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ABSTRAKT

Cilem této bakalaiské prace je sezndmeni zacinajicich investort jak se zédkladnimi pojmy
v oblasti investovani do akcii, tak pochopeni, jak pracovat s vybranymi strategiemi. Data
byla zpracovdna pomoci jednotlivych analyz a nésledn¢ bylo provedeno vyhodnoceni
vybranych strategii. Aplikovanim strategii bylo zjisténo mozné zhodnoceni finan¢nich
prostiedki na burze cennych papirid. Vysledky této prace vedou k porozuméni
problematiky tykajici se vyuzivani volnych finan¢nich prostfedkti na zakladé rozebiranych
analyz a dale ptivlastnéni si pojmu, které je nezbytné znat pted vstupem do svéta cennych

papirt.

Kli¢ova slova: Akcie, investovani, strategie, trading, analyza, burzy

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis is to introduce new investors to the basic concepts in the
area of investing in stocks, and to understand how to work with selected strategies. The
data were processed by individual analyses and subsequently the selected strategies were
evaluated. By applying strategies, it is possible to increase the value of stock. The results
of this work lead to the understanding of the problems, related to the use of free financial
resources, based on the analyses and understanding of terms that are necessary to know

before entering the world of stocks.

Keywords: Shares, investing, strategy, trading, analysis, stock exchange
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UvVOD

Téma bakalafské prace Analyza vybranych strategii pro obchodovani akcii na burze
cennych papirQ, je velmi obsahlé, ale i1 tak se budu snazit co nejefektivnéji vystihnout
dalezitd fakta pro spravné uvedeni do problematiky. Cilem je sezndmeni neznalého ¢i
zacinajiciho obchodnika, jak efektivné za pomoci analyz, zhodnotit své finan¢ni prostfedky
investicemi na kapitalovych trzich. V prvni Casti prace se budu snazit vysvétlit a popsat
zakladni pojmy. Pfedev§im vymezeni pojmu akcie a jeji druhy, jak se dé€li a jaké jsou jejich
vyhody a nevyhody. Jak funguji fundamentalni nebo technickd analyza a jaké jsou jejich

nastroje.

V praktické ¢asti budou aplikovany vybrané oscilatory, které jsou vyuzivany v technické
analyze, napt. Stochastic oscillator, BB (Bollinger bands), RSI (Relative Strenght Index) a
MACD (Moving Average Convergence Divergence), ktery je jednim z nejpouzivanéjsich a
nejoblibengjSich oscilatord. Jejich nasledné vyhodnoceni, které bude zaznamenano
v tabulce, miZe pomoci pii rozhodovani se, jestli do obchodu vstoupit ¢i nikoliv,
popiipad¢ jaka je vhodnad doba pro vstup do vybraného obchodu. Pro ucely bakalarské
prace budu vyuzivat vybrané demo Ucty, a to prostfednictvim stranek www.saxotrader.com

a druhou stranku jsem zvolila www.xtb.com.

V prvni casti praktické céasti bakalafské prace se zaméfim na analyzu portald pro
obchodovani s akciemi, které ma obchodnik k dispozici. Dale zde budou uvedeny

platformy, které jsou vyuZzivany na vybranych portalech.

Pro konzervativniho investora zde bude uveden ptiklad portfolia, jehoZ hlavnim zdmérem
bude drzba cenové atraktivnich akcii v fddech n€kolika let. Investor zde predpoklada
malého riziko poklesu a vysoky potencial riistu. TudiZ se snazi maximalizovat své zisky,

jak z pohybu kurzii vybranych akcii, tak z vyplacenych dividend.


http://www.saxotrader.com/
http://www.xtb.com/
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I. TEORETICKA CAST
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1 AKCIE

Pro ivod bychom se méli seznamit se zdkladnimi pojmy a definovat si je. Co je to vlastn¢
akcie? Jaké jsou prava a povinnosti akcionare? Je zde spousta pojmt, které je dulezité znat,
ale nize se sezndmime jen s témi podstatnymi pro tuto praci. Definic najdeme z riznych
zdroji spousty, a proto budou nékteré ocitovany a nékteré zase piizptisobim k obrazu
svému. Dle zédkona je pojem akcie formulovana jako:,,cenny papir nebo zaknihovany cenny
papir, s nimz jsou spojena prava akcionare jako spolecnika podilet se podle tohoto zdkona
a stanov spolecnosti na jejim rizeni, jejim zisku a na likvidacnim zastatku pri jejim zruSeni

s likvidaci. “(Zékon ¢. 90/2012 Sb., zdkon o obchodnich korporacich, § 256 odst. (1))

»Akcie je cenny papir vydavany akciovou spolecnosti, s nimz jsou spojena urcitd prava,

zejména se jednd o pravo rozhodovaci a pravo majetkové. “[11]

Akcionar je Clovek, ktery vlastni urcity pocet akcii, podle néhoz se odviji narok na vysi
podilu ze zisku a zaroven se podili i na vedeni spole¢nosti. Jak tika Gladis (2015, str. 22),
spousta lidi je vomylu a pohlizi na akcie jako na pfedmét financni spekulace, ale
pfedstavuje predevSim podil na podnikdni spolecnosti. Lidé jsou CcCasto fascinovani
pohybem cen akcii a soustfed’uji se vice na vzhled nez na podstatu akcie a vyvoj hodnoty
spolecnosti, ¢imz se stavaji spekulanty. Pokud je ale obchodovéno v kratkodobém
horizontu, je pohled na akcie jako podilu na spolecnosti irelevantni a cely koncept hodnoty

zbytecny. (Gladis 2015, str. 22)

1.1 Druhy akcii

Existuje vice druhti akcii, které mohou mit rizné podoby. Miizeme je naleznout ve dvou
formach a to v listinné nebo zaknihované podobé¢. Jednotlivé zakladni druhy jsou popsany

v podkapitoléch.

1.1.1 Kmenové

Kmenové akcie se fadi mezi nejstarsi, patii do nejbézngjSich druhi akcii a setkava se
s nimi témet kazdy investor. Akcionafi, kteti vlastni kmenové akcie maji pravo na podilu
na zisku (dividend¢€), na valné hromad¢ a na likvidacnim zastatku. Opakem jsou akcie

prioritni, které jsou popsany nize v podkapitole 1.1.2.[12]
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1.1.2 Prioritni

S timto druhem akcii je predevsim spojeno pravo na dividendy a dale pravo podilu na
likvida¢nim ztstatku. Vyplacena dividenda je zpravidla vyssi nez u kmenovych akcii, ale
na druhou stranu je omezena hlasovaci pravomoc. Vyhoda je, Ze jsou primarné¢ vyplaceny
dividendy vlastnikiim prioritnich akcii a pak az kmenovych. Z investi¢niho hlediska je tedy
tento druh akcii — prioritni, vyhodngjsi pro investory, jejichz cilem je zisk bez vétsiho

zajmu tykajiciho se rozhodovani o spolecnosti a ucasti na valné hromadé. [13]

1.1.3 Urokové

Urokové akcie jsou takové akcie, které firma miize vydavat na jim uréeny pevny trok
danému drziteli akcii. Tudiz majitel, ktery mé zaruceny dohodnuty urok, ktery je nezavisly
na hospodaiskych vysledcich spole¢nosti, by byl ve znaéné¢ zvyhodnéné pozici oproti
ostatnim akciondfim. A proto zdkon vyslovné zakazuje vydavat pravé tento druh akcii.

[14]

1.1.4 Zaméstnanecké

Zamgéstnanecké akcie jsou specifické tim, ze je mohou vlastnit pouze zaméstnanci dané
firmy, popfipad¢ zaméstnanci v diichodu. Jsou ve formé¢ jen na jméno. Pfipustitelné jsou 1
situace, kdy zaméstnanec neuhradi cely emisni kurz, jelikoZ zbytek je za né doplacen
spolecnosti, jejiz akcie vlastni. Jejich vyhoda je i1 v tom, Ze jejich udéleni neni zdanitelnym
pfijmem. Danova povinnost nastava az pii prodeji akcii. Rozdil mezi ndkupni a prodejni
cenou se dani patnacti procentni sazbou a nevstupuje do zakladu dané ze zavislé ¢innosti.

[15]

1.2 Clenéni akcii podle pievoditelnosti

V jednotlivych podkapitolach nize je rozvedeno clenéni akcii podle toho na koho se
prevadi. Mame dva typy, a to akcie na jméno a akcie na majitele.

1.2.1 Akcie na jméno

Akcie na jméno muze byt omezena v prevoditelnosti stanovami spoleCnosti, avSak ne
vyloucena. Je to akcie, kterd je vydavana na jméno urcité osoby, at fyzické nebo
pravnické. V piipad¢ zaknihované formy se prevadi smlouvou a registraci podle § 21

zékona o cennych papirech. Majitelem se stavd bud’ to osoba, na jejiz jméno byla akcie
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vydana nebo osoba, na kterou byla akcie pfevedena pomoci indosamentu. Indosament je

pfevod cenného papiru na nového majitele. [16]

Zpravidla se indosament piSe na rubu. Jedna z vyhod akcie na jméno je vétSi ochrana proti
Sb. zdkon o obchodnich korporacich, dil 3 akcie a jiné cenné papiry vydavané akciovou

spole¢nosti, oddil 1, ze dne 25. 1. 2012).

1.2.2 AKkcie na majitele

Tento druh akcii na dorucitele je volné pfevoditelny pouhym pieddnim a pro firmu je
drzitel anonymni. Pokud m4 akcie na majitele zaknihovanou podobu, pfevadi se na zaklade
smlouvy a registrace podle § 21 zdkona o cennych papirech, ale kdyz je v listinné formé,

staci predani fyzicky tzv. tradici, indosamentu neni za potiebi. [17]

1.3 Vyhody a nevyhody drzby akcii

Za hlavni vyhodu drzby akcii mizeme povazovat vynos, kvili kterému jsou investofi
ochotni se docasné¢ vzdat svych finan¢nich prostfedkli. Drzba akcii ma smysl
v dlouhodobém horizontu, pocitaje v letech. Béhem investovani mohou nastat vykyvy
portfolia investora, které jsou vSak v dlouhodobém méfitku v zavislosti na vynosu
zanedbatelné. Zatim byla zminéna jedna vyhoda a zaroven i nevyhoda — vynos nebo ztrata
z pohybu kurzu. Investofi berou moznost zisku jako vétsi vyhodu neZ moZnost ztraty za
nevyhodu. AvSak je dilezité brat v potaz to, Ze hlavnim divodem, pro¢ se poustét do
obchodovani na burze, je vidina zisku. Jinak by pro investora takové obchody postradaly
smysl. Riziko ztraty mize byt sniZzeno tim, Ze bude investovano do vice rozdilnych odvétvi
tzv. diverzifikace a investice 1 do menSich firem, ne jen do velkych, vyznamnych

spole¢nosti.

Dalsi z vyhod je, Ze se akcie prodavaji snaz nez dluhopisy. Minoritni vlastnik se ¢aste¢né
muZe podilet 1 na fizeni spolecnosti. Vlastnik akcie ma pravo na podilu na zisku, tudiz
vyplatu dividend, ze kterych mu bude odvedeno 15% do statni pokladny. Neni zdanén

vynos z pohybu kurzu, pokud je akcie drZzena déle nez Sest mésicti.

Drzitel akcii ruci za zavazky spolecnosti jen omezené. Pfi zruSeni akciové spolecnosti s
likvidaci, akcionaf ru¢i po vymazu akciové spolecnosti z obchodniho rejstiiku za jeji
zévazky jen do vySe svého podilu na likvidacnim ztstatku. Tudiz véfitel nemtze od

akcionafe ocekdvat vyssi ¢astku, nez kterou akcionat obdrzel jako podil na likvida¢nim
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zustatku. Pokud neziistane z likvidace zadny majetek k rozdéleni, akcionaiim tudiz zanika

rueni za zavazky spole¢nosti.

Cenné papiry, které jsou obchodovatelné na kapitalovych trzich, maji likviditu v podstaté
zajisténou. Problém nastavd v opacné situaci, kdy nejsou obchodovatelné a je mozné je
prodat bud’ pod cenou, za hodné nizkou hodnotu anebo v hors§im piipad¢ akciondi nemusi
takové akcie prodat vibec. Pokud nastane situace, kdy si obchodnik koupi

neobchodovatelné akcie, jeho cilem je podil na fizeni spole¢nosti. (Vesela, 2015)

V tabulce ¢. 1 niZe, je stru¢ny souhrn vyhod a nevyhod drzby akcii, jeZ jsou popsany

v textu.

Tabulka 1 Vyhody a nevyhody drzeni akcii

VYHODY DRZBY AKCIi NEVYHODY DRZBY AKCIi
Vynos z pohybu kurzu Ztrata z pohybu kurzu
Dividenda Zdanéni dividendy

Podileni se na fizeni spolecnosti (hlasovani = Moznost nevyplaceni dividendy pokud se

na valné hromad¢) tak rozhodne valna hromada
Podil na likvida¢nim zistatku Ztrata celé investiCni Castky

Likvidita je zajiSténa u obchodovatelnych o .
- Nizk4 likvidita u neobchodovatelnych akeii
akcii

Vyskyt konfliktu mezi akcionafem a
Akcionaf neruci za zavazky spolecnosti
managementem, coz vede ke snizeni
(omezené rucenti)
hodnoty spole¢nosti

Zdroj: www.investice.finance.cz [18,19,20]


http://www.investice.finance.cz/
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2 INVESTICE DO AKCIi

Pro investovani do akcii uvadi Gladis (2015, str. 22) vystizny piiklad dvou firem, kdy
jedna je privatni a neobchoduje se na burze a druha je naopak vetejné obchodovatelna.
Zaroven jsou obé spolecnosti identické jak svym zaméfenim, vysledky tak i velikosti.
V piipad¢ soukromé spolecnosti je rozhodovani investora o po¢inani s akciemi postaveno
na hospodatskych vysledcich, cash-flow, majetku, schopnostech placeni dividend,
postaveni na trhu v porovnani s konkurenci a o vyhlidky do budoucnosti. Zijem
dlouhodobého akcionafe sméiuje k vykonnosti businessu v soucasnosti a budoucnosti a od

toho si akcionafr utvaii predstavu o jeho hodnote¢.

V ptipadé€ druhé spolecnosti, ktera je vetejn¢ obchodovatelnd, jsou k dispozici stejna data o
jejim pocinani. Bonusem jsou zpravy o cen¢ akcii, kterd nema zadny vliv na hodnotu
spole¢nosti nebo vysledky hospodateni. Cena akcie je jen informace mnohdy ovlivitujici

rozhodnuti investorti a nutici je Cinit nechténd rozhodnuti. (Daniel Gladis, 2015, str. 22)

Na investice je pohlizeno v kratkodobém, stfednédobém nebo dlouhodobém casovém
horizontu. Je spousta spekulaci o ¢ase pro dané investovani. Pro kratkodobé investice se
uvadi dny, mésice a dokonce doba az do jednoho roku. Dlouhodoba investice se pohybuje

v rozmezi nékolika let. [21]

Jsou sledovany dva piistupy obchodovani s akciemi a to aktivni a pasivni pfistup. Za
aktivni obchodovéni je povaZzovano investovani s casovym horizontem hodin, dnti nebo
nekolik tydntl. Pro tuto ¢innost musi investor podstupovat vyS§imu riziku a pocitat s veétsi
¢asovou narocnosti, ale na druhou stranu jsou s tim spojeny 1 vyssi vynosy v fadech desitek
procent mési¢né. Je tfeba pocitat se skuteCnosti, Ze s vétSim mnoZstvim presunu cennych
papirti jsou spojeny i1 vys$i naklady. Dnes je vyuzivan nejrychlejsi a nejlevnéjsi zptisob
obchodovani — internet, ktery jiz davno zastoupil telefony a fyzické navstévy napft.
pobocek maklétskych firem. Poradci aktivniho investora nastava vice komplikaci, protoze
si klienti mohou obcas myslet, ze o investicich védi vice nez jejich poradci. A proto se také
poradci neustale potykaji s dokazovanim svych odbornych znalosti. Na druhou stranu se
aktivni klient pak Iépe smifuje s pfipadnou ztratou svého kapitalu z nevydarené investice.

(Kohout, 2010, str.35-48), [22]

Pasivni investi¢ni strategie — indexovani je dlouhodobé&jsiho charakteru a probiha podle
ptesného algoritmu, €ili striktniho dodrzovani nastavené strategie. Tudiz zde neni prostor

pro to, aby se investor nechal zmast nebo ovladnout vlastnimi emocemi. Pasivni investofi
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uptednostiuji vyssi bezpecnost jejich vkladii nad potfebu zhodnoceni kapitalu. Kwvili
netolerantnosti rizika preferuji konzervativni zplisob investovani a Siroké diverzifikovani
svého portfolia. Neradi vycnivaji zdavu a vétSinou prenechavaji zodpovédnost
rozhodovani na svych poradcich. Necekana rozhodnuti jim nejsou vlastni. (Kohout, 2010,

str.47-48), [23,24]

Cilem této kapitoly je popis téch nejpouzivangjSich a nejpropracovangj$ich analyz, které
jsou rozvedeny v podkapitolach. Podkapitola 2.1 pojednava o fundamentalni analyze
zaloZzené na riznych informacich o spolecnosti véetné poméru P/E (pomér ceny za akcii k
zisku na akcii). Dale podkapitola 2.2 se zabyva technickou analyzou, ktera je zalozena na
vyvoji cen akcii a objemu obchodovani v minulosti a v posledni fadé podkapitola 2.3
popisujici psychologickou analyzu odhadujici budouci jednani lidi. Tyto analyzy jsou
flexibilni a pfizplsobuji se danym situacim, kterych je nepteberné mnozstvi, a proto je

jejich popis zpracovan co nejefektivnéji pro ucely této prace. (Josef Jilek 2009, str. 95)

2.1 Fundamentalni analyza

Nejkomplexné€jS$im druhem analyzy investi¢nich aktiv a nej€astéji vyuzivanou metodou je
fundamentélni analyza. Naléza odpovédi na otdzky, které akcie jsou nadhodnocené a které
podhodnocené a také prodej nebo koupi danych akcii. Je zaloZena na ptedpokladu, Ze

vnitini hodnota aktiva se li$i od jeho trzni ceny a tudiz plati:

TC < VH - aktivum je podhodnocené (nakupovat, BUY)

TC > VH - aktivum je nadhodnocené¢ (prodavat, SELL / SHORT SELL)

TC = VH - aktivum je trhem ocenéno relativné spravné (drzet, HOLD)

V tabulce €. 1 nize, jsou uvedeny podstatné vyhody a nevyhody fundamentalni analyzy.
Tabulka 2 Vyhody a nevyhody Fundamentalni analyzy

Vyhody FA Nevyhody FA

spravné pouzivani FA vede k GspéSnym ) ' '
) ) Velmi naro¢na na znalosti analytik
vysledkiim investice

Je zaloZena na analyze redlnych faktort V plném rozsahu je fundamentalni analyza

(fundamenttt) velmi pracna a ¢asove¢ narocna

Uspokojive zodpovi otazku: ,,do ¢eho Nedokaze zodpovédet otazku, ,.kdy
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investovat?“ investovat?* (Casovani), to vSak zodpovi
technicka analyza
Lze ji vyuzit pti investovani do vSech typa

. . . Neni pouzitelna v kratkodobych obchodech
investi¢nich aktiv

Zdroj: https://tradingl 1.com/ [25]

v

Nejvyznamngjsi tirovni FA je ekonomickd uroven, ktera se déli na dalsi Casti, a to globalni
(makroekonomicka), odvétvova (odborova) a mikroekonomicka analyza, kterd ma vliv
na Cinnost firem, jejichz efektivnost a prava plisobi na vnitini hodnotu akcie. Je Zadouci
zkombinovat pouzivani vice odlisSnych metod kvuli riznorodosti ekonomickych faktort,
které spolu vzdjemné souviseji. Fundamentalni akciova analyza se tedy mulze definovat
jako soubor ruznych pristupii pri vyuzivani ucelovych kombinaci rozlisnych analytickych
metod s cilem co nejpresnéjsiho urcovani vmitinich hodnot vybranych akcii. (Rejnus

Oldfich, 2014, str. 298)

Soucasti FA je také analyza politickych vlivil, kde jsou identifikovany politické rizika a
politicka stabilita. Dal$i soucasti jsou piirodni vlivy. Je analyzovdno podnebi a klima
daného statu, poloha na zemékouli, pidni a vlahové podminky, dispozice nerosti a
surovin. Napf. hurikdn v Mexickém zalivu zvysi cenu ropy. Vysledkem analyzy pfirodnich
vlivll je potencial dané zemé&. Sezonni vlivy, u nichZ jsou zkoumany roviny objektivni,
zabyvajici se vlivem ro¢nich obdobi a subjektivni, pod coZz spadaji mddni trendy nebo
modni vystielky. V posledni fad¢€ jsou soucasti FA spekulaéni vlivy, které jsou povazovany
kontraktd (cena je ovlivnéna nezéavisle na fundamentu), faleSné signaly a ocekavani
analytikli. U jednotlivych vlivil jsou zkouméany trovné dopadu at’ uz globalni, regionalni

nebo lokalni. (Kral’, 2008, str.25-26)

FA se zabyva podstatou piedmétného aktiva neboli fundamentu. Zkoumanym aktivem
muze byt cokoliv, at’ jsou to akciové trhy, libovolné dluhopisy, ménové trhy nebo jejich
jednotlivé mény. FA podrobné¢ zkoumd piedmét zvoleného investicniho zdjmu. Jak
zminuje Milo§ Kral' — jeji podstatou je odhaleni vsech jednotlivych nejvyznamnéjsich casti
zkoumaného objektu, vztahit mezi nimi a vnejsim prostiedim a dale urceni faktorii, které
nejvice ovliviiuji jeji vyvoj (celého celku i jeho jednotlivych casti) vietne urceni smeérii

tohoto piisobeni a jejich kvantifikace. (Kral’, 2008, str. 25)


https://trading11.com/technicka-fundamentalni-analyza/
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Vérohodnost a obtizné ziskdvani potiebnych dat se stdvaji velkou nevyhodou. Pro zjisténi
vnitini hodnoty akcie FA uziva riiznych metod. Lze je rozd¢lit do kategorii dividendovych
diskontnich modelt, dale ziskové modely, modely pracujici s P/E, P/BV ¢i P/S a na
modely pracujici s cash flow spolecnosti. Doplnénim jsou pak nékteré dalsi metody,

napiiklad bilan¢ni.

U makroekonomické analyzy jsou zkoumdny 2 urovné — Globélni a narodni (analyza
svétové ekonomiky a ekonomiky statu ¢i skupiny statl) MA je spolecnd pro vSechna
aktiva, zvlasté pak pro mény a ménové pary. Makro indikatory se dé€li na ptedstihové,

soucasné, zaostavajici.

e Predstihové: penézni zdsoba (M1/M2), vyvoj burzovnich indexd (Dow Jones, DAX),
PPI a CPI indexy, vyvoj indexu exportnich cen, index spotiebitelské duvéry, zadosti o
podporu v nezaméstnanosti, pocet nové zapocatych staveb, pocet nové sjednanych
hypoték, objednavky na zbozi dlouhodobé spotieby.

e Soucasné: maloobchodni trzby za posledni mésic, vyvoj indexu importnich cen (vliv
inflace), ISM index, objem primyslové produkce za posledni mésic, vydaje na
montdzni prace, vyvoj hodinovych vyd¢lki, spotiebitelskych ptijmi a vydajh.

e Zaostavajici: (mésicni/Ctvrtletni) vysledek HDP, vysledek platebni bilance, vyvoj
obchodni bilance, vyvoj hospodafeni firem, urokovd sazba O/N, 3M, objem
spotiebitelskych uvért, zmény v urovni celkové nezaméstnanosti, primérma doba

trvani nezaméstnanosti, vyvoj pfijmi zaméstnanct a pajcek.

V odvétvové analyze je odvétvi citlivé na hospodarsky cyklus — cyklickd, neutralni,
anticyklickd odvétvi. Trzni struktura odvétvi (monopol, oligopol, ,,dokonala
konkurence®). V odvétvi jsou staitem regulovany ceny, licence, dotace i vliv na zivotni

prostiedi. Perspektivy budouciho vyvoje zahrnuji rozvojové, atlumové odvétvi.

Mikroekonomicka analyza je analyza na Grovni jednotlivého trzniho subjektu, coz plati

pro akcie nebo dluhopisy. Lze ji provadeét:

e Retrospektivné, napt. finan¢ni analyza, vyvoj hospodareni v minulosti apod.,
e Analyza soucasné situace subjektu (soucasné hospodarské vysledky, trzni
fundamenty),

e Perspektivné (inovace, struktura organizace, kvalita managementu).
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V ramci mikroekonomické analyzy je vhodné pokusit se ocenit vybrany podnik (proces
valuace), coz je nutné pro zjiSténi vnitini hodnoty akcie (tzv. komplexni pfistup
k mikroanalyze). Jde o velmi naro¢ny postup, ktery vyzaduje rozsahlé znalosti z oblasti
podnikovych financi a ekonomiky, Ucetnictvi IFRS, finan¢niho pldnovéani a ocenovani

podniku.

FA mikrourovné charakterizuje danou firmu a jeji postaveni na trhu, které mize nabyt
postaveni silné rostouci, stile rostouci, zaostavajici nebo UspéSné se vracejici. Zdroje
informaci mohou byt vyro¢ni zpravy, Ctvrtletni zpravy, vysledovka, bilance, vykaz CF.

Nize v podkapitolach jsou popsany vybrané modely pro zjistovani vnitini hodnoty akeii.

2.1.1 Dividendové diskontni modely

DDM je jednim z nejpouzivanégjSich metod ur€ovani vnitini hodnoty akcie. Pfedpokladem
je vnitini hodnota akcie jako suma aktualnich hodnot budoucich tokl pfijmt z akcie.
Skladaji se z prodejniho kurzu akcie a dividendy, ktera v obdobi Zivotniho cyklu neni
stabilni. Firma na svém pocCatku hromadi zdroje pro svlij rozvoj a dividendy tudiz
nevyplaci. Je nékolik trovni rustu dividend, a to jednostupnové, dvoustupnové a
vicestupiiové. DDM jsou vysoce citlivé na vstupy modelu a maji tendenci nadhodnocovani
akcii s nizkym dividendovym vyplatnim modelem, ale na druhou stranu jejich silnou

strankou je nenarocnost a jednoduchost.

2.1.1.1 Modely s nulovym riistem dividendy

Vypocet zdkladniho DDM s nulovym ristem pro kone¢ny pocet let a prodejem v roce N a

naopak nekonecnym poctem let drZzeni akcie:

N
g _Z D ., Py

L@+t A+RY
n—

kde:

V — soucasna vnitfni hodnota akcie,

D — o¢ekavané dividendy vyplacena v jednotlivych letech,
N — pocet let drzby akcie,

k — trzni Grokova mira,
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Px — o¢ekavana prodejni cena akcie.

Vnitini hodnota akcie je takto vyjadfena jako soucasnd hodnota budoucich dividend, a
proto je tento vzorec nazyvan jako ,,dividendovy diskontni model®, pficemz zakladnim
determinantem VH akcie jsou ocekavané budouci dividendy, které je nezbytné diskontovat

do pfitomnosti.

D
Tyto slozité vypocéty lze vyjadfit jednoduchym vzorcem V = P ktery je zékladem pro

vvvvvv

2.1.1.2  Jednostupiiové modely a Gordoniiv model

Jednostupiiovy model se tyka predevSim firem se stdlou a neménnou rostouci dividendou —
Gordontiv model — tudiz se nevztahuje na zacinajici podniky ve fazi rstu. Vypocet VH
akcie nastdva u dividendy nasledujiciho roku jejim diskontovanim. Za piedpokladu

ro¢niho rastu dividendy o g*100% plati pro souc¢asnou cenu akcie:

N
D- (1 + g)n PA\.'

V= += :
(28"  O+E)P”

n=1

kde:

V — soucasna cena akcie,

N — pocet let pro nekone¢né drzeni,

k, g — mira rastu dividend, kde plati podminka k > g,
D1 — dividenda v nésledujicim roce.

Vyse uvedeny vztah mize byt zjednodusen formou:

Dy D-(1+g)

V=
k—g k—g

I ptes jednoduchost vzorce, miize byt zjednoduSend forma uzitecnd jako zéklad pfi
srovnavani spole¢nosti s rozdilnou dividendovou politikou a s pfedpokladem podobné

ziskovosti. (Oldfich Rejnus, 2004, str. 53-55), [27]



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

2.1.1.3 Dvoustupriové a vicestupriové modely

Dvoustupiiové modely vice odrazi realitu, ¢ili i redlnéjsi VH akcie a pojimaji dvé rtizné
tempa rastu dividendy, piicemz prvni dale od dospélosti firmy je vyssi. Tiistupnové
modely v prvé fad€ o¢ekavaji vysokou dividendu, dale pak klesajici a nakonec stabilni fazi

rustu dividendy na primérné trzni tirovni.

Dvoustupiiovy model pro kone¢né drzeni akcie:

T & )
D'(l +gl):‘ Z D'(1+91)T'(1 ‘+‘g:)n_r+ PN
(1+k) 1+K)" 1+ KN

V=

n=T+1
Dvoustupiiovy model pro nekonecné drzeni akcie:
T

V_zD-(i +g)°f D-(1+g,)7-(1+g,)
- (1+k)t 1+)T-(k—g5)

t=1

2.1.2 Ziskové modely

Ziskovy model je zaloZen na dividendové politice a na zisku na akcii. Vychdzeji
z pomérového ukazatele P/E, ktery vyjadiuje podil aktualniho akciového kurzu a
nejaktudlnéjsiho Cistého zisku firmy pfipadajici na jednu akcii. Déle pak z ptedpokladu
vypléaceni dividend ve stejném poméru k zisku. Ziskové modely odpovidaji na otazku, pro¢
maji n€které¢ firmy hodnotu ukazatele P/E nizkou nebo vysokou a jsou provadény dvé
urovné sledovani, kde prvni pfistup je z pohledu makroekonomického, neboli z celého
narodniho trhu. Druhy pfistup analyzuje faktory ovlivilujici vySi ukazatele P/E

jednotlivych podnikt, tudiz je povazovan za mikroekonomicky.

VH akcie lze vyjadtit pomoci vzorce:
V= (.P/E)‘\r 4 El

kde:
V — vnitini hodnota sledované akcie,
E; — ocekavany zisk vykazany na jednu akcii sledované firmy v piistim roce,

(P/E)x — vyjadiuje priimérnou uroven ukazatele P/E na ptisluSném trhu a plati pro néj:
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(P/E)y = %g

Proménné k, g predstavuji miru rastu dividend, kde plati podminka k > g.

Dale stoji za zminku tzv. Sharpovo P/E, které poméiuje kurz akcie k béznému zisku:

p-(1+g)
k—g

L’ ,,"" E =

Porovnanim Sharpova P/E, které zjistuje ocekavanou VH akcie a normdalniho P/E
odrazejici aktudlni kurz akcie, zjistime, zdali je akcie nadhodnocena, podhodnocena nebo
zdali je spravné ocenéna. Z toho vyplyva, Ze v piipadé nizs$i hodnoty Sharpova P/E nez

bézné P/E, je akcie nadhodnocena a tudiz je vhodna k prodeji a naopak.

Pomérovy ukazatel P/BV znamend price to book value ratio, Cesky pomér aktudlniho
kurzu akcie kucetni hodnoté vlastniho kapitalu ptipadajici na jednu akcii. Jestlize
vypoctena hodnota pomérového ukazatele P/BV bude vykazovat vy$si hodnotu nezli 1,
vyplyvéa z toho, Ze ucetni hodnota vlastniho kapitdlu je nizsi nez kurz akcie a naopak.
Nevyhodou se stavaji neaktudlni informace BV, které mohou zplsobit problémy pfi

srovnavani. Srovnani P/BV s rentabilitou vlastniho kapitalu je vyjddien pomoci vzorce:

Dy _BV,"ROE-p

AR
k—g k—g

BV — book value — iCetni hodnota akcie,
ROE — return on equity — ukazatel rentability vlastniho kapitalu.

Plati, ze vysoké ROE oproti P/BV znamena podhodnocenou akcii a naopak. (Oldfich
Rejnus, 2004, str. 55; Josef Jilek, 2009, str. 99)

2.1.3 Cash Flow modely

2.1.3.1 Free Cash Flow to Equity (FCFE)

Volené cash flow pro akcionafe se vypocita pomoci vzorce:
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FCFE = Cisty provozni zisk + odpisy — investice — zména pracovniho kapitalu — splatky

dluhii + nové vydany dluh.

Jednostupiiovy model FCFE s konstantnim ristem je vhodny pro akcie stabilnich podnik.
Dvoustupniové a tiistupnové modely jsou vhodné pro akcie ristovych firem. FCFE je
vyuzivan i investory s vétSinovym podilem firmy, pfi¢emz preferuji mensi dividendy, ale

maji z4jem na fizeni a hlasovani v zajmu podniku.

2.1.3.2 Free Cash Flow to Firm (FCFF)

Oproti FCFE, ktery vypocita hodnotu pro akcionate, je vysledek rozsifen o hodnotu pro

vétitele firmy. Vypocet je dan nésledujicim vzorcem:

FCFF =+ EBIT * (1-t),

kde:

t je daflova sazba + odpisy — investice — zména pracovniho kapitalu

EBIT — Earnings Before Interest and Taxes — zisk pied troky a zdanénim [27]

2.1.4 Bilan¢ni modely

Bilanéni modely se pfi vypoctu VH akcie opiraji pfedev§im o nomindlni hodnoty, na
jejichz zaklade lze vypocitat podil vlastnika na akciové spolecnosti a jsou zde uvedena i
prava s tim spojend. Déle se opiraji o ucetni hodnoty vlastniho kapitalu, kde rozdil aktiv a
ciziho kapitélu je podélen poctem vydanych akcii, pak vysledkem bude hodnota majetku
pfipadajici na jednu akcii. Substan¢ni hodnoty vychazeji z uetnich hodnot ptfipadajicich
na jednu akcii, dale likvida¢ni hodnota, ktera predstavuje urcité mnozstvi penéz urcené pro
rozdéleni mezi akcionafe pii likvidaci podniku. Reprodukéni hodnota je rozdil mezi
soucasnou hodnotou aktiv a reproduk¢ni hodnotou jejich zavazkii a v posledni fadé
substitu¢ni hodnota, kterd vyjadiuje VH akcie zjiSténou na zéklad¢ hodnot srovnatelné

firmy. (Oldfich Rejnus, 2004, str. 57-59), [27]

2.2 Technicka analyza

Cilem TA je analyzovat vyvoj cen podkladového aktiva a nésledné predikovat sméry
budouciho cenového vyvoje Zakladnimi parametry jsou cena, objem a ¢as. Pfedpokladem

je, ze neexistuji efektivni trhy, tudiz neplati hypotéza efektivnich trhii, ale plati hypotéza
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fraktalnich trhi — pfedpoklad. TA ur¢i nejvhodnéjsi okamzik k provadéni obchodu. Jeji

charakter ma kratkodobou povahu coz je vyuzivano pro denni obchodovani.

TA je nejdéle vyuzivanou analyzou oproti jiz vySe popsané fundamentalni analyze a oproti
psychologické analyze, o které pojednava kapitola 2.3. Pfi technické analyze je na trhy
pohlizeno jako na &isla. Resi pouze &isla a na ekonomické zpravy a politiku neni bran
zietel, tudiz je =zaméfena na statistické a matematické metody, prace s grafy
a programovani. Jak ftika Rejnus (2004), , cilem TA je zachytit formou grafického
znazorneni vyvoj kurzu akcii a burzovnich indexu, a ndslednymi rozbory vytvorenych grafii
zjistovat budouci sméry jejich dalsiho vyvoje.* Za zakladatele TA je povaZzovan Charles
Henry Dow a jeho Dow Theory je dnes znama jako Dow Jones Industrial Average.
Domnival se, ze akcie na trhu maji stejné ¢i podobné chovani. Ceny se vyviji v trendech.
Predpoklada se vyvoj ceny akcie urCitym smérem, jakmile nastane oslabeni, poté se

pohybuje v jiném trendu. Jsou identifikovany tfi zékladni trendy, a to:

e Primarni — hlavni
Zde spadd trend vzestupny neboli byci, ktery je charakterizovdn postupné se
zvySujicimi kurzovymi maximy a minimy a dale sestupny trend — medvédi, kde trh
dlouhodobé klesa. Existuje 1 tieti trend tzv. postranni. Znaci horizontalni pohyb kurzu,
kdy se kurz akcie pohybuje kolem vodorovné linie.
Existuji tfi faze primarnich trendl. Prvni faze — akumulace, kdy investofi nakupuji
akcie, druha faze — participace, kde nastava riist cen akcii a tfeti faze distribuce, pti
které zkuseni investofi prodavaji své akcie kvili blizicimu se nevyhnutelnému poklesu
cen akcii. Medvédi trh ma opacny postup. Prvni je faze distribuce a posledni
akumulace. Tyto faze vyplyvaji z axiomu, Ze sama historie se opakuje.

e Sekundarni — stiedni
Pojednavd o kratkodobéjsich (3 tydny az 3 mésice) poklesech na by¢im trhu a
vzestupech na medvédim trhu.

e Tercialni
Predstavuje vykyvy v kratkodobém casovém horizontu. Jednd se o hodiny a
maximalné tfi tydny.

(David Stybr, 2011, str. 75; Oldfich Rejnug, 2004, str. 68; Josef Jilek, 2009, str.104-105)

Dle vyuzivanych nastroji lze TA délit na analyzu grafickou a analyzu zaloZenou na

technickych indikatorech. [28]
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2.2.1 Graficka analyza

Existuje vice forem grafli, se kterymi graficka analyza pracuje. V podkapitolach nize jsou
popsany ty zakladni.

2.2.1.1 Carovy graf (Line chart)

Carové grafy jsou nejjednodussim typem grafu a uzaviraci kurzy akcii jsou spojeny

pomoci ¢ar. Znazoriuji cenu akcie v ur€itém stanoveném casovém obdobi.
Graf 1 Popis ¢arového grafu
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Zdroj: https://www.kurzy.cz/ [30]

2.2.1.2 Svickovy graf (Candlestick chart)

Tento graf pochézi z Japonska a je tvofen z cen zaviracich, oteviracich, maximalnich a
minimalnich. Té¢lo svice tvofi oteviraci a zaviraci cena, jejiz t€lo je bilé v situaci, kdy
oteviraci cena je niz$i neZ zaviraci. V opacném piipadé¢ ma télo svice barvu ¢ernou. Délka

knoti je stanovena maximalni a minimalni cenou akcie.
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Graf 2 Popis svickového grafu
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Zdroj: Oldrich Rejnus, 2004, str. 71

2.2.1.3 Sloupcovy graf (Bar chart)

sledované obdobi, ptfedevsim denni.

o HLC graf — high, low, close
Maximalni, minimalni a uzaviraci kurzy
e OHLC graf — open, high, low, close
Oteviraci, maximalni, minimalni a uzaviraci kurzy

vy

kurzem, pricemz k vytvorenému sloupku jsou nasledne pridany kratké vodorovné carky
v mistech, ktera predstavuji vysi oteviraciho a uzaviraciho kurzu (u OHLC grafu) a jedna

113

vodorovna carka predstavujici kurz u HLC grafu.
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Graf 3 Popis sloupcového grafu
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2.2.2 Analyza zaloZena na technickych indikatorech

Indikatory technické analyzy jsou déleny do tii kategorii podle vyuzitych dat, a to
indikéatory cenové vyuzivajici cenu, dale objemové, které se zaméfuji na zrealizovany
objem obchodl a tfeti kategorie — cenové objemové indikatory — vyuZziva informace o
objemu 1 o kurzech. Zakladnimi indikatory aplikovanymi technickou analyzou, rozvedeny
v podkapitolach niZe, jsou v prvni fad¢ indikator §ife trhu, nova maxima a novd minima,

klouzavé priméry, pasmova analyza, anticyklické indikatory, index divéry a oscilatory.

2.2.2.1 Indikator Siie trhu

Na trh je pohliZzeno jako na celek. Indikator Sife trhu bere v potaz pocet klesajicich a
rostoucich cennych papirti. Mnozstvi akcii je porovnavano s vyvojem dané¢ho akciového

indexu. Nejzndméjs$im indikatorem je napf. Advance — Decline Line.

2.2.2.2 Novd maxima a minima

Zkouma mnozstvi akcii, které dosdhly svého dna a které svého vrcholu. Z toho vyplyva,
pokud pfevazuje mnozstvi akcii s novymi minimy nad mnozstvim akcii s maximy,

pravdépodobné bude nésledovat sestupny trh a naopak.
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2.2.2.3 Klouzavé prioméry

Cilem klouzavych priméri je zamezeni kolisani kurzu a zjisténi sméru a miry pohybu
kurzii. Mohou se aplikovat jak na jednotlivé akcie, tak i na cely trh. Existuje n€¢kolik druht,
a to jednoduché, vazené, exponencidlni, triangularni a variabilni. Vzijemné se lisi
konstrukei u jednotlivych druhti cennych papirt. Vyuziva se prusecikii kiivky klouzavého
priméru s kurzem akcie nebo protnuti dvou klouzavych primeéri, konkrétné kratkého,
ktery muze generovat vicero faleSnych signali a pouziva se napiiklad dvacetidenni
klouzavy priamér, déle sttednédoby tj. padesatidenni, jehoz pocet falesnych signdli je o

néco nizsi a v posledni fad€ dlouhy klouzavy primér.

Graf 4 Signaly jednoduchého klouzavého praméru
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Zdroj: Oldrich Rejnus, 2004, str. 79-80

Na obréazku vyse je znazornén graf dvacetidenniho klouzavého priméru, pfi¢emz je zjevné
vEtsi mnozstvi signall. [28]

Klouzavy primér je ukazatel sledovani zaloZeny na minulych cenéch.
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Graf 5 Jednoduchy klouzavy primér

Zdroj: www.xtb.com

SMA - jednoduchy klouzavy primér je jednim z nejoblibenéjSich nastroji technické
analyzy. Vypocita se seCtenim zaviracich cen dan¢ho trhu za zvoleny pocet obdobi a
nasledné vyd¢lenim tohoto ¢isla poctem danych obdobi. Ve chvili, kdy se trh dostane pod
klouzavy prumér tj. shora dolt, a to celym télem svicky, ne jen knotem, pak je to signal, ze

medvédi ziskavaji silu a tim padem je vétSi pravdépodobnost poklesu trhu.

Indikator RSI — relative strength index, je technicky indikator méfici rychlost a zménu
cenového pohybu. Analyzuje poslednich ¢trnact svicek v grafu a podle toho vyhodnocuje
zménu a rychlost pohybu ceny. V ptipadé kdy cena protne spodni urovent 30, znamena to,
ze trh je siln¢ podhodnoceny. Naopak kdyz cena prorazi horni urovenn 70, trh je silné
nadhodnoceny. Mnoho obchodnikli obchoduje v moment€, kdy cena prorazi spodni troven
30 nebo horni troven 70. Je spekulovano, ze cena nachazejici se preprodané oblasti bude

klesat a naopak. [31]
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Graf 6 Ukazka jednoduchého klouzavého priiméru s kombinaci RSI
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V grafu vyse, byl ptiklad aplikovan na Central European Media Enterprises Ltd., kde Sipka
naznacuje koupi, pii protnuti klouzavym primérem zdola nahoru celé télo svicky, coZ je

signal, ze byci ziskavaji silu a je pravdépodobnost ristu trhu. Je tudiZ vhodny ¢as ke koupi.

EMA - exponencidlni klouzavy primér ve srovnani s SMA pfisuzuje vetsi vahu a
dilezitost nejnovéj$im cenam a nizsi vahu starSim cenam za vybrané obdobi. To dava
EMA vyhodu rychlejsi reakce na kolisani cen nez v pifipadé jednoduchého klouzavého
priméru. Na druhé strané to miize byt povazovano za nevyhodu, protoze EMA je

nachylng;si k faleSnym signaliim.
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Graf 7 SMA a EMA
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Ve vysSe uvedeném grafu jsou aplikovany dva klouzavé priméry s dvéma riznymi
obdobimi. V ptipadé protnuti klouzavého priméru s delsi periodou smérem zdola nahoru,
vznika signal k ndkupu. V opacném ptipad¢, kdy klouzavy prumér s kratsi periodou protne

klouzavy prumér s delsi periodou shora dolti, vzniké signal prodeje.

2.2.2.4 Pdsmovd analyza

Pasmova analyza je jednim z nastrojii pouzivanych na zaklad¢ klouzavych priméri. Je
zkouman pohyb ceny vzhledem k ur¢itému pasmu neboli kandlu. Objevuji se zde kiivky

pojednavajici o kurzu akcie, dolni a horni hranici pasma.

Pasmova analyza obsahuje né¢kolik metod napt. Bollingerova pasma, kde podle Sife pdsma
je mozno oc¢ekavat zménu kurzu. Z toho vyplyva, ze pokud bude pdsmo mezi horni a dolni
hranici uzké, jez je oznaceno hvézdou, nastane prudkd zména. Dale Bollingerovo pasmo
pojednava o signdlech. Pokud je horni pasmo piekroceno, znaci to prodej a naopak pokud

je dolni pasmo ptekroceno, znamend to nakup, ktery je oznacen Sipkou.
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Graf 8 Ukazka vhodného vstupu a vystupu do obchodu
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Zdroj: Oldrich Rejnus, 2004, str. 82

Bollingerova pasma jsou pasma volatility nachézejici se pod a nad klouzavym primérem.
Volatilita je zaloZena na smérodatné odchylce. Z toho vyplyva, Ze ¢im je pasmo Sirsi, tim
je i vétsi volatilita. Sitku pasma je mozné ménit zaddvanim nasobkil smérodatnych
odchylek. Indikator je sloZen ze tti kiivek tvotici pasmo.

¢ jednoduchy klouzavy primér (SMA) uprostied

e horni pasmo — SMA plus dvojnasobek smérodatné odchylky

e dolni pasmo — SMA minus dvojnasobek smérodatné odchylky

Bollingerovo pasmo obsahuje dvé zakladni funkce. Za prvé identifikuje obdobi vysoké a
nizké volatility a za druhé identifikuje obdobi, kdy jsou ceny na extrémnich, tj.

pravdépodobné neudrzitelnych trovnich. [32]
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Graf 9 Bollinger Bands
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2.2.2.5 Anticyklické indikatory

Zakladaji se na tom, ze chovani investora by mélo byt anticyklické, tudiz mél by ,,jit proti
davu®. Hlavnimi indikatory jsou teorie neuplnych jednotek obchodovani, kratké prodeje a
pomér mezi prodejnimi a kupnimi opcemi.

2.2.2.6 Index duvéry

Jak uvadi Rejnus (2004, str. 84), Ze tento indikator se snazi mérit investicni optimismus
prostrednictvim trhii obligaci. Vychazi z teze, Ze investori na trhu obligaci jsou schopni
rychleji prognozovat zmeny trendu. Technicti analytici se domnivaji, ze plati ,,Co delaji

obchodnici s dluhopisy dnes, budou délat obchodnici s akciemi zitra...
Nasledujici vzorec 1ze pouzit pro vypocet indexu davéry:

Ip = VB/Vpk * 100

kde:

Ip — index divery,

Vg — prumérny vynos z nejbonitnéjsich dluhopisii korporaci,

Vpk — prumérny vynos z dluhopisti prumérnych korporaci.
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2.2.2.7 Oscilatory

Oscilatory jsou technickymi indikatory méficimi zménu kurzu za dany ¢asovy horizont.
Analyzuji postranni typ trhu, coz znamena pifechodovy trend mezi vzestupnym a

sestupnym trendem. Plati, ze o co kratsi sledované obdobi, tim vice vykazovanych signalt.

Nejjednodussim oscilatorem je Momentum, ktery porovndva minuly kurz akcie s tim
dnes$nim, ¢imz zachycuje cenovou Uroven a intenzitu oscilace. Vyskytuje se v absolutni a
relativni podobég. Dale index relativni sily oznacovan RSI, porovnavajici vnitini silu akcie
a plati pro n& vzorec RSI = 100 — [100/(1 + RS)], kde RS se vypocitd jako primér
kladnych zmén v cené za periodu n/primér zapornych zmén v cené€ za periodu n. MACD je
bran za jeden ze spolehlivéjsich indikatord, osciluje kolem hodnoty nula, kde nulova linie
znamena dlouhodoby klouzavy primér. Obvyklym vypoctem je odeéteni hodnoty jednoho

pohyblivého priméru od druhého, ptedevsim dlouhodobého exponencidlniho klouzavého

priméru od kratkodobého. (Oldtich Rejnus, 2004, str. 85), [28]

2.2.2.8 Papertrading

Paper trading — obchodovani na papife se provadi na necisto, bez pouziti redlnych penéz.
Tato technika miZze byt vyuzita k ovéfeni obchodni metody pied jejim redlnym
obchodovanim. Je jednou ze zakladnich fazi vyvoje a testovani nového obchodniho
systému, kdy investor testuje obchodni systém na realnych datech, ale jesté ne s realnymi
penézi. K takovému testovani lze vyuzit demo ucet, ktery nabizi vétSina brokerd pied
vstupem do obchodli sredlnymi penézi. Na demo uctu maji obchodnici mozZnost
vzdelavani se a zlepSovani svych schopnosti v obchodovani. Avsak tento typ obchodi
nepiinds$i emocionalni prozitky, tudiz dlouhodobé neni tato forma k vyuce obchodovani

vhodna. [33]

2.2.2.9 Stop Loss, Take Profit, Trailing Stop

Rizeni poméru rizika k zisku je jeden z kli¢ovych bodii k dosazeni ispéchu na finanénich
trzich. To je jeden zdavodi, pro¢ by mél byt Stop Loss a Take Profit soucasti

obchodovani.

Profit Target piedstavuje nastavenou cenu, misto na grafu, kde je planovano vystoupeni z
obchodu. Pokud je PT nastaven na cenu 100 a trh se k té cené dostane, obchod se
automaticky ukon¢i s pfedem definovanym ziskem. Stop Loss piedstavuje maximalni

moznou ztratu, kterou je obchodnik ochotny v daném trhu akceptovat. Pokud je SL
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nastaven napf. o velikosti 50 bodu a trh ptjde proti obchodnikovi a urazi napiiklad jesté
dalsich 100 bodt, obdrzi predem definovanou ztratu pouze 50 bodl, nebot’ tak byl

nastaven SL.

Tudiz Stop Loss se automaticky vyporada, kdyz trh jde proti obchodnikové pozici a
naopak Take Profit se naplni ve chvili, kdy jde trh ve sméru otevieni obchodu. To
znamena, ze je mozné nastaveni Take Profitu pii long pozici nad souc¢asnou cenu na trhu a
Stop Loss naopak pod aktualni cenu na trhu. SL a TP je vzdy napojen na otevienou anebo
¢ekajici pozici. Obé urovné lze nastavit po otevieni obchodu. Je to forma ochrany pro

kapital obchodnika. [34,35]

Graf 10 Stop Loss a Profit Target
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Trailing Stop (posuvny stop) umoznuje snizeni rizika velkych ztrat a zaroven vydélavat na
ristu ceny. TS umozniuje vyuzivat pokyn Stop upravujici se automaticky pro uzamdceni
ziskd, v pfipad€ vyvoje kurzu v jejich prospéch. Stejn€ jak u SL je TS cena pfi prodeji
nastavena pod aktudlni trzni hodnotu. Rozdil je takovy, ze pii TS je Stop cena nastavena
v urcité vzdalenosti od aktualni trzni hodnoty aktiva. Kdyz nastane rist ceny aktiva, Stop
cena se automaticky posouva proporcialné vzhiiru, ale pti poklesu ceny aktiva zlistava Stop
cena neménnd. Aby bylo mozné nastaveni ST, musi byt v prvé fad¢ nastaven pokyn Stop.

[36]


https://1507420440.rsc.cdn77.org/wp-content/uploads/2017/12/stop-loss-v-praxi.png
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2.3 Psychologicka analyza

Psychologickd analyza ma neraciondlni povahu a je zakldddana na tom, Ze rozhodnuti
investora je zvelké cCasti ovlivnéno jeho emocemi, kde budouci cena je zavisld na
impulsech, podle kterych se odviji chovani davu. PA lze definovat jako souhrn
teoretickych koncepci, zabyvajicich se vlivem davové psychologie na vyvoj cen
podkladovych aktiv. Zakladnim pfedpokladem je ovliviiovani vyvoje cen chovanim davu.

PA nezkouma vnitini hodnotu ani cenu, objem nebo cas, ale lidské chovani pii investovani.

Jsou rozliSovany teoretické koncepce zabyvajici se vlivem masové psychologie na kurzy
akeii.

Spekulativni rovnovazna hypotéza — John Maynard Keynes, jejimz hlavnim faktorem
ovliviiyjici kurzy akcii je spekulativni chovani. Ndzor Keynese: ,, Nemd Zddného smyslu
zaplatit 25 penéznich jednotek za investici, o niz podle jejiho perspektivniho vynosu
ditvodné soudite, ze ma sice hodnotu 30, avsak predpokladate, ze za tri mésice ji trh oceni
pouze na 20°. Jsou rozliSovani investofi individudlni, jeZ podléhaji davovému chovéni a
profesionalni, jejichZ snahou je pochopeni a zaujeti opa¢ného postaveni, tzv. kontrariansky

pfistup k obchodovéani.

Psychologie davu — Gustave Le Bon, francouzsky lékat a psycholog, jehoZz hlavni
myslenka je, Ze vlastnosti davu nejsou dany charakterovymi vlastnostmi jednotlivych ¢lent
davu, ale tvorba novych. Jedinec, vstupujici do davu ztraci raciondlni mysleni a rozhoduje
se na zaklad¢ pudl a jeho citl. PouZiti na finan¢nim trhu je velmi obtizné, jelikoz dav se
nefidi zkuSenostmi z minulosti, ale ¢asto je jeho rozhodnuti postaveno na ,,horkych* tipech
analytikil a investord. Snahou analytika je identifikovat davové chovani, které se vyskytuje
predevSim pii vyhlaSovani burzovnich zprav silngjSich cenovych vykyvech a v pfipadé

tvorby spekulac¢nich bublin.

Déle burzovni psychologie Anré Kostolanyho, do niz spadaji tii skupiny podle ¢asového
obdobi. V dlouhodobém obdobi jsou kurzy akcii ovliviiovany ekonomikou a stavem
trznich odvétvi a jednotlivych spolecnosti. Sttednédobé obdobi je zavislé na likvidité a
pohybech urokovych mér a v posledni fad¢ kratké obdobi, kde hraji roli psychologické
reakce burzovnich aktéri na rozli¢né udalosti. Kostolany chape dvé rozdilné skupiny, a to
tzv. hraci, kteti jdou s davem, fidi se predevSim emocemi a jejich rozhodnuti neni
podlozeno Zadnymi analyzami. Druhou skupinu tvoii spekulanti, jejichZ rozhodnuti jsou

sméfovana k dlouhodobéjSimu ¢asovému horizontu a obchoduji mnohdy na zakladé
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fundamentélnich informaci. Nutnosti je zjisténi technického slozeni trhu, tzn., kterd
skupina drzi v dané dobé& vétSinu akcii. Jsou chdpany 4G piedpoklady do nichz spadaji
myslenky — Gedanken, trpélivost — Gedult, penize — Geld a Stésti — Gliick. Kostolany
rozliSuje faze obchodovaciho procesu, které jsou znazornény v jednoduchém grafu nize.

Sklada se z:

e Faze zmény — spekulanti rozpoznaji prilezitost a za¢nou, jako prvni, nakupovat

e Doprovodna faze — ke spekulantiim se zacinaji ptipojovat hraci

o Faze prehanéni — lame se trend a nakupuji pouze hraci (spekulanti jiz védi, ze
investice nema cenu)

Graf 11 Faze obchodovaciho procesu
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Zdroj: https://slideplayer.cz[37]

Poslednimi teoretickymi koncepcemi jsou teorie spekulativnich bublin, coZ pojednava o
docasnych, neocekavanych zménach kurzu bez raciondlniho vysvétleni a psychologie
George Darsanara vysvétlujici dvé protichiidné vlastnosti — strach ze ztraty dosazeného
bohatstvi — zahdjeni vyprodeje a chamtivost, touha néco vlastnit — podnécuje poptavku po

akciich. (Josef Jilek, 2009, str. 114 — 115; Oldfich Rejnus, 2004, str. 88 — 96), [38]


https://slideplayer.cz/
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3 AKCIOVE BURZY

Trh se déli na primarni a sekundarni. Na primarnim trhu jsou obchodovany primarné
vydané akcie a na sekundarnim trhu se obchoduje sjiz existujicimi akciemi. Dale

rozliSujeme 1 mimoburzovni trhy, kterym je napfiklad RM systém.

3.1 RM systém

Zkratka RM zna¢i Registratni misto — systém, a. s., jeZ organizuje mimoburzovni
obchodovani s cennymi papiry a zamétfuje se primarné na stiedni a malé investory. RM-
Systém zajistoval kupdnovou privatizaci. Je to misto, kde se 1idé k privatizaci ptihlasovali
a dnes byly tato mista pretransformovéna na piepazky pro koupi ¢i prodej cennych papira.
Byl zaloZen 24.5.1993 a je zde pfes tii miliony obchodnikti. Vlastnikem je Fio banka, a.s.
Cleny dozoréi rady jsou Mgr. Romuald Kopun, RNDr. Petr Marsa a Ing. Jan Franek. RM-S
je rychlejsi a levnéjsi oproti burze. Naopak volatilita cennych papirii je vyssi kvali nizsi

aktivité investorti a absenci kotace cen. (Jilek str. 167), [39,40]

3.2 Burza cennych papiri Praha

BCPP je hlavni burzou ceské republiky a obchoduje na zékladé systému Xetra®
spadajiciho do nejrozSifenéjSich obchodnich platforem v Evrop€. Burza nabizi i
neregulovany trh — MMT neboli mnohostranny obchodni systém. Byla znovu zprovoznéna
po druhé svétové valce a po komunistickém reZimu v roce 1993. BCPP je soucasti skupiny
CEE Stock Exchange Group (CEESEG), kterd mé dalSi Cleny stfedoevropské burzy
cennych papirti:

e Burza cennych papirti Videnn (Wiener Borse),

e Burza cennych papira Budapest’ (Budapesti Ertéktézsde) a

e Burza cennych papirti Lublan (Ljubljanska borza).
Obchodovat na BCPP mohou jen licencovani obchodnici, ktefi jsou zaroven cleny burzy.

[41,42]

3.3 New York Stock Exchange

NYSE se sidlem v New Yorku patii mezi nejvetsi americkou a zaroven i nejvétsi svétovou
burzu svice nez tfemi tisici registrovanymi podniky. Prvni obchody byly poprvé

organizovany uz v roce 1792. Obchoduje se formou poptavek a nabidek prostfednictvim
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zastupcu figurujicich jako agenti instituciondlnich i individudlnich investorii, kde ceny se
urcuji na zéklad¢ vzéjemného pisobeni nabidky a poptavky. Majitelem je Intercontinental

Exchange Group. [43,44]
3.4 Evropské burzy

3.4.1 Londynska akciova burza (London stock exchange)

Londynské akciova burza je nejvétsi akciovou burzou v Evropé a vznikla v roce 1745.
Vlastnikem je spolecnost London Stock Exchange Group plc. V letech 2006 az 2007
usiloval o ptevzeti spolecnosti NASDAQ, ktery doséhl podilu 31%, ale po nezdafeném
pfevzeti byla spolecnost nasledné¢ prodana dubajské burze. V roce 2007 nastala fuze
s milanskou italskou burzou za 1,9 mld. EUR. Je zde registrovano zhruba 2 800 britskych a
zahrani¢nich spole¢nosti. Hlavni trh zahrnuje 1 800 spolecnosti. Je pozadovdno minimalné
25% akcii ve vetejnych rukou, alespon tii letd historie obchodovani, dosahovani minimalni
urovné kapitalizace apod. Alternativni investi¢ni trh je uréen pro nové spolecnosti a jsou
neregistrovanych cennych papirti, ktery vznikl v roce 1980, aby plnil potfeby mensich a
nevyspélych spolecnosti, které nebyly schopné nebo ochotné pozadat o registraci na LSE.

(Jilek 2009, str. 133)

3.4.2 Frankfurtska akciova burza

Frankfurter Wertpapiereborse je nejvétsi némeckou burzou, kterd byla zaloZena roku 1585.
Akcie se obchoduji na volném trhu, ktery obsahuje dva segmenty — vlastni volny trh a
Entry standard a na regulovaném trhu obsahujici také dva segmenty, a to Prime Standard a

General Standard. (Jilek 2009, str. 137)

3.4.3 NYSE Euronext

Euronext N. V. vznikl vroce 2009 fuzi bruselské, amsterodamské a patizské akciové
burzy. Sidlo se nachazi v Nizozemi. NYSE Euronext je holdingovou spole¢nosti vytvoiena
kombinaci NYSE Group, Inc., jez je mateiska spolecnost New York Stock Exchange, a
Euronext N.V., a to dohodou Intercontinental Exchange 4. listopadu 2013, ktera vytvofila
druhého nejvétsiho devizového operatora na svéte. V cervnu 2014 se spole¢nost Euronext
odpojila od ICE a od spolecnosti NYSE prosttednictvim IPO. ICE prodala v prosinci 2014

posledni své akcie v Euronextu a dokoncila sviij odchod z podnikani. NYSE a Euronext
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jsou nyni samostatnymi podniky. Fuze vytvofila prvni transatlantickou burzu cennych

papirti a derivatl a také nejveétsi burzu penéznich akcii na svéte.
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4 RIZIKOVOST A VOLATILITA AKCIi

Pted vstupem do obchodi je dilezité se seznamit s riziky nesouci investice na akciovych
trzich. Doporuc¢end procentualni vySe se pohybuje v rozmezi od 2% do 5%. Riziko lze
zmirnit diverzifikaci. Tudiz investor nachazi odli$na odvétvi pro ukladani a zhodnocovani

svych finan¢nich prostfedkt. Hladik definuje né€kolik rizik a to:

e Urokové riziko

e  Trzni riziko

e Infla¢ni riziko

e Podnikatelské riziko
e Jedinecné riziko

e Systematické riziko

»Riziko lze kvantifikovat pomoci matematicko-statistickych metod. Je-li riziko dédno
odchylkou skute¢né vynosové miry od ofekavané vynosové miry, 1ze dobfe pro tento tcel

pouzit smeérodatnou odchylku a rozptyl* (Hladik, 2009, str. 20).

Rizikovost akcii mize byt hodnocena skrze koeficient Beta. Pokud je >1, pak je akcie

volatilnéjsi nez primér trhu, pokud je <1, pak je volatilni méné¢.
Podle finan¢ni teorie 1ze rizika souvisejici s danym aktivem rozdélit na dvé kategorie:

e Jedinec¢nd — diverzifikovatelna rizika, které jsou omezené na danou firmu,

e Systematicka — nediverzifikovatelna rizika, které ovliviiuji cely trh.

Ukazatel beta se pokousi méfit pravé systematické (nediverzifikovatelné) riziko pomoci
historické zavislosti pohybl ceny aktiva na cenovych pohybech benchmarku (Béaze, vici
které je sledovana vynosnost akcii. Zpravidla se jedna o index). Velikost hodnoty beta je
zavisla na dvou veli¢inach, a to historické volatilit¢ dané akcie a historické korelaci
pohybii ceny aktiva s pohyby benchmarku. Cim bylo aktivum v daném obdobi volatilne;jsi
a ¢im byly jeho pohyby vice pozitivné korelovany s pohyby zvoleného benchmarku, tim je

beta vétsi a tim je také aktivum vice rizikové. [45]

K nejzndméj$im a nejpouzivanéjSim meétitkiim rizika patii rozptyl nebo standardni
odchylka, pficemz standardni odchylka je pouze druhd odmocnina rozptylu. Rozptyl

vynosové miry pro jednotlivé investice se pocitd pomoci vzorce:

rozptyl=6% = ¥1L4[R; — E(R,)]*P;
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Kde:
Ri = vynosy, které mohou nastat s pravdépodobnosti Pi,
E(R1i) = ocekavané vynosové miry (stfedni hodnota).

Pro standardni odchylku je pak pouzit nasledujici vzorec:

standardni odchylka =0 = /%, |R; — E(R;)]*P,

[46]

Vykonnost akcii je nejcastéji ohodnocena skrze P/E (price/earnings), ¢ili pomér ceny akcie

k zisku na akcii.

Volatilita vyjadiuje riziko dané¢ akcie. Je to Cislo udavajici miru kolisavosti kurzt akeii.
Obvyklym zptsobem vypoctu je stanoveni standardni odchylky historickych vynosi za
dané obdobi. Volatilita, kterd je vypocitana na zéklad€ historickych dat je jen odhadem
volatility budouci a tudiz tento odhad muze byt nepfesny. Lze ji pocitat v riznych
casovych obdobich at’ uzZ denni, tydenni nebo mési¢ni, pficemz lze dosahnout odliSnych
hodnot. Volatilita je jednou z mnoha zpiisobli méteni rizika, ale neni samotnym rizikem.
Naptiklad jeji vyuziti je irelevantni v piipadé hodnoceni rizika likvidity. Naopak je vhodna
pii ovliviiovani vySe pravdépodobnych budoucich vynosti nebot pomoci volatility lze
odhadnout interval moznych budoucich vynosi. Dale je pouzitelna pii hodnoceni
vykonnosti portfolii a investicnich manazerii. UmozZiuje napiiklad lepsi pochopeni vlivu

rizika inflace a rizika kolisani cizich mén.

Vypocet se provadi pomoci vzorce:

Denni % zména = (b€Zna cena — v€erejsi cena) / v€erejsi cena * 100
(Pavel Kohout str. 121), [47]

Diverzifikace je zédkladnim prostfedkem pro sniZeni volatility. Pro dlouhodobého investora
hraje volatilita vyznamnou roli, protoze v jejim disledku se primérny budouci vynos 1isi

od stfedni hodnoty vynosu a od nejpravdépodobnéjsi hodnoty vynosu.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 ANALYZA PORTALU PRO OBCHODOVANI S AKCIEMI

Portalti pro obchodovani s akciemi pfes internet existuje mnoho. Avsak budou vybrany ty
aktualné nejpouzivanéjsi a nejlépe hodnocené. Pro obchodovani na burze je tfeba licence,
kterou vlastni spousta brokerskych instituci, pies jejichz portaly 1ze obchodovat online. Pii
vybéru svého brokera, kterého investor bude vyuzivat, je tfeba si dat pozor na nékolik véci,
naptiklad, zda je broker regulovany davéryhodnym regulatorem, at uz mistnim c¢i
zahrani¢nim a zaroven jestli jsou pravidla regulatora brokerem dodrZovany. Jestli broker
nabizi online trading vzdélavani, zakaznickou podporu, jaké jsou povolovany obchodni

strategie, obchodni ucty apod.

Jsou rozeznavany dva typy brokerli, a to Dealing desk brokeii (DD), ktefi tvofi trh a
nazyvaji se také Market maketi (MM). Jejich kotace jsou velmi podobné tém jako na
mezibankovnim trhu, ale nelze najit dva stejné brokery se stejnymi kotacemi. MM jsou
jedinym poskytovatelem likvidity a pozice je otevirana proti obchodnikiim, tzn., kdyz
obchodnik otevie dlouhou pozici, tak broker proti nému otevie kratkou pozici a naopak.
Existuje zde tedy moZny stfet zajmi, a to je ditvod, pro¢ spousta obchodnikli nevyuziva
sluzeb brokeri pouzivajici technologii Market Maker. MM vydélava na spreadech a
pripadné ztraté¢ obchodnikd. Spready jsou zde vétSinou fixni a ve spousté ptipadech MM
garantuje plnéni pokynli na dané cené, coz si napt. ECN nebo STP broker nemiize dovolit.
Druhym typem jsou No dealing desk brokeii (NDD) posilajici pozice rovnou k plnéni,
odtud nazev Straight to processing (STP). Vyuzivaji technologie zvanou Electronic
communication network (ECN) — Cesky elektronickd komunikacni sit’. Tfetim typem jsou
hybridni modely, které vyuzivaji kombinaci MM, STP a ECN.

STP broketi nevytvaii trh, ale posilaji pokyny obchodnikd k poskytovatelim likvidity
banky, market makefi, hedge fondy a dal$i zainteresované subjekty. Broker pak vybira
nejlep$i mozZné instituce dle plnéni za nejlepSich moznych podminek. STP brokefi maji
obvykle variabilni spready z nichZ maji zisky. K cené od poskytovatele likvidity si pfi¢tou

tzv. markup neboli pfirazku.

ECN — Jednéd se o Liquidity pool neboli likvidni ko$, kde se nachazeji jak retailovy
obchodnici, tak velci hraci jako banky, investi¢ni spole¢nosti, hedge fondy, MM brokeii a
dalsi instituce. Pokyn je vyplnén rychleji s menSim spreadem, protoze je zde velka likvidita

pravé diky mnozstvi Gi€astnikli nachézejicich se v likvidnim kosi. Broketi pouzivajici ECN
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technologie, maji zisk pfedevSim z komise a na spreadu maji bud’ zadny nebo maly

markup. Plati se zde poplatky, tzv. Roundturn, coz je za otevieni a uzavieni pozice

dohromady a Halfturn, ktery je bud’ jen za otevieni, nebo jen za uzavieni obchodu. ECN

technologie patii k nejlepsSim technologiim pro plnéni pokynt, ale zaroven i nejdrazsi.

[48,49]

Jednou z dulezitych fakti, které je tfeba mit na mysli pfi vybéru brokera, je obchodni

platforma, kterd je vyuzivana. Existuji riizné typy platforem a to naptiklad:

Mirror Trading

Mirror trading je platforma, kterd se inspiruje strategiemi zkuSenych obchodnikli
v redlném Case a kopiruje je neboli tzv. ,,zrcadli. Existuje n¢kolik moznosti jak
obchodovat. Miize byt vyuzit manualni trading, kde investor obchoduje sdm za
sebe se zpétnou kontrolou strategie zkuSené¢ho tradera a zaroven vzdelavani se.
Dal$i moznosti je poloautomaticky trading, pii kterém se investor fidi vlastnim
rozhodnutim pro dany signdl, ktery je na zaklad¢ piikazu zkopirovan na jeho ucet.
Posledni moznosti je tzv. automatické zrcadleni anglicky ,,automatic mirroring*.
Obchodnik si vybere jednu nebo vice strategii a ty se pak v realném Case zrealizuji
na jeho uctu.

MetaTrader 4 (MT4)

Platforma MT4 se tfadi mezi nejvice pouZivané platformy pro obchodovéani na
forexu. Je zde k dispozici komplexni technickd analyza a dal$i pokrocilejsi funkce
jako napft.: Expert Advisor. Pomoci MT4 platformy lze propojit obchodovani na
forexu za pouziti technické analyzy. MT4 ma své vyhody, a to napi.: mozné
zobrazeni vice grafli najednou, po spusténi aplikace jsou v levém sloupci piehledné
usporddany meénové pary, vSe je v Ceském jazyce, je zde moznost nastaveni
zobrazeni dle ptedstav obchodnika. Naopak MT4 je urceno spiSe pro pokrocilejsi
investory, je pouzitelné pouze pro operacni systétm Windows a v menu jsou ikony
zobrazeny bez popiskl, které jsou samoziejmé popsany v ptirucce ¢i manualu.

Saxo Trader

Saxo trader je profesionalni platformou jednoho z nejvétSich brokeri obchodujiciho
v CR i v zahrani¢i. Umoziuje piehled spousty informaci, cen, analyz a také prehled
aktualnich zprav Market News International a Dow Jones Newswire. Jsou zde

poplatky mimo spread na mensi pozice a vySe minimalniho vkladu je 10.000 USD.
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Kvybéru jsou typy SaxoTraderGO a SaxoTraderPRO, ktery je vyuzivan
profesiondlnimi obchodniky. [50,51]

e jForex, Dukascopy
Tato platforma je urcena predev$im pro obchodovani na Forexu pro obchodniky
vyuzivajici manualni a automatické obchodovani. Aplikace je Spickova, uzivatelim
je nabizen vysoky komfort a mnoho funkci. Automatické strategie ma moznost
obchodnik spustit na jakémkoliv opera¢nim systému, vizualizace strategii je
poskytovana béhem Zivého obchodovani i na historickych datech. [52]

e Ninja Trader
Jde o vysoce propracovanou platformu, kterou mize obchodnik vyuzit v anglickém
jazyce. Je mozné napojeni na vybrané¢ho poskytovatele datovych soubort a také je
k dispozici komplexni technickd analyza s moznosti programovani. Dal$i funkei je
playback neboli zpétné piehrani dané seance.

e Currenex platformy
Jedna se o profesionalni online Forex obchodni platformu zamétujici se na mény.
Vyuzivana je sit ECN. Tato platforma vznikla v New Yorku v roce 1999.
Vlastnikem se stala spolecnost State Street Corporation v roce 2007. Jsou zde
vysoké vstupni vklady, ale niZsi poplatky a spready. [51]

e WebTrader
WebTrader je online platforma, kterd je dostupna ptes stranku provozovatele, tudiz
neni tfeba nic stahovat. VétSina provozovatell ma svoji vlastni platformu.
Ptikladem muze byt platforma provozovatele Plus500, jehoZ platforma je dostupna
v n¢kolika svétovych jazycich a zahrnuje také ceStinu. Tento typ platformy Plus500
je vhodny spiSe pro zkuSené obchodniky, ktefi musi rozumét CFD kontrakttim.

Zapornou zalezitosti je, Ze vétSinou je mozn¢ zobrazeni jen jednoho grafu.

VyuZivanymi a dobfe hodnocenymi brokery jsou Admiral Market, X-Trade Brokers
(XTB), Purple Trading, Lynx, e-Broker — Fio banka a mnoho dalSich broker.

[53,54]
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Piimé obchodovani na burze s cennymi papiry

Obchodnik nakupuje akcie, které¢ piimo vlastni. K jejich ndkupu vyuziva sluzeb brokera
jako prostiednika. K pfimému obchodovani na burze je za potiebi velky rizikovy kapital,
radove statisice korun. Pokud obchodnik nakoupi akcie, jeho cilem je vydélek na vyplaceni
dividend nebo zisk z prodeje. Broker je zprostiedkovatel, ktery na burze fyzicky vykondva
prikazy klienta a otevird pozice — koupit nebo prodat a také si bere poplatek (provizi) za

zprostfedkovani.
Online obchody s CFD

Pomoci CFD, kontraktu na vyrovnani rozdilu, Ize obchodovat ménové pary, akcie,
komodity ¢i akciové indexy nepfimo. Dal$imi vyznamnymi derivaty mohou byt vedle CFD
také forwardy, futures, swapy nebo opce. Vstupni kapital se pohybuje ve vysi od

2000 K¢.

Finan¢ni péka je efekt, kdy investor s malym kapitalem muze kontrolovat mnohondsobné
hodnotnéjsi aktiva. Znasobi tak svoje potencialni zisky, ale 1 ztraty. Prakticky vSechny
CFD se obchoduji s finan¢ni pakou, kterd je rizn¢ vysoka od 1:10 po 1:30. Online broker
je zprostiedkovatel poskytujici investorovi online platformu pro obchodovani. Obchoduji
se CFD, cilem obchodnika je uspé$na spekulace o budoucim trznim vyvoji vykazujici
finan¢ni zisk. Obchodovanim CFD se obchodnik nestava vlastnikem obchodovanych aktiv.
Za zprostiedkovani si brokefi neuctuji zddné poplatky pifimo, ale vydélavaji na rozdilu
mezi ndkupni a prodejni cenou, na tzv. spreadu. VySe spreadu je zavisla na konkrétnim
brokerovi, situaci na trhu a obchodnim aktivu. Forex je specifickym trhem, ktery nema
centralni burzu. Do ECN sité velkych bank lze vSak pfistupovat pies forexového brokera.

[56]

TudiZz u fyzickych akcii je majitelem piimo investor. Obchoduji se bez finan¢ni paky.

Broker navic za investora plati poplatek depozitafi.

STC CFD - akcie na paku, jsou finan¢nimi derivaty, jejichz cena je odvozena od
podkladového aktiva, ¢ili fyzické akcie, ale obchoduji se na margin. Diky regulaci ESMA
je paka max. 1:5, to znamend, Ze obchodnikovi k otevieni obchodu staci v tomto pifipadé

20% hodnoty kontraktu, nikoli 100 % jako u fyzickych akcii. Zarovenl ale po dobu trvani
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kontraktu investor plati swapy — uroky z pujcenych penéz, takze jsou vhodnéjsi pro

kratkodobou a sttednédobou spekulaci.
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6 STRATEGIE OBCHODOVANI S AKCIEMI

6.1 Pasivni strategie (kup a drz)

6.1.1 Bottomfishing
Nejrozsifenéjsi a nejoblibené;si strategii je kupovani akcii, které se zdaji cenové atraktivni.

Smérodatna je jednoduché filozofie a to koupit levné, prodat draze. Vstup do akcii je

doporucovan po poklesu, protoze jsou levné a je o¢ekavan budouci rist ceny.

Zakladem filozofie je predpoklad malého rizika poklesu a vysoky potencial rustu. V
souladu s timto je nutnosti trvat na minimalizaci ztrdt a maximalizaci ziskii. Obrazn¢
feceno, pfi lovu na dné je snaha chytnout vétsi ryby s moznosti vysSiho zisku, pticemz se
obchodnik vzdavd hromady malych ulovkii s mensimi ztratami. Uspéch tkvi ve stop
prikazech na zastaveni ztraty. Stopky je mozno zadéavat pod technické, nebo psychologické

supporty, moving averages, pod denni minimum, anebo zaviraci cenu.

Lze pouzit i rizné indikatory, anebo jednoduSe stanoveni procentudlni hranice ztraty.
Stopka je tim SirSi, ¢im je delSi obchod a volatilngj$i akcie. Obchodnikiiv zdjem se
orientuje na to, aby cil vybéru vzdy prevySoval moznou ztratu. Napt. pokud riskuje ztratu —
5 %, ale bude ve strachu vzdy vybirat jen zisk do + 3 %, tak spéje se svoji strategii do
zahuby. Spravny je postup zvoleny pfesné naopak. Je dilezité vhodné stanoveni targett,
dokud akcie stoupa, dat ji Sanci. Posouvat stopku, nejprve na vstup, nasledné zvysovat az

do ukonceni obchodu. [57]

Priklad portfolia pro konzervativniho investora

Pro dlouhodobou pasivni strategii byly vybrany akcie téch spolec¢nosti, u kterych
bylo ptfedpokladem dlouhodobé a stabilni ptsobeni na trhu. Tyto akcie jsou vybirany na
zaklad¢ vysledkii fundamentilni a technické analyzy, kde jsou zkoumany turovné
makroekonomické, odvétvové a mikroekonomické a také jsou vyuzivany rtizné nastroje

technické analyzy.
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Graf 12 Grafické znazornéni dlouhodobého investovani
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Tabulka 3 Vystup pasivni strategie

Aktualni
Cena
cena Zisk/Ztrata | Zisk/Ztrat
Akcie | Datum vstupu Rozdil Objem
CZK/Kks v CZK av%
CZK/ks
k 2019/5
CEZ 2013/9 491 523 28 1 000
KB 2013/7 760 853 93 200
Tabak | 2014/5 10 250 13 660 3410 10
02 2013/6 275 250 -25 1000
SUMA - - - - -

Zdroj: vlastni

strankach

Pro vytvofeni dlouhodobého portfolia byl =zvolen demo uclet na
www.saxotrader.com. Jak lze z grafii vycist, vertikdlni modra linie naznacuje vstup do
obchodu, kde jednotlivé hodnoty vstupil jsou popsany v tabulce pod grafy. Sledované
obdobi bylo vybrano od roku 2013 do soucasnosti. Doposud nejvetsi vynos predstavuje
akcie Philip Moris, 34 100,- CZK. Celkovy zisk, vypocteny rozdilem vstupni a soucasné

hodnoty, nasledné vynasobeny objemem potizenych aktiv, ¢ini 55 700,- CZK.

Potiebny vstupni kapital: 491 000 + 152 000 + 102 500 + 275 000 = 1 020 500,- CZK

Dividendy

Tabulka 4 Dividendy CEZ za sledované obdobi

Dividenda Objem Dividenda
. Dividendovy
CEZ na akcii v Cena akcie vlastnénych zarok v
vynos
CZK akeii CZK
27.6.2018 33 525,5 6,28% 1 000 33 000
26.6.2017 33 399 8,27% 1 000 33 000
8.6.2016 40 435,9 9,18% 1 000 40 000
17.6.2015 40 568 7% 1 000 40 000
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1.7.2014
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574

6,97%

1 000

40 000

SUMA

186 000

Zdroj: vliastni www.yahoo.com

Zisk z pohybu kurzu akcie za sledované obdobi je 28 000,- CZK. V ptipadé prodeje akcii
by byl vykazan hruby zisk 214 000,- CZK.

Tabulka 5 Dividendy Komer¢ni banky za sledované obdobi

Ohlasena Objem Dividenda
Dividendovy
KB dividenda v | Cena akcie vlastnénych zarokv
vynos

CZK akcii CZK
17.4.2018 47 925,5 5,08% 200 9400
13.4.2017 40 959 4,17% 200 8 000
14.4.2016 310 959,8 32,3% 200 62 000
15.4.2015 310 1065,8 29,09% 200 62 000
22.4.2014 230 924,6 24,86% 200 46 000

SUMA - - - - 187 400

Zdroj: vliastni www.yahoo.com

Po pficteni zisku z kurzového pohybu za sledované obdobi ¢ini zisk 206 000,- CZK.

Tabulka 6 Dividendy Philip Moris za sledované obdobi

OhlaSena Objem Dividenda
, Dividendovy
TABAK dividenda v | Cena akcie ) vlastnénych zarok v
vynos

CZK Y akcii CZK
17.4.2019 1 600 13 940 11,48% 10 16 000
19.4.2018 1 080 17 020 6,35% 10 10 800
20.4.2017 1 000 13 098 7,63% 10 10 000
21.4.2016 920 12718 7,23% 10 9200
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22.4.2015 880 10 475 8,4% 10 8 800

SUMA - - - - 54 800

Zdroj: vliastni www.yahoo.com

Po pficteni zisku z kurzového pohybu, tj. 34 100,- CZK, je za sledované obdobi vykazovan
zisk ve vysi 88 900,- CZK.

Tabulka 7 Dividendy O2 za sledované obdobi

Ohlasena Objem Dividenda
Dividendovy
02 dividenda v | Cena akcie vlastnénych zarokv
vynos
CZK akcii CZK

4.6.2018 17 262,5 6,48% 1 000 17 000
10.5.2017 17 269,9 6,3% 1 000 17 000
19.4.2016 16 239,6 6,68% 1 000 16 000
28.4.2015 13 195,3 6,66% 1 000 13 000
27.10.2014 18 250,5 7,19% 1 000 18 000
SUMA - - - - 81 000

Zdroj: viastni www.o2.cz

Po odecteni ztraty zkurzového pohybu, tj. 25 000,- CZK, je za sledované obdobi
vykazovan zisk ve vysi 56 000,- CZK.

Shrnuti portfolia
Vypocet dividendového vynosu = OhlaSena dividenda v CZK/cena akcie * 100
Dividenda za dany rok = cena za jednotku akcie * objem vlastnénych akcii

Z vysledktl lze vycist Ze pti vstupnim kapitalu 1 020 500,- CZK, ktery byl rozdélen mezi
jednotlivé vybrané akcie, vykazal celkovy zisk ve vysi 564 900,- CZK za sledované
obdobi. Z toho ¢ini hruby zisk z dividend 509 200,- CZK a zisk z kurzovych pohybt tvofi
55 700,- CZK.
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6.2 Aktivni strategie

6.2.1 Investing/Trading

Cilem investovani je pomaly, nizsi zisk, s niz§im rizikem, ale cilem obchodovani je rychly,
vy$si zisk s vyS§Sim rizikem.

Pii kombinaci investingu je uZzitecné spojeni fundamentalni a technické analyzy. Tudiz
koupé¢ fundamentdlné¢ dobrych akcii na vstupu a nacasovani vystupu pies nastroje

technické analyzy.

Investor hledd predevsim rust do budoucnosti a fundamenty. Cilem je investice do
zdravych a perspektivnich podnikti. V zdjmu obchodnika jsou hlavné fundamentalni
analyza a vyska dividend. Zéasadni je pfedevSim nacasovani, kdy do obchodu vstoupit a

kdy z obchodu odejit. Hlavnim néstrojem se stava technicka analyza.

Je dulezité drzeni se malych ztrat a klesajici akcii nekompromisné prodat. Pokud je
obchodnik pfesvédcen o pokracujici perspektivé dané akcie, Ize stanovit novy obchodni
plan, napt. novy nédkup po poklesu a otoceni do riistu. KdyZ se podafi dobré naCasovani a
investor se nachazi v zisku, stopka by méla byt posunuta na urovenn vstupu. Tim je
minimalizovano riziko ztraty a nasledné maximalizovan zisk. Cim vétsi je vykazovan zisk,
tim veétsi stopku si mize investor dovolit. Existuji vSak investofi, ktefi uz dale stopku
neposouvaji a akcii predaji jen pti zméné fundamentt. Je zapotiebi postupny posun stopky
a jeji velikost podle podminek tzn. rozhodnuti, které by sladily podminky jako stav na trhu,
v sektoru, volatilitu  akcie, nové zprdvy ohledn¢  fundamentl  atp.
Cim del3i je doba drzeni, tim vét$i roli nesou fundamenty, a naopak &im kratsi je doba

obchodu, o to dilezitéjsi je technicka analyza.

Pti zvoleni vhodné strategii je ocekavan dlouhodoby primér zisku zhruba 10% rocné s
mensim rizikem ztraty. Obchodnik m& moznosti neomezeného zisku v fadech desitek az

stovek procent ro¢né, ale s vyS$Sim rizikem ztraty. [58, 59]

6.3 MACD - Moving Average Convergence Divergence

Indikator MACD byl vytvoren v grafech na strankach www.xtb.com
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Graf 13 MACD
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Graf indikatoru MACD sleduje pfedevsim dv¢ linie, a to linii indikatoru a signalni linii.
Rozdil mezi pomalym a rychlym klouzavym primérem je linie indikéatoru. Signalni linii
rozumime exponencidlni klouzavy priamér rozdilu pomalého a rychlého klouzavého
pruméru. Dal§im sledovanym objektem na grafu je histogram, ktery znazoriiuje barevné
pasmo. Na grafu jsou zndzornény piiklady, které jsou oznacené cervenym obdélnikem, kdy
histogram roste spolecné€ s cenou akcie, tj 21.3.2019 a 11.4.2019. Tato situace potvrzuje
rostouci trend, ktery traderovi ukazuje pfilezitost prodat akcie za vysokou cenu. V
situacich, které jsou oznaceny v zeleném obdélniku, tj. dne 2.4.2019, doslo k piesnému
opaku zminénych situaci. Histogram zacind rlst, coZ znamend kupni signal pro

obchodniky.

6.4 RSI - Relative Strenght Index

Graficky znazornény RSI byl vytvofen na serveru www.xtb.com. Je pocitan ze Ctrnacti
period. Pfi zvySeni poctu obdobi by citlivost indikatoru klesla. Pfi sniZeni poctu obdobi by

volatilita rostla. Hodnoty RSI se pohybuji v rozmezi 0 — 100.
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Graf 14 Relative Strenght Index
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Na zacatku sledovaného obdobi je vidét rist az do 21.3.2019, od kdy je zfejmd série
poklesii do 2.4.2019, coz signalizuje ¢as koup¢€. Nasledné jsou ziejmé série rustu, trvajici
az do 11.4.2019, od kdy pak nastdva doba poklesu az do konce druhého sledovaného
mésice. Indikator RSI tedy zndzoriiuje vhodnou dobu pro koupi (oznaceno v zeleném
kruhu), kdy je akcie podhodnocena a naopak v Cervenych krouzcich je obdobi, ktery
nabéada obchodniky pro prodej akcie.

6.5 Bollinger Bands — BB

Bollinger bands byly vytvofeny pomoci stranky www.xtb.com, kde volatilita byla
oc¢ekavana ve zuzenych mistech BB, jeZ jsou naznafeny modrou Sipkou. Perioda byla
nastavena 20 s odchylkou 2. Pokud by bylo nastaveno méné period, indikator by se stal
citlivéjSim, a naopak by to bylo v pfipad€ zvyseni poctu period. V piipadé nastaveni vétsi
hodnoty u odchylky, BB by se vzdalila od kiivky ceny akcie. V tomto pfipad¢ by nastalo

zvySeni volatility.
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Graf 15 Bollinger Bands
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Na zacatku sledovaného obdobi, 18.3.2019, je zfejmé protnuti horni linie a tudiz je
o¢ekavan rist kiivky akcie CEZ. Dale pak je z grafu mozné vyéist protnuti spodni lidine
(oznacené v erveném krouzku), kde BB signalizuje koupi. Nésleduje n€kolik dni rlstu az
do dne 15.4.2019, kde je v zeleném krouzku oznacen signal pro prodej akcie, na kterou byl

BB aplikovan.

6.6 Stochastic oscillator

Pro Stochasticky oscilator jsou vyuzivany parametry:
% K Perioda hodnota 20,

% D Perioda hodnota 5.

V pfiipad¢ zmensSeni jednoho z parametrl, by doslo k poklesu citlivosti obou zobrazenych

kiivek. Hodnoty oscilatoru se pohybuji v rozmezi 0 — 100.
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Graf 16 Stochastic Oscillator
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Z grafu vyse je ziejmd zachycena situace spadajici na dny 21.3.2019 a 10.4.2019, které
jsou oznaceny v ¢erveném obdélniku, kde dochazi k maximalizaci ceny. V prvnim ptipadé
Oscillator Stochastic tvoii dva vrcholy, z nichZ druhy byl niZsi, z ¢ehoZ obchodnik miize
ocekavat medvédi divergenci, zménu sméru trendu, tedy vtomto piipadé pokles.
V zeleném obdélniku je zachycena by¢i divergence. Ktivka ceny tvoii dvé dna soubézné s
linii Oscillator Stochastic. By¢i divergence obchodnikovi naznacuje piedpokladany konec
trendu, tedy na zakladé tohoto indikéatoru lze pfedpokladat, ze nastane byc¢i trend, ktery

skute¢né nastal po odrazu od dna, tj. 2.4.2019.

6.7 Vyhodnoceni oscilatori

Ve sledovaném dvoumési¢nim obdobi 1ze ze vSech aplikovanych oscildtorti vycist signal
nabadajici obchodniky ke koupi, ktery spadal na den 2.4.2019 a déle pak signal, ktery
znaCi Cas prodeje, kde vychazi rozlisné vysledky. MACD a Stochastic maji spolecné

signaly spadajici na den 21.3.2019, kde je doporu¢ena vhodna doba pro prodej akcii.

Tabulka 8 Vyhodnoceni oscilatort

Vhodny ¢as koupé Vhodny ¢as prodeje
MACD 2.4. 21.3.a1l1.4.
RSI 24 11.4.

BB 24. 15.3.
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Stochastic oscillator 2.4. 21.3.a10.4.

Zdroj: Viastni

V nasledujici kapitole budou tyto vyhodnocené Casy, pro koupi ¢i prodej akcii, vyuzity

k aplikaci na akciova data ze stranky www.xtb.com.
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7 SROVNANI KRATKODOBYCH STRATEGII

7.1 MACD

V tomto ptipadé byl v predchozi kapitole nejvhodnéjsi den pro vstup do obchodu 2.4.2019,
coZ je niZze zaznamendno v grafu preruSovanou zelenou vertikdlni linii. Pro vystup

z obchodu byl taktéz v piredchozi kapitole vyhodnocen den 11.4.2019.

Graf 17 Moving Average Convergence Divergence
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Vsechny dilezité zaznamenané hodnoty na zacatku a nakonci obchodu jsou zachyceny

v tabulce nize, kde vystupem je vysledny zisk nebo ztrata.

Tabulka 9 Vystup MACD
VSTUP VYSTUP | ROZDIL | OBJEM ]
ZISK/ZTRATA
CZK/KS CZK/KS CZK KS
CEZ 536 545 9 1 000

Zdroj: vlastni

Akcie CEZ v objemu 1000 ks vykazuje za sledované tydenni obdobi tj. od 2.4. do
11.4.2019, zisk ve vysi 9 000,- CZK.

7.2 RSI

Relative Strenght Index v predeslé kapitole také vyhodnotil nejvhodnéjsi den koupé
2.4.2019, coz je v grafu zaznamenano Srafovanou zelenou linii a vystup, ktery byl

vyhodnocen na den 11.4.2019, 10:00 hod.
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Graf 18 Relative Strenght Index
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v

Signal nakupu vznika v momenté podhodnoceni aktiva, kdy RSI klesa k hodnoté nebo pod
hodnotu 30 a naopak, v situaci, kdy se kiivka RSI pohybuje k hranici 100, znaci to signal
pro prodej aktiv.

Tabulka 10 Vystup Relative Stranght Index

VSTUP VYSTUP | ROZDIL | OBJEM
CZK/KS CZK/KS CZK KS

ZISK/ZTRATA

CEZ 536 546 10 1 000

Zdroj: viastni

Z tabulky vyplyva, Zze c¢astka za jednotku pii vstupu cCinila 536,- CZK a na vystupu
z obchodu 546,- CZK, coz po odecteni piedstavuje rozdil 10,- CZK. Nasledné je tento
rozdil vynasoben poctem kust a vysledny zisk ¢ini 10 000,- CZK.

7.3 BB

Bollinger bands vyhodnotily nejvhodné€jsi dobu pro koupi také 2.4.2019. Vstupni cena je
ve vysi 536,- CZK a vystupni cena ¢ini 546,- CZK, ktera se vztahuje na den 15.4.2019, jez
byl BB vyhodnocen jako nejvhodnéjsi den prodeje aktiv.
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Graf 19 Bollinger Bands
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Z grafu jsou zifejmé okamziky, které jsou nejvhodnéjsi pro koupi, tj. kdyZz kiivka akcie

protne spodni pasmo BB a naopak je zde zietelnd i nejvhodné&js$i doba prodeje, a to

v okamziku, kdy kfivka akcie protne horni linii Bollinger bands, jeZ je naznaceno ¢ervenou

Srafovanou vertikalni linii.

Tabulka 11 Vystup Bolling bands

VSTUP VYSTUP ROZDIL | OBJEM ]
ZISK/ZTRATA
CZK/KS CZK/KS CZK KS
CEZ 536,5 545 8,5 1 000

Zdroj: viastni

Vysledek tabulky je oznacen zelené, kde mizeme vidét zisk ve vysi 8 500,- CZK, ktery byl

vypocten nasobkem objemu kusi a rozdilu vstupni a vystupni ceny.

7.4 Stochastic Oscillator

Stochastic oscillator vyhodnotil jako nejvhodnéjsi den koupé opét 2.4.2019, kdy vstupni

cena ¢inila 535,- CZK a den k prodeji byl vyhodnocen na 10.4.2019. VSechna vstupni i

vystupni data jsou zachycena v tabulce pod grafem, kde jsou vertikdlni linii naznaCeny

vstupy a vystupy z obchodu.
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Graf 20 Stochastic Oscillator
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V grafu osa X znacéi ¢asové pasmo, kde je zvoleno tydenni sledované obdobi. Osa Y

predstavuje penézni jednotky v CZK.

Tabulka 12 Vystup Stochastic Oscillator

VSTUP VYSTUP | ROZDIL | OBJEM
CZK/KS CZK/KS CZK KS

ZISK/ZTRATA

CEZ 535 5455 10,5 1 000

Zdroj: vlastni

V tomto piipadé akcie CEZ vykazuje pfi objemu 1 000 ks zakoupenych akcii, zisk ve vysi
10 500,- CZK ve sledovaném obdobi od 2.4.2019 do 10.4.2019.

7.5 Porovnani vystupi

Nejvhodnéjsi doby pro vstup a vystup z obchodu byly vyhodnoceny v ptedchozi kapitole a

po jejich aplikaci na akciova data, byla vytvorena vystupni tabulka nize.
Tabulka 13 Porovnani vystupt

Datum | Datum Vstup Vystup | Rozdil

Objem Zisk
vstupu | Vystupu & CZK CZK CZK
MACD 24. 11.4. 536 545 9 1 000 9 000
RSI 2.4. 11.4. 536 546 10 1 000 10 000

BB 24. 15.4. 536,5 545 8,5 1 000 8500
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Stochastic 2.4. 10.4. 535 545,5 10,5 1 000 10 500

Zdroj: viastni

Pro porovnani strategii byl zvolen stejny objem potizenych kust, tj. 1 000. Z tabulky je
zfejmé, ze nejvice zisku vykazal Stochastic Oscillator, a to 1 v nejkratSim case, tj. 10 500,-
CZK. Druhou nejvykonnéjsi strategii bylo vyhodnoceno RSI vykazujici 10 000,- CZK.
Nasledn¢ jsou MACD a Bollinger bands vykazujici nejnizsi hodnotu 8 500,- CZK.
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ZAVER
Maximalizace finan¢nich prostfedk je cilem kazdého obchodnika, ktery vstupuje na

burzu. Zakladem tuspéchu je pochopeni a spravné pouzivani fundamentdlni analyzy

spole¢n¢ s technickou analyzou opirajici se o fakta vyplyvajici z kurzi.

V bakalafské praci jsem se zaméfila na aplikovani nékterych nastroji technické analyzy na

akciovych kurzech vybranych spolec¢nosti.

Prvni ¢ast prace je zaméfena na teoretickou cast feSené problematiky, kde jsem se
inspirovala odbornou literaturou. Prvni kapitola obsahuje zédkladni pojmy a rozd¢€leni akcii.
Jsou zde uvedeny druhy a ¢lenéni. Déle pak vyhody a nevyhody drzby akcii, které je tteba
si uvédomit pied redlnym obchodovanim, aby se obchodnik pfipadné mohl na jistd rizika
pfipravit nebo je eliminovat.

W

Kapitola ¢. 2 pojednava o investovani do akcii za pomoci fundamentalni a technické
pochopitelny i pro zac¢inajici obchodniky, ktefi nemaji zkuSenosti s investicemi do akeii.
Fundamentalni analyza patii mezi obsahlé a slozité analyzy. D¢Eli se na globdlni,
odvétvovou a mikroekonomickou. Ma fadu vyhod a nevyhod, jez jsou popsany v tabulce.
Nasleduje technickd analyza, kde jsem uvedla fadu nastrojii, které jsou nasledné
aplikovany 1 v praktické ¢asti. Soucasti technické analyzy je pfedevSim popis zakladnich
grafil, jejichZ funkce je nezbytné znat pro spravné porozuméni pribchu analyzovani, kde

hraji diilezitou roli i psychologické a fundamentalni informace.

V praktické ¢asti jsou aplikovany a nasledné vyhodnoceny vybrané osciatory, které mohou
byt vyuzivany pii riiznych strategiich obchodovani. Déle jsem zde uvedla ptiklad portfolia
pro konzervativniho investora, kde sledované obdobi je aplikovdno na 5 let, z ¢ehoz

vyplyva, ze dlouhodoba investice je méné rizikova nez kratkodobé obchodovani na burze.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

FA Fundamentalni analyza

DDM  Dividendovy diskontni modely

P Cena akcie

E Cisty zisk na akcii
BV Ugetni hodnota akcie
S Trzba na akcii

VH Vnitini hodnota

TA Technickéa analyza

PA Psychologicka analyza

MACD Moving Average Convergence Divergence
RSI Relative Strange Index

BB Bollinger Bands

CFD Contract for difference

ECN Electronic communication network
MM Market Maker

DD Dealing Desk

NDD No Dealing Desk

STP Straight to processing

MT Meta Trader

RM Registracni misto
SL Stop Loss
PT Profit Target

IFRS International Financial Reporting Standards
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