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ABSTRAKT

Tato prace se zabyva zdkladnimi teoretickymi 1 praktickymi poznatky v oblasti investovani do
cennych papirti. V teoretické casti jsou vysvétleny druhy trhli, rozdéleny cenné papiry a po-
psany jednotlivé analyzy, které investor vyuziva pii obchodovani s akciemi i jinymi aktivy. V
praktické casti jsou poznatky z teoretické €asti aplikovany na obchodnich situacich. V prvni
¢asti je popsan postup investic do akciovych tituld. V druhé ¢asti se zamétuji na obchodovani
pomoci poznatki z technické analyzy. Je zde také popsan cely postup obchodovani s akciemi a
komoditami, od vybéru brokera, vytvofeni zasad, které investor pii investovani vyuziva, zhod-
noceni jeho o¢ekavané vynosnosti a samotné analyzy jednotlivych obchodt. V zavéru praktic-

ké ¢asti si dovoluji zhodnotit pomoci grafii celkovou efektivitu nastavené strategie.

Kli¢ova slova: finanéni trhy, druhy aktiv, investovani, technicka analyza, fundamentalni ana-

lyza, portfolio.

ABSTRACT

My master thesis presents basic theoretical and practical findings in the area of stock and
commodity investments. The theoretical part describes the various financial markets, the dif-
ferent types of securities and explains some of the assessment techniques used by investors
when trading with shares and other assets. In the second part of my theses I put the theoretical
findings into practice and walk you through the entire investment process from the selection of
a broker, through the creation of the principles of the investing, the evaluation of its expected
return, to the analysis of particular analysis of each trade. At the end of the practical part I

would like to assess the overall effectiveness of set strategy by references of graphs.

Keywords: Finance markets, types of securities, Technical analysis, Fundamentals analysis,

and portfolio.



Na tomto misté¢ bych chtéla v prvni fadé¢ podékovat Ing. Evé HruboSové za cenné rady,
zajem a pripominky, které mi v prub&hu absolventské prace poskytla, a také kolektivu nej-

blizsich spolupracovnikti za podani n€kterych potfebnych informaci.

Prohlasuji, ze odevzdana verze diplomové prace a verze elektronicka nahrana do IS/STAG

jsou totozné.

»Penize nejsou vSechno, chudobu si za n¢ nekoupite.*

Frank Sinatra



L V0 2 ) Z 11
I TEORETICKA CAST ..ottt ettt e et n e en e 12
1 ZAKLADNI ROZDELENI TRHU ....oooviviiiieeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 13
2  ROZDELENI AKTIV NA FINANCNICH TRZICH .....c.oovvvoveeeeeeeeeeeeeeeee, 14
2.1 NGNS (010NN 0 U 177N 14
2.2 DERIVATOVA AKTIVA ..ieeeteteeetitieseeeeeseessstissssssssesssssssssssssssssstsnsssesssssssssinneeess 14
2.3 PODILOVE LISTY FONDU 11vvvtttuiieeetetessssssteessssesssssasssesssesssssneeeessessmsmeeeeereen 16

3 FUNDAMENTALNI ANALYZA ....ooooooooeeeeeeeeeeeeeeeeeeet et en e 17
3.1 MAKROEKONOMICKA ANALYZA ...ieeetteeeteiisieseeeseeesstsnisseessssssstnnnnsesssssesssnnnneeeees 18
3.1.1  Analyza politickych VIIVU .....c.ooviiiiiiiiiicce e 18

3.1.2  Analyza sezénnich a spekulacnich VIivl...........coooviniiiiiiiiiee 18

3.2 YN NN B 7Z7-N0)0 )74 24 1Y/ ST 19
3.21  Odvétvi podle jednotlivych fAzZi.........ccceeviiiiiiiiiie e 19

3.3 MIKROEKONOMICKA ANALYZA ...uiiieeeeeeetitisieeeeeseeesstsssseessssssstsnnssesssssesssnnnnnseeess 20
3.3.1  Analyza ucetnich VyKazll...........cooviiiiiiiiii 21

3.3.2 POMEBIOVE UKAZALELE. .. .ceeeeee ettt ettt ettt e e e e e e e e ee e e e e e teeeeeeetaeeeeeeranes 21

3.3.3  Ukazatele m&fici hodnotu firmy..........ccevviiiiiiiiiiieniee e 23

3.3.4  Ukazatele zabyvajici se obchodnimi informacemi............ccccooeveririiiiennnnne 24

4 TECHNICKA ANALYZA .....ooooteteeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e s eeetetes s eeeeeee et eseeseseasen e, 25
4.1 CHARLES H. DOWOWVA TEORIE ...ttt e eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaeeeeeeeeeeaeeeeeaaeeeeessaeneeeenans 25
4.2 ZAKLADNI DRUHY GRAFU ... ieiieetiteeitieeeteteesiassseeesesesstssnsssssssseessssnssseessseesssnnnnns 26
821 CATKOVY GIAF e.oicvieeieeeieeee et 26

4.2.2 SLOUPCOVY GIaf ... 26

4.2.3  Bodovy a figurdlni graf ... 26

4.2.4 JAPONSKE SVICE ...eiiiiiiiiiiie it 27

4.3 ZOBRAZENI GRAFU ..eeetitiit et e ettt e et e e et eteet s s s eeeaesee et aeseeeeeseesssannseeeseneessssnnnns 27
4.4 B 213010 27T 28
45 FORMACE V GRAFECH ..etteettti ettt ettt eeeee st e e e e et eeataaasseeeeaseessasnseeesesesssssnnseeeesseenns 28
45.1 RSN v 1) SO TTT TR PR PPRRPPR 28

45.2 POKIACUJICT. .ottt 29

45.3  Trojuhelniky a Ctyfuhelniky .......ccocveiiiiiiiiiice e 30

4.6 TECHNICKE INDIKATORY ...eeeteeeeetnseseeeteseesssasssssssesesssssasssssesseesssnnsssseesseesnssnnnns 30
4.6.1  Trendove INAIKATOTY .....ocveiviiiiiieiieie et 30

4.6.2  OSCIALOTY ..eouviiiiiieieii ettt 32

4.6.3  SmiSENE INAIKALOTY ....c.viiviiiiiiiiiieri e 36

5 FINANCNIKRIZE .....ooooooeoeeeeeeeeeeeeeee e e er e er e 37



5.1 POCATRKY KRIZE. . 1uuuiiitittiteeeties it e e tetesssaesseessesessssbasseeesssessssssseeesesessssranreeeesseenns 37

5.2 PRUBEH KRIZE ..vvttuiiieeetetesstssasssessssessssssssesssssssssssasesssssssssssnnsssesssesssssnnnseeeesseenns 39

B 2. L 1000 ettt tnnnnntntnnntnnnnnnn ittt nntnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnen 39

B 2.2 2000 .ttt ittt ittt ittt ittt ettt et e nnnnnnnnnnnnnnnn 39

B 2.3 200 ..ttt ntn it ntnnntt ittt nnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnns 39

B 2 8 2007 ettt ittt n ittt ittt it ittt it et nnnnnnnnnnnnnnnnnn 39

B 2.8 2008 .ttt t ittt ittt ittt ittt nn ittt et n et nnnnnnnnnnnnnen 40
B.2.5. 1 JAr0 2008.... oot aaaaraaan 40

5.25.2  POUZIM 2008 ... 40

B 2.8 20000 ettt ittt ittt ettt et ittt it et et ittt nnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn 41

5.3 MOZNE DOPADY FINANCNI KRIZE ...ooeiiieettiisiiieeeteeessiisisseeesseesssasnnseessssessssnnnnseeess 41
54 NAVRH, JAK INVESTOVAT, OBCHODOVAT V DOBE KRIZE .....cvvvvrvniiiieeereeeerininneeeens 42

Il PRAKTICKA CAST ..ot eee ettt ettt et e ettt e e eeee s e 44
6 FORMULACE OBCHODNI STRATEGIE ....ooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 45
6.1 ROZLOZENI PORTFOLIA ....cetttuuiiiieeteteettttasseessesesssssansesssssesssssnnsssesssesssssnnrseeesseenns 45
6.2 IMIONEY IMANAGEMENT ...ttt eesesesseesenesenennssnnnnes 46
6.2.1 ROZIOZENT TIZIKA . oeeeee e ettt e e ettt r e e e ee e e e et ee e e e e eteeeeeetareeeeeranes 46

B.2.2  STOP IOSSY ..t 46

6.3 OCEKAVANA VYNOSNOST ..uteeettteestnnisseesteeesstsnssseestesssstnsteesteessstnrreeeseee 46
6.4 Y A4 072 U N TN 527/ 46

7 VYBERBROKERU ......coooooooeeeeeeeeeeeeeeee e oo e e e e e ev et enee et asenee e ee s e 48
7.1 VYBER BROKERA PRO INVESTOVANI S AKCIOVYMI TITULY ..evvvvvveniireeereeenrrnnnnneeeens 48
1.2 VYBER BROKERA PRO KRATKODOBE INVESTOVANI ...vviiiieiieeeeiee et 49

8  OBCHODOVANI S AKCIOVYMI TITULY .....oooviiieeteeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeneens 52
8.1 ST RATEGIE .evvttiii et eeeeeeee e et e e et e eee e s e e ee et et e e et seseeeteeee s e seeeeeteeess b sreeeeseeenssnnnns 52
8.1.1  MONEY MANAGEIMENT ...c.viiiiiiriitieite ettt nn e 52

8.2 ROZBOR JEDNOTLIVYCH NAKOUPENYCH TITULU +.vuuteeeeeieeeretisseeeeeseesssnnnsseseesseeees 53
8.2, L BASKF A G .ottt ittt ittt tttt ittt ittt nntnt ittt nnnnnnnnnnnnnnnnes 53
8.2.2  AION USA ENErgY, INC. ..ooiiiiiiiiiiieeeee s 56

8.2.3  CEZ, @.S- toteteeeeeeeeeee e oottt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt 59

8.3 VYPIS JEDNOTLIVYCH OBCHODU .. ..ciitieetttisieeeeeteeessiisssssessssssssnnssseessesesssnnnnseeess 62

9  OBCHODOVANI'S KOMODITOU ..ottt eeneene 63
9.1 INFORMAGCE O ZLATE ..vui it eeeteeeteee s et e e ettt eeeteeeeeseeesaaanseeeesseessanaaseeeesesenssnnnnreees 63
9.2 ST RATEGIE ettt e et e ettt e e e e e ettt et et e e e et e e e et e e eeee et eeee s e seeeeeteeess s aseeeereeensnnnnns 66
9.2.1  Zakladni pOZNnatky .........ccocieuiiiiiiiiiiieii e 66

9.2.2  MONEY MANAGEIMENT ...c.viiiiiieiite ettt 67
0.2.3 THIMIE FTAIMIE ettt ettt ettt e e nnnnnennnnee 67
0.2.4  BaCKIEST STFALEQIR. ......eiueeeieiiieeste et 68
9.2.5  PaPer tradiNg ....c.ooueiiiiieieie e 68

9.2.6 UKBZ LRI ...ttt snsesnnnnnnnnn 68



9.3 PREHLED JEDNOTLIVYCH OBCHODU ...vuvuuiiieiieieessstiinsesesssesssssnsssssssesssssseseesseeens 70

9.3.1  ObChOdY SE ZIATEM ...t 70

9.3.2  Ostatni ObChOAY.......ccviiiiiiiiiiii 76

10 SHRNUTI OBCHODNICH AKTIVIT .ooiiiiiii e 80
10.1  AKCIOVE TITULY eeuttiiuttaiteeauneasseeaseesseessseessesaseesneesnseessessssessssssssesssnsansesssnssssesssnes 80
10.2  KOMODITY A INDEX...iutettiteeesearesseseasessesseseasesseseesessessessesessensessssessessasessessessesessenes 81
10.3 CELKOVE ZHODNOCENI VLOZENYCH PROSTREDKU........ceriurerireireesineaneesinesneesnnns 81
ZAVER ..ottt 83
SEZNAM POUZITE LITERATURY ....ooooiiiiiiniiineinsinninsssssssssss s ssssenens 85
SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK ......ccocoovviimniinnriinriesinsississseonns 89
SEZNAM OBRAZKU ........coooivoiviiriieieeiesies e oess e 91
SEZNAM TABULEK ..ottt sne s 92

SEZNAM PRILOH........oco oo oo e e oot e r e e e s e s e eerer et e e e er s 93



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 11

UvVOD

Cilem této prace je vytvorit takovou investicni strategii, kterd by pfinasela zisk jak u akcio-
vych titult, tak 1 u kratkodobého obchodovani s komoditami a indexy (hlavné zlatem). Pra-
ce teoreticky vymezuje zakladni poznatky o kapitalovych trzich, jejich produktech a vy-
svétluje zaklady fundamentélni a technické analyzy, na kterych je pak postavena prakticka
cast. Prakticka cast se pak po vSeobecnych informacich, jako je vybér brokera a nastaveni
celkové strategie, déli na dvé zakladni Casti vychazejici z poznatkl z teoretické ¢asti. Je
zde vyuzita fundamentalni analyza pro obchody s akciovymi tituly, tak technicka analyza
pro kratkodobé investovani. Ke konci diplomové prace zhodnotim efektivnost stanovenych

strategii na redlném penéznim vkladu.
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. TEORETICKA CAST
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1 ZAKLADNI ROZDELENI TRHU

Nejprve se zaméfim na rozdéleni trhi, na kterych se mize drobny investor pohybovat. Trhy
1ze rozdélit podle n¢kolika méfitek a to podle obchodovatelnosti, existence primarniho a
sekundarniho trhu a podle druhu podkladového aktiva. Podle vécného hlediska mizeme

rozdé¢lit trhy na:

PenéZni trhy

Zahrnuji finan¢ni aktiva se splatnosti do jednoho roku. Diky svému kratkému investi¢nimu
horizontu zajist'uji tyto trhy pro ekonomické subjekty likviditu. Pijcky se pouzivaji prede-
v§im na uhrazeni provoznich potieb. Penézni trh mizeme dale rozdélit na specializované
trhy, napft. trh pokladni¢nich poukézek, trh bankovnich depozitnich certifikatd, pijcky me-
zibankovniho trhu a podobng.

Kapitalové trhy

Zde se obchoduji finan¢ni aktiva se splatnosti nad 1 rok. Jsou urceny k financovani dlou-
hodobych investic. Kapitalové trhy mizeme roz¢lenit na trhy akcii, dluhopisi, smének a

hypotéénich pijcek. Kapitalové a penézni trhy spadaji pod finanéni trh.
Devizové trhy

Trhy s cizimi ménami. Obchoduje se zde s dluhovymi cennymi papiry, uvéry, akciemi a
komoditami, které se prodavaji ¢i nakupuji v cizi méné a také se samotnymi devizami, kdy

jedna deviza je sménovana za jinou podle urc¢itého kurzu.
Komoditni trhy

Na téchto trzich se obchoduje s komoditami, které jsou tvofeny napiiklad cennymi kovy,

zem&délskymi produkty nebo nerostnymi surovinami. [8]
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2 ROZDELENI AKTIV NA FINANCNICH TRZICH

2.1 Klasicka aktiva

e Akcie

Cenny papir, se kterym jsou spojena prava akcionare jako spole¢nika podilet se na fizeni,
na zisku spole¢nosti a pokud spole¢nost zanikne i na likvidaénim ztstatku. Akcie je majet-
kovy cenny papir vydavany spolecnosti - emitentem s cilem ziskat kapital. Cena, za kterou
od nas akcii nakupuje néktery z tvarca trhu, je vzdy niz$i neZ cena, za kterou akcii od tvur-
cu trhu nakupujeme. Rozdil mezi obéma cenami je spread.

e Dluhopisy (obligace)

Dluhopis je cenny papir, kterym se emitent zavazuje splatit ve stanovené lhuté nominalni
hodnotu dluhopisu. Drzitel dostane zisk v podobé uroku. Platby jsou pro nas znadmy
S jistotou, zname také datum splatnosti. Vlady ¢asto emituji dluhopisy k ziskani prostiedki

Vv disledku deficitniho financovani.

e Mény
Me¢ny tvoii souhrn penéznich znakli. Ménovy kurz je cena jedné ménové jednotky vyjadie-
na v ménovych jednotkach jiné mény.

e Komodity

Komodity jsou suroviny nerostného nebo zivocisného puvodu, energetické suroviny, plo-
diny, zakladni kovy, drahé kovy a podobné&. Délka trvani obchodil s t€émito produkty malo-

kdy presahuje nékolik mésici, vétsinou je to nékolik minut az dnt. [1].[4]
2.2 Derivatova aktiva
Derivatova aktiva vznikaji jako specialni bankovni nebo burzovni produkty.

e Forward

Dohoda mezi dvéma stranami o obchodu, ktery se uskute¢ni k néjakému budoucimu datu.
Tato terminova operace je realizovana prostfednictvim terminovaného kurzu, ktery vychazi
z ocenéni rozdilné urovné zdkladni urokové sazby na kazdou z obou vzajemné obchodova-
nych mén. Vyhodou je to, Ze poZadavky jsou tvofeny tak, aby vyhovovaly obéma strandm.

Nevyhodou je, Ze samotny kontrakt nemize byt zruSen bez ptedchozi dohody obou stran.
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e Opce

Dalsi terminovana operace, ktera se lisi od ostatnich tim, ze nabyvatel opce ma pravo (ni-
koliv vSak povinnost) nakoupit nebo prodat stanoveny objem sjednaného aktiva ve sjedna-
ném Casovém obdobi za urcitou (fixni) cenu, kterd byla domluvena. U kupni opce (call
option) se vypisovatel zavazuje, Ze kupci umozni nakoupit. Prodejni opce (put option) dava

pravo prodat aktivum.
e [utures

Kontrakt futures je zavazny dokument, kdy se musi pievzit néjaké mnozstvi aktiva ve sta-
noveném c¢ase za cenu dohodnutou na burze v soucasnosti. Futures produkty probihaji za-
sadné na organizovanych trzich a kontrakty jsou standardizovany, takze je potieba splnit
ur¢ité podminky smény, ke které dojde k budoucimu datu (naptiklad je stanoveno obcho-
dovatelné mnozstvi, obchody jsou uzavirany vyhradné pies brokery). Kupujici kontraktu
futures zaujima dlouhou pozici (vydélava, kdyz cena roste), prodavajici kratkou (vydélava,

pokud cena klesa).
e Swapy

Swapy jsou dohody mezi dvéma zicastnénymi stranami o vzajemné zameéné plateb, které
se vétSinou opakuji. U swapovych produktl se uzaviraji dvé operace ve stejném okamzZiku

a se stejnym parametrem s tim, ze jedna z nich musi byt vzdy forwardova.
e Modifikované derivatové produkty

Do této kategorie je moZné zatadit warranty a certifikaty.

Certifikaty jsou dluzni upisy, které investor nakoupi od emitenta a miize si je nechat pozde-
ji proplatit. Podkladova aktiva pro certifikaty mohou tvofit akcie, indexy, komodity, mény
a dluhopisy. Mezi zakladni druhy certifikatt patii: airbag (ochrana pied kurzovnimi pokle-
sy), basket (slozeni né¢kolika podkladovych aktiv), bonus, diskont (poskytnuté slevy z cen
podkladovych aktiv, ale rist zisku je omezen né&jakou vysi), indexové certifikaty (kopirujici
vyvoj nejvétsich svétovych indexi), twin-win, garantované certifikaty (dvé ¢asti-nakup
zerobondu ve vysi garance a investice do kapitalového fondu) a knock ouzové (funguje na
principu paky, ktera je nasobitelem zisku nebo ztraty).

Warranty jsou op¢ni listy s pravem koupit nebo prodat podkladové aktivum podle predem

stanovenych podminek k néjakému datu v budoucnosti. Jedna se o pravo nakoupit (call
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warrant) nebo prodat (put warrant) v néjakém terminu pfedem stanovené mnozstvi podkla-
dového aktiva za urcitou realizacni cenu. Tento typ opCnich listi smi vydavat pouze emi-
tent, kterym mize byt velka finan¢ni instituce nebo banka. Faktory ovliviiujici warrant
jsou: samotné podkladové aktivum (cena warrantu se odviji od ceny tohoto aktiva), pomér

odbéru, splatnosti, typu warrantu, druhu (evropsky ¢i americky) a realiza¢ni ceny. [1], [4]

2.3 Podilové listy fondu

Fondy se mohou rozd¢lit podle jejich zaméfeni na fondy: investi¢ni, penzijni, mutualni,
hedgeové, komoditni.
Vyhodou fondi je, Ze investuji za nas, nevyhodou, ze maji vysoké poplatky. Plati se vzdy

poplatky za spravu majetku, vétsinou i poplatky za vstup a vystup z fonda.

Exchange Trade Funds

Jsou zvlastnim druhem investi¢nich fondi. Tyto fondy odstranily poplatky placené u vyse
zminovanych fondid. Fondy Exchange Trade Funds jsou zaméfeny na akcie, dluhopisy,
komodity, mény a podobné. Tvurci téchto fondd a emitenti shroméazdi za nas aktiva a na-
u mensich Exchange Trade Fondi a u nékterych fondti dokonce malou diverzifikaci portfo-

lia nebo nevhodnou strukturu. [4]
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3 FUNDAMENTALNI ANALYZA

Posuzujeme podstatu vybraného aktiva, do kterého chce investor vlozit ¢ast svého kapitalu.
Touto analyzou zkouméame akciové trhy, dil¢i segmenty i samostatné akcie firmy a snazime
se odhalit jednotlivé ¢asti pisobici na zkoumany objekt a na vztahy mezi nimi a vnéjSim
prostiedim. Pfi fundamentalni analyze je potieba také definovat i postaveni mény

V mezinarodnim ménovém systému a jeji vyznam.

Fundamentalni analyza ma tfi hlavni ¢asti a to:

- Ekonomicka analyza - mikro- a makroekonomické jevy ptisobici na akcii.
- Analyza politickych vlivii — které mohou byt globélni, vnitrostatni a regionalni.
- Analyza sezénnich vlivu.

Fundamentalni analyza ma tii zakladni urovné:

e Makrourovén (globalni analyza) — indikator ¢i parametr, ktery ovliviiuje celé

makroprostiedi. Zkouma vlivy ekonomickych ukazatelii na ceny akcii.

e Mezzotroven (odvétvova analyza) — indikator 1ze charakterizovat pouze u jedné
¢asti ekonomiky. Zobrazuje citlivost odvéti na hospodaisky cyklus a prognozuje

jejich vyvoj v budoucnu.
e Mikrourovén (finan¢ni analyza) — analyza jednotlivych spole¢nosti.

Fundamentalni analyzu mtizeme rozd¢lit také na tf1 ¢asti podle toho, jakym ¢asovym tUse-

kem se zabyva:

Retrospektivni analyza — zamé&fuje se na vyznamnéjsi vyvojové trendy, které se odehraly

v minulosti.

Analyza soucasné ekonomické situace podniku — podobna analyza jako retrospektivni, ale
zamé&fena jen na pfitomnost. Vénuje se hlavné vynostim a nakladiim a vliviim, plisobicim

na podnik.

Analyza vyhledova — Orientuje se na budouci vyvoj podniku a jeho perspektivu v odvétvi

s ptihlédnutim k vyvoji celé ekonomiky a k o¢ekavanému vyvoji trokovych sazeb.) [5], [6]
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3.1 Makroekonomicka analyza

Makroekonomickou analyzu dé€laji i ratingové agentury, které stanovi tzv. rating tedy boni-
tu klienta. Mezi ratingové agentury mizeme zatradit Moody’s investor, Standard & Poor’s a

Ceskou ratingovou agenturu.

Globalni analyzu Ize provést pomoci tidajii centralnich bank z jednotlivych zemi a zaméfit
se na ukazatele jako je vyse trokovych sazeb, objem a vyvoj HDP, nezaméstnanost, infla-
ce, geograficka poloha, pocet obyvatel, vyvoj penézni zasoby, objem a struktura nerostnych
surovin, platebni bilance, obchodni bilance, fiskalni politika, monetarni politika a podobné.
Za pomoci téchto ukazatell zjistime, zda-li se ekonomice vede dobie a také mizeme obje-

vit vhodné sektory pro investice. [4], [7]

3.1.1 Analyza politickych vlivii

Politické vlivy mohou byt vnitrostatni i mezinarodni. Pokud investor sleduje aktualni poli-
tické udalosti, mize tak odhalit nékteré negativni vlivy, které mohou ovlivnit jim zvolené

aktivum.

3.1.2 Analyza sezonnich a spekulaénich vlivi
Tyto vlivy pusobi bud’to pfimo nebo nepiimo.
Sezonni vlivy

Jejich zakladni vlastnosti je, Ze se vyskytuji pravidelné a opakované v urcité ¢asti roku.
Sezonni vlivy muzeme rozdélit na objektivni (napiiklad zména ro¢niho obdobi) nebo sub-
Jjektivni (vznikajici lidskou ¢innosti). Do sezonnich vlivli mizeme zafadit klimatické vlivy,
modni trendy, planované odstdvky vyrobnich provozi, celozdvodni dovolené, sezdnni

svatky nebo obdobi vanocnich svatku.
Spekulacni vlivy

Tyto vlivy se velmi Spatné identifikuji, ale v posledni dob¢ se jejich vyznam oproti sezon-
nim vlivim zvysil. Spekulaéni vlivy vznikaji néhle, jejich ucinek je kratkodoby a rychle
mizi. Do spekula¢nich vlivii mizeme zahrnout fale$né zpravy, podhodnocena nebo nad-
hodnocend ocekavani analytikil, insider trading nebo protichidné c¢lanky v médiich.

[2], [4], [7]
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3.2 Analyza odvétvi

Fundamentalni analyza zabyvajici se mezzo irovni je zamétena na vyvoj odvétvi. U kaz-
dého odvétvi by se mél investor zaméfit prevazné na nakladovou stranku vyroby, miru zis-
ku, exportni schopnosti a inovacni o¢ekavani, které ovliviiuji akciové kurzy. Samotné faze
hospodaiského cyklu si mizeme rozdélit na nékolik segmenti — rist, vrchol, pokles a dno,

Kk témto segmentim se da piifadit i odvétvi.

' I
' i
P i H
35 E E H 1 — Early Expansion
[ ' : 2 — Early-mid Expansion
AR H ' 3 —Middle Expansion
9 E i E E E 4 — Middle Last Expansion
' wono ! ' 5 — Late Expansion

14 ot ' ' . 6 — Early Contraction
s H ‘ 7 —Middle Contraction
8 — Late Contraction

Obr. 1 Hospodarsky cyklus [5]

3.2.1 Odvétvi podle jednotlivych fazi

Silné rostouci odvétvi

Do tohoto odvétvi patii firmy, které maji ¢asto velmi vysoky rocni riist prodeje a vysoky
stupen inovaci. O tyto firmy je velky zajem, pokud se prokaze, ze je v nich ukryt velky
potencial anebo vytvotila vyrobek, ktery nema a nebude mit v blizké budoucnosti jiny kon-
kurent. Pokud ma investor zdjem investovat do takovychto firem, mél by si radgji projit
rozvahu a vykaz zisku a ztrat této firmy. Velky problém muze nastat, pokud cena akcie je
pfiliS vysoko a vyvola bublinovy efekt, kdy je cena aZ pfili§ nadhodnocena a dojde k jejimu

poklesu.

Stale rostouci odvétvi

Radime sem nadnarodni firmy zabyvajici se potravinafskym a drogistickym zbozim. Tyto
podniky maji pomalej$i rist nez predeslé, ale zato si mohou dovolit vyplacet stalou divi-
dendu. Podniky fazené do tohoto odvétvi snadno prechazi neékteré krizové situace, protoze

jejich vyrobky patii do vyrobki denni spotieby.
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Zaostavajict odvétvi
Ustupujici odvétvi, které jsou vytlacena diky novym technologiim. Takovéto firmy zaosta-
vaji svym rustem za ristem domdaciho produktu celé ekonomiky. Zaostavajici odvétvi je

vhodné pro spekulanty zaméiené na spekulace na pokles kurzu.

Cyklicka odvétvi

Takova odvétvi, kterd kopiruji hospodaisky cyklus dané ekonomiky. Firmy, zatazené do
téchto odvétvi maji piilis vysoké fixni ndklady a velké mnozstvi dlouhodobych aktiv, ktera
nelze snadno prodat. Schopnost téchto firem zastavit okamzité vyrobu je velmi nizka. In-
vestice do takovychto firem je vhodna tedy jen na zacatku hospodaiského rastu. Mezi spo-
le¢nosti patiici do cyklického odvétvi lze zatadit naptiklad stavebnictvi, bankovnictvi, au-

tomobilovy priimysl a spotiebni primysl.

Anticyklicka odvétvi
Odvétvi reagujici presné opacné nez je rust nebo pokles hospodatského cyklu. Sem muze-
me zafadit firmy, které nereaguji na nastavajici recesi a své produkty prodavaji ve zhruba

stejném mnozstvi (potraviny, napoje a podobng¢).

Odveérvi, kterda se navraci
Podniky, které prosly urcitou ispésSnou regeneraci nebo restrukturalizaci a vytvofily si nové
podminky pro svoji existenci. Pfi investicich do tohoto odvétvi by si mél investor nejprve

zjistit informace o novém managementu a postup restrukturalizace podniku.

Podniky s vysokou substancéni hodnotou

Majetek firem je zna¢né€ podhodnocen, jejich realna hodnota se neukazuje v cené firmy.

Klesajici podniky
Podniky, které klesaji bud’ z diivodu restrukturalizace odvétvi, nebo jsou Spatné fizeny.
Jejich akcie klesaji a pro tcastniky finan¢nich trhd, ktefi nejsou zbé€hli, jsou investice do

téchto podnikl velmi nebezpecné. [4], [7]

3.3 Mikroekonomicka analyza

Mikroekonomicka analyza mé za ukol zobrazit, jak se vede samotné firmé&. Analyza zamé-

fend na mikrouroven je vlastné analyza konkrétni firmy s cilem zjistit finan¢ni zdravi vy-

vvvvvv
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s pramérnym podnikem v odvétvi. K finan¢ni analyze patii také strategie managementu,

technologicka pozice a naptiklad i obchodovani na opénim trhu.

Zdroji, které jsou pro tuto analyzu potfebné, jsou: vyrocni zpravy firmy, vykaz zisku a
ztrat, rozvaha, Ctvrtletni zpravy o hospodareni firmy, ostatni povinné zvetejiiované zpravy
o akciich, predpovédi vedeni podniku, firemni statistiky produkce, poptavky a zaméstnan-
ct. Naptiklad v USA jsou firmy povinny ¢étvrtletné vyplinovat vykaz 10 — K. 10-K je for-
mulat vyzadovany od U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) podavajici infor-

mace o historii firmy, organizacni struktufe, kapitalu, finan¢nich vykazech a o trznim podi-

lu. [4], [6], [7], [31]

3.3.1 Analyza ucetnich vykazi

Hlavnim nedostatkem analyzy ucetnich vykazl je, Ze popisuje minulost, takze firma se

muze ve skute¢nosti nachazet v GipIn¢€ jiné situaci.

Na vykazu cash flow by nas mélo zajimat hlavné hodnoceni ¢istého zisku, pokud ¢isty zisk
roste, jedna se o dobrou firmu. Naopak cash flow z investi¢ni ¢innosti by mélo byt zaporné,

coz svéd¢i o tom, ze firma investuje do novych budov, strojlii a podobné.

V rozvaze se mizeme zaméfit na fadu polozek a na jejich zakladé vypocitat velké mnozstvi
ukazateld. Pro potfeby rychlého zhodnoceni firmy by ndm mohlo postacit, pokud zjistime,

ze aktiva (1 pasiva) rostou a ze goodwill netvofi velkou ¢ast aktiv.

Ve vykazu zisku a ztrat by nds mé&ly predev§im zajimat vynosy, jejich vyvoj a struktura a

vykony. [4], [6], [7]. [8]

3.3.2 Pomérové ukazatele

Tvofi se délenim riznych ucetnich polozek ziskanych z rozvahy, z vykazu zisku a ztrat a

vvvvvv

Ukazatelé rentability predstavuji vynosnost vloZzené¢ho kapitalu. Méfi, jak je podnik schop-
ny vytvaiet nové zdroje. K dvéma zékladnim ukazatelim, patficim do této skupiny, mtze-
me prifadit rentabilitu celkového kapitilu a rentabilitu viastniho kapitalu. Rentabilita cel-
kového kapitalu vyjadiuje, jaké je produkéni sila podniku pomoci poméru zisku pied spla-
cenim urokt a dani vii¢i celkovym aktivim.

ROA = EBIT [6]
A
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Rentabilitu vlastniho kapitalu miizeme oznacit jako vynosnost kapitalu vlozeného akciona-
fi. Oba ukazatele by m¢ly mit kladnou a rostouci hodnotu.
CZ

ROE=—""
VK [6]

Ukazatele zadluZenosti identifikuji riziko, které firma podstupuje pii dané struktuie vlast-

nich a cizich zdrojti. Mira zadluzenosti miize byt u kazdé firmy brana jinak a nemusi to byt

vvvvvv

urokové kryti.

Urokové kryti = — EBIT . [6]
Nakladové uroky
Celkova zadluzenost = % [6]

[6]

Mira zadluzenosti = z
VK

Analyza likvidity. Likvidita zobrazuje, jakou ma podnik schopnost hradit své zavazky.

Ukazatele likvidity délime na tfi stupné.

OA

Likvidita I11.stupné = — - , - - -
kratk.CZ + kratk.BU + anuity dlouhod. zavazki a BU

OA - zavazky
kratk.CZ + kratk.BU + anuity dlouhod.zavazk: a BU

Likvidita Il.stupne =

Fin. majetek

Likvidita I.stupné = — . - - . -
kratk.CZ + kratk.BU + anuity dlouhod.zavazki a BU [6]

Mezi ukazatele kapitilovych trhii mizeme zatadit vyplatni pomér, ktery vyjadiuje, kolik
procent Cistého zisku pfipadne na vyplatu dividend akcionaiim, a P/E ratio, ktery ukazuje,
za jak dlouho se nam vrati kapital vlozeny do investice. Obecné plati, ze firma, kterda ma
vysoky vyplatni pomér, ma nizké P/E ratio. Na druhou stranu ¢im je P/E ratio vyssi, tim se

[4], [6], [7], [8]

akcie stava rizikovéjsi.

F/ _ Trzni cena na akcii
E Zisk na akcii
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3.3.3 Ukazatele méFici hodnotu firmy

Trzni hodnota firmy se vypocitd jako pocet akcii firmy * cena akcie v redlném case na

hlavni burze. Po vypoc¢tu mizeme trzni hodnotu firmy srovnat s t¢etni hodnotou.

Enterprice value vypocitame, kdyz k trzni hodnoté pfi¢teme dluh firmy a odecteme jeji

cash flow.

Ukazatel P/E ratio, ktery vznika podilem aktualniho kurzu akcie a poslednim zvefejnénym
ziskem spolecnosti, ktery piipadd na jednu akcii. Otazkou tohoto modelu je, pro¢ nékteré
spole¢nosti maji hodnotu P/E vysokou a jiné nizkou. Nabizi se ndm dva pohledy, bud’to se
divat na ukazatele ovliviiujici P/E z pohledu narodniho trhu nebo se zabyvat jen faktory
ovliviiyjici danou spole¢nost. Jedny z takovychto faktord jsou: dividendova politika, zajem
investort investovat zrovna do tohoto odvétvi, rust rizika a perspektivy spole¢nosti a kvali-

fa managementu.

Autor uvadi [6], ze pokud je ukazatel v rozmezi 812 (az do 15), tak je to pfijatelna inves-
tice. Hodnoty zobrazuji, za kolik let by na sebe dana akcie méla vydélat. (v pripadée, ze

v

prumérné P/E vztahujeme na cely kapitalovy trh a je vysoké, tim riskantnéjsi je i tento trh)

Vnitini hodnota pomoci P/E ratio:
VH = E.(P/E), [4]

P/ BV ratio je ocenéni trhu majetku akcionait / bilan¢ni hodnota aktiv. Pokud bude tato
hodnota vétsi neZ jedna, tak ma akcie vétsi kurz nez ucetni hodnota vlastniho kapitélu.
Ucetni hodnotu firmy najdeme v téetnich vykazech. Nemalym problémem tohoto ukazate-
le je, Ze nepocita s tzv. ,tichymi rezervami. Vhodné je také zjistit, jaké misto v rozvaze
zaujima goodwill. Pokud je podil goodwillu na celkovych aktivech pfili§ vysoky, je nebez-

pecné do takovéto firmy investovat.

TrzZni cena na akcii

P/BV=
Uéetni hodnota VK na akcii

[4], [6], [7], [8]
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3.3.4 Ukazatele zabyvajici se obchodnimi informacemi

Float — ukazatel udava pocet akcii, které skutecné existuji na trhu. Tento ukazatel ale neni
platny v obdobi riznych krizi, protoze v této dobé se akcii zbavuji i insidefi (ti, ktefi zneu-
zivaji interni firemni informace k osobnimu prospéchu) a 5% vlastnici.

Shares Short — zaznamenava, kolik akcii je prodano na kratko. To znamena, Ze ¢im je pro-

deji na kratko vic, tim je vice pravdépodobné, Ze samotna cena titulu poklesne.

Short ratio je pomér kratkych prodejti k dennimu praméru. Je to vlastné pocet dnu potieb-
nych k zajiSténi pokryti vSech kratkych pozic.
Dividendy — o dividendach je vhodné védét, jaka je jejich vySe, ziskat si informace o zpu-

sobu a terminu vyplaceni a o¢ekavané dividendové politice na piisti obdobi.[4], [6], [7], [8]
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4  TECHNICKA ANALYZA

Technické analyza se zaméfuje na grafy kurzd. Pti technické analyze se bere v uvahu trzni
nabidka a poptavka. V misté, kde se protnou, tvoii kurz. Snahou této analyzy je zachytit
vyvoj kurzh akcii a burzovnich indext a to v podobé grafi. Cilem je predvidat nékteré
trendy jesté predtim, nez nastanou. Tato analyza je povazovana za kratkodobou analyzu,
protoze analytici se vétSinou zabyvaji jen kratkodobymi trendy. Snazi se odhadnout, jaky
bude vyvoj ceny aktiva. Cilem této analyzy je rozpoznat Cas, ktery je nevhodnéjsi pro na-
kup nebo prodej daného aktiva. Technicka analyza na rozdil od fundamentalni analyzy za-

chycuje soucasnou naladu na trhu a to tim, ze zobrazuje i momentalni nakupy a prodeje.

Technickou analyzu mtizeme vyuzit skoro na vSech finan¢nich trzich (plati pro akcie, dlu-

hopisy, komodity, forwardy, futures a vétSinu opci). [4], [8]

4.1 Charles H. Dowova teorie

Charles H. Dow byl zakladatelem technické analyzy. Seznamil se s redaktorem Edwardem
Jonesem a zalozili firmu Dow Jones and Company. Sdm Dow v roce 1884 vytvofil prvni
akciovy index. Tento index obsahoval 11 akcii a mél zachycovat hospodatskou situaci ze-
me. Vytvoril dva pojmy a to by¢i a medvédi trh. By¢i trh je trhem stoupajicim naopak
medvedi trh je klesajicim. V roce 1984 se hlavni burzovni index New Yorkské akciové
burzy ptejmenoval pravé na Dow Jonestv index (DJI). Charles H. Dow tvrdil, Ze trh ma tii
trendy: primarni, sekundarni a nevyznamny trend. Primarni trend je hlavni dlouhotrvajici.
Tento trend trva jeden rok az nékolik let. Sekundarni trend je stfednédoby, takze trva od
jednoho tydne az po rok. Nevyznamny trend se objevuje mezi jednotlivymi trendy, kdy
jeden trend byl ukoncen, ale novy se jesté neobjevil. Samotny trend musi byt doprovazen
objemem, coz znamena, Ze pokud cena daného aktiva roste, ale objem obchodil se nezvy-

Suje, je tento rist pouze spekulacni. [4], [5], [12]
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4.2 Zakladni druhy grafa

4.2.1 Carkovy graf

Vyhodnocuje delsi ¢asové obdobi v rozmezi od pil roku do deseti let. Zde jsou znazornény
uzaviraci kurzy akcii, dosazené v jednotlivych obchodnich dnech, které jsou pospojovany

pomoci car. [4], [5], [8]

4.2.2 Sloupcovy graf

Samotné sloupecky zobrazuji zvolené casové obdobi. Sloupcovy graf nachazi své uplatnéni

nejcastéji pii analyzach ve formé denniho grafu. [4], [5]

Maximalni cena za sledované
obdobi

—— Uzaviraci cena

Oteviraci

Minimalni cena za
sledované obdobi

Obr. 2 Sloupcovy graf [vlastni zpracovani]
4.2.3 Bodovy a figuralni graf

Tyto druhy grafii pracuji pouze S cenou. Obsahuji v sobé dva parametry a to box size a re-
versal criterion. Graf zobrazuje jen zmény v cenach, ¢asem se nezabyva. Vyvoj kurzu se pfi
vzestupu znaci X, pii poklesu 0. Znaky X a 0 se vkladaji do grafu pouze tehdy, pokud se
cena zvysi nebo snizi minimalné o 0,5 USD. Pokud se zméni smér pohybu ceny, tak se
vytvoii novy sloupec. VyuZiti nachazi jen na trendujicim trhu, protoZe na trhu bez trendu
udava chybné signaly. Spravny signal k nakupu je, pokud soucasny vzestup pievySuje nej-
vy$$i minulé maximum a naopak pii prodeji je signal ten, kdyz trend klesne pod nejniZsi

ptedeslou uroven. [4], [5]. [7], [8]
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4.2.4 Japonské svice

Je vytvoren z oteviracich, maximalnich, minimalnich a zaviracich cen. Obdélnik tvoii uza-
viraci a oteviraci cenu a délky knotli ur¢uji maximalni a minimalni cenu. Pokud je obdélni-

¢ek bily, tak je zaviraci cena vyS$si nez oteviraci, pokud je ¢erny, je tomu naopak.

[2], [5], [7]. [8]

maximalni cena

P e 2
_.-»f'/ \h“\_\.
zaviraci cena s | / .

7 < oteviraci cena
- - A
otevivaci cena — i T zZaviraci cena

—_— d_’_.,-ﬂ"’_

-h\-h"‘“\-\_._ o

minimalni cena

Obr. 3 Princip grafu japonské svice [5]

4.3 Zobrazeni grafi

a) linearni zobrazeni se pouziva hlavné v piipadech, kde ceny akcii pomalu rostou nebo
klesaji.

b) logaritmické zobrazeni je vhodné vyuzit pii rychlém poklesu nebo nartistu kurzu. Cena

akcii se zvysi €1 sniZi o nékolik desitek nebo stovek procent a linearni graf to neni schopen
zachytit. (4], [5]
10 10
[ o [
9 |— o
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5 — »
5 =
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aritmeticka logaritmicka
Skala Skila

Obr. 4 Aritmeticka a lo-

garitmicka skala [8]
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4.4 Trendy

Cenovy trend je takovy vyvoj ceny aktiva Vv Case, ktery ma bud’ rostouci nebo klesajici ten-
dence. Trend je zékladnim stavebnim prvkem technické analyzy. Uvnitf dlouhodobého
trendu se vyskytuji casto jest¢ do protisméru jdouci stfednédoby a kratkodoby trend. Podle
dlouhodobého trendu pozname, zda-li se jedna o dlouhodob¢ rostouci, cyklické nebo dlou-
hodob¢ klesajici aktivum. Nesmime ovSem opomenout, zZe cena aktiva osciluje kolem jeji

realné hodnoty.

Rostouci trend — vétsi kupni sila je u byku (zvySujici se minima a maxima).
Klesajici trend — vétsi kupni sila je u medvéda (pokles maxim a minim).
Postranni = trend do strany — netrendujici trh, akcie oscilujici okolo vodorovné linie. Siro-

ké cenové rozpéti je znamenim blizici se zmény trendu. [2], [5], [8]

4.5 Formace v grafech

Pokud nékolik formaci v grafu ukazuje na stejny smér vyvoje, tak se jejich signaly posiluji.
Reverzni formace se vyskytuji, pokud cena akcie zméni zdsadné sviij trend.

45.1 Reverzni

Zobrazuji zménu stavajiciho trendu.

a) Top, Bottom

Dno nebo vrchol vzniknou tak, Ze kurz pfekond denni minimum (maximum) a uzavie nad

nim (pod nim), pfi€emZ objem obchodl se neméni.
b) Head and Shoulders formace
Vrcholy Head and Shoulders zobrazuji konec rostouciho trendu. Formaci Head and Shoul-

ders pozname podle toho, Ze ceny nejsou schopné vzrist nad hlavu. Objem obchodi je

niz$i u hlavy nez u levého ramene. Tato formace poskytuje ptiblizny cilovy bod pro vzni-

vV

c) Pes baskervillsky

Formace nevede k tomu, co jsme oc¢ekavali, ale ceny se pohnou v opaéném sméru. Pokud
ceny stale rostou, ackoliv formace Head and Shoulders upozornuje, Ze trend jiz skoncil, jde

zfejmé o signal psa baskervillského. Pokud ceny vzrostou nad hlavu, je vyhodné uzaviit
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dlouhou pozici (ovSem za piedpokladu vyuziti fundamentalni analyzy), protoze se pravdé-

podobné jednd o velmi silny cenovy rist.
d) Inverzni Head and Shoulders

Formace se vytvofi, pokud se klesajici trend obrati. Ceny, rostouci od pravého ramene nad
linii krku na zvySeném objemu obchodu, vytvofi tak spodni head and shoulders a zacne

novy rostouci trend.
e) Dvojité vrcholy a dna

jednou z nejlepsich obchodnich ptilezitosti je nakup na dvojitém dné nebo prodej na dvoji-

tém vrcholu.

4.5.2 Pokracujici

Vlajky a praporek

Vlajka je Ctyitihelnik s hranicemi svazujicimi se bud'to doli nebo rostoucimi nahoru. Po
opusténi formace cena pokracuje v tomto sméru.

Praporek je podobny jak vlajce, tak trojihelniku. Oproti vlajce se ovSem lisi télem a oproti

trojihelniku ma navic Zerd’. V rostoucim trendu je praporek naklonén nahoru v klesajicim

dold.

A A
Trzni Trzni
cena cena

5
>

CaS Cas

Obr. 5 Vlajky [5],s. 92

v

Trzni Trzni
cena cena

C‘as g Cas "
Obr. 6 Praporky [5],s. 92
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4.5.3 Trojuhelniky a ¢tyiihelniky

a) Trojuhelniky

Spojenim boda hornich a dolnich maxim vznikne trojuhelnik. Ve vét$iné piipadi jsou troj-
uhelniky znakem pro pokracovani nastolené¢ho trendu. Jejich podstatou je vyckavani na
pralom, ze kterého u trojuhelnikové formace vznikne velmi ¢asto vyrazny pohyb, nadéluji-
ci nemalé zisky. Formaci je mozné zakreslovat v fadu dnd, tydnd nebo mésicti. Formace se

vSak rozhodné€ nevyskytuje kazdy den a je tieba naucit se na ni trpelive Cekat.

A A

Trzni Trzni
cena \/ \/ cena

Cas Cas

Obr. 7 Trojuhelniky [5],s. 91

b) Ctyriihelniky

Zobrazuji pohyby cen mezi dvéma paralelnimi liniemi, které jsou vétSinou horizontélni.
Abychom mohli vykreslit ¢tyithelnik, potiebujeme znat horni linii, kterd spojuje dva vr-
choly a dolni linii spojujici dna, obé& linie by mély byt zakresleny tak, aby Sly pfes okraje

zahusténé plochy. Platné prorazeni Ctyfuhelniku ¢asto pozname podle toho, ze je potvrzeno

v

nariistem objemu obchodu o ¥ az Y. Cim je &tyithelnik del§i, tim vyznamnéjsi je nasledny

breakout.
c) Obdélniky

Kurz osciluje v rozmezi dvou pomyslnych linii, pfi prolomeni jedné z téchto linii, je urcen

smér nove zacinajiciho trendu. [2], [5]

4.6 Technické indikatory

4.6.1 Trendové indikatory

Funguji, pokud jsou trhy v pohybu. Miizeme sem zahrnout:
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Klouzavé priméry

Moving avarage (MA) zobrazuje primérnou hodnotu ceny za né&jaké ¢asové obdobi. Rozli-

Sujeme 3 typy klouzavych primért: jednoduchy, exponencidlni a vazeny.

Jednoduchy klouzavy primeér je vlastné klasicky aritmeticky pramér. Tak Casto se jiz nepo-
uziva, protoze se zménou ceny se zméni dvakrat. Je to dano tim, ze poprvé se zméni,
jakmile se objevi néjaky novy udaj a podruhé, kdyz je na konci zvoleného ¢asového obdobi

Vypusténa stara cena.

Exponencialni klouzavy prumeér ptiklada vétsi vahu aktudlnim datim. Délka tohoto pramé-
ru by méla byt poloviéni k délce dominantniho trzniho cyklu. Cim delsi trend tedy chceme

zachytit, tim delsi klouzavy priimér potiebujeme.
MACD (a MACD-Histogram)

MACD méii rozdil mezi dvéma exponencialnimi klouzavymi priméry a srovnava je
s exponencialnim 9-periodovym klouzavym prumérem. V grafech tvoii dvé linie, které po
prektizeni vytvori urity nakupni signal.

MACD-Histogram zobrazuje kladny nebo zaporny rozdil mezi MACD a exponencialnim
klouzavym primérem. Divergence mezi MACD-Histogramem a cenami urcuji hlavni body
zvratu a dédvaji signdly k ndkupu nebo prodeji. Medvédi divergence je takova, ze ceny
vzrostou na vys$i vrchol, ale MACD-Histogram vytvoii vrchol nizsi. By¢i divergence je
pfesné opacna.

Directional system

Jedna z dalsich metod sledovani trendu. Jejim tikolem je zobrazit, kdy se trend vyviji do-
statecné rychle, aby stalo za to jej nésledovat. Directional Movement je ¢ast aktudlniho
cenoveho rozpéti, ktera lezi mimo cenoveé rozpéti predchoziho dne. Directional Movement
je pouze kladné cislo, protoze poukazuje jen na to, zda je pohyb pod nebo nad pfedchozim

cenovym rozpétim.
Volume

Volume udavéa pocet uzavienych obchodl (pocet ndkupu a prodejii soucasné) ve formée
zobchodovanych kurzl s akcii za dany ¢as. Obvykle ma podobu svislych sloupcti, které

zobrazuji objem kazdého obchodniho dne.
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Volume pii srovnani mezi dvéma trhy ukazuje, ktery z trhi je aktivnéjsi a likvidngjsi. Kle-
sajici volume naznacuje, ze trend se pravdépodobné oto¢i. Vysoké hodnoty volume
(nejméné 25% nad primérem za posledni 2 tydny, nizké jsou 25% pod primérem) nazna-

¢uji, Ze trend se blizi ke svému konci. Objem obchodu potvrzuje trendovy rist.

On-Balance Volume

Naznacuje zmény cen je$té piedtim, nez nastanou. On-Balance Volume je prubézny soucet
hodnot volume. Pokud cena zavie vys, nez predchozi den, tak se pfi¢ita k On-Balance Vo-
lume, pokud je tomu naopak, odecita se. Nejsiln€jsi signaly k nakupu dava OBV, kdyz se

odchyluje od cen. [2], [5]. [12]

4.6.2 Oscilatory

Pomahaji urcit bod zvratu, tim ze osciluji kolem zvolené, ptedem definované hodnoty. Vy-
uzivaji se pouze v beztrendovém obdobi. Mezi oscilatory se zahrnuji naptiklad tyto indexy:

RSI, Momentum, Rate of Change, Force Index.
Momentum (Hybnost)

Mira akcelerace trendu. Dokud oscilatory dosahuji stdle novych maxim, je bezpecné drzet
dlouhé pozice, pokud dosahuji stale nova minima, mizeme drzet kratké pozice. Momen-
tum je rozdil mezi zaviraci cenou dnesniho dne a zaviraci cenou nékterého predeslého dne,
¢im del$i pocet dnti zapocitame do momenta, tim se nam zobrazi mensi rozdily v pohybu
cen. Stied ¢iselné Skaly momenta je 0. Pokud se kiivka dostane nad 0, cena aktiva roste a

naopak.
Rate of Change je podil mezi posledni zaviraci cenou a zaviraci cenou pted nékolika dny.

Investor si musi sdm urcit ¢asovy ramec, v némz bude pocitat Momentum a Rate of Chan-
ge. Nesmi ovSem opomenout, Ze oscilatory zachycuji kratkodobé zmény na trhu. Samotny
ROC wudavd zménu ceny v procentech, zato momentum zobrazuje zménu ceny

V absolutnich ¢islech.

KdyZ ceny rostou, ale Momentum nebo Rate of Change naopak klesaji, je to znamenim

toho, Ze se blizi konec rustu.
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Obr. 8 Momentum a Rate of Change [2]

Hladka Rate of Change
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Na rozdil od Rate of Change reaguje hladkd Rate of Change na informaci jen jednou, ne

dvakrat, takze kvalita obchodnich signalii je vyssi. Hladka Rate of Change je tfinactidenni

exponencialni klouzavy primér zaviracich cen s aplikaci 21 denniho Rate of Change.

Hladké Rate of Change zachycuje vyznamna dna a vrcholy. Nakupujeme, pokud hladka

Rate of Change roste a prodavame pii jejim poklesu.

Williams %R

Porovnava posledni kurz aktiva k jeho primérné §ifi kurzovniho rozpéti, ve kterém se po-

hybovala cena za urcitou ¢asovou jednotku. Hodnoty nad 80 zobrazuji pfekoupenost a da-

vaji tedy investorovi signal k prodeji, hodnoty pod 20 na Skale Williams %R zobrazuji pie-

prodanost a tedy davaji signal k nakupu.
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Stochastic

Stochastic se zabyva vztahem mezi kazdou zaviraci cenou k sou¢asnému rozpéti vrchol-
dno. Sklada se ze dvou kiivek a to pomalé kiivky (%D-vyrovnavaci prameér tii obdobi %K
cary) a rychlé kiivky (%K). Obvykla §itka ¢asového obdobi Stochasticu je 5 dni. Rozlisu-
jeme dva druhy Stochasticu: rychly a pomaly. Rychly Stochastic jsou rychla a pomalé kiiv-
ka zakresleny v jednom grafu, pficemz je velmi citlivy na trzni zvraty. Pomaly Stochastic
1épe filtruje trzni Sumy a je vice vyuzivan. Kdyz Stochastic protne svou vrchni referencni
linii, znamena to, Ze trh je pfekoupeny (zvrat smérem doli), kdyz protne dolni linii je trh
predprodany (tendence K rustu). Signaly Stochasticu funguji na netrendujicim trhu. Tvar
dna Stochasticu naznacuje, zda-1i bude nésledujici narGst silny nebo slaby. Silny narist
bude v ptipadé mélkého tzkého dna, slaby u Sirokého a hlubokého dna. Tvar vrcholu
Stochasticu také naznacuje, jestli ptijde o prudky nebo pomaly pokles. Pokud je vrchol uz-
ky, pokles bude strmy, pokud bude Siroky a vysoky, pokles bude pomaly.
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Relative Strength index (RSI)

RSI =100 - _100 ,
1+RS

Prumer stoupajicich zavérecnych kurzii za n dnii 2]
RS=

Prumer klesajicich zaverecnych kurzi za n dnii
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RSI je méfen na stupnici od 0 do 100. Uvniti skaly jsou dvé hranice, u hodnot 30 a 70. Po-
kud RSI piekro¢i hodnotu 70, je cena piili§ vysoka a pujde pravdépodobné doli. Pokud

RSI piekroci hranici 30 je cena pfili$ nizko.
Elder-ray

Vytvoien Alexandrem Elderem. Elder-ray se snazi zachytit aktivity bykti a medvéda ,,pod
povrchem* trhu. Samotny indikator vznikl sloZzenim exponencialniho klouzavého praméru
a oscilatord. Pii samotné tvorbé Elder-ray je potfeba rozd¢lit monitor nebo papir na tii ho-
rizontalni ¢asti, do prvni zobrazit svickovy graf a exponencialni klouzavy primér, do druhé
silu byki a do tfeti silu medveéda. Sila bykt (schopnost ceny zvysit) se vypocita jako nej-
vys$$i hodnota dne — 13 denni exponencidlni klouzavy primér. Silu medvéda (schopnost

Vv

Klouzavym primérem.
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Obr. 11 Elder-ray [2]

Byc¢i divergence vysild nejlepsi ndkupni signaly, pokud ceny klesnou na nové nizsi dno, ale
sila medveéda vytvoii jen mél¢i dno. Medvédi divergence vytvori nejlepsi prodejni signaly,
kdyz u sily medvédii ceny vzrostou na novy vyssi vrchol, ale sila bykl vytvoii jen nizsi

vrchol. [2], [5], [8]
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4.6.3 SmiSené indikatory
Snazi se zobrazit intenzitu by¢ich nebo medvédich projevi na trhu.
New high-new low index

Pomér mezi akciemi, které dosdhly v dany obchodni den svého maxima a akciemi, které
dosahly v dany den svého minima. Mé&fi také rozdily mezi novym vrcholem a novym dnem.

Pokud je New high-new low index vys$i nez 1 a roste, jedna se o rostouci fazi trhu, pokud

fv v

Trader’s index (TRIN)

TRIN ukazuje, kdy se hlavni cenové ndrlsty a poklesy chystaji k obratu. Méfi pomér mezi
stoupajicimi akciemi a klesajicimi akciemi, pficemz jej porovnava s pomérem stoupajiciho
a klesajiciho volume.

TRIN = (Rostouci akcie/Klesajici akcie) / (Volume rostoucich akcii/Volume klesajicich
akecii)

Nizky TRIN poukazuje na optimismus bykt, vysoky zase na optimismus medvédu. Nejlep-
81 signaly poskytuje TRIN, pokud je vyhlazen klouzavym primérem. TRIN je rysovan na
obracené stupnici, vysoka Cisla zna¢i dno, nizka vrcholy. Nejsilngjsi signaly k nakupu ¢i
prodeji vznikaji, pokud se TRIN odchyluje od cen.

Advance/Decline

A/D linie méti hromadnou tcast v cenovych nartstech a poklesech. Rozdil mezi stoupaji-

cimi a klesajicimi akciemi. [2], [5]
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5 FINANCNI KRIZE

5.1 Poéatky krize

Finan¢ni prumysl (banky a trhy) byl na konci 2.svétové valky piisné regulovan. Omezeni
byla postupné ruSena v 80.letech nastala tiplna liberalizace. Pocatek globalizace a pravdé-
letech se zacal rozvijet trh se zajisténymi dluhopisy. V roce 1994 se zhroutil trh s nejhtie

hodnocenymi tranSemi (toxicky odpad).

V roce 2000 splaskla technologicka bublina, zahy na to nasledoval teroristicky utok
11.9.2001 a Fed, aby zabranil recesi, snizil urokovou sazbu federalnich fondim na 1%,
kterou ponechal na této Grovni az do ¢ervna 2004. To podpofilo bytovou bublinu (v niz

hlavni tlohy sehraly finan¢ni inovace).
Krize neni omezena na jeden segment trhu, ale dopada na cely finan¢ni systém.

Kofeny finan¢ni krize lezi v bankach, protoze ty obchoduji s vypiijcenymi penézi (z uspor,
od jinych bank a od centralni banky). Aby bankdm nefigurovaly v rozvaze dluhy, rozdélily
je do balikti a prodaly investortim, kteti nepodléhali dohledu. Banky vymyslely dimyslné;si
finan¢ni nastroje a nachazely nové zpiisoby, jak udrzovat aktiva mimo rozvahové ucty.
Nejhlubsi projevy krize se v USA ukazaly ziejmé v roce 2007 a rozsitily se po celém svéte.
Zpusobily ztraty, insolventnost a likvidaci podnikd (nejen z financ¢ni oblasti, ale také

napiiklad v automobilovém pramyslu).

Ale co ptijde, kdyz se nevéti bankam? Financni krize. Béhem poslednich mésicii si banky
navzajem nevéfily a byly ohrozovany bankrotem. Bankrot byl u mnoha bank zptsoben
ttemi hlavnimi aspekty:

1. Bublina na americkém trhu s nemovitostmi.

2. Politika vlady USA.

3. Smélé obchodni praktiky bank (diky nizkym uroktim).

Penize se diky nizkym urokim staly v Americe velmi levnymi. Proto také mohly banky
pujCovat penize (samoziejmé¢ s vys$i urokovou mirou). Vladda Clintona podporovala
financovani pomoci hypoték. PoZadavky na ty, ktefi si brali pljcky, se drasticky sniZzovaly.

Mnoho lidi dostalo ptjcku aniz by se kontrolovalo, jestli jsou schopni pravidelné splacet.
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Doslo to az tak daleko, ze dokonce 1 nezaméstnani v USA dostavali hypotéku (tzv. Ninja
pujcky - zadné zaméstnani, zadné piijem, zadny majetek). Zacala se zvedat poptavka po
nemovitosti. Tato faze byla vyhodna jak pro zakazniky, tak pro banky. Hypotécnich obliga-
ci méli evropsti institucionalni drzitelé (zvlasté v Némecku) vice nez drzitelé v USA.

Hypotéky tohoto typu zacaly byt pro banky velmi vyhodné, takze banky zapocaly
obchodovat hypotéky mezi sebou. Jednotlivé hypotéky byly rozd€leny a zabaleny do

balicktli a prodavany jako derivaty.

Ceny nemovitosti v USA stale rostly, az dluznici nemohli dal splacet. Banky byly pojistény
tak, ze v ptipad¢ nouze nemovitosti prodaji dal se ziskem.

Nikdo se ale o tyto derivaty nestaral do té doby, nez Fed zvysila Grokové miry ze strachu z
inflace. Tim se zvysily i variabilni uroky u hypoték. Zatimco dluznici zacali mit problém se
splacenim, ceny nemovitosti padaly. Papiry se staly neprodejnymi - derivaty ztratily hodno-
tu a banky je musely odepsat. Banky byly oslabeny necekanymi ztratami, musely do svych
rozvah zahrnout dodate¢né polozky a nedokézaly odhadnout do jaké miry jsou ony i jejich
partnefi vystaveny rizikim. Jejich snahou se stalo navySovani vlastni likvidity, kterou jim
zajistila CB. VétSina velkych bank ale vytvarela nadale odpisy (napi. Citigroup, Merrill
Lynch, Lehman Brothers, Bank of America, Wachovia, UBS, Credit Suisse...). Navic si
zacaly navzajem nediveérovat a prestaly si vzdjemné pljcovat penize. Tato situace oviem
nepostihla pouze banky, ale také podniky, protoZze piestaly dostavat ptjc¢ky. Podniky ale
potfebovaly penize na své investice. Snizend likvidita u bank zplsobila snizeni vyrobni
produkce a zanik nékterych podnikii. Mnozstvi podnikli muselo propustit zaméstnance
nebo zkratit pracovni dobu. V roce 2005 se sekuritizace stala manii. Syntetické cenné pa-
piry, které snizovaly rizika skutecnych akcii, nezahrnovaly néklady spojené s ndkupem a
sestavenim skutecnych puajcek. Nahrazovani pljcek vydadvanim cennych papiri nebylo
omezeno jen na hypotéky, ale 1 na jiné formy uvéru — napft.kreditni swapy.

Problémem bylo zfejmé i to, Ze Basilej I umoziiuje bankdm, aby se mohly spoléhat na své

vlastni systémy fizeni rizika, které evidentné selhaly. Také regulacni organy neumély vy-

hodnotit rizika. [9],[10], [11], [25]
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5.2 Prubéh Krize

5.2.1 1999

Zvysila se nabidka levnych penéz, avSak nikdo se nestaral, Ze nizkéd urokova mira je nasta-
vena jen na kratkou dobu. | lidé s niz§imi ptijmy si v této dobé mohli dovolit vzit si pujcky,

po zvySeni trokové miry ale zac¢alo hrozit nebezpeci, ze nebudou moci splacet.

5.2.2 2000

Americani si od roku 2000 zacali kupovat vlastni domy, které financovali trokov¢ vyhod-
nymi (ale taky urokové flexibilnimi) pijckami. Vétsina Ameri¢antt neméla dokonce zadny
vlastni kapital a méla pijcky, které si nemohla dovolit. Vice a vice dluzniki nemohlo spla-
cet své hypotéky. Vlastnici nemovitosti si brali dalsi ptijcky, aby mohli splnit spotiebitelska
prani. V této fazi doslo jiz k vySe zminéné tvorbé derivati. Banky zabalily pajcky na ne-
movitosti mezi cenné papiry a rozprodavaly jejich ¢asti. VSe bylo jesté navic podporovano
ratingovymi agenturami, které vystavovaly témto cennym papirdm dobré hodnoceni. Pfi-

kladem muze byt Cina, ktera vlozila své vynosy do statnich cennych papira USA.

5.2.3 2004

Od cervna 2004 zvysila americka centralni banka urokové sazby. Néco takového dalo feté-
zovou reakci do pohybu. V disledku zvyseni urokové sazby se zvysily sazby hypoték a

mnozi majitelé domd nemohli platit navysené aroky.

5.2.4 2007

Takzvané suprime pujcky zacaly ztracet na své hodnoté. Krize se projevila na burze padaji-
cimi kurzy. V dubnu krachuje prvni hypotécni spole€nost. Spousta americkych nemovitosti
zustala opusténa. HSBC, jedna z nejvétSich evropskych bank, za¢ind mit problémy. Néko-
lik mésict poté odepisuje 800 miliont dolarii. V poloving€ roku 2007 vykazuje némecka
banka IKB ztraty v disledku krize. Séf finanéniho dozoru BaFin, Jochen Sanio, varuje pied
nejhorsi bankovni krizi od roku 1931. Banky po celém svété zachvacuje panika. Evropska
centralni banka pftispiva do ob&hu 95 miliardy eur k udrzeni Grokové sazby. S bankrotem
britské banky Northern Rock se vlna rozsitila do Evropy. Northern Rock byla znarodnéna a

zavazky piipsany ke statnimu dluhu. Ve Velké Britanii se tvotily dlouhé fronty lidi, ktefi si
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chtéli vybrat v této bance své penize. Banky jako USB, Citigroup, Deutsche Bank, Com-

merzbank a Merrill Lynch musely odepsat miliardy.
5.2.5 2008

5.2.5.1 Jaro 2008

Rozriista se strach z recese v USA a jejiho dopadu na zbytek svéta. Séf Fedu Ben Bernanke
reaguje dal§im snizenim urokovych sazeb. Bear Stearns ztratil béhem jednoho vikendu
93% své hodnoty. Vlady musi rucit mnoha miliardami, aby podnikani nadale fungovalo.
Merrill Lynch zvysil své ztraty na 24 miliard dolart, snizil své néklady a po celém svéte
zrusil 63 000 pracovnich mist. Deutsche Bank se ocitla v ¢ervenych ¢islech. Centralni ban-
ky se snazi napumpovat miliardy do finan¢nich trht, ale kurzy klesaji nadéle. Fed vypo-
mohl AIG zachrannym balickem obsahujicim pies 85 miliard dolari. Americké statni ban-
ka ptevedla insolventni bance Lehman Brothers 300 miliont eur, které je uz nikdy nevidé-
la. JP Morgan koupil Bear Stearns za symbolickou cenu. Bank of America zinkasovala

Merrill Lynch.

5.25.2 Podzim 2008

Masivni ztraty na akciovych trzich otfasly svétem. Berlin emitoval zachranny bali¢ek. Vel-
ka Britanie zac¢ind znarodilovat banky. Finan¢ni krize zacind zasahovat do realné ekono-
miky. V zafi daly centralni banky 180 miliard dolard do finan¢nich trhu, aby zvysily likvi-
ditu. Poprvé zamifily kurzy nahoru. V fijnu postihla finan¢ni krize automobilovy primysl.
Mnoho zaméstnancti po celém svéteé bylo propusténo. Island dostal strach pred statnim

bankrotem a proto znarodnil posledni soukromou banku.

Evropska unie, Mezinarodni ménovy fond a Svétova banka ptisla Mad’arsku na pomoc

bali¢kem o velikosti 20 miliard eur.

Hypo Real Estate a Commerzbank sahly po zachranném balicku spolkové vlady

v Némecku. Commerzbank pievzala celou Dresdnerbank.

General Motors musel zachranovat stat. Pod tlakem je nejen automobilovy primysl, ale

také 1 chemicky (BASF neni vyjimkou).

Royal Bank of Scotland vykazala nejvyssi ztraty v britské podnikové historii.
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5.2.6 2009

Britské vlada vytvotila novy zachranny balicek. Royal Bank of Scotland patii ze 70% sta-

tu. Dno finan¢ni krize vétSina ekonomik zaregistrovala v bfeznu tohoto roku.

Na podzim néktefi analytici zacinaji prognozovat mozné pomalé zlepSovani ekonomik.

Indexy zacinaji mit po nékolika mésicich rostouci tendenci. [10], [25]

5.3 Mozné dopady finan¢ni Krize

Dopady finan¢ni krize ovliviuji kazdého z nas. Nékteti predpovidali, ze se néco podobné-
ho mutize dit, nikdo nebral varovné signly vazné a lidé si brali uvéry dal. V nynéjsi ekono-
mické situaci proto maji mnozi lidé existencni problémy. Proto je vhodné si pfipomenout,
jaké méla finan¢ni krize disledky a jak ovlivnila naptiklad HDP, inflaci, nezaméstnanost a

vyrobni sektor.
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Obr. 12 Vyvoj ceny zlata od roku 1997 po soucasnost [viastni zpracovani]

Podle mého nazoru se dopady krize teprve zacinaji projevovat. Pfedev§im americka eko-
nomika si zfejmé sni to, co si nadrobila, a netyka se to pouze inflace, ale i devalvace mény
(coz se ji samoziejmé pii jejich obrovskych dluzich v zahrani¢i bude naramn¢ hodit) a urci-
té 1 nezaméstnanosti (ted’ nemdm na mysli tu, co vy¢isluji statistické urady, ale tu redlnou).
Je jen otazkou Casu, jak dlouho bude Americe zbytek svéta tolerovat jeji neustalé zadluzo-
vani a to, jak na ni ostatni vyrabi a ona jen spotiebovava. Zatimco Spojenym statim se

hromadil zahrani¢ni dluh, vyvozclim nartstaly ménové rezervy.
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Stoupajici cena zlata je jakymsi zobrazenim davéry v dolar a jak si mizeme vSimnout,

Vv posledni dobé¢ (listopad 2009, obr. 12) dosahla 1200 USD za unci.

Pokud vezmeme do tvahy Evropskou unii, tak si taktéZ nemyslim, Ze by na tom byla
dobte. Uz to, ze nekteii ¢lenové Evropské unie se potaceji vV obrovskych statnich dluzich
(tim mam namysli napiiklad Recko se svou aférou zkreslovani statniho dluhu, Spanélsko,

Irsko, Italii a podobn¢), neni dobrym piikladem pro zbytek svéta.

Pad dolaru zdrazi dovoz, zvysi ceny surovin a zvysi domacim vyrobciim ndklady na vyro-
bu. Pokud dolar ztrati hodnotu vii¢i ostatnim ménam, budou moci cizinci nabidnout za
vzacné spotiebni zbozi vice nez Ameri¢ané. Do Spojenych stati se bude dovazet méné
vyrobkil a vice americké vyroby bude urceno na vyvoz. Az si Asiaté uvédomi slaby dolar,

budou se ho chtit zbavit a jednoduSe to udélaji tak, Ze skoupi své vlastni zbozi na americ-

kém trhu. [3], [9]

5.4 Navrh, jak investovat, obchodovat v dobé krize

V nasledujici podkapitole je vypsano nékolik moznosti, jak se uchranit proti financni krizi
a zaroven vhodné zhodnotit sviij majetek:
- Dlouhodobé investice do jinych mén nez je americky dolar.
- Investice do zahrani¢nich akciovych trhli (mimo USA).
- Cina by se mohla stat lukrativnim mistem na investovéni, protoze v ptipadé padu
Ameriky se jeji kupni sila zvysi..
- Investice zaméfené na rist trhi v Asii, napf. Indie, Hong Kong, Singapur, Japonsko,
Thajsko.
- Investice v zemich jako je Svycarsko, Britanie, Skandinavie.
- Vyhnout se vznikajicim, rozvijejicim se trhtim, kde se mize vyskytnout n¢jaké poli-
tické riziko.
- Diverzifikované portfolio konzervativnich akcii s vysokymi zisky z dividend na
rozvinutych trzich.
- Investice do ptirodnich zdroji zemi jako jsou Kanada, Norsko, Australie .
- Investice do vetejnych sluzeb tykajicich se elekttiny, ropy, benzinu
- Investice do nemovitosti (mtiZze byt i v podobé svéfenstvi nemovitosti — vybrat nej-
1épe budovy pro komeréni ucely (naptiklad investice do primyslovych kanceléi-

skych budov a nédkupnich center, n4jmy potom chodi ve formé dividend).
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- Komodity, ptirodni zdroje v podobé¢ akcii, suroviny (nikl, zinek, olovo nebo uhli).
- Akcie, kterym se dati dobfe, ale jsou (tfeba i zdmérn€) opomijené.
- Investice do zlata : Mincovna Perth Mint (rovnou i uschovavaji) — neni bankovni

idet. [9], [11]
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II. PRAKTICKA CAST
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6 FORMULACE OBCHODNI STRATEGIE

Celkovou investi¢ni ¢innost bych mohla rozdélit na dvé zakladni ¢asti, prvni zabyvajici se
investovanim do akcii a druhou investovanim do komodit a indexd. Pro ob¢ ¢asti jsou moje
strategie zcela odlisné. Zakladnim poznatkem je, ze vydélek investora zavisi na jeho zna-
lostech a odbornych dovednostech a na podminkach trhu. VétSina investortt skonci

s obchodovanim kvuli dvéma hlavnim bodum a to nevédomost a emoce.

6.1 RozloZeni portfolia

Vklad, ktery vlozim do vSech obchodi, ¢ini okolo 60 000 K¢. Z toho 40 000 K¢ pripadne
na investice do akciovych tituld a 20 000 K¢ na kratkodobé obchodovani s komoditami
nebo indexy. Nesmime opomenout, ze investor by do svého investovani na pen¢znich a
kapitalovych trzich nemél investovat penize, o kterych vi, Ze by je mohl béhem piistich
meésict nebo let potfebovat, protoZze muze nastat situace, ze vlozeny kapital nebude vyka-
zovat zisk, ale ztratu, kterd by se po ¢ase mohla vyrovnat. Pokud by ale doty¢ny investor
penize nutné potieboval i v ptipadé, ze dané portfolio by vykazovalo ztratu, tak by tuto
ztratu musel realizovat. Proto penize, které do téchto investic vloZim, nejsou na nékolik let
nutné potiebné. Pfi investovani do akcii radéji preferuji investice s vlastnimi penéznimi
prostfedky neZ na margin. U kratkodobych obchodii paku vyuZivat budu, protoZe vklad €ini
pouhych 20 000 K¢.

M zkcie (dlouhodobéjsi
investice)

M zlato (kratkodobé
ocbchodovani)

Obr. 13 Rozdeleni obchodi s akciemi a komoditou v portfoliu

[vlastni zpracovani]
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6.2 Money management

U investi¢ni ¢innosti je velmi dilezity money management, ktery by mél byt striktné dodr-
zovan. Zvlast v ptipad¢ kratkych obchodii by se mél investor fidit pfisnymi pravidly.
V ptipad¢ ziski budu dale reinvestovat do kratkodobych obchodli. Maximalni ztrata by
neméla pfesahnout 20% celkového vkladu, coz by mélo byt zabezpeceno nastavenymi stop
lossy u jednotlivych obchodli. Money management je také nastaven u kazdé ¢asti mé prace

trochu jinak.

6.2.1 RozloZeni rizika

Dalsim ptedpokladem je samotna diverzifikace portfolia. Diverzifikaci provadim rozdéle-
nim na akciové tituly a komodity a potom i samotnym vybérem akciovych titulii nejen
z jednoho sektoru a z jednoho trhu. Do portfolia bude zahrnuto z diivodu piehlednosti jen

nékolik malo titulq.

6.2.2 Stop lossy

Nastaveni stop losst patii mezi zakladni povinnosti investora, aby se tak vyhnul velkym
ztratam z jednotlivych pozic. Pti vétsi volatilité jednotlivych titull je vhodné nastavit stop
loss trochu vétsi. V kazdé casti diplomové prace jsem zvolila nastaveni stop losst jiné,

proto podrobnéjsi popis najdete v dalSich kapitolach.

6.3 Ocekavana vynosnost

Predpokladany dosazeny vynos by se mohl v lepsim ptipadé pohybovat okolo 11% u akci-

ovych tituld a okolo 20% u kratkodobého obchodovani s futures.

6.4 Vyuziti analyz

Pfi dlouhodobém i kratkodobém obchodovani investor vyuziva fundamentalni, technickou
a psychologickou analyzu. Teoreticky tyto analyzy byly popsany v prvni ¢asti této diplo-
mové prace. Shrnout zdkladni podstatu jednotlivych analyz, ktera se promitne do realné¢ho

obchodovani, muzeme takto:

Fundamentalni analyza: Investor by mél sledovat aktualni déni v jednotlivych ekonomi-

kach, vyvozovat z nich disledky a vliv na jeho jednotlivé investice. Zakladnim pfedpokla-
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dem informovanosti je tedy zpravodajstvi v podobé novin, vérohodnych internetovych
¢lankd nebo webovych stranek ¢i televiznich novin. Méla by mu byt znama hospodaiska
situace jednotlivych nejdalezitéjSich zemi a potom 1 situace jednotlivych firem, u kterych
investor zamysli nakoupit akcie. Vhodné je, aby investor mél zakladni informace o firmé
jako je rozvaha, vykaz zisku a ztrat a cash flow za poslednich péar let a vyhledy do budouc-
na. Mnoho internetovych serverti navic nabizi vypis nejdalezitéjsich finan¢nich ukazatelu,

takZe neni potfeba vSechny ukazatele propocitavat z jednotlivych tcetnich dokument.

Technicka analyza: Ma za ukol podporovat investora v rozhodnuti, kdy vstoupit do jednot-
livych pozic. Investor si vytvaii svoji strategii, do které zahrnuje i jim zvolené indikatory,
které pak pouziva. V druhé ¢asti této prace vyuzivam predevsim technickou analyzu a vy-
pisuji zde strategii pouzivanou pro jednotlivé obchody.
Psychologickou analyzu by mél investor vyuzivat ve v§ech obchodech. Ac¢koliv by se moh-
chodovani, obzvlast' co se ty¢e dodrzovani. Psychologickd analyza neni zobrazena jasné
danymi ¢isly ani grafy, je nehmatatelna. Investor by si mél obzvlast’ uvédomit nékolik mil-
nikd:

- Dezinformovanost.

- Broker mtze piikaz vykonat neadekvatné nebo naopak se nemusi splnit ptikaz stop

loss nebo profit target.
- Samotné ceny akcii mohou byt manipulovany.

- Doporuceni brokerti nemusi byt mysleno pro ,,blaho drobnych investora*.
Kazdy zacinajici investor by tedy mél zhodnotit, zda-li je na obchodovani pfipraven a vy-

brat si sektor, kterému rozumi 1épe nez jinym. Pti kratkodobém obchodovani si nejprve

vyzkouset paper trading a emoc¢né se piipravit na ,,nastrahy* trhu.
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7 VYBER BROKERU

Drobni investofi nemaji jinou moznost nez obchodovat (jak uz s akciemi nebo s komodi-
tami) pres nékterého zprostiedkovatele. Zakladem tedy je vhodné si vybrat brokera, ktery
bude nase obchody uskutecniovat. Dalsi moznosti by bylo zfizeni ¢lenstvi na burze, které z
divodu vysoké penézni Castky neni pro drobného investora urceno. Vyhoda obchodovani
ptes obchodnika je, Ze za nés technicky provede pozadovany obchod, nevyhodou jsou po-
platky. V dneSni dobé ma investor na vybér prakticky ze dvou zékladnich moznosti jak
obchodovat — bud’ pies "Zivého brokera" s prislusnou podporou, nebo elektronicky pies

tzv. discount brokery neposkytujici v podstaté zadnou lidskou podporu.
Podminky, kterymi bychom se méli fidit pfi volbé obchodnika s cennymi papiry:
o Kovalita brokera.
e Kuvalita on-line systému podporovaného konkrétnim brokerem.
e Rozsah nabizenych produkti.
e Zabezpeceni majetku na Gctu.

e Pfistup na svétové trhy. [4]

7.1 Vybér brokera pro investovani s akciovymi tituly

Obchodovat s akciemi budu pies Brokerjet Ceské spofitelny a.s., kde mam jiz nékolik let

zfizen ucet. V piiloze Pl je pfiloZena komisionarska smlouva.
Zakladni pfedpoklady, které by mél investor zvazit, nez si vybere brokera:

Kvalita brokera: Samotny broker Brokerjet Ceské spofitelny méa vyhody v poplatcich a
prehledné platformé. Pro nékoho by mohla byt nevyhoda dvaceti minutové zpozdéni aktu-
alnich cen. V. mém piipad¢ to neni aZ takovy problém, protoze investice do akciovych titu-
1t maji dlouhodobéjsi charakter. Samotny broker nabizi Sirokou nabidku obchodovatelnych
produktl, od akcii, pfes indexy, komodity aZ po warranty obchodované na vétSiné burz ve
sveté. Samoziejme poplatky si podle jednotlivych burz lisi. M& zajimaly predev§im poplat-
ky za obchody na americkych burzach NYSE a NASDAQ, potom na prazské burze a na

némecké Xetie.
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Zabezpeceni majetku na uctu: Problémem muze byt zajisténi ucth klienti Brokerjetu. Ten-
to broker je ma totiz na svych uctech, takze pokud by vznikla néjaka zavazna finan¢ni situ-
ace u Ceské spofitelny, a.s., je mozné, Ze by nastala nemald komplikace i pro majitelé jed-
notlivych ucth.

Pristup na svetové trhy: Pokud by ovSem drobny investor chtél obchodovat i na Londynské
burze nebo na burzich zapadni Evropy je rozumné zvazit, jakého brokera vybrat. Jako
vhodna varianta se jevi i broker Fio a.s. nebo néjaky zahranicni broker, ktery poskytuje své

sluzby daleko kvalitnéji nez brokefi ¢esti. Pozor ale na brokery v zemich, kde neni striktni

bankovni dohled jako v zemich EU nebo v USA. [22]

7.2 Vybér brokera pro kratkodobé investovani

Zakladnim kritérium mého vybéru byla moznost obchodovani jak akecii, tak komodit a in-
dext. Po zkusenostech z minulého roku s obchodovanim ,,nanecisto* jsem dosla k zavéru,
Ze obchodovani ménovych parti se mi zatim zcela nedaii a tak jsem ve vybéru brokera vy-
nechala vSechny brokery, kteti se zabyvali poskytovanim pouze sluzeb pro obchodovani na
forexu. Dale jsem postupovala tak, ze jsem ze seznamu potencialnich brokert vynechala ty,

ktefi mé nezaujaly, viz tabulka 1.

Tab. 1 Seznam mezindrodnich brokerii [vlastni zpracovani]

Potencialni Vyloudeni

Colosseum Alpari
E- Trade Ameritrade
Interactive Brokers AMP Futures
Ligthspeed Trading AVAFX
MB Trading Cobra trading
Nobletrading Fidelity
Open E- Cry Firmex Capital
PFG Global Traders
Plus 500 Harpoon Capital Corp.
Thinkorswim IBFX.com
XTB Broker Infinity futures
Trade station securities
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Ze zbylych, kteti prosli do uzsiho kola, jsem si udélala seznam a vytvotila nasledujici ta-

bulku:

Tab. 2 Porovnani vybranych brokeri [vilastni zpracovaini]

Nazev bro- S ¢im se d4 obchodovat Min. poplatky Vhod
kera vklad ny?
akcie me-  komo-  in- akcie Meény futures
ny dity dexy EUR/USD
Nobletra- v v v $500 7,953 Spread $1,5+ Ex- ANO
ding change fees
Plus500 v v v v 1000 N/A 2 body N/A ANO
K¢
Interactive v v v v. $10000 1-4 $2,5 3-4,5 NE
Brokers
OpenE-Cry Vv v v $5 000 $5.99- $1.29 $1.29 NE
$8.99
MB Trading v 4 4 $2 000 $4.95 $1.81 $1.77- 2,77 NE
Thinkor- v v v v $3500 $9.95 $3.50 per NE
swim contract
E- Trade v - v V' $500 $12,99 - $2.99 per NE
$2 000 contract + fees
(s marzi)
XTB Broker v v v v' 20000 Poplatky Poplatky Poplatky ve ANO
K¢ Ve sprea- Ve sprea- spreadech
dech dech

[24], [26], [27], [28], [29], [30], [33]

Obchodni platforma: Jednim z dalSich kritérii byla i platforma. Od vétSiny brokerd
v seznamu (pokud to bylo mozné z diivodu poplatkii za platformy) jsem si stahla a nainsta-
lovala software, ktery poskytovali.

Nejvice zklamana jsem byla z platformy spolecnosti Plus500 a Nobletrading, kteti poskytu-
ji zadarmo pouze jakousi ,,webovou verzi®.

Za nadprimér bych oznagila platformu od XTB Brokers Ceska republika a za jedny
z nejlepsich platforem od Thinkorswim a od Interactive Brokers, ktera mi ale piisla az pfi-
1i§ sofistikovana.

Jako jeden z nejlepsich a zaroven nejlevnéjSich brokert se mi jevil Interactive Brokers, ale
minimalni vklad na ucet ptesahoval ramec mych moznosti.

Nakonec, ackoliv i podle mého nazoru existuji lepsi volby, jsem si vybrala brokera X-
Trade Brokers Ceska Republika. Jak si miiZete pov§imnout, tato spoleénost podle mych
kritérii neobsadila prvni misto, ale vybrala jsem si ji hlavné podle kritéria minimalniho

vkladu. Jako dalSi pomocny analyticky software budu vyuzivat platformy spole¢nosti
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Thinkorswim, i kdyz spole¢nost nabizi své sluzby podstatné draz (ve formé poplatkl za

jednotlivé pozice), platformu maji o dost lepsi a je volné dostupna.
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8 OBCHODOVANI S AKCIOVYMI TITULY

V prvni ¢asti se zabyvam obchodovanim na akciovych trzich, hlavné v Ceské Republice,
Némecku a USA. Investice do jednotlivych titulti jsou nebo budou delSiho charakteru, vét-
Sinou vice jako ptl roku (kvili zdanéni). Investovana castka se pohybuje okolo 40 000KC.

V této Casti se snazim navazat na predchozi zkusSenosti z bakaléaiské prace.

8.1 Strategie

Pti vybéru akcii se zabyvam predevsim jejich fundamentem. Technicka analyza pro kratky
casovy usek meé v tomto piipadé az tak nezajima, protoze investice jsou mysleny minimal-
né na nékolik mésict. V mém ptipadé je vhodnéjsi zvolit si jen n¢kolik malo sektort a tak
jsem se u akciovych titulti zaméfila pouze na dva sektory a to energetiku a chemicky pri-
mysl, ve kterych jsem si vybrala nékolik spole¢nosti. Zakladem je o téchto spole¢nostech
veédét v jakém makroekonomickém prostiedi se nachazeji, jaky potencial ma sektor, ve
kterém spolecnost provozuje svoji ¢innost a jaké je jeji financni zdravi, pfistup managert a
jeji vize, plany a cile do budoucnosti. Podrobna analyza jednotlivych firem je tedy nutnosti

pro kazdého, kdo chce nakupovat nebo prodavat akciové tituly.

8.1.1 Money management

Celkové vlozené prostiedky ¢ini 40 000 K¢&. Investor by mél pocitat s tim, Ze budou
v akciovych titulech ulozeny nékolik mésicii a podle toho 1 zvazit, jakou castku mize delsi
Casovy usek postradat.

Pfi nastaveni ztrat nesmi jednotlivé obchody pfesahnout ztratu vice jak 15% a celkové vlo-

zené prostfedky maximalné 25%.
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mALl mBASF mCEZ

49%

Obr. 14 Procentudlni rozlozeni vlozenych penéznich prostiedkii

do akcii bez poplatkii za vstup do pozice [viastni zpracovani)

8.2 Rozbor jednotlivych nakoupenych tituli

Tab. 3 Jednotlivé nakoupené tituly a jejich ocekavany vynos [viastni zpracovani]

Titul Nakup za: Ocekavany prodej Ocekavany vynos (bez
za: zapocteni poplatkii)

BASF AG 28,5 33 15,7%

CEZ as. 880 1050 19,3%

ALON ENERGY 7,17 11 53,4%

Tab. 4 Vstupy a ocekdvané vystupy z obchodii [vlastni zpracovaini]

Titul Nakup s Prodej (po- Celkova vlozena Celkovy pri- Pfedpokladana
poplatky  platky za- castka do 1 titu- jemz 1 titulu celkova vy-
pocitany) luv K¢ v K¢ nosnost
BASFAG 438€ 484 € 11 760 K¢ 12 100 K¢ -
CEZas.  20240K¢ 24050Ke 20240 K¢ 24 050 K¢& -
ALON 549,7 $ 813 % 9500 K¢ 15447 K¢ -
ENERGY
Celkem: 41 500 K¢ 51 597 K¢ 24,33%

8.21 BASFAG

BASF SE, diive BASF AG, je jednou z nejvétsich némeckych chemickych spole¢nosti.

Spole¢nost ma Sest obchodnich oblasti: chemikalie, plasty, funk¢ni feSeni, zeméd¢lska
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feSeni, ropa a plyn. Segment chemikalii nabizi produkty pro chemicky, elektronicky,
stavebnicky, textilni, automobilovy a farmaceuticky primysl a zeméd¢lstvi. Performance
Products pomahaji svym zakaznikiim zlepsit své produkty a procesy. Segment funkéniho
feSeni spojuje systémova feseni a produkty pro zédkazniky i pramysl. V priabéhu roku 2008
spolecnost ziskala Revus Energy ASA, ktera se zabyvala vyzkumem ropy a zemniho plynu.
Béhem roku 2008 koupila tato spolecnost Attapulgite Mining, Inc Kejie Asmixture Science
& Technology Co Ltd (Kejie) a Sorex Holdings Ltd.

4
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Obr. 17 Vyvoj dividendy [17]
Tab. 5 Fundamentalni ukazatele spolecnosti BASF [16], [17], [18]

Fundamentalni ukazatele

31.12.200531.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010

Obrat 42 744,90 52 609,70 57 951,30 62 304,00 n.a. n.a.
Vynos/akcie 2,86 3,19 4,16 3,13 2,21 2,80
PER 21,97 27,57 5,14 11,65 18,17 14,36
Dividenda 1,00 1,50 1,95 1,95 1,50 1,73
Div. Rend. 1,50 1,50 9,00 4,90 3,70 4,30
Book value/Stocks 16,55 15,50 20,00 19,12 n.a. n.a.
Vlastni kapital

Free Float 100,00%
Pocet akcii 918 478 694,00

Kapitalizace trhu 36 922,84 mil. EUR
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Ostatni ukazatelé

31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008

Obrat na jednoho zaméstnance v mén¢

Danové méfitko v %

- - 608604,3 648662,1
0,47 0,47 0,38 0,45

Vysledek na akcii
31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008
Vynos na akcii 2,86 3,19 4,16 3,13
Dividenda na akcii 1,00 1,50 1,95 1,95

Tab. 6 Ukazatele za prvni ctvrtleti roku 2009/vlastni zpracovani)

Ugetni hodnota na akcii
Cena/ticetni hodnota
Trzby

Cena/trzby

Zisk na akcii

P/E

Ziskova marze

Rentabilita vlastniho jméni
Rentabilita aktiv

Finan¢ni paka

ZadluZenost vlastniho jméni
Bézna likvidita

Cena/CF

31.3.2009
19,35
1,46
12 219
0,62
0,41
31,90
3,07
2,11
0,76
2,79
0,58
1,56

5,16
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Obr. 18 Vstup a vystup do dlouhé pozice u titulu BASF [viastni zpracovani]

8.2.2 Alon USA Energy, Inc.

Alon USA Energy, Inc je nezavisla rafinerie a prodejce ropnych produkti plisobici prede-
v§im v stiedni ¢asti, zapadni a jihozapadni oblasti Spojenych statt. Ropné rafinerie firmy
se nachazi v Texasu, Kalifornii, Oregonu a Louisian¢ a maji celkem vyrobni kapacitu
250.000 barelli denné. Tato spolecnost vyrabi ropné produkty, véetné riznych druhli benzi-
nu, motorové nafty, tryskového paliva, petrochemickych produktt, asfaltu a jinych ropnych
produktti. Spole¢nost pisobi ve tiech obchodnich oblastech: rafinace a neznackovy marke-
ting, asfalt, a maloobchod se znackovym marketingem. 3. ¢ervence 2008 spole¢nost do-
koncila akvizici rafinérie a souvisejicich aktiv nachazejicich se v Krotz Springs ve staté

Louisiana diky koupi zakladniho kapitalu Valero Refining Company.

Tab. 7 Zakladni informace o spolecnosti Alon Energy USA, Inc.[20]

Vychozi udaje Fundamentalni parametry

Popis ALON USA ENERGY | VEUR 31.12.2007 31.12.2008
INC.  EPS 2,17 1,72

Pocet akcii 46 819 862,00 PER 6,31 256,60

Nominalni na.  Dividenda 0,16 0,16

hodnota _ Div. vynos 1,20 1,20

Lo LIl BLABMILUSD  yogedekpozda- 109,92 93,12

néni (v mil.)
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Free float 24,98% Cashflow (in Mio.) 123,95 -0,81
Emisni zem¢ us
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Tab. 8 Ukazatele za 3. ctvrtleti 2009[vlastni zpracovani]

30.9.2009
Ucetni hodnota na akcii 8,67
Cena/ucetni hodnota 0,82
Trzby 1253,11
Cena/trzby 0,08
Zisk na akcii -0,57
P/E 11,02
Ziskova marze -1,95
Rentabilita vlastniho jméni -6,01
Rentabilita aktiv -1,11
Finanéni paka 5,43
ZadluZenost vlastniho jméni 2,24
Bézna likvidita 1,09
Cena/CF -408,23

Tab. 9 Fundamentdlni ukazatele titulu ALJ [19], [21]

Fundamentalni ukazatele
31.12.200531.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010

Obrat 2330,33 3093,89 454215 5156,71 n.a. n.a.
Vynos/akcie 2,61 3,36 2,17 1,72 -1,54 -1,10
PER 9,78 8,89 6,31 256,60 -4,55 -6,36
Dividenda 1,96 3,03 0,16 0,16 0,14 0,16
Div. Rend. 10,00 11,50 1,20 1,20 2,00 2,30

Book value/Stocks 5,97 6,20 8,28 9,23 n.a. n.a.
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Vlastni kapital

Free Float 24,98%
Pocet akcii 46 819 862,00
Kapitalizace trhu 600,62 mil. EUR

Ostatni ukazatelé

31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008

Obrat na jednoho zaméstnance v méné n.a. na 1916519 1888903

Danové métitko v % 0,37 0,36 0,30 0,40
Vysledek na akcii

31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008

Vynos na akcii 2,61 3,36 2,17 1,72

Dividenda na akcii 1,96 3,03 0,16 0,16
8.2.3 CEZ, as.

CEZ, as., je akciové spole¢nost zabyvajici se vyrobou elektiiny v Ceské republice. Hlavni
ginnosti spole¢nosti CEZ je prodej elektiiny, vytvatené ve vlastnich zafizenich, a s tim
souvisejici poskytovani dopliikovych sluzeb elektriza¢ni soustavy. Hlavni pfedmét podni-
kéni je také vyroba, distribuce a prodej tepla. Skupina CEZ provozuje riizné typy elektra-
ren: jaderné, uhelné, vodni a solarni a zahrnuje fadu podnikatelskych aktivit: zafizeni pro
vyrobu energie, telekomunikaénich sluzeb, jakoz i vyzkum a vyvoj. V roce 2003 vznikla
spojenim CEZ, a. s., s distribuénimi spoleénostmi (Severoeska energetika, Severomorav-
ska energetika, StfedoCeska energetickd, Vychodoceska energetika a Zapadoceska energe-
tika). Skupina CEZ se tak stala vyznamnym energetickym uskupenim regionu stfedni a
vychodni Evropy a v soucasné dob¢ aktivné ptsobi v Polsku, Bulharsku, Rumunsku, Nizo-
zemsku, Némecku, Mad’arsku, Srbsku, Turecku, Kosovu, Bosné a Hercegoviné a Sloven-

sku.

Hlavnim akcionafem je Ceské republika, pro kterou vykonava spravu jejiho akciového po-
dilu Ministerstvo financi Ceské republiky. Skupina CEZ patti do evropské desitky nejvét-

Sich energetickych koncerntl a je nejsilnéjSim subjektem na domacim trhu s elekttinou.
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Tab. 10 Zdkladni informace spolecnosti CEZ, a.s.[13]

Vychozi udaje Fundamentalni parametry

Popis CEZ AS V EUR 31.12.2007 31.12.2008

Pocet akcii 533 039 738,00 EPS 72,66 86,88

Trzni kapita- 468 008,89 mil. CZK PER 9,48 9,91

lizace Dividenda 40,00 50,00

Free float 29,32% Div. vynos 6,00 5,80
Vysledek po 42 764,00 47 351,00

Emisni zemé Cz zdanéni v

Domaci burza Prag - Burza Cennych Papi- mil.)

ru Praha (BCPP) -
Hauptmarkt (Hlavni Trh)
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Obr. 22 Vyvoj PER [14]
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Obr. 23 Vyvoj vynosu na akcii [14]
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Obr. 24 Vyvoj dividendy [14]
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Tab. 11 Ukazatele za posledni ctvrtleti roku 2008 a prvni dvé ctvrtleti roku

2009/vlastni zpracovani)]

30.6.2009 31.3.2009 31.12.2008

Ucetni hodnota na akcii 329,43 347,94 325,03
Cena/ucetni hodnota 2,79 2,40 2,26
Trzby 42 312 53 303 49 817
Cena/trzby 2,65 3,10 4,30
Zisk na akcii 23,50 35,64 10,50
P/E 9,93 12,06 21,94
Ziskova marze 29,66 35,82 11,29
Rentabilita vlastniho jméni 7,08 10,20 3,25
Rentabilita aktiv 2,50 3,81 1,19
Finanéni paka 2,83 2,67 2,73
ZadluZenost vlastniho jméni 0,46 0,36 0,38
Bézna likvidita 0,90 0,97 0,84
Cena/CF 7,01 6,35 5,55

Tab. 12 Fundamentdlni ukazatele spolecnosti CEZ [14], [15]

Fundamentalni ukazatele
31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010

Obrat n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Vynos/akcie 36,20 46,77 72,66 86,88 94,50 91,49
PER 21,89 26,07 9,48 9,91 9,08 9,38
Dividenda 15,00 20,00 40,00 50,00 52,53 53,12

Div. Rend. 2,00 1,60 6,00 5,80 6,10 6,20
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Free Float 29,32%
Pocet akcii 533 039 738,00

Kapitalizace trhu

457 614,60 mil. EUR

Ostatni ukazatelé

31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008

Obrat na jednoho zaméstnance v méné n.a. na. 5699086 6337683
Danové métitko v % 0,18 0,24 0,16 0,22
Vysledek na akcii
31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008
Vynos na akcii 36,20 46,77 72,66 86,88
Dividenda na akcii 15,00 20,00 40,00 50,00
8.3 Vypis jednotlivych obchodi
Tab. 13 Vypis jednotlivych obchodui [viastni zpracovani]
Datum Nakup/ | Titul Mno | Kurz v dobé | Poplatek | Celkova
Prodej Zstvi nakupu/ cena
prodeje
1.12.2009 | Nakup | ALON USA 75 7,170 11,95 -549,70
ENERGY INC. uUsD uUsD
1.9.2009 | Prodej | BASF AG O.N. 15 37,000 10,95 544,05
EUR EUR
8.6.2009 | Nakup |CEZ AS INH. 23 880,000 80,96 | -20 320,96
KC 100 CzK CzK
13.5.2009 | Nakup | BASF AG O.N. 15 28,500 10,95 -438,45
EUR EUR
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9 OBCHODOVANI S KOMODITOU

Zakladnim znakem obchodovani s futures kontrakty je vyuziti finan¢ni paky. Investor timto
drzi n¢kolikanasobné vétsi pozice, nez je jeho vlozeny kapital. Kazda zména ceny konkrét-
niho kontraktu potom vede k vétSimu procentnimu zhodnoceni. Nevyhoda je pfi ztratovych
obchodech, kdy 1 znehodnoceni investovanych penéz je mnohonasobné vyssi nez pii nevy-
uziti pakového efektu. Timto tedy investor zvySuje riziko, které podstupuje. S futures kon-
trakty se obchoduje na burze, kde dochazi ke stfetu nabidky a poptavky. Oproti tomu u
komoditnich CFD’s je protistranou broker (OTC trh), ktery rozhoduje o kotaci (kurzu),
jenz investorovi nabidne.

U futures navic investor nikdy nepodstupujete riziko tipadku protistrany (jako u komodit-

nich CFDs), protoze vyporadani zavazki garantuje clearingové centrum burzy.

Komodity se daji vSeobecné rozdélit na:
o Zemédelské komodity
o Rostlinného (pSenice, oves, kava, kakao, bavlna, kukufice, soja apod.).
o Zivo&isného pavodu (hovézi maso, veprové maso, mléko).
e Energetické komodity (ropa, zemni plyn, benzin a topny olej).
e Kovy (zlato, stfibro, platina, méd’, cin).
¢ Finanéni instrumenty

o Akciové indexy (napt. Dow Jones, S&P 500, Nasdaq 100, DAX, Nikkei
225, FTSE).

o M¢ény (australsky dolar, americky dolar, euro, japonsky jen atd.).

o Dluhopisy a trokové miry (90Day T-Bills 90, T-Notes 2yrs, 5yrs, 10yrs, US
TBonds).

9.1 Informace o zlaté

Zlato plnilo dlouho funkci platebniho prostfedku a obéziva predev§im diky svym fyzikal-
nim vlastnostem (vysokd hodnota, délitelnost, trvanlivost, vybornéd tepelna a elektricka

vodivost, taznost, kujnost a vysoké hustota). I v souCasnosti miizeme povazovat zlato za
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univerzalni mezinarodni ménu. Po vzniku Bretton - Woodského mezinarodniho ménového
systému dostal americky dolar statut svétové rezervni mény s garantovanou smeénitelnosti
za zlato v pevném kurzu 35 USD za jednu trojskou unci (cca 33,1g). Po roku 1968 prudky
rozvoj finan¢niho systému sebou piinesl fadu novych investicnich nastrojti a produktd,
které zptistupnily investovani do zlata i drobnym investortim. V roce 1971 vsak prezident
Nixon zavfel zlaté okno a americky dolar pfestal byt sménitelny za zlato. Na pocatku 70.
let bylo 67,7% celosvétové produkce tézeno v Jizni Africe. Tato Své postaveni ale po Case

ztratila a byla vystiidana Cinou, Spojenymi staty a Australii.

Zlato je ziskdvano piedevSim ze zemské kury. Doly nalezneme na vSech kontinentech
kromé& Antarktidy. Celkova ro¢ni produkce, ktera je tvofena téZbou a recyklaci, je okolo

2 500 tun. Pro zprovoznéni nového dolu je potieba 10 let.
Investice do zlata ve form¢ futures ma nékolik zasadnich vyhod:
- Minimalni transak¢ni naklady.
- Dobra likvidita.
- Potteba nizkého vstupniho kapitalu.

Zlato nachézi své vyuziti nejen ve Sperkafstvi, ale také pti vyrobé pocitacd, v zubnim 1¢é-
katstvi a pfi cestach do vesmiru. Primarnim pouZitim zlata je ovSem stale Sperkafstvi, které

tvoti asi 68% celkové poptavky.

Zluty kov je povazovan za uchovatele hodnoty, ktery pfitahuje pozornost nejen v dobach
krizi a tézkych cast. Oblast investi¢ni poptavky se podili na celkové poptavce piiblizné

19% a primysl pak asi 13%.
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Celosvétova produkce zlata v tunach
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Obr. 25 Celosvétova produkce zlata v tundach [23]

Zakladni faktory ovliviiujici cenu zlata:
- Kurz amerického dolaru (pii znehodnoceni dolaru roste cena zlata).

- Uroven inflace ve svété (pii rustu inflace se zlato stdva oblibenou investici jako

uchovatel hodnoty a jeho cena tudiz roste).
- ZvySend nejistota ve svété podporuje rist ceny zlata.

- Nabidka a poptavka po zlaté (na stran€ poptavky by se investoii méli zaméftit pre-
devsim na Sperkafstvi, na stran¢ nabidky pak na podil zlata v rezervach centralnich

bank, na uroven recyklace zlata a nové objevena nalezisté.

V posledni dobé& byl rist ceny zlata podpofen infla¢nimi tlaky, nejistotami na finan¢nich
trzich, klesajici produkci a oslabujicim dolarem. Obchodovani se zlatem je vhodné nejen

pro dlouhodobého a konzervativniho investora ale i pro intradenni obchody. [23]
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Obr. 26 Ruist ceny zlata za poslednich 10 let [vilastni zpracovani]

9.2 Strategie

9.2.1 Zakladni poznatky

Zakladnim kamenem pro obchodovani je sestaveni vhodné investicni strategie, ktera umoz-
ni na zaklade technické analyzy vytvaret ziskové obchody.

Na zékladé predchozich zkuSenosti jsem do svych investic zahrnula i obchodovani
s akciovymi tituly a pfibrala pro mne je$t€¢ neznamou oblast a to kratkodobé obchody
s komoditami. Zaméfila jsem se hlavné na zlato, ackoliv K argumentim proti pattily az
nékolikadenni i beztrendové obdobi této komodity a vysoky spread.

Pro investovani do komodit a indexd jsem Si vybrala nového brokera, kterym se stal X-

Trade Brokers Ceskéa Republika.

Zlato jsem si vybrala z toho divodu, ze velmi rychle reaguje na hospodatskou situaci ve
svété (hlavné na ekonomickou situaci v USA). Zaroven se domnivam, ze v dobé finanéni
krize a i po ni je velmi atraktivnim produktem, ktery je obchodovatelny na kapitalovych
trzich. Od té doby, co se odstoupilo od Bretton - Woodského systému a dolar neni kryt zla-
tem mtzeme jeho hodnotu chapat zcela jinak nez kdy predtim. Tim padem i jeho volatilita

a citlivost na rizné ekonomické situace nabiraji zcela jinou dimenzi.

Svoji strategii musim pfizptsobit nékolika podminkédm jako naptiklad svym zkuSenostem

s kratkodobymi obchody, které se skladaly pouze z paper tradingu, kde emoce nehraly roli.
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Vyhranéna sebedisciplina by méla byt zdkladem jednotlivych obchodt. Dalsim predpokla-
dem je také zaméfeni vymezeni jen na nekolik malo aktiv, se kterymi budu obchodovat a
perfektné odzkouSena platforma, U které¢ je investor obeznamen S jejimi piednostmi a ne-

dostatky. Ve vétsing€ obchodt budu vyuzivat pétiminutovy svickovy graf.

9.2.2 Money management
Money management ndim umoznuje spravn¢ fidit své penézni prostiedky.

Investovana ¢astka je minimalni pozadovany vklad, tedy 20.000 K¢&. Strategie se méni jak
Vv délce obchodovani tak Cetnosti obchodil a zaklada se hlavné na technické analyze. Vstup
a vystup z obchodu se bude uskutec¢iiovat pievazné v jeden den. Velikost paky u obchodo-
vatelnych komodit mtize dosahovat az 1:5, 1:10, 1:20 a vySe, coZ je o dost vic neZ u akcii a

na to by m¢l brat investor zfetel.

Po vytvoreni strategie je dilezité si strategii ovéfit na historickych datech (backtesting) a
nasledné potom paper tradingem. V ptipadé Gspésného uziti strategie muzeme potom po-
kraCovat na realném uctu.

Riskovat bychom méli ztratu jen ur¢itého mnozstvi penéz na jeden obchod. K tomu nam
pomahaji stop loss piikazy. VSeobecné je ustalend hranice nastaveni stop loss pfikazu oko-
lo 2% obchodniho tctu.

V piipadé softwaru od X-Trader Brokers miZzeme hranici stop loss posunovat, pokud trh
sméfuje nasim smérem. V mém piipadé nastavuji stop loss jako ¢astku praimérného vynosu

z jednoho obchodu.

Nastaveni take profit

Po zkuSenostech z paper tradingu, ze ne vzdy se po protnuti nastavené hranice stop lossu a
take profit dany ptikaz vykona, radgji pti obchodovani uzaviram ziskové pozice sama, i
kdyz mam ziskovy piikaz nastaveny. Zpravidla vychazim z pozice po dokonéeni formace

nebo pfi naznakl indikatord, Ze se trend miize obratit.

9.2.3 Time frame

Pokud si zvolime svickovy graf, ktery ve své strategii uzivam, tak jedna svicka vykresluje

urcité predem zvolené Casové obdobi. Pro intradenni obchodovani, kterym se budu zaby-
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vat, jsem si zvolila pétiminutovy time frame, ktery velmi Casto dopliuje patnactiminuto-
vym.
9.2.4 Backtest strategie

Po formulaci investi¢ni strategie je vhodné si vyzkouset jeji funkci na historickych datech.

Moje strategie dokonale padla na vstup a vystup z pozice na dany ¢asovy time frame.

9.2.5 Paper trading

Nebo takzvané obchodovani nanecisto je vybornym testovanim dané strategie jeSté pied-
tim, nez investor zacne obchodovat s vlastnimi penéznimi prosttedky. Umozni mu zkontro-
lovat a upravit vytvofenou strategii piimo za chodu a vytvari tak simulaci svych budoucich
realnych obchodi. Pro tyto ucely jsem si nechala od X-Trade Brokers vytvorit specialni
demo ucet s 20 000 K¢, ktery mél piedstavovat mij budouci realny vklad a zacala svoji

strategii testovat na tomto demouctu.

9.2.6 Ukazatele

Volba indikatori musi odpovidat obchodovanému produktu, takZze moje volba indikatori

byla nésledujici:

Bollingerova pasma
Patii mezi indikatory vyuzivajici klouzavy primér. Vyznacuje se tfemi klouzavymi prumé-
ry. Prostfedni ¢ara je jednoduchy klouzavy primér a znaci nam trend finan¢niho instrumen-
tu. Vng&jsi dvé cary jsou vytvoreny z odectenych nebo pfictenych smérodatnych odchylek
od prosttedni ¢ary.
Samotné smérodatnd odchylka méfi volatilitu dané¢ho aktiva. Cena aktiva by se potom méla
pohybovat mezi horni a dolni ¢arou. Pii vysokeé volatilité se Bollingerova pasma rozsifuji a
nechavaji kurzu vétsi prostor pro pohyb v tomto pasmu.
Vlastnosti indikatoru Bolllingerovy pasma

1. Prudké zmény se odehravaji ¢asto po zuzeni pasem.

2. Pokud prolomi horni nebo spodni ¢aru mizeme predpokladat pokracovani daného

trendu.
3. Cenové pohyby, které dosdhnou jedné vnéjsi ¢ary budou pravdépodobné pokracovat

k druhé vné&jsi ¢are.
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4. Vngjsi cary mohou byt vhodné k nastaveni hranice stop loss piikazu.

Nastaveni: Perioda 14, odchylka 2.

Relative Strenght Index (RSI)

Nabyva hodnot od 0 do 100, kdy vyssi hodnota nez 70 znamena, Ze je trh pfekoupen a
hodnota pod 30 znamena, ze je predprodan. Pfekonani téchto hodnot mize indikovat, ze
dojde ke zméné trendu.

Nastaveni: perioda 14.

Volumes

Ukazuje aktivitu na trhu tim, Zze vyjadifuje pocet zmén ceny za danou ¢asovou periodu.
Zménu trendu potom muzeme pozorovat oslabovanim aktualni skupiny obchodnikt tah-
noucich trend, tim se sniZuje objem obchodll a pocet cenovych zmén. Do trendu je tedy

vhodné vstoupit, kdyZ dojde k vyraznému zvySeni tohoto indikétoru.

Acceleration/Deceleration Oscillator (AC)

Tento indikator méfi zrychleni a zpomaleni aktudlni hnaci sily na trhu. Indikator méni sviyj
smér pfed zménou cen. Nulova uroven tohoto indikatoru je mistem, kdy je trend s dynami-
kou indikatoru v rovnovaze.

Pokud je hodnota indikéatoru kladna, bude pravdépodobné rastovy trend pokracovat. Pii
zaporné hodnoté je tomu naopak. Barvy v tomto indikatoru maji svou podstatnou tlohu.
Do dlouhé nékupni pozice se nevstupuje, pokud je barva indikatoru Cervend, do kratké

prodejni pozice v piipadé¢ zelené barvy.
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9.3 Piehled jednotlivych obchodu

9.3.1 Obchody se zlatem

Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item | Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata

1.3. 15:57 | 16:07 buy 0,03 zlato | 1114,02 | 1116,28 388,76

Buy pokyn na zlaté, vstup do této pozice byl podporovany vsemi indikatory. Obchod jsem

uzaviela v misté, kde mi ukazatele naznaCovaly, Zze nastane zména trendu. Stop loss byl

nastaven na 1114,2, pozici jsem uzaviela manualn¢.
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Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | ltem Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata
1.3. 17:38 17:50 | sell 0,03 zlato 1121,04 1 1118,83 | 380,06

Sell pokyn opét za pomoci indikatort, které naznacovaly, Ze je hodnota zlata v tu chvili

zna¢né nadhodnocena. Navic piedchozi rostouci trend byl dalsim ukazatelem, Ze musi na-

stat 1 pad a toho jsem také vyuzila a prodala komoditu na nejvy$§im mozném misté. Po

chvili jsem pozici sama uzaviela, protoze Bollingerova padsma zacala naznaCovat ménici se

trend.
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Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item | Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata
2.-9.3. 1 12:40 11:45 | sell 0,03 zlato | 1120,00 | 1117,65 399,33

V tomto piipad¢ jsem vstoupila do sell pokynu se Spatné nastavenym stop losem (nastavila

jsem jej piilis vysoko, az na 1144). Zjistila jsem to pfili§ pozdé¢ a proto jsem zavedla ,,vy-

ckévaci taktiku®, kde po vytvofeni analyzy situace na trhu mi doslo, Ze cena zlata je abso-

lutné ( k soucasné situaci) nadhodnocena a béhem nékolika dnti musi spadnout.
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Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item | Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata
2.-83. 15149 | 15:58 sell 0,03 zlato | 1125,68 | 1127,63 | -328,26

V tomto piipadé se mi neuskutecnil nastaveny stop loss, coz se obfas muze stat (také v

piipadé¢ take profit) a pozici jsem uzaviela aZ na hodnoté 1127,63 se ztratou -328,26 K¢.

Vstup do pozice mi naznacovaly jak objemy, tak pfili$ rychly a silny rast.
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Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item Vstupni | Vystupni | Zisk/

cena cena ztrata
10.3. 15:12 | 15:23 | buy 0,03 zlato 1121,35 | 1123,54 | 370,07

Kratky buy pokyn béhem klesajiciho trendu, ktery mél postranni rostouci trend. Navic

kratkému rtstu naznacoval i predchazejici prudky pad, ktery se zastavil az na cen¢ 1121

dolard za unci.
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Datum Vstup | Vystup | Pokyn | Veli- Iltem | Vstupni | Vystupni | Zisk/
kost cena cena ztrata

10.-12. 3. | 17:38 | 10:19 buy 0,03 zlato | 111494 | 1116,60 | 276,87

Pti rychlém poklesu jsem vstoupila do buy pozice s o¢ekavanim nésledujiciho silného
rustu. Navic jsem si nenastavila stop loss a béhem nékolika minut cena zlata klesla az na
1106,5, kde se vytvorilo kratkodobé nové minimum. Po pomalém nardstu ceny jsem pozici

uzaviela.
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Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item | Vstupni | Vystup- | Zisk/
cena nicena | ztrata

12.3. | 15:24 16:28 buy 0,04 zlato | 1108,82 | 1106,66 | -480,50

Podle vSech indikatorti méla cena zlata v oznaceném cerveném krouzku rist, proto jsem
vstoupila do pozice buy. Po kratouc¢kém ristu ale cena zlata opét spadla a pokyn se uzaviel

na hranici nastaveného stop lossu, tedy 1106,66 pii ztraté 480,50 K¢&.
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9.3.2 Ostatni obchody

Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata
11.3. | 15:47 | 16:10 | buy 0,05 cukr 19,20 19,28 1 496,00

N 24

telny objem je 0,05, coz se vyznacuje nejen velkymi zisky, ale pii Spatném pokynu i obrov-

skymi ztratami, které maji pro ucet s vkladem 20 000 K¢ nedozirné nasledky. Proto jsem

do pozic vstoupila v dob¢, kdy cena cukru dosahovala svého minima za poslednich n¢kolik

mésict (naposledy v srpnu 2009). Prvni buy pokyn jsem uskute¢nila pti cené 19,20 a pro-
dala za 19,28.

€5 18,68 18,42 15,

&
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Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item | Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata
11.3. 17:10 17:40 buy 0,05 cukr | 19,18 19,24 1118,04

Druhy obchod jsem si dovolila udélat az pti dal§im minimu a to 19,18, kdy jsem zadala

buy pokyn, protoze tomu nasvédcovaly Bollingerova pasma a nové minimum cukru.
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1 Mar 2010 11 Mar 16:15 1Mar 1639 11 Mar 18:47

1Mar17:9 10 Mar 17:27 10Mar 1735 11 Mar 17:43 11 Mar 17:50 11 Mar 17:59 11 Mar 18:07

1 Mar 1815 11 Mar 1823 11 Mar 1831

1 Mar 1839 11 Mar 18:49

Datum Vystup Velikost | Item | Vstupni | Vystup- | Zisk/
cena nicena | ztrata
11.3. 19:38 0,05 cukr | 19,15 19,44 5402,41

Nejvynosnéjsi obchod, ktery jsem udé¢lala. Cena cukru spadla az pfili§ rychle na nové mi-

nimum a to na 19,15 (vypadalo to, Ze se vytvaii nova formace ostré dno), kde jsem uzavie-

la buy pokyn, po nékolika minutach jsem pokyn zavfela, protoze vse nasvédcovalo zméné

trendu na klesajici.
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Datum Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item | Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata

11.-12.3. | 19:59 | 09:30 | buy 0,05 cukr | 19,20 | 19,23 555,57

V tomto ptipad¢€ jsem buy pozici oteviela t€sné pred uzavienim trhu a uzaviela po otevieni

trhu. Bohuzel z ¢asovych diivoda jsem musela pozici uzaviit hned po otevieni.
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ﬂ”*gl*I I 4 ‘; | WI_D’D |
W Tyt e Hwﬂl !IIH il s :
] I | .

i ) tI)
1o
e
i P
(

Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item | Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata
1.-23. | 17:04 | 09:49 | sell 0,10 us30 | 10382 10377 95,47

Podle prudkého rastu jsem ocekavala i silnéjsi pokles, misto toho se kurz indexu zacal po-

hybovat okolo 10 384 a klesl aZ na druhy den rano.
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Datum | Vstup | Vystup | Pokyn | Velikost | Item Vstupni | Vystupni | Zisk/
cena cena ztrata

2.3. 12:04 | 20:55 | sell 0,10 us30 10405 | 10399 113,31

Podle indikatort, které jsem do té doby pouzivala pouze na komodity, m¢l nastat v ¢erve-

ném krouzku pokles a tak jsem podala pokyn sell. Navic jsem nastavila Spatn¢ stop loss az

na 10 609 a take profit na 10392. Pozice se na této hranici uzaviela po n¢kolikahodinovém

zna¢ném rustu.

USIMIE 10844

10674 10644

10674

10454
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UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 80

10 SHRNUTI OBCHODNICH AKTIVIT

10.1 Akciové tituly

Podle zavedené strategie popsané v predchazejicich kapitolach jsem udélala nakup tii akci-
ovych titulti. Zatim jedinym ukoncenym obchodem byl ndkup a prodej akcii spole¢nosti
BASF, AG. Zhodnoceni penéznich prostfedkt do akcii spole¢nosti BASF miizeme vidét na

nasledujicim grafu:

600

500

400 ~

300 M nakup

200 ~ M prodej

100 -

0 -

BASF AG

Obr. 27 Zhodnoceni financnich prostiedkii vlozZe-

nych do akcii firmy BASF[viastni zpracovani]

U obchodovani s akciovymi tituly jesté¢ neni zcela mozné zhodnotit spravnost mého roz-
hodnuti, protoZe jsem zatim pozice neuzaviela. Pevné véfim, Ze v budoucnu ceny kurzii
titulti porostou az do mych stanovenych ocekavanych hodnot. Pro porovnani jsem do ta-
bulky tedy zatim zahrnula nejvys$§i mozné kurzy jednotlivych neuzavienych tituld, které

byly béhem mého drZeni akcii dosazeny:
- Spolecnost Alon USA Energy 17.3.2010, kdy se kurz akcie dostal az na 8,01.

- Skupina CEZ a.s. 942 K¢ za akcii dne 20.1.2010.

Tab. 14 Uvedené ocekavané hodnoty [viastni zpracovani]

Titul Nakup s Prodej (po- Celkova vlo- Celkovy pii- Predpoklada-
poplatky  platky zapo-  Zena ¢astkado jemz 1 titulu na celkova
citany) 1 titulu v K¢ v K¢ vynosnost
BASF AG 438 € 484 € 11 760 K¢ 12 100 K¢
CEZ a.s. 20 240 K¢ 24 050 K¢ 20 240 K¢ 24 050 K¢
ALON 549,7 % 813% 9500 K¢ 15 447 K¢
ENERGY

Celkem: 41500 K¢ 51597 K¢ 24,33%
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Tab. 15 Hodnoty kurzii akciovych titulti na svém maximum za posledni dobu nebo

pri jejich prodeji [viastni zpracovani]

Titul Nakup s Prodej (po- Celkova vlo- Celkovy pii-  Predpokladana
poplatky  platky zapo-  Zena ¢astkado jemz 1 titulu celkova vy-
¢itany) 1 titulu v K¢ v K¢ nosnost
BASFAG 438¢€ 544,05 € 11 760 K¢ 13 057 K¢ 24,21%
CEZ ass. 20240 K¢ 20780 K¢ 20 240 K¢ 20 780 K¢ 2,35%
ALON 549,7 $ 588,8 $ 9500 K¢ 15447 K¢ 7,11%
ENERGY
Celkem: 41 500 K¢ 48 294 K¢ 16,37%

10.2 Komodity a index

Po vytvofeni strategie pro obchodovani jsem zafala obchodovat se zlatem, kratce i

s cukrem a indexem US30.

Celkové jsem udélala 15 obchod, z toho 6 short pokyni a 9 buy pokyni. Usp&snost mého
obchodovani se pohybovala okolo 86%, kdy z 15 obchodii bylo 13 GspéSnych.

Primérny vynos z obchodu byl 888,64 K¢, primérna ztrata -443,81 K¢. Celkovy vynos
¢inil 10 664,65 K¢, kiivky vynosu a kapitdlu jsou zakresleny na nasledujicich grafech:

Obr. 28 Zobrazeni zhodnoceni kapitalu pomoci krdtkodobych obchodii [vlastni

zpracovani]
Zisk/ztrata po jednotlivych kfivka kapitalu
obchodech 35000
12000,00 30000 _—
10000,00 / 25000
8000,00 20000 -
6000,00 / = Zisk/ztrata po 15000 kFivka kapitalu
/ jednotlivych
4000,00 / obchodech 10000
2000,00 5000
0,00 —— T o+
1234567 8 9101112131415 1234567 8910111213141516

10.3 Celkové zhodnoceni vloZenych prostredkii

Celkovy vynos na obchodech je zatim 11 961,65K¢ (bez zapocteni neuzavienych obchodt
s tituly ALJ a CEZ.
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Tab. 16 Analyza zhodnoceni obchodii [vlastni zpracovani]

Vlozené finanéni  Castka Vynos Vynos v %
prostiedky

Do akciovych titulu 41 500 K¢ 1297 K¢ 3,13%

Pro kratkodobé 20 000 K¢ 10 664,65 K¢ 53,32%
obchodovani

Celkové zhodnoceni 61 500 K¢ 11 961,65 K¢ 19,45%

Obr. 29 Vyhodnoceni vynosu z viozenych prostredkii [viastni zpracovani]
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M Celkovévlozené
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vvvvv

ké analyzy pfi vstupech do kratkodobych obchodt, kde procentudlni vynos €inil vice nez

50% z vlozené castky.
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ZAVER

Tato diplomova prace si vzala za cil vytvofit UspéSnou strategii jak v obchodovani
s akciovymi tituly, tak obchodovani s futures. Zaméfila jsem se na vytvoreni takové strate-
gie, kterd by pfinesla zisk. Prace je tvofena dvémi stézejnimi ¢astmi, které vyzadovaly kaz-
da jinou strategii, skladajicich se hlavné z fundamentélni a technické analyzy. Tyto analyzy
jdou spolu ruku v ruce, ale v diplomové praci jsem se zaméfila pouze na jejich stéZejni
vyuziti.VSeobecné byly nutné poznatky o makroekonomickém déni a situaci na trzich.
V ptipad¢ investic do akcii se musi zohlednit dlouhodoby charakter této investice a tedy

navrat vlozenych penéz v del§im ¢asovém horizontu.

V teoretické ¢asti popisuji zakladni poznatky tykajici se kapitalovych trhi a analyz, které
jsou pti obchodovani vyuzivany. Ke konci této ¢asti se zabyvam kratce situaci, kterd ovliv-
nila zivot vSech, finan¢ni krizi. Moji snahou bylo taktéz najit moznosti, které by mohly
ochranit jak investora, tak 1 ¢loveka, ktery se kapitalovymi trhy nezabyva, pted finanénimi

ztratami.

Prakticka ¢ast jiz popisuje jednotlivé postupy a kroky béhem mého obchodovani. Vzhle-
dem k rozsahlosti prace jsem zvolila pouze konkrétnéjsi popis jednotlivych mnou vykona-
nych krokl a nezabyvala jsem se vypisem konkrétnich makroekonomickych situaci, které
béhem investovani nastaly, protoze predpokladam, ze Ctenaf je zevrubné s politickou a

ekonomickou situaci velkych stat ovliviujicich 1 jiné mensi ekonomiky obeznamen.

V ptipadé dlouhodobéjsiho obchodovani s akciovymi tituly jsem vyuzivala sluzeb Bro-
kerjetu Ceské spofitelny, a.s. a nim zvefejiiovanych ukazateltl, sluzeb spole¢nosti Fio, a.s. a
nebo vlastnich propo¢tt nékterych ukazateld. Velky diraz byl tedy kladen na fundamental-
ni analyzu, mensi na technickou, ktera se skladala pouze ze sledovanych grafli za delsi ¢a-
sove obdobi. Vstup byl pak u€inén podle dna zobrazovaného pomoci technickych indikato-
ra.

Pro kratkodobé, pievazné né€kolikaminutové, obchody jsem zvolila brokera X-Trade Bro-
kers, kde byl mozny minimalni vklad 20.000 K¢. Jeho sluzby jsem dopliovala sluzbami
spole¢nosti Thinkorswim, kterd nabizela podstatné lepsi platformu. Zakladem byly spravné
zvolené indikatory, ¢asovy horizont a nastavovani stop lossii. Dal§im dilezitym kli¢em

K Gspésné strategii bylo i zohlednéni fundamentalnich faktori a jejich zabudovani, k tomu
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mi dopomohly servery finance.yahoo.com a bloomberg.com a zpravy o zlaté vypisované

ptimo u grafu zlata u platformy spole¢nosti Twinkorswim.

Zakladem pro vstup do jednotlivych pozic byly jednozna¢né signaly vSech zvolenych indi-
katorti. Nékdy jsem vyuzila i moznost nabizejici se v podob¢ zverejiiovani dilezitych zprav
(napf. Grokové sazby vyhlagované Fedem nebo dluhova situace Recka), které zapiicinily

zvyseni volatility cen n¢kterych futures.

Uspé$nost a vykonnost mé strategie vychazela pravdépodobné z peclivé piipravy strategie
(testovani strategie nékolik mésicti na demotctu) a z rozboru jednotlivych titult, ze sledo-
vani trznich dat, z dlouholetého studia a z dodrzovani pevné sebediscipliny (ptikladem

mize byt dodrzovani pifedem pevné stanoveného money managamentu.)

Uréitym problémem bylo pro mé& vytvofit spravné nastavovani stop lossti a hranici take
profit, kdy jsem cCasto vystupovala z pozice piili§ brzo, aniz by byl dosavadni trend ukon-

cen.

Podle mého nazoru obchodovani s akciovymi tituly a furutres mize pfinést investorovi
nebo intraday traderovi nejen zisky nebo ztraty, ale i jiné zajimavé zkuSenosti, mezi které
bych zatadila schopnost rozvrhovani ¢asového fondu investora, nabirani novych zkuSenos-
ti, roz$ifovani obzori za pomoci sledovani déni ve svété, vyhledavani a vyuzivani nahod-
nych vlivt, které zdanlivé nemaji s kapitalovymi trhy nic spole¢ného (napi. sopka Eyjafjal-

lajokull) a zvyseni schopnosti rychlej$iho rozhodovani a jednani.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

ALJ
BASF

CF

Ccz
CEZ

DAX

EBIT
EBITDA
EPS

FTSE

Nasdaq 100

Nikkei 225

P/E

PEG

Price / Bookvalue

Price / Cash Flow

Price / Sales

ROA

ROE

ROI

Spole¢nost Alon USA Energy, Inc..
Badische Anilin- & Soda-Fabrik, chemicka firma.

Rozdil mezi ptijmy a vydaji penéznich prostfedkt a penéznich ekviva-

lentt v podniku.
Cizi zdroje.
Skupina CEZ

Némecky akciovy index, obsahujici 30 nejdalezitéjsSich némeckych

spolecnosti.

Vysledek hospodareni pied zdanénim + nakladové uroky.

Zisk pted uroky, zdanéni, odpisy a amortizace.

Cisty zisk na akeii.

Anglicky index obsahujici 100 vysoce kapitalizovanych anglickych
spole¢nosti zapsanych na London Stock Exchange.

Akciovy index obsahujici jak americké, tak zahrani¢ni nefinanéni spo-
leCnosti zapsané na burze NASDAQ (National Association of

Securities Dealers Automated Quotations)

Akciovy index spolecnosti zapsanych na tokijské burze.
Pomér ceny a zisku na akcii.

Pomér ceny a zisku délenym mirou ristu zisku

Pomér trzni a ucetni hodnoty akcie.

Pomér ceny a CF na akeii.

Pomér ceny a trzeb na akcii.

Podil zisku a celkového kapitélu.

Podil zisku a vlastniho kapitalu.

Pomér ro¢niho zisku k celkovému vlozenému kapitalu.
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S&P 500

T-Bills

T-Bonds

T-Notes

Tranche

VK

Akciovy index obsahujici 500 spolec¢nosti, které se obchoduji na

NYSE (New Yorska burza) Euronext a NASDAQ OMX.

Dluhopisy vydavané vladou USA., doba splatnosti je do jednoho roku.
Neplati uroky pted dobou splatnosti.

Dluhopisy vydavané vladou USA, které maji nejdelsi dobu splatnosti,

od dvaceti do tficeti let.

Dluhopisy vydavané vladou USA, doba splatnosti je od dvou do deseti
let. Vyplaci kazdych 6 mésict kupon.

Dluhopisy, které se prodavaji oddélené podle rizného rizika, sazby a
S rozdilnymi tfidami nabyti splatnosti. Odstranuji specifické riziko
skrze diverzifikaci, kterd je poskytovana obrovskymi skupinami hypo-
ték. Tranche s vysokym rizikem se zpravidla prodavaji zajistovacim

fondim.

Vlastni kapital.


http://en.wikipedia.org/wiki/NYSE_Euronext
http://en.wikipedia.org/wiki/NASDAQ_OMX
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PRILOHA I: VYPIS JEDNOTLIVYCH OBCHODU

X-Trade Brokers

Account: 36534 Name: Kucova Jana Currency: CZK 2010 March 16, 09:25
Closed Transactions:
Ticket Open Time Type Size Item Price S/L  T/P Close Time Price  Commission Taxes Swap  Profit
8224723  2010.02.23 11:57 balance Deposit 20 000.00
8294802 2010.03.01 15:57 buy 0.03 gold 1114.02 1111.64 0.00 2010.03.0116:07 1116.28 0.00 0.00 0.00 388.76
8296749 2010.03.01 17:04 sel 0.10 wus30 10382 10415 10369  2010.03.0209:49 10377 0.00 0.00 0.00 95.47
8297543 2010.03.0117:38 sel 0.03 gold 1121.04 1123.03 1118.13 2010.03.0117:50 1118.83 0.00 0.00 0.00 380.06
8307616  2010.03.02 12:04 sel 0.10 wus30 10405 10609 10392  2010.03.02 20:55 10399 0.00 0.00 0.00 113.31
8308429 2010.03.02 12:40 sel 0.03 gold 1120.00 1144 1117.65 2010.03.09 11:45 1117.65 0.00 0.00 -92.19 399.33
[to]
8312397 2010.03.02 15:49 sel 0.03 gold 112568 112365 1123.63 2010.03.08 15:58 1127.63 0.00 0.00 -78.85 -328.26
8396050 2010.03.10 15:12 buy 0.03 gold 1121.35 1119.01 1123.78 2010.03.10 15:23 1123.54 0.00 0.00 0.00 370.07
8398419  2010.03.10 17:01 sel 003 gold 112648 1119.35 1123.68 2010.03.10 17:13 1124.01 0.00 0.00 0.00 414.34
8399271 2010.03.10 17:38 buy 0.03 gold 1114.94 0.0 1116.60 2010.03.1210:19 1116.60 0.00 0.00 -3433 276.87
[tp]
8412145  2010.03.11 15:47 buy 0.05 sugar 19.20 19.05 19.34  2010.03.11 16:10 19.28 0.00 0.00 0.00 1496.00
8414019 2010.03.1117:10 buy 0.05 sugar 19.18 19.05 19.37 2010.03.11 17:40 19.24 0.00 0.00 0.00 1118.04
8415618  2010.03.11 19:31 buy 0.05 sugar 19.15 19.05 0.00 2010.03.1119:38 19.44 0.00 0.00 0.00 5402.41
8415816  2010.03.11 19:59 buy 0.05 sugar 19.20 19.07 0.00 2010.03.1209:30 19.23 0.00 0.00 -37.22 555.57
8425975 2010.03.12 15:24 buy 0.04 gold 1108.82 1106.66 1112.36 2010.03.12 16:28 1106.66 0.00 0.00 0.00 -480.50
8429159  2010.03.12 18:01 buy 0.04 gold 1100.65 1099.75 1103.83 2010.03.1218:14 1103.83 0.00 0.00 0.00 705.77
[tp]
0.00 0.00 -242.59 10907.24
Closed P/L: 10 664.65
Summary:
Deposit/Withdrawal: 20 000.00 Credit Facility: 0.00
Closed Trade P/L: 10 664.65 Floating P/L: -3 825.60 Margin: 12 608.34
Balance: 30 664.65 Equity: 26 839.05 Free Margin: 14 230.71
Details:
Zistatek: f—
28336
26119
23901
21884
15467
L] 1 3 4 1 7 B 9 11 12 13 15 16 17 13 20 il 3 24 prid 7 i} ] E 32
Gross Profit: 11 552.26 Gross Loss: B887.61 Total Net Profit: 10 664.65
Profit Factor: 13.02 Expected Payoff: 710.98
Absolute Drawdown: 0.00 Maximal Drawdown:  480.50 (1.58%) Relative Drawdown: 1.94% (407.11)
Total Trades: 15 Short Positions (won %): 6 (83.33%) Long Positions (won %): 9 (BB.89%)
Profit Trades (% of total): 13 (86.67%) Loss trades (% of total): 2 (13.33%)
Largest profit trade: 540241 loss trade: -480.50
Average profit trade: BBB.64 loss trade: -443.81
Maximum consecutive wins ($): B (9 B68.89) consecutive losses ($): 1 (-480.50)
Maximal consecutive profit (count): 9 B68.89 (8B) consecutive loss (count): -480.50 (1)
Average consecutive wins: 4 consecutive losses: 1



PRILOHA P 11: KOMISIONARSKA SMLOUVA

brokerjet Z&

ONLINE BROKER CESKE SPORITELNY

Uzaviena mezi

» Bm;‘;:'k’jeﬁC;;/';‘é:”;ﬁ;e'?yésaé5]-10 R KOMISIONARSKA SMLOUVA O OBSTARANI
CO: 27088677 Coe Pl KOUPE NEBO PRODEJE INVESTICNICH
zapsanym v obchodnim rejstitku vedeném Méstskym INSTRUM ENT':J

soudem v Praze, oddil B, vloZka 8906

tel.: +420 222 004 444, fax: +420 222 004 400
e-mail: help@brokerjet.cz, www.brokerjet.cz
(déle jen ,Brokerjet”)

a
Zékaznikem:

» 1. Osobni udaje

[J Pan X Pani [0 ing. []Mgr. []Dr. []Bc
“méno: 1.&. N4 “prjment: K\ &.'0 V;(I
Trvalé bydlisté: Koresponden¢ni adresa:
(pouze pokud je odli3na od trvalého bydlisté)
*Ulice, &fslo: & | P | MA 4 40 ‘/ Ulice, ¢islo:
s FLI0A PSC:
“Mésto: ITER NB ER K Mésto:
s €ES KA REPUBLI KA stat:

Darovy domicil:

*Datum narozeni: £ 8. L4841 796 . “Misto narozeni: 8. 7.ERN.B.ER K
o

*Statnf prislusnost; & & Druhd stétnf pffslusnost:

‘Komunikatnijazyk: [ ¢ O A “Rodné &fslc.

Z bezpeénostnich diivodd zadejte, prosim, nésleduijici informace, které nam pomohou pii Va3 identifikaci v piipadé nestandardnich
situaci. Doporucujeme Vam, abyste pii zadavani odpovédi na tajnou otazku nepouZivali diakritiku a zaroveri si pamatovali presny
zapis odpovédi. Tuto bezpecnostni informaci budete vkladat do systému pii aktivaci G¢tu a je nutné, aby byla napsana naprosto
stejné, jako jste ji napsali zde, tj. véetné rozlisenf velkych a malych znak( nebo zvlastnich znaka.

*Tajnd otazka:_ .

"Odpovéd' na tajnou otazku:

*Rodné pffjmeni matky:,

» 2. Kontaktni udaje

“Kontaktnf telefon:, G 0321 ﬁi 2.6 Mobilnf telefon:

Telefon domdi: ‘E-mailova adresa: J &R &KW COY 1 Lcom_

Fax:

v 1
brokerjet Ceské spofitelny, a. s., Na Pifkop& 29/584 Praha 1, PSC 110 00, ICO: 27 08 86 77
zapsany v obchodnim rejstiftku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 8906
tel.: +420 222 004 444, fax: +420 222 004 400, e-mail: help@brokerjet.cz, www.brokerjet.cz
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ONLINE BROKER CESKE SPORITELNY

» 3. Identifikaéni tidaje

X Obcansky priikaz: “Cislo:
[J Pas: *Platnost do: 2t /4/[ /2045
“Vydéan kym: hﬁ d 'UTTE_‘Z/(/BEZJL

» 4. Informace o Gctu

Vyberte ménu, ve které budou vedeny Vase Vyporadaci ucty:

ez [ EUR [J usb [ GBP [ CHF
(Ceska koruna) (euro) (americky dolar) (britska libra) (Svycarsky frank)
Vyplatni ucet:

Uvedte, prosim, Vase bankovnf spojent. Tento Vyplatni tcet je Gctem, na ktery Ize prevést prostiedky

z Vaseho Vyporadaciho uctu vedeného spolecnosti Brokerjet.

“Jméno banky: KOMER EA.I ‘ BANKA *Cislo GCtw/IBAN: . -
*Zemg: R Maiitel aetu: Ko/ iov /ﬁl XAN A

SWIFT kod: ‘Mésto: STERNBERK

Specificky symbol: Koresponden¢ni banka:

(pokud je znama)

Vyplnéni udaji oznacenych " je povinné.

- (déle jen ,Zékaznik")
« podle pfislusnych ustanoveni zakona €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni pozdéjsich predpist a zakona ¢. 513/1991 Sb.,
" obchodni zakonik, ve znéni pozdéjsich predpist (déle jen ,Smlouva”)

Pro podpis, prosim, obratte list. q

brokerjet Ceské sporitelny, a. s., Na Prikopé 29/584 Praha 1, PSC 110 00, ICO: 27 08 86 77
zapsany v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 8906
tel.: +420 222 004 444, fax: +420 222 004 400, e-mail: help@brokerjet.cz, www.brokerjet.cz
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2.1

2.2

34

32

33

3.4

35

Clének 1
Zakladni ustanoveni

Za podminek stanovenych touto Smlouvou se spole¢nost Brokerjet
zavazuje, Ze bude vlastnim jménem a na ucet Zakaznika
obstaravat koupi nebo prodej investi¢nich instrument(, nebo
uskuteciovat cinnost k. dosazeni tohoto vysledku v souladu
s pokyny Zakaznika, a to v Ceské republice i v zahranici. Soucasné
se zavazuje, Ze bude realizovat vyporadani téchto transakci,
provadét sprévu a Gschovu investi¢nich instrumentt a jiné sluzby
dale specifikované v této Smlouvé. -

Zakaznik () vyslovné zmociiuje spole¢nost Brokerjet ke viem
pravnim dkonlim spojenym s realizaci viech ¢innostf podle této
Smlouv?( a (i) zavazuje se na vyzvu spolecnosti Brokerjet
neprodlené vystavit piné moci nezbytné k vykonu ¢innosti podle
této Smlouvy.

Nedilnou soucast! této Smlouvy jsou Vieobecné obchodni
Eodminky brokerjet Ceské spofitelny, a. s. (dale jen ,Podminky”),
teré obsahujf detailni cImdmfnky pro uskuteciiovani ¢innosti dle
této Smlouvy. V piipadé jakéhokoli rozporu mezi ustanovenimi
této Smlouvy a ustanovenimi Podminek plati ustanoven( této
Smlouvy. Podpisem této Smlouvy Zékaznik potvrzuje, ze se
s témito Podminkami seznémil, rozumi jim a Ze s nimi souhlasf.

__Clanek 2
Ucty Zakaznika

Spolecnost Brokerjet se zavazuje zifdit a vést Gcet investi¢nich
instrument( Zdkazntka k evidenci investicnich instrumentd
Zakaznika (dale jen ,Ucet cennych papiri”). Zakaznikem nakoupené
investi¢ni instrumenty budou pi‘ipsén?/ ve prospéch Uctu cennych
papirG a Zakaznikem prodané investi¢ni instrumenty budou pfipsany
na vrub Uctu cennych papird. Investicni instrumenty evidované na
Uctu cennych papirt nejsou aktivem spole¢nosti Brokerjet.

Spolecnost Brokerjet se zavazuje uloZit penéznf prostiedky, které
ji svefil Zékaznik, na bankovni ticet (Ucty) spole¢né s penéznimi
prostiedky, které ji svéfili jeji ostatn( zakaznici, a to oddélené od
dalsich bankovnich actd spolecnosti Brokerjet. Spolecnost
Brokerjet se zavazuje zfidit a vést nejméné jeden ucet Zkaznika
(déle jen ,Vyporadaci ucet”) k evidenci penéznich prostiedkd
svéfenych spolecnosti Brokerjet Zakaznikem. Penézni prostiedk

pouZité na nakup investicnich instrumenti budou pfipsany na vrul

Vypofadactho Uctu a vynosy z prodeje investicnich instrumentd
budou pripsdny ve prospéch Vyporadactho Gctu tak, jak je
podrobnéji upraveno v Podminkach.

Clanek 3
Zakladni prava a povinnosti spole¢nosti Brokerjet

Pfi uskuteciiovani koupé a prodeje investi¢nich instrumentt se
spolecnost Brokerjet zavazuje jednat s odbornou pé¢f, cestné
a spravedlivé a podle pokynl Zakaznika. Spolecnost Brokerjet je
opravnéna odchylit se od pokynd, které ji Zékaznik udglil, pouze
v pfipadé, pokud je takové odchyleni v zajmu Zakaznika. Spole¢nost
Brokerjet je opravnéna odmitnout pokyny Zakaznika v pripadech
stanovenych Podminkami.

Spolecnost Brokerjet se zavazuje chrénit zajmy Zakaznika, o kterych
se dozvi a které se tykaji obstarani koupé nebo prodeje investicnich
instrumentd.

Spolecnost Brokerjet se zavazuje, Ze nebude uZivat penézni
Erostfedky a investicni instrumenty, které ji sv&fil Zakaznik,
obchodtim na sviij vlastnf tcet.

Spolecnost Brokerjet se zavazuje, e v piipadé nevyhnutelného
stietu zajmd dé ?Fednost z&jmim Zakaznika pred svymi viastnimi
zajmy, a e v pripadé stetu zajmi mezi jejimi zakazniky zajistf
svym zékaznikam spravedlivé zachazeni.
Spole¢nost Brokerjet jle opravnéna povéfovat tieti osoby vykonem
svych cinnosti na zaklade této Smlouvy.
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. Clének 4
Zékladni prava a povi

Zakaznik je povinen platit spole¢nosti Brokerjet tplatu a poplatky
spojené s realizaci této Smlouvy, a dale uhradit vydaje a naklady
podle Podminek.

Zakaznik je opravnén zadat spole¢nosti Brokerjet pokyn pouze
zplisobem stanovenym v Podminkéch.

Zdkaznik je opravnén zrudit zadany cf)okyn nebo jej zménit
jinym pokynem pouze v pfipadé, pokud je to mozné s ohledem
na stav realizace takto ruseného & modifikovaného pokynu.

Z&kaznik odpovida za spréavnost udaji, které se ho tykaji a které
jsou uvedeny v zahlavi této Smlouvy a zavazuje se, Ze neprodlené
oznami jakékoliv pfipadné zmény téchto udajii spolecnosti
Brokerjet. Pfi podpisu této smlouvy mé Zakaznik nebo osoba
jednajici jehogménem povinnost predloZit svij priikaz totoznosti.
Jakékoliv piné moci musi byt poskytnuty v originale nebo tiedné
ovéfené kopii ne star3f nez dva (2) mésice.

Zakaznik timto prohlasuje, Ze nejedna jako zéstupce tietf osoby
nebo jeji opatrovnik.

Clének 5
Ukonceni smlouvy

Zakaznik i spolecnost Brokerjet jsou opravnéni kdykoli tuto
Smlouvu vypovédét s jednomésicni vypovédnf Ihiitou, a to i bez
udénf divodu. Vypovédni Ihiita bézi od prvniho dne kalendéfniho
mésice nasledujicho po kalendéinim mésici, ve kterém byla
vypovéd dorucena druhé smluvni strang. Ustanoveni ¢lanku 5.4
této Smlouvy zdstavé timto nedot&eno.

Spole¢nost Brokerjet miiZe tuto Smlouvu vypovédét s okamzitou
ucinnostl z divodti zakladajicich podstatné poruseni této Smiouvy.
Za podstatné porusenf této Smlouvy jsou povazovany zejména
nasleduijicl piipady:

a) Zakaznik poskytne nesprévné informace o své osobé nebo jinjch
okolnostech podstatnych pro uzavieni této Smlouvy, nebo

b

Zdkaznik neposkytne nebo nebude schopen poskytnout zajistént
svych zavazk( z této Smlouvy ¢ takova zajisténi nedoplni
anebo neuhradi/nesplati jakykoliv tvér, ktery mu spolecnost
Brokerjet poskytla.

Veskeré pokyny zadané piede dnem doruceni vypovédi budou
provedeny v souladu s touto Smlouvou a Podminkami. Naklady
vzniklé v souvislosti s ukoncenim Smlouvy hradi Zakaznik. Tato
Smlouva nepozbyvé Gcinnosti, dokud nebudou veskeré transakce,
které na jejim zakladé probéhly, vyporadany, a to i v pripadsé, ze
jiz doslo k dorucent vypovédi, resp. uplynuti vypovédni Indty.

V pfipadé ukonceni Gcinnosti Smlouvy se veskeré dluzné &astky
stanou okam?Zité splatnymi. Dale bude Z&kaznik povinen zprostit
spolecnost Brokerjet viech zavazkd, do nich? vstoupila v jeho
prospéch.

Clanek 6
#  Zavéretna ujednani

Tato Smlouva je vyhotovena ve dvou (2) stejnopisech, z nichz
kazdy mé platnost origindlu. Kazda smluvni strana obdrzi jeden
(1) stejnopis.

Neni-li v této Smlouvé uvedeno jinak, mize byt tato Smlouva
ménéna, dopliiovana ¢i upravovana pouze pisemnymi dodatky,
fadné schvalenymi a podepsanymi ob&ma smluvnimi stranami.
Podminky Ize ménit zpiisobem popsanym v Podminkach.
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6.3 Tato Smlouva se fidi vyhradné pravnim fadem Ceské republiky.
Zalezitosti vyslovné neupravené se ffdf pfislusnymi ustanovenimi
zékona ¢&. 591/1992 Sb., o cennych pagirech, ve znéni pozdéjsich
piedpist, a zékonem ¢ 513/1991 Sb., obchodnf zakonlk, ve
znéni pozdéjsich predpist, a dal$imi aplikovatelnymi pravnimi
predpisy Ceské republiky.

6.4 Tato Smlouva nahrazuje veskerd drivéjsi ujednani mezi spolecnostl
Brokerjet a Zakaznikem ohledné pfedmétu, ktery je stejny jako
predmét této Smlouvy ¢i je mu podobny. Toto ustanoveni se nedo-

yka zadnych zavazkd smiuvnich stran z dohod uvedenych v pied-
choz( vét& vzniklych pfed uzavienim této Smiouvy.

6.5 Podpisem smlouvy a vybérem jedné z uvedenych moZnosti Za-
kaznik vyjadiuje sviij souhlas / resp. nesouhlas’s nize uvedenym
prohlasenim:

05 -11- 2007
A

?.'1 A

v CESHGU (

Dne

v ©OWOhguve-

»Souhlasim s piedavanim svych osobnich tdaji poskytnutych spole¢nosti
brokerjet Ceské spoiitelny, a.s., spole¢nosti Ceska spofitelna, a.s., a jejim
dcefinym spolecnostem K vyuZiti pro ucely souvisejici s jejich podnikatel-
skou dinnosti, zejména pro Gcely nabidky obchodi a sluzeb. Beru na vé-
domi, Ze aktualni udaje o dcefinych spolecnostech jsou k dispozici na do-
movské internetové strance Ceské spoiitelny, a.s.: www.csas.cz"

O Souhlasim*)
O Nesouhlasim

ZAKAZNIK bere na védomi, Ze v pifpadé neoznaceni Zadné
mozZnosti se M4 za to, Ze s prohlasenim souhlasf.

6.6 Tato SMLOUVA nabyvé platnosti a Gcinnosti podpisem kazdé ze
smluvnich stran.
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Udaje uvedené ve smlouvé
a totoZnost zakaznika ovéfil/ovéfila
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(Jméno pracovnika pobocky)

2. 10 . 20—

LY
JN0W0|0 "G APSGOAS 4
2MOW0jQ A BAFNALE [ISERY

Podpis //8@‘32\)
/
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