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Ptedklddand diplomova prace ptfedstavuje pojem derivat, charakterizuje jednotlivé
druhy derivatli, respektive jejich rozd€leni podle riiznych vlastnosti a kritérii, a uvadi

moznosti vyuziti téchto finan¢nich néastroji v zemédélstvi.

Na praktickych piikladech prace demonstruje zékladni principy obchodovani s
derivaty a soustiedi se zejména na ty, které jsou vhodné pro vyuziti v zemédélském sektoru a
mohou zajimavym zplisobem pomoci snizit trzni riziko. Trzni riziko, pfedstavované zejména
velkou cenovou volatilitou, je v zemédélstvi vyraznéjsi nez v jinych odvétvich a je jednou
z ptekazek stabilizace hospodafeni zeméd¢€lskych podniki, ptfipadné podnikt zemédé€lsko-

potravinaiského sektoru.

Cilem prace je také popsat souéasné moznosti vyuziti komoditnich derivati v Ceské
republice a nastinit moznosti budouciho vyvoje. Je ziejmé, Ze Cesky trh se bude vyvijet

v kontextu s vyvojem derivatového trhu v Evropské Unii.

Autor pouziva srovnavacich metod ke stanoveni pfi€in soucasného stavu vyuziti
derivati v zemédé€lstvi v ramci Ceské republiky a Evropské Unie, pfi¢emz referen¢nim
prostfedim jsou zde Spojené staty americké, které predstavuji oblast s pfiznivymi

podminkami pro vyuzivani komoditnich derivati k zajisStovacim operacim.

Derivaty jsou financni nastroje, jejichz hodnota je odvozena od hodnoty urcitého
podkladového aktiva, kterym mulze byt urokovd mira, ménovy kurz, akciovy index,
komodita a dal$i. Specidlni skupinu tvofi derivaty na pocasi, které umoziuji eliminovat
neptiznivé vlivy pocasi. Z Sirokého spektra derivatovych néstrojii se prace zabyva zejména
derivaty, jejichZ podkladovym aktivem je n¢kterd zemé&délska komodita, a které se obchoduji
na derivatovych burzovnich trzich. Jednd se o takzvané¢ komoditni futures. Pro ucely
predkladané diplomové préace jsou z hlediska moznosti vyuziti derivatl podstatné zajistovaci

opc€race.

Naéstroje derivatového trhu umoziuji jejich uzivatelim uzamknout cenovou hladinu,
ktera plati na trhu v soucasnosti, a v budoucnu profitovat na urcitém cenovém vyvoji. Této
vlastnosti derivati lze vyuzit zejména ke spekulaénim obchodim, ale také k zajistovacim
obchodiim. Spekula¢ni obchody ve svém duasledku urcu;ji likviditu daného derivatového trhu

a umoziuji tim 1 jeho vyuziti k zajiStovacim operacim.



Podstatou zajisténi je eliminace cenového rizika, které pro urcity subjekt existuje na
fyzickém komoditnim trhu, a pfeneseni tohoto rizika na derivatovy trh, na kterém putisobi
subjekty ochotné tato rizika pfevzit — spekulanti. Cilem zajiStovani je ochrana ceny
fyzického zbozi proti moznému nepiiznivému vyvoji v budoucnu. Na ziklad¢ snizeni
cenového rizika ma zeméd€lsky podnik moznost ve svych finan¢nich nebo jinych
podnikatelskych planech kalkulovat s uritou cenou, jejiz dosazeni predpoklada. Tento
proces tak dovoluje producentim a zpracovatelim zemédé€lskych komodit soustiedit se na
vyrobu, respektive zpracovani zemédélskych komodit, aniz by jejich podnikéni bylo

ohrozeno nezadoucim cenovym vyvojem.

Zajistovani je nastrojem jak pro prodejce, tak kupujiciho urcité komodity. Principem
zajiSténi je otevieni takové pozice na derivatovém trhu, ktera je opacna k pozici daného

subjektu na trhu s fyzickym zbozim.

Zemédélec, ktery fyzicky vlastni urcitou komoditu — je v dlouhé pozici (long
position) na fyzickém trhu, pro zajisténi urcité realizacni ceny vstupuje na derivatovy trh
otevienim kratké pozice (short position), tedy pozice na dodani podkladového aktiva.
Naopak, jestlize zpracovatelsky podnik hodld v budoucnu koupit urcitou komoditu — je
v kratké pozici na fyzickém trhu (nevlastni danou komoditu), zajistuje predpokladanou
realizaéni cenu otevienim dlouhé pozice na derivatové burze, tedy pozice na koupi

podkladového aktiva.

Vysledny efekt otevieni opacnych pozic na fyzickém a derivatovém trhu spociva
v kompenzaci finanéni ztraty z jednoho trhu ziskem z druhého trhu. Zajistovani tedy neni
nastrojem, ktery by mél podniku zvysit, respektive snizit, vyslednou realizacni cenu na
fyzickém trhu, ale slouzi k uzamceni urcité piredpokladané ceny a eliminaci rizika jejiho
nedosazeni. Princip zajiStovacich operaci je v praci popsan na nékolika konkrétnich

ptikladech a graficky zndzornén (viz. strany 50, 54) .

Komoditni derivaty jsou v porovnani s ostatnimi typy derivata, jejichz podkladovymi
nastroji jsou urcitd financéni aktiva, na svétovych trzich méné obchodovany. Navic
zajiStovaci operace predstavuji obecné pouze nékolik procent ze vSech uzavienych obchodu.
I kdyz tyto faktory lze povazovat za globalni, existuje znatelny rozdil mezi mirou vyuzivani
derivatovych trhil ve Spojenych statech americkych a v Evropég, potazmo v Ceské republice.
Pro demonstraci je uveden pocet obchodovanych kontraktli futures na pSenici na Chicago

Board of Trade (CBOT), ktery je az stondsobné vyssi nez pocet obchodovanych kontraktt



téhoz nastroje na London International Financial Futures Exchange (LIFFE), pfipadné

Marché a Terme International de France (MATIF).

Pti¢in, pro¢ tomu tak je, lze nalézt né€kolik. DuleZitou roli v moznostech vyuziti
komoditnich derivatd pficenovém zajiStovani hraje fakt, Ze prostfedi evropského
zemédelského sektoru nevytvaii tak priznivé podminky pro derivatové trhy jako je tomu ve
Spojenych statech americkych. Pfirodni, ekonomické a také politické podminky v Evropé
dostate¢né nezarucuji dilezité faktory fungovani derivatovych komoditnich burz, kterymi
jsou trzni, zejména pak cenova, liberalizace a dostate¢nd velikost trhu s obdobnymi

cenovymi relacemi.

Kromé toho ekonomické prostiedi v Ceské republice, respektive v oblasti ¢eského
zeméd¢lstvi, nelze srovnévat se situaci v zemich, kde jsou derivatové komoditni trhy
rozifené, tedy v USA, piipadné Velké Britanii. Ceské zem&dé&lské a zpracovatelské podniky
nemaji v soucasné dob¢ dostatek volnych finan¢nich prostfedkii, aby mohly uvazovat o
zajistovacich operacich na burzovnich trzich. I kdyz samotné otevieni futures kontraktu neni
ptili§ financné narocné, vyzaduje cely systém zajiStovani odbornou znalost jak derivatovych,

tak komoditnich trhii a jejich vzdjemnych spojitosti.

Moznosti budouciho vyvoje vyuziti zajistovacich obchodil v Ceské republice, ale i
v Evropé, jsou zavislé také na vyvoji Spolecné zemédélské politiky Evropské Unie. Bude
zaleZzet na tom, jaké trzni zem&délské prostiedi vznikne po jejim rozsifeni. Je ziejmé, Ze
trend zeméde€lské politiky v EU pod tlakem pozadavki WTO, smétuje k vétsi liberalizaci
trhu a odstranéni zavislosti zeméde€lskych podpor na produkci. Jestlize se v zemédélstvi
Evropské Unie vytvoii dostateCné trzni prostiedi a dojde k pfiblizeni vyvoje cen
v jednotlivych ¢lenskych statech, potom se zlep$i podminky pro vyuzivani zajiStovacich

derivati v Evropské Unii a tim i v Ceské republice.

Derivaty jsou ze své podstaty vhodnymi nastroji pro zajisténi cenového, ptipadné
prirodniho rizika. V zeméd¢€lském sektoru jsou pocasi a cenové vykyvy obzvlasté silnymi a
Castymi faktory, které vyznamné ovliviiuji celkové hospodaieni zemédélskych a
zpracovatelskych podnikti. Zajisténi se proti nepiiznivému vyvoji pomoci derivatového
burzovniho trhu je mozné pouze tehdy, bude-li tento trh vykazovat dostatecnou likviditu.
Zajisténi odbornikli se znalostmi derivatového a komoditniho trhu a snizeni nékladi na
zajiStovaci operace vytvorenim obchodnich druzstev jsou dals$i podminky pro rozvoj vyuziti

derivatl v zeméd¢lské praxi.



