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Uvod

Koronavirova krize (COVID-19) vypukla poprvé v Ciné ve mésté Wuhan. Po oficialnim
ozndmeni WHO o globalni pandemii se zacaly hroutit finan¢ni trhy jak ve Spojenych
statech, tak ve zbytku svéta. Spojené stity mély v prvni poloviné ledna 2021 ptes
19 milioni nakazenych a dosud jsou zemi s nejvysSim poctem potvrzenych ptipadl na
svete.

Vypuknuti pandemie pfineslo vyznamné dopady na americkou ekonomiku.
Z kratkodobého hlediska jsou ekonomické aktivity vyrazné¢ omezeny v disledku
karanténnich opatfeni, z dlouhodobého hlediska by dopady pandemie mohly zpisobit
vyrazné zvyseni nezaméstnanosti a neispéchy v podnikani. Posuzovéani a pochopeni
ekonomického dopadu COVID-19 je v soucasnosti dulezitou problematikou. Nékteré

segmenty byly pandemii vyrazn¢ zasazeny a nékteré naopak z disledkd pandemie tézily.

Pravée tato skute¢nost je motivem ke stanoveni hlavniho cile diplomové prace, kterym je
charakterizovat skutecny dopad pandemie na americky akciovy trh a jeho jednotlivé
sektory. Tohoto cile bude dosaZzeno pomoci analyzy vyvoje amerického akciového trhu
béhem pandemie a formulace faktorti a udalosti ovlivitujici trh a jeho segmenty v roce

2020.

Prace se sklad4 z osmi kapitol. V uvodni kapitole je vymezena metodika a cil prace.
Ve druhé kapitole jsou vymezeny teoretické aspekty akciového trhu, dale jsou vysvétlena
teoreticka vychodiska k fundamentalni analyze a metod¢ méteni rizik. Tato vychodiska
jsou dilezitym zakladem pro dalsi kapitoly. Ve tieti kapitole je charakterizovan americky
akciovy trh a piedstaven akciovy index S&P 500 a jeho sektory. Ctvrta kapitola je
zamé&fena na historické pandemie a slouzi k porozuméni chovani akciového trhu béhem
pandemii v pfedchozich letech. Pata kapitola je zaméfena na charakteristiku akciového
trhu a jeho sektory pred pandemii a definovani teoretického odhadu dopadu COVID-19
na néj. Popis dopadu pandemie na americkou ekonomiku pomoci makroekonomickych
ukazatelli tvoii Sestou kapitolu. V ramci sedmé kapitoly je popsan dopad pandemie
na americky akciovy index S&P 500 v jednotlivych kvartalech roku 2020. Nejrozsahlejsi
¢ast diplomové prace tvoii osma kapitola, ktera je zamétfena na analyzu jednotlivych

akciovych sektorti indexu S&P 500 v obdobi pandemie.



1 Metodika a cil prace

Hlavnim cilem prace je charakterizovat skutecny dopad pandemie na americky akciovy
trh a jeho jednotlivé sektory. Tohoto cile bude dosazeno naplnénim nésledujicich dil¢ich
cilu:

1. Na zaklad¢ analyzy historického vyvoje akciového trhu a jeho jednotlivych
sektorit vyhodnotit akciovy trh pfed pandemii COVID-19 a odhadnout jeji mozné
dopady na jednotlivé sektory.

2. Stru¢né vyhodnoceni celkového dopadu pandemie COVID-19 na americkou
ekonomiku.

3. Zjisténi skute¢ného dopadu pandemie COVID-19 na akciovy trh.

4. Zjisténi vykonnosti jednotlivych akciovych sektorii v jednotlivych kvartalech a
jejich vzajemné porovnani.

Americky trh bude reprezentovan indexem S&P 500, ktery je dle RejnuSe (2014)
povazovan za nejpiesnéjsi métitko vykonnosti celého amerického akciového trhu. Tento

index obsahuje akcie 500 nejvyznamnéjSich americkych spole¢nosti.

Pro dosazeni prvniho cile je vyuZita metoda analyzy, prostfednictvim které bude zjiSténo
pramérné roéni tempo rustu akciového indexu S&P 500 a jeho jedenacti sektort v
desetiletém horizontu, mezi lety 2009 a 2019. Pomoci ukazatele P/E bude posuzovana
jeho nadhodnocenost. Teoreticky odhad dopadu pandemie na sektory je opfen o znalosti

ziskané z teoretické Casti prace.

V ramci druhého dil¢iho cile jsou struéné popsana makroekonomicka data (HDP, mésicni
zmény prumyslové produkce, meési¢ni mira nezaméstnanosti, mesi€ni zmény
spotiebitelského vydaje a maloobchodnich trzeb), jejichz vykyvy jsou zplsobeny
pandemii. Tyto data jsou k dispozici na webovém portalu tradingeconomics.com. Dale
jsou popsany i jednotlivé zasahy Federalniho rezervniho systému v ramci podpory

americké ekonomiky.

K dosaZenti tfetiho cile je sestavena Casova osa, skladajici se ze Ctyf kvartali a zahrnujici
jednotlivé udalosti, které ovliviiuji akciovy trh. V ramci jednotlivych kvartalt je

zkoumana zména hodnoty indexu S&P 500 ke konci kazdého z nich.
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Ctvrty cil je naplnén pomoci analyzy sektorovych indexti S&P 500. Je zkoumana
ctvrtletni a roéni zména hodnot jednotlivych sektorovych indexi, zmény kvartalniho a
rocniho ziedéného zisku na akcii vybranych spole¢nosti s porovnanim k roku 2019 a
koeficienty beta vybranych spolecnosti. Historicka data indexu S&P 500 a jeho sektory
jsou ziskany z webového portalu barchart.com. Koeficienty beta jednotlivych vybranych
spole¢nosti jsou ziskany z webového portalu profitspi.com a zacks.com a jsou vypocteny

z dat za predchézejicich pét let.

Na zéklad¢ ziskanych vysledki a poznatkl je formulovan souhrnny zavér o dopadu

pandemie COVID-19 na americky akciovy trh a jeho segmenty.
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2 Teoretické aspekty akciového trhu

Akcie patii mezi zakladni aktiva pro obchodovani a zhodnoceni penéz. Jejich zakoupeni
znamena majetkovy vstup investora do akciové spolecnosti. Jinymi slovy je 1ze povazovat
za majetkové cenné papiry nebo tzv. korporac¢ni akcie. Emitovanim a naslednym
prodejem na primarnim trhu si akciové spole¢nosti opatiuji potfebné penézni prostiedky,
které¢ v budoucnu nemuseji vracet. Motivem nakupt akcii vedle dividend byva snaha
investort za predpokladu rostoucich cen dosahnout kapitalovych vynosi, vyplyvajicich
z predpokladaného ristu ¢i poklesu. Vedle cileného dlouhodobého zhodnoceni slouzi
akciové trhy téz ke spekulacnim obchodim. Z globélniho pohledu je zfejmé, Ze kolisani
cen akcii zavisi pfedevs§im na hospodatskych vysledcich a na dalSich faktorech, které na

né maji pfimy ¢i neptimy vliv (Rejnus, 2014).
2.1 Teorie efektivniho trhu

Teorie efektivniho trhu tvrdi, ze akciové kurzy na trhu jsou ovliviiovany o¢ekavanymi
zisky, dividendami, rizikem a dal§imi faktory, které by mohly jejich kurz ovliviiovat.
Bé&znad trzni cena neustdle odrdazi vSechny relevantni dostupné informace
(Reznékova, 2007). Je zalozena na piedpokladu, ze veskeré informace jsou vSem
ucastniklim na trhu dostupné, investofi jsou povazovani za racionalni (Rejnus, 2016).
Zakladni podminkou pro efektivni trh je dostatek participujicich investorti na trhu a
obchody, které ucastnici trhu podstupuji, musi byt spojeny s nizkymi transakénimi
naklady a s co nejmenSimi obchodnimi omezenimi (ReZiidkova, 2007). Dle Gladise
(2005) vsak existuje fada teoretickych i praktickych divodu, pro¢ je tato teorie mylna.
Investor by dle teorie efektivniho trhu musel vkladat veskeré Usili do zpracovani vSech
informaci, coz by vedlo ke zvySeni nakladl na spravu portfolia. Z toho divodu se

rozvinula konkurenéni tzv. behavioralni finan¢ni teorie.

2.2 Behavioralni finan¢ni teorie

Tento ptistup se objevil poprvé na prelomu 19. a 20. stoleti v pracich francouzského
psychologa Gustava Le Bona. Zkouma chovani investori v rtiznych trznich situacich a
pod vlivy mnoha faktord. Vychazi z ptedpokladu, Ze zékladem pro pohyb cen je lidska

psychika, a tedy ze v kratkodobém horizontu rozhoduje sentiment investorti. Chovani a

12



emoce jednoho investora mohou ovlivnit chovani ostatnich investor. Na konci 70. let
navazaly na tuto psychologickou analyzu behavioralni finance

(Havlicek, Stupavsky, 2013).

Ptedpokladem behavioralni financni teorie je iraciondlni chovani investort a Ucastnika
trhu. Na rozdil od teorie efektivniho trhu je rozhodovéni investora ovlivnéno jeho
emocemi. Zastanci behavioralni finan¢ni teorie se snazi propojit védomosti z teorie
efektivniho trhu a psychologie tak, aby byli schopni pochopit a vysvétlit, proC a jak se
lidé, investofi a finanéni trhy v realném svété chovaji (Cizek, 2012). Behavioralni
finan¢ni teorie dokazuje, Ze ceny jednotlivych cennych papirti se mohou i na delsi dobu
vyrazn¢ odchylit od své fundamentalni hodnoty, a proto je mozné vyhleddvanim takovych

cenovych vychylek dosahovat lepSich vynost nez trh (Gladis, 2005).

Mezi psychologické vlastnosti, ovliviiujici investi¢ni rozhodovéani, které jsou povazovany

za tzv. behavioralni predsudky, patfi:

—  prehnany optimismus — investofi véfi, Zze dosdhnou nadprimérnych
vysledk;

- averze k nejasnosti — pfirozena nedlivéra k novym informacim a k nezndmu;

- iluze kontroly — vira investora, Ze miZe mit vliv na svou investicni
vykonnost;

—  privlastiovani uspéchu — pfisuzovani Uspéchi sam sobé a svadéni
neuspéchil na jiné;

- averze k litosti — neochota zavirat ztratové pozice (Cizek, 2012).

2.3 Teorie spekulativnich bublin

Na akciovych trzich se stava, zZe burzy zacnou razantn¢ rust nebo klesat, pti¢emz nelze
pro jejich vyvoj nalézt rozumné fundamentalni vysvétleni. Situace, kdy se ceny akcie
odchyluji od vnitinich hodnot, stanovenych na zakladé¢ jejich fundamentalnich vlastnosti,
jsou nazyvany ,spekulativnimi bublinami® a jejich vyskyt lze vysvétlit masovou
psychologii. Jejich vznik je cCasto spojovan s reakci na néjakou udélost, pficemz
informace o nich podané mohou ovlivnit chovani investora (Rejnus, 2016).

Robert J. Shiller pojal tuto teorii jako teorii zpétné vazby, ve které porovnava reakce
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akciového trhu s mikrofonem. Uvadi ptiklad, kdy ¢lovek polozi mikrofon (ktery piijima
zvuky a prevadi je na elektricky signal) do blizkosti reproduktord (které prevadéji
elektricky signal na zvuk). Vysledkem je velmi neptijemny piskot, jehoz intenzita se méni
v Case. Tato zpétnd vazba funguje obdobnym zplisobem jako ta, kterd ma za nasledek
vznik bublin na trhu, pouze s tim rozdilem, Ze na akciovém trhu trva cyklus zpétné vazby

delsi dobu (Shiller, 2010).

2.4 Fundamentalni analyza

Za nejkomplexnéj$i druh akciové analyzy je dle RejnuSe (2014) fundamentélni analyza,
kterd se v praxi pouziva pii pfipravé zasadnich investi¢nich rozhodnuti. Piedstavuje
hledani a analyzovani faktort, které¢ ovliviiuji vnitini hodnotu akcii. Je zalozena na
vnitini hodnota akcie vys$i nez jeji trzni cena, je povaZzovana za podhodnocenou,
v opaéném piipadé je povazovana za nadhodnocenou. Za icelem urceni vnitinich hodnot
akcii provadéji investoti razné vypocty, které se 1i$i jednak pouzitymi metodami, jednak
individualné dosazovanymi hodnotami proménnych veli¢in. Proto se vysledky jejich
vypoctl zpravidla rozliSuji. Z toho vyplyvéa, Ze vnitfnich hodnot kazdé akcie existuje
v jakémkoli okamziku znacné mnoZzstvi. Individudlni nazory investori se promitaji do
parametrQ jejich obchodnich ptikazi, a tim se podileji na vytvareni aktualnich akciovych
kurzi. Se zménou ocekavani investorti se méni zaroven i vnitini hodnoty akcii, coz méni
1 parametry jimi podavanych burzovnich ptikazl. To ma za nasledek zménu kurzh akcii

(Rejnus, 2014).

2.4.1 Faktory ovliviiujici vnitfni hodnotu akcie

Z makroekonomického pohledu ovliviiuje vyvoj akciovych trhii nékolik faktorti, z nichz

jsou v ramci této prace za vyznamné povazovany:

e redlny vystup ekonomiky (HDP),
e fiskdlni politika,

e penéZni nabidka,

e urokové sazby,

e ckonomické a politické Soky (Rejnus, 2014).
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Redlny vystup ekonomiky

Akciové kurzy reaguji svymi rusty ¢i poklesy na probihajici hospodaiské vykyvy.
7 dlouhodobého hlediska kopiruji akciové kurzy vyvoj ekonomické aktivity.
Ve stfednédobém horizontu jiz vSak vazba mezi vyvojem akciovych kurzii a
hospodatskymi vysledky pfislusné ekonomiky tak pevna neni. Poptavka a nabidka na
akciovém trhu prevazné zavisi na ofekavanych vysledcich. Na zdkladé tohoto faktu je
prokazana skutecnost, Ze vyvoj akciovych kurzt zpravidla ptfedbiha o nékolik mésicii
vyvoj ekonomiky. Akciovy trh je proto povazovan za jeden z nejspolehlivéjsich
indikatort dalsiho ekonomického vyvoje (Dvotak, Mandel, Revenda, Musilek & Kodera,
2015).
Fiskalni politika

Fiskalni politiku je mozno chépat jako spravu a fizeni pfijmu, vydaji a dluhu vlady
daného statu. Vyznamny vliv na akciové kurzy maji dané, ty totiz snizuji hrubé zisky
firem, v dtsledku toho se snizuje schopnost firem vyplacet dividendy a ubyvaji moznosti
pro dalsi rist akciovych spole¢nosti. Kromé& danového zatiZeni hraje velkou roli vydajova
politika vlady, kterd miiZe mit na ceny akcii pozitivni i1 negativni vliv. Pozitivni vliv na
ceny akcii ma tehdy, kdyz jsou vydaje pouzity na nakup produkti a sluzeb akciovych
spole¢nosti, u kterych nasledné dojde k vzestupu jejich ziskli. Negativni vliv vladnich
vydajii se objevuje predevsim, kdyz zvySuji rozpoctovy deficit, ktery je financovan emisi
vladnich cennych papird, coz vede postupné ke zvySovani urokovych sazeb

(Dvoték & kol., 2015).
Penéini nabidka

Jeden z nejvyznamnéjSich faktor ovliviiujicich vyvoj na akciovych trzich je penézni

nabidka. Vliv penéZni nabidky na akciovy kurs 1ze vysvétlit ttemi zpasoby.

1. V piipadé, Ze centrdlni banka umozni zvySeni penézni nabidky pti konstantni
poptavce po penézich, investofi tyto dodatecné pencézni prostiedky castecné
investuji 1 na akciovych trzich. Z kratkodobého hlediska 1ze povazovat nabidku
akcii za témét fixni, dojde tedy ke vzestupu kurzu.

2. Rust penézni nabidky podniti investory nakupovat vice dluhopist, coz zplsobi
narast jejich trznich cen a néasledné pokles jejich vynosnosti, coz vede k narastu
pritazlivosti akcii. ZvySend poptavka po akciich povede k naristu jejich kurzi.
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3. Zvysena penézni nabidka povede k poklesu urokovych sazeb, coz ma pozitivni
vliv na investi¢ni aktivitu firem. Tim se zvysi o¢ekavané zisky a vySe v budoucnu
vyplacenych dividend (Rejnus, 2014).

Urokové sazby

Obecné plati, Ze rust urokovych sazeb vede k poklesu kurzu akcii. Vliv trokovych sazeb

na ceny akcii 1ze vysvétlit dvéma zptisoby.

1. Urokové sazby jsou dilezitym prvkem pii pievadéni budoucich pi{jmt na
souCasnou hodnotu. Jeji zvySeni mlze vést ke snizeni soucasné hodnoty
budoucich pfijmi akcionait, coz vede jak k poklesu vnitinich hodnot akcii, tak i
s nimi souvisejicich akciovych kurzt.

2. Vyssi urokové sazby zvySuji ndklady firem na externi financovani a investofi
v duasledku toho ocekdvaji snizeni budoucich ziskii, coz vede k poklesu kurzu
akcii (Dvorak & kol., 2015).

Ekonomické a politické Soky

Tyto faktory nejsou managementem akciovych spolecnosti kontrolovatelné, ale maji
vyrazny vliv na hodnotu majetku akcionaiti. Pfikladem ekonomickych Soki jsou
naptiklad obchodni vélka ¢i vznik hyperinflace a €asto se objevuji spolu s politickymi
Soky, kterymi jsou naptiklad vale¢né konflikty nebo volebni vysledky
(Dvorak & kol., 2015).

2.4.2 Finan¢ni pomérové ukazatele

Kromé vySe makroekonomickych faktorti maji vliv na vnitfni hodnoty akcii 1 finan¢ni
vysledky akciovych spole¢nosti. K vyhodnoceni finan¢ni situace akciovych spolecnosti
v ramci fundamentalni analyzy jsou nejcastéji vyuzivany finanéni pomérové ukazatele.
Analyza pomérovymi ukazateli vychazi vyhradné z udajii ze zékladnich G€etnich vykazi.
Pomérovy ukazatel se vypocita jako pomér jedné nebo nékolika ucetnich polozek

zakladnich Gcetnich vykazi k jiné poloZce (Ruckova, 2008).

2.4.3 Ukazatele trzni hodnoty

Jednim z pomérovych ukazatelll jsou ukazatele trzni hodnoty. Vyjadiuji hodnoceni firmy
pomoci burzovnich ukazateld. Z hlediska hodnoceni navratnosti investovanych
prosttedku jsou tyto ukazatele pro investory dulezité (Rickova, 2008).
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Zisk na akcii (EPS — earnings per share)

Tento ukazatel je dilezity pro investory zejména z hlediska hodnoceni navratnosti
investic. Udava informaci o tom, jaka vyse zisku (ztraty) pfipada na jednu kmenovou
akcii v obéhu. Dle US GAAP se zisk na akcii dale rozliSuje na dvé formy — zakladni

a zfedény EPS.
e Zakladni zisk na akcii (basic earnings per share)

Zakladni EPS se stanovuje jako pomér zisku/ztraty, pfipadajici na drzitele kmenovych
akcii matetského podniku, a vazeného priméru poctu kmenovych akcii v obeéhu béhem

daného obdobi (Jilek, 2018).

e Ziedény zisk na akcii (diluted earnings per share)

Ztedéni (dilution) je sniZeni zisku na akcii nebo zvyseni ztraty na akcii. Jde o pomér zisku
a ztraty ptipadajici na drzitele kmenovych akcii, ptipadné zisku nebo ztraty z pokracujici
¢innosti (Citatel) a vazeného priméru poétu kmenovych akcii v obéhu béhem daného

obdobi, veetné fedicich potencidlnich kmenovych akcii (jmenovatel).
Zisk (ztrata) se upravi navic o:

e dividendy nebo jin€ polozky, které se vztahuji k fedicim potencionalnim
kmenovym akciim,

e Uroky za dané obdobi, vztahujici se k fedicim potencionalnim kmenovym
akciim,

e dal§i zmény ve vynosech a nakladech, které by vyplyvaly z pfemény
fedicich potencionélnich akcii (Jilek, 2018).

V této praci se jakozto s ukazatelem pracuje se zfedénym ziskem. Informace o hodnoté¢
EPS spolecnosti, zejména téch, které emituji verejné obchodované cenné papiry, jsou

zvefejnény na jejich ucetnich zavérkach (Jilek, 2018).

Akciové spolecnosti své investory pribézné informuji o svych finan¢nich vysledcich
formou kvartalnich zprav o zisku (quaterly earnings report) v pravidelnych casovych
intervalech, a to ke konci kazdého ctvrtleti hospodaiského roku. Poskytuji Ctvrtletni
aktualizaci vSech tii finan¢nich vykazii — vykazu zisku a ztraty, rozvahy a vykazu
penéznich tokl. Poskytuji tak investorim piehled trzeb, vydaji a cistého piijmu
za posledni Ctvrtleti. Data zvefejnéni zprav se u vétSiny spolecnosti odliSuji.
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Pomér ceny a zisku P/E

Pomér ceny a zisku P/E je nejCastéji pouzivanym méfitkem pro ocenéni poméru ceny
a zisku. Tento ukazatel vyjadiuje, jaky nasobek Cistého zisku na akcii je investor ochoten
za jednu akcii zaplatit. Je prostym podilem soucasné ceny akcie a Cistého zisku piislusné
akciové spole¢nosti za predeslych 12 mésicii. Pomér P/E lze vypocitat i pro trzni index
ocekavani budouciho ristu ziski. Ceny akcii jsou proto ovlivnény kromé ziskt 1 dalSimi

faktory jako jsou urokové sazby, postoj investoru k riziku, dan€ a likvidita (Siegel, 2011).

Primérna historicka uroven tohoto ukazatele je 14,84. Nejvyssi hodnota P/E ve vysi
123,73 byla zaznamenéna v dob¢ financ¢ni krize roku 2009, nejnizsi hodnota ve vysi 5,31
v roce 1917 (Multpl, 2021). Nasledujici obrazek zobrazuje graf P/E v obdobi od roku
1995 do 2020, Sedé pasy vyznacuji obdobi propada akciového trhu.

Obr. 1: Vyvoj P/E akciového indexu S&P 500 1995-2020

10
1995 2000 2005 2010 2015 2020

Zdroj: Macrotrends (2021)
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2.4.4 Priumérné tempo ristu

V ramci fundamentalni akciové analyzy se v praxi velmi ¢asto pouziva ukazatele tempa
rustu, pomoci kterého se zjist'uje primérny ro¢ni vynos dané akcie ¢i indexu na zakladé
historickych dat. Tyto informace slouzi investorovi k uréeni oc¢ekavaného budouciho
vynosu z dané akcie (Anson, Fabozzi & Jones, 2011). Pro jeho vypocet se vyuziva vzorec

geometrického prameéru, ktery vypada nasledovné:

Pritmirné ¢ st n| hodnota akcie ke konci obdobi 1
ramérné tempo rastu = — - —
p hodnota akcie na zacatku obdobi

kde n... pocet sledovanych obdobi.

2.5 Meéreni rizika

Pti investi¢nim rozhodovani hraje kromé vyse uvedenych faktorit vyznamnou roli i riziko.
Analyza rizika mé klicovy vliv na odhad vyvoje cen akcii. Riziko pfedstavuje stupen

nejistoty spojeny s o¢ekavanym vynosem. Riziko kazdé akcie se déli do dvou slozek:

e systematické, které je vyjadfitelné pomoci beta koeficientu,

e nesystematické riziko (Kohout, 2018).

2.5.1 Beta koeficient

Systematické riziko vyjadiené beta koeficientem je jednim z parametri modelu CAPM
(Capital Assets Pricing Model), ktery je zaloZen na pfedpokladu, Ze néklady vlastniho

kapitalu jsou vynosnosti, kterou ocekava vlastnik za podstoupené riziko.

Beta koeficient odrazi souvislost mezi hodnotou podniku a pohybem celého trhu.
Vyjadiuje, jakym smérem a s jakou intenzitou se pravdépodobné zmeéni vynosnost
konkrétni akcie pfi pohybu trhu o jedno procento (Sholleova, 2009). Pfi investicnim
rozhodovani a diverzifikaci akciového portfolia je beta koeficient jeden
z nejsledovanéjSich charakteristik jednotlivych titull, respektive sektorti. Beta koeficient

nabyva hodnot blizkych 1 a jeho vyznam je nasledujici:

e Kdyz je beta mensi nez 1, dany akciovy titul kolisd v mensi mife nez

akciovy trh, respektive zvoleny index.
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e Kdyz je beta vétsi nez 1, dany akciovy titul bude kolisat ve vétsi mife nez
zvoleny index.

e Betaroven 1 bude kolisat podobné¢ jako index. OvSem vyvoj hodnoty akcie
nebude graficky stejny jako index, jelikoz mé& kazdd akcie své

nesystematické riziko (Kohout, 2018).

Dale dle modelu CAPM existuje tvrzeni, Ze vynosy akcii jsou odménou za riziko. Protoze
je nesystematicka slozka rizika nevyznamna, vynosy jsou odménou za koeficient beta

(Kohout, 2018).

Beta koeficient dané akcie je vypocteny jako kovariance vynosti dané akcie s vynosy
indexu, které se dale déli rozptylem indexu (Kohout, 2018). Vzorec vypoctu koeficientu

beta je nasledujici:

COV(r,ry)
A
Om
kde: f5; ... beta konkrétni akcie

7; ... vynosnost i-t¢ akcie
Ty ... vynosnost trzniho indexu

COV(r;,1ry) ... kovariance vynosnosti i-t¢ akcie a trzniho indexu

Alternativné lze koeficient beta pocitat pomoci korelace, nebot’ pro jeji vypocet plati

p(ti, rm) = COV(ri, rm)/(Gi-oMm):

_ p(ri,Ty) * 0; " Oy _ p(ri,Ty) * 0;

O'I\Z/I Om

Bi

kde:  p(r;,my) ... korelace vynosnosti i-té akcie a trzniho indexu
o ... smerodatna odchylka vynosnosti i-t¢ akcie
Oy ... smérodatna odchylka vynosnosti trzniho indexu
2

oj; ... rozptyl vynosnosti trzniho indexu

Vzhledem k tomu, Ze jsou tyto hodnoty uvedeny mezi zakladnimi ukazateli kazdé akcie

v riznych internetovych zdrojich, nebylo nutné koeficienty beta pocitat.
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3 Vyvoj amerického akciového trhu

Historie amerického akciového trhu sahd jiz do roku 1791, kdy byly dvéma bankami,
Bank of New York a Bank of the United States, vydany prvni aktivné obchodované
americké akcie. Ob¢ nabidky byly velmi uspésné a rychle byly proddvany za prémii. Poté,
co se vSak nasledujici rok William Duer, nameéstek Alexandera Hamiltona
na Ministerstvu financi, pokouSel manipulovat trh a urychlit jeho krach, se obé zhroutily.
Z této krize se 17. kvétna 1792 zrodila ptedchiidkyné New York Stock Exchange
(Siegel, 2011).

3.1 Americké akciové burzovni indexy

Americké akciové burzovni indexy jsou z mezinarodniho pohledu povazovany
za nejvyznamnéj$i burzovni indexy a jsou €asto vyuzivany jako benchmark amerického
1 svétového akciového trhu. Burzovni indexy slucuji hodnoty kurzi ucelové vybranych
cennych papiri do jednoho Cisla, jejichz prostiednictvim se zjistuje aktualni stav
burzovniho akciového trhu a jeho vyvojovych tendenci. Je vyuzivan investory
k posuzovani vynosnosti investic. V praxi existuje né€kolik zptsobil ¢lenéni akciovych
indexi, jelikoz se mohou liSit obsahem, zptsoby konstrukce a z hlediska mezinarodniho

vyznamu (Rejnus, 2014).

3.2 Standard & Poor’s 500

Index Standard & Poor’s 500 (dale S&P 500) je hodnotové vazeny index, to znamena,
7e vaha jednotlivych spole¢nosti (sektorll) v indexu vychazi z podilu trzni kapitalizace
spoleCnosti na celkové trzni hodnot¢ vSech firem. Obsahuje akcie 500
nejobchodovanéjSich spolecnosti v USA. Plvodné zahrnoval 425 primyslovych, 25
zelezniCnich a 25 distribuénich firem. Podle tohoto slozeni vznikl nazev S&P 500,
zahrnujici 500 nejvyznamnéjSich spolecnosti z hlavnich odvétvi hospodaistvi
(Siegel, 2011). Tento index je povazovan za nejpiesnéjs$i méfitko vykonnosti celého
amerického akciového trhu. Kritériem k zafazeni akcii do indexu je trZzni kapitalizace
spolecnosti, celkovy objem obchodu a oborova struktura amerického hospodarstvi
(S&P Global). Pro ucely této prace je tento index velmi vhodnym reprezentantem

amerického akciového trhu.
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3.2.1 Sektorové indexy Standard & Poor’s

V roce 1999 byl formulovan nejpopularnéjsi klasifikacni systém odvétvi, kdyz se
Standard & Poor’s spojila s Morgan Stanley za tcelem vytvotit Globalni primyslovy

klasifika¢ni standard (GICS — Global Industrial Classification Standard).

Global Industry Classification Standard® (GICS®) klasifikuje spolecnosti podle jejich
hlavni obchodni Cinnosti. Vyuziva k tomu kvantitativni a kvalitativni faktory, vcetné
vynost a vnimani trhu. Sektor je prvni trovni Ctyfstupiiového hierarchického systému
klasifikace odvétvi, ktery zahrnuje 11 sektort, 24 pramyslovych skupin,
69 prumyslovych odvétvi a 158 subsektorti (S&P Global, 2020).

Sektorové indexy se neustale vyvijeji a slouzi jako benchmark trznich segmentt. Jelikoz
se primyslova odvétvi méni a rostou v Case, méni se 1 zplsob, jakym Standard & Poor*‘s
klasifikuje spolec¢nosti (S&P Global, 2020). Na nasledujicim obrazku €. 2 1ze vypozorovat
procentudlni slozeni jednotlivych sektort v akciovém indexu S&P 500 k 31. prosinci roku

2020.

Obr. 2: Slozeni sektora v akciovém indexu S&P 500
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Zdroj: S&P Global (2021)

Informacni technologie (S&P Information Technology Sector)

Technologicky sektor zahrnuje podniky, které prodavaji zbozi a sluzby v oblasti
elektroniky, softwaru, pocitacli, umélé inteligence a v dalSich priimyslovych odvétvich,
souvisejicich s informa¢nimi technologiemi. Sektor zahrnuje celkem 71 technologickych

spolecnosti (S&P Global, 2021). V soucasné dob¢ maji nejvétsi zastoupeni v sektoru tyto
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tfi spolecnosti, které budou pro ucely této prace povazovany za reprezentanty celého

sektoru:

e Apple Inc., spole¢nost zaméfujici se na hardware a software;

e Microsoft Inc., firma zabyvajici se vyvojem, vyrobou, licencovanim a
podporou Siroké skaly produktii a sluzeb, které¢ jsou spjaté predevSim
s pocitaci;

e Visa Inc., provozujici nejvétsi svétovou sit’ elektronickych plateb a

zamétujici se na spravu plateb (S&P Global, 2021).
Zdravotni péce (S&P Healthcare Sector)

Sektor zdravotni péce zahrnuje spolecnosti vyrabéjici zdravotnické zbozi, jako jsou léky
a zdravotnické prostiedky, a spolecnosti poskytujici 1ékatrské sluzby, jako je zdravotni
pojisténi nebo sprava nemocnic (S&P Global, 2021). Celkem ma tento sektor 62 tituli.

Spolec¢nosti s nejvétsim zastoupenim ve zdravotnickém sektoru S&P jsou:

e UnitedHealth Group Inc., zdravotnick4 spolec¢nost nabizejici zdravotni
produkty a pojiStovaci sluzby;

e Johnson & Johnson, farmaceutickd firma, vyrabg&jici mimo jiné také
zdravotnické prostiedky a toaletni a hygienické zbozi;

e Abbott Laboratories, nadnarodni spolecnost zabyvajici se zdravotnickymi

pristroji a zdravotni pé¢i (S&P Global, 2021).
Zbytné spotiebni zboZi (S&P Consumer Discretionary Sector)
Sektor zbytného spotfebniho zboZi zahrnuje spole€nosti, které se primarné zabyvaji:

e vyrobou spotifebniho zboZi, véetné zboZi dlouhodobé spotieby, vyrobkil
pro volny cas, odévl a luxusniho zbozi;

e maloobchodem jako distributofi, jako maloobchodnici s internetem a
pfimym  marketingem,  specializovani = maloobchodnici  nebo
maloobchodnici s vice linkami, jako jsou obchodni domy;

e poskytovanim spotiebitelskych sluzeb, jako jsou restaurace, hotely,
letoviska a kasina;

e vyrobou automobilll a automobilovych soucastek (S&P Global, 2021).

Celkem ma sektor 61 spole¢nosti. Nasledujici ti'i spoleCnosti maji nejvétsi vahu v sektoru:
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e Amazon Inc., spolecnost s miliardovou kapitalizaci, zamétujici se
pievazné na internetovy obchod;

e McDonald’s Corporation, provozujici jeden z nejvétSich svétovych
fetézcl rychlého obcerstvent;

e Nike Inc., vyrabé¢jici prevazné sportovni obleceni a potieby, spolecnost s

celosvétovou ptusobnosti (S&P Global, 2021).
Komunikacni sluzby (S& P Communication Services Sector)

Komunikacni sektor se sklad4d ze spole¢nosti, které prodavaji telefonni a internetové
sluzby prostiednictvim tradicni pevné, Sirokopasmové nebo bezdratové sité
(S&P Global, 2021). Sektor také zahrnuje spolecnosti, které jsou vyznamnymi tviirci a
producenty filmt, televiznich potadii a dal§iho obsahu. Celkem ma sektor 26 spolec¢nosti,
z toho maji néasledujici tii nejveétsi vahu:

e Alphabet Inc., mezinarodni konglomerat, tvirce nejpouzivanéj$iho

internetového vyhledavace a provozovatel serveru Youtube;
e Facebook Inc., tviirce nejpouzivanéjsi socialni sité;
e Walt Disney Company, nadnarodni medidlni a zdbavni konglomerat a

vlastnik n¢kolika televiznich stanic (Barchart, 2021).
Finanéni sluzby (S&P Financials Sector)

Finan¢ni sektor tvoii 59 spolecnosti, které nabizeji financni sluzby vcetné pujcek, spofent,
pojisténi a spravy pencz pro jednotlivce 1 firmy. Sektor zahrnuje spole€nosti retailové a
komer¢ni bankovnictvi, ucetnictvi, pojiStovnictvi, spravu aktiv, kreditni karty a
maklétské spolecnosti (S&P Global, 2021). Vybranymi spole¢nostmi tohoto sektoru jsou
spole¢nosti pattici do ,,velké ¢tytky* hlavnich bank USA:

e JP Morgan Chase & Company, jedna z nejstarSich firem na svéte
poskytujici finanéni sluZby;

e Bank of America Corporation, nadnarodni investi¢ni banka a holdingova
spolec¢nost poskytujici finan¢ni sluzby;

e Wells Fargo Company (Barchart, 2021).
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Priimysl (S&P Industrials Sector)

Mezi prumyslové podniky patii 73 spole¢nosti, od Zelezni¢nich spole¢nosti az po vyrobce
vojenskych zbrani. Vzhledem k tomu, ze obsahuje velké mnozstvi odliSnych spolecnosti,
ma tento sektor 16 riznych subsektortii. V praci bude analyzovan pét subsektorii s nejvetsi
vahou v indexu S&P 500. Péti nejveétsimi pramyslovymi subsektory jsou obranny
primysl, pramyslové konglomeraty, zeleznicni primysl, primyslové strojirenstvi a
letecka preprava a logistika (S&P Global, 2021). Téchto pét nejvétSich subsektorii

reprezentuje nasledujici spole¢nosti:

e Letecky a obranny prumysl — Boeing;

e Primyslové konglomeraty — Honeywell;

o Zelezni¢ni primysl — Union Pacific Corporation;
e Primyslové strojirenstvi — Caterpillar Inc;

o Leteckd pteprava a logistika — United Parcel Service (S&P Global, 2021).
Béziné spotiebni zboZi (S&P Consumer Staples Sector)

Do sektoru béZného spotiebniho zbozi spadaji vSechny spolecnosti nabizejici produkty,
bez kterych se lidé nemohou denné obejit, a to bez ohledu na stav ekonomiky.
Mezi zékladni produkty patii zbozi pro domdacnost, potraviny, napoje, hygienické
produkty a dal$i zbozi, které je pro spotiebitele nezbytné dulezité. V akciovém indexu
S&P 500 je celkem 32 spolecnosti z tohoto sektoru (S&P Global, 2021). Mezi vybrané

spolecnosti patfi:

e Wal-Mart Stores, spolecnost provozujici fetézec velkych diskontnich
obchodnich domd;

e Procter & Gamble, nadnarodni koncern, podnikajici pfedevSim v oblasti
drogistického zbozi;

e Coca-Cola, spolecnost vyrdb&jici, distribuujici a  prodavajici

nealkoholické népoje, sirupy a dzusy (Barchart, 2021).
Veiejné sluzby (S&P Utility Sector)

Sektor vetejnych sluzeb tvoii spolecnosti, které poskytuji elektfinu, zemni plyn, vodu,
kanalizaci a dal$i sluzby pro domacnosti a podniky. Odebiraji energii od vybranych

dodavatelti a dodavaji ji do domacnosti pomoci elektrického vedeni, které udrzuji
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(S&P Global, 2021). Mnoho z téchto spole¢nosti je pfisn¢ regulovano, cely sektor jich

obsahuje 28 (Barchart, 2021). Spole¢nostmi s nejvyssi vahou v indexu jsou:

e NextEra Energy, nejvétsi holdingova spolecnost zabyvajici se elektrickou
energii z obnovitelnych zdroji;

e Duke Energy, spolecnost specializujici se na vyvoj, vlastnictvi a provoz
energetickych zafizeni;

e Southern Company, holdingovd spolecnost zabyvajici se plynem a

elektfinou, se sidlem na jihu Spojenych stati (Barchart, 2021).
Nemovitosti (S&P Real Estate Sector)

Do nemovitostniho sektoru spadaji tzv. REIT spole¢nosti. Realitni investicni fondy
(REIT) jsou forma podnikani zaloZena za ucelem investovani do nemovitosti nebo do
s nemovitostmi souvisejicich aktiv. UmozZiuji investorim snadno investovat
do spole¢nosti, které vlastni, rozvijeji a spravuji obytné, obchodni a primyslové
nemovitosti (Graham, 2007). Celkem zahrnuje sektor 30 REIT spolec¢nosti, z toho maji
nasleduyici tf1 nejvetsi vahu v indexu:

e American Tower Corp., REIT spolecnost zamé&fujici se 1 na bezdratovou a

vysilaci komunikac¢ni infrastrukturu;
e Prologis Inc., spole¢nost investujici do logistickych budov;

e Crown Castle International (Barchart, 2021).
Materialy (S&P Materials Sector)

Sektor materiali zahrnuje 28 spolec¢nosti zabyvajicich se objevovanim, vyvojem a
zpracovanim surovin, které jsou déale vyuzivany v celé¢ fad¢ odvétvi. Materidlové
spolecnosti zahrnuji vyrobce produkti, jako jsou plasty, plyny, hnojiva, papir, beton a

kovy (S&P Global, 2021). Nésledujici spole¢nosti maji nejvetsi vahu v sektoru:

e Linde Plc, nejvétsi primyslova plynarenska spolecnost;

e Ecolab Inc., spolecnost vyvijeci a nabizejici sluzby, technologie a
systémy, které se specializuji na ¢isténi, hygienu a usporu energie;

e Sherwin-Williams, spole¢nost zaméfujici se na vyrobu, distribuci a prode;j
barev, natéri, podlahovych krytin a souvisejicich produkti

(Barchart, 2021)
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Energetika (S& P Energy Sector)

Energeticky sektor se sklada ze spole¢nosti zamétenych na prizkum, té¢zbu a marketing
ropy, zemniho plynu a obnovitelnych zdroji po celém svété. Zabyva se dodavkami
elektiiny, plynu a vody i vyrobou a distribuci elektfiny z obnovitelnych zdroji
(S&P Global, 2020). Index obsahuje celkem 24 energetickych spolecnosti, z nichz maji
nasledujici tii nejveétsi vahu:

e Exxon Mobile Corp., spolecnost pohybujici se v tézebnim primyslu;

e Chevron Corp., spoleCnost zaméfujici se na ropu, zemni plyn a

geotermalni energii;

e Conocophillips, nejvetsi zpracovatel ropy na svété (Barchart, 2021).

3.3 Vyznamné propady amerického akciového trhu

K pochopeni soucasného vyvoje amerického akciového trhu je nutné se sezndmit s
vyznamnymi propady akciového trhu. V nasledujici ¢asti jsou charakterizovany propady

akciového trhu od roku 1996 do 2009.

3.3.1 Internetova horecka 19962000

Internetova horecka, znama také jako internetova bublina, je oznaceni pro obdobi mezi
lety 1996 a 2000. V obdobi mezi 1990 a 1997 se procento domacnosti ve Spojenych
statech, které vlastnily pocitace, zvySsilo z 15 % na 35 % a z vlastnéni pocitace se misto
luxusu postupné stala nezbytnost (U. S. Department of Labor, 1999). Piivétiva situace na
trhu umoznila vznik novych technologickych spole¢nosti a vyvolavala optimismus
investord. Tyto nové spoleCnosti byly Casto nazvany jako ,,dot-com* spolecnosti.
Nesnazily se generovat zisk, ale ziskavat trh a zdkazniky na dobu, aZ bude internet
rozsifen jako masmédium. Investofi vkladali divéru v budouci technologicky vyvoj,
ktery pak mél za nasledek vznik bubliny na akciovém trhu. Tehdejsi nizké tirokova mira
pfiméla domacnosti své uUspory investovat do rizikovéjSich aktiv, protoZze by se
nevyplatilo tyto ispory spofit na bankovnim uc¢tu (Odekon, 2010). NASDAQ Composite,
index obsahujici pfes 50 % technologickych firem, dosdhl svého maxima

10. bfezna 2000. O tfi dny pozdéji, 13. bfezna, se roznesly zpravy o krizi v Japonsku a
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mozného bankrotu nékterych dot-com spolec¢nosti (Sharpe, 2013).

Spolecnosti, které dokazaly vygenerovat zisk, tuto ztratu pieckaly. NASDAQ Composite
klesl z maxima 5 048,62 na 1 139,90 4. fijna 2002, coz je pokles o 76,81 %. Index
S&P 500 klesl z maxima 1527,46 na 800,58, coz je pokles o 47,6 % (viz obrazek ¢. 3).
Na konci roku 2001 vét§ina dot-com spole¢nosti zkrachovala. Blue-chip spole¢nosti, jako
jsou Cisco, Intel a Oracle, ztratily vice nez 80 % své hodnoty (Clarke, 2015). K ptivodni
maximalni hodnot¢ se indexu NASDAQ podaftilo dostat az 23. dubna 2015, a indexu S&P
500 koncem kvétna 2007 (Barchart, 2021).

Obr. 3: NASDAQ Composite (Cerné) a S&P 500 (Cervené) v letech

Zdroj: Barchart (2020)

3.3.2 Teroristické atoky 11. zari 2001

Velmi tragickou udalosti pro USA byl koordinovany teroristicky tutok militantni
islamistické organizace al-Kaida, kterd unesla Ctyfi letadla na komer¢nich linkdch
spole¢nosti American Airlines a United Airlines. Dvé z nich — American Airlines 11 a
United Airlines 175, narazila v ¢ase 08:46 do vézi Svétového obchodniho centra v New
Yorku, zabila vSechny cestujici na palub¢ a dalsi uvniti budov. Tragické udalost pfinutila
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New York Stock Exchange (dale NYSE) a NASDAQ své burzy od 11. zafi do
17. zat1 2001 uzavtit (Odekon, 2010). V prvni den obchodovani po této udalosti trh NYSE
poklesl o 7,1 %, coz ptedstavuje rekordni jednodenni propad v historii burzy. Nejvice
zasazené byly zejména akcie leteckého a pojistovaciho sektoru. Ceny komodit jako je
zlato, plyn a ropa vysttelily nahoru v disledku nejistot investorti. K ptivodni hodnoté pred

utokem se podatilo S&P 500 vratit po jednom mésici.

Obr. 4: S&P 500 v obdobi po teroristického toku (oznaceno Sed¢)

tyden po dtoku

Zdroj: Barchart (2021)
3.3.3 Globalni finanéni krize 20072009

Globalni finan¢ni krize, oznacovana téz jako Velka recese, byla dalsi vaZznou globalni
krizi od doby velké hospodaiské krize z roku 1929. Mezi hlavni pfi¢iny patfilo prehnané
riskovani bank a splasknuti bubliny na trhu nemovitosti v USA. ZvySeny zijem o
hypotéky byl disledkem nizké urokové sazby, kterou Federalni rezervni systém (dale
Fed) udrzoval ve snaze zachovat ekonomickou stabilitu v obdobi po teroristickém utoku
z roku 2001. To vSak vyvolalo rist celkového objemu hypotecniho dluhu. DluZnici Zili
tehdy v domnéni, Ze trokové sazby zistanou dlouhodobé nizké a ceny nemovitosti budou
nadale rast. Hypotecni uvéry byly poskytovany i pomeérné rizikovému segmentu
(Mracek, 2009).
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KdyZ ceny nemovitosti klesly a majitel¢ domu zacali vypovidat své hypotéky, hodnota
cennych papirti zajisténych hypotékami od bank v letech 2007-2008 poklesla, coz
zpusobilo bankrot nékolika z nich, zejména Lehman Brothers, ktera patiila mezi nejvétsi
investi¢ni banky (Odekon, 2013). V fijnu 2007 dosahl S&P 500 svého maxima a uzaviel
na 1565. Ke dni 9. biezna 2009 poklesl index k hodnoté 676,53, coz je pokles o0 43,2 %
(viz obrazek ¢. 5). Kombinace bank, které nebyly schopny poskytnout podnikiim finan¢ni
prostiedky, a majitelt domt s nesplacenymi dluhy vyustila ve Velkou recesi, ktera zacala
v USA oficidlné v prosinci 2007 a trvala do Cervna 2009. S&P 500 dosdhl svého

puvodniho maxima az o Ctyfi roky pozdéji, v dubnu 2013.

Obr. 5: S&P 500 v obdobi velké recese 20072009

Zdroj: Barchart (2021)
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4 Historické pandemie

Pandemie je obecné definovana jako epidemie, ktera zasahuje velmi Siroké oblasti a
prekracuje mezinarodni hranice. Obvykle postihuje velké mnozstvi lidi, pficemz jich také
mnoho podléha (WHO, 2010). Pro porozuméni specifickému chovani akciového trhu
v obdobi pandemie je tieba zminit také vyznamné pandemie v minulosti, pfi¢emz dosud

nejaktualnéjsimi byly pandemie SARS a praseci chiipky.

Dopad pandemie SARS bude zkoumén na hongkongském akciovém trhu, jejimz
reprezentantem byl zvolen index Hang Seng. Vybér této oblasti je zaloZzen na poctu
nakaZzenych virem SARS, vzhledem k tomu, Ze byl Hong Kong s celkovym poctem
nakazenych 1755 druhym nejzasazenéjSim statem svéta (WHO, 2021). Dal§im divodem
je podobnost vyvoji indexu Hang Seng v obdobi pandemie SARS s indexem S&P 500
béhem pandemie COVID-19. Dopad praseci chiipky na americky akciovy trh bude

zkouman na indexu S&P 500.

4.1 Pandemie SARS 20022004

Pandemie SARS vypukla poprvé v listopadu 2002 v &inské provincii Kuang-Tung.
K ¢ervenci 2003 bylo nahlaSeno celosvétove celkem 8437 ptipadl, z toho 813 osob na
chorobu zemtelo a bylo zasazeno 29 zemi. Hongkong byl s celkovym po¢tem nakaZenych
1755 druhym nejvice zasaZzenym statem svéta (WHO, 2021). Dle vyzkumu
hongkongského profesora Alana Siu se Hongkong pted vypuknutim pandemie SARS

nachazel ve fazi, kdy se zotavoval z asijské finan¢ni krize roku 2001.

Vypuknuti SARS bylo neocekavanym Sokem pro hongkongskou ekonomiku. Na jeji
dopady se zamétovalo jiz n€kolik studii, avSak vétSina z nich se soustfedila pouze
na hotelnictvi a cestovni ruch, nebot tyto sektory byly pandemickymi opatienimi
(zejména cestovnimi restrikcemi) nejvice zasazeny (Chien & Law, 2003). Kromé
cestovniho ruchu ovlivnila pandemie SARS 1 spotiebitelské vydaje, které tvotily 57,8 %
hongkongské HDP (Siu & Wong, 2004). Ptesto na zakladé téchto studii nemél SARS
vyrazny dopad na primyslovou produkeci ani na vyvozni a dovozni prumysl (Siu & Wong,

2004; Chen, Jang, & Kim, 2007).

Akcie leteckych spolecnosti, hotelit a maloobchodnikii si vedly dle hongkongského
vyzkumu nejhtii (Loh, 2006). Hongkongsky akciovy index Hang Seng se nachazel
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na svém dné 25. dubna 2003, ve vysi 8409 bodi. Po ozndmeni hongkongské vlady
o stimula¢nimu bali¢ku ve vysi 1,5 miliardy USD na podporu domaci ekonomiky se
mistni akcie v nasledujicich nékolika tydnech zotavily (Ali, 2007). Dne 1. biezna 2004
dosahl index Hang Seng nové rekordni vySe 13 918 bodu, doslo tedy ke zvySeni o 65 %
z puvodniho minima (viz obr. 6). Nejvykonnéjsim hongkongskym sektorem byla

wrwe

2020).

V nasledujicim obrazku je zobrazen graf hongkongského indexu Hang Seng, jehoz vyvoj

v obdobi SARS je vyznacen Cerveng.

Obr. 6: Vyvoj indexu Hang Seng v obdobi pandemie SARS

Zdroj: Barchart (2021)

4.2  Praseci chiipka 2009-2010

Praseci chiipka zacala 17. bfezna 2009 v Mexiku. V té dobé se USA dostaly z finan¢ni
krize z roku 2008 a akcie byly vyrazné podhodnoceny. Po ¢tyfech mésicich od vypuknuti
pandemie byly zahdjeny klinické studie vakciny proti praseci chfipce. V fijnu 2009 se
chiipka rozsifila v USA. Za oficidlni konec pandemie je povazovdno datum
11. srpna 2010 (WHO, 2010). Index S&P 500 mél na zacatku pandemie hodnotu 720,6.

Ke konci pandemie vzrostla hodnota indexu k 1089,5 bodt, coz je rust o 51,19 %.
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Pandemie praseci chiipky negativné zasahla zejména sektor cestovniho ruchu. Akcie
farmaceutickych spole¢nosti naopak prudce vzrostly. Ptikladem je spole¢nost Pfizer, jejiz
akcie vzrostly od po¢atku pandemie z 12,06 na 18,49, coz je rust o vice nez 50 %. Dalsi
spolecnosti, které¢ z této pandemie profitovaly, byly Gilead (GILD), ktery ziskal ¢ast
vytézku z prodeje Tamiflu, Masimo (MASI), ktery vyrabi zatizeni pro méteni kysliku
v krvi, spole¢nosti Becton Dickinson (BDX) a Johnson & Johnson (JNJ), které vyrabéji
zdravotnicky material, a vyrobce masek 3M (MMM) (Morrison, 2009).

Obr. 7: Vyvoj S&P 500 v obdobi praseci chiipky
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Zdroj: Barchart (2021)
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5 Charakteristika akciového trhu v obdobi pred

pandemii

Ke zjisténi skute¢ného dopadu COVID-19 na akciovy trh je nutné vyhodnotit nejprve trh
pfed pandemii. Historicka vykonnost trhu a jeho jednotlivych sektorti byla zjistovana
pomoci primérného ro¢niho tempa ristu akciového indexu S&P 500, reprezentanta
amerického akciového trhu, a jeho sektorovych indext. Ke stanoveni nadhodnocenosti
trhu slouzi ukazatel P/E. Za zacatek obdobi je povazovano datum 31. prosince 2009 a za
konec sledovaného obdobi 31. prosince 2019. U jednotlivych sektorti budou navic na
zaklad¢ ziskanych poznatkli z predchozich kapitol stru¢né¢ formulovény teoretické

odhady, jaky by mohl mit COVID-19 dopad na dany sektor v budoucnosti.

5.1 Index S&P 500

Pted vyhldSenim pandemie Svétovou zdravotnickou organizaci v bieznu 2020 dosahoval
americky trh rekordnich ¢isel. Akciové trhy zazily v poslednich letech silny riist, zejména
zarok 2019. Hodnota indexu S&P 500 byla ke konci roku 2009 ve vysi 1 115,1 bodd, ke
konci roku 2019 vzrostl index k hodnoté 3 230,78 bodi, coZ je celkovy narast o 189,7 %.

Pti vypoctu primérného rocniho tempa rastu indexu S&P 500 to znamena 11,2 % rocné.

Rok 2019 byl obzvlast’ uspésnym. Jednim z divodii uspéchu amerického akciového trhu
byla zavadénad expanzivni ménova politika, kdy Federdlni rezervni systém sniZoval
urokové sazby. To nutilo investory investovat vice do akcii nez do statni dluhopisti a
sniZzeni sazeb znamenalo 1 pro firmy niZ§i urokové naklady, a tim 1 vyS$i zisk. Dalsi
z kli¢ovych faktorii uspéchu na akciovém trhu v roce 2019 byl také nizky start. V priabéhu
roku 2019 se investoii obavali 1 blizici se recese. Tyto obavy vznikly na zaklade
probihajiciho konfliktu mezi USA a Cinou, pfepracovani severoamerické dohody o

volném obchodu s Kanadou a Mexikem a brexitu (Reuters, 2019).
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P/E hodnota k prosinci 2019 je ve vysi 22,78, coz je vyssi nez je jeji prumérna historicka

oy oo

nadhodnocen.

Obr. 8: Vyvoj hodnoty P/E v obdobi 2010-2020
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Zdroj: Macrotrends (2021)

V nasledujici tabulce jsou zobrazena primérna ro¢ni tempa riistu indexu S&P 500 a jeho

sektorti za obdobi 2009-2019. Sektory jsou setazené sestupné na zaklade své vykonnosti.

Tab. 1: Desetiletd vynosnost akciového indexu S&P 500 a sestupné jednotlivych sektora

Hodnota k | Hodnota k % zména primérné roéni
31.12.2009 | 31.12.2019 tempo ristu

S&P 500 1115,1 3230,78 189,7 % 11,2 %
tlélct;‘l’f(ﬁi;‘; 370,71 1611,17 334,6 % 15,8 %
Zbytné spotiebni 235,07 986,29 319,6 % 15,4 %
Zdravotni péce 362,22 11882 228,0 % 12,6 %
Pramysl 242,99 687,6 183,0 % 11,0 %
Finanéni sluzby 193,78 511,39 163,9 % 10,2 %
Bézné spotiebni 274,3 646,97 135,9 % 9,0 %
Vetejné sluzby 157,99 328,36 107,8 % 7,6 %
Materialy 199,81 385,85 93,1 % 6,8 %
Nemovitost 148 240,32 62,4 % 6,2 %
Ii:g‘l‘;giﬁg’g‘ 114,64 181,64 58,4 % 47 %
Energetika 429,95 456,46 6,2 % 0,6 %

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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5.2 Informacni technologie

v

Technologicky sektor je nejcastejsi investi¢ni volbou v jakékoliv ekonomice. V obdobi,
kdy se zavadéji cestovni restrikce, se obecné ocekava, ze poptavka po IT sluzbach a
produktech vzroste. Na zaklad¢ zjisténych dat ma tento sektor primérné rocni tempo
rustu ve vysi 15,8 % a stava se tak nejvykonnéjsim sektorem v indexu S&P 500 v ramci

sledovaného obdobi.

5.3 Zbytné spotiebni zboZi

V dob¢, kdy ekonomika roste, dochazi k nariistu vynosnosti t¢éméf u vsech sektord.
Obecné plati, Zze pokud je ekonomika silna, spotiebitelé vydélavaji vice a utraceji vice za
zbytné produkty (Pring, 2010). Nejvétsi vahu v sektoru ma Amazon Inc., zamétujici se
na internetovy obchod nabizejici zbytné produkty, 1ze tedy ocekavat nartist hodnoty jeho
akcii v obdobi pandemie. Tento sektor v obdobi od 2009-2019 vykazoval druhou nejlepsi
vynosnost ze vSech a s prumérnym ro¢ni tempem rastu ve vysi 15,4 % piekonal index

S&P 500. Divodem takové vykonnosti je expanze v oblasti e-commerce.

5.4 Zdravotni péce

Soudoby technologicky pokrok ovliviiuje i inovaci ve zdravotnictvi. S rostouci virou
v technologie roste i zdjem investord o akcie zdravotnického sektoru. Populace USA se
stale zvetSuje a starne, coZ ma za nasledek zvyseni poptavky po zdravotnickych sluzbach
(Population Reference Bureau, 2021). V pandemickém obdobi, kdy hraje lidské zdravi
nejvetsi roli, 1ze oCekavat 1 riist trznich hodnot téchto spolecnosti. S primérnym ro¢nim

tempem rastu ve vysi 12,6 % se stava tietim nejvykonnéjsim sektorem v indexu S&P 500.

5.5 Pruamysl

V dobé¢, kdy se ekonomika nachazi v recesi, aktivita v tomto sektoru klesa a spolecnosti
produkuji méné zbozi. Tuto skutec¢nost Ize ocekavat i v obdobi pandemie. Tento sektor
vSak zahrnuje Sirokou skélu subsektorti, v nichZ alesponi jeden subsektor v obdobi recese
roste. V riznych ekonomickych cyklech tedy vykazuji rizné subsektory rist a pokles

(Pring, 2010). Primérny ro¢ni tempo ristu sektoru je dle ziskanych dat ve vysi 11 %.
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5.6 Finan¢ni sluzby

Finanéni sektor generuje velkou ¢ast svych vynost z uvért a hypoték. Ziskava vyhody v
obdobich, kdy jsou trokové sazby nizké. Pti nizkych sazbach maji spolecnosti vyhody
pii uskuteénéni kapitalovych projekti a investic, které jim generuji vyssi zisky.
Ekonomové Casto spojuji stav ekonomiky se stavem finan¢niho sektoru. V ptipad¢, ze
jsou Cinnosti financnich spole¢nosti omezeny, omezuje to i rist malych podnikl a
nemovitosti (Pring, 2010). Dle poznatkll z pandemie SARS lze oc¢ekavat i prudky pokles
v disledku docasného zavirdni podnikil. Primérny roc¢ni tempo rlstu sektoru je dle

zjisténych dat 10,2 %.
5.7 BéZné spotiebni zbozi

Akcie v tomto sektoru povazovany za necyklické a jsou schopné udrzovat stabilni rust,
bez ohledu na stav ekonomiky. Poptavka po jejich produktech je stabilni a spole¢nosti
tim generuji pravidelné vynosy, a to i v obdobi recese. Z toho divodu lze ocekavat
mnohem mens$i poklesy v obdobi pandemie nez u jinych sektorti. U nékterych produktd,
jako jsou potraviny, alkohol a tabak, se poptavka béhem hospodaiskych poklesti nékdy i
zvySuje (Pring, 2010) Kromé svého defenzivniho charakteru pfitahuji investory tyto
spolecnosti svymi dividendovymi vynosy, které byvaji vy$si nez u jinych sektorli a v
pribéhu casu dochazi Casto k jejich zvyseni (Chen, 2020). V pribéhu 10 let vykazoval

sektor primérné ro¢ni tempo ristu ve vysi 9 %.

5.8 Verejné sluzby

Veftejné sluzby obvykle nabizeji investorim stabilni dividendy spojené s mensi volatilitou
v porovnani s celkovymi akciovymi trhy. Kvili t€émto skute¢nostem maji vetejné sluzby
defenzivni charakter béhem recese a investofi se piiklani k témto jejich akciim
(Murphy, 2020). Pokles tohoto sektoru v disledku pandemie by mohl byt teoreticky
mirnéj$i oproti ostatnim sektoriim. Sektor dosahuje ro¢né v primeéru pouze 7,6 %, coz je

niz8i nez index.
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5.9 Materialy

Tento sektor je zavisly na poptavce po spotifebnim zbozi. Pokud poptavka po spotiebnim
zbozi klesa, klesa také poptavka po surovinach, podilejicich se na jejich vyrobé. Krome
toho je tento sektor také ovlivnén vykyvy na trhu s nemovitostmi, protoze je zavisly na
poptavce po stavebnich materialech (Pring, 2010). Na zaklad¢ uvedenych poznatkii se
ocekava, ze sektor bude pandemii negativng zasazen. Primérné ro¢ni tempo ristu sektoru

¢ini 6,8 %.
5.10 Nemovitosti

Tento sektor je velmi citlivy na zmény urokovych sazeb, levné refinancovani je v tomto
odvétvi dulezitym faktorem pro zvySovéani vynost a hodnoty a vétSinu svych vynost
musi rozdélit do dividend (Nareit, 2020). V disledku pandemickych opatieni mohou
domaécnosti i podniky mit problém platit své najmy. Z toho diivodu mohou akcie tohoto

sektoru klesat. Z pohledu deseti let pfindsel sektor investorim vynos ve vysi 6,2 %.

5.11 Komunikaéni sluzby

Potfeba telekomunikacnich sluzeb, kterd je nedilnou soucasti globalni ekonomiky,
pfetrvava bez ohledu na zmény v hospodaiském cyklu (Pring, 2010). Pandemicka
opatieni, jako jsou kontaktni restrikce, vedou k digitalizaci setkani, schiizek a zabavy.
Tim se zvySuje poptavka po komunikaénich sluzbach a zvySuje se i ziskovost tohoto
sektoru. Z této dedukce vyplyva, Ze by se v obdobi pandemie mohl teoreticky zvysit
zdjem investorl o tento sektor. Z pohledu deseti let je sektor druhym nejslabsim ze vSech

sektortl, s primérnym ro¢nim tempem ristu 4,57 %.

5.12 Energetika

Ptestoze jsou v soucasnosti USA nejvétSim svétovym producentem ropy 1 zemniho plynu,

americky energeticky sektor vykazoval nejslabsi vysledky. K roku 2019 zaznamenal
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divodem nizké ceny je zména klimatu. ZvySené povédomi o klimatické krizi a nértst

socialné¢ odpovédnych investic snizil poptavky po akciich sektoru energetiky (Egan,
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2019). Pandemie, kterd zapficini cestovni omezeni, miize mit také negativni vliv na

poptavku po energetice, coz miize tlacit ceny ropy doli.

Primérné ro¢ni tempo rustu sektoru je v disledku klesajicimu trendu, ktery zacal
v Cervenci roku 2014, ve vysi pouhych 0,6 %. Sektor se tak stal nejslabsSim v indexu

S&P 500 za sledované obdobi.
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6 Pandemie COVID-19 v USA

Prvni piipad ve Spojenych statech byl nahlaSen dne 20. ledna 2020. Dne 27. unora uvedl
generalni feditel Svétové zdravotnické organizace Tedros Adhanom Ghebreyesus, ze
virus ma ,,pandemicky potencial. Celostatni nouzovy stav byl oficialn¢ vyhlasen

13. bfezna 2020.

Ke dni 31. prosince 2020 bylo zaznamenano celkem pies 345 tisic mrtvych na nasledky
koronaviru, t¢éméf 20 miliond nakazenych a primérny denni pocet novych piipada ve vysi

185 tisic (The New York Times, 2021).

Obr. 9: Vyvoj denniho po¢tu nakazenych v USA

7-day
average

Zdroj: The New York Times (2021)

Pandemie vyrazné narusila zivoty lidi, zptsobila pfetizeni zdravotniho systému a globalni
ekonomickou recesi. Spojené staty maji vice nez trojnasob obéti v porovnani s valkou ve
Vietnamu. K zabranéni $ifeni pandemie jsou doporucena preventivni opatfeni, mezi néz
patii dodrzovani rozestupli, noSeni obli¢ejovych masek na vefejnosti, ventilace a
filtrovani vzduchu, myti rukou, zakryvani ust pfi kychani nebo kaSlani, dezinfekce
povrchil a monitorovani a izolace nakazenych osob (Bauer, Broady, Edelberg

& O’Donnell, 2020).

Po celém svété jsou zavedena cestovni omezeni, v zemich s kritickym stavy je zaveden
tzv. celostatni lockdown, zvySuji se pocty dennich testovani. Tato omezeni vyvolala

zejména pokles amerického HDP. Pokles HDP o0 9,1 % v druhém c¢tvrtleti je historicky
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nejdramatictéjSim Ctvrtletnim poklesem od roku 1947, pficemz tehdejsi pokles o 11,6 %

byl zplisoben snizenim statniho rozpoctu prezidentem Trumanem (Amadeo, 2020).

Obr. 10: Vyvoj HDP v USA v roce 2020
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Zdroj: Federal Reserve Bank of St. Louis (2021)

Obr. 11: Procentudlni zména HDP v USA od vrcholu hospodaiského cyklu v
riznych recesich
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Priimyslova produkce v bieznu prudce poklesla a od té¢ doby se zotavila jen Caste¢né (viz
obr. ¢. 12). Tento pokles piedstavuje fadu vyzev pro vyrobni odvétvi v USA, které
zameéstnava téméf 13 miliond pracovnikl,, zejména téch, jejichz prace nemize byt
vykonavéana na dalku (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2020). Vyrobni odvétvi je
nejdulezitéjsim odvetvim a piedstavuje 78 % celkové produkce. Nejvetsi segmenty v
ramci vyrobniho odvétvi jsou: chemikalie (12 % z celkové produkce), jidlo, piti a tabak

(11 %), stroje (6 %), kovové vyrobky (6 %), pocCitacové a elektronické vyrobky (6 %) a
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motorova vozidla a dily (6 %). Tézba a dobyvani tvoii 11 % produkce a zbyvajicich 11 %
predstavuji vefejné sluzby (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2020).

v rw

Obr. 12: Mési¢ni zmény priamyslové produkce v USA v roce 2020
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V disledku povinného uzavieni podnikd prislo mnoho lidi o svou praci. V dubnu 2020
byla zaznamenana historicky nejvyssi mira nezameéstnanosti za poslednich 50 let ve vysi
14,8 % (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2020). V zafi ziskala polovina z 22 milionl
lidi svou praci zpét. V nasledujicim grafu je zobrazen vyvoj miry nezaméstnanosti

v jednotlivych mésicich.

Obr. 13: Vyvoj miry nezameéstnanosti v jednotlivych mésicich v USA v roce 2020
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V disledku prudkého nartistu nezaméstnanosti, uzavieni podnikli a omezeni pohybu,
vedlo 1 k dramatickym vykyviim ve vydajich domdacnosti. Spottebitelské vydaje doséhly
v dubnu k historickému poklesu az o 12,7 %. V nésledujicich mésicich se vydaje vyrazné

zotavily.

Obr. 14: Mésicni zmeény spotiebitelskych vydaji v USA v roce 2020
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Zdroj: tradingeconomics.com (2021)

Uzavieni podniku mélo vliv i na maloobchodni trzby. Vykazovaly pokles od bfezna do
dubna o 14,7 %, coz je nejvétsi pokles dle U. S Census Bureau. V nékterych oblastech
doslo k nartistu poptavky v obdobi lockdownu (napt. obchody s potravinami, 1ékarny), v
jinych doSlo naopak k poklesu (napt. obchody s oble¢enim, obchody s ndbytkem a
spotiebici, stravovaci sluzby a piti, sportovni a hobby prodejny a benzinové stanice). Na
zacatku kvétna, kdy nékteré americké staty zrusily nouzovy stav, se trzby zacaly ve
vétsing€ odvétvi zbozi obnovovat, doslo k nartistu o 18,3 % oproti dubnu a vykompenzoval

tim 63 % z bieznovych a dubnovych ztrat (viz obr. €. 15).
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Obr. 15: M¢ési¢ni zmény maloobchodnich trzeb v USA v roce 2020
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6.1 Zasah Federalniho rezervniho systému

Federalni rezervni systém zavedl velké mnozZstvi opatfeni na podporu domacnosti,
zaméstnavatell, finan¢nich trhi a statnich a mistnich samosprav, aby omezil ekonomické
Skody zpusobené pandemii. SnaZzi se zajistit, aby domacnosti a podniky mély dostatecné
prostiedky. Usiluje o to, aby po ustupu pandemie ekonomika znovu rostla a vyrovnala
nabidku a poptadvku zbozi a sluzeb. Ve svém prohldseni Fed potvrdil, Ze ma v imyslu
udrZet monetarni politiku expanzivni tak dlouho, dokud cil plné zaméstnanosti nebude
naplnén a dokud inflace nestoupne na 2 %. Disledkem takové politiky je masivné
zvySené mnozstvi penéznich agregati M3 v obéhu, které se béhem roku zvysilo o vice
nez 23 % (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2021).
Obr. 15: Vyvoj mnozstvi M3 v obéhu USA 2020
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V ramci podpory pandemie zasahl Fed svymi néstroji a provedl nasledujici kroky.
SniZeni urokovych sazeb

Fed snizil diskontni sazbu od 3. bfezna 2020 celkem o 1,5 procentniho bodu, ¢imz se
sniZila na rozmezi 0 % az 0,25 % (Fed, 2020). Hodl4a dale udrzovat trokové sazby blizko
nuly, dokud si nebude jisty, ze je krize zazehnana, jak uvedla banka ve svém sdéleni

(Federal Reserve Board, 2020).
Podpora fungovani financniho trhu

V ramci podpory finan¢niho trhu nakoupil Fed v bfeznu americké statni pokladniéni
poukazky (Treasurys) za 500 miliard dolard a za dal§ich zhruba 200 miliard dolard
nakoupil hypotékami kryté¢ dluhy (MBS — Mortgage Backed Securities). Prostfednictvim
programu primdrniho dealerského uvéru (Primary Dealer Credit Facility) nabidl Fed
pujcky s nizkou urokovou sazbou (v soucasné dobé 0,25 %) az do 90 dnli 24 velkym
finan¢nim institucim. Instituce poskytly Fedu jako zastavu akcie a dluhové cenné papiry,
vcetné komercnich cennych papirt (Federal Reserve Board, 2020). Cilem je udrzet
fungovani tivérovych trhli v dob¢ krize, kdy maji instituce i jednotlivci sklon vyhybat se

rizikovym aktiviim a hromadit hotovost (Federal Reserve Board, 2020).
Podpora korporaci a podniki

Fed zavedl 23. btfezna 2020 opatieni pro poskytnuti prostiedkli vyznamnym korporacim
nakupem jejich novych emisi korporatnich dluhopisti a poskytovanim uvért. Dluznici
mohou odlozit splatky trokt a jistin alespont na prvnich Sest mésicti, aby méli hotovost
na platby zaméstnanciim a dodavatelim. Dne 9. dubna 2020 vyhlasil Fed zmrazeni

korporatnich dluhti do vyse 750 miliard dolart (Federal Reserve Board, 2020).

Prosttednictvim tfi programil, New Loans Facility, Expanded Loans Facility a Priority
Loans Facility financuje Fed pétileté ptjcky az do vySe 600 miliard USD. Zicastnit se
mohly podniky s az 15 000 zaméstnanci nebo s ro¢nim pifijmem az 5 miliard USD

(Federal Reserve Board, 2020).
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7 Dopad COVID-19 na akciovy index S&P 500

Tato Cast se zaméiuje na zjisténi vlivu pandemie na americky akciovy trh jako celek.
Reprezentantem amerického akciového trhu je akciovy index S&P 500. Data za obdobi

2. ledna 2020 az 31. prosince 2020 jsou ziskdna z webového portalu v barchart.com.

K podrobnéjsimu vyhodnoceni trhu bude analyzované ¢asové obdobi rozdéleno do ¢tyt
kvartala. Kazdy kvartal souvisi s diilezitymi udalostmi v USA, které jsou povazovany za
faktory ovlivitujici vykonnost trhu. V ramci jednotlivych kvartdli bude porovnédna
pocatecni hodnota indexu S&P 500 analyzovaného kvartalu s hodnotou indexu ke konci
témuz kvartdlu. Nize vyjmenované udélosti budou v nasledujicich podkapitolach
dikladnéji popsany. Nasledné bude vyhodnoceno, jaky vliv mély udalosti na vykonnost

indexu.

e [ kvartal (1. ledna — 31. brezna 2020)
o 17. 1. — provéfovani ptichozich cestujicich na mezinarodnim americkych
letistich
o 31. 1. — zavadéni cestovnich omezeni branicich cizim statnim piisluSnikim
vstoupit do USA, pokud b&hem piedchozich dvou tydni navstivili Cinu
o 11.2.—zah4jeni klinické studie vakciny proti COVID-19
o 11. 3. —vyhléaSeni svétové pandemie WHO
o 13.3.—vyhlaSeni celostatniho nouzového stavu
o 15. 3. —sniZeni Grokovych sazeb Fedem na 0-0,25 %
o 16. 3. —prvni faze klinické studie hodnotici potencialni vakcinu
o 23. 3. — poskytnuti prostfedkii Fedem vyznamnym korporacim ndkupem
jejich novych emisi korporatnich dluhopisti a poskytovanim uveéra
o 25.3.—schvéleni stimula¢niho bali¢ku ve vysi 2 bilioni dolar
e I kvartal (1. dubna — 30. ¢ervna 2020)
o 15. 4. —schvéleni nafizeni o povinnosti noSeni rousek na vetejnosti
o 16. 4. — 22 milionti podanych zadosti o podporu v nezaméstnanosti béhem
jediného mésice
o 20. 4. —rekordni minimum ceny ropy
o 24. 4. — prezident schvalil zadost o poskytnuti 483 miliard dolarG malym

podnikiim
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o 1.5.-povoleni pouzivani Remdesiviru pro pacienty v kritickém stavu
o 25.5.— smrt George Floyda — zacatek protestl proti policejni brutalité a
rasismu

o III kvartal (1. ¢ervence — 30. zari 2020)

o 7.7.—konani prvni prezidentské debaty v New Jersey

o 14.7. - zahgjeni zavéreCné faze testovani vakciny spolecnosti Moderna
e V. kvartal (1. Fijna — 31. prosince 2020)

o 3. 11.-vysledky prezidentskych voleb

o 7. 11.—potvrzené vitézstvi Joe Bidena

o 16. 11.—zpréava o efektivnosti vakciny spole¢nosti Moderna

o 18.11.—zpréava o efektivnosti vakciny spole¢nosti Pfizer/BioNTech

o 14. prosince — prvni dodavka vakcin

7.1 L kvartal (1. ledna — 31. bi‘ezna)

Index m¢l na zacatku kvartalu hodnotu ve vysi 3257,85 bodl. Od tinora propadaji akciové
trhy po celém svété do korekce, protoze se zainaji objevovat prvni pfipady nakaZeni

mimo Cinu a obavy z mozné pandemie se stupiuji.

Skoly, restaurace a socialni sluzby se postupné v jednotlivych statech v USA zaviraj,
celostatni nouzovy stav byl oficidln€ vyhlasen dne 13. biezna. Nouzovy stav a karanténni
opatieni negativné ovlivnily spotfebu domacnosti, poSkozovaly dodavatelské obchodni
vazby a zptusobovaly pokles poptavky v mnoha sektorech. Rozsifujici se zdravotni krize
vedla investory k obavam, coZ nasledné zptsobilo snizeni hodnoty indexu S&P 500. Poté¢,
co dosahoval index nového maxima ve vysi 3386,15 boda 19. tnora, doSlo dne 23. biezna
k prudkému poklesu az na hodnotu 2237.,4, coz je pokles o 33,9 %. Tento pokles je
nejhor$im od doby globalni finan¢ni krize z roku 2009.

Dne 24. biezna se index poprvé zotavil a jeho hodnota 0 9 % stoupla. Divodem bylo
ocekavané schvaleni bali¢ku opatfeni pro boj s pandemii v hodnoté zhruba 2 bilioni
dolarti dne 25. biezna prezidentem Trumpem (Pramuk, 2020). Spojené staty tak zajistily
pro vSechny zaméstnance bezplatné testovani nakazy koronavirem nebo potravinovou

pomoc. Dalsim divodem bylo také sniZzeni urokové sazby Federalnim rezervnim
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systémem na interval 0 az 0,25 % (Federal Reserve Board, 2020). Propad tak celkové

trval vice nez mésic.

Uzaviraci cena indexu ¢inila k poslednimu dni tohoto obdobi 2584,59, coz je celkovy

pokles za kvartal 0 20,67 %.

Tab. 2: Vysledky prvniho kvartalu

Pocatecni Hodnota ke % zména
hodnota konci kvartalu o M€
Index S&P 500 3257,85 2584,59 -20,67 %
Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
Obr. 16: S&P 500 v prvnim kvartalu 2020

Zdroj: Barchart (2021)

7.2 1L kvartal (1. dubna — 30. ¢ervna)

V prib¢hu dubna a kvétna zacinaji nékteré staty rozvoliiovat opatieni, nékteré zase
prodluzuji nouzovy stav. Dle CNBC (2020) ztratilo ke dni 16. dubna ptes 22 miliond
obyvatel kvili pandemii svd zaméstnani, coz odpovidd mife nezaméstnanosti ve vysi
14,8 % (viz obr. €. 13). Federalni rezervni systém poskytl v dubnu 2,3 miliardy dolarti
pro zaméstnavatele, domdcnosti a stitni a mistni spravy. Aby spolecnosti
vykompenzovaly své prudké poklesy trzeb, vydavaly dluhopisy, které byly nasledné
Federalnim rezervnim syst¢émem odkoupeny. Dluhopisy vydané v tomto obdobi mély

celkovou hodnotu 300 miliard dolard.
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Vyznamnou udalosti tohoto obdobi byla i smrt George Floyda, ktery zemfel 25. kvétna
uduSenim po zasahu policisty Dereka Chauvina. Tato udélost vedla k obcanskym
nepokojim a protestim na mezinarodni urovni. Od smrti Floyda vypukly protesty v
nejméné 140 méstech po celych Spojenych statech (Bosman & Harmon, 2020). Protesty
a vefejné shromazdovani obCani, zhorSovaly stav pandemie, primérny denni pocet
nakazenych koronavirem v tomto obdobi se zvysil o vice nez 75 % (WHO, 2021). Kromé
zhorSeni stavu pandemie mély protesty i ekonomické nasledky. Vznikly obrovské skody
na soukromém i stditnim majetku, mnoho maloobchodnich fetézct a kuryrnich sluzeb bylo

nuceno zastavit svou ¢innost (Albright, Martin, Campbell, & Palmeri, 2020).

Akciovy trh nebyl vSak témito udalostmi nijak ovlivnén, index S&P 500 od zahajeni
protestll 26. kvétna do konce druhého kvartalu vzrostl o 3,6 %. Dlvodem muze byt i
rostouci nadéje na pozitivni vysledek finalni faze testovani vakciny proti COVID-19 a
ocekavani investoril, ze dojde k dalsi fiskalni expanzivni politice. Hodnota indexu ke
konci kvartalu dosahoval hodnotu ve vysi 3100,29, coz je nartst o 19,95 % oproti
piedchozimu kvartalu.

Tab. 3: Vysledky druhého kvartalu

Pocatecni Hodnota ke konci % zména
hodnota kvartalu 0 Zme
Index S&P 500 2584,59 3100,29 19,95 %
Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
Obr. 17: S&P 500 v druhém kvartalu

Zdroj: Barchart (2021)
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7.3 11 kvartal (1. ¢ervence — 30. zari)

Ve tretim kvartalu se finanéni trhy dale zotavovaly z prudkého poklesu v tinoru a bieznu.
Protesty souvisejici s vrazdou George Floyda nadale pokracovaly napfic staty (Albright &
kol., 2020). Velké zpravy ze strany statu ptisly v srpnu, kdy Fed oznamil, ze urokové
zvyseni nejméné do roku 2024 (Federal Reserve Board, 2020). Pozitivni naladu podpofily
1 zpravy o navrhu na novy stimulacni balicek v hodnoté 1,5 bilionu dolart a pozitivni

makrodata tykajici se zaméstnanosti (viz obr. €. 13).

Dne 2. zafi dosahoval index S&P 500 nového maxima ve vysi 3580 bodu. Z této Girovné
propadl nasledné do korekce v dusledku paniky z pandemické situace v Evropé, ktera
méla negativni dopady na cestovani, a panujici nejistoty ohledné prezidentskych voleb,
ktera byla umocnéna zahédjenim debat s kandidaty 30. zafi. Index ke konci tietiho kvartalu

dosahoval hodnoty 3363, coZ je zvySeni o 8,47 % od jeho hodnoty na zacatku kvartalu.

Tab. 4: Vysledky tietiho kvartalu

Pocatecni Hodnota ke % zména
hodnota konci kvartalu o Zme
Index S&P 500 3100,29 3363 8,47 %
Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
Obr. 18: S&P 500 ve tfetim kvartalu

Zdroj: Barchart (2021)
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7.4 1V. kvartal (1. Fijna — 31. prosince)

V tomto obdobi se ve Spojenych statech uskutecnily predvolebni kampané a prezidentské
volby. Podle prizkumu tymu NAB Markets Research Team je obdobi voleb casto
spojovano se zvysSenou volatilitou trhu a velkou nejistotou investort. Vitézstvi Joea
Bidena mohlo mit dle analytikti negativni vliv na akciové trhy v diisledku prosazeni vyssi
dané z pfijmu a investice, vetsi regulacni zatéze a aktivnéjsich protimonopolnich opatieni
(Lahiff, 2020). Data vsak ukazuji opak, od 3. listopadu, kdy probihaly volby a index mé¢l
hodnotu 3369,02, do 7. listopadu, kdy dle s¢itanych hlast vedl Joe Biden, m¢l index
hodnotu 3550,5, coz je nartst hodnoty o 5,39 %.

Dne 16. listopadu se objevily prvni zpravy o efektivnosti vakcin proti COVID-19 od
spole¢nosti Moderna. Index S&P 500 diky tomu dosédhl nového maxima ve vysi
3628,71 bodu. Tyden poté oznamila téZ spole¢nost Pfizer/BioNtech tspéch svych vakein.
Utad pro kontrolu potravin a 1é&iv (FDA) nasledné udélil autorizaci vakcing od
spole¢nosti Pfizer/BioNtech 11. prosince. Spolecnost oznamila, Ze doda v dohledné dobé
100 milionii vakcin pro americky trh. Prvni dodavky schvalené vakciny proti koronaviru

se dostaly do oc¢kovacich center ve v§ech 50 statech dne 13. prosince (BBC News, 2020).

Vzhledem ke zhorSujici se situaci s pandemii musela Trumpova administrativa opét
navysit fiskalni stimul. Americky Kongres schvalil dne 21. prosince bali¢ek opatfeni
v hodnot¢ 900 miliard dolart, zahrnujici dodate¢né davky pro nezaméstnané ¢i program

podpory malych podnikateld (Taylor, 2020).

Navzdory trvajici globalni koronavirové pandemii vykazal index S&P 500 pfiznivy
vyvoj. K poslednimu dni roku dosahl opét nového maxima ve vysi 3756 bodu, coz je
narast o 11,69 % oproti hodnoté indexu na zacatku ¢tvrtého kvartalu. Pozitivni naladé
napomohla i zprava o efektivnosti vakcin. Spolu s vladni pomoci ekonomice to pak byly

hlavni impulzy k riistu akciového trhu (Kronus, 2020).

Tab. 5: Vysledky ¢tvrtého kvartalu

Pocatecni Hodnota ke % zména
hodnota konci kvartalu °
Index S&P 500 3363 3756 11,69 %

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Obr. 19: S&P 500 ve ¢tvrtém kvartalu

Zdroj: Barchart (2020)

7.5 Souhrnné vyhodnoceni dopadu COVID-19 na index S&P 500

Americky akciovy trh byl nejvice zasazen v prvnim kvartalu. RozSifujici se zdravotni
krize vedla investory k obavam, coz zplisobilo razantni pokles indexu S&P 500 o 33,9 %
zunorového maxima ve vysi 3386,15 bodt. Zasahy Fedu mély pozitivni vliv na sentiment
investort a index se diky tomu od 24. biezna zotavoval. Nejptiznivéjsim obdobim pro trh
byl druhy kvartal, kdy si index pfipsal 19,95 % na své hodnoté, pticemz diivodem byl
optimisticky vyhled na nadchézejici pribeh pandemie a expanzivni fiskalni a monetarni
politika statu. Ve tfetim kvartalu se trh dal zotavoval z prudkého poklesu, nezaméstnanost
poklesla z rekordnich 14,7 % na 8,3 %. To mélo pozitivni vliv na spotiebitelské vydaje a
index doséhl nového rekordniho maxima ve vysi 3580 bodl. Vykonnost indexu byla ve
ctvrtém kvartdlu ovlivnéna zejména volebnimi udélostmi a zpravami o efektivnosti
vakcin. Tyto faktory vCetné zasahli monetarni a fiskalni politiky byly hlavnimi impulzy

k ristu akciového trhu za toto obdobi. Index S&P 500 dosahoval ke konci roku opét

nového rekordniho maxima ve vysi 3756 bod.

Pfestoze hodnota indexu S&P 500 vykazovala v roce 2020 celkové rust, jeho
nadhodnocenost 1ze pométit pomoci ukazatele P/E. Soucasna hodnota P/E pro akciovy
index S&P 500 je odhadovana na 37,97, coz je vice nez dvojnasobek primérného P/E ve
vysi 15,88 za celé obdobi od roku 1880. Z toho Ize vyvodit dal$i zavér, ze ceny

americkych akcii v indexu S&P 500 v obdobi pandemie jsou v porovnani s jejich
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ziskovosti velmi nadhodnoceny. V nasledujici tabulce jsou vyobrazeny vysledky vsech
kvartalt.

Tab. 6: Vysledky vSech kvartali 2020

Obdobi Pocatecni Hodnotz.l ke % zména
hodnota konci
Q1 3257,85 2584,59 -20,67 %
Q2 2584,59 3100,29 19,95 %
Q3 3100,29 3363 8,47 %
Q4 3363 3756,07 11,69 %
2020 3257,85 3756,07 15,29 %

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Obr. 20: Vyvoj S&P 500 za rok 2020

Dec '20

Zdroj: Barchart (2020)
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8 Dopad COVID-19 na jednotlivé sektory S&P

Tato cast se zaméiuje na jednotlivé sektory indexu S&P 500, rozdélené podle standardu
GICS, ktery byl jiz zminén v podkapitole 2.2. Hodnoty jednotlivych sektori jsou

reprezentovany sektorovymi indexy S&P.

Charakteristika dopadu pandemie na jednotlivé sektory bude zaloZena na analyze dvou
parametrii — ziskovosti a rizikovosti. Tyto parametry budou zkoumény u reprezentujicich

spolec¢nosti, které byly zminéné v podkapitole 2.2.1.

V ramci zjisténi dopadu pandemie na ziskovost sektorti jsou zkoumany jeho primérné
hodnoty zisku na akcii (EPS). Kvartalni zisky na akcii jednotlivych spole¢nosti, které jsou
ozndmené v jejich kvartalnich zpravach o zisku, budou porovndny k témuz kvartdlu
v predchozim roce. Ro¢ni zisk na akcii za rok 2020 bude porovnan s ro¢nim ziskem

ptedchoziho roku.

Rizikovost jednotlivych sektord je zkoumana na prumérnych koeficientech beta

jednotlivych reprezentujicich spolecnosti.

Dopad na jednotlivé sektory je také chronologicky analyzovan podle stejné rozdéleného

Casového obdobi jako v ptedchozi kapitole.

8.1 Informacni technologie

Prvni kvartal

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 1639,12 bodt, ke konci kvartalu mél
index hodnotu 1414, coz je pokles o 13,71 %. V porovnani s S&P 500 je jeho pokles
niz$i. Kvartalni zisky na akcii vykazovaly v priméru oproti pfechozimu roku naopak

zvyseni o0 2,8 %.
Druhy kvartal

Ve druhém kvartdlu ptekonal technologicky sektor vykonnost indexu S&P 500,
vykazoval néartist hodnoty o 30,1 %. Spole¢nost Microsoft ve své vyrocni zpraveé uvedla,
ze pandemie mé¢la minimalni dopad na celkové vynosy spolecnosti. Naopak spole¢nost

Visa (2020) uvedla, Ze jejich trzby byly pandemii zasazeny. Ctvrtina jejich trzeb pochazi
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totiz z plateb na cestovani, restaurace a jiné rekreacni akce. Meziro¢ni zména zisku na

akcii je v priméru zaporna, v hodnoté 11,5 %.
Tieti kvartal

Sektor si ptipsal ve tfetim kvartalu 11,65 % na své hodnoté. Spolecnost Apple Inc. se
svou trzni kapitalizaci ve vysi 2 miliard dolari se stala v srpnu spolecnosti s nejvyssi trzni
kapitalizaci ve Spojenych statech. Kvartalni zisky na akcii se zvysily v priméru o 3 %

oproti pfedchozimu roku.
Ctvrty kvartdl

Hodnota sektoru vzrostla o 11,52 % oproti pfedchozimu kvartalu. Kvartalni zisk na akcii
v tomto obdobi vykazovaly reprezentujici spolecnosti vyssi oproti predchozimu roku az

0 22,4 %.

Celkové piekonal sektor index S&P 500 a jeho hodnota ke konci roku ve vysi 2291,28
znaci narust 0 39,79 % v porovnani s hodnotou na zac¢atku roku. Ro¢ni zisky na akcii jsou
v priméru v porovnani s pfedchozim rokem vyssi o 4,9 %. Beta koeficient ve vysi 1,1

znadi, Ze pii zméné 1 % indexu S&P 500 se zméni sektor o 1,1nasobek jeho hodnoty.

Tab. 7: Vysledky sektoru informacni technologie

Q1 Q2 Q3 Q4 2020
zména S&P 500 20,67% [19,59% [8,47% [11,69% | 15,29 %

hodnota sektorového
indexu ke konci obdobi 1414,36 |1840,1 2054,56 [2291,28 |2291,28

zména sektorového indexu |NIGHIIGON 30.10% |11,65% |11,52% |39.79 %
primérna beta koeficient |1,0893 1,0982 1,1269 1,1127 1,1068
1901  [19Q2  [19Q3  [19Q4  |2019

primérny EPS v USD | 1,06 1,16 1,12 1,36 427
2001 (2002 [2003 (2004  [2020

primérny EPS v USD | 1,09 1,03 1,15 1,66 4,48

zména oproti 2019 28% [HIN30%  [224% |49%

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Obr. 21: Vyvoj S&P 500 a sektoru informacnich technologii
nation Technology [Sector] ($SRIT) - Barchart.com m

2,399.97

Oct '20 Now 20 Dec 20

Zdroj: Barchart (2021)

8.2 Zdravotni péce

Prvni kvartal

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 1190,45 bodi a ke konci kvartalu mél
index hodnotu 1032 bodi, cozZ je pokles o 13,23 %. Primé&rmy kvartalni zisk na akcii
v porovnani s pfedchozim rokem vykazoval narist o 12,6 %, coZ je vyrazné vétsi nartst
nez u sektoru informacnich technologii. Spole¢nost UnitedHealth Group uvedla ve své
kvartalni zpravé o zisku, Ze doSlo k vyraznému zvySeni nékladi ve zdravotnickych

sluzbach, zejména na respiratory, dezinfekce a kombinézy.
Druhy kvartal

Sektor se v druhém kvartdlu zotavil. Jeho hodnota ke konci kvartdlu je oproti
pfedchozimu kvartalu vyssi o 13,06 %. Kvartalni zisky na akcii vykazovaly v priméru
rust 0 41,4 %. Spolecnost UnitedHealth Group ve své kvartalni zpraveé o zisku uvedla, ze

doslo ke zvySeni vynosu v oblasti zakladnich zdravotnickych sluzeb o 14 %.
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Treti kvartal

Ve ttetim kvartalu, kdy se objevily prvni zpravy o finalni fazi vyvoje vakciny, vykazoval
sektor rist hodnoty o 5,41 % a meziro¢ni rast kvartalnich ziskd na akcii v priméru o

9,5 %.
Ctvrty kvartdl

Ve ctvrtém kvartdlu se potvrzovala efektivnost vakcin. Hodnota sektoru vzrostla o
7,55 %. Kvartalni zisky na akcii naopak mezirocné klesly v priméru o 28,1 % v disledku
zhorSené pandemické situace, zvySenych ndkladii kvili vladnim opatienim a poklesu

trzeb z prodeje zdravotnich zatfizeni (Abbott Laboratories, 2021)

Hodnota sektoru ke konci roku ve vysi 1324,01 znaci narast o 11,22 % v porovnani s
hodnotou na zacatku roku, coz znaci slab$i vykonnost oproti indexu S&P 500. Ro¢ni
zisky na akcii byly v priméru 0 9,2 % vyssi, coZ je vice neZ u informacnich technologii.
Beta koeficient ve vysi 0,6 znaci, ze pti zméné indexu S&P 500 o 1 % je zména sektoru

mirnéjsi 0,86 nasobku.

Tab. 8: Vysledky sektoru zdravotni péce

Q1 Q2 Q3 Q4 2020
zména S&P 500 20,67 % 19,59 % |8,47% [11,69% |15,29 %

hodnota sektorového
indexu ke konci obdobi 1032,9 1167,8 1231,02 |1324,01 |1324,01

zména sektorového indexu |IIDOON 13.06 % |541% |7.55% |11.22%
priumérna beta koeficient |0,6639 0,6679 0,6689 |0,6654 0,6665
19Q1  [19Q2 19Q3  [19Q4  [2019

pramérny EPS v USD 1,78 2,02 1,62 1,92 7,34
20Q1 20Q2 20Q3  |20Q4 2020
primérny EPS v USD 2,00 2,86 1,77 1,38 8,01

zména oproti 2019 12,6 % 41,4 % 9,5 % - 9,2 %

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

57



Obr. 22: Vyvoj S&P 500 a sektoru zdravotni péce

Zdroj: Barchart (2021)

8.3 Zbytné spotiebni zbozi

Prvni kvartdl

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 999,01 bodu, ke konci kvartalu mél
hodnotu 793,11, coZ je pokles 0 20,61 %. Tento pokles se témét rovnal poklesu indexu
S&P 500. Kvartalni zisky na akcii u spole¢nosti reprezentujicich tento sektor klesly
meziro¢né¢ v priméru o 23,5 %. Spole¢nost McDonald’s Corporation, kterd méla
v disledku pandemickych opatfeni omezeny provoz, vykazovala pokles trzeb. Ve své
kvartalnim zpraveé u zisku uvedla, Ze vypozorovala vyrazné zmény ve spotiebitelském

chovani (McDonald’s, 2020).
Druhy kvartal

Ve druhém kvartalu se sektor zotavil ze ztraty a pfipsal si navic téméf 12 %. Kvartalni
zisky na akcii vykazovaly nartist oproti piedchozimu roku v priméru o 33,7 %. Diivodem
jsou zvySené trzby z internetovych nakupi, které vzrostly disledkem zakazu vychazeni a
uzavirani kamennych obchodii. Amazon Inc. registroval masivni riist online objednéavek.
Spolecnost uvedla, ze prodej potravin online se ve druhém ctvrtleti mezirocné

ztrojnasobil (Amazon Inc., 2020).
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Tieti kvartal

Akcie sektoru zbytného spotiebniho zbozi vykazovaly ve tfetim kvartalu opét nartst
hodnoty oproti ptedchozimu kvartalu o 14,86 %. Kvartalni zisky na akcii vzrostly oproti
pfedchozimu roku o 117,6 %. Ve své kvartalni zpravé o zisku uvedla spole¢nost Nike
Inc., ze doslo ke zvyseni poptavky po neformalnim oblec¢enim, jehoz moznou ptic¢inou

byla pandemickd opatfeni, kvtli kterym travili lidé vétSinu ¢asu doma (Nike Inc., 2020).
Ctvrty kvartdl
Ve ctvrtém kvartalu zaznamenal sektor dalsi nartst jak ziskt, tak 1 cen akeii.

Celkové sektor index S&P 500 piekonal a jeho hodnota ke konci roku ve vysi 1302,56
znaci nartst o 30,39 % od hodnoty na zacatku roku. Primérny ro¢ni zisk na akcii téchto
spole€nosti se zvysil v priméru o 49 % oproti piedchozimu roku, coz je vyssi nez u
zdravotni péce a informacnich technologii. Beta koeficient ve vysi 0,869 znaci, Ze pii

zméng indexu S&P 500 o 1 % se zméni sektor o 0,869nasobek hodnoty.

Tab. 9: Vysledky sektoru zbytného spotiebniho zbozi

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Q1 Q2 Q3 Q4 2020
zména S&P 500 20,67% [19.59% [8,47% [11,69% [15,29 %
hodnota sektorového
et ke konci obdobi | 791! 1051,42  [1207,69 |1302,56 |1302,56
zména sektorového - 32,57% |14.86% |7,86% 30,39 %
indexu
primérna beta koeficient |0,8660 0,8656 0,8798 0,8662 0,8694
19Q1 19Q2 19Q3 19Q4 [2019
priamérny EPS v USD 3,16 2,60 2,40 3,08 11,13
20Q1 20Q2 20Q3 20Q4 (2020
primérny EPS v USD 2,42 3,48 5,22 5,59 16,58
zména oproti 2019 A 33,7 %  [117,6% [813% [49,0%
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Obr. 23: Vyvoj sektoru zbytné spotfebniho zbozi

Dec'20

Zdroj: Barchart (2021)

8.4 Komunikaéni sluzby

Prvni kvartdl

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 184,03 bodu a ke konci kvartalu mél
hodnotu 150,35, coZ je pokles o 18,3 %. Kvartalni zisky na akcii zaznamenaly v priméru
pokles oproti pfedchozimu roku o 13 %. Nejvétsi pokles kvartalniho zisku na akcii
zaznamenala spole¢nost Walt Disney v diisledku uzavieni svych zédbavnich parkli (Walt

Disney, 2020).
Druhy kvartal

Ve druhém kvartélu se sektor pln€ zotavil a pripsal si o 1,34 %. Kvartalni zisky na akcii
poklesly v praméru o 42,5 % oproti predchozimu roku. Spole¢nosti Alphabet Inc. a
Facebook Inc. vykazovaly vyrazny pokles trzeb z reklam. V kvartalni zpravé o zisku
uvedla spolecnost Alphabet Inc., Ze moZnou pficinou poklesu téchto trzeb je snaha
podniki o sniZzeni vydajii na marketing, aby prestaly pandemickou krizi. U Alphabet Inc.

byl vSak pokles trzeb z reklam vykompenzovan trzbami z cloudovych feSeni
(Alphabet Inc., 2020).
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Tieti kvartal

Ve tietim kvartalu, kdy doSlo ke zpomaleni Sifeni pandemie a oziveni ekonomiky,
zaznamenal sektor rist o 8,68 % a kvartalni zisk na akcii vzrostl v priméru o 38,7 %
oproti ptedchozimu roku. Spole¢nosti Alphabet a Facebook vykazovaly opét riist trzeb
z online reklam (Alphabet Inc., Facebook Inc., 2020). Spole¢nost Walt Disney ve své
kvartalni zpraveé uvedla, ze v dusledku pozitivniho pritbéhu pandemie doslo naopak ke

zpomaleni ristu streamovacich sluzeb (Walt Disney, 2020).
Ctvrty kvartdl

V ramci ¢tvrtého kvartalu, kdy probéhly volby, piekonal tento sektor index S&P 500 a
pripsal si 13,52 %. Vzrostly trzby z cloudovych sluzeb spole¢nosti Alphabet Inc., jakoz i
pocet predplatitelii u streamovacich sluzeb spolec¢nosti Walt Disney (Alphabet Inc., Walt
Disney, 2020). Kvartalni zisky na akcii byly oproti pfedchozimu roku v priiméru opét
vyssi o 22 %.

Celkov¢ prekonal sektor index S&P 500 a jeho hodnota ke konci roku ve vysi 221,92
znadi narast o 20,59 % v porovnani s hodnotou na zacatku roku. Ro¢ni zisky na akcii
vzrostly v priméru celkové o 0,7 % oproti lofiskému roku, coz je slabsi rast oproti
predchozim sektortim. Beta koeficient 0,8627 znaci, zZe pfi zmén¢ indexu S&P 5000 1 %

je zména sektoru mirn€j$i 0,8627nasobku.

Tab. 10: Vysledky sektoru komunikacnich sluzeb

Q1 Q2 Q3 Q4 1 rok
zména S&P 500 20,67% |19,59% |847% |11,69% |1529 %

hodnota sektorového
indexu ke konci obdobi 150,35 179,88 195,49 (221,92 221,92

zména sektorového 19,64 % |8,68% |13,52% |20,59 %
indexu

primérny beta koeficient | 0,8558 0,8593 0,8730 10,8627 0,8627
19Q1 19Q2 19Q3 19Q4 2019

primérny EPS v USD 2,79 3,11 2,54 3,58 12,13
2001 20Q2 20Q3 2004 2020
primérny EPS v USD 2,43 1,79 3,53 4,36 12,22

zména oproti 2019 B 38.7 % [220%  [07%

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Obr. 24: Vyvoj S&P 500 a sektoru komunikacnich sluzeb

Zdroj: Barchart (2021)

8.5 Finan¢ni sluzby

Prvni kvartdl

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla 516,21 bodi a ke konci kvartalu 346,02, coz
je pokles 0 32,97 %. Kvartalni zisky na akcii spolecnosti reprezentujicich tento sektor
poklesly mezirocné v priméru o 73,8 %. Spole¢nost JP Morgan Chase byla vinou
pandemickych udalosti nucena vytvofit vyraznéjsi rezervy pro pokryti potencialné
zvySeného objemu nesplacenych uvéri (JP Morgan Chase, 2020). Kolisavy vyvoj na
trzich v prvnim kvartalu naopak pomohl divizi obchodovani s cennymi papiry. Bank of
America vykazovala zvySeni vynostu z této divize o 22 % a v oblasti obchodovani

s akciemi o 39 % (Bank of America, 2020).
Druhy kvartal

Ve druhém kvartalu se sektor zotavil a jeho hodnota se ke konci kvartalu zvysila o

18,48 %. Kvartalni zisky na akcii zaznamenaly v priméru nadale meziro¢ni pokles, a to

1
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Fedem, coz pak vedlo k poklesu Cistého urokového vynosu bank (JP Morgan Chase,

2020).
Tveti kvartdl

Dle informaci z kvartalnich zprav reprezentujici spolecnosti rozpoustély v tomto obdobi
postupné své rezervy. Hodnota sektoru vzrostla o 4,92 %, meziro¢ni pokles kvartalnich

ziskl v priméru o 7,5 % je mirngj$i nez v predchozich kvartalech.
Ctvrty kvartdl

Sektor si vedl nejlip ve ctvrtém kvartalu, jeho hodnota ke konci kvartalu totiz vzrostla o
22,25 %. Kvartalni zisky diky rekordné vysokym vynosiim z obchodovani se v priméru
zvysily oproti pfedchozimu roku o 27,1 %. Ve vSech tfech kvartalnich zpravach bylo
uvedeno, ze spole¢nosti zaznamenaly celkovy ndrlst vynost z investi¢niho bankovnictvi

v hodnoté okolo 50 %.

Hodnota sektoru ke konci roku ve vys$i 490,43 znaci pokles o 5 % od hodnoty na zac¢atku
roku. Stava se tak druhym sektorem v poradi, ktery pandemie nejvice zasahla. Beta
koeficient ve vysi 1,4 znaci, ze pfi zméné 1 % indexu S&P 500 Ize ocekavat rist ¢i pokles

hodnoty sektoru o 1,4nasobek vyssi.

Tab. 11: Vysledky finan¢niho sektoru

Q1 Q2 Q3 Q4 2020
zména S&P 500 20,67 % | 19,59 % 8,47 % | 11,69 % | 15,29 %

hodnota sektorového
indexu ke konci obdobi 346,02 385,49 (400,28 (490,43 490,43

zména sektorového indexu |ISOIOMNON 11,41 % [3.84% [2252% |[HISOE

primérny beta koeficient | 1,436 1,422 1,407 1,432 1,424
19Q1 19Q2 19Q3 19Q4 2019

primérny EPS v USD 1,52 1,62 1,39 1,32 5,84
20Q1 20Q2 20Q3 2004 2020
primérny EPS v USD 0,40 0,36 1,28 1,67 3,72

zména oproti 2019 27,1 %

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Obr. 25: Vyvoj S&P 500 a finan¢niho sektoru

522.92

Zdroj: Barchart (2020)

8.6 Prumysl

Prvni kvartal

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 700,05 bodt a ke konci kvartalu
499,12 bodi, coz je pokles o 28,7 %. Kvartalni zisky na akcii vykazovaly v priméru
pokles o 47,7 % oproti piedchozimu roku. Negativné byly ovlivnény kvartalni zisky
strojirenské spoleCnosti Caterpillar Inc. a letecké a obranné spolecnost Boeing.
Spolecnost Caterpillar Inc. ve své kvartalni zpraveé o zisku uvedla, ze moznou pticinou
poklesu poptavek po strojich je snaha podnikli o0 omezeni kapitdlovych vydajii v obdobi

pandemické krize (Caterpillar Inc., 2020).
Druhy kvartal

Ve druhém kvartalu si sektor ptipsal 16,4 % na své hodnoté oproti pfedchozimu obdobi.
Kvartélni zisky na akcii meziro€né poklesly v priméru o 51,8 %. Doslo vSak ke kladné
zméné zisku na akcii u spolecnosti United Parcel Service. Dle spole¢nosti United Parcel

Service vzrostl pocet spotiebitelskych dodavek o 65,2 %. V oblasti letectvi a obrany
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zazivala spole¢nost Boeing masivni pokles trzeb o 65 % oproti roku 2019, kdy doslo k

propadu dodavek novych letadel (Boeing, 2020).
Tieti kvartal

Hodnota sektoru se ke konci tietiho kvartalu zvysila o 11,99 % oproti hodnoté ke konci
ptedchoziho kvartalu. Kvartalni zisky na akcii zaznamenaly v priméru nadale meziro¢ni
pokles o 48,5 %. Meziro¢ni rust kvartalniho zisku na akcii byl zaznamenan pouze u

spolecnosti United Parcel Service (viz Ptiloha B).
Ctvrty kvartdl

Hodnota sektoru se ve ¢tvrtém kvartalu zvysila o 15,19 % oproti predchozimu obdobi.
Vsechny vybrané spole¢nosti zaznamenaly meziro¢ni narust kvartalniho zisku na akcii
kromé spole¢nosti Boeing, kterd zaznamenala ztratu ve vysi 14,78 bodi na akcii (viz
Ptiloha B). Ve své kvartalni zpravé o zisku spoleCnost také uvedla, ze pandemie

COVID-19 vyznamné¢ ovlivnila poptavku po letecké dopravé.

Sektor si za rok ptipsal na své hodnoté 7,07 %, coz je slabsi vykon v porovnani s indexem
S&P 500. Ro¢ni zisky na akcii zaznamenaly v priméru pokles o 97,4 % oproti
pfedchozimu roku. Beta koeficient tohoto sektoru je ve vysi 1,218, coz znaci, Ze pfi
zmeéné 1 % indexu S&P 500 lze ofekavat rist ¢i pokles hodnoty sektoru o 1,218nasobek
VySSi.

Tab. 12: Vysledky primyslového sektoru

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Q1 Q2 Q3 Q4 2020
zména S&P 500 -20,67 % (19,59 % (8,47 % 11,69 % |15,29 %
hodnota sektorového
indexu ke konci obdobi 499,12 581 650,68 749,54 499,12
zména sektorového indexu - 16,40 % (11,99 % [15,19% |7,07 %
primérny beta koeficient 1,251 1,198 1,199 1,226 1,218

19Q1 1902 19Q3 19Q4 2019
primérny EPS v USD 2,43 0,78 2,23 0,87 6,30

2001 [20Q2 2003  [20Q4  |2020
primérny EPS v USD 1,27 0,37 1,15 -2,63 0,16
zména oproti 2019 -47.7% |-51.8% [-485% |-403.0% [-97.4% |




Obr. 26: Vyvoj S&P 500 a pramyslového sektoru

Zdroj: Barchart (2021)

8.7 BéZné spotiebni zbozi

Prvni kvartal

Pocatec¢ni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 641,67 bodu, ke konci kvartalu pak
560,33, coz je pokles o 12,68 %, ktery je niz$i neZ zména indexu S&P 500. Prestoze
poklesly spotiebitelské vydaje a maloobchodni trzby, vykazovaly spole¢nosti zastupujici
tento sektor nartst primeérného kvartalniho zisku o 19,8 % oproti piredchozimu roku.
Spolecnost Procter & Gamble ve své kvartalni zpraveé o zisku uvedla, Ze doslo k nartstu

tuzemskych trzeb o 10 % a jako moznou pficinou uvedla panické nakupy spotiebitelil.
Druhy kvartal

Hodnota sektoru se ke konci druhého kvartdlu zvysila o 7,32 % oproti hodnoté
meziro¢nim prudkym narlstem kvartalniho zisku u spole¢nosti Procter & Gamble (viz
Ptiloha A). Spole¢nost Wal-mart, kterd nové zavedla projekt dodani do druhého dne po
celych Spojenych statech, zaznamenala nartist trzeb e-commerce, coz vedlo také

k nartistu kvartalniho zisku na akcii (Wal-mart Inc., 2020).
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Tieti kvartal

Sektor ve tfetim kvartalu piekonal index S&P 500 a ptipsal si 9,56 % na své hodnoté.

Kvartélni zisky na akcii vzrostly o 33,5 % oproti pfedchozimu roku.
Ctvrty kvartdl

Ve ¢tvrtém kvartalu zaznamenal sektor nadale nartist své hodnoty o 5,64 %. Kvartalni
zisky na akcii vykazovaly nartst oproti pfedchozimu roku o 19,1 %. Spole¢nost
Wal-mart Inc. uvedla, ze v disledku zhorSeni pandemické situace musela ve svych

obchodech zavést omezeni poctu zékaznikl. To se vSak neodrazilo na jejich ziscich.

Celkoveé si sektor za rok 2020 ptipsal 8,52 %, coz je slabsi vysledek nez vykon indexu
S&P 500. Doslo k naristu ro¢nich ziskti na akcii v praiméru o 107,3 %. Beta koeficient je
v priméru 0,448, coz znamend, ze pii zméné indexu S&P 500 o 1 % je zména sektoru

mirnéjsi 0,448krat.

Tab. 13: Vysledky sektoru bézného spotiebniho zbozi

Q1 Q2 Q3 Q4  |2020
zména S&P 500 20,67%  [1959% |8,47% [11,69 %1529 %
hodnota sektorového
o onn ke lonci obdon | 360:33 601,33 (659,14 69632 |696,32
zména sektorového indexu |IDIOOROIIN 7-32 % 1961 % |5.64% |8,52%
priimérny beta koeficient | 0,454 0442  [0431  |0464 [0,448
19Q1 19Q2  |19Q3  [19Q4 [2019
priimérny EPS v USD 0,89 -0,04 1,07 1,00 |1,92
20Q1 20Q2  [20Q3  |20Q4 [2020
priimérny EPS v USD 1,07 0,96 1,43 1,20 3,98
zména oproti 2019 19,8 % 27182 % [33,5% [19,1% |107,3 %

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Obr. 27: Vyvoj S&P 500 a sektoru bézného spotiebniho zbozi

Zdroj: Barchart (2020)

8.8 Verejné sluzby

Prvni kvartdl

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 323,82 bod, ke konci kvartalu byla
281,77, coz je pokles 0 12,99 %. Kvartalni zisky na akcii poklesly v priméru meziro¢né
0 39,4 %. Spolecnost NextEra Energy uvedla ve své kvartalni zprave, ze v disledku ztraty
zamé&stnani mohou mit domacnosti potiZe s platbou faktur za elektfinu, vodu a plyn, coz

se miiZze odrazet na ziskovosti firem v tomto odvétvi (NextEra Energy, 2020).
Druhy kvartal

Sektor si ve druhém kvartalu piipsal o 1,84 % na své hodnoté. Mezirocni zmény

kvartalnich ziskl na akcii jsou zadporné, ve vysi 11,5 %.
Tieti kvartal

Hodnota sektoru vykazovala narist o 5,19 % oproti hodnoté na konci ptedchoziho
kvartalu. Meziro¢ni zvysSeni kvartalnich ziski na akcii bylo zaznamendno v primeéru o

mirnych 0,9 %.

68



Ctvrty kvartdl

Kvartalni nartst hodnoty sektoru o 5,7 % byl zaznamenan ve ¢tvrtém kvartalu. Kvartalni

zisky na akcii vykazovaly v priméru meziro¢ni zlepSeni o 37,8 %. Spolecnost Duke

Energy uvedla, Ze za nartst kvartalnich ziska oproti predchozimu roku je vdé¢i tispésnosti

svého projektu na obnovitelné zdroje energie (Duke Energy, 2020).

Hodnota sektoru ke konci roku ve vysi 319,07 znaci pokles o 1,47 % v porovnani s

hodnotou na zacatku roku. Ro¢ni zisky na akcii vykazovaly ro¢ni pokles v primeéru o

9,9 %. Beta koeficient je 0,35, coZ znaci, Ze pii zméné indexu S&P 500 o 1 % je zmé&na

sektoru mirngjsi 0,35krat.

Tab. 14: Vysledky sektoru verejnych sluzeb

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Q1 Q2 Q3 Q4 2020
zména S&P 500 220,67% |19,59% [847% [11,69% |15,29 %
hodnota sektorového —1,q) 57 195006 30186 (31907 |319.07
indexu ke konci obdobi
zména sektorového indexu [HIDOONON 1,84 % [5,19% |5,70% [N
priumérny beta koeficient | 0,359 0,372 0,341 0,332 0,351

19Q1 19Q2 19Q3  [19Q4  [2019
primérny EPS v USD 1,19 0,87 1,17 0,60 3,83

20Q1 20Q2 20Q3  [20Q4  |2020
primérny EPS v USD 0,72 0,77 1,18 0,83 3,45
zména oproti 2019 _ 0,9 % 37,8 % -




Obr. 28: Vyvoj S&P 500 a sektoru verejnych sluzeb

Zdroj: Barchart (2021)

8.9 Nemovitosti

Prvni kvartal

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 237,14 bodl a ke konci kvartalu
192,64 bodt, coz je pokles o 18,77 %. Kvartalni zisky na akcii meziro¢n¢ vzrostly v
praméru o0 9,2 %.

Druhy kvartdl

Hodnota sektoru v druhém kvartdlu vzrostla o 12,33 %. Kvartdlni zisky na akcii
meziro¢né poklesly o 3 %. Negativni vliv méla pandemie dle spole¢nosti Prologis Inc. i
na poptavky po kancelaifskych prostorach vlivem nartGstu prace z domova. V ramci
investi¢niho portfolia mély tyto spoleCnosti ztraty u vSech druhli nemovitosti kromé

skladi a primyslovych budov (Prologis Inc., American Tower Corp., Crown Castle

International, 2020).
Tieti kvartal

Ve tietim kvartalu doslo k nartstu hodnoty sektoru o 1,18 %. Kvartalni zisky na akcie

zaznamenaly v priméru mezirocni pokles o 22,2 %.
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Ctvrty kvartdl

Ve ¢tvrtém kvartélu si ptipsal sektor 4,09 % na své hodnoté oproti predchozimu kvartalu.

Kvartélni zisky na akcii vzrostly meziro¢né v pruméru o 2,6 %.

Hodnota sektoru ke konci roku ve vys$i 227,9 znaci pokles o 3,9 % v porovnani s hodnotou

na zacatku roku. Ro¢ni zisky na akcii poklesly v priiméru o 4 %. Praimérny beta koeficient

ve vysi 0,955 znamenad, Ze pfi zmeéné indexu S&P 500 o 1 % je zména sektoru mirnéjsi

0,955krat.

Tab. 15: Vysledky nemovitostniho sektoru

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Obr. 29: Vyvoj S&P 500 a nemovitostniho sektoru

m S&P 500 Real Estate [Sector] ($SRRE) - Barchart.com

Q1 Q2 Q3 Q4 1 rok
zména S&P 500 20,67% [19.59% |8,47% |11,69% |15,29 %
hodnota sektorového indexu | 15, ¢/ 151639 [21805 [2279  |227.9
ke konci obdobi
zména sektorového indexu  |IGHIINO 1233 % |1,1I8% [409% |[E0D
priumérny beta koeficient 0,980 0,962 0,952 0,925 0,955

19Q1 19Q2 19Q3  [19Q4 2019
primérny EPS v USD 0,61 0,67 0,78 0,767  |2,83

20Q1 20Q2 20Q3  [20Q4  [2020
primérny EPS v USD 0,67 0,65 0,61 0,787  [2,72
sména oproti 201 5.2%

Zdroj: Barchart (2021)

71



8.10 Materialy

Prvni kvartdl

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 381,07 bodi a ke konci kvartalu mél
sektor hodnotu 283,23, coz je pokles o 25,68 %. Kvartalni zisky na akcii vzrostly vSak
v priméru mezirocné o 18,8 %. Objemy prodeje téchto spole¢nosti nebyly pandemii nijak
zasazeny. V ramci 1€cby COVID-19 poskytuje spolecnost Linde Plc kyslik a medicindlni
plyny nemocnicim a pacientim (Ecolab Inc., Linde Plc, Sherwin-Williams, 2020).

Druhy kvartdl

Hodnota sektoru se zvysila o 25,28 %, kvartalni zisky na akcii opét meziro¢né vzrostly,
tentokrat v praméru o 11,2 %. Spolecnost Linde Plc uvedla v druhé kvartalni zprave, ze

doslo k navyseni celkovych trzeb o 9 %.

Tieti kvartal

Ve tietim kvartalu zaznamenal sektor nadale narist jak ziskd, tak i cen akcii.

Ctvrty kvartdl

Ve ctvrtém kvartalu si ptripsal sektor 13,92 % na své hodnoté oproti predchozimu
kvartalu. Meziro¢ni rust kvartalnich ziskd na akcii vykazovaly spolecnosti ve vysi
40,8 %. Spolecnost Linde Plc uvedla, ze v ramci distribuce vakciny Pfizer/BioNTech,

kterou je nutno skladovat pfti velice nizkych teplotach, byla i zvySena poptavka po suchém

ledu (Linde Plc, 2021).

Celkové prekonal sektor index S&P 500 a jeho hodnota ke konci roku ve vysi 455,71
znadi narast o 19,59 % v porovnani s hodnotou na zacatku roku. Ro¢ni zisky na akcii
vzrostly oproti ptedchozimu roku v priméru o 19,4 %. Beta koeficient tohoto sektoru ve
vysi 0,812 vyjadiuje, ze pii zméné indexu S&P 500 o 1 % je zména sektoru mirngjsi

0,812krat.
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Tab. 16: Vysledky materidlového sektoru

zména S&P 500 2067 % |19.59 % [8.47% | 11.69 % | 15.29 %
hodnota sektorového indexu | ¢ 5 354.83 400,01 |455,71 |455.71

ke konci obdobi

zména sektorového indexu
priumérny beta koeficient

primérny EPS v USD
zména oproti 2019

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Obr. 30: Vyvoj S&P 500 a materialového sektoru
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m S&P 500 Materials [Sector] ($SRMA) - Barchart.com
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Zdroj: Barchart (2021)
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8.11 Energetika

Prvni kvartdl

Pocatecni hodnota sektorového indexu byla ve vysi 460,34 bodu, ke konci kvartalu mél
index hodnotu 223,4, coz je pokles o 51,47 %. Kvartalni zisky na akcii se meziro¢né

v pruméru snizily o 94,6 %.
Druhy kvartdl

Ve druhém kvartalu dochézelo k posileni vétSiny sektort véetné energetického. Hodnota
sektoru ke konci druhého kvartdlu zaznamenala nérst o 28,68 % oproti hodnoté
v ptedchozim kvartalu. Kvartalni zisky na akcie jsou vSak v porovnani s pifedchozim
rokem o 201,4 % niz8i. V reakci na pandemii reorganizovala spole¢nost Exxon Mobile
svou vyrobu, soustfedila se na vyrobu izopropylalkoholu, pouzivaného v dezinfekénich
prostfedcich, a specialniho polypropylenu pouzivaného na zdravotnické masky a plasté

(Exxon Mobile Corp., 2020).
Tieti kvartal

Sektor zaznamenal ve tfetim kvartalu ¢tvrtletni pokles hodnoty 0 20,86 %. Kvartalni zisky
na akcii jsou nadale vyrazné¢ slabsi nez v predchozim roce, a to v praméru o 114,2 %.
V kvartalni zpravé o zisku uvedla spolecnost Exxon Mobile, ze doSlo ke zlepSeni

poptavky po energetice v disledku zlepSené pandemické situace.
Ctvrty kvartdl

Ve ctvrtém kvartdle, kdy se objevily zpravy o vakciné, vzrostla hodnota sektoru o

25,78 %. Kvartalni zisky na akcii vykazovaly nadale ztraty.

Hodnota energetického sektoru ke konci roku ve vysi 286,14 znaci pokles o 37,84 %
v porovnani s hodnotou na zacatku roku. Stava se sektorem, ktery je pandemii zasazen ze
vSech 11 sektorit S&P 500 nejvice. Beta koeficient o vysi 1,045 udava, ze pii zméné 1 %

S&P 500 lze oc¢ekavat riist ¢i pokles hodnoty sektoru o 1,045krat vyssi.
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Tab. 17: Vysledky energetického sektoru

zména oproti 2019

Q1 Q2 Q3 Q4 2020
zména S&P 500 -20,67 % (19,59 % | 8,47 % 11,69 % 15,29 %
hodnota sektorového
indexu ke konci obdobi 2234 287,46 227,49 286,14 286,14
.zména sektorového
indexu
primérny beta koeficient | 1,056 1,033 1,022 1,069 1,045

19Q1 19Q2 19Q3 19Q4 2019
priumérny EPS v USD 1,18 1,47 1,62 -0,50 3,77

2001 20Q2 20Q3 200Q4 2020
primérny EPS v USD 0,06 -1,49 -0,23 -1,92 -3,57

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Obr. 31: Vyvoj S&P 500 a energetického sektoru

EXD s

Feb 20

Zdroj: Barchart (2021)
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8.12 Souhrnné vyhodnoceni dopadu COVID-19 na sektory S&P 500

V prvnim kvartalu doséhl nejvyssich ztrat na své hodnoté energeticky sektor ve vysi 51,47
% v dusledku snizené poptavky po energetice a s tim souvisejicim propadem cen ropy.
Nejniz$i ztraty byly naopak zaznamenany u sektoru bézného spottebniho zbozi ve vysi
12,68 %. Moznym diivodem je o¢ekavani investort, Ze dokaze diky svému defenzivnimu

charakteru v budouci recesi obstat a generovat jim pravidelné piijmy formou dividend.

Obr. 32: Zmény hodnot vSech sektort v prvnim kvartalu
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m Veiej. Sluiby
-50.00% W B&iné spotfebni

-51.5%

-60.00%

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Ve druhém kvartalu zaznamenal nejvyssi nartst sektor zbytného spotiebniho zbozi, tedy
0 32,6 %. Tento nariist je zapfi€inén zvySenym zdjmem investoril, vnimajicich zvySené
poptavky v oblasti e-commerce v prvnim kvartalu jako investi¢ni ptilezitost. Naopak

nejslabsi vykonnost ve vysi 1,84 % vykazoval sektor vetejnych sluzeb.
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Obr. 33: Zmény hodnot vSech sektort ve druhém kvartalu
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Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Ve tretim kvartalu mél opét sektor zbytného spotiebni zbozi nejlepsi vykonnost a ptipsal
si dalSich 14,9 %. Dlvodem je zlepSend pandemicka situace a zotaveni spotiebitelskych
vydajti z bfeznového a dubnového poklesu. Nejhtie na tom byl energeticky sektor, ktery

ztratil 20,86 % na své hodnoté v dusledku trvajicich cestovnich omezeni.

Obr. 34: Zmény hodnot vSech sektort ve tfetim kvartalu
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Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Ve c¢tvrtém kvartdlu si ptipsal nejvice energeticky sektor, a to 25,8 %, coz bylo
zapticinéno nizkou cenou akcii, signalizujici dobrou kupni pfilezitost, a pfehnanym
optimismem investorll vzhledem k ptichodu ocekdvané vakciny, kterd by mohla umoznit

zru$eni cestovnich omezeni.

Obr. 35: Zmény hodnot vSech sektorli ve ¢tvrtém kvartalu

30.00%
S
o
W
= 5
25.00% : m Energetika
~ ® Finanéni sluzby
P
20.00% Primysl
% - = Materidly
= 5 o=
ul 2 > W Komunikaéni technologie
15.00% o
h - i ﬁ M Informacni technologie
-
- W Zbytné spotiebni
s = L
10.00% T o0 in W Zdravotni péce
S
~ & = W Veiej. Sluzby
el (53] [=2]
< M B37né spotiebni
5.00% T <t
I ® Nemovitosti
0.00% l
Q4

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Obr. 36: Ro¢ni zmeéna hodnot vSech sektoru S&P 500
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Za cely rok pfinesl investordm nejvyssi vynos ve vysi 39,8 % sektor informacnich
technologii. Druhym nejvynosnéjSim sektorem v obdobi pandemie 2020 se stal sektor
zbytného spotiebniho zbozi se zhodnocenim ve vysi 30,39 %. Za tfeti nejvynosnéjsi v

indexu S&P 500 je povazovan sektor komunikaénich technologii s vynosem 20,59 %.

Obr. 37: Zména ro¢nich EPS vsech sektorti oproti 2019
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Zdroj: zpracovano autorkou (2021)

Nejlepsi rocni zménu zisku na akcii zaznamenal sektor béZné spotiebni zbozi diky
zvyseni celkovych trzeb internetového prodeje potravinaiského i1 hygienického zbozi a
zboZi kazdodenni potieby. Zaporny zisk na akcii zaznamenaly energetické spolec¢nosti.
Je vSak tfeba zduraznit fakt, Ze v rdmci analyzy zisku na akcii byly vybrany pouze
hodnoty tii spolecnosti z kazdého sektoru (kromé primyslového sektoru), zahrnutim
vSech spole¢nosti v jednotlivych sektorech by se vysledky mohly lisit. Celkovy piehled
vyvoje hodnot ziskd na akcii vSech vybranych spolecnosti je k dispozici v ptilohdch A

a B.

Z hlediska rizikovosti ma sektor vefejnych sluzeb nejnizsi koeficient beta ve vysi 0,351,
coz znamena, Ze kolisa v daleko mensi mite nez trh, konkrétné 0,35 1krat mén¢. Nejvyssi

hodnotu koeficientu beta ma sektor finan¢nich sluzeb.
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Obr. 38: Koeficienty beta jednotlivych sektorit S&P
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8.13 Souhrnny zavér dopadu COVID-19 na akciovy trh

Vlivem pandemie se rok 2020 zménil v obdobi nevyzpytatelnych udélosti. Doslo
k prudkému propadu amerického akciového trhu, ktery trval od 20. unora do 23. biezna,
nasledovanému jeho rekordné rychlym ozivenim. K tinorové hodnot¢ se index S&P 500
dostal v polovin€ druhého kvartdlu. Mezi tim mnozi ztratili svd zaméstnani, nékteré

mensi podniky ¢elily vypadku trzeb.

K nejvétsim poklesiim cen akcii doSlo v prvnim kvartélu, kdy se obavy z pandemie
COVID-19 staly skutecnosti a poCet nakaZenych se celosvétoveé zvysil. Nejmirnéjsi
poklesy zaznamenaly sektory bézného spotiebni zbozi, vefejnych sluzeb a zdravotnictvi,
coz odpovida jejich beta koeficientim pohybujicim se v rozmezi 0,3-0,6. Poptavka po
sluzbach a produktech téchto sektorii byva stabilni bez ohledu na ekonomicky cyklus.
Nejvétsi poklesy zaznamenaly naopak sektory energeticky, finanéni a pramyslovy,

jejichz vykonnost byla pandemii vyrazné ovlivnéna.

Ve druhém kvartalu dochazelo k rychlému zotaveni, a to hlavné diky expanzivni
monetarni a fiskalni politice. Spotfebitelské vydaje se postupné vracely na Grovné pred

pandemii. K unorové hodnoté pied propadem se nejrychleji dostaly sektor zbytného
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spotiebniho zbozi diky zvySeni spotiebitelskych vydaji a sektory informacnich

technologii a energetiky.

Ve tfetim kvartalu se stav pandemie postupné zlepsoval. Trh se dale zotavoval, avSak
pomalejSim tempem. Sektor zbytného spotiebni zbozi vykazoval nadale nejlepsi rist ze
vSech sektort, primyslovy sektor se v disledku optimismu investorit vyplyvajicimu ze
zlepsené situace pandemie fadil téz mezi nejlepsi sektory indexu S&P 500. Rist pramyslu
a poptavek po spotfebnim zbozi vedl i k rastu poptavek po materidlech a diky této

skute¢nosti se tento sektor fadil ve tfetim kvartalu ke tfem nejvykonnéjSim.

Ctvrty kvartal je charakterizovéan jako obdobi prezidentskych voleb, spojené se zvysenou
volatilitou trhu a nejistotou investorii. Pfesto vSak diky zpravam o uspésnosti vakcin
zistala nalada investorit v tomto obdobi nadale optimisticka. Uspesnost vakciny
znamenala pro investory nadé€ji na ndvrat k normalnimu zivotu, véetn¢ volného cestovani.
Energeticky sektor, ktery zaznamenal v obdobi pandemie nejhorsi propad, si ziskal u
investori nejveétsi pozornost, nebot’ ocekdvané volné cestovani diky ockovani
pravdépodobné zvysi poptavku po energetice, a stdva se proto nejvynosnéj$im sektorem

ve ¢étvrtém kvartalu.

V naésledujici tabulce jsou porovnany ro¢ni vynosy indexu S&P 500 a jeho sektort

v obdobi pandemie s historickym primérnym roc¢nim tempem rastu z obdobi 2009-2019.

Tab. 18: Porovnani ro¢nich vynosti indexu S&P 500 a jeho sektori v obdobi pandemie
s historickym primérnym ro¢nim tempem

prumérny roé¢ni ro¢ni vynosy
tempo rastu indexu v obdobi

(2009-2019) pandemie

S&P 500 11,2 % 15,29 %
Informacni technologie 15,8 % 39,79 %
Zdravotnictvi 15,4 % 11,22 %
Zbytné spotiebni 12,6 % 30,39 %
Komunika¢ni sluzby 11,0 % 20,59 %
Financni sluzby 10,2 % -4,99 %
Primysl 9,0 % 7,07 %
Bézné spotiebni 7,6 % 8,52 %
Vefej. sluzby 6,8 % -1,47 %
Nemovitosti 6,2 % -3,.90 %
Materialy 4,7 % 19,59 %
Energetika 11,2 % -37,84 %

Zdroj: zpracovano autorkou (2021)
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Sektory informacnich technologii, zbytného spotiebniho zbozi, komunikac¢nich sluzeb,
bézného spotiebniho zbozi a materialii pirekonaly své priimérné tempo rustu, zatimco

ostatni sektory zaostavaly.
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Z.avér

Americky akciovy trh jiz pred pandemii dosahoval rekordnich cCisel a byl mirné
nadhodnocen. Z hlediska jednotlivych sektorii zaznamenaly pfed pandemii nejvyrazngjsi

rust sektory informacni technologie, zbytné spotiebni zbozi a sektor zdravotni péce.

Poté, co WHO oficialn¢ ohlasila globalni pandemii, vykazovala makroekonomicka data
americké ekonomiky vyrazné zaporné meésicni zmény. Hruby doméci produkt,
pramyslova produkce, mira nezaméstnanosti, spotiebitelské vydaje a maloobchodni trzby
vykazovaly v dubnu nejvétsi pokles. K vyraznému nartstu doslo v kvétnu pouze u
spotiebitelskych vydaji a maloobchodnich trzeb, protoZze nékteré staty zrusily nouzovy
stav. Primyslova produkce a mira nezaméstnanosti se v dalSich mésicich pomalejSim

tempem zotavovaly.

Prudky propad indexu S&P 500 v prvnim kvartélu, trvajici od 20. Gnora do 23. bfezna
byl ztejmé disledkem obav investora ze zacinajici krize. Nasledovalo pak rychlé zotaveni
ve druhém kvartalu. V tomto obdobi vykazoval index nejlepsi vykonnost za cely rok,
pfi¢emz diivodem byla expanzivni fiskalni a monetarni politika a optimisticky vyhled na
nadchazejici pribéh pandemie. Za rok 2020 ptekonal index S&P 500 své historické
pramérné tempo rustu. Celkové zvySeni hodnoty indexu S&P 500 bylo pohanéno jak
oc¢ekavanim investorti, Zze dojde po pandemii k vyraznému ristu, tak 1 expanzivni
monetarni a fiskalni politikou statu. Konec pandemie pro investory znamena zotaveni
spotiebitelskych vydaji, které by mélo vést k novému rastu trzeb pandemii zasazenych
firem. Expanzivni monetarni politika pak podporuje fungovani nékterych zasazenych
spoleCnosti, které by béhem pandemie stézi obstdly. Oslabené americké ekonomice
pomohla vSak také vlada, ktera dovolila rozpoc€tu jit kratkodobé i do vyrazného schodku
a poskytovala svym obcanim dodatecné penézni prostiedky, které jim umoznily

nakupovat statky a sluzby.

Vzhledem k soucasné vysoké informovanosti pomohla tato ocekavani ptildkat i nové
drobné investory. Lidé, ktefi maji stalé pfijmy, ale v disledku pandemickych opatieni
nemohou utracet jako obvykle, investuji nevyuzité prostfedky do nejriznéjsich komodit,

vcetné akecii, jejichZ ceny diky tomu vyraznym zplsobem rostly.
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Pti pohledu na ro¢ni vykonnosti jednotlivych sektortt S&P v roce 2020 si vedl nejlip
sektor informac¢ni technologie, pficemz hlavnim divodem bylo zifejmé ocekavani
investord, ze dojde ke zvySeni poptavky po softwarovych feSenich v diisledku prace a
studia z domova. Naopak nejvétsi ztratu na hodnoté zaznamenala energetika v disledku

ocekavané snizené poptavky po rop¢ a s tim i propadu cen ropy.

Z hlediska ziskovosti dosahoval nejlepsSich ziskli na akcii sektor bézného spotitebniho
zbozi diky zvyseni celkovych trzeb z prodeje potravinaiského i hygienického zbozi a
zbozi kazdodenni potieby. Pravé tohoto zbozi totiz nakupovali spotiebitelé nadmérné

mnozstvi v disledku paniky a obav z naruseni dodavek.

Prestoze se akciovy trh zotavil a dosahoval nadprimérnych ¢isel, oziveni ekonomiky
bude trvat déle. Vlada i centralni banky byly nuceny do ekonomiky tvrdé zasahnout a
pomoci svych néstrojl ji povzbudit. Doslo k masivnimu tisténi penéz a objem pencznich
agregatl se rekordné zvysil béhem kratkého ¢asového intervalu. Pfepoklada se, ze rist
nabidky penéz povede ke zvyseni poptavky po statcich a pokud bude nabidka kratkodobé

fixni, lze ocekavat i zvySeni cenové hladiny, kterd pak povede k inflaci.

Rekordni uroveil zadluZenosti spolecnosti mize mit také negativni nasledky pro jejich
solventnost, zejména v piipad¢ budouciho zvysSeni trokovych sazeb. K tomuto stavu by
mohlo po skonceni boje s pandemii dojit, vzhledem k tomu, Ze Fed bude expanzivni
politiku udrzovat pouze do urCité miry inflace, pfi jejim piekroceni vSak zavede

restriktivni opatfeni, mezi nimiz Ize pravé zejména zvysSeni rokovych sazeb oc¢ekavat.

Akciovy trh dosahujici rekordné vysokych hodnot a stagnujici ekonomika mize vést

k udalosti, které se nékolik analytikti a investort jiz obava — k velké finan¢ni krizi.
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Piiloha A: Kvartalni a ro¢ni EPS vybranych spole¢nosti za rok 2019 a 2020

zména

EPS Q1 2019 [Q2 2019 [Q3 2019 [Q4 2019 [Q1 2020 [Q2 2020 [Q3 2020 [Q4 2020 2019] 2020
_ o |Aeple 0.62 0.55 0.77 1.25 0.64 0.65 0.75 1.68 2.97 3.28
S ® |Mirosoft 14 17 1.38 1.51 14 1.47 182 2.03 5.06 5.76
E S |visa 117 1.23 121 1.31 1.24 0.96 0.89 1.27 478 4.4
"g S [pramer 1.06 116 112 1.36 109  1.027 1.15 1.66 427 448
" [zména 3% 3% 22% 5%
8 |Unitehealth group 3.56 3.42 3.67 3.68 3.52 6.91 3.3 23 1433  16.03
:qé- Johnson&Johnson 1.39 2.08 0.66 1.5 2.17 1.36 1.33 0.65) 5.63 5.51]
£  [Abbottlaboratories 0.38 0.56 0.53 0.59) 0.31 0.3 0.69 1.2 2.06 2.5
2 [pramer 1777 2020 1620  1.923 2 2.86 1.77 1.38 7.34 8.0l
R |zména 13% 21% 9% 9%
Amazon Inc 7.09 5.22 4.23 6.47] 5.01 103 1237 1415 2301  41.83
«w & [Mcdonalds Corp 172 1.97 2.11 2.08 1.47 0.65 2.35 1.84 7.88 6.31
s % Nike Inc 0.68 0.62 0.86 0.7 078  -0.51 0.95 0.79 2.49 1.6
N a [pramér 3.163  2.603 2400  3.083 2.42 3.48 5.22 559 1113 16.58
zména 34%  118% 81%) 49%
= Alphabet C 95 1421 1012 1533 9.87  10.13 164 22211 4916 5861
8 3 |FacebookInc 0.85 0.91 212 2.55 171 18 271 3.87 643  10.09
£y |Waltdisney 3.55 0.97 0.26 1.16 025  -261  -0.38 0.32 664  -1.58
E™ [pramer 4633 5363 4167  6.347 3.94 3.11 6.24 880 2074 2237
= zména 49.8% 39% 8%
;§' JP morgan chase 2.65 2.82 2.68 2.57| 0.78 1.38 2.92 3.79 10.72 8.88
_: Bank of America Corp 0.7 0.74 0.56 0.75] 0.4 0.37 0.51 0.59 2.75 1.87
E  |Wells Fargo 1.2 13 0.92 0.63 001  -0.66 0.42 0.64 4.05 0.41
S |pramer 1517 1620 1387 1317 0397 0363 1283 1673] 5840  3.720
iaE. zména 27.1%
Wal-mart stores 1.25 1.33 1.26 1.15 1.45 14 2.27 1.8 2.26 5.19
o & [Procter & Gamble co 104  -2.05 1.36 1.41 112 1.07 1.63 1.47 1.43 4.96
;§ £ |coca-cola 0.39 0.61 0.6 0.47, 0.64 0.41 0.4 0.34 2.07 1.79
@ 8 |promer 089  -0.04 1.07 1.01 1.07 0.96 1.43 1.20 1.92 3.98
zména 20%  2718% 34% 19%| 107%
Z  |NexteraEnergy 0.35 0.64 0.45 0.5 0.22 0.65 0.63 0.4 1.94 2.31
3 [ouke Energy 1.24 112 1.82 0.88 114 1.08 1.74 172 5.06 5.12
] Southern Company 1.99 0.85 1.25 0.42 0.81 0.58 1.18 0.36] 4.5 2.93]
@ |pramer 1.19 0.87 117 0.60 0.72 0.77 118 0.83 3.83 3.45
2 [zména -11% 1% 38%|
= American Tower Corp 0.89 0.96 1.12 1.27| 0.93 1 1.04 0.82 4.24 3.79
8 [prologisinc 0.55 0.6 0.71 0.6 0.7 0.54 0.4 0.37, 2.46 2.01
3 |crown Castle Internati 0.4 0.45 0.51 0.43 0.38 0.41 0.38 1.17 1.79 2.35
E  |pramer 0.61 0671 078 077 0.67 0.65 061  0.787 2837 272
Z  [imena 9% 3%
. |uindepic 1.69 1.83 1.94 0.94 1.89 1.9 2.15 1.45 4.19 4.71]
&  [sherwin-Williams 2.62 5.03 6.16 2.68 3.46 6.48 7.66 446 1649  22.08
& |Ecolab 1.01 1.26 1.59 1.45 0.97 0.65 0.85 1.23 5.12 4.02)
S |promer 1771 2711 323 169l 211 300 355 238 860 1027
zména 19% 11% 10% 41% 19%
o |FxxonMobile corp 0.55 0.73 0.75 133 014 026 015 4.7 336  -5.25
é Chevron Corp 1.39 2.27 1.36 -3.48 1.93 -4.44 -0.12 -0.33] 1.54 -2.96|
%  |conocophillips 16 14 2.74 0.66 -16 024  -042  -0.72 64  -2.51
2 |promer 1.18 1.47 162]  -0.50 006  -149 023  -192 377 -3.57




Priloha B: Kvartalni a ro¢ni EPS vybranych spole¢nosti primyslového sektoru za rok 2019 a 2020

EPS prumysl Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 |Q12020 Q22020 Q32020 Q42020 2019 2020
Boeing 3.75 -5.21 2.05 -1.71 -1.11 -4.20 -0.79 -14.78 -1.12 -20.88
Honeywell 1.92 2.10 2.23 2.16 2.21 1.53 1.07 1.91 8.41 6.72
- Union Pacific Corp 1.93 2.22 2.22 2.01 2.15 1.67 2.01 2.05 8.38 7.88
g CaterpillarInc 3.25 2.83 2.66 2.00 1.98 0.84 1.22 1.42 10.74 5.46
a United parcel servic 1.28 1.94 2.01 -0.12 1.11 2.03 2.24 -3.75 5.11 1.64




Piiloha C: Mezictvrtletni a ro¢ni zména hodnot indexu S&P 500 a jeho sektorti

| Q1
S&P -20.67% 25.49%
Informacn -13.71% 30.10%
Zdravotni -13.23% 13.06%
Zbytné sp -20.61% 32.57%
Komunika -18.30% 19.64%
Finan¢ni's -32.97% 11.41%
Pramysl -28.70% 16.40%
BézZné spc -12.68% 7.32%
Verej. Slu; -12.99% 1.84%
Nemovito -18.77% 12.33%
Materidly -25.68% 25.28%
Energetiki -51.47% 28.68%

7.93%
11.65%
5.41%
14.86%
8.68%
3.84%
11.99%
9.61%
5.19%
1.18%
12.73%
-20.86%

Q4
11.10%
11.52%

7.55%
7.86%
13.52%
22.52%
15.19%
5.64%
5.70%
4.09%
13.92%
25.78%

2020
15.29%
39.79%
11.22%
30.39%
20.59%
-4.99%

7.07%
8.52%
-1.47%
-3.90%
19.59%
-37.84%




Priloha D: Zména kvartalnich a ro¢nich ziski na akcii jednotlivych sektora S&P oproti
roku 2019

Zména EPS [ 2001/1901 [ 2002/2902 [R2088/29G30] 2004/1904 2020/2019
Bézné spotrebni 20% 2718% 34% 19% 107%
Zbytné spotrebni -23.5% 33.7% 117.6% 81.3% 49.0%
Mat.komponentd 19% 11% 10% 41% 19%
Zdravotnictvi 12.6% 41.4% 9.5% -28.1% 9.2%
Informacni technolo 2.8% -11.5% 3.0% 22.4% 4.9%
Komunikacnitechna -13.0% -42.5% 38.7% 22.0% 0.7%
Nemovitostni 9.2% -3.0% -22.2% 2.6% -4%
Verej. Sluzby -39.4% -11.5% 0.9% 37.8% -9.9%
Finanéni -73.8% -77.6% -7.5% 27.1% -36.3%
Primyslovy -47.7% -51.8% -48.5% -403.0% -97%
Energeticky -95% -201% -114% -286% -195%




Abstrakt

Nguyen, T. N. (2021). Dopad COVID-19 na americky akciovy trh (Diplomova préce),

Zapadoceska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka, Cesko.

Klicova slova: akcie, akciovy trh, akciové sektory, analyza, pandemie COVID-19

Tato diplomova prace je zaméfena na zjisténi dopadu COVID-19 na americky akciovy
trh a jeho sektory na zaklad¢ analyzy vyvoje amerického akciového indexu S&P 500 v
roce 2020. V uvodni kapitole je vysvétlena metodika a cil prace. V druhé kapitole jsou
vysvétleny teoretické aspekty akciového trhu. Tieti kapitolu tvofi charakteristika
amerického akciového trhu vcetné popisu jeho vyznamnych propadi. K porozuméni
chovani akciového trhu béhem pandemie v ptedchozich letech byly popsany dvé
historické pandemie, které tvofi ctvrtou kapitolu. Patd kapitola se zamétfuje na
charakteristiku akciového trhu pied pandemii COVID-19 a teoreticky odhad jejiho
dopadu na jednotlivé sektory. Sesta kapitola tvoii popis dopadu pandemie COVID-19 na
americkou ekonomii pomoci makroekonomickych ukazateld. Vyvoj amerického
akciového indexu S&P 500 béhem pandemie byl v sedmé kapitole analyzovan. V osmé
kapitole byly analyzovéany jeho sektory. Nasledn€ byl formulovan zavér o skute¢ném

dopadu pandemie COVID-19 na americky akciovy trh a jeho segmenty.



Abstract

Nguyen, T. N. (2021). The Impact of the COVID-19 on the US Stock Market (Master's
Thesis). University of West Bohemia, Faculty of Economics, Czech Republic.

Key words: analysis, COVID-19 pandemic, stocks, stock market, stock market sectors

This diploma thesis is focused on determining the impact of COVID-19 on the US stock
market and its sectors based on an analysis of the performance of the US stock index S&P
500 in 2020. In the introductory chapter, the methodology and goal of the work were
explained. The second chapter explains the theoretical aspects of the stock market. The
third chapter contains description of the US stock market, including a description of its
significant crashes. To understand the behavior of the stock market during the pandemic
in previous years, two historical pandemics have been described, which form the fourth
chapter. The fifth chapter focuses on the characteristics of the stock market before the
COVID-19 pandemic and a theoretical estimate of its impact on individual sectors. The
sixth chapter describes the impact of the COVID-19 pandemic on the US economy using
macroeconomic indicators. The performance of the US stock index S&P 500 during the
pandemic was analyzed in Chapter 7. In the eighth chapter, its sectors were analyzed.
Subsequently, a conclusion was drawn about the real impact of the COVID-19 pandemic

on the US stock market and its sectors.



