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Začíná komoditám svítat? 

(1) Jakým komoditám se od začátku roku vede nejlépe a kterým naopak nejhůře?  

Ceny kaučuku v letošním roce vylétly vůbec nejvíce ze všech komodit a zdražily o více jak 

čtvrtinu oproti začátku roku. O další příčky nejúspěšnějších komodit se dělí hned několik 

surovin. Jedná se o ropu, zlato, stříbro, cín nebo zinek. Všechny tyto komodity si od začátku 

roku připsaly zhruba 17 %. Naopak nejvíce zlevnil zemní plyn, a to o téměř 20 %, anebo 

rýže, která je o 15 % lacinější. Dolů šly především ceny zemědělských plodin (káva, cukr, 

bavlna), jejichž ztráty se pohybovaly do 10 %. Pokud bychom měli vzít komodity jako celek, 

tak jejich index dle agentury Bloomberg od začátku roku vzrostl o tři procenta. 

(2) Jak si mohou vést ve druhém čtvrtletí, či další části roku? Které by mohly mít 

nejatraktivnější výnosy? Jakým se naopak vyhnout? 

Vývoj cen komodit bude záviset především na stavu globální ekonomiky a zejména naplňování 

hrozících rizik. Jedním z nich nadále zůstává výrazné zpomalení čínské ekonomiky. Právě 

druhá největší světová ekonomika je hlavním konzumentem většiny komodit. Pokud by se 

černé scénáře nenaplňovaly, ceny komodit by z takového vývoje mohly začít těžit. Pro druhý 

kvartál a zejména pak pro zbytek letošního roku by jednou z výrazněji rostoucích 

komodit mohl být zemní plyn. Tato surovina nyní bojuje s výrazným převisem nabídky nad 

poptávkou, ale s očekávaným omezováním produkce by měly začít opětovně růst její ceny, 

které by tak ke konci roku mohly být až o polovinu vyšší. Řada komodit dle našich prognóz 

nabízí jen omezený růstový potenciál. Růst okolo 13 % by mohly zaznamenat například ceny 

bavlny. Naopak vyhlídky nejsou příznivé pro těžaře uhlí, jehož ceny by mohly zaznamenat i 

dvouciferný pokles. Investory zároveň v horizontu konce letošního roku odrazujeme od 

investic do drahých kovů, zejména zlata a stříbra. 

(3) Jak si může letos vést zlato a ropa? 

Zlato – Dlouhodobě zůstáváme na ceny zlata negativní s tím, jak americká centrální banka 

bude zpřísňovat svoji měnovou politiku. Vzhledem k tomu, že to se v posledních měsících 

oddálilo, otevřel se zde prostor pro dočasné zisky zlata. Ty by však již neměly dosahovat 

enormních výšin a s blížícím se koncem letošního roku a rostoucími očekáváními na zvýšení 

sazeb by měla cena zlata klesat. Na konci roku očekáváme o zhruba 15 % nižší cenu. 

Ropa – Začátek roku byl pro ceny ropy dost volatilní. Nicméně nedávný vývoj na straně 

nabídky i poptávky naznačuje, že dno bychom mohli mít již za sebou a že jsou patrné určité 

známky pomalého narovnávání ropného trhu. Přesto však fundamenty prozatím neukazují na 

strmý růst cen černého zlata. Naopak současné ceny se nacházejí mírně nad našimi očekávání 

pro konec letošního roku. Jedním ze stěžejních faktorů bude, zda se členové i nečlenové 

OPEC domluví na společném omezení produkce. Pokud by se tak opravdu stalo a zároveň by 

se nenaplnily černé scénáře čínského zpomalení, mohl by se zdát náš odhad ceny ropy na 

konci letošního roku (Brent 40 USD/barel) jako konzervativní. 
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Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou být považovány za nabídku k nákupu či prodeje jakéhokoliv investičního 

nástroje nebo jinou výzvu či pobídku k jeho nákupu či prodeji. Veškeré zde obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou 

založeny na zdrojích, které Komerční banka, a.s. považuje za důvěryhodné, nicméně tímto nepřebírá záruku za jejich přesnost 

a úplnost, ačkoliv vychází z toho, že byly publikovány tak, aby poskytovaly přesný, plný a nezkreslený obraz skutečnosti. 

Názory Komerční banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou měnit bez předchozího upozornění.  

Komerční banka, a.s. a společnosti, které s ní tvoří jeden koncern, se mohou příležitostně podílet na obchodech s investičními 

nástroji, obchodovat s nimi nebo vykonávat činnost tvůrce trhu pro investiční nástroje nebo je držet, poskytovat poradenství či 

jinak profitovat z obchodů s investičními nástroji nebo od nich odvozených derivátů, které byly emitovány osobami zmíněnými 

v tomto dokumentu.  

Zaměstnanci Komerční banky, a.s. a dalších společností tvořících s ní koncern nebo osoby jim blízké, včetně autorů tohoto 

dokumentu, mohou příležitostně obchodovat nebo držet investiční nástroje zmíněné v tomto dokumentu nebo od nich 

odvozené deriváty. Komerční banka, a.s. a společnosti tvořící s ní koncern nejsou tímto dokumentem vázáni při poskytování 

investičních služeb svým klientům. 

Komerční banka, a.s. nepřebírá nad rámec stanovený právními předpisy odpovědnost za škodu způsobenou použitím tohoto 

dokumentu nebo informací v něm obsažených. Tento dokument je určen primárně pro profesionální a kvalifikované investory. 

Pokud kopii tohoto dokumentu obdrží jiná než výše uvedená osoba, neměla by své investiční rozhodnutí založit výhradně na 

tomto dokumentu, ale měla by si zároveň vyhledat nezávislého poradce. Každý investor je povinen přijmout vlastní 

informované rozhodnutí o vhodnosti investice, protože investiční nástroj uvedený v tomto dokumentu nemusí být vhodný pro 

všechny investory.  

Minulá výkonnost investičních nástrojů nezaručuje výkonnost budoucí. Očekávaná budoucí výkonnost je založena na 

předpokladech, které nemusí nastat. S investičními nástroji a investicemi jsou spojena různá investiční rizika, přičemž hodnota 

investice může stoupat i klesat a není zaručena návratnost původní investované částky. Investiční nástroje denominované v 

jiné měně jsou navíc vystaveny riziku vyplývajícímu ze změn devizových kurzů s možným pozitivním nebo negativním dopadem 

na cenu investičního nástroje, a následně na zhodnocení investice. 

Tento dokument je vydán Komerční bankou, a.s., která je bankou a obchodníkem s cennými papíry ve smyslu příslušných 

právních předpisů, a jako taková podléhá dozoru České národní banky. Komerční banka, a.s. přijala řadu opatření, aby 

zabránila možnému střetu zájmů při tvorbě investičních doporučení, a to zavedením odpovídajícího vnitřního členění 

zahrnujícího informační bariery mezi jednotlivými útvary Komerční banky, a.s. v souladu s požadavky kladenými příslušnými 

právními předpisy. Zaměstnanci Komerční banky, a.s. postupují v souladu s vnitřními předpisy upravujícími střet zájmů. 

Žádné hodnocení zaměstnanců, kteří se podílejí na tvorbě investičních doporučení, není podmíněno nebo závislé na objemu 

nebo zisku z obchodování Komerční banky, a.s. s investičními nástroji zmíněnými v tomto dokumentu nebo na jejím 

obchodování s emitenty těchto investičních nástrojů. Hodnocení autorů investičních doporučení ale spočívá ve vazbě na zisk 

Komerční banky, a.s., na kterém se částečně podílejí i výsledky obchodování s investičními nástroji. 

Doporučení uvedená v tomto dokumentu jsou určena veřejnosti a před jeho zveřejněním není dokument k dispozici osobám, 

které se nepodílely na tvorbě tohoto dokumentu. Komerční banka, a.s. obvykle nezasílá investiční doporučení jednotlivým 

emitentům před jejich zveřejněním. Každý z autorů tohoto dokumentu prohlašuje, že názory obsažené v tomto dokumentu 

přesně odpovídají jeho osobnímu pohledu na uvedené investiční nástroje nebo jejich emitenty. 

Pro podrobnosti prosím navštivte internetovou stránku http:\\www.trading.kb.cz 
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