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Analyza vyvoje svétovych cen vybranych cennych papiri

Abstrakt

Cilem prace je analyza ukazateld, strategii a formaci, které jsou pouzity na akcie
s nejvétsi trzni kapitalizaci v daném oboru ¢eské a zahrani¢ni burzy. Teoreticka ¢ast pojednava
0 zakladnich pojmech souvisejici s obchodovanim s cennymi papiry. Soucasti prace je analyza
cennych papira pomoci praktickych vypoéta analyzy ¢asovych fad, mér dynamiky, indexni
analyzy a vybranych cenovych indikatort. Jednotliva data byla zpracovana pomoci analyz,
které byly aplikovany na vyhodnoceni vybranych portfolii. Jejich aplikovanim bylo posouzeno
zhodnoceni finan¢nich prostiedktl na burzach cennych papirti za sledované obdobi. Z analyz
s vet$i diverzifikaci a Ze nejvice kapitdlovy trh ovlivituji hospodaiské krize, které v pripadé
celosvétové pandemie piinesly prilezitost k dobrému zhodnoceni finan¢nich prostredki.
Vysledky této prace pomahaji 1épe porozumét problematice vyuziti volnych finan¢nich
prostiedkil prostfednictvim vyhodnocenych analyz a také ziskat potiebné znalosti tykajici se

investovani na kapitalovém trhu.

Klicova slova: investice, cenny papir, riziko, volatilita.



Analysis of world securities development

Abstract

The aim od this thesis is to analyze the indicators strategies adn formations used for the
most significant stocs on the Czech and foreigh stock markets. The theoretial part deals with
the basic concepts related to trading in securities. The work includes an analysis of securities
using practical calculations of the time series analysis, measures of dynamics, index analysis,
and selected price indicators. Individual data was processed using analyse that were applied do
evaluate selected portfolios. Their application resulted in the evaluation of the appreciation of
financial resources on the securities Exchange over the observed period. The analyses show
that the most successful in terms od profitability are stocks of the most significant global
companies, and economic crises have the most significant impact on the capital market, which
in case of global pandemic provided an opportunity for good appreciation of financial resources,
The results of this work help to better undestand the issue of using available financial resources
through evaluted analyses and gain the necessary knowledge regarding investing in the capital

market.

Keywords: investment, security paper, risk, volatility
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1. Uvod

Investovani je bézna zalezitost, kterd se dotyka jak jednotlivce, tak celé spole¢nosti.

Jedna se o vkladani penéz do uréitych aktiv s cilem budouciho zisku.

Téma bylo zvoleno z divodu zvySeni povédomi o kapitidlovych trzich a také aby
vysvétlilo dulezitost znalosti v této oblasti. Vyvoj kapitdlového trhu mize byt dobrym
indikatorem toho, jak se bude vyvijet ekonomické prostiedi kolem nas. Ptikladem muize byt
vyrazny pokles cen akcii, ktery miiZze na druhé strané svéta zpusobit nebezpeéi hospodarské
krize a ovlivnit tim i na$i ekonomickou situaci. S dostate¢nymi znalostmi v této oblasti se pak
lze na takové situace piipravit. Samotny kapitalovy trh také nabizi velké mnoZzstvi moznosti
investovani a zhodnoceni finan¢nich prostredkii. Proto by se autor chtél v budoucnu vénovat

moznostem investovani na kapitalovych trzich.

Nejdtlezitéjsim faktorem pro investovani by mél byt pravdépodobné co nejvyssi zisk
za malého rizika. Samotné investovani je ale pomérné nebezpecné a muize s sebou nést i
moznosti ztraty, proto by se mélo planovat peclivé, aby piineslo vysoké zisky. Vlastni
investovani miize byt vhodné pro rizné druhy investort, od téch, kteti hledaji kratkodoby zisk,
po ty, ktefi se zamé&iuji na delsi investi¢ni horizont. To miize byt uzitecné pro lidi, kteti chtéji
doséhnout napiiklad finan¢ni nezavislosti, planovat svou budoucnost nebo jednoduse chté&ji
zhodnotit své tspory. Nicméné je dilezité si uvédomit, Ze investovani neni bez rizika. Jakakoli
investice s sebou nese ur¢itou miru nejistoty a mize vést ke ztratam. Proto je dulezité peclivé
zvazovat a planovat své investice a neinvestovat penize, které si nemuize ¢lovek dovolit ztratit.
Riziko ale 1ze u investic snizit fadou faktora. Jednim z nich miize byt velka diverzifikace, ktera
souvisi s rozloZzenim finan¢nich prostiedkl. Neni tedy vhodné vSechny své prostiedky vlozit
pouze do jediné piilis rizikové investice. Lep§im zpisobem je diverzifikovat své prostiedky do
n€kolika investic, aby Vv piipadé poklesu jedné =z nich, vyrovnala tento pokles jina
konzervativnéjsi investice. Lze tedy fict, Ze investovani mize byt vhodné pro ty, ktefi cht&ji
dosahnout vysokych ziskll a maji schopnost pfijimat riziko. Rozhodnuti o investovani by ale

mélo vZdy byt u€¢inéno po zvazeni vSech moznych faktort a pfifadném planovani a fizeni rizik.

Investovani na kapitalovych trzich je vhodné z n¢kolika divoda. Jednim z nich mize

byt vysoky vynos v porovnani s jinymi zpusoby investovani, jako mohou byt napiiklad spofici
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ucty nebo dluhopisy. Dalsim divodem ke vkladu do investic miiZe byt to, Ze jsou velmi likvidni,

je tedy snadné koupit a prodat akcie nebo jiné cenné papiry.

2. Cil prace
Cilem prace je posoudit vyvoj cen akcii vybranych podnikli nejvyznamnéjsich
svétovych firem obchodovanych na mezinarodnich trzich a na Burze cennych papiru Praha
v ¢ase 0d 02.12.2016-31.01.2023. Dil¢im cilem bude posoudit dopad pandemie covid-19 a
nasledné provedeni komparace jednotlivych cen akcii s nalezenim idelniho obdobi, které bylo

pro investora nejvynosn¢jsi.

3. Teoreticka vychodiska

V nasledujici teoretické ¢asti bude uveden prehled zékladnich pojmt a zéklady teorie
tykajici se kapitalového trhu.

3.1 Kapitalovy trh

Je mnoho definic, kterymi lze popsat kapitalovy trh. Jedna z nich je, Ze organizovany
kapitalovy trh mize existovat nejCastéji v podobé burzy nebo burzovniho trhu ¢i
mimoburzovniho trhu (Vesela, 2011).

Kapitalovy trh lze také nazvat jako trh dlouhodobych finan¢nich instrumentt, kde
hlavnim kritériem je obchodovat za ucelem vynosu s lidmi, ktefi naopak finan¢ni zdroje
vyzaduji a jsou otevieni tomu, aby z nich platili trok (nebo jiny druh vynosu). Rust arokovych
sazeb roste, pokud poptavka po finan¢nich zdrojich je vyssi nez jeji nabidka. Pfi poklesu je to
piesné naopak. V trzni ekonomice slouzi kapitalovy trh k pierozdélovani ekonomickych zdroja

a umoziuje tim zvySovani jeji vykonnosti (Sojka, 2006).

3.1.1 Clenéni kapitalového trhu

Kapitalovy trh je sou€asti finan¢niho trhu, ktery se dale déli na dalsi 3 ¢asti. Jeho ticelem
je prostiednictvim nastroji a vztahii soustfedit finan¢ni prostiedky tam, kde jsou za jeho
nastroje nabidnuty finanéni vynosy (Zehrova, 2010). Z hlediska splatnosti jednotlivych nastrojti
muzeme financni trh rozdélit na kapitalovy, penézni trh, trh s cizimi mé€nami a na trh drahych

kovu.
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(Trh kratkodobych avéra

PenézZni trh

‘ Trh kratkodobych

cennych papirt Trh s cizimi mé&nami

Trh drahych kovu

Trh dlouhodobych
aveéra

Kapitalovy trh

Trh dlouhodobych
cennych papirt

Obrazek ¢.1 - Clenéni kapitdlového trhu

(zdroj: vlastni zpracovani)

Funkce penézniho trhu spociva v piesunu penéznich prostiedkii na zaklade poskytovani
a Cerpani kratkodobych uvéri a vytvarenim kratkodobych cennych papiri. Jejich splatnost se
pohybuje od 1 roku do 2 let. Jejich spoleénym znakem jsou nizka rizikovost, nizkd vynosnost,
ale vysoka likvidnost (Zehrova, 2010).

Trh s cizimi ménami se déli na devizovy a valutovy trh. Na valutovém trhu se obchoduje
S hotovostni formou zahrani¢nich mén pomoci valutovych kurzi. Ty jsou odvozeny
z devizovych, tiebaze jsou lehce odlisné. Na devizovém trhu se pak obchoduje s bezhotovostni
formou cizich mén.

Vv

palladia (Rejnus, 2016).

3.1.2 Cenné papiry

3.1.2.1 Historicky vyvoj

Pocatky vyvoje cennych papirt sahaji do dob Alexandra Makedonského (4. stol. pf. n.
1.). Pokud se zaméfime na archeologické nalezy, tak prvni archeologické nalezy piedchidctu
pokladni¢nich poukazek objevil archeolog H. Rowlinson pobliz teky Eufrat v podobé
hlinénych desek. Uz v té dobé vznikaly listiny podobné cennym papiram, ke kterym se
vztahovala prava a povinnosti. Podobaly se Sektim, dluznim listinam a poukazkam, které byly
uréeny zejména na penize nebo plodiny.

K vysokému rozvoji dal$ich druhd listin doSlo v 11. az 14. stol. n. L v obdobi
stiedovéku. Byly to uvérové listiny, které vladnouci vrstva pouzivala k financovani a vedeni
valek. V dobovych listinach byly oznacovany jako tzv. generalni Gvérové listiny, predchiidce

dluhopisti. Vyuzivany byly hlavné ptislusniky vrchnosti a Slechty, pomoci kterych ziskavali od
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bankért nutné mensi ¢astky. S nimi byl ale spojen zavazek v podobé splaceni tohoto Gvéru a
vyplaceni véfiteli pravidelnych Uroka. Véritel mohl tento poukaz prevést na tieti osobu za
Uplatu. V Evropé podobné druhy list emitoval napiiklad Ludvik IX. v podobé financovani
nakladnych kiizackych vyprav v 13. stoleti (Manderla, 2013).

Podle dostupnych informaci se za prvni listiny cennych papirti povazuji sménky. Plnily
hned n¢kolik funkci najednou. Umoziiovaly platebni styk, dale pak placeni bez rizika a
prevazeni hotovych penéz do mist vice vzdalenych. Sménky maji svého predchiidce v Cing v 8.
stol. n. I. a byly vyuzivany zejména pro bezpecny transport penéz na vétsi vzdalenosti.
V italskych méstech se dokonce uz ve 12. a 13. stoleti sménky pouzivaly na schiizkach
obchodnik.

Prave v Itélii se v 13. a 15. stoleti zacaly ziskavat cenné papiry svou podobu. Dale se
pak pridavali v 16. az 18. stoleti Francie a Nizozemsko. V Némecku byl nasledné v 19. stoleti
sepsan prvni sménecny zakon.

Dalsi listiny cennych papirG byly historicky nalozni listy, skladistni listy a S vyvojem
spolecnosti a pravnickych osob i cenné papiry. To mélo za nasledek vznik bank a hypotecnich
a zastavnich lista.

Masovy vyvoj cennych papirt je spojovan s piichodem vypocetni techniky (Kotasek, J.

et al., 2014).

3.1.2.2 Charakteristika cennych papiru

Jedné se o listinu, se kterou jsou spojeny prava po vydani cenného papiru, které nelze

bez této listiny uplatnit ani pievést.

RozliSujeme dva zakladni druhy cennych papirti, a to zaknihované a listinné (Vlachova,
2021).

- Listinné cenné papiry — je takova podoba, kdy cenny papir je jako fyzicka listina. Kazdy
cenny papir miZe existovat v listinné podob& zachyceny napf. na papife. Na jedné
listiné muze figurovat pouze jedna akcie, pokud by méla zahrnovat vice akcii, jedna se

o hromadnou listinu.
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- Zaknihované cenné papiry — existuje ve virtualni podob¢, a to jako zaznam v evidenci
cennych papird. Pokud bychom chtéli cenné papiry zaknihovat, tak lze pouze takové,

které jsou stejného druhu a byly vydané stejnym eminentem (Rejnus, 2001).

Samotnych druht cennych papird je opravdu mnoho. Proto jsem si vybral jen ty

nejzakladnéjsi:

3.1.2.3 Majetkové cenné papiry

a) Akcie
Akcii Ize ur¢it hodnotu spole¢nosti. Pokud ¢lovék vlastni akcii, tak jste spoluvlastnikem
spole¢nosti a ma narok na vynos. Akcie slouZi jako potvrzeni, ze jeji drzitel vlozil sviij majetek
do spolecnosti, a proto je jejim spoluvlastnikem. S akcii jsou spojena riizna prava. Mezi né patfi
naptiklad pravo na dividendu, hlasovani na valné hromadé¢ spole€nosti a fizeni spolecnosti.
Akcie se vyznacuji velkou rizikovosti, a proto nejsou vhodné pro zacatecniky. Jeji budouci
hodnotu nelze predpovidat. Jsou totiz ovlivnéné napt. zdsadnimi zpravami o dané spoleCnosti a

hodnota akcie se poté miize razantné zménit (Stybr, 2011).

Akcie lze rozd¢lit na dva zakladni druhy:

- Kmenove — akcionaf s nimi nabyva 3 standardnich ¢asové neohrani¢enych prav. Pravo
ucastnit se valnych hromad, pravo na podil ze zisku vytvotfeného a.s., pravo odpovidajici
podil na likvida¢nim zustatku. V piipad¢ zapornych ziskti spole¢nosti a jeji nasledné
zkrachovani bude mit vliv na aktiva, ze kterych budou zaplaceny jeji dluhy. Nasleduji
vlastnici prioritnich akcii, ktefi dostanou sviij podil, a nakonec v odpovidajicim poméru

budou vyplaceni vlastnici kmenovych akcii.

- Prioritni — zahrnuji vlastnosti akcii a vlastnosti nékterych dluhopist. Pii zvySovani
kapitdlu spole€nosti dochazi k jejich emitovani, ale pomér hlasovacich prav je
nezménén. Hlavnim rozdilem oproti kmenovym akciim spociva v poskytovani pfedem
ur¢enych dividend svému drziteli, které jsou stanovené procentem z nominalni hodnoty
akcie. Dalsi pravo spojené s jejim drzenim je podil na likvida¢nim ziistatku (Rejnus,
2014).
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Akcie mohou mit také riznou podobu. Bud’ na dorucitele (majitele) nebo na jméno. Jsou
ve formé zaknihované nebo listinné.

Akcie na dorucitele Ize pfevést bez omezeni, a to pouhym piedanim bez oznamovaci
povinnosti spojené s emitujici spole¢nosti. Z tohoto diivodu lze investovat anonymné.

V ptipadé¢ akcie na jméno lze najit n€kolik omezeni. Jednim z nich mohou byt stanovy
spolec¢nosti, ale nelze ji vSak vyloucit. Dale pak akciova spolecnost, kterd vydala akcii na jméno,
ma povinnost vést seznam akcionait. V ptipadé, kdy je akcie vinkulovana ve prospéch akciové
spole¢nosti, musi udélit souhlas pro jeji prevod. Pokud ale souhlas neni udélen, ma spole¢nost
povinnost odkoupit jednotlivé akcie za odpovidajici cenu. Akcie na jméno lze pievést

rubopisem a predanim (Veseld, 2007).

b) Podilové listy
Vlastnikem podilového listu je podilnik, ktery se podili na majetku podiloveho fondu,
ze kterého mu plyne vynos (Jilek, 1997). Ten je soucasti kolektivniho investovani vétsiho poctu
mensich investord, ktefi investuji do riznych druhti investic. S podilovym listem vznika i pravo

na ur¢ity podil fondu (Poloucek, 2009).

Dluznické cenné papiry
a) Dluhopisy

Dluhopis je cenny papir, kde jeho funkce je podobna jako u tvéru. Je s nim totiz spojeno
pravo majitele pozadovat, aby splatil dluznou ¢astku, ktera je uvedena na dluhopisu. Dale je na
ném uvedeno, k jakemu datu je jeho splatnost (Dédic, 1994). Pravni vymezeni dluhopisti nabizi
zakon ¢&. 190/2004 Sh. o dluhopisech v § 2 odst. 1 ZoD.

Dluhopisy jsou vydavany vladnimi institucemi, mésty nebo soukromymi objekty. Ve
chvili, kdy se investor stane vlastnikem dluhopisu, jsou penize z néj pijceny eminentovi.
Dluhopisy jsou ovlivnény urokovou sazbou. Pokud klesaji urokové sazby, tak ceny dluhopisii
rostou. Jednoduse to Ize vysvétlit tim, ze kdyz se zvednou urokové sazby, tak se zvysi poptavka
po pevné urocenych dluhopisech, které nereaguji na zménu urokovych sazeb.
klesne zajem o starsi dluhopisy, které jsou nadhodnoceny. MiiZe nastat i situace, kdy ve
chvili, kdy ma dojit ke splaceni dluhopisu, bude prodan za niZ$i cenu, neZ za kterou byl

koupen v dusledku ristu tarokovych sazeb (Steigauf, 2003).

Dluhopisy mizeme podle eminenta (osoby, co je vydala) rozdélit na:
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1) Stéatni dluhopisy
Jedna se o dluhopisy vydané statem. Jejich vyznam stoupa hlavné v obdobi inflace, kdy
S jejim ristem roste i hodnota dluhopisu. To pak vede pfi stejné kuponové sazbé i k vySSim
kuponovym platbam. Jejich nakup se vyplati hlavné v obdobi vysoké inflace a stagnujicim nebo
téméf nulovém rustu ekonomiky. Dochazi totiz k poklesu realnych aroku, a to pak zvysSuje cenu
inflagné vazanych dluhopist. V Ceské republice se daji koupit dluhopisy prostiednictvim
vybrané skupiny tcastnikti obchodovani.
2) Komunalni dluhopisy
Jsou emitovany hlavné mésty, obcemi nebo uzemnimi celky, tedy mistnimi
samospravnymi jednotkami. Jejich vyznam spociva hlavné v pokryti deficitu jednotlivych
spravnich jednotek nebo na podporu lokélnich investic a aktivit.
3) Bankovni dluhopisy
Jak uZ z ndzvu vypovida, tak jsou vydavany hlavné mezindrodnimi bankami. Banka se
jejich emitovanim snazi ziskat dalsi kapital pro zabezpeceni své Cinnosti a na sviij rozvoj. Maji
zpravidla vy$s$i vykon nez statni dluhopisy, a proto byvaji pro investora zajimavejsi, ale vyssi
VYNOS souvisi s vy$s§im podstupovanym rizikem.
4) Podnikové (korporatni) dluhopisy
Podnikové obligace emituji nefinanéni spole¢nosti. Jejich vyznam lze najit v ziskani
dlouhodobeho kapitalu pro chod spole¢nosti. Jsou zdrojem alternativniho dlouhodobého
financovani podniku a dlouhodobych uvért. Opét zde plati, Ze maji pomérné vysoky vynos, ale
také znacné riziko (Poloucek, 2009).
b) Statni pokladni¢ni poukazky
Statni pokladni¢ni poukazky maji svlij vyznam pro pokryti pokladniho schodku statniho
rozpoctu. Jejich emitovani je ve vétSing statll povaZzovano za bezrizikové, protoze zde neni
nebezpeci nesplaceni ze strany statu a z ditvodu kratké splatnosti do 12 mésict (n€kdy 1 v fadu

n€kolika tydnid) maji i velmi nizké kursove riziko (Kodera, 2014).

3.1.3 Pojem burza

Pojem burza nelze urcit jednotnou, neménnou a souvislou definici. Divod je
jednoduchy. Burza se totiz uZ od samého pocatku neustale vyviji a jeji zména je zavisla na tom,
jak se méni samotny burzovni trh. Jedna z variant, kterou lze pouzit a miizeme burzu skrze ni

vymezit zni:
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., ZvldStnim zpiisobem organizované shromdzdeéni subjektu, které se osobné tvari v tvar schdzeji
na presné vymezenem misté (prezencni burza) nebo jsou propojeni prostiednictvim pocitacové
site bez osobnich schiizek (elektronicka burza) a kteri obchoduji s presné vymezenymi
instrumenty (napr. akcie, dluhopisy, podilové listy, plodiny, derivaty, devizy), presné
vymezenym zpiisobem, podle presné vymezenych pravidel a v presné vymezeném case “ (Veseld,
2011).

Dalsi z definic mtize byt jako misto, kde se pravidelné shromazd’uji osoby organizované
neobvyklym zptsobem na pfedem ur¢eném mist€ a ve sjednaném cCase. Obchoduje se zde podle

zvlastniho zakona a burzovnich piedpist (Kolektiv, 2019).

3.1.4 Burza cennych papirt

Burzu lze oznacit jako organizovany sekundarni trh, kde se obchoduje s pfedméty
V podob¢ investi¢nich instrumenti za piesné¢ danych a specifickych podminek. Jednotlivé
podminky pak definuji oblast subjektl, ktery maji pfistup na burzu. Dale pak jeji druh,
charakteristiky a vlastnosti nastroji. Ty mohou byt za urCitych podminek predmétem
obchodovani. Jednotlivd pravidla a techniky obchodovani se urcuji z hlediska ¢asu a mista
(Veseld, 2011).

Dale Ize burzu definovat jako samostatny ekonomicky, organiza¢ni a technicky systém,
ktery ptisobi vramci kapitalového trhu. Predstavuje organizovany sekundarnich trh
dlouhodobych cennych papiri. Pomoci nezastupitelného vytvareni kurzl se zpravidla fidi nejen
vSechny stejné zamétené sekundarni trhy, ale také trhy primarni.

Hodné dulezité je také to, jak jsou jednotlivé burzy vyznamné, protoze to ma vliv na
jejich kvalitu a vSeobecné uznavangjsi emise cennych papiri. Tomu odpovida i mnozstvi
objemil uzaviratelnych obchodl. Nésledné to vede ke zvySovani likvidity a roste tim prestiz
eminentd, u kterych to pak soucasné zpétné vlidné ovliviiuje vyvoj jejich kurzi. Takovychto

nejvyznamnéjSich svétovych burz existuje ale je jenom nekolik (Rejnus, 2014).

3.1.4.1 Funkce burzy cennych papira

RozliSujeme funkce obchodni, cenotvornou, alokaéni a spekulacni.

- Obchodni funkce — investofi investuji své penize do aktiv, ktera jsou pfeménéna na

likvidngjsi prostredky
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- Cenotvornd funkce — burza funguje na ur¢eni ceny uréitého aktiva a také ocenuje kapital

vyrovnanim nabidky a poptavky

- Aloka¢ni funkce — tuto funkci plni burza pouze v ptipadé, Zze ma povahu primarnich

nebo sekundarnich trhu

- Spekulaéni funkce — spekulace jsou zaloZeny na zpracovanych informacich, které

ovlivituji zmény cen obchodnich instrumentt (Zehrova, 2010).

3.1.4.2 Druhy burz

Burzy se vyvijely na zaklad¢ riznych geografickych oblasti. To mélo pak za nasledek vznik tii

zakladnich druha burz:

- Francouzsky typ burzy — vyznaCuje se otevienosti pro Sirokou vefejnosti, ale pro
uzavieni obchodu je potieba dohodce, tzv. senzal, ktery je jmenovan statnim organem

a spravou burzy

- Anglo-americky typ burzy — burza je uzavienym spoleCenstvim téch, ktefi na ni
obchoduji a pocet obchodujicich ¢lenil je omezen poctem kiesel. Burza je organizace se
samospravnymi organy, jejiz soucasti je spravni rada a ostatni vlastni samospravné
organy, které maji dohled nad burzovnimi obchody. Stat zde do obchodli pfimym
zpusobem nezasahuje, pouze stanovuje obecné normy, platné pro burzovni obchody.
Obchody lIze uzaviit pouze se ¢leny burzy, které jmenuje piislusny organ (Mishkin,

2012).
- Stfedoevropsky typ burzy — ma podobné znaky jako pfedchazejici dva typy burz.
Obchody opét Ize uzavtit pouze prostiednictvim jejich €leni, ale stat vykonava piimy
dozor nad burzovnimi obchody uzavienymi stalym statnim zastupce (Landorova, 2005).
Burzy se nejcastéji rozd€luji podle predmétu obchodovani a pravnich forem. Kritérii je opravdu

hodné, pouzijeme-li jako kritérium ¢lenéni predmét obchodovani, tak je mozné je rozdélit na:
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- PenéZni burzy — jedna se o opravdu Siroky pojem, protoze zahrnuje nejen burzy cennych

papirt, ale i devizové, opcni a burzy finiancial futures.

- Zbozové burzy — maji také jiny nazev komoditni burzy. Uzaviraji se zde obchody se
zbozim rizného druhu, které ma hlavné¢ podobu hmotnych predmét. Sviij nazev ma
z diivodu, Ze se toto zbozi nékdy oznacuje jako realné zbozi — komodity. Predmét
obchodovani mtize tim padem byt velice rozmanity. Hlavnimi pfedméty obchodovani
jsou standardizované, prepravitelné a uchovatelné suroviny, nerosty a zeméd¢lské
plodiny. KdyZ by se mél uvést konkrétni ptiklad, je mozné uvést ropu, neZelezné kovy,

kavu, olej atd.

- Burzy sluzeb — zde se prodavaji ptfevazné lodni prostory, popi. lodé. Obchody jsou
zprostiedkovany lodnimi brokery. V dne$ni dob¢ ale trend této burzy postupné klesa a
jeji vyznam je mizivy. Pfevazna vétSina obchodl se totiz dnes uzavird hlavné na
mimoburzovnich trzich bud® mezi zijemci nebo mezi zminénymi brokery.
NejvyznamnéjS$imi burzami sluzeb jsou Londynska a Newyorska lodni burza (Veseld,
2011).

3.1.5 Novodoba historie Burzy cennych papirt Praha (BCCP)

Zalozeni prazské burzy bylo pivodné na programu ekonomické reformy na podzim
se ocekavalo. Z toho divodu byl vroce 1991 vytvofen Prozatimni sekundarni trh. Kazdou
stiedu sudého tydne se v budové Statni banky ¢eskoslovenské konal trh cennych papirti, ktery
ale nebyl ptistupny vetejnosti a obchodovalo se na ném hlavné s domacimi dluhopisy.

V kvétnu 1991 vznikl Pfipravny vybor pro zalozeni Burzy cennych papiri. Nova
spolecnost, kterou tvofilo osm bankovnich domi se 24. srpna 1992 transformovala na sdruzeni.
Na zakladé ptijeti zakona o burze se toto sdruzeni pozd¢ji pfeménilo na obchodni spolecnost
Burza cennych papirti Praha, a.s.

Burza cennych papirti Praha, a.s. - BCPP (Prague Stock Exchange — PSE) byla zapsana
do obchodniho rejstiiku spolecnosti za dalsi tii mésice, 24. listopadu 1992. Mezi puvodni
zakladatele patii 12 ¢eskoslovenskych bank a 5 nezavislych obchodnikid s cennymi papiry (v
soucasné dobé ma BCPP 20 ¢lenti a 2 osoby opravnéné uzavirat burzovni obchody). K prvni

obchodni seanci doslo 6. dubna 1993 pouze ze sedmi cennymi papiry. K vyraznému zvyseni
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obchodovanych emisi doslo v letech 1993 a 1995 z divodu, ktery Ize povazovat za neobvykly.
Bylo to hlavné uvedenim akcii, které se privatizovaly v obou vindch kuponové privatizace.
Takové mnozstvi cennych papir negativné ovlivnilo burzu v fadé procest. Administrativa
S tim spojend byla velmi obtizna a tfada problémut se pak vyskytovala pti komunikaci se
Strediskem cennych papirti z divodu velkého mnozstvi dat. Z pohledu obchodnikt s cennymi
papiry nebyl téméf zadny dostateéné piipraven z hlediska informaénich systémi. Komunikaéni
systémy v té dobé byly velice pomalé, nekvalitni a nestalé coz vedlo na fadé mist k jejich

nasledné nedostupnosti (Kodera, 2014).

Nejdulezitéjsi udalosti v novodobé historii Burzy cennych papird Praha:

Tabulka ¢.1 - Historie BCPP

24.11.1992 | Vznik Burzy cennych papirti Praha, a.s.

6.4.1993 | Zahajeni obchodovani se 7 emisemi cennych papirta

22.06.1993 | Uvedeni 955 emisi akcii z 1. viny kuponové privatizace na burzovni trh.

05.04.1994 | Zprocesovani vypoctu oficidlniho burzovniho indexu PX 50

01.03.1995 | 674 akcii ze 2. viny kuponové privatizace bylo uvedeno na trh

Cerven 2004 | Objevily se prvni primarni emise (IPO) na prazské burze

08.01.2007 | Byla zalozena prazska energeticka burza (PXE)

Prosinec 2008 | Majoritnim vlastnikem se stala Wiener Borse AG

Leden 2010 | Dcefinou spolecnosti prazské burzy se stal Centralni depozitaf cennych apirt

15.05.2017 | Konal se Prvni SMART Day na burze — spustil se trh pro malé a sttedni podniky

Zdroj: Burza cennych papiriit Praha, a.s., pse (2022)

3.1.6 Organy Burzy cennych papira Praha (BCCP)

Nejvy$$im organem Burzy cennych papiri Praha je valnd hromada. M4 nékolik
rozhodovacich funkei, a to hlavné rozhodovani o zvySeni nebo sniZeni zakladniho kapitalu
burzy, o slozeni burzovni komory, dozor¢i rady a o otazkach fungovani burzy jako takové. Jeji
dalsi vyznam je ve schvalovani ro¢ni Ucetni uzavérky S ndvrhem rozdé€leni zisku a ve

schvalovani zpravy o podnikatelské ¢innosti burzy na dalsi ucetni obdobi. Dale jeji vyznam
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spodiva ve schvalovani stanov burzy, Radu burzovniho rozhod¢iho soudu a Pravidel o
nakladech rozhodc¢iho fizeni.

Statutarnim organem, ktery fidi Cinnost burzy a jednd jejim jménem, je burzovni
komora. Jeji ¢lenové maji pétileté volebni obdobi a ¢lenem mize byt také generalni feditel
burzy. Mezi funkce burzovni komory patii schvalovani burzovniho pravidla, poplatkového fadu
a sazebniku poplatkt. Také jmenuje a odvolava generalniho feditele, ktery zodpovida za fizeni
provozu burzy. Aby mohla burza tidit jednotlivé okruhy své ¢innosti, zfizuje burzovni vybory.
Do burzovnich vybora spadaji burzovni vybor pro ¢lenské otazky, burzovni vybor pro kotaci,
a nakonec burzovni vybor pro burzovni obchody.

Témto vyborim podléha feSené problematiky pfijeti novych &lent, pozastaveni,
postoupeni ¢i zanik Clenstvi, piijeti cennych papirti k obchodovani na regulovaném trhu atd.
Burzovni komora také ziizuje burzovni rozhod¢i soud a schvaluje jeho rozpocet.

Poslednim organem je dozoréi rada, ktera dohlizi na ¢innost burzovni komory a fungovani

burzy. Ma 6 ¢lent, ktefi jsou voleni na pét let (Vesela, 2011).

3.2 Investovani

Investovani do cennych mize byt vnimano fadou lidi negativné. Castokrat je to

zpusobeno Spatnymi zkuSenostmi, Z neznalosti nebo predsudki. Vliv na to maji udalosti, které
se za poslednich 15 let udaly. Lze sem zatfadit mnoho pada bank, podvodné fondy z kuponoveé
privatizace nebo tieba podvody obchodnikti s cennymi papiry.
Aby Clovek ale byl uspeésny, tak nemusi byt podvodnik ani génius. Kazdy samoziejmé nebude
dosahovat stejnych uspéchi a zavisi to ¢astokrat na pili a odhodlani, nikoliv na Stésti. Ve lze
ovlivnit tim, Ze se Ize spravné naudit investovat a tim se pak daji uspésné fidit investice (Gladis,
2005).

Lze fict, ze vétSina lidi ma urCity finanéni piijem. Tyto finance znas délaji
potencionalniho investora, ktery se rozhoduje, jak s finan¢nimi prostiedky nalozi. Pod definici
investice si lze predstavit situaci, kdy se investor vzda néjaké soucasné hodnoty za tcelem

potencionalniho zisku (Vesela, 2003).

3.2.1 Investor

Uspé&sny investor se nerozlisuje vyskou svého 1Q. Mél by byt trpélivy, disciplinovany a

naklonény se ucit a poznavat nové véci. Zaroven by se nemél nechat ovlivnit emocemi a mél

21



by si udélat vlastni nazor. Podle Grahama ,,je spiSe vlastnosti ducha nez mozku* (Graham,
2007).

Investory mohou byt lidé, banky, ale i tfeba ruzné spole¢nosti. VSichni maji jednu
spolecnou véc V podobe toho, Ze se snazi skrz své finanéni prosttedky dosahnout zhodnoceni.
Diive se rozliSovaly dva zakladni druhy investoru, a to opatrny a odvazny. Opatrny investor se
bude snazit vyhnout fatalnim chybam nebo ztratdm. Pokusi se vyhnout nutnosti se Casto
rozhodovat a bude chtit mit co nejméné starosti a trapeni. Dllezitym znakem odvazného
investora je snaha o vybér cennych papird, které jsou dobré a zaroven zajimavéjsi nez ostatni
(Graham, 2007).

V soucasné dobé existuji dva druhy investort, pasivni a aktivni. Rozdil mezi nimi je, ze
pasivni investor klade velky diiraz na bezpe¢nost nez na zhodnoceni a ke svému majetku ptisel
napiiklad dédictvim. Aktivni investofi pfiSli ke svému majetku tim, Ze vice riskuji vlastni

kapital a ziskali ho vlastni zasluhou (Kohout, 2010).

3.2.2 Magicky trojuhelnik

Souvisi stim, jak poznat, zda je vynos z investice pro investora dostacujici. Lze to
poznat tak, ze dostate¢ny vynos je pro jednotlivce chvile, kdy mu kompenzuje podstupované
riziko a dobu béhem které¢ musel vyloucit spotfebu. Pro spravné posuzovani investi¢nich

alternativ je nutné urcovat tii zakladni kritéria, ktera definuji magicky trojuhelnik investovani.

vynos

riziko likvidita
Obrdazek ¢.2 - Magicky trojahelnik
Zdroj: Cizinskd, 2018

Nejlepsi investice je samoziejmé takova, kterd by pfinaSela vysoky vynos a zaroven by

byla bezrizikova. Dale by se dala kdykoliv pfeménit na hotovost (likvidnost). S vyssim
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vynosem je ale zpravidla spojeno vétsi podstupované riziko. Pokud bude investor pozadovat
vyssi likviditu, tak nemtze ocekavat vysoky vynos. Naopak ¢im niz$i bude preménitelnost
investice na penize, tim vys$si bude riziko. To definuje vztah mezi vynosem, rizikem a likviditou

(Cizinska, 2018).

3.2.2.1 Vynos

Vynos se lze charakterizovat jako budouci zhodnoceni finanénich instrumentt. Jako
priklad vynosu se uvadi pravidelné dichody (pfijmy) z investi¢nich prostiedki (dividenda) a
nakonec zisk (Reziakova, 2007).

Pro urceni miry zhodnoceni se vyuziva vynosovd mira jednotlivého investi¢niho
instrumentu. Vynosova mira je podstatnéjs$i nez samotny hruby a Cisty zisk. Hruby zisk je
vyéisleny vynos (i ztrata). Cistym ziskem se pak rozumi vynos snizeny o dané a transakéni

poplatky (Vesela, 2011).

3.2.2.2 Riziko

Riziko lze popsat jako nebezpe€i, Zze investor neziska o¢ekavany vynos z investice.
Proto je dobré, aby investor m¢l vice investic a tim padem se diverzifikovalo riziko. Pfi ztraté
jedné investice se totiz dalsi pokles vyrovna jinou investici (Kislingerova, 2004).

Riziko je castokrat vnimano jako negativni jev nebo akce, ktera se miize objevit
(onemocnéni, nehoda, krach). Z tohoto divodu se daji rizika rozdélit na Cista, jejichz soucasti
jsou pouze negativni jevy, a podnikatelska, ktera obsahuji negativni a pozitivni stranky (Fotr,
Soucek, 2005).

Riziko se zvétSuje pravdépodobnosti toho, Ze by investor ziskal z investice dalsi vynosy,

nez oéekava. Zahrnuje to bézné i kapitalové vynosy (Soba, 2013).

Mezi hlavni faktory rizika u investic lze povazovat (Musilek, 2002):

- Urokové riziko — s ménici se mirou trokovych sazeb kolisi vynos investi¢nich
prostfedkd. Cenné papiry jsou ovlivnény inverzné tim zpisobem, Ze se zvySenim
urokovych sazeb klesa cena cennych papirti.

- Trzni riziko — se uvadi u investic jako nejznaméjsi a nejnebezpecnéjsi faktor. Jeho
vlivem jsou ovlivnény vynosové miry investicnich instrumentd, a to v dusledku

fluktuace celkového trhu. Trzni riziko je nejcastéji spojovano s akciemi, ale podlehaji
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mu vSechny cenné papiry. Do trzniho rizika fadime hlavné ocekavané recese jako
strukturdlni zmény v politice, politické Soky a zmény spotiebitelskych cen.

- Inflaéni riziko — souvisi s mirou inflace. Vysoké& mira inflace vede k tomu, Ze investor
muze dosdhnout i zdporného vynosu.

- Podnikatelskeé riziko — ma vliv na specifické problémy konkrétnich firem nebo celého
odvétvi.

- Finan¢ni riziko — podléhaji mu zejména firmy, které vyuzivaji pro své financovani cizi

kapital. Riziko stoupd s naristajicim mnozstvim ciziho kapitalu

Riziko je vzdy soucasti investovani, ale je velmi dilezité ho kontrolovat. Proto je dobré
ho vypocitat. K jeho kvantifikaci slouzi stanoveni Ciselnych charakteristik ve varianté
charakteristik variability (smérodatnd odchylka, rozptyl, pravdépodobnost ztraty), protoze
riziko je soucasti cenovych pohybu (Fotr, 2014).

3.2.2.3 Likvidnost

Likvidnost Ize charakterizovat jako schopnost prodeje investice. Jinak feceno, ¢im
snazsi je mozné investici prodat za podminénou cenu, tim vice je investice likvidnéjsi. Jako
likvidni investici nemusime povazovat naptiklad prodej nemovitosti, protoze hledani vhodného
kupce mtize né€jakou dobu trvat. Nelze to ale fict o misté, které je pro investora atraktivni
(Kislingerova, 2004).

0. Soba (2013) likvidnost definuje takto: ,, Likvidnost je schopnost preménit se na
nejlikvidnejsi financni aktivum, coz je hotové penize“. NEktefi autofi zase varuji drobné
investory pted jeji nelikvidni formou a doporucuji se ji vyvarovat (Jilek, 2009).

Rizikovym faktorem muizeme oznalit ztratu likvidnosti aktiva. Jde o situaci, kdy z duvodu
nizké likvidnosti investor nebude moct prodat aktivum ve chvili, kdy ho potfebuje nebo ho
proda s vysokou ztratou (Syrovy, 2014).

V magickém trojihelniku ma likvidita obvykle vrcholné postaveni a tim se investi¢ni
trojahelnik stava tzv. vynosové rizikovy (pomér dosahovaného vynosu a podstupovaného
rizika). Vyjadfuje totiz vztah mezi vynosnosti a rizikem. Které zahrnuje i riziko sniZeni nebo
Ubytek likvidnosti investice. Jako druha moznost existuje vyuziti tohoto rizika na likvidnich
trzich a u pfijatelnych likvidnich aktiv, kde Ize docilit toho, aby riziko bylo nepodstatné (Soba,
2013).
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3.3 Investic¢ni strategie

Investi¢ni strategie se odviji od nékolika véci. Doba jeji realizace zavisi na investi¢nim
horizontu, podle kterého se pak vybira vhodna investi¢ni strategie. Ta mize trvat od nékolika
mésicti az po fadu nékolik desitek let. Po dobu zvolené investi¢ni strategie by mél byt
dodrzovan zvoleny horizont a neménnost portfolia. Ptipustné jsou pouze malé zmény, které

jsou v souladu s investi¢ni strategii, kterou si investor zvolil (Malek, 2010).

3.3.1 Konzervativni strategie

Pokud si investor zvoli konzervativni strategii, tak jeho cilem bude se vyhnout riziku
spjatém s poklesem hodnoty investice nebo piipadné ztraty. Z toho duvodu je kladen velky
daraz na stabilitu. Navzdory tomu ale investofi investuji velice konzervativné a z toho divodu
zde plati, Ze ani vynos této strategie neni vysoky. Investice zde totiz smétuji hlavné do
bezpecnych dluhopisii, dluhopisovych podilovych fondd a penéznich uctl, prikladem jsou

spofici ucty a terminované vklady.

3.3.2 VyvazZena strategie

Nachdazi se na pomezi mezi dynamickou a konzervativni strategii. Ma tudiz fadu vyhod
od obou z nich. Vyvazena strategie se vyznacuje investicemi do akciovych podilovych fondd,
protoze ty piinaseji formu vysokého vynosu. Rozdilem zde ale je, ze vybér a vlastni obchod na
akciovém trhu ovliviiuji zkuSeni finan¢ni experti. Statni dluhopisy, spofici Gcty, terminované

vklady a dluhopisové fondy pak zajist'uji ¢ast vkladi.

3.3.3 Dynamicka strategie

Nejrizikovéjsi strategii je jednoznacné dynamickd strategie. S vySSim rizikem ale
ptrichazi vyssi ocekdvany vynos a zpravidla portfolio pfi agresivni strategii obsahuje investice
do akcii a do akciovych podilovych fondt. Dokonce ani po nékolika letech nemusi byt hodnota
portfolia vyssi nez pti pocatecni investici. Proto je dobré do téchto fondl zainvestovat hlavné
v obdobi krizi, kdy pfichazeji velké propady a nasledny vysoky vynos. BohuZel se krize a
krachy téméf nedaji predvidat. Proto se doporucuje investovat na delSi asovy horizont a idedlné
takové mnozstvi penéz, které nebudou pro investora likvida¢ni. Zalezi tedy na tom, jaké riziko

je schopny podstoupit (Kohout, 2008).
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3.4 Investi¢ni analyza

Investi¢ni analyza slouzi k rozezndni podhodnocenych akcii. Déle k odhadu, jakym
smérem se vyda trend trhu a k nalezeni nejvhodnéjsiho momentu, kdy je nejlepsi nakup c¢i
prodej dané akcie. Lze zkoumat faktory, které se déli do 3 skupin (Stybr, 2011).

- Fundamentalni analyza
- Technicka analyza
- Psychologicka analyza

3.4.1 Fundamentéalni analyza

Fundamentalni analyza pracuje s ekonomikou, politikou a statistikou ukazateli a
s rozborem samotného subjektu na zakladé kterého uréi, jakym smérem aktiva smétuji a jakych
hodnot budou v budoucnu dosahovat (Stybr, 2011). Cil fundamentalni analyzy spodiva
v hledani a analyze faktord ovliviiujicich vnitini hodnotu i samotné stanoveni vnitini hodnoty,
ktera pomuze piedvidat reakci trhu. Pokud je vnitini hodnota akcie vySsi nez jeji cena, akcie se

stane podhodnocenou a jeji cena poroste (Rejnus, 2016).

Rozlisujeme 3 Grovné:
- Globalni analyza
- Odvétvova analyza

- Firemni analyza

3.4.2 Technickéa analyza

Technickd analyza se soustfedi na cisla a jejich vyznam. Zakladnim ukazatelem
technické analyzy je trendova cara, ktera se fidi obecné zavedenymi postupy. Na zakladé
trendovych Car mizeme lépe urCit zmény trendu a také identifikovat zmény trendd ¢i je
rozpoznat. Trendova ¢ara je prinikem alespoi tiech nejvysSich bodi. V momenté proraZeni
statisticky vyznamnych hodnot dochazi k otoc¢eni trendu trhu. To uvadi ve svém dile Ing. David
Stybr: ,, Pokud je trendova linie prorazena dvéma po sobé jdoucimi svickami, ocekdava se zména

trendu. “ (Stybr, 2011).
Support a rezistence jsou dalsi body vyuzivané v technické analyze. Slouzi k oznaceni

meze zastavovani trhu. Jakmile se zde objevi, dochazi ke zméné trendu. Rezistence je horni

mez hodnoty, zatimco support zase dolni.
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Pro nalezeni novych obchodnich pfilezitosti se vyuziva technik priceaction. Priceaction
je oznaceni pro sestavy, které jsou schopny zachytit okamzikové zmény nalad na trhu oproti
indikatort, technické analyzy, kterd se soustfedi na historicka data. Ty mohou mit za dusledek
urcité zkresleni). Pokud se zaméfime na nejcastéjsi pouzivané sestavy, tak mezi n¢ mizeme

zafadit pin bar, inside bar a shootingstar (Stybr, 2011).

3.4.3 Psychologicka analyza

Psychologickd analyza se soustfedi na psychologii investoru (Beck, 2010). Jejich
chovani je ovlivnéno zpravami a chovanim jinych investort, ktefi asto reaguji nelogicky a
emocionalné (Sojka, 2008). Pohyb cen je ovliviiovan lidskou psychikou, a to hlavné v kratkém
obdobi kdy rozhoduje tzv. sentiment investort.

Touto teorii se zabyvaly na konci 70. let 20. stoleti tzv. behavioralni finance, jejichz
puvodci jsou psychologové Daniel Kahneman a Amos Tversky a druhy jmenovany dokonce
ziskal vroce 2002 Nobelovu Cenu za ekonomii. Pravé za objevy investi¢nich teorii stoji
piekvapiveé obvykle psychologové, nikoliv ekonomové. Jakmile se spoji vice védnich disciplin
dohromady, muze dojit k velkym objeviim (Havli¢ek, Stupavsky, 2013).

Podle teorie efektivnich trhii nelze nic na trhu predvidat. Trhy totiz funguji efektivné a

Z tohoto divodu se ceny akcii musi pohybovat nahodné (Beck, 2010).

4. Metodika

Vzorkem pro vyzkumné Setfeni v této bakalafské praci byl soubor dat, ktery byl
nasledné¢ rozdélen do dvou portfolii po péti akciich. Prvni portfolio obsahovalo data péti
nejvyznamnéjSich svétovych firem dle trzni kapitalizace z riznych obord. Druhé portfolio
zahrnovalo akcie nejvétSich firem na BCPP (Burze cennych papirit Praha). Informace o
jednotlivych firmach byly Cerpany z webovych stranek. Pro techniku sbéru dat byly vyuzity
kvantitativni metody statistické analyzy. Jednotlivé hypotézy byly vyhodnoceny indexni
analyzou. Pro jednotlivé zpracovani statistickych vysledkti byly vyuzity platformy
tradingview.com a yahoofinance.com, ze kterych byly ndsledné analyzovany historicka data a
grafy vybranych akciovych firem. Tato data byla nasledné pouzita k vypoc¢tim indexni analyzy
a k predloZeni analyzy pro potencionalniho investora. Veskera data byla zanesena do tabulek a
jednotlivé hodnoty byly upraveny na procentualni zmény ceny za obdobi od 02.12.2016-
31.01.2023. Vsechny hodnoty z tabulek viz Priloha ¢.1 a Priloha ¢.2 byly zaokrouhleny na dvé

desetinnd mista.
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4.1. Technické indikatory akcii

Technické indikatory se pouzivaji jako uc¢inny nastroj na burze. Pro investory je dulezity
z hlediska identifikace sily aktualniho trendu nebo pro nakup ¢i prodej akcii. RozliSuje se
nékolik druhu indikatoru dle jednotlivych kategorii dle (Vesela, str. 495-496, 2011):

-, Klouzavé prumeéry a metody na nich postavené, zastupci této skupiny nasleduji trend
svymi signaly a doporucenimi, z tohoto ditvodu jsou také nazyvany ,, trend-following
metody “.

- ,,Oscilatory jsou takové indikatory technického razu, kterych hodnota kolisd okolo
urcité hodnoty nebo pasma. Tyto indikatory dokazou velmi casto poskytnout signal drive
jak ., trend-following *“ metody. **

- ,,Objemoveé indikatory pracuji s objemy obchodu a urcuji tak silu a slabost daného trhu,
neradi se ovsem mezi indikdtory s nejvétsi moznou presnosti.

-, Sentiment indikatory analyzuji a porovnavaji chovani dvou casti burzy, konkrétné
sofistikovanych a zkuSenych investorii a laické investory, tento indikdtor zobrazuje
hlavné realné psychologicke faktory a ndlady téchto dvou skupin. “

-, Indikatory sire a relativni vykonnosti trhu lze pouZzit na zhodnoceni vykonnosti celého

odvétvi ¢i trhu, na zaklade poctu akcit, které cenove klesly ¢i stouply.

Relative Strength Index (RSI)

RSI je technicky indikator, ktery se pouziva k hodnoceni momenta akcii a dalSich
finan¢nich instrumentt. Pro jeho vypocet nutné stanovit pomér Cistého zisku a Cistych ztrat za
urcité obdobi (obvykle 14 dni). Vysledkem je ¢islo v rozmezi od 0 do 100, kde hodnota 70 se
povazuje ta naznak pfekoupenosti trhu. Hodnota nad 30 nam pak znaci pfedprodané hodnoty.
Jednotlivé hodnoty nam pak udavaji pravidla, kterymi se fidit. Zakladni pravidla jsou prodat
akcie pod hranici 70 a naopak nakoupit nad urovni 30. Obvykle jsou ale tyto hranice ptekroceny

a dosahuji vys$Sich hodnot. Pro vypocet se nejcastéji pouziva tento vzorec:

100 ) @.1.1)

100~ ((1 + RS)

nebho
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/ 100 \ @.1.2)

RSl = 100 — \TU(M /
Dy

Kde U(n) je pramér ¢istych rastovych zaviracich zmén za obdobi.
D(n) je pramér ¢istych poklesovych zaviracich zmén za obdobi.
RS je soucet kladnych cenovych zmén za dané casové obdobi / soucet zapornych cenovych

zmén. Cim je ¢asové obdobi kratsi, tim vice se indikuje a generuje signalai (Stibor, 2011).
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Obrazek ¢.3 - RSI indikator

Zdroj: forex-zone (2020)

P/E ratio

P/E ratio je finan¢ni ukazatel, ktery se pouziva k ur¢eni hodnoty akcii spolecnosti a
pomdahé investorovi urcit, zda je akcie sprdvné ocenénd nebo nikoliv. Tento ukazatel méeti
pomér ceny akcie k ¢istému zisku na akcii. Vyssi P/E ratio miize znamenat, Ze akcie spole¢nosti
jsou ptredrazené, zatimco nizsi pomér mize znamenat, Ze jsou akcie podhodnocené. To mize
mit vliv na rozhodnuti investora, zda koupit, prodat nebo drzet akcie spoleénosti (Kislingerova,

2010).

Cisty zisk na akcii
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Jedna se o pojem, kterym se oznacuje celkovy zisk po zdanéni a vyplaté prioritnich
dividend. Tento ukazatel informuje akcionare, jak velky zisk pfipadd na jednu kmenovou akcii.
Jednotlivé zisky jsou vyplaceny ve formé dividend. Pocitd se nasledujicim zplisobem:

Cisty zisk (4.1.3)
Poctet emitovanych (vydanych) kmenovych akcii

(Synek a kolektiv, 2010)

Volume indikéator

Pro vyuziti objemti obchodu se vyuziva technicky indikator volume. Patii do skupiny
tzv. ,,cenové objemovych indikatora®, které kromé objemui pracuji i s cenovymi Udaji. Tento
ukazatel zobrazuje objem obchodi sdanym aktivem vurcitém casovém obdobi.
Nejvyznamngj$imi druhy indikatora jsou indikator ,,Bilance objemu®, ,,Money Flow Index* a
,,Volume Rate-of-change*.

Jednotlivé ukazatele se pouzivaji ke sledovani sily trhu a uréovani trendu a potencialnich
prilezitosti pro obchodovani. Nejbeznéjsim zptisobem pro vypocet je jednoduché secteni vsech
prodejii a nakupt za dané Casové obdobi. Jiné metody mohou zahrnovat vypocet procenta
zmény objemu obchodu oproti pfedchozimu casovému obdobi, nebo jako vypocet jejich
pruméru za dané obdobi. Dulezité je si uvédomit, ze vysledek mize byt ovlivnén riznymi

faktory, jako jsou naptiklad cena aktiva a velikost obchodu (Rejnus, 2014).

Dividendovy vynos
Pro vypocet dividendového vynosu existuje nasledujici vzorec:

DY = (hrubé dividenda) % 100 (4.]_.4)

trzni cena akcie

Dividenda se definuje jako vynos z drzeni akcie. U akcii plati pravidlo, Ze jich kdokoliv
muze vlastnit neomezené mnozstvi. Pro dividendu plati, ze slouzi k pieposlani ¢asti nebo celého
zisku akciové spole¢nosti akcionaiim. V piipad¢ ztraty maji pravo akcionafi dividendu

odmitnout (Janda, 2012).

Mira vynosnosti
Je finan¢ni ukazatel, ktefi méti ziskovost investice v poméru k nakladiim na investici,
vynasobeny 100 procenty. Mira vynosnosti se pouzivd k posouzeni Uc¢innosti investice a

porovnani vynosnosti riznych investi¢nich nastrojii (Brigam, 2012).
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4.2. Cenové grafy

Svicovy graf

Svicovy graf je typ grafu, ktery se pouziva k vizualizaci hodnot cen v oblasti finan¢nich
trhi. Kazdd svicka na grafu pfedstavuje cenovy interval (obvykle jeden den) a zobrazuje
byla v daném ¢asovém intervalu cena vys$$i nebo nizs§i nez cena na konci pfedchoziho intervalu.
Bila svicka (nebo Cervena) znamend, Ze cena na konci obdobi byla niZ$i neZ cena na jeho
zacatku. Tyto informace se nejéastéji vyuzivaji pro analyzu trendd, sily a slabosti trhu (Mandel,
Durc¢ékova, 2016).

Liniovy graf

Liniovy graf je typ grafu, ktery se pouziva k analyze ¢asovych fad. Jsou to jednoduché
cary, které spojuji jednotlivé body na grafu umoziujici zobrazeni vyvoje dat za urcité¢ obdobi.
Jednotlivé body mohou reprezentovat cenu akcii nebo trzby, které se méni v zavislosti na Case.

Liniové grafy jsou snadno pouzitelné a pomahaji najit trend v datech (Rejnus, 2014).

4.3. Cenové formace

Urcité podoby grafii se opakuji na zaklad¢é historickych hodnot. Z tohoto davodu
vznikly cenové formace, které se pravideln¢ opakuji a vyuzivaji je technicti analytici. Pokud se
cenova formace odhadne s dostate¢nym piedstihem, lze odhadnout budouci vyvoj ceny
(Veseld, 2011).

Cup with handle

Cup with handle je formace, kde hleda investor na grafu situaci, ktera piipomina hrnek
s uchem. V obchodni praxi se setkdme s formaci ,,Cup with Handle*. Tvofi se ze dvou vrcholu,
pficemz pokud nastane prvni vrchol, nasleduje korekce u druhého vrcholu, dojde tak
k vytvofeni ,,hrnku®. Tim se vybuduje prvni ¢ast vrcholu. Stejné jako u jinych formaci, trh nema
dostatecnou silu na proraZeni a vytvofi se druhy vrchol ,,ucho®. Po vykresleni ucha by mélo
dojit k cenovému rastu. Je nutné si uvédomit, ze Cup with Handle je povazovana za slozit€jsi
formaci, protoze nelze piesné definovat tvar téla hrnku. To miiZze zptsobit faleSny dojem, Ze se

jedna o tuto formaci (Finex.cz, 2020).
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Falling wedge

Technicky indikator, ktery se pouziva v technické analyze financnich trha. Falling
wedge se skl&da ze dvou trendovych linii, které se svazuji smérem doli, kde se mohou nachazet
cenova minima. V piipadé této formace se oCekava, Ze cena bude rust, jakmile dosahne horni
trendové linie. Formaci lze pouzit jako potencionalni signal k nakupu akcii. Je ale nutné bréat
v avahu dalsi faktory, jako je napiiklad volatilita trhu, které mohou ovlivnit cenovy vyvoj

(Balsara, 1992).
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Graf ¢.1 - Falling wedge s vyuzitim akcii Komercni banky

Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, pse (2022)

Head and Shoulders

Jedna se o formaci, ktera dokdze zvratit trend. Tento typ se nevyskytuje na trhu piilis
Casto, ale pokud k nému dojde, s velkou pravdépodobnosti se dokonéi. Tato formace je
povazovana za nejspolehlivéjsi cenovy rdmec. Formace se skldda z oddéleného vrcholu dvéma
mens$imi rameny. Prvni rameno znaci pokracovani byciho trhu a druhé je definovano jako
pokracovani medvédiho trendu. Podle informaci lze fict, Zze pokud klesne kurz akcie pod linii
krku, bude trend poklesu pokrac¢ovat dal po minimalni vzdalenost maxima hlavy k linii krku.

Nejvétsi objem obchodt se vyskytuje béhem riistu levého ramene a hlavy. Prava oblast ramene

znamena naopak jejich pokles (Rejnus, 2014).
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Obrazek ¢.4 - Head and Shoulders

4.4. Analyza ¢asovych tad

Zakladni charakteristiky

Analyza ¢asovych tad je souhrn metod, ktera slouzi k popisu Casovych fad. Jejich

zakladni charakteristika je posloupnost vécné a prostorové porovnatelnych dat, ktera jsou

¢asove srovnana.

Casové fady lze uréitym zptisobem rozdélit z hlediska ekonomickych ukazatelii. Podle

(Abrahama et all., 2007) se d¢li na:

a)

b)

d)

,,podle rozhodného casového hlediska na casové rady intervalové (tj. casové rady
intervalovych ukazatelii) a na Ccasové rady okamzZikové (1j. casové rady
okamzikovych ukazatelu ™.

., podle periodicity, s jakou jsou Udaje Vv Faddch sledovany, na casové rady rocni
(nékdy téz dlouhodobé) a na casové rady kratkodobé, kde jsou udaje zaznamendvany
ve ctvrtletnich, mesicnich, tydennich aj. periodach*.

,podle druhu sledovanych ukazatelii na casové rady primarnich (prvotnich)
ukazatelit a na casové rady sekundarnich (odvozenych) charakteristik*.

,,podle zpiisobu vyjadreni udajit na casové rady naturalnich ukazatelii (hodnoty

ukazatele jsou vyjadrovany v naturalnich jednotkach) a na casové rady penéznich

ukazateln “.

33



Primérné tempo rastu

Pro vypocet primérného tempa riistu se nejcastéji pouziva geometricky prameér. Ten je
vzdy mensi nebo roven aritmetickému priméru. Geometricky primér je vhodné pocitat
Vv ptipadé urceni souéinu pozorovanych hodnot, napf. chceme-li charakterizovat vyvoj cen
urcitych akcii pomoci fetézovych indexti. Pro vypocet geometrického priméru se pouziva
VzZorec:

g= "fx; X .. X x, (4.4.1)
,,Jedna se tedy 0 n-tou mocninu ze soucinu“ (Budikovad, Krdalova, Maros, 2010).

Primérny koeficient ristu
Jednd se o nejjednodussi charakteristiky dynamiky casovych fad. Pro primérny

koeficient rustu je stanoven vzorec:

P n_a\/}zn (4.4.2)
V1

,kde a je u prostého koeficientu rovno 1, u mezirocniho se ctvrtletnim krokem je a = 4 a u

mezirocniho s mésicnim krokem je a = 12 (Budikova, Kralova, Maros, 2010).

4.5. Dekompozice ¢asovych fad

Je metoda pro modelovani a predikci budoucich hodnot na zéklad¢ historickych dat.
Casové fady lze rozlozit na &étyfi zakladni slozky, u kterych lze oéekavat, Ze jejich vysledkem
je pisobenti ¢tyt forem casového pohybu.

1. Trend — vysledek pohybu zptsobujici dlouhodoby smér vyvoje (stagnace, pokles, riist)

2. Cyklické kolisani (pouziva se pro dlouhé obdobi — periodicita ma délku viny delsi nez
jeden rok)

3. Sezoénni kolisani (periodické vykyvy b&hem roku, zpravidla zplsobené ro¢nimi
obdobimi nebo socialnimi zvyklostmi)

4. Nahodilé kolisani — je zpiisobeno rtiznymi nahodilymi vlivy (pfirodni katastrofy, valky,
stavky)
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Oznacenim jednotlivych slozek jejich poc¢ateénimi pismeny (T, C, S, N) tvoti adaptivni model

y=T+C+S+N, vmultiplikativnim modelu y =T X C xS X N .V praxi se nejcast&ji

vyuzivaji adaptivni modely.

Pro urceni trendu je nutné vyrovnat ¢asovou fadu:

- Grafickym vyrovnanim — prolozenim ¢ary, pfimky, kiivky, pfes spojnicovy graf, tento
postup je ale malo ptesny, ale rychly
- Metodou klouzavych priumeri — jednotlivé hodnoty jsou nahrazeny prumérem

vypoétenym z jednotlivého poctu uréenych pivodnich hodnot postupem vypoctu

klouzavych tthrnti
- Analytickym vyrovnanim — popisem ¢asové fady regresni funkce

Pro linearni funkci plati tento tvar:

y=a+bXt, (4.4.3)

kde t jsou roky

Funkce ptedpoklada, ze zavisle proménnd y roste kazdy rok o stejnou ¢astku. Model Ize oznacit

pod ndzvem model konstantni zmény (Synek, Kopkan¢, Kubalkova, 2009).

Trendové Cary

V soucasnosti se jedna o nejéastéji pouzivanou metodu technické analyzy. Trendové

cary se daji pouzivat dvéma zptisoby jako identifikaci sméru pohybu podkladového aktiva nebo

K ur€eni, zda a kdy se tento pohyb zméni. Trendova Cara je piimka, ktera definuje, jakym

smérem se trh orientuje (Stibor, 2011).

GEPIPvY.Dady 13140 13232 13902 132.04

zaviraci cena zfetelné nad trendline,
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MetaTrader. £ 2001-2030 MetaQuotes Scltware Corp.

I bary, které sice nepatrné prorazily ]’{TII s
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Obrézek ¢.3 - Trendové cary

Zdroj: forex-zone (2020)

35



4.6. Zakladni pojmy

Momentum akcie — jinak feceno ,,setrvacnost ceny akcie (Ttuma, 2019).

Korekce — neboli trzni korekce, snizuje ceny téméef vSech akcii, které nedavno ovlivnily $patné
zpravy, naptiklad pokles trzeb (Buffet, Clark, 2012).

Medvedi trend — jednd se o trend poklesu cen akcii s postupné klesajicimi maximy a minimy
akciovych kurzi. Opakem trendu je byc¢i (vzestupny trend), kdy dochazi k ristu kurza (Rejnus,
2014).

Indikator ,,bilance objemu‘ — technicky ukazatel, ktery dava do poméru objem akciového trhu
se zménami cen (Rejnus, 2014).

,Money Flow Index‘ — technicky ukazatel, ktery se pouziva k méteni toku penéz. Indikator se
pouziva na finan¢nich trzich, jako jsou naptiklad akcie (Murphy, 1999).

,,Volume Rate-0f-Change* — indikator, ktery méfi zmény objemu obchodt s urcitym finanénim
aktivem v Case, je pouzivan pii analyze trhi k uréeni trendu nebo sily pohybu cen (Murphy,
1999).

5. Vlastni préace
V praktické casti prace bude vyuzito zakladnich nastrojii indexni analyzy. Nasledné
budou statisticky testovany hypotézy dopadu vlivu pandemie covid-19 na vybrané cenné
papiry.
5.1. Analyza cen vybranych cennych papiru na kapitalovém trhu

Prakticka Cast se bude zabyvat analyzou finan¢niho trhu v dobé pandemické situace.
Jakmile doglo v prosinci roku 2019 v Cin& k objeveni nového viru, znamenalo to pro celou
planetu velkou nejistotu spojenou s ur¢itymi riziky. Z pohledu investora ale tato situace mize
znamenat vytvaieni novych pftilezitosti, jak zhodnotit sviij kapital. Pro ispésného investora je
velmi dulezité, aby umél pohotové zareagovat na aktualni déni ve svété. Predlozena bude
analyza dopadu pandemie covid-19 na jednotlivé trhy 3 roky pted a 3 roky po zacatku
pandemie, nasledné¢ kdy byl nejvhodnéjsi okamzik pro zainvestovani vkladu pro maximalizaci
zisku s vypoctem indexni analyzy. V této analyze se vyskytovala dvé portfolia o péti akciich.
Prvni se soustfedilo na akcie nejvétsich svétovych firem diverzifikované do riiznych odvétvi za
ucelem minimalizace rizika. Druhé portfolio bylo zaméfené na nejvyznamnéjsi akcie BCCP s
nejvetsi trzni kapitalizaci z riznych oborti. Obé portfolia mohla teoreticky pii vyvoji pandemie
a vzniku nového viru zvysit svoji hodnotu a zisk. Pro nakup akcii byl vybran druhy den po

prvnich zpravach o infekénich onemocnéni Covid-19 v Cing odpovidajici datumu 02.12.2019
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za uzaviraci cenu. Rozpoc¢et na nakup maximalniho mozného poctu celych akcii je 6000 $ na

firmu.

5.2. Portfolio nejvyznamnéjsich akciovych svétovych firem

Pro portfolio jsou vybrany akcie spole¢nosti s nejvétsi trzni kapitalizaci v daném
odvétvi. Lze ocekavat mensi volatilitu a cenové vykyvy vlivem diverzifikace a vétsi trzni
kapitalizace. Veskeré udaje 0 jednotlivych nakupech jsou zanesené v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢.2 — Vstupni ceny akcii nejvyznamnéjsich svétovych firem

Nazev spole¢nosti Sektor Vstupni cena za kus Nakoupenych kust Trzni hodnota
%) akcii drzenych akcii ($)
Microsoft Technologicky 151,38 39,5 5979,51
Amazon.com Zakaznické sluzby 88,50 67,5 5973,75
Berkshire Hathaway Finance 330 609 0,018 5950, 96
Inc.
Nestle Potravinaisky 145,700 41 6 000

Exxon Mobil Ropa a zemni plyn 68,42 87,5 5 986,75

Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView, Bloomberg with PwC analysis (2022)

Microsoft

Spole¢nost Microsoft patii uz dlouhou dobu ke stabilnim spole¢nostem. Kvili svym
produktim udéava dlouhodob¢ trend ve svété software a hardware. Jedind situace, ktera tuto
spole¢nost ovlivnila byla hospodarska krize v letech 2007-09, ale i navzdory tomu se rychle
v dalsich letech vzpamatovala, a to i na zakladé nové spolupraci s fadou spole¢nosti z nichz
nejznaméjsi byla Google (Britannica, 2021).

Sila této spolecnosti je charakteristicka také tim, ze ji v poslednich letech v priméru o
50 milionti dolarii. V roce 2021 dokonce spolecnost dosahla historicky nejvyssiho obratu 72
miliont dolart (Statista, 2022). Microsoft se s po¢tem 221 000 zaméstnancti a obratem 72

milion®i dolart fadi mezi velké podniky.

Vstupni analyza investice:

Z grafu je vidét, Ze s ndkupem akcii vstupujeme po obdobi kratkodobého rastu, kdy
doslo od fijna do prosince 2019 k zvyseni hodnot cen akcii z 140 dolarti na 170 dolart za kus.
Lze tedy ocekavat korekci. Na pohled jsou tyto akcie dlouhodobé velice stabilni. To vypovida
o veliké stabilité této firmy, kterda ma kazdoro¢né astronomické vydélky podpoiené svymi

konzervativnimi zakazniky. Z fundamentalniho hlediska je Microsoft firma, ktera ovlada trh
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s technologiemi a je soucasti fady burzovnich indexti amerického trhu jako napiiklad index
S&P 500, ktery zahrnuje akcie 500 nejvétsich obchodovanych podnikti v USA. Lze tedy
oc¢ekavat z kratkodobého hlediska pokles této investice, ale z pohledu budouciho vyvoje akcii

bude velice pravdépodobné nakupni cena ziskova.
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Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, TradingView (2022)

Amazon.com

Firma Amazon je v soucasnosti nejvétsim online prodejcem a piednim poskytovatelem
cloudovych sluzeb na svété. Amazon nabizi Siroké spektrum produktt v oblasti e-commerce
souvisejicim s distribuci $irokého mnozstvi zboZi od obleCeni az po elektroniku. Ro¢ni obrat
této spolecnosti se pohybuje na tGrovni 8,9 miliond dolarii a fadi se mezi stabilni firmy
(TechTarget, 2022). Amazon Vv sou¢asnosti zaméstnava okolo 1,6 milioni zaméstnanci po
celém svété (GlobalData, 2022). Firma Amazon se svymi 1 541 000 zaméstnancti a obratem

8,9 milionti ro¢né mezi velké podniky.

Vstupni analyza investice:

Z grafu je napohled znatelna série silnych nakupt, které vypovidd o nerozhodném
chovani investor v obdobi od srpna do listopadu 2019. Na zaklad¢ vypoctené hodnoty RSI
indikatoru drziciho se na hodnot¢ 53,62 urcit, zda akcie koupit nebo prodat. Mezi ¢ervencem a
srpnem lze pozorovat velkou korekci, ktera dle teorie znamena vyrazny pokles cen a s ni

souvisejici silny prodej akcii. Z grafu neni znatelny zadny trend, protoZe trh stagnuje. Z téchto
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diivodu Ize povazovat vstupni pozici za uspésnou, protoze nelze ocekéavat zadny velky propad
po korekci v mirném cenovém poklesu a v kratkém ¢asovém obdobi. Série velkych nakupi po
korekci se jevi jako dobry ukazatel, protoze se nesla v rostouci tendenci a lze ocekévat
nasledujici riast. Nakupni cena akcie 1781,22 $ se tedy jevi jako zajimava vstupni pozice.
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Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, TradingView (2022)

Berkshire Hathaway Inc.

Berkshire Hathaway je holdingova spole¢nost sidlici ve Spojenych statech americkych
podnikajici ve financi. Na zac¢atku 21.stoleti se svym ziskem fadila k nejvétsim spole¢nostem
na svété. Tato spoleCnost je zajimava pouhymi 25 zaméstnanci a vysokou cenou akcii
(Britannica, 2021). Radi se tedy mezi stfedni podniky.

Tato spolecnost vlastni podil v fadé znamych spolecnosti jako naptiklad Apple, Coca-
Cola, Bank of America, American Express a dals$i. Své podily ma rozloZené napii¢ odvétvimi
a da se tudiz fadit mezi stabilni spolecnosti se zisky pohybujicimi se okolo 90 milionti dolarti

rocné (Fortune, 2022).

Vstupni analyza investice:

Z grafu je znatelné, ze se jedna o pomérné volatilni akcie zavislé na dob& nakupu. Lze
pozorovat trend silnych nakupt. Dle RSI indikatoru 72,46 znaci, Ze vstupujeme do pozice
piekoupenosti trhu, ktera dosahla vrcholu 7.11.2019. Nebyt stanoveného data nakupu
2.12.2019 by bylo idealni zrealizovat nakup po korekci ceny, ktera je znatelna z dosavadniho

vyvoje trendu akcii. To podle teorie dokazuje i vykresleni ,,head and shoulders* znacici otoceni
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trendu a nasledny pad. Na zaklad¢ téchto informaci miizeme hodnotit vstupni pozici nasi
investice do téchto akcii za ¢asoveé nevhodnou.
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Nestlé

Nestlé je firma, ktera v soucasnosti zaméstnava okolo 270 000 zaméstnanctu po celém
svété. Zaméfuje se hlavné na distribuci zdravého jidla v rizné formé (vyziva pro déti, cerealie,
mlééné vyrobky atd.). Spole¢nost byla zalozena v roce 1866 ve Svycarsku Henrim Nestlé
(Forbes, 2022).

Dlouhodobym cilem této firmy je udajné nasytit 10 miliard lidi do roku 2050. Nestlé
patii v soucasnosti pies 2 000 spole¢nosti a prezentuje se v 186 zemich svéta (Nestlé, 2022), i

diky tomu lze tuto firmu zatadit mezi velké podniky.

Vstupni analyza investice:

Hodnota RSI indikatoru se pohybuje na 54,56 znac¢ici normalni hodnoty akcii. Nelze
tedy ocekavat néjakou velkou zménu trendu. 2.11.2019 akcie dokonce dosahly hranice
piekoupenosti trhu, kdy hodnoty RSI indikatoru piekoupenosti jsou na vyssich hodnotach a
investofi reagovali prodejem akcii. Vzhledem ale k dlouhodobému trendu poklesu cen akcii

v obdobi od srpna do prosince 2019 Ize oc¢ekavat i jeho pokracovani. Nakup akcii probiha
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v poklesu, Ize tedy ocekavat mirny nartst, ale z dlouhodobého hlediska bude pravdépodobné

nakup nevyhodny.
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Exxon Mobile

Firma Exxon Mobile je nejvétsi firma v oblasti t€Zebniho primyslu na svété. Jejim
predmétem podnikéni je zpracovani a tézba ropy a zemniho plynu (ExxonMobil, 2022).
Spolecnost byla zalozena v roce 1882 pod tehdejSim ndzvem Standard Oil Company. Poskytuje
sluzby v ropném pramyslu od ropnych poli az po jejich servis véetné dopravy. Specializuje se
také na té€Zbu ¢erného uhli a rud. Firma ma v soucasnosti ptes 10 000 zaméstnancut (Britanicca,

2022). Vzhledem k poc¢tu zaméstnancu lze zafadit firmu mezi velké podniky.

Vstupni analyza investice:

Z hodnot volume indikatoru, ktery je na hodnoté 43,639 miliont dolard, vypocet byl
stanoven pomoci platformy Tradingview.com, je patrné, Ze opada zajem investoril nakupovat
akcie za tyto ceny. Z tohoto diivodu se vstupni pozice nasi investice jevi jako pomérné vyhodna,
protoze lze ocekavat obrat trendu. Vzhledem ale k dosavadnimu vyvoji zde vidime sérii silnych
nakupit a jejich nasledny rychly prodej v obdobi od zati do prosince 2019. Akcie této
spolecnosti jsou tudiz velice volatilni a téZko se posuzuje jejich budouci vyvoj. Vzhledem

k tomu, Ze je ale nakup zrealizovany po velkém poklesu, zda se byt vstupni pozice vyhodna.
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Indexni analyza

Data jsou zachycena v 14dennich intervalech. V tabulkach bylo vypocteno primérné
tempo rustu 3 roky pfed vypuknutim pandemie covid-19 a nasledné¢ 3 roky po covidu-19,
odpovidajici datumu 2.12.2016-31.1.2023.

Pro obdobi 2.12.2016-31.01.2023, tj. 3 roky pfed vypuknutim pandemie covid-19, byly
vypocéteny nasledujici hodnoty uvedené v tabule nize. Vypocet byl stanoven z hodnot viz
Priloha ¢.1.

Tabulka ¢.3 - Priumeérné tempo ristu akcii nejvyznamnéjsich sveétovych firem za sledované
obdobi

Za obdobi 02.12.2016-02.12.2019
Ndzev akcie Microsoft | Amazon.com | Berkshire Hathaway Exxon Mabile Nestlé
Primémé tempo ristu v % 1,24% 1,12% 0,44% -0,30% 0,51%

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview (2023)
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Vypocet primérného tempa riistu byl spocitan jako podil hodnoty budouciho obdobi a
ptedchoziho obdobi, kdy vysla hodnota o kolik % se akcie snizila nebo zvysila. Nasledn€ pro

vypocet prumérného tempa ristu cen akcii byl pouzit vzorec pro geometricky primér

g = V... Jr”', kde n je pocet prvki v tabulce, ktery byl na hodnoté 80 prvki

s 14dennim intervalem. Pramérné tempo rustu zahrnuje o kolik se v priméru za 14denni

interval zhodnotily nebo znehodnotily akcie jednotlivych spole¢nosti za sledované obdobi.

Z vysledku je patrné, ze nejlépe se datilo akciim Microsoft, které mély primérné tempo
rastu v 14dennim intervalu za obdobi 3 let 1,24 %, kdy z po¢ate¢ni hodnoty akcie 59,25 dolart
za kus se zvysila hodnota az na 107,17 dolart za kus akcie. Naopak nejhorsich vysledkta dosahly
akcie Exxon Mobile, které se z ptivodni hodnoty 89 dolarti za kus dostaly na hodnotu 68,7

dolart za kus a primérné tempo rustu dosahlo zapornych hodnot -0,30 %.
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zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview.com (2022)

Jednotlivé vysledky jsou zachyceny v nasledujicim grafu vyse, kde je vidét, ze akcie
Exxon Mobile se skute¢né za sledované obdobi 2.12.2016-2.12.2019 nedostaly ani na ptivodni
hodnotu 89 dolarti. Naopak nejvétsi tempo rastu akcii Berkshire Hathaway zapocalo v ¢ervnu
2018, kdy prumérné tempo rastu v obdobi 29.6.2018.2019-7.9.2018 dosahlo hodnoty 2,82 %,
hodnota byla vypoctena stejnym zptisobem jako v piedeslém piipade. NejkritictéjSim obdobim

bylo pak datum od 30.11.2018-14.12.2018, kdy doslo k nejvétsimu poklesu vsech akcii
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priméru 0 5,64 %. z divodu napadeni Krymu Ruskem v poloviné listopadu 2018. Na konci
tohoto obdobi bylo nejvhodnéjsi akcie nakoupit.

Druhé sledované obdobi od 2.12.2019-31.1.2023 zahrnuje 82 hodnot s 14dennim
intervalem. Hodnoty byly vy¢teny z tabulky Priloha ¢.1. Vysledky pro jednotlivé hodnoty jsou
uvedené v tabulce niZe. Byly vypodteny stejnym zpusobem jako v piedchozim piipadé.
Tabulka ¢.4 - Priumérné tempo riistu akcii nejvyznamnéjsich sveétovych firem za sledované
obdobi

Za obdobi 02.12.2019 - 31.01.2023
Nazev akcie Microsoft | Amazon.com |Berkshire Hathaway| Exxon Mobile Nestlé
Primémé tempo rastu v % 0,60% 0,20% 041% 0,64% 0,19%

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview.com (2023)

Na prvni pohled je vidét, Ze oproti pfedchozimu obdobi pied covidem-19 se svétovym
akciim po jeho zacatku dafilo méné. NejvySsi pramérné tempo ristu v 14dennim intervalu
zaznamenaly akcie firmy Exxon Mobile 0,64 %. Akcie z hodnoty 68,7 dolarti vzrostly na
hodnotu 116,01 dolari za kus. Nejmensi pramérné tempo rtstu bylo u akcii Nestlé v hodnoté
0,19 %.

Akcie nejvyznamnéjsich svétovych firem
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Graf ¢.8 - Vyvoj cen akcii nejvyznamnéjsich svétovych firem za sledované obdobi

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview.com (2023)
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K nejvétsimu poklesu akcii doslo v obdobi od 12.4.2022-12.5.2022, kdy vSechny
spole¢nosti az na Exxon Mobile zaznamenaly pomérné vyznamny pokles cena akcii, a to
VvV priméru o 3,45 %. Pro vypocet byl pouzit opét geometricky pramér. Nejvetsi pokles pak
zaznamenaly akcie Amazon.com ve stejném ¢asovém obdobi, a to v praméru 0 11,62 %. Tento

vyznamny pokles cen akcii byl zpisoben zac¢atkem valky na Ukrajing.

4.6. Portfolio nejvyznamnéjSich firem na BCPP (Burza cennych papira
Praha)

Pro portfolio bylo vybrano pét firem s nejvétsi trzni kapitalizaci na ¢eské burze. Lze
o¢ekavat o néco vétsi volatilitu z diivodu mensi diverzifikace portfolia nap¥i¢ odvétvimi. Udaje
0 vstupnich nakupech akcii jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Pro piepocet ceny akcie na
dolary je pocitano s kurzem platnym k 2.12.2019 v hodnoté 23,166 K¢ za americky dolar
(Kurzy, 2022). Do této tabulky nejsou zafazeny firmy Avast a O2 C. R., protoze doslo k jejich
stazeni z burzy v prub&hu let 2021 a 2022.

Tabulka ¢.5 - Vstupni ceny akcii tuzemskych firem

Nazev spoleénosti Sektor Vstupni cena za kus | Nakoupenych kusu Trzni hodnota
$) akcif drzenych akcii ($)
CEZ Vyroba elektiiny 21,99 272,5 5992,75
ERSTE Group Bankovnictvi 32,45 184,5 5 987,025
Komeréni banka Bankovnictvi 34,12 175,5 5 988,06
Vienna Insurance Finance 27,80 2155 5990,9
Group
Moneta Money Bankovnictvi 3,44 1744 5 999,36
Bank

Zdroj: vlastni zpracovani, pse, kurzy (2022)
CEZ

CEZ podnika v oblasti vyroby, distribuce a obchodu s elektfinou, vyrobou a rozvodem
tepelné energie, obchod s plynem a s nimi spojenymi ¢innostmi. Sidlo ma spoleénost v Ceské
republice. Podnik v soucasnosti zaméstnava pres 28 000 zaméstnanct s obratem 9,9 mld. K¢
v roce 2021 (CEZ, 2022). Proto Ize zatadit CEZ mezi velké podniky dle klasifikace.

Je to druha nejvétsi firma podle trzeb v Ceské republice a zaroveti je druhym nejvétsim

zaméstnavatelem. Ma fadu dcefinych spole¢nosti z rizné oblasti energetiky soustfedici se na
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tézbu uhli, vyrobu, distribuci a prodej energii. V soucasné dobé dokonce nabizi i sluzby
V oblasti telekomunikace jako mobilni operator. Zajimavou informaci je, 2¢ CEZ ma jako
nejvyznamnéj$iho akciondfe Cesky stat, ktery vlastni témét 70 % podil této spolecnosti

(elekttina, 2021).

Vstupni analyza investice:

Ukazatel volume v objemem nakupu 69 720 666 CZK znac¢i vyrazny pokles nakupu
z hodnoty 490 974 704 CZK, kdy k nejvétsim nakuptim doslo 26.11.2019. Tento pokles mé pak
samoziejmé vliv i na cenu akcii sméfujici doli v obdobi od 4.11.2019-2.12.2019, coZ nam
symbolizuje pravdépodobny nasledny rast kurzu. Vyvoj cen akcii vykreslila formace ,,cup with
handle®, kdy u této formace lze fict, Zze se vzristajicim ¢asovym usekem roste piesnost takové
formace a nasledné ji bude vice investorti obchodovat. V tomto ptipad¢ se ale jedna jen o maly
rust, kdy se v podstaté cena nedostala vys nez samotna formace. Z grafu nelze pozorovat néjaky
trend. Lze ale fict, ze trh stagnuje. Mirna korekce v cenach jdoucich po nékolika obdobich od

listopadu do prosince ale znaci zajimavou vstupni pozici.
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Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, pse.cz (2022)

ERSTE Group
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ERSTE Group je bankovni skupina pilisobici ve stfedni a vychodni Evropé.
V soucasnosti ma pres 2 600 pobocek v sedmi zemich. Do poskytovanych sluzeb této
spolecnosti patfi finan¢ni a poradenské sluzby jak retailovym, tak korporatnim klientim. Své
sidlo ma tato spole¢nost v Rakousku. V Ceské republice je znama pod znatkou Ceska
spotitelna (Ceska spofitelna, 2022).

V soucasné dob¢ ma pies 54 000 zaméstnanct a dle poctu klientti a vySe bilancni sumy

je nejvetsi bankou ve stfedni Evropé. Ma bezmala 16 miliond klientd (mésec, 2011).

Vstupni analyza investice:

Z grafu je znatelna formace ,,dvojité dno, ktera oznacuje obdobi silného prodeje akcii,
coz zpusobi, ze cena aktiv klesne pod troven podpory. Nakonec se trend obrati a za¢ne rychle
stoupat ve chvili, kdy se trh stane by¢im. Tato formace je vzorem byciho obratu, protoze podle
teorie znaci konec poklesu akcii a posun smérem k trendu jejich rastu. Akcie jsou nakoupeny
po vyrazném rustu akcii, nelze tedy hodnotit nasi vstupni pozici za vyhodnou, protoze v obdobi
od fijna do prosince 2019 doslo k sérii silnych nakupi.

ERSTE GROUP BANK AG NPV - 1D - LSIN - TradingView @ 029.05 H29.10 L28.63 €28.74 -0.22 (-0.76%)
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Graf ¢.10 - Akcie Erste Group

Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, TradingView.com (2022)

Komer¢ni banka
Komeré&ni banka je jednou ze &tyi nejvétsich bank v Ceské republice spolu s CSOB,

Ceskou spofitelnou a UniCredit Bank. Specializuje se na leasing, factoring, spotiebni ptijcky a
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také na investovani. V soucasnosti ma okolo 1,6 milionu klient a patii do akciového podilu
francouzské skupiny Societé Générale, kdy vétSinovy podil banky byl koupen za kuponové
privatizace. V poslednich letech tato spolecnost cili na ekologickou udrzitelnost, které

prizptisobuje své chovani, ale i nabidku svych produktt (banky, 2021).

Vstupni analyza investice:

Z liniového grafu je znatelné, ze akcie jsou volatilni (nestélé) s klesajicim trendem.
Jedna se o vzor by¢iho trendu se svazujicim se vzorem s ndzvem falling wedge. Vzhledem
k dosavadnimu vyvoji Ize dle teorie ocekavat bud’ obraceni nebo pokracovani trendu grafu
timto zpisobem. Vzhledem ale k tomu, ze k ndkupu akcii dochazi po dlouhé dobé klesajicich
cen akcii v obdobi od ledna do listopadu 2019, lze ocekavat, ze nakup 2.12.2019 bude
z dlouhodobého hlediska ziskovy, protoze doslo ke korekci akcii.
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Graf ¢.11 - Akcie Komercni banky s objemem obchodii

Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, pse (2022)

VIG (Vienna Insurance Group)
Spolecnost je ptedni pojistovaci skupinou v Rakousku a v zemich sttedni a vychodni
Evropy. Skupina zahrnuje vice nez 50 pojiStovacich spolecnosti ve 30 zemich. Mezi

nejznaméj§i pojistovny pisobici v Ceské republice pod touto skupinou patii Kooperativa a
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Ceska podnikatelska pojistovna (CPP). Aktivni je od roku 1994, kdy byla kétovana na

Videnské burze. V soucasné dobé ma zhruba 25 000 zaméstnancti (opojisténi, 2022).

Vstupni analyza investice:

Cenovy graf akcie VIG (Vienna Insurance Group) lze zafadit do téch nejstabilnéjsich
z doposud vybranych. Hlavnim divodem je vysoka stabilita firmy, kterd vlastni nékolik
velkych pojistoven s dlouhou tradici. Z grafu nelze vy¢ist uréity trend, ale z krdtkodobého
hlediska lze ptedpokladat ztratovost této investice, protoze vstupujeme do obdobi, kdy doslo
od fijna do prosince 2019 k ristu cen akcii. Co se tyce ale ro¢niho vyhledu, 1ze ocekavat, ze

nakupni cena 27,80 $ bude ziskova.
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Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, pse (2022)

Moneta Money Bank

Moneta byla zaloZena na jate roku 2016. Diive v Ceské republice ptisobila pod nazvem
Agrobanka, ale po krachu v 90.letech piesla pod General Electric, s ndzvem GE Money Bank.
V soucasné dob¢ banka nema Ceského majitele, protoze jeji nejvétsi podil vlastni spolecnost

Tanemo. (penize, 2022).
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Moneta je &tvrtou nejvétsi bankou v CR a mé kolem jednoho milionu klienti.
Zaméstnava pies 3 000 lidi v Praze a Ostravé. Trzni kapitalizace této spole¢nosti byla

k 31.12.2021 47,9 miliard K¢ (Moneta, 2022). Moneta tedy patti mezi velké podniky.
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Vstupni analyza investice:

Z grafu lze fict, ze se jedna o vysoce volatilni akcie zavislé na spravném nacasovani
nakupu vzhledem k silnym korekcim v obdobi dubna a kvétna a dale v obdobi od srpna do fijna
2019. Nachézelo se zde hodné situaci, kdy doslo k maximalizaci ceny a obchodnik mohl
oc¢ekavat naslednou korekci. Nejvétsi vliv na akcie mély silné nakupy v predeslych obdobich
viditelné v objemu v K¢ ukazatele volume, ktery dosahl 205 389 048 CZK v kvétnu a fijnu
2019. Vstupni pozice, kdy doslo k ndkupu akcii neni pfili§ vyhodna, protoze z dosavadniho
vyvoje grafu a hodnot jednotlivych indikatort lze o¢ekavat pokles trendu a tim padem i ztratu

ceny akcii. Vstupni investice do téchto akcii neni za danych podminek vyhodna.
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Zdroj: vlastni zpracovani s prvky technické analyzy, pse (2022)

Indexni analyza

Prvni sledované obdobi bylo od 2.12.2016-2.12.2019. Vypocty byly stanoveny na
zaklad¢é hodnot ztabulek viz Priloha ¢.2. Vysledky jsou uvedené v nasledujici tabulce.
Primérné tempo rastu zahrnuje o kolik se v priméru za 14denni interval zhodnotily nebo

znehodnotily akcie jednotlivych spole¢nosti za sledované obdobi.
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Tabulka ¢.6 - Priimérné tempo riistu nejvyznamnéjsich akcii ceské burzy za sledované obdobi

Za obdobi 02.12.2016-02.12.2019
Nédzev akcie CEz ERSTE Group [Komeréni banka VIG Moneta Money Bank
Primémé tempo ristu v % 0,28% 0,20% -0,13% 0,22% -0,07%

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview.com (2023)

Pro vypocet primérného tempa ristu byl pouzit vzorec pro geometricky primér
s celkovym poctem 80 prvkii. Nasledné bylo vypoéteno pramérné tempo ristu v procentuélnich
hodnotach, které bylo za obdobi 3 let v 14dennim intervalu. VSechny hodnoty byly pievzaty
z tabulky viz Priloha ¢.1.

Z vysledki je patrné, Ze nejvétsiho procentualniho tempa ristu dosahly akcie firmy CEZ
V hodnot¢ 0,28 %. Z puvodni hodnoty 712,4 akcie vystoupaly na hodnotu 900,8 CZK (Eeskych
korun) za kus. Nejmen$i zaporné procentualni tempo rastu mély akcie Komeréni banky

V hodnot¢ -0,13 %. Z ptivodni hodnoty 83,5 akcie klesly na 83,35 CZK za kus.

Vyvoj cen akcii za sledované obdobi byl zachycen v nasledujicim grafu.

Akcie nejvyznamneéjsich firem prazské burzy

1200

1000 . /\/\'\
! e and

800 M—/\/ﬂ. | N\—M\/J\v\/\/\
600 m/_l_/w\__‘;‘ :

CzK

200
0
o g o o 0 o o o o o 0 0 o o o
e (E7 e ERSTE Group Komercni banka VIG == \oneta Money Bank

Graf ¢.14 - Vyvoj cen vybranych akcii prazské burzy za sledované obdobi

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview (2022)

Nejkriticte€jsi obdobi pro vSechny akcie ¢eské burzy bylo datum od 4.12.2018-2.1.2019.
Vsechny akcie v tomto obdobi klesly, kdy primérny procentualni pokles byl 2,07 %. Nejvétsi
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vliv na to mélo napadeni Krymu Ruskem v tomto obdobi, které zpiisobilo nejistotu investord a

nasledny prodej akcii.

Pro druhé sledované obdobi bylo pouzito 84 hodnot v 14dennim intervalu. Hodnoty
byly vypocteny stejnym zpiisobem jako v pfedchozim piipad€. Sledované obdobi bylo od
2.12.2019-31.1.2023.

Tabulka ¢.7 - Prizmeérné tempo ristu akcii ceské burzy za sledované obdobi

Za obdobi02.12.2019 - 31.01.2023
Ndzev akcie CEz ERSTE Group |Komertni banka VIG Moneta Money Bank
Primémé tempo rustu v % 0,64% 0,05% -0,14% -0,11% -0,07%

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview (2023)

Nejvyssiho procentualniho tempa ristu dosahly akcie firmy CEZ, a zhodnotily se
v priméru za 14denni interval o 0,64 %. Z pivodni hodnoty 503,5 akcie vystoupaly az na
hodnotu 844,5 CZK za jeden kus. Nejvétsi pokles byl v pripadé akcii Komeréni banky a to 0
0,14 %. Pavodni hodnota 829 klesla na 799 CZK za kus. Lze za sledované obdobi fict, Ze
viechny akcie az na firmu CEZ zaznamenaly pokles cen a nevyplatilo se do nich investorovi

zainvestovat.
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zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview (2023)

Nejvétsi tempo ristu zaznamenaly akcie spole¢nosti CEZ v obdobi od 2.3.2022-
8.6.2022, kdy z hodnoty 842 akcie vystoupaly az na 1192 CZK za kus. Vliv na to méla opét
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valka na Ukrajin¢, kdy kvuli velkému zdrazovani energii akcie této spole¢nosti rapidné
vzrostly. Zaroveir CEZ zaznamenal i nejvétsi propady v obdobi od 13.2.2020-26.3.2020, kdy
se zalal §itit covid-19 V Ceské republice, a to v priméru o 7,91 %. Dalsi vyznamny pokles byl
v obdobi 16.2.2022-2.3.2022 0 6,02 % vlivem za¢atku konfliktu na Ukrajiné.

4.7. Vykonnost portfolii

V nasledujicich tabulkach je srovnani jednotlivych portfolii akcii nejvyznamnéjSich
svétovych firem a nejvyznamnéjSich firem BCPP za sledované obdobi za jednotlivé roky. Pro
porovnani byly pouzity indikatory kapitalového trhu.

Tabulka ¢.8 - P/E ratio portfolio nejvyznamnéjsich svétovych firem

P/Eratio
02.12.2017(02.12.2018(02.12.2019(02.12.2020| 02.12.2021 02.12.2022 Primér
Microsoft 57,4 23,3 27,2 32,8 35,5 28,1 34,05
Amazon.com 185 72,7 78,8 76,5 50,6 0 77,27
Berkshire Hathaway 10,9 125,9 6,8 8,8 7,57 0 26,66
Exxon Mobile 48 14 20,8 0 11,4 8,29 17,08
Nestlé 37,9 25,2 25,5 23,1 20,7 31,51 27,32

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview (2023)

Tabulka ¢.9 - P/E ratio portfolio nejvyznamnéjsich firem BCPP

P/Eratio
02.12.2017|02.12.2018|02.12.2019]02.12.2020/02.12.2021|02.12.2022 Primér
CEz 12,8 26,4 17,8 43,7 42,4 12,23 25,89
ERSTE Group 12,2 7,06 10,4 15,8 9,94 4,34 9,96
Komeréni banka 10,2 10,1 9,93 13,1 12,8 8,09 10,70
VIG 9,54 7,4 8,23 8,31 10,72 6,95 8,53
Moneta Money Bank 9,48 8,24 9,95 11,5 11,3 8,09 9,76

zdroj: vlastni zpracovani, pse (2023)

Nejvétsich hodnot P/E ratio dosahly akcie Berkshire Hathaway v roce 2018 a to
v hodnoté 125,9, to znamena, Ze aktualni trzni cena akcie je 125,9krat vyssi nez zisk na akcii
za poslednich 12 mésicti. Tato hodnota je relativné vysokd a mize znamenat, Ze akcie této
spole¢nosti jsou piedrazené a mohou byt nachylné ke korekci v piipadé, ze dojde k negativnimu
dosahly akcie Exxon Mobile v roce 2020 a vroce 2022 pak akcie Berkshire Hathaway a
Amazon, kde pro uvedené hodnoty s 0 plati, Ze p/e ratio bylo v zapornych hodnotach. Nejvetsi
Vienna Insurance Group (VIG) a to pouze 8,53. V tomto ptipad¢ lze fict, ze akcie VIG jsou

dlouhodobé podhodnocené, naopak akcie Amazonu jsou z dlouhodobého hlediska predrazené
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a prodej akcii se do budoucna jevi jako dobra mozZnost, coz je projevilo v roce 2022, kdy P/E

ratio bylo zaporné. Vseobecné se pak jevi portfolio nejvyznamnéjSich firem BCPP za

podhodnocené a tim padem se jevi pozitivné pro budouci investici.

V nasledujicich tabulkéch je zachycen dividendovy vynos akcii.

Tabulka ¢.10 - Dividendovy vynos portfolia nejvyznamnéjsich svétovych firem

Dividendovy vynosv %
02.12.2017(02.12.2018|02.12.2019(02.12.2020| 02.12.2021 | 02.12.2022 Primér
Microsoft 2,08% 1,76% 1,57% 1,03% 0,89% 0,83% 1,36%
Amazon.com X X X X X X X
Berkshire Hathaway X X X X X X X
Exxon Mobile 3,75% 4,16% 4,92% 9,83% 6,06% 4,56% 5,55%
Nestlé 2,71% 2,81% 2,68% 2,58% 2,61% 2,53% 2,65%
zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview (2023)
Tabulka ¢.11 - Dividendovy vynos nejvyznamnéjsich firem BCPP
Dividendovy vynosv %
02.12.2017]02.12.2018(02.12.2019|02.12.2020|02.12.2021(02.12.2022 Primér
CEZ 7.47% 7,26% 7,42% 7,35% 7,47% 7.43% 7,39%
ERSTE Group 2,24% 5,57% 4,90% 4,59% 4,36% 4,54% 4,33%
Komeréni banka 4,01% 3,78% 6,51% 6,01% 6,54% 9,20% 5,37%
VIG 8,16% 4,30% 4,30% 4,10% 4,20% 5% 5,01%
Moneta Money Bank 11% 4,70% 5,10% 2,70% 3,30% 9,80% 5,36%

zdroj: vlastni zpracovani, pse (2023)

Z pohledu investora Ize hodnotit portfolio nejvyznamnéjSich firem BCPP pozitivnéji

neZ portfolio nejvyznamnéjsich svétovych firem. Vypovidaji o tom hodnoty akcii CEZ, které

dosahly v praméru nejvétsiho dividendového vynosu a to 7,39 % a nejmensi vynos mély akcie

Microsoftu v hodnoté 1,36 %. Musi se ale brat v Givahu, Ze spole¢nosti Berkshire Hathaway a

Amazon dividendy nevyplaci.

Nasledujici tabulky uvadi miru vynosnosti akcii za sledované obdobi.

Tabulka ¢.12 - Mira vynosnosti nejvyznamnéjsich svétovych firem

Mira vynosnosti v %
02.12.2017 02.12.2018(02.12.2019|02.12.2020|02.12.2021|02.12.2022 | Prdmér p.a.
Microsoft 31,10% 27,90% 31,50% 35,45% 43,80% -19,85% 24,98%
Amazon.com 84,30% 38,10% 7,30% 60,55% 7,20% -19,70% 29,63%
Berkshire Hathaway 16,70% 10,55% 8,35% 3,90% 21,10% 31,40% 15,33%
Exxon Mobile -6,40% -3,90% -11% -50,05% 33,40% 59,60% 3,61%
Nestlé 21% -1% 20,80% 6,40% 13,65% -14,10% 7,79%

zdroj: vlastni zpracovani, Tradingview (2023)
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Tabulka ¢.13 - Mira vynosnosti nejvyznamnéjsich firem BCPP

Mira vynosnosti v %
02.12.2017 02.12.2018(02.12.2019(02.12.2020(02.12.2021|02.12.2022 | PrGmér p.a.
CEz 17,90% 10,80% -7,80% -10,20% 49,80% 5,80% 11,05%
ERSTE Group 27,30% -1,70% -9,80% -24,80% 16,15% -16,15% -1,50%
Komer¢ni banka 2,80% 0,70% -13,30% -27,10% 38,70% -27,00% -4,20%
VIG 22,50% -10,20% 8,60% -19,50% 15,35% -10,80% 0,99%
Moneta Money Bank -6% -0,60% 1,90% -18,20% 37,00% 9,00% 3,85%

zdroj: vlastni zpracovani, pse (2023)

Z vypoctenych hodnot je vidét, ze nejhorsi primérné zhodnoceni mély akcie spole¢nosti
Komer¢éni Banky s -4,2 % p.a. (roéni zhodnoceni). Nejlépe se v pruméru datfilo akciim
Amazonu, a to v hodnoté 29 % p.a. V priméru se ve srovnani portfolii dafilo 1épe portfoliu
nejvyznamngjSich svétovych firem s primérnym zhodnocenim 16,26 % p.a. oproti portfoliu

nejvyznamnéjSich firem BCPP, které mélo zhodnoceni v prioméru 2,04 % p.a.
Na zakladé€ vypoctenych dat Ize konstatovat, Ze portfolio zaméfené na nejvyznamné;jsi

sveétoveé firmy prineslo investorovi vyssi zisk. Je dulezité také zminit, ze vykonnost portfolii

ovlivnily velké propady béhem roku 2022 zptisobené zacatkem valky na Ukrajin€ v unoru.
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6. Zavér
trh pro potencialniho investora v piipadé, ze se na trhu objevi neobvykla situace. Pro analyzu
byly vybrany akcie, u kterych lze vyhodnotit, zda investofi jsou schopni reagovat na
hospodarské krize jako je napiiklad celosvétova pandemie nebo mezinarodni konflikt. Z téchto

analyz lze pak urcit, jakou investi¢ni strategii by mél investor zvolit.

Vyvoj jednotlivych akcii byl posouzen na zéklad¢ indikatora kapitdlového trhu a take
z pohledu teoretickych ukazatela. Vykonnost portfolia nejvyznamné;jsich svétovych firem byla
oproti druhému portfoliu vyssi a také méné rizikova, ¢imZ se potvrdila hypotéza.
Nejztratovéjsim obdobim z pohledu obou portfolii byly jednozna¢né dvé hospodaiské Krize,
jako byla zacatek pandemie covid-19 a konflikt na Ukrajing, ktery stale pietrvava. Ob¢ portfolia
Vv téchto periodach zaznamenala vyrazny pokles cen akcii. Nejvynosné&jsi obdobi bylo rok po
zaCatku pandemie v roce 2021, které znamenalo pro ob¢ portfolia vyznamny riist cen akcii. Je

tedy vhodné po vyrazném poklesu cen akcii zainvestovat své finan¢ni prostiedky.

ZacateCnici na kapitalovych trzich by méli vénovat pozornost zédkladnim principim
investovani, jako je diverzifikace portfolia a sledovani makroekonomickych trenda,
Diverzifikace portfolia je dilezita pro minimalizaci rizika ztraty v ptipadé, Ze jeden trh se
nevyviji podle o¢ekavani. Dalsim dalezitym faktorem je stanoveni vlastnich investi¢nich cilti a
strategie. Kazdy investor by mé¢l mit jasnou predstavu o tom, kolik penéz je ochoten investovat,
jak dlouho chce své penize drZet v investici a jaky vynos o¢ekava. Na zaklad¢ téchto faktori
lze poté vybirat konkrétni investi¢ni produkty a planovat své investi¢ni rozhodnuti. Také by
rozhodné nemél své investi¢ni rozhodnuti podiidit svym emocim, protoZe investi¢ni kroky,

které emoce ovliviuji, byvaji v nejcastéjsich ptipadech ztratove.
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Hodnota akcie ($)

Datum Microsoft Amazon.com Berkshire Hathaway Exxon Mobile Nestlé
1 02.12.2016 59,25 37,02 159,39 89 72,75
2 16.12.2016 62,3 37,89 164,76 91,18 74,15
3 30.12.2016 62,14 37,49 162,98 90,89 72,1
4 13.01.2017 62,7 40,86 161,9 86,35 73,65
5 27.01.2017 65,78 41,79 164,4 85,51 74,3
6 10.02.2017 64 41,37 164,01 83 75,15
7 24.02.2017 64,62 42,26 170,22 81,08 77,15
8 10.03.2017 64,93 42,62 174,98 81,61 75,25
9 24.03.2017 64,98 42,28 168,66 81,23 77,3
10 07.04.2017 65,68 44,74 166,35 82,76 80,75
11 21.04.2017 66,4 44,93 163,41 80,69 83,25
12 05.05.2017 69 46,71 166,55 82,02 83,4
13 19.05.2017 67,69 47,99 163,24 81,93 84,83
14 02.06.2017 71,76 50,34 166,29 79,5 83,18
15 16.06.2017 70 49,76 170,48 82,76 84,83
16 30.06.2017 68,93 48,4 169,37 80,73 87,2
17 14.07.2017 72,78 50,09 169,47 81,28 87,6
18 28.07.2017 73,04 51 174 79,6 85,36
19 11.08.2017 72,5 48,4 175,34 79,42 83,76
20 25.08.2017 72,82 47,26 179,6 76,72 84,17
21 08.09.2017 73,98 48,3 175,5 78,82 84,35
22 22.09.2017 74,41 47,76 182,52 79,92 84,01
23 06.10.2017 76 49,48 187,43 81,71 87,09
24 20.10.2017 78,81 49,15 189,04 83,11 82,65
25 03.11.2017 84,14 55,58 187,27 83,18 84,06
26 17.11.2017 82,4 56,49 181,06 80,24 87,1
27 01.12.2017 84,26 58,12 194,56 83,46 86,05
28 15.12.2017 86,85 59,53 197,78 83,03 84,42
29 29.12.2017 85,54 58,47 198,22 83,64 85,97
30 12.01.2018 89,6 65,26 210,16 87,52 85,1
31 26.01.2018 88,35 70,1 217,19 89 85,28
32 09.02.2018 88,18 66,98 196,02 75,78 81,48
33 23.02.2018 94,06 75 202,76 77,53 78,94
34 09.03.2018 96,54 78,94 212,94 74,56 80,5
35 23.03.2018 87,18 77,79 199,34 72,89 79,05
36 06.04.2018 90,23 70,26 195,49 74,87 79,61
37 20.04.2018 95 76,37 200,13 79 77,52
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38 04.05.2018 95,16 79,05 195,64 76,9 77,41
39 18.05.2018 96,36 78,72 196,06 81,3 76,82
40 01.06.2018 101,67 82,08 192,23 81,83 74,73
41 15.06.2018 100,86 85,8 191,76 80,82 75,83
42 29.06.2018 98,61 84,99 186,65 82,73 77,43
43 13.07.2018 105,43 90,65 190,96 83,31 81,43
44 27.07.2018 107,68 90,86 197,95 81,92 81,96
45 10.08.2018 109 94,32 206,63 79,42 82,05
46 24.08.2018 108,4 95,27 210,51 79,62 83,75
47 07.09.2018 108,21 96,95 214,04 81,71 84,01
48 21.09.2018 114,26 95,75 220,52 85,17 83,2
49 05.10.2018 112,13 94,48 219,46 86,13 79,45
50 19.10.2018 108,66 88,2 209,83 81,97 82,86
51 02.11.2018 106,16 83,28 206,57 81,64 84,87
52 16.11.2018 108,29 79,67 218,41 78,96 84,6
53 30.11.2018 110,89 84,51 218,24 79,5 85,22
54 14.12.2018 106,03 79,6 200 75,58 80,78
55 28.12.2018 94,13 73,9 202,08 68,17 80,72
56 11.01.2019 102,8 82,03 195,78 71,72 84,63
57 25.01.2019 107,17 83,53 202,75 71,72 84,54
58 08.02.2019 105,25 79,41 200,92 73,98 88,82
59 22.02.2019 110,97 81,58 201,91 78,42 91,04
60 08.03.2019 110,51 81,04 198,7 79,01 93,5
61 22.03.2019 117,05 88,71 200,55 80,48 95,32
62 05.04.2019 119,93 91,86 205,25 83 95,55
63 18.04.2019 123,27 93,08 209,99 81,13 94,71
64 02.05.2019 126,21 95,04 215,93 77,47 97
65 16.05.2019 128,07 95,38 204,63 76,36 98,8
66 30.05.2019 125,73 90,82 199,74 71,97 99,16
67 13.06.2019 132,32 93,52 204,99 74,68 101,71
68 27.06.2019 134,15 95,21 212,02 75,82 103,4
69 11.07.2019 138,4 100,05 213,17 77,57 102,83
70 25.07.2019 140,19 98,69 207,9 74,93 104,8
71 08.08.2019 138,89 91,64 200,52 72,38 109,79
72 22.08.2019 137,78 90,28 201,01 69,57 112,39
73 05.09.2019 139,1 92,04 204,24 70,27 114,65
74 19.09.2019 141,07 91,08 209,22 72,33 107,65
75 03.10.2019 136,28 86,22 208,08 67,98 107
76 17.10.2019 139,69 89,37 208,62 68,14 104,59
77 31.10.2019 143,37 88,83 212,58 67,57 106,66
78 14.11.2019 148,06 86,97 219,36 68,5 105,28
79 27.11.2019 152,32 90,93 220,5 68,7 103,94
80 11.12.2019 151,7 87,44 222,57 68,96 104,69
81 24.12.2019 157,38 89,46 225,47 70,02 108,98
82 07.01.2020 157,58 95,34 225,92 69,23 105,49
83 21.01.2020 166,5 94,6 228,63 67,58 111,86
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84 04.02.2020 180,12 94,6 228,65 62,73 111,54
85 18.02.2020 187,23 94,22 226,77 59,88 111,09
86 03.03.2020 164,51 95,45 208,81 51,3 107,89
87 17.03.2020 146,57 90,39 187,6 36,81 96,26
88 31.03.2020 157,71 95,39 182,83 37,97 104,76
89 14.04.2020 173,7 108,44 188,57 42,43 109,79
90 28.04.2020 169,81 115,7 187,12 47,46 104,38
91 12.05.2020 182,51 118,4 172,81 44,12 106,72
92 26.05.2020 181,57 121,09 180,34 44,6 108,03
93 09.06.2020 189,8 130,04 196,07 53,52 108,64
94 23.06.2020 197,84 138,22 181,01 46,7 110,42
95 07.07.2020 212,83 150,01 181,15 43,24 113,5
9% 21.07.2020 208,75 156,91 192,27 44,65 118,33
97 04.08.2020 213,29 156,94 200,24 43,47 118,47
98 18.08.2020 209,7 163,02 208,33 42,43 120,97
99 01.09.2020 227,27 174,96 218,55 39,43 119,52
100 15.09.2020 208,78 157,81 218,94 36,27 119,07
101 29.09.2020 207,26 154,24 210,44 34,28 118,55
102 12.10.2020 215,81 172,15 216,41 34,63 120,95
103 26.10.2020 210,08 160,35 208,49 33,35 117,61
104 09.11.2020 218,39 157,19 221,5 36,93 114,48
105 23.11.2020 213,86 155,9 229,54 39,36 111,05
106 07.12.2020 214,29 157,9 229,24 40,9 111,42
107 21.12.2020 222,59 160,33 223,49 41,24 113,82
108 04.01.2021 217,9 160,93 228,45 41,5 118,61
109 19.01.2021 216,44 156,04 234,55 48,84 113,55
110 02.02.2021 239,51 169 232,24 45,63 114,26
111 16.02.2021 243,7 163,45 245,28 52,04 112,12
112 02.03.2021 233,87 154,73 249,22 56,07 107,18
113 16.03.2021 237,71 154,59 251,5 59,37 108,99
114 30.03.2021 235,77 152,76 258,19 56,69 112,48
115 13.04.2021 258,49 170 267,1 55,71 117,11
116 27.04.2021 261,97 170,87 273,65 56,41 118,64
117 11.05.2021 246,23 161,2 285,63 60,59 120,19
118 25.05.2021 251,72 163,26 287,2 58,94 124,83
119 08.06.2021 252,57 163,21 289,19 62,13 126,52
120 22.06.2021 265,51 175,27 276,92 63,79 126,54
121 06.07.2021 277,66 183,79 277,32 61,37 124,75
122 20.07.2021 279,32 178,66 276,89 55,96 126,24
123 03.08.2021 287,12 167,74 281,8 58,2 126,31
124 17.08.2021 293,08 162,1 289,1 55,56 126,98
125 31.08.2021 301,88 173,54 285,77 54,52 126,29
126 14.09.2021 299,79 172,5 277,2 54,58 124,42
127 28.09.2021 283,52 165,8 276,79 59,92 118,58
128 12.10.2021 292,88 162,37 278,62 61,24 120,84
129 26.10.2021 310,11 168,8 290,85 65,84 127,53
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130 09.11.2021 335,95 174,1 286,35 66,36 135,25
131 23.11.2021 337,68 179 288,56 63,13 131,15
132 07.12.2021 334,92 176,16 284,97 62,27 131,75
133 21.12.2021 327,29 170,42 293,24 60,5 137,57
134 04.01.2022 329,01 167,52 308,53 65,93 141,12
135 18.01.2022 302,65 158,92 320,29 73,08 133,27
136 01.02.2022 313,46 151,19 313,96 80,62 129,74
137 15.02.2022 300,47 158,1 316,2 77,99 127,68
138 01.03.2022 294,95 151,14 316,84 80,53 130,41
139 15.03.2022 287,15 147,37 332,55 77,22 123,45
140 29.03.2022 315,41 169,32 355,12 82,37 129,95
141 12.04.2022 282,06 150,79 349,74 85,6 131,08
142 26.04.2022 270,22 138,17 330,65 82,29 127,88
143 10.05.2022 269,5 108,86 312,53 85,02 120,78
144 24.05.2022 259,62 104,1 309,17 96,3 119,99
145 07.06.2022 272,5 123 313,65 103,37 117,1
146 21.06.2022 253,74 108,68 271,77 87,86 111,05
147 05.07.2022 262,85 114,33 275,69 84,81 117,48
148 19.07.2022 259,53 118,21 283,55 88,27 118,95
149 02.08.2022 274,82 134,16 292,17 94,07 122,08
150 16.08.2022 292,71 144,78 306,65 91,46 121,7
151 30.08.2022 262,97 128,73 285,42 95,59 117,7
152 13.09.2022 251,99 126,82 278,29 95,33 115,37
153 27.09.2022 236,41 114,41 265,47 85,74 106,51
154 11.10.2022 225,41 112,21 267,31 98 105,4
155 25.10.2022 250,66 120,6 289,24 105,88 108,72
156 08.11.2022 228,87 86,14 292,61 114 109,14
157 22.11.2022 245,03 93,2 315,76 114,18 118,07
158 06.12.2022 245,12 88,25 307,78 103,88 117,49
159 20.12.2022 241,8 85,19 302 106,69 115,21
160 03.01.2023 239,58 85,14 309,91 106,51 116,72
161 17.01.2023 235,81 100,53 314,86 112,93 124,05
162 31.01.2023 247,81 103,13 311,52 116,01 122,22

Priloha ¢.1 - \lyvoj cen akcii nejvyznamnéjsich svetovych firem

Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView.com (2023)
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Hodnota akcie (CZK)

Datum CEz ERSTE Group Komeréni banka VIG Moneta Money Bank

1 02.12.2016 414,4 712,4 873,1 524 83,5
2 16.12.2016 416 779 880,9 580 82,25
3 03.01.2017 427,3 782 892 597,7 82,7
4 17.01.2017 421,2 769 881,1 604,1 80,35
5 31.01.2017 428,9 765,8 887,5 613,7 82,6
6 14.02.2017 431 806,8 954 616,9 85,2
7 28.02.2017 450,5 746 917,1 608,4 85,3
8 14.03.2017 438,2 819,9 944,5 633 85,5
9 28.03.2017 437,3 818,4 961,8 604,1 84,9
10 11.04.2017 434,8 813,9 978 602 88,4
11 25.04.2017 4354 865,3 946 631,4 78,7
12 09.05.2017 430,6 871,9 969,6 680,1 81

13 23.05.2017 450 887,2 931,6 647,1 79,65
14 06.06.2017 448 859 940 653 79

15 20.06.2017 445 849,5 916 651,9 77,4
16 04.07.2017 393,8 903,6 917,5 658 76

17 18.07.2017 401,2 904,3 952,9 668,4 79,2
18 01.08.2017 398,1 933 959 670 80

19 15.08.2017 414,3 946 1008 664,5 75,7
20 29.08.2017 416,4 919,2 981,4 641,1 76,35
21 12.09.2017 421 949,6 967,8 647 77,1
22 26.09.2017 438 941,8 968,2 641 77,95
23 10.10.2017 448,9 960,4 960 646,1 75,9
24 24.10.2017 458,2 956,8 954 643,3 75,4
25 07.11.2017 477,7 926 927,8 651,2 76,35
26 21.11.2017 481,9 925,9 907,2 657 76,8
27 05.12.2017 491,5 923 898 653 78,15
28 19.12.2017 499,8 930,1 900 671,3 79,8
29 02.01.2018 500,5 917,4 925 676,5 83,1
30 16.01.2018 505 1006 934,5 725,5 82,9
31 30.01.2018 517,5 1030 926 708 83,7
32 13.02.2018 511 1018 933 681,5 83

33 27.02.2018 510 1000 930 684,5 84,65
34 13.03.2018 511 1068 929 670 84,15
35 27.03.2018 507,5 1042 930 688,5 85,5
36 10.04.2018 518 1020 965 681,5 85,35
37 24.04.2018 540 1043 921,5 674,5 85

38 08.05.2018 567 990,2 910,5 671 75,9
39 22.05.2018 571 968,2 902,5 675 75,8
40 05.06.2018 565 896 907 619,5 76,9
41 19.06.2018 551 905 916 616 76,2
42 03.07.2018 543,5 914 952,5 608 78,4
43 17.07.2018 571 893,2 938 604 77,7
44 31.07.2018 580 950 949,5 628,5 75
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45 14.08.2018 549 900,6 940 612 76,7
46 28.08.2018 570 898 933,5 611 77,65
47 11.09.2018 583 903,6 900 592,5 78,75
48 25.09.2018 569 952 907,5 641 81,45
49 09.10.2018 566,5 930 902,5 635,5 80,5
50 23.10.2018 536 917 890 601 75,55
51 06.11.2018 545,5 917,2 866 615 77,35
52 20.11.2018 551 911 894 608 78,15
53 04.12.2018 549 900,8 906,5 587 77,9
54 18.12.2018 549 832,2 885 534 75

55 02.01.2019 543,5 736,8 855 516,5 72,5
56 16.01.2019 535 773 896 543 74,3
57 30.01.2019 560,5 791,8 898,5 552,5 75,7
58 13.02.2019 553 822,2 937 552 76,75
59 27.02.2019 550,5 807 953,5 542,5 80,5
60 13.03.2019 542,5 815,4 955 552 78,2
61 27.03.2019 542,5 830,4 946,5 590 79,5
62 10.04.2019 545,5 878 940 616 80,55
63 24.04.2019 536 921,4 892,5 637 79,6
64 09.05.2019 522 857,8 861,5 613 72,6
65 23.05.2019 518,5 832,4 863 581 74

66 06.06.2019 538,5 816 892 577,5 77,4
67 20.06.2019 546 830,4 898,5 588 76,7
68 04.07.2019 526 851,4 890 600 76,55
69 18.07.2019 519 857 902 605 78,75
70 01.08.2019 521,5 819 872 596 78,8
71 15.08.2019 520 774,6 830 576 75,65
72 29.08.2019 512,5 761,4 821 579,5 75,85
73 12.09.2019 521 804 836,5 617,5 74,65
74 26.09.2019 520 786 796,5 620,5 72,5
75 10.10.2019 510,5 742,8 743 590 72,95
76 24.10.2019 524 823,2 801 620 77

77 07.11.2019 519,5 860,2 794 628 78,5
78 21.11.2019 512,5 832,4 791 621 79,3
79 05.12.2019 503,5 829 799,5 637,5 83,35
80 19.12.2019 510 870 804 635 85,4
81 02.01.2020 514 865 835 648,5 85

82 16.01.2020 517,5 841,6 812 655 85

83 30.01.2020 505,5 836,8 792 625 84

84 13.02.2020 496,2 879 797 619,5 85,8
85 27.02.2020 459,8 781,6 736 564,5 79

86 12.03.2020 373 570 599 432 69,5
87 26.03.2020 412,6 520 511 446 55,8
88 09.04.2020 442,5 485 566 502 57,3
89 23.04.2020 465 481,9 519 478 52,2
90 07.05.2020 468 514 525 521 50,3
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91 21.05.2020 477 502 506 485 49,15
92 04.06.2020 496,5 600,4 560 534 55,8
93 18.06.2020 488 591,2 582 529,5 55,8
94 02.07.2020 481,5 592 580 536 55,9
95 16.07.2020 477 598,6 578 537,5 54

96 30.07.2020 445 513 520 486,5 52

97 13.08.2020 470 544,8 541 524,5 55,4
98 27.08.2020 456 535,8 537 531 54,8
99 10.09.2020 449 552,2 526 562 53,6
100 24.09.2020 435,5 492,2 488 537 51,1
101 08.10.2020 439 500,4 505 533,5 55,1
102 22.10.2020 440,5 480,8 468 503 53,6
103 05.11.2020 465 491 497 480,6 55,6
104 19.11.2020 468 624,6 568 514,5 64,5
105 03.12.2020 456,5 663 605 529 66,8
106 17.12.2020 493 662,2 642 529 68,3
107 30.12.2020 515 660 657 541 68

108 13.01.2021 543 687 709 575 72

109 27.01.2021 527 699,2 665 542 72,3
110 10.02.2021 534 695 680 566 76,1
111 24.02.2021 519 709,2 665 579,5 79

112 10.03.2021 532 740,6 684 586 79,2
113 24.03.2021 544 770,2 675 594 80

114 07.04.2021 564 763,4 678,5 590 78

115 21.04.2021 590,5 735 663 580 81,4
116 05.05.2021 602 788 660 583 76,7
117 19.05.2021 613,5 864,6 700 610 79,25
118 02.06.2021 631,5 871,6 795 600 78,2
119 16.06.2021 626,5 856,8 781,5 595 78,1
120 30.06.2021 638 791,6 757 587 81,7
121 14.07.2021 600,5 797 774 596 86,9
122 28.07.2021 597,5 814 797 590 86

123 11.08.2021 626 892 832 614 88,7
124 25.08.2021 677 867 833 635 86,7
125 08.09.2021 686 887,2 824 628 88,25
126 22.09.2021 698 908 852 618 88,35
127 06.10.2021 780 991,8 885,5 655 88,6
128 20.10.2021 740 990,2 876 659 87,9
129 03.11.2021 744 1003 888 652 88

130 18.11.2021 731 1021,5 918 653 89,25
131 02.12.2021 749,5 975,6 879 616,5 95,55
132 16.12.2021 809 990,2 895,5 633 93,6
133 30.12.2021 827 1025,5 935 627 93,75
134 13.01.2022 811,5 1080,5 994 643 93,45
135 27.01.2022 805 1029,5 955 627 92

136 16.02.2022 856 1027 990 633 93,1
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137 02.03.2022 845 703,6 842 569 88

138 16.03.2022 859,5 805 812,5 569,5 85,3
139 30.03.2022 896 837 859,5 581 89,6
140 13.04.2022 1009 762,2 831,5 583 91,4
141 27.04.2022 990 752,8 843,5 568 93,5
142 11.05.2022 1018 700,8 726 588 83,1
143 25.05.2022 1090 731,2 722 555 79

144 08.06.2022 1196 736 723 565 79,3
145 22.06.2022 1180 676,2 697,5 553 78,8
146 07.07.2022 1009 579,2 641 535 85,2
147 21.07.2022 1102 603 638 525 84,5
148 04.08.2022 1045 610,4 614 555 82,7
149 23.08.2022 1032 556,8 600 558 80,8
150 06.09.2022 914,5 555 568 565 73

151 20.09.2022 936 635 643 561 76,2
152 04.10.2022 904,5 589,4 683 533 72

153 18.10.2022 772,5 617,8 699,5 530 74

154 01.11.2022 811 612,6 716 555 71,9
155 15.11.2022 826,5 704 750,5 560 72,8
156 29.11.2022 804,5 715,6 690,5 552 71,8
157 13.12.2022 781 689 657 533 71,2
158 27.12.2022 766,5 724 665,5 544 74,9
159 10.01.2023 802 772 725 543 80,7
160 24.01.2023 844,5 799 713 585 78,5
161 07.02.2023 937 835,2 738 587 82,9

Priloha ¢.2 - Vyvoj cen akcii nejvyznamnéjsich firem BCPP

Zdroj: vlastni zpracovani, pse.cz (2023)

72




