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ANOTACE
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predevsim kladena na psychologické faktory ovliviujici investory a zndzornéni nejlepsSich fazi
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SEZNAM ZKRATEK

RICI Rogers International Commodity Index
PA Palladium

FND First notice day

LTD Last trading day

N Nakup

P Prodej

¢ Cekani

usD Americky dolar

Oz Trojska unce

CNB Ceska narodni banka

Lb Libra (hmotnostni jednotka)



Uvod

Na financ¢nich trzich existuje cela fada investi¢nich moznosti. VSechny osoby, které maji
dostatecné mnozstvi volnych, piipadné cizich finan¢nich prostfedkt mohou na téchto trzich
investovat. Investor v§ak musi byt schopen tyto penézni prosttedky postradat nejen v soucasnosti,
ale také v budoucnosti. Do vybranych investi¢nich nastroju investor tyto prostfedky vlozi s cilem
je v budoucnu prodat za vyssi hodnotu. Investovani na komoditnich trzich je jednou z moznosti,

kde se investice vyskytuji ve dvou podobach, a to v realné a v papirové (dematerializované).

Nekteti investuji za Gcelem dobrého zajisténi na stari a jini napiiklad pouze za Gcelem
spekulace. Investofi by si méli predev§im sestavit finan¢ni plan a pocitat s moznostmi rizika.
Dulezita je také dostupnost investice, jelikoz kazdy disponuje s riznym objemem volnych
finan¢nich prostfedkll. To znamena, Ze ne kazdy investor mtze vlozit své finan¢ni prostiedky do
urité komodity jako jini investofi a obracené. Pro Uspé$né investovani je potfeba znat své

psychologické faktory, napft. faktor strachu a chamtivosti, které ovliviuji investi¢ni rozhodovani.

Komodity se dé€li na tzv. neobnovitelné¢ (hard) a obnovitelné (soft) komodity. Mezi
neobnovitelné komodity patii napiiklad zlato, palladium, méd’, ropa ¢i zemni plyn. Do druhé
skupiny tzv. soft komodity patii naptiklad kava, kakao, ryze, cukr a vepifové maso. S komoditami
se setkavame denné a Ize si je jednoduSe predstavit. V této bakalaiské praci byly vybrany celkem

¢tyfi komodity, kde tfi z nich spadaji do neobnovitelnych komodit a jedna do obnovitelnych.

Cilem prace je investovani do vybranych komodit za podpory zvolenych existujicich
psychologickych piistupti, které jsou soucasti investi¢ni psychologické analyzy na financnich
trzich s vyuzitim modelovych pfikladli véetné¢ formulace vlastnich navrhi a doporuceni pro

investory.

V teoretické ¢asti jsou popsany zékladni pojmy souvisejici s tématem. Jsou zde vysvétleny
jednotlivé psychologické ptistupy, psychologické faktory ovliviiyjici investi€ni rozhodovani
a investicni kritéria. Dale jsou popsany komoditni trhy v¢etné charakteristiky vybranych komodit.
Mezi vybrané portfolio komodit patii palladium, méd’, kava a ropa. Jsou zde vysvétleny jejich

vlastnosti, vyuziti a vyskyt.

Prakticka ¢ast se zabyva investovanim podle psychologickych pfistupi, a to Drasnarovym
a Kostolanyho pfistupem u zvolenych komodit z kratkodobého, sttednédobého a dlouhodobého
hlediska. Jsou zde zkoumany psychologické faktory a také nejleps$i investi¢ni pfileZitosti faze

nakupt a prodeju. Zaveér je vénovan formulaci vlastnich navrhi pro investory na komoditnim trhu.
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1 Teoreticka vychodiska investi¢ni psychologické analyzy

vvvvvv

1.1 Psychologicka analyza

Psychologicka analyza zkoumd diivody nakupovani nebo prodavani investic. T¢zko se
vychazi z lidské psychiky a je spojovana s psychologii davu. Jeji hlavni otazkou, kterou si klade
je, jak kurz akcie ovliviiuje myslenky a chovani investori. Casovy horizont u psychologické
analyzy je kratkodoby, pouziva se odhad velmi blizké budoucnosti, a to nejblizSich minut, hodin
nebo dnt. Gustave Le Bon svou teorii psychologii davu polozil zaklady psychologického piistupu.
Mezi dal§i zndmé nésledovniky, ktefi se pfistup svymi teoriemi a vlastnimi analyzy snazili
rozvinout patii napf. André Kostolany, John Maynard Keynes, George Drasnar nebo dvojice

Garfiled a Epsteinova.

Do psychologie investora patii vnitini motivy, schopnosti, a piedev§im pevna vile dodrzet
danou investi¢ni strategii i v pfipad¢ finan¢ni ztraty ¢i se nenechat strhnout davem. Neprofesionalni
investori, kteti patfi do davové psychologie, hodné nakupuji nebo prodéavaji, a pfitom nehledi
na informace a védomosti. Pfi zvladdnuti investi¢ni strategie mohou byt naucené zplsoby
rozhodovéni a chovani ziskané z b&zného Zivota piekazkou. Uspésny vysledek je mozné negativné

ovlivnit naptiklad velkym optimismem nebo nadmérnou opatrnosti. [23]

Nejcastéjsimi jevy zplsobujici chyby v rozhodovéni je ndchylnost podrzet ztritové
investice moc dlouho, a naopak prodat ziskové investice pfili§ brzy. Dal§imi jevy jsou emoce
projevujici se v mnoha formach. Jedna se napf. o zpravodajstvi (novinky z medii ¢i od analytiku je
dulezité si ovétovat a byt objektivni) nebo strach z neznamého (investor se boji vstoupit do jiného

odvétvi, jelikoz ho tolik nezna). [13]

V oblasti teoretické a praktické existuje nckolik psychologickych piistupt. Mezi né
patii: Drasnarav pfistup, Globalni diverzifikovany pftistup, Keynesova rovnovazna hypotéza,
Kostolanyho piistup, Lebontv pfistup, Neznama investice pro finan¢ni trhy, Princip Epsteinové

a Garfielda, Pyramidalni princip, Teorie spekulativnich bublin a Teorie hlu¢ného obchodovani.
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1.2 Popis vybranych psychologickych pFistupii

V této kapitole bylo vybrano nékolik znamych psychologickych piistupt, které jsou nize

stru¢né popsany.

Drasnariiv pristup

Drasnartv piistup je velice jednoduchy a lze ho pouzit pro kazdého ¢lovéka, bez ohledu
na to, zda investuje ¢i nikoliv. Zaklada se na dvou hlavnich znacich, kterymi je chamtivost a strach.
[23] Tyto dva vyjmenované atributy provazi a ovliviiuji lidstvo a lidskou psychiku po celou dobu.
Podle toho, jaka vlastnost prevlada, se trh vyviji. V situaci, kdy zacne kurz rist se projevi znak
chamtivosti. Investor se v této situaci pohybuje na by¢i fazi. V opaéném piipadé, jestlize dojde
k poklesu kurzl, objevi se vlastnost strachu ze ztraty penéznich prostiedkd. V tomto piipadé se
jednd o medvédi fazi trhu. Kazdy den se vyskytuji sestupné a vzestupné trendy kurzi. Lisi
se Casovou délkou trendu, kterou ovliviuji faktory chamtivosti a strachu. VSeobecné kazdy
jednotlivec touzi zbohatnout co nejrychleji, s nejmensi ztratou, naklady a rizikem. Je potieba si
ujasnit a umét rozlisit, co je pro investora k uzitku ¢i uspokojeni a co neni. Dilezitym klic¢em je

okamzik prodeje a nakupu, protoze tento moment vede k budoucim ziskiim nebo ztratam. [22]

Kostolanyho pristup

Psychologické faktory povazoval André Kostolany jako Cinitele, které maji vliv na trh
Vv kratkém casovém horizontu. Tento pfistup déli investory do dvou skupin z hlediska investi¢niho
chovani na trzich. Neprofesionalni investofi tvoii prvni skupinu. Kostolany je povazuje za hrace,
jelikoz se obvykle jedna o nové investory, ktefi nemaji zkuSenosti. Hlavnim cilem této skupiny
investort je dosdhnout zisku v co nejkratsim ¢asovém horizontu, ktery je vétSinou pouze ve dnech
nebo maximalné tydnech. [24] Piedstavuji celkem 90 % investi¢niho publika. V jejich strategii jde
o nadhodné tipy a chovani je predevSim emociondlni. Jejich rozhodnuti vytvaii davovou
psychologii, takze v piipad¢, Ze jini investofi zacnou prodavat, oni také a opacné, jestlize za¢nou
nakupovat, oni udélaji totéz. Jestlize jsou majiteli vétSiny investi¢nich instrumentli, miZe to vést

az k nasledku zhrouceni celého trhu.

Druhou skupinou jsou profesionalni investofi, ti jSou nazyvani spekulanty tvofici pouze
10 % investi¢niho publika. Maji velice odborné, a hlavné velké zkuSenosti s investovanim, dostatek
informaci a jejich chovani je raciondlni. Podle Kostolanyho maji vlastnosti shrnuté
ve 4G, které pochazi z némeckého jazyka — myslenky, trpélivost, penize a §tésti. K uspéSnému

investicnimu rozhodnuti vedou jejich vlastni ndzory, myslenky, strategie a progndzy. Nekdy jejich
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rozhodnuti vedou ke Spatnym vysledkiim, ale nevyvolavaji psychologické reakce na rozdil
od neprofesionalnich investort. Pokud spekulanti vlastni vétSinu instrumentu, tato situace nevede

k selhani ¢i kolapsu trhu. [2]

Kostolany vychézel z ptedpokladu, ze se burza vyviji stale dokola stejn¢. Kolob¢h se déli
do tfech ¢asti. Prvni ¢ast je pasmo podhodnocenych investic, dal$i se zaméfuje na trpélivost
investora a posledni je pasmo nadhodnocenych investi¢nich instrumentti. V situaci, kdy roste
objem a cena dané investice, pfesouva se z ruky spekulanti do rukou hract. Hrac¢i zacnou opoustét
a prodavat investici ve fazi strachu, jakmile dojde k poklesu cen. V této situaci za¢nou nakupovat

spekulanti. Timto zptsobem se kolob¢h burzy opakuje dokola. [16]

Globalni diverzifikovany pristup

Cilem tohoto pfistupu je rozliSovat riziko na zdkladé moznosti globalniho investovani.
Podstatou je sestaveni globalniho portfolia, které je zastoupené napfti¢ kontinenty, a to vV Evropg,
Americe, Australii, Asii a Africe. V pfipadé, Ze investor nakupuje a prodava na svétovych trzich,
mize tim snizit vyskyt rizika, strachu a ztrat, a naopak k dosahovani vyssich ziska. Diverzifikace
investic se sklada ze Ctyf pasem. Investice ze vSech svétovych kontinenti tvofi prvni pasmo,
ve kterém dochazi k maximalizaci portfolia a investor celkové riziko maximalné odlisuje. Druhé
pasmo se sklada minimalné ze dvou vyjmenovanych kontinentii. V tomto piipadé je diverzifikace
rizika také hodné vysokd. Dalsi urovni, tfeti pasmo je tvofeno pouze jednim kontinentem.
Zde dochazi k diverzifikaci na stfedni urovni. Posledni pasmo tvoii tuzemské investice. V této

urovni dochazi k nejnizsi a nejvice rizikovéjsi diverzifikaci.

ZkuSeny investor by mél postupovat od prvniho padsma po nejnizsi. Ocekava se od ného,
ze ma informace, data, informacni technologie a predevs§im, Ze méa bohaté zkusenosti. V takovém

pfipad¢ je mozné sestavit globalni portfolia s nejniz§i moZnou mirou rizika.

Investor, ktery zac¢ind a rozhodne se obchodovat bez pomoci a podpory profesionalnich
investort, by m¢l postupovat opacné. Tedy, od posledniho pasma k prvnimu. Predpoklada se,
7e bude investovat do zavedenych a finan¢n¢ silnych spole¢nosti a ma védomosti o svém domacim

trhu. Po ziskani dal$ich potfebnych zkuSenosti se pfesune do dalsi urovné. [22]
Keynesova rovnovazna hypotéza

Jedna se o nejstarsi teorii psychologické analyzy. Keynes rozlisil dvé zakladni skupiny

investort. Prvni skupinou, jsou individudlni investofi, kteti podléhaji emocim a nechévaji se
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stthnout pfehnanymi podnéty davu. V podstaté¢ se jednd o popsany Kostolanyho dav,
ale Keynesova teorie je starSi. Profesionalni investor se chova opaéné. Vyuziva psychologii davu
jako ukazatel, kterym se nasledn¢ jeho chovani ubira. Mezi dva zakladni motivy podnécujici

investovani patii spekulace a podnikavost. [23]
Leboniv pristup

Podle Le Bona existuje kolektivni duse davu ve skuping lidi, ktefi reaguji na danou udalost
¢i jev jako jeden celek a jednotlivec své individualni vlastnosti potlacuje. Duse, ktera je vytvarena
Vv kolektivu citi, jedna ¢i mysli zcela odlisné nez duse jednotlivce. V davu dochazi ke vzniku
specifickym myslenkam a vytvareji se nové vlastnosti. Po ur¢ité dobé dochazi k piesunu charakteru
davu do podvédomi (rozum ustupuje) a dav zac¢ind myslet, citit a jednat spole¢né, nebot’ elementy
Vv podvédomi jsou v celé skupiné¢ a mezi riznymi skupinami velmi podobné. Mezi zakladni
vlastnosti davu patii napt. lehkovérnost, naléhavd proménlivost citii a mysli, autoritativnost

¢i nesnasenlivost. [8]
Princip Epsteinové a Garfielda

V 90. letech minulého stoleti byl proveden spoleény vyzkum Iry Epsteinové a Davida
Garfielda na né€kolika stovkach dobrovolnych investorti s riznym vékovym slozenim. Celkem
na 175 profesionalnich investort a 140 amatéra. [3] Investory rozdélili do nékolika
psychologickych profild, kterym davali rady, jak se uspé$né chovat na trhu. Jejich motivem
k rozdé¢leni byla domnénka, Ze na kazdého investora piisobi faktor penéz rozlisng. V této teorii se
proto muzeme setkat S 6 typy investort: S pomstychtivym investorem, depresivnim, maskovanym,
uzkostlivym, konfliktnim ¢i paranoidnim. K jednotlivym druhim investora ptifazuji specifické
chovani na finan¢nim trhu. Autoti doporucuji, aby si kazdy psychologicky profil vytvofil vlastni

investi¢ni strategii. [23]
Teorie spekulativnich bublin

Jednd se o neZadouci situaci, kterd se na trzich objevi bez jakéhokoliv pfedchoziho
varovani. Tato teorie je propojena s behaviordlni ekonomii. Spekulativni bubliny jsou také
nazyvany cenovymi bublinami, které vyvolavaji nebezpeci po jejich splasknuti a vedou
k negativnim nasledkiim. Ceny investic obCas necekané rostou nebo klesaji v extrémnich
rozdilech, ale vzdy tento rist ¢i pokles z hlediska ¢asu netrva dlouhodobé ani vécné. V situaci, kdy

jsou ceny na trhu vysoké a jejiz ucastnici zméni svlij nazor, bublina praskne a ceny rapidné
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spadnou. [2] To vede Kk negativnim nasledkii, které jsou velmi rozsahlé, jelikoz se projevuji
ve financnich ztratdch, a dokonce mohou vést az k selhani nckterych systému ¢i odvétvi,
Vv rozsahlejsim métitku mohou také ohrozit fungovani neékterych statt. Nasledné negativni prvky
zasahnou i investora, ktery netusi, jak trh funguje. Po splasknuti bubliny nastava krize, jenz muze
ovlivnit nejmensiho investora napiiklad tim, Ze ztrati své zaméstndni. Dochdzi ke zvySovani
nezaméstnanosti, zivotni uroven vétSiny obyvatel se snizuje a podminky pro ziskani cizich
finanénich zdroju se zpftisiuji. Ekonomicka recese nastane v Situaci, kdy domacnosti a podniky

za¢nou $etfit své finan¢ni zdroje, coZ vede ke snizeni poptavky po sluzbach a zbozi. [22]

1.3 Psychologické faktory ovliviiujici investi¢ni rozhodovani

Psychologické faktory na finan¢nich trzich dominuji a kazdodenné se vyskytuji. Tyto
faktory ovliviiuji v§echny jedince kazdy den a také jsou dilezitym klicem pro tispé$né investovani.
Pted vstupem na finan¢ni trh by mél kazdy investor znat své psychologické faktory, které ho
ovliviiuji, predevS$im jak vnima ztratu ¢i zisk. Investiéni vyhodu ma ten, kdo porozumi
souvislostem, diky nimz dokéze rozpoznat a rozhodnou se, zda realizuje dalsi obchody. Nize je

popsano nékolik vybranych dilezitych psychologickych faktort, které mohou ovlivnit investovani.

Psychologie osobnosti — jsou to osobni vlastnosti, které individualné ovliviuji chovani,

mysleni, rozhodovani ¢i citéni jedince.

Nalady mohou byt bud’ pozitivni nebo negativni. Jsou podminény tnavou a zdravotnim
stavem, které ovliviuji faktory jako teplo, chlad, atmosféricky tlak, slune¢ni a mesi¢ni svit. Néktery
jedinec ma néladu vyrovnanou nebo jednoduSe naruSitelnou. U spousty lidi, se nalada sttida

nepiedvidatelné. [30]

Dav je skupina, do které postupné vstupuji novi clenové, které spojuje spole¢na myslenka,
jako napf. investice. Touha investovat a vlastnit za kazdou cenu bud realnou
¢i finanéni investici, bez ohledu na mozné negativni nasledky a dopady. Lidé v této skuping ztraci
své pocity, myslenky a védomosti a zamétuji se na tyto faktory v ramci davu. Dochazi k vytvareni
tzv. kolektivni duse. Jedinci zacinaji jednat jinak nez doposud. Dav Ize vystihnout podle velikosti,

tvaru a vnitini podstruktury. [25]

Do svych ztratovych investic, za které se investor citi zodpoveédny, vklada vice a vice pencz

vvvvvv

faktor eskalace. [23]
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Chamtivost se projevuje, kdyz chece ¢lovek néco ziskat nebo né¢eho dosahnout za kazdou
cenu. Tato vlastnost muze vést k hazardu, jestlize investor ocekava vysokého zhodnoceni

u konkrétni investice a pfestane si v§imat problému rizika.

Strach plyne pfedevsim ze ztraty vlastnich a v nékterych pfipadech i cizich finan¢nich
zdroju, které byly investovany. Dal§im strachem je nesplnéni cile, ktery si investor vyty¢il pred

zahajenim investi¢niho umyslu. [12]

Motivace je vnitini proces chovani. Do investi¢ni motivace patii napf., ze ¢lovék chce byt

usp&Snym obchodnikem nebo se stat rychle bohatym.

Vnéjsim procesem jsou emoce, které jsou vyvolany riznymi podnéty. Ne vzdy se trhy
vyviji podle predstav investora. Napi. negativni zprava o propadu trhu a utrpéni ztrat investort

daného investora roz¢ili. Vede to k dusevnimu stresu nebo k omezeni fyzické aktivity

Stres zatézuje organismus po fyzické i psychické strance. U fyzické stranky se to projevuje
nedostateénym pohybem. Ten je dost ovlivnén napt. sedaci praci zdomova, kterou v dnesni dobé
vyuziva ¢im dal vice lidi. Dalsi stres je dusevni neboli psychicky, ktery pisobi tim, ze se investor

boji ztraty vlastnich ¢i cizich zdroji, které mély byt jim zhodnoceny.

Situace, kdy investor za¢ne znovu véfit, ze bude dosahovat pozitivnich obchodnich

vysledku, se nazyva optimismus, ktery se na trzich projevuje kladné.

Pesimismus je opakem optimismu, od kterého se 1isi tim, Ze se na trzich ukazuje negativné

a vede k poklesu trhu. Investor, ktery dosahl ztraty, pfestane véfit, Ze se situace zméni.

Se spekulativnimi bublinami je spojeno chovani lidi na trzich, které projevuje faktorem
paniky. Neprofesionalni investor se zbavuje ztratovych investic jen proto, aby ziskal zpét néjakou
cast.

Stésti a radost vyjadfuje euforie, ktera doprovazi kazdého investora, dosahujiciho

pfi investovani pozitivnich vysledki. Pfedev§im v dosazeni osobnich uspéchii a ziskdvani zisku.

Pozitivni zpravy z médii, od znamych ¢i ptatel ovliviiuji faktor netrpélivosti, kterd vznika
v hlavé jedince. Jestlize se investor od znamého dozvi, Ze také investuje do konkrétni investice
a je uspésny, i kdyz neni odbornik a nemé vhodné vzdélani v dané oblasti, mize mit nedockavé

nutkani v ni zacit obchodovat také. Trpélivost je potieba trénovat.
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Investor neni ochoten piijmout jakoukoliv kritiku a zménu, i pfes negativni informace.

Nekdy je velice obtizné vyvratit nebo pfinejmensim trochu zmirnit jejich presvédceni. [22]

NamySlenost je neochota pfijmout sva Spatna rozhodnuti, ztraty a strategie, jelikoz tim trpi
osobni ego lovéka. Clovék dava najevo své nadmérmé sebevédomi a ego. Avsak $patné zkugenosti

zlepSuji budouci investi¢ni rozhodovani. [26]

Temperament je soubor charakteristickych a vrozenych zvyku, které se projevuji v nasem
chovani a mysleni. Schopnost pfijmout véci tak, jak jsou a hodnotit situace s chladnou hlavou

a bez emoci umi dobry investor. Zbrklost, euforie z netispéchu, fantazirovani ¢i deprese nejsou pro

obchodovani dobra. [32]

Zaznamenavat vlastni zkusSenosti z obchodli by mél kazdy investor, jelikoZ to zamezuje
moznym budoucim chybam a ztratam. Proto by mél mit dobrou pamét’, tedy schopnost uchovat

informace, které se dozvédél v minulosti.

Existuje spousta dalsich psychologickych faktort, které ovliviiuji investory. Mezi né patii
pozornost, rozvoj mySleni, uceni, sebediivéra, komunikacni dovednosti, disciplina a kazern,

vnimani a dalsi.

1.4 Investice

Investice je situace, kdy se dnes investor rozhodne vzdat urcité ¢astky penéz za ucelem
ziskani penéznich prostfedkd v budoucnu za ptedpokladu, Ze tento budouci pfijem bude vyssi

nez soucasna hodnota penéz. [24] Investice se daji rozdé€lit do dvou skupin na finan¢ni a realné.

Finan¢ni investi¢ni produkty
Financni investice jsou v papirové nebo dematerializované podobé. Na komoditnim trhu
nabizi pro investory vice moznosti v podobé komoditnich akcii, podilovych fondl, index,

burzovné obchodovatelnych fondd, forvardd, opci, futures, swapti a managed futures.

Realné investi¢ni produkty

Investice se v realné podobe u komodit tykaji pouze ptimého nakupu a prodeje vybrané
komodity. U téchto investic vznikaji dodatecné naklady na piepravu, skladovani, pojisténi
¢1 uschovu, v piipadé€ zajisténi externi firmou. Mezi redlné investi¢ni produkty komoditniho trhu
patii napf. zlato a stiibro, zemé&délské produkty jako pSenice a kava, z energii zemni plyn ¢i uhli

a z hospodatskych zvitat zivy skot a hovézi maso. [15]
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1.5 Finanéni plan

Na finan¢nich trzich mtze jedinec investovat své volné penézni prostiedky, tedy uspory.
Investor s volnymi penéznimi zdroji by si mél sestavit finanéni plan, ktery mu pomuze
S investi¢nim rozhodovanim piedtim, neZ vstoupi na finan¢ni trhy. [5] Kazdy trh je specificky,
proto je dilezité si zvolit takovy trh, kterému jednotlivec bude rozumét. Komoditni trh potiebuje
rozmanitou nabidku, o kterou maji spotfebitel¢ a podniky zdjem. Nemovitosti, ndjemniky
a pronajimatele vyzaduje nemovitostni trh. Na kapitalovém trhu jsou predmétem velké spolecnosti
a staty, které vydavaji akcie a dluhopisy. Posledni ménovy trh pfedevSim potfebuje turistiku
a rozvinuty zahrani¢ni obchod. Tyto jednotlivé trhy se neobejdou bez investorti. Pokud investor
nema dostatek vlastnich finan¢nich zdroji k investici na komoditnim trhu, nemél by si vypujcovat
cizi zdroje. Vystavil by se velkym problémiim a riziku, které by nasledné¢ mohly ovlivnit jeho
osobni Zivot nezadoucimi potizemi. Pfi sestavovani finan¢niho planu je dobré postupovat v téchto

peti krocich:

1. Vytyceni cile — mély by se odrdzet od reality investora. Podstatné je vytycit si priority
a cile od dulezitych k mén¢ dulezitym. Ujasnit si, co si za finan¢ni prostiedky budeme chtit
koupit.

2. Financ¢ni a redlné zdroje — majetek, ktery ma investor. Vyjadfeno v penéZnich jednotkach.

3. Rizikovost — pfedem neni znam vysledek investovani. Cim je investice rizikovéjsi, tim je
vetsi pravdépodobnost ztraty. Je potieba stanovit si, jak nejlépe zabranit a rozlisit vSechna
rizika, kterd mohou nastat pii uskuteciovani budoucich cild.

4. Zdroje/cile —je nezbytné si ur€it a rozdélit, jaky objem finan¢nich prostiedki investor miize
investovat do konkrétnich investic.

5. Hotovostni rezerva — investor by mél mit ¢ast finan¢nich prosttedka v hotovosti. V piipadé
nepiedvidatelnych a nahlych situaci, které mohou nastat, by méla byt hotovost ihned
k poskytnuti. [33]

1.6 Investiéni Kritéria

Mezi investicni kritéria patii vynos, riziko a likvidita. Investor posuzuje investici z hlediska
tzv. investi¢niho trojthelniku. Idealni investice by méla spliiovat tato kritéria: vysokou vynosnost,
nizkou rizikovost a vysokou likviditu. AvSak tyto idealni tfi pozadavky nelze splnit najednou
a investor se vzdy pohybuje uvniti investi¢niho trojuhelniku, ve kterém musi mezi jednotlivymi
kritérii volit. [35] Jedno musi ob&tovat, aby mohl maximalizovat jiné. Tato uvedena kritéria by m¢l

investor posuzovat komplexn¢é. Obecné plati, ¢im vyS§i je vynosnost, tim vyssi je rizikovost
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a obracené. A také ¢im rychleji penize z investice je mozné ziskat zpét, tim mensi bude vynos.

Vyjmenovana kritéria je mozné danymi zpisoby méfit, porovnavat nebo posuzovat. [36]

Vynos je souhrn vSech pfijmil z investicniho zaméru za urcity ¢asovy horizont. Rozlisuji
se dva druhy vynosu. Kapitalovy vynos je situace, kdy prodejni cena je vys$si neZ potizovaci, potom
investor dosahuje zisku. Pokud je to obracené, tak dosahuje ztraty. Vypocita se jako rozdil mezi
cenou pofizeni a prodejni cenou. Druhym druhem vynosu je diichodovy, ten se objevuje u realnych

investic v podobé¢ najemného nebo ve formé dividend.

Riziko je pravdépodobnost, Ze se snizi hodnota investice. Nevime, kolik penéz budeme mit
Vv budoucnu z dané investice. Je to nebezpeéi, pti kterém investor nemusi dosahnout vynosu se

kterym pocita. Riziku se nikdy nevyhneme.

Likvidita je schopnost co nejrychleji pfeménit investici zpatky na penézni prostiedky
S minimalnimi transakénimi ndklady a bez vétsi ztraty. Nejvice likvidni jsou bankovky a mince
nebo penize na bézném uctu. Umélecké predmeéty ¢i nemovitosti jsou nejméné likvidni. V piipade
nemovitosti nema investor moznost rychle pfeménit majetek zpatky na penize. Je zapotiebi rozlozit
své finance a bohatstvi tak, aby doslo k diverzifikaci rizika. Lze kombinovat rizikovéjsi metody
s vysokym vynosem a bezpeéné investice Sniz§im vynosem a také investice malo likvidni

S dostupnymi investicemi. [4, 11]

DalSim investi¢nim kritériem je dostupnost investice, kterd se odviji od trzni ceny. Trzni
cena je u kazdé investice v urcity okamzik jina. Limituje to poptavku pro investora, ktery ma
omezené penéZni prostiedky. Dostupnost se déli do tfech urovni, na vysokou, stfedni a malou.
U vysoké dostupnosti si investici miize pofidit Siroky okruh vefejnosti. Stiedni a vyssi pfijmova
skupina obyvatel ma stfedni dostupnost investice, kterou si uz nemiiZze dovolit nizkopiijmova ¢ast

obyvatel. Posledni Grovni je mald dostupnost, kterou tvoti skupina obyvatel s vysokymi pfijmy.
[22]
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2 Komoditni trhy

Komoditni trhy primarné uspokojuji nase zakladni zivotni potieby, bez nichz by lidstvo
nemohlo existovat, proto je 1ze povazovat za kli¢ové a prioritni. Pfedev§im zemédélské komodity,
které vSichni lidé denné nakupuji. Spousta lidi netu$i, Ze tyto trhy jsou velmi dulezité
a zaroven, ze kazdy ¢lovek je ovliviiuje, bud’ nepiimo jako konzument nebo piimo jako investor.
Konzumaci komodit je ovlivnéna jejich cena na svétovych trzich. To se dale projevuje naptiklad
ve spolecnosti, ktera vyrabi zeméd¢€lské suroviny, jejiz hodnota akcii na zakladé konzumace mtize
rist nebo klesat. Mezi kazdodenné pouzivané komodity patii napi. cukr, kava, mléko, maso

¢i pSenice.

Pozitiva komoditniho trhu jsou, ze nékteré komodity je mozné zakoupit a vlastnit nejen
vV dematerializované podobé¢, ale dokonce i v realné. Dalsi kladnou strankou je inflace, kterd na
komodity plisobi kladné, to neplati u akcii a dluhopisti. Komodity jsou redlné véci, které maji vzdy
pro doty¢nou osobu néjakou hodnotu na rozdil od akcii spolecnosti, u nichz miize byt hodnota
nulova. Negativem téchto trhi je, Ze se Spatn¢ odhaduje pravdépodobnost dalsiho vyvoje. Nerostné
suroviny jsou zavislé na t€zb¢ a odhalovani lozisek a zemédélské suroviny na predpovédi pocasi.
Dalsi nevyhodou je, Ze spousta t€Zebnich spole¢nosti na zivotni prostifedi pisobi negativné kvili
své podnikatelské ¢innosti, protoze je kladen vétsi duraz na ochranu piirody. V soucasné dob¢ se
zvySuje tlak na plytvani zdroji s ménicim se klimatem, které je ovlivnéno rukou c¢lovéka.

Ukazkovym ptikladem je piipad §védské aktivistky Grety Thunbergové. [21, 27]

2.1 Historie komodit

Podle nékterych prament saha historie obchodovani s komoditami az k 6 000 let staré Cing.
Prvni dochované a skute¢né doklady o komoditnim obchodovani se tykaji Japonska, kdy se v 17.
stoleti zacalo obchodovat s prvni komoditou ryzi. Prestoze od té doby uplynula spousta let,

podobny princip se pouziva az dodnes.

Dftive japonsti péstitelé potiebovali zajistit financovani ryze. Farmar mél v planu vypéstovat
urcité mnozstvi ryze, kterou by pak prodal s né¢jakym ziskem. NeZ s obchodovanim mohl zacit,
potieboval jisty kapital, ze kterého by financoval péstovani ryze, mzdy, naklady na sadbu, sklizen
urody, oSetfovani apod. Pokud vSak farmar potfebné finance nemél, nezbyvalo mu nic jiného nez
vyuzit moznosti ryZzi piedprodat jesté pred jejim vypéstovanim. RyZovy farmar si dokdzal spocitat,
za jakou cenu by byl schopny vypéstovat urcité mnozstvi ryze, napt. 100 tun. Odbératel védel,

Ze na piisti rok bude potfebovat pravé téch 100 tun ryze. Spolecné se domluvili, Zze farmaft
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pro odbératele vypéstuje potiebnych 100 tun ryze, které mu farmai doda ve smlouvé daném datu
a obchodnik pfedem zaplati dohodnutou cenu (takovou, aby farmat byl schopny pokryt vSechny
své naklady a m¢l z toho 1 néjaky zisk). Dohoda byla pro ob¢ strany prospésna, farmar uz mél
svého zaru¢eného odbératele a obchodnik védél, na kolik penéz ho piisti rok vyjde ryze. Ujednani
bylo zpeceténo smlouvou, dnes futures kontraktem. Tato smlouva nadale slouzila v prvni bance

jako jistina k ziskani pottebnych finan¢nich prostfedkl na vypéstovani ryze.

Postupem doby se ukézalo, ze takovy zplsob uzavirani obchodl neni vzdy pro ob¢ strany
tak vyhodny, jak se zdalo. Napf. se mohlo stat, Ze v daném roce bylo ryze nedostatek, tim cena
ryze razantn¢ vzrostla, ale farmar ji musel prodat za pfedem stanovenou cenu, piestoze cena urody
m¢éla v daném ¢ase mnohem vyssi hodnotu a tim byl farmar zklamany. Naopak pro obchodnika to
mélo pozitivum, jelikoz védel, ze ryzi koupil mnohem levnéji a mtize ji prodat za vyssi ceny, a tim

dost vydélat.

Kvili tomu vznikla nova mys$lenka, obchodovat pouze se samotnymi futures kontrakty.
Napfi. farmar si byl jist, ze uroda tento rok bude $patna, tim padem cena ryze vzroste. Mohl se
svého kontraktu vzdat, prodat ho jinému farmati s ndlezitym ziskem, ktery kontrakt potieboval
kvuli ptjcce od banky, a tim se zbavit svého zavazku. Podobné uvazovat mohli i obchodnici. Pokud
napt. obchodnik tusil, Ze uroda bude bidna, mohl nasmlouvat spoustu futures kontraktd, které
prodal v momenté, kdy cena ryze byla nejvyssi, tim padem jeho kontrakty nabyly u komodit
na hodnoté také. Mohl si ponechat pouze jeden kontrakt pro svou potiebu a ostatni prodat s tuénym

ziskem.

Futures kontrakty zacali nakupovat 1 lid¢é, ktefi o péstovani ryze nic nevéd¢€li a ani Zadnou
ryzi nepotiebovali. Zacalo se to brat jako dobry zptisob rychlého zbohatnuti, kdyz bylo trody malo,
a tak se dalo pfijit na slusné zisky. Pokud vsak dany rok byla Groda velmi bohatd, cena ryze se

dostala na minimum a svych kontraktl se obchodnici zacali zbavovat se ztratou.

V dnesni dobé se s futures kontrakty obchoduje v mnoha komoditach, jako napt. zivocisné

a rostlinné produkty, kovy, mény a dalsi. [6, 21]

2.2 Druhy komodit

D¢leni komodit neni jasné dané, existuje mnoho zpusobi, kterymi se daji rozdé¢lit. Mezi
Ctyfi zékladni kategorie patii kovy, energie, zemedé€lstvi a hospodaiska zvirata. Komodity podle
RICI [28] se déli do dvou skupin na obnovitelné a neobnovitelné. Obnovitelné neboli soft komodity

tvoii pfedev§im zemédélské produkty a hospodaiska zvitfata, kam patii napt. ryze, cukr, kava
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a vepiové maso. Mezi neobnovitelné komodity patii kovy a energetické suroviny, jako jsou napf.
zlato, platina, méd’ ¢i ropa. Nazyvaji se také jako hard komodity, jelikoz se t¢zi. Tyto skupiny
komodit lze dale d¢€lit na dalsi podskupiny podle urcitych vlastnosti a specifik, napi. je dale

rozdélujeme na kovy, energie, zeméd¢€lské produkty a hospodaiska zvitata. [22]

2.3 Komoditni burzy

Obchodovani s komoditami probiha na komoditnich burzach neboli commodity exchange.
Komoditni burza je misto, ve kterém se provadi jednotlivé obchody s pfisnym dohledem
kontrolnich organd. Tento proces se nazyva futures trading, kde se obchoduje se surovinami
neboli komoditami. [5] Mozna to zni velice slozité, ale pfitom tomu tak vibec neni. Obchodovat
s komoditami na burze muze kdokoliv. Ke koupi nebo prodeji komodity staci pouze telefon,
pocitac, broker a finance. Broker, bez n¢hoz obchodovat na burze neni mozné, je zprostiedkovatel
obchodu s cennymi papiry svého klienta, ktery si uctuje poplatek neboli brokerskou komisi
za provedeni piikazli k ur¢itému ndkupu a prodeji, které piedlozil investor. Jeho ukolem je
realizovat obchodni plany a rozhodnuti klienta. Pokud obchodnik chce danou komoditu koupit
nebo prodat za urcitou cenu, kontaktuje svého brokera, ktery jeho ptikaz preda telefonicky nebo

elektronickou cestou na burzu, kde brokeriv zastupce piikaz splni.

S kazdou surovinou se obchoduje s ur€itym terminem dodani. Je mozné si koupit napft.
pSenici, ktera neni zatim vypéstovana nebo vypéstovanou psenici s terminem dodani v listopadu
piistiho roku. Pokud si obchodnik surovinu nakoupi, obchod je potvrzen smlouvou, tzv. futures
kontraktem a dodavatel ma povinnost obchodnikovi dodat do konce listopadu piistiho roku
mnozstvi, které je ve smlouvé dané. Obchodnik je povinen surovinu odebrat za pfedem stanovenou

cenu.

V obchodovani s komoditami na burzach se ¢asto shledame s dvéma terminy, a to s FND
a LTD. First notice day (FND) je den, ve kterém je investor upozornén, ze vlastni kontrakt dané
komodity a pokud se ho ¢asem nezbavi (prodejem nékomu jinému), bude muset na sebe v nejblizsi
dobe¢ prevzit zavazek a objednavku v plné vysi. Druhym terminem je last trading day (LTD) je to
posledni den, kdy ma investor moZnost vlastnény kontrakt urcité komodity prodat nékomu jinému,

a tim se svého zavazku zbavit.

Hlavnimi smysly komoditnich burz je poskytnou spolehlivé prostfedi pro realizaci

a zuctovani obchodl, dohliZzet na obchodni jedndni a rucit za probihajici obchody. Mezi

vvvvvv
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NYMEX (New York Mercantile Exchange) a CBOT (Chicago Board of Trade), ktera je nejstarsi
komoditni burzou v USA. [14, 21]

2.4 Charakteristika vybranych komodit

Tato bakalarska prace je zaméfena na investovani za pomoci zvolenych psychologickych

ptistupti do vybranych komodit, které jsou nize stru¢né popsany.

Ropa

,,Cerné zlato* neboli ropa vznikla diky rozkladu malych vodnich organismt pfed mnoha
miliony let. Spousta starovékych naroda véfilo, ze ma 1é¢ivé vlastnosti. Pouzivala se také jako
stavebni material pro lod¢, na vyrobu Sperkt a zbrani. V roce 1854 byla vynalezena petrolejova
lampa, coz bylo prvni Uspésné zpracovani ropy. Lidstvo se béhem 20. stoleti zacalo divat na ropu
uplné jinak, a to diky primyslové revoluci a jejim nasledkiim. DéEli se na rtizné druhy podle pivodu
0 ,,sladkou” ropu. Pokud obsahuje vice nez 0,5 % siry, je povazovana za , kyselou®, jelikoz musi
dojit k narocn&jsi upravé a zpracovani, aby vyhovéla normam. Ropa je dnes nejvice Zddanym
produktem na svétovém trhu. Mezi nejvétsi svétové vyrobee patid Cina, Indonésie, Iran, Mexiko,

Norsko, Rusko, Saudska Arabie, Spojené staty a Venezuela. [29, 31]

Méd’

Prvni kov, ktery lidé pouzivali, byla méd’. Je naCervenaly, tazny kov s vybornou teplenou
i elektrickou vodivosti. K dispozici je ve vétsim mnozstvi v piirod€, nejcastéji ve slouceninach.
V zemské kiife se vyskytuje vzacné. Clovék miize pfijit do kontaktu s médi vzduchem, koznim
kontaktem ¢i pfijmutim potravy. Nadmérné davky poziti médi zplisobuji poSkozeni jater, ledvin,
anémii 1 smrt. V soucasné¢ dob¢ se vyuziva predevSim v primyslové vyrobé€, a to pro vyrobu
kazdodennich pfedmétl, kterymi jsou napiiklad mikrovinné trouby a elektrické draty. Po celém
svété se kazdy rok vytézi dvacet milionti tun médi. Nejvetsi roli pro uréeni poptavky a ceny jsou

zemé s jeji nejvétsi spotfebou, mezi které patii Cina, Rusko, USA, Evropa a Japonsko. [1, 34]

Palladium

Je druh vzacného, uslechtilého, kujného a tazného kovu Sedobilé barvy, kterému se tika
,bilé zlato*. M4 komoditni zkratku PA. NejCastéji se vyskytuje v zemské kiife s dal§imi drahymi
kovy v omezeném mnozstvi. Diky jeho nejvyssi reaktivité ze skupiny drahych kovi se vyuziva
V chemickém primyslu. Dalsi vyuziti ma v dentalni péci, Sperkafstvi a automobilovém pramyslu,
kde se pouziva jako katalyzator do automobila ¢i do vyfukovych plynd. Palladium se z 80 % tézi
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na tiech mistech, mezi které patii Severni Amerika, Rusko a Jihoafrick4 republika. Skoro polovinu
celkovych zasob vlastni Rusko, které ma hlavni slovo v cenach palladia. Ruska centralni banka

utajuje vysi zasob ,,bilého zlata“ jako statni tajemstvi. [14, 37]

Kava

Tropicky stalezeleny kef neboli kavovnik dosahuje vysky az sto stop. Kéva je brana
u komodit jako tzv. hotova komodita a diky tomu se fadi do nejvice cenénych komodit na svéte.
Podle dvou typt zrnek mizeme kavu tiidit na dva druhy. Prvnim typem je arabica, ktera je nejvice
rozsahla a tvoii skoro 70 procent svétové populace. [31] Robusta je druhym typem, ktera ma silngjsi
chut’ a roste v nizSich nadmoiskych vyskach. [37] Brazilie je nejvétsim producentem kavy, druhym
je Vietnam a tietim je Kolumbie. Kavu lze ochutnat v podobé latté, moka, cappuccina
nebo espressa. Mésice pro obchodovani kontraktu jsou biezen, kvéten, Cervenec, zaii a prosinec.

Kontrakty se udavaji v librach. [9]
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3 Investovani do vybranych komodit za podpory psychologické
analyzy

Tato kapitola je zaméfena na investovani do jednotlivych komodit za podpory vybranych
psychologickych piistupti. Do zvolenych psychologickych piistupti patii Drasnarav piistup
a Kostolanyho pfistup. Byly vybrany celkem 4 komodity. Mezi zvolené portfolio komodit patii
palladium, méd’, kava a ropa. Hodnoty potiebné pro analyzu téchto komodit byly ziskany z portalu

Www.kurzy.cz.

Porovnani je z hlediska Casu kratkodob¢, stiednédobé a dlouhodobé. Pro kratkodoby
¢asovy horizont je to vrozmezi 3 mésict az 1 roku, u stfednédobého horizontu v rozmezi

2 az 4 let a v poslednim dlouhodobém ¢asovém horizontu minimalné 5 let.

Pro zkoumani investovani do zvolenych komodit v kratkém obdobi bylo zvoleno rozmezi
tfech mésici od zacatku prosince do konce unora. Z hlediska stifednédobého obdobi bylo
u Drasnarova piistupu zadano obdobi od =zacatku ledna 2016 do =zacatku ledna
2020 a u Kostolanyho piistupu ¢asové obdobi od zac¢atku ledna 2016 do zac¢atku prosince 2019.
Pro dlouhodobé obdobi bylo zvoleno rozmezi od ledna 2012 do ledna 2020.

Jako prvni popsané investovani je do kovl, a to do palladia a médi. Nasledné

do zemédélského produktu kavy a jako posledni do ropy.

Ceny komodit jsou uvadéna v americkych dolarech (USD). Ménovy kurz k 01. 03. 2020
byl podle CNB: 23,124 CZK/USD.
Drasnaruv pristup

Grafické znazornéni Drasnarova pfistupu je znazornéno u kazdé komodity. U tohoto
psychologického ptistupu se projevuji vlastnosti chamtivosti a strachu. Tyto dva psychologické
faktory vcetné nejlepsi faze nakupu (N) a prodeje (P) jsou popsany V kapitole ¢. 3. Lze ho vyjadiit
jak graficky, tak matematicky. Proto bude pouzivan obecny vzorec (1) pro urceni rentability, ktery

bude vypocitan u jednotlivych komodit.
Brutto rentabilita = ((Prodejni — Nakupni cena) / Nakupni cena) * 100 Q)

Kostolanyho pristup

Kostolany déli investory na profesiondlni, které nazyva spekulanty a neprofesiondlni,

takzvané hrace. Predpokladal, Ze se burza vyviji stale dokola stejné€. Tento kolobéh rozdélil na tfi

25



¢asti, a to na pasmo podhodnocenych investic, nadhodnocenych investic a trpélivosti investora,
tedy Gekani. U tohoto piistupu jsou pouzity opét zkratky pro faze ndkupu (N), ekani (C) a prodeje
(P). Modfe jsou vyznaceny body nakupu, oranzové body ¢ekani a zelené body prodeje. U tohoto
pristupu byl vyuzit také obecny vzorec (1) pro urceni brutto rentability a vzorec (2) pro stanoveni

primérné rentability za urcité ¢asové obdobi.

Primérna rentabilita = Brutto rentabilita / obdobi @)

3.1 Palladium

Prvni komoditou, ktera je zkoumana je palladium. Ceny palladia jsou uvadény v americkém
dolaru za trojskou unci, tedy USD/Oz. Trojska unce je mérnou jednotkou pro kovy, ma zkratku Oz
a 1 trojska unce = 31,10 gramt. Tento kov md omezenou nabidku a vysokou poptavku, proto se

Vv poslednich letech ceny vysplhaly na rekordni troven.

Diky vypadkim proudu té€zebnich spole¢nosti v Jihoafrické republice, které svou tézbu
pozastavily se od zacatku prosince 2019 cena palladia pomalu zvedala. Diivodem byly zaplavy
Vv této zemi, kde té€Zebni spolecnost je svétovou dvojkou v produkci palladia. Cena palladia se
béhem prosince zvedla z 1 848 USD/Oz (02. 12. 2019) azna 1 943 USD/Oz (31. 12. 2019). [18]

Drasnaruav pristup

Na obrazku €. 1 je znazornén Drasnariv pfistup v kratkodobém obdobi, piesnéji po dobu
tiech mésicti od zacatku prosince do konce unora. B€hem téchto tfech mésicti jsou zde znazornény
faze chamtivosti a strachu a také nejlepsi faze nakupu (N) a prodeje (P). Pokud by investor
palladium nakoupil ve vyznacenych bodech ndkupu a danou investici by prodal v nasledujicim

bodé prodeje, tak generuje zisk.

Predpokladame, ze investor koupil investici v prosinci za 1 849 USD/Oz a nasledné ji
prodal ve vyzna¢eném bod¢ prodeje P1 za 2 545 USD/Oz. V tomto ptipadé dosahl zisku 696 USD
a brutto vynosnosti 37,64 %, doklada to vypocet.

Brutto rentabilita = ((2 545 — 1 849) / 1 849) * 100 = 37,64 %

Pokud by investor nakoupil tento kov v bodé¢, kdy je palladium na své nejvyssi hodnote,
utrpél by ztratu. V této fazi se nejdiive projevi znak chamtivosti dosahnout znacného vydélku
u neprofesiondlnich investort, ktefi se nechaji strhnout davem, jelikoz doufaji v pozitivni vyvoj

této komodity. V pfipad¢, Ze investor nakoupil palladium za 2 545 USD/Oz (P1) a ze strachu
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poklesu ceny investici prodal za 1 962 USD/Oz v bod¢ N2, dosahl podle nize uvedeného vypoctu
ztraty -22,91 %. Této situace vyuziji zkuSeni investofi, ktefi od neprofesionalii zacnou investici

nakupovat a v dob¢ cenového ristu ji prodaji neprofesionalim se zna¢nym vydélkem.

Brutto rentabilita = (1 962 — 2 545) / 2 545) * 100 = - 22,91 %

Cena palladia v USD/Oz

2900
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2100
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1700
Prosinec Leden Unor

Obrazek 1: Drasnarav pfistup u palladia v kratkodobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani
Drasnarav piistup pro stirednédobé obdobi je popsan na obrazku ¢. 2. Cena palladia byla
vzdy k zacatku roku vyssi nez v roce pfedchozim. A to ptesné v obdobi od roku 2016 do roku 2020.
Podle Drasnarova pfistupu se U téchto vymezenych hodnot projevila pouze vlastnost chamtivosti.
Z obrazku €. 2 vyplyva, Ze se cena nejprudceji zvedla od roku 2019 do roku 2020. Investor by mél
dobfie sledovat vyvijejici se cenu a myslet na moznost rizika poklesu ceny, ktera v posledni dobé

nespadla o velkou ¢ast.

Jestlize se investor rozhodl nakoupit investici v bodé Ni, ptesné€ji k 01. 01. 2016 za
562 USD/Oz a investici prodal k 01. 01. 2020 (P1) za 1987 USD/Oz, dosahl vynosnosti
az 253,56 %, viz vypocet.

Brutto rentabilita = (1 987 — 562) / 562) * 100 = 253,56 %
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Cena palladia v USD/Oz
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Obrazek 2: Drasnartv pfistup u palladia ve sttednédobém obdobi
Zdroj: Viastni zpracovani

U palladia se podle Drasnarova pfistupu v dlouhodobém obdobi projevily obé¢ faze, jak
chamtivosti, tak strachu, které jsou zobrazeny na obrazku ¢. 3. Hodnoty byly platné vzdy k zacatku
meésice ledna kazdého zvoleného roku. Ze zndzornéného ¢asového obdobi byl nejveétsi nartst ceny

palladia od roku 2016 do roku 2020.

Pokud investor investuje z dlouhodobého hlediska, tak by mél nyni uvazit, zda investici
neprodat, jelikoz se v poslednich sedmi letech cena vySplhala skoro na trojnasobek. Konkrétné
z2 664 USD/Oz az na 1 987 USD/Oz. Za piedpokladu, Ze toto rozhodnuti investor u¢inil a nakup
palladia uskute¢nil k 01. 01. 2012 (N1) a prodal ho az k 01. 01. 2020 (P2), jeho vynosnost byla

199,25 %, to vidime ve vysledku ve vzorci.

Brutto rentabilita = ((1 987 — 664) / 664) * 100 = 199,25 %
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Obrazek 3: Drasnariv pfistup u palladia v dlouhodobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani

Kostolanyho pristup

Kolob¢h burzy se v tomto kratkodobém obdobi od zacatku prosince 2019 do konce tinora
2020 opakoval né€kolikrat. Pro ndzornou ukdzku Kostolanyho pfistupu a jeho kolobéh burzy byly
pouzity hodnoty z tabulky ¢. 1. Opakovany kolob&h burzy pro palladium je znazornén na obrazku

¢. 4. Modfe jsou vyznaceny body ndkupu, oranzové body ¢ekani a zelené body prodeje.

Tabulka 1: Vyvoj ceny palladia v kratkodobém obdobi

Faze Datum Cena USD/Oz Datum Cena USD/Oz
01.12. 2019 1849 27.01. 2020 2270
01. 01. 2020 1962 04. 02. 2020 2431
20. 01. 2020 2 545 28.02. 2020 2 860

Zdroj: Vlastni zpracovani

Predpokladejme, Ze na obrazku ¢. 4. si investor stanovil nakupovaci pasmo v prvnim
obdobi, presné v bodé N1, kde cena palladia byla 1 849 USD/Oz. V bodé éekani C1 se cena kovu
zvysila. V této fazi doslo k oziveni hospodaiského rastu. Ten podporuji novi investofi prichazejici
na trh svymi nakupy. Cena kovu se k 20. 01. 2020 vysplhala na 2 545 USD/Oz (P1). Bod X
znazornuje, Ze cena palladia pfestala rist a nasledoval pokles ceny na 2 270 USD/Oz (N2). V tomto
zminéném poklesu ceny nezkuseni investofi za¢nou investici kvuli strachu prodavat. Nakup od
hr&c¢t provedou profesionalni investoti v pAsmu podhodnocené investice, kteti palladium nasledné

prodaji zase v bodé prodeje, kde je investice nadhodnocend. Takto se kolob&éh burzy opakuje stale
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dokola. Pokud si investor stanovil dobu ¢ekani tii mésice a investici prodal ve znazornéném
druhém obdobi v bodé P> za 2 860 USD/Oz, jeho vynos byl 1 011 USD a primérna mési¢ni

vynosnost dosahla 18,23 %. Dosazené vysledky jsou uvedeny ve vzorcich.
Brutto rentabilita = ((2 860 — 1 849) / 1 849) * 100 = 54,68 %

Primérna rentabilita = 54,68 / 3 =18,23 %

Faze
X1 X2

2545 2 860 Nadhodnocena

investice

/ G 1962 \ NE | 243

- - Podhodnocena

1 849 2270 investice

01.12.2019 — 20.01.2020 27.01.2020 — 28.02.2020 Cas

Obrazek 4: Kostolanyho pfistup u palladia v kratkodobém obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vyvoj kurzu palladia ve stfednédobém obdobi od zacatku roku 2016 do prosince 2019 je
znazornén v tabulce €. 2. Pro porovnani byly v kazdém roce vybrané stejné mésice pro danou fazi.
Predpokladejme, Ze si investor vzdy v lednu stanovil nakupovaci obdobi, v ¢ervenci fazi ¢ekani

a Vv prosinci obdobi prodeje.

Z tabulky ¢. 2 je patrné, Zze se cena palladia vzdy ke stejnému mésici kazdého roku
zvySovala. Napiiklad v prosinci ve fazi prodeje se cena vysSplhala z 752 USD/Oz (01. 12. 2016)
na 1849 USD/Oz (02. 12. 2019).
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Tabulka 2: Vyvoj ceny palladia ve stitednédobém obdobi

Faze

Datum - 2016 Cena USD/Oz Datum - 2017 Cena USD/Oz
01.01. 562 03. 01. 712
01. 07. 604 03. 07. 849
01. 12. 752 01.12. 1024
Datum - 2018 Cena USD/Oz Datum - 2019 Cena USD/Oz
03. 01. 1087 02. 01. 1266
02. 07. 945 01. 07. 1549
03. 12. 1207 02.12. 1849

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kostolanyho kolob&h burzy pro toto obdobi je na obrazku ¢. 5. Predpokladejme, Ze
V prvnim obdobi si investor stanovil nakupovaci pasmo v bod¢é N1, kde cena byla 562 USD/Oz.
Cekaci dobu si ur¢il 3 roky. B&hem faze éekani zkoumal kolob&h burzy, kde si v prosinci kazdého
roku stanovil mozné obdobi prodeje (P1-P4). JelikoZ cena komodity v téchto fazich prodeje méla
pozitivni vyvoj, investor vyckal a investici prodal az po uplynuti pfedem stanové doby cekani
vV bod¢ P4 za 1 849 USD/Oz. Jeho zisk byl 1 287 USD a primérna mésicni rentabilita 57,25 %, to
dokladaji vypocty nize.

Brutto rentabilita = ((1 849 — 562) / 562) * 100 = 229,00 %

Primérnd rentabilita =229 % /47 = 4,87 %

o X1 X2 X3 X4
N
= Nadhodnocena
752 1024 1207 1849 investice
[Py ] [P ] Py Py
NEN | 604 PG | 840 / NG | o5 NG | 1540
562 712 1087 1266 Podhodnocena
investice
2016 2017 2018 2019 Cas

Obrazek 5: Kostolanyho pfistup u palladia ve sttednédobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Nejdtive je vyvoj ceny palladia v dlouhodobém obdobi od zac¢atku roku 2012 do ledna
2020 znazornén v tabulce ¢. 3. Tyto ceny byly vzdy platné k zac¢atku mésice ledna, aby se daly 1épe
porovnat. V tabulce je ¢ervené zvyraznéna cena palladia v lednu 2017 ve fazi prodeje, jelikoz je

tato cena vyrazné nizsi nez cena nakupu v lednu 2015.

Tabulka 3: Vyvoj ceny palladia v dlouhodobém obdobi

Cena Cena Cena
Faze Datum Datum Datum
USD/Oz USD/Oz USD/Oz
Leden Leden Leden
664 795 1 096
2012 2015 2018
Leden Leden Leden
708 562 1266
2013 2016 2019
Leden Leden Leden
727 712 1962
2014 2017 2020

Zdroj: Viastni zpracovani

Kolob¢h burzy palladia pro devitileté obdobi je znazornén na obrazku ¢. 6. Ceny vzdy
k zagatku roku mély pozitivni vyvoj, az na jednu vyjimku. A to v lednu roku 2016 (Czo16), kdy se
cena snizila o0 233 USD/Oz oproti roku piredchozim. V nasledujicim roce (2017) hodnota palladia
byla skoro stejna jako v lednu 2013.

Hodnota 712 USD/Oz je znazornén Cerveéné, jelikoz se v této fazi neprofesionalni investoti
mohli poklesu ceny zaleknout a ve fazi strachu investici zacali prodavat. Této ptilezitosti vyuzili
spekulanti, ktetfi od neprofesionalii investici nakoupili a naslené ji prodali v pasmu nadhodnocené

investice, napiiklad v bodé P(2020) za 1 962 USD/Oz a tim dosahli zisku.

Reknéme si, Ze investor palladium nakoupil v prvnim obdobi, a to v lednu 2012 (N2o12)
za 664 USD/Oz. Nasledn¢ cekal 8 let a investici prodal v lednu 2020 (P2020) za 1 962 USD/QOz,
jeho vynos byl 1 298 USD a prumérna vynosnost dosahla 24,44 % za rok, viz vypocet.

Brutto rentabilita = ((1 962 — 664) / 664) * 100 = 195,48 %

Primérna rentabilita = 195,48 % / 8 = 24,44 %
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Faze
X1 Xz X3
727 712 1962 Nafih(’dn_ocené
Investice
Podhodnocena
664 1096 investice
2012-2014 2015-2017 2018-2020 Cas

Obrazek 6: Kostolanyho pfistup u palladia v dlouhodobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani

3.2 Méd

Druhou zkoumanou komoditou z kovi je méd’. Tato komodita je uvadéna v americkych
dolarech za libru, ktera ma zkratku Ib. Cena médi je tedy uvadéna v USD/Ib. Pro piedstavu
1 libra = 453,592 gramt.

Drasnartv pristup

Tento ptistup u médi v kratkodobém obdobi je zobrazen na obrazku €. 7. Ze znazornéného
obdobi se cena médi nejdiive postupné zvySovala az na hodnotu 286 USD/Ib. Pak doslo
k prudkému poklesu ceny mé&di na 251 USD/Ib v disledku epidemie koronaviru, ktery zpusobil

preruseni produkce hutnich spole¢nosti v Cing. [18]

Ptedpokladejme, Ze si investor stanovil obdobi nakupu v bod¢ N1, kde hodnota médi byla
266 USD/Ib. Cekaci dobu si zvolil tii mésice. V piipadé, Ze sledoval vyvijejici se trh a také zpravy
o Sifeni epidemie koronaviru a rozhodl se investici prodat uz v bodé P1 jesté pred Gplnym poklesem
ceny, dosahl podle nize uvedeného vzorce vynosnosti 7,52 %. Pokud doufal, Ze tento pokles ceny

nepotrva dlouho, investici si ponechal a prodal ji az po tfech mésicich, tak utrpél ztratu.

Brutto rentabilita = ((286 — 266) / 266) * 100 = 7,52%
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Obrazek 7: Drasnartv pfistup u médi v kratkodobém obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani

Drasnartiv pfistup u meédi ve stfednédobém obdobi je znazornén na obrazku

¢. 8. Hodnoty u kazdého roku byly vzaty k zac¢atku mésice ledna. Na obrazku je vidét, ze hodnota

meédi od roku 2016 do roku 2018 méla pozitivni vyvoj.

Predpokladejme, Ze v tomto obdobi investor nakoupil méd’ za 208 USD/Ib v bod€ Ni.

Pokud si stanovil, Ze prodej uskute¢ni az po uplynuti 4 let v bodé P2 a nenechal se ovlivnit poklesem

ceny, jeho vynos byl 70 USD a vynosnost 33,65 %, opét je vysledek uveden ve vzorci.

Brutto rentabilita = ((278 — 208) / 208) * 100 = 33,65 %

340
320
300
280
260
240
220
200

208

Nl
2016

Cena médi v USD/Ib

2017 2018

2019

2020

Obrazek 8: Drasnarav pfistup u médi ve stfednédobém obdobi
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Drasnartv pfistup pro obdobi od roku 2012 do roku 2020 (dlouhodobé obdobi) je
znazornén na obrazku ¢. 9. Vyvoj ceny médi mél vtomto obdobi velké vykyvy. V roce
2013 dosahla méd’ své nejvyssi hodnoty ze vSech a to 369 USD/Ib. Pak doslo k prudkému poklesu
ceny na hodnotu 208 USD/Ib.

Jestlize investor méd’ nakoupil v prvni vyznacené fazi nakupu za 343 USD/Ib, tedy v bodé
N1 a investici prodal po Sesti letech vbod¢ P, za 326 USD/Ib, jeho relativni vynosnost
byla -4,96 %, viz vypocet. Pokud se nechal strhnout davem a ve fazi strachu investici prodal

vV obdobi nejvétsiho rocniho poklesu ceny (2015-2016), jeho ztrata byla mnohem vétsi.

Brutto rentabilita = ((326 — 343) / 343) * 100 = -4,96 %

Cena médi v USD/Ib

380
360
340
320
300
280
260
240
220
200

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Obrazek 9: Drasnardv piistup u médi v dlouhodobém obdobi
Zdroj: Viastni zpracovani

Kostolanyho pristup

Pro nazornou ukézku Kostolanyho ptistupu a jeho kolobéh burzy v kriatkodobém obdobi
byly pouzity hodnoty z tabulky €. 4. Cena médi ke konci tnora byla 257 USD/Ib, tedy nizsi néz
ve fazi koupé k 28. 01. 2020, kde hodnota médi byla 259 USD/Ib. Proto je tato hodnota zvyraznéna

cerveng, jelikoz by zde prodej nebyl ideélni a investor by dosahl ztraty.
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Tabulka 4: Vyvoj ceny médi v kratkodobém obdobi

Faze Datum Cena USD/Ib Datum Cena USD/Ib
02.12. 2019 266 28. 01. 2020 259
03. 01. 2020 278 03. 02. 2020 251
14. 01. 2020 287 27.02. 2020 257
Zdroj: Viastni zpracovani
Kolobé¢h burzy se vtomto obdobi opakoval dvakrdt a je zndzornén

na obrazku ¢. 10. V druhém obdobi ve fazi prodeje P2 je cena médi vyznacena Cerveng, jelikoz by
zde investor na investici prodélal. Vlivem strachu zde mohli uskuteénit prodej neprofesionalni

investofi, ktefi se bali vétsiho poklesu ceny médi.

Piedpokladejme, Ze investor nakoupil méd v bodé N1 za 266 USD/Ib. Dale sledoval
vyvijejici se cenu mé&di a ptipadny prodej investice si uréil k poloviné¢ mésice ledna 2020 (P1)
a konce tinora 2020 (P2). Pokud méd’ prodal jiz po 43 dnech od nakoupeni, tedy v prvnim mozném
stanoveném bod¢ prodeje P1, jeho primérna vynosnost za den byla 0,18 %, to doklada vypocet

nize.
Brutto rentabilita = ((287 — 266) / 266) * 100 = 7,89 %

Primérna rentabilita=7,89 % /43 =0,18 %

Faze X1 X2
287 257 Nadhodnocena
investice
/| (mm] o | \| (] =
- - Podhodnocena
266 259 investice
02.12.2019 — 14.01.2020 28.01.2020 — 27.02.2020 Cas

Obrazek 10: Kostolanyho pfistup u médi v kratkodobém obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani
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V tabulce ¢. 5 je zobrazen vyvoj ceny médi ve stiednédobém obdobi. Pro porovnani

hodnot Vv jednotlivych letech jsou faze nakupu k lednu, ¢ekani k ¢ervnu a prodej k prosinci.

Hodnota 279 USD/Ib (03. 12. 2018) je v tabulce vyznaéena Cervené, jelikoz je niz§i neZ hodnota

nakupu ve stejném roce.

Tabulka 5: Vyvoj ceny médi ve stiednédobém obdobi

Faze

Datum - 2016 Cena USD/Ib Datum - 2017 Cena USD/Ib
04. 01. 208 04. 01. 256
03. 06. 212 02. 06. 258
05. 12. 269 04.12. 304
Datum - 2018 Cena USD/Ib Datum - 2019 Cena USD/Ib
04. 01. 326 04. 01. 264
04. 06. 314 03. 06. 265
03. 12. 279 02. 12. 266

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kolob¢h burzy pro sttednédobé obdobi je vidét na obrazku ¢. 11 a celkem se opakoval

Ctyfikrat. Podle stanovenych mésici, které byly pfifazeny K jednotlivym fazim je vidét, ze cena

zvyraznéna cervené V bod¢ P2 je nizsi nez ve fazi nakupu (N2) ve stejném roce. Nezkuseny investor

se této situace mohl zaleknout a méd’ prodat.

Pokud by investor provedl nakup v bodé N1 za cenu 208 USD/Ib, ¢ekaci dobu si stanovil

3 roky a prodej investice uskute¢nil v roce 2018, tedy v bodé Pz, jeho prumérna rentabilita za mésic

by byla 0,98 %, vypocteno nize.

Brutto rentabilita = ((279 — 208) / 208) * 100 = 34,13 %

Primérna rentabilita = 34,13 % /35 =0,98 %
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\% Xl X2 X3 X4
S
Nadhodnocena
269 256 279 266 investice
P P2 Ps Pa
- 212 - 258 - 314 - 265
Ny N2 N3 Na
208 309 Podhodnocena
investice
2016 2017 2018 2019  Cas

Obrazek 11: Kostolanyho ptistup u médi ve sttednédobém obdobi

Zdroj: Viastni zpracovani

V tabulce €. 6 je popsan vyvoj ceny mé&di z hlediska dlouhodobého obdobi. Hodnoty byly
stanoveny vzdy k lednu kazdého roku, aby se daly 1épe porovnavat. V prvnim roce byla stanovena
faze nakupu, v nasledujicim roce faze ¢ekani a v dalSim roce faze prodeje, takto se to opakuje

do ledna 2020. V tabulce jsou vyznaceny dvé hodnoty ve fazi prodeje, jelikoz jsou nizsi nezli ve

fazi nakupu.

Tabulka 6: Vyvoj ceny médi v dlouhodobém obdobi

Cena Cena Cena
Faze Datum Datum Datum
USD/Ib USD/Ib USD/Ib
Leden Leden Leden
343 250 326
2012 2015 2018
Leden Leden Leden
369 208 264
2013 2016 2019
Leden Leden Leden
336 272 282
2014 2017 2020

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro obdobi od roku 2012-2020 je kolob&éh burzy zobrazen na obrazku ¢. 12, ktery se
opakoval celkem tfikrat. Pokud jsme si kolobéh burzy zvolili timo zplisobem, vidime, Ze v prvnim
obdobi nejdiive cena médi méla pozitivni vyvoj a v piedem stanovené fazi prodeje P2o14 hodnota

najednou klesla. Ve tfetim obdobi (2018-2020) cena médi ve fazi ¢ekdni nejdiive klesla a ve fazi
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prodeje se o trochu zvysila. Ale i tak hodnota médi ve fazi prodeje P2020 byla o 44 USD/Ib nizsi
nez ve fazi nakupu N2ois. Tyto dvé obdobi P2o14 @ P2020 mohla negativné ovlivnit neprofesionalni

investory, ktefi investici radé¢ji prodali.

Stanovme si, ze investor med’ nakopil v druhém obdobi N2o15 za 250 USD/Ib a dobu ¢ekani
si stanovil 5 let. Nasledné investici prodal v bod¢ P2o20 za 282 USD/Ib a tim dosahl pramérné

vynosnosti 2,56 %, vypocteno viz nize.
Brutto rentabilita = ((282 — 250) / 250) * 100 = 12,8 %

Primérna rentabilita=12,8% /5 =2,56 %

Faze Xl X2 X3
339 279 282 Nadhodnocena
investice
EIEANCIEA RS
- - Podhodnocena
343 250 326 investice
2012-2014 2015-2017 2018-2020 Cas

Obrazek 12: Kostolanyho pfistup u médi v dlouhodobém obdobi

Zdroj: Viastni zpracovani

3.3 Kava arabica
Zkoumanou komoditou ze zemédélskych produktl je kava arabica. Obchodni jednotkou

této komodity je libra (Ib) a ménou USD. Ceny jsou tedy uvadény v USD/Ib.

Drasnariv pfistup u kavy V kratkodobém obdobi je zobrazen na obrazku
¢. 13. Od poloviny prosince do zac¢atku tinora cena kavy klesla az na 98 USD/Ib, v tomto obdobi

se projevil faktor strachu a investor se pohyboval na by¢i fazi trhu.

Reknéme si, Ze investor investici nakoupil v bodé N1 za 124 USD/Ib a v obdobi poklesu

ceny kavy se u investora projevil strach ze ztraty finan¢nich prostiedkd, a proto investici prodal
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v bodé¢ Nz, kdy hodnota kavy byla nejniz$i za sledované obdobi. Timto by dosahl ztraty

ato -20,97 %. Doklada to nize uvedeny vypocet.

Brutto rentabilita = ((98 — 124) / 124) * 100 = -20,97 %

150
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90
Prosinec

Cena kava v USD/1b

Leden

Obrazek 13: Drasnartv pristup u kavy v kratkodobém obdobi

Zdroj: Viastni zpracovani

Féaze chamtivosti a strachu u stifednédobého obdobi podle Drasnarova pfistupu jsou

diky dopadu sucha. [18]

Stanovme si, Ze investor sledoval vyvijejici se cenu kdvy a investici nakoupil ve fazi

chamtivosti v bodé Py za 142 USD/Ib. Kvili nasledujicimu poklesu ceny kavy se rozhodl investici

prodat vbodé Nz, kde hodnota byla 102 USD/Ib a tim utrpél zna¢nou financni ztratu

ve v¥&i -28,17 %, (viz vypodet).

Brutto rentabilita = ((102 — 142) / 142) * 100 = -28,17 %
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Obrazek 14: Drasnartv pfistup u kavy ve sttednédobém obdobi

Zdroj: Viastni zpracovani

Drasnariv piistupu v dlouhodobém obdobi je vidét na obrazku ¢. 15. Cena kavy v roce

2012 byla nejvyssi za vymezené Casové obdobi. Poté cena stiidavé rostla a klesala.

Predpoklddejme, Ze investor investici nakoupil v bodé Nz, kde cena kavy byla

121 USD/Ib. Ptes cenové vykyvy, které nasledovaly, vyckal 7 let, nez investici prodal

V bod¢ P4 za 126 USD/Ib. Tim dosahl rentability 4,13 % (vypocteno nize).

Brutto rentabilita = ((126 — 121) / 121) * 100 = 4,13 %
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Obriazek 15: Drasnartv pfistup u kavy v dlouhodobém obdobi
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Kostolanyho pristup

Potiebné hodnoty pro Kostolanyho piistup v kratkodobém obdobi jsou brany

z tabulky ¢. 7. Hodnota kavy k 16. 01. 2020 je zvyraznéna Cervené, jelikoz je nizsi nez ve fazi

nakupu.

Tabulka 7: Vyvoj ceny kavy v kratkodobém obdobi

Faze Datum USD/Ib Datum USD/Ib
03.12. 2019 124 31. 01. 2020 101
02. 01. 2020 127 03. 02. 2020 98
16. 01. 2020 113 28. 02. 2020 111

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kolob¢h burzy je znazornén na obrazku ¢. 16. Pokud si investor predbézné faze stanovil
k témto datim, tak v prvnim obdobi faze prodeje nebyla idealni. Investor by dosahl ztraty, a proto
je hodnota zvyraznéna cCervené. V druhém obdobi sice cena ve fazi Cekani klesla

0 3 USD, ale v bod¢ P> se zvysila na 111 USD/Ib.

Za ptedpokladu, Ze investor nakoupil kavu v bod€ N2 a prodej uskute¢nil za 28 dni v bod¢

P2, jeho primérna rentabilita za den byla 0,35 %, doklada to nize uvedeny vypocet.
Brutto rentabilita = ((111 — 101) / 101) * 100 = 9,90 %

Primérna rentabilita = 9,90 % /28 = 0,35 %

Faze X1 X2
113 111 Nadhodnocena
- investice
EOEENIEE
Podhodnocena
124 101 investice
03.12.2019 — 16.01.2020 31.01.2020 — 28.02.2020 Cas

Obriazek 16: Kostolanyho pfistup u kavy v kratkodobém obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Hodnoty kavy potiebné pro kolobéh burzy ve stifednédobém obdobi jsou vidét v tabulce

¢. 8. Pro kazdy rok jsme si stanovili fazi nakupu K zac¢atku mésice ledna, ¢ekani k ¢ervnu a faze

prodeje k prosinci. V roce 2017 je cena kavy ve fazi prodeje zvyraznéna ¢ervené, jelikoZ je nizsi

nezli cena ve fazi nakupu.

Tabulka 8: Vyvoj ceny kavy ve stfednédobém obdobi

Faze

Datum - 2016 Cena USD/Ib Datum - 2017 Cena USD/Ib
04. 01. 124 04. 01. 142
05. 06. 140 01. 06. 128
05. 12. 142 04.12. 127
Datum - 2018 Cena USD/Ib Datum - 2019 Cena USD/Ib
02. 01. 120 04. 01. 102
01. 06. 120 01. 06. 105
04. 12. 121 04. 12. 121

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku ¢. 17 je zobrazen kolobéh burzy od roku 2016 do roku 2019. V prvnim, tfetim

i ctvrtém obdobi se kolob&éh burzy vyvijel pozitivné. Ceny v bodech prodeje byly vyssi

nez ve fazich nakupu. V druhém obdobi doslo k poklesu ceny. Hodnota u bodu P2 je zvyraznéna

cervengé, jelikoZ zde investice nebyla nadhodnocenda. Neprofesionalni investor mohl byt ovlivnén

davovou psychologii a investici vV tomto bodé mohl prodal.

Piedpokladejme, ze investor nakoupil v prvnim obdobi v bodé N1 a dobu ¢ekani si stanovil

3 roky. V roce 2017 se nechal strhnout davem, ktery investici v bodé P2 zacal prodavat a on ud¢lal

totéz. Sice v druhém obdobi doslo k poklesu ceny kavy na 127 USD/Ib, ale v nasledujicich bodech

se cena kavy uz na tuto hodnotu nedostala. Investorova primérna mési¢ni vynosnost byla

vypoctena nize a byla 0,11 %.

Brutto rentabilita = ((127 — 124) / 124) * 100 = 2,42 %

Prumérna rentabilita=2,42 % /23 =0,11 %
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Nadhodnocena
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NG | 140 B | 128 /' BEN | 120 \\ BE | 105
124 142 120 102 Podhodnocena
investice
2016 2017 2018 2019  Cas

Obrazek 17: Kostolanyho piistup u kavy ve stfednédobém obdobi
Zdroj: Viastni zpracovani
V tabulce ¢. 9 je popsan vyvoj ceny kavy z hlediska dlouhodobého obdobi. Zde jsme si
pro porovnani urcili hodnoty vzdy k lednu kazdého roku. V prvnim roce byl proveden pfipadny
nakup, v nasledujicim roce faze ¢ekani a v dal§im roce prodej. Timto zpusobem se postupovalo
dale az do roku 2020. Dvé hodnoty v tabulce ve fazi prodeje jsou zvyraznény cervené. A to proto,

Ze jsou nizsi neZ hodnoty u ptfedchoziho mozného nakupu.

Tabulka 9: Vyvoj ceny kavy v dlouhodobém obdobi

Cena Cena Cena
Datum Datum Datum
USD/Ib USD/Ib USD/Ib
Leden Leden Leden
227 161 120
2012 2015 2018
Leden Leden Leden
147 124 102
2013 2016 2019
Leden Leden Leden
121 142 126
2014 2017 2020

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku ¢. 18 je vidét kolobéh burzy v casovém obdobi 2012-2020. V prvnim obdobi
doslo k poklesu ceny kavy. V dal§im obdobi se cena ve fazi cekani nejdiive snizila, poté se zvysila,
ale 1 tak nedosahla hodnoty jako ve fazi nakupu. Proto jsou hodnoty u P2o14 @ P2017 zvyraznény

Cervené. Tteti obdobi se vyvijelo pozitivné.
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Pokud investor nakoupil v bodé N2o12 a prodej uskutecnil v jakémkoliv vyzna¢eném bodé
prodeje, dosahl ztraty. Jestlize prodej uskutecnil v bod€ P2017 po 5 letech, jeho primérna vynosnost

byla -7,49 %, vypocteno nize.
Brutto rentabilita = ((142 — 227) / 227) * 100 = -37,45 %

Primérna rentabilita=-37,45%/5=-7,49 %

Faze X1 X X3
121 142 126 Nadhodnocena
investice
A G | 147 \ [C3H | 124 / E0 | 102
- Podhodnocena
227 161 120 investice
2012-2014 2015-2017 2018-2020 Cas

Obrazek 18: Kostolanyho pfistup u kavy v dlouhodobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani

3.4 Ropa brent

Zkoumanou komoditou z energii je ropa brent. Jedna se o sladkou lehkou ropu, ktera slouzi
pro srovnavani ceny ropy po celém svéte. [20] Tato komodita je uvadéna v americkych dolarech
za barel (USD/barel) a jeden barel = 158,987 litra.

Drasnaruv pristup

Ropa podle Drasnarova ptistupu vV kratkodobém obdobi je zobrazena na obrazku ¢. 19.
Od ledna se cena ropy postupné zacala snizovat kvili epidemii koronaviru. Ten zptsobil pokles

poptavky po rop¢. [18]

Ptedpokladejme, Ze investor v tomto vymezeném ¢asovém obdobi nakoupil ropu v bodé
N1 za 64 USD/barel. Pokud investici prodal podle nize uvedeného vypoctu, tedy Vv dalSim
znazornéném bodu Pi, kde hodnota byla 69 USD/barel, dosahl vynosnosti 7,81 %. Pokud si
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investici ponechal dosahl velké ztraty, jelikoz cena ropy dale klesala. Pro zajimavost k 18. 03. 2020

byla cena ropy 25,90 USD/barel.

Brutto rentabilita = ((69 — 64) / 64) * 100 = 7,81 %

Cena ropy v USD/barel

75

70

65

60

55

50

Prosinec Leden Unor

Obrazek 19: Drasnartv pristup u ropy v kratkodobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku ¢. 20 je zobrazen Drasnartv pfistup z hlediska stiednédobého obdobi.
V obdobi 2016-2018 se projevil faktor chamtivosti, poté strachu a v poslednim znazornéném roce

opét faktor chamtivosti.

Stanovme si, ze investor nakoupil ropu v bodé N1, kde hodnota byla 37 USD/barel. Pies
pokles ceny ropy, ktery nastal v obdobi 2018-2019, ho vlastnost strachu nijak neovlivnila
a investici prodal v bodé P, za 69 USD/barel s vynosnosti dosahujici 86,49 %. To doklada nize
uvedeny vypocet.

Brutto rentabilita = ((69 — 37) / 37) * 100 = 86,49 %
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Cena ropy v USD/barel
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Obrazek 20: Drasnartv pfistup u ropy ve sttednédobém obdobi
Zdroj: Viastni zpracovani

Na obrazku ¢. 21 je vidét Drasnaruv piistup V dlouhodobém obdobi. V roce 2012 byla
cena ropy nejvyssi za celé sledované obdobi. Pak nastal velky pokles ceny, kdy se objevila vlastnost

strachu. V tomto obdobi néktefi investofi investici rad¢ji prodali.

Pokud investor uskute¢nil nakup ropy ve fazi strachu (2015), kdy hodnota ropy byla
53 USD/barel a investici prodal ve fazi chamtivosti v bodé P3 za 69 USD/barel, jeho vynosnost

byla 30,19 %, viz vypocet.

Brutto rentabilita = ((69 — 53) / 53) * 100 = 30,19 %

Cena ropy v USD/barel
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Obrazek 21: Drasnartv piistup u ropy v dlouhodobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Kostolanyho pristup

Cena ropy v kratkodobém obdobi je znazornéna v tabulce ¢. 10. Pfedpokladejme, ze si
investor tyto datumy urcil k jednotlivym fazim. Hodnota ke konci inora ve fazi prodeje je nizsi

nez ke konci ledna ve fazi nakupu, proto je zvyraznéna Cervene.

Tabulka 10: Vyvoj ceny ropy ve stfednédobém obdobi

Cena Cena
Faze Datum Datum
USD/barel USD/barel
03. 12. 2019 61 31. 01. 2020 57
03. 01. 2020 69 03. 02. 2020 54
16. 01. 2020 65 28. 02. 2020 51

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kolob¢h burzy ropy v kratkodobém obdobi je zobrazen na obrazku ¢. 22. Stanovme si, ze
V prvnim obdobi v bod¢ N1 investor provedl nakup investice, kterou po tiech mésicich prodal
za 51 USD/barel. Podle vzorce nize jeho primérna rentabilita za mésic byla v minusu a to -5,46 %.
V tomto bod¢ prodeje je hodnota ropy ¢ervena z diivodu, Ze je niz§i nez cena nakupu ve stejném
obdobi. Investofi, ktefi nejsou profesiondlové, investici zacali prodavat a tim ovlivnili dalsi
investory, ktefi prodej také uskutecnili. Profesiondlové situace vyuZili a investici od nich koupili.

Nasledné ¢ekali, az cena ropy bude nadhodnocena a prodali ji.
Brutto rentabilita = ((51 — 61) / 61) * 100 = -16,39 %

Primérna rentabilita =-16,39 %/ 3 =-5,46 %

Faze X1 X2
65 51 Nadhodnocena
- - investice
(TN I
- - Podhodnocena
61 57 investice
03.12.2019 — 16.01.2020 31.01.2020 — 28.02.2020 Cas

Obriazek 22: Kostolanyho ptistup u ropy v kratkodobém obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani
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V tabulce ¢. 11 je vidét vyvoj ceny ropy ve stiednédobém obdobi podle Kostolanyho

ptistupu. Pro kazdy rok byly stanoveny faze nakupu k lednu, ¢ekani k c¢ervnu a prodej k srpnu.

V roce 2017 cena prodeje byla niz$i nez cena nakupu. Pokud by investor v tomto roce investici

nakoupil 1 prodal, dosahl by ztraty. Proto je hodnota zvyraznéna Cervene.

Tabulka 11: Vyvoj ceny ropy ve sttednédobém obdobi

Faze

Datum - 2016 Cena USD/barel Datum - 2017 | Cena USD/barel
04. 01. 37 03. 01. 56
01. 06. 63 01. 06. 50
10. 08. 44 10. 08. 52
Datum - 2018 Cena USD/barel Datum - 2019 | Cena USD/ barel
03.01. 68 03.01. 56
01. 06. 75 01. 06. 65
10. 08. 72 09. 08. 70

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kolobéh burzy pro rok 2016-2019 je znazornén na obrazku ¢. 23. Stanovme si, ze investor

Vv prvnim obdobi uskutecnil nakup investice a ¢ekaci obdobi si stanovil maximalné 3 roky. Jestlize

nebyl ovlivnén davem, ktery investici prodaval v bodé P2 z dtivodu poklesu ceny a prodej proved]

az v roce 2018, kde cena ropy byla 72 USD/barel, doséhl primérné mési¢ni vynosnosti 3,05 %.

DosazZeny vysledek je uveden ve vzorci niZe.

Brutto rentabilita = ((72 — 37) / 37) * 100 = 94,59 %

Primérna rentabilita = 94,59 % /31 = 3,05 %
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Xl X2 X3 X4

Nadhodnocena
72 70 investice

Faze

44

52
o o o
IR R EIENCEIE
N N N
56

68 56 Podhodnocena
investice

2016 2017 2018 2019  Cas

Obrazek 23: Kostolanyho pfistup u ropy ve stfednédobém obdobi

Zdroj: Viastni zpracovani

Hodnoty ropy pro dlouhodobé obdobi jsou zobrazeny v tabule ¢. 12. Pro porovnani byly
ceny ropy vzdy k zac¢atku mésice ledna. Stanovili jsme si, ze v prvnim roce by byl proveden nakup,
o rok pozd¢ji faze ¢ekani a v dal§im roce faze nakupu. Do roku 2020 se postupovalo stejnym
zpiisobem. Cervené je zvyraznéna cena 107 USD/barel, jelikoz je niz§i nez cena nakupu

(113 USD/barel) a tudiz by to nebyla idealni faze prodeje.

Tabulka 12: Vyvoj ceny ropy v dlouhodobém obdobi

Cena Cena Cena
Faze Datum Datum Datum
USD/barel USD/barel USD/barel
Leden Leden Leden
113 53 68
2012 2015 2018
Leden Leden Leden
112 37 56
2013 2016 2019
Leden Leden Leden
107 56 69
2014 2017 2020

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro dlouhodobé obdobi je kolob&éh burzy znazornén na obrazku ¢. 24. Pokud by investor
nakoupil v druhém obdobi, kde cena ropy byla 53 USD/barel a vyckal by s prodejem az do roku
2020, dosahl by zisku 16 USD. Podle vzorce nize by byla primérna ro¢ni vynosnost 6,04 %.
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Brutto rentabilita = ((69 — 53) / 53) * 100 = 30,19 %

Primérna rentabilita=30,19% /5 =6,04 %

Faze X1 X2 X3
107 56 69 Nadhodnocena
investice
CIEENC I ENEEE
|: \ - - Podhodnocena
113 53 68 investice
2012-2014 2015-2017 2018-2020 Cas

Obrazek 24: Kostolanyho piistup u ropy v dlouhodobém obdobi
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4 Formulace vlastnich navrhu

v

Investovani do komodit je ¢im dal oblibengjsi i1 pfesto, Ze jsou ceny casto proménlivé.
Neékdy investice dosahne zisku a nékdy zase ztraty. Investor, ktery utrpi ztratu financnich
prosttedkll se na to musi podivat z druhé strany a to, ze nabyl zkuSenosti, které diky obchodovani
postupné ziskava. Ceny kolisaji jak vlivem neptedvidatelnych udalosti, tak vlivem ekonomickych,
¢1 politickych faktorii. Novi investofi, ktefi vstupuji na trh hodnotu investice ovliviuji také. Diky
témto vlivnym Cinitelim je zapotiebi sledovat graty, vyvoj ceny komodity, zpravodajstvi apod.
Dulezité je také znat své psychologické faktory, kterymi je investor ovliviiovan. Ty jsou rozebirany

Vv psychologickych analyzéch.

Jednou z psychologickych analyz je Drasnariv ptistup, u n¢hoz jsou zkoumany dva hlavni
znaky chamtivost a strach. Pokud kurz roste, pfevlada faktor chamtivosti a investor se pohybuje
na byc¢i fazi trhu. V opa¢ném ptipadé, kdy cena investice klesd, se investor pohybuje na medvédi
fazi trhu a prevlada faktor strachu. Kli€ovym okamzikem je doba nakupu a prodeje, jelikoz tyto

rozhodnuti vedou bud’ k budoucim ziskum nebo ztratam.

Dalsi vyznamnou analyzou je Kostolanyho pfistup. André Kostolany rozdé€lil investory
do dvou skupin. Neprofesionalni investofi neboli hraci tvoii prvni skupinu. Obvykle se jedna
0 nov¢ investory ptichazejici na trh, kteti nemaji zkusSenosti. Hraci se snazi dosahnout zisku za co
nejkratsi dobu. Na zaklad€ jejich rozhodovéni vytvaieji davovou psychologii. To znamena, Ze
pokud se jini investofi rozhodli investici prodat, oni udélaji pfesné totéz. Plati to i v opaéném
piipadé, kdy jini investofi za¢nou nakupovat, oni opét provedou to stejné. Do druhé skupiny patii
profesiondlové, ktefi jsou nazyvani spekulanty. Maji velké a odborné zkusSenosti s investovanim

a chovaji se racionalné. Tento pfistup vychazi z predpokladu, Ze se burza vyviji stale dokola stejné.

S komoditami se setkavame kazdy den. Investovani do zvolenych komodit palladia, médi,
kavy a ropy je zajimavé. At uz to je kdva v podobé cappuccina, ropa jako zakladni palivo pro
dopravu, palladium jako katalyzator vyfukovych plynt ¢i méd’ jako elektricky vodi¢ nebo jako

sttesni krytina. Vyvoj komoditniho trhu nas ovliviiuje a my zas jeho svymi nékupy.

Vlastnosti chamtivosti a strachu u zvolenych komodit z kratkodobého hlediska (3 mé&sicti)
jsou pro porovnani zndzornény v nasledujicim obrazku ¢. 25. Z n¢ho vyplyva, Ze chamtivost byla
nejvyssi u palladia a to ze 70 %. U kavy a médi vlastnost chamtivosti byla skoro na stejné hodnoté.

Nejnizsi procentualni hodnota chamtivosti byla u ropy, ale za to nejvyssi hodnota strachu.
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Procentualni podil chamtivosti a strachu
100%
80%
60%
40%
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Palladium Med Kéva Ropa
m Chamtivost = Strach

Obrazek 25: Procentualni podil chamtivosti a strachu u zvolenych komodit z kratkodobého hlediska

Zdroj: Viastni zpracovani

Stru¢ny pichled vybranych komodit podle Kostolanyho ptistupu z kratkodobého hlediska
(tfech mésicii) je zobrazena v tabulce ¢. 13. Jsou na ni zohlednény dvé faze od nakupu (N) po
prodej (P), kde je nejdiive u kazdé znazornéno, zda doslo k vynosu (+) nebo ztraté (-) a poté o kolik
USD. V poslednim sloupci je vidét zisk nebo ztrata finan¢nich prostiedk v americkych dolarech
(USD) za ob¢ obdobi. Z této tabulky ¢. 13 vyplyva, Ze nejvétsi vynos za celé sledované obdobi byl

u palladia a poté u médi. U zbylych dvou komodit kavy a ropy doslo k malé finan¢ni ztraté.

Tabulka 13: Struény ptehled Kostolanyho pfistupu u vybranych komodit z kratkodobého hlediska

Celkem
. Prvni faze Celkem Druha faze Celkem .
Komodita |\ ™ p, USD N2 — P> USD USD za obé
obdobi
Palladium + +696 + +590 +1 286
Med + +21 - -2 +19
Kava - -11 + +10 -1
Ropa + +4 - -6 -2
Soucet +710 USD +592 USD +1 302 USD

Zdroj: Viastni zpracovani

Nejvétsi pozitivni vyvoj a narust ceny byl u palladia. AvSak investovani do palladia si muze
dovolit pouze omezend skupina, jelikoz cena této komodity je vysoka. Do kavy a ropy si to uz
muze dovolit Siroky okruh. Pfi investovani je dulezité pocitat s moznymi riziky, stanovit
si své cile a nenechat se ovlivnit davem. Pro sniZeni rizika ze ztraty finan¢nich prostfedkd je idealni
investovat do vice investi¢nich instrumentt. A to proto, kdyby nastala situace, kdy jedna investice

je ztratova, tak dalsi investice miZze mit naopak pozitivni vyvoj a dosahovat zisku.
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Zavér

Préace se zabyvala investovanim do vybranych komodit za podpory zvolenych existujicich
psychologickych pfistupii, které jsou soucasti investicni psychologické analyzy na finan¢nich
trzich s vyuzitim modelovych piikladli véetné formulace vlastnich ndvrhti a doporuceni pro
investory. Pfi investovani u vybranych komodit byl kladen diraz na psychologické faktory, které
ovliviuji investi¢ni rozhodovani a na zobrazeni vhodnych fazi nakupu, ¢ekéani a prodeje. Tato prace
byla rozdé¢lena na dvé casti. V teoretické Casti byly vysvétleny vSechny duilezité pojmy souvisejici
s tématem bakalaiské prace a popsany vybrané komodity. Mezi vybrané portfolio komodit bylo
z kovil zvoleno palladium a méd’, ze zemédé€lskych produkti kava a z energii ropa. Druhd Cést
prace byla vénovana dvéma zvolenym psychologickym ptistupiim u jednotlivych komodit, véetné

praktickych vypocta.

V tivodu praktické ¢asti byly nejdiive popsany tii casové obdobi, které byly zkoumany
u obou zvolenych pfistupti, poté struény popis téchto piistupti véetné praktickych vypocta. Jako
prvni popsané investovani bylo do vybrané komodity palladia, poté do médi, kavy a jako posledni
do ropy. Nejprve byla u kazdé komodity popsana obchodni jednotka a ména, s kterou po celou
dobu bylo zkouméno a pocitano. Déle byl popsan nejdiive Drasnartiv piistup a poté Kostolanyho
pfistup. Oba tyto piistupy byly zkoumény z kratkodobého, stfednédobého a dlouhodobého
hlediska. Praktické vypocty byly vzdy vypocitany pro jednotlivé komodity podle obdobi a piistupu

oddélené.

V praktické casti byly zkoumany psychologické faktory, které ovliviiuji chovani
a rozhodovani investord. Témito faktory podle Drasnarova pfistupu byla chamtivost a strach. Dale
byly zndzornény a popsany predem stanovené faze autorkou prace pro nadkup, prodej a ¢ekani. Tyto
faze byly pro nazorné ukazky vzdy zobrazeny takzvanym kolobéhem burzy, ktery je zase podle
druhého vybraného ptistupu, kterym je Kostolanyho pftistup.

U nékterych modelovych piikladi bylo poukazovano na davovou psychologii, kdy se
investor nechal ovlivnit davem. Kazdy investor by pfed investovanim do komodit mé¢l dobfe znat
tento trh, sestavit si finan¢ni plan, znat své psychologické faktory, nenechat se ovlivnit davem

a pocitat s moznym rizikem ztraty financnich zdroja.
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