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Dopady fluktuace cen pohonnych hmot na vybrané

podnikatelské subjekty

Anotace

Bakalarska prace pojednava o vyvoji cen pohonnych hmot v poslednich letech a jeho
dopadech na vybrané spolec¢nosti obchodujici s pohonnymi hmotami. Cilem prace je
zhodnotit dopady fluktuace cen pohonnych hmot na vybrané podnikatelské subjekty.
Prvni ¢ast prace je vénovana teoretickému ramci obchodu s pohonnymi hmotami,
cenam a faktordm ovliviujicim cenu pohonnych hmot. V druhé ¢asti prace je
analyzovan vyvoj cen pohonnych hmot a jejich dopady na podnikatelsky subjekt
a spotrebitele. V zavéru prace jsou uvedeny vysledky analyzy a vyhodnoceni vlivu
fluktuace cen pohonnych hmot na vybrané podnikatelské subjekty. Tato prace
poskytuje uceleny prehled problematiky obchodovani s palivy a dopadl cenovych

vykyvl na firmy a spotfebitele.
Klicova slova

Cena pohonnych hmot, Cenovy vyvoj, Distribuce, Marze, Obchodovani, Pohonné

hmoty



The Impacts of Fuel Prices Fluctuation on Selected Business

Entities

Annotation

The bachelor thesis deals with the development of fuel prices in recent years and its
impacts on selected companies trading in fuel. The aim of the thesis is to evaluate
the impacts of fuel price fluctuations on selected business entities. The first part of
the thesis is devoted to the theoretical framework of fuel trade, prices and factors
influencing the price of fuel. The second part of the thesis analyzes the development
of fuel prices and their impact on business entities and consumers. The thesis
concludes with the results of the analysis and evaluation of the impact of fuel price
fluctuations on selected business entities. This paper provides a comprehensive
overview of fuel trading and the impact of price fluctuations on companies and

consumers.

Key Words
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Uvod

V soucasné dobé je vyvoj cen pohonnych hmot jednim z nejdiskutovanéjSich témat
v oblasti ekonomiky. Ceny pohonnych hmot se v poslednich letech velmi ¢asto méni
a tyto fluktuace mohou mit znaéné dopady na podnikatelské subjekty. Bakalarska
prace se bude zabyvat dopady fluktuace cen pohonnych hmot na vybrané
podnikatelské subjekty ve sledovaném obdobi let 2017 — 2022. Cilem této prace je
zhodnotit, jaké dopady maiji fluktuace cen pohonnych hmot na vybrané podnikatelské
subjekty. Prvnim vyzkumnym pfedpokladem je, Zze Cerpaci stanice jsou ¢astecné
zavislé na fluktuacich cen pohonnych hmot. Ve vet$iné pfipadl to vSak neovlivni
fungovani podniku jako takové, konkrétné objemy prodeji ¢i naklady. Ovlivnény jsou
predevsSim vysledky hospodareni. Podniky jsou totiz nuceny se zménam cen
pfizplsobit. Druhym vyzkumym pfedpokladem je, Ze vy$e marzi pohonnych hmot
neni zavisla na fluktuacich cen pohonnych hmot a jeji hodnoty se neméni v zavislosti

na vyvoji cen pohonnych hmot.

Prvni ¢ast prace je zaméfena na teoreticky ramec v oblasti podnikani s pohonnymi
hmotami. Popisuje, jaké jsou moznosti podnikani a jejich obecné i zakonné podminky,
které musi podnikatel pro jednotliva odvétvi jako jsou distribuce a preprava
pohonnych hmot, provoz danového skladu Ci Cerpaci stanice, splhovat. Nasledujici
kapitola, zamé&fena na trh pohonnych hmot v Ceské republice, se vénuje fungovani
mistniho trhu. Konkrétné predstavuje jeho vyvoj od sametové revoluce, statistické
prizkumy tykajici se Cerpacich stanic a prodeje pohonnych hmot. Pojednava rovnéz
o existenci predniho rafinérského podniku, ktery je vyznamnou soucasti trhu. Dale se
zaméruje i na budouci vyvoj, ktery je v poslednich letech rovnéz ¢asto diskutovanym
tématem, a to predevsim z dlvodu rozvoje elektromobility a utlumovani prodeje
automobilll se spalovacimi motory. Dal$i nezbytnou kapitolou teoretické ¢asti je
samotna cenotvorba v jednotlivych fazich obchodu. Pfed stanovenim ceny je
podstatné sledovat vyvoj cen pohonnych hmot na trhu, jelikoz cena mlze byt
olivnéna danymi okolnostmi. Mezi vybrané faktory, které mohou ovlivnit cenu
pohonnych hmot, se Fadi existence organizace OPEC. Budou zde objasnény okolnosti
jejiho vzniku, hlavni cile a funkce, a nakonec konkrétni zasahy, které ovliviuji cenu
ropy. Fluktuace cen je dale zplsobena vyvojem kurzu koruny vici dolaru a také

zménami nakladl spojenych s distribuci. DUI€Zita je i samotna nabidka a poptavka, ¢i
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zasahy statu v podobé zmény sazby spotfebni dané. Ty mohou zapfi€init vznik
tankturismu. Cena je rovnéz ovlivnéna i nabidkou a poptavkou. Na cenu pohonnych
hmot mize mit vliv také konkurence, a to jak z hlediska vy$e marzi, tak z objemu
prodejl. Mezi dal$i faktory, které mohou na cenu ropy puUsobit jsou napfiklad Zivelni
katastrofy, &i vypjaté politické situace, obzvlast tykajicich se jedné z produkujicich
zemi, jako tomu bylo po&atkem roku 2022, po Utoku Ruska na Ukrajinu. CtenaF bude
nasledné seznamen s jednotlivymi slozky cen pohonnych hmot, na které navazuji

jednotlivé faktory, které je mohou za danych okolnosti ovlivnit.

Druha ¢ast bakalarfské prace je zaméfena na analyzu dopadl fluktuace cen
pohonnych hmot na podnik. V Uvodu je pfedstaven a charakterizovan sledovany
podnik, ktery je za ucelem udrzeni obchodniho tajemstvi anonymizovan. Na zakladé
ziskanych internich dat podniku byla zpracovana analyza a nasledné interpretovany
vysledky. Data obsahovala Ciselné udaje o cenach pohonnych hmot v jednotlivych
fazich cenotvorby pohonnych hmot. Ze zpracovanych dat byly vytvofeny grafy
svyvojem cen ve sledovaném obdobi. Ziskana data byla dale zkoumana
prostfednictvim deskriptivni statistiky, komparace, korelaéni analyzy a dedukce.
V zaveéru prace jsou interpretovany ziskané vysledky, za pomoci kterych je mozné
vyhodnotit jaky vliv maji fluktuace cen pohonnych hmot na vybrané podnikatelské

subjekty, ale také zda byly stanovené vyzkumné predpoklady spravné.
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1  Podnikani v oblasti pohonnych hmot

V oblasti PHM, tj. pohonnych hmot je mozné se zaméfit na nékolik odvétvi podnikani,
které se daji provozovat jak spole¢né, tak kazdé zvlast. Podnikatelské ¢innosti mohou
byt distribuce, doprava zboZzi, provoz danového skladu a v neposledni fadé provoz
Cerpacich stanic. VSechny tyto ¢innosti jsou stanoveny Zakonem o pohonnych
hmotach a ¢erpacich stanicich pohonnych hmot a o zméné nékterych souvisejicich

zakonU a také Zakonem o spotfebnich danich.

1.1 Distribuce PHM

Distribuce, nebo také velkoobchod je ¢innost, kdy se nakupuje zbozi ve velkém
mnozstvi a dale i prodava maloobchodniklim. Nékteré velkoobchody zboZi i skladuiji
nebo rozvazi odbératellm, jiné vyuzivaji tratové dodavky. Obchodni ¢innosti jsou dle
kategorizace CZ NACE rozdéleny do nékolika sekci. V tomto pfipadé se jedna o sekci
G - Velkoobchod a maloobchod, opravy a udrzba motorovych vozidel. Sekce G se
dale déli na nékolik oddild, kdy pro tento druh podnikani nese stejny nazev.(Synek

a Kislingerova 2015)

Podminky registrace distributora pohonnych hmot jsou dany zakonem ¢. 311/2006
Sb. § 6g. Podminky registrace musi byt splnény od zacdatku a po celou dobu
registrace. Prvnim krokem je vybér pravni formy podnikani. V tomto pfipadé Ize
provozovat ¢innost bud na zakladé zivnostenského opravnéni Ci zfizeni pravnickeé
osoby. Pro provozovani distribuce pohonnych hmot je vyZzadovana volnd Zivnost.

K jejimu zalozeni plati tyto standardni podminky:

o Zletilost,

e svépravnost,

e trestni bezuhonnost,
e bezdluznost

e zaplaceni poplatku 1 000 K¢.
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V pfipadé pravnické osoby se postupuje dle Nového Ob&anské zakoniku - Ustaveni
a vzniku pravnické osoby konkrétné dle predpisu ¢. 89/2012 Sb a nasledujiciho

postupu:

e volba typu obchodni spole¢nosti (s.r.o., a.s.. atd.),

e notarsky sepsana zakladatelska listina ¢i spoleC¢enska smlouva,
e zaloZeni bankovniho Uétu a sloZeni pfipadnych vklad,

e zapis do obchodniho rejstfiku,

e registrace na pfislusném finan¢nim ufadu.

Dal$i ddlezitou podminkou registrace je bezdluznost, jeji podminky jsou dany
zdkonem ¢. 311/2006 Sb. § 6h.:

e Bezdluzna osoba nesmi mit evidované nedoplatky u Finanéni spravy CR, Celni
spravy CR.

e Dluzna nemdzZe byt ani na pojistném a na penale na véeobecném zdravotnim
pojisténi a ani na pojistném a na penale na socialnim zabezpedeni a pfispévku

na statni politiku zaméstnanosti. (Cesko, 20086, § 6h)

Tyto podminky bezdluznosti musi byt splfhovany distributorem pohonnych hmot.
V pfipadé pravnické osoby se musijednat o osobu, ktera je statutarnim organem nebo
¢lenem statutarniho organu, a odpovédnym zastupcem distributora pohonnych hmot.
Prokazani bezdluznosti se provadi pomoci potvrzeni, kterd nesmi byt starsi 30 dnU

ode dne podani pfihlasky k registraci.

Distributor pohonnych hmot ma dle zakona &. 311/2006 Sb. § 6i slozit kauci ve vySi
20 000 000 K¢&. Kauce mUze byt poskytnuta bud sloZzenim ¢astky na zvlastni ucet
celniho Ufadu s tim, Ze kauce musi na tomto Uc¢tu zUstat po celou dobu registrace.
Dalsi moznosti je bankovni zaruka pfijata celnim uradem, ktera se vyuziva k zaplaceni
nedoplatkl u spravcl dani v pfipadé zruSeni nebo zaniku registrace, a to
k devadesatému dni od zrudeni ¢i zaniku. Tato zaruka se poskytuje na dobu urcéitou

a nesmi byt kratsi dvou let.
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V pfipadé splinéni zakonem danych podminek je mozné udélit vyjimku a kauci snizit o
polovinu. Podminky pro snizeni kauce jsou uvedeny dale v zakoné ¢. 311/2006 Sb. §

6i. nasledovné:

e Registrace distributora pohonnych hmot je splfiovana alespon po dobu 3 po
sobé jdoucich let bezprostfedné pred podanim zadosti o snizeni kauce,

e po dobu alespori 12 po sobé jdoucich Ctvrtletich se objem distribuce
pohonnych hmot pohyboval vrozmezi 300 000 - 3 000 000 litri za jedno
kalendarni Ctvrtleti,

e subjekt je ekonomicky stabilni,

e spolehlivost fidici osoby dané distribuéni jednotky. (Cesko, 2006, § 6i)

1.2 Preprava PHM

Doprava je sluzba, ktera se zabyva pfemistovanim osob nebo zboZi a déli se dle druhu
dopravnich prostfedkl a Ucelu. Pfeprava pohonnych hmot je mozna prostiednictvim
silni¢ni, Zelezni¢ni a Fiéni dopravy, ¢i tzv. produktovody. Prvni tfi zminéné spadaji pod
vefejnou nakladni dopravu a fidi se danymi zakony a podminkami. Pro podnikani
v oblasti pfepravy pohonnych hmot je na zakladé pfilohy &. 3 nafizeni viady

¢. 278/2008 Sb. o obsahovych naplnich jednotlivych zivnosti nezbytné zfizeni

koncesované zivnosti. (Cesko, 2008)

Pro provoz Cerpaci stanice je prioritni silni¢ni nakladni doprava. Podminky se zde ale
nepatrné odliSuji od ostatnich nakladnich doprav, kdy se vtomto pfipadé jedna
o prepravu nebezpecnych véci v silni¢ni dopravé. Kazdému fidici je ulozena povinnost
projit kursem ADR. Jedna se o Evropskou dohodu o mezinarodni silni¢ni pfepravée
nebezpecnych véci. Nejen Ze musi tento kurs absolvovat pfi vstupu do odvétvi, ale
musi jej pravidelné opakovat. Cena vstupniho kursu se pohybuje v rozmezi 5 000 - 10

000 K¢, v pfipadé povinné obnovy kursu se jedna o ¢astku do 5 000 K¢.

Na zakladé zakona ¢. 111/1994 Sb. § 23 jsou ukladany povinnosti kazdému z uc¢astnikd
procesu prepravy nasledovné. Odesilatel zboZi je povinen v souladu s ADR

napf. predat dopravci fadné vyplnéné doklady. Tyto i dalSi pfedepsané doklady
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uchovavat po dobu jednoho roku. K dopravé predat pouze takové zbozi, jehoz
pieprava je povolena, zabezpecit Skoleni osob, které se na prepraveé podili. Dopravce
je povinen pfi prepravé v souladu s ADR napf. zajistit, aby v pfepravni jednotce byly
fadné vyplnéné privodni doklady. Déle je povinen zajistit, aby pro pfepravu byla
pouzita pouze takova dopravni jednotka, ktera je zpUsobila k pfepravé nebezpeénych
véci. DalSim pfikladem povinnosti dopravce je zajisténi, aby prepravu provadéli pouze
drzitelé odpovidajicich osvédCeni a také zabranit Uniku latek a zajistit dodrzeni
veskerych ustanoveni tykajicich se vykladky, manipulace apod. Pfijemce zboZi je
povinen v souladu s ADR stanovit bezpecnostniho poradce pro prepravu, dodrzet
stanovy tykajicich se vykladky, Cisténi a dekontaminace vozidla a také zabezpecdit
Skoleni osob, které se na tomto procesu podileji. Ridi¢ vozidla je pfi pfepravé
nebezpecnych véci v souladu s Dohodou ADR povinen dodrzovat pokyny pfi pfepravé
dopravni jednotkou, dale musi dolozit osvédceni o Skoleni fidice a fadné vyplhovat
privodni doklady. Dale je povinen provadét prepravu pouze Vv oznacené
a zabezpecené dopravni jednotce, ke které nalezi i hasici pfistroj. V neposledni fadé
musi dodrzet stanovy, které zakazuiji spole¢nou nakladku &i manipulaci. (Cesko, 1994,
§ 23)

1.3 Provoz danového skladu

Danovy sklad je v zakoné ¢. 353/2003 Sb. o spotfebnich danich definovan jako
ohraniéené misto na Uzemi Ceské republiky, kde se vyrabi, zpracovava, skladuje,
pfijima nebo odesila zboZi podléhajici spotfebni dani. Dané zbozi neni zatizeno
spotfebni dani do chvile, nez podlehne volnému dafiovému obéhu. V pfipade, ze je
nutné, aby se zbozi prepravilo mezi jednotlivymi sklady, plati zde podminéné
osvobozeni. Proces je ale hlidan celni spravou, ktera vystavi elektronicky dokument
vysilajicimu skladu, ktery je v tu chvili ru¢itelem daného zboZzi. Provozovatel dafiového
skladu mUzZe byt jak fyzickd osoba s volnou Zivnosti, tak pravnicka osoba, které bylo
udéleno povoleni k provozovani dafového skladu Celni spravou Ceské republiky.
Povinnostmi provozovatele danového skladu je evidence zbozi a ve chvili kdy se
dostava do volného dafiového obéhu musi pfiznat, vyméfit a zaplatit spotfebni dan.
(Cesko, 2003)
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1.4 Provoz €erpaci stanice

Dle kategorizace CZ NACE se provoz Cerpaci stanice fadi rovnéz jako distribuce ¢i
velkoobchod do sekce G - Velkoobchod a maloobchod, opravy a udrzba motorovych
vozidel a do oddilu 45, ktery nese stejny nazev. Pro prodej pohonnych hmot na
Cerpacich stanicich je vyZzadovano bud zalozZeni pravnické osoby nebo v pfipadé
fyzické osoby Zivnost volna. Rovnéz zde plati standardni podminky k zalozeni volné

Zivnosti, viz kapitola 1.1 Distribuce PHM.

V pfipadé, ze Cerpaci stanice ma ve své nabidce rovnéz i prodej LPG, je nutné k volné
zivnosti Velkoobchod a maloobchod pfidat i zivnost femesinou a to konkrétné:
Montaz, opravy, revize a zkousky plynovych zafizeni a plnéni nadob plyny. | zde plati
standardni podminky k zalozeni femesiné zivnosti, které se shoduji s podminkami
k zaloZeni Zivnosti volné srozdilem spinéni kvalifikacnich poZadavkd, které se
prokazuji doklady o zpUsobilosti v oboru. Je mozné ziskat i femeslnou Zivnost
v pfipadé, Ze Zadatel ma vzdélani alespon v oboru pfibuzném, ma rekvalifikaci nebo
pifedchozi praxi, ktera trva déle nez Sest let. Komplikovana situace ohledné Zivnosti
vedla ktomu, Ze nékteré Cerpaci stanice pronajaly LPG stanici k provozovani

specializovanym subjekttim.

Specialni podminky také plati v pfipadé, Ze CcCerpaci stanice nabizi v ramci
doplrikovych sluzeb i tabakové vyrobky a alkohol. V pfipadé tabakovych vyrobkl je
nutna registrace u Statni tiskarny cenin. BRz ni neni mozné nabizet jakékoliv tabakové
vyrobky. Pro prodej alkoholu, ktery ma koncentraci vyssi nez 15 %, je vyzadovana
koncesovana zivnhost. (PODNIKATEL 2019)

Provoz Cerpaci stanice mlze byt bud' vlastni, kdy si majitel provozuje ¢erpaci stanici
nebo jeji fetézec sam, pfipadné za pomoci zaméstnance, nebo cizi, kdy se cela
Cerpaci stanice pronajima dalSi osobé. Dale zalezi na domluvé mezi obéma stranami,
umisténi ¢i poétu Cerpacich stanic nebo vysi prdmérné prodanych litrli, zda bude
majitel od najemce pozadovat fixni ¢astku jako najemné, nebo pohyblivou ¢astku na

zakladé prodanych litrl a vysi vydélku.
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2  Trh pohonnych hmot v Ceské republice

Trh pohonnych hmot v Ceské republice je dlilezitym ekonomickym odvétvim, které
ovliviiuje kazdodenni zivot obyvatel zemé. Pohonné hmoty se pouzivaji jako palivo
pro automobily, nakladni vozidla, autobusy a dali druhy dopravnich prostfedk.
Podle statistik Ceského statistického Ufadu je v CR registrovano asi 8,5 milionu
osobnich a uzitkovych vozidel, coz znamena, ze automobilovy prdmysl je vyznamnym

zdrojem poptavky po palivech. (SDA 2022)

2.1 Vyvojtrhu PHM od sametové revoluce

Trh pohonnych hmot se od sametové revoluce radikalné zménil. Vaclav Loula z Ceské
asociace petrolejaiského primyslu a obchodu se o tom podélil v rozhovoru pro
Ceskou tiskovou kancelaf (CTK 2019): "V roce 1989 byla na trhu pouze Benzina, ktera
méla 730 verejnych cCerpacich stanic. Nyni je na trhu 4 000 vefejnych stanic
nejriznéjsich znadek a viastniki. Cesky trh v budovani stanic po roce 1990 nikdo
legislativné neomezoval. Silné zahrani¢ni spole¢nosti stavély nové sité na velice
lukrativnich mistech. Jako priklad Ize uvést dalnici D1 nebo velka mésta," uvadi
v rozhovoru Vaclav Loula. V rozhovoru dédle zminuje, Ze se zmeénila struktura
nabizenych paliv, dale doplfikovy sortiment, ale pfedevsim pocCet Cerpacich stanic.
Pocet Cerpacich stanic vzrostl vice nez pétindsobné. Vedouci postaveni v sitich
Cerpacich stanic v8ak si stale drzi Benzina, patfici pod Unipetrol. Dale Vaclav Loula
ve svém rozhovoru fekl: "Zdasadni zménou byl i odchod od systému socialistickych
poukazek k nakupu pohonnych hmot pro podnikovou sféru, ktery byl nahrazen
bohatou $kélou karetnich systémi." (CTK 2019) Dal$i zmé&ny nastaly v ekologickych
parametrech, dle slov Louly se z olovnatych benzint Special 91 a Super 96 preslo na
dnesdni téméf bezolovnaty Natural 95. Ani provozovny cerpacich stanic dfive

nevypadaly tak jako dnes, zvedla se jejich Uroven a rozsah nabizenych sluzeb.

2.2 Cerpaci stanice v CR

Ceska republika ma v porovnani s ostatnimi zemémi Evropy velmi hustou sit

Cerpacich stanic. Na zakladé evidence Cerpacich stanic vyhotovené ministerstvem
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priimyslu a obchodu se k 2.5.2022 v Ceské republice nachdzi celkem 7 643 &erpacich
stanic, z toho 3 965 vefejnych. V tabulce 1 jsou uvedeny dalsi poc¢ty ¢erpacich stanic,

které byly evidovany ministerstvem v poslednich dvou letech.

Tabulka 1 Evidence Cerpacich stanic

17.2.2020 | 9.4.2021 | 3.1.2022 | 2.5.2022
Cerpaci stanice celkem 7 094 7 605 7 633 7 643
Verejné 4008 3991 3978 3965
CS standardni 2 837 2 843 2 848 2 847
CS MN 451 408 381 372
pouze LPG 529 533 531 528
pouze CNG 169 186 198 199
ostatni CS 22 21 20 19
S vymezenym pfistupem 703 734 758 765
Neverejné 2 383 2880 2897 2913

Zdroj: CAPPO 2022

Standardnich Cerpacich stanic, takovych které nabizi zakladni produkty - benzin
a naftu a je kuvedenému datu 2 847. V evidenci jsou vSak ale vedeny i Cerpaci
stanice, jejichz Cinnost je pozastavena, nebo se na evidované adrese cCerpaci
nenachdzi. To mlze byt zapfi¢inéno tim, Ze jako sidlo podnikani je uvedena trvala
adresa provozovatele. Z evidence rovnéz vyplyva, ze témér polovina vefejnych stanic
je tvorena témi nejvétSimi fetézci jako je napfiklad Benzina, Mol, OMV, Shell. Tfetina
z celkového poctu je naopak tvofena Cerpacimi stanicemi, které jsou samostatnou
znackou a jedinou jednotkou ve vlastnictvi majitele. Zbylé stanice jsou malé a stfedni
Fetézce, kterych je v Ceské republice asi 400. (CAPPO 2022)
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2.3 Rafinérie vCR

ORLEN Unipetrol RPA je pfednim &eskym producentem v oblasti rafinérskych,
petrochemickych a agrochemickych surovin, coz se odrazi i ve zkratce RPA: rafinérie,
petrochemie, agrochemie. Spole¢nost na trh dodava predevsim motorova paliva,
topné oleje, asfalty, zkapalnéné ropné produkty a jiné. Spole€nost vznikla 1. ledna

2007 slou¢enim Unipetrolu RPA se spole¢nosti Chemopetrol a Unipetrol Rafinérie.

Nastupnickou spole¢nosti se stal ORLEN Unipetrol RPA s.r.o., jejimz jedinym
spole¢nikem je ORLEN Unipetrol, a.s. Spojeni spole¢nosti Uzce souvisi se zavadénim
nového modelu fizeni, jehoz cilem je zjednoduS$eni procesu a moznost lepsi kontroly
nad celym vyrobnim procesem. (ORLENUNIPETROLRPA 2023 )

Na trhu se pohybuje velké mnoZstvi distributor, provozovatell dafovych skladd,
prepravcl PHM i provozovatell Cerpacich stanic, at uz se jednad o fetézce di
samostatné jednotky. Naopak rafinérie jsou v Ceské republice pouze dvé. Jedna se
o rafinérii v Litvinové a Kralupech nad Vitavou. Obé provozuje spole¢nost Unipetrol.
Rafinérie v Ceské republice jsou plné zavislé na dodavkach ropy ze zahrani&i, a to
konkrétné na ropovodech Druzba a IKL, které jsou zachyceny spole¢né s dalSimi.
(ORLENUNIPETROLRPA 2023)
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Obrazek 1 Ropovodni sit Evropy
Zdroj: MERO 2022

Mimo produktovodtl, které do rafinérii dopravuji ropu, je v Ceské republice sit
produktovod(l spole¢nosti Cepro a.s., ktera disponuje nékolika sklady. Spole&nost
Cepro a.s. vyuzivd produktovody k pfepravé PHM zrafinérie do skladd, &i

k pfesouvani zbozi mezi jednotlivymi sklady, které jsou vyznaceny na obrazku 2.
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Produktovodni systém a sklady CEPRO, a.s.

Obréazek 2 Sit produktovodd
Zdroj: CEPRO 2022

2.4 Prodej PHM v Ceské republice

V Ceské republice ma nejvétsi podil na trhu pohonnych hmot nafta, nasledovana
benzinem a LPG . V poslednich letech rostl v Ceské republice zdjem o alternativni
zdroje paliv, jako jsou elektromobily, CNG a biopaliva. Vlada i automobilovy primysl

podporuji rozvoj alternativnich zpUsobU jizdy a snazi se tim o snizeni emisi z dopravy.

Celkova spotfeba PHM v roce 2022 dosahla hranici 8,228 miliard litr(i. Oproti roku
2021 spotfeba vzrostla 0 2,1 %. Jak jiz bylo zminéno, nejvétSim podilem spotieby je
nafta. V roce 2022 tvofila nafta 76,5 %, tj. 6,120 miliard litr( z celkové spotieby PHM

a je trikrat vyssi nez u benzinu.

Narlst ve srovnani s pfedchozim rokem byl 1,2 %. V pfipadé benzinu spotifeba v roce
2022 stoupla 0 5,1 % na hodnotu 2,109 miliard litr(. (Loula 2023)
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Zajem o alternativni zdroje paliv jsou podlozeny samotnymi registracemi novych

automobild v roce 2022:
e 3892 BEV (bateriové elektrické), 2,03% podil, meziroéni narlst +47 %

Na prvni pohled mizZe byt ziejmé, Ze pocet nové registrovanych automobill
pohanénych alternativnimi palivy je oproti celkovému poctu osobnich a uzitkovych
vozidel téméf zanedbatelny. Na druhou stranu je zde podstatnym ukazatelem
meziroéni narlist, ktery je téméi 50%. (CISTADOPRAVA 2023)

2.5 Budoucivyvoj

Z dlvodu stale se zpfisiujicich regulaci, které se tykaiji cileného snizovani emisi, ale
i schvalenim zakazu prodeje automobill se spalovacimi motory je jiz ted jasné, Ze se
trh s pohonnymi hmotami bude potykat se zasadnitransformaci. V pribéhu
nasledujicich deseti let Ize oekavat pokles spotfeby pohonnych hmot az 0 10 % a to

vzhledem k vyvoji a inovacim ve vyrobé automobill, které jsou Setrn&jsi na spotfebu.

Ve srovnani s minulym rokem narostl v Ceské republice po&et nové registrovanych
elektro automobill témér o 4 000. V porovnani s rozvojem elektromobility na zapadé
je ale narlst pouze minimalni. Stavajici natlak mize mit za pfi¢inu stagnaci investic do
stavajicich ¢erpacich stanic, nebot navratnost takovych investic trva par let. Nékteré
Cerpaci stanice se vSak bez inovaci neobejdou, nebot pro né bude nezbytné rozsifit

nabidku produkt(l napfiklad o prémiova a nizkoemisni paliva. (CERPACKA 2022)
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3 Cenapohonnych hmot

Zakladem pro stanoveni cen pohonnych hmot je cena ropy. Dal$i slozkou ceny jsou
pochopitelné naklady na rafinaci a zpracovani, skladovani zbozi, dalsi provozni
naklady rafinérie. Po pfipocteni pfedchozich polozek je na ¢eském trhu k dispozici
cena rafinerie, ktera je jiz v€etné spotiebni dané. Dalsi slozkou ceny je DPH, tj. dan
z pfidané hodnoty. V cené pohonnych hmot se dale promitaji také doprava z rafinérie
¢i skladu ke kone¢nému zakaznikovi a marze, a to jak distributorska, tak i marze
Cerpaci stanice. V neposledni fadé se do ceny promitd i DPH tj. dan z pfidané

hodnoty.

3.1 Faktory ovliviiujici cenu PHM

At uz se jednd o faktory, které maiji vliv na cenu ropy nebo hotového produktu, benzinu
¢i nafty, tak stale ovliviiuji cely proces obchodovani. Faktory vSak neovliviuji jen
obchodniky v odvétvi, ale také dalsi podniky. Pro né jsou pohonné hmoty nezbytné
k provozovanijejich ¢innosti, napf. pfepravni spole¢nosti a zemédélské jednotky nebo
dokonce jednotlivce mezi obyvateli, ktefi vyuzivaji motorové prostifedky na

kazdodenni bazi za ucelem zaméstnani, ¢i dalSich aktivit kazdodenniho Zivota.

3.1.1 OPEC

Mezi nejvlivngjsi trzni faktor se fadi Organizace zemi vyvazejicich ropu (OPEC,
Organization of the Petroleum Exporting Countries). OPEC je mezivladni organizace,
oznacCovana také jako kartel, ktera sdruzuje zemé vyvazejici ropu. Hlavnim cilem
organizace je maximalizovat zisk a nastavit mnozstvi tézby ropy tak, aby soucin
objemu a prodejni ceny byl co nejvétsi. Existence OPECU se datuje od roku 1960.
Pfed vznikem samotné organizace je znamo obdobi zname jako Texaska ére.
V obdobi od 30.-70. let minulého stoleti se snazila zajistit cenovou stabilitu. Konec
Texaské éry nastal pravé v 70. letech, kdy se ze stabilniho trhu s ropou stal chaos.
(McNally 2017) V roce 2016 byla vytvofena OPEC+, ktera navic k pdvodnim ¢lenlim
OPEC pfidala i dal$i zem&, které jsou nejvétsimi vyvozci ropy svéta. Ucelem

organizace je koordinovat politiky svych ¢lenskych zemi tak, aby byly schopné zajistit
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stabilitu ropnych trh(. SnaZi se o zajisténi efektivni, ekonomické, a predevsim
pravidelné dodavky ropy spotiebitellm. Dllezité je také zaijistit staly pfijem vyrobclm
a spravedlivou navratnost investic tém, ktefi do tohoto prdmyslu investovali svdj
kapital (OPEC 2022).

Na zakladé statistik z roku 2021 je zfejmé, ze OPEC vlastni az 80 % svétovych zasob
ropy. Ceny ropy se pod organizaci OPEC v poslednich péti letech pohybuji v rozmezi
$40-$100. (OPEC 2022)

Clenské zemé& OPECU+ se kolektivné domlouvaji na vysi tézby ropy, zaroven tato
vySe pfimo ovliviiuje nabidku ropy na globalnim trhu. Ve snaze maximalizovat zisk je
jeji cena stanovena relativné vysoko. Pokud jsou Clenské zemé s cenou nespokojené,
meély by omezit dodavky ropy s cilem nasledného zvySeni cen. V takovémto pfipadé
by v8ak sniZzeni nabidky pochopitelné vedlo ke snizeni pfijmU. Idedinim stavem je ale
pro ¢lenské zemé OPECU+ vysoka cena ropy, pfi vysoké nabidce, a tudiz i vysokych
pfijmech. Obzvlast zemé, které maji moznost zvysSit produkci, prosazuji zvySovani
nabidky. Na druhou stranu zemé, které vyrobu zvysit nemohou at uz z divodd piné
vyrobni kapacity, nebo jinych dlvodl jsou proti. Pokud tedy OPEC+ nabidku snizi,
nastane prudky rlst cen, kdy se jejich vy$e vrati zpét na svou Uroven, nebo nizsi, az
v momenté, kdy se nabidka smyslupIné snizi, nebo dojde k pfizplisobeni poptavky.
V pribéhu pandemie do$lo ke zvy$ovani produkce i nabidky, ze strany Saudské
Arabie v dobé&, kdy poptavka po ropé klesala a svét zasahla globalni zdravotni krize.
Cena ropy se musela nakonec stabilizovat na vy$si Urovni oproti nabidce a poptavce.
Ve stejném obdobi klesla cena ropy na burze pod hodnotu dvaceti dolar za barel.
Tato cena nebyla zaznamenana od roku 2001, coz potvrzuje, ze trzni sila je mocnéjsi
nez kterakoli organizace. S rozvolhovanim opatfeni se zotavila i cena ropy a vratila se
na cenu kolem 80 dolar( za barel. V prvni poloviné roku 2022, kdy do$lo k napadeni
Ukrajiny Ruskem, se ceny ropy vys$plhaly téméf na 120 dolarl za barel. Napéti po
celém svété rostlo a na trhu panovaly obavy ohledné dodavek ropy. Jesté béhem
prvni poloviny roku zacaly ceny ropy opét pomalu klesat, ale nastaly zde obavy
z globalni recese. V ramci jednani organizace bylo dohodnuto, Zze se produkce snizi

o dva miliony barelll denné s cilem stabilizovat vysi cen. (Bromberg, 2022)
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3.1.2 Kurz

Dal&im z trznich faktord, ktery ovliviiuje maloobchodni ceny na ¢eském trhu je kurz
koruny vUci dolaru. Cena ropy je vyjadiena v dolarech za barel, nebot dolar je predni
svétovou meénou pro investice a také Spojené staty americké jsou nejvétSim
producentem a vyvozcem ropy. (Farley, 2022) S ropou se obchoduje na zakladé
burzovnich kotaci CIF a do konce roku 2022 na zakladé FOB Rotterdam. Kazdy den
rano je stanovena pocatec¢ni hodnota, jejiz vySe béhem dne na zakladé poptavky
fluktuuje. Denni uzavérkova hodnota slouzi jako zakladni cena pro ¢esky trh na dalsi

den.

Kurz ¢eské koruny je trzné stanoven a koruna je konvertibilni ménou. Ménovy kurz Ize
podle Samuelsona definovat jako cenu, za kterou se sméni ména jedné zemé za ménu
zemé druhé. (Samuelson a Nordhaus, 2013) VySe ménového kurzu zavisi na mnoha
faktorech a je obtizné nalézt rovnovaznou uroven, coz vede na trhu k velkym
vykyvim. Kurz mény neovliviiuje pouze cenu pohonnych hmot, ale také dalsi
hospodarské ukazatele, jako je inflace, platebni bilance a vySe urokovych sazeb.
(Jilek, 2013)

3.1.3 Naklady spojené s distribuci PHM

Naklady na tézbu, rafinaci a distribuci, dale nasledné stavy zasob jsou dalSim
faktorem ovliviujicim cenu maloobchodnich cen pohonnych hmot. V zavislosti na
lokalité tézby ropy se méni i jeji cena. Tu ovliviiuje konkrétni misto nalezisté, protoze
k nékterym zdrojim je pomérné tézké se dostat. Cely proces vyZaduje vyzkum,
geoanalyzu a také zapojeni tézké techniky (Mu, 2020). Z hlediska rafinace se jedna
o pomérné slozity chemicky proces, ktery zaroven spotfebovava velké mnozstvi
energie, jejiz ceny rovnéz ovliviuji ndklady na rafinaci. Pro distribuci jsou zpravidla
vyuzivani smluvni dopravci, které si jiz zajiStuje provozovatel ¢erpaci stanice sam,
nebo pomoci velkoobchodu. Stavy zasob ropy, nasledné pohonnych hmot, také
ovliviuji jejich cenu. Tyto stavy ale souvisi pravé i s tézbou a rafinaci. Pokud se
vyCerpaji veskera nalezisté, nebo dojde ke konfliktu mezi nékterou ze ¢lenskych zemi

OPECU ¢&i OPECU+, mUZe dojit k do¢asnym omezenim zasob ropy.
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3.1.4 Nabidka a poptavka

Rovnéz jako u jinych produktl, i v pfipadé pohonnych hmot, se na trhu stfetava
nabidka s poptavkou. V pfipadé poptavky se lidé rozhoduji na zakladé ceny, jaké
mnozstvi zboZi nakoupi. Pfirozené plati, ze ¢im vyS$si je cena, tim je nakoupeno mensi
mnozZstvi. Nabidka je naopak ze strany podnikl a popisuje, jaké mnoZstvi zboZi bude
pfi urdité cené prodano. Jak poptavka, tak nabidka mize byt ovlivnéna fadou faktord,
napf. zména ceny pfibuznych statkl, prdmérny dlchod ovliviiuje poptavku a napf.
technologie a cena vstupl ovliviiuje nabidku. Vzhledem k tomu, Ze poptavka
a nabidka na sebe vzajemné pUsobi, vznika trzni rovnovaha. (Samuelson a Nordhaus,
2013)

Rafinérie poskytuji odbératelské slevy na odebrané litry. Na trhu se mlzZeme setkat
i s dal$imi distributory. Otazkou ale zlstava, pro¢ by Cerpaci stanice vyuzivala
distributory, kdyz si mize nakoupit zboZi pfimo z rafinerie? Jak jiz bylo zminéno, ¢im
vice odebranych litrd, tim nizsi cena. Pokud ma podnik jednu ¢i dvé Cerpaci stanice,
nema takovy obrat odebranych litrl. Je pro né tedy vyhodné&jsi vyuzit
velkoobchodnika, ten ma vic takovych zakaznik( a je schopen od rafinérie odebrat
velké mnozstvi litrl, které rozdéli mezi vicero provozovatell ¢erpacich stanic a tim
padem poskytuji jednotlivym provozovateldm daleko lep$i cenovou nabidku, nez na
kterou by byli schopni dosahnout bez prostfednika. Cenova zvyhodnéni ale nefunguiji
do nekonec¢na. Poptavka a nabidka musi zlstat v rovnovaze. V disledku néjaké nahlé
situace, ktera zapficini rlist cen ropy na burze, nebo omezi téZbu ropy nastava previs
poptavky nad nabidkou. Na trhu vznika nedostatek zbozi a tim roste cena za finalni
produkt. V pfipadé previsu nabidky nad poptavkou, kdy cena ropy klesa a zbozi na

trhu je dostatek, ale neni dostatecny odbyt, tim padem dochazi ke snizeni cen.

3.1.5 Spotiebnidan

Spotfebni dan je pfima selektivni dan, jejimz ucelem je zvySovat pfijmy statniho

rozpoctu a regulovat cenu zboZi, na které se dan vztahuje.
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Mezi zbozi, které podléha spotfebni dani se dle zakona ¢&. 353/2003 Sb.,

o spotfebnich danich fadi:

. mineralni oleje,

. lih,

. pivo,

. vino a meziprodukty,

. tabakové vyrobky, které jsou pfedmétem dané z tabakovych vyrobkd. (Cesko
2003)

Spravu spotiebnich dani vykonavaji organy Celni spravy Ceské republiky. Spotiebni
dan z mineralnich olejl je sloZka ceny pohonnych hmot, ktera se promita jiZz v cenach
rafinérii. Za béznych okolnosti tato dan tvofi témér 50 % ceny pohonnych hmot.
Z toho plyne, ze zmény ve vysi spotfebni dané mohou ovlivnit kone¢nou cenu
pohonnych hmot. Jednd se o zasah ze strany statu. Spotfebni dafi mdze byt zménéna
bud na dobu uréitou, jako pfipadna odezva na danou situaci, kterou muze byt
napf. nahly narlst cen ropy nebo na dobu neurcitou, kdy stat pozaduje vétsi podil na
danich. Prvni snizeni spotifebni dané nastalo na konci roku 2020, kdy se spotfebni dan
za naftu sniZila o jednu korunu z ptvodni sazby 10 950 K&/1 000 I. Daléi zmény nastaly
v roce 2022, kdy se sazba této dané zménila v dUsledku vysokych cen ropy, se
kterymi se témér cely svét potyka od brezna roku 2022, z dlvodu vojenského

konfliktu na Ukrajiné.

Vyse této dan& v Ceské republice je aktualné dana zékonem &. 353/2003 Sb.,

o spotfebnich danich nasledovné:

. benzin, tj. BA - 12 840 K&/1 000 | (od 1.6.-1.10.2022 11 340 K¢&/1 000 1),
. motorova nafta, tj. NM - 8 450 K&/1 000 | (do 31.5.2022 9 950 K&/1 000 I).

0Od 1.1.2024 je naplanovan navrat sazeb spotiebni dané za naftu na plvodni Uroven,

ktera byla spole¢né se spotfebni dani benzinu. Ta je uz zpatky na své plvodni Urovni
nastavena od 1.1.2010. (KURZY 2023)
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Spotfebni dan z pohledu ovlivnéni cen pohonnych hmot funguje i jako konkurenéni
nastroj mezi sousednimi staty. Nizsi spotfebni dan mize vyvolat tzv. tankturismus.
Jedna se o situaci, kdy se obyvatelé vydavaji pro pohonné hmoty do sousednich zemi
a tim zvys3uji inkaso dané pro dany stat. Tento jev byl v Ceské republice dlouhodobé
sledovan predevsim v oblasti hranic s Némeckem, kde byla klientela tvofena
pfevazné némeckymi obyvateli. Naopak bé&hem roku 2022 se situace obratila
a tankturismus se pro ¢eské obyvatele pfesunul do Polska. Tam se velké mnozstvi
spotiebitelll z okoli hranic vydalo nejen pro pohonné hmoty, ale i na nakup potravin.
Ani u dani tedy neplati, Ze ¢im vyS$Si sazba, tim vyssi vybér dané a vynos. Je nezbytné,

aby stat nastavil optimalni vysi tak, aby maximalizoval zisk.

3.1.6 Konkurence

Pojem konkurence vychazi z latinského vyrazu concurrentia, ktery je obecné
prekladan jako soutéZivost ¢i soupefeni. Existuji dva pohledy, kterymi mizZzeme na
konkurenci nahlizet. Jednak to mlzZe byt struktura trhu, nebo podnikatelské chovani,
které mUze znamenat sniZovani cen, snizovani nakladl, odliSeni vyrobkt ¢i inovace.
Pro zakazniky konkurence znamena nizsi ceny. Mohou se tedy rozhodnout, u kterého

obchodnika a jaké zbozi nakoupi.

Konkurence v pohonnych hmotach je nejen mezi Cerpacimi stanicemi, ale také mezi
distributory. V zajmu distributora je mit co nejnizsi velkoobchodni cenu na trhu, aby
prodal co nejvétsi mnozstvi zbozi, ale také aby si udrzel stavajici zakazniky, v tomto
pfipadé provozovatele &erpacich stanic. Cerpaci stanice na zakladé konkurence
upravuji svou marzi. V pfipadé, Ze je Cerpaci stanice v Sirokém okoli pouze jedna
a nachazi se ve frekventované lokalité, mdze jeji provozovatel nasadit vy$si ceny, mit
vy$Si marze, a tudiz i vy$Si vynosy. V opacném pripadé, kdy je v okoli vice Cerpacich
stanic, se cena do zna¢né miry pfizplsobuje konkurenci. Provozovat ¢erpaci stanici,
nikoliv fetézec, v takové lokalité prinasi znac¢nou konkurencéni nevyhodu a mnohdy
i ztraty. (Vojackova a Novotny, 2009-2010)

Obecné ale plati, Ze niz8i cena neznamena vyssi prodeje a zisk. SniZzeni cen jedné
Cerpaci stanice zpravidla vyvolad fetézovou reakci a vSichni v okoli zaénou ceny

snizovat. V koneé¢ném duUsledku prodaji vSichni zhruba stejné mnozstvi s minimalni
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marzi. Prodej PHM se neda neustale navy$ovat, vée je zavislé na potiebé spotiebiteld,

ktera je konec¢na.

3.1.7 Marze

Rozdil mezi prodejni a nakupni cenou, nebo také hruby vynos z prodeje, to je definice
marze. Segal (2021) ve svém ¢lanku definuje marzi jako jeden z bézné pouzivanych
ukazatell ziskovosti, jejiz Ucelem je vyjadfit, jaké procento trzeb se proménilo v zisky.
Vyjadieni mlze byt jak procentualné, tak v Ffadech korun. Marze rafinériim,
dopravclm a distributordm jsou nedilnou soucasti finalni nakupni ceny PHM.
Rafinérie si k nakladim zpracovani ropy pfidava jednak prodejni marzi, dale
i marzi za skladovani jiz hotovych produktl. Hodnoty téchto marzi nejsou ziejmé,

nebot se jiZ zapocitavaji do koneéné ceny rafinérii.

Z pohledu distributorl je vy$e marze u kazdého zakaznika postavena individualné.
Vysi distributorské marze ovliviiuje predevsim mnozstvi odebranych litrl a také
frekvence odbérl. Obecné ale plati, Ze u kazdého z pravidelnych odbératelll je marze
primérné stejna. Marze dopravclm se rovnéZ odviji od odebranych litrd. V pfipadé
nedostate¢né naplnéné kapacity cisterny se cena za dopravu mize prodrazit. Dal$im
aspektem je i vzdalenost rafinérie ¢i skladu k ¢erpaci stanici. Je nutno podotknout, ze
pro distributory a dopravce jsou marze z prodanych litrl po odecteni reZijnich nakladd

zdrojem zisku. (Segal, 2021)

3.1.8 Ostatni vnéjsi viivy

Ostatni vnéjsi vlivy mohou byt napfiklad vale¢né konflikty, politické vlivy nebo Zivelni
pohromy a jind nebezpeci. Momentalni konflikt mezi Ruskem a Ukrajinou vyrazné
ovlivnil trh pohonnych hmot. V koneéném dUsledku byla situace ovlivnéna spise
panikou na trhu, protoze po celou dobu konfliktu bylo zdsobovani ruskou ropou
plynulé, a i pfesto ceny pohonnych hmot raketové zrostly. Zdsah viady v podobé

snizeni spotfebni dané v8ak nebyl feSenim.

Nasledné probihala snaha o kontrolu a regulaci marzi, a to jak na strané& obchodnikd,

tak pravé Cerpacich stanic. Ovéem marze v tomto pfipadé nebyly pfic¢inou vysokych
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cen. DalSim vlivem jsou také Zivelni pohromy a jina nebezpeci, nékolikrat
zkomplikovala situaci na burze a ceny raketové vzrostly. Ne vzdy vnéjsi vlivy ovliviuji
ceny ropy smérem nahoru. V pribéhu pandemické krize se ceny ropy, nasledné
pohonnych hmot, pohybovaly opravdu nizko. Bylo to zapfi¢inéno strachem, nejistotou
obyvatel a restrikcemi, diky kterym se vsichni na dlouhou dobu pfesunuli do svych
domovl a vyuziti dopravnich motorovych prostfedkd, at uz osobnich, nakladnich ¢i
vefejnych, bylo do jisté miry omezeno. Ovlivnény mohou byt i ceny pohonnych hmot
v dUsledku vybuchu ¢&i poruchy v rafinérii. Zpracovani ropy je v ten moment
pozastaveno anebo presunuto pouze do jedné zrafinérii. Zde vSak hrozi riziko
pietizeni a rafinérie nebude schopna uspokojit poptavku a v tu chvili zvedne cenu, ve
snaze snizit potencidlni odbéry zakaznikl, na které by v danou domu neméla

kapacitu.

3.2 Proces tvorby prodejni ceny pohonnych hmot

Distributor je do urdité miry schopen predikovat vyvoj pohonnych hmot. M{zZe k tomu
vyuzit napfiklad vyvoj kurzu dolaru, vyvoj cen ropy &i novinky ve svété. Pravé diky
nim se vyvoj mUze razantné zménit. Distributor tedy zkontroluje vyvoj a informuje
o ném své zakazniky. Ti maji tedy moznost se pfedzasobit, nebo s objednavkou
pockat, az se cena snizi. Trh pohonnych hmot je ale dost nepfedvidatelny. Vyvoj cen
mUZe zobrazovat jejich pokles. V tom samém momenté mUZe nastat situace, kdy
néjaky z faktorl ovlivni situaci na trhu a z poklesu se stane nardst. Provozovatel
Cerpaci stanice dostane k nabidce nakupni cenu od registrovaného distributora PHM.
Cenova nabidka mUze byt postavena na zakladé dennich neboli vyhlagovacich cen,
jejichz pfiklady jsou uvedeny v Tabulce 2. Ceny jsou postaveny na zakladé burzovnich
indexd Platts CIF nebo Platts FOB, nebo dle dohody na tydennich & mési¢nich

primérech, které jsou ale rovnéz ovliviiovany burzovnimi indexy.
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Tabulka 2 Vyhlasovaci ceny

Datum zmény Benzin BA95 [K&/1 000 []
24.12.2022 28 478
23.12.2022 27 879
22.12.2022 27 568
21.12.2022 27 587
20.12.2022 27 495

Zdroj: UNIPETROLRPA 2023

Na obrazku 3 jsou priklady hodnot burzovnich indext FOB, pro Ceskou republiku
z Rotterdamské burzy. NiZze dostupna data jsou prfebrana z ukazky podnikové zpravy.
Oficialni hodnoty nejsou bézné dostupné, nebot funguji na zakladé pfisného

predplaceného tarifu.

Northwest Europe barges (PGA page 1112)

FOB Rotterdam
Naphtha PAAAMOO 637.25-637.75 637.500 +0.500
Eurobob AAQZV0e 733.50-734.00 733.750 -2.000
98 RON gasoline 10 ppm AAKODOO 813.50-814.00 813.750 -2.000
Premium gasoline 10 ppm PGABMOO 728.50-729.00 728.750 -2.000
Reformate AAXPMOQ 760.750 -2.000
Jet PJABAGO 689.75-690.25 690.000 +1.750
Diesel 10 ppm*** AAJUSOO 650.75-651.25 651.000 +4.750
Gasoil 50 ppm AAUQCO0 639.25-639.75 639.500 +4.750
Gasoil 0.1%*** AAYWTOO 637.50-638.00 637.750 +4.750
Fuel oil 1.0% PUAAPGO 420.00-420.50 420.250 +0.500
Fuel oil 3.5% PUABC0® 420.00-420.50 420.250 +0.500
Fuel Oil 3.5% 500 CST PUAGN@® 415.00-415.50 415.250 +0.500
Rotterdam bunker 380 CST PUAYWOO 421.50-422.50 422.000 -5.000

*Naphtha FOB Med is basis East Med **Basis Le Havre **FOB Amsterdam-Rotterdam-Antwerp

Obrazek 3 Burzovni index FOB
Zdroj: SPSGLOBAL 2023

Pokud nema provozovatel podepsanou dohodu o pevném odbéru litr od jednoho
konkrétnino dodavatele, mlZe se na zakladé ostatnich cenovych nabidek
rozhodnout, od kterého dodavatele zbozi odebere. V praxi se Ize Casto setkat
s pfipadem, Ze provozovatel odebere zboZzi i nékolikrat vtydnu od rlznych
dodavatelll, z dlivodu konkurenéniho tlaku. Z hlediska marze a cen dopravy se
individualné pfistupuje ke kazdému zakaznikovi. Dal$imi dllezitymi aspekty pfi tvorbé
cenové nabidky jsou mnozstvi odebranych litrli, platebni podminky.Ve kterych mdze

36



byt v pfipadé pfedplaceni zboZi cena nizsi. Dale je tfeba zminit také riziko distributora,
kdy se nékteré smluvni vztahy pojistuji, coz mize zvysit cenu stejné jako obchodovani

se zakazniky, ktefi jsou pro distributora rizikem.

V neposledni fadé cenu, pfedevsim za dopravu, ovliviiuje vzdalenost ¢erpaci stanice
od odbérového mista a také vytizenost cisteren. Cenova nabidka se sklada

z nasledujicich slozek:

"

e cena rafinérie, skladll ¢i zahrani¢nich sklad(, u kterych je cena v¢. ,IP pfirazky
(specialni smluvni pfirdzka odbérového mista) a nakladl na pfimichavani
biopaliv a snizeni emisi,

e spotfebni dang,

e odbératelska sleva nebo pfirazka,

e marze distributora,

e cena smluvni dopravy, v pfipadé, ze Cerpaci stanice nedisponuje vlastni

dopravou.

Poc¢ate¢nim bodem pro stanoveni ceny pro odbératele je samotna poptavka po zbozi.
Distributor si nasledné ovéfi vSechny nabidky, které ma sam k dispozici a na zakladé
vySe cen se rozhodne, zda zboZi objedna v rafinérii nebo skladu. V cené je jiz
zahrnuta spotfebni dan a odbératelska sleva/pfirazka. Dale si na zakladée
poptavaného mnozstvi a dalSich faktorl, jako je napfiklad pravidelnost odbér(,
stanovi vlastni marzi. V pfipadé, ze Cerpaci stanice nedisponuje vlastni dopravou,
distributor zajisti zavoz zboZi na pozadované misto. Na zakladé vzdalenosti Cerpaci
stanice od odbérového mista, rafinérie ¢i skladu, a odebranych se litr(i stanovi cena
smluvni dopravy, ktera je posledni slozkou ceny. Po odbéru zboZi od distributora si
provozovatel podcitd tydenni primér cen odebraného zboZi, aby mohl stanovit
vhodnou marzi za Uc¢elem zisku. MUzZe se stat, Ze na zakladé velkych cenovych zmén
bude marze stanovena tak, ze trzby sotva pokryji naklady. Vzhledem k sou¢asnym
velkym vykyvim cen, kdy se cena béhem tydne muze i nékolikrat zménit, at uz na
niz8i ¢i vys$si, je pomérné tézké reagovat a cena pohonnych hmot mdlzZe byt na
Cerpacich stanicich vy$$i nez primé. To vSak neni za UCelem zisku, ale z dlvodu
udrZeni se na trhu. V praxi to mlzZe vypadat nasledovné. Podnikatel nakupuje na
zakladé tydennich primérQ. Na zacatku tydne, naptiklad v pondéli, odebere zbozi
a stanovi prodejni cenu. Dal$i den, v tomto pfipadé v utery, ceny pohonnych hmot
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vyrazné vzrostly a uz v tu chvili je jasné, Ze prodejni cena z pondéli bude generovat

ztratu. Z toho dlvodu se cena pohonnych hmot na Cerpaci stanici zvy$i, aniz by

probéhla dalsi dodavka zbozi.
Prodejni cena se sklada z nasledujicich polozek:

e cena smluvni dopravy, i v pfipadé, Ze Cerpaci stanice disponuje vlastni

dopravou,
e nakupni cena,
e marze maloobchodnika,

e DPH.
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4 Analyza dopadi fluktuace cen PHM na podnik

Pro uCely bakalafské prace byl vybran podnik ,ABC s.r.0.”, ktery je z dlvodu
poskytnuti citlivych Gdajd anonymizovan za Géelem udrzeni obchodniho tajemstvi.
Samotna charakteristika podniku slouzi k pfiblizeni jeho postaveni na ¢eském trhu
s PHM. Po nasledné charakteristice podniku je vyhotovena analyza fluktuaci cen
PHM, ktera poukazuje na jednotlivé cenové vykyvy ve sledovaném obdobi, véetné
jejich pficin. Analyza je posléze doplnéna o vyhodnoceni dopadd fluktuace cen PHM

na podnik.

4.1 Charakteristika podniku

Po roce 1989 se zacalo rozvijet soukromé podnikani. Podnik ABC s.r.o. a ostatni
podniky ¢&i zivnostnici z oboru tomu nebyli vyjimkou. V 90. letech byla vhodna doba
pro vstup na trh s pohonnymi hmotami. Vizi vybudovat si sit Eerpacich stanic, stat se
vrchnim distributorem nebo dopravcem nebylo tak tézké naplnit. Podnikani v té dobé
meélo vyhodu a na rozdil od soucanosti do ni nebylo zasahovano tfeti stranou za

Vv

i nedostatkem technologii.

Vybrany podnik ABC je spole¢nost s ru¢enim omezenym a v oblasti pohonnych hmot
podnika témérf v kazdém jednotlivém odvétvi mimo danového skladu. Jedna se o maly
podnik, ktery je platcem DPH. Z hlediska organizacni struktury se jedna o liniovou
strukturu, a to predevsim z dlvodu propojeni jednotlivych ¢innosti daného oboru.
Financovani podniku probiha jak z vlastnich, tak cizich zdrojl. Vy$e cizich zdroji se
postupné umoftuje. V pfipadé podniku se jedna o distributorskou kauci, ktera je
financovana cizimi zdroji. Obecné je ale mozné fict, Ze z hlediska finan¢ni vykonnosti
podnik prosperuje a je finan¢né stabilni. Vychazi to z faktu, ze podnik, jak jiz bylo
zminéno, musi byt pro provozovani distribuce PHM bezdluzny a pravidelné tuto
skute¢nost dokladat celni spravé. | kdyz trh probiha transformaci a podniky se obecné
potykaji s existenénimi problémy, ma podnik stale dostate¢né vynosy na pokryti
nakladd, ale i na generaci zisku. Podnik ma rovnéz ve vlastnictvi ndkladni automobily

uréené pro prepravu PHM a také pozemky, které jsou nezbytné k provozu daného
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podnikani. Pozemky slouzi pfedevsim k usporadani vozového parku a také k provozu

Cerpaci stanice.

Hlavni podnikatelskou ¢innosti podniku je distribuce PHM. Segment odbératell je
tvofen prevazné zemédélci a dalSimi hospodarskymi jednotkami. Jedna se tedy
pfedevdim o obchodovani se sezonnimi vykyvy. Soubézné s distribuci firma
provozuje i pfepravu pohonnych hmot. Vozovy park je vyuzivany pfedevsim za ucely
vlastni potieby, tj. rozvoz pohonnych hmot mezi zemédélce a zasobeni vlastni erpaci
stanice. Mimo sezoénu podnik nabizi své sluzby pFepravy i dal$im distributorim na

trhu, coz je pro podnik vyhodné a zaroven jim to pfinasi alespon néjaky vynos.

Cerpaci stanice je pro podnik tfetim zdrojem zisku. Nachazi se na pomérné dobie
dostupném misté, na pozemni komunikaci mezi dvéma velkymi mésty. Ve své nabidce
ma k dispozici dvé paliva, benzin a naftu. V tabulce 3 Prodané litry CS jsou zachyceny
objemy prodaného zbozi v jednotlivych letech. Z tabulky je zifejmé, ze témér 75%

podil prodanych litrl tvofi nafta, stejné jako tomu je obecné na ¢eském trhu.

Tabulka 3 Prodané litry CS

Rok Benzin Nafta

2017 420 416 | 1629 5571
2018 3979701 1740 465 |
2019 3910121 1586104 |
2020 409 685 | 1519 589 |
2021 413 404 | 1503 6321
2022 476 736 | 1606 660 |

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

| pfes to, ze se nejedna o znackovou &erpaci stanici, je povazovana za celkem
konkurenceschopnou. V regionu drzi primérnou cenu a zakazniky mUlze pfilakat
i dodatkova sluzba. Zaméstnanec Cerpaci stanice obslouzi zakaznika u samotného
stojanu, ten tak nemusi opustit svij automobil. Na Cerpaci stanici je mozné platit
v hotovosti, platebni kartou, ¢i tzv. CCS kartou (tankovaci karta). Na druhou stranu,
samotna neznackovost Cepraci stanice je i znaéna nevyhoda. Velka ¢ast fidicl

takovym Cerpacim stanicim nedlvéfuje. Nevyhodou je také omezena nabidka
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obchodu, ktery k ¢erpaci stanici ndlezi. Pro nékteré zakazniky mize byt slabou
stranku i absence myciho boxu.

4.2 Fluktuace cen PHM v letech 2017 - 2022
Jednim z faktorl, ktery ovliviiuje cenu PHM, jsou ceny ropy, jejichZz vyvoj v letech

2017-2022 zachycuje obrazek 4 Ceny ropy 2017 - 2022. V priibéhu poslednich péti

let doslo k nékolika situacim, v nichz se ve vyvoji cen promitly velké zmény.

Cena ropy 2017 - 2022
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Obrazek 4 Ceny ropy 2017 — 2022
Zdroj: vlastni zpracovani dle KURZY 2023

Na obrazku 4 mlzeme vidét nékolik vyraznych propadu, ale i rlstl. Nejvyrazné;jsi
propad a minimum v roce 2017 nastalo v Cervenci, kdy se cena ropy dostala pod
hodnotu $50 za barel. Divodem bylo neodekavané zvyseni produkce ropy ze strany
USA, a tim doslo k jejimu globalnimu pfebytku. Dale to bylo ovlivhéno planem snizeni
produkce v tomto roce, které se vSak po schiizi OPEC odloZilo az do roku 2018 a tim
padem k nému v prvni poloviné roku 2017 nedoslo. Od Iéta roku 2017 zacaly ceny
ropy rlst a v prosinci se dostaly na ro¢ni maximum v hodnoté $64. Rlist cen v daném

obdobi byl zplsoben vyrovnanim situace s prebytkem ropy z prvni poloviny roku.
(Ryan, 2017)
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Narlst cen s drobnymi vykyvy pokracoval i v roce 2018 a to konkrétné az do zafi, kdy
cena ropy pfesahla hranici $79. Poté vSak v zafi zacaly ceny ropy klesat a nastalo
minimum roku 2018 v mésici prosinec a cena byla $57. Tento pokles mélo za nasledek
snizeni tézebnich limitd ze strany Saudské Arabie za Ucelem zvy$eni poptavky. V té
dobé byla situace celkem vypjatd. Diky uvalovani sankci na iran, bylo cilem snizit jejich
produkci na minimum. (Millar, 2018) Sankciovani byly z d@vodu irdnské podpory
terorismu &i vojenského zapojeni v Syrii. Bylo v§ak pfislibeno jejich zruseni, pokud se
splni dané pozadavky. Situace se na prelomu roku opét zménila a v lednu roku 2019
dos$lo k mensimu narlstu. Maximum nastalo v dubnu, cena ropy byla $71. Dale, ve
stejném roce ceny fluktuovaly na podobné urovni. Nejvyraznéjsi obdobi bylo v letech
2020-2022. Z obrazku 4 je zfejmé, ze od zacatku roku 2020 ceny klesaly a dostaly
se az na celkové minimum $26. Pri¢inou byla celosvétova pandemie Covidu 19, ktera
byla dlvodem restrikci, vladnich zasahUl a sniZovani tézebnich kvot. | pres stale
probihajici pandemii se v druhé poloving roku zacaly ceny pomalu zvySovat
a maximum v roce 2020 bylo $50. Rok 2021 byl v celku poklidny, i pres stale
probihajici pandemii se ceny pomalu zvySovaly, protoze situace ve svété jiz nebyla
tak kriticka a trh se zacal pomalu rozvolfiovat. Rok 2022 byl poslednim sledovanym
rokem a na zmény cen rozhodné nejvyraznéjsim. Na zacatku roku byla cena ropy
v priiméru $80 za barel. S narUstajici ruskou agresi a ndslednym zacatkem vale¢ného
konfliktu na Ukrajiné se ceny ropy vysplhaly téméf do vyse $120 za barel. Ddvodem

se stal fakt, Ze Rusko je jednim z vyznamnych producent( ropy.
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Na obrazku 5 jsou zachyceny vyhlaSovaci ceny rafinérii Unipetrol. Ceny v rafinériich,
Kralupy nad Vitavou a Litvinov, jsou v obou pfipadech dany den stejné.

Ceny rafinérie 2017 - 2022
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Obrazek 5 Ceny rafinérie Unipetrol 2017 — 2022

Zdroj: vlastni zpracovani dle UNIPETROLRPA 2023

Obrazek 5 je presnégjsi, jelikoz vychazi z dennich cen. Vyvoj samotnych cen vSak
témeér kopiruje ceny ropy. Na obrazku 5 je vyvoj cen rafinérii v porovnani s vyvojem
cen ropy vyobrazen s mensim zpozdénim. Jedna se o pfirozeny vyvoj, kdy zcela
pochopitelné reakce trhu, posléze rafinérii, nem(iZe totozné kopirovat vyvoj cen ropy,
ktery, jak jiz bylo zminéno, se muUze zménit i nékolikrdt za den.
Navic se mlZe stat, Ze se bude jednat jen o jednodenni vykyv zplsobeny Zivelni

pohromou, havarii ¢i poruchou ropnych tankert nebo zvefejnéni informace o zastavé
tézby atd.

V takovéto situaci neni cena ropy, nasledné pohonnych hmot zna¢né ovlivnéna, i kdyz
by v danou chvili tomu cena ropy napovidala. Ve vySich cen rafinérie nemusi vzdy
nastat takovy rozdil, jak by tomu pfedpovidal vyvoj cen ropy, protoze naklady na
rafinaci a skladovani nejsou timto vyvojem ovlivnény. Takovy rozdil je mozné vidét od

druhé poloviny roku 2022, kdy se ceny ropy zacaly snizovat, avSak situace na ¢eském
trhu byla stale nepredvidatelna.
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Obrazek 6 zachycuje primérné velkoobchodni ceny 2017 - 2022, za které ¢erpaci
stanice nakoupila své zboZi.

Priimérné velkoobchodni ceny 2017 - 2022
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Obréazek 6 Priimérné velkoobchodni ceny 2017 — 2022
Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Na obrazku 6 Primérné velkoobchodni ceny 2017 - 2022 je zachycen vyvoj
primérnych velkoobchodnich cen ve sledovaném obdobi. Hodnoty jsou téméf
totoZné jako na obrazku 5. Jak jiz bylo zminéno, diivodem je stala distributorska sleva.
Ta je poskytovana podniklim, které maji velké odbéry a sjednany smluvni kontrakt na
tyto vétsi odbéry. Do velkoobchodnich cen je zaroven promitnuta i distributorska
marze a cena za dopravu, ktera je nasledné uhrazena dopravci. Obecné se marze pro
podnik ABC s.r.o. pohybuje prdmérné na uUrovni 0,15 K&/I. V pfipadé dopravy se
naklady pohybuji v priméru za 0,20 K¢&/I. Je nutno brat v potaz, Ze tyto velkoobchodni
ceny nevychazely pouze z cen rafinérie s distributorskou slevou, ale napfiklad i z cen,

které nabizely sklady, zahrani¢ni rafinérie, ¢i bylo nutné splinit odbérovy limit na
zakladé sjednaného smluvniho vztahu.
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4.3 Dopady fluktuace cen PHM na podnik

Na obrazku 7 Ceny CS 2017 - 2022 je zachycen vyvoj cen na sledované &erpaci
stanici.

Ceny CS 2017 - 2022
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Obrézek 7 Ceny CS 2017 - 2022
Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Na obrazku 7 jsou zachyceny konkrétni spotfebitelské ceny Cerpaci stanice
vybraného podniku. Vyvoj cen Cerpaci stanice odpovida vyvoji cen ropy, rafinérie
i velkoobchodnich cen. Jak jiz bylo zminéno v kapitole 3 Tvorba cen pohonnych hmot,
cena Cerpacich stanic se sklada z velkoobchodni, pro provozovatele ¢erpaci stanice
nakupni ceny, marze a nasledné dané z pridané hodnoty. Cerpaci stanice se museji
vyvoji cen pohonnych hmot pIné pfizplsobit. Pokud se nejedna o velké vykyvy
v cenach, nemusi to erpaci stanici vibec ovlivnit. Je to i z divodu individualniho
pfistupu a podnikatelského rozhodovani. Podnik ABC s.r.o. se byl schopen pfi
predpokladaném rlstu cen predzasobit za nizéi ceny a nemusel nasledné zvys$ovat
prodejni ceny na takovou uroven, kdy by bylo zboZi neprodejné.
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Pfi analyze byla sledovana zavislost cen Cerpaci stanice na velkoobchodnich cenach.

Ho: ceny benzinu Eerpaci stanice nejsou zavislé na velkoobchodnich cenach benzinu
Hi: non HO

Vyznamnost F: 1,82862943694813 x 10 ~14°

Vyznamnost F < 0,05

Ho: zamitame

H.: pfijimame

Ho: ceny nafty Cerpaci stanice nejsou zavislé na velkoobchodnich cenach nafty
Hi: non Ho

Vyznamnost F: 1,166965081026834 x 10 ~'%

Vyznamnost F < 0,05

Ho: zamitame

H.: pfijimame

Hodnoty korela¢nich koeficientll jednotlivych produktl jsou uvedeny v Tabulce 4

Korelacni koeficienty 1 (Pearson)

Tabulka 4 Korelacni koeficienty 1 (Pearson)
Benzin Nafta

0,9398527 0,969711455

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Na 5% hladiné vyznamnosti se podafilo v obou pfipadech velmi vysoky stupen

korelac¢ni zavislosti.

Korelace je pozitivni, je tedy pravdépodobné, ze pokud se hodnota jedné proménné
zvysi, mirné se zvysi i hodnota druhé proménné. Pfi rlstu velkoobchodnich cen
pohonnych hmot porostou i ceny na Cerpaci stanici a to bez ohledu na vysi marzi i
prodejil. Cerpaci stanice je tim nucena se plné pfizplsobit vyvoji trhu. Za U&elem

dosazeni zisku je potfeba dobré strategické rozhodovani ohledné nakupu zbozi.
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Na obrazku 8 Prliimérné spotfebitelské ceny pohonnych hmot v CR je zachycen

primérny vyvoj cen na ¢erpacich stanicich na zakladé tydennich Setfeni.

Pramérné spotfebitelské ceny pohonnych hmot v CR

tydenni Setfeni
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Obrazek 8 Primérné spotrebitelské ceny 2017 - 2022
Zdroj: CSU 2023

Na zéklad& informaci z Ceského statistického Ufadu je zde pro porovnani graf
s primérnymi spotfebitelskymi cenami pohonnych hmot na &erpacich stanicich
Ceské republiky. V grafu jsou patrné drobné rozdily. Na obrazku 7 jsou promitnuty
denni ceny Cerpaci stanice podniku, zatimco na obrazku 8 jsou zobrazeny tydenni
priméry. Z komparace obrazkl 7 a 8 vyplyva, ze podnik ABC s.r.o. mizeme s jeho
cenami fadit jako prdmérny. Bézné jsou i roéni vytoCe Cerpaci stanice, které se

obecné na trhu se obyvkle pohybuji ve vysi 2 000 000 litrd.
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Na obrazku 9 Marze CS 2017 - 2022 jsou promitnuty marze podniku ABC s.r.0., pfi

vypodtu marzi bylo nutné postupovat na zakladé tydennich primérd. Tydenni
priméry byly zvoleny z nasledujicich divodd:

nakup pohonnych hmot na €erpaci stanici vétSinou neprobiha kazdy den,

ve chvili, kdy dochazi ke staeni pohonnych hmot do nadrzi, stale tam néjaké
mnozstvi zboZi zUstava,

reakce podnikatele mlZe byt pomalejsi nez rychlost zmény cen,

e podnik je schopen se pfedzasobit.

Marze €S 2017 - 2022
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Obrazek 9 Marze CS 2017 - 2022
Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Z obrazku je zfejmé, Ze v pfipadé benzinu se marze pohybuje v rozmezi 0 - 2 K¢.
Z grafu jsou zfejmé i vyrazné odchylky. Vyraznéjsi rlst i pokles marzZe na pfelomu roku
2018 a 2019 byl zplsoben nahlym narlstem cen nafty, zatimco cena ropy, i benzinu
klesala. Mirny narlst cen ropy byl zapfi¢inén vybuchem v jedné z rafinérii a nasledné
odstavce v provozu. Dal$i nahly propad marze nastal v pfipadé benzinu v kvétnu roku
2019. Ceny benzinu zacaly rlst a posléze opét klesat. Situace byla rychlejsi nez

reakce Cerpaci stanice.
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Vyrazné rozdily a obecny propad hodnot marzi je zfejmy v prvni poloviné roku 2020.
Dlvodem byla koronavirovad pandemie. Z dlivodd nahlych restrikci a zdkazl doslo
k bleskovému poklesu cen ropy a nasledné pohonnych hmot. Propad cen byl témér
0 6 K&, nez se situace ustalila. Diky stalému poklesu cen a nedostate¢nému odbéru,
a tim padem kumulaci starsiho zboZzi, se pro podnik toto obdobi stalo ztratové. Situace
se béhem léta a rozvolnéni opatfeni uklidnila, ceny zacaly rlist a marze se dostaly
opét na své primérné hodnoty. S pfichazejicimi chladnymi mésici a zhorsenim

pandemické situace ceny zacaly opét padat a tim padem i marze Cerpaci stanice.

Nejzajimavéjsi rozdily a skoky hodnot nastaly v roce 2022. Pfelom roku znamenal pro
Cerpaci stanici mensi ztraty z ddvodu rdstu cen, rychlého poklesu a nasledného rlstu.
Ddvodem mohla byt uz tak kiehka politicka situace ve svété. Zacatek vojenského
konfliktu na Ukrajiné ovlivnil cely svét, a to v€etné trhu s pohonnymi hmotami. Ceny
pohonnych hmot rapidné vzrostly i kvdli dlvodu zapojeni Ruska, jakoZto jednoho
z hlavnich producentll ropy na svété a nasledné uvaleni sankci na Rusko
a vyhruzky o omezeni dodavek situaci nepomohly. Nejen Ceskou republiku obklopila
panika a strach, a obyvatelé zacali nakupovat pohonné hmoty ve velkém do zasob.
Vzhledem k tomu, Ze progndza ohledné stavl zasob ropy nasvédcovala tomu, Ze
pohonnych hmot bude nedostatek, musely ¢erpaci stanice zvedat ceny a tim padem
i své marze. VySe marzi vtomto obdobi vSak nebyla tak dramaticka, jako to bylo

prezentovano v médiich a ¢erpaci stanice si v pribéhu dané situace nepolepsila.

Z obrazku vyplyva, ze se nékolikrat dostala Cerpaci stanice do ztraty, protoze od
meésice dubna se ceny pohonnych hmot skokové ménily témér kazdy tyden, a to
predevsim z dlvodu zvys$eni provoznich nakladd nejen rafinérii, ale také i dopravci Ci
samotné Cerpaci stanice. Z obrazku je zfejmé, ze v pfipadé benzinu se marze
pohybuje v rozmezi 0 - 2 K&. Konkrétné je primérna marze ve sledovaném obdobi na
hodnoté 0,69 K&/l a smérodatna odchylka v hodnoté 1,24 K&/I. Primérné se tedy
marze ve sledovaném obdobi lidi od svého aritmetického priiméru o 1,24 K& v obou
smérech. VySe marze tedy primérné nepiesahla hodnotu 2 K¢, ale bylo i obvyklé, Ze
se Cerpaci stanice dostala do ztraty, ktera vSak nebyla vy$Si nez 0,55 K¢/I.
V nasledujici tabulce jsou vypodéteny primérné marze a smérodatné odchylky pro
jednotlivé roky. Primérna hodnota marze v jednotlivych letech nepfesahuje hodnotu
1 K&. Pokud se vezme v potaz smérodatna odchylka jednotlivych let. Pak ani poté

nepiesahne marze hodnotu 2 K&, mimo roku 2022, ve kterém jsou velké odchylky od
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priméru jsou zplsobeny velkym kolisanim cen i marzi. V pfipadé benzinu se marze

pohybuje v rozmezi 0 - 2 K¢.
Pfi analyze byla sledovana zavislost vy$e marzi na cenach €erpaci stanice:

Ho: vy$e marzi benzinu nejsou zavislé na cenach benzinu ¢erpaci stanice
Hi: non Ho

Vyznamnost F: 0,0000226952809294013

Vyznamnost F < 0,05

Ho: zamitame

Hq: pfijimame

Ho: vySe marzi nafty nejsou zavislé na cenach nafty Cerpaci stanice
Hi: non Ho

Vyznamnost F: 0,0000226952809294013

Vyznamnost F: < 0,05

Ho: zamitame

H.: pfijimame

Hodnoty korelacnich koeficientl jednotlivych produktl jsou uvedeny v Tabulce 5

Korelacni koeficienty 2 (Pearson).

Tabulka 5 Korelacni koeficitenty 2 (Pearson)
Natural 95 Diesel

0,235161489657725 0,125467819

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Na 5% hladiné vyznamnosti se podafilo v obou pfipadech prokazat nizky stupen
korelaéni zavislosti. Korelace je opét pozitivni, je tedy pravdépodobné, ze pokud se
hodnota jedné proménné zvysi, mirné se zvysi i hodnota druhé proménné. Nicméné
hodnota korelace je dost nizka, takze zavislost mezi proménnymi je pomérné slaba
a existuje mnoho faktord, které mohou ovlivnit hodnoty proménnych nezavisle na
sobé. V praxi to znamena, Ze hodnota korelaéniho koeficientu uvedeného v tabulce 5
je 0,2351 (0,1254) by mohla byt uzite¢na pro identifikaci trendl a souvislosti mezi
proménnymi, ale musela by byt interpretovana opatrné a méla by byt podporena

dalSimi analyzami a vyzkumem.
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V tabulce 6 — Statistické vypocty (Natural 95) jsou uvedeny vypocty, které slouzi
k upfesnéni vysi marzi. Konkrétné je primérna marze ve sledovaném obdobi na
hodnoté 0,69 K&/l a smérodatna odchylka v hodnoté 1,24 K&/I. Primérné se tedy
marze ve sledovaném obdobi lidi od svého aritmetického priméru o 1,24 K& v obou
smérech. VySe marze tedy prdmérné nepresahla hodnotu 2 K&, ale bylo i obvyklé, Ze
se Cerpaci stanice dostala do ztraty, ktera nebyla vSak vyssi nez 0,55 K¢&/I. V tabulce

jsou vypoéteny primérné marze a smérodatné odchylky pro jednotlivé roky.

Tabulka 6 Statistické vypocty (Natural 95)

Rok Prlimér Smérodatna odchylka
2017 0,60 K&/l 0,69 K&/l

2018 0,90 K&/l 0,84 K¢/l

2019 0,72 K¢/l 0,91 K¢/l

2020 0,73 K¢/I 1,02 K¢/

2021 0,10 K¢/l 1 KE/N

2022 0,73 K¢/I 2,20 K¢/l

2017-2022 0,69 K¢/l 1,24 K¢/

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Primérna hodnota marze v jednotlivych letech nepfesahuje hodnotu 1 K&. Pokud se
vezme v potaz smérodatna odchylka jednotlivych let. Ani poté nepfesahne marze
hodnotu 2 K&, mimo roku 2022, ve kterém byly velké odchylky od priméru zplsobeny

velkym kolisanim cen i marzi.

V tabulce 7 Vynosy z prodeje (Natural 95) jsou za pomoci vypocteného priméru marzi
dopoditany i pravdépodobné vynosy. Standardni ro¢ni vynos Cerpaci stanice za
benzin se tedy pohybuje v intervalu od 250 000 K& — 360 000 K&. Zamérné do
intervalu neni zahrnut rok 2021, kdy Cerpaci stanice ¢asto vykazovala ztratu.
Dlvodem byla probihajici vina koronaviru a nizké ceny pohonnych hmot, které se
opakované snizovaly. Dillezitym faktorem ale je, Ze podnik v pribéhu sledovaného

obdobi nebyl v celkové ztraté vynosu.
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Tabulka 7 Vynosy z prodeje (Natural 95)

Rok Primérna Prodané Vynosy

marze objemy
2017 | 0,60 K¢/l 420 416 | 252 249,6 K&
2018 | 0,90 K¢/l 3979701 358 173 K¢
2019 | 0,72 K¢/l 3910121 281 528,64 K¢
2020 | 0,73 K¢/l 409 685 | 299 070,05 K&
2021 | 0,10 K¢/ 413 404 | 41 340,04 K&
2022 | 0,73 K¢/l 476 736 | 348 017,28 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

U nafty je mozné si v tabulce 8 - Statistické vypoclty (Diesel) povSimnout, ze
primérné marze jsou vy$si nez u benzinu, coz vyplyva ze situace, Ze cena nafty byla
vétSinu Casu sledovaného obdobi nizsi nez u benzinu, tudiz tam byl prostor k vyssi
marzi. Primérna marze nafty ve sledovaném obdobi byla v hodnoté 0,97 K¢/
a smérodatna odchylka byla 1,07 K&/I. Znamena to tedy, Ze primérné se tedy marze

nafty liSila od svého aritmetického prliméru o 1,07 K&/I v obou smérech.

Tabulka 8 Statistické vypocty (Diesel)

Rok Primér Smérodatna odchylka
2017 1,04 K& 0,58 K¢
2018 0,26 K& 0,82 K¢
2019 1,06 K¢ 0,54 K¢
2020 1,07 K& 0,81 K¢
2021 1,36 K& 1, 41K¢
2022 1,01 K& 1,51 K¢
2017-2022 0,97 K¢ 1,07 K&

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Primérné se maximum marze pohybovalo na hodnoté 2,07 K& a minimum v podobé
ztraty se pohybovalo ve vysi -0,10 K&/I. V pribéhu jednotlivych let se mimo roku 2018

marze pohybovala v rozmezi 1-1,40 K¢.
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V tabulce 9 Vynosy z prodeje (Diesel) jsou za pomoci vypoéteného prdméru marzi
dopoditany i pravdépodobné vynosy. Jak jiz bylo zminéno, nafta neboli diesel tvofi
témeér 75% podil prodanych litrd ¢erpaci stanice. Pro ¢erpaci stanici jsou tedy ceny,

nasledné marze nafty velice dllezité, nebot na nich zavisi jejich zisk.

Tabulka 9 Vynosy z prodeje (Diesel)

Rok Primérné Prodané objemy Vynosy

marze
2017 1,04 K&/ 1629 5571 1694 739,28 KC
2018 0,26 K&/l 1740 465 | 452 520,9 K¢
2019 1,06 K¢/ 1586104 | 1681 270,24 K&
2020 1,07 K&/ 1519 5891 1625 960,23 K¢
2021 1,36 K&/ 1503 6321 2 044 939,52 K¢
2022 1,01 K&/ 1606 660 | 1622 726,6 KC

Zdroj: vlastni zpracovani dle internich dat podniku ABC s.r.o.

Standardni ro¢ni vynos Cerpaci stanice za naftu se tedy pohybuje v intervalu od
1600 000 K& -2 100 000 KE&. Zameérne do intervalu neni zahrnut rok 2018, kdy Cerpaci
stanice Casto vykazovala v polozkach nafty ztratu. V tomto pfipadé to bylo
odbéru zbozi od distributora. Stejné jako u benzinu, ani u nafty se neprokazala

v Zzadném roce celkova ztrata na strané vynosu.

53



Zaver

Tématem této bakalarské prace byly dopady fluktuace cen pohonnych hmot na
vybrané podnikatelské subjekty. Cilem prace bylo zhodnotit, jak tyto fluktuace cen
pohonnych hmot ovliviiuji podniky, které vtomto oboru podnikaji a potvrdit
predpoklad, ze Cerpaci stanice jsou do jisté miry zavislé na fluktuacich cen pohonnych
hmot, zatimco marze Cerpacich stanic nikoliv. V praci byla pfedstavena teoreticka
vychodiska ohledné podnikani v oblasti pohonnych hmot. Prezentace trhu pohonnych
hmot Ceské republiky pomohla &tenafi priblizit situaci o samotném fungovani na
mistnim trhu. Dal$i dlleZitou ¢asti bylo pfedstaveni faktorl, které cenu ovliviiuji, ale

i samotna cenotvorba.

Z pohledu firem, které podnikaji pfimo v oblasti pohonnych hmot, nebyl prokazan vliv
zmén cen pohonnych hmot na jejich podnikani mimo provozovatele dopravy, pro
které jsou pohonné hmoty podstatnou soucasti podnikani. Byla zde vSak prokazana
zavislost na vyvoji cen. Vysledkem je, ze spotfebitelské ceny pohonnych hmot
s mensi ¢asovou prodlevou kopiruji vyvoj cen ropy a trh se musi vyvoji cen
pFizplsobit. Neni tomu tak ale v kazdé situaci. Vyvoj cen ropy piedpovidal daleko niz3i
cenovy propad, nez tomu bylo v pfipadé cen erpacich stanic. Ddvodem tady nebyly
vy$Si marze Cerpaci stanice, ale spiSe rostoucimi naklady rafinérie, kdy se plosné
zvySovaly zalohy na spotifebu energie. ACkoliv nebyla na strané vynosl prokazana
zadna ztrata a da se konstatovat, Ze fluktuace pohonnych cen maji pozitivni dopad
na podnik, otazkou zlstava, jak si podnik stoji po odeéteni vSech dodate¢nych

nakladl. Takova analyza by vSak uz byla ponékud rozsahlejsi.

DalSim prfedpokladem, ktery se podafilo potvrdit je, Ze vySe marze neni zavisla na
fluktuacich cen pohonnych hmot. D& se fici, Ze v pribéhu sledovaného obdobi
osciluje na podobné urovni. V letech 2017 — 2021 bylo mozné misty pozorovat mensi
odchylky od standardu, které v8ak byly pravdépodobné zplsobeny jenom $patnym
odhadem trhu a malym mnozstvim zasob. Jediné vyraznéjsi odchyleni marzi od
standardu bylo vidno na vySich marze Cerpaci stanice v roce 2022. Situace byla v té
dobé dost nepredvidatelna i pro samotné distributory a obchodniky v oboru. A¢koliv
trh s ropou pozdéji v roce vykazoval pokles cen, byla sniZzena sazba spotfebni dané.
Ceny rafinérii tak na trhu v Ceské republice stale zlstavaly stabilni, coz vedlo ke

zvy$eni marzi u nékterych ¢erpacich stanic. Dlvodem mUze byt, Ze odbéry Cerpaci
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stanice mnohdy fungovaly na zakladé tydennich cen. Stavalo se, Ze marze mohly byt
trochu vy$si nez obvykle, ale nebo také ztratové. Tento jev vSak nebyl dlouhodoby

a v soucasnosti se marze opét vratily na standardni Uroven.

Zcela pochopitelné se da i vyvodit, ze fluktutuace cen pohonnych hmot maji
vyznamné dopady na podnikatelské subjekty, které ke své €innosti pohonné hmoty
potfebuji. Jedna se napfiklad o podniky pUsobici v oblasti nejen pfepravy pohonnych
hmot, ale i pfepravy osob, logistiky ¢i zemédélstvi. Tyto podniky mohou byt vystaveny
vétSimu riziku vlivu fluktuace cen, a proto by bylo zajimavé se zaméfit na tyto subjekty
v dalSich vyzkumech. Pfi dlouhodobém zdrazovani jsou tyto podniky nuceny zvysit
ceny svych sluzeb, aby tak kompenzovaly naklady na pohonné hmoty. To mdize vést
ke zvy$eni konkurence podniku. Dal$im zplsobem jak mohou reagovat na rlst cen
pohonnych hmot, je snizovani spotifeby pohonnych hmot. To mohou dosahnout
nékolika zplsoby, jako napfiklad nakupem vozidel s lep$i u¢innosti paliva, $kolenim
Fidi¢l v technikach ekonomického fizeni vozidel, optimalizaci tras a zlep$enim Udrzby
vozidel. Podniky mohou také zvaZovat pouZiti alternativnich zdrojli energie a paliv,
jako jsou elektfina, vodik nebo biopaliva. Tyto zdroje mohou byt v souCasné dobé
drazsi nez tradi¢ni pohonné hmoty, ale v dlouhodobém horizontu mohou mit nizsi

vvvvvv

v oblasti pohonnych hmot mlzZe byt do budoucna az likvidac¢ni.

V kazdém pfipadé lze konstatovat, Ze fluktuace cen pohonnych hmot jsou
neodmyslitelnou soucasti trhu a podniky musi byt pfipraveny na to, ze se s nimi budou
muset pravidelné potykat. DUleZité je vSak, aby podniky mély dobfe navrzenou
strategii pro nakladani s témito vykyvy, aby dokazaly vyuzit vSech dostupnych

nastroji ke svému prospéchu.
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Priloha A Ziskana data

marze
¢s benzin | nafta VO ¢s marie

tyden | rok | benzin |€Snafta| VO Vo marZe |doprava| benzin | €S nafta
1| 2017 | 29,65 K¢ | 28,80 K¢ | 23,25 K¢ | 23,37 K¢E| 0,15KE| 0,20KE| 0,90 KE| 0,08 K¢
2| 2017 | 29,90K¢| 29,10K¢ | 23,15 K¢ | 23,05KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,21 KE| 0,65 Ke
3| 2017 | 29,90 K¢ | 29,10 K¢ | 23,17 K¢ | 22,84 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,19KE| 0,86 KE
4| 2017 | 29,90K¢| 29,10K¢| 23,13 K¢ | 22,78 K¢| 0,15KE| 0,20K¢| 1,23 KE| 0,92 Ké
5| 2017 | 29,90 K¢ | 29,10K¢ | 23,08 K¢ | 22,86 KE| 0,15KE| 0,20K¢E| 1,28 KE| 0,84 K¢
6| 2017 | 29,90 K¢ | 29,10 K¢ | 23,21 K¢ | 22,93 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,15KE| 0,77 KE
7| 2017 | 29,90 K¢ | 29,10 K¢ | 23,97 K¢ | 22,95 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,39KE| 0,75 KE
8| 2017 | 29,90K¢| 29,10 K¢ | 23,58 K¢ | 22,96 K¢| 0,15KE| 0,20KE| 0,78 KE| 0,74 K¢
9| 2017 | 29,90 K¢ | 29,10 K¢ | 22,92 K¢ | 22,98 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,44KE| 0,73 KE
10| 2017 | 29,90 K¢ | 29,10Kc¢ | 22,59 K¢ | 22,83 KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,78 K¢| 0,87 K¢
11| 2017 | 29,81 K¢ | 28,93 K¢ | 22,65 KE | 22,24 KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,64 KE| 1,32 Keé
12| 2017 | 29,49 K¢ | 28,56 K¢ | 22,66 KE| 22,06 KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,36 KE| 1,19 K¢
13| 2017 | 29,20 K¢ | 28,20K¢ | 22,73 KE| 21,94 KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,05Ke| 1,01 Ke
14| 2017 | 29,20 K¢ | 28,20 K¢ | 23,04 K¢ | 22,39 KE| 0,15KE| 0,20K¢E| 0,75KE| 0,57 Ke
15| 2017 | 29,60 K¢ | 28,37 K¢ | 23,50K¢ | 22,66 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,61 KE| 0,44 K¢
16| 2017 | 29,90 K¢ | 28,50 K¢ | 23,80K¢ | 22,73 KE| 0,15KE| 0,20K¢E| 0,56 KE| 0,47 K¢
17| 2017 | 29,90 K¢ | 28,50 K¢ | 23,21 K¢ | 22,20K¢| 0,15KE| 0,20K¢| 1,16 KE| 1,00 K¢
18| 2017 | 29,76 K¢ | 28,41 K¢ | 22,61 K¢ | 21,74 KE| 0,15KE| 0,20K¢E| 1,63 KE| 1,39 K¢é
19| 2017 | 28,90K¢ | 27,90K¢ | 22,46 K¢ | 21,36 K| 0,15KE| 0,20K¢| 1,08 K¢| 1,35 K¢
20| 2017 | 28,90K¢|27,90K¢ | 22,57 K¢ | 21,63 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,97 KE| 1,07 K¢
21| 2017 | 28,90K¢| 27,90K¢| 22,57 K¢ | 21,78 K¢| 0,15KE| 0,20KE| 0,97 KE| 0,93 K¢
22| 2017 | 28,90K¢|27,90K¢ | 22,29 K¢ | 21,57 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,25KE| 1,14 KE
23| 2017 | 28,90K¢| 27,61 K¢ | 22,21 K¢ | 20,98 K¢| 0,15KE| 0,20K¢| 1,32 KE| 1,50 Ke
24| 2017 | 28,90Kc¢ | 27,40K¢ | 22,14 K¢ | 20,71 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,40KE| 1,59 KE
25| 2017 | 28,79 K¢ | 28,21 K¢ | 22,09 K¢ | 20,64 K¢| 0,15KE| 0,20K¢| 1,35KE| 2,32 Ké
26| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 22,03 K¢ | 20,58 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,18 KE| 2,38 K&
27 | 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 21,97 KE| 20,86 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,23 KE| 2,10 K¢
28| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 22,03 KE| 20,75 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,18 KE| 2,21 K&
29| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 22,38 KE| 20,94 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,82 KE| 2,02 KE
30| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 22,79 K¢ | 20,95 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,42 KE| 2,01 KE
31| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 23,12 K¢ | 21,34 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,08 KE| 1,62 KE
32| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 23,12 K¢ | 21,30KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,08 KE| 1,66 KE
33| 2017 | 28,50K¢ | 28,21 K¢ | 22,86 K¢ | 21,30KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,34 KE| 1,66 KE
34| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 22,82 K¢ | 21,12 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,38 KE| 1,84 KE
35| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 23,29 K¢ | 21,26 KE| 0,15KE| 0,20KE| -0,09 KE| 1,70 K&
36| 2017 | 28,50 K¢ | 28,21 K¢ | 23,93 K¢ | 21,69 KE| 0,15KE| 0,20KE| -0,72 KE| 1,27 KE
37| 2017 | 28,73 K¢ | 28,21 K¢ | 24,21 K¢ | 21,87 KE| 0,15KE| 0,20KE| -0,81 KE| 1,09 Ké
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2017

28,90 K¢

28,21 K¢

24,02 K¢

22,01 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,49 K¢

0,95 K¢
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2017

28,90 K¢

28,21 K¢

23,54 K¢

22,31 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,00 K¢

0,65 K¢
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28,90 K¢

28,21 K¢

22,94 K¢

22,17 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,59 K¢

0,79 K¢
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2017

28,90 K¢

28,21 K¢

22,95 K¢

21,98 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,59 K¢

0,98 K¢
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28,90 K¢

28,21 K¢

23,13 K¢

22,16 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,41 K¢

0,80 K¢
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28,90 K¢

28,21 K¢

23,59 K¢

22,05 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,06 K¢

0,91 K¢
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28,90 K¢

28,21 K¢

24,21 K&

22,38 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,68 K¢

0,58 K¢
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28,94 K¢

28,21 K¢

24,27 K¢

22,62 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,70 K¢

0,34 K¢
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29,20 K¢

28,21 K¢

24,22 K&

22,68 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,43 K¢

0,28 K¢
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29,56 K¢

28,21 K¢

24,04 K¢

22,51 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,04 K¢

0,45 K¢
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2017

29,70 K¢

28,21 K¢

23,96 K¢

22,44 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,23 K¢

0,52 K¢
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2017

29,56 K¢

28,21 K¢

24,02 K&

22,34 K&

0,15 K¢

0,20 K¢

0,06 K¢

0,62 K¢
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29,20 K¢

28,21 K¢

24,02 K¢

22,48 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,23 K¢

0,48 K¢
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29,20 K¢

28,21 K¢

23,90 K¢

22,49 K&

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,12 K¢

0,47 K¢
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29,20 K¢

28,21 K¢

24,08 K¢

22,71 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,30 K¢

0,25 K¢
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29,20 K¢

28,21 K¢

23,24 K&

22,76 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,54 K¢

0,20 K¢
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29,20 K¢

28,21 K¢

23,46 K¢

22,85 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,32 K¢
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29,46 K¢

28,63 K¢

23,70 K¢

22,79 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,29 K¢

0,52 K¢
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29,50 K¢

28,70 K¢

23,82 K¢

22,56 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,21 K&

0,81 K¢
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29,50 K¢

28,70 K¢

23,80 K¢

22,54 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,23 K¢

0,83 K¢
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29,50 K¢

28,70 K¢

23,41 K&

22,18 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,62 K¢

1,19 K&
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29,50 K¢

28,47 K&

22,67 K¢

21,59 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,36 K¢

1,59 K¢
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29,50 K¢

27,90 K¢

22,87 K¢

21,69 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,16 K&

1,02 K¢
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29,50 K¢

27,90 K¢

23,18 K¢

22,09 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,85 K¢

0,62 K¢
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29,50 K¢

27,90 K¢

23,00 K¢

21,90 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,03 K¢

0,81 K¢
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29,50 K¢

27,90 K¢

22,87 K¢

21,87 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,16 K&

0,84 K¢
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29,50 K¢

27,90 K¢

23,32 K¢

22,02 K¢
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0,20 K¢

0,71 K¢&

0,69 K¢
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27,90 K¢

23,82 K¢

22,41 K¢
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0,20 K¢

0,21 K&

0,29 K¢
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0,20 K¢

0,13 K¢
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29,50 K¢

27,90 K¢

23,71 K¢

22,48 K¢
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0,20 K¢

0,32 K¢

0,23 K¢
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28,50 K¢

23,82 K¢

22,83 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,21 K&

0,38 K¢
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29,56 K¢

28,56 K¢

24,14 K¢

23,10 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,06 K¢

0,15 K¢
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28,90 K¢

24,44 K¢

23,35 K¢
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0,20 K¢

-0,08 K¢

0,18 K¢
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29,90 K¢

28,89 K¢

24,77 K&

23,59 K¢
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0,20 K¢

-0,41 K¢
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30,67 K¢

29,67 K¢

25,26 K¢

24,07 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,26 K¢

0,10 K¢
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31,16 K¢

30,30 K¢

25,69 K¢

24,58 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,29 K¢

0,11 K¢
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32,50 K¢

31,50 K¢

25,54 K¢

24,70 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,97 K¢

0,98 K¢
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32,50 K¢

31,50 K¢

25,14 K¢

24,53 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,37 K¢

1,15 K¢
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32,33 K¢

31,24 K¢

25,01 K¢

24,27 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,36 K¢&

1,20 K¢

N
(]

2018

31,90 K¢

30,15 K¢

24,92 K¢

24,21 K¢
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0,20 K¢

1,10 K¢

0,35 K¢
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30,15 K¢

25,16 K¢

24,19 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,85 K¢

0,38 K¢
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31,90 K¢

30,15 K&

25,58 K&

24,61 K&

0,15 K&

0,20 K¢

0,44 K&

-0,04 K¢
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31,90 K¢

30,15 K¢

25,52 K¢

24,42 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,50 K¢

0,15 K¢
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31,90 K¢

30,15 K&

25,03 K¢

24,03 K¢

0,15 K&

0,20 K¢

0,99 K¢

0,54 K&
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30,15 K¢

25,40 K¢

24,18 K¢
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0,20 K¢

0,61 K¢

0,39 K¢
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31,90 K¢

30,15 K¢

25,68 K¢

24,27 K&
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0,33 K¢

0,30 K¢
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25,56 K¢
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0,20 K¢

0,45 K¢

0,31 K¢
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0,13 K¢
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25,75 K¢

24,35 K¢
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30,15 K¢

25,83 K¢
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-0,41 K¢

w
~N

2018

31,90 K¢

30,15 K¢

25,57 K¢
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-0,29 K¢
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30,15 K¢

25,32 K¢

24,65 K&

0,15 K¢

0,20 K¢

0,81 K¢

-0,09 K¢
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32,40 K¢

30,15 K¢

25,31 Ke

24,81 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,12 K¢

-0,24 K¢
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32,40 K¢

30,15 K¢

26,00 K¢

25,81 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,43 K¢

-1,24 K¢
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30,15 K¢

25,67 K¢

26,18 K¢
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0,20 K¢
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-1,61 K¢
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30,15 K¢

25,09 K¢

25,82 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,34 K&
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30,15 K¢

25,18 K¢

25,82 K¢
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0,20 K¢

1,43 K¢
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30,15 K¢

24,98 K¢

26,02 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,86 K¢

-1,45 K¢
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30,15 K¢

24,28 K&

25,70 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

2,56 K¢

-1,13 K¢
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30,15 K¢

23,64 K¢

25,55 K¢
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0,20 K¢
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30,15 K¢

22,53 K¢

25,28 K¢
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0,20 K¢
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30,15 K¢

22,53 K¢

24,51 K&
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0,20 K¢

2,54 K&
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29,90 K¢

30,15 K¢

22,53 K¢

23,85 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,83 K¢

0,71 K¢
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30,15 K¢

21,94 K&

23,62 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

2,42 K&

0,95 K¢
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23,29 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

2,29 K¢

1,28 K¢
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29,90 K¢

30,15 K¢

22,27 K¢

22,43 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

2,09 K¢

2,14 K¢
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29,30 K¢

30,15 K¢

22,16 K¢

22,06 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,70 K&

2,51 K¢
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28,70 K¢

29,80 K¢

22,13 K¢

22,55 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,24 K¢

1,73 K¢
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28,70 K¢

29,80 K¢

22,03 K¢
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0,15 K¢

0,20 K¢

1,33 K¢
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29,80 K¢

22,30 K¢

23,22 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,07 K&
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28,70 K¢

29,67 K¢

22,40 K&
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0,20 K¢

0,97 K¢
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28,70 K¢

29,50 K¢

22,99 K¢

23,30 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,38 K¢
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28,70 K¢

29,50 K¢

23,12 K¢

23,56 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,25 K¢

0,47 K¢
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28,70 K¢

29,50 K¢

23,12 K¢

23,94 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,25 K¢

0,09 K¢
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28,70 K¢

29,67 K¢

23,40 K¢

23,91 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,04 K¢

0,26 K¢
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28,70 K¢

29,90 K¢

23,51 K¢

23,89 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,14 K¢

0,47 K¢
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29,04 K¢

29,90 K¢

24,37 K¢

23,86 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,72 K¢

0,50 K¢
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29,50 K¢

29,90 K¢

25,19 K¢

23,70 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,16 K¢

0,66 K¢
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29,90 K¢

25,25 K¢

23,69 K¢
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0,20 K¢
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0,67 K¢
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25,47 K&

23,84 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,61 K¢

0,85 K¢
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30,30 K¢

25,69 K¢

24,11 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,84 K¢
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30,39 K¢

25,96 K¢

24,27 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,86 K¢

0,50 K¢
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31,50 K¢

30,60 K¢

25,73 K¢

24,59 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,05 K¢

0,35 K¢
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32,00 K¢

31,03 K¢

26,24 K¢

24,48 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,14 K¢

0,81 K¢
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32,20 K¢

31,20 K¢

26,72 K¢

24,61 K&

0,15 K&

0,20 K¢

-0,45 K&

0,83 K¢
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32,20 K¢

31,20 K¢

26,32 K¢

24,61 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,06 K¢

0,83 K¢
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32,29 K¢

31,29 K¢

24,88 K¢

24,84 K&

0,15 K&

0,20 K¢

1,46 K&

0,67 K¢
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22| 2019 32,73 K& | 31,50KE | 23,84 KE | 24,12 KE| 0,15KE| 0,20Ke| 2,86 KE| 1,56 K&
23| 2019 32,90K¢|31,50Ke | 23,88 Ke|23,45Ke| 0,15KE| 0,20KE| 2,96 KE| 2,23 K¢
24| 2019 32,90K¢| 31,50KE | 24,10KE | 22,84 KE| 0,15KE| 0,20KE| 2,74 K&| 2,84 K¢
25| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,56 K¢ | 22,94 K¢| 0,15Ke| 0,20Ke¢| 0,63 K| 1,83 K¢
26| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,67 K¢ | 23,30K¢| 0,15Ke| 0,20Ke¢| 0,51 Ke| 1,47 Ke
27| 2019 30,90 K& | 30,40 K& | 24,96 K& | 23,29 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,23 K| 1,48 K¢
28 | 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,56 K¢ | 23,26 K¢| 0,15Ke| 0,20Ke¢| 0,62 Ke| 1,51Ke
29| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K& | 25,06 K& | 23,61 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,13 K&| 1,16 K&
30| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,75 K¢ | 23,35Ke| 0,15Ke| 0,20Ke| 0,43 Ke| 1,42 K¢
31| 2019 31,19 K¢ | 30,40 K¢ | 24,01 K& | 23,64 KE| 0,15KE| 0,20Ke¢| 1,41KE| 1,13 Ke
32| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K& | 24,11 K¢ | 23,34 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,08 K&| 1,43 Ke
33| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K& | 24,25 K¢ | 23,05 K¢ | 0,15Ke| 0,20Ke| 0,94 Ke¢| 1,72 K¢
34| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,16 K& | 23,39KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,03 Ke| 1,38 Ke
35| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K& | 24,09 K¢ | 23,46 K¢| 0,15KE| 0,20K&| 1,09 Ke¢| 1,31Ke
36| 2019 31,76 K& | 30,40 K& | 24,22 K& | 23,64 KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,68 KE| 1,13 K¢
37| 2019 31,33 K¢ | 30,40Ke | 24,52 K¢ |23,95Ke¢| 0,15Ke| 0,20Ke¢| 1,02 Ke| 0,82 Ke
38| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,37 K& | 24,29 K¢| 0,15Ke| 0,20Ke¢| 0,81 Ke¢| 0,48 K¢
39| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K& | 24,50 K¢ | 24,36 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,68 KE| 0,41 Ke
40| 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K& | 23,80 K¢ | 24,01 K&| 0,15K¢| 0,20KE| 1,39 KE| 0,76 K¢
41| 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 23,87 K¢ | 23,71 KE¢| 0,15Ke| 0,20Ke| 1,32Ke| 1,06 Ke
42 | 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K& | 23,96 K¢ | 23,83 K& | 0,15KE| 0,20KE| 1,23 KE| 0,94 K¢
43| 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,40 K¢ | 23,69 KE| 0,15Ke¢| 0,20Ke¢| 0,79 Ke| 1,08 K&
44| 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K€ | 24,03 K¢ | 23,99 K¢| 0,15Ke¢| 0,20Ke¢| 1,16 KE| 0,78 K&
45| 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K& | 24,08 K¢ | 23,84 K& | 0,15KE¢| 0,20KE| 1,11 KE| 0,93 K¢
46 | 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,28 K¢ | 23,83 K&| 0,15KE| 0,20KE| 0,91KE| 0,94 K
47 | 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K& | 23,97 K& | 23,69 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,22 KE| 1,08 K¢
48 | 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K€ | 24,05 K¢ | 23,64 KE| 0,15Ke¢| 0,20Ke¢| 1,14Ke| 1,13 Ke
49 | 2019 | 30,90 K¢ | 30,40 K& | 24,19 K& | 23,53 K¢ | 0,15KE| 0,20KE| 1,00 KE| 1,24 K¢
50| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,42 K¢ | 23,66 K¢| 0,15KE| 0,20K&¢| 0,77 K&| 1,11K¢
51| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,82 K¢ | 23,95KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,37 K&| 0,82 K¢
52| 2019 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,41 K& | 24,22 K¢| 0,15KE| 0,20K&| 0,78 K¢| 0,55 K¢

1| 2020 30,90 K¢ | 30,40 K¢ | 24,22 K€ | 24,58 KE| 0,15KE| 0,20K&| 0,96 K&| 0,19 Ke&

2| 2020| 30,90 K& | 30,40 K¢ | 24,15 K¢ | 24,54 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,04 KE| 0,23 K&

3| 2020| 30,90 K& | 30,76 K& | 23,74 K& | 23,90 K¢ | 0,15KE| 0,20KE| 1,45KE| 1,17 KE

4| 2020 | 30,90 K¢ | 30,90 K¢ | 23,41 K¢ | 23,57 KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,78 K&| 1,62 K¢

5| 2020 | 30,90 K& | 30,90 K& | 23,18 K& | 22,91 K& | 0,15KE| 0,20KE| 2,00 KE| 2,28 K&

6| 2020| 29,90 K& | 30,04 K¢ | 23,39 K¢ | 22,37 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,97 KE| 2,11KE

7| 2020| 29,90 K¢ | 29,90 K¢ | 23,68 K¢ | 22,41 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,68 KE| 1,95 K¢

8| 2020| 29,90 K&| 29,90 K¢ | 22,51 K& | 22,63 KE| 0,15KE| 0,20KE¢| 1,85KE| 1,73 KE

9| 2020 29,90 K¢ | 28,90 K& | 21,55 K¢ | 22,50 KE| 0,15KE| 0,20KE| 2,81 KE| 1,04 K¢
10| 2020| 29,84 K¢| 28,84 K¢ | 18,94 Ke| 21,62 Ke| 0,15Ke¢| 0,20Ke¢| 1,37 KE| 1,86 K¢
11| 2020 29,50 K¢ | 28,50 K¢ | 17,90 K¢ | 20,99 K¢ | 0,15KE| 0,20Ke¢| 1,13 KE| 2,22 K
12| 2020| 27,53 K¢ | 27,21 Ke | 17,76 KE| 19,44 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,64 KE| 2,70 KE
13| 2020 26,50 K¢ | 26,50 K¢ | 18,00 K¢ | 19,24 K¢ | 0,15KE| 0,20Ke¢| 2,55KE| 2,31 Ke
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14

2020

24,58 K¢

25,49 K¢

17,60 K¢

19,05 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

2,37 K&

1,67 K¢

15

2020

23,90 K¢

25,49 K¢

17,33 K¢

19,08 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

2,08 K¢

1,64 K¢

16

2020

23,90 K¢

25,49 K¢

17,08 K¢

18,59 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

2,32 K¢

2,13 K¢

17

2020

23,90 K¢

24,50 K¢

17,94 K¢

18,24 K&

0,15 K¢

0,20 K¢

1,47 K¢

1,66 K¢

18

2020

23,33 K¢

24,16 K¢

19,14 K¢

17,57 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,21 K¢

2,04 K¢

19

2020

22,90 K¢

23,90 K¢

19,76 K¢

17,71 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,19 K¢

1,69 K¢

20

2020

22,90 K¢

23,90 K¢

19,88 K¢

18,11 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,31 K¢

1,29 K&

21

2020

23,61 K¢

23,90 K¢

19,82 K¢

18,83 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,65 K¢

0,57 K¢

22

2020

24,24 K&

23,90 K¢

20,50 K¢

19,05 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,81 K¢

0,35 K¢

23

2020

24,50 K¢

23,90 K¢

20,33 K¢

19,04 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,43 K¢

0,36 K¢

24

2020

24,67 K¢

24,33 K¢

21,07 K¢

19,56 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,03 K¢

0,19 K¢

25

2020

25,24 K¢

25,50 K¢

20,88 K¢

19,59 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,37 K¢

1,14 K&

26

2020

25,50 K¢

25,50 K¢

21,27 K¢

20,17 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,54 K¢

0,55 K¢

27

2020

25,50 K¢

25,50 K¢

21,32 K¢

20,04 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,60 K¢

0,68 K¢

28

2020

26,07 K¢

25,50 K¢

21,03 K¢

20,43 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,17 K¢&

0,30 K¢

29

2020

26,56 K¢

25,50 K¢

20,96 K¢

20,33 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,64 K¢

0,39 K¢

30

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,65 K¢

20,35 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,23 K&

0,37 K¢

31

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,97 K¢

20,13 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,91 K¢

0,60 K¢

32

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,11 K¢

20,10 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,77 K&

0,63 K¢

33

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,19 K¢

20,10 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,69 K¢

0,63 K¢

34

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,24 K&

20,03 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,64 K¢

0,70 K¢

35

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,00 K¢

19,84 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,88 K¢

0,88 K¢

36

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,98 K¢

19,79 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,90 K¢

0,93 K¢

37

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,21 K¢

19,34 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,67 K¢

1,38 K¢

38

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,35 K¢

19,13 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,53 K¢

1,59 K¢

39

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,36 K¢

19,31 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,52 K¢

1,42 K&

40

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,26 K¢

19,44 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,62 K¢

1,28 K¢

41

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

21,01 K¢

19,39 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,87 K¢

1,33 K¢

42

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,68 K¢

19,71 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,20 K&

1,02 K¢

43

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,13 K¢

19,68 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,75 K¢

1,05 K¢

44

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,24 K&

19,42 K&

0,15 K¢

0,20 K¢

1,64 K¢

1,30 K¢

45

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,48 K¢

19,17 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,40 K¢

1,55 K¢

46

2020

26,90 K¢

25,50 K¢

20,52 K¢

19,44 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,36 K¢

1,28 K¢

47

2020

26,76 K¢

25,50 K¢

20,81 K¢

19,77 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,96 K¢

0,96 K¢

48

2020

25,90 K¢

25,50 K¢

20,88 K¢

19,95 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,17 K¢

0,77 K¢

49

2020

25,90 K¢

25,50 K¢

21,03 K¢

20,22 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,03 K¢

0,51 K¢

50

2020

26,24 K¢

25,50 K¢

21,10 K¢

20,38 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,24 K¢

0,34 K¢

51

2020

26,50 K¢

25,50 K¢

21,16 K¢

20,59 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,39 K¢

0,14 K¢

52

2020

26,50 K¢

25,50 K¢

21,54 K¢

20,74 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,01 K¢

-0,01 K¢

2021

26,50 K¢

25,50 K¢

22,12 K¢

19,74 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,57 K¢

0,98 K¢

2021

26,50 K¢

25,50 K¢

22,11 K¢

19,77 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,55 K¢

0,95 K¢

2021

26,50 K¢

25,50 K&

22,04 K¢

20,21 K¢

0,15 K&

0,20 K¢

-0,49 K¢

0,51 K&

2021

26,73 K¢

25,73 K¢

22,26 K¢

20,41 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,52 K¢

0,50 K¢

i | HWIN =

2021

26,90 K¢

25,90 K¢

22,65 K¢

20,31 K¢

0,15 K&

0,20 K¢

-0,77 K&

0,74 K&
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2021

27,24 K¢

25,90 K¢

22,69 K¢

20,53 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,52 K¢

0,53 K¢

2021

27,61 K¢

25,90 K¢

23,33 K¢

21,05 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,86 K¢

0,01 K¢

2021

27,70 K¢

25,90 K¢

23,85 K¢

21,25 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,31 K¢

-0,19 K¢

O 0N &

2021

27,93 K¢

26,07 K¢

24,28 K¢

21,58 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,55 K¢

-0,38 K¢

10

2021

28,67 K¢

26,67 K¢

24,49 K&

21,88 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,15 K¢

-0,19 K¢

11

2021

28,98 K¢

26,99 K¢

23,97 K¢

22,28 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,37 K¢

-0,33 K¢

12

2021

29,50 K¢

27,50 K¢

24,18 K¢

22,28 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,15 K¢

0,10 K¢

13

2021

29,50 K¢

27,50 K¢

24,29 K¢

21,87 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,26 K¢

0,51 K¢

14

2021

29,56 K¢

27,56 K¢

24,16 K¢

21,76 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,09 K¢

0,67 K¢

15

2021

29,90 K¢

27,90 K¢

24,37 K¢

21,70 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,01 K¢

1,01 K¢

16

2021

29,90 K¢

27,90 K¢

24,22 K¢

21,67 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,14 K¢

1,04 K¢

17

2021

29,90 K¢

27,90 K¢

24,53 K¢

21,84 K&

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,17 K¢

0,87 K¢

18

2021

29,90 K¢

27,90 K¢

24,68 K¢

21,78 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,32 K¢

0,93 K¢

19

2021

29,90 K¢

27,90 K¢

24,47 K&

22,26 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,10 K¢

0,45 K¢

20

2021

30,33 K¢

27,90 K¢

24,35 K¢

22,42 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,37 K¢

0,29 K¢

21

2021

30,67 K¢

28,16 K¢

24,56 K¢

22,39 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,44 K¢

0,53 K¢

22

2021

30,90 K¢

28,50 K¢

24,73 K&

22,25 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,46 K¢

0,96 K¢

23

2021

30,90 K¢

28,50 K¢

24,81 K¢

22,49 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,38 K¢

0,71 K¢

24

2021

30,90 K¢

28,50 K¢

25,07 K¢

22,88 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,12 K&

0,32 K¢

25

2021

30,90 K¢

32,90 K¢

25,53 K¢

22,97 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,34 K¢

3,87 K&

26

2021

30,90 K¢

32,90 K¢

25,91 K¢

23,19 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,72 K¢

3,65 K¢

27

2021

31,50 K¢

32,90 K¢

26,06 K¢

23,39 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,38 K¢

3,45 K¢

28

2021

31,50 K¢

32,90 K¢

25,74 K&

23,68 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,06 K¢

3,16 K¢

29

2021

31,96 K¢

32,90 K¢

25,95 K¢

23,65 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,11 K&

3,19 K¢

30

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,98 K¢

23,41 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,36 K¢

3,43 K¢

31

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,77 K&

23,50 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,57 K¢

3,34 K¢

32

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,72 K&

23,36 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,63 K¢

3,48 K¢

33

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,47 K&

23,08 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,88 K¢

3,76 K¢

34

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,87 K¢

23,14 K&

0,15 K¢

0,20 K¢

0,48 K¢

3,70 K¢

35

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,87 K&

23,16 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,47 K¢

3,68 K¢

36

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,94 K¢

23,59 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,41 K¢

3,25 K¢

37

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

25,96 K¢

23,69 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,38 K¢

3,15 K¢

38

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

26,26 K¢

23,76 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,09 K¢

3,08 K&

39

2021

32,30 K¢

32,90 K¢

27,43 K¢

24,25 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,08 K¢

2,59 K¢

40

2021

32,50 K¢

32,90 K¢

27,84 K¢

25,17 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,33 K¢

1,67 K¢

41

2021

32,96 K¢

32,90 K¢

27,97 K¢

25,92 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-1,08 K¢

0,92 K¢

42

2021

33,93 K¢

32,90 K¢

28,21 K¢

26,67 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,52 K¢

0,17 K¢

43

2021

34,50 K¢

32,90 K¢

28,73 K¢

27,05 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,57 K¢

-0,21 K¢

44

2021

34,90 K¢

32,90 K¢

28,80 K¢

27,31 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

-0,31 K¢

-0,47 K¢

45

2021

35,33 K¢

32,90 K¢

28,83 K¢

27,22 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

0,02 K¢

-0,38 K¢

46

2021

35,73 K¢

32,90 K¢

28,04 K¢

27,11 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

1,14 K¢

-0,27 K¢

47

2021

35,90 K¢

32,90 K¢

26,83 K¢

26,82 K¢

0,15 K&

0,20 K¢

2,49 K¢

0,02 K¢

48

2021

35,90 K¢

32,90 K¢

25,83 K¢

26,60 K¢

0,15 K¢

0,20 K¢

3,49 K¢

0,24 K¢

49

2021

35,81 K&

32,90 K¢

26,48 K¢

26,03 K¢

0,15 K&

0,20 K¢

2,77 K&

0,81 K¢
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50| 2021 | 34,50 K¢ | 32,90KE | 26,44 KE| 25,31 KE| 0,15KE| 0,20Ke| 1,72 KE| 1,53 K¢
51| 2021 | 33,90 K¢ |32,90Ke | 26,75 Ke | 25,54 K¢| 0,15Ke| 0,20Ke| 0,92 Ke| 1,30 Ke
52| 2021 | 33,90K¢| 32,90KE | 27,03 KE| 25,29 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,64 KE| 1,55Ke

1| 2022 |33,90K¢|32,90Ke|27,48Ke|2565Ke| 0,15KeE| 0,20KeE| 0,19 Ke| 1,19 K¢

2| 2022 | 33,90Kc| 32,90KE| 27,69 KE| 26,00 KE| 0,15KE| 0,20KE| -0,02 KE| 0,84 K¢

3| 2022 33,90 K¢| 32,90 K¢ | 28,28 K& | 26,49 KE| 0,15KE| 0,20KE¢| -0,61KE| 0,35KE

4| 2022 | 34,33 K¢ | 33,24Ke¢ | 28,45Ke| 26,64 Ke| 0,15KE| 0,20Ke| -0,43 Ke| 0,48 K

5| 2022 | 34,73 K¢ | 33,52 K¢ | 29,02 K¢| 27,26 KE| 0,15KE| 0,20KE| -0,67 KE| 0,09 K&

6| 2022 | 35,19 K| 33,82 K& | 28,85 KE| 27,54 KE| 0,15KE| 0,20KE| -0,12 KE| 0,06 K¢

7| 2022 35,54 K¢| 34,16 K¢ | 30,78 K¢ | 27,81 K&| 0,15KE| 0,20KE| -1,75KE| 0,07 K&

8| 2022 | 36,04 K&| 34,78 K¢ | 30,23 K¢ | 27,97 K&| 0,15KE| 0,20KE| -0,79 KE| 0,43 K¢

9| 2022 | 38,07 K&| 36,99 K& | 30,76 K€ | 31,22 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,36 KE| -1,00 K¢
10| 2022 | 44,33 K¢ | 45,33 K¢ | 32,65 KE | 38,94Ke| 0,15KE| 0,20KE| 3,64 KE| -1,83 K&
11| 2022 | 44,75Ke¢| 47,60Ke¢ | 33,71 K¢ | 34,09K¢| 0,15KE| 0,20Ke| 2,92 KE| 2,90 K¢
12| 2022 | 44,10 K¢ | 44,10 K& | 32,72 K¢ | 36,09 KE| 0,15KE| 0,20KE| 3,38 KE| 0,01 Ke
13| 2022 | 43,37 K¢|45,30Ke¢| 31,90Ke| 36,58 K¢| 0,15Ke| 0,20Ke¢| 3,59Ke| 0,51 Ke
14| 2022 | 42,67 K¢ | 45,19K¢ | 32,62 K¢ | 34,39K¢| 0,15KE| 0,20Ke| 2,30Ke| 2,61Ke
15| 2022 | 41,13 K¢ | 43,47 K& | 33,01 KE | 33,36 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,63 KE| 2,21 KE
16| 2022 | 40,90 K¢ | 42,90Ke¢ | 34,19 Ke| 34,58 K¢ | 0,15Ke| 0,20Ke| -0,74 K&| 0,52 K¢
17| 2022 | 40,90 K¢ | 42,90 K¢ | 34,83 K¢ | 34,98 KE| 0,15KE| 0,20K¢| -1,38 KE| 0,13 K¢
18| 2022 |41,19K¢|43,19Ke¢| 36,27 K¢ | 36,31 K¢| 0,15KE| 0,20 Ke| -2,58 K¢ | -0,96 K¢
19| 2022 | 42,90 K¢ | 44,90 K¢ | 36,44 K¢ | 35,43 K¢| 0,15KE| 0,20K¢| -1,33KE| 1,33 Ke
20| 2022 | 43,47 K& | 44,83 K¢ | 37,71 KE| 34,98 KE| 0,15KE| 0,20K¢| -2,13 K&| 1,72 K¢
21| 2022 | 44,90 K¢ | 44,30 K¢ | 38,25 K¢ | 34,71 K¢| 0,15Ke| 0,20Ke&| -1,49 K& | 1,55K¢e
22| 2022 | 44,90K¢ | 43,70 K¢ | 38,19 K¢ | 35,31 KE| 0,15KE| 0,20 K¢| -1,44 K&| 0,46 K&
23| 2022 | 45,44 K¢ | 43,84 Ke|36,93Ke|36,70Ke| 0,15Ke| 0,20Ke¢| 0,28 K¢ | -0,82 K¢
24| 2022 | 46,79 K& | 45,27 K¢ | 37,24 K¢ | 37,85 KE| 0,15KE| 0,20KE| 1,08 K&| -0,78 K&
25| 2022 | 46,90 K¢ | 45,90 K¢ | 36,51 K& | 38,25 K¢ | 0,15KE| 0,20K&| 1,90 K¢ | -0,67 K¢
26| 2022 | 46,90 K¢ | 46,90 K¢ | 35,12 K¢ | 37,48 K¢ | 0,15KE| 0,20K&| 3,29 K&| 0,93 K¢
27| 2022 | 46,90 K¢ | 46,90 K¢ | 33,44 K¢ | 36,16 KE| 0,15KE| 0,20KE| 2,47 K&| 2,25Ke
28 | 2022 | 45,80 K¢ | 45,80Ke | 33,17 Ke|35,44Ke| 0,15KE| 0,20Ke¢| 2,33 K&| 2,06 K¢
29| 2022 | 44,43 K¢ | 45,80K¢ | 32,98 KE| 35,06 KE| 0,15KE| 0,20KE| 3,39 K&| 2,44 K¢
30| 2022 | 43,50K¢ | 44,50KE | 30,84 KE | 34,47KE| 0,15KE| 0,20Ke| 2,76 KE| 1,95K¢e
31| 2022 | 42,66 K¢ | 44,50 K¢ | 30,34 K¢ | 33,15KE| 0,15KE| 0,20K&| 3,06 K&| 3,27 K¢
32| 2022 | 40,70 K¢ | 42,91 K¢ | 30,56 KE| 32,32 KE| 0,15KE| 0,20KE| 2,72 K&| 2,79 K¢
33| 2022 | 38,80K¢ | 41,60KE | 30,82KE|32,83KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,89 K&| 1,20 Ke
34| 2022 | 38,80 K¢ | 40,90 K¢ | 29,10 K¢ | 35,02 KE| 0,15KE| 0,20Ke| 2,62 K&| -1,57 K¢
35| 2022 | 38,80 K¢ | 41,90KE | 28,40K¢ | 35,82 KE| 0,15KE| 0,20Ke| 3,31 KE| -1,55Ke
36| 2022 | 38,53 K¢ | 43,90 K¢ | 28,50 K¢ | 34,08 KE| 0,15KE| 0,20Ke| 2,99 K&| 1,85Ke
37| 2022 | 36,90 K¢ | 42,90 K¢ | 28,57 K& | 33,39KE| 0,15KE| 0,20Ke| 1,57 K&| 1,71 Ke
38| 2022 |36,40Ke¢|42,90Ke¢|32,11KeE|32,09Ke| 0,15Ke| 0,20Ke¢| -2,38 K& | 3,01 Ke
39| 2022 | 36,40 K¢ | 41,50K¢ | 33,16 K€ | 32,46 KE| 0,15KE| 0,20 K&| -3,43 K&| 1,48 K¢
40| 2022 | 36,83 K& | 41,50K¢ | 33,10Ke¢| 33,93 KE| 0,15KE| 0,20Ke| -3,01 KE| 0,02 K&
41| 2022 | 39,33 K¢ | 41,50K¢| 32,99 Ke¢| 36,54 KE| 0,15KE| 0,20KE| -0,84 K& | -2,59 K¢
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42| 2022 | 40,90 K¢ | 43,90K¢ | 32,60Ke| 37,40KE| 0,15KE| 0,20Ke| 0,85Ke| -1,47 K&
43 | 2022 | 40,90 K¢ | 45,80 K¢ | 31,52 K¢ | 36,45 K¢ | 0,15KE| 0,20KE| 1,93 KE| 1,05Ke
44 | 2022 | 40,76 K& | 45,80 K¢ | 31,90 K¢ | 35,04 KE| 0,15KE| 0,20Ke| 1,43 KE| 2,46 K&
45| 2022 | 40,40 K¢ | 44,90 K¢ | 32,38 K¢ | 33,46 K¢| 0,15K¢| 0,20KE| 0,66 KE| 3,30 K¢
46 | 2022 | 40,26 K¢ | 42,90 K¢ | 30,76 K¢ | 31,67 KE| 0,15KE| 0,20KE| 2,16 KE| 3,43 K¢
47 | 2022 | 39,54 K¢ | 41,50K¢ | 29,58 K¢ | 30,67 KE| 0,15KE| 0,20Ke| 2,75KE| 3,28 K&
48 | 2022 | 38,40 K¢ | 39,40 K¢ | 28,61 K& | 29,93 KE| 0,15KE| 0,20KE| 2,77 KE| 2,28 K¢
49| 2022 | 37,44 K¢ | 38,90K¢ | 27,79Ke¢| 28,79KE| 0,15KE| 0,20Ke| 2,80Ke| 3,01 K
50| 2022 | 36,69 K¢ | 38,10 K¢ | 26,75 K¢ | 28,10K¢| 0,15KE| 0,20Ke| 3,22 K¢| 3,04 K¢
51| 2022 | 34,79 K& | 36,67 K& | 26,95 K¢ | 28,82 KE| 0,15KE| 0,20K¢| 1,45KE| 1,14 Ke&
52| 2022 | 34,50 K¢ | 36,50 K¢ | 28,06 K& | 29,07 KE| 0,15KE| 0,20KE| 0,10 K&| 0,75 Ke
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