava

Ruzinovska

Botanicka 25, Bratislava X
1, Bratislava

29. augusta 2, Bratislava

1993]1994]1995] 1996] 1997] 1998] 1999] 2000[ 2001] 2002] 2003] 2004] 2005] 2006] 2007] 2008] 2009] 2010

Ing. Chmelik Cubomir

Doc. Ing. Metke Eduard, CSc.

Ing. Blagkovi¢ Vladimir

Ing. Krejéi Karol, CSc.

Ing. Kabat Karol

Ing. Trancik Ivan

Dr. Nopp Igor

Ing. Livanec Jifi

Ing. Cimbora Jozef

Ing. Laska Jan

Ing. Golidn Franti§ek

Ing. KriSové Hana

Ing. Doktor Franti§ek

Prof. Ing. Balaz Peter, PhD.

Kresan Ondrej

Ing. Trencianska Elena, CSc.

Ing. Lisy Anton

Ing. Podolec Dusan

Sitnaly Peter

Ing. Glausova Daniela

Doc. Ing. Krejci Igor

Ing. Ruzicka Rastislav

Ing. Polhorsky Maridn

Ing. Harag Peter

Ing. Rusnak Marian

Ing. Scholtz Pavol

Ing. Balazik Vojtech

Ing. Rebro Jozef

Ing. Hlobenova Tatiana

Rintel Igor

Ing. Sasinek Stanislav

Ing. Oszi Jozef

Ing. Mocko Peter

Ing. Marencik Albin

Ladziansky Stanislav

Ing. Sillo Radovan

Doc. JUDr. Ing. Lexa Vladimir, CSc.

Ing. Smolen Jan

Ing. Blubla Peter

Ing. Adam Stefan

Ing. Kostolny Julius

Pavelek Rastislav

JUDr. Agh Stefan

Supové Martina

Ing. Balek Peter

Sucha Vladimir

JUDr. Balog Boris, PhD.

Ing. Ruzickova Marta

JUDr. Sorokacova Anna

Ing. Farka§ Karol

Ing. Vargova Jana, PhD.

Ing. Borgul'a Michal

Bc. Scholtz Cudovit
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Priloha 6

Slovenska pol’'nohospodarska burza




