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Uvod
Bakalaiska prace se zabyva analyzou rizika a vynosnosti akcii na burze cennych
papirt. Analyza cennych papiri je jednim ze zédkladnich faktord, podle kterého se investofi
rozhoduji kam svéfit své finan¢ni prostfedky. Vzhledem k tomu,ze akciové trhy jsou
nesledovangj$imi trhy cennych papiri a vykazuji velmi rozsahlou varietu mimotadnych
investi¢nich pfilezitosti, k jejich hodnoceni se nejcastéji pouzivaji metody fundamentalni a

technické analyzy.

V této praci jsem se zabyvala objasnit ¢tendiim zékladni informace o akciich,
burze, analyze akcii, zdkladni vztahy mezi rizikem a vynosem a akciovych indexi, jakozto

zéakladnim statistickym indikatorem métici vyvoj celého trhu.

V praktické ¢asti jsem se zaméfila na zhodnoceni vynosnosti a rizika u vybraného
odvétvi. Na zakladé zjisténych informaci se pokusim navrhnout nejvhodnéjsi odvétvi.

Veskeré vypocty budou provadény z dat, které jsou volné dostupné na internetu.

1. Zakladni pojmy

1.1 Coje to burza

Burza cennych papirii organizuje trh s investi¢nimi nastroji pro osoby opravnéné
uzavirat burzovni obchody a je mistem, kde mtizete prostfednictvim nékterého z ¢lend
burzy koupit nebo prodat jednotlivé investi¢ni nastroje (cenné papiry, investicni certifikaty,
warranty, futures a dalsi). Jde o dileZitou souc¢ast kapitalového trhu, kde se setkavaji dvé
zakladni skupiny subjektil: emitenti a investofi. Zatimco emitenti jsou na burze proto, aby
ziskali finan¢ni prostfedky pro rozvoj svého podnikéni, investofi zde hledaji moznost, jak
zhodnotit své volné financni prostiedky. Prave stiet nabidky a poptavky vede ke stanoveni

ceny (tzv. kurzu) obchodovanych instrumentti.(2)

1. Z hlediska predmeétu obchodu:

. Burzy cennych papirii — obchoduje se zde se zastupitelnymi cennymi papiry (napft.

dluhopisy, akcie nebo podilové listy.)



. Devizové burzy — obchoduje se zde s bezhotovostnimi zahrani¢nimi platebnimi

prostiedky. Timto zptisobem zde ovSem obchoduji pouze banky, a to na vlastni ucet.

. Komoditni/zbozové burzy — zde se obchoduje s jednim nebo vice druhy zbozi.
1 Z hlediska svého vyznamu:
. Nadnarodni Burzy — maji celosvétovy vyznam a probihd na nich velké mnozstvi

obchodt jak s domacimi, tak i zahrani¢nimi instrumenty.

. Mezinarodni burzy — maji oproti burzam nadnarodnim predevsim podstatné nizsi
trzni kapitalizaci, niz§i objem obchodt a téZ i pomérné nizsi podil zahrani¢nich
obchodovanych cennych papira.

. Nérodni burzy — maji podstatny vyznam v ndrodnim méftitku, avsak z

mezindrodniho pohledu jsou témef bezvyznamné.

. Regionalni burzy — vykazuji uz i z narodniho pohledu pomérné nizky pocet jak

obchodd, tak i obchodovanych instrumentd.

. Burzy na nové vznikajicich kapitalovych trzich — jsou charakteristické velmi

nizkym objemem obchodd.

. Burzy lokalni — jedna se pfedevsim o komoditni burzy majici vyznam pouze pro

uzce vymezenou geografickou oblast nebo obor.(3)

1.2 Zakladni typy investora

Kazdy investor by si jeste pred prvni investici mél ujasnit, jakou investi¢ni strategii zvoli.

cwvwvr

. Konzervativni investor — hleda investice s co nejnizsim rizikem. Usiluje o
zhodnoceni, které ochrani jeho majetek pfed inflaci. Staci mu proto takovy zisk, ktery
doséhne trovn¢ inflace ¢i ji pouze lehce preséhne.

. Progresivni investor — chce ve sttednédobém az dlouhodobém horizontu zhodnotit
svlj majetek, a proto pfipousti sttedni miru rizika.

. Dynamicky (agresivni) investor —hodla v dlouhodobém horizontu vyrazné zvysit
hodnotu svého majetku, ale je si védom, ze vysokého zhodnoceni neni mozné dosahnout

bez vysoké miry rizika. (19)



1.3. Kapitalovy trh

., Kapitdlovy trh je institut pro financni operace s dlouhodobymi financnimi

prostredky, které maji povahu investic. “(7)

Kapitalové trhy jsou urceny pro financovani dlouhodobych investic ze strany
podniki, vlad a domacnosti a to bud’ formou poskytnutych stfednédobych nebo
dlouhodobych uvérl, nebo Castéji formou obchodl s dlouhodobymi cennymi papiry. Za
hlavnimi instrumenty jsou na kapitalovém trhu povazovany obligace, akcie a hypotéky.
Vzhledem k této skutecnosti byva kapitalovy trh nazyvan nékdy také trhem cennych
papirt. Jejich prednosti je predevsim ta skutecnost, ze dlouhodobé vazanost prostiedkd u
obchodovatelnych instrumentl plati pouze pro subjekt, ktery prostredky ziskava. Naproti
tomu subjekt poskytujici prostiedky nemusi zakoupeny cenny papir drzet bezpodmineéné

po celé obdobi, ale mize jej kdykoli prodat.(8)
1.4. Akcie

,,Je cenny papir, s nimz jsou spojena prava akciondre jako spolecnika podilet se
podle tohoto zdkona a stanov spolecnosti na jejim Fizeni, zisku a likvidacnim ziistatku pri

jejim zaniku. ““(9)

Soucet jmenovitych hodnot vSech akcii musi odpovidat vysi zakladniho kapitalu
akciové spolecnosti, za jejiz zdvazky akcionaf neruci. Ze zdkona mohou akcie existovat jak
v listinné, tak v zaknihované podobé, pficemz mohou znit jak na jména, tak na majitele

(dorucitele).

V Ceské republice je povoleno emitovat dva druhy akcii, a to akcie kmenové a akcie

prioritni.

. Kmenové akcie — jednd se o standardni akcie akciové spolecnosti se vSemi pravy a
povinnostmi, které urcuje zdkon a stanovy akciové spolecnosti. Je to nejrozsirené;si a
nejobchodovatelngjsi typ akcii na vetejném kapitdlovém trhu.

. Prioritni akcie — jejich existence musi korespondovat se stanovami akciové
spolecnosti. Jejich souhrn jmenovitych hodnot nesmi piekrocit polovinu jejiho zakladniho

kapitalu. Mize s témito akciemi byt spojeno piednostni pravo tykajici se dividend nebo



podilu na likvida¢nim zistatku spolecnosti. Zaroven s nimi nemusi byt spojeno pravo na
hlasovani na valné hromad¢, pokud se nejednd o piipady, kdy hlasovéani vyzaduje zakon.
(10)

Vvhody a nevvhody investovani do akcii

v

Akcie, které patii mezi nejlikvidnéj$i instrumenty kapitalového trhu, mohou pfinést
investoram vyssi zisky nez nékteré mimoburzovni investice. Samoziejme je potieba

pocitat s vys§i mirou rizika.
Vyhody:

. z dlouhodobého hlediska jsou vynosy drzeni akcii vyssi nez pfi investicich do
dluhopisu ¢i spotfeni formou terminovanych vkladt

. veétsi likvidita nez u dluhopisi

. moznost U¢astnit se valné hromady a pravo zadat informace a vysvétleni rozhodnuti
uc¢inénych vedenim spolecnosti

. nulové zdanéni ziskl z kapitdlového vynosu pro fyzické osoby pii drzeni akcii déle

nez 6 mésicu

. moznost investovat nizsi ¢astky (u dluhopisti je nutno pocitat s vyssi investici)
Nevyhody

. obecné plati, Ze investovani do akcii je rizikovéjsi nez investovani do dluhopist
. pii investovani do akcii je nutno pocitat s vétsimi vykyvy kurzu (tzv. Volatilitou)
. riziko v ptipad¢ chybné investice sméfujici pouze do akcii jedné spolecnosti

(prosttedky by mély byt rozlozeny do vice spole¢nosti a odvétvi)
. zdanéni dividendy

. poplatky za zprostfedkovani nakupu ¢i prodeje (11)



2 Burza cennych papiru Praha a. s.

2.1 Historie

Snahy o zalozeni burzy se datuji uz od dob Marie Terezie, uspéchu vSak bylo dosazeno
teprve v roce 1871. Zpocatku se na prazské burze obchodovalo jak s cennymi papiry, tak i
s komoditami. Velmi uspésna se stala prazska burza v obchodu s cukrem, pro ktery se stala
klicovym trhem pro celé Rakousko-Uhersko. Po prvni svétové valce vSak tento druh

obchodt ustoupil a obchodovalo se jiz vylucné s cennymi papiry.

Mezivale¢né obdobi se stalo pro prazskou burzu obdobim nejvétsiho rozmachu.
Svym vyznamem dokonce ptekonala burzu Videiiskou. Toto obdobi prosperity vSak bylo
preruseno pifichodem druhé svétové valky, ktera znamenala pro prazskou burzu konec
obchodovani na vice nez 60 let. Na uspéSnou a bohatou tradici mohlo byt navazano az po
padu komunismu, kdy se 6. dubna 1993 uskute¢nily na parketu burzy prvni obchody a

prazska burza zacala psat svou novodobou historii.

Burza cennych papirti Praha - BCPP (Prague Stock Exchange - PSE) byla zapsana
do obchodniho rejstiiku ve formé akciové spolecnosti 24. listopadu 1992. Mezi zakladatele
patfilo 12 ¢eskoslovenskych bank a 5 nezavislych obchodnikil s cennymi papiry. Prvni
obchodni seance se konala 6. dubna 1993 se sedmi cennymi papiry. K velkému zvyseni
obchodovanych emisi doslo v letech 1993 a 1995 ptichodem akcii z obou vin kuponové
privatizace. Svého Casu bylo na burze ptitomno 2000 emisi cennych papirt. Za celych
prvnich deset let neprob&hl na BCPP jediny uspéSny upis nové spolecnosti, jeZ jsou

zejména v USA impulsem pro rychly rozvoj ekonomiky.

Do listopadu 1993 se obchodovalo pouze jedenkrat tydné. Frekvence obchodovani
se postupné zvySovala z diivodu rostouciho zajmu investorti. Od 2. listopadu se
obchodovalo v utery a ctvrtek a od 14. biezna 1994 se obchodovalo v cyklu pondéli, utery
a Ctvrtek.

Od 19. zari 1994 se na burze konec¢né obchoduje kazdy pracovni den. Zaroven se prudce

zvySoval objem obchodd.

Postupem casu ve snaze zatraktivnit obchodovani provadi burza tadu kroki k tomu,

aby se stala rovnocennym partnerem na globalizujicim se akciovém trhu. Proto se snazi



zejména o zvySeni likvidity (vyfazeni nekvalitnich emisi, déleni trhit) a pfesun obchodi do
kurzotvorného segmentu (obchodovani v systémech KOBOS a pfedev§im SPAD).
Postupem cCasu se burza stala naprosto dominantnim organizatorem trhu s cennymi papiry.

V tvodnich letech vyznamnou ¢ast ukrajoval RM-systém a ptimo SCP.(1)

2.2 Burza cennych papiria Praha, a. s.

Burza cennych papirti Praha (praZska burza) je hlavnim organizatorem trhu s
investi¢nimi instrumenty v Ceské republice. Je zaloZzena na ¢lenském principu, coz
znamena, ze piistup do burzovniho systému a pravo obchodovat maji pouze jeji clenové —

licencovani obchodnici.(4)

Je burzou elektronickou. Obchody se zde uskute¢niuji prostiednictvim
automatizovaného obchodniho systému, ktery zajiSt'uje automatizované zpracovani
objednévek clenskych firem. Ty jeho prostfednictvim komunikuji s burzou pomoci svych

vlastnich softwarovych programii.(5)

Na spravnou funkci burzy dohlizi Ceska narodni banka, ktera spolu s ministerstvem

financi vytvari legislativu pro jeji fadné fungovani.

2.3. Burzovni trhy

Burza cennych papirti Praha a. s. V soucasné dob¢ oficialné rozlisuje ¢tyti burzovni

trhy, kterymi jsou:

vvvvvv

. trh hlavni — nejprestizn€j$i trh prazské burzy. Je urcen pouze pro nejlikvidnéjsi
emise zde registrovanych cennych papirt, a to jen téch spolecnosti, které jsou ochotny
poskytovat veskeré, burzovnimi pfedpisy predepsané informace jak o svém hospodareni,
tak 1 o vSech ostatnich skutecnostech, které mohou mit vliv na vysi jejich kurzii. Pocet
zatfazenych cennych papirt je pomérné€ nizky, ale i piesto s nimi uskute¢néné obchody ¢ini
cca 90 % objem1l vSech kurzotvornych obchodi. Tyka se vSak pouze akeii.

. trh vedlejsi — je uréen pro méné likvidni emise. Objemy obchodi je pomérné
nizky, pohybuje se okolo cca 10 % obchodt celého kurzotvorného trhu, pfi¢emz se tyka

prakticky jen akcii.

. trh novy — je uréen pro cenné papiry spolec¢nosti s doposud kratkou historii, ale s



perspektivnim podnikatelskym zdmérem.

. trh volny — je ur€en pro ostatni spolecnosti, které chtéji, aby jejich cenné papiry

vvvvvv

nebo nemaji z4jem o jiné burzovni trhy (6)

2.4. Zpusoby obchodovani na Burze cennych papirti Praha a. s.

Obchodovani s akciemi probiha jiz pfevazné na kurzotvorném trhu a to ve tech jeho

dil¢ich segmentech a riiznymi zptsoby.

Jedna se o:

. Obchodovani prostfednictvim systému SPAD

. Obchodovani v aukénim a nasledné kontinualnim rezimu
. Obchodovani pouze v aukénim rezimu

Obchodovani prostiednictvim Systému pro Podporu trhu Akcii a Dluhopisiu (SPAD)

Obchoduji se pouze vybrané, zpravidla nejlikvidnéjsi emise cennych papirt registrovanych
na BCPP. Slouzi k obchodovani zejména velkym institucionalnim investoriim. Je tomu tak
proto, ze velikosti loti zde obchodovanych emisi jsou ucelové pfizpisobeny tomu, aby se

minimalni hodnota jednotlivych uzaviranych obchodu pohybovala okolo cca 1 000 000 K¢.

SPAD je zalozZen na povinné kotaci, neboli na neustalém stanovovani cen nabidky a

poptavky pro piislusny cenny papir nejméné tfemi tvtirci trhu.

Obchodovani je rozd€leno do dvou fazi kotace:

1. Oteviena faze kotace — V této fazi jsou vSichni tvlrei trhu povinni zvetejiiovat své
kotace, neboli své ceny ndkupu a prodeje pro emise, u kterych ¢innost tvirce trhu
vykonavaji. Na zaklad¢ vSech jejich kotaci, zviditelnénych pomoci obchodniho
pocitacového systému, je pro kazdou obchodovanou emisi pribézné stanovovana nejlepsi
faze je mozno uzavirat obchody pouze v ramci povoleného rozpéti, které je vymezeno

nejlepsi kotaci rozsitenou o 0,5 % obéma sméry.



2. Uzavrend faze kotace — V této fazi kotace nemaji tviirci trhu povinnost kototvat.
Obchody vsak mohou byt libovolné uzavirany, ovSem pouze v ramci povoleného rozpéti,
které je vymezeno nejlepsi kotaci, jeZ byla zaznamendna v okamziku ukonceni oteviené
faze rozsitené o 5 % obéma sméry. Pro vS§echny emise zatazené do segmentu SPAD je
tento segment kurzotvorny, pticemz zaveérecny kurz je stanoven jako aritmeticky stied

povoleného rozpéti platného k okamziku ukonceni oteviené faze.

Obchodovani prostiednictvim aukéniho a nasledné kontinudlniho reZimu

Touto formou jsou na BCPP obchodovany prakticky vSechny akciové tituly jak hlavniho
tak vedlejSiho trhu, takze se z hlediska poctu zatazenych tituli jedna o nejrozsitenéjsi

zpusob obchodovani.
Aukcni reZim

Tento zplisob je zalozen na cenové priorité. Prednost ma objednavka s volnéjsi cenou

(vyssi ndkupni, nizsi prodejni).

2 faze akéniho rezimu:

. Uzavrena faze aukce — v prabehu této faze aukce se neobchoduje, probihd pouze
piijem objednavek, jejich uprava a ptipadné ruSeni. Nejsou zvetejiiovany zadné informace.
. Otevrena faze aukce — zde probéhne ivodem jednorazové sparovani zadanych
objednavek, jimz se utvoii prvni kurzy akcii daného obchodniho dne. Tyto kurzy jsou

oteviracimi kurzy pro nasledné obchodovani v kontinualnim rezimu.

Kontinuadlni rezim

Tento rezim navazuje v rdmci piisluSného obchodniho dne na aukci a vyznacuje se tim, ze
k uzavirani obchodl dochézi na zdklad€ pribézného vkladani objednavek a to jak k

nakupu, tak i k prodeji. Pfijejich parovani se uplatituje princip cenové a casové priority.



Obchodovani prostiednictvim pouze akcniho reZimu

Obchoduje se zde s cennymi papiry volného trhu. Jedné se o metodu, ktera jiz byla
popsana, pouze s tim rozdilem, ze oteviend faze aukce neprobéhne pouze v ramei jediného
okamziku. Tento rezim trva delsi obdobi stanovené harmonogramem burzovniho dne. Po
dobu jeho trvani maji clenové burzy moznost sledovat aktualni situaci na trhu, coz jim
umoziuje meénit, vkladat nebo rusit svoje objednavky, pficemz cela tato faze probiha pii

meénici se teoretické cené. Ta se stane kurzem az v okamziku ukonceni aukce.
3. Analyza akcii

Akciové trhy jsou nejsledovanéj$imi trhy cennych papirit viibec a vykazuji velmi rozsahlou
varietu mimotadné rozdilnych investi¢nich pfilezitosti. Obecné Ize vSak konstatovat, ze
jsou charakteristické i znac¢nou likviditou, volatilitou kurzii a rizikem. Tyto trhy skytaji
znacné a velmi rozmanité investicni ptilezitosti, které umoziuji investovat prakticky
jakkoli rozsahly kapital na libovolné dlouhd ¢asova obdobi. Investoii jsou tak vzdy v
situaci nutného zvazovani, kterd potencidlni mozna investice je pro né¢ vyhodna, kterd jiz
zrealizovana investice se zacina jevit jako pfilis rizikova, resp. Jak nejlépe upravit své

portfolio, aby bylo co nejvynosnéjsi, likvidni a co nejméné rizikové.

Vzhledem ke skutecnosti, ze situace na akciovych trzich se méni prakticky ze dne na den,
musi vSichni vlastnici akcii neustéle citlivé reagovat na vSechny zmény. Za
nejpropracovangj$i a nejvyuzivanéj$i metody v tomto piipad¢ byvaji povazovany jak rizné
metody fundamentalni, tak i1 technické a psychologické analyzy, jejichz konkrétni pouziti
odvisi jednak od vahy, kterou jim individudlng jednotlivi analytici pfisuzuji, ale také z
hlediska toho, zda je zamyslena investice orientovana pouze kratkodob¢ nebo je

orientovana strategicky na delsi casové obdobi.

3.1 Fundamentalni analyza

Je nejcastéji pouzivanou metodou pii analyze akcii. Vychazi z predpokladu, Ze na trhu
existuji podhodnocené a nadhodnocené cenné papiry. Jde o takové cenné papiry, jejich
vnitini hodnota neboli teoreticky vypocitana cena, se 1isi od aktudlniho kurzu vytvoreného

na organizovaném akciovém trhu. Tento druh analyzy je mozno povazovat za
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nejkomplexnéjsi druh akciové analyzy, ktery hleda zékladni a podstatné faktory vyznamné

ovliviwjici kurz.
Z hlediska tohoto pfistupu je mozno fundamentélni analyzu rozdélit na:

. Analyzu na makroekonomické urovni — analyzuje ekonomiku jako celek a jeji vliv
na akciové kurzy.

. Odveétvovou (oborovou) analyzu — zkouma specifika jednotlivych odvétvi
(poptipadé pododvétvi, obord, resp. podobortl) a jejich dopad na akciové kurzy.

. Analyzu jednotlivych spolecnosti — pokousi se ohodnotit nejdulezitéjsi vnitini

parametry sledovanych podnikt

V _této analyze zjistujeme tvto hodnoty:

ROA = rentabilita celkového viozeného kapitalu

Jeden z nejvyznamnéjsich, nejkomplexnégjsi a investory nejsledovanéjsi ukazatel. Vyjadiuje

&istou vynosnost celkovych aktiv podniku. Cim je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je

v

situace sledovaného podniku ptiznivé;si
ROA = Zisk po zdanéni + Uroky po zdanéni /celkové aktiva
ROE = rentabilita viastniho kapitalu

Spocita v tom, ze méfi efektivnost, s niz podnik vyuziva kapital svych vlastniki. Jeho
hodnota udava, kolik penéznich jednotek Cisté¢ho zisku piipadéa na jednu penézni jednotku
investovanou do podniku jeho vlastniky. ROE by nemél byt niZ8i nez je vynosnost statnich

cennych papiri

ROE = Zisk po zdanéni / Vlastni kapitél
ROCE= rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
Ukazuje na vynosnost.

ROCE= Zisk po zdanéni + Uroky po zdanéni /Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital (14)
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P/E ration
kurz (ceny) akcie / zisku na akcii

Hodnota tohoto ukazatele vyjadiuje, kolik K¢ je investor ochoten zaplatit za jednu K¢
zisku produkovaného spolecnosti, jez danou akcii emitovala. P/E ration velmi dobfe slouZzi
ke srovnani nékolika akcii z hlediska jejich atraktivity a budoucich vynosovych perspektiv,

stejné tak jako k pfimé ¢i neptimé kalkulaci vnitini hodnoty akcie.
P/S ration
kurz akcie / trzba na akcii
Podava informaci o tom, kolik korun je investor ochoten zaplatit za jednu korunu trzeb.
P/BV ration
Kurz (cena) / ucetni hodnota akcie

Rika, kolik K& jsou ochotni zaplatit za jednu K¢& vlastniho jméni dané firmy. (25)

3.2. Technickd analyza

Tento druh analyzy vychazi z publikovanych trznich dat, jimiZ jsou nejen akciové kurzy a
hodnoty index, ale i objemy zrealizovanych obchodil. Technické analytiky ani tak
nezajima cenova uroven a konkrétni ptic¢iny kurzovych zmén, jako spise jejich predvidani
a odhadovani okamziku, kdy nastanou. Vedle jiz uvedenych publikovanych dat vychéazeji
téz z predpokladu, Ze lidské chovani ziistava ve své podstate stale stejné, a na zakladé
tohoto prokazuji, Ze stejné i chovani investort se vyznacuje opakujicimi se reakcemi. U

nich potom nasledné odhaduji budouci vyvoj kurza.

Cilem technické analyzy je zachytit formou grafického zndzornéni vyvoj kurzt akcii a
burzovnich indexti, a ndslednymi rozbory vytvorenych grafl zjistovat budouci sméry

jejich dalsiho vyvoje. (18)
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4. Zakladni vztahy mezi rizikem a vynosem

Na vyroku ,,vétsi vynos, vétsi riziko® je az ptili§ mnoho pravdy. Banky skute¢né toto

pravidlo uplatiiuji od nepaméti, nebot’ méné solventni klienti musi platit vyssi uroky.(17)

4.1. Riziko
,,Je stupen nejistoty spojeny s ocekdavanym vynosem. “(16)
Kazd4 investice do finan¢nich aktiv je vzdy spojena s ur¢itou mirou nejistoty.

Pro srovnéni riznych investic s riizné pravdépodobnymi variantami vynostl se v praxi

pouzivaji tyto metody:

. Priimérna / absolutni odchylka — ¢im vétsi je tato odchylka, tim vétsi je 1 riziko

dané investice. Rizikem se pfitom rozumi to, Ze nastane jiny vynos neZ vynos ocekavany

. Smerodatna odchylka — je nejptesnéjSim vypocet stupné rizika, pti¢emz i zde plati,

7e ¢im vEtsi je tato odchylka, tim vétsi bude 1 riziko dané investice. (15)

4.2. Vynosnost

Hlavnim cilem investovani kazdého investora je dosazeni vynosu.

Jestli je na tom drzitel cenného papiru resp. jiné financni investice dobfe nebo Spatné, je

méteno vynosem, respektive mirou vynosu.

,, Vynos je mozno definovat jakou souhrn veskerych prijmii a diichodu, které

investor ziska z realizované investice “

. Mira vynosu je souhrnem veskerych prijmu a diichodii vztazenych k investované

Castce a je vetsSinou vyjadrena v procentech. *

Mira celkového vynosu z drzby cenného papiru se rovna souctu miry bézného

vynosu (MBV) a miry kapitdlového vynosu (MKV).
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Vnitini hodnota akcie

Problematiku dividendovych cennych papirt, napt. akcii, nejlépe vysvétli dividendovy
diskontni model, ktery je zalozen na principu soucasné hodnoty budoucich piijmi, které

majitel akcie obdrzi. V ekonomii je nejCastéji pouzivanym modelem.
Vnitini hodnotu akcie ur¢ime nasledovné:

_C,tD,
1+r

VH

Kde: VH — vnitini hodnota akcie
D, - ocekavané dividendy v jednotlivych letech
C., ocekavana prodejni cena v n-tém roce
r — trzni Urokova mira (jako desetinné Cislo). (12)

K posouzeni vynosnosti investice slouzi nasledujici kritéria:

Cista soucasna hodnota (net present value = NPV)

Toto kritérium patii k nelepSim pravidliim investi¢niho rozhodovani.

Vypocet:
NPV =PV -1
P :Z Ci
= (1t r)

Kde: PV —soucasna hodnota
Ci — penézni tok
I — investice

r;i— urokova sazby v pfislusném obdobi, jemuz odpovida ptfislusny penézni tok
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Akceptovat veskeré investice s kladnou ¢istou souc¢asnou hodnotou tj. NPV >0. Pti
hodnoceni vzajemné se vylucujicich investic s NPV > 0 preferovat investice s nejveétsi

hodnotou NPV.

Kritérium vnitini miry vynosnosti (IRR)

Vnitini mira vynosnosti je vynosnost (v %), kterou od investice o¢ekédvame. Po pouziti
vSeobecného vzorce pro vypocet Cisté sou¢asné hodnoty, dostaneme nasledujici rovnici pro
vypocet IRR:

NPV,

IRR =iy + ———— N
NPV, + NPV,

(i = iy)

Kritérium navratnosti

Doba névratnosti je doba, ktera je potfebna k tomu, aby kumulované piijmy uhradily

celkové naklady. Preferovat bychom méli tu investici, kterda ma dobu navratnosti nejkratsi.

(13)

5. Akciové indexy

Akciové indexy jsou zakladnim statistickym indikatorem méticim vyvoj celého trhu.
Pro investory jsou zakladnim ukazatelem, ktery jim naznacuje, jak se dany trh v ¢ase vyviji, tj. zda
ma klesajici ¢i naopak riistovou tendenci. Namisto sledovani jednotlivych akcii a jejich kurzi staci
kouknout na hodnotu indexu a hned investor vi, zda ma jasat ¢i naopak propadat skepsi.
Tato veli¢ina miiZze byt nejen urcitym méfitkem uspesnosti, ale i schopnosti investora. Ten, ktery
dokéaze své investi¢ni portfolio dlouhodobé zhodnocovat 1€pe nez Cini ptiristek ¢i ztrata daného
indexu, tj. vynosnost portfolia pfevySuje vynos celého trhu (¢imz se mimochodem vymyka
zakladni investi¢ni teorii), pak ma vyborny investi¢ni instinkt.(20)
Existuji dva zakladni druhy indexii:
» Vyberové indexy — obsahuji vzorek vyznamnych akcii obchodovanych na daném

trhu (Dow Jones Industrial Average)
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»  Souhrnné indexy — obsahuje vSechny akcie obchodované na daném trhu (NASGAQ
Composite) (21)

5.1. Jak se burzovni indexy pocitaji?

Existuji tfi zakladni zptisoby, kterymi mohou byt burzovni indexy poéitany — prosty agregovany
cenovy index, geometricky index a kapitalové vazeny aritmeticky index.
Prosty agregovany cenovy index

Hodnotu indexu ovliviiuje jen cena v ném zahrnutych akcii. To znamena, Ze ¢im vyssi
je cena akcii spolecnosti, tim vice ovliviiuji hodnotu celého indexu. Neni zde viibec
zohlednovan objem obchodovanych akcii. Mezi cenové vazeni indexy patii Dow Jones

Industrial Average ¢i Nikkei 225.(24)

Vypocet tohoto indexu pro n akcii v ¢ase ¢ se provadi podle nésledujiciho vzorce:

.o KY Pt

Dt

Kde: K =hodnota indexu o referen¢nim datu
Pi= cena i-té akcie v Case ¢
D, = hodnota délitele v Case ¢ (22)
Geometricky index

K vypoctu tohoto typu indexu slouzi geometricky prumér. Geometricky index se pouziva
pfi vypoctu zndmého britského indexu kmenovych akcii Financial Times, Ordinary Share

Index. (23)

Matematicky vzorec pro vypocet tohoto indexu zni:

Pit
It= K—
P

1,0
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Kde: K =hodnota indexu o referen¢nim datu;
Pi.= cena i-té akcie v Case t;
Pio= cena i-té akcie v Case 0. (22)
Kapitalové vaZeny aritmeticky index

Kromé ceny akcii ovliviiuje hodnotu indexu i pocet danych akcii v obéhu. Diky tomu
ovliviiyji akcie velkych spolecnosti obchodované ve velkych objemech hodnotu indexu
podstatné vice nez akcie mensich spolecnosti, byt’ by tyto akcie mély podstatné vyssi cenu.
Indext pocitanych timto zptisobem je podstatné vice nez je tomu u cenoveé vazenych
indexd. Patfi sem Standart & Poor’s 500, NASDAQ Composite, FTSE, DAX ¢i ¢esky PX.
(23)

Hodnota kapitaloveé vaZzeného aritmetického indexu se definuje takto:

- K* Ni,t * Pi,t
B

1t

t

Kde: K =hodnota indexu o referen¢nim datu;
N;= pocet akcii v emisi pro i-tou akcii v Case ¢;
Pi= cena i-té akcie v Case t;

B = baze indexu v Case ¢. (22)

Ptikladem tohoto indexu je cesky burzovni index PX-50, vypocitavany v souladu
s metodikou IFC (International Finance Corporation), doporucenou pro tvorbu indexii na

vnikajicich trzich. Vzorec jeho vypoctu je nasledujici:

ey MO
PX(0)= KX 0 1000
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kde: My, = trzni kapitalizace baze v Case t;

M) = trzni kapitalizace o referen¢nim datu;

K = faktor zohlediiujici zmény, k nimZ doslo v bazi indexu. (23)

5.2. Index PX

Index PX je oficidlnim indexem Burzy cennych papirt Praha. Prvni vypocet indexu PX se
uskutecnil 20. 3. 2006, kdy se stal nastupcem indextt PX 50 a PX-D. Index PX ptevzal historické
hodnoty nejstar§iho indexu burzy PX 50 a spojité na né navazal. Index PX je cenovym indexem,
dividendové vynosy se ve vypoctu nezohlediuji. Index je kalkulovan v dobé obchodovani v ramci
cenotvornych segmentt, tj. od 9.25 do 16.00 hodin v intervalu 1 minuty.

Vychozim dnem vypoctu indexu PX 50 se stal 5. duben 1994, k némuz byla sestavena baze
obsahujici 50 emisi a nastavena vychozi hodnota indexu 1 000,0 bodu. Pozd¢ji neustale pocet emisi
v bazi indexu klesal. Zmény v bazi indexu a jeji aktualizace se provadéla podle pravidel Komise

pro spravu burzovnich indexi. (24)

5.4, 14,2, 22.9. 17,5,  22.1%2. 6.8, 19,3, 25.14, Ba6. 28,1, 7.9, 36,4,
1994 1996 1997 1999 Z2EEE 2662 2064 2065 Z2EET 2669 2618 26812

Zdroj: http://www.bcpp.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/Detail.aspx?bi=1
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6. Metodika

6.1. Cil prace

Hlavnim cilem této prace je zhodnoceni rizika a vynosnosti akcii u jednotlivych

odvétvi na burze cennych papiri a vyhodnoceni nejvhodnéjsiho odvétvi pro investovani.

6.2. Metodicky postup

V bakalatské praci ,,Analyza rizika a vynosnosti akcii na burze cennych papira*
jsem se zabyvala zhodnoceni rizika a vynosnosti akcii na vybranych odvétvich. Bylo
vybrano deset odvétvi, které byly zastupovany deseti spolecnostmi. Nejdllezitéjsi casti
prace je analyzovani dat, které byly ziskany z internetovych zdroji
(http://finance.yahoo.com)

V praktické ¢asti praci bylo vybrano deset odvétvi na burze cennych papird. Z
kazdého odvétvi bylo analyzovéano deset reprezentujicich spolecnosti. Pro analyzovani
bylo vybrano 60 mésict, tedy od 1.2.2005 do 1.2.2010. Z divodu pferuseni studia byly
pocitany aktualni hodnoty, tedy od 1.3.2010 do soucasnosti a to do 25.4.2012. Jako prvni
byla pocitana vynosnost mezi jednotlivymi mésici. Z téchto vysledkl byl spocitana
celkova vynosnost, diky aritmetickému priméru. Ze spoctenych vynosnosti byla poc¢itana
smérodatnd odchylka. Dal$im krokem bylo ur¢eni hodnoty koeficientl a, B. Jako pomocny
vypocet byla pocitdna korelace mezi vynosnostmi akcii a vynosnostmi celé¢ho trhu.
Hodnotu koeficientu beta jsem ziskali po vyd¢€leni trznim rozptylem. Koeficient beta ndm
charakterizuje uroven trzniho rizika konkrétni akcie na trhu ve vztahu k riziku celého trhu.
Diky tomuto koeficientu jsem vypocitala koeficient alfa, ktery nadm urcuje, zda akcie
dosahovali vyssi miry navratnosti , nebo naopak nizsi. Jako posledni bylo pocitano jak
velka ¢ast z celkového rizika je zpisobend vlivem trhu (systematické riziko) a jaka ¢ést
naopak vlivem rizika jedine¢ného.

Na konec této Casti prace, byla srovnavana jednotliva odvétvi mezi sebou, pomoci
prumérnych hodnot zdkladnich vypoctenych ukazatelii a stanoveni nejvyhodnéjsiho

odvétvi pro investovani.
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7. Prakticka c¢ast

Bylo vybrano deset odvétvi na americké burze cennych papirtt New York Stock

Exchange. U kazdého odvétvi bylo vybrano deset nejvétsich spolec¢nosti. U kazdé

.....

davodu aktualizace udaju byly vypocty rozdéleny do dvou obdobi. V prvnim obdobi se
pro vypocet pouzivala data za poslednich 60 mésicti, tedy od inora 2005 do inora 2010. V
druhém obdobi se pro vypocet pouzivala posledni data od biezna 2010 do dubna 2012.
Meésiéni kurzy byly ociStény o dividendy akcii. Kurzy byly porovnany s indexem S&P 500

pro zjisténi korelace a dalSich vypocta.

7.1. Pramysl
Bylo analyzovéano deset spolecnosti zabyvajici se primyslem:

A Boeing Co. (BA)

A Caterpillar Inc. (CAT)

A Emerson Electric Co. (EMR)

A Flowserve Corp. (FLS)

A General Dynamics Corp. (GD)

A Honeywell International Inc. (HON)
A L-3 Communications Holdings Inc. (LLL)
A Lockheed Martin Corporation (LMT)
A Parker Hannifin Corporation (PH)

A Rockwell Collins Inc. (COL)

A United States Steel Corp. (X)
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Prvni sledované obdobi:

Graf é. 1
o f(x) = Ox + 0,01
3,50% Pramysl Rz = 0,08
3,00% [ ]
2,50%
w  2.00%
o
s 1,50% -
1,00% ™
0,50% . i
0,00%
0,500 1,000 1,500 2,000 2,500 3,000
koeficient beta
Zdroj: vlastni vypocty
Tabulka é. 1
. .. Riziko zptis.| Riziko .
Ak Rizik . 4.1 .1, Vynos | Korelace | Beta Alfa | Ro 1 | Determinace
e ° trhem | individualni| ¥ 2ty
BA 8,42% 5,69% 6,21%| 0,73% 0,676 1,236/ 0,86% 0,007 0,457
CAT 10,87% 8,31% 7,00%| 1,01% 0,765 1,807 1,19% 0,012 0,585
EMR 7,19% 5,37% 4,78%| 0,89% 0,747 1,168, 1,01% 0,005 0,558
FLS 10,93% 6,67% 8,65%| 2,93% 0,610 1,449 3,12% 0,012 0,373
GD 7,24% 5,52% 4,69%| 0,88% 0,762 1,200/ 1,00% 0,005 0,581
HON 7,52% 6,12% 4,38%| 0,56% 0,813 1,330, 0,69% 0,006 0,662
LLL 6,57% 4,01% 5,21%| 0,58% 0,610 0,871 0,67% 0,004 0,372
LMT 6,93% 4,82% 4,97%| 0,80% 0,696 1,048, 0,91% 0,005 0,485
PH 8,79% 6,38% 6,05%| 0,95% 0,725 1,386 1,09% 0,008 0,526
COL 7,55% 6,10% 4,45%| 0,68% 0,808 1,325 0,81% 0,006 0,653
X 17,36% 12,85% 11,67%| 1,31% 0,740 2,793 1,59% 0,030 0,548
pramér 9,03% 6,53% 6,19%| 1,03%
minimum 6,57% 4,01% 4,38%| 0,56%
maximum 17,36% 12,85% 11,67%| 2,93%
median 7,55% 6,10% 5,21%| 0,88%

Zdroj: vlastni vypocty

Primérné riziko za celé odvétvi bylo 9,03%. Prevazuje riziko systematické i kdyz

se nejedna o jednoznacny podil, kdy riziko individualni ¢ini 6,19%.

Primérny vynos ¢ini 1,03%. Nejvyssi hodnota vysla u spolecnosti Flowserve Corp.,

ktera ¢ini 2,93%, kde se dalo predpokladat i vyssi riziko, které bylo 10,93%. Nejvyssi

celkové riziko bylo zaznamenéano u spolecnosti United States Steel Corp., kde jeho

hodnota dosahovala az 17,36%.
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Z koeficientu beta miizeme vycist, ze vynosnost spolec¢nosti se pohybuji vétsi mirou
neZ vynosnost trhu az na jedinou vyjimku. Spole¢nost L-3 Communications Holdings Inc.,
kde koeficient beta je roven 0,871, tudiz je vynosnost této akcie nizsi nez je vynosnost
trzniho portfélia. U ostatnich spole¢nosti dosahovaly akcie vétsi vynosnosti a u spolecnosti

United States Steel Corp. dosahuje koeficient beta dokonce hodnoty 2,793.

Kladné hodnoty koeficientu alfa prozrazuji vétsi navratnost akcii nez predpokladal
jejich rizikovy stupen métreny koeficientem beta. Akcie v tomto odvétvi budou klesat ¢i

stoupat ve stejnou dobu jako trh, coz nam dokazuji kladné hodnoty korelace.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 2

) .. Riziko zpts.| Riziko ,

Akcie | Riziko tr}cl)eznﬁ) dividudlng Viynos | Korelace | Beta
BA 6,16% 4,90% 3,72%)| 0,62% 0,797 1,035
CAT 10,33% 8,51% 5,86% 2,71% 0,824 1,795
EMR 8,01% 6,41% 4,79%| 0,61% 0,801 1,353
FLS 11,39% 9,84% 5,73%| 0,82% 0,864 2,076
GD 7,24% 6,38% 3,43,%| -0,03% 0,881 1,345
HON 7,40% 6,82% 2,87%| 1,65% 0,922 1,439
LLL 6,78% 5,36% 4,15%| -0,65% 0,791 1,132
LMT 4,58% 2,50% 3,84%| 0,79% 0,546 0,528
PH 9,90% 8,40% 5,23%| 1,80% 0,849 1,773
COL 5,76% 3,97% 4,17%| -0,21% 0,690 0,838
X 12,31% 8,80% 8,61%| -2,37% 0,715 1,856
pramér 8,17% 6,54% 4,90%, 0,52%
minimum 4,58% 2,50% 2,87%| -2,37%
maximum 12,31% 9,84% 8,61%| 2,71%
median 7,40% 6,41% 4,48%| 0,62%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérmé riziko oproti prvnimu sledovanému obdobi kleslo na 8,17%. Opét

ptevazuje riziko zpiisobeno trhem, které ¢ini 6,54%.

Priimérny vynos klesl na hodnotu 0,52%. Nejvyssi hodnota byla zjiSténa u spole¢nosti
Caterpillar Inc., kde i riziko patii mezi jedny z nejvyssich. Ve druhém sledovaném obdobi
nalezneme i zdporné hodnoty vynosu. U spolecnosti United States Steel Corp. Doséhla

hodnota dokonce vynos — 2,37%.

Z koeficientu beta miizeme zjistit, Ze vynosnost spolecnosti se pohybuji vétsi mirou
nez vynosnost trhu az na spole¢nosti Lockheed Martin Corporation a Rockwell Collins
Inc., kde hodnoty koeficientu beta dosahuji hodnot mensich nez 1. Nejvyssi vynosnost

dosahovaly akcie spolecnosti Flowserve Corp..

Kladné hodnoty korelace u vSech sledovanych akcii zndzorfiuji, Ze vztah mezi akcii a
trhem se pohybuje stejnym smérem jako trzni portfolio.

7.2. Spotiebni zbozi
Bylo analyzovano deset spolecnosti zabyvajici se spotfebnim zbozim:

A Altria Group Inc. (MO)

A Avon Products Inc. (AVP)

A COCA-COLA CO. (KO.MX)
A Colgate-Palmolive Co. (CL)
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Nike Inc. (NKE)

Pepsico, Inc. (PEP)

Prvni sledované obdobi:

Kraft Foods Inc. (KFT)

Owens-Illinois, Inc. (OI)

Procter & Gamble Co. (PG)

Kimberly-Clark Corporation (KMB)

Grafé. 3
v . .. f(x)=0x+0,01
Spotiebni zbozi .- (s
1,50%
| |
1,00% - n [—
" —
o ] .
S 050% — nt®
g |
0,00%
0,000 0,500 1,000 1,500 2,000 2,500
koeficient beta
Zdroj: vlastni vypocty
Tabulka ¢. 3
Akcie | Riziko Tr(l)lezrp;us indivi duZlm’ Vynos | Korelace | Beta | Alfa |Rozptyl | Determinace
MO 4,87% 1,83% 4,51%| 1,01% 0,377| 0,399 1,06%| 0,002 0,142
AVP 9,88% 6,73% 7,23%| 0,19% 0,681 1,463 0,33% 0,010 0,464
KO.MX 3,80% 0,93% 3,68%| 0,71% 0,246, 0,203| 0,74% 0,001 0,060
CL 4,48% 2,36% 3,81%| 0,98% 0,527, 0,513 1,04% 0,002 0,278
KMB 4,02% 2,23% 3,35%| 0,19% 0,555/ 0,485/ 0,24% 0,002 0,308
KFT 577% 2,67% 5,11%| 0,16% 0,462 0,580 0,22% 0,003 0,214
NKE 6,62% 3,99% 5,29%| 0,99% 0,602 0,866/ 1,09% 0,004 0,363
Ol 15,32% 9,64% 11,91%| 1,27% 0,629 2,094 1,48% 0,023 0,396
PEP 4,61% 2,35% 3,97%| 0,50% 0,509, 0,510, 0,56% 0,002 0,259
PG 4,90% 2,71% 4.08%| 0,58% 0,554/ 0,589 0,64% 0,002 0,306
primér 6,43% 3,54% 5,29%| 0,66%
minimum 3,80% 0,93% 3,35%| 0,16%
maximum | 15,32% 9,64% 11,91%| 1,27%
median 4,88% 2,51% 4,29%| 0,64%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérné riziko za sledované odvétvi ¢inilo 6,43%. Po rozdéleni rizika na
systematické a individualni je patrné, ze vétsi podil tvoii riziko individualni. Co se tyce
pramérné vynosnosti, ta ¢ini 0,66%. NejvySsi vynosnost byla zaznamenéana u spole¢nosti
Owens-Illinois, Inc., které bylo 1,27%. U této spole¢nosti se dalo predpokladat i nejvyssi

riziko, které ¢ini 15,32%.

Spole¢nosti Avon Products Inc. a Owens-Illinois, Inc. maji vy$$i vynosnost nez je
vynosnost trhu, coz nam dokazuji nejvyssi hodnoty koeficientu beta. U ostatnich

spolecnosti je situace opacna.

Koeficient alfa ndm prozrazuje vySsi navratnost akcii nez predpokladal jejich

rizikovy faktor.

Vztah mezi akcii a trhem nam znazoriiuji hodnoty korelace, které byly zjistény u
vSech spolecnosti kladné. Tato informace ndm znazoriiuje, Ze akcie se pohybuje stejnym

smérem jako trzni portfolio.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 4

. . Riziko zpts. Riziko ,

Akcie | Riziko Tehem dividudlng Vynos | Korelace | Beta
MO 4,30% 2,06% 3,77%| 2,34% 0,479 0,435
AVP 8,04% 4,81% 6,45%| -1,12% 0,598 1,014
KO.MX 4,69% 0,66% 4,64% 1,59% -0,140 -0,138
CL 39,70% 7,13% 39,05%| 5,86% 0,180 1,504
KMB 3,51% 0,40% 3,49%| 1,30% 0,113] 0,084
KFT 3,32% 1,76% 2,82% 1,33% 0,530 0,371
NKE 6,39% 4,22% 4,81% 1,91% 0,659 0,889
Ol 12,44% 10,26% 7,03%| -0,73% 0,825 0,407
PEP 3,67% 1,93% 3,12% 0,35% 0,527 0,407
PG 3,45% 1,25% 3,21%| 0,57% 0,364, 0,265
prameér 8,95% 3,45% 7,84%| 1,34%
minimum 3,32% 0,40% 2,82%| -1,12%
maximum | 39,70% 10,26% 39,05%| 5,86%
median 4,50% 2,00% 4,21%| 1,32%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérné riziko za sledované odvétvi ¢inilo 8,95%. Po rozdéleni rizika na
systematické a individualni je patrné, ze vétsi podil tvoii riziko individualni, jehoz
pramérnd hodnota byla 7,84%. Primérny vynos u sledovanych akcii ¢ini 1,34%. Nejvyssi
vynosnost byla zjisténa u spolecnosti Colgate-Palmolive Co., kde jeho hodnota byla

5,86%, ale zaroven dosahuje i nejvyssiho rizika, které bylo 39,70%.

Spolecnosti Avon Products Inc. A Colgate-Palmolive Co. maji vyssi vynosnost nez
je vynosnost trhu, coz ndm dokazuji nejvyssi hodnot koeficientu beta. U spolecnosti

COCA-COLA CO. je situace opacna, kde koeficient beta dosahuje zapornych hodnot.

Akcie vSech spolecnosti se pohybuji stejnym smérem jako trzni portfolio az na

akcie spole¢nosti COCA-COLA CO., kde hodnoty korelace jsou zaporné.

7.3. Farmaceuticky prumysl
Bylo analyzovéano deset spolecnosti zabyvajici se zdravotni péci:

A Abbott Laboratories (ABT)

A Amgen Inc. (AMGN)

A Baxter International Inc. (BAX)

A Bristol-Myers Squibb Company (BMY)
A Eli Lilly & Co. (LLY)

A Johnson & Johnson (JNJ)

A Medtronic, Inc. (MDT)
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A Merck & Co. Inc. (MRK)

A Pfizer Inc. (PFE)

A Stryker Corp. (SYK)

Prvni sledované obdobi:
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Tabulka €. 5

Riziko Riziko
Akcie | Riziko zpus. ndividudlni Vynos | Korelace | Beta | Alfa |Rozptyl | Determinace
Trhem
ABT 5,14% 0,87% 5,06%| 0,61% 0,170, 0,190, 0,63%| 0,003 0,029
AMGN 8,80% 2,30% 8,50%| 0,28% 0,261| 0,500, 0,33%| 0,008 0,068
BAX 5,09% 1,86% 4,74%| 1,07% 0,365 0,404/ 1,12%| 0,003 0,133
BMY 6,87% 3,23% 6,06%| 0,60% 0,471| 0,702 0,67%| 0,005 0,222
LLY 6,51% 3,66% 5,38%| -0,27% 0,562| 0,796 -0,20%| 0,004 0,316
JINJ 3,99% 2,58% 3,04% 0,22% 0,646| 0,560, 0,28%| 0,002 0,418
MDT 6,97% 3,54% 6,01%| 0,05% 0,508/ 0,770 0,12%| 0,005 0,258
MRK 7,76% 3,98% 6,67% 0,98% 0,512| 0,865 1,08%| 0,006 0,263
PFE 6,26% 3,31% 5,32%| 0,01% 0,528| 0,719] 0,07%| 0,004 0,279
SYK 7,74% 4,43% 6,35%| 0,45% 0,572| 0,962 0,54%| 0,006 0,327
prameér 6,51% 2,98% 5,71%| 0,40%
minimum 3,99% 0,87% 3,04%| -0,27%
maximum 8,80% 4,43% 8,50%| 1,07%
median 6,69% 3,27% 5,70%| 0,36%

Zdroj: vlastni vypocty

Jak je vidét z tabulky, primérné riziko za celé odvétvi bylo 6,51%. Nejvetsi podil je

tvoren rizikem individudlnim, kde jeho hodnota dosahovala az 5,71%. Primérny vynos je
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pomérné nizky. U spolecnosti Eli Lilly & Co. jeho hodnota dosahuje dokonce zapornych

hodnot 1 presto, Ze riziko je pomérné velké, vzhledem k tomuto odvétvi.

Z koeficientl beta je patrné, Ze mira vynosu je nizsi nez je vynos celého trhu. Co se
tyCe navratnosti akcii prevladaji prevazné kladné koeficienty alfa. Spole¢nosti Baxter
International Inc. a Merck & Co. Inc. maji nejvyssi navratnosti nez predpokladal jejich
rizikovy stupeil. U spolecnosti Eli Lilly & Co. dosahuje koeficient alfa dokonce zapornych

hodnot, coz nam potvrzuje niz$i navratnost akcie.
Akcie za sledované odvétvi se vyvijely stejné jako ptibuznych trh.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 6

Rizko - piko
Akcie | Riziko ;f;esm dividu Viynos | Korelace Beta
ABT 4,39% 2,43% 3,66%| 1,05% 0,552 0,512
AMGN 5,26% 2,55% 4,60%| 0,80% 0,485 0,538
BAX 7,19% 3,56% 6,25%| 0,23% 0,495 0,751
BMY 4,70% 0,57% 4,67%| 4,48% -0,121 -0,120
LLY 3,99% 1,52% 3,69%| 0,99% 0,381 0,320
JINJ 3,82% 1,69% 3,43% 0,40% 0,443 0,357
MDT 6,00% 4,71% 3,72%| -0,36% 0,785 0,993
MRK 4,24% 1,26% 4,05%| 0,56% 0,298 0,266
PFE 5,35% 3,46% 4,08%| 1,64% 0,673 0,731
SYK 6,62% 3,98% 5,29%| 0,07% 0,601 0,839
prdmér 5,16% 2,57% 4,34%, 0,99%
minimum 3,82% 0,57% 3,43%| -0,36%
maximum 7,19% 4,71% 6,25%| 4,48%
median 4,98% 2,49% 4,07%, 0,68%

Zdroj: vlastni vypocty
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Oproti prvnimu sledovanému obdobi primérné riziko kleslo na 5,16%. Opét
nejvyssi podil je tvoren rizikem individuélnim, kde hodnota rizika dosahovala 4,34%.
Primérny vynos vzrostl z 0,40% na 0,99%. Nejvyssi hodnoty vynosu akcie dosahovala
spole¢nost Bristol-Myers Squibb Company s pomérn¢ podprimérnym rizikem, jehoz
hodnota ¢inila 4,70%. Akcie spole¢nosti Medtronic, Inc. Dosahovaly naopak pomérné

vysokého rizika i pies zapornou hodnotu vynosu.

Akcie tohoto odvétvi dosahuji niz§iho vynosnosti nez je vynosnost trzniho
portfolia. U vétSiny akcii byly zjiStény kladné hodnoty kolerace, z ¢ehoz vyplyva, zZe se
akcie pohybovaly stejnym smérem jako jeho ptibuzny akciovy index. U spolecnosti

Bristol-Myers Squibb Company je situace opacna.

7.4. Technologie
Bylo analyzovano deset spolecnosti zabyvajici se technologie:

A Amphenol Corporation (APH)

A Apple Inc. (AAPL)

A Google Inc. (GOOG)

A Hewlett-Packard Company (HPQ)

A Intel Corporation (INTC)

A International Business Machines Corp. (IBM)

A Microsoft Corporation (MSFT)

29



A Oracle Corp. (ORCL)

A QUALCOMM Inc. (QCOM)

A Yahoo! Inc (YHOO)

Prvni sledované obdobi:
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Tabulka ¢. 7
Riziko Riziko
Akcie | Riziko 7pUs. . ..+ ... Vynos |Korelace| Beta | Alfa |Rozptyl | Determinace
individualni
Trhem
APH 8,93% 6,34% 6,29%| 1,62% 0,710 1,378 1,77%| 0,008 0,504
AAPL 11,72% 7,23% 9,23%| 3,20% 0,617) 1,572 3,40%| 0,014 0,381
GOOG 10,64% 5,28% 9,24%| 2,30% 0,496| 1,147, 2,45%| 0,011 0,246
HPQ 11,51% 4,50% 10,59%| 2,10% 0,391| 0,978 2,23%| 0,013 0,153
INTC 14,99% 2,44% 14,79%, 1,94% 0,163| 0,531 2,02% 0,022 0,027
IBM 6,29% 3,72% 5,07%| 0,82% 0,592 0,809 0,91% 0,004 0,351
MSFT 7,32% 4,53% 5,75%| 0,60% 0,618 0,984 0,70% 0,005 0,382
ORCL 6,62% 4,37% 4,97%| 1,21% 0,660, 0,950 1,32% 0,004 0,436
QCOM 8,55% 4,48% 7,29%| 0,63% 0,523 0,973 0,73% 0,007 0,274
YHOO 11,42% 3,57% 10,85%| -0,63% 0,312 0,776/ -0,57%| 0,013 0,098
primér 9,80% 4,65% 8,41%| 1,38%
minimum 6,29% 2,44% 4,97%| -0,63%
maximum 14,99% 7,23% 14,79%| 3,20%
median 9,79% 4,49% 8,26%| 1,42%

Zdroj: vlastni vypocty

Priimérné riziko za sledované obdobi bylo 9,80%, z toho vyrazn¢ ptevlada riziko

individudlni, jehoz hodnota ¢inila 8,41%. Primérny vynos za celé odvétvi ¢inilo 1,38%.

Nejvyssi vynos byl u spolecnosti Apple Inc. , které bylo 3,20 s rizikem ve vysi 11,72%.
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Spolec¢nost Yahoo! Inc. byla jedina, kde vynos akcie dosahoval zapornych hodnot pti

pomérné vysokém riziku 11,42%.

U vétsiny spolecnosti se hodnoty koeficientu beta pohybuji v blize k jedné. Z toho
vyplyva, ze vynosové miry se pohybuji skoro stejné jako vynosové miry trzniho portfolia.
Akcie u tii spole¢nosti (Amphenol Corporation, Apple Inc., Google Inc.) dosahovaly vyssi
vynosnosti. Z koeficientu alfa je patrné vEétsi navratnost vétSiny akcii nez jejich rizikovy
stupenl. Vyjimkou je spole¢nost Yahoo! Inc, kde hodnota koeficientu alfa dosahuje

zapornych hodnot.

Vztah mezi akcii a trhem ndm znazornuji kladné hodnoty korelace. Z toho vyplyva,

ze akcie se pohybovaly stejnym smérem jako jeho piibuzny akciovy index.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 8
Riziko .
Akcie | Riziko 7pus. indli{\]fizjiku(:;hli Vynos |Korelace| Beta
Trhem
APH 8,83% 2,34% 8,52%| 1,26% 0,265 0,493
AAPL 6,78% 3,71% 5,67% 4,10% 0,547 0,782
GOOG 9,12% 5,49% 7,28%| 0,69% 0,602 1,158
HPQ 9,20% 6,92% 6,06%| -2,45% 0,752 1,460
INTC 6,80% 4,60% 501%| 1,39% 0,676 0,971
IBM 3,91% 2,57% 2,95%| 2,08% 0,656 0,542
MSFT 7,09% 5,49% 4,49%| 0,83% 0,774 1,158
ORCL 9,31% 7,19% 5,90% 0,96% 0,773 1,517
QCOM 7,42% 5,44% 5,05%| 2,06% 0,733 1,148
YHOO 9,90% 4,58% 8,77%| 0,22% 0,463 0,967
pramér 7,84% 4,83% 597% 1,11%
minimum 3,91% 2,34% 2,95%| -2,45%
maximum 9,90% 7,19% 8,77%| 4,10%
median 8,13% 5,02% 579% 1,11%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérné riziko za sledované obdobi bylo nizsi nez u ptedchoziho obdobi, ¢inilo
7,84%. Opét prevlada riziko individualni, jehoz hodnota ¢inila 5,97%. Primérny vynos je
1,11% a také se snizilo. Nejvyssi vynos byl zjistén u spole¢nosti Apple Inc., kde jeho
hodnota ¢inila 4,10%, oproti podprimérnému riziku, které bylo 6,78%. Naopak u

spole¢nosti Hewlett-Packard Company vynos ¢inil zapornych hodnot.

U poloviny sledovanych spolecnosti se vynosnost pohybuje vétsi mirou nez
vynosnost trhu, u druhé poloviny je tomu naopak, coz nam dokazuji hodnoty koeficentu

beta.

Z korelace je patrné, ze se akcie sledovanych spolecnosti pohybuji stejnym smérem

jako jejich ptibuzny akciovy index.

7.5. Tézba zlata

Bylo analyzovéno deset spolecnosti zabyvajici se t€Zbou zlata:

A Apollo Gold Corp. (AGT)

A Claude Resources, Inc. (CGR)

A Eldorado Gold Corp. (EGO)

A Gammon Gold, Inc. (GRS)

A Harmony Gold Mining Co. Ltd. (HMY)
A Kinross Gold Corporation (KGC)

A Lihir Gold Ltd. (LIHR)
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A Newmont Mining Corp. (NEM)
A Richmont Mines Inc. (RIC)
A Seabridge Gold, Inc. (SA)

Prvni sledované obdobi:
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Tabulka ¢. 9
Rizko Rizko
Akcie | Riziko pus.  |. ... .| Vynos [Korelace| Beta | Alfa |Rozptyl Determinace
ndividualni
Trhem
AGT 23,03% 6,28% 22,15%| 1,58% 0,273 1,366| 1,73% 0,053 0,074
CGR 17,96% 3,00% 17,71%| 1,63% 0,167, 0,652 1,72% 0,032 0,028
EGO 14,27% 4,51% 13,53%| 3,35% 0,316/ 0,980 3,49% 0,020 0,100
GRS 20,61% 6,00% 19,71%| 2,90% 0,291 1,305/ 3,06% 0,042 0,085
HMY 15,85% 2,23% 15,70%| 1,44% 0,140, 0,484, 1,51% 0,025 0,020
KGC 15,09% 2,97% 14,79%| 2,70% 0,197 0,645 2,81% 0,023 0,039
LIHR 15,93% 4,38% 15,32%| 2,93% 0,275 0,951 3,06% 0,025 0,075
NEM 10,96% 2,68% 10,63%| 0,70% 0,244/ 0,582 0,76% 0,012 0,060
RIC 16,15% 4,16% 15,60%| 1,32% 0,258 0,905 1,43% 0,026 0,066
SA 21,00% 511% 20,37%| 5,75% 0,243 1,110 5,95% 0,044 0,059
primér 17,08% 4,13% 16,55%| 2,43%
minimum 10,96% 2,23% 10,63%| 0,70%
maximum 23,03% 6,28% 22,15%| 5,75%
median 16,04% 4,27% 15,65%| 2,17%

Zdroj: vlastni vypocty

Primérné riziko u sledovaného odvétvi bylo 17,08% oproti primérného vynosu,

které bylo 2,43%. I v tomto odvétvi prevazovalo riziko individuélni. U spolecnosti
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Seabridge Gold, Inc. byl zjistén nejvyssi vynos 5,75%. Z toho vyplyva i pomérné vysoké

riziko, které ¢ini 21% coz se dalo piedpokladat.

Z koeficientu beta je patrna nizsi vynosnost akcie u vétSiny spole¢nosti. Vynosnost
je vyssi u spolecnosti Apollo Gold Corp., Gammon Gold, Inc. a Seabridge Gold, Inc., kde
hodnota koeficientu beta je vyssi nez 1. Kladné hodnoty koeficientu alfa ndm dokazuji
vyS$$i navratnost nez predpokladal koeficient beta. Opét byla zjiSténa nejvyssi navratnost u

spole¢nosti Seabridge Gold, Inc.

Akcie u vsech sledovanych spolecnosti se vyvijely stejnym smérem jako trzni

portfolio.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 10

Riziko ..
Akcie Riziko is. | . R@ko Viynos |Korelace| Beta
D individualni
Trhem
AGT
CGR 17,29% 4,93% 16,57%| 1,52% 0,285 1,040
EGO 12,35% 1,35% 12,27%| 1,39% -0,109  -0,285
GRS 9,20% 6,92% 6,06%| -2,45% 0,752 1,460
HMY 14,27% 1,26% 14,22%| 1,15% -0,088 -0,265
KG 7,24 1,44% 7,10%| -2,19% 0,195 0,298
LIHR
NEM 7,44% 1,38% 7.31%| 0,11% -0,186, -0,291
RIC 17,65% 0,51% 17,64%| 3,54% 0,029 0,107
SA 15,47% 2,43% 15,28%| -0,35% 0,157 0,513
pramér 12,61% 2,53% 12,06%| 0,34%
minimum 7,44% 0,51% 6,06%| -2,45%
maximum 17,65% 6,92% 17,64%| 3,54%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérné riziko ve druhém sledovaném obdobi klesl na 12,61%. Stejné jako v
prvnim obdobi i v tomto vEtsi ¢ast tvori riziko individudlni. Primérny vynos vyrazné klesl
7 2,43% na 0,34%. Spole¢nost Richmont Mines Inc. Dosahuje nejvyssiho vynosu, ale

zéaroven 1 nejvyssiho rizika. U spolecnosti Apollo Gold Corp. a Lihir Gold Ltd. nejsou

udaje, protoze uidaje za druhé sledované obdobi nenalezla.

U vétSiny spole€nosti byly zjistény kladné hodnoty korelace. U tii spole¢nosti byly
zjiStény zaporné hodnoty, z cehoz vyplyva, Ze akcie se pohybovaly opa¢nym smérem jako
jejich ptibuzny akciovy index.

Stejna situace je i u koeficientu beta. Az na tfi spolecnosti se vynosnost pohybuje

vEtsi mirou neZ vynosnost trhu.

7.6. Tézba nerostnych surovin
Bylo analyzovano deset spolecnosti zabyvajici se tézbou:

A AK Steel Holding Corp. (AKS)

A Allegheny Technologies Inc. (ATT)

A CONSOL Energy Inc. (CNX)

A Freeport-McMoRan Copper & Gold Inc. (FCX)
A Massey Energy Co. (MEE)

A Monsanto Co. (MON)

A New Gold, Inc. (NGD)
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A Nucor Corporation (NUE)

A Peabody Energy Corp. (BTU)

A Praxair Inc. (PX)

Prvni sledované obdobi:
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Tabulka ¢. 11
Riziko Riziko
Akcie | Riziko 7pUs. . 1. .1 .., | Vynos | Korelace | Beta | Alfa | Rozptyl | Determinace
individualni
Trhem
AKS 22,26% 15,04% 16,41%| 2,92% 0,676| 3,270 3,27% 0,050 0,457
ATI 15,61% 9,01% 12,75%| 2,26% 0,577| 1,958 2,47% 0,024 0,333
CNX 13,91% 6,71% 12,18%| 2,25% 0,482| 1,458 2,42% 0,019 0,233
FCX 14,15% 8,57% 11,26%| 2,29% 0,606| 1,863 2,50% 0,020 0,367
MEE 20,10% 10,03% 17,42%| 1,94% 0,499 2,181 2,17% 0,040 0,249
MON 8,04% 3,35% 7,31%| 2,03% 0,416 0,727 2,13% 0,006 0,173
NGD 18,56% 5,93% 17,59%| 1,91% 0,319| 1,288 2,05% 0,034 0,102
NUE 11,26% 5,50% 9,82%| 1,38% 0,489 1,196| 1,51% 0,013 0,239
BTU 13,50% 6,57% 11,79%| 2,09% 0,487 1,429 2,26% 0,018 0,237
PX 5,93% 3,94% 4,43%| 1,23% 0,665, 0,856 1,33% 0,004 0,442
primér 14,33% 7,46% 12,10%| 2,03%
minimum 5,93% 3,35% 4,43%| 1,23%
maximum | 22,26% 15,04% 17,59%| 2,92%
median 14,03% 6,64% 11,99%| 2,06%

Zdroj: vlastni vypocty

Primérné riziko za celé odvétvi bylo 14,33%. Ve sledovaném obdobi pievazovalo

riziko individudalni oproti riziku zptisobené trhem. Priimérny vynos byl 2,03%. Nejvyssi

36




vynos byl zjistén u spolecnosti AK Steel Holding Corp., kde i riziko je nejvyssi, jak se dalo
pfedpokladat.

Z koeficientu beta je patrné, Ze vynosové miry vétSiny akcii se pohybovaly ve vice
nez vynosové miry trzniho portfolia. U spole¢nosti Praxair Inc. A Monsanto Co. Byla
zjisténa niz§i vynosnost neZ vynosnost na trhu, coz ndm dokazuji niz8i hodnoty koeficientu
beta. Dale je patrné, Ze vSechny akcie maji vyssi navratnost nez predpokladal jejich
rizikovy faktor diky kladnym hodnotdm koeficientu alfa. Nejvyssi ndvratnost akcii byla
zjistén u spolecnosti AK Steel Holding Corp, kde hodnota koeficientu alfa dosahovala
hodnoty 3,27%.

Vsechny akcie se pohybuji stejnym smérem jako trzni portfélio, diky kladnym

hodnotam korelace.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 12

Rizko | piiko
Akcie | Riziko 7pus. ndividudlng Vynos | Korelace | Beta
Trhem
AKS 12,31% 6,51% 10,45%| -3,54% 0,529 1,373
ATI 11,48% 8,50% 7,71%)| -0,14% 0,741 1,794
CNX 11,33% 7,03% 7,88% 0,50% 0,621 1,484
FCX 14,50% 10,73% 9,76% 0,79% 0,740, 2,263
MEE
MON 11,68% 7,63% 8,84%| 1,14% 0,653 1,610
NGD 16,04% 0,15% 16,04%| 4,49% 0,009 0,031
NUE 7,71% 6,77% 4,62%| 0,00% 0,800 1,303
BTU 12,56% 9,04% 8,71%| -0,74% 0,720 1,908
PX 4,71% 3,70% 2,91%| 1,54% 0,787, 0,781
prdmér 11,37% 6,67% 8,55%| 0,45%
minimum 4,71% 0,15% 2,91%| -3,54%
maximum | 16,04% 10,73% 16,04%| 4,49%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérné riziko za druhé¢ sledované obdobi ¢inilo 11,37%. Pievazuje riziko
individualni jehoz hodnota ¢inila 8,55%. Primérny vynos u sledovaného odvétvi vyrazné
klesl v druhém obdobi, z 2,03% na 0,45%. Nejvyssi vynos byl zjistén u spolecnosti New
Gold, Inc. , jehoZ hodnota byla 4,49, ale zaroven je to spolecnost s nejvys§im naméfenym

rizikem a to s 16,04%.

Vynosnost se u vétsiny spolecnosti pohybuje vétsi mirou nez vynosnost trhu az na
spole€nosti New Gold, Inc. a Praxair Inc. Kladné hodnoty kolerace dokazuji, ze akcie se

pohybuji stejnym smérem jako jejich ptibuzny akciovy index.

7.7. Automobilovy primysl
Bylo analyzovano deset spolecnosti zabyvajici se automobilovy prumysl:

A America's Car-Mart, Inc. (CRMT)

A Daimler AG (DAI)

A Ford Motor Co. (F)

A Honda Motor Co., Ltd. (HMC)

A Chicago Rivet & Machine Co. (CVR)

A NISSAN MTR SPON AD (NSANY.PK)
A Sonic Automotive Inc. (SAH)

A Motorcar Parts of America Inc. (MPAA)

A Tata Motors Ltd. (TTM)
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A Toyota Motor Corp. ™

Prvni sledované obdobi:
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Tabulka ¢. 13
Riziko Rizko
Akcie Riziko zpis. | . ... .. .| Vynos |Korelace | Beta| Alfa |Rozptyl | Determinace
individuani
Trhem
CRMT 14,53% 5,00% 13,64%| 1,12% 0,3445| 1,09 67,22% 0,021 0,119
DAl 12,06% 9,38% 7,57%| 0,92% 0,78/ 2,04 1,12% 0,015 0,606
F 22,36% 12,03% 18,85%| 1,96% 0,5378, 2,61 2,23% 0,036 0,289
HMC 6,86% 3,49% 5,90%| 0,69% 0,5091| 0,76/ 0,77% 0,005 0,259
CVR 7,66% 2,86% 7,10%| -0,63% 0,37 0,62 -0,58% 0,01 0,14
MPAA 9,99% 3,71% 9,28%| -0,44% 0,3714| 0,81 -0,38% 0,010 0,138
NSANY.PK | 11,33% 8,05% 7,98%| 0,32% 0,7103) 1,75/ 0,49% 0,013 0,505
SAH 33,97% 19,21% 28,01%| 2,30% 0,5656| 4,18 2,72% 0,115 0,320
T™ 15,63% 11,98% 10,04%| 1,90% 0,7663) 2,6/ 2,17% 0,024 0,587
(tm) 6,59% 3,37% 566% 0,28% 05121 0,73 0,35% 0,004 0,262
pramér 14,10% 7,91% 11,40%| 0,84%
minimum 6,59% 2,86% 5,66%| -0,63%
maximum 33,97% 19,21% 28,01%| 2,30%
median 11,70% 6,53% 8,63%| 0,81%

Zdroj: vlastni vypocty

Primérné riziko ve sledovaném obdobi bylo 14,10%. Opét 1 u tohoto odvétvi

ptevladalo riziko individudlni pfed rizikem zplisobené trhem. Primérna vynosnost byla

0,84%. Nejvyssi riziko 1 vynosnost byla zjisténa u spole¢nosti Sonic Automotive Inc. , kde

jeho hodnoty dosahovaly: riziko 33,97% a vynosnost 2,30%. U spole¢nosti Chicago Rivet

& Machine Co. a Motorcar Parts of America Inc. byla zjisténa zaporna primerna

vynosnost.
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Koeficienty beta byly ve vétsi mife zjistény vyssi nez 1, coz znamena ze se
vynosové miry pohybuji stejné jako vynosové miry trzniho portfélia. U spole¢nosti: Honda
Motor Co., Ltd., Chicago Rivet & Machine Co., Motorcar Parts of America Inc. A Toyota

Motor Corp. Byla zjiSténa niz8i vynosnost nez vynosnost trhu.

Akciim spole¢nosti Chicago Rivet & Machine Co. A Motorcar Parts of America
Inc. Byla zjiSténa niz$i navratnost nez predpokladal jejich rizikovy stupen, zatimco u
ostatnich spole¢nosti je situace opacna. U spolecnosti America's Car-Mart, Inc. hodnota

koeficientu alfa dosahuje dokonce 67,22%.

Kladné hodnoty korelace nam prozrazuji, Ze se akcie vyvijeji stejné jako jejich

piibuzny trh.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 14

Zdroj: vlastni vypocty
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Rizko | piziko
Akcie Riziko 7pis. dividudlng Vynos | Korelace | Beta
Trhem
CRMT 7,76% 2,49% 7,35%| 2,83% 0,321 0,525
DAI
F 11,18% 1,09% 11,12%| 0,05% -0,098) -0,231
HMC 7,91% 5,17% 5,98%| 0,36% 0,654 1,092
CVR 5,75% 2,93% 4,95% 1,19% 0,510, 0,619
MPAA 149,31% 60,45% 136,53%| 27,30% 0,405 2,752
NSANY.PK 7,44% 5,16% 5,36%| 1,04% 0,693 1,088
SAH 11,91% 9,45% 7,26%| 2,49% 0,730 1,993
T™ 15,25% 8,06% 12,95%| 3,17% 0,528/ 1,700
(tm) 6,86% 3,36% 5,97% 0,28% 0,490, 0,709
pramér 24,82% 10,91% 21,94%| 4,30%
minimum 5,75% 1,09% 4,95%| 0,05%
maximum 149,31% 60,45% 136,53%| 27,30%
median 7,91% 5,16% 7,26%| 1,19%
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Primérné riziko ve druhém sledovaném obdobi vyrazné zvedl na 24,82%. Stejné
tak se zvedlo 1 primérny vynos na 4,30%. I v tomto sledovaném obdobi pievazuje riziko
individualni oproti riziku systematickému. Spolecnost Motorcar Parts of America Inc.
dosahuje nejvyssiho vynosu 27,30%, ale samoziejmé i nejvyssiho mozného rizika, které

¢ini 149,31%.

Z koeficientu beta miizeme zjisti, ze vynosnost spole¢nosti se pohybuji vétsi mirou
nez vynosnost trhu az na jedinou vyjimku a tou je spole¢nost Ford Motor Co., kde jsou
zaporné tohoto koeficientu. Akcie této spolecnosti se pohybuji opacnym smérem nez jejich

ptfibuzny akciovy index, coz je patrné ze zaporné hodnoty korelace.

7.8. Finan¢ni sluzby
Bylo analyzovéano deset spolecnosti zabyvajici se finanénimi sluzbami:

A Bank of America Corporation (BAC)

A Canadian Imperial Bank of Commerce (CM)

A JPMorgan Chase & Co. (JPM)

A Royal Bank of Canada (RY)

A SunTrust Banks, Inc. (STI)

A The Bank of New York Mellon Corporation (BK)
A The Bank Of Nova Scotia (BNS)

A Toronto-Dominion Bank (TD)
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A United Bancshares Inc. (UBOH)

A Wells Fargo & Company (WFC)

Prvni sledované obdobi:
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Tabulka ¢. 15

Zdroj: vlastni vypocty

Riziko Rizk
Akcie | Rizko |  zpUs. indivi du(:ilni Vynos |Korelace| Beta | Alfa |Rozptyl | Determinace
Trhem
BAC 17,30% 0,00% 17,30%| 0,08%| -0,00006|-0,00021| 0,08% 0,030 0,000
CM 9,37% 7,16% 6,05%| 0,97%| 0,76345 1,55562 1,13% 0,009 0,583
JPM 9,22% 5,14% 7,66%| 0,80%| 0,55762 1,11792 0,92% 0,009 0,311
RY 7,68% 5,86% 4,96%| 1,49%| 0,76353| 1,27476| 1,63% 0,006 0,583
STI 12,46% 5,47% 11,19%| -0,53%| 0,43897| 1,18858| -0,43% 0,016 0,193
BK 6,68% 3,01% 5,97%| 0,28%| 0,45091| 0,65504 0,35% 0,004 0,203
BN 7,66% 6,06% 4,69% 1,08%| 0,79079 1,31690 1,21% 0,006 0,625
D 8,75% 6,65% 5,68%| 1,34% 0,75991| 1,44441) 1,49% 0,008 0,577
UBOH 6,09% 0,68% 6,05%| -0,47%| 0,11234| 0,14867| -0,46% 0,004 0,013
WFC 11,61% 5,93% 9,98%| 0,91% 0,51105| 1,28908 1,04% 0,013 0,261
prdmér 9,68% 4,60% 7,95%| 0,59%
minimum 6,09% 0,00% 4,69%| -0,53%
maximum | 17,30% 7,16% 17,30%| 1,49%
median 8,98% 5,67% 6,05%| 0,86%

Priimérné riziko za celé odvétvi bylo 9,68%. Z toho prevazna Cast rizika je

individualni, kde jeho hodnota ¢inila 7,95%. Primérny vynos ve sledovaném odvétvi je

pomérné nizké, a to 0,59%. Nejvyssi hodnota byla zjiSténa u spole¢nosti Royal Bank of
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Canada s odpovidajicim rizikem ve vysi 7,68%. V tomto odvétvi byly zjiStény i zaporné
vysledky ve sledovani vynosu. A to u spolecnosti SunTrust Banks, Inc. a United

Bancshares Inc.

Hodnoty koeficientu beta nam prozrazuji u vétSiny analyzovanych spolecnosti, ze
mira vynosu se pohybuje ve vétsi mife nez vynosnost trzniho portfolia. Vynosnost akcii u
spole¢nosti The Bank of New York Mellon Corporation a United Bancshares Inc. byla nizsi

LRA4

nez vynosnost trhu, diky niz§im hodnotam koeficientu beta.

Diky koeficientu alfa je patrné, Ze navratnost u sledovanych akcii je rozdilna. U
spolecnosti Canadian Imperial Bank of Commerce, Royal Bank of Canada, The Bank Of
Nova Scotia, Toronto-Dominion Bank a Wells Fargo & Company byla zjisténa vyssi
navratnost akcii nez predpokladal jejich rizikovy stupen. Zatimco akcie spole¢nosti
SunTrust Banks, Inc. a United Bancshares Inc. maji nizsi navratnost. U ostatnich akcii byla
hodnota koeficientu kladna z toho vyplyva ze navratnosti akcii je vétsi, ale ne v takové

mifre.

Vétsina sledovanych akcii se pohybuje ve stejné mite jako trh az na akcie
spolecnosti Bank of America Corporation, kde se akcie vyvijeji opacnym smérem, diky

zaporné hodnot¢ korelace.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka €. 16

Rizko | piziko
Akcie | Riziko 7pus. dividualng Vynos |Korelace | Beta
Trhem
BAC 12,96% 8,91% 9,41%| -2,41% 0,688 1,880
CM 5,84% 0,04% 5,83%| 0,75% 0,007 0,009
JPM 9,04% 7,35% 527%| 0,42% 0,813 1,550
RY 7,07% 0,54% 7,04%| 0,84% -0,077, -0,114
STI 10,81% 0,67% 10,78%| 0,18% -0,062| -0,142
BK 7,89% 6,41% 4,59%| -0,61% 0,813 1,353
BN 5,64% 0,51% 5,62% 0,99%|  -0,090 -0,107
D 5,49% 0,61% 5,46%| 0,94% -0,111) -0,129
UBOH 6,97% 1,44% 6,82%| -0,75% -0,207) -0,305
WFC 7,40% 0,81% 7,35%| 0,60% -0,110| -0,171
primér 7,91% 2,73% 6,82%| 0,09%
minimum 5,49% 0,04% 4,59%| -2,41%
maximum | 12,96% 8,91% 10,78%| 0,99% Zdroj: viastni vipotty
median 7,24% 0,74% 6,33%| 0,51%
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Primérmé riziko i primérny vynos za sledované odvétvi je nizsi nez u predchoziho
obdobi. I zde prevlada riziko zplisobené jednotlivymi spole¢nostmi. U spolecnosti Bank of
America Corporation dosahuje vynos hodnot -2, 41% 1 ptes vysoké riziko, které Cini

12,96%.

U vice jak poloviny spole¢nosti se vynosnost pohybuje niz§i mirou neZ vynosnost
trhu, kde hodnoty koeficientu beta jsou zaporné. Stejné tak u téchto spolecnosti si miizeme
povsimnout zapornych hodnot ve sloupci korelace. Tyto hodnoty nam zndzornuji, Ze se
akcie pohybuji opacnym smérem jako jejich ptibuzny akciovy index. U zbyvajicich ¢tyt

spole€nosti je situace opacna.

7.9. Tézba nafty

Bylo analyzovano deset spole¢nosti zabyvajici se tézbou nafty:

A Anadarko Petroleum Corp. (APC)
A Apache Corp. (APA)

A Cabot Oil & Gas Corp. (COG)

A EOG Resources, Inc. (EOG)

A Halliburton Company (HAL)

A Hess Corporation (HES)

A Chevron Corp. (CVX)

A QOccidental Petroleum Corporation (OXY)
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A Schlumberger Limited (SLB)
A XTO Energy Inc. (XTO)

Prvni sledované obdobi:
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Tabulka €. 17
iziko Riziko
Akcie | Riziko | zpUs. . ... .., | Vynos Korelace| Beta | Alfa |Rozptyl | Determinace
Trhem individualni
APC 9,03% 5,01% 7.51%| 1,37% 0,555/ 1,089 1,50% 0,008 0,308
APA 9,36% 5,58% 7,51%| 1,32% 0,596 1,213| 1,45% 0,009 0,356
COG 12,58% 6,18% 10,96%| 2,13% 1,344 0,023 1,58% 0,241 0,004
EOG 11,05% 4,48% 10,10%| 1,90% 0,406, 0,975 2,02% 0,012 0,165
HAL 11,63% 6,86% 9,39%| 1,36% 0,590/ 1,492 1,52% 0,014 0,348
HES 11,02% 4,33% 10,13%| 1,63% 0,393 0,942 1,74% 0,012 0,155
CVvX 5,90% 3,02% 5,07%| 0,72% 0,512 0,657 0,79% 0,003 0,262
oxy 7,82% 4.72% 6,23%| 1,83% 0,604/ 1,027| 1,95% 0,006 0,365
SLB 10,09% 5,60% 8,39%| 1,52% 0,555/ 1,217| 1,66% 0,010 0,308
XTO 9,41% 3,51% 8,73%| 1,48% 0,373 0,763 1,57% 0,009 0,139
primér 9,79% 4,93% 8,40%| 1,53%
minimum 5,90% 3,02% 5,07%| 0,72%
maximum | 12,58% 6,86% 10,96%| 2,13%
median 9,75% 4,87% 8,56%| 1,50%

Zdroj: vlastni vypocty

Primérné riziko ve sledovaném odvétvi bylo 9,79%. I u tohoto odvétvi bylo

prevazné tvoreno individualné. Primérny vynos byl 1,53%. Nejvyssi riziko i vynos byl
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zjistén u akcii spole¢nosti Cabot Oil & Gas Corp kde byl zjistén vynos 2,13% oproti riziku
ve vysi 12,58%.

Mira vynosu se pohybuje vice nez trzni portfolio u spolec¢nosti Anadarko Petroleum
Corp., Apache Corp., Halliburton Company, Occidental Petroleum Corporation a
Schlumberger Limited. U ostatnich spolecnosti byla zjisténa hodnota koeficientu beta v
rozmezi 0 a 1. Z toho vyplyva, Ze mira vynosu se se vyviji méné nez trh. Z kladnych
koeficientd alfa je patrné, ze akcie maji vyssi navratnost nez predpokladal jejich rizikovy
faktor méteny koeficientem beta. Nejvyssi navratnost byla zjisténa u spole¢nosti EOG

Resources, Inc.

Vsechny akcie se pohybuji stejnym smérem jako trh diky kladnym hodnotadm jejich

korelace.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 18

Rizko - piiko
Akcie | Riziko | zpts. i dividudlni Vynos |Korelace| Beta
Trhem fndividua
APC 14,17% 1,58% 14,08%| 1,22% -0,112] -0,334
APA 9,94% 0,60% 9,92%| 0,50% -0,061| -0,127
COG 11,37% 2,61% 11,07%| 2,87% -0,229| -0,550
EOG 10,81% 7,17% 8,08%| 1,17% 0,664 1,513
HAL 12,26% 9,13% 8,18% 1,30% 0,745 1,926
HES 9,89% 8,05% 5,73%| -0,27% 0,815 1,699
CVvX 6,32% 5,33% 3,38% 1,73% 0,844 1,125
(0)\ 9,44% 7,18% 6,18% 0,84% 0,760 1,515
SLB 11,09% 8,71% 6,86%, 1,38% 0,786 1,838
XTO
pramér 10,59% 5,60% 8,16%| 1,19%
minimum 6,32% 0,60% 3,38%| -0,27%
maximum | 14,17% 9,13% 14,08%| 2,87%
median 10,81% 7,17% 8,08%, 1,22%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérné riziko je vyssi nez u ptedchoziho obdobi, jeho hodnota byla 9,79%.
Ptevazuje riziko individualni. Primérny vynos je naopak nizsi a to 1,19%. Nejvyssi vynos
byl zjistén u spolecnosti Cabot Oil & Gas Corp. , kde jeho hodnota byla zjisténa na 2,87%,

ale zaroveinl dosahuje nadprimérného rizika.

U prvnich tfi spole¢nosti dosahuje hodnota korelace zapornych hodnot, z ¢ehoz
vyplyva, ze se akcie téchto spolecnosti pohybuji opaénym smérem jako jejich ptibuzny
akciovy index. Stejné tak dosahuji i zdpornych hodnot u koeficientu beta, coz znazornuje,
ze se jejich vynosnost pohybuje nizsi mirou nez vynosnost trhu. U ostatnich akcii je situace

opacna.

7.10. Elektronika

Bylo analyzovano deset spolecnosti zabyvajici se elektronikou:

A Cobra Electronics Corp. (COBR)

A DTS Inc. (DTSI)

A Emerson Radio Corp. (MSN)

A Harman International Industries Inc. (HAR)
A ICOP Digital Inc. (ICOP)

A Koninklijke Philips Electronics NV (PHG)
A Panasonic Corporation (PC)

A Sony Corporation (SNE)
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A Thomson Reuters Corporation (TRI)

A Universal Electronics Inc. (UEIC)

Prvni sledované obdobi:

Graf ¢. 19
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Zdroj: vlastni vypocty

Tabulka ¢. 19

Zdroj: vlastni vypocty

Riziko Rizik
Akcie | Riziko | zpGs. | . ... o Vynos |Korelace| Beta | Alfa |Rozptyl | Determinace
individualni

Trhem
COBR 19,21% 8,59% 17,19%| -0,69% 0,447| 1,867 -0,53% 0,037 0,200
DTSI 12,12% 6,55% 10,20%| 1,41% 0,540, 1,424\ 1,57% 0,015 0,292
MSN 16,81% 7,38% 15,11%| 0,62% 0,439 1,603 0,77% 0,028 0,193
HAR 14,83% 9,84% 11,10%| -0,66% 0,664| 2,140 -0,48% 0,022 0,440
ICOP 70,89%| 11,68% 69,92%| 3,34% -0,165| -2,540, 3,17% 0,503 0,027
PHG 8,76% 6,85% 5,45%| 0,81% 0,782 1,489 0,96% 0,008 0,612
PC 8,16% 3,87% 7,18%| 0,54% 0,474/ 0,841 0,62% 0,007 0,225
SNE 10,31% 6,55% 7,96%| 0,40% 0,635 1,424/ 0,54% 0,011 0,404
TRI 7,26% 4,52% 5,69%| 0,50% 0,622| 0,982 0,59% 0,005 0,387
UECI 11,07% 3,98% 10,33%| 1,20% 0,359| 0,864 1,30% 0,012 0,129
primér 17,94% 6,98% 16,01%| 0,75%
minimum 7,26% 3,87% 5,45%| -0,69%
maximum | 70,89%| 11,68% 69,92%| 3,34%
median 11,59% 6,70% 10,26%| 0,58%

Primérné riziko bylo pomérné vysoké 17,94%. Vétsi podil tvotilo riziko

individudlni, jehoz hodnota byla zjisténa na 16,01%. Oproti tomu prumérny vynos byl

pomérné nizky, a to 0,75%. Nejvyssi riziko 1 vynos byl zjistén u spole¢nosti ICOP Digital
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Inc. U sledovaného odvétvi byl zjistén i zdporny vynos a to u spolecnosti Cobra

Electronics Corp. a Harman International Industries Inc.

Pokud budeme sledovat koeficient beta, je patrné, Ze vynosové miry se u vétSiny
spolecnosti pohybuji vice nez vynosové miry trzniho portfolia. Niz§i vynosnost byla
zji$téna u spole¢nosti Panasonic Corporation, Thomson Reuters Corporation a Universal
Electronics Inc. Vys$i navratnost akcii byla zjiSténa u vétSiny spolecnosti. Zaporné hodnoty
koeficientu alfa nam prozrazuji nizsi ndvratnost akcii u spolecnosti Cobra Electronics

Corp. a Harman International Industries Inc.

Ve sledovaném odvétvi se vétSina akcii pohybovala stejnym smérem jako trh, az na

spole¢nost ICOP Digital Inc, kde hodnota korelace byla zdporna.

Druhé sledované obdobi:

Tabulka ¢. 20

Rizko | piziko
Akcie | Riziko | zpts. ndividudlng Vynos |Korelace| Beta
Trhem
COBR 13,74% 6,72% 11,99%| 2,85% 0,489 1,417
DTSI 8,47% 4,94% 6,88% -0,12% 0,583 1,042
MSN 18,99% 0,68% 18,98%| 1,57% -0,036) -0,144
HAR 15,28% 10,57% 11,03%| 1,09% 0,692 2,229
ICOP 13,31%| 11,66% 6,42% 2,30% 0,876/ 2,460
PHG 7,94% 6,58% 4,44%| -1,38% 0,829 0,933
PC 7,09% 4,42% 5,54%| -2,46% 0,624/ 0,933
SNE 11,10% 7,33% 8,33%| -3,19% 0,661 1,547
TRI 5,22% 4,23% 3,55%| -0,42% 0,766/ 0,892
UECI 10,89% 5,79% 9,25%| -0,56% 0,528 1,212
pramér 11,20% 6,29% 8,64%| -0,03%
minimum 5,22% 0,68% 3,55%| -3,19%
maximum | 18,99%| 11,66% 18,98%| 2,85%
median 11,00% 6,19% 7,61%| -0,27%

Zdroj: vlastni vypocty
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Primérné riziko u tohoto sledovaného obdobi kleslo z 17,94% na 11,20%. Toto
odvétvi dosahuje zaporné hodnoty primérného vynosu. Spole¢nost Cobra Electronics
Corp. dosahuje nejvyssiho vynosu v tomto obdobi. Naopak u spole¢nost Sony Corporation

byl zjistén vynos -3,19% i ptesto, Ze jeho riziko je 11,10%.

U spolecnosti Emerson Radio Corp. Byly zjistény zaporné hodnoty jak korelace,
tak koeficientu beta. U ostatnich spole¢nosti miizeme z koeficientu beta vycist ze
vynosnost se pohybuje vyssi mirou nez vynosnost trhu. Vztah mezi akcii a trhem se

pohybuje stejné jako jejich ptibuzny akciovy index.
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8. Srovnani jednotlivych odvétvi

Tabulka 21— Srovnani vysledki jednotlivych odvétvi

" Primérny Prdmémeé P”f”.‘eme Prdmérmé riziko

Odwetvi , . riziko .

wnos riziko Individualni systematické
orimys 1.03% 9,03% 6.19% 6.53%
0,52% 8.17% 4.90% 6,54%
L 0.66% 6,43% 5,.29% 3,54%
Spotfebni zboZi 1.34% 8,95% 7.84% 3,45%
B, . 0,40% 6,51% 5,71% 2,98%

dravotni pece 0,99% 5,16% 4,34% 2,57%

. 1,38% 9,80% 8,41% 4.65%
Technologie 111% 7.84% 5.97% 4.83%
<5ba olata 2.43% 17,08% 16.55% 4.13%

0,34% 12,61% 12,06% 2,53%

. , , 2.03% 14.33% 12.10% 7.46%
TéZba nerostnych surovin 0,45% 11.37% 16,44% 6.67%
Actomobilow primys 0,84% 14,10% 11,40% 7.91%

4.30% 24,82% 21,94% 10,91%
Finangn sluzby 0,59% 9.68% 7.95% 4.60%
0,09% 7.91% 6.82% 2.73%
Tezba nafy 1,53% 9,79% 8,40% 4,93%
1.19% 10,59% 8,16% 5,60%
Cloktronica 0,75% 17,04% 16,01% 6,98%
-0,03% 11,20% 8.64% 4.29%

Zdroj: vlastni vypocty

Tabulka srovnava primérné vysledky za jednotliva odvétvi. Budeme se zabyvat
jednotlivymi sloupci tabulky a porovnavat jednotliva odvétvi podle vypoctenych hodnot

vynosu a rizika. Hodnoty druhého sledovaného obdobi jsou modie zvyraznéné.

Pokud budeme sledovat primérny vynos za jednotliva odvétvi v prvnim
sledovaném obdobi, dojdeme k zavéru, Ze nejvyssi vynos ma odvétvi tézba zlata a tézba
nerostnych surovin. Tyto odvétvi jsou nasledovana spolecnostmi, ktera se zabyvaji
technologii, t€Zbou nafty a primyslem, kdy hodnoty priimérného vynosu se pohybuji mezi
péci, dale spotiebnim zboZim, elektronikou, automobilovym primyslem a finanénimi
sluzbami. Ve druhém sledovaném obdobi se hodnoty primérného vynosu vyrazné zménily.
Nejvyssi vynos byl zjistén u odvetvi automobilovy pramysl, ktery se z 0,84% zvedl na

4,30 %. I u odvétvi spotfebni zbozi a zdravotni péce se vynos razantné zvedl. Velky pokles
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byl zaznamenan u odvétvi tézba zlata, tézba nerostnych surovin, finanéni sluzby a

elektronika, kde hodnoty primérného vynosu doséhly zapornych hodnot.

o

V dal$im sloupci sledujeme primérné riziko. V prvnim obdobi nejvyssi pramérné
riziko bylo zjiSténo u spolecnosti s elektronikou, které je nasledovano odvétvim tézba
zlata, t€zba nerostnych surovin a automobilovym primyslem. Do odvétvi s niz§im rizikem
patii technologie, tézba nafty, finan¢ni sluzby a priimysl. Nejnizsi hodnoty primérného
rizika byly zjistény u odvétvi spotiebni zbozi a zdravotni péce. Pokud budeme sledovat
druhé obdobi, zjistime, ze se vyrazn¢ zvedlo riziko u automobilového primyslu, jehoz
hodnoty dosahuji nejvyssi riziko ze sledovanych odvétvi. Vyssi riziko nalezneme i u

odvétvi se spotiebnim zbozim a s tézbou nafty. U ostatnich odvétvi primérné riziko kleslo.

V nasledujicich sloupcich mizeme sledovat jaka cast rizika,je zplisobena trhem a
jaka ¢ast je zptisobena individualné, neboli jednotlivymi spole¢nostmi. Jak je patrné z
piiloZené tabulky, vétsi ¢ast u vétSiny odveétvi je zplisobena rizikem individualnim. U
odvétvi primysl pfevazuje riziko zptisobené trhem. Hodnota rizika systematického tvoti
6,53% a riziko zptisobené jednotlivymi spole¢nostmi bylo zjisténo na 6,19%. I v druhém
sledovaném obdobi je to jediné odvétvi, kde je hodnota rizika systematického vyssi nez u

individualniho rizika.
Investi¢ni doporuceni

V prvnim sledované odvétvi se jako nejvyhodnéjsi odvétvi pro investovani jevi
tézba nafty, kde je pomérné€ vysoky primérny vynos 1,53% s pfijatelnym primérnym
rizikem, jehoZ hodnota ¢ini 9,79%. Dal$im vhodnym odvétvim pro investovani je
technologie. Co se tyce odvétvi tézba zlata, je zde sice zjiSténa nejvyssi primérny vynos,

ale zarovei i nejvyssi primérné riziko proto toto odvétvi nedoporucuji.

Ve druhém sledovaném odvétvi se jako nejvyhodnéjsi jevi odvétvi zdravotni péce.
Jeho vynos je ptijatelny, vzhledem k nejniz§imu riziku ze sledovanych odvétvi. Odvétvi
spottebni zbozi a technologie se jevi také velice ptiznivé. Automobilovy primysl dosahuje
extrémnich hodnot jak u vynosu, ktery ¢ini 4,30 %, zaroven i riziko, jehoz hodnota je
24,82 %, proto toto odvétvi nedoporucuji. Diky nizkému vynosu a pomérné vysokému

riziku nedoporucuji odvétvi téZba zlata, t€zba nerostnych surovin, finanéni sluzby.

Elektroniku rozhodné nedoporucuji diky zdpornému vynosu.
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9. Zavér prace

Cilem mé prace bylo analyzovat riziko a vynos jednotlivych sektorti kapitalového
trhu a urcit hlavni faktory, které toto riziko ovliviiuji.

V této praci bylo analyzovano 10 odvétvi na burze. Z kazdého odvétvi bylo
vybrano 10 reprezentujicich spole¢nosti. Z diivodu pieruseni studia se u kazdého odvétvi
objevuji vysledky za prvni obdobi a za druhé obdobi, které navazuje na to ptedchozi.

Za prvni obdobi ze spoctenych vysledki prace vyplyva, ze jako nejvhodnéjsi
odvétvi pro investovani se jevi tézba nafty. Diky pomérné malému riziku a vysoké
vynosnosti toto odvétvi zajistuje akcionaiim bezpecné zhodnoceni vlozenych prostredk.
Jako dal$i odvétvi, do kterého je vhodné investovat se jevi technologie, tésné nasledovana
téZbou zlata. Naopak pii porovnani vysledki jednotlivych odvétvi dopadla nejhiife
elektronika a to diky hlavné diky mensi vynosnosti. Mezi méné vyhodné patii i
automobilovy prumysl, zdravotni péce a finan¢ni sluzby.

Z druhého obdobi vyplyva, ze jako nejvhodnéjsi odvétvi pro investovani se jevi
Dale je vhodné pro investovani odvétvi spotiebni zbozi a technologie, které se vzhledem k
zjisténym vysledktim také nevyviji Spatn€. Automobilovy primysl stoji za zvazeni, jeho
hodnoty jsou nejvyssi jak na strané rizika, tak i na stran¢ vynosu. Rozhodné nedoporucuji
investovat do odvétvi elektronika, diky zapornému hodnotu vynosu. Déale neni vhodné
investovat do odvétvi tézba zlata, tézba nerostnych surovin a finanéni sluzby, kde hodnoty

vynosu byly pomérné nizké v souvislosti s pomérné vysokym rizikem.
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10. Summary

This thesis deals with the analysis of risks and return of the shares on the stockmarket. The
analysis of the stocks is one of the basic factors of custody of funds by its investors. The
stockmarkets are the most watched securities markets and show a very wide variety of
exceptional investment opportunities, and therefore the methods of fundamental and
technical analysis are most commonly used for their evaluation.

In this work, I was engaged to explain the essential information about

the stocks,stockmarkets, stock analysis, fundamental relationship between risk and
return and about equity indices, such as the basic statistical indicator measuring the
changes in the overall market.

In the practical part of this work were chosen ten sectors of the American Stock Exchange -
New York Stock Exchange. For an each sector were selected ten largest companies.

In every company has been calculated the basic indicators of risk and return of shares. In
order to update data, calculations were divided into two periods. For calculation in the first
period, were used the data from the last 60 months, from February 2005 to February 2010
and in the second period, the latest data from March 2010 to April 2012.

In the first observed sector for investment appears extraction of oil as the optimal. It is
relatively high average yield of 1.53% with an acceptable average risk, whose value is
9.79%. Another suitable sector for the investment industry is technology. In the gold
mining industry is found the highest average yield but also the highest average risk and
therefore I do not recommend this industry.

In the second sector appears the health care industry as the best. Its yield is acceptable in
the view of the lowest risk of these studied sectors. The consumer goods and technology
sector also appears to be very favorable. The automotive industry reaches extreme values
in the yield, which is 4.30%, with the risk of a value 24.82%, so I do not recommend this
industry too. Thanks to the low yield and relatively high risk of the gold mining, mining
and ffinancial services, I do not recommend these sectors. The electronics I certainly do
not recommend as well, because of the negative income.

Key words

exchange, the stock market, stock analysis, risk, return, stock index
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