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Uvod

Komoditni burzovnictvi, jakozto téma mé diplomové prace, jsem si vybrala
zdivodu mého zajmu o jednotlivé druhy a moZnosti obchodovani, kam
bezpochyby komoditni burzovnictvi patii a sehrava vyznamnou roli. Prace je
rozdelena do celkem sedmi ¢asti, kdy nejvetsi pozornost budu vénovat kapitole
tieti, ktera bude obsahovat charakteristiku obchodni ¢innosti uskute¢iiované na
komoditnich burzach.

Prvni kapitola bude mit pouze tivodni charakter, a to z toho diivodu, Ze se
bude vénovat zakladnim pojmam, které se budou v celé praci hojné vyskytovat a je,
dle mého nazoru, klicové, je nejdiive fadné definovat. Konkrétné se jedna o pojem
burzy a pak jednotlivych pfedméti obchodovani, se kterymi je jiz konkrétné na
komoditni burze mozno obchodovat.

V nasledujici kapitole se budu vénovat historickému pozadi komoditniho
burzovnictvi, a to jak ve svétg, tak u nés, tedy konkrétné s ¢im spojujeme vznik
tohoto oboru a jeho postupny vyvoj se zaméfenim na klicova fakta. Domnivam se,
ze shrnuti minulého vyvoje je dalSim z ukazatell, které napomohou k lepSimu
chapani soucasného stavu a fungovani komoditniho burzovnictvi.

Tteti kapitola bude stézejni ¢asti této prace, nebot’ se v ni budu vénovat
samotnému procesu obchodovani, jako prvni se zaméfim na pojem burzovni
obchod, ktery je v zakoné €. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach, definovan za
pomoci defini¢nich znakt, kdy pravé na tyto znaky bych se nasledné chtéla zamétit
a podrobn¢ je rozebrat. Pujde zejména o subjekty vystupujici na komoditnich
burzach, cenu z burzovniho obchodu, druhy burzovnich obchodi, se kterymi se na
burze mizeme setkat, ale také 0 burzovni systém vyuzivany burzami a dale
0 zpusob uzavirani burzovnich obchodii ¢i sport z téchto obchodl plynoucich.
Veskeré nashromédzdéné informace se pokusim vztdhnout k realné ¢innosti u nas
aktivnich komoditnich burz.

V potadi ctvrté kapitole s ndzvem Druhy komodit obchodovanych na
burzach pouze ve struénosti rozeberu jednotlivé skupiny komodit, se kterymi se 1ze
na burze setkat a zdroven se pokusim zhodnotit stav ¢eskych komoditnich burz,
tedy jaké konkrétni druhy komodit fakticky k obchodovani nabizeji. Druhé ¢ast této
kapitoly, jiz o néco podrobnéji, bude pojednavat o vybrané skupiné prumyslovych
komodit. Cilem tohoto vybéru je detailnéji rozebrat specifika trhu s energiemi,

ktery, dle mého ndzoru, vykazuje oproti ostatnim komoditnim trhtim jista specifika,

7



a také z diivodu obliby, se kterou se dnes o téchto trzich diskutuje, a zmén, které se
V oblasti obchodovani promitaji do fungovani a tradi¢niho uskupeni téchto trha.

Patou kapitolu jsem se rozhodla zaméfit na pravni pravu komoditnich burz
spolu s jejim historickym vyvojem. Vnitini ¢lenéni této kapitoly je rozdéleno do tii
casovych usekt, prvnim usekem je obdobi do roku 1918, tedy obdobi pfed vznikem
samostatného Ceskoslovenského statu. Pokusim se zde vystihnout pravni poméry
tak, aby bylo jasné, zjakych pravnich podminek naSe pravni uprava vychazi.
Druhym ¢asovym usekem bude obdobi po roce 1939, kdy toto obdobi je kli¢ové
zejména z divodu piechodu od doposud platné recipované pravni upravy.
V poslednim Casovém useku se budu vénovat aktualni pravni upravé pravé ve
vztahu K té dnes jiz neplatné. Na zavér této kapitoly si myslim, Ze je podstatné
vénovat pozornost mimo tuzemskou pravni Upravu i té unijni, kterd ma na utvareni
platné pravni Upravy znacny vliv.

Pfedmétem piedposledni kapitoly bude problematika regulace a dohledu,
jakozto vetejnopravnimu prvku, ktery je pro pravni upravu komoditniho
burzovnictvi specificky.

Posledni kapitolu jsem se rozhodla vénovat kratkému zamysleni se nad
budoucim sméfovanim komoditniho burzovnictvi.

Z vyse uvedeného vyctu a popisu jednotlivych kapitol vyplyva, Ze prace je
zpracovana jako analyza a cilem je posouzeni burzovni ¢innosti na komoditnich
trzich zejména na naSem tizemi, ale pfipadné i s odkazy na svétové poméry v této
oblasti, a to na pozadi a se vzajemnou komparaci vV soucasné dobé provazovanych

komoditnich burz v Ceské republice.



1. Z.akladni pojmoslovi

Na uvod bych se rada vénovala stru¢nému vymezeni zakladnich pojmi,
které se budou hojné v této praci vyskytovat. Prvni z pojmi je pojem burzy, tedy
instituce, kde dochézi k uskuteciiovani obchodd. Dale se zaméfim na samotny
pfedmét obchodovany na komoditnich burzéch, a to jak na samotné komodity, tak

na derivaty, které jsou od komodit odvozené.

1.1. Burza

Pojem burza nemd jednu vSeobecné pfijimanou definici, divodem je
tisicilety vyvoj, kterym v pribéhu ¢asu burzovni trh prochazel. Lze tedy vychazet
ze zakladniho vymezeni finan¢niho trhu, které se vyznacuje urc¢itymi odliSnostmi.
V prvni tadé jde o dobie organizované¢ shromazdéni osob (kupujicich
a prodavajicich). Jelikoz burza je jako takova predstavitelem vrcholné
organizované¢ho trhu, moznost uskuteciiovat obchody je umoznéna pouze urcité
skupiné€ osob, a to jejim ¢lenim. Uplatiiuje se zde ¢lensky princip, pokud by tedy
investor, ktery neni ¢lenem, mél zdjem na burze obchodovat, je to mozné pouze
nepiimo, prostiednictvim ¢lena burzy.!

Dal$im znakem, ktery burzu a cely burzovni trh odliSuje od ostatnich
finan¢nich trhil, je konkrétni specifikace mista, na kterém se jednotlivé obchody
uskutecnuji. Obchodnici, tedy ¢lenové burzy, se schazi na pfedem vymezeném
misté, v pfedem stanoveny ¢as (obchodni hodiny). V soucasné dob¢ se vSak tento
znak burzy upozadil, a to zejména zdlvodu pievladajici obliby vyuzivani
elektronickych platforem k obchodovani.

Ttetim a poslednim znakem je pfesné vymezeny predmét obchodovani.
Kazda burza ma predem vymezeny predmét, ktery je mozné prodat ¢i nakoupit.
Z hlediska predmétu Ize burzy délit na burzy sluzeb, burzy penézni a komoditni.?
Jak znéazvu této prace vyplyva, dale se budu podrobnéji zabyvat pouze
komoditnimi burzami a jejich specifiky.

Vyse uvedené defini¢ni znaky burzy jsou vnimany pouze z pohledu
ekonomického, jelikoZ je burza povazovana za piedstavitele organizovaného trhu,
tedy jeji vznik a fungovani jsou striktné vymezeny zidkonem ¢i ve vnitfnich

ptedpisech. Zakon €. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach (déle jen ,,ZKB*) burzu

! POLOUCEK, Stanislav. Penize, banky, financni trhy. V Praze: C. H. Beck, 2009. Beckovy
ekonomické ucebnice, str. 231.
2 VESELA, Jitka. Investovani na kapitalovych trzich. Praha: ASPI, 2007, str. 47 az 54.
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povazuje za soukromopravni instituci, tedy pravnickou osobu ziizenou dle
soukromého préava, kterd vSak vykazuje prvky vefejnopravni regulace.

Soukromopravni charakter komoditni burzy je piedstavovan jednak
zakladajicimi subjekty, coz jsou zejména osoby podnikajici, dale plsobnosti
vnitinich piedpisi, které burza vydava a jsou jimi vazany pouze osoby na burze
vystupujici, ale je také piedstavovan formou odpovédnosti burzy za neplnéni svych
zavazku.

Zminény vefejnopravni prvek lze spatiovat ve formé dohledu, ten nad
komoditnimi burzami provadi stat, jde tedy o statni dozor. Vefejnopravni prvek je
spatfovan i v zdkonem stanovené regulaci ¢innosti burzy, tedy v upravé vnitinich
poméri, od které se nelze pii vykonu odchylit. AvSak existuji z této striktni pravni
upravy ¢innosti burzy i vyjimky. ZKB totiz obsahuje i ustanoveni, ktera burze
poskytuji znaénou volnost pii tprave urcitych okruhii otazek. Je tomu tak v piipadé,
kdy ZKB umoziuje burze, aby si prostifednictvim statutu ¢i burzovnich pravidel
pouze doplnila jim vyty€enou tpravu vnitinich pomérd, anebo pokud s zadnou
konkrétni ipravou ZKB viibec nepiichazi.

Dals$im znakem komoditni burzy je jeji specifickd pravni forma. Na rozdil
od burzy cennych papiri nema formu obchodni spole¢nosti, ale ma zvlastni pravni
formu korporace sui generis. Ze se jedna o neobvykly znak dokazuje i vysledek
porovnani Ceské pravni Upravy se zahranicni. Ve vétSin€ evropskych stath je
Vv pravni upravé komoditnich burz zakotvena pravni forma akciové spolecnosti,
tyka se to kupfikladu Slovenska, Rakouska, Némecka, Polska, ale i Mad’arska.
Vyjimkou je naptiklad Velkd Britanie, podle jejiz pravni Upravy lze zaloZit
komoditni burzu jako spole¢nost s ru¢enim omezenym. Zménu do nasi Upravy
pravni formy komoditni burzy vnesla novela ZKB,* ktera vloZenim ustanoveni
§ 44a umoznila od jeji ucinnosti, tedy od roku 2009, zakladat komoditni burzy
v pravni formé akciové spoleCnosti, rovnézZ umoznila pfeménit pravni formu
komoditnich burz na akciovou spole¢nost.

S pravni formou komoditni burzy tzce souvisi i odpovédnost za mozné
poruseni zavazku ze strany burzy plynouci zjeji ¢innosti. Dulezité je vSak od

¢innosti samotné burzy odd¢lit ¢innost osob opravnénych k burzovnim obchodim

3 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Tomas§ ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzdch: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 21-26.

4 Zakon ¢. 230/2008 Sb., kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
ve znéni pozdé&jSich predpist, a dalsi souvisejici zakony.
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a dohodct, za jejich Cinnost, za uzavirani a zprostiedkovani burzovnich obchodu
burza neodpovida,® vyplyva to z tcelu, ktery md burza sledovat.

Zdrojem majetku burzy jsou zejména vklady zakladateld, clenské
prispeévky a zapisné. Burza odpovidd ve vztahu ke svym véfitelim za poruseni
povinnosti celym svym majetkem, vefitel ma tedy pravo uspokojit své pohledavky
vici ruéicim ¢lenim burzy, a to do vyse nesplaceného vkladu, ptipadné ¢lenského
ptispévku. Je tomu tak z toho divodu, ze nesplaceni vkladu ¢i ¢lenského piispévku
by mohlo do zna¢né miry ohrozit samotny provoz burzy. Problematika
majetkopravniho postaveni burzy je upravena hned v ivodnim ustanoveni § 1 odst.
2 a nasledujiciho ZKB a subsidiarné v zakon¢ €. 90/2012 Sb., o obchodnich
korporacich, konkrétné se uzije uprava o spolecnosti s ruéenim omezenym.® Vyse
nastinénd uprava ruceni je v ZKB upravena v minimalnim poZadovaném rozsahu,
neni vylouceno, Ze si burza sama ve statutu upravi zpusob ruceni, kuptikladu
piisngji.” K tomu viak na zadné u nas plisobici burze nedoslo, vsechny burzy se
doposud drzi ZKB stanovené¢ho minima.

Jedna se o nevydéle¢nou pravni formu korporace, jejimz primarnim tcelem,
pro ktery byla zfizena, neni podnikatelskd cinnost, ale pravidelné a tadné
provozovani burzovnich obchodu. Piipadny zisk ziskany z ¢innosti burzy proto
nemuize byt rozdélen mezi zakladatele a ¢leny burzy, ale ma byt pouzit na rozvoj
burzy samotné. Organizovanim burzovnich obchodi se rozumi utvareni Zadoucich
podminek pro soustfed'ovani nabidky a poptavky po komoditadch, zavadéni
jednotnych standardii kvality a vytvareni vhodného prosttedi pro jejich uzavirani.
Pod organizovanim burzovnich obchodt si vSak nelze ptedstavit jen jejich nutné
uzavirani. Uzavieni burzovniho obchodu je aZ pomyslnym findlnim krokem celého
procesu, ke kterému v§ak nemusi viibec dojit.® Sama komoditni burza se obchodti
neucastni, pouze je zprostiedkovava pro své ¢leny.® Neziskova povaha komoditni
burzy byla i ptedmétem feSeni pied Nejvyssim spravnim soudem, ktery se k tomuto
nazoru priklonil a konstatoval, ze burzou ziskané penézni prostiedky ve formé
vkladl a Clenskych ptispévkil nejsou ziskem, ale pouze slouzi burze k zajisténi

jejiho provozu a plnéni jeji funkce.”

5§ 23 odst. 4 zékona ¢&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

6§ 40 odst. 1 téhoz zakona.

7 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Tomas§ ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzdch: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 22-24.

8 Rozsudek NSS ze dne 6. 2. 2019, ¢&. j. 9 Afs 3/2018-52.

9 DEDIC, Jan. Burza cennych papirii a komoditni burza. Praha: Prospektrum, 1992, str. 49-51.

10 Rozsudek NSS ze dne 27. 5. 2015, ¢. j. 8 Afs 125/2014-66.
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Co se tyCe pojmu jako takového, z pohledu prava se oznaeni burza
Vv platném pravu v tak hojné mife nevyskytuje, spiSe se hovoii o regulovaném
trhu.l! Avsak zpohledu komoditniho burzovnictvi ZKB stile pojem burza

zakotvuje.

1.2. Komodity

Pfedmétem burzovniho obchodu, jak uz z nazvu kapitoly vyplyva, jsou
komodity, tedy fyzické zbozi urc¢ené k obchodovani na burze. Takto, mimo jiné,
definuje ptedmét burzovniho obchodu i ZKB Vv ustanoveni § 1 odst. 1. Co piesné,
nebo spise co vSechno, se da pod pojem komodita subsumovat jiz vSak ze znéni
ZKB patrné neni. V prvni fadé se vychazi z toho, ze aby bylo zbozi zpisobilé
k obchodovani, je zapotiebi, aby jeden druh zbozi byl bez rozdilu dodavatele
zaménitelny a zastupitelny, tedy mél stejnou kvalitu. Pozadavek zastupitelnosti je
vyzadovan ztoho divodu, Zze zbozi v uréittm mnozstvi se Vv dany okamzik
sjedndvani a uzavirani obchodu na burze fyzicky nevyskytuje.'? K zajisténi stejné
kvality zbozi od vice dodavateli slouzi uréeni minimalniho standardu neboli
tzv. zékladni tfidy ¢i stupné. Déle, aby pifedmét obchodovani splnil podminky
zaménitelnosti a zastupitelnosti, se obchoduje v pfedem stanoveném minimalnim
objemu dané komodity (tzv. lotu). Kuptikladu se obchoduje 1 tuna agrarnich
komodit ¢i 1 MWh elekttiny. ™

Ne vSechny komodity, které napliiuji vySe popsané znaky, jsou vsSak
prfedmétem obchodovani na kazdé komoditni burze. Na burze Ize obchodovat pouze
s t¢émi komoditami, které jsou vyslovné oznaCeny zakladateli v zakladatelské
smlouvé komoditni burzy'* a nasledné i ve statutu burzy.'® Pfedmét burzovniho
obchodu je tak povinnou nalezitosti zakladaciho aktu, ktery se zapisuje do
obchodniho rejstiiku.'® Nicméné aby komoditni burza mohla fakticky obchody se
zbozim zprosttedkovavat, je zapotiebi, aby samotny organ komoditni burzy,

nejcastéji pljde o burzovni komoru, popiipadé¢ burzovni vybor, piijal zbozi

11 KARFIKOVA, Marie. Teorie financniho prava a financéni védy. Praha: Wolters Kluwer, 2017.
Pravni monografie (Wolters Kluwer CR), str. 263-264.

12 TMEJ, Petr a Romana KRIZOVA. Prirucka iispésného obchodovani na komoditnich trzich pro
zacinajici investory. Praha: EKopress, 2014, str. 13-14.

13 Jedna se o minimélni obchodovatelné mnozstvi uvefejnéné v uzanci Ceskomoravské komoditni
burzy Kladno.

14°§ 3 odst. 3 pism. d) zdkona &. 229/1992 Sb. o komoditnich burzach.

15§ 4 odst. 1 pism. b) téhoz zakona.

16 § 8 odst. 2 pism. e) téhoz zakona.
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k burzovnimu obchodu. Pfijeti zbozi organem burzy ma povahu individualniho
rozhodnuti.’

Jakékoli zmény ohledné predmétu obchodovani musi byt nejdiive
promitnuty do statutu komoditni burzy. Zména statutu je podminéna usnesenim
valné hromady komoditni burzy a opétovnym schvalenim piislusného statniho
organu dohledu. Az po provedeni zamyslené zmény statutu je mozné provést zmeény

Vv obchodnim rejstiiku.

1.3. Derivaty

Komodity jako takové ve fyzické podobé nejsou v dnesni dobé jedinym
pfedmétem obchodovani na komoditnich burzdch. Mnohem ¢astéji jsou predmétem
obchodovani komoditni derivaty, které jsou od jednotlivych komodit odvozené.
Nejcast€jSimi druhy derivatd, které se na komoditnich burzach vyskytuji, jsou
futures, opce, forwardy, ale mizeme se setkat i s vice specifickymi druhy, jako jsou
spready, warranty ¢i ponékud modernéjsi rozdilové smlouvy (CFD). Podrobnéji
se jednotlivym typiim komoditnich derivatd budu vénovat v kapitole 4. 3. Druhy
burzovnich obchodu.

ZKB komoditni derivaty definuje pouze negativné, a to v ustanoveni § 26
odst. 1 tak, Zze vymezuje, co za komoditni derivaty nepovazuje. Za predmét
obchodovani tedy nelze povazovat veskeré investini nastroje definované
Vv ustanoveni § 3 zdkona €. 256/2004 Sb., o podnikéani na kapitalovém trhu (déle jen
»ZPKT).

K rozsiteni pfedmétu obchodovani na aktualni znéni doslo novelou zakona
provedenou v roce 2000.%° Diivodem jejiho pfijeti byla v roce 1998 pfijata novela
(zékon €. 15/1998 Sb.), dnes jiz zrusené¢ho zékona €. 591/1992 Sb., o cennych
papirech, ve které byly nove v ustanoveni § 8a definovany derivaty, ale i zptisob,
jak s nimi nakladat. Na komoditnich burzach by totiz po zminéné novele bylo
mozné obchodovat pouze piimo s fyzickym zbozim, nebylo by vSak uZ mozné
uzavirat obchody terminované, nové oznacované jako obchody s derivaty. Tim
vznikl zavazny rozpor mezi timto zdkonem a ZKB. Novela ZKB z roku 2000 se

snazila tento vznikly rozpor vyfesit a nové stanovila, Ze pfedmétem obchodl na

178 26 odst. 1 zdkona ¢&. 229/1992 Sb. o komoditnich burzach.

18 DEDIC, Jan. Burza cennych papirii a komoditni burza. Praha: Prospektrum, 1992, str. 139-145.
19 Konkrétné se jedna o zakon €. 70/2000 Sb., kterym se méni zakon &. 229/1992 Sb., o komoditnich
burzach, ve znéni pozdéjsich predpisi, zédkon ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni
pozdé&jsich predpist, a zakon €. 214/1992 Sb., o burze cennych papiri, ve znéni pozdéjsich predpisa.
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komoditni burze mohou byt i derivaty. Nicmén¢ jde pouze o derivaty odvozené od
jednotlivych komodit, jakékoli jiné derivaty odvozené od jiného podkladového
aktiva jsou z obchodovani na komoditnich burzach vylou¢eny.?

K upfesnéni vymezeni derivatid, jakozto pfedmétu obchodovani na dnesni
aktualni znéni, doslo o par let pozdé&ji v roce 2008, kdy byla pfijatou novelou?! do

ZKB vnesena nemoznost uzavirat obchody s investi¢nimi nastroji dle ZPKT.

1.4, Zemédélsky skladni list

Dalsi, v poradi tieti, dnes jiz specifickou kategorii pfedmétu obchodovani
na komoditnich burzéch, jsou zeméd¢€lské skladni listy, které se fidi pravni upravou
obsazenou v zakoné ¢. 307/2000 Sb., o zemédélskych skladnich listech
a zemé&délskych vefejnych skladech a o zméné nekterych souvisejicich zdkont
(dale jen ,,Zakon o zemédélskych skladnich listech®). Zeméd¢€lské skladni listy se
svoji povahou fadi mezi prevoditelné neinvesti¢ni cenné papiry, které predstavuji
vlastnické a zastavni pravo k uskladnénému zbozi. Zejména v zahranici se pro tento
typ cennych papiri pouzivd oznaceni warrant, avSak mnohem castéji je tento pojem
spojovan s akciovymi opénimi listy, ty v§ak nejsou pfedmétem této prace.??

Kuplatnéni zemédélského skladniho listu na komoditni burze dojde
Vv ptipadé, Zze zastavnimu véfiteli nebude uhrazena jemu vznikla pohledavka
plynouci ze zemédélského skladniho listu ke smluvenému datu. V takovém piipadé
je majitel tohoto zastavniho listu opravnén uspokojit se z prodeje piedmétné
komodity provozovatelem zemé&délského vefejného skladu na komoditni burze.?

Ze se jedna o neinvestiéni cenny papir dokazuje skute¢nost, Ze po zpenézeni
zastavy provozovatelem skladu a po uspokojeni vSech ndkladii a pohledavek

souvisejicich s vydanym zeméd€lskym skladnim listem, se pfipadny zbyvajici

2 Dlivodova zprava k vladnimu navrhu zakona €. 70/2000 Sb., kterym se méni zakon ¢. 229/1992
Sb., o komoditnich burzach, ve znéni pozdé¢jsich predpist, zdkon ¢. 591/1992 Sb., o cennych
papirech, ve znéni pozd¢jsich predpist, a zdkon €. 214/1992 Sb., o burze cennych papirtii, ve znéni
pozdgjsich predpisi. Parlament Ceské republiky. Poslaneckd snémovna, III volebni obdobi,
snémovni tisk ¢. 316. Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=70&r=2000

21 Zakon ¢&. 230/2008 Sb., kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,
ve znéni pozdéjSich predpisi, a dalsi souvisejici zdkony.

22 RABAN, Pfemysl. Warranty v naSem pravu. Pravni rozhledy: ¢asopis pro vSechna pravni odvétvi
[online]. Praha: C. H. Beck, 2003, ¢. 6, s. 270 [cit. 2. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.beck-
online.cz/bo/chapterview-
document.seam?documentld=nrptembggnpxads7gzpxgxzsgdya&grouplndex=0&rowlIndex=0&ref
Source=search

2§ 11 odst. 1 a) zakona ¢. 307/2000 Sb., o zemé&d&lskych skladnich listech a zemé&délskych
vetfejnych skladech a o zméné nekterych souvisejicich zdkont
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vynos vraci majiteli vlastnického listu, tedy osobé, ktera pohledavku zastavnimu
véfiteli ve smluveném terminu nesplnila.?*

Druhy zemédélského zbozi, na které je mozné vystavit zemédélsky skladni
list jsou taxativné vycteny ve vyhldSce Ministerstva zeméd¢lstvi ¢. 403/2000 Sb.,
kterou se urcuji druhy zemédélského zbozi, na néz je mozné vystavovat zemédélské
skladni listy, a podminky pro provozovani zemédé€lskych vefejnych sklada, kdy
obecné lze fici, ze se jednd o obiloviny, lusténiny a olejniny, tedy zemédélské
komodity, které se u nas péstuji, a se kterymi se u nas obchoduje nejvice. Dale jsou
znamé vysokou trvanlivosti, nizkymi ndklady na skladovani a transport. Blizsi
specifikace jednotlivych druht komodit je pak soucasti ptilohy €. 1 vySe zminéné
vyhlasky Ministerstva zemédélstvi.

Vznik zemédélskych skladnich listi je spojovan s 90. lIéty minulého stoleti,
kdy byla situace v oblasti financovani formou bankovnich uvérti nedostacujici,
zemédélci zastavovali své nemovitosti, které v§ak na trhu nemély takovou hodnotu.
Smyslem  zavedeni zemédé@lskych  skladnich  listd, jakozto  dalSich
obchodovatelnych nastroji, byla v dobé pfijeti tohoto zdkona snaha rozsifit
moznosti financovani zemédélstvi. Jedna se totiz o cenny papir, kryty vybranou
zemédelskou komoditou, ktery ve své dobé mél poskytnout zejména zemedélciim
plnohodnotnou zaruku za poskytnuty Gvér od finan¢nich ustavi. Tento specificky
typ cenného papiru je opravnén vydat pouze zemé&délsky vetfejny sklad, ktery
k tomu m4 patiiéné povoleni od Ministerstva zemédélstvi.?

Od 26. 10. 2022 vsak sbor zakonodarci projednava navrh zakona, kterym
by mélo dojit od 1. 1. 2024 K zruseni Zakona o zemé&délskych skladnich listech,
a tedy i k zaZeni pfedmétu obchodovani na komoditnich burzach upraveném v § 1
odst. 1 ZKB. Divodem navrhovaného zruseni tohoto institutu je, Ze se jiz fadu let
fakticky nepouziva. Nejvétsi ptinos mely zemédélské skladni listy jen prvnich par
let po pfijeti tohoto zakona, kdy se zacaly ve velkém zakladat zeméd¢€lské verejné

sklady. Postupem casu se vsak zacaly snizovat skladovaci kapacity téchto skladi

24 Ditvodova zprava k vladnimu navrhu zdkona ¢. 70/2000 Sb., o zemé&d&lskych skladnich listech
a zemédélskych veiejnych skladech a o zméné nékterych souvisejicich zakoni. Parlament Ceské
republiky. Poslaneckd snémovna, III volebni obdobi, snémovni tisk ¢ 577. Dostupné
z: https://www.psp.cz/sqw/text/tiskt.sqw?0=3&CT=577&CT1=0

% Redakce C. H. Beck. Vlada: Zruseni zdkona o zeméd&lskych skladnich listech a zemé&d&lskych
vefejnych skladech. Pravni rozhledy: Casopis pro vsechna pravni odvétvi [onling]. Praha: C. H.
Beck, 2022, ¢. 20, s. III [cit. 2. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.beck-online.cz/bo/chapterview-
document.seam?documentld=nrptembsgjpxa4s7qgiyf6427nfuws4db&rowlIndex=0#
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a Vv soucasné dobé¢, jak vyplyva z provadénych kontrol Ministerstva zemédé€lstvi,

sviij ucel jiz viibec nenapliiuji.?®

2. Historicky vyvoj komoditniho burzovnictvi

Z pohledu dg&jin se pocatek komoditniho burzovnictvi spojuje az
s prvni polovinou 19. stoleti. Je vSak zapotiebi stru¢né zminit i vyvoj pfed timto
rokem, a to zejména z toho divodu, Ze na prvnich burzach jako takovych bylo
mozné obchodovat s vicero instrumenty, samostatné burzy se zaCaly utvaret az
pozdéji. S vyvojem burzovnictvi se nejcastéji hovoii v souvislosti s cennymi
papiry, jakozto ptedmétem obchodu, avSak v prvni burzovni budové, kterd vznikla
jiz ve 30. letech 16. stoleti v Antverpach, bylo mozné obchodovat krom cennych
papirli 1 se zbozim. Stejné tomu bylo o néco pozdéji i v ptipadé Amsterdamské
burzy zalozené v roce 1608.

Tento trend pretrvaval az do 19. stoleti, kdy se zaCatkem prumyslové
revoluce, vramci jiz fadu let zavedenych burz, dochazelo K postupnému
osamostatiiovani komoditnich burz a jejich rozmachu.?” Naopak negativni dopad
na tehdejsi vyvoj burzovnictvi mélo vypuknuti prvni svétové valky, obchodovani
bylo v této dobé zcela preruseno. Do vyvoje burzovnictvi dale zasahl i krach
Newyorské burzy v roce 1929, ktery vyvolal v nasledujicich letech 1929 az 1932
hospodaiskou krizi, ktera postihla cely svét. K pferuSeni obchodu doslo postupné
I po vypuknuti druhé svétové valky v roce 1939.

Dalsi fazi vyvoje burzovnictvi datujeme po konci druhé svétové valky, kdy
se jednotlivé staty ubiraly jednou ze tii etap, a to podle toho, zda byla zavedena
centralné planovana ekonomika (Polsko, Mad’arsko, ale i Ceska republika aj.) Gi
zda doslo k obnoveni ekonomiky trzni (gvédsko, Francie, Rakousko, USA, Velka
Britanie). V ptipadé prvni skupiny statl, s nové zavedenou centralné planovanou
ekonomikou, se po skonceni druhé svétové valky €innost burz, a to jakychkoli,
nejen komoditnich, jiZ neobnovila. Vyjimkou byly plodinové burzy, které
kuptikladu v Sovétském svazu existovaly, ale jejich vyznam nebyl nikterak veliky.
Rozdiln€ se vyvijelo burzovnictvi v zemich s obnovenou trzi ekonomikou.

Evropské staty jako Rakousko, Francie ¢i Finsko se Svédskem se piiklonily k vice

% Davodova zprava k vladni navrh zdkona, kterym se zruSuje zakon & 307/2000 Sb.,
0 zemédelskych skladnich listech a zemédélskych vetejnych skladech a o zméné nékterych
souvisejicich zakontl, ve znéni pozdé&jsich predpisi, a kterym se méni nekteré souvisejici zakona.
Parlament Ceské republiky. Poslaneckd snémovna, IX volebni obdobi, snémovni tisk &. 323.
Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/text/tiskt.sqw?0=9&CT=323&CT1=0

21 VESELA, Jitka. Investovdni na kapitalovych trzich. Praha: ASPI, 2007, str. 34-39.
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restriktivnimu zptisobu obnovy burzovnich obchodl, ktery stal na znacnych
zasazich ze strany statu. Bylo tomu tak nejspiSe z diivodu obav, aby nedoslo k dalsi
hospodaiské krizi, jako pti krachu newyorské burzy v roce 1929. Nicméné tyto
zasahy Vv dusledku vedly ke zpomaleni vyvoje burzovnictvi. Naproti tomu druha
skupina statl, a to zejména téch mimoevropskych, se snazila navazat na stav pred
vypuknutim vélky, ale i zde byla znat relativné piisna regulace.?®

Od 90. let 20. stoleti jiz hovoiime o pocatku formovani dne$ni podoby

komoditniho burzovnictvi jak u nas, tak ve svéte.

2.1. Priklady prvnich komoditnich burz ve svété

Prvni, a tedy i nejstar$i, burzou na svéteé, kterd se specializovala pouze na
zprostiedkovani obchodii se zbozim, byla zalozena v Chicagu. V jednom
Z nejveétsich mést Spojenych statd, které se nachazi v zemédélské oblasti, se od
prvni poloviny 19. stoleti zacali sjizdét jak péstitelé hledajici vhodné suroviny pro
dal$i arodu, tak farmaii nabizejici své produkty. A tak v roce 1848 vznikla
komoditni burza Chicago Board of Trade (CBOT) specializujici se vyhradné na
zemédélské produkty.?

Postaveni této burzy v prubchu let znacné sililo. Milnikem byl pfedevsim
rok 1859, kdy obchodni radé CBOT byla statutem udélena pravomoc urcovat
kvalitu nabizeného zbozi na burze. Tento statut postupné standardizoval trh se
zemé&délskymi vyrobky a rozsifil trh 1 pies hranice. Od roku 1865 se zacal postupné
rozSifovat 1 predmét obchodu, jiz se neomezoval pouze na faktické zbozi, ale bylo
zde mozné poptavat ¢i nabizet jednotlivé komoditni derivaty.3® Moznost uzavirani
terminovanych obchodl s sebou vsak, zejména v pocatcich, nesla fadu problému.
Obchodnici s obilim se snazili uméle vyhnat ceny a ovladnout tak cely trh. To
ukazovalo na nedostatek regulace vtomto odvétvi a vedlo K pfijeti fady
legislativnich akta snazicich se regulovat komoditni trh a zavést piisnéjsi kontrolu,
ktera by jiZ nelezela pouze v rukou samotné burzy, ale ¢ast regulacnich pravomoci

by piesla na federativni organy. Hovotime zde napiiklad o zakonu o futures na obili

28 VESELA, Jitka, 2006. Historicky exkurz svétovym a eskym burzovnictvim. Cesky financni
a uicetni casopis [online]. Praha: VSE, ro&. 2006(2), s. 153-164 [cit. 28. 11. 2022]. Dostupné: doi:
10.18267/j.cfuc.166

2 GARNER, Carley. Komodity: iivod do investovani na nejrychleji rostoucim trhu. Brno: BizBooks,
2014, str. 29-32.

30 Midwest Grain Trade: History of Futures Exchanges. CME Group: Futures & Options Trading
for Risk Management. Education [online]. Chicago: CME Group ¢2023 [cit. 5. 3. 2023]. Dostupné
z. https://www.cmegroup.com/education/courses/introduction-to-futures/midwest-grain-trade-
history-of-futures-exchanges.html
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(Grain Futures Act) z roku 1922, na zakladé néhoz byl ulozen zakaz obchodovani
derivatd obili mimo zakonem stanovené burzy a zfidil kontrolni organ (Grain
Futures Administration). Zakon z roku 1922 posléze nahradil zakon o komoditnim
burzovnictvi (Commodity Exchange Act) z roku 1936, ktery rozsifil federalni
regulaci nejen na obili, ale i na ostatni komodity (bavlnu, maslo, vejce, ryzi aj.),
které byly v zakon¢ taxativné vymezeny. V prub&hu nékolika let byl taxativni vycet
komodit, na které dopadala regulace jesté nékolikrat rozsifen. V roce 1940 se
kuptikladu pfidaly tuky a oleje, araSidy ¢i sdjové boby, v roce 1954 ptibyla vina,
vroce 1955 cibule. Hospodafskd zvifata a Zzivo¢iSné produkty se spolecné
s pomeran¢ovym dzusem piidaly na seznam komodit v roce 1968.3!

DalSim vyznamnym datem pro CBOT byl rok 2007, kdy se spolu
s konkurujici burzou Chicago Mercantile Exchange sloucily a vznikla tak skupina
CME Group.

Dalsi vyznamnou instituci, ktera vznikla v roce 1898, je Chicago Mercantile
Exchange (CME), ptivodné nesla nazev Chicago Butter and Egg Board, kdy
pfedmétem obchodovani, jak uz se samotného nazvu vyplyva, bylo méslo a vejce.
V roce 1919 byl nazev zménén na soucasnou podobu a predmét obchodovani se
Vv pritbéhu 20. stoleti rozsitil, avSak jim stale byly zeméd¢€lské produkty (pSenice ¢i
kukufice), ale po vzestupu zajmu o uzavirani obchodu s kontrakty, se v roce 1961
do poptedi zajmu dostavaji futures na vepiové &i zivy skot.*

V soucasné dobé je i Chicago Mercantile Exchange soucasti CME Group,
stejné jako Chicago Board of Trade a zprostiedkovava obchody s futures a opcemi
nejcastéji v odvétvi zemeédéElstvi, energetiky, ale nabizi i méné obvyklé derivaty,
jako jsou naptiklad futures na bitcoin ¢i derivaty na pocasi.®

Jako posledni skupinu komoditnich burz CME Group rozsitila v roce 2008
New York Mercantile Exchange (NYMEX). I tato komoditni burza vystupovala

z pocatku samostatné a pod nazvem Butter, Cheese, and Egg Exchange

a obchodovala s mléénymi vyrobky. V soucasnosti se zde obchoduje s derivaty

31 History of the CFTC. Futures Regulation Before the Creation of the CFTC. Comodity futures
trading commission [online]. Washington, DC: CFTC, c2022 [cit. 7. 2. 2023]. Dostupné
z: https://www.cftc.gov/About/HistoryoftheCFTC/history precftc.html

32 GARNER, Carley. Komodity: iivod do investovani na nejrychleji rostoucim trhu. Brno: BizBooks,
2014, str. 29-32.

3 CHEN, James. Chicago Mercantile Exchange: Definition, History, and Regulation. In:
Investopedia [online]. New York City: Investopedia, 11. 7. 2022 [cit. 25. 11. 2022]. Dostupné
z: https://www.investopedia.com/terms/c/cme.asp
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ropy, benzinu a zemniho plynu a od slouc¢eni s Komoditni burzou (COMEX) v roce
1994 jsou pfedmétem obchodu i drahé kovy.®*

Na evropském kontinentu se prvni komoditni burza objevila o néco pozdéji,
konkrétné vroce 1872 ve Vidni, nicméné jako samostatnd instituce dlouho
nezustala a byla slouc¢ena s burzou cennych papirt. Vznikla tak Vienna Stock and
Commodity Exchange, ktera existuje v této podobné dodnes. Vyznam videnské
komoditni burzy v porovnani napiiklad s londynskou — London Metal Exchange
(LME), ktera byla zalozena jen o par let pozd¢ji, v roce 1877, neni takovy. London
Metal Exchange se specializuje na obchody s kovy a kontrakty souvisejici s kovy.
V Londyné se nachézi jesté¢ dalsi specializované komoditni burzy, kupiikladu
International Petroleum Exchange of London (IPE) zaméfujici se na ropu, benzin
a dalsi ropné produkty nebo Futures and Options Exchange, kdy tato burza vznikla
z London Commodity Exchange (LCE) a zabyva se obchody s tzv. mékkymi
komoditami jako je kakao, kava ¢i cukr.

Dale za zminku stoji madarska komoditni burza Budapest Commodity
Exchange zalozena v roce 1989. V Némecku byla zalozena v roce 1996 komoditni
burza Commodity Exchange Hannover (WTB) specializujici se na zemé&d¢lské
vyrobky. Mimo to najdeme v Némecku i dal$i komoditni burzy, ty ovSem nemaji

takovy dosah a soustiedi se spise na uskute¢iiovani tuzemskych obchodii.®®

2.2. Prvni komoditni burzy na naSem tzemi

Na naSem tizemi byly tendence o vytvoreni ustdleného obchodniho mista se
zbozim jiZ od druhé poloviny 19. stoleti. Situaci zna¢né stéZovalo to, Ze jsme byli
soucasti Rakouska-Uherska, kdy veskeré obchody se zboZim smétovaly na vyse
zminénou burzu ve Vidni a potlacovaly se jakékoli snahy o vytvoteni vlastniho trhu,
ktery by mohl Vidni konkurovat.*
Prvni pokus o vytvoreni jednotného a organizovaného komoditni trhu se

uskutecnil v roce 1861, kdy byla v Praze zfizena soukroma akciova spole¢nost

soustiedici se na obchody s plodinami, tzv. prazska trznice primyslu a plodin. Pro

3 CHEN, James. New York Mercantile Exchange (NYMEX) Definition. In: Investopedia [online].
New York City: Investopedia, 17. 6. 2022 [cit. 25. 11. 2022]. Dostupné
z: https://www.investopedia.com/terms/n/nymex.asp

35 Ministerstvo primysiu a obchodu: Komoditni burzy v Evropé. [online]. Praha: MPO, 19. 2. 2013
[cit. 30. 11. 2022]. Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-suroviny/komoditni-
burzy/komoditni-burzy-v-evrope/komoditni-burzy-v-evrope--4631/

% VESELA, Jitka, 2006. Historicky exkurz svétovym a &eskym burzovnictvim. Cesky financni
a ucetni casopis [online]. Praha: VSE, ro¢. 2006(2), s. 153-164 [cit. 28. 11. 2022]. Dostupné z: doi:
10.18267/j.cfuc.166
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svlyj uspéch byla vramci této spolecnosti tehdejsi obchodni komorou ziizena
I burza pro zbozi a plodiny. Ta vSak zvladla provozovat burzovni ¢innost pouhy
jeden rok.

Pro vyvoj komoditniho burzovnictvi bylo vSak mnohem podstatné;si
zaloZzeni Prazské bursy pro zbozi a cenné papiry. Snahy o zfizeni burzy po
neuspésném pokusu vroce 1861 ndsledovaly o sedm let pozdé€ji ze strany
obchodniho spolku Merkur, avSak ke schvaleni stanov, burzovniho fadu a k ziskani
povoleni ze strany rakousko-uherskych ufadt doslo az v roce 1871, kdy byla burza
oficialné zaloZena. Burza se, jak je dle nazvu ziejmé, soustiedila na uskute¢iovani
obchodt s cennymi papiry, ale také na obchody se zbozim. V prvni fadé se jednalo
o zemed¢lské plodiny, jakymi byly obili a cukr. Trh s obilim se i pies veskeré snahy
nov¢ vzniklé burzy nepodafilo sjednotit, nadale tak dochazelo k uzavirani obchodt
mimo burzu. Naproti tomu trh s cukrem zaznamenal velky uspéch, a to az do té
miry, ze prazska burza soustfed’ovala veskerou nabidku a poptavku po cukru
v celém Rakousku-Uhersku.®” Vyznam prazské burzy byl vsak oproti Videniské
burze ¢i jinym svétove uzndvanym burzam stale druhotady. I pfesto svoji ¢innost
prazska burza provozovala az do zadniku Rakouska-Uherska. Jeji ¢innost byla vSak
preruSena zaCatkem prvni svétové valky, kdy po jejim skonceni se obnovily
obchody jen na kratkou dobu, a to pouze s cennymi papiry a po druhé svétové valce
se jeji ¢innost jiz neobnovila.®

Vedle Prazské bursy pro zbozi a cenné papiry na naSem Uzemi vznikla
0 nekolik let pozdéji, v roce 1887 po udéleni povoleni, Plodinova bursa v Praze.
Svoji Cinnost zahdjila o par let pozdé&ji v roce 1894. I ptesto, Ze se jednalo o prvni
ryze komoditni burzu, nebylo zde ze zacatku mozné obchodovat se v§emi druhy
komodit. Pfi svém vzniku se dle stanov pocitalo pouze s obilovinami a mlynskymi
vyrobky, jakozto pfedmétem obchodu. Ten se vSak postupem casu a s rostoucim
vyznamem stale rozSifoval, az zcela prevzal komodity obchodované na Prazské
burze. Po osamostatnéni Ceskoslovenska v roce 1918 az do po&atku prvni svétové
valky dochéazelo k postupnému zaklddani dal§ich plodinovych burz, které byly
oproti té¢ prazské jiz specializované na konkrétni druh komodity. Takto vznikla
naptiklad plodinova drevaiska burza, burza pro ovoce ¢i burza pro kavu. Zaroven

zacaly vznikat regionélni plodinové burzy v Olomouci, Brn¢ ¢i Bratislaveé. Stejné

3" DEDIC, Jan. Burza cennych papirii a komoditni burza. Praha: Prospektrum, 1992, str. 40-41.

% VESELA, Jitka, 2006. Historicky exkurz svétovym a &eskym burzovnictvim. Cesky financni
a ucetni casopis [online]. Praha: VSE, ro¢. 2006(2), s. 153-164 [cit. 28. 11. 2022]. Dostupné z: doi:
10.18267/j.cfuc.166
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jako tomu bylo v ptipad¢ Prazské bursy pro zbozi a cenné papiry. Rozmach
komoditniho burzovnictvi trval az do zacatku druhé svétové valky, kdy c¢innost
plodinovych burz byla v disledku jejiho vypuknuti opét zastavena. Vzhledem
k vale¢nym konfliktim a nesvobod¢ trvajici nejen na nasem uzemi az do konce 90.
let 20. stoleti, o dalsim vyvoji komoditniho burzovnictvi Ize hovofit az v souvislosti
S pfipravnymi pracemi v roce 1991, kdy mélo dojit k obnové burzovnich obchodil
na nasem uzemi jiz dle burzovnich zakont t¢innych od roku 1993.%°

V soucasné dobé¢ jsou u nas svoji aktivni ¢innosti znamy pouze 4 komoditni
burzy, a to Komoditni burza Praha, Ceskomoravska komoditni burza Kladno,
disponujici S povolenim udélenym jak Ministerstvem pramyslu a obchodu, tak
Ministerstev zemédélstvi, dale pak Komoditni burza Ri¢any a Power Exchange

Central Europe, a. s. (PXE), diive Energeticka burza Praha.

3. Obchodovani na komoditnich burzach
Pod burzovnim obchodem je dle ZKB chapana koup¢ a prodej komodit ¢i
komoditnich derivatd osobou k tomu opravnénou v konkrétné stanoveném cCase
a mist¢ konani burzovnich shromazdéni. Avsak neni vylouc¢en ani prodej ¢i nakup
mimo burzu, pokud to ZKB a statut burzy umoznuje. Podminkou je, Ze cena
takového obchodu je pfisluSnym burzovnim orgdnem zaznamenana. Za burzovni
obchod je dale povazovan i takovy obchod, ktery se pfedmétné komodity ¢i derivatu
pfimo netykd, ale souvisi s nim. Pfikladem jsou smlouvy pojistné, smlouvy
0 uskladnéni ¢i smlouvy piepravni. Tyto obchody se oznacuji jako pomocné
burzovni obchody.*°
Z vyse popsané definice burzovniho obchodu jsou patrné znaky, jista
specifika, kterd burzovni obchod odliSuji od klasické kupni smlouvy jakoZto
jednoho ze smluvnich typd obsazenych v zakoné ¢.89/2012 Sh., obcanském
zakoniku (dale jen ,obcansky zakonik®). Prvnim ze specifik je misto, kde
k uzavieni burzovniho obchodu dochazi. Tim je obecné burzovni trh, konkrétné
pfimo samotna burza ¢i elektronicky obchodni systém, dale se problematice
obchodniho mista vénuji v kapitole 3. 2. Systém a fdaze obchodovani na komoditnich
burzach. Dal§im specifikem je Cas, piesné stanovend doba, kdy miize k uzavieni
obchodu dojit. Burzovni doba se urcuje ve dnech, paklize se na burze neobchoduje

kazdy den, a déle v hodinach daného dne, jako je tomu naptiklad na komoditni

% DEDIC, Jan. Burza cennych papirii a komoditni burza. Praha: Prospektrum, 1992, str. 41-43,
40°§ 2 zdkona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.
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burze Ri¢any, je obchodni den kazda druha stieda v mésici od 11 do 12 hodin.
Naopak u zbyvajicich tif burz probihd obchodovani kazdy pracovni den bez ohledu
na druh komodity.

Druhym znakem je subjekt, tedy osoba, ktera burzovni obchod uzavira.
Subjektem burzovniho obchodu nemize byt kdokoli, je jim dle ZKB pouze osoba
k tomu opravnéna. Podrobngji se subjektim budu vénovat v nasledujici kapitole
3. 3. Subjekty vystupujici na komoditnich burzach.

Tretim znakem je zaznamenavani ceny z provedeného obchodu na burze
zpusobem, jakym stanovi ZKB a statut burzy. Tento znak burzovniho obchodu je
podrobnéji rozpracovan v kapitole 3. 5. Cena burzovniho obchodu a kotace.

Posledni znakem burzovniho obchodu je jejich specificky predmét, tim je
ve statutu vymezené zboZi dle ustanoveni § 1 odst. 1 ZKB.*

Pokud néktery ze znakl uvedenych v ZKB burzovni obchod nenapliuje,
bude to v dusledku znamenat, Ze je dané pravni jednani tizeno vadou, ktera vSak
neznamena absolutni neplatnost dan¢ho jednani, ale pouze se dand smlouva nebude
povaZzovat za burzovni obchod, tedy nebude se na smlouvou zaloZeny pravni vztah

aplikovat ustanoveni ZKB.*

3.1. Uzavirani burzovnich obchoda

Na rozdil od definice burzovniho obchodu, které se vénuji hned v ivodu
této kapitoly, samotny proces uzavirani burzovnich obchodi jiz ZKB nijak
konkrétné neupravuje, proto se vychazi z obecné upravy obsazené v obCanském
zakoniku®® a z burzovnich pravidel.** Stejné tak tomu je i u zasad, které se
Uuzavirdni smluv uplatiiuji. Mimo obecné kontraktacni zasady obsaZené
v ob¢anském zakoniku se hledi na zasadu cCestnosti, kterou ZKB upravuje
v ustanoveni § 25. Jde o konkretizaci zakladni soukromopravni zasady pro ucely
burzovniho préva. Tato zdsada stanovi, Ze G€astnici burzovniho obchodu maji rovné
postaveni, konkrétné ZKB pocita srovnosti informacni, se kterou strany do
pravniho vztahu vstupuji. VSem ucastnikim burzovnich obchodli musi byt ve
stejnou dobu umoznéno seznamit se Se stejnymi informacemi o skute¢nostech

vyznamnych pro vyvoj kurzi komodit. Nejde tedy o to, jestli ucastnik tuto

4 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Tomas§ ZAGAR. Zdikon o komoditnich burzich: (komentdr). Praha:
SEVT, 199, str. 30-34.
2 DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 93-97.
4381731 a2 § 1745 a § 1780 zakona &. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik.
48 4 odst. 1 pism. i) zdkona &. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.
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informaci fakticky navnimal, ale Ze tu moznost mél. Soucasti zasady poctivosti
promitnuté ve vySe zminéném paragrafu je i povinnost ucastnikli obchodu
neposkozovat burzovnim obchodem tieti stranu.*®

Zpusob, jakym bude smlouva uzaviena, je dvoji, pfimy ¢i nepiimy, a je
urcen podle toho, kdo jsou v daném vztahu smluvni strany. Zde opét odkazi na
kapitolu 3. 3. Subjekty vystupujici na komoditnich burzdch, ktera podrobngéji
pojednava o tom, kdo mize vystupovat v burzovnim obchodu piimo a kdo pouze
nepiimo.

Pfi pifimém sjednavani smlouvy sama smluvni strana, kupujici ci
prodavajici, podavaji navrh na uzavieni obchodu (nabidku), a to bud’ konkrétni
osob¢ ¢i vice individudlné uréenym osobam. V ptipad¢ nabidky je zapotiebi, aby
byla u¢inéna urcité a tak, aby bylo adresatovi ¢i adresatim jasné, ze s nimi ma
v umyslu kupujici nebo prodavajici uzaviit burzovni obchod v ptipadé piijeti
nabidky. Burzovni obchod je uzavien, pokud je nabidka adresatem ¢i adresaty vcéas
a bez vyhrad piijata. Ptijeti nabidky musi byt pro navrhovatele dostate¢né jasné,
neklade se ale diraz na pravni formu. Kuptikladu pfi sjednavani burzovniho
obchodu fyzicky na burzovnim shromézdéni, je mozné ucinit Ustni nabidku
a nasledné ustni pfijeti nabidky. AvSak mnohem castéjsi je pisemny projev piijeti
nabidky anebo pii pouziti elektronického obchodniho systému lze nabidku ptijmout
kliknutim na uréené tla¢itko ¢i kombinaci tla¢itek.*®

V piipadé, Zze nemame moznost podat ndvrh na uzavieni burzovnimu
obchodu konkrétni osobé, ptipadné vice osobadm, je mozné ucinit tzv. vefejny navrh
vici neurcitému okruhu osob. Tato moznost prichdzi v uvahu jak pii pfimém
sjednavani, kdy tak €ini sama osoba opravnéna k burzovnim obchodim, tak ale
I vyhradni moZnosti pfi nepfimém sjednavani burzovniho obchodu, kdy tak osoba
neopravnénd k burzovnim obchodiim ¢ini skrze dohodce. Specifikem podaného
vetejného navrhu je, ze dohodce ve svych rukach soustied'uje vicero vefejnych
névrhi jak na strané nabidky, tak poptavky, které nisledné paruje.*’ Avsak jak
Z povahy vetejného navrhu smlouvy vyplyva, je mozné ziskat vicero odpovédi,

Vv takovémto pifipadé ma piednost souhlasny projev vile adresata, ktery ho ucinil

4 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Tomas ZAGAR. Zdikon o komoditnich burzich: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 123-124.

% PETROV, Jan, VYTISK, Michal, BERAN, Vladimir a kol. Obcansky zdkonik, 2. vyddni
(1. aktualizace, 2022) [online]. Praha: C. H. Beck 2019, § 1731 — § 1740 [cit. 27. 2. 2023]. Dostupné
Z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgjpw2nrql4ys443cl4zdamijsl44dsx3gmyytomzr#

4" DEDIC, I.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 133-135.
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jako prvni ¢i ktery je pro navrhovatele nejvhodnéjsi. Burzovni obchod je uzavieny
v okamziku oznameni piijeti ndvrhu navrhovateli. Navrhovatel je posléze povinen
bez zbyte¢nych odkladl oznamit pfijemci uzavieni smlouvy a ostatnim uchaze¢im
oznamit, Ze neuspéli.*®

Co se tyCe obsahu smlouvy, zde dochazi k odchyleni se od obecné upravy
v obcanském zakoniku a pouzije se uprava obsazena v burzovnich pravidlech. Je
tomu tak z toho divodu, ze pii sjednavani burzovnich obchodli neni smluvnim
stranam poskytovana tak velka volnost, jako je tomu pfi sjednavani klasickych
kuptikladu kupnich smluv. Burza se vyznacuje svoji vysokou mirou
organizovanosti a tim, Ze burzovni obchody podléhaji standardiim neboli burzou
stanovenym podminkam, oznaCovanym jako uzance. V burzovnich pravidlech ¢i
piimo na internetovych strankach vybrané burzy tak nalezneme pevné stanovené
minimalni mnozstvi, zdkladni mérnou jednotku, ménu, ve které se zbozi obchoduje
a jakost, na zakladé¢ které je zbozi rozdéleno do jakostnich tiid a samoziejmé druh
zbozi, ktery musi byt pfedmétem obchodovani na vybrané burze. Smluvné si tak

strany burzovniho obchodu mohou sjednat cenu a dobu plnéni.*°

3.2. Systém a faze obchodovani na komoditnich burzach

Obligatornim znakem burzovniho obchodu je misto kondni burzovniho
shromazdéni. To se kona bud’to fyzicky na burzovnim parketu v prostorach burzy,
nebo dalkové prostiednictvim elektronického obchodniho systému. Jakym
zpisobem se bude na burze obchodovat je plné na vili zakladatelii burzy. ZKB
pripousti obé varianty, je vSak zapotiebi, aby jeden ze zpiisobii, ptipadn¢ oba dva,
byly vymezeny ve statutu burzy a byly burzou dale provedeny.>

Prvnim systémem je metoda obchodovani ,,open outcry, jinak zndma jako
tzv. pitové obchodovani, které spociva v soustted’ovani veskeré obchodni ¢innosti
na jedno misto burzy, burzovni parket, kde se i pies velky pocet obchodniki
zadavaji piikazy k uzavieni obchodu tvéafi v tvar. Tento systém byl zejména
Vv pocatcich a v dobé svého nejvetsiho rozmachu, v 19. stoleti, vyznacny ustalenou

gestikulaci, které se po fadu let utvarela pro jednotlivé obchodni pfikazy. Postupné

8 PETROV, Jan, VYTISK, Michal, BERAN, Vladimir a kol. Obcansky zdikonik, 2. vyddni
(1. aktualizace, 2022) [online]. Praha: C. H. Beck 2022, § 1780 — § 1783 [cit. 27. 2. 2023]. Dostupné
Z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgjpw2nrgldys443cl4zdamjsl44dsx3gmyytomzr#

“ DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 135.

5 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Toméas ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzich: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 33-34.
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se tento systém se zaCatkem 21. stoleti na vétSiné komoditnich burzach nahrazoval
systétmem elektronickym. Ptikazy se tak dnes nejCastéji zadavaji a obchody
uzaviraji vyhradné v prostiedi burzovnich servert.>!

Burzovnich serverti je hned nékolik, mezi ty nejstarsi fadime GLOBEX,
ktery vroce 1992 piedstavila Chicagskd komoditni burza (CME). DalSim
obchodnim systémem je kuptikladu GlobalVision, ktery se hojné pouziva v ramci
burz zaméfujicich se na obchodovani s energetickymi komoditami. Vyhodou
jednotného obchodniho systému pro vicero burz, avSak pro jeden druh komodit, je
zejména 10, ze obchodnik vidi na jednom misté riizné obchodni ptikazy z riznych
burz, umoziuje mu to tedy 1épe vyhodnotit obchodni strategii a zorientovat se na
trhu. Obchodni systém GlobalVision je napfiklad uzivan némeckou burzou
Powernext ¢ mad’arskou burzou Hungarian Power Exchange.>?

V Ceské republice, jak jiz bylo vyse feteno, provozuji burzovni ¢innosti
v oblasti komodit 4 burzy, nékteré z téchto burz si vytvorily vlastni elektronicky
systém, pies ktery burzovni obchody organizuji. Napiiklad Ceskomoravska
komoditni burza Kladno burzovni obchody uzavira v prostiedi obchodniho systému
CEBOIS, stejné jako Komoditni burza Praha v systému KBP,** obé tyto burzy
maji vstup do serveru pfistupny pies své webové stranky. Rozdilny piistup je ze
strany Power Exchange Central Europe, a. s., ktera zfidila k uskute¢fiovani obchodt
burzovni aplikaci PARC.>®

Pfi porovnani obou metod jsou jasné patrné vyhody, které s sebou
elektronicky systém pifinasi. V prvni fad¢ je rychlejsi a efektivngjsi. Je totiz mozné
Vv jeden Cas obchodovat na vicero burzach, a to v jakoukoli denni dobu, burza jiz
tedy nepfedstavuje obchodni ptilezitost pouze pro mistni obchodniky v blizkosti
burzy, ale je dostupné&jsi i Siroké vefejnosti. Rychlejsi je elektronicky systém
v zadavani obchodnich ptikazli, diky tomu je mnohem snazsi se orientovat

napiiklad ve zménéch cenovych hladin, coz obchodnikiim pfinasi vétsi prostor pro

5L GARNER, Carley. Komodity: iivod do investovani na nejrychleji rostoucim trhu. Brno: BizBooks,
2014, str. 61-64.

52 GlobalVision ETS. Trayport Ltd. [online]. London: Trayport, c2023 [cit. 8. 3. 2023]. Dostupné z:
https://www.trayport.com/brokersandexchanges/globalvision-ets/

53 Ceskomoravska komoditni burza: Aukce. [online]. Kladno: CMKB, ¢2023 [cit. 13. 2. 2023].
Dostupné z: https://cebois.cmkbk.cz/cgi-bin/WebObjects/REBOISx.woa/wo0/9.0.3.16.1

5 Clanek 2, bod 21. Burzovni pravidla: ¢ast 1. Obecné ustanoveni ze dne 28. 4. 2022. Komoditni
burza Praha [online]. Praha: KBP [cit. 20. 2. 2023]. Dostupné z: https://www.kbp.cz/dokumenty/
% PARC. Power Exchange Central Europe [online]. Praha: PXE, 2022 [cit. 13. 2. 2023]. Dostupné
z: https://parc.pxe.cz/#/auth
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naplanovani obchodni strategie. A v neposledni fad¢ je obchodovani pies burzovni
servery i méné nakladné, a to diky niz§im poplatkiim za zprosttedkovani sluzby.>®

I prestoze ma elektronicky obchodni systém své znacné vyhody, na
nekterych komoditnich burzach je stale mozné se zbozim obchodovat fyzicky.
Kupiikladu tuto moZnost nabizi u nas Komoditni burza Ri¢any, kde burzovni
&innost probihd vyhradné fyzicky®” a Komoditni burza Praha® s Ceskomoravskou
komoditni burzou Kladno,®® které umoziiuji obchodovat obojim zptisobem.
Obdobné to ve svété umoziuji napiiklad Newyorska burza New York Stock
Exchange (NYSE) a Londynsk4 Metal Exchange (LME).®

Béhem obchodni cCinnosti Ucastnikli burzovnich obchodld c¢inéné
prostiednictvim elektronického obchodniho systému, prochazi burzovni obchod
ur¢itymi fazemi. Klasické schéma burzovniho obchodu uskuteénéné v ramci
burzovniho systému se sklad4 ze tfi etap, prvni z nich je pfedoobchodni faze, béhem
niz je mozné zadavat ucastniky do systém piikazy na jimi ur¢ené standardizované
mnozstvi obchodované komodity a za jimi urCenou cenu, ktera se odviji od
naposledy burzou uvefejnéné¢ho kurzu. Déle musi byt jasné patrné, zda se jedna
o0 ptikaz k prodeji ¢i koupi. Obchodnikem zadany piikaz se miize vztahovat pouze
k aktualnimu obchodnimu dni, anebo ma individualné urc¢enou dobu platnosti,
kuptikladu do odvolani ¢i k ur¢itému datu. V ptipad¢, ze v ptikazu nebude jeho
platnost nikterak specifikovana, na konci obchodniho dne se ze systému vymaze.
Po celou dobu této faze je moZzné jakkoli manipulovat s vloZenou objednavkou, tato
moznost kon¢i v okamziku zahdjeni druhé faze, tim je faze obchodni. Jde o hlavni
fazi, jejimz cilem je zpracovat zadané objednavky v systému, jakym zplisobem
budou objednavky zpracovany zalezi na burze, ale i druhu komodity.

Hlavni faze obchodovani muze probihat bud’to formou aukce, nebo formou
kontinudlniho obchodovéni, nékdy také oznacovanou jako systém centralni

objednavkové knihy. Kontinualni forma je charakteristicka pribéznym vkladanim

5 TMEJ, Petr a Romana KRIZOVA. Prirucka iispésného obchodovini na komoditnich trzich pro
zacinajici investory. Praha: Ekopress, 2014, str. 35-36.

57 Komoditni burza Ricany. Obchodni dny [online]. Ri¢any: KBR, 1. 7. 2017 [cit. 13. 2. 2023].
Dostupné z: https://www.burzaricany.cz/obchodni-dny-16

58 Clanek 2, bod 15. Burzovni pravidla: ¢ast 1. Obecna ustanoveni ze dne 28. 4. 2022. Komoditni
burza Praha [online]. Praha: KBP [cit. 20. 2. 2023]. Dostupné z: https://www.kbp.cz/dokumenty/
5 Clanek 24 odst. 5. Statut ze dne 19. 10. 2017. Ceskomoravska komoditni burza Kladno [onling].
Kladno: CMKB, 2017 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.cmkbk.cz/legislativapredpisy/status/

60 Open Outcry: Definition. WallStreetMojo: Investment Banking, Financial Modeling & Excel Blog
[online]. Virginia: CFA, c2023 [cit. 13. 2. 2023]. Dostupné
z: https://www.wallstreetmojo.com/open-outcry/
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objednavek do obchodniho systému po celou dobu otevieni trhu a soucasné tak
probihda né¢kolik aukci zaroven. Systémem zadané piikazy se automaticky
vyhodnocuji a paruji, a to jak podle cenové priority, kdy se paruji objednavky se
shodnou cenou, tak i dle priority ¢asové, kdy pfednost ma diive u¢inéna nabidka.
Tato forma obchodovani se vyznacuje vétsi flexibilitou, opakovanym uréovanim
trzni ceny komodity a je na komoditnich burzach typickd zejména pro trhy
s energetickymi komoditami.®*

Aukeni rezim, jakozto druha forma obchodovani na komoditnich burzach,
prevlada. Princip této formy obchodovani je mnohem jednodussi, dochazi totiz
vzdy pouze K jedné aukci na zakladé nashromazdénych poptavek a nabidek.
Ucastnik burzovniho obchodu vyhlasi nabidku & poptavku k aukci, pied dnem
zacatku burzovniho shromézdéni. Ostatni osoby opravnéné k burzovnim obchodiim
maji nasledn€¢ moznost ucinit protinabidku. K samotnému parovani nabidek
s protinabidkami dochdzi az na zahajeném burzovnim shromazdéni, z takto
uzavieného burzovniho obchodu se nasledné stanovi trzni cena.®?

Po konci obchodovani za¢ina finalni poobchodni faze, béhem niz dochazi
ke zpracovani uskutecnénych obchodt a zadavatelé objednavek maji opét moznost
jimi zadané objednavky ménit ¢i rusit na dalsi den podle vysledkti uskute¢néné
obchodni faze.®?

ZKB konkrétni upravu pribéhu vyse uvedenych fazi nikterak neupravuje,
naopak ponechdva na burze, aby si prostiednictvim ji vyddvanych vnitfnich
predpist upravila tento proces sama. To je divodem pro¢ vySe zminény priibéh,
zejmeéna hlavni faze, je pouze obecny a u kterékoli burzy se miize vice ¢i méné lisit

anebo kombinovat.

3.3.  Subjekty vystupujici na komoditnich burzich

Ne kazdy je opravnén vystupovat na komoditni burze, ZKB presné¢ definuje

okruh osob, které povazuje za subjekty burzy. Na burze tak vystupuji ¢lenové

61 CHEN, James. Continuous Trading Definition. Investopedia [online]. New York City:
Investopedia, 26. 5. 2022 [cit. 10. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.investopedia.com/terms/c/continuoustrading.asp

62 HAYES, Adam. Call Auction: Overview, Benefits and Examples. In: Investopedia [online]. New
York  City:  Investopedia, 8. 9. 2022 [cit. 10. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.investopedia.com/terms/c/call-auction.asp

8 Provisions for Trading on the Spot and Derivatives Markets of EEX, § 18-25. Trading Conditions,
7.2.2023. European Energy Exchange AG [online]. Lipsko: EEX, 2023 [cit. 9. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.eex.com/en/markets/trading-ressources/rules-and-regulations
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burzy, osoby s pravem ucastnit se burzovniho shromazdéni a osoby opravnéné
Kk burzovnim obchodtim.

Clenové burzy jsou v ZKB upraveny v ustanoveni § 17 odst. 1, kdy za ¢lena
burzy se povazuji jeji zakladatelé, tedy osoby zapsané v obchodnim rejstiiku, které
spolecné¢ uzaviely zakladatelskou smlouvu, dale clenové burzovni komory
jmenovani ptislusSnym ministerstvem a v neposledni fadé osoby pfijaté burzovni
komorou za ¢leny. Posledni kategorie rozsifeni ¢lenské zakladny je zde ponechdna
na vili burzy, aby ve svém statutu rozhodla o podminkach nutnych k piijeti osoby
za Clena. Moznost piijeti dalSich osob za Cleny burzy kupiikladu upravuje statut
Komoditni burzy Praha% ¢&i statut Komoditni burzy Ri¢any.®® Naopak dodateéné
povinnosti, které musi byt pii podani zaddosti naplnény jsou obsazeny ve statutu
Ceskomoravské komoditni burzy Kladno, ktera po potencialnich ¢lenech vyzaduje
ekonomickou stabilitu a vymezeni piinosii, které by pro burzu z pfijeti ¢lena
vyplyvaly.®®

Nejsou-li statutem burzy stanoveny zadné podminky pro osoby, které se
chtéji stat Cleny, ZKB sam vymezuje okruh osob, které mohou byt za cleny
burzovni komorou pfijaty. Jedna se o osoby, které maji opravnéni k vyrobé nebo
zpracovani zbozi, které je pfedmétem burzovnich obchodl na dané burze, anebo
k obchodovani s nim a ke sluzbam, jez s obchodovanim s pfedmétnym zbozim
souvisi.®” ZKB se pfi vélenéni tohoto ustanoveni snazil ,,zvyhodnit* osoby majici
co docinéni s pfedmétem obchodovani na dané burze, v piipadé, Ze usiluji o ziskani
Clenstvi. Aby burzovni komora mohla vydat rozhodnuti o pfijeti osoby za ¢lena
burzy, je zapotiebi, aby tato osoba, krom statutem stanovenych podminek, splnila
I podminky zakonné, které jsou obsazeny v § 5 odst. 2 pism. a) a b) ZKB a doslo
k zaplaceni zapisného.®® Pro ¢leny burzy je ZKB stanovena povinnost zachovat
mlcenlivost o skute¢nostech, které nabyly ze svého postaveni a které maji vyznam

pro vyvoj kursii komodit, s nimiZ je na burze obchodovano.®

64 Clanek 11 odst. 2. Statut ze dne 14. 9. 2022. Komoditni burza Praha [online]. Praha: KBP, 2022
[cit. 23. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.kbp.cz/dokumenty/

6 Clanek 3 odst. 1 pism. c). Statut ze dne 12. 4. 2012. Komoditni burza Ricany [online]. Riany:
KBR, 2012 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.burzaricany.cz/upload/statut-komoditni-
burzy-ricany.pdf

6 Clanek 5 odst. 3. Statut ze dne 19. 10. 2017. Ceskomoravska komoditni burza Kladno [onling].
Kladno: CMKB, 2017 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.cmkbk.cz/legislativapredpisy/status/

67§ 17 odst. 2 zakona ¢&. 299/1992 Sb., o komoditnich burzach.

88 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Toméa$ ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzich: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 78-81.

69 § 25 odst. 4 zakona ¢&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.
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Osoby s pravem tucastnit se burzovniho shromazdéni lze vnitiné ¢lenit dale
do dvou skupin. Klicovym faktorem rozdéleni subjekti do kategorii je, zda
opravnéni vystupovat na burzovnim shromézdéni vznikd na zakladé¢ ZKB ¢i na
zakladé statutu. Prvni kategorie osob opravnénych ze ZKB zahrnuje burzovniho
komisafe a jeho zastupce, ktefi vykonavaji nad burzou dozor, dale pak burzovniho
dohodce uskuteciiujiciho burzovni obchody, dale ¢leny burzovni komory
dohlizejici na prubéh burzovnich obchodul, nicméné je v§ak mozné do této skupiny
zaradit i 0soby v pracovnépravnim poméru k burze plnici své pracovni povinnosti.
Druhé kategorie osob je opravnéna se burzovniho shromazdéni tiCastnit pouze za
ptedpokladu, Ze jim byla burzou v souladu se statutem a po splnéni statutem
stanovenych podminek udélena vstupenka. ZKB tak opét ponechava na samotné
burze, aby si sama upravila ve statutu, pfipadné vnitinich pfedpisech, podminky,
zpisob udéleni a vydani vstupenky. Obecné vSak plati, Ze vstupenka mize byt
udélena jakékoli fyzické ¢i pravnické osobé, ktera je opravnéna na burze
obchodovat dle § 21 odst. 1 ZKB. Ze ZKB je mozné dovozovat pravni narok na
vydani vstupenky ¢leniim burzy a pravnickym osobam dle § 21 odst. 1 pism. a) a ),
pokud splni veskeré statutem a ZKB stanovené podminky. Avsak v ptipad¢ jinych
osob, neclentt dle § 21 odst. 1 pism. b), pravni narok na vydani vstupenky neni,
burzovni komora mutze rozhodnout, Ze burzovni vstupenky vydavat nebude,
popt. ze ji konkrétni osob&é nevyda.’”® Kromé vyse zminénych je vstupenku
opravnéna ziskat i osoba, ktera na burze obchodovat viibec nemuze, a tedy je pouze
Vv pozici tzv. divaka." 1 témto osobam ze ZKB vznikd povinnost zachovat
mlcenlivost o skutecnostech, které na burzovnich shromazdéni ziskaly a maji
vyznam pro budouci vyvoj kurzii obchodovanych komodit,’? zaroven pro né plati
| zdkaz castnit se burzovnich obchodd, kde by je takto ziskané informace mohly
zvyhodnit oproti ostatnim ucastnikiim. S tim dale souvisi i zdkaz vyuziti téchto
informaci ve prospéch ttetich 0sob a po novele v roce 2011 se dodate¢né ptidal jesté
zakaz praktik obdobnych manipulacim s trhem, kupfikladu Sifeni nepravdivych

zprav, které v ZKB dosud nebylo.”

" DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 101-105.

"1 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Toméa$ ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzich: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 89-92.

2.8 25 odst. 4 zékona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

8 Davodova zprava k vladnimu navrhu zakona &. 247/2011 Sb., kterym se méni zdkon €. 229/1992
Sb., o komoditnich burzach, ve znéni pozdéjsich predpist, a zakon ¢. 222/2009 Sb., o volném
pohybu sluzeb. Parlament Ceské republiky. Poslanecka snémovna, VI volebni obdobi, snémovni
tisk ¢. 253. Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=247&r=2011
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Dalsi osoby vystupujici na burze jsou osoby opravnéné k burzovnim
obchodiim dle § 2 odst. 1 ZKB. Za 0sobu opravnénou k burzovnim obchodiim je
povazovan ten, kdo ma pravo uzavtit smlouvu K hlavnimu ¢i vedlejsimu obchodu,
jde tedy o potencialni uc¢astniky burzovniho obchodu. Teorie tyto osoby oznacuje
jako pfimé ucastniky burzovnich obchodd, a to z toho diivodu, Ze obchody jsou jimi
uzavirany jejich jménem a na jejich ucet. Obecné jimi jsou smluvni strany, které
uzaviraji burzovni obchody mezi sebou a ve vyjimeénych piipadech i dohodci, kteti
obchody povétsinou neuzaviraji, jen zprostfedkovavaji, ale mohou je vlastnim
jménem a na vlastni Giéet uzavirat, pokud to pfipousti statut burzy.’*

Do této kategorie osob spadaji dle § 21 odst. 1 ZKB z fad ¢lent burzy jeji
zakladatelé a osoby pfijaté burzovni komorou za ¢leny burzy,” dale pravnické
osoby vefejného prava ziizené zdkonem, které maji za cil regulovat komoditni trh
¢l vytvaret a chranit hmotné rezervy. Je jim kupfikladu Statni zemé&délsky
intervenéni fond, jehoz ukolem je regulovat trh se zemé&dé&lskymi surovinami.’®
Tyto dvé vySe uvedené skupiny osob jsou opravnény obchodovat piimo, bez
burzovniho zprostfedkovatele. ZKB postaveni osoby opravnéné k burzovnim
obchodliim svéfuje 1 jinym osobam, které nejsou ¢leny burzy, ale jsou opravnény
K vyrobé nebo zpracovani zbozi, které je predmétem burzovniho obchodu, anebo
k obchodu s nim ake sluzbam, jez s obchodovanim s timto zbozim souviseji
a obdrzi vstupenku na burzovni shromazdéni. Jedna se osoby, které se burzovnich
obchodll uUcastni pouze sporadicky a obchody neuzaviraji pfimo, ale pouze
prostfednictvim burzovnich dohodct.””

Naopak opravnéni k burzovnim obchodiim nejsou €¢lenové burzovni komory
jmenovani piislusnym ministerstvem, pokud nejsou ¢lenové burzy.”®

Aby osoby vyse vyjmenované mohly fakticky uskutec¢niovat obchody na
burze, je mimo jiné potieba spliiovat obecné nalezitosti, kdy se musi jednat
o0 fyzickou osobu, ktera bude dodrZovat statut burzy a burzovni pravidla. V ptipadé
pravnickych osob musi byt zvolena konkrétni jedna ¢i vice fyzickych osob, které
budou za pravnickou osobu z pozice zmocnénce vystupovat. Podminka seznameni

se a dodrZovani statutu burzy, stejné jako burzovnich pravidel, je zajist€éna u 0sob

" DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 105-107.

5§ 17 odst. 1 pism. a) a c) zakona ¢&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzéach.

76 Z&kon &. 256/2000 Sb., Zakon o Statnim zeméd&lském intervenénim fondu a o zméné nékterych
dalsich zakont (zékon o Statnim zemédélském intervenénim fondu)

78 23 odst. 1 zdkona ¢&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

8§21 odst. 1,2 a 4 téhoz zdkona.
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vyjmenovanych v § 21 ZKB pfevzetim vstupenky, ¢imz dana osoba vyjadiuje
souhlas s podrobenim se zminénym ptedpisim burzy. Vstupenky jsou vydavany
dvojiho druhu, a to podle kategorie, do které dana osoba spada. Jednéd se bud’
0 vstupenku placenou, ktera se vydava vyse uvedené skupin¢ ¢lenti burzy ve formé
zapisného a clenského prispévku. Povinnost zaplatit za vstupenku je vsak
spojena i s osobami neclend burzy, ktefi hradi poplatek za vstupenku, jakozto
nahradu za vstupni poplatek a zapisné. Druhd forma vstupenky je bezplatna, ta
nalezi tfeti, zbyvajici kategorii osob opravnénych k burzovnimu obchodu,
pravnickym osobam."®

V ptipadé€, Ze osoba vyse zminéné podminky spliiovat nebude viibec, pijde
o trvalé vyloucenti, tedy osob¢ pravo i¢astnit se vilbec nevznikne, o c¢emz burzovni
komora vyda rozhodnuti. V ptipadé, Ze podminky v minulosti jiz splnény byly, ale
souCasn¢ nastane ZKB znamé skutecnost zamezujici osobé ucast na burzovnich
obchodech, kuptikladu dojde k prohlaseni konkursu na majetek osoby opravnéné,
ktera je v padku ¢i ji byla odebrana vstupenka na burzovni shromézdéni. To miize
nastat v ptipad¢, ze drzitel vstupenky porusi nékteré z podminek pro jeji vydani,
tedy nezaplati ¢lensky piispévek, anebo se osoba béhem burzovnich obchodii chova
nedestng,®® v t&chto piipadech pijde pouze o pozastaveni moznosti Gicastnit se
burzovnich obchodl na ZKB stanovenou dobu. U prohlaseného konkursu to jsou
dva roky, v ptipadé nezaplaceni ¢lenského piispévku pak do doby jeho uhrazeni
a Vv ptipadé zamezeni necestného chovani je to do té doby, nez osob& opravnéné
informace ji znama vyjde vefejné najevo. Posledni ptipad vylouceni z burzovnich
obchodu dle § 22 ZKB je situace, kdy dojde ze strany burzovniho komisate béhem
vykonu dozoru k odejmuti prava ucastnit se burzovnich obchodl, jedna se
0 docasné vyloudeni.®

Zvlastni kategorii osob, které se vyskytuji na komoditnich burzach jsou
dohodci, kterym se budu podrobnéji vénovat v nasledujici kapitole 3. 3. 1. Burzovni
dohodce a jiné subjekty, které vystupuji v burzovnim obchodu, béhem jeho
zO¢tovani a vyporadani, a to pouze fakultativné v piipadech, kdy nedochazi

Kk pInéni zavazki piimo, ale skrze banku ¢i zac¢tovaci centrum. Vice se fungovani

" DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 120-123.

80 § 25 odst. 3 zékona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

81 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Toméa$ ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzich: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 102-107.
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a ¢innosti zGcétovacich center budu zabyvat v kapitole 3. 4. 1 Primé a zuctovaci

obchody.®?

3.3.1. Burzovni dohodce

Burzovni dohodce je osoba, ktera je ze ZKB opravnéna zprostfedkovat
obchod, ale neni smluvni stranou, nepfislusi mu tedy burzovni obchod uzavtit. Aby
se osoba mohla stat burzovnich dohodcem musi se zc¢astnit vybérového fizeni
vypsaného burzovni komorou, spliiovat zakonné pozadavky a byt jmenovana
burzovni komorou s pfedchozim souhlasem burzovniho komisare. Dohodcem se
muze stat pouze fyzickd osoba, starSi 21 let, zplsobila k pravnim ukonim
a s dostateCnou odbornou zpusobilosti, kterou prokéaze slozenim zpisobilostni
zkousky pted komisi jmenovanou ptislusnym ministerstvem. Sama burza si vydava
pravidla pribéhu a vykonu odborné zkousky. Kromé vyse zminéného je zapotiebi,
aby se jednalo o osobu bezithonnou® dle pozadavki § Sa ZKB, tedy v ptipadé
fyzickych osob, aby nebyla pravomocné odsouzena za Umyslny trestny c¢in
spachany v souvislosti s podnikanim anebo s pfedmétem a druhem burzovnich
obchodi, které jsou na burze provozovany. Poéet mist pro burzovni dohodce neni
stanoven, ale ZKB piedpoklada, Ze bude stanoven burzovni komorou. Z tohoto
vyplyva, ze komoditni burza nemusi institut burzovnich dohodct viibec vyuzivat.

Vedle zprosttedkovavani burzovnich obchodll je mozné, aby burzovni
dohodce vykonaval i jinou vydéle¢nou ¢innost, ktera souvisi s obchodem, vyrobou,
zpracovanim nebo uzitim komodit, které jsou pfedmétem burzovnich obchodt.
Tato moznost byla do ZKB vloZena novelou ¢. 105/1995 Sb., a to z diivodu, Ze
zejména u malych ¢i nove zaloZzenych burz je dohodné, jakoZzto jediny zdroj ptijmii,
nedostacujici. Z tohoto diivodu byl do této doby na komoditnich burzach pocitovan
vyrazny nedostatek burzovnich dohodcti a byly zde i zna¢né obtiZze v obsazovani
volnych mist. To v disledku znamenalo, Ze burza jako takova nebyla schopna fadné
napliovat sviij ucel, protoze kupiikladu dle ustanoveni § 23 odst. 1 ZKB maji osoby
opravnéné k burzovni obchodiim dle § 21 odst. 1 pism. b) ZKB moZznost obchod
uzaviit jen prostfednictvim burzovnich dohodcti.8* ZKB v piivodnim znéni z roku

1992 vyslovné zakazoval osobam ve funkci burzovnich dohodci provozovat

82§ 21 odst. 3 zékona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.
8 Podminka bezihonnosti je zakotvena v § 40 odst. 2 téhoZ zdkona.
8 Duvodova zprava k vladnimu navrhu zdkona &. 105/1995 Sb., kterym se méni a dopliiuje zakon
&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach, ve znéni zakona &. 216/1994 Sb. Parlament Ceské
republiky. Poslanecka snémovna, I volebni obdobi, snémovni tisk ¢. 1548. Dostupné
z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=105&r=1995
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jakoukoli jinou podnikatelskou ¢innost, zastavat funkce ve statutarnich organech
pravnickych osob nebo byt v zaméstnaneckém poméru. Takto formulované
ustanoveni ZKB mélo za cil ochranit konkurenceschopnost a férovost burzy a jeji
¢innosti.

Burzovni dohodce jiz mize provozovat jinou vydéleénou ¢innost, ale pouze
za predpokladu, Ze to umoznuje statut. Je zapotiebi dodatecné ziskat souhlas
burzovni komory a burzovniho komisare. Mimo to, je také v pravomoci burzy
zpétvzeti tohoto souhlasu, v takovém piipadé musi byt jina vydéle¢na Cinnost
bezodkladné ukoncena. K zpétvzeti souhlasu by kuptikladu mohlo dojit za situace,
kdy burzovni dohodce uzaviral obchody na zdkladé mu z funkce znadmych
informaci, které vSak doposud nebyly uvefejnény v jeho prospéch, tim by doslo
k zna¢né nerovnosti mezi obchodniky a negativné by to ovlivnilo hospodatrskou
soutéz.

Dale z diivodu ochrany hospodaiské soutéze a rovnosti soutéziteld jsou
dohodci provozujici jinou vydélecnou ¢innost zplisobem upravenym ve statutu
vedeni ve zvlastnim seznamu, ktery je vefejné k dispozici K nahlédnuti
potencialnim klientim a obsahuje informace o jakou jinou vydéle¢nou ¢innost se
jedna a jakou pozici ¢i jaké postaveni dohodce zastava. Potencialni klient ma tedy
moznost si pfed uzavienim smlouvy o zprostiedkovani zjistit, zda mezi nim
a dohodcem nemtize piipadné dojit ke stfetu zajmi.® Zaroveii ZKB témto
dohodctim zakazuje u¢ast v burzovni komote ¢&i funkci rozhodce.%®

K ukonceni ¢innosti burzovniho dohodce dochazi vzdanim se jeho funkce,
které je zapotiebi podat pisemné, fadné jej odtvodnit a dorucit burzovni komote
nejméné 3 mésice pied koncem jeho ¢innosti. Dalsim zpisobem ukonceni ¢innosti
burzovniho dohodce je jeho odvolani burzovni komorou z dtvodu naplnéni
predpokladii uvedenych v ustanoveni § 32 odst. 2 a 3 ZKB. Pajde o poruSeni
povinnosti, poruseni povinnosti zavaznym zptisobem anebo opakované, eventualné
pokud nevykondva zprostiedkovatelskou €innost po dobu nejméné tiech mésici
vibec. Vydani rozhodnuti o odvolani je v kompetenci burzovni komory, ktera ji
vsak mize delegovat na ji zfizeny burzovni vybor.” K tomu doslo kuptikladu ze

strany burzovni komory u Ceskomoravské komoditni burzy Kladno, ktera tuto

8 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Toméa$ ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzich: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 162-165.

8 § 32 odst. 4 az 6 zakona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

87§ 14 odst. 1 tamtéz.
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pravomoc &aste¢né prenechala disciplinarnimu burzovnimu vyboru,® stejné jako
burza Power Exchange Central Europe, a. 5.2° Rozhodnuti o odvolani dohodce musi
byt organem, ktery rozhodnuti vydal, f4dné odivodnéno a dohodce ma pravo
pozadovat prezkum tohoto rozhodnuti soudem.

Navrh na odvolani musi byt opatien souhlasem burzovniho komisare, ktery
ho vsak mize i sam podat. Pro zavazné poruSeni povinnosti dohodcem (tyka se
zejména zakladnich pravidel obchodovani, poskozovani burzy aj.) ¢i opakované
porusovani uvedené v odstavci 3 je ZKB upraven piisnéjsi rezim, Ktery s vydanim
rozhodnuti o odvolani spojuje 1 dobu, 3 roky, po kterou se dohodce nemiize o tuto
funkci znovu uchézet, a to na zadné komoditni burze spadajici pod plsobnost
ZKB.% V neposledni fadé ¢innost dohodce konéi i pravomocnym rozhodnutim,
kterym byl dohodci zakazan vykon ¢innosti.%!

ZKB rozeznéva vedle burzovnich dohodcti i skupinu dohodct soukromych,
ktefi zprostfedkovavaji burzovni obchody na zakladé Zivnostenského povoleni.®?
Konkrétné se bude jednat o provozovani zivnosti volné ohlasovaci dle ustanoveni
§ 25 zakona ¢. 455/1991 Sb., o Zivnostenském podnikani (dale jen ,,Zivnostensky
zakon), ke které neni dle tohoto zakona kromé vSeobecné podminky plné
svépravnosti a bezahonnosti,®® zapotebi splnit zddné odborné &i zpiisobilostni
pozadavky. Z tohoto divodu ponechava ZKB na burze, aby si ve svém statutu
podrobnéji upravila, zda vibec umozni soukromym dohodciim na burze
vystupovat, a jaké pozadavky, Vv jakém rozsahu, po nich budou vyzadovany.
Specifikem oproti dohodciim burzovnim je, ze soukromym dohodcem miize byt
i pravnicka osoba,® jinak dle ustanoveni § 23 odst. 3 ZKB plati pro obé& skupiny
dohodcii stejné povinnosti. Kupiikladu Ceskomoravska komoditni burza Kladno
vyuziva pouze institut soukromého dohodce, a to pouze pravnické osoby, ktera
musi byt zaroven jejim ¢lenem a klade na tyto osoby stejné pozadavky jako ZKB

na dohodce burzovni,? obdobné tomu tak je i u Komoditni burzy Rigany, zde je

8 Clanek 12 odst. 1. Statut ze dne 19. 10. 2017. Ceskomoravska komoditni burza Kladno [onling].
Kladno: CMKB, 2017 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.cmkbk.cz/legislativapredpisy/status/

8 (Clanek 4.24. Statut ze dne 13. 10. 2021. Power Exchange Central Europe [online]. Praha PXE,
2021 [cit. 23. 3. 2023]. Dostupné z: https://pxe.cz/cs/komoditni-trh/pravidla-a-predpisy

% DEDIC, Jan, Josef BARAK a Toma§ ZAGAR. Zdkon o komoditnich burzdch: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 173-175.

918 29 odst. 7 a 8 zdkona &. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

92.§ 23 odst. 2 a 3 tamtéz.

93§ 6 zdkona ¢. 455/1991 Sb., o zivnostenském podnikani.

% DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 132-133.

% Clanek 10. Statut ze dne 19. 10. 2017. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [onling]. Kladno:
CMKB, 2017 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/legislativapredpisy/status/
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moznost ziskani funkce soukromého dohodce zptistupnéna i pro fyzické osoby
a statut hovoii o pouhé odborné zpusobilosti, zkouska na zaklad¢é statutu ani
burzovnich pravidel neni vyzadovéna.%

Obecné lze fici, ze ukolem dohodct je osobné obstaravat zalezitosti jinych
0sob a na zakladé piijatého pokynu vyhledat pro tyto osoby jiného potencialniho
ucastnika burzovniho obchodu. Zaroven je dohodce opravnén zprostiedkovat
obchod pouze s jemu ptidélenymi komoditami burzovni komorou. Vztah mezi
zprostfedkovatelem  a klientem vznika na zakladé uzaviené smlouvy
o0 zprostiedkovani, kterda se fidi obecnou tUpravou obsazenou v obCanském

zékoniku,®’

avSak modifikovanou o ustanoveni § 30 a 31 ZKB. Pod pojmem
zprosttedkovani chapeme faktickou c¢innost dohodce sméfujici k obstarani
vhodnych moznosti k uzavieni smlouvy, burzovniho obchodu, pro klienta s tieti
osobou, a to tak, aby mél klient redlnou moznost burzovni obchod uzaviit.
Zprostiedkovatelska ¢innost dohodce je vzdy za uplatu, nalezi mu za ni odména
vV podob¢ dohodného. Aby zprostfedkovateli vznikl narok na odménu, je dle znéni
§ 31 odst. 1 ZKB zapottebi, aby skutecné doslo k uzavieni obchodu mezi jeho
klientem a tfeti osobou, tedy nepostaci pouhé vyhledani vhodnych osob pro klienta.
Co se tyce obsahovych nalezitosti, je zapotiebi, aby smlouva obsahovala vyse
uvedené, tedy povinnost dohodce zprostfedkovat burzovni obchod, a to bud’ presné
smluvné vymezenym zpisobem, nebo bude zprostiedkovani formulovano obecné,
dale povinnost klienta zaplatit dohodci dohodné. Vysi dohodného uréuje dle ZKB
burzovni komora se souhlasem burzovniho komisare.%

Vedle primarni povinnosti burzovniho dohodce zprostfedkovat obchod je
dohodce dale povinen vést obchodni knihu, ve které vede zdznamy jim
zprostfedkovanych obchodd, ale 1 obchodl, které odmitl zprostfedkovat
z divodného podezieni, ze dana osoba nepostupuje v souladu se ZKB nebo
burzovnimi ptedpisy ¢i je platebné neschopnd. Evidence 1 odmitnutych

zprostiedkovani je klicova z dlivodu prezkoumatelnosti, tedy zda dohodce neodmitl

% Clanek 10-12. Statut ze dne 12. 4. 2012. Komoditni burza Ricany [online]. Ri¢any: KBR, 2012
[cit. 14. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.burzaricany.cz/upload/statut-komoditni-burzy-
ricany.pdf

97 Cast &tvrta, hlava druha, dil paty, oddil druhy Zprostfedkovani.

% PETROV, Jan, VYTISK, Michal, BERAN, Vladimir a kol. Obcansky zdkonik, 2. vyddni
(1. aktualizace, 2022) [online]. Praha: C. H. Beck, 2019, § 2445-2454 [cit. 21. 2. 2023]. Dostupné
z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgjpw2nrqldys443cl4zdamjsl44dsx3gmyzdinbv#
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potencialniho klienta bezdivodné. Dale je povinen vydat po uzavieni obchodu
zG¢astnénym stranam zavérkovy list obsahujici dohodnuté obchodni podminky.%®

V ptipad¢, ze klient udéli burzovnimu dohodci plnou moc, je dohodce za
pfesn¢ vymezenych podminek opravnén za klienta burzovni obchod nejen
zprostiedkovat, ale i uzavtit. Burzovni obchod uzavira jménem a na ucet Klienta.
Napftiklad tuto moznost ve svych burzovnich pravidlech zakotvuje Komoditni
burza Praha.'%

Do specifického poméru se osoba dohodce mlze dostat v piipadé, ze uzavie
s klientem komisionaiskou smlouvu.’®® Osoba komisionate, i kdyz stejné jako
zprostiedkovatel obstarava zalezitosti jinych 0sob, vystupuje v burzovnim obchodu
jako smluvni strana svym jménem a sam obchod i uzavira, ne vSak na vlastni ucet,
ale na ucet komitenta. Za to mu stejné jako zprostiedkovateli nalezi odména.%
Vlastnim jménem komisionaf vystupuje z toho divodu, Ze osoba komitenta neni
dle ZKB zpiisobila tcastnit se burzovnich obchodd, tedy neni osobou opravnénou
burzovni obchod uzaviit. Z tohoto divodu o téchto osobach mluvime jako

0 nepiimych téastnicich burzovnich obchodi. 1%

3.4. Druhy burzovnich obchodii

Burzovni obchody smluvni strany uzaviraji z riznych diivoda, kuptikladu
aby realizovaly svoji obchodni ¢innost, tedy kupujici ma fakticky zajem komoditu
ziskat pro svoji potfebu, anebo maji smluvni strany zdjem do komodit pouze
investovat a nasledné tézi z Casovych rozdili ve vyvoji kurzi. Motivem vSak muze
byt i obava z hrozici ztraty plynouci z uzavieného obchodu, pak mtze dochézet
k sekundarnimu uzavirani obchodi majici charakter zajisténi se proti kurzovnimu
riziku.

Burzovni obchody lze diferencovat do tii zakladnich skupin, a to podle

kritéria doby plnéni, sledovaného zajmu a zptisobu vyporadani. Mimo tyto zakladni

9 DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 131-132.

100 Glanek 1 bod 1 pism. b). Burzovni pravidla: ¢ast 3. Pravidla ¢innosti dohodcii ze dne 28. 4. 2022.
Komoditni burza Praha [online]. Praha: KBP [cit. 17. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.kbp.cz/dokumenty/

101 Cast &tvrta, hlava druhd, dil paty, oddil treti Komise zédkona ¢. 89/2012 Sb., ob&ansky zékonik.
102 PETROV, Jan, VYTISK, Michal, BERAN, Vladimir a kol. Obcansky zékonik. 2. vydani
(1. aktualizace, 2022) [online]. Praha: C. H. Beck, 2019, § 2455 [cit. 21. 2. 2023]. Dostupné
z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgjpw2nrql4ys443cl4zdamjsl44dsx3gmyzdinjv#

18 DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 108-110.
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skupiny lze burzovni obchody vselijak kombinovat na dalsi druhy, pravé z divodu
dosazeni kyzeného cile, ktery obchodnik v ramci své obchodni strategie sleduje.
Jednotlivé druhy obchodt se rozlisuji spise v teorii, po nahlédnuti do platné
pravni upravy zjistime, ze ZKB pojmenovava pouze jeden ze skupiny obchodd, a to
obchody terminované. Vycet a vymezeni jednotlivych druhti obchodu, které jsou
mozné na burzach uskute¢novat, ponechava ZKB na burze, aby si je sama upravila

v zakladatelské smlouvé, statutu,*®*

ale jsou zapisovany kuptikladu i do obchodniho
rejstiiku. Pi1 nahlédnuti do téchto listin je patrné, Ze veskeré z nize uvedenych
druh@i burzovnich obchodil je moZné na burzach v Ceské republice uzavirat.
Podrobnéjsi upravu, tedy jiz jednotliva pravidla obchodovani jsou pak obsazena

V burzovnich pravidlech.

3.4.1. Primé a ziuctovaci obchody

Prvnim kritériem, dle kterého lze burzovni obchody roz¢lenit, je zptsob
plnéni, a to na obchody ptfimé, kdy si strany plni sobé navzajem, tedy kupujici
zaplati ujednanou cenu piimo prodavajicimu a ten na oplatku dodd zbozi
kupuyjicimu. O néco slozitéjs§i situace nastavd u obchodli zuctovacich
(clearingovych), kdy mezi strany burzovniho obchodu vstupuje tfeti subjekt
v podob¢ banky ¢i zacétovaciho centra a provadi fyzické ¢i financéni zuctovani
burzovnich obchodt stran.!%® Tento tfeti subjekt vystupuje jako zprostfedkovatel
mezi prodavajicim a kupujicim, kdy jeho tkolem je zajistit, aby smluvni strany
dostaly svych zavazkd vici sobé a aby obchod v potfadku probéhl. Banka nebo
zactovaci centrum tedy nejen ze zaétovava vzajemné provedené burzovni obchody,
ale také ve vztahu k prodavajicimu vyplaci kupni cenu a ve vztahu ke kupujicimu
ma postaveni vétitele, obdobné tomu tak bude v ptipadé fyzického vypotradani, kdy
clearingové centrum odpovida i za realnou dodavku dané komodity.'% Ve vysledku
1ze fici, ze ptitomnost dal$iho subjektu pii burzovnich obchodech do zna¢né miry
eliminuje hrozici rizika v podobé nedostatku finan¢nich prostedki potiebnych na
kryti zavazkt na burze vzniklych, ale i riziko v podob¢ piipusténi k obchodovani
o0sob, které nejsou v dostatecné platebni schopnosti. Tim se zajistuje vy$si mira
efektivity, ale pfedev§im se zvySuje pravni jistota na strané ucastniki obchodu,

Vv dnesni dobé se burza bez jejich tcasti neobejde. Nejcasteji se zuctovaci centrum

1048 3 odst. 3 pism. d) a § 4 odst. 1 pism. b) zakona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

105 DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 150-153.

106 DEDIC, Jan, Josef BARAK a Tomas ZAGAR. Zikon o komoditnich burzéch: (komentdr). Praha:
SEVT, 1992, str. 118-122.
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¢1 banka vyskytuji u terminovanych obchodt, ale nejsou vyjimkou ani na trzich
promptnich, pravé z divodl vyse zminénych vyhod.

Jakym zplisobem burza provadi vyporadani burzovnich obchodt ponechéva
ZKB na vlastni tpravé burzy, jedna se o povinnou nalezitost statutu burzy,
podrobnéjsi uprava je nasledné€ rozpracovana v burzovnich pravidlech, kterou maji
osoby opravnéné k burzovnim obchodéim povinnost dodrzovat.'®” P¥ikladem
zuctovaciho centra/banky u nds v oblasti komodit je kuptikladu UniCredit Bank
anebo Raiffeisenbank, které svym klientaim poskytuji clearingové sluzby v oblasti
trhu s elektiinou, plynem. Zaroven je i dost Casté, ze sama burza Si zfizuje
clearingové centrum, které lze vyuzit v ptipad¢ jakéhokoli obchodu uskute¢néného
na dané burze, tedy ze strany ucastnikll neni zapotiebi zfizovat Ucty u bank
nabizejicich clearingovou sluzbu, ale Gty si zfidi pfimo u ztétovaciho centra burzy.
Ptikladem burzy, kterd ma ztizené vlastni clearingové centrum je Komoditni burza
Ric¢any® ¢ Ceskomoravska komoditni burza Kladno.'® Zvl4st stoji burza Power
Exchange Central Europe, a. s., ktera spolu s dal$imi ¢leny vyuziva sluzby

clearingového centra European Commodity Clearing (ECC).°

3.4.2. Efektivni a spekulativni obchody

Dalsi déleni burzovnich obchodu je z hlediska zaméru neboli sledovaného
ekonomického ditvodu smluvnich stran, tedy pro¢ zamysleji obchod uzavtit. Zajem
stran tak smétuje bud’'to k pfedmétu plnéni, pak se dle teorie bude jednat o obchod
efektivni, anebo bude zajem stran sméfovat pouze na zisk ziskany ze spekulaci
s poklesem ceny.!!! Takovéto obchody se oznaduji jako spekulativni a nejéastéji
jsou spojovany s obchody terminovanymi a s vysokou mirou rizika, ktera je pfi
uzavirani provazi. Cilem spekulativnich obchodi je totiz v kratkém casovém useku
s ohledem na vyvoj ceny komoditu prodat ¢i nakoupit, a to dfive, neZ nastane

smluvena doba plnéni. Pro spekulativni obchody je typicka dobra znalost trhu

107°§ 24 odst. 1 pism. b) zdkona ¢&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzich.

108 Clanek 27. Statut ze dne 12. 4. 2012. Komoditni burza Ric¢any [online]. Ri¢any: KBR, 2012
[cit. 14. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.burzaricany.cz/upload/statut-komoditni-burzy-
ricany.pdf

19 Verejny rejstiik a Sbirka listin. Vypis z obchodniho rejstitku: Burzovni ziictovaci centrum, s. 1. 0.
[online]. Praha: Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, c2023 [cit. 23. 3. 2023]. Dostupné
z: https://or justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=473383&typ=PLATNY

110 Clanek 22. Pravidla obchodovani (Burzovni pravidla) ze dne 14. 9. 2022. Power Exchange
Central Europe, a. s. [online]. Praha: PXE [cit. 28. 2. 2023]. Dostupné
z: https://pxe.cz/file/a3fcf12d-9b1b-400d-a098-eddda370f79a/pxe-pravidla-obchodovani.pdf

WL DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 169-171.
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s vybranou komoditou, toho lze nejlépe docilit pomoci analytickych ptistupt, které
slouzi ke zkoumani a predikci vyvojové tendence kurzu dané komodity na trhu.!2

Specidlnim  druhem  spekulativnich ~ obchodd  jsou  obchody
diferen¢ni/rozdilové, spiSe znamé pod oznacenim CFD (contract for difference),
které neznéji na dodani zbozi, ale pouze na zaplaceni rozdilu mezi smluvenou cenou
zbozi a jeho redlnou trzni hodnotou v dobé dodani. Dojde-li tedy k poklesu trzni
ceny oproti cené diive smluvené, plati rozdil kupujici, jestlize naopak trzni cena
v dob¢ dodani stoupne, zaplati rozdil prodavajici. Svoji povahou by se tento druh
burzovnich obchodii dal povazovat za sazku, protoze smluvni strany mezi sebou
uzaviou pouze simulovanou kupni smlouvu. AvSak z divodu hospodarského
vyznamu, kterym se tyto obchody vyznacuji a osobami, které je uzaviraji,
podnikatelé navzdjem V rdmci své podnikatelské Cinnosti, je nelze povazovat za
sazku, a tedy ustanoveni o sazce se zde neuplatni.'*® Tato skuteénost je dilezita
zejména z ddvodu objasnéni piipadnych pochybnosti o moznosti soudni

vymahatelnosti zadvazku jednou ze smluvnich stran.!*

3.4.3. Promptni a terminované obchody

Clenéni burzovnich obchodi dle hlediska doby plnéni rozdélujeme obchody
na promptni a terminované. Klicovym faktorem je zde doba, kdy dojde k splnéni
zavazkl stanovenych smluvnimi stranami ve smlouvé. Jak jsem jiz vyse
v piedeslych kapitolach naznadila, jestlize se s komoditami na burze obchoduje
ptimo, obchoduje se v tom ptipad¢ s fyzickym zbozim ur¢itého druhu a bude se
uzavirat promptni obchod se spotovymi cenami, tedy obchod uzavieme v urcitém
momentu za aktualni trzni cenu. Ve velice kratké dobé dojde k uzavieni obchodu,
ale ik jeho vypofadani, tedy zaplaceni smluvené ceny a piedani zbozi. Je zde
stanoven pouze izky ¢asovy ramec pro zaplaceni a prevzeti zbozi.!*

V piipadé obchodovani s podkladovym aktivem neptimo se bude jednat
0 obchod terminovany, a to bud’ terminovany obchod pfimy (futures kontrakt),
anebo podminény terminovany obchod (op¢ni kontrakt). Tyto obchody spadaji

mezi jedny z nejuzivanéj$ich smluvnich typti na burze.

112 NESNIDAL, Toma§ a Petr PODHAIJSKY. Obchodovini na komoditnich trzich: privodce
spekulanta. 2., rozs. vyd. Praha: Grada, 2006. Investice, str. 38-48.

113 § 2879 zékona ¢. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik.

14 yvYTISK, Michal, Jan PETROV, Vladimir BERAN a Kkol. Obcansky zdkonik 2. vyddni
(1. aktualizace, 2022) [online]. Praha: C. H. Beck, 2019, § 2879 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembsgjpw2nrql4ys443cl4zdamjsl44dsx3gmyzdgnzz#

US pAVLAT, Vladislav. Kapitdlové trhy. [Praha]: Professional Publishing, 2003, str. 39.
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Pfedmétem terminovaného obchodu je urc¢ita komodita, kterda nemusi
fyzicky jeste ani existovat. Dalsim specifikem je Casovy rozdil mezi dobou uzavieni
smlouvy a jejim vyporadanim, kdy K vypotadani dojde az v budoucnu, v ptesné
stranami smluvné stanoveném terminu.'® To je jednim z divodi, pro¢ je cena za
vybranou komoditu zpravidla vys$si nez v ptipadé uzavieni promptniho obchodu,
do ceny terminovaného obchodu jsou totiz zahrnuty i naklady na skladovani ¢i
dopravu. Dale jsou terminované obchody charakteristické tim, Ze s komoditou se
obchoduje neptimo, ackoli uzaviené futures kontrakty znéji na konkrétné vymezené
mnozstvi zbozi, ve skutecnosti jde spiSe o hodnotu dané smlouvy. Tomu pfisuzuje
i fakt, ze pred stanovenym datem plnéni dojde k zruSeni ptivodniho obchodu
auzavieni nového (tzv. protiobchodu). Nedochédzi vSak k zruseni smlouvy
V pravnim slova smyslu, vzadjemnd prava a povinnosti smluvnich stran stéle trvaji,
pouze zanikd zavazek té smluvni strany, kterd protiobchod ucinila. VySe popsané
by nebylo mozné realizovat bez Ucasti zictovaciho centra, jakozto tfetiho subjektu
vystupujiciho mezi smluvnimi stranami.*!’

Na pomezi mezi promptnim a terminovanym obchodem stoji obchody
dodavkové!® (tzv. forward kontrakty), kdy se v podstaté jedna o burzovni obchod
S posunutou dobou plnéni k ur¢itému datu. Svoji povahou se jedna o nejjednodussi
druh derivatt, jehoz znakem je nestandardizovanost, coz znamend, ze smluvni
strany si musi pro kazdy konkrétni pfipad sjednavani forwardi dohodnout smluvni
podminky daného obchodu. Spole¢né znaky sterminovanymi obchody maji
forwardy vysSe zminéné posunuti doby plnéni zavazki, ale také neexistenci
pfedmétu plnéni v dob& uzavieni smlouvy. AvSak na rozdil od terminovanych
obchodii maji smluvni strany v imyslu sviij zdvazek v budoucnu splnit.!°

Vyhody uzavirani forward kontraktl jsou jak na stran¢ kupujiciho, tak
prodavajiciho. Kupujici jeho uzavienim ziskav4 jistotu, Ze ve smluvené dobé¢ ziska
predmétné zbozi za smluvenou cenu, bez ohledu na aktuélni kolisani spotovych cen
na promptnim trhu, a naopak prodavajici pfi spravné spekulaci vyvoje kurzu dané

komodity ziskava jistotu zisku.

116 TMEJ, Petr a Romana KRIZOVA. Prirucka ispésného obchodovani na komoditnich trzich pro
zacinajici investory. Praha: EKopress, 2014, str. 13-14.

W DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 174-175.

118 Tamtéz, str. 165-166.

119 K ARFIKOVA, Marie. Teorie financniho prava a finanéni védy. Praha: Wolters Kluwer, 2017.
Pravni monografie (Wolters Kluwer CR), str. 271-272.
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3.4.4. Dalsi zvlastni druhy terminovanych obchodi

JiZz jen velmi stru¢né bych rada zminila dal§i druhy obchodt, které se na
komoditnich burzdch mohou vyskytovat. Témi jsou kuptikladu obchody
hedgingové neboli kryci, obchody prolongacni, opéni ¢i obchody arbitrazni.

Hedgingové obchody jsou povazovany za zvlastni druh terminovaného
obchodu, ktery vsak sleduje rozdilny cil. Nej¢astéji jsou uzavirany samotnymi
producenty komodit, jejichz primarnim cilem je prodat ¢i nakoupit komoditu na
promptnim trhu za co nejlepsi cenu. Tito producenti vSak z divodu snizeni
hroziciho rizika z budouciho pohybu cen na promptnim trhu uzaviraji i dalsi
obchody hedgingové, které jim v ptipadé naplnénich obav pokryji zcela nebo
alespon z ¢asti ztratu z promptniho obchodu. Jde tedy ve vysledku o kombinaci
nékolika kupnich smluv jak na terminovaném, tak na promptnim trhu.?°

Vyznam obchodlii prolonga¢nich je obdobny jako u vySe zminéného
hedgingového obchodu, tedy obchod ma zajistit potencialné hrozici riziko plynouci
Z jin¢ho obchodu, u kterého se blizi doba splnéni zavazku, kdy cena se neubira
o¢ekavanym smérem. Uzavienim obchodu nového na promptnim trhu s téze
osobou se prolonguje, prodlouzi, doba plnéni zdvazku. Rozdil mezi hadgingovym
a prolongacni obchodem je v tom, Ze tyto typy obchodii neuzaviraji producenti, ale
spiSe spekulanti. Stejné tak je rozdilny smluvni typ, ktery se uzavira, prolongaéni
obchody maji zvlastni charakter, na kterém se fada autorii neshoduje, av§ak nejvice
znakli ma tento typ burzovniho obchodu spole¢ny se zavislymi smlouvami, které
sleduji jeden hospodatsky zajem.?!

Op¢ni obchody piedstavuji dnes nejéastéjsi druh terminovanych obchoda
podminénych, které mohou mit povahu obchodu spekula¢niho, ale i obchodu
zajistovaciho. Op¢ni obchod ma nejcastéji formu vedlejsSiho ujednani a je soucasti
primarni kupni smlouvy burzovniho obchodu smluvnich stran.!?? Kupujici tak
uzavienim burzovniho obchodu ziskéava pravo koupit komoditu za smluvenou cenu
Vv urc¢itém obdobi. Na druhou stranu prodavajicimu, ktery se timto ujednani zavéazal
Kk povinnosti plnit vii¢i kupujicimu v piipadé uplatnéni opce, za to nalezi odména

ve formé¢ opc¢ni prémie. Dulezité je v opcnich obchodech vyzdvihnout, Ze kupujici

120 KOWALSKI, Chuck. Hedging in Commodities and How it Works. The Balance-Make Money
Personal [online]. New York City: The Balance, 4. 3. 2021 [cit. 25. 2. 2023]. Dostupné
z: https://www.thebalancemoney.com/hedging-in-commodities-809379

121 DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 215-220.

122 Tamtéz, str. 203.
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ma pouze pravo pozadovat splnéni obchodu, nikoli povinnost.}?® To znamena, Ze
Vv piipad¢, ze kupujici nevyuzije pravo opce, tedy uskutecnit obchod, jeho jedinym
nakladem bude zaplacena opcni prémie, kterd se stavd ziskem prodavajiciho
Z op¢niho obchodu. Vyse popsana situace je prvnim ze dvou zékladnich druhti opci,
a to opce kupni (call options) spojena s pravem nakupu, druhou opac¢nou variantou
je opce prodejni (put options) s pravem prodeje komodity za smluvenou cenu
a k ur¢itému datu.?

Arbitrazni obchody, dnes zname spiSe jako spready, jsou uskute¢iiované
sjednou a tou samou komoditou béhem velice kratkého okamziku, nékdy
I soubézn€. Dochazi kuzavirani dvou samostatnych kupnich smluv na
terminovaném trhu jednou osobou, pfi¢emz s opaénym smluvnim postavenim,
jednou obchodnik vystupuje jako prodavajici a podruhé jako kupujici. Obchodnik
tedy pfi planovaném nakupu komodity zaroven planuje tu samou komoditu i prodat.
Obchody se spready jsou hned nékolika druhti, kuptikladu vnitro-trzni obchody
(intra-market), pti kterych dochazi k prodeji stejné komodity s rozdilnym Casem,
obdobim nakupu. Obchodnik tak téZi z rozdilu v cendch komodit z riznych mésici
nakupu. Dal$im druhem spreadu je mezi-burzovni (inter-exchage) spread, tento
druh obchodl spociva ve znalosti pohybl cen komodit na vice komoditnich
burzach. Je tedy mozné nakoupit komoditu na jedné burze s cilem ji prodat na druhé
se ziskem. Ttetim, specifickym druhem spreadu je spread mezi-trzni (inter-market),
Ktery pokryva riziko plynouci zndkupu tim, Ze obchodnik souéasné proda
komoditu, ktera je podobna (zlato a stiibro, pSenice a kukutice) s vidinou, Ze trh
s nim nakoupenou komoditou bude do budoucna silngjsi, tedy pti budoucim prode;ji

je vyssi pravdépodobnost vétsiho zisku neZ u komodity prodané.?®

3.5. Cena burzovniho obchodu a kotace

Cena burzovniho obchodu se jako u jakékoli jiné smlouvy sjednava
konsensem smluvnich stran, tedy je na kupujicim a prodavajicim za jakou cenu
budou ochotni pfedmétné zbozi nakoupit a prodat. Ve vyjimecnych piipadech je
mozné, ze dojde k deformaci trzniho vyvoje ceny ze strany statu, kupiikladu

stanovenim pevné cCastky za standardizované mnozstvi dané komodity bez

123 VESELA, Jitka. Investovani na kapitalovych trzich. Praha: ASPI, 2007, str. 239-247.

124 K ARFIKOVA, Marie. Teorie financniho prava a finanéni védy. Praha: Wolters Kluwer, 2017.
Pravni monografie (Wolters Kluwer CR), str. 271.

15 KOWALSKI, Chuck. Trading Commodity Spreads. The Balance-Make Money Personal
[online]. New York City: The Balance, 28. 11. 2021 [cit. 25. 2. 2023]. Dostupné
z: https://www.thebalancemoney.com/trading-commodity-spreads-809350
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moznosti odchyleni se od ni. AvSak na tvorbé ceny komodit na burze, kterd je
pfedmétem obchodu, se odrdzi i celd tada faktori, v prvni fadé stejné jako
u jakéhokoli jiného trhu se na utvafeni ceny podili poptavka a nabidka po vybraném
zbozi. Cim vice bude riist poptavka po komoditach, tim vys$§i bude cena a naopak.
Dalsi faktory jsou jiz vice ¢i méné specifické s ohledem na riznorodost zbozi
vystupujiciho na komoditnich burzach. Kuptikladu specifickym faktorem je na
agrarnim, ale 1 energetickém trhu, pocasi ¢i sezénnost, kdy cena tfeba v zimnim
obdobi & vobdobi sucha u uréitych druhi komodit roste.'?® Zaroven jsou
specifickym faktorem také naklady spojené s dopravou a uskladnénim zbozi. Stejné
vyrazné vykyvy v cenach komodit mohou nastat v piipadé Spatné politické situace
u producentl komodit, ale také v disledku necekaného vyvoje kurzu dolaru a eura,
ve kterych se s vétSinou komodit obchoduje. Mimo to je vSak zapotiebi vzit v potaz
1 faktory vnitrostatni, které mohou tvorbu ceny vyrazné ovlivnit. Piikladem je
ekonomicka situace, kupiikladu vysoka mira inflace a jednotliva opatieni, ktera
jsou piijimana pii mimofadném trznim vyvoji ceny. Tato problematika se
v souCasné dobé tyka zejména nové piijatych nafizeni v oblasti trhu
s energetickymi komoditami, kde je aktualné€ cena pevné stanovena bez ohledu na
trzni vyvoj, podrobnéji se této problematice vénuji v nasledujici kapitole
5. 1. Prumyslové komodity.

Specifikem burzovnich obchodu je, Ze tyto ceny se komoditni burzou
zaznamenavaji a nasledné se z nich utvafi kurz, ktery je povazovan za jakousi
obecnou trzni cenu obchodované komodity, ktera se povazuje za vetejny ukazatel

hodnoty komodit. Z rozhodnuti Nejvyssiho spravniho soudu®?’

vyplyva, Ze utvareni
kurzu a cenotvorna funkce burzy patii mezi klicové charakteristiky jeji ¢innosti,
bez nichZ neni burza schopna fadné plnit Gcel, pro ktery byla ztizena. Ze zdkladnich
pravidel nabidky a poptavky pak vyplyva, Zze ¢im vice obchodii se na burze
uskutecni, tedy ¢im vice cen burza z obchodl eviduje, tim realngjsi je obraz
o0 skute¢né hodnoté¢ vybrané komodity. Takovyto zplisob zaznamenavani cen
burzou se nazyva cenova kotace.

Zpusob, jakym burza ceny zaznamenava, je upraven Vv prvni fadé v ZKB

v ustanoveni § 27, ale také ve statutu burzy.'?® Ceny se zaznamenavaji rozdilné

126 Komodity: Co jsou komodity? Jak a kde je mizeme obchodovat? Jak investovat do komodit.

Financni portdl Finex.cz [online]. Praha: Finax Media, s. r. 0., c2014-2023 [cit. 25. 2. 2023].
Dostupné z: https://finex.cz/rubrika/komodity/

127 Rozsudek NSS ze dne 6. 2. 2019, ¢&. j. 9 Afs 3/2018-52.

128 § 4 odst. 1 pism. j) zdkona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.
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podle toho, zda jde o burzovni obchod uzavieny piimo ¢i zprostiedkované. U osob,
které jsou opravnény uzaviit obchod ptfimo, je stanovena povinnost oznamit cenu
na burzovnim shromazdéni,?® na kterém k obchodu doglo osobé k tomu statutem
uréené, v piipadé Ceskomoravské komoditni burzy Kladno je to v kompetenci

feditele burzovniho shromazdéni,3°

stejné tak tomu je u Komoditni burzy
Ri¢any.'®! V piipadé dohodcti je stanovena povinnost cenu uvést v obchodni
knize,*? v niz vedou veskeré zprostiedkované obchody. Zakonodarce reagoval i na
moznost vyuziti elektronického burzovniho systému, a tak do ZKB promitl moznost
zaznamenat cenu burzovnich obchodii pfimo v ném, to znamena, ze v ptipad¢, ze
vybranad burza umoziuje uzavfit burzovni obchod pies elektronicky obchodni
systém, cena se zde rovnou i eviduje, a tedy jiz neni zapotiebi uvédomit ptislusnou
osobu. Pokud by cena z burzovniho obchodu zaznamenana nebyla, obchod by byl
stale platnym, avSak nejednalo by se o obchod burzovni.

Uvetejnovani kurzi v kurzovnich listcich spadd do pravomoci burzovni
komory, ktera kurzovni listek aktualizuje ¢i vydava novy po skonéeni burzovniho
shromazdéni, nebo v piipadé obchodovani pies elektronicky burzovni systém na
konci ¢i opakované béhem burzovniho dne s ohledem na obchodni systém, ktery se
na burze uziva. Burza je ze zdkona povinna archivovat vyvoj kurzu na kurzovnich
listcich za dobu bezprostiedné predchazejicich péti let, a to jak v listinné, tak

elektronické podobé. 3

3.6. Spory z burzovnich obchodi

Pfedmétem sporti mize byt posouzeni platnosti uzaviené smlouvy, ale
strany vazany. Kupfikladu zda byla komodita skute¢né¢ doddna v dohodnutém
mnozstvi, kvalité, ale 1 ve smluveném case a zda za to druha strana poskytla

dohodnuté pInéni.3* V piipadg, ze k takovému sporu mezi ucastniky burzovniho

129 Jde o jednu z povinnosti osob opravnénych definovanych v § 24 odst. 1 pism. ¢) zdkona
¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

130 Clanek 28 odst. 2. Statut ze dne 19. 10. 2017. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online].
Kladno: CMKB, 2017 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.cmkbk.cz/legislativapredpisy/status/

3% Burzovni obchody. Burzovni pravidla Komoditni burzy Ricany ze dne 12. 4. 2012.

132.§ 30 odst. 1 pism. b) zdkona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

18 DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 146-149.

134 BRIXI, Eva. Spory z burzovnich obchodi: kdyZ dojde k nepiedpokladané udalosti, ktera obchod
zkomplikuje. iProsperita.cz [online]. Praha: RIX, s. r. 0, 3. 9. 2021 [cit. 28. 2. 2023]. Dostupné
z: https://www.iprosperita.cz/vyrobky-a-sluzby/10959-spory-z-burzovnich-obchodu-kdyz-dojde-k-
nepredpokladane-udalosti-ktera-obchod-zkomplikuje
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obchodu dojde, maji moznost se primarné obratit na krajské soudy, které jsou
ptislusné dle ustanoveni § 9 odst. 2 pism. k) zdkona ¢. 99/1963 Sb., obcansky soudni
fad (dale jen ,,oblansky soudni tad“). Zakon o komoditnich burzach vsak
ucastnikim umoznuje 1 jiny zpusob feSeni, a to pfed burzovnim rozhod¢im
soudem.**

Burzovni rozhod¢i soud je dle ZKB staly nezavisly organ slozeny
z nezévislych rozhodct, ktery svoji cCinnost vykondva v mezich zdkona
¢. 216/1994 Sb., o rozhod¢im fizeni a o vykonu rozhodéich naleza (dale jen ,,zakon
o rozhodc¢im fizeni*), statutu a burzovniho rozhodc¢iho tadu a ktery se zfizuje pii
komoditnich burzéch, ale neni jejim orgdnem. Zda burza pii svém zalozeni vyuzije
moznosti a zfidi i rozhodéi soud, je obsahem zakladatelské smlouvy,'3® piipadné
existuje i moznost dodateéného zfizeni jiz v dobé provozovani komoditni burzy
valnou hromadou. Stejné jako samotnd cinnost burzy i1 zfizeni burzovniho
rozhodéiho soudu podléhd povoleni ze strany ptislusného ministerstva.t3’

Aby bylo mozné se v ptipad¢ sporu obratit na burzovni rozhod¢i soud, je
zapotiebi pisemné uzavtit rozhod¢i smlouvu, na jejimz zaklad€ dochazi k presunu
pravomoci projednat dany spor a rozhodnout ze soustavy obecnych soudii na
rozhod¢i soud. Rozhod¢i smlouva ma nejcastéji charakter tzv. rozhod¢i dolozky,
ktera je soucasti primarni kupni smlouvy, v tomto ptipad¢ se pak jakykoli budouci
spor vznikly z pravniho vztahu zalozeného smlouvou bude fesit pied rozhod¢im
soudem, avSak je mozné uzaviit rozhod¢i smlouvu i samostatné az poté, co spor
vznikne. %8

Rizeni pied rozhodéim soudem stoji na obdobnych zasadach a principech
jako fizeni pfed obecnym soudem, avSak pro strany burzovniho obchodu jsou zde
jisté vyhody, pro¢ se na rozhodc¢i soud obratit. Kuptikladu vyhodu lze spatfovat
zejména v osobé& rozhodce, ktera je odborn€ znala v problematice nejen rozhodciho
fizeni, ale zejména komoditniho burzovnictvi a jednotlivych komodit
obchodovatelnych na vybrané burze a dale v miste, kde se bude spor fesit, strany

maji dle zdkona o rozhod¢im fizeni moznost si toto misto uréit.**® Dalsi specifickou

135 § 28 odst. 3 zdkona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

136 § 3 odst. 3 pism. h) téhoZ zdkona.

187§ 7 odst. 2 téhoz zakona.

138 § 2 odst. 3 zakona €. 216/1994 Sb., o rozhod&im fizeni a o vykonu rozhodéich nalezd.
139§ § 17 téhoz zékona.
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vyhodou oproti vedeni fizeni pfed obecnym soudem je moznost stran sporu zvolit
si konkrétni osobu rozhodce, ktera spor rozhodne. 1%

Jak jiz bylo vySe zminéno, zfizeni burzovniho rozhod¢iho soudu neni
povinnosti komoditni burzy, v piipadé, ze by si smluvni strany burzovniho obchodu
dohodly v rozhod¢i smlouvé feSeni ptipadnych sport pfed rozhod¢im soudem
a komoditni burza, na které se burzovni obchod uskute¢nil, by rozhod¢i soud
ziizeny neméla, je mozné se obratit na jakykoli jiny rozhod¢i soud pfi jiné
komoditni burze s podminkou, ze dana burza ma jako pfedmét obchodovani
komoditu, ktera je pfedmétem burzovniho obchodu, které se spor tyka. 4

V soucasnosti ze ctyt fungujicich komoditnich burz u nds ma pouze
Ceskomoravska komoditni burza Kladno svij vlastni rozhodéi soud — Mezinarodni
rozhod¢i soud pii Ceskomoravské komoditni burze Kladno,'*? Komoditni burza
Praha nabizi moznost vyuziti sluzeb Rozhodc¢iho soudu pti Hospodarské a Agrarni
komoie Ceské republiky*® a dale kupiikladu Power Exchange Central Europe, a. s.
ve svych burzovnich pravidlech pouze konstatuje, Ze pravomoc rozhodovat spory
maji obecné soudy.'**

V poslednich letech byl poslanecké snémovné predlozen navrh na zménu
ustanoveni § 28 ZKB, ktery se vénuje vyse zminénému burzovniho rozhod¢imu
soudu a sportim jim feSenym. Zména tohoto ustanoveni je soucasti rozsahlé novely,
ktera cili na rozvoj celého kapitalového trhu. Navrh zakona byl ptedlozen koncem
roku 2020 a ke konci volebniho obdobi bylo jeho projednavani ukonéeno ve stadiu
legislativniho procesu projednavanim navrhu ve vyborech.

Konkrétné melo dojit k rozsiteni ptisobnosti burzovnich rozhod¢ich soudi
pusobicich pii komoditnich burzach tak, jak je tomu dle ZPKT. Rozsifeni se mélo
tykat zejména vécné pusobnosti, kdy nové by byl rozhod¢i soud opravnén
rozhodovat veSkeré majetkové spory mezi fyzickymi a pravnickymi osobami.
Nejvice by z téchto zmén tézily tedy prave tyto fyzické €1 pravnické osoby, které
by mély moZnost vybéru z Sir§itho okruhu rozhod¢ich soudd. Tim by doslo

k zavedeni konkurence mezi jednotlivymi rozhod¢imi soudy, ktera by dle

140°§ 7 odst. 1 zakona ¢&. 216/1994 Sb., o rozhod&im fizeni a o vykonu rozhod¢ich nalezi.

L DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str.153-157.

142 Clanek 23, Statut ze dne 19. 10. 2017. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno:
CMKB, 2017 [cit. 14. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/legislativapredpisy/status/

143 Burzovni pravidla: ¢ast 6. Pravidla burzovnich obchodll ze dne 28. 4. 2022. Komoditni burza
Praha [online]. Praha: KBP [cit. 20. 2. 2023]. Dostupné z: https://www.kbp.cz/dokumenty/

144 Clanek 26, Pravidla obchodovani (Burzovni pravidla) ze dne 14. 9. 2022. Power Exchange
Central Europe, a. s. [online] Praha: PXE [cit. 28. 2. 2023]. Dostupné z: https://pxe.cz/file/a3fcf12d-
9b1b-400d-a098-eddda370f79a/pxe-pravidla-obchodovani.pdf
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zakonodarct vedla ke zvySeni kvality a rychlosti rozhodovaci praxe. V neposledni
fad¢ stavajici pravni uprava stalych rozhod¢ich soudii limituje potencialni pocet
moznych spori, a to v disledku zvySuje potiebné financni prostiedky, které jsou

zapotiebi vynalozit k pokryti provoznich naklada.'#®

4, Druhy komodit obchodovanych na burzach

Déleni komodit obchodovanych na burzach se u fady autort lisi, obecné
vSak muzeme jednotlivé komodity rozdé€lit do dvou skupin. Na komodity tvrdeé,
kam fadime zejména ptirodni zdroje, které lze tézit. Kovy, jakozto kategorie
tvrdych komodit, mizeme rozd¢lit do dvou podkategorii, samostatné stoji drahé
kovy jako napf. zlato, stfibro ¢i platina a proti tomu rozeznavame podskupinu
primyslovych kovti, do které spadd méd’, hlinik &i nikl a riizné slitiny. 6 V Ceské
republice je mozné obchodovat s riznymi druhy kovi, avSak na komoditnich
burzach jsou v soucasné dob¢ organizovany obchody pouze s prumyslovymi kovy,
pfipadné s riiznymi slitinami, a to konkrétné na Komoditni burze Ri¢any. Do
skupiny tvrdych komodit pak mizeme zatadit 1 zvlastni skupinu primyslovych
komodit jako je ropa, zemni plyn a pohonné hmoty, ale i elektfinu ¢i dievo.
Burzovni obchody s pfedmétem obchodovani v podobé elektfiny a plynu lze
uzaviit na burze Power Exchange Central Europe, a. s., kdy tato burza se
specializuje vyluéné na tento druh komodity, dale je 1ze uzavtit na Komoditni burze
Praha a téZ na Ceskomoravské komoditni burze Kladno, aviak tyto dvé burzy se
zamétuji 1 na jiné druhy komodit.

Druhou skupinou jsou komodity mekké, do této kategorie fadime veskeré
zemé&délské produkty rostlinné a zivocisné vyroby a vyrobky vzniklé jejich
zpracovanim, tedy kuptikladu obiloviny, cukr, kdvu, ale i maso. Dle statutt burz je
mozné obchody s témito komoditami uzavirat na Ceskomoravské komoditni burze
Kladno a Komoditni burze Praha, avSak v soucasné dobé burzovni obchody
s timto pfedmétem obchodovani fakticky neorganizuje ani jedna z vySe uvedenych

burz.

145 Davodova zprava k vlddnimu navrhu zékona, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti
s rozvojem kapitalového trhu. Parlament Ceské republiky. Poslanecka snémovna, VIII volebni
obdobi, snémovni tisk ¢. 993. Dostupné
z: https://www.psp.cz/sqw/text/tiskt.sqw?0=8&CT=993&CT1=0

146 SHIPMAN, Mark. Komodity: jak investovat a vydélat. Brno: Computer Press, 2007, str. 91-103.
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V nasledujici kapitole se zaméfim pouze na kategorii primyslovych
komodit, konkrétn¢ na elektifinu a plyn a pokusim se je blize charakterizovat,

zejména rozdilné rysy, které oproti ostatnim komoditnim trhiim vykazuji.

4.1. Primyslové komodity

Primyslové komodity, jakozto dnes jedny z nejvice diskutovanych, jsou
rovnéz i nejcastéjsim predmétem obchodovani na komoditnich burzach u nés. Do
této kategorie komodit fadime, jak jiZ bylo vyse feceno, pohonné hmoty, ropu, ale
1 zemni plyn a elektfinu, na které se dale zamétim detailné;ji.

Trh s elektfinou a plynem je do jisté miry specificky oproti ostatnim
komoditnim trhiim. S timto trhem je spojena vyS$$i mira regulace, coZ znamena, ze
veskeré subjekty na tomto trhu vystupujici, tedy jak vyrobce, tak ale i mezi
vyrobcem a zakaznikem stojici obchodnik s energiemi, jakozto fakultativni ¢lanek
v podob¢ zprostiedkovatele dané energie, podléhaji regulaci. Oba tyto subjekty
potiebuji pro ucely podnikani v odvétvi energetiky ziskat od Energetického
regulacniho ufadu povoleni v podobé licence.

Pravni Uprava, zejména proces udéleni licence, je obsaZena v zakoné
¢. 458/2000 Sb., o podminkach podnikani a o vykonu statni spravy v energetickych
odvétvich a o zméné nékterych zakonu (dale jen ,energeticky zakon®) a dale
v podzakonnych pravnich ptedpisech v podobé provadécich pravnich ptedpisi,
tedy ve vyhlagkach Ministerstva priimyslu a obchodu.*’

Energeticky zdkon byl pfijat v disledku harmonizace Ceské legislativy
s pravem Evropské unie, zejména se Smérnici EU 96/92/EC tykajici se spolecnych
pravidel vnitiniho trhu s elektfinou a Smérnici EU 98/30/EC tykajici se spole¢ného
vnitiniho trhu se zemnim plynem, jakoZto souéast ptiprav Ceské republiky na vstup
do Evropské unie. Cilem legislativnich praci Evropské unie bylo a je liberalizovat
narodni trhy s plynem a elektfinou tak, aby si sami spotiebitelé mohli zvolit svého
dodavatele z $ir$i nabidky, standardizovat jednotlivé produkty, ¢imz se zvysi jejich
likvidita a zavedeni transparentni cenotvorné platformy. To vSe postupné otevielo
moZnost k utvafeni burzovniho obchodovani senergiemi na komoditnich

burzach.1*®

147 Napft. vyhlaska €. 408/2015 Sb., o pravidlech trhu s elektinou &i vyhlaska ¢. 349/2015 Sb.,
o pravidlech trhu s plynem a Energetického regulaéniho tiradu.

148 Diivodova zprava k vladnimu navrhu zékona ¢. 458/2000 Sb., Zakon o podminkach podnikani
a o vykonu statni spravy v energetickych odvétvich a o zméné nékterych zakonl (energeticky
zékon). Parlament Ceské republiky. Poslanecka snémovna, Il volebni obdobi, snémovni tisk &. 535.
Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=458&r=2000
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V poslednich letech, 2019 az 2021, byl pfijat jiz ¢tvrty a projednava se paty
energeticky balicek upravujici dalsi kroky k dotvoteni vnitiniho energetického trhu
Evropské unie a aktualné se projednava reforma smétujici k novému uspotadani
evropského trhu s elektiinou, jejimz cilem ma byt zejména zajiSténi konstantnich
a nezavislych dodavek elektiiny primarné obnovitelnych zdroji.'4° Obsahem téchto
balicka a reformy jsou lepsi pravidla tykajici se energii z obnovitelnych zdroju, tak
aby doslo ke zvyseni konkurenceschopnosti a dale feseni elektroenergetickych krizi
a energetické bezpeCnosti v souvislosti s valeénym konfliktem na Ukrajing,
véetné opatieni pro zavedeni energetické nezavislosti na Ruské federaci.®

Dalsim specifikem je okruh subjekt na tomto trhu se vyskytujicich, tedy
krom¢ klasickych subjekti popsanych v pfedchozich c¢astech této prace zde
vystupuji i dal$i osoby. Jednd se o provozovatele ptfenosové soustavy, ktery je
predstavovan v piipadé trhu s elektiinou spoleénosti CEPS, a. s. a jeho tukolem je
monitorovat spotfebu elektiiny, na zakladé toho pak dorovnavat jeji vyrobu a dale
zajistovat prenos elektiiny od vyrobce k jednotlivym distributorim po celém
tizemi.’! V piipadé trhu s plynem v pozici provozovatele piepravni soustavy'®?
vystupuje spole¢nost NET4GAS, s. r. 0. Dalsim specifickym subjektem je
provozovatel distribu¢nich soustav, pfedmétem jeho ¢innosti je zajisténi distribuce

vybrané energie koneénym spotiebiteltim,>

mezi hlavni distributory elektrické
energie patti CEZ Distribuce, a. s., EG.D, a. s. a PREdistribuce, a. s. a v piipadé
trhu s plynem to je GasNet, s. r. 0., EG.D, a. s. a Prazska plynarenska distribuce,
a. 5. Poslednim specifickym subjektem je operator trhu, kterym je spolecnost
OTE, a. s., ktera organizuje tyto trhy a zajistuje jejich fungovani.'®

Z pohledu obchodovani na burze se nyni zam&fim na osobu obchodnika

s energiemi a na jeho obchodni ¢innost. V dusledku liberalizace trhu doslo u fady

149 proposal for a regulation of the European Parliament and of the Council amending regulations
(EU) 2019/943 and (EU) 2019/942 as well as directives (EU) 2018/2001 and (EU) 2019/944 to
improve the Union’s electricity market design [online] Strasburk: Evropska Komise, 14. 3 2023
[cit. 17. 3. 2023]. Dostupné z: https://energy.ec.europa.eu/electricity-market-reform-consumers-
and-annex_en

150 CIUCCI, Matteo. Vnitini trh s energii. In: Evropsky parlament. Fakta a ¢isla o Evropské unii
[online].  Evropska  Parlament, 9. 2022 [citt. 7. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/cs/sheet/45/vnitrni-trh-s-energii

151§ 24 odst. 1 zakona ¢&. 458/2000 Sb., o podminkach podnikani a o vykonu statni spravy
Vv energetickych odvétvich a o zméne nékterych zakont (energeticky zakon).

152 § 58 téhoz zdkona.

153§ 25 a § 59 téhoz zdkona.

1% Fru.cz: Kdo je milj dodavatel a distributor? [online]. Praha: Energeticky regulaéni 0fad,
17. 2. 2023 [cit. 7. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.eru.cz/kdo-je-muj-dodavatel-distributor

1%5 § 20a zéakona ¢. 458/2000 Sb., o podminkéach podnikéni a o vykonu statni spravy v energetickych
odvétvich a o zméné nekterych zakont (energeticky zakon).
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velkych energetickych spolecnosti k oddéleni obchodni cinnosti od Cinnosti
distributorské, ale zejména liberalizace pfinesla moznost zptistupnéni trhu i malym
obchodnikiim.

Uprava obchodnika s elektfinou a obchodnika s plynem je zakotvena
Vv ustanovenich energetického zakona, kde nalezneme pouze vycet jejich prav
a povinnosti. Mezi jejich prava patii ptistup k siti, pravo na dopravu, dale pak pravo
na pristup na trh a v rdmci n¢ho pravo na nakup a prodej vybrané komodity a také
maji pravo na informace. Na druhou stranu maji i fadu povinnosti, zejména vuci
operatorovi trhu (registrace, predavani dat), provozovateliim soustav (zejména
informacni), ale i vi¢i Energetickému regulacnimu fadu a v ptipadé, ze dodavaji
komoditu koneénému odbérateli, tak maji povinnosti i vii¢i nému.'®® Avsak s blizsi
specifikaci osoby obchodnika zdkon jiz neptichazi. Nicméné ze znéni predchézejici
pravni upravy energetického zdkona 1ze obchodnika definovat jako fyzickou ¢i
pravnickou osobu, kterd je drzitelem licence, a je tedy opravnéna obchodovat
s energiemi. Obchodnik mutze takto obchodovat piimo s fyzickou komoditou,
ptipadné pouze s derivaty od energii odvozenych, ddle mize uskute¢iiovat obchody
na velkoobchodnich trzich, anebo se mulZze soustfedit pouze na konecné
spotiebitele.’®’ Avsak vzhledem k tématu této prace se dile budu vénovat pouze
velkoobchodni  ¢innosti  obchodnikd  probihajici na komoditnich burzach
a maloobchodni ¢innost obchodnik zminim pouze okrajove.

Obchodovani s energiemi je stejné jako u ostatnich komodit soustied’ovano
na dvou zakladnich trzich. V prvni fad¢€ se jednd o trh spotovy, kde se obchoduje
komodita v kratkodobych ¢asovych intervalech, kupiikladu v ptipadé trhu

158

s elektfinou je to zpravidla v horizontu jednoho dne,™* existuje vsak i kratkodoby

trh blokovy a vnitrodenni, ktery je charakteristicky zejména pro trh s plynem.®
Rizikem obchodovani na spotovém trhu je cenové kolisani, které miize v disledku

ruznych vnéjsich vlivl nastat.

1% & 30 a § 61 zakona & 458/2000 Sb., o podminkach podnikdni a o vykonu statni spravy v
energetickych odvétvich a o zméné nékterych zdkoni (energeticky zékon).

157 ZDVIHAL, Zdengk. Energeticky zakon: komentat. In: Energeticky zakon: komentar, 1. vydani
[online]. Praha: C. H. Beck, 2020, str. 871-912 a str. 1393-1406 [cit. 10. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembrhfpwk232ge4do&tocid=nnptembrhfpwk232ge4do

18§ 4 odst. 1 vyhlasky Ministerstva primyslu a obchodu & 4082015 Sh., o pravidlech trhu
s elektiinou.

159§ 86 odst. 1 vyhlasky Ministerstva priimyslu a obchodu ¢&. 349/2015 Sh., o pravidlech trhu
s plynem.
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Od roku 2009 u nas kratkodoby trh s elektfinou a plynem organizuje
operator trhu spole¢né s burzou Power Exchange Central Europe, a. s., pfistup na
denni trh je umoznén pro ucastniky burzovnich obchodt jak z obchodniho systému
burzy, tak prostfednictvim rozhrani operatora trhu. NejCastéji se na spotovych
trzich provozuje maloobchodni ¢innost, jejimz Gcelem je zajistit dodavky komodity
koneénym odbératelim.'®® Zplisob, jakym se na téchto trzich obchoduje, je

161

v pfipadé trhu blokového a vnitrodenniho™" postaven na formé& kontinualniho

parovani, rozdilné je to ale u trhu denniho, kde se uplatiiuje princip aukéni.?

Druhym trhem je trh terminovany, na kterém se z pohledu ¢asu uzaviraji
forwardové kontrakty s dobou plnéni do budoucna viadu nékolika mésict.
Dodavatelé se tedy na tomto trhu snazi zajistit odhadované dodavky energie pro své
zakazniky dopfedu. Cena za obchodované komodity je na tomto trhu oproti trhu
spotovému obvykle o néco vyssi, avSak obchodnik naopak ziskéd vyhodu zisku dané
komodity na ptedem dohodnutou cenu, je tedy chranén pfed moznymi vykyvy na
spotovém trhu.

Na terminovanych trzich se vSak uskuteciiuje i velkoobchodni cinnost
spoCivajici v uskuteciovani  spekulativnich  obchodnich transakci mezi
podnikatelskymi subjekty navzajem, pfedmétem obchodu jsou v tomto piipade
derivaty odvozené z vybrané podkladové energie, které nejsou urceny koncovym
spotiebitelim, ale dale se preprodavaji napfiklad dalSim vyrobcim ¢i
obchodnikiim.!®® Tento trh je organizovany burzou Power Exchange Central
Europe, a. s. skrze jeji obchodni systém, ktery se fidi burzovnimi pravidly

vydanymi spole¢nosti European Energy Exchange AG (EXX), pod jejichz licenci

160 FLASAR, Petr a dal§i. Uvod do liberalizované energetiky: Trh s elektfinou, 2. aktualizované
vydani [online]. Praha: Asociace energetickych manazert, 2016, str. 91-94 [cit. 8. 3. 2023].
Dostupné z: https://www.mpo-efekt.cz/upload/7799f3fd595eeeelfa66875530f33e8a/kniha-trh-s-
elektrinou.pdf

161 Kratkodobé trhy. Plyn: Parametry kratkodobych trhii. OTE, a. s. [online]. Praha: OTE., c2018
[cit. 10. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.ote-cr.cz/cs/kratkodobe-trhy/plyn/parametry-
kratkodobych-trhu

182 Kratkodobé trhy. Elektiina: Parametry krdatkodobych trhi. OTE, a. s. [online]. Praha: OTE,
€2018 [cit. 10. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.ote-cr.cz/cs/kratkodobe-trhy/elektrina/parametry-
kratkodobych-trhu

163 FLASAR, Petr a dal§i. Uvod do liberalizované energetiky: Trh s elektfinou, 2. aktualizované
vydani [online]. Praha: Asociace energetickych manazert, 2016, str. 96-99 [cit. 8. 3. 2023].
Dostupné z: https://www.mpo-efekt.cz/upload/7799f3fd595eeeelfa66875530f33e8a/kniha-trh-s-

elektrinou.pdf
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burza PXE obchody organizuje.’® Samotna obchodni ¢innost méa na rozdil od
spotového trhu jednotnou formu obchodovéni, uplatituje se princip kontinualni.®®

Energeticky zakon upravuje pro obchodni ¢innosti na energetickych trzich
smluvni typy, jejichz uprava je obsazena v ustanoveni § 50 pro trh s elektfinou
a § 72 pro trh s plynem. O povaze téchto smluvnich typi panuji riizné nazory, jedna
skupina autortt se priklani k nazoru, Ze se jedna o pouhou konkretizaci jiz
typizovanych smluv a druhd skupina je povazuje za novy, zvlastni druh obecné
definovanych smluv v ob&anském zakoniku.'6®

Prvni z typt smluv je smlouva o dodavkéach energii, jde o nejCastejsi
smluvni typ, ktery se mezi obchodniky s energiemi pii velkoobchodni ¢innosti
uzavird. Svoji podstatou se jedna o druh kupni smlouvy S klasickymi nalezitostmi
kupni smlouvy, tedy na jedné stran¢ zdvazek dodat energii, na druhé stran€ zavazek
zaplatit sjednanou cenu. Navic je vSak zapotiebi ve smlouvé obsahnout ujednani
vénujici se odpovédnostnimu vztahu za odchylku a dale nalezitosti upravené
v odst. 1 a) az f) pfedmétnych paragrafii, tedy kupfikladu musi obsahovat vycet
odbérnych mist, zpisob thrady za dodavku, délku vypovédni doby.

Dalsi ze smluvnich typt je obdobny jako vySe zminéna smlouva, avsak je
vyuzivan pii maloobchodni ¢innosti obchodnika, tedy v ptipadech, kdy dodava
energii samotnym spotiebitelim. Jedna se o smlouvu o sdruzenych sluzbach
dodavky energie a jejim obsahem je opét zavazek obchodnika dodat pfedmétnou
energii, ale také poskytnout zakaznikovi dal$i souvisejici sluzby, jakou je naptiklad
doprava dané energie. Smlouva dale musi obsahovat dalsi specificka ujednani jako
smlouva o dodavce, av§ak na rozdil od smlouvy o dodavkach neni zapotiebi sjednat
Vv této smlouv€ ujednani o odpovédnosti za odchylku, ta ptechazi automaticky na
obchodnika, ktery uzavira s operatorem trhu smlouvu o zaétovani. 6’

V ptipad€, Ze obchodnik chce provozovat svoji obchodni €innost na

spotovém trhu s elektfinou, je zapotiebi uzaviit smlouvu o pfistupu na

164 Clanek 18. Pravidla obchodovani (Burzovni pravidla) ze dne 14. 9. 2022. Power Exchange
Central Europe, a. s. [online] Praha: PXE [cit. 8. 3. 2023]. Dostupné z: https://pxe.cz/file/a3fcf12d-
9b1b-400d-a098-eddda370f79a/pxe-pravidla-obchodovani.pdf
185 provisions for Trading on the Spot and Derivatives Markets of EEX, § 17. Trading Conditions,
7.2.2023. European Energy Exchange AG [online]. Lipsko: EEX, 2023 [cit. 9. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.eex.com/en/markets/trading-ressources/rules-and-regulations
166 KOSTAL, Vratislav. Verejnopravni regulace podnikani v energetice, 1. vydani. V Praze: C. H.
Beck, 2022. Beckova edice pravni instituty, str. 37-39.
167 ZDVIHAL, Zdengk. Energeticky zakon: komentaf. In: Energeticky zdkon: komentar, 1. vydani
[online]. Praha: C. H. Beck, 2020, str. 871-912 a str. 1393-1406 [cit. 10. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembrhfpwk232ge4do&tocid=nnptembrhfpwk232ge4do
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organizovany kratkodoby trh, kterou uzavira s operatorem trhu. Smlouva ma
obligatorni pisemnou formu.*6®

Mezi dal$i smluvni typy patii kuptikladu smlouva o zajisténi sluzeb
pienosové soustavy,'®® smlouva o poskytnuti sluzby piepravy'™® ¢ smlouva
0 zajidténi sluzby distribu¢ni soustavy,!’* kterou obchodnik uzavira s konkrétnim
provozovatelem dané soustavy. Pfedmétem téchto smluv je poskytnuti
provozované sluzby za stanovenou cenu.

Z vyse zminéné, aktualné pro rok 2023, planované reformy uspotradani
evropského trhu s elektfinou prichazi Evropskd unie s moznosti rozsifeni vysSe
uvedenych smluvnich typti o dalsi, a to s odlozenou dobou plnéni, které maji slouzit
dopliikovée k udrzeni stabilni ceny, zejména na kratkodobych trzich. Naptiklad se
predpoklada vyuziti jako prostiedku zajisténi pro vyrobce dvoustranné smlouvy
CFD, které¢ budou obsahovat ujednani jak o minimdlni, tak i maximalni cené
energie a v piipadé, ze se cena dostane pod tento strop, bude vracena. Dalsim
zamérem této reformy je posileni vyuziti forwardovych smluv, v ramci reformy se
pocitd s vytvotrenim referencnich cen za pomoci distribu¢nich soustav a zarovein by
mélo dojit k prodlouzeni celkové mozné platnosti téchto smluv.172

Cena energetickych komodit je rizna podle toho, zda je urcena Vv ramci
velkoobchodni ¢innosti obchodnika, a tedy vychazi z trznich mechanismi na burze,
pijde tedy o cenu neregulovanou, kterou obchodnik za uskuteénény burzovni
obchod zaplati ¢i ziska. Nebo cena vyplyva z maloobchodni ¢innosti obchodnika,
tedy z dodavatelské c¢innosti koncovym odbératelim. Cena pro kone¢ného
odbératele se sklada ze dvou ¢asti, regulované a komoditni. Regulovana ¢ast ceny
podléhd podminkam cenové regulace obsazené v energetickém zikon&.!”® Po
liberalizaci trhu se vztahuje jiZz jen na Cinnost provozovatell

pienosovych/ptepravnich a distribuénich soustav a systémové sluzby, kdy

M

188 § 50 odst. 8 zdkona ¢. 458/2000 Sb., o podminkich podnikdni a o vykonu statni spravy
Vv energetickych odvétvich a o zméne nékterych zakonl (energeticky zakon).

169§ 50 odst. 4 téhoz zékona.

170°§ 72 odst. 6 téhoz zakona.

1718 50 odst. 6 a § 72 odst. 6 téhoz zakona.

172 Proposal for a regulation of the European Parliament and of the Council amending regulations
(EU) 2019/943 and (EU) 2019/942 as well as directives (EU) 2018/2001 and (EU) 2019/944 to
improve the Union’s electricity market design [online] Strasburk: Evropska Komise, 14. 3 2023, str.
4-6 [cit. 17. 3. 2023]. Dostupné z: https://energy.ec.europa.eu/electricity-market-reform-consumers-
and-annex_en

113 ZDVIHAL, Zden&k. Energeticky zakon: komentaf. In: Energeticky zdkon: komentar, 1. vydani
[online]. Praha: C. H. Beck, 2020, str. 871-912 a str. 1393-1406 [cit. 10. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.beck-online.cz/bo/document-
view.seam?documentld=nnptembrhfpwk232ge4do&tocid=nnptembrhfpwk232ge4do
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regulovana slozka ceny je stanovena ve formé rozhodnuti uvefejnéného ve véstniku
Energetického regula¢niho tiadu jednotnou ¢astkou.t™ Z regulace jsou tedy vyhati
vyrobci a obchodnici s energiemi. Regulacni ¢ast ceny se tedy promitne pouze
Vv cenach hrazenych dodavateliim ze strany konecnych odbératelt.

Druh4, komoditni ¢ast ceny se sklada z vyroby energie, jejiho nakupu c¢i
prodeje obchodnikem na burze a nésledné i z nakladid spojenych s dodanim
anavysend o marzi.'”® Nejvétsi pomér této ¢asti ceny vychazi z velkoobchodni
¢innosti obchodnika s energiemi na burzach, kde dochazi k porovnavani poptavky
s cenovymi nabidkami od jednotlivych vyrobct. Kuptikladu na velkoobchodnich
trzich s elektfinou dochazi ke specifickému ur€ovani ceny, a to metodou
merit order. Vychodiskem je klasické pozadi poptavky a nabidky, nejvyssi
poptavka je po energii ziskané z nejlevnéjsiho zdroje, je-li poptavka vyssi, nez
kterou dokaze nejlevngjsi zdroj uspokojit, vyuzije se druhy nejlevnéjsi zdroj
a nasledn¢ se tento mechanismus opakuje. Tedy ¢im vyssi je poptavka po elektiing,
tim vyssi je cena pro cely trh. Tento mechanismus se uplatituje na celoevropském
trhu, a jak jiz bylo naznaéeno, klicovym kritériem jsou mezni naklady vynalozené
na vyrobu energie (na 1MWh).1® Nejnizsi naklady jsou u energie ziskané
Z obnovitelnych zdrojl, vyrobci se tedy snazi tento zdroj vyuzivat co nejvice, az
posléze vyuzivaji ostatni zdroje sestupné podle zvysujicich se nakladd. Nicméné
pro ur¢eni kone¢né ceny je rozhodujici elektiina z posledniho vyrobeného zdroje,
tedy toho nejnakladnéjsiho, tim je v soucasné dobé elekttina ziskavana z plynovych
elektraren. Zvlastni postaveni v tomto schématu ma energie ziskana z jadernych
elektraren, ktera je mnohem nakladnéjSim zdrojem nez vysSe zminéné obnovitelné
zdroje, avSak je mozné, v kratkodobém horizontu, tento zdroj energie vyuzit.
Vzhledem k néro¢nosti provozu a zastaveni vyroby jsou vyrobci ochotni nabizet

vyrobenou elektfinu pod vyrobni cenou.”’

174§ 17 odst. 9 a 11 a § 19b zakona &. 458/2000 Sb., o podminkach podnikani a o vykonu statni
spravy v energetickych odvétvich a o zméné nékterych zékonil (energeticky zékon).

175 FLASAR, Petr a dalsi. Uvod do liberalizované energetiky: Trh s elektiinou, 2. aktualizované
vydani [online]. Praha: Asociace energetickych manazer, 2016, str. 56-57 [cit. 8. 3. 2023].
Dostupné z: https://www.mpo-efekt.cz/upload/7799f3fd595eeeelfa66875530f33e8a/kniha-trh-s-
elektrinou.pdf

176 Questions and Answers: Commission Communication on Energy Prices. In: European
Commission [online] Brusel: Evropska Komise, 13. 11. 2021 [cit. 17. 3. 2023]. Dostupné
z: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/qanda 21 5202

177 ZAMOURIL, Jakub, 2022. Trh s elektfinou a jak se na ném stanovuje cena elektfiny.
CZECHSIGHT s. r. 0. [online]. Praha: CzechSight, s. r. 0., 3. 3. 2022 [cit. 9. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.czechsight.cz/vysvetleno-trh-s-elektrinou-a-jak-se-na-nem-stanovuje-cena-

elektriny/
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Nicméné soucasnd situace na trhu s energetickymi komoditami je znacné
specifickd, cena energii je kromé béznych okolnosti ovlivnéna i fadou
nestandardnich faktord, které spolu vzajemné souviseji.

Klicovy faktor soucasného neadekvatniho ristu cen je pfi¢itan zejména
probihajicimu vale¢nému konfliktu na Ukrajiné, v jehoz dasledku doslo k omezeni
dodavek plynu. Zaroven se na vyvoji cen promitla i vina obav z hroziciho ukonceni
dodavek plynu do Evropy ze strany Ruské federace. AvSak na této mimotadné
situaci se mimo vySe zminénych faktori podili i jiné okolnosti, a to napi. dostupnost
vyrobnich zdroji, konkrétné nizsi vyroba elekttiny z vodnich zdroji.1"® V disledku
té&chto okolnosti doslo na zdkladé pfijaté novely energetického zdkonal™ k ziizeni
nové pravomoci vlady pfijmout v mimotadnych situacich nafizeni a pevn¢ stanovit
cenu za vybranou komoditu. Dalsi pravomoci vlady je v krajnich piipadech ulozit
povinnost vyroby, dodavky energie ¢i dokonce limitovat obchodovani s touto
komoditou. Vlada tak dne 5. fijna 2022 ucinila a zastropovala neregulovanou ¢ast
ceny elektfiny a plynu na obdobi celého roku 2023.18% Aktudlné tedy neni mozné
vychazet z vySe popsaného procesu stanoveni ceny na burzach, ktery reflektuje
trzni prostiedi energetickych komodit, ale je zapotiebi vychazet z cen zafixovanych

vladnim nafizenim.
5. Pravni uprava komoditnich burz

5.1. Vyvoj prameni prava na naSem uzemi pied rokem 1918

Vyvoj burzovnictvi obecné, ne tedy jen komoditniho burzovnictvi, byl na
nasSem Uzemi znac¢né upozadén, a to zejména kvili silnému vlivu vladnoucich
Habsburkd. Az do rozpadu Rakouska-Uherska a pied vznikem samostatného
Ceskoslovenského statu vroce 1918 byly piijaty tii zakony, které sehraly
vyznamnou roli pii formovani burzovniho prava i po roce 1918. Prvnim z nich byl

zakon o bursach na zboZi a senzalech, vydéan na zaklad¢ patentu ¢. 58/1860 cisate

1 Davodova zprava k vladnimu ndvrhu zdkona, kterym se méni zdkon ¢&. 458/2000 Sb.,
0 podminkach podnikani a o vykonu statni spravy v energetickych odvétvich a o zméné€ nekterych
zakont (energeticky zakon), ve znéni pozdéjSich predpist, a zdkon €. 265/1991 Sb., o pisobnosti
organti Ceské republiky v oblasti cen, ve znéni pozd&jsich piedpisti. Parlament Ceské republiky.
Poslaneckd  snémovna, IX volebni obdobi, sSnémovni tisk ¢ 302. Dostupné
z: https://www.psp.cz/sqw/text/tiskt.sqw?0=9&CT=302&CT1=0

119 Zakon ¢&. 287/2022 Sb., kterym se méni zdkon &. 458/2000 Sb., o podminkach podnikéani
a 0 vykonu statni spravy v energetickych odvétvich a o zméné néekterych zakond (energeticky
zakon), ve znéni pozdéjsich predpisti, a zakon &. 265/1991 Sb., o ptisobnosti organii Ceské republiky
Vv oblasti cen, ve znéni pozdéjsich predpist.

180 Natizeni vlady ¢. 298/2022 Sb., o stanoveni cen elektfiny a plynu v mimofadné trzni situaci
a 0 stanovendi s tim souvisejiciho nejvyssiho ptipustného rozsahu majetkového prospéchu zakaznika.
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FrantiSka Josefa I. dne 28. tinora 1860. Jednalo se o GpIné prvni pravni ptedpis, dle
né¢hoz bylo mozné v zemi Rakouska-Uherska zfidit komoditni burzu. Prvni ¢ast
ptedpisu obsahovala postup pfi zaloZeni burzy spolu s podminkami, které byly
zapottebi dodrzet. Kupftikladu komoditni burzu bylo mozné ziidit pouze Vv misté
sidla obchodni a Zivnostenské komory. Téch bylo na nasem tzemi mezi lety 1850
az 1939 celkem 9 a nachazely se v Praze, Brné¢, Ceskych Budé¢jovicich, Chebu,
Olomouci, Liberci a Opavé.'®! Na nasem tizemi nebylo tedy mozné komoditni
burzu ziidit jinde nez ve vyse uvedenych méstech. Druhd ¢ast zakona se vénovala
senzalim, tedy zprostfedkovatelim burzovnich obchodu, se zbozim. Byly zde
stanoveny podminky kladené na osobu zprosttedkovatele. Muselo se jednat
0 rakouského, bezithonného obc¢ana, ktery dosahl alespont véku 24 let. Ze strany
zakona byla kladena podminka i na odbornost osoby uchézejici se o tuto funkci.
Bylo tedy zapottebi, aby uchazec slozil odbornou zkousku pted obchodni komorou,
nez se mohl stat senzalem.

Zakon jako celek nezutstal v platnosti dlouho, o tfi roky pozdéji, v roce 1863,
byla jeho ¢ast nahrazena VSeobecnym obchodnim zakonikem ze dne 17. prosince
1862, ktery rusil ta ustanoveni zakona o bursach na zbozi a senzalech, pokud sam
danou véc jiz upravoval.’®? Pravni uprava senzili v8ak v této podobé& nezfistala
dlouho, v roce 1875 byl piijat zakon ¢. 68/1875 t. z., o obchodnich dohodcich ¢i
senzalech, ktery pravni upravu obsaZenou Ve VSeobecném obchodnim zikoniku
rozsifil.

K dal$§im zménam doslo pak o néco pozdéji vroce 1875, kdy byl ptijat
zakon ¢. 67/1875 t. z., 0 organizaci burs, Ktery nové ponechal Gpravu vnitinich
pomérd Cisté v kompetencich burzy, tedy od Uc¢innosti tohoto zdkona doslo
K vyraznému posileni samospravné ¢innosti burz. Zakon se dale stru¢néji vénoval
I problematice sporit vznikajicich z ¢innosti burzy, kdy umoznil, aby takovéto
spory fesily specidlné ziizené rozhod¢i soudy.

Po rozpadu Rakouska-Uherska a vzniku samostatného Ceskoslovenského
statu v roce 1918 se na dosavadni vyvoj komoditniho burzovniho prava navazalo.
Stalo se tak v dusledku vydani zakona ¢. 11/1918 Sb. z. a n. (tzv. recep¢ni normy),

na zakladé niz, veSkeré doposud platné a G¢inné pravni piedpisy zistavaly

181 BROM Bohumir. Historie obchodnich a Zivnostenskych komor na izemi &eskych zemi.

In: Hospoddiska Komora Ceské republiky [online]. Praha: HKCR, 2001 [cit. 1. 12. 2022]. Dostupné
Z: https://web.archive.org/web/20170807152257/http://www.komora.cz/historie/historie-
obchodnich-a-zivnostenskych-komor-na-uzemi-ceskych-zemi.aspx

182 § 28 pism. 2 zakona ¢&. 1/1863 . z., Vieobecny obchodni zékonik.
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v platnosti, pokud neodporovaly nové nastolenym pomérim Ceskoslovenského
statu. Doslo tedy k plnému ptevzeti rakouské pravni tpravy burzovniho prava, ktera

se skladala z vyse uvedenych zakon. 8

5.2.  Vyvoj pramenu prava po roce 1939

Ptedvalecné obdobi 20. let minulého stoleti Ize charakterizovat jako obdobi
rozpuku komoditniho trhu a burzovnictvi obecné. V této dobé dochazelo
k zakladani novych plodinovych burz na naSem tizemi, a tedy i kK piijimani novych
pravnich pifedpisi upravujicich fungovani burzy. Opacné tendence zacinaly silit
s pocatkem 30. let, kdy fada burz svoji ¢innost po konci prvni svétové valky jiz
neobnovila. Definitivni konec komoditniho burzovnictvi ale spojujeme az
s povaleénym obdobi po konci druhé svétové valky, kdy bylo v roce 1952 piijato
nafizeni vlady ¢. 32/1952 Sb., o zruseni plodinovych burs, jimzZ se rusi veskeré
zbyvajici plodinové burzy. Spolu se zruSenim plodinovych burz mélo dojit
I ke zruSeni vSech pravnich predpist, které tomuto nafizeni vlady odporovaly,
k tomu v8ak fakticky nikdy nedoslo.

Tendence o znovuobnoveni komoditniho burzovnictvi se zacaly objevovat
az po listopadu 1989, kdy zapocaly ptipravné prace na vytvoreni jiz samostatného
zakona o komoditnich burzach. K pfijeti samotného ZKB doslo 29. kvétna 1992
pod ¢. 229/1992 Sh., s u¢innosti od 1. ¢ervence 1992, a to jesté pied rozpadem
Ceské a Slovenské Federativni Republiky a vznikem samostatné Ceské republiky.
I ptes znacnou komplexnost, kterou ZKB Vv oblasti burzovniho prava vykazoval,
bylo zapotiebi pro jeho plnou funkénost piijeti dalsich pravnich ptedpist,'®*
tentokrat jiz na trovni jednotlivych zemi, které by definovaly konkrétni statni
organy, které budou piislusné udélit komoditni burze povoleni k jeji ¢innosti.’8
K tomu u nas doglo 23. zaii 1992, kdy Ceské narodni rada ptijala zdkon ¢. 474/1992
Sb., o opatienich v soustavé ustfednich organt statni spravy Ceské republiky, ktery
ve svych ustanovenich definuje kompetence Ministerstva prumyslu a obchodu

a Ministerstva zemédélstvi ve vécech komoditnich burz.

5.3.  Soucasna pravni uprava komoditnich burz

V soucasné dobé prosel ZKB celou fadou zmén, od svého pfijeti byl celkem

13krat novelizovan, naposledy vroce 2017, kdy nejvyznamnéjsi zmény byly

183 DEDIC, J.: Burza cennych papirii a komoditni burza. Prospektrum, 1992, str. 25-28.
184 Tamtéz, str. 42-45.
185 8 6 odst. 1 zdkona &. 229/1992 Sb. o komoditnich burzach.
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provedeny v roce 20008 a 2008,'8" tykaly se bliz§iho vymezeni derivati, jakoZto
predmétu obchodovani na burze. Dale byla provedena rozsahla novela ZKB v roce
2011, jejimz cilem bylo provést zménu v oblasti statniho dozoru, konkrétné doslo
k rozsifeni okruhu kontroly a zfizeni silnéjSich napravnych/sankénich prostredku
na stran¢ kontrolujiciho organu, dale doslo k zpfisnéni zédkonem stanovenych
pozadavki kladenych na zakladatele burz.'®

Krom¢ vySe uvedenych prament je zapotfebi zminit, ze i pies SVOji
ucelenost ma burzovni pravo stale povahu zvlastnich pravnich ptfedpisu k obecné
upravé soukromého prava. Za klicové prameny lze tedy povazovat i obCansky
zakonik, ktery mimo jiné upravuje zakladni smluvni typy, které se pouzivaji
Vv burzovnictvi, dale i zivnostensky zakon upravujici soukromé burzovni dohodce,
a dale pak zakon ¢. 90/2012 Sb., 0 obchodnich korporacich, ktery obsahuje pravni
upravu spolecnosti S ru€enim omezenym, které se na pomeéry komoditni burzy
pouziji subsidiarné, tedy pokud ZKB nestanovi jinak.!*® Pramenem bude ale
I obCansky soudni fad, ktery se uzije v ptipadé spord plynoucich z burzovnich
obchodd, které jsou feSeny pied soudy. Pokud budou spory feSeny pied rozhod¢imi
soudy, pak se pouZije pravni Giprava obsazena v zakoné o rozhod¢im fizeni.

Vedle soukromopravnich piedpist se ve vécech komoditniho burzovnictvi
uzije i pravni Uprava vefejnopravni. Pijde zejména o zakon ¢&. 255/2012 Sb.,
o kontrole (dale jen ,.kontrolni ¥ad*), podle néhoz postupuji komisati pfi vykonu
dohledu nad burzami, dale o zakon ¢&. 500/2004 Sb., spravni fad, ktery upravuje
obecné nalezitosti zadosti o vydani povoleni k provozovani burzy, ale i 0 zdkon
¢. 2/1969 Sb., o zfizeni ministerstev a jinych ustfednich organt statni spravy (dale
jen ,.kompeten¢ni zdkon*) upravujici kompetence jednotlivych spravnich organt

Vv oblasti vykonu dozoru a vydavani povoleni.

186 Zakon &. &. 70/2000 Sb., kterym se méni zakon &. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach, ve znéni
pozdégjSich predpist, zakon €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni pozd¢jsich predpisi,
a zékon €. 214/1992 Sb., o burze cennych papirti, ve znéni pozdéjsich predpisi.

187 Z4kon &. &. 230/2008 Sb., kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitilovém
trhu, ve znéni pozdéjsich predpist, a dalsi souvisejici zdkony.

188 Zakon €. 247/2011 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach, ve zn&ni
pozdéjsich predpist, a zékon ¢. 222/2009 Sb., o volném pohybu sluzeb.

189 Divodova zprava k vladnimu navrhu zakona ¢. 247/2011 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 229/1992
Sb., o komoditnich burzach, ve znéni pozdéjsich predpist, a zakon ¢. 222/2009 Sb., o volném
pohybu sluzeb. Parlament Ceské republiky. Poslanecka snémovna, VI volebni obdobi, snémovni
tisk ¢. 253. Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=247&r=2011

1908 40 odst. 1 zakona ¢&. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.
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5.4. VIivEU

Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie dochazi k postupnému
ovlivilovani tuzemské pravni Upravy unijni legislativou, povazuji proto za nutné
zminit nékolik pfipadl, kdy legislativni a sjednocovaci Cinnost Evropské unie
zasahla i do této oblasti komoditniho burzovnictvi.

Prvnim z nich je smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze
dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich nastroja (The Markets in Financial
Instruments Directive), zkracené¢ oznaCovano smérnice MiFID. Predmétna
smérnice nove¢ definuje rozsah regulace investi¢nich sluzeb a investi¢nich néstroju,
kdy oproti stavajicimu stavu dochézi k rozsifeni regulace na prakticky vSechny
druhy komoditnich derivati. Nové tedy organizatofi komoditnich burz, nabizejici
moznost obchodovani s vybranymi komoditnimi derivaty, budou spadat do rezimu
zakonné regulace obsazené v ZPKT. Stavaji se tak investi¢nimi nastroji, se kterymi
je mozné organizovat obchod pouze za splnéni podminek ZPKT.

Smérnice dale pfinaSi zmény v oblasti organizovanych trhl, zejména
tykajici se pravidel pfijimani investi¢nich nastroji na trh a vedle pojmu regulovany
trh pfichazi s novym pojmem mnohostranny obchodni systém, na kterém pro
investiéni nastroje plati mirn&j$i pozadavky nez na trhu regulovaném.!®!
S vybranymi komoditnimi derivaty tak neni mozné obchodovat na komoditni
burze, pokud nejdiive neziskaji predmétné povoleni k organizovani regulovaného
trhu s investi¢nimi nastroji podle ZPKT. Dozor je dle ZPKT svéfeny Ceské narodni
bance, jakozto centralni bance statu.1%

Zakonodarce v dusledku piijeti smérnice MiFID proved! v roce 2008 zmény
v ZKB.1*® Nové bylo piidano k § 5 ZKB ustanoveni odst. 6, které komoditnim
burzdm umoziuje za podminek stanovenych v ZPKT provozovat vySe zminény
mnohostranny obchodni systém s komoditnimi derivaty, ale 1 regulovany trh. Dale
bylo k § 33 ZKB, upravujicimu dohled nad ¢innosti burz, piidano ustanoveni odst.

3 a 4, urujici jako instituci opravnénou k vykonu dohledu nad ¢innosti burzy dle

§ 5 odst. 6 ZKB Ceskou narodni banku.

¥ Davodova zprava k viadnimu navrhu zakona ¢. 230/2008 Sb., kterym se méni zakon &. 256/2004
Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich pfedpisi, a dalsi souvisejici zakony.
Parlament Ceské republiky. Poslaneckd snémovna, V volebni obdobi, snémovni tisk &. 420.
Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=230&r=2008

192°§ 135 odst. 1 zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu.

19 Novela zdkona ¢. 230/2008 Sb., kterym se méni zdkon &. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu, ve znéni pozd¢jsich predpisti, a dalsi souvisejici zakony.
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Dalsim sekundarnim pramenem je nafizeni Komise (ES) ¢. 1287/2006 ze
dne 10. srpna 2006, kterym se provadi vySe uvedend smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2004/39/ES, a ktera mimo jiné v ¢lanku 2 pfichazi s vymezenim
pojmu komodita, jakozto zbozi zaménitelné povahy, které lze dodat, véetné kovi
ajejich rud a slitin, zemédé€lskych vyrobka a energii, napt. elektfiny. AvSak
definice pojmu komodita byla nasledné upravena opravnym natizeni Komise (ES)
¢. 1287/2006 ze dne 19. listopadu 2009. Nyni se za komoditu povazuje zbozi
zastupitelné povahy, které¢ mize byt predmétem fyzické dodéavky, vcetné kovii

a jejich rud a slitin, zemédé€lskych vyrobku a energie, napf. elekttiny.

6. Dohled a regulace

V této kapitole bych se rada zameéfila na specifika, kterd komoditni burza,
jakozto subjekt prava, vykazuje. Jde zejména o vySe popsany vetejnopravni prvek,
ktery komoditni burzy odliSuje od ostatnich. Tim je v prvni fad¢ statni dozor, ktery
je nad ¢innosti komoditnich burz ze strany statnich organt provadén, ale mimo to
jde i 0 proces udéleni statniho povoleni k provozovani burzy. Jak vykon statniho
dozoru, tak vydavani povoleni k ¢innosti bylo u nas svéfeno tstfednim spravnim
ufadiim, konkrétné Ministerstvu primyslu a obchodu a Ministerstvu zemédélstvi
(dale jen ,,Ministerstvo‘), a to na zakladé kompetencniho zakona. Piisobnost je mezi
Ministerstva rozdélena podle okruhu véci, které jim zakon svéfil. Ministerstvo
zemé&délstvi vykonava dozor a povoluje ¢innost burz v oblasti zemédé€lské a lesni

vyroby, véetné z toho vzniklych vyrobka!®

a zbytkova pisobnost ve vSech dalSich
oblastech byla svéfena Ministerstvu primyslu a obchodu.!® Z toho vyplyva, ze
pokud zakladatel burzy bude chtit provozovat burzovni ¢innosti ve vécech
spadajicich do piisobnosti obou z vySe uvedenych Ministerstev, je zapotiebi ziskat
povoleni od obou ustfednich statnich organti.

Povolovaci proces je v ZKB upraven hned v tvodu v ¢asti druhé, kde jsou
upraveny podstatné nélezitosti kladené¢ na zakladatelskou smlouvu, ale také na
statut burzy. V § 5 a nasledujicich najdeme ustanoveni tykajici se ud€leni statniho
povoleni. Tato ustanoveni od ucinnosti ZKB prosla fadou zmeén, avSak ta

nejpodstatnéj$i zmeéna byla provedena novelou €. 247/2011 Sb., kdy doslo k pfijeti

uplné nového znéni vyse zminéného § 5. Cilem novelizace bylo zpfisnit jak

194§ 15 odst. 2 zakona CNR ¢&. 2/1969 Sb., ziizeni ministerstev a jinych ustfednich organti statni
spravy Ceskeé socialistické republiky.
195§ 13 odst. 2 téhoz zakona.
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pozadavky personalni, tak financ¢ni, které jsou na burzu, jakozto organizatora trhu,
kladeny.

Smysl pozadavki kladenych na zakladatele komoditnich burz je ten, aby
byla dostate¢né zajisténa zpisobilost a vhodnost zakladatelt a aby bylo vylouc¢eno
cilené =zakladani burz sumyslem nezaddouciho strategického ovliviiovani
komoditniho trhu. Z tohoto diivodu ZKB nyni v ustanoveni § 5 odst. 2 vyzaduje
kuptikladu splnéni podminky minimalné tfileté praxe v podnikani, konkrétni obor
vsak jiz specifikovan neni, avSak predpoklada se, ze osoba zakladatele bude mit
dostatek jak praktickych zkuSenosti, tak se bude orientovat v platné pravni uprave.

Uprava finan¢nich pozadavkil je nyni v ZKB upravena ve formé zakazt
a omezeni, které maji chranit v prvni fad¢ cely komoditni trh, ale i samotné
spotiebitele. Napiiklad v pfedmétném odstavci 2 nalezneme omezeni ve formé
zakazu vydani povoleni osobé, ktera byla ¢lenem burzy, avsak bylo ji odnato
povoleni k ¢innosti z jiného divodu nez na vlastni zadost. Dale toto omezeni plati
Vv piipadé, Zze jde o osobu, ktera byla opakované sankcionovana za neplnéni
povinnosti ¢i byl na jeji majetek prohlasen konkurs nebo bylo rozhodnuto o jejim
upadku. VySe uvedend omezeni tykajici se nevydani povoleni
k provozovani ¢innosti burzy plati pro zadatele po dobu péti let.

Statni dozor nad komoditnimi burzami je v ZKB upraven v ¢asti sedmé, kdy
K vykonu dozoru je piislusnym Ministerstvem jmenovany burzovni komisaf
a v dob¢ jeho neptitomnosti jeho zastupce. I této casti ZKB se dotkla pfijata novela
v roce 2011, jejimz cilem bylo zaktualizovat postaveni kontrolnich organt tak, aby
odpovidalo pozadavkim soucasné praxe. Cilem novely bylo vnést do pravni Gpravy
dal$i pravni nastroje, které mély rozsifit prostredky statnich organd, jimiz disponuji
pti vykonu kontroly.!% Jmenovany komisaf je nyni opravnén v ramci provadéného
dozoru kontrolovat probihajici burzovni obchody, ¢innost burzy, burzovnich
organd, ale i C¢innost ¢lend burzy a jednotlivych dohodct, zaroven komisaf
kontroluje, zda nebyl napInén néktery z divodl pro pozastaveni ¢innosti ¢i omezeni
povoleni k provozovani burzy.%’

Béhem vykonu kontroly je komisai povinen postupovat dle obecné pravni

upravy obsazené v kontrolnim fadu. V ptipad¢ nedostatka zjisténych komisafem ¢i

1% Divodova zprava k viadnimu navrhu zakona ¢. 247/2011 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 229/1992
Sb., o komoditnich burzach, ve znéni pozdéjsich predpist, a zakon ¢. 222/2009 Sb., o volném
pohybu sluzeb. Parlament Ceské republiky. Poslanecka snémovna, VI volebni obdobi, snémovni
tisk ¢. 253. Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=247&r=2011

197§ 34, 35 zékona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.
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jeho zastupcem pfi vykon dozoru, je komisaf nadan urcitymi zdkonem vymezenymi
prostiedky. Jedna se pouze o prostfedky napravné, nikoliv sankéni, ty byly komisafi
vyse zminénou novelou odiaty z diivodu sjednoceni sankci s tehdy noveé navrzenou
pravni upravou spravniho trestani podle piestupkovych zakond zroku 2016.1%
Mezi pravomoci burzovniho komisaie patii v prvni fad¢ vytknuti nedostatkii spolu
s zadosti o jejich napravu, pozastaveni burzovniho obchodu, jestlize si to zavaznost
situace vyzaduje a pozastaveni provedeni rozhodnuti valné hromady ¢i burzovni
komory, pokud jsou v rozporu se ZKB nebo statutem. Komisaf je dale opravnén
udé¢lit souhlas ¢i sdm navrhnout odvolani burzovniho dohodce z diivodu poruSeni
ZKB mu stanovenych povinnosti nebo v ptipad¢, ze pozbyde zakonné predpoklady
pro vykon ¢innosti.'%

Ministerstva pii vykonu dozoru mohla pted novelou pozastavit ¢innost ¢i
omezit jimi vydana povoleni jen v pfipadech poruseni ZKB ¢i statutu burzy. Nyni
byla pravomoc zasahnout do prav burzy ptislusnych organu statni spravy v § 35
rozsifena, a to do dvou pomyslnych &asti. Uprava obsaZend v odstavci prvnim
a druhém reaguje na situace, kdy pfislusny organ dozoru zjisti nedostatek ve

zptisobu provozu burzy,?®

a v dasledku toho jeji ¢innost pozastavi ¢i adekvatné
omezi jeji povoleni K provozovani burzy. K napravé zjisténych vad stanovi
primétenou lhiitu. Podle toho, jestli burza zjisténé nedostatky odstrani ¢i nikoli,
dojde bud'to k zruseni pozastaveni, ¢i K omezeni jeji ¢innosti, nebo Ministerstvo
jim vydané povoleni burze uplné odejme.

Druha ¢ast vy$e zminéného paragrafu se vénuje situacim, pii kterych mize
dojit ze strany spravniho organu k okamzitému odejmuti povoleni bez piedchoziho
»varovani* ve formé pozastaveni ¢innosti a naslednému urceni lhiity pro napravu.
Pljde o ptipady, kdy se i tak zdvazny zasah do prav burzy jevi jako adekvatni, a to
z dtvodu rizika, které hrozi komoditnimu trhu jako takovému, zaroven vsak
I spotiebitelim z divodu nespravného ¢i piimo zavadného zpusobu provozovani
burzovni Cinnosti ze stran ¢lend burzy, ale i z divodu necinnosti burzy. Jde
0 ustanoveni, se kterymi ZKB spojil povinnost naplnit casovou podminku, ktera je
stanovena na dobu 12 mésicti, které predchazely zahajenému spravnimu fizeni ¢i

ode dne nabyti pravni moci povoleni. Netadnost provozovani burzovnich obchodt

198 Zakon ¢&. 250/2016 Sb., o odpovédnosti za prestupky a Fizeni o nich, zakon & 251/2016 Sb.,
0 nékterych prestupcich.

199§ 32 a7 34 zéakon &. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

200 Pgjde o poruseni povinnosti dle ustanoveni § 8a odst. 1 zakon & 229/1992 Sb., o komoditnich
burzach.
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vSak nesmi byt vysledkem jen urcitych drobnych nedostatkti, ale musi se jednat
0 zasadni vady, jejichz existence zpochybniuje moznost fungovani burzy jako

diivéryhodného, materialng a personalné dostate¢né vybaveného subjektu.?%

7. Budoucnost komoditniho burzovnictvi

Komoditni trh patii k jednomu z nejstarSich trhti vibec, avSak vyvoj
komoditniho burzovnictvi oproti ostatnim burzdm od poc¢atku zaostaval, postupem
Casu silila snaha o osamostatnéni komodit jakozto predmétu obchodovani na
specializovanych burzach stojicich u nas vedle burz s cennymi papiry. Avsak od
pocatku ¢innosti stavajiciho ZKB bylo v Ceské republice povoleni k provozovani
burzy udéleno dohromady 12 subjektim, do roku 2010 svoji ¢innost z téchto 12
burz provozovalo jiz pouhych 82°2 a v soucasné dobé to jsou jiZ jen étyii komoditni
burzy, z toho Komoditni burza Ri¢any vykazuje nejmensi aktivitu. Zaroveti je
z celosvétového pohledu patrny trend fhzovani jednotlivych mensSich burz
kuptikladu se stejnym pifedmétem obchodovani v jeden silny subjekt, naptiklad
Power Exchange Central Europe, a. s. je soucasti EEX Group, globalni komoditni
burzy zalozené némeckou burzou European Energy Exchange (EEX).

Postupem casu se striktni oddéleni komodit a cennych papirit zac¢alo opét
prolinat, vznik tohoto trendu ve svété odstartovaly na pielomu 19. a 20. stoleti
komoditni derivaty, jakozto pfedmét obchodovany na burze, ktery u nas od zacatku
21. stoleti, po vstupu do Evropské unie, zapocal opctovné piibliZovani téchto
doposud samostatné stojicich trhti. Je tomu tak zejména v disledku globaliza¢nich
procesu realizujicich se pomoci legislativni ¢innosti, ktera sméfuje k jednotnému
evropskému kapitalovému trhu.?%

S tim zaroven dochazi i KrozSifovani okruhu osob majicich zajem
vystupovat na komoditnich trzich. Jiz se zde nesetkame jen s vyrobci komodit,
obchodniky zajistujicimi si prostfedky pro jejich vlastni obchodni ¢innosti ¢i
spekulanty v podobé velkych obchodnich a finanénich instituci. S rozsifovanim
moznosti jak obchodovat se na tento trh postupné dostavaji i mensi subjekty, které

nemaji takové finanéni prostiedky a moznosti jako tradi¢ni komoditni obchodnici.

201 Rozsudek NSS ze dne 19. 2. 2015, &.j. 9 As 202/2014-236.

22 D{vodova zprava k vladnimu navrhu zakona ¢. 247/2011 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 229/1992
Sb., 0 komoditnich burzach, ve znéni pozdgjsich ptedpist, a zdkon ¢. 222/2009 Sb., o volném
pohybu sluzeb. Parlament Ceské republiky. Poslanecka snémovna, VI volebni obdobi, snémovni
tisk ¢. 253. Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/sbirka.sqw?cz=247&r=2011

203 Zejména smérnice Evropského parlamentu a Rady MiFID a MiFID Il a nafizeni Evropského
parlamentu a Rady MiFIR a legislativni ¢innost Unie kapitalového trh (CMU).
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Jednou z prilezitosti pro malého investora je moznost spekulovat na rozdil ceny
skrze CFD, avsak je to jeden z nejvice rizikovych typii kontrakt, které lze uzavfit,
a proto se pro malé neprofesiondlni investory spiSe nehodi. DalS$i moZznosti je
vyuziti komoditnich ETF (exchange-traded fund), které stejné jako CFD spadaji do
kategorie dostupnéjSich investi¢nich nastroji pro drobné investory, avsak s tim
rozdilem, ze nakup komoditnich ETF sebou nenese takové riziko. Jedna se
o obchodovatelné¢ fondy, které se skladaji ztady nakoupenych komoditnich
derivatii, nejCastéji futures kontraktl sriznym ¢i identickym podkladovym
aktivem, vybranou komoditou, tim dochazi k diverzifikaci nejen portfolia, ale
i hroziciho rizika.?** Osoba nabizejici ETF je kupfikladu bankou nebo investi¢ni
platformou. U nas moznost investovat do komoditnich ETF finanénich instituci
nabizena vibec neni. AvSak je mozné skrze investi¢ni portaly investovat do
zahrani¢nich fond®, mezi ty nejznaméjsi patiéi fondy spole¢nosti ETFSecurities
a iShares, inc. zamétujici se na podkladové aktivum v podobé drahych kovii anebo
také noveé dostupné fondy spoleCnosti Invesco, zaméfené na zemédelské
a prumyslové komodity. Nicméné vzhledem k povaze téchto fondu a platforem,
které je nabizeji, pravni Uprava téchto investi¢nich instrumentli odvislych od
komodit ¢i spise komoditnich derivati spada vice pod pravni Gpravu obsazenou
v ZPKT nez pod pravni Gpravu ZKB.

V neposledni fad¢ je zapotfebi zminit 1 vliv novych finan¢nich technologii
(FinTech), které jsou vyznamnym hra¢em meénicim uspotadani trhil, a to i v oblasti
komodit. Finan¢ni technologie v podobé umélé inteligence ¢1 blockchain jsou jiz
bézn¢ uzivané Vv oblasti bankovnictvi ¢i V oblasti trhii s cennymi papiry. Dnes jsou
postupné zavadény i na ruznych komoditnich trzich ve svété. Vyuziti téchto
technologii by poskytlo zna¢nou vyhodu ucastnikim trhu kuptikladu ve sledovani
vyvoje trhu a predikci cen komodit®® ¢&i v ptipadé zavedeni technologie
distribuované ucetni knihy (distributed ledger database), ktera by burzovnim
obchodiim ptidala na transparentnosti a zaroven by zjednodusila cely proces
obchodovani. Nebylo by totiz jiz zapotiebi Gcasti banky ¢i zG¢tovaciho centra, které
by dohlizely na solventnost tcastnikd burzovnich obchodi. Diky technologii

blockchain je totiz mozné odhalit neptiznivé majetkové poméry ucastnika

204 HAYES, Adam. Commodity ETF: Meaning, Overview and FAQ. In: Investopedia [online]. New
York  City:  Investopedia, 30. 6. 2022 [cit. 15. 3. 2023]. Dostupné
z: https://www.investopedia.com/terms/c/commodity-etf.asp

25 Tyto sluzby nabizi kupiikladu start-up OilX pro trh sropou & start-up ChAI pro trh
S primyslovymi kovy.
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azabranit hrozici nejistoté stim spojené.’®® Blockchain umoZiiuje kromé
technologie distribuované ucetni knihy také vyuziti tzv. chytrych smluv (smart
contracts), které jest¢ vice automatizuji nejen proces uzavirani smluv, ale i vykonaji
ve stanovené dobé plnéni za ucastniky obchodu smluveny zavazek. Tato
technologie ma potencial snizit pfipadné riziko z hroziciho nesplnéni zavazku
jednou ze smluvnich stran. Zaroven by pfi vylouceni dalsiho subjektu obchodovani
a pfi automatizaci plnéni zavazki ze smluv doSlo na strané¢ osob uzavirajicich
burzovni obchod ke snizeni nakladu, a to jak v podobé poplatki, tak v podobé
nakladii vynalozenych na pfipadné soudni vymahani plynouci z prodleni smluvené
povinnosti.2%’

FinTech vsak nepfichazi s inovativnimi piistupy pouze pro velké hrace na
trhu, ¢im dal tim Cast&ji se Ize setkat i Se zaéinajicimi podnikatelskymi subjekty
(tzv. start-upy), jejichz cilem je zptistupnit tento trh i malym investorim. Piikladem
tohoto start-upu je spole¢nost Revolut, ktera od minulého roku do svych sluzeb

Vv ramci Singapuru zafadila i platformu umoznujici uzavirat burzovni obchody

s drahymi kovy.

206 GERANIO, Manuela. Fintech in the Exchange Industry: Potential for Disruption? In: Journal of
Law and Technology [online]. Brno: Masarykova Univerzita, 2017, 11(2). str. 245-266 [cit.
20. 3. 2023]. Dostupné z: doi: 0rg/10.5817/MUJLT2017-2-3

207 KRUPICKOVA, Petra. Smart contract — revoluce v smluvnim pravu 21. stoleti? In: Revue pro
pravo a technologie [online]. Brno: Masarykova Univerzita, 8(15), 2017, str. 19-31 [cit. 20. 3. 2023].
Dostupné z: doi: org/10.5817/RPT2017-1-2
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Zavér

Komoditni burzy, stejné¢ jako burzy cennych papirt, jsou dulezitym
prvkem trzni ekonomiky na celém svété. Zajist'uji totiz dodrzovani fadného
pribéhu obchodovani a ve vysledku je tak zabezpecena cenova transparentnost,
rychlost a spolehlivost vzajemného vyporadani obchodu s ohledem na kvalitu.
Cilem mé diplomové prace tedy bylo nastinit co nejvice komplexni pohled na
soudasné pravni poméry komoditniho burzovnictvi v Ceské republice, a to
v souvislosti s vykonavanou praxi burz.

V prvni kapitole diplomové prace jsem se vénovala zakladnim pojmtm jako
je burza, se zaméfenim na jeji pravni, ale také ekonomické aspekty, a dale na
pfedmét obchodovani na komoditnich burzach, tedy na samotny pojem komodity,
ktery neni v ZKB nijak konkrétn¢ vymezen. Konkrétni definice se dovozuje ze
sekundarnich prament evropského prava, a to z natfizeni Komise ¢. 1287/2006, ze
dne 10. srpna 2006 a jeho upravenou verzi z roku 2009, mimo to, byl pojem
komodita ¢asto predmétem feseni Soudniho dvora EU.2% Kli¢ové pro zbozi, aby
bylo mozné jej povazovat za komoditu, je jeho zastupitelnost a schopnost byt
pfedmétem fyzické dodavky. Vzhledem k Sifce dané definice jsou zde proto ¢im
dal castéji patrné snahy, jak ze strany statnich orgéanid, tak samotnych burz,
0 rozsifeni pfedmétu obchodovani i o dalsi zbozi, které by bylo potencialné mozné
na komoditnich burzach obchodovat. Napiiklad od roku 2019 je pfedmétem
projedndvani moZznost subsumovat pod tento pojem léciva a telekomunikaéni
data,?® nebo lze uvést piiklad Spojenych statd, kde Komise pro obchodovani
s komoditnimi futures (Commodity futures trading commission — CFTC) pod pojem

komodita v nedavné dobé subsumovala i Bitcoin a dal§i kryptomény,?1°

jejichz
pravni Uprava u nas je zatim stale pfedmétem diskusi, konkrétné to, pod ktery

institut by bylo vhodné je zaradit.

208 Kupiikladu rozsudek Soudniho dvora ze dne 10. prosince 1968, ve véci Komise proti Italské
republice ¢. 7-68. Dostupné Z: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A61968CJ0007

209 Informace o vykonu piisobnosti MPO ve vécech komoditnich burz a o ¢innosti komoditnich burz
v pusobnosti tohoto ministerstva za rok 2019. In: Ministerstvo priumyslu a obchodu [online].
Praha: MPO, 18. 11. 2020 [cit. 24. 3. 2023]. Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-
suroviny/komoditni-burzy/informace-o-komoditnim-trhu/informace-o-vykonu-pusobnosti-mpo-
ve-vecech-komoditnich-burz-a-o-cinnosti-komoditnich-burz-v-pusobnosti-tohoto-ministerstva-za-
rok-2019--257922/

210 Obchodovani s kryptoménami podléha pravni Gipravé podle Commodity Exchange Act (CEA),
toto stanovisko zaujalo CFTC v roce 2015, a potvrzena jeji pravomoc v oblasti kryptomén byla
nasledné v rozhodnuti federalnitho soudu vroce 2018 ve véci Commodity Futures Trading
Commission vs. McDonnell ze dne 6. btezna 2018, ¢. 18-CV-361.
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Déle se vtéto kapitole vénuji dalSim pravné ukotvenym predméetim
obchodovani v podobé komoditnich derivath a zemédélskych skladnich listh, které
v soucasné dobé¢ jsou pfedmétem feSeni zdkonodarci. Aktualné se totiz na ptdé
Poslanecké snémovny projedndva moznost zruseni tohoto institutu, a tedy i zizeni
predmétu obchodovani na komoditnich burzach.

Nejvetsi ¢ast této prace jsem vénovala analyze samotné obchodni ¢innosti,
a to v kapitole tieti, kdy jsem nejprve rozebrala a charakterizovala platny pravni
ramec v ZKB a nasledné jej doplnila o upravu obsaZenou ve statutu a burzovnich
pravidlech jednotlivych komoditnich burz u nés, zejména tam, kde ZKB poskytuje
burzam prostor pro doplnéni ¢i piimo vlastni upravu jistych instituti.

Zejména jsem se zaméfila na obchodni systém, na zdkladé néhoz jsou
burzovni obchody zprostiedkovavany. Nejen v disledku vypuknuti pandemie
COVID-19, aby doslo k zachovani kontinuity obchodni ¢innosti, byla zna¢na ¢ast
obchodni cinnosti burz orientovana na elektronicky parket, avSak 1 pfesto
nadpolovi¢ni vét§ina burz stale provozuje bud’to ob¢ varianty forem obchodnich
parketii, nebo dokonce pouze parket fyzicky (Komoditni burza Ri¢any).

Dale jsem se v€novala rozboru pravni upravy subjekti vystupujicich na
burze, tedy jejim ¢lendm, o0sobam opravnénym K burzovnim obchodim
a burzovnim a soukromym dohodctim. Funkce burzovnich i soukromych dohodct
je dle ZKB pouze fakultativni, to je patrné zejména z ¢innosti Komoditni burzy
Ricany, kterd v rAmci své ¢innosti nenabizi vyuziti zadného ze zprostiedkovatel,
avSak zbylé burzy na naSem izemi tento institut hojné vyuZzivaji.

Posléze jsem se soustiedila na druhy obchodu, které 1ze na burze realizovat
a na cenu z burzovniho obchodu, jeji evidenci burzou, jakozto jednu z kli¢ovych
funkci, kterou je burza ze své povahy povinna plnit. Cenotvornou funkci a jeji
subsumpce pod ZKB vymezeny ucel v ustanoveni § 1 odst. 1 lze dovozovat
zejména z rozhodovaci praxe soudu, ktera se touto problematikou jiz nékolikrat
zabyvala.

Jako posledni jsem se v této kapitole zaméfila na okolnosti, které mohou
nastat v ptipad¢ vzniklého sporu plynouciho z burzovniho obchodu, konkrétné jaky
orgéan bude vécné ptislusny dany spor fesit. Vedle obecnych soudt je totiz dle ZKB
mozné na zéklad€ ujednani smluvnich stran, tzv. rozhod¢i dolozky, urcit za vécné
pfislusny smluvnimi stranami vybrany rozhod¢i soud. Ten na naSem uzemi zfidila

pouze Ceskomoravska komoditni burza Kladno, ktera dle zpravy Ministerstva
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prumyslu a obchodu jiz od roku 2019 usiluje 0 rozsifeni jeho pusobnosti 0 agendu
sportl s mezinarodnim prvkem.?!!

Dale jsem se v praci soustiedila na jednotlivé druhy komodit, které je
mozné na komoditnich burzach obchodovat. Pti porovnani predmétu obchodovani
na jednotlivych komoditnich burzach vyplyva, ze kazda burza, i pies relativné
Siroky vycet komodit uvedeny v zakladatelském pravnim jednédni a ve vefejném
rejstiiku, ve skutecnosti organizuje obchody pouze s malym okruhem vybranych
komodit. Nejcastéji se zamétuji na primyslové komodity, a pravé z tohoto diivodu
jsem se dale vénovala rozboru vybranych druhii primyslovych komodit, elektiiny
a plynu, které jsou svoji podstatou oproti ostatnim specifické. Zvlastnosti je
zejména vyS$i mira regulace, kterd je nejvice ovliviiovana unijni legislativni
¢innosti spojenou s postupnou liberalizaci obou vySe uvedenych trhii. Dalsi
specifikum ptedstavuji subjekty, které se na téchto trzich vyskytuji, zejména
z divodu povahy energii, které si kladou specialni pozadavky na skladovani ¢i
piepravu. Dalsi zvlastnost piedstavuji smlouvy, které jsou v energetickém zakoné
specificky vymezeny oproti obecné pravni tpravé. Specificka je i cena, ktera se
zejména na trhu s elektfinou uréuje dle principu merit order, ktery se na zadném
jiném komoditnim trhu nevyskytuje a podléha v dnesni dobé kritice. V ramci
rozboru energetickych trhti jsem se také snazila nastinit aktudlni situaci na téchto
sled téchto okolnosti vyvolal ze strany organti Evropské unie zajem o ptebudovani
struktury energetickych trhli, kuptikladu uplatnéni principu ceny na zakladé
primérnych vynalozenych nakladt ¢i moznosti uplatnéni cenovych stropt.

Komoditni burzy v Ceské republice piisobi jako nezavislé trzni instituce
oddélené od statu, avSak pod jeho dohledem. Ptedposledni ¢ast této prace jsem
proto vénovala tomuto vefejnopravnimu prvku v komoditnim burzovnictvi.
Regulace a dohled ¢eskych komoditnich burz jsou provadény ze strany statnich
organtl, konkrétn¢ Ministerstva zemédélstvi a Ministerstva primyslu a obchodu.
Regulaci v tomto odvétvi predstavuje povolovaci proces, bez néhoz neni mozné

burzovni obchody organizovat. Druhym vetejnopravnim prvkem je dohled, pii

211 Zprava o vykonu plsobnosti Ministerstva priimyslu a obchodu ve vécech komoditnich burz
a 0 ¢innosti komoditnich burz v pisobnosti tohoto ministerstva za rok 2021. In: Ministerstvo
prumyslu a obchodu [online]. Praha: MPO, 19. 7. 2022 [cit. 24. 3. 2023]. Dostupné z:
https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-suroviny/komoditni-burzy/vykon-dozoru-nad-komoditnimi-
burzami/zprava-o-vykonu-pusobnosti-mpo-ve-vecech-komoditnich-burz-a-o-cinnosti-
komoditnich-burz-v-pusobnosti-tohoto-ministerstva-za-rok-2021--268689/

68



https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-suroviny/komoditni-burzy/vykon-dozoru-nad-komoditnimi-burzami/zprava-o-vykonu-pusobnosti-mpo-ve-vecech-komoditnich-burz-a-o-cinnosti-komoditnich-burz-v-pusobnosti-tohoto-ministerstva-za-rok-2021--268689/
https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-suroviny/komoditni-burzy/vykon-dozoru-nad-komoditnimi-burzami/zprava-o-vykonu-pusobnosti-mpo-ve-vecech-komoditnich-burz-a-o-cinnosti-komoditnich-burz-v-pusobnosti-tohoto-ministerstva-za-rok-2021--268689/
https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-suroviny/komoditni-burzy/vykon-dozoru-nad-komoditnimi-burzami/zprava-o-vykonu-pusobnosti-mpo-ve-vecech-komoditnich-burz-a-o-cinnosti-komoditnich-burz-v-pusobnosti-tohoto-ministerstva-za-rok-2021--268689/

kterém jsou uplatnovany ze strany burzovnich komisaiti napravné prostiedky
smétujici k zachovani Gcelu komoditnich burz, jimz je v prvni fadé organizovani
burzovnich obchodll a s tim souvisejici funkce cenotvornd. Pfi neplnéni tohoto
ucelu muze dojit jak k pozastaveni udélené¢ho povoleni ze strany Ministerstva, tak
i k trvalému odebrani povoleni. Toto nastaveni vefejnopravniho zasahu ze strany
statu do burzovni ¢innosti je z mého pohledu adekvatni jak pro zachovani ochrany
ucastniki obchodu, tak pro vytvofeni vhodného trzniho prostfedi, i kdyz
problematika dohledu, konkrétné Gc¢elu burzy a odebirani povoleni, je proto také
jednou z nejcastéjSich otazek, které jsou predmétem feSeni pred soudem.

V zavéru jsem si ponechala prostor pro struéné zhodnoceni budoucich
tendenci, které jsou z predeslych kapitol patrné. Jde predevsim o postupné ubyvani
komoditnich burz na naSem tUzemi, aktudlné¢ zde burzovni obchody organizuji
pouze Ctyfi burzy. Jsou rovnéz patrné silné sklony ke slu¢ovéni jednotlivych burz
Vv jeden silny mezinarodni subjekt. Dale je zde i silici vliv FinTechu, ktery se snazi
zjednodusit burzovni ¢innost at’ jiz po technické strance, kuptikladu zavedenim
distribuované Gcetni knihy, chytrych smluv ¢i umélé inteligence, tak i zptistupnéni
burzovniho obchodovani v§em, tedy i malym subjektim.

Mimo vySe uvedené jsem se Vtéto praci zaobirala také historickym
kontextem, a to jak v ptipadé vyvoje komoditniho burzovnictvi, tak i vyvoje pravni

upravy.
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CizojazyCné resumé

The aim of my diploma thesis was to outline as comprehensive a view as
possible of the current legal situation of the commodity exchange industry in the
Czech Republic in the context of my practice.

In the first chapter I define the basic terminology such as the stock exchange
and then the different types of objects tradable on commodity exchanges. In the first
place, physical commodities are not defined by law; therefore, the relatively broad
European Commission definition of fungible commodities is used. There are
therefore efforts, both by the state authorities and by the exchanges themselves, to
extend the scope of trading to other commodities not yet traded on the exchanges.

Further, in the second chapter, | focus on the historical background of the
development of commodity exchanges both in the Czech Republic and in the world.

The key chapter is chapter three, in which | have devoted an analysis of the
trading activities carried out on commodity exchanges. First, | have analysed and
characterised the existing legal framework and then supplemented it with the
regulation contained in the statutes and exchange rules of the individual commodity
exchanges in the Czech Republic, especially where the law provides the exchanges
with room to supplement or directly regulate certain institutes themselves.

This chapter is then followed by chapter four, which deals with the different
types of commodities that can be traded, where a comparison of the subject matter
of trading on the various commodity exchanges shows that each exchange, despite
the relatively broad list of commodities set out in the constitutive act and the public
register, in fact organises trading in only a small range of selected commodities.
Subsequently, | have placed most emphasis on industrial commodities such as
electricity and gas, which are specific compared to other commodities.

The following chapter was devoted to the legal sources of commodity
exchange together with a historical excursus.

In chapter six | focused on the public law element, i.e. the regulation and
supervision exercised on commodity exchanges by the relevant ministry, and the
content of the final chapter is my reflection on the future direction of the commodity
exchange industry. In particular, the gradual decline of commodity exchanges in
our territory, the tendency to link individual exchanges, as well as the introduction

of new financial technologies.
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