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Uvod

Tato analyza byla inspirovana dramatickym vyvojem na trzich s barevnymi kovy, ktery
prinesl znacnou nejistotu do hospodareni firem pohybujicich se na téchto trzich. V soucasné dobé se
setkadvame se zvySenym zajmem o aktivni fizeni komoditniho rizika ze strany téchto spolecnosti.
Poradenska divize spoleCnosti Colosseum, a.s. proto pripravila nabidku spoluprace v oblasti
komoditnich rizik, ktera umozni stfednim a mensim spole¢nostem ziskat vSechny dulezité podklady a
na jejich zakladé rozhodnout o pripadném zajisténi rizika. Oblasti Fizeni rizika je vénovana posledni
Cast této analyzy. Pro vétsi nazornost vyuziti v praxi jsme vypracovali pripadovou studii firmy, ktera
resila vsechny postupné kroky spojené se zajisténim rizika médi. Pripadovou studii miZete ziskat na
kontaktech uvedenych v zavéru toho dokumentu.

Pro analyzu jsme vybrali trh s médi jakozto zastupce barevnych kovi zejména z toho
divodu, Ze méd je zfFejmé nejvyuzivanéjsim primyslovym kovem v Ceské republice. Dalsim
divodem byl také fakt, Ze vyvoj na trhu s médi byl ze vSech kovl nejvyraznéjsi, a proto i dopady do
hospodareni byly pro fadu firem znacné. Analyza je provedena na zakladé fundamentalnich faktord,

které maji dopad do nabidky a poptavky po médi a jejich vzajemné interakce pri tvorbé ceny.
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Zakladni fakta o médi

Méd je jednou z nejstarsich komodit, ktera byla pouzivana jiz pred desetitisicem let
v zapadni Asii. Jedna se o jeden z nejpouzivanéjSich kovd, predevsim kvali moznosti uplatnéni
v mnoha odvétvich. Méd’ je primyslovy kov, ktery je nejcastéjsi uzivan ve stavebnictvi, pramyslu.
Dale je méd vyuzivana pri vyrobé elektrospotfebic¢i a elektrického vedeni, prdmyslovych stroju a
zafizeni, pri produkci dopravnich prostfedkd. Méd je také uzivana pri vyrobé mnoha slitin jako je
bronz, mosaz a klenotnické slitiny. Tyto slitiny, ve kterych méd’ je prevladajici slozkou, jsou vysoce
odolné proti korozi.

Méd’ je komodita, ktera je zavisla na vyvoji jak narodni, tak mezinarodni ekonomiky. Béhem
poslednich tfi let zaznamenaly ceny médi vyrazné posileni, a to predevsim pod tlakem omezeni
produkce nejvétSich svétovych producenti tohoto kovu a dale pak kvili celosvétové vzristajici
poptavce po meédi. Jak poptavka tak i nabidka médi jsou ovliviovany ekonomickymi,
technologickymi a spoleCenskymi faktory. Béhem poslednich sta let vzrostla primyslova spotreba
médi z 494 000 tun na vice jak 17 miliond tun spotfebovanych v souc¢asné dobé. Spotfeba médi je
ovlivnéna jak zvysujici se lidskou populaci, tak také zménami ve vyvoji ekonomiky a
technologickymi zménami. Za poslednich 18 let se cena médi, obchodovana na London Metal
Exchange, vice nez ztrojnasobila. Na konci roku 1988 se ceny médi pohybovaly na Urovni 2 200

dolart za tunu, v soucasné dobé se cena médi pohybuje okolo hodnoty 7 500 dolard za tunu.

Graf €. 1 - uziti médi
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Produkce médi

Do roku 1999 prevazovala nabidka médi nad jeji poptavkou, coz negativné ovliviovalo vyvoj
cen této komodity. Predevsim z tohoto divodu dochazelo do roku 2004 k omezovani celosvétové
nabidky ze strany nejvétSich producent( (Chile, Mexiko). Od roku 2002, také z divodu snizeni
svétové produkce médi, dochazi k pomérné vyraznému snizeni zasob této komodity. V poslednim
roce se vsak trend omezovani produkce zacCina obracet a celosvétova produkce médi roste
(4,1 %)

na 15,48 milionG tun. Vyvoj produkce jak vytéZené, tak i rafinované médi je mozné vidét

pozvolnym tempem. Oproti minulému roku se pro rok 2006 ocekava narust o 660 tisic tun

v nasledujicich dvou tabulkach.

Tab. 1 - Svétova tézba médi

v tisicich tun

Regiony 2004 2006*

Afrika 627 677 876 1026
Severni Amerika 2 142 2179 2 365 2 480
Latinska Amerika 6 725 6 651 6 838 7192
Asean - 10 892 1154 974 1025
Asie (bez ASEAN a SNS) 994 1 054 1109 1158
SNS 572 510 550 569
EU - 25 726 708 717 717
Evropa - ostatni 801 827 866 892
Oceénie 1028 1114 1186 1237
Celkem 14 507 14 874 15 480 16 296
Meziro¢ni zména 2,5% 4.1% 5,3%

* jedna se o predpoklad

Nejvétsim producentem médi jsou v soucasné dobé Latinska a Severni Amerika, vice nez
polovina svétové produkce pochazi pravé z této oblasti. Zatimco Severni Amerika veskerou svou
produkci sama spotrebuje, Latinska Amerika je nejvétsim exportérem této komodity. Nejvétsi podil

na tézbé médi ma chilska statni spolecnost Codelco, ktera tézi témér 30 % svétové produkce.




Tab. €. 2 - Nejvyznamnéjsi zemé tézici méd’
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Zemé 2004 2005
Spojené staty 1160 1150
Australie 854 930
Kanada 564 580
Chile 5410 5320
Cina 620 640
Indonésie 840 1 050
Kazachstan 461 400
Mexiko 406 420
Peru 1 040 1 000
Polsko 531 530
Rusko 675 675
Zambie 427 450

Jednoznacéné nejvyznamnéjsim producentem médi je tedy jiz zminovana Chile, dale pak

Spojené staty, Peru a Indonésie. K nejvétsimu meziroénimu narlstu tézby médi doslo v roce 2005 u

Indonésie, a to 0 20 %. Naopak nejvétsi mezirocni pokles tézby zaznamenalo Chile, a to o 90 tisic

tun (2 %).

Pro rok 2006 se plivodné predpokladal narist produkce rafinované médi na 17, 558 milionQ

tun (viz tab. ¢.3), diky ¢emuz méla byt produkce v tomto roce vyssi nez spotreba. Nékteré odhady

ale hovori o tom, ze tento predpoklad nakonec nebude naplnén a ze letosni produkce se bud’

vyrovna spotrebé, nebo bude dokonce mirné nizsi. V odhadu pro rok 2007 se prepoklada narust

produkce rafinované médi na 18,19 milion( tun a ocekavani je, Ze produkce a spotfeba se dostanou

do rovnovahy.
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Tab. 3 - Svétova produkce rafinované médi

v tisicich tun

Regiony 2004 2005 2006* 2007*
Afrika 508 513 633 737
Severni Amerika 2 188 2174 2 260 2 344
Latinska Amerika 3576 3559 3832 4248
Asean - 10 438 530 558 630
Asie (bez ASEAN a SNS) 4 644 5192 5710 6 136
Asie - SNS 549 534 540 565
EU - 25 2 318 2324 2373 2 398
Evropa - ostatni 1111 1153 1222 1254
Oceanie 490 468 515 586
Celkem 15 823 16 446 17 644 18 900
Po upravé ** 15 823 16 446 17 558 18 189
Meziro¢ni zména 39% 6,8 % 36%

* jedna se o predpoklad

** (pravy kvili moznym nedostate¢nym dodavkam a vypadkim dodavek

Nejvétsim producentem rafinované médi jsou asijské staty, predevsim pak Cina. Nasleduje

Latinska a Severni Amerika spolecné s Evropou. Cina produkuje v soucasné dobé& 2,6 milion(i tun

rafinované médi, coz je vice nez tretina produkce asijskych statu.



Analyza trhu - MED / Rizeni komoditnich rizik

Graf. €.2 - nejvétsi producenti médi
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Jednoznaéné nejvétsim producentem médi je jiz zmifnovana chilska statni spolecnost
Codelco, ktera zajistuje vice nez Ctvrtinu celosvétové produkce. Tato spolecnost kontroluje také
pres 20 % svétovych rezerv této komodity. Hlavnim zamérenim spolecnosti Codelco je vyzkum,
rozvoj a vyuziti zdroju médi. Chile je povazovana za nejvétsi nalezisté médi a odhaduje se, Ze
v Andském regionu se nachazi okolo 40 % svétové médi.

Druhym nejvétsim producentem médi je spolecnost BHP Billiton, ktera tézi 12 % svétové
produkce médi. BHP Billiton je nejvétsi tézarska spolecnost na svété. Tato australska spolecnost
vznikla sloucenim spolecnosti Dual Listed Companies (DLC), BHP Limited (now BHP Billiton Limited)
a Billiton Plc (now BHP Billiton Plc). Toto slouceni probéhlo 29. cervna 2001.

Spolecnost Phelps Dodge je treti nejvétsi spolecnosti tézici méd. Tato americka tézarska
spolecnost ma témér 12% podil na svétové produkci médi. Spolecnost ma dvé hlavni divize: Phelps
Dodge Mining Company (PDMC) a Phelps Dodge Industries (PDI). PDMC je mezinarodni obchodni
divize, ktera se zabyva vyrobou, zpracovanim, priizkumem a prodejem médi, molybdenu a jinych
minerald. PDI je vyrobni divize Phelps Dodge, ktera ma dva obchodni segmenty zabyvajici se
vyrobou produkt( pro telekomunikace, prepravni odvétvi a sektor specialnich chemikalii.

DalSimi vyznamnymi producenty médi jsou Rio Tinto, Grupo Mexico, Anglo American a
KGHM.
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Tezba a jeji naklady

Méd’ se tézi dvémi zakladnimi zpGsoby, jedna se o:
1) Podzemni dolovani médi, které je pouzivano v pripadé, Ze ruda obsahujici méd’ lezi
hluboko pod zemskym povrchem.
2) Otevrené lozisko médi - tento zpUsob je pouzivan v pripadé tézby velkého mnozstvi, ne
prilis hluboko ulozené rudy obsahujici méd'.
Naklady na tézbu médi v soucasnosti postupné klesaji, za poslednich 6 let se tyto naklady
snizily zhruba o 25 %, a to pfi zvysujicich se cenach déla z tézby médi atraktivni odvétvi. Naklady na

jednu vytézenou libru médi jsou 60 centl. Naklady na tézbu médi se snizuji diky nové vyvijenym

technologiim. Struktura naklad(l na t&zbu médi je uvedena v grafu ¢. 3.

Graf ¢. 3 - naklady na tézbu médi
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Spotreba médi

Svétova spotreba médi vzrostla béhem poslednich sta let z 494 000 tun na vice jak 17
miliond tun. Tento nardst je dan jednak narGstem lidské populace a také Sirokymi moznostmi

uplatnéni médi v mnoha odvétvich. Vyvoj globalni spotfeby médi je znazornén na grafu . 4.

Graf €. 4 - Spotreba médi
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Zatimco vroce 1984 dosahla celosvétova spotfeba médi hodnoty 10 miliond tun, tak
v soucasnosti je spotfeba médi vice nez 17 miliond. Také do budoucna se predpoklada narust
spotreby této komodity. V roce 2010 se predpovida celosvétova spotreba okolo hodnoty 21 miliond

tun médi.

Spotreba médi poklesla mezi roky 2004 a 2005 o 1,3 % na 16,51 milion( tun. Na rok 2006 je
oCekavan narGst spotfeby této komodity na rekordni Groven 17,314 miliona tun. Predpoklada se tedy
narlst o 800 tisic tun, coz by bylo témér 5 %. Dale se odhaduje zvy$eni spotfeby na rok 2007 o 4,7 %

oproti roku letosnimu roku.

@wss:un 10



Tab. 3 - Svétova spotreba médi
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v tisicich tun

Regiony 2004 2006*
Afrika 191 200 205 210
Severni Amerika 3 096 2 956 3036 3141
Latinska Amerika 538 534 557 579
Asean - 10 677 717 760 807
Asie (bez ASEAN a SNS) 6938 7 131 7 521 7970
Asie - SNS 93 60 82 88
EU - 25 4078 3734 3 852 3950
Evropa - ostatni 945 1024 1141 1222
Oceanie 168 155 160 167
Celkem 16 725 16 510 17 314 18 134
Meziro¢ni zména -1,3% 4.9 % 4,7 %

Nejvétsi spotfeba médi pripada na Asii, ktera je nasledovana Evropskou Unii a Severni

Amerikou. Nejvét$im svétovym spotiebitelem médi je Cina, ktera spotfebuje téméF ctvrtinu

produkce rafinované médi. Spotfeba, predevsim pak v asijskych statech, je zpusobena pomérné

rychlym rozvojem ekonomik a technologickymi zménami. Napfiklad v Ciné vyrazné navyseni

spotfeby elektrické energie vyustilo ke stavbé novych elektraren, coz vedlo k narUstu spotfeby

médi.

Graf €. 5 - Spotfeba médi podle region(
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Jak je vidét z tabulky, ¢inska spotfeba médi vyrazné prevysuje domaci tézbu a tak je Cina

nucena méd, at' uz v surovém nebo rafinovaném stavu dovazet, ¢imz zvysuje na mezinarodnich

trzich tlak na rdst cen. Cinska potfeba dovozu se ma v tomto a pFistim roce jesté zvySovat, i kdyz

v procentualnim vyjadreni by tempo rustu spotfeby mélo zpomalovat.

Tab. 4 - Cinska produkce a spotFfeba médi

v tisicich tun

2004 2006*

Tézba 604 670 710 720
meziroéni zména 5,9 % 10,9 % 6,0 % 1,4%
Produkce rafinované médi 1836 2 150 2 500 2 600
meziroéni zména 12,5 % 17,1 % 16,3 % 40%
Spotreba rafinované médi 3020 3 600 3960 4277
mezirocni zména 17,8 % 19,2 % 10,0 % 8,0%
Dovoz médi 2 416 2930 3 250 3557

12
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Burzy, na nichZ se obchoduje s médi

S médi se obchoduje na trech svétovych burzach: na London Metal Exchange (LME), na New
York Mercantile Exchange (NYMEX) a na Shanghai Metal Exchange. Burzy poskytuji obchodovani se
standardizovanymi kontrakty s predem definovanou kvalitou obchodované médi. Na LME se méd’
obchoduje v lotech po 25 tunach a cena je kotovana v americkych dolarech za tunu. Na COMEXu se
obchoduji kontrakty s lotem 25 000 liber, cena se udava v americkych centech za libru. V Sanghaji

jsou loty pétitunové a cena je udavana v mistni méné renminbi za tunu.

Roli burz je vytvaret ceny na zakladé stfetavani nabidky producentl a poptavky ze strany
zakaznikd. Ceny nasledné funguji jako referencni ceny i pro mimoburzovni obchody s médi. Burzy
umoznuji uzavirat terminové kontrakty, diky ¢emuz se mohou producenti a odbératelé zajistovat
proti cenovym vykyvim fixaci ceny pro budouci prodej ¢i nakup médi. Obchodovani se z(c¢astni také
spekulanti, ktefi nemaji v amyslu fyzicky prodej ¢i nakup médi. Jejich role je velmi ddlezita v tom,
ze vytvareji na trhu likviditu a tak zvysuji vypovidaci hodnotu cen. K burzam nalezi sit’ vlastnich
certifikovanych skladl, v kterych se uskutecnuje fyzické dodani ¢i odbér zobchodované médi po

vyprseni terminového kontraktu.

Vyvoj svétového trhu s medi

Posledni dvé desetileti prinesla v souvislosti s prohlubujici se globalizaci vyznamné
strukturalni zmény na celosvétovém trhu s médi. Globalizace prinesla i diky postupnému uvolnovani
obchodnich bariér v podobé kvot Ci cel prohlubovani délby prace a specializace na mezinarodnich
trzich, v mezinarodnim obchodu se zvysil vliv nové se rozvijejicich ekonomik, jako napfiklad Ciny a
Indie. Dochazelo a dochazi ke globalni relokaci primyslovych odvétvi ze zemi s drahou pracovni
silou do zemi s levnéjsi pracovni silou, napf. do zminéné Ciny, a tak se produkty pro jejichZ vyrobu
je potfeba méd’, produkuji v rozvijejicich se ekonomikach a exportuji do vyspélych zemi. Projevily
se tak komparativni vyhody rozvijejicich se ekonomik, coz jim umoznilo nejen vyrabét produkty
zmédi pro svou vlastni potfebu, ale zaroven se stat exportérem zpracovanych produkt(. Jak
vysvétluje schéma (viz nize), pred nastupem globalizacnich tendenci zpravidla spotrebitelské zemé

zpravidla jen zpracovavaly méd’ pro vlastni potrebu.

(G2 13
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Obr. ¢.1
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Dalezité je zminit i to, Ze pfijmy z exportl zase umoziuji rozvijejicim se zemim vice
zvySovat svou vlastni spotfebu médi, dochazi tak k jejich neustale zvysujicimu se podilu na
celosvétové spotfebé. Rychlejsi ekonomicky rdst dovoluje zvySovat spotfebu produktt dlouhodobé

potreby, zafizenich pro telekomunikace, elektrarny ¢i automobill, stejné jako konstrukci lépe
vybavenych domu.

(G2 14
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Cenovy vyvoj

Graf ¢.6 - Vyvoj cen médi (NYMEX, v centech za libru)
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Ceny médi na svétovych trzich jsou od roku 2003 ve vzestupném trendu. Vyrazny rist cen
nastal zejména v tomto roce. Zatimco v Uvodu roku se na derivatové burze New York Mercantile
Exchange obchodoval aktivni futures kontrakt za zhruba 215 centl za libru, béhem nékolika mésic
se cena vysplhala témér na dvojnasobek, na rekordnich 404 centd za libru (dosazeno 11. kvétna).
Posléze doslo ke korekci, i tak ale zacatku roku 2003 ceny vzrostly o vice nez 400 %. Jen za posledni
rok se cena vice nez zdvojnasobila. Obdobny rist zaznamenaly i ceny tfimésicnich forwardd na
London Metal Exchange (viz graf ¢. 6). Zminéna korekce byla doprovazena velkou volatilitou cen,
nejvétsi za posledni zhruba dvacet let. Primérna cena médi se v roce 2006 predpoklada na Grovni

306 centu za libru, coz je o 83 cent( vice nez v predchozim roce.

(G2 15
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Dlivody ristu cen

rostouci svétové hospodarstvi (zejména cinského)
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Graf €.7 - Vyvoj cen médi (LME, v dolarech za metrickou tunu)
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Trh je od roku 2003 v deficitu, jelikoz nabidka médi nestaCi pokryt poptavku. To se
samozrejmé promita do cen. Velky vliv na rdst cen ma rychlé tempo rustu spotfeby médi v nové se
rozvijejicich ekonomikach, napf. v Indii a Ciné&, kterd je nejvétsi svétovy spotfebitel médi. Silna
monetarni expanze v této zemi vede k silnému rdstu hospodarstvi - v prvnim Ctvrtleti tohoto roku
vzrostlo HDP o 10,2 procenta - coz ma za nasledek rist poptavky po kapitalovych statcich. To se
odrazi ve zvysené poptavce po surovinach, at' uz kovech ¢i ropé. Vyrazné jim v tom napomaha fixni
kurz cinské mény renminbi, ktery vzhledem k monetarni expanzi zleviuje nakupy za americké

dolary.
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Boom cinského hospodarstvi, tazeny vyraznou monetarni expanzi ¢inské centralni banky, by
mél i nadale pokracovat, protoze vyraznéjsi snahy o ochlazeni hospodarstvi zpomalenim rdstu
penézni zasoby si banka nemize dovolit kvali pretrvavajici vysoké nezaméstnanosti. Paradoxem je,

(véetné poptavky po médi) ze strany Ciny.

ze pripadna revalvace renminbi, po kterém mnozi ekonomové a politici (zejména americti) volaji,
by se promitla v dalsi zlevnéni nakupl za dolary a k dalSimu zvySeni poptavky po komoditach

Dalsim faktorem jsou od konce devadesatych let omezené investice do novych produkénich

kapacit. V zavéru minulého tisicileti totiz nabidka médi prevysovala poptavku, coz se odrazilo
v nizkych cenach. Producenti médi neméli motivaci pro nové investice. Vysoka poptavka vede ke
snizovani stavu zasob. Ve skladech evidovanych London Metal Exchange je momentalné nejméné

médi od roku 1991, to v situaci kdy poptavka vyrazné roste. Situace se vsak diky sou¢asnému rdstu

cen muze zménit a oekava se, ze kvuli zvysenym investicim do novych tézebnich kapacit by od
pristiho roku mohly byt nabidka a poptavka konecné v rovnovaze.

Graf €. 8 - Stav zasob médi ve skladech monitorovanych London Metal Exchange
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Letosnimu prudkému ristu cen dosti napomohly hrozby stavek a stavky konané zaméstnanci
tézebnich spolecnosti v dolech napriklad v Chile nebo Mexiku. Zaméstnanci se snazi vynutit si

zvyseni plat(, pricemz se odvolavaji na rist cen médi a tedy i rostouci zisky téZebnich spolecnosti.

Dulezitou roli hraji i znarodnovaci tendence v nékterych zemich Jizni Ameriky ze strany nové
zvolenych politikd. To muze vést k omezeni investic a budoucimu poklesu produkce.
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Tab. 5 - Porovnani stavu zasob médi

| Kvéten 2006 Kvéten 2003
London Metal Exchange 112 175 744 600
COMEX 8 658 305 475
Shanghai Futures Exch. 45 320 81102
ZASOBY CELKEM 166 153 1131177

Zapomenout nesmime ani na klesajici hodnotu amerického dolaru a zvysujici se poptavku ze
strany komoditnich investord, napriklad specialnich komoditnich nebo hedgeovych fondi. Slaby
dolar jednoduse znamena, ze cokoliv obchodované za americké dolary je pro zahranicni kupce
levnéjsi a zvysena poptavka tak vede k rdstu cen komodit kdtovanych v americkych dolarech. Pokud
se tyka fondu, v poslednim roce vznika stale vice a vice fondi zamérenych na investice do komodit,
coz zvysuje tlak na rist cen. Navic ve prospéch komodit diverzifikuje sva portfolia i fada tradi¢nich
investi¢nich a penzijnich fond(. Napfiklad jen britska spravcovska spolecnost Hermes Pensions
Management Ltd. investovala tento rok do komodit 1 miliardu liber (1,8 miliardy dolar()
z penzijniho fondu firmy British Telecom. Celkem maji v roce 2006 vzrlst investice fond( do

komodit o 38 procent na 110 miliard dolard.

Graf. €. 9 - Vyvoj kurz amerického dolaru - Dollar Index
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Zaver

Vyhled do nejblizSich let je relativné slozity. Spotfeba médi sice bude i nadale rust,
zvysovani produkce motivované soucasnymi vysokymi cenami a zaroven klesajicimi naklady na tézbu
povedou ke snizeni ¢i dokonce smazani deficitu mezi produkci a spotfebou a ke snizeni tlakd na
dalsi prudky rast cen. ZvySovani produkce a nasledné zvysovani stavu zasob médi by mélo vést ke
zpomaleni rastu cen, kdyz uz ne k jejich stagnaci. | kdyz se neda vyloucit dalsi dlouhodoby vzestup
cen médi, nebude se zfejmé opakovat parabolicky narust cen z prvniho pololeti tohoto roku, kdy
ceny vylétly oproti Gvodu roku dokonce na vice nez dvojnasobek, pod ¢imz byla podepsana za
spotrebou pokulhavajici produkce médi, extrémné nizké stavy zasob ve skladech burz Londyné, New
Yorku a Sanghaji a také narusovanim t&zby ze strany zaméstnancl snaZicich se vynutit si zvy$eni

mezd.

Pro dalsi vyvoj cen bude dllezity i dalSi vyvoj svétové ekonomiky. Svou roli mize sehrat
dalsi mozné zvySeni (rokovych sazeb v USA a mozné zpomaleni ristu amerického hospodarstvi.
Samostatnou kapitolou je Cina, od jejiz centralni banky se nedaji ocekavat razantnéjsi kroky ke
zpomaleni prehraté ekonomiky tazené silnou inflacni politikou People "s Bank of China a komerc¢niho

bankovniho sektoru.

Co se Evropy tyce, vni by se méla do roku 2010 poptavka po médi a produktech z ni
zvySovat. Poptavku bude podporovat snaha Evropské unie o zvySovani podilu elektrické energie
vyrobené z obnovitelnych zdroja. To si vyzada vyrobu turbin pro vétrné elektrarny, solarnich paneld
a souvisejicich produktl. Technologicky pokrok také povede k vedeni elektrickych kabel( pod zemi,
k cemuz je vhodna pravé méd. Poptavku potahne také renovace mést a propojovani narodnich

elektrickych siti v ramci liberalizace evropského trhu s elektrinou.
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Rizeni komoditniho rizika

Jak je zrejmé z uvedené analyzy, posledni vyvoj na trzich s médi a jinymi barevnymi kovy
byl poznamenam znacnou volatilitou a s ni spojenou nejistotou.
Rada spolecnosti, které pouZivaji méd’ jako vstup do vyroby, silné pocitila dopady v podobé riistu
vstupnich nakladu. V reakci na tuto skutecCnost se zvysuje zajem o aktivni Fizeni tohoto rizika
spojené se zajisténim proti narGstu ceny médi pomoci finan¢nich instrumenta.

Tomuto zajisténi by vsak méla predchazet dilkazna analyza vyse a casové struktury rizika,
vybér optimalniho nastroje zajisténi a analyza mozného budouciho vyvoje trhu. Je zrejmé, ze
zejména pro stredni a mensi spolecnosti to prinasi znacnou agendu spojenou tvorbou analyz. Tyto
firmy casto zvazuji, zda vynalozené naklady neprevysi Uspory dosazené efektivnéjsim rizenim rizik.
Colosseum a.s. proto prichazi s nabidkou caste¢ného outsourcingu administrace rizika, tak aby
klientska spolecnost ziskala vSechny podklady pro kvalifikované rozhodnuti o zajisténi. Produkt je
konstruovan tak, aby naklady outsourcingu neprevysily vydaje, které by spolecnost vynalozila, kdyby
riziko Fidila samostatné.

Nabidka je koncipovana jako soubor analyz opakujicich se na mésicni bazi, které sleduji tyto
oblasti:

= Identifikace druhd rizik

= Velikost a struktura rizika

= Vyse maximalni ztraty v Case

= Navrhy zajistovacich nastroju
= Precenovani hodnoty zajisténi

= Analyzy vyvoje trhu

Dale vramci poradenstvi nabizime tvorbu IT systému, ktery umozni sledovat vsechny
rizikové pozice, uzavreni zajistovaci operace a vyhodnocovat efektivitu zajisténi. Poradenska divize
spolecnosti Colosseum, a.s. dale poskytuje konzultace v oblasti dopadi zajisténi do dani a
Ucetnictvi.

Pro nazornéjsi predstavu jak probiha rizeni rizika v praxi jsme vypracovali pripadovou studii
spolecnosti, ktera reSila riziko ristu cen médi. Studie je zpracovana krok po kroku, tak jak
spolecnost postupovala od popisu rizik az po jejich zajisténi. V pripadé zajmu o tuto studii nebo o

doplnujici informace nas, prosim, kontaktujte:
Colosseum, a.s.
Londynska 59, 120 00 Praha 2

www.colosseum.cz

tel.: +420 246 088 893

e-mail: poradenstvi@colosseum.cz
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UPOZORNENI

TATO ZPRAVA JE POUZE INFORMATIVNI A NENi MYSLENA JAKO NAVRH NEBO NABIDKA KE KOUPI CI
PRODEJI JAKEKOLIV KOMODITY, FUTURES KONTRAKTU, OPCE NEBO JINEHO INVESTICNIHO NASTROJE.
ACKOLIV FAKTA A INFORMACE ZDE OBSAZENE JSOU ZiSKANY ZE ZDROJU, KTERE COLOSSEUM, A.S.
(,,SPOLECNOST“) POVAZUJE ZA VEROHODNE, NEZARUCUJEME JEJICH PRESNOST A SPOLEHLIVOST
S TiM, ZE JAKAKOLIV INFORMACE MUZE BYT NEUPLNA NEBO ZKRACENA. SPOLECNOST NEODPOVIDA
ZA TYPOGRAFICKE CHYBY V TETO ZPRAVE. VESKERE NAZORY A ODHADY V TETO ZPRAVE VYJADRUJI
NAZOR SPOLECNOSTI K_DATU TETO ZPRAVY A VYHRAZUJE SI PRAVO NA JEJICH ZMENU BEZ
PREDCHOZ{HO UPOZORNENI.

SPOLECNOST, JEJi POBOCKY, PREDSTAVITELE A/NEBO ZAMESTNANCI MOHOU, ALE NEMUSI KDYKOLIV
DRZET KRATKE A/NEBO DLOUHE POZICE V JAKEKOLIV KOMODITE, FUTURES KONTRAKTU, OPCI NEBO
JINEM INVESTICNIM NASTROJI ZMINOVANEM V TETO ZPRAVE. PRIKAZY UVEDENE V TOMTO
DOKUMENTU MOHOU BYT POUZE ILUSTRATIVNI A SPOLECNOST JE MUZE, ALE NEMUS| PROVADET NA
TRHU. VESKERE NAZORY V TETO ZPRAVE JSOU NAZORY ANALYTICKEHO ODDELENi SPOLECNOSTI.
JEDNOTLIVi OBCHODNICI NEBO JINE FIREMNi PUBLIKACE MOHOU VYJADROVAT ROZDILNY NEBO
PROTICHUDNY NAZOR. NAZORY V TETO ZPRAVE MOHOU BYT ZALOZENY NA RUZNYCH ANALYTICKYCH
METODACH NEBO DISCIPLINACH. NAPRIKLAD FUNDAMENTALNi A TECHNICKA ANALYZA OBVYKLE
POUZIVAJI RUZNE METODY A ODLISNE CASOVE OBDOBIi, PROTO MOHOU CINIT RUZNE ZAVERY
OHLEDNE VYVOJE STEJNE KOMODITY, TERMINOVEHO KONTRAKTU NEBO JINEHO INVESTICNIHO
NASTROJE.

INVESTICNI STRATEGIE POPISOVANE V TETO ZPRAVE JSOU RISKANTNi A NEJSOU VHODNE PRO
KAZDEHO INVESTORA. POKUD PLNE NEPOROZUMITE PODMINKAM A RIZIKUM POPISOVANYCH
OBCHODU, VCETNE ROZSAHU POTENCIALNIHO RIZIKA ZTRATY, KTERE MUZE DOSAHNOUT A V
URCITYCH PRIPADECH | PRESAHNOUT HODNOTU PUVODNI INVESTICE, MELI BYSTE SE TAKOVYCH
OBCHODU ZDRZET. VYSLEDKY INVESTIC MINULEHO OBDOB| NEJSOU ZARUKOU VYNOSU BUDOUCICH.

ANALYZA OBSAZENA V TETO ZPRAVE JE POUZE UKAZKOVA A MOHOU, ALE NEMUSI BYT NA JEJIM
ZAKLADE PROVADENY OBCHODY V RAMCI SLUZBY ASISTENT. V ZADNEM PRIPADE SE NEJEDNA O
KOMPLETNI PREHLED VSECH OBCHODU, KTERE PROBIHAJI V RAMCI SLUZBY ASISTENT. VYUZIJETE-LI
PORADENSTVi SPOLECNOSTI, CINITE TAK VYHRADNE NA ZAKLADE VLASTNIHO ROZHODNUTI. RADA
POSKYTNUTA SPOLECNOSTI SE V BUDOUCNU MUZE UKAZAT JAKO NESPRAVNA, INVESTICE UCINENE NA
JEJIM ZAKLADE MOHOU BYT ZTRATOVE. SPOLECNOST MUZE V ZAVISLOSTI NA DALSIM VYVOJI
KDYKOLIV SVOU RADU V BUDOUCNU ODVOLAT NEBO ZMENIT, A TO | NA RADU OPACNOU.
SPOLECNOST VAM POSKYTUJE POUZE RADY, SAMOTNA INVESTICNi ROZHODNUTI JSOU VZDY NA VAS A
NESETE ZA NE PLNOU ODPOVEDNOST. POPLATKY SOUVISEJICi S OBCHODOVANIM NEGATIVNIM
ZPUSOBEM OVLIVNUJI VYSLEDEK INVESTOVANI. POPLATKY JSOU UPLATNOVANY, | KDYZ JE
VYSLEDKEM OBCHODU ZTRATA.

NA TUTO ZPRAVU SE VZTAHUJE VYHLASKA C. 114/2006 Sb., O POCTIVE PREZENTACI INVESTICNICH
DOPORUCENi. V TETO ZPRAVE JE UVEDENA OSOBA, KTERA PRO SPOLECNOST TUTO ZPRAVU
VYTVORILA NEBO PRIPRAVILA. SPRAVNIM URADEM, KTERY NAD SPOLECNOSTI VYKONAVA DOZOR, JE
CESKA NARODNi BANKA. DLE NAZORU SPOLECNOSTI NEEXISTUJI OKOLNOSTI, KTERE BY MOHLY
NARUSIT OBJEKTIVITU TETO ZPRAVY. ODMENA OSOB, KTERE SE PODILELY NA TVORBE TETO ZPRAVY,
NEN{ ODVOZENA OD OBCHODU SPOLECNOSTI. PRIPADNY STRET ZAJMU VE VZTAHU K TETO ZPRAVE JE
UPRAVEN VNITRNIMI PREDPISY SPOLECNOSTI.

VICE INFORMACI ZISKATE NA WWW.COLOSSEUM.CZ.
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