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Rozbor cennych papirti firem z biotechnologického odvétvi

pomoci metod technické analyzy

Abstrakt

Cilem této prace bylo na zaklad¢ vyuziti technické analyzy a katalytickych udalosti
nalézt potencidlni investi¢ni pfilezitosti. V rdmci této prace jsem se snazil objasnit prostiedi
finan¢nich — akciovych — trhi a jejich soucasti. Popsat zakladni ukazatele technické analyzy
a jejich indikéatory. Priblizit biotechnologické odvétvi, proces vyzkumu, vyvoje a
schvalovani 1é¢iv na americkém a evropském trhu. Zarovenn zminit uskali, se kterymi se
muze potencialni investor v tomto sektoru setkat. V praktické Casti se zaméfuji na aplikaci
technické analyzy a poznatki katalytickych udalosti u tfi vybranych spole¢nosti a snazim se
vyvodit zavér, ktery by poukazoval na potencialni smér, kterym se bude vyvoj kurzu akcie
ubirat. Tyto vysledky jsem nasledn€ porovnal s vefejné dostupnymi doporucenimi a ratingy

analytikii na NASDAQ.

Kli¢ova slova: akcie, NYSE, NASDAQ, technicka analyza, biotech, investice, indikatory,

burza, farmakologie, vyvoj, vyroba, 1éCiva, kurz



Analysis of securities of companies from the biotechnology
sector of the stock exchange using methods of technical

analysis

Abstract

The main goal of this diploma theses is to use technical analysis and biotech catalyst
to try and identify potential investment opportunities. In the practical part 1 am trying to
focus on financial markets especially the stock market and its main components. Afterword’s
I shifted to technical analysis and technical indicators. The last part of the practical part was
intended as a look into biotech companies and the process behind research, testing and
approval process of new drug creation. Also mentioning all the risks involving this type of
companies. The practical part is mainly focused on 3 companies where | am trying to deduce
the potential heading of the stock price, by means of technical analysis and catalytic events.
My findings are then compared with prediction of analyst freely available on NASDAQ,

with their price predictions.

Keywords: stock, NYSE, NASDAQ, technical analysis, biotech, investment, indicators,
Exchange, pharmacology, development, production, drug, stock price
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1 Uvod

Akciové trhy a investovani mé oslovilo uz pied n¢kolika lety. Dlouho jsem se
rozhodoval, zdali se do této oblasti plné potencialnich zisku, ale i rizik vydat. V roce 2019
jsem objevil moznost investovat do akcii S vyuzitim bankovni aplikace spole¢nosti Revolut.
Rychlost a piimocarost zaloZeni investiéniho uc¢tu Vv kombinaci s intuitivnim a
minimalistickym zpracovanim aplikace rozhodla a pomérn¢ rychle jsem bez vétsi rozvahy
vstoupil na akciové trhy. Ovlivnén socialnimi médii, vidinou rychlych ziska a jednoduchosti
aplikace jsem se do investovani pustil bez vétSich plant a hlubsi rozvahy. Hlavnimi
ukazateli, pro¢ akcie dané spole¢nosti nakoupit ¢i nikoli, pro mé v té dobé byla pfitomnost
akcie v aplikaci, muj vnitini pocit/ptesvédéeni o stabilité spole¢nosti a vlastni zkuSenost s
jejich produkty. At uz nahodou ¢i dostupnosti pouze vybranych akcii se moje prvni

zkuSenost s investovanim stala pozitivni a vyvoj mého portfolia se ubiral spravnym smérem.

Vse se zménilo s ptichodem globalni pandemie, kdy s nejistotou piisel pomérné strmy
pad globalnich trhi. Béhem nékolika dni n¢které indexy zaznamenaly propad az o 1/3 své
hodnoty. Mé nerealizované zisky Se zna¢né ponizily ba i pieklopily do nerealizované ztraty
u nékterych akcii. To byl moment, kdy jsem se rozhodl, ze musim ptehodnotit ptistup

k obchodovani a zacal jsem rozmyslet prvni strategie.

To byla ale jen prvni lekce. V pribéhu pandemie jsem sledoval, jak se navzdory
pretrvavajici krizi a efektim dopadajicich na vSechny aspekty kazdodenniho Zivota, akcie a
indexy vraceji na pivodni hodnoty a ve vét§iné piipadt dnes jiz i piekonavaji pied

pandemické maximalni hodnoty. To v§e mé utvrdilo v odhodlani poznat svét investovani.

Koronavirova krize méla i jeden pozitivni efekt, a to takovy, ze mi pomohla vybrat
téma moji diplomové prace. V médiich se Casto objevovala pro mé neznama jména
biotechnologickych spole¢nosti, na jejichz sledovani jsem se v té dobé zamétil. Zaroven mé
oslovil koncept téchto firem, které se Casto zaméfuji na vyvoj produkti, 1€¢iv a vakcin,
jejichz hodnota je tizce spojena s ispéchem daného produktu. Predevsim mé pak zaujal fakt,
ze firma na zakladé postupu léciva skrz vyvojové faze muze béhem hodin, ¢i dni az

nékolikandsobné zvysit nebo naopak snizit svou hodnotu.

10



Praci jsem se rozhodl koncipovat do dvou zakladnich ¢asti, a to teoretické a praktické.
V prvni teoretické Casti prace se zaméfuji pfedevSim na pfedstaveni a popis prostiedi,
zakladni nastroji technické analyzy, spolecnosti biotechnologického primyslu a jejich

katalyzatory v podobé¢ etap vyvoje a procesu schvalovani.

V praktické ¢asti jsem se pak zaméfil na vyuziti poznatkii technické analyzy a jejich
aplikaci spolecné s katalyzatorem, ktery pro me slouzil jako hlavni ukazatel, podle kterého
vybrat spolecnost. Praktickou ¢ast jsem pak zakoncil porovnadnim vysledkii mé analyzy a

doporuceni s ratingem a ptredpoklddanym vyvojem ceny dle analytikd.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je analyzovat akcie z odvétvi biotechnologie za pomoci
technické analyzy, akciovych katalyzator a jejich efekt. Teoretickd Cast se zaméii na
akciovy trh jako takovy a vysvétli zakladni principy analyz, které budou dale pouzity v
praktické casti. Prakticka ¢ast se pak zaméti na analyzu sektoru vybranych akcii. Kone¢nym
cilem je vytvoftit odhad budouciho vyvoje kurzu akcie, a to zdali je to vhodna investi¢ni

prilezitost na zakladé mych odhadu a jeji porovnani s odhadem analytiki.
2.2 Metodika

V teoretické casti bude vyuzita primarné metoda extrakce, dale pak syntéza a dedukce
z literarnich zdroji pro objasnéni zakladnich aspektid technické analyzy, technickych
indikatori a biotechnologickych katalyzatorii, které¢ budou nésledné vyuzity v praktické
¢asti. V praktické €asti bude aplikovana graficka technickd analyza za pouziti predevS§im
jednoduchého klouzavého pruiméru, MACDs a Bollingerova pasma spolu v kombinaci
s poznatky o biotechnologicky katalyzatorech. A to pfedevsim pro identifikaci potencialniho
vyvoje sméru Kurzu dané akcie. Dale se snazim objasnit pomoci metody linearni regrese, do
jaké kategorie (dle efektu) katalyzator spada. Konkrétn€ jsem vytycil Ctyfi mozné efekty:
stabilizacni, klesajici, rostouci a ,,Peak efekt. Praci ukon¢im pfimym porovnanim mych

vysledkl a doporuceni s vystupy finan¢nich analytika.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Kapitalové trhy

Pted tim, nez zatneme mluvit o akciich a jejich analyze, si musime nejprve definovat
prostiedi, kde dochdzi k jejich smén¢ a obchodovani. Timto prostiedim jsou finan¢ni trhy,
konkrétn¢ pak trhy kapitalové. Kapitalové trhy jsou trhy, kde dochazi k obchodovani

s kratkodobymi, stiednédobymi a dlouhodobymi finan¢nimi instrumenty.

Kapitalové trhy mazeme hloubéji délit dle typu obchodovani finanéniho instrumentu
na trh primarni, tedy ten, kde dochézi k prvotnimu prodeji pravé emitovaného cenného
papiru. Tyto obchody mohou byt jak vefejné, kde jsou finan¢ni instrumenty nabidnuty

vetejnosti, nebo nevetejné, pouze pro urCité investory. Komplementem je pak sekundarni

smén¢ cennych papirG mezi investory. Hlavnim cilem sekundarniho trhu je stanovovat cenu
finan¢nich instrumentd a zajistit jejich likviditu. | na sekundarnim trhu se mizeme setkat
s vefejnou a nevetejnou nabidkou. Sekundarni trh mize byt organizovany, pod zastitou

néjaké instituce ¢i neorganizovany takzvany OTC market.

Zékladnimi finan¢nimi instrumenty na kapitdlovém trhu jsou pak:
e Cenné papiry kolektivniho investovani
e Nastroje penéZniho trhu
e Financ¢ni derivaty

e Investi¢ni cenné papiry — pod které spadaji 1 ndmi zkoumané akcie

Obchodovani s cennymi papiry probiha primarné pod zastitou instituci, burz, které

zajist'uji facilitaci vymény a prodeje. (1)

3.1.1 Burza cennych papira

Burza cennych papirQ je instituce, jejimz primarnim cilem je zpracovavat pievod

finan¢nich instrumentti v dané lokalité, v jasné¢ daném cCase a za jasné stanovenych
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podminek, zajistujicich rovnost mezi investory. V prabehu otviracich hodin dané burzy je
zde volny ,,aukéni systém*, ktery umoznuje individualnim i instituciondlnim investorim
provadét nakup ¢i prodej financnich instrumentli. Dfive tento proces znamenal fyzickeé
vyvolavani cen, ale tento proces se stale vice piesunuje do digitalniho svéta a burzy dnes
obsluhuji zajemce z celého svéta pomoci obchodni platformy. Cena akcii dané firmy je

znaéné individualni a zavisi na mnoha faktorech.

Jednou z dalsich dulezitych funkci burz cennych papirt je primarni upis akcii neboli
IPO z anglického Initial public offering. Jde 0 proces, ktery zavrsi snahu firmy vstoupit na
organizovany akciovy trh pfes danou burzu a umozni prodej finan¢niho instrumentu

potencidlnim investortim.

Mezi TOP pét nejvétsich svétovych burz dle trzni kapitalizace kotovanych akciovych
spolec¢nosti dle world-exchange.org patii New York Stock Exchange, tne Nacional
Asociativni ov Security Dealers Automated Quotations (NASDAQ), Shanghai Stock

Exchange, Euronext, Japanese Stock Exchange.

Graf 1 - TOP 10 burz dle trini kapitalizace kotovanych spolecnosti (v roce 2021)

Trzni kapitalizace kotovanych akciovych spolecnosti
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Zdroj: autor

Nesmime ale opomenout i mensi burzy a OTC, napiiklad v Ceské republice miizeme

najit Burzu cennych papirt Praha a RM-SYSTEM. (2)(3)(4)(5)
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3.1.2 NASDAQ

Vzhledem k tomu, ze akcie, které budeme v této diplomové praci analyzovat, se
obchoduji na NASDAQ (National Association of Security Dealers Automated Quotations),
rozhodl jsem se pfiblizit tento ustav. NASDAQ je dle trzni kapitalizace kotovanych
akciovych spole¢nosti, vV hodnoté 24,5 trilionu americkych dolarti v roce 2021, druhou
nejvetsi svétovou burzou. Byla zalozena 8. listopadu 1971 jako prvni svétova elektronicky
obchodovana burza. V pocatcich slouzila pouze jako kotovaci systém a nenabizela redlné
elektronické transakce. V roce 1998 se stala prvni burzou obchodovatelnou online, coz
pfitahlo pozornost mnoha firem a stala se jednim z hlavnich mist pro obchodovani
technologickych spole¢nosti. Mezi vyznamné spole¢nosti obchodované na této burze patii

naptiklad Apple Inc., Vertex, Alphabet Inc., Amazon.com Inc. ¢i Gilead.

Hlavnim ukazatelem stavu akcii na této burze je index NASDAQ composit s
obchodnim symbolem IXIC, ktery v sob¢ zastituje vétSinu spole¢nosti obchodovanych na
této burze. NASDAQ composit je jednim ze tii nejsledovanéjSich americkych indext

spole¢né s S&P500 a Dow Jones Industrial Average.

Graf 2 - NASDAQ Composit historicky vyvoj (cena v USD)

Zdroj: autor, Trader Workstation

Dulezitym indexem pro sledovani stavu biotechnologickych a farmaceutickych

spolecnosti na této burze je pak index NASDAQ Biotechnology se symbolem NBI. (3)(4)(5)
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Graf 3 - NASDAQ Biotechnology historicky vyvoj (cena v USD)

Zdroj: autor, Trader Workstation

3.2 Akcie

Obecné bychom mohli akcii popsat jako certifikat, ktery dava drziteli procentudlni
podil na dané spole¢nosti, kterou byla akcie emitovana. Dle ¢eského pravniho ptedpisu

Vv zékoné o obchodnich korporacich je akcie definovéna jako:

»- - -CENNY papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz je spojeno pravo akciondare jako
spolecnika podilet se podle tohoto zakona a stanov spolecnosti na jejim rizeni, jejim

zisku nebo na likvidacnim ziistatku p7i jejim zruSeni s likvidaci.“ (6)

Primérni podstatou vydani akcii je ziskat kapitél, a to at’ uz od institucionalnich ¢i
drobnych investorii. Nej¢astéji akcie délime dle druhu, a to na kmenové a prioritni, kdy

v nékterych zemich se mizeme setkat i s akciemi zaméstnaneckymi.(6)(7)(8)

3.3 Akciové analyzy

Akcie jako cenné papiry maji urCitou hodnotu. Tato hodnota se urcuje na zakladé
analyz dané spolecnosti, odvétvi a globalniho trhu. Potencidlni investofi maji na vybér
z mnoha pfistupt, jak akcii hodnotit. V této praci bych rad zminil dvé zakladni analyzy, a to

fundamentalni analyzu a technickou analyzu.
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3.3.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza je zaloZena na zkoumani hodnoty akcie. K jeji sestaveni
vyuziva investor ucetnich, statistickych a ekonomickych dat, kterd se dotykaji zkoumané
spolecnost. Dle druhu podkladovych dat mizeme rozlisit kvantitativni a kvalitativni.

Do kvantitativni analyzy zahrneme data jako jsou vynosy, ztraty, dluhy, z globalniho
hlediska pak naptiklad i HDP statu, kde danéa spolecnost plisobi a dalsi ukazatele, které je

mozné podlozit jasné méfitelnymi daty.

Naopak kvalitativni analyza se zamé&fuje na data, ktera mohou byt subjektivni,

napiiklad kvalita vedeni, mnozstvi a kvalita patentd, renomé znacky a dalsi.

Umoznuje nam hodnotit nejenom spolecnost, ale i odvétvi spolecnosti, piipadné i
globalni trh. Mezi investory je velice oblibend, a to pfedev§im proto, Ze dava pohled pro
sttednédobé a dlouhodobé investovani. Typicky se mizeme setkat s pfistupem ,,Top-down*
od globalni analyzy k analyze spole¢nosti nebo ,,Bottom-up®, kde naopak analyzujeme

nejdiive spole¢nost, az poté odvétvi a globalni nastaveni trhu.

Analyzu bych rad piiblizil stylem ,,Bottom-up“, kdy zaciname fundamentalni

analyzou konkrétni spolecnosti.(9)(10)
3.3.1.1 Firemni fundamentalni analyza

Primarni cil firemni analyzy je zjistit vnitini hodnotu akcie — ,,spravnou hodnotu

akcie® a porovnat ji S jeji trzni hodnotou, za kterou ji mizeme na trhu pofidit.

Akcie je povazovana za nadhodnocenou, pokud je jeji vnitini hodnota nizsi nez
hodnota trzni. Takové akcie je pro investory nevhodnd, jelikoZ potencidlni vynos nese
ptilisné riziko. Naopak akcie S vnitini hodnotou vyss$i nez hodnotou trzni je investory
vyhledavana. Trzni hodnota ma tendenci vnitini hodnotu reflektovat, a tedy takova akcie

mize pfinést pro investora znac¢ny vynos.
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Spravné ocenéna akcie, jejiz vnitini hodnota je shodna nebo se velice blizi hodnoté
trzni, je spiSe hypoteticky stav. Pokud na takovou akcii pfi analyze narazime, nebo ji

Vv portfoliu jiz mame, je dobré pockat, nez se preklopi do jednoho z vyse popsanych stavii.

K vypoctu vnitini hodnoty slouzi modely pro jeji vypocet. Mezi nejpouzivanéjsi spada
napiiklad model historické ceny, cash-flow model nebo napiiklad dividendovy diskontni

model.

3.3.1.2 Odvétvova fundamentalni analyza

V této Casti se zametujeme na odvetvi, v némz nase firma pisobi, jaké jsou jeho hlavni

rysy a faktory, které ho ovliviuji.

Prvnim rysem je zavislost odvétvi na hospodaiském cyklu, tedy jak se bude nase
odvétvi chovat v dob¢ blahobytu nebo recese, a jak na toto obdobi bude reagovat. Odvétvi,
ktera jsou cyklicka (zavisla na stavu hospodafstvi) jsou vétSinou ta, ktera produkuji statky
zbytné potieby, kdy v recesi jejich odbyt klesa, a naopak v dob¢ blahobytu stoupa. Prikladem
muze byt napiiklad automobilovy primysl. Odvétvi neutralni jsou na hospodaiském cyklu
nezavisla a jejich odbyt jim neni ovlivnén, ptikladem mohou byt naptiklad farmaceutické
spolecnosti. Poslednim odvétvim jsou odvétvi anticyklicka, tedy ta, kterd reaguji opacné
proti sméru hospodarskému cyklu. Tedy v dobé blahobytu klesaji a v dob¢ recese stoupaji.

Ptikladem zde mohou byt substitu¢ni produkty levnéjSich znacek.

DalSim rysem odvétvi muze byt uspofddani spolecnosti v daném odvétvi. Zde
nachazime monopolni odvétvi, kde je jeden dominantni hra¢ na trhu, ktery do zna¢né miry
udava smér a stézuje vstup dalSich hract do tohoto odvétvi. Do znacné miry si miize saim
uréovat podminky a sméfovani trhu, ptikladem mtze byt naptiklad energeticky trh. Druhym
typem je oligopolni odvétvi, kde je n€kolik malo firem, které urcuji déni v daném odvétvi.
Vstup do tohoto odvétvi je také problematicky, ale jiz ne tolik jako u monopolnich odvétvi.
Ptikladem mohou byt napiiklad telekomunikacni spolecnosti, automobilovy primysl.

Poslednim typem odvétvi je konkurenéni. Zde se nachazi n¢kolik firem a z pohledu investora
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je nejrizikovéjsi, jelikoz tspéch je ovlivnén nejen firmou jako takovou, ale i flexibilitou a

rychlosti reakce na zmény a trendy.

Poslednim rysem zminéném v této praci bude role regulac¢nich organti. Do jisté miry
je dnes jiz kazdé odvétvi regulovano, ale u nékterych jako je napiiklad farmaceuticky
Zmény v regulacich a procesech pro vyvoj a vyrobu 1é¢iv a biotechnologickych produktii
mohou mit negativni, ale i pozitivni vliv na spolecnosti v tomto odvétvi. Piikladem muze
byt nouzovy stav ve vztahu ke koronavirové krizi, kdy doslo k rozvolnéni v regulacich,
udéleni vyjimek pro urychleni vyvoje a vyroby vakcin. Ty jsou sice dnes jen pod
podminec¢nou registraci, ale i tak jsou prodavany v miliardach kusti, coz pro jejich vyrobce

znamena znacny zisk.

3.3.1.3 Globalni fundamentélni analyza

Na vrcholu nasi pomysIné pyramidy se nachazi globalni pohled na ekonomiku daného
trhu. Pro tuto analyzu vyuzivame makroekonomickych ukazateli jako je HDP, vliv inflace,
aktualni stav globalni ekonomiky a dalsi globalni faktory. Ptikladem zde mulzZe byt opét
sveétova pandemie koronaviru, kterd jasné diktovala zmény v mnoha odvétvich, naptiklad v
cestovnim ruchu, kdy v jejim disledku doslo k plosnému Gtlumu. Zdravotnictvi, kde doslo
k velkému piesunu kapitalu a snahy o vyvinuti vakciny ¢i 1é¢iva. I IT sektor, kde doslo k

prechodu na novy styl ,,remote-work* prace z domova.(11)
3.3.2 Technicka analyza

Hlavni oporou pro mou praci je vSak technicka analyza a analyza technickych
indikatort. Tato analyza zkouma historickd data ve snaze popsat jejich historicky vyvoj a
dedukovat jejich potencialni budouci vyvoj. Nezbytnou soucasti je analyza grafi a
rozpoznani zakladnich indikétora v jejich vyvoji. Oproti fundamentalni analyze se nejedna
tolik o hodnoceni spolec¢nosti jako takové, ale o hodnoceni vyvoje ceny minulé a soucasné

s cilem dedukovat cenu budouci na zakladé poptavky a nabidky.(12)
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3.3.2.1 Piedstaveni zékladnich grafii

Zakladem pro technickou analyzu je znalost graft a jejich zakladnich typt. Typicky
jsou grafy slozené z 0sy X S vybranym casovym obdobim (minuty, hodiny, dny, tydny

mésice az roky) a osy Y, ktera obsahuje udaj o cené, typicky v mén¢ dané burzy.

Prvnim grafem, ktery bych rad predstavil a je velice ¢asto prvnim, co si laik predstavi
pod pojmem graf vyvojové ceny akcie, je graf svickovy. Dale bych rad piedstavil jeho
zjednodusenou verzi, a to graf ¢arovy. Toto jsou jen vybrané typy, miZeme se setkat

napiiklad i s grafem sloupcovym ¢i ,,point and figure* grafem.

Svickovy graf je ,typicky akciovy graf*, ktery si vétSina lidi spojuje s investovanim.
Pocatky uzivani grafu sahaji do 17. stoleti v Japonsku, kde byl vyuzivan pro hodnoceni ceny
ryze. V Americe se objevil a byl adoptovan az na konci 20. stoleti. MiiZeme v ném najit
nékolik dulezitych informaci 0 kurzu a to maximum — horni stin/knot, minimum — spodni
stin/knot, hodnotu pfi otevieni a hodnotu uzavieni ve vybrané ¢asové period¢. Dle barvy

svicky miiZeme rozliSit naptiklad na

e zelenou — kdy kurz stoupa a pak je hodnota otevieni ve spodni Casti téla a
hodnota uzavieni v horni ¢asti téla svicky
e cCervenou — kdy kurz klesa a pak je hodnota otevieni v horni ¢asti téla a

hodnota uzavieni ve spodni ¢asti téla svicky

Barevné rozliSeni vSak neni univerzalni a rizné platformy mohou pouzivat rtiznou

barvu nebo naptiklad ¢ernobilé provedeni.(12)(13)
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Obrazek 1 - Detail prvkii svickového grafu

Knot/stin

e Hodnota pii uzavieni

= Hodnota pri otevieni
L Minimimum

Knot/stin

Zdroj: autor

Ptikladem svickového grafu milize byt vyvoj ceny akcie spolecnosti Vertex na
tydennim svickovém grafu nize. Jasné€ na prvni pohled vidime tydny, ve kterych prevladal

pozitivni ¢i negativni vyvoj ceny.

Graf 4 - VRTX tydenni svickovy graf

Zdroj: autor, Trader Workstation - autor

Céarovy graf je nejjednodussi typ grafu, ktery zobrazuje ¢as a vybranou hodnotu.

Typicky zobrazuje hodnotu uzavieni pro dany ¢asovy usek. Tim, ze postrada dalsi indikacéni
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udaje jako naptiklad maxima, minima, je vyuzitelnost tohoto grafu pro detailni posouzeni
vyvoje kurzu mén¢ uzitecnd. Graf se vyuzije primarné pti hodnoceni dlouhodobych trendii
a pro jednodussi vizualizaci vyvoje ceny. Piikladem c¢arového grafu je zpracovani

zakladniho pohledu ve vyhledavaci Google.(13)

Graf 5 - VRTX carovy graf

Market Summary > Vertex Pharmaceuticals Incorporated

233.89 uso NASDAQ: VRTX
+7.75 (3.43%) 4 past month

Closed: Feb 11, 16:54 EST « Disclaimer

T
Jan 18 Jan 24 Jan 28 Feb2 Feb 7 Feb 10

Zdroj: google.com

3.3.2.2 Ptedstaveni zékladnich indikatori, trendil a grafickych vzorii

Indikatory, trendy a grafické vzory mohou analytikovi pomoci s predikci vyvoje
kurzu akcie. Tyto instrumenty jsou Casto promitany do grafu a pomahaji nam ve vizualni

orientaci.

Zakladnim a vétSinou na prvni pohled viditelnym je trend vyvoje kurzu akcie.
V piipadé rostoucich maxim i minim mluvime o stoupajicim ,,by¢im® trendu. V piipad¢, ze
maxima i minima kolisaji okolo jedné hodnoty, mluvime 0 horizontalnim ,,sideways* trendu
a pokud maxima i minima klesaji, jedna se o trend ,,medvédi*. Ani jeden z téchto trendt
nelze oznacit za pozitivni ¢i negativni, vZdy zéaleZi na konkrétnim zdméru investora. Pro
zhodnoceni a predikci zmény je podle Ch. Dowa diileZity nejen aktualni trend, ale 1 objem
obchodovanych akcii. Pokud je trend stoupajici, ale obchodovany objem klesa, je

pravdépodobné, Ze dojde k obraceni trendu a naopak.
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Hladina podpory je psychologicka bariéra/linie. Kdyz se k ni kurz akcie blizi, tlak
investortl na prodej ¢i nédkup sili. Mizeme vidét hladinu odporu, tedy horni hranici kurzu,
ptes kterou je obtizné piekrocit a tim i1 navysit kurz. Kurz je tak lukrativni, Ze investofi
zac¢inaji ve vEtsi mife prodavat a tim cenu snizi. Opakem je hranice podpory, kdy je naopak
kurz natolik ldkavy pro investory, Ze i pies klesajici trend je ndkupni tlak tak velky, ze dojde

k obratu.

Graf 6 - BRK B Hladina podpory a rezistence

LA

Zdroj: autor, Trader Workstation

I samotné ,,svicky* a jejich formace nam mohou prozradit, jakym smérem by se
potencidlné mohl kurz akcie ubirat. Graficka formace ma vyssi vdhu a pravdépodobnost jeji
schopnosti predikovat vyvoj se zvySuje s dobou, ve které se utvafi. Tedy formace na
minutovém grafu tvofend pouze nckolika svickami, napiiklad minimalnim poctem pro
rozpoznani, nebude mit stejnou vypovidajici hodnotu jako formace vytvorené v delSim

r w7

Casovém useku. VSechny formace se mohou utvaret jak v by¢im, tak v medvédim trendu.
(14)(15)

Jako prvni bych rad zminil konsolida¢ni formace, které indikuji, Ze trend se pro dany
okamzik urovnava, vytvaii novou hladinu a potencialné bude pokracovat ve stejném trendu.
Konsolida¢nim indikatorem mize byt ,,praporek* na grafu 7 nebo ,,vlajka“ vyobrazena na

grafu 8.
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Graf 7 - Piiiklad Praporku denni svickovy graf BTC

Zdroj: autor, Trader Workstation

Graf 8 - Priklad Viajky denni svickovy graf GMMPFAUDL

Zdroj: autor, Trader Workstation

Opakem jsou pak indikatory reverzni, které trend méni. Mezi tyto indikatory fadime
napiiklad indikator hlava a ramena ,head&shoulder na grafu 9, dvojité ¢i trojité
dno/vrcholek s ukazkou na grafu ¢islo 10 nebo rostouci ¢i klesajici trojuhelnik vyobrazeny
na grafu 11. (14)(15)
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Graf 9 - Priklad head & shoulder tydenni svickovy graf GALLANTT

Zdroj: autor, Trader Workstation

Graf 10 - Priklad trojitého dna denni svickovy graf FB

Zdroj: autor, Trader Workstation
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Graf 11 - Piiklad rostouci trojuhelnik denni svickovy graf XES

< Daily candles > £ Edr vew

Zdroj: autor, Trader Workstation

Technické indikatory jsou indikatory, pro které je nutné znat udaje nejen o kurzu, ale
1 objemu obchodii v dany cas. Za pomoci matematiky a statistiky lze tyto indikatory
vypocitat. Indikatorti je opét velké mnozstvi a je vZzdy na daném investorovi, aby zvolil
vhodnou kombinaci. V této praci bych rad ptedstavil jednoduchy a exponencialni klouzavy
prameér, Bollingerova pasma, RSI a MACD.

Jednoduchy klouzavy pomér, s anglickou zkratkou SMA — simple moving average,
je jednim ze zakladnich indikatort, ktery je popularni pro svoji jednoduchost. Vypocitame
ho souctem kurzi dané akcie za dané obdobi a naslednym vydélenim poctem téchto period.

Vyjde nam v podstaté primérna cena dané periody. (15)

_ (P1+P2+P3..+Pn)
n

SMA

(1)

Kde
P = cena akcie v dané periodé
n = pocet period

SMA = simple moving average
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Graf 12 - NVO denni svickovy graf's SMA linkou

Zdroj: autor, Trader Workstation

Exponencialni klouzavy pomér, EMA — exponential moving average je obdobou
jednoduchého klouzavého pomeéru, avsak je vice soustfedén a ptiklada vyssi vahu novéjSim
datim a je vice citlivy na aktualni zmény v cené. Je znazornén na grafu 13 spolecné s SMA,

aby bylo zietelné, jak se tyto kiivky lisi. Pro vypocet tohoto indikatoru pouzijeme rovnici

EMA = (Pt * n-ZI- 1) + (EMAt_1 * (1 — %)) (2)
Kde:
Pt = cena dnes
n = pocet period

EMA = exponential moving average
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Graf 13 - NVO denni svickovy graf's EMA linkou

Zdroj: autor, Trader Workstation

MACD - Moving Average Convergence Divergence, je indikator kombinujici dva
exponencialni klouzavé poméry. Sleduje jejich soubéh ¢i naopak rozptyl a porovnava je
s tfemi signalizatnimi klouzavymi poméry. Pro jeho vypocet muzeme volit klouzavé
poméry ruznych period, ale nejcastéji se setkavdme s periodou 12 a 26 dni. Signalizacni

perioda je pak typicky 9 dni. (15)(16)

Graf 14 - NVO denni svickovy graf MACD 12/26/9

o e ne oy  tttmnlin,, Ll y
e - i e g

Zdroj: autor, Trader Workstation
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Bollingerovo pasmo je technicky indikator volatility daného instrumentu, ktery je
tvofen tfemi linkami. Uprostied je linka EMA, od které se odviji horni a spodni linie, které
jsou posunuty o standardni odchylku pro dané obdobi. Pasmo mezi horni a spodni linii se
nazyva Bollingerovo pasmo. Jako v predchozich ptipadech vyuziji grafu spole¢nosti Novo

Nordisk. Bollingerovo pasmo se nachazi mezi ¢ervenou a zlutou linkou. (17)

Graf 15 - NVO denni svickovy graf Bollingerovo pasmo

Zdroj: autor, Trader Workstation

3.4 Biotechnologické spolecnosti

Nyni, kdyz uz mame alespon zakladni ptedstavu o prostfedi, instrumentech a jejich
analyzach, které nam pomahaji ur¢it hodnotu akcie, potazmo celé firmy, bych rad piedstavil
odvétvi  biotechnologickych spole¢nosti. Biotechnologie je dle Organizace pro

hospodartskou spolupréci a rozvoj (OECD):

wvyuzivani védy a technologie na Zivé organismy nebo jejich casti, vyrobky a modely
pro preménu zivych i nezZivych materidlu za ucelem vytvareni znalosti, zbozi a

sluzeb*(18)
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Biotechnologickou spole¢nost pak napiiklad investopedia.com definuje jako

»wSpolecnost, ktera vyuziva Zivych organismit nebo jejich produktii, jako jsou bakterie

nebo enzymy, pro vyrobu lékii*‘(19)

3.4.1 Déleni biotechnologickych spole¢nosti dle sektori

Biotechnologické spole¢nosti mizeme délit na tii zakladni sektory a to medicinsky,

agrarni a industrialni.

Medicinské spolecnosti se pievazné zabyvaji 1écbou, prevenci a udrzenim zdravi
pacientll, ale 1 zdravich jedinct. Cilem je pak vyvoj vakciny, 1ékli za pomoci bunék nebo
jejich casti. Silnou roli zde hraje zkoumani DNA a snaha rozklicovat role segmenti a jejich
replikace. Zde se nabizi otazka, pokud je cilem vyroba léCiva, pro¢ nespadaji tyto firmy pod
hlavicku farmaceutického primyslu? Hlavnim rozdilem je vyrobni proces. Farmaceutické
spole€nosti pfevazné vyuzivaji pro vyrobu chemické slouceniny, biotechnologické firmy
zivé organismy. Spole¢nostem, které kombinuji oba piistupy, fikame biofarmaceutické

spolecnosti.

Agrarni spolecnosti se pak zabyvaji aplikaci poznatkil biotechnologie pro vyvoj
novych odrid rostlin naptiklad pro zvySeni vynosnosti, lepsi pfeziti v prostfedi, ¢i lepsi
ochranu proti Skadcim. Dalsi uziti najdeme napiiklad v podobé mnozeni, kde se opét
snazime skrz biotechnologie docilit specifickych vlastnosti pfinosnych pro budouci

populace rostlin.
V neposledni fadé jde o industridlni uziti biotechnologii. Zde se jedna o vyuziti

biokatalyzatori pro vyrobu a snadngj$i syntézu jinych chemickych sloucenin.

Biotechnologie jsou dnes nasazeny i do vyroby novych druhti plasti a textilii.
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Toto je jen zakladni déleni. Biotechnologické sektory se dynamicky rozvijeji a uziti
biotechnologii bude stale vice relevantni. Za zminku stoji jesté sektory jako bioinformatika
zabyvajici se organizaci a analyzou dat, bioenergetika, ktera se snazi fesit otazku energetické

sobéstacnosti, ale i military sektor.(20)
3.5 Katalyzatory medicinskych biotechnologickych firem (vyvoj 1é¢iv)
Vyvoj novych 1é¢iv je velmi rizikovy a ¢asoveé naro¢ny proces. Uvedeni nového 1éCiva

na trh trva praimérné pies 10 let. Je to také proces finan¢né velmi naro¢ny. Naklady se v

dnesni dob€ pohybuji od 500 do 1 000 milioni dolara.
Kazda faze probiha za dodrzeni velmi piisnych podminek — GLP (,,Good Laboratory
Practice” - spravna laboratorni praxe), GMP (,,Good Manufacturing Practice* - spravna

vyrobni praxe), GCP (,,Good Clinical Practice - spravna klinicka praxe). (21)(22)

Vyvoj léciva lze rozdélit do 3 stadii a schvalovaciho procesu.

Obrazek 2 - Stadia vyzkumu a vyvoje léciv

1-2rok

Preklinicke Klinicke

Zakladni vyzkum , . . .
Y testovani testovani

6m - 2 roky

Schvaleni FDA

Zdroj: autor

3.5.1 Stadium 1 - Zakladni vyzkum

Zakladni vyzkum spociva v objevovani novych potencionalné ucinnych latek, které

jsou uéinné v dané terapeutické oblasti, na kterou se projekt zaméfuje. Cilem je najit viidci
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molekulu, u které se predpoklada 1é¢ebny tcinek a soucasné nizka toxicita. Poté dochazi k
ptipravé riznych modifikaci této slouceniny a pozoruje se jejich ucinnost. V této fazi také
dochazi k navrzeni syntézy Uc¢inné latky, jeji validaci a provadi se stabilitni studie vybrané
vud¢i molekuly. Hledd se vhodna lékova forma a optimalizuje se jeji vyroba. Vse je
zaznamenano do DMF (Drug Master File), coz je dokument obsahujici veskeré informace o

G&inné latee. (21)(22)

3.5.2 Stadium 2 - Preklinicky vyzkum

Nejprve se provadéji in vitro experimenty, tedy experimenty takzvané ,,ve zkumavce*,
mimo télo ale s napodobenim prostedi, ve kterém by se bézn¢ nachazely. Jedna se o velky
pocet relativné jednoduchych testd, které pokryvaji rizné mechanismy ucinku. Testy se
provadi na molekularni, bunécné 1 organové Urovni. Zjist'uje se efektivita vybranych latek
vuci riznym enzymim a receptorim. Tato fdze zredukuje velké mnozstvi studovanych

molekul na nékolik kandidatu.

Dalsi fazi je in vivo testy na zvifatech. Cilem je ziskat informace o toxicité,
farmakokinetice a urCit prvni davku lé¢iva, kterd se poda clovéku béhem prvni faze

klinického vyzkumu. (21)(22)

3.5.3 Stadium 3 - Klinicky vyzkum

Pii klinickych studiich se ovétuje G€innost, bezpecnost a kvalita 1éku pro ¢loveka.
Zjistuji se nezadouci Uc€inky a definuje se chovani léku v organismu. Lé€ivo je podavano
zdravotnickym personalem lidem v nemocnicich dle pfedem urceného planu, tzv. protokolu.
Kazdy ucastnik klinického testovani musi byt o této skutecnosti informovan a musi dat svij
pisemny souhlas, tzv. informovany souhlas. Kazd4 fdze musi byt povolena ptisluSnou
autoritou a etickou komisi. Etické komise se zamétuji predevsim na zajisténi ochrany prav,
bezpecnosti a zdravi pacienti zatazenych do klinického hodnoceni. VSe je pecliveé

monitorovano, zaznamenavano a kontrolovano. Klinicky vyzkum se déli do ¢tyf fazi.
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Obrazek 3 — Faze vyvoje léciv

Phase 2 Phase 3

Studie bezpecnosti Hodnoceni efektivity
Rozpoznani vedlejsich G&inkd Monitorovani vedlejsich Géinkd

Hodnoceni efektivity 500 - 1000 jedincd
100 - 200 jedincl

Phase 1 /2' 3\ Phase 4

Studie bezpecnosti
20 - 60 lidi Diouhodobi monitoring
'l 4 Einnosti a vedlejsich ucink

10 000+ jedincd

Zdroj: (37)

3.5.3.1 Fazel

V prvni fazi klinického hodnoceni se l1é¢ivo poprvé poda clovéku. Této faze se
ucastni nckolik desitek zdravych dobrovolnikd. Cilem je urcit primarni snaSenlivost
hodnoceného 1é¢iva jako podklad pro stanoveni davkovaciho schématu pro dal§i faze
hodnoceni. Jedna se o oteviené studie, tzn. ze lékat i dobrovolnik védi, jaké lécivo je

podavano.
3.5.3.2 Faze Il

V dalsi fazi je uz 1é¢ivo podano malému souboru pacientt s cilovym onemocnénim.
Soubor pacientll by mél byt co nejpodobnéjsi z hlediska pohlavi, véku a onemocnéni. Tato
homogenita populace se snazi vyloucit alternativni vlivy. Pacienti jsou v této fazi rozdéleni
do skupin, pfi¢emz jedné skupiné je podavana 1éciva latka a druhé skupiné je podavano
placebo neboli neti¢inna latka, ktera je upravena do stejné formy jako aktivni 1é¢ivo. Typicky

se uziva tzv. ,,zaslepena studie®, kdy pacient nevi, jestli dostava 1écivo nebo placebo.

3.5.3.3 Faze Il

nemocnicich. Zde je jiz 1é¢ivo podano velkému rozmanitému souboru osob. Velmi Casto se

vyuziva ,,dvojité zaslepena studie®, kdy pacient ani 1ékaf nevi, zda je podavana t¢inna latka
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nebo placebo. Pacienti jsou rozdéleni do nékolika skupin, v kazdé skuping je jina srovnavaci
1é¢ba. V takovém piipadé jsou pacienti ptitazovani do skupin metodou ndhodného vybéru.
Pti této fazi se také vypracovava dokumentace potiebna k podani zadosti o registraci 1éciva.

V pribehu vSech fazi se také neustéle sleduje vyskyt nezddoucich uc¢inkt.

Pokud 1é€ivo projde vSemi fazemi, shromazdi se vSechny ziskané informace a ptedlozi
se dané autorité k posouzeni — v Ceské republice SUKL (Statni ustav pro kontrolu 16¢iv), v
Evropské unii EMA (European Medicines Agency), ve Spojenych statech FDA (Food and
Drug Administration). Pokud autorita kladn¢ posoudi Zadost o registraci, vyda rozhodnuti o
registraci. Drzitel rozhodnuti o registraci je pak povinen dodavat na trh piipravek, ktery bude
vyrabén za podminek predem definovanych v registracni dokumentaci a zavazuje se k tomu,

ze kazdou odchylku ohlasi autorité k posouzeni.

3.5.3.4 FazelV

| po uvedeni 1é¢iva na trh dochazi k dalSimu shromazd’ovani informaci o 1é¢ivu
pfedevs§im o nezddoucich ucincich, dlouhodobém ucinku 1éc¢iva a 1ékovych interakci. Jedna
se 0 tzv. post-marketingové sledovani. Drzitel rozhodnuti o registraci je povinen vytvofit
systém stalého dozoru nad bezpecnosti 1é¢iva. V piipad¢ vyskytu jakychkoliv nezddoucich
ucinkl pti 1é¢be je zdravotnicky persondl povinen tuto skutecnost ohlésit, a to v pomérné
striktnich terminech. Tato povinnost hlaSeni neZaddoucich U€inkli se nevztahuje jen na
zdravotnicky persondl, ale i na zaméstnance dané farmaceutické spolecnosti. Zaroven

moznost hlaseni spada i na samotného pacienta, ktery tak mize zlepsit kontrolu. (21)(22)(25)
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3.6 Rozdil mezi EU a USA v registraci léciv

3.6.1 Proces vyvoje a registrace l1é¢iv v USA vs EU

Proces schvalovani jednotlivych fazi vyvoje 1é¢iv autoritou v USA a EU je podobny.

V USA je za povoleni jednotlivych fazi zodpovédna pouze FDA.

V EU je situace trochu komplikované&jsi. Za povoleni klinického vyzkumu a dohled
nad nim odpovidd clensky stat, v némz klinické hodnoceni probihd. EMA pouze

shromazd’uje informace v Evropské databazi klinického hodnoceni.(23)

Pti registraci nového 1é¢iva pak existuje n¢kolik registracnich metod, mezi kterymi si

mize zadatel o registraci vybrat. (24)

3.6.1.1 Narodni registrace

Ptipravek 1ze uvést na trh pouze ve staté, kde ziska registraci. Kazda zemé ma svoje

vlastni pravidla a pokyny, které je nutné splnit, aby zadatel ziskat kladné stanovisko autority.

3.6.1.2 Proces vzajemného uznavani

Registrace, ktera je ur€ena pro uznani registrace jiz existujici v jednom ¢lenském

stat€ ostatnimi staty EU.

3.6.1.3 Decentralizovana registrace

Tuto registraci Zadatel vyuZije, kdyZz pfipravek jesté neni registrovan v zadné zemi a

zadatel chce uvést ptipravek na trh v nékolika zemich EU.

3.6.1.4 Centralizovani registrace

Registrace, kde za posouzeni zadosti o registraci zodpovidda EMA. Pokud EMA vyda
kladné rozhodnuti, pfipravek lze uvést na trh ve vSech zemi EU. Tato registrace je povinna
pro né&které skupiny 1€kl jako je naptiklad 1é€ba HIV/AIDS, onkologicka 1é¢ba nebo 1écba
diabetu.
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3.6.2 Pristup k vzicnym onemocnénim

Léky pro 1é¢bu vzacnych onemocnéni (tzv. orphan drug) jsou v USA definovany jako
1é¢iva urcena pro 1é€bu onemocnéni, kterd postihuji méné nez 200 000 lidi, zatimco v EU
jsou to 1éky pro onemocnéni nevyskytujici se ¢astéji nez u jednoho nemocného na 50 000

0sob ro¢né.(24)

3.6.3 Rychlost schvaleni Zadosti o registraci autoritou

Jak jiz bylo uvedeno, proces vyvoje novych 1éCiv se nese ve znameni vysokych
nakladl bez pfijmu a proto doba, kterou potiebuje autorita ke schvéleni zadosti, hraje pro
firmy kritickou roli. Dle Van Normana lze tvrdit, Ze procesy v EU se na prvni pohled mohou
zdat rychlejsi, ale po blizSim prozkoumani a porovnani medianu trvani pocatecniho
hodnoceni a plného hodnoceni je proces v USA o 63 dni a 44 dni krats$i nez v Evropé. U
lé¢iv uvadénych na trh v EU 1 v USA bylo 63,7 % 1éCiv na trhu diive v USA a median
uvedeni na trh byl 0 90 dni kratsi.

3.6.4 Transparentnost dat

Poslednim velkym rozdilem je dostupnost dat, ktera jsou pouZita pro posouzeni Zadosti
o registraci 1é¢iva. V USA musi byt podkladova vefejné nepublikovana data dostupna online
a na vyzadani, zatimco v EU jsou nepublikovana data brana jako citlivy material a nejsou

dostupna, pokud to neni v zajmu §iroké vefejnosti.(24)
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3.7 Vliv vyvoje lécivého pripravku na akeii

Vyse popisovany proces je naro¢ny finanéné i ¢asové, i proto jsou biotechnologické
firmy do zna¢né miry ovlivnény rychlosti vyvoje a schvalovaciho procesu. Netspéch
V postupu fazemi vyvoje ¢i schvalovacim procesem miize znamenat i krach celé spole¢nosti.

Toto ilustruje i ,,Survival index* od spole¢nosti Ernst & Young z roku 2015-16:

Obrazek 4 — EY Survival index, 2015-16

EY survival index, 2015-16

More than 5 years of cash 22% 25% 29% 30%

3-5 years of cash 13% 13% 10% 16%

2-3 years of cash 11% 16% 13% 12%

1-2 years of cash 25% 23% 25% 19%

Less than 1 year of cash 30% 22% 22% 22%
Zdroj: (25)

Z obrazku 4 je zietelné, Ze v roce 2016 mélo jen 22 % biotechnologickych spole¢nosti
v USA dostatek prosttedktl, aby pieklenuly obdobi 5 let. V Evropé je toto ¢islo vyssi, ale
pouze o 7 %. Dulezité je zminit, ze jak v USA, tak v EU pfiblizné 50 % biotechnologickych

firem nema dostatek financi na pfeklenuti nasledujicich 2 let.(26)

3.8 Risk investovani do biotechnologickych firem

Investovani do individualnich akcii je obecné povazovano za riskantnéjsi strategii
investovani, napiiklad oproti investicim do dluhopist ¢i podilovych fondd. Zaroven se vSak
se zvySujicim rizikem zvySuje i potencialni zisk. Zakladem kazdého dobrého investora by
méla byt diverzifikace portfolia, a to nejen typem investi¢nich néstroja, ale i volbou rtiznych
odvétvi, do kterych investuje. Investice do biotechnologickych spole¢nosti, zvlast mensich,
které se snazi vytvorit kompletné novy proces, 1é¢bu, instrument a kdy kazdy, byt sebemensi
problém muize znamenat kompletni zastaveni a restart celého schvalovaciho procesu, je

velice riskantni. Proto by se akcie biotechnologickych firem mély dostat spiSe do portfolia
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zkuSeného investora, ktery si je védom rizika a vyuziva volnych prostredkl, které si mize
dovolit ztratit a neohrozi to stabilitu jeho celkového portfolia. Specialné pokud se jedna o
spekulativni obchodovani v kratkodobém horizontu v obdobi okolo uvefejnéni vysledkt
studii kli¢ovych pro postup do dalsi faze schvalovaciho procesu. Katalyzatory sice mohou
znamenat velky zisk, ale i velky propad. Zvlast, vezmeme-li v potaz pravdépodobnost

uspésnosti prichodu vSemi fazemi schvalovaciho procesu, ktera je pouze okolo 9 % dle

reportu bio.org. (27)

Obrazek 5 - Pravdépodobnost uspéchu postupu schvalovacim procesem

Pravdépodobnost Uspéchu
20%

85.3%
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30%

Pravdépodobnost

20%

10%

0%

Faze | - Faze l—  Fazelll - Podani
Faze ll Faze Il Podani zadosti o Faze | -
7adostio  registraci-  Schvaleni

registraci Schvaleni

Zdroj: (27)
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4 Prakticka Cast prace
4.1 Volba platformy pro investovani

Zéakladem pro obchodovani s finan¢nimi instrumenty je volba prostfednika, ktery nam
umozni vstup na burzu a provadét nakupy/prodeje vybranych instrumentt. Je velice obtizné
vybrat ¢i doporucit konkrétniho brokera. Kvalitni vybér je o kombinaci mnoha kritérii.
Jednim ze zékladnich kritérii je zadzemi brokera, tzn. o jakou se jedna spolecnost, jaké je jeji
renomé, nabizi-li kromé zakladni funkce i néjaké dalsi ptinosy. Typicky se zde zohlednuji
faktory jako je délka ptisobeni, pocet klientd, jednoduchost a piivétivost ke klientovi ve
vztahu ke komunikaci i zadavani ptikazii at’ uz telefonicky, osobné ¢i v dne$ni dobé
primarn¢ online. Pfedev§im bych zde vyzdvihl jednoduchost a spolehlivost
aplikace/softwaru pro obchodovani. Naptiklad casté vypadky mohou vést k neuskutecnéni
Casové sensitivniho obchodu a tim i ke ztraté. Dilezita je i kvalita informaci poskytovanych
piimo ve vztahu k instrumentu, ale i to, zda broker nabizi doplitkové vzdélavaci sluzby jako
seminafe, bulletiny ¢i dnes popularni komunitni féra. Rozhodné¢ nesmime podcenit ani
portfolio daného brokera. Tedy to, s jakymi instrumenty nam dovoli obchodovat. Sebelepsi
broker se automaticky vyfadi z vybéru, pokud u néj nemizeme obchodovat s instrumenty, s

jakymi chceme.

Tato prace bude pro tvorbu grafii a sbér nékterych podkladovych dat vyuzivat
platformu Interactive Brokers, a to konkrétn¢ software Trader Workstation. Tato broker
platforma byla zaloZena v roce 1978 jako tvirce trhu pod nazvem T.P. & Co. Pozdé&ji mezi
lety 1993-1994 se z ni stala skupina Interactive Brokers Group, pod kterou spada Interactive
Brokers LLC, kterd umoZiiuje investorim elektronické obchodovéni. Jedna se o nejvéetsi
americkou broker firmu, kterd spravuje pfes 170 miliard americkych dolarti a mé vice nez
700 000 klientt. Umozinuje obchodovat akcie, opce, futures, forex, dluhopisy, komodity i
kryptomény. Dnes, az na nékolik vyjimek, operuje v podstaté v celém svété. Zajimavosti je,
ze samotnd platforma neni dostupnd v Ceském jazyce, ale existuje firma tieti strany
LynxBroker, ktera nabizi jeji lokalizaci a podporu i v ¢eském jazyce. Tohoto brokera jsem

vybral ptedev§im pro jeho dobré renomé, Siti portfolia a sice ne na prvni pohled tplné
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nejjednodussi aplikaci, ale o to vice multifunk¢ni, jakmile se s ni novy investor nauci

spravné pracovat. Vyuzival jsem piimo Interactive Brokers nikoli ¢eskou verzi Lynx.(28)

4.2 Posouzeni dopadu katalyzatoru pomoci linearné regresniho modelu

Vzhledem ke kombinaci technické analyzy a vyuziti katalyzatora jsem se rozhodl pro
posouzeni, zdali mé¢ly katalyzatory efekt na kurz akcie a zaroven jaky tento efekt byl za
pomoci linearné regresnich modelti. Kazdou katalytickou udélost se snazim kategorizovat

podle historickych dat do jednoho ze 4 typi:

e Katalytickou udalost se stabilizaénim efektem, tedy udalost, ktera vyusti ve zménu
kurzu akcie a jeji stabilizaci na nové hlading.

e Katalytickou udalost s klesajicim efektem, kdy dojde ke zmeéné€ kurzu a naslednému
pozvolnému reverzu na nizsi hladinu az ptivodni kurz.

e Katalytickou udalost s rostoucim efektem, kdy dojde ke zméné kurzu a vyusti
v dalsi rast kurzu akcie.

e Katalytickou udalost s ,,Peak* efekt (efektem hrotu), kdy dojde pouze
K jednorazovému navyseni kurzu akcie na vrchol a v podstaté okamzity reverz zpét

na ptuvodni hladinu.

Pro zjisténi, ktery model nejlépe vystihuje danou katalytickou udalost, bude provedena
linearni regrese u kazdého z nich. Nula (0) znaci kurz pted katalytickou udalosti a jednic¢ka

(1) oznacuje kurz akcie v den katalytické udalosti.

4.3 Strategie a pristup k volbé spolecnosti (ANIP, AQST, BCEL)

Vzhledem k povaze biotechnologickych firem je velice slozité rozhodnout o konkrétni
strategii obchodovani. Casto se musime rozhodnout az na zékladé nami vybranych
spole¢nosti. Primarnim cilem bylo zhodnotit nadchazejici katalytickou udalost konkrétniho
produktu spolecnosti a pokusit se za pomoci technické analyzy urcit, zdali je odhad

ocekavani podpoten technickymi indikatory.
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Jako dulezity aspekt pro vybér spolecnosti jsem volil fazi vyvoje daného produktu a
S nim spojenou katalytickou udalost. Ve vybéru firem jsem se pokusil zachytit vliv riznych

stadii vyvoje 1é¢iv a jejich schvalovani.

Pro vybér spolecnosti a zachyceni katalytické udalosti jsem se rozhodl vyuzit
platformu biopharmcatalyst.com, kterd ma né€kolik uzitecnych néstroji pro zachyceni

nadchazejicich katalytickych udalosti. (29)

4.3.1 Kalendar FDA

Kalendar FDA je jednoduchy kalendar, ktery sdruzuje blizké i jiz prob&hlé potencialni
katalytické udalosti. Mezi tyto udalosti fadime naptiklad zvefejnéni dulezité studie nebo
konference, které¢ se vztahuji k 1é¢ivu ¢i ohlaseni zvefejnéni oficialnich zprav spoleénosti.
Ve vsech ptipadech se jedna o vefejné dostupné informace shrnuté na jednom misté. Na
obrazku nize mizeme vidét ptiklad, jak tento kalendar vypada a co v ném najdeme.

Konkrétné se jedna

- o symbol spolecnosti

- aktualni cenu

- produkt, ke kterému se vztahuje katalyzator
- staddium vyvoje

- predpokladané datum katalytické udélosti

- kratky popis katalyzatoru

- sentiment komunity

- odhad hodnoty akcie komunity.(29)
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Obrazek 6 - FDA kalendar
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Zdroj: Biopharmcatalyst.com

4.3.2 Penézni piehled spole¢nosti

Druhym dillezitym nastrojem a pomocnikem pro identifikaci spole¢nosti pro mé
bude ,,Cash Database* — informativni piehled ohledné pozice spole¢nosti. Divodem je, ze
aktudlni finan¢ni postaveni a finan¢ni zasoby jsou klicové pro biofarmaceutické firmy. Na
ptikladu nize vidime zakladni piehled, kde miZeme najit informace o finan¢nich zasobach;
odhad mé&si¢nich nakladi; pocet mésicu, na které ma firma zajistény kapital; odhadovanou

hodnotu a v neposledni fadé poznamky vztahujici se k finan¢ni pozici firmy.(29)

Obrazek 7 - Cash database
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Zdroj: biopharmcatalyst.com
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4.4 ANI Pharmaceuticals Inc. symbol ANIP

ANI Pharmaceuticals je biotechnologicka/biofarmaceuticka firma zalozena 11. 4.
2001 a vetejné obchodovatelna od 18. 7. 2013. Historicky vyvoj kurzu akcie spolecnosti je

zobrazen na grafu 16 - viz nize.

Graf 16 - Tydenni svickovy graf ANI Pharmaceuticals — historicky vyvoj

Edit_yiew

ANIP ~ Weekly candles = cie

Zdroj: autor, Trader Workstation

Jedna se o specializovanou spole¢nost se zaméfenim na vyvoj, vyrobu, marketing a
prodej originalnich 1é¢iv na piedpis (RX) i generik na pfedpis (Gx). Vyroba je soustfedéna
na americkém trhu ve stat€¢ Minnesota. Jednim z hlavni diivodl, pro¢ jsem zvolil tuto
spolecnost, bylo ocekavani schvaleni lé¢ivého piipravku Cotrophin Gel na pielomu fijna a
listopadu 2021. Jako kazdé finalni schvaleni se tato udalost ve svété biofarmaceutik bere
jako potencialni katalyzator ristu kurzu akcii dané firmy, protoZe ukoncuje proces vyvoje a
schvalovani a ptipravek mize zacit generovat prvni zisky. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o
finalni schvalovaci proces, po kterém jiz nic nebrani aktivni vyrob¢ a nasazeni 1éCiva, jsem
se na tuto udalost zaméfil pouze jako na potvrzujici indikator, jakym smérem se dle mého

ocekavani bude spolecnost ubirat.

Vzhledem k dilezitosti produktu Cotrophin Gel jsem se rozhodl alesponi trochu
pfiblizit tento produkt. Jedna se o adrenokortikotropni hormon vyuzivany v lécbe

chronickych autoimunitnich poruch. Mezi né patii naptiklad roztrousena sklerdza,
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revmatoidni artritida a nefroticky syndrom. Diilezité je zminit, Zze se jedna o jedinou
alternativu na jinak dnes dominovaném trhu produktem Acthar Gel. Odhadovana hodnota
trhu se pohybuje okolo 950 mil USD.(30)

Historicky trend nam ukazuje pad kurzu akcie v Gnoru roku 2020 s nastupem
globalni pandemie. Od té¢ doby se cena vyviji spiSe neutrdlnim smérem a akcie jsou
obchodovany stranou az do doby kratce pted rozhodnutim o schvaleni ptipravku. Tento trend
je viditelny i na dennim svi¢kovém grafu 17 nize, kde hodnoty 40 USD a 23 USD tvoii
extrémni hladiny rezistence a podpory. Nésledné pak hodnoty 36 USD a 26 USD ukazuji
realné hladiny rezistence a podpory. Na témze grafu je naznacen Cervenou linii jednoduchy
klouzavy primér a Bollingerovo pasmo znazornéno mezi modrou a fialovou linii. Toto
pasmo nam udava miru volatility v daném obdobi. Ta je relativné mala a drzi se
v Bollingerové pasmu az na né€kolik extrémnich odchylek v ¢ervnu, listopadu 2020 a dubnu
2021. Poslednim ukazatelem na tomto grafu je pod hlavnim grafem sekunddrni graf
znazornujici fialovou linii MACD, kde 0 je oznacena horizontalni linie, jejiz pfekroéeni je
signalem pro nakup ¢i prodej. V tomto ptipadé také vidime, ze MACD se pohybuje relativné
vV malém rozpéti okolo 0 linie a realné tedy neudava silny signal pro prodej ani pro nakup.
Tento trend je pro investora, ktery upfednostituje technickou analyzu neuspokojivy, protoze

neposkytuje dostatek informaci, zdali je as pro nakup ¢i prode;.

Graf 17 — Neutralni trend vyvoje kurzu ANIP

Zdroj: autor, Trader Workstation

44



Zde vstupuji do rozhodovaciho procesu katalyzatory, protoze ty mohou znacné
ovlivnit budouci vyvoj kurzu. Takovym katalyzatorem je zde jiz zminéné ocekavané
schvaleni nového 1éc¢iva Corthropin Gel a jeho nasledujici uvedeni na trh. Vzhledem
k optimistickym predpokladim mutizeme Vvidét, ze tento sentiment reflektoval i kurz akcie,
ktery sice jesté v srpnu mél spise klesajici trend, ale zacal tvotit formaci znamou jako dvojité

dno (viz graf 18), coz je formace, ktera naznacuje zménu trendu.

Graf 18 - Formace dvojte dno
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Zdroj: autor, Trader Workstation

Tato zména je podpofena 1 zafijovym ristem a piekro¢enim linie MACD nad 0 a

jejim rustem az k hodnoté€ 2, coz lze vyhodnotit jako pozitivni signal k nakupu.

Vsechny tyto signdly podpofeny kladnym hodnocenim a schvéalenim lé¢iva vyustily
v ,raketovy“ rust, kdy béhem jednoho dne vzrostla hodnota akcii skoro o 100 %. Denni
svicka z 1.11.2021 dosahla hodnot:

e nejnizsi 35 USD

e nejvyssi 60.23USD
e Uzavieni 56.85 USD
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Graf 19 - Zachyceni katalytické udalosti ANIP

Zdroj: autor, Trader Workstation

Od pralomu hladin rezistence a vystupu k rocnim maximim vidime konsolidaci na
urovni ptvodni hladiny rezistence okolo 37 USD. Tento strmy vzestup a nasledna
konsolidace byla primarné zptsobena optimismem, kdy se dnes konsolidaci hodnoty akcie

pfipravuje kKurz reagovat na pocate¢ni prodeje produktu.

Pro lepsi pochopeni tohoto katalyzatoru jsem vyuzil linearné regresnich modela pro
posouzeni, zdali ma udalost opravdu katalyticky efekt a zdali spada do jednoho z vyty¢enych

modelovych efektt. Zakladni statistické udaje o vzorku dat:

Obrazek 8 - Statistické vdaje ANIP 4.10.21 - 30.11.21

ER grett: popisné statistiky:Close — O x
BEEA% B

Popisné statistiky, za pouZiti pozorovéni 2021-10-04 - 2021-11-30
pro proménnou 'Close' (41 platnych pozorovani)

Stfedni hodnota 41,960
Mediadn

Minimum

Maximum

Smérodatné odchylka
wariaéni koeficient
Sikmeost

Stand. Spicatost
5% percentile

95% percentile
Interquartile range
Missing obs.

Zdroj: autor, Gretl
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Porovnanim vysledku linearnich regresi denniho kurzu akcii pii uzavieni a
jednotlivych modeltl jsme ziskali nasledujici statistické data:

Tabulka 1 - Vysledné hodnoty regresnich analyz katalyzdatoru ANIP

Stabilizacni efekt | Rostouci efekt Klesajici efekt "Peak" efekt
RNA2 0,6424 0,1262 0,8903 0,1327
P — hodnota 3,05884E-10 0,0227 2,58183E-20 0,0192
Konstanta 36,9945 40,1654 37,5433 41,6123
Hodnota efektu 9,6955 0,6372 17,2482 14,2777

Zdroj: autor, Gretl

Z uvedenych vysledkt linearnich regresi nas pak predevsim zajima hodnota r"2,
kterd udava, jakym zpisobem nam model vysvétluje pohyb nezédvisle proménné a
p — hodnota, ktera udava vyznamnost. Cim niz§i jsou p — hodnoty, tim vy33i je vyznamnost
dané proménné. V tomto piipadé ndm tedy udava, ktery efekt nejlépe popisuje datovou
zakladnu a nas vybrany katalyzator. V ptipadé firmy ANIP Pharmaceuticals jsme potvrdili,
ze se jedna opravdu o katalytickou udalost. Jeji efekt byl klesajici, tedy kurz akcie na zaklade
katalytické udalosti vystoupal na novou cenovou hladinu a pozvolna klesal. VVzhledem
k tomu, ze p — hodnoty stabiliza¢niho efektu jsou také velice silné, znamena to, ze cena nejen

klesa, ale i se stabilizuje. Toto vidime i na grafu 19 - cena sice od masivniho ristu klesala,

ale zaroven se stabilizovala na nové, vyssi hlading.

Oproti tomu je vidét zp — hodnot u rostouciho a ,,Peak™ efektu, ze byt stale

signifikantni (0,05> p-hodnota), tak jsou jejich hodnoty zanedbatelné.

Vzhledem k tomu, ze Corthropin Gel je farmaceutikum, které ma potencialné Siroky
cilovy trh pacientd a zarovei je na trhu jen jeden konkuren¢ni piipravek, o¢ekavam od této
spole¢nosti pozvolnou konsolidaci ceny akcii, ktera by v pfipadé dobrych prodeji mohla

prejit v posileni kurzu akecii.
4.5 Aquestive Therapeutics Inc. symbol AQST

Druhou spole¢nosti, na kterou jsem se rozhodl zaméfit, je spolecnost Aquestive

Therapeutics Inc. Prvni historicky kurz této spolecnosti a jeji zapsani na NASDAQ
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probéhl 25. 7. 2018 s hodnotou 15.05 USD. Od té doby prosla spole¢nost znaénym vykyvem
cen viz graf 20. Hodnota akcii se v dob¢ psani této prace pohybovala mezi 2 USD az 6 USD.

Graf 20 - Historicky vyvoj cen AQST tydenni svickovy graf

Zdroj: autor, Trader Workstation

Tato spolecnost se primarné zaméiuje na prekondvani bariér pro administraci 1é¢iv.
Tohoto cile se snazi dosdhnout primarné za vyuziti Pharmfilm®, coZ je inovativni zpiisob
podani léCiva ve formé filmu s ucinnou latkou. Tento film nabizi diverzifikovany zptisob
podani lékové formy. Pfi rozpusténi pod jazykem nebo na bukdlni sliznici dochdzi k
pfimému vstiebani do krevniho fecisté, naopak pii klasickém oralnim podanim zajisti
rozpusteéni na jazyku a nasledné vstiebani ptes gastrointestinalni trakt. Kromé jiz zavedeného
portfolia 1é¢iv zamé&fujicich se predevsim na centralni nervovy systém se dnes snazi firma
vstoupit 1 na trh komplexnich molekul.

Pro dalsi hodnoceni této spole¢nosti je dilezité predstavit 2 produkty Libervant™ a

AQST-108/109. AQST-108/109 jsou prozatim pouze pracovni nazvy.
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Obrazek 9 — Nové produkty a jejich postup schvalovacim procesem

! Our Products

Zdroj (31)

Libervant™ je 1é¢ivo pfenasejici molekulu diazepamu a ma za vyhody jednoduchost
podani v podob¢ filmu a jeho rychlého vstiebani do krevniho fecisté. To by mélo vyustit
Vv lepsi zvladnuti zachvatt a rychlou pomoc akutnim pacientim. Hlavnim katalyzatorem pro
produkt i potencialni rostouci ¢i klesajici trend hodnoty akcii na pfelomu roku 2021/2022 je
finalni schvaleni FDA a mozZnost nasadit produkt na americkém trhu. Puvodné byl
oc¢ekavany termin rozhodnuti na konci prosince 2021, ale FDA odlozila vydéani finalni
rozhodnuti bez udani pfesného data. Toto oznameni se negativné podepsalo na vyvoji kurzu
akcii, kdy anticipaci kladného stanoviska a rast vystiidal strmy pad na hladinu podpory 3.08
USD a v prubéhu ledna 2022 i pod tuto hladinu s minimem 2.02 USD. (31)

Druhym produktem a zaroven potencialni budouci hybnou silou pozice spole¢nosti
je dvojice AQST-108/109(EPIPHAST). Tyto produkty obsahuji G¢innou latku epinefrin a
mély by slouzit jako potencialni konkurence Epipenu, ktery se aplikuje pomoci jehly. Opét
se vV obou piipadech jedna o vyuziti filmu jako nosice, ktery se aplikuje sublingualné nebo
bukalné. Rozdil je primarné v zaméteni, kdy AQST-109 je o néco déale ve schvalovacim
procesu i proto, ze indikace je vymezena specificky na anafylakticky Sok. Oproti tomu
AQST-108 jest¢ nema piesné vymezeni indikace. Ob¢ varianty jsou Vrané fazi
schvalovaciho procesu, kdy nejnovéjsi preliminarni vysledky prvni faze klinické studie
ukazuji dobrou absorpci a rychly ucinek 1éciva, ktery je kliCovy v Zivot ohroZzujicich

akutnich stavech.(31)
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Graf 21 - Denni svickovy graf AQST zachycena katalytickd uddlost

AQST ~ Daily candles ¥ £lo £dt view
Wb 3 Q&b

Jul 19 Aug2  Aug16  Aug 30

Zdroj: autor, Trader Workstation

Na grafu 21 mzeme vidét, Ze vétSina technickych indikatord poukazuje spise na
sestupny trend. MACD indikuje prodej, jednoduchy klouzavy pomér ma sestupnou
tendenci, bolingerova pasma ukazuji nizkou volatilitu. Musime ale vzit v potaz vyse

zminéné katalyzatory a jejich vypovidajici hodnotu.

I u tohoto katalyzatoru se snazim urcit, zdali se opravdu jednd o katalytickou udalost
a jaky typ efektu tento katalyzator ma. Jako prvni bych rad ptiblizil zakladni statistické idaje

o datové zakladné, se kterou budu pracovat:

Obrazek 10 - Statistické udaje AQST 01.09.21 - 24.02.22

B oretl: popisné statistiky:Close - O Pad
B &0 A% el
Popisné statistiky, za pouZiti pozorovani 2021-09-01 - 2022-02-24

pro promEnnou 'Close' (122 platnych pozorovani)

S5tfedni hodnota 4,3053
Median 4,2500
Minimum

Maximum

Smérodatnéd odchylka
variaéni koeficient
Sikmost

Stand. Zpicatost
5% percentile

95% percentile
Interquartile range 1,4100
Missing obs. (1]

Zdroj Gretl — autor
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Porovnanim vysledkt linedrnich regresi denni ceny pii uzavieni a jednotlivych

modeli jsem ziskal nasledujici statisticka data:

Tabulka 2 - Vysledné hodnoty regresnich analyz katalyzdatoru AQST

Stabilizacni efekt | Rostouci efekt | Klesajici efekt | "Peak" efekt
R"2 0,5084 0,1319 0,6545 0,1545
P — hodnota 3,18229E-20 3,9184E-05 1,82277E-29 0,0894
Konstanta 4,9304 4,5661 4,9103 4,2895
Hodnota efektu -1,6579 -1,3400 -0,2918 1,9305

Zdroj: autor, Gretl

Opét se nam prokazalo, Ze se jednd o statisticky vyznamnou katalytickou udalost.
Dle p-hodnoty muZzeme jasn¢ vidét, Ze nejvice signifikantni je regresni model kurzu a model
klesajiciho efektu. Vidime tedy, Ze katalyticka udalost méla klesajici efekt, kdy oc¢ekavani

zpusobilo vzestup, ale jeho nenaplnéni pozvolné snizeni kurzu akcie.

Zajimavosti je zde fakt, ze byt schvaleni v podstaté¢ nic nebrani, jelikoz vSechny
potiebné dokumenty jiz byly odevzdany autorité, doslo k jeho odlozeni. Na druhou stranu
pozitivum zde vidim v potencialnim vyuziti biofilmu jako nahrazky podani jehlou v ptipadé
AQST108/109 a jeho impaktu na trh, protoze se dotyka velkého mnozstvi pacientd,
predevsim alergikd, pfipadné dalSich osob ohrozenych anafylaktickym Sokem. Kompaktnost
baleni/produktu, prakti¢nost a zpisob podani by zde byl revoluc¢ni nejen z pohledu
pohodInosti aplikace, ale i v ramci manipulace a uskladnéni 1é¢iva. I zde, podobné jako u
spolecnosti ,,ANIP*, vidim spiSe pfileZitost s delSim horizontem, a to predevsim kviili délce

klinickych studii u produktti AQST108/1009.

4.6 Atreca, Inc. symbol BCEL

Tteti biofarmaceutickou spole¢nosti, kterou jsem vybral pro tuto praci je Atreca, Inc.
Spole¢nost se zabyva pifevazné imunoterapeutickou oblasti 1écby onkologickych
onemocnéni. Byla zalozena v roce 2010 v USA a je obchodovatelna pod symbolem BCEL
od 20. 6. 2019 s hodnotou akcie 18.05 USD. Od prvniho zalistovani na NASDAQ prosla

o1



akcie zna¢nymi vykyvy, kdy se propadla az na hodnotu 1.56 USD. Vyvoj ceny zachycuje
graf 22 nize.

Graf 22 - Denni svickovy graf BCEL

Zdroj: autor, Trader Workstation

Tato spolec¢nost se zaméfuje na specialni vyvojovy proces reverzniho objevovani. Tedy
na proces, kdy se od vzorku populace v klinickych studiich sbiraji imunitni beta bunky, které
jsou za pomoci proprietarni Immune Repertoire Capture® (IRC™) technologie upraveny na
lehkeé a tézkeé tfetézce sekvenovanych protilatek. Dale jsou rozdélovany, fazeny a pomoci
bioinformatiky procesovany pro rychlé genové sekvenovani, syntézu a dals$i analyzu
protilatek. Poslednim krokem je jejich nasazeni in vitro a in vivo na protilatky pacientl
s cilem vyhledat vhodné kandidaty pro klinické testovani. Priméarni zaméteni je zde na

nealogenni nadorovou tkan, coz umozni nasazeni u $iri populace pacienti.(32)
Pii pohledu na prvni dva mésice roku 2022 vidime pouze konsolidaci a obchodovani do

strany. Ani indikatory technické analyzy nenaznacuji pohyb akcie. Rozptyl 1 vykyvy jsou

minimalni a akcie se obchoduji mezi maximem 3.10 USD az po minimum 1.56 USD.
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Graf 23 - Hodinovy svickovy graf BCEL rok 2022

Zdroj: autor, Trader Workstation

Ackoli technicka analyza nam moc nenapovi, indikatorem, pro¢ tuto spole¢nost sledovat
pro mé bylo planované vydani reportti za Q4 2021 a celoroéniho vykazu za rok 2021 na 3.
3. 2022. Od téchto reportl jsem ocekaval podrobnosti ohledné vysledkil nebo alespon
prabéznych vysledku klinické studie produktu ATRC-101.

Toho jsem se i dockal, a to v podobé ranych vysledki studii, které maji alespon

prozatim optimisticky vyhled:

,,ATRC-101 ma jako cil nadorove specificky ribonukleoproteinovy komplex. ATRC-101
prokazala silnou protinadorovou aktivitu jako jediné cinidlo ve vice preklinickych modelech
syngennich nadoru, véetne jednoho modelu, ve kterém inhibitory kontrolniho bodu PD-1
typicky vykazuji omezenou aktivitu. Dadle bylo prokdzano, ze ATRC-101 reaguje in vitro s
vetsinou vzorkii karcinomu vajecniku, karcinomii ne-malobunécénych bunek plic,
kolorektalniho karcinomu, rakoviny prsu a akralniho melanomu. Spolecnost Atreca zahdjila
vroce 2020 prvni studii ATRC-101 u lidi faze (1b) u ucastnikii s vybranymi solidnimi nadory

a v roce 2021 zahdajila kombinovanou vétev s pembrolizumabem. *“(33)
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I proto jsem se opét rozhodl porovnat tento katalyzator s mymi piedurCenymi scénari.
V prvni fadé bych rad predstavil statistické udaje o sledované firmé a vybrané datové

zakladné:

Obrazek 11 - Statistické udaje BCEL 17.02.22 - 17.03.22

E8 gretl: popisné statistiky:Close - m} .
EBAa% B

Popisné statistiky, zZa pouZiti pozorovani 2022-02-17 - 2022-03-17
pro proménnou 'Close' (20 platnych pozorovanl)

Stfedni hodnota 2,4395
Median 22,2650
Minimuam 1,6100
Maximuam 55,2000
Smérodatnid odchylka 0,8%9667
variadéni koeficient 0,36756
Sikmost 1,3985
Stand. Spidatost 2,3001
5% percentile 1,&115
95% percentile 55,1005
Interquartile range 1,2775
Missing oks. Q

vrwe

katalytické udalosti, ktera prob&hla 3. biezna 2022.

| v tomto ptfipadé¢ jsem porovnaval linearni regrese a ziskal nasledujici data:

Tabulka 3 - Vysledné hodnoty regresnich analyz katalyzatoru BCEL

Stabilizacni efekt | Rostouci efekt | Klesajici efekt | "Peak" efekt
RA2 0,6740 0,2158 0,6944 0,5251
P — hodnota 9,18324E-06 0,0391 5,05993E-06 0,0003
Konstanta 1,7220 2,1129 1,8941 2,2942
Hodnota efektu 1,4350 0,1187 2,1602 2,9058

Zdroj: autor, Gretl

Zvetejnéni vyro¢ni zpravy spolu s optimistickymi vysledky studii vytvotilo idealni
prostiedi pro statisticky vyznamnou katalytickou udalost. Na zaklad€ porovnani vidime, Ze
se jednalo stejné jako V ptipadé¢ ANIP Pharmaceuticals o katalyzator s klesajicim efektem,
avsak p-hodnota siln¢ podporuje i stabiliza¢ni efekt. Jak vidime i na grafu 24, opravdu

dochazi k ristu k datu katalytické udalosti a K stabilizaci ceny na vyssi hladinu kurzu.
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Graf 24 — Konsolidace na vys$si hladiné kurzu po katalytické uddlosti

BCEL
n

Mosaic. | Classic TWS.. | Gptions Trading.. | Charts - Short Term. Mosaic 1 |

Zdroj: autor, Trader Workstation

ATRC-101 m¢ zaujala jako firma primarné svym potencialem, Sirokou skalou produktt
s moznou aplikaci na nadorova onemocnéni. Zaroveii mé zaujala i svym inovativnim
ptistupem ziskavani nového 1é¢iva rekombinaci protilatek od jiz jednou aktivnich protilatek

darca. I zde véfim, Ze tato firma si zaslouzi nadale sledovat. (33)
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5 Vysledky a diskuse

Vysledkem mé praktické ¢asti je doporuceni pro nakup akcii vSech tii vybranych firem,
ve vSech pripadech se ale jedna o dlouhodobé investice. Velky vliv hraje i efekt katalyzatord,
ktery byl u vSech tii firem stabilizacné klesajicim, tedy ne plné pozitivni, ale s vidinou
konsolidace na vyssi hladiné kurzu akcie. V ramci porovnani vysledka jsem se rozhodl
vyhledat sentiment analytikli ve snaze porovnat miij optimisticky nahled s doporuc¢enim pro

dané akcie od analytikd zvefejnénych na strankdch NASDAQ.com.

ANIP se nachézi dle analytikli v pozici ,,BUY* tedy doporuceno nakoupit. Cena v dobé
posuzovani vysledk se pohybuje na trovni 36.31 USD a ocekavana cena analytiku je
v rozmezi 60-65 USD v horizontu 12 mésicti. Ackoliv zde musime byt s posouzenim

opatrni, jelikoz jde o doporuceni pouze na zaklad¢ tfi analytickych firem. (34)

Druhou firmou je AQST, ktera s aktualni hodnotou 2.57 USD ma dle tii analytiki status
»Strong Buy* neboli silné doporuceni nakoupit s potencidlem vystoupat v nasledujicim roce
aznauroven 13 USD, coz by znamenalo 5tindsobné zhodnoceni akcii. Opét zde musime mit

na paméti, ze se jedna pouze o vzorek na zakladé tii analytickych firem. (35)

V piipadé akcii BCEL je ptedpokladany vyvoj akcii dle analytikt stejné jako v ptipadé
AQST jednoznaéné byci ,,Strong Buy“, kdy se ofekava zhodnoceni jedné akcie az o
7,6nasobek, tzn. z cca 3 USD na 23 USD. Tato cena 23 USD je vyhlidka na potencialni

primérnou cenu V pfistim roce dle odhadu sedmi analytickych firem.(36)
Ceny uvedené v posuzovani vysledki jsou k datu 13. 03. 2022.

Optimisticky vyhled nejen dle mych vysledkd, ale i analytiki, je pfedevsim zalozen na
katalyzatorech spojenych s rozhodnutim v ramci vyvoje 1éCivého pfipravku, v nekterych
ptipadech v souhie s technickymi indikatory, V jinych nikoli. Toto je jeden z dtvodd, pro¢
je tak rizikové obchodovat s akciemi biotechnologickych firem. Casto se investor musi
rozhodnout na zakladé podkladl, které mohou byt protichidné. Velkou vyhodou je zde

znalost oboru a konkurenéniho prostfedi. PredevSsim pak zde ma vyhodu investor
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s chemickym, biologickym nebo i medicinskym zazemim. Tuto praci jsem konzultoval S

dostupnymi odborniky, a to ptedev§im s medicinskym vzdélanim.
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6 Zavér
Hlavnim cilem této prace bylo identifikovat potencidlni investi¢ni pfilezitosti pro

realného investora, a to na zaklad¢ katalyzatort biotechnologickych spole¢nosti v kombinaci

s technickou analyzou.

Pro pochopeni prostiedi, ve kterém se nachdzime, jsem nejprve za pomoci odborné
literatury a elektronickych zdroju popsal finanéni trhy a instrumenty, dale pak akcie, se
kterymi bude potencialni investor obchodovat. Jako hlavni trh byl uréen americky trh
konkrétné¢ pak NASDAQ, ptedev§im diky velkému mnozstvi zalistovanych spolecnosti
Z tohoto odvétvi. Nasledné jsem popsal zédkladni nastroje a indikatory technické analyzy,
které mi pomohly identifikovat trendy a potencialni piilezitosti. Zavér teoretické ¢asti byl
pak vénovan odvétvi biotechnologie, popisu uskali a specifik tohoto odvétvi. Predevsim
jsem se pak zastavil u pomérné naroéného procesu vyzkumu, vyvoje a schvalovani 1éciv,
ktery mé existencialni vliv na tyto spolecnosti, a to nejen na americkém, ale i na evropském
trhu. V této Casti se ukazalo, Ze se nebude jednat o doporuceni pro zacinajiciho investora
hledajiciho prvni investi¢ni ptilezitost, ale spiSe pro investora se stabilnim portfoliem, ktery
si miZe dovolit vstupovat do obchodi s vétSim rizikem. Zaroven jsem si vyty¢il dil¢i cil pro
praktickou ¢ast v podobé& vyhledani akcii s katalyzatory v riznych stupnich procesu vyvoje

1é¢iv.

V praktické casti jsem se zaméfil na vybér a analyzu tfi spolecnosti. Konkrétng se
jednalo o spole¢nosti ANI Pharmaceuticals, Aquestive Therapeutics Inc. a Atreca Inc.. Fakt,
ze vSechny firmy zacinaji na pismeno ,,A“, je Cist¢ ndhodny. Vybér byl do zna¢né miry
ovlivnén nadchdzejici katalytickou udalosti a jeji fazi, jelikoz jsem chtél zachytit katalytické
udalosti riznych fazi vyzkumu a schvalovani 1é¢iv. Zachytil jsem finalni schvaleni a vstup
produktu na trh jako v ptipadé spolecnosti ANI Pharmaceuticals s 1é¢ivem Corthropin gel;
priabéh klinickych studii a vliv jejich prubéznych vysledkd u spolecnosti Aquestive
Therapeutics; a dale pak vliv preklinické faze a prvni faze klinickych studii v pfipadé

spolecnosti Atreca, Inc.
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Jak bylo vySe popsano v praktické ¢asti, jsem dospél k zavéru, Ze vSechny mnou zvolené
firmy jsou vhodnymi kandidaty pro dlouhodobou investici a mizeme u nich o¢ekavat rtst
kurzu akcie. Ktomuto zavéru mi dopomohla technicka analyza za vyuziti MACD,
Bollingerova pasma, jednoduchého klouzavého primeéru a katalytickd udalost jako takova.
U vSech zminénych akciich mtizeme vidét, Zze mnou zminované katalytické udalosti mely
okamzity efekt na cenu akcie. V fadech dni az hodin doslo k posunu hladiny kurzu akcie, a

to nékdy az o stovky procent.

Co mi pomohlo definovat budouci vyvoj ceny, byla i identifikace typu katalyzatoru
pomoci metody linedrni regrese, kdy u mnou zvolenych spole¢nosti ¢asto vidime klesajici a
stabiliza¢ni efekt katalyzatoru, coz naznacuje vyznamnost téchto udalosti a jejich dopad na

kurz akcie.

Co je nutné uvést je také fakt, ze se jako investor musime rozhodnout, v co vlozime
veétsi daveru, zdali v nasi znalost firmy, jejiho prostfedi, trhu a produktu, ktery se nachazi
V procesu vyvoje a schvalovani nebo v tvrda data technické analyzy. Fakt, kdy se investor
nachazi mezi rozhodnutim mezi neutrdlnimi nebo az negativnimi indikatory technické
analyzy a pozitivnim vyhledem z pohledu katalytické udélosti, mé utvrdil v nazoru, Ze tento
typ obchodovani je spiSe pro zkuSengjsi inveStory. A to i proto, Ze se na prvni pohled
pohadkové (historické) zhodnoceni u nékterych firem muize zdat zacinajicimu investorovi
jako snadny zisk, ale opak je pravdou. Vyhledat, a predevsim pak spravné nacasovat obchod

okolo katalytické udalosti, je zna¢né obtizné. I proto jsou ma doporuceni dlouhodobého

charakteru.

Réd bych podotkl, Ze v této praci nebyla vyuzita fundamentélni analyza spolecnosti.
Dnes retrospektivné vidim, Ze by nam mobhla pfinést o trochu vice informaci, a to pfedevS§im
do finan¢niho zdzemi spolecnosti a jejich schopnosti preklenout naro¢né obdobi od vyvoje

do faze prodeju a rekuperace nakladu.

Je vidét, Ze 1 za pomoci zdkladnich vefejné dostupnych informaci a indikétord, jak
technickych, tak informacnich, je mozné identifikovat potencidlni investi¢ni pftilezitosti.

Mnou zvolené spolec¢nosti se chystam i nadale sledovat a vétim, Ze by se mély objevit
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Piilohy

Priloha A Zdrojova data ANIP

Datum Close Stabilizace Rostouci Klesajici "Peak"

04.10.2021 32,97 0 0 0 0
05.10.2021 33,31 0 0 0 0
06.10.2021 34,27 0 0 0 0
07.10.2021 35,60 0 0 0 0
08.10.2021 37,16 0 0 0 0
11.10.2021 37,32 0 0 0 0
12.10.2021 36,76 0 0 0 0
13.10.2021 38,16 0 0 0 0
14.10.2021 37,72 0 0 0 0
15.10.2021 38,54 0 0 0 0
18.10.2021 37,77 0 0 0 0
19.10.2021 38,03 0 0 0 0
20.10.2021 37,86 0 0 0 0
21.10.2021 37,82 0 0 0 0
22.10.2021 36,86 0 0 0 0
25.10.2021 38,08 0 0 0 0
26.10.2021 38,54 0 0 0 0
27.10.2021 37,06 0 0 0 0
28.10.2021 38,68 0 0 0 0
29.10.2021 37,38 0 0 0 0
01.11.2021 55,89 1 1 1 1
02.11.2021 56,85 1 1,45 0,95 0
03.11.2021 56,66 1 1,9 0,9 0
04.11.2021 50,00 1 2,35 0,85 0
05.11.2021 50,02 1 2,8 0,8 0
08.11.2021 50,08 1 3,25 0,75 0
09.11.2021 48,56 1 3,7 0,7 0
10.11.2021 45,89 1 4,15 0,65 0
11.11.2021 45,32 1 4,6 0,6 0
12.11.2021 45,56 1 5,05 0,55 0
15.11.2021 45,01 1 5,5 0,5 0
16.11.2021 44,63 1 5,95 0,45 0
17.11.2021 43,71 1 6,4 0,4 0
18.11.2021 43,35 1 6,85 0,35 0
19.11.2021 43,54 1 7,3 0,3 0
22.11.2021 44,54 1 7,75 0,25 0
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23.11.2021 45,01 1 8,2 0,2 0
24.11.2021 42,03 1 8,65 0,15 0
26.11.2021 40,77 1 9,1 0,1 0
29.11.2021 41,93 1 9,55 0,05 0
30.11.2021 41,14 1 10,0 0 0
Priloha B Zdrojova data AQST

Date Close Stabilizace Klesajici Rostouci “Peak”

01.09.2021 4,63 0 0 0 0
02.09.2021 4,62 0 0 0 0
03.09.2021 4,53 0 0 0 0
07.09.2021 4,5 0 0 0 0
08.09.2021 4,26 0 0 0 0
09.09.2021 4,5 0 0 0 0
10.09.2021 4,43 0 0 0 0
13.09.2021 4,34 0 0 0 0
14.09.2021 4,2 0 0 0 0
15.09.2021 4,16 0 0 0 0
16.09.2021 4,15 0 0 0 0
17.09.2021 4,17 0 0 0 0
20.09.2021 4,04 0 0 0 0
21.09.2021 4,22 0 0 0 0
22.09.2021 4,43 0 0 0 0
23.09.2021 4,49 0 0 0 0
24.09.2021 4,33 0 0 0 0
27.09.2021 4,52 0 0 0 0
28.09.2021 4,53 0 0 0 0
29.09.2021 4,41 0 0 0 0
30.09.2021 4,36 0 0 0 0
01.10.2021 4,27 0 0 0 0
04.10.2021 4,06 0 0 0 0
05.10.2021 4,09 0 0 0 0
06.10.2021 3,96 0 0 0 0
07.10.2021 3,84 0 0 0 0
08.10.2021 3,69 0 0 0 0
11.10.2021 3,76 0 0 0 0
12.10.2021 3,77 0 0 0 0
13.10.2021 3,94 0 0 0 0
14.10.2021 3,84 0 0 0 0
15.10.2021 3,87 0 0 0 0
18.10.2021 4,07 0 0 0 0
19.10.2021 4,24 0 0 0 0
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20.10.2021 4,39 0 0 0 0
21.10.2021 4,47 0 0 0 0
22.10.2021 4,33 0 0 0 0
25.10.2021 4,67 0 0 0 0
26.10.2021 4,95 0 0 0 0
27.10.2021 5,02 0 0 0 0
28.10.2021 5,05 0 0 0 0
29.10.2021 5,14 0 0 0 0
01.11.2021 5,24 0 0 0 0
02.11.2021 5,36 0 0 0 0
03.11.2021 5,9 0 0 0 0
04.11.2021 6,04 0 0 0 0
05.11.2021 5,8 0 0 0 0
08.11.2021 6,17 0 0 0 0
09.11.2021 6,23 0 0 0 0
10.11.2021 6,14 0 0 0 0
11.11.2021 6,15 0 0 0 0
12.11.2021 6,29 0 0 0 0
15.11.2021 6,1 0 0 0 0
16.11.2021 6,02 0 0 0 0
17.11.2021 5,82 0 0 0 0
18.11.2021 5,55 0 0 0 0
19.11.2021 5,97 0 0 0 0
22.11.2021 6,02 0 0 0 0
23.11.2021 5,99 0 0 0 0
24.11.2021 6,24 0 0 0 0
26.11.2021 6,37 0 0 0 0
29.11.2021 6,08 0 0 0 0
30.11.2021 5,9 0 0 0 0
01.12.2021 5,69 0 0 0 0
02.12.2021 5,38 0 0 0 0
03.12.2021 4,84 0 0 0 0
06.12.2021 4,8 0 0 0 0
07.12.2021 5,23 0 0 0 0
08.12.2021 5,45 0 0 0 0
09.12.2021 5,19 0 0 0 0
10.12.2021 5,01 0 0 0 0
13.12.2021 5,01 0 0 0 0
14.12.2021 5,05 0 0 0 0
15.12.2021 5,25 0 0 0 0
16.12.2021 5,49 0 0 0 0
17.12.2021 5,7 0 0 0 0
20.12.2021 6,22 1 1,0 1 1
21.12.2021 4,4 1 1,0 1,2 0
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22.12.2021 4,1 1 1,0 1,4 0
23.12.2021 4,03 1 0,9 1,6 0
27.12.2021 3,96 1 0,9 1,8 0
28.12.2021 3,92 1 0,9 2 0
29.12.2021 3,84 1 0,9 2,2 0
30.12.2021 3,94 1 0,8 2,4 0
31.12.2021 3,89 1 0,8 2,6 0
03.01.2022 4,26 1 0,8 2,8 0
04.01.2022 4,09 1 0,8 3 0
05.01.2022 3,915 1 0,8 3,2 0
06.01.2022 3,88 1 0,7 3,4 0
07.01.2022 3,86 1 0,7 3,6 0
10.01.2022 3,85 1 0,7 3,8 0
11.01.2022 3,95 1 0,7 4 0
12.01.2022 3,9 1 0,7 4,2 0
13.01.2022 3,67 1 0,6 4,4 0
14.01.2022 3,69 1 0,6 4,6 0
18.01.2022 3,56 1 0,6 4,8 0
19.01.2022 3,45 1 0,6 5 0
20.01.2022 3,3 1 0,5 5,2 0
21.01.2022 2,95 1 0,5 5,4 0
24.01.2022 2,9 1 0,5 5,6 0
25.01.2022 2,93 1 0,5 5,8 0
26.01.2022 2,7 1 0,5 6 0
27.01.2022 2,57 1 0,4 6,2 0
28.01.2022 2,54 1 0,4 6,4 0
31.01.2022 2,72 1 0,4 6,6 0
01.02.2022 2,84 1 0,4 6,8 0
02.02.2022 2,65 1 0,4 7 0
03.02.2022 2,53 1 0,3 7,2 0
04.02.2022 2,59 1 0,3 7,4 0
07.02.2022 2,6 1 0,3 7,6 0
08.02.2022 2,57 1 0,3 7,8 0
09.02.2022 2,73 1 0,2 8 0
10.02.2022 2,64 1 0,2 8,2 0
11.02.2022 2,53 1 0,2 8,4 0
14.02.2022 2,48 1 0,2 8,6 0
15.02.2022 2,62 1 0,2 8,8 0
16.02.2022 2,66 1 0,1 9 0
17.02.2022 2,62 1 0,1 9,2 0
18.02.2022 2,44 1 0,1 9,4 0
22.02.2022 2,29 1 0,1 9,6 0
23.02.2022 2,28 1 0,1 9,8 0
24.02.2022 2,48 1 0,0 10 0
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Priloha C Zdrojova data BCEL

Date Close Stabilizace Klesajici Rostouci “Peak”

17.02.2022 1,64 0 0 0 0
18.02.2022 1,61 0 0 0 0
22.02.2022 1,78 0 0 0 0
23.02.2022 1,69 0 0 0 0
24.02.2022 1,67 0 0 0 0
25.02.2022 1,76 0 0 0 0
28.02.2022 1,80 0 0 0 0
01.03.2022 1,89 0 0 0 0
02.03.2022 1,71 0 0 0 0
03.03.2022 1,67 0 0 0 0
04.03.2022 5,20 1 1,00 1 1
07.03.2022 3,21 1 0,89 2 0
08.03.2022 2,64 1 0,78 3 0
09.03.2022 3,06 1 0,67 4 0
10.03.2022 3,12 1 0,56 5 0
11.03.2022 2,99 1 0,45 6 0
14.03.2022 2,85 1 0,34 7 0
15.03.2022 2,71 1 0,23 8 0
16.03.2022 2,92 1 0,12 9 0
17.03.2022 2,87 1 0,01 10 0
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