Vliv inflace na cenu akcii v Ceské republice
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Abstract

Cilem studie bylo posoudit, zda inflace v letech 2020-2023 ovlivnila cenu akcii v
Ceské republice. Konkrétnd u dvou zkoumanych spole¢nosti, Ceska spofitelna, a.s.,
a MONETA Money Bank, a.s. Metodou sbéru dat byla obsahové analyza, pomoci
které byly zjidtény tdaje o vyvoji inflace v Ceské republice a vyvoji cen akcii
zkoumanych spolec¢nosti. Jako metoda zpracovani dat byl pouzit Pearsontiv
korelacni koeficient. Spolehlivost koeficientu r byla ovéfena pomoci t — testu. Ze
ziskanych udaji je patrné, Ze vyvoj inflace v Ceské republice byl zaporny. Vliv na
néj méla predevsim energeticka krize a valeny stav na Ukrajiné. Vyvoj ceny akcii
Ceské spofitelny, a. s., byl pozitivni, hodnota akcie rostla. Vliv méla
pravdépodobné post-pandemickd ekonomickd oZiveni, kdy po dlouhém obdobi
omezeni a nejistoty, zacala ekonomika znovu rist. Vyvoj ceny u Komer¢ni banky,
a. s., byl také pozitivni. Hodnota akcie rostla, diky silnym finan¢nim vysledkiim za
predchozi ctvrtleti, coz posililo divéru investora v jeji vykonnost a budouci rust.
Nelze stoprocentng uréit, jaky vliv ma inflace na vyvoj akcii v Ceské republice.
Zalezi na tom, jak inflace ovlivitluje odvétvi, ve kterém spolecnosti piisobi.
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Uvod

Vyvoj inflace a situace na akciovych trzich v Ceské republice ovliviiuje investi¢ni strategie
a ma zasadni dopad na kazdodenni Zivot obyvatelstva. Inflace, jakoZto ukazatel riistu cen zbozi
a sluzeb a pohyb cen akcii na burzach jsou kli¢ovymi ukazateli, které¢ odrézeji ekonomické



trendy, stabilitu a divéru investord (Dieleman et al., 2023). Posledni roky pfinesly Ceské
republice dynamické zmény, které zdsadnim zplsobem ovlivnily ekonomické prostiedi a
investi¢ni klima zem¢ (Duc Dang et al., 2024). Prvnim dtlezitym faktorem je hospodaisky rist,
ktery byl podpofen pfedev§im zahrani¢nimi investicemi, exportem a ristem primyslové
vyroby. DalS$im bodem je inovace a technologicky rozvoj. Zemé se stala atraktivnim mistem
pro technologické firmy a startupy, diky ¢emuz doslo k rozvoji inovaci a novych technologii v
oblastech jako jsou informacni technologie, biotechnologie a primyslova vyroba. A posledni
aspektem jsou zmény v legislativach a daniové politice. Vlada provedla reformy v oblasti dani
aregulace, které mély za cil zlepSit podnikatelské prostiedi a ptilakat vice investic. To zahrnuje
snizeni korporatnich dani a zjednoduSeni administrativnich postupii pro podnikatele.

Rostouci inflace mize mit dusledky na Zivotni naklady, uspory a investi¢ni rozhodnuti
domadcnosti, stejn¢ jako na konkurenceschopnost firem a makroekonomickou politiku statu
(Smith, 2023). Jeji vyvoj vyvolava potfebu k prehodnoceni monetdrni politiky, vcetné
urokovych sazeb a intervence na ménovych trzich, coz ovlivituje bankovni sektor, pijcky a
hypote¢ni trh (Weltman et al., 2021). Paraleln¢ s inflaci se sleduje také vyvoj na akciovych
trzich, ktery ma v Ceské republice vyznamny dopad na investory, podniky a penzijni fondy.
Kolisani na akciovych trzich, pohdnéna riiznymi faktory, naptiklad hospodatskymi ukazateli a
zmény v politickém prostfedi, mizou mit zdsadni dopad na hodnotu investic a celkovou
finan¢ni stabilitu (Domenech, 2021). Je klicové, aby investofi byli obezietni a dobie
informovani o faktorech, které mohou ovlivnit trhy s akciemi.

Pro ceské investory a spolecnosti je zdsadni sledovat nejen vyvoj domaciho akciového trhu
a jeho dopad na globalni investi¢ni strategie (Gillman, 2020). V této souvislosti je nezbytné
zkoumat propojeni mezi inflaci a akciovymi trhy a vyhledéavat, jaké prvky mohou pisobit v
Ceském ekonomickém prostiedi. Zaroven je dilezité sledovat kroky a opatieni Ceskych
regulatori a centralni banky, které reaguji na aktudlni ekonomické podminky a snazi se udrzet
stabilitu a prosperitu ekonomiky. Tyto aspekty spole¢né tvofi celek, ktery je nutné sledovat a
porozumét mu pro efektivni a uspéSné investi¢ni rozhodnuti a strategické planovani v
soucasném ekonomickém prostiedi Ceské republiky (Kassouri, 2024).

Cilem této seminarni prace je provést analyzu vztahu mezi inflaci a cenami akcii dvou
eskych akciovych spole¢nosti, a to Monety a Ceské spofitelny, v obdobi od roku 2020 do 2023.

V souvislosti s cilem jsou stanoveny nasledujici vyzkumné otazky:

Zodpovézenim této vyzkumné otazky bude zjisténo, jak se vyvijela inflace od roku 2020 do
roku 2023. Tato data budou nadéle pouzivana k zodpovézeni druhé a tfeti vyzkumné otazky.

VOI: Jak se vyvijela inflace v Ceské republice v letech 2020-2023?

Zodpovézenim této vyzkumné otazky se snazime zjistit, zda mira inflace Ceské republiky
méla vliv na hodnotu akcii Ceské spofitelny v nagem sledovaném obdobi.

VO2: Jaky viiv méla inflace v Ceské republice na hodnotu akcii spolecnosti Ceské
sporitelny?

Touto otazkou se snazime zjistit, zda existuje n¢jakd korelace mezi mirou inflace a cenami
akcii spolecnosti MONETA Money Bank, a.s.



VO3: Jsou ceny akcie Monety zavislé na inflaci?
Literarni reSerSe

Inflace byla vzdy ustifednim tématem ekonomického vyzkumu. V poslednich letech se
celosvétova inflace zintenzivnila a mnoho védcl se opét zaméfuje na vyzkum v této oblasti,
coz poskytuje zemim na celém svété urcitou referencni hodnotu pro formulaci odpovidajicich
makroekonomickych politik (Wang et al., 2022). Wang (2022) pomoci bibliometrie provedl
komplexni ptehled vlivné literatury v oblasti inflace, aby se odhalil vyvoj a trendy v této oblasti.
ZlepSeni transparentnosti ménové politiky mize snizit inflaci, o¢ekavani inflace a souvisejici
volatilitu, coz mize vést ke sniZzeni ndkladl na opatfeni proti inflaci. To dale pfispiva ke
stabilizaci cenové hladiny. Rahman (2023) provedl analyzu vyuzitim dat k vypoctu indexu
transparentnosti ménové politiky a inflacnich o¢ekavani. Tyto udaje byly analyzovany pomoci
mnohorozmérnych stochastickych modelii volatility, a empirické testy byly provedeny k
ovéteni vztahll mezi transparentnosti, inflaci a inflacnimi ocekdvanimi. Analyza ukazuje, Ze
zlepSeni transparentnosti ménové politiky ma negativni vliv na volatilitu inflace a inflacnich
ocekavani. Zaroven je zjistén jednosmérny vztah od volatility inflacnich o¢ekavani k volatilité
inflace, coz zduraznuje dulezitost stabilizace inflacnich o¢ekavani pro stabilizaci inflace jako
celku (He et al., 2023).

Matthews & Ong (2022) zjistili, ze ménovy agregat 4 Grangerovym zpusobem ovliviiuje
inflaci a infla¢ni o¢ekavani. Analyza rozkladu rozptylu inflace naznacuje, Ze 1 kdyz infla¢ni
o¢ekavani ma vliv na inflaci, po obdobi péti az osmi ¢tvrtleti dominuje vliv ménového agregatu
4. Huang Ho-Chuan (2020) se snazi analyzovat, jak zmény v distribuci a v posunu rezimu
ovliviluji vztah mezi inflaci a mirou nejistoty. Vysledky naznacuji, Ze tyto faktory maji klicovy
dopad na tento vztah. Zejména se ukazuje, Zze model s Ctyfmi stavy a chybovymi ¢leny
distribuovanymi podle Studentova t-rozdéleni miize GspéSné popsat chovani miry inflace. Po
zohlednéni nenormalni hustoty a nezéavislych zmén rezimii bylo zji§téno, Ze nejistota inflace
nema signifikantni vliv na miru inflace, bez ohledu na aktudlni troven inflacniho tlaku
(Dawson, 2021) Béhem obdobi vysoké volatility inflace se inflace negativné promita do miry
nejistoty inflace, av§ak béhem obdobi nizké volatility inflace neni tento vliv inflace na nejistotu
inflace statisticky vyznamny. Koirala (2022) pouziva bayesovsky ramec k odhadu volatility
inflace na vzorku zemi G20. Vysledky odhadu naznacuji ptetrvavajici heterogenitu cenové
volatility v Case 1 v jednotlivych zemich. Déle vyuzivame bayesovské odhady volatility k
provedeni nékolika empirickych analyz o disledcich vzajemné zavislosti ekonomik, stavu
rozvoje pro nejistotu. Dalsi analyzy determinantll cenové volatility naznacuji, Ze otevienost
obchodu, COVID-19 a ukrajinskéd krize maji na volatilitu pozitivni vliv. Kromé toho bylo
zjiSténo, ze na volatilitu md do ur€ité miry vliv také povaha politickych instituci a podil
zpracovatelského primyslu na celkové narodni produkci (Sadeghi et al., 2021).

Pandemie zpusobila vyrazné turbulence na akciovych trzich, coz vedlo k neobvyklym
vykyviim. Aksoy & Sukona (2022) se zaméfuji na vyuziti metody teorie extrémnich hodnot
(EVT) k odhadu investi¢niho rizika na akciovém trhu v kontextu pandemie a jejich dopadi.
Sleduji, jaky vliv ma pandemie na stabilitu trhu a jak mize metoda EVT pomoci v analyze
extrémnich udalosti. Analyza literatury naznacuje, Ze vyzkum v této oblasti je stdle omezeny,



ackoli existuje potencidl pro rozvoj dynamickych modelt, které dokazou lépe zachytit a
reagovat na extrémni udalosti s vyuzitim multidimenzionalnich dat (Khan, 2021). Kombinace
metod VaR-EVT a strojového uceni se jevi jako slibny pfistup ke zvySeni pfesnosti a efektivity
pfi predikci investi¢niho rizika. To vede k zavéru, ze pfistup vétSiny investord je zaloZen na
zachovani akcii na regionalni burzovni hodnot¢ (Padilla et al., 2019).

K zodpovézeni vSech vyzkumnych otdzek bude pouzita metoda obsahové analyzy. Pro
zodpovézeni druhé a treti vyzkumné otazky bude tato metoda doplnéna o korelac¢ni analyzu.
Vysledky korelaéni analyzy budou nésledné ovéteny pomoci t-testu.

Data a metody

Data pro zji§téni vyvoje inflace v Ceské republice budou ziskavéana z internetové stranky
Geského statistického uradu (Cesky statisticky ufad, 2024). Zde jsou k dispozici data od roku
1998 az do roku 2023. Praci zajima sledované obdobi, tedy leden 2020 az prosinec 2023. Data
budou ziskavana vzdy k prvnimu dni kazdého mésice po dobu dvanacti po sob¢ jdoucich mésict
a budou zaznamenavana do tabulky v programu Excel.

Udaje pro ziskani vyvoje cen akcii u vyse zodpovézenych firem budou brana piimo z
oficialnich stranek spole¢nosti. Jak Ceska spofitelna, a. s., tak i MONETA Money Bank, a.s.
maji na svych webovych strankach (Ceska spofitelna, 2024) a (MONETA Money Bank, 2024).
Praci opét zajima sledované obdobi, tedy rok 2020 az 2023. Data o vyvoji cen akcii budou
zaznamenavana vzdy na zac¢atku daného mésice.

Metodou pro zjisténi vztahu mezi vyvojem inflace a vyvojem cen akcii bude pouzita metoda
korela¢ni analyzy, konkrétn¢ Pearsoniiv korelacni koeficient. Tento koeficient se znaci
pismenem r a zji§t'uje, jestli mezi vyvojem cen akcii a vyvojem miry inflace je vztah a jak moc
ovliviiyje rust inflace zvySovani ¢i snizovani ceny akecii. Jestlize vyjde korelacni vztah (r) rovno
nule, tak mezi danymi ukazateli Zadny korela¢ni vztah neexistuje. Aby tedy linedrni korelace
byla ptitomna, musi platit, ze r <0, >0, r <l ar > -1.

Pokud vyjde, Ze r <0, jedna se negativni korelaci. Pokud vyjde, ze r> 0, tak se jedna o
pozitivni korelaci. Pro koeficient r tedy obecné plati, Ze musi byt v intervalu [-1;1]. Pro vypocet
koeficientu se pouzivd nésledujici vzorec (Matematicka biologie ucebnice: Vypocet
Pearsonova korela¢niho koeficientu, 2023).

Y, (Xi—-X) (Yi-Y)

r =
[Ee-pr S oieny?

Kde:

o1 TP . o
X=- Y=g Xi je aritmeticky pramér prvnich méfeni
Y - aritmeticky primér druhych méfeni

x a 'y — hodnoty proménnych



X a y — prumérné hodnoty proménnych
Y. —suma

V softwaru Excel bude pouzita funkce CORREL. Korela¢ni koeficient r se uré¢i pomoci
funkce programu Excel = CORREL.

Pro snazsi pochopeni v nasledujicich vysledcich bude vysledna sila korelace zpracovana
nasledovné:

"Velmi slaba korelace": r=0-0,19.

"Slaba korelace": r = 0,20 - 0,39.

"Stfedni korelace": r = 0,40 - 0,59.

"Silna korelace": r = 0,60 az 0,79.

"Velmi silna korelace", r = 0,80 az 1,00.

"Stredni pozitivni korelace" by byla naptiklad hodnota korelace r = 0,44.

Pro ovéfeni statistické vyznamnosti Pearsonova korelacniho koeficientu se pouziva
statisticky test, ktery se nazyva t — test pro korelaci. Tento test se vétSinou provadi za Gcelem

zjisténi, jestli neni nalezend korelace statistické signifikantni, tedy, zda ji nelze pfi¢ist nahodé¢.
Hypotézy tohoto testu jsou obvykle formu nésledovné:

Nulova hypotéza (H0): Neexistuje Zadna korelace mezi dvema promennymi (v = 0) -
Alternativni hypotéza (H1): Existuje korelace mezi dvema proménnymi (r /().

Pokud je vysledek testu pro korelaci statisticky vyznamny, miZzeme zamitnout nulovou
hypotézu a fici, Ze existuje statistika signifikantni korelace mezi dvéma proménnymi.

Pro vypocet t —testu se pouziva nasledujici vzorec (Matematicka biologie u¢ebnice: Vypocet
Pearsonova korela¢niho koeficientu, 2023).

. rvn—2
V1 — r2
Kde:
tje t—test

r je Pearsontv korela¢ni koeficient
n je pocet pozorovani.
Vsechna data budou zpracovana v Microsoft Excel a pro vypocitani t — testu bude pouzita

analyza dat a analyticky nastroj ,,Dvouvybérovy parovy t-test na stfedni hodnotu®. Hladina
vyznamnosti je nastavena na 0,05.



Vysledky

Vsechna data budou zpracovana v Microsoft Excel a pro vypocitani t — testu bude pouzita
analyza dat a analyticky ndastroj ,,Dvouvybérovy parovy t-test na stfedni hodnotu“. Hladina
vyznamnosti je nastavena na 0,05.

Data byla zaznamenavéana vzdy na pocatku kazdého kalendainiho mésice po dobu trvani

dvanacti po sob¢ jdoucich mésicti.

Graf 1: Hodnota inflace v [%]
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU.cz.

Graf 1 detailné zobrazuje vyvoj miry inflace v Ceské republice od po&atku roku 2020 do
konce roku 2023. Ze zobrazenych dat je patrné, Zze v obdobi do zacatku roku 2020 se mira
inflace pohybovala pfiblizn¢ kolem 2 %. AvSak v roce 2023 doslo k vyraznému nartistu miry

inflace, ktera se vysplhala az na 16 %.

Graf 2 - cena akcii Ceské spofitelny, a.s. [K¢]
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CS.cz (2023).



Graf 2 podrobné dokumentuje vyvoj cen akcii spole¢nosti Ceské spofitelny, a.s. v obdobi od
roku 2020 do roku 2023. Z analyzy grafu vyplyva, Ze cena akcii této spolecnosti zacinala v roce
2020 na urovni ptiblizn€ 500 korun za kus. Od roku 2021 nastal vzestupny trend, béhem kterého
akcie dosahla své nejvyssi hodnoty v tomto sledovaném obdobi, a to 1020 korun za kus. Poté
nasledoval sestupny trend, avSak pfed zacatkem roku 2023 doslo opét k rlstu, coz lze
charakterizovat jako fluktuaci. Ke konci roku 2023 se cena akcie Ceské spofitelny, a. s. ustalila

kolem 900 korun za kus.

Graf 3 - cena akcii MB, a. s. [K¢]
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Zdroj: vlastni zpracovani dle MB.cz (2023).

Graf 3 zobrazuje vyvoj cen akcii u druhé sledované spolecnosti, kterou je MONETA Money
Bank, a.s. Z Grafu 3 je zfejmé, Ze cena jedné akcie Monety na zacatku roku 2020 vyrazné klesla,
pohybovala se kolem 50 korun az do prosince 2020. Na zacatku roku 2021 vSak zacala prudce
rast a v listopadu dosahla az 95 korun za kus. Nasledné¢ doslo k poklesu, a na konci sledovaného

obdobi byla cena jedné akcie MONETA Money Bank, a. s. necelych 90 korun.

Tabulka 1 — Kolera¢ni koeficinety

Akcie CS Akcie MB Inflace
Akcie CS 1
Akcie MB 0,88449159 1
Inflace 0,05474935 | 0,277773963 1

Zdroj: vlastni zpracovani.

V Tabulce 1 jsou vidét vypocty korelacni koeficientu, ktery nam tik4, jaka je vzajemna

zavislost mezi vybranymi proménnymi.

Tabulka 2-T — test ceny akcie CS a hodnoty inflace



CENA AKCIE CS HODNOTA INFLACE (%)
STREDNI 738,9791667 7,55
HODNOTA
ROZPTYL 22787,46764 26,98
POZOROVANI 48 48
PEARS. KORELACE 0,05474935
HYP. ROZDIL STR. 0
HODNOT
ROZDIL 47
T STAT 33,61295112
P(T<=T) (1) 8,0086E-35
T KRIT (1) 1,677926722
P(T<=T) (2) 1,60172E-34
T KRIT (2) 2,011740514

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 2 prezentuje vysledky t-testu provedeného na datech spole¢nosti CS, a. s. Praimérna

cena akcie této spoleCnosti je 738,9792 K&, pricemz rozptyl cen je 22 787,4676 K¢. Bylo

analyzovano celkem 48 hodnot. Primérna hodnota inflace byla 7,55 % s rozptylem 26,98 %,

rovnéZ na zékladé 48 pozorovani. Testova statistika t vySla na hodnotu 33,6130, coz vyrazné

prevysuje kritickou hodnotu t-testu, ktera je 1,677926722 pfti stupni volnosti 47. P-hodnota,
predstavujici pravdépodobnost, Ze by tato hodnota testové statistiky t pii nulové hypotéze

nastala ndhodou, je 8,0086E-35.

Tabulka 3—T — test ceny akcie MB a hodnoty inflace

CENA AKCIE MB HODNOTA INFLACE (%)
STREDNI
e me—— 77,51458333 7,55
ROZPTYL 162,7108466 26,98
POZOROVANI 48 48
PEARS. KORELACE 0,277773963
HYP. ROZDIL STR. 0
HODNOT
ROZDIL 47
T STAT 39,20310971
P(T<=T) (1) 7,40668E-38
T KRIT (1) 1,677926722
P(T<=T) (2) 1,48134E-37
T KRIT (2) 2,011740514

Zdroj: vlastni zpracovani




Tabulka 3 poskytuje vysledky t-testu pro akcie MONETA Money Bank, a. s. Primérnd cena
akcie ¢ini 77,5146 K¢ s rozptylem 162,7108 K¢. Analyzovano bylo 48 hodnot. Hodnoty inflace
jsou stejné jako v Tabulce 2, tedy priimérna hodnota inflace je 7,55 % s rozptylem 26,98 %,
rovnéz na zéklad€ 48 pozorovani. Hodnota testové statistiky t dosahuje 39,2031, coz vyrazné
prevysuje kritickou hodnotu t-testu 1,6779 pii stupni volnosti 47. P-hodnota, kterd predstavuje
pravdépodobnost, Ze by tato hodnota testové statistiky t pti nulové hypotéze nastala nahodou,

je 4,0668E-39.

Diskuse vysledkii
Na zakladég zjisténych vysledkd, 1ze odpovédét na vyzkumné otazky:
VOI: Jak se vyvijela inflace v Ceské republice v letech 2020-2023?

Z analyzy Grafu 1 vyplyva, Ze na zac¢atku sledovaného obdobi v roce 2020 byla mira inflace
pfiblizné 2 %, coz odpovidalo stanovenému infla¢nimu cili Ceské narodni banky. Postupem
Casu se vSak toto optimum zménilo a inflace zacala postupné stoupat. Dne 1. ledna 2023 dosahla
inflace vyznamné hodnoty 16 %, coZ pfedstavovalo nejvyssi hodnotu v Ceské republice v tomto
stoleti. Tento vyznamny nartst predev§im ovlivnila valka na Ukrajiné a nasledna energeticka
krize, spolu s rostoucimi cenami ropy a zemniho plynu, které jsou do Ceské republiky dovazeny
z Ruska. S pokracujicim konfliktem vyrazn¢ stoupaji ceny zakladnich surovin. Stejného nédzoru
jsou také Maurya et al. (2023), ktefi tvrdi, Ze ruska invaze na Ukrajinu zpUsobila globalni
inflaci. Zavaznost inflace v jednotlivych zemich je vSak ovlivnéna jejich geografickou blizkosti
a obchodnimi vztahy se zemémi zapojenymi do konfliktu. Nésledné se vSak inflace zacala
snizovat a ke konci roku 2023 ustélila na hodnot€ kolem 10 %.

VO2: Jaky viiv méla inflace v Ceské republice na hodnotu akcii spolecnosti Ceské
sporitelny?

Z vysledki korela¢ni analyzy, zobrazenych v Tabulce 1, vyplyva, Zze korelacni koeficient
mezi témito proménnymi, oznaceny jako r, ma kladnou hodnotu 0,05474935. To znamena, Ze
pokud ve sledovaném obdobi rostla inflace, rostla i cena akcie spolecnosti. Tato hodnota
naznacuje, ze existuje pouze velmi slaba linearni zavislost mezi inflaci a cenou akcii. To
znamena, ze 1 kdyz mize byt n&jaky vztah mezi témito dvéma faktory, neni to linearni povaha.

Je v8ak dulezité si uvédomit, Ze statisticka vyznamnost tohoto vztahu byla ovéfena
prostiednictvim t-testu, ktery je znazornén v Tabulce 2, ktery méa hodnotu 33,6130. Tento
vysledek naznacuje, Ze i1 kdyz je linedrni vztah mezi inflaci a cenou akcii slaby, je statisticky
vyznamny. Miizeme Fici, ze ceny akcii Ceské spofitelny, a. s. jsou pozitivné korelovany s mirou
inflace. To znamen4, Ze kdyzZ inflace roste, obvykle roste i cena akcii. Tento vztah Ize vysvétlit
tim, ze inflace zvySuje néklady podniki, coz vede k vy$Sim cenam jejich zbozi a sluzeb. Vyssi
ceny mohou znamenat vyssi pfijmy pro podniky, coz miize zvysit jejich hodnotu na akciovém
trhu. Tong (2024), kery tvrdi, ze k poklesu korelace dochazi v obdobi financ¢ni krize.
K opa¢nému efektu by dochazelo béhem hospodarské krize.



Na zac¢atku roku 2021 ovliviiovaly akcie Ceské spofitelny pandemie COVID-19. Postupné
ekonomické oziveni béhem roku 2021 vedlo k rtstu akcii diky zvySenému z4jmu o hypotéky a
dalsi avérové produkty banky. V roce 2022 byla cena akcii nizsi kvili valce na Ukrajiné. V
roce 2023 investice Ceské spofitelny do digitalizace a novych technologii zvysily jeji
konkurenceschopnost a ptildkaly nové klienty, coz mélo pozitivni dopad na cenu akeii.

VO3: Jsou ceny akcie Monety zavislé na inflaci?

V tabulce korelacnich koeficienti (Tabulka 1) je patrné, Ze mezi cenou akcii MONETA
Money Bank a mirou inflace existuje slaba pozitivni korelace (0,277773963). To naznacuje, zZe
obecné vzestup cen akcii MONETA Money Bank muze byt v souladu se zvySujici se mirou
inflace v Ceské republice. Tato korelace, i kdyz mirna, ukazuje na existenci vztahu mezi inflaci
a cenou akcii MONETA Money Bank.

Dale, vysledky t-testu v Tabulce 3 poskytuji statistickou evidence o vztahu mezi cenou akcii
MONETA Money Bank a mirou inflace. Testova statistika t dosahuje vyrazné hodnoty 39,2031,
coz prekracuje kritickou hodnotu t-testu pti daném stupni volnosti. Tento vysledek naznacuje,
7e existuje statisticky vyznamny vztah mezi cenou akcii MONETA Money Bank a inflaci. To
znamena, ze inflace mohla mit vliv na vyvoj cen akcii MONETA Money Bank v uvedeném
obdobi.

Akcie mohly ovliviiovat i jiné faktory, nez je inflace. V roce 2020 mély negativni dopad
pandemie COVID-19 a néslednd ekonomické nejistota, avSak pozdéji doslo k ¢astenému
zotaveni diky vlddnim podpiirnym opatienim, stejné tak jako u akcie Ceské spofitelny. Na
zacatku roku 2021 rist akcii Money Bank podpofilo ozndmeni o planované fuzi s Air Bank,
avSak neuspé$né jednani na konci roku vedlo k poklesu. V nasledujicich dvou letech mély
pozitivni dopad dobré financni vysledky a zvySeni dividend. Oproti tomu pokracujici
geopolitickd nejistota, zejména situace v Rusku a Ukrajing, ktera stale probiha, mize negativné
ovliviiovat vyvoj akcii do budoucna.

Z vysledkt je patrné, Ze vztah mezi inflaci a cenou akcie je pozitivni. Ke stejnému zavéru
také Banda et al. (2019), ktefi tvrdi, Ze inflace ma vyznamny pozitivni vztah s cenami akcii.

Zavér
Cilem této seminarni prace je provést analyzu vztahu mezi inflaci a cenami akcii dvou

eskych akciovych spole¢nosti, a to Monety a Ceské spofitelny, v obdobi od roku 2020 do 2023.
Cil prace byl splnén.

Bylo zji§téno, Ze mira inflace se ve sledovanych letech v Ceské republice vyvijela negativng.
Na poc¢atku sledovaného obdobi se inflace drzela na urovni odpovidajici cili Ceské narodni
banky, ale postupem Casu zacala rlst a na zac¢atku roku 2022 doséhla hodnoty pies 16 procent.
Hlavnimi pfi¢inami tohoto vyrazného nartistu byly jednoznacné energetickd krize a ruska
invaze na Ukrajinu. Druha vyzkumna otizka se zabyvala vlivem inflace na akcie Ceské
spofitelny, a. s. Jeji vyvoj je popsan v Grafu 2, kdy bylo zjisténo, ze vyvoj ceny akcie této
akciové spolecnosti byl pozitivni a z nejniz§i hodnoty 464 korun, kterd nastala v dubnu roku
2020 se hodnota dokazala vySplhat az na 1020 korun za akcii, coz bylo v lednu roku 2022.



Nejvyssi vliv méla pravdépodobné post-pandemicka ekonomicka oziveni, kdy po dlouhém
obdobi omezeni a nejistoty, zacala ekonomika znovu rist, coz vedlo k obnovée duvéry investorti
ve finan¢ni sektor. Tieti vyzkumnd otdzka se zabyvala vztahem mezi akciemi MONETA
Money Bank a.s. a inflaci. U této spolecnosti byl také zjistén pozitivni vztah. To naznacuje, Ze
v obdobi sledovaném v rdmci vyzkumu, kdy rostla mira inflace, dochdzelo i ke zvySovani ceny
akcii dané spolecnosti. Obdobny trend byl pozorovan u obou zkoumanych spole¢nosti. Nejnizsi
hodnoty akcii byly zaznamenany v cCervenci roku 2020, zatimco nejvyssi hodnoty byly
dosazeny v listopadu 2022. V tomto obdobi MONETA Money Bank a.s. oznamila silné finan¢ni
vysledky za predchozi ¢tvrtleti, coz posililo diveru investortl v jeji vykonnost a budouci riist.
Tento trend naznacuje, ze vzristajici inflace mize pozitivné ovliviiovat cenu akcii na trhu.

Je vsak tfeba poznamenat, ze tyto vysledky jsou zalozené na pozorovani pouze 48 hodnot.
Je mozné, ze by se vysledky mohly lisit, pokud by bylo pozorovano vice hodnot. Vyzkum je
urcen pro akciové spolecnosti, které mohou na jeho zakladé zjistit, zda s rostouci mirou inflace
hodnota jejich akcie roste nebo klesa.

Jaky vliv ma inflace na vyvoj akcii v Ceské republice neni mozné stoprocentné urcit. Zalezi,
jak inflace ovliviiuje dany sektor, v kterém spole¢nosti podnikaji. Lze ovSem fici, Ze inflace
ovliviluje cenu akcie.
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