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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je najit vhodnou striate@ dlouhodobé investovani volnych
financnich prostedk na akciovych trzich. Teoretické@st je zar‘ena na popis podstaty
kapitalovych trii, technické, fundamentalni a psychologické analyzpraktickécasti je
stanoven investni zangr, vybran vhodny broker k obchodovani a zanalyzevidmakroe-
konomicka situace v USA. Poté jsou na zaklddkladre provedené technické a funda-
mentalni analyzy akciovych titiulprovedeny realné nakupy akciovych ftit@ zhodnocen

jejich prozatimni vyvoj.

Kli¢ova slova: akcie, burzy, investovani, technickdyaaa fundamentalni analyza, riziko,

portfolio

ABSTRACT

The aim of this thesis is to find suitable stratégrylong-term investing of free funds via
stock market. The theoretical part is describingnnpint of capital markets, investing
philosphy, fundamental and technical analysishegractical part is chosen suitable bro-
ker company, determined investing plan and perfdrar@alysis of macroeconomic situati-
on in USA. Further is fundamental and technicalysis of selected stocks. At the end are

results of ongoing trading operations.

Keywords: shares, stock exchange, investment, teahanalysis, fundamental analysis,
risk, portfolio
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UvoD

V nyr¢jSi dok® penize doslova pohybuji &m a jejich spravovani, respektive investovani

e

je stale dlezit¢jSim procesem. Investovani volnych pemich prosiedki sice nabyva na
dulezitosti, ale zaroveje slozigjsi kvili nepiebernému mnoZzstvi moznosti, kam tyto pro-
stredky sn&tovat. Investéi musi zvazovat vynosnost &egevsim miru rizika, které jim
dana investice ifnese. Pokud investor nehodla riskovatizm ulozit své penizéeba na
spdici Geet, s moznosti kdykoli vybrat své penize. Urokyspaicich (ttech ale nejsou
piilis vysoké a wtSinou bohuzel ani népkraiuji inflaci. Jednou z dalSich moznosti je in-
vestovani do podilovych fofidkde je riziko stéle poénné malé, ale vynosy byvaji mnoh-
dy menSi nez na sfioim &tu, ¢i zcela zaporné. Pokud ma investor aléspékladni eko-
nomické znalosti¢as a hlava chu’, tak je individualni obchodovani na kapitalovych t
zich idealnimireSenim. VSe si Ize vyzkouSet paper-tradingem, mebobchodnim demo
Uctu a poté investovat uz realné pémi prostedky. Investor si tedy mirutijatelného rizi-
ka vybere sam podle vybraného invasiho instrumentu a fize operativa reagovat na

vyvoj celého trhu.

Lidé vCR jsou i¢i tomuto typu investovaniipvazié skepttti. K tomu jim napomohla
nepovedend kuponova privatizace a krachy kargleha poatku 90. let minulého stoleti.
S rozsfenim internetu a p@domi o tomto zfisobu investovani se situaceira nenit a
stale vice obani premysli jak vyhodgji své investice alokovatR se tedy pomaluiibli-
Zuje k Urovni investovani jaka je v USA, kde nait@pvych trzich obchoduje velké pro-
cento lidi a burzovni zpravy sleduji miliony drolshyinvestoii. Kapitalové trhy USA hraji
vadei roli ve swté perez. Burzy v jinych zemich sleduji vyvoj v USA a jspm zasada
ovliviiovany. Americkych burz seiastni nejvice investdy maji nejvyssi likviditu, jsou na
nich obchodovany akcie nejvyzna#gich spolénosti a pinaSeji stale nové investii
nastroje. Progedi Wall Streetu a zakonitosti investovani do ak®iivzdy fascinovaly a
proto se 0 moznosti, jak investovat své volné fimarprostedky delSi dobu zajimam.
Z tohoto divodu jsem si pro svou diplomovou préaci vybral pkojmvestovani na kapita-

lovych trzich pomoci technické a fundamentalni ynal

Cilem této diplomové préce je tedy navrhnout aaséspostup, jak uskutait dlouhodo-
b¢jSi investice na akciovém trhu v aktuélnich glob@inekonomickych podminkach. To
vSe na zaklafl provedené fundamentalni a technické analyzy damehoa konkrétniho

akciového titulu.
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1 KAPITALOVE TRHY

NejvyznamjSi zpisob rozdleni finartniho trhu spoiva v jehocleréni z hlediska délky
splatnosti nastrgj které se nadgm obchoduiji, a to na trhy:

- penézni,

- kapitalové.
Perézni a kapitalovy trh zajifije presun prosedki od €ch ktei je momentala nepote-
buji nebo nejsou schopni zhodnotitekt ktei tuto schopnost maji. Kapitalové trhy jsou
uréeny pro poskytovani igdrédobych a dlouhodobych &k, nebo, a taiasgji, pro fi-
nartni operace s dlouhodobymi cennymi papiry. Zaklademeni cennych papir podle

druhu je nasleduijici:

- akcie

- smenky

- podilové listy
- dluhopisy

- Seky

- cestovni Seky
- nalozni listy

- skladistni listy.

v

Na kapitalovych trzich se stalétsi obliké t¢Si obchodovani s derivatovymi produkty, kte-

ré jsou odvozené od daného podkladového aktivehJggkladnicleréni je nasledujici:

- forwardy
- swapy
- futures

- opce

Na kapitalovém trhu byvaji za hlavni instrumentyaitovany pedevSim akcie a dlouho-
dobé dluhopisy. Proto byva takasto nazyvan trhem cennych papilejich gednosti je
piedevsim to, Ze dlouhodoba vazanost peafi u obchodovatelnych instruménplati
pouze pro subjekt, ktery prastiky ziskdva. Naproti tomu subjekt piestky poskytujici
(nag. investor, ktery koupi Wejné¢ obchodovatelny dluhopis siitou splatnosti 10 let), jej

nemusi drZet po celé toto obdobi, al&mjej kdykoliv prodat na kapitalovém trhu. [3]
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Ucastniky trli byvaji jak jednotlivci, tak i podniky,izné finarni instituce, vlady jednot-
livych zemi, mezinarodni a nadnarodni organizata#i kde vystupuji jako emitenti, inves-

tofi nebo zprosedkovatelé.

Vzhledem k pevaze cennych pajgira dlouhémuasovému horizontu jejich splatnosti je
kapitalovy trh povazovan ve srovnani s trhem¢paim za vice rizikovy. Skuteost, Ze
operace s cennymi papiry zde mnohonasgbevysuji objem bankovnich é&rovych ope-
raci, je vyvolana tim, Ze inve&ti poZzadavky neustale rostou jejich zabéppéani jednim
subjektem (zpravidla bankou) je odil@ meze neunosrriskantni, picemz cenné papiry
umo#iuji toto riziko rozlozit. Navic drzba vice dnultennych papir sowtasré zvysuje i
likviditu portfolia investoti, ktesi mohou podle svého vlastniho uvazenibpgzné menit
jeho strukturu. [11,12]

1.1 Akcie

Akcie je cenny papir fiedstavujici podil na vlastnictvi akciové sgolesti. Spolénost

vydava akcie zadelem ziskani peiz pro swij vznik nebo rozvoj svych aktivit.

Zakladni a siZzejni podminkou pro ziskové obchodovani na femach trzich je dkladna
znalost aktiva, se kterym bude v budoucnu obchaumvilasické neboli primarni aktiva
jsou ty, které jsou zakladnimi a zadné jiné aktivuijmych skupin kroré uvedené nedis-
ponuje vlastnostmi typickymi préwa pouze pro tuto skupinu. Tato aktiva jsou vZzdy-uve

dena v bilanci kazdé firmy.

1.1.1 Rozdleni akcii

Existuji dva hlavni druhy akcii:

e e

= kmenové akcie— zajifuji vlastnikim vSechna &na prava podle obchodniho za-
koniku (podil na majetku spd@leosti, odebiraci pravo, pravo na podil na zisku, in
formasni pravo, hlasovaci pravo, kontrolni pravogtdina akcii je pravve forme
kmenovych akcii.

= prioritni akcie — jsou hybridem mezi kmenovymi akciemi a dluherdrpku. Po-
kud se vyplaci dividendy, tak maji prioritni ak@iednost ped kmenovymi akcie-
mi. Spol€nost tedy nerive vyplatit dividendy z kmenovych akcii, dokud rasip
vSechny dividendy z prioritnich akciicetre dividend kumulativnich prioritnich
akcii. Jestlize dividendy z prioritnich akcii nepylyplaceny, potom jejich vlastnici

obvykle ziskavaji hlasovaci pravo na valné hrof&ividendy mohou byt splatné
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k pevnému datu v budoucnosti nebo k datu, kteriemere v budoucnosti stanovi.
Prioritni akcie byvaji obvykle spojeny s pevnouidéndou (nap 6 % jmenovité
hodnoty, takova dividenda je blizka uroku). ¥pact Upadku spoknosti maji pri-
oritni akcie pednost ped kmenovymi akciemi. Prioritni akcie jsou vedeakq za-
vazky spolénosti, tj. v kapitalové strukie jsou umisiny mezi zdvazky a kmeno-
vymi akciemi.

Prioritni akcie nejsou obvykle spojeny s hlasovapravem. [2,3,6]

Investdi ¢asto popisuji akcie jejich E@zovanim do kategorii podle zriakzika a vynosu.

| kdyZ jsou tatoffidéni uzite&na, je nutno konstatovat, Ze na akciovém trhu ségkzadné

zéaruky.

Akcie se podle znakrizika a vynosu z@azuji do fiznych kategorii, investoby vSak ngli

dolie pamatovat na to, Ze se&ita akcie obyejn¢ kvalifikovana jako @istova akcie rize

rychle znénit na spekuléni akcii a naopak. Rozteni podle &chto znak je nasleduijici :

Blue chips— spolehlivé akcie, podily kmenového majetku dékms znamé spo-
le¢nosti, ktera ma dlouhodobou historiistu ziski a vyplaceni dividend. Spolehli-
vé akcie tihnou k tomu byt pamé vysoce ocetny a @Finaset, ve vztahu ke kurzu,
nizkou dividendu, protoZe invesigsou za & ochotni zaplatit vice pro nizké riziko
spojené s viastmim &chto akcii.

Riustové akcie— predstavuiji vlastnictvi ve spaleostech, které iy, a aiekava se,
Ze budou i nadale mituadledré nadpaimérny rast ziski. Tyto akcie poskytuji ty-
picky maly dichod z dividend, jelikoZ setipmy reinvestuji, aby financovaly bu-
douci Kist.

Cyklické akcie — akcie v odwtvi, které vyraza reaguje na hospotkké cykly. Je-
jich prijmy a ceny akcii klesaji dramaticky, kdyZz hospetid slabne a odpovidaji-
cim zpisobem sili, jak hospotkivi nabira na sile. Protoze maji jejidhjmy ten-
denci vice kolisat, jsou cyklické akcie obvyklekdatrejSi a nestalejsi nez spoleh-
livé akcie nebo defenzivni akcie. Akcie necyklichygpol€&nostinejsou tolik zrg-
nami hospod&keho cyklu ovlivéna (nap. banky, vyroba potravin ad#).
Defenzivni akcie— podily ve spoknostech, které jsou pamé imunni k vzestu-
pam a pokle8m hospod#ské aktivity. Tyto akcie maji stal&ipny v porovnani s
jinymi akciemi (nap. tabdkovy piimysl, potravin&sky piimysl). Jejich kurzy maji
tendenci kolisat mé&nnez kurzy jinych akcii. Tyto akcie jsou n#énskantni nez

cyklickeé akcie.
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» Spekulani akcie — investice do&chto akcii nabizeji poénné znané vyhlidky na
ztratu a witou malou vyhlidku na zray zisk. Spekuléni akcie neni samaégjme
automaticky Spatnou investici. Velmi nény investor nize byt ochoten fievzit

VEtSi riziko v nadji, Ze dosahne vytweni podstatnych vynéas [1]

V praxi je poté dleZité i jiné rozdleni akcii:

» Primarni obyéejné —standardni ohyejné akcie jsou akciemi velkych prominent-
nich spolénosti. Tyto spolénosti mivaji obech dobrou po¥st z hlediska ziski
trvalych dividend a jejich akcie jsou vysoce obabnvatelné. Jaksi samimgme jsou
povazovany za zadouci profaaeni do Siroce diverzifikovanych portfolii finan
nich instituci. Existuje na 500 az 600 emisi, jespork nalezi k tomuto typu.
V jakémkoli daném obdobi Ize pitat s tim, Ze do vybraného kruhu vstoupi, nebo
jej opusti na 100 dalSich emisi nebo Ze tyto emigkou za standardni uznang n
kterymi, nikoli v8ak vSemi autoritativnimi mistyaid skupina je velmi ddb za-
stoupena spoémostmi zéazenymi do indek Fortune 500 (,Bt set $astnych®) a
do Standard & Poor’'s Composite Index of 500 Std&miSeny index 500 akcii
Standard & Poor’s) znamy jako S&P 500.

» Druhoradé obyejné —daleko vice obyejnych akcii je akciemi marginélnimi, tj.
akciemi povaZzovanymi té#h za prvotidni, od nichz mnozi kupcicekavaji, Ze se
nakonec takovymi skuteé¢ stanou. Nkteré z nich jsou svymi obzvlastnimi stou-
penci povazovany za ,préwak dobré“ jako typické primarni akcieCdsto jde o
mylny predpoklad, vyvolany spekulativni hékeou.) Takéi onak, na 75 % emisi,
piipus€nych k burzovnimu obchodovani, a moznacb@ice procent emisi, k to-
muto obchodovani né&pusgnych, jednoznéné pati do sekundarni kategori€ato
zatideéni ovliviiuje chovani jejich trznich cen, a toigpby natolik vyznamnymi, ze

je analytik nesmi nevzit v tvahu. [1]

1.1.2 Dividendy

Dividenda je podil na zisku, ktery se vyplaci jajimajiteli. | kdyz jsou negzrgji ve
formé hotovosti nebo akcii, mohou se také skladat z tkaj@ako zbozi, nemovitosti nebo
investic. Ziskovost dané speéteosti je vSak mozné pouzéeplvidat, nikoli zaréit a inves-
tofi si musi uédomit, Ze v pipad, Ze se podnik stane neziskovy, potoffjem ve forng

dividend miZze klesnout nebo zcela ustat. Navic, i kdyzZ je podiskovy, vedeni rize
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navrhnout zadrZzet zisky zacealem napleni fondi pro investice podniku, &hoz
v dlouhodobém horizontu mohou mit akcitiq@rosgch. Pak bude drzeni dividend spoje-
no s budoucimi iijmy ze sodasné investice. V opaém gipact (tj. pokud podnik zisky
nezadrzi a vyplati dividendy) podnikage byt nucen vyijcit si cizi prostedky. Zisk je
majetkem vlastnika a jeho Uravge métitkem schopnosti vedeni. [1,6,10]

Dividendy jsou dlezitou a uziténou informaci. Zpravidla se vyplacejicré, pololetrg ¢i
ctvrtletrg, snizené o srazkovouidgpokud existuje). VysSe dividendy je otazkou subjek
niho rozhodnuti o rozteni zisku, tedy navrhu vedeni podniku a hlasowkaiondu na
valné hromad Obecr Ize za projev dobrého vztahu k akcibimd povaZzovat dividendu
ve vySi nejméa tietiny cistého zisku. Investopied koupi akcii zvazuji pragdodobnost
dividend a kapitalového vynosu (tj. zvySeni ceniiakdestlize pedpowdi ukazuji na vel-
ky a staly fist dividend, cena akcii ide v reakci na zvySenou poptavKist: V op&ném
piipads, kdyz se ¢ekavani ve vztahu k budoucim dividendarnirve snéru snizeni divi-
dend, potom ceny akcii klesaji. Vzhledem k&manu objemu informaci, které jsou uZzi-
tecné @i tvorbé otekavani, invesio hledi na ukité indikatory. Jednim z nich je&ekavana

e

akcie Ehem roku.

Dividendova vynosnostipdstavuje podil hrubych dividendigté dividendy plus da po-
kud jsou dividendy zdamy) za utity rok a trzni kapitalizace podniku. Pouzitelndsti-
dendové vynosnosti je omezena, nehebere v Uvahu budouci Zny dividend. Publiko-
vané dividendové vynosnosti podijkteré maji stejnou dividendovou politiku, se moho
liSit, protoZe dividendy se oznamuiji a vyplacejiiznych obdobich roku. Akciovy analyti-
ci stanovuji své vlastni explicitnigdpowdi na budoucich 12 &siai, ¢imz umouji po-
rovnavani dividend s vynosem z ostatnich investag{ dluhopisi). Vysoka dividendova
vynosnost mze byt signalem, Ze akcie jsou podéehnebo finaéni vysledky spolénosti

se zhorSily a nelzetekavat tak vysoké dividendy jako dosud. [oG,

1.1.3 Hodnota

Oceiovani akcii je mnohem komplikovggi nez nafiklad u dluhopigé a to alespb
z trech divodi:

1. budouci zisky a dividendové platby na akcie jsozndené a musi byt odhadovany,
coz vede k ng@snostem,;

2. u akcii neni stanoveno datum splatnosti, a tedynadnota v dobsplatnosti;
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viv s

datni zistatek firemnich aktiv a nasty zisk generovangmito aktivy, takZe je ve-

lice obtizné spditat vhodnou diskontni sazbu.

Jestlize je analyza dluhofiisédou, pak nizemefici, Ze analyza akcii je wmim. Nejroz-
lyza. Tento pistup se zagtuje na zakladni chovani firmy a také ekonomikyktexé fir-
ma pisobi. Provadi detailni analyzu firemnich zisk dividendoveé politiky, poté co je

zprvu analyzovana fingni struktura dané firmy. [3]
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2 BURZOVNI SYSTEM

Prakticky je burza trhem na zboZzi jako kazdy jirty, tle v disledku kvalifikace navév-
nikd, koncentrace obchddna ni a rozsahu obchibdse stala trhem vrcholnym.
S postupnym rozvojem zbozni vyroby se burza cenpgih stala jednou z nejdezitej-
Sich instituci trzni ekonomiky. Byva ozftwvana za ,barometr ekonomiky*, a téegevsim

Z hlediska tvorby rovnovaznych cen, vlivu na ine@éni a na konjunkturu.
Burzovni trh se od ostatnich trhSi n¢kolika aspekty:

» Kk provozovani burzovniho jégba zvlastni povoleni,

* burzovni obchod je zdkodmegulovan,

= jednotlivé druhy obchadjsou gesré stanoveny,

» zboZi obchodované na burzach musi ligyseno a schvaleno vedenim burzy,
= ¢as a misto obchdde burzovnimi organyiesre urceno,

» obchoduje se denym mnoZzstvim,

» obchodované zbozZi neni na trhu fyzickit@mno. [2]

2.1 Druhy burz

Zakladnim kritériemélenéni burz na iizné druhy je fedmét burzovniho obchodu, tedy
jinak fe¢eno charakter zbozi, s nimz se na burze obchodujediska pednttu burzov-

niho obchodu rozeznavame burzy:

=  zbozZové,
" pergzni,
= sluzeb.

Podle jejich vyznamu je fiieme dlit takto:

* burzy s mezindrodnim vyznamem,

* burzy narodniho charakteru.
Z hlediska pravni formy existuji:

* burzy organizované statem majici formuaejropravnich instituci,
= burzy jako korporace hospad@ilych organizaci, jez majirgvazre formu akcio-
vych spolénosti. [2,4]
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2.2 Burzy v USA

Akciovy trh v USA je nej¥tSim akciovym trhem na &i¢ a je také jeden z ndjgreji re-
gulovanych trid. Ze vSech akciovych operaci, které se v celé&ftt ®dehravaji, jich asi 70
% pripada na USA. f&s legislativni podporu investovani osob do akagbni vlastnictvi
akcii v USA stale klesa. Ameti makl&i jsou bézné ¢leny Securities investor protection
corporation (SIPC). V tomifpact jsou cenné papiry a penize u maklpojisSény do vyse
500 000 dolat. SIPC je spoknost pro ochranu investgr coby klienti licencovanych
obchodnik s cennymi papiry.

S obyejnymi akciemi se ve Spojenych statech obchod@ertilna burzach cennych papi-
ra. NejwtSi burzou cennych pajije Newyorska burza cennych pap(NYSE). MenSim
vydanim NYSE je Americka burza cennych pagi#dmex), ktera rovéz sidli ve finag-
nim okrsku Manhattanu. NYSE a Amex se povazujietastatni burzy. Olyejnymi akci-
emi se obchoduje ro¢# na sedmi velkych regionalnich burzach. VSeobesnakciemi
nejwtSich spolénosti obchoduje na NYSE, zatimco akciemi menSioble&posti na
Amex. [2,7]

2.2.1 NYSE

Tato burza je neptSi a nejznarjSi burza akcii a derivatna s¥té. Obchod na ni je usku-
tecnovan prezentmim systémem s podporoudi@act. ZaloZzena byla v roce 1972, kdy se
n¢kolik obchodnik z Manhattanu seSlo v ulici Wall Street a sepsatettBnwoodskou
dohodu. Zavéazali se pravidélischdzet a obchodovat s cennymi papiry mezi sebamto.
dohoda pozgi znamenala zaloZeni burzy New York stock & exadeboard.

Prvnimi tituly, které se zde obchodovaly, byly &biank a pojifven a také dluhopisy
vydané nistem pro financovani vejnych staveb. Nejstarsi ze gaanych emisi byla za-
listovana v roce 1824. NYSE registrujgegevsim akcie firem tzv. ,staré ekonomiky*,
najdeme zde &Sinu klenoti americké ekonomiky. Vyvoj burzy jako celku je chiteri-

zovan prestiznim indexem Dow Jones Industrial Ager20.

V sowasné dob je na NYSE registrovano asi 3000 sgolesti. Dent se provede asi 2
miliony operaci s akciemi. Obchoduje se zde kaz&gdni den od 9:30 do 16:00 hodin
amerického vychodnih&asu tj. 15:30 aZz 22:00fstloevropskéhsdasu. [4,11]
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2.2.2 AMEX

Amex je druha nejtSi americka burza a funguje od roku 1920, kdy lddaa formalni
pravidla fungovani trhu zvaného tehdy ¢e¥he Curb Market. S@asny nazev pouziva
burza od padesatych let tohoto stoleti. Sidli &tgjko NYSE v New Yorku.

Obchoduje se zde zejména s akciemi malychiealisich podnik. Jakmile podniky dosah-
nou \tSi trzni kapitalizace,pchazeji na NYSE. V posledni dobe na burze obchoduje
hlavrée s opcemi a fondy obchodovanymi na burze (ETF)rak&trovanymi dluhopisy.
PoZadavky na registraci na AMEX jsou oproti NYSESij a tudizZ tato burza jéiptuprej-

Si pro mladsSi spotmosti. Na AMEXu je registrovano asi 600 spolesti. Burza ma sy
index AMEX Composite. Obchodovani probiha stgako na NYSE kazdy vSedni den od
9:30 do 16:00 hodin. [4,6]

2.2.3 NASDAQ

Tato burza byla zaloZena roku 1971 a to jako porko©TC obchodovani s akciemi. Je to
unikatni systém zalozeny na formalizaci obahotbkléu po telefonu a nespojujici kupu-
jici a prodavajici. Tehdy se jednalo o prvni elakicky akciovy trh na sit€. Systém snizil
rozpeti mezi kupni a prodejni cenou a mezi mékhebyl popularni, neliovysoké rozpti

zaji¥ovalo makléaim vysoké zisky z obchodovani s akciemi.

Dlouho se nejednalo o akciovou burzu, ale ¢itadovou sf, kterd spojuje jednotlivé fi-
nartni instituce. Makl&m nabizi pouze p@itacovou sf. Nekteri makléi pini Glohu tvar-
ci trhu. P@et (Castniki neni omezen, fize se jim stat kdokoliv po sgmi uritych krité-

rif.

Od roku 2006 NASDAQ {sobi jako akciova burza. Americkd SEC schvalilautito od-
kladanou Zadost spaleosti NASDAQ stock market o registraci. UmozZnilagk pisobit
jako plnohodnotna akciova burza. Do té doby byl WA®) mimoburzovnim trhem a ne-
mohl uzivat vyhod, které ma jeho rival NYSE. Nyamina NASDAQ registrovano asi 3200
spole&nosti, z nichz 335 jsou neamerické podnik¢zigt obchodovani na této burze je
v malych, zejména technologickych spwlestech, i kdyZz se tam obchoduji i takové velké

spolenosti jako Microsoft.
Trh NASDAQ je rozdlen na dva trhy:

= NASDAQ national market
= NASDAQ capital market, kde se obchoduje s akciemm#éich spokanosti.
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Rozdil mezi nimi spé&iva v kritériich, které musi spd@leost sphovat (nap. vySe kapitalu,
obrat, zisk, pdet emitovanych akcii, get akcion#i). [6]

2.2.4 Regionalni akciové burzy

Na americkém trhu existuji také regionalni akcibuézy. \&tSina akcii obchodovanych na
téchto burzéch je registrovano sasré také na velkych burzach, jako je NYSE. Velmi

maly paet akcii je registrovan jenom na regionalni budselna se o tyto burzy:

» Bostonskéa akciova burza (BSE)

» Chicagskéa akciova burza (CHX)

» Philadelphska akciova burza (PHLX)

» Narodni akciova burza (NSX)

= Burza Archipelago (NYSE Arca) [6]

2.2.5 Mimoburzovni trhy OTC

V USA je rozvinut i rozsahly mimoburzovni trh. Pakjsou @jaké cenné papiry obchodo-
vany ,OTC", znamena to, Ze jejich obchodovéani nbfitd pod zastitou oficialni instituce,
ktera by vykonavala dohled nad trhemialprala by odpasdnost za vyptadani dohodnu-
tych obchod. Na rozdil od burz je OTC trhem dedilePro kazdou akcii obchodovanou na
tomto trhu dealie stale kétuji ceny, za které jsou ochotni koupitradat uéity pocet akcii.
Dealdi obchoduji na s§j vlastni et a jsou spojeni prastdnictvim terminai.

Americky OTC trh se sklada z:

» Pink Sheet trhu — ten je pojmenovan podle barvy papiru, na ktehéstoricky
tiskly kotace dealér Jedna se o méndikvidni trh s akciemi piblizné 45 000 spo-
le¢nosti, které nemusi suvat Zzadné pozadavky a tim padem jsou tyto akoi@{o
Zovany za vysoce rizikove.

= Bulletin board — je automaticky trh, kde se obchoduje zhruba 4&Kdi, které
nejsou kétovany na zadné velké americké akcioveebr podstat je to kot&ni

sluzba pro akcie, ktera zahrnuje ¢oppoukazky. [6,11]
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3 FUNDAMENTALNI ANALYZA

Podstatou fundamentalni analyzy je odhad hodnaipéeo papiru, nazyvané umi hod-
notou, vyhodnocenim zakladnich figainch a hospodakych skuténosti o spolénosti,
kterd emituje cenné papiry. dndé vnitni hodnota se porovna se gasnym trznim kur-
zem. Je-li trzni kurz niz8i nez vinit hodnota, vyda se dop@eni ke koupi. Naopak, je-li

kurz vysSi nez vnihi hodnota, bude dopareni znit cenny papir prodat.

Fundamentéalni analyza byéha odhalit vSechny jednotlivé nejvyznaggi casti zkouma-
ného objektu, vztahy mezi nimi a §gim prostedim a dale it faktory, které nejvice

ovlivauji jeji vyvoj, wetns uréeni snéru tohoto isobeni jejich kvantifikace.

Vzhledem ke skutmosti, Ze Zadny podnik neexistuje v izolovaném {peas, ale Ze pod-
nika v realnych podminkachriplusného statu, je nutndipgkoumani podniku sledovat
cely systém, jehoz soéasti, a pokud mozno analyzovat vSechny rozhoduiiey, které
mohou jeho vysledky ovlitovat. Proto je nutno tyto faktory réenit a postupé provést
jejich zkoumani na makroekonomické, ¢thové a nasledhi mikroekonomické neboli
podnikové urovni. Podle vSech fakipikteré maji vliv na kurzy akcii, ideme tedy fun-

damentalni analyzu ro&lit do tti Urovni:

» Globalni analyza- analyzuje ekonomiku jako celek a jeji vliv nziaké kurzy.

* Odwtvova analyza- zkouma specifika jednotlivych o#lvi, pogripact pododwtvi

s

* Analyza jednotlivych spot@osti— pokouSi se ohodnotit n&jézitéjSi vnitini pa-

rametry analyzovanych spéteosti. [8,12]

DalSi velmi dileZitou sogasti fundamentalni analyzy je zkoumani politickydivi na
stav a vyvoj ceny igdnetného aktiva a nakonec musi byt provedena i anghpzistaty,
struktury a vyvoje nejvyznandjsich a nejprav®podobrjSich sezénnich a spekttdch

vliva ovlivaujicich cenu pedmétného aktiva.

Politické vlivy az uz vnitrostatni nebo mezistatni oiliji vyznamm vyvoj na trzich. Pro-
to se tyto vlivy musi analyzovat s cilem zjistiigh mozZné negativni dopady na hospoda-
feni nami zkoumané firmy. Zjednodugepijde o politické vlivy vnitni a vrgjSi. Pro
zkoumani vajSich politickych vliva a jejich oce#ni, se v mezinarodnim finanim sw&té
udomécnil vyraz riziko zet Jeho kvantifikaci dnes prov&d renomované ratingove

agentury. Besto je vhodné si rAmcové vyhodnoceni provést bstati.
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Sezonni vlivytaktéZ bd’ negativig ¢i pozitivné ovliviuji ceny produkt a aktiv, které maji
piimy nebo nefimy vliv na gredn®tné aktivum. Sezoénni vlivy jsou typické tim, Zense
vyskytuji neustale po dobu celého roku neb@katika po sok jdoucich let, ale pouze
v uréitou a relativie pravidelnou a opakujici sgst roku. Tyto vlivy nizeme rozdlit na
objektivni (souvisejici v naSich podminkach s exist 4 rénich obdobi) a subjektivni
(vyvolany lidskoucinnosti jako jsou nap médni trendy). Nejvice se tyto vlivy tykaji hos-

podaskych komodit a spodmosti gimo ¢i ne@imo navazanych na tyto komodity.

Spekulatni vlivy vznikaji na zaklagl nedplné zpravy, ktera se pgakémcase ukaze jako
nepravdiva a proto jejich¢inek je kratkodoby a obvykle rychle pomine. Jejidavni ne-
vyhodou je, Ze se nedaji efektévpiedpovidat. Mezi tyto zpravy gataktivity nejwtSich
swtovych investal, splatnosti derivatovych kontraktfaleSné zpravy, podhodnocena ne-

bo naopak nadhodnocené aktivatak@avani analytik. [8,12]

3.1 Globdalni analyza

Cilem této globalni analyzy je odhadnout zhodrawgtupné makroekonomické ukazatele
a jejich vliv na akciové kurzy.

3.1.1 Zaostavajici ukazatele

Tyto indikatory jsou zagteny na minulost, ale déd z nich Ize odvodit i budouci vyvoj

ekonomiky. K hlavnim zaostavajicim ukazatelradime:

» Hruby doméaci produkt (HDP) — je suma celkovych vydajvSech subjeki

v ekonomice. Podle HDP se sa$tji pometuji swtové ekonomiky. Zvyseni tempa
rastu HDP je pozitivni zprava, naopak jeho poklesggativni zprava.

= Urokové sazby— ristem Grokovych sazeb roste i nominalni Grokové mboeni

relativre bezpeéngjSich investic nafsklad do terminovanych vkléda dluhopig —
tim se ale snizuje poptavka po akciich.
» Obchodni_bilance — je snad nejvyznandj§im makroekonomickym agregatem

kazdé ekonomiky, zejména jegany (tet. Podstatou je, Ze zachycuje objem vSech
plateb za zkoumané obdobi a to vySlych i doslych

= Platebni bilance— zachycuje pouzé&ast platebni bilance a to vyvoz a dovoz zbozi

dané ekonomiky. Pokud je vyvoztsi jak dovoz, tak ma tato situace pozitivni vliv

na vyvoj kurzu miny dané zermh [8,11,14]
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3.1.2 Sowasné ukazatele

Popisuji momentalni stav ekonomiky nebo jen vefiden¢ zpozdné a tim napomahaji
ur¢it momentalni ekonomickou situace dané ekonomikgjzhangjSi sotasné ukazatele

jsou:

» Vyvoj spotiebitelskych pFijmi za posledni ndsic
= Zadosti o podporu v nezanistnanosti za posledni riésic
» Index vyvoje importnich cen

= Mira inflace

3.1.3 Predstihové ukazatele

Poskytuji nebo indikuji relevantni informace B8§im pbéhu jednak pednetné spolé-
nosti i sektoru a navic jejich agregace indikujgysokou mirou prawipodobnosti i pisti
VvyVvoj celé zkoumané spdaieosti, daneho od#vi a take i této ekonomiky. Mezi tytaeu-

stihové ukazatele patzejména:

» Vyvoj hlavnich burzovnich indexi — jsou indikatorem celé ekonomiky a informu-

ji 0 néla& na finargnich trzich.

» PengZni zasoba- informuje o vyvoji mnoZstvi perm v okehu za sledované obdobi.

Pokud je tentoirst negimérens velky, tak indikuje mozny vznik inflace.

» Index spottebitelské divéry — ukazatelem psychologickych nalad na trhu. Bude-l

index f1ast, to znamena iust vydaji spotebiteli, coz zpisobi dalSi ekonomicky
rast.

» Vyvoj indexi velkoobchodnich cen PPl a spéebitelskych cen CPI- informuje

o vyvoji inflace v dané zemi zargrchozi misic. Pokud se tyto indexy zvedaji po
dobu rekolika mesiai, tak mohou indikovat brzké zvednuti arokovych $aze

» Polet Zadosti 0 vyplatu podpor v nezagstnanosti— pokud tento ukazatel klesa,

tak dochazi k ekonomickémiistu ekonomiky

» Riist nebo pokles zamstnanosti v nezemddélském sektoru — indikuje zvedajici

se ekonomiky, ktera je na vzestupu a vijitvéce pracovnich mist. [8]

3.2 Odvétvova analyza

Odwtvova analyza prognozuje vyvoj jednotlivych &t a analyzuje jejich rozdilné cha-
rakteristiky. U kazdého odwi se zji$uje zejména nakladova stranka vyroby, mira zisku,

exportni schopnosti, ino¥ai a technologickadkavani a jejich vliv na akcioveé kurzy.
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Podle cyklu niZzeme od¥tvi rozlenit na 3 typy:

» Cyklickd — v obdobi expanze dosahuji sgolesti velmi dobrych hospo#gkych
vysledki a naopak v obdobi recese se dostavaiji ¢ibyah t¢Zzkosti. Jejich produk-
ce vyrobki a sluzeb je orientovana do oblasti, kdy kupujiéZenjejich nakup od-
loZit na pozdjSi dobu a realizovat jej az v obdobi prd ptiznivejSim. Klasickym
piikladem je hutnicky nebo automobilovyipmysl se vdemi jeho firmami a subdo-
davateli.

= Neutrdlni — tato od¥tvi nejsou ilis ovlivnény hospodéskym cyklem. Jedna se
piedevsim o odstvi produkujici pedevSim nezbytné statky. Jakibkfad Ize uvést
napiklad potravinésky nebo farmaceuticky pmysl.

= Anticyklickd — spol€nosti v tomto od¥tvi vykazuji velmi dobré hospotikeé re-
cese, ale slabsi v obdobi expanze. Jakdaal slouzi nafiklad provozovatelé ka-
belové televize, paivadz tento typ zabavy nahrazuje hafrazsi turistiku, na kte-
rou lidé v dols recese nemaji dostatek gen [12]

3.3 Analyza jednotlivych spol&nosti

Touto analyzou se zfijeme, jestli je dana akcie podhodnocénaadhodnocena a to na
zaklad prowieni kvality spolénosti a stanoveni jejiho dalSiho vyvoje. Cileme@yt zjis-
tit formou podrobné aipsreé strukturované analyzy vSech oblasti dané firmiygkute&né

finan¢ni zdravi v sotasnosti a také jeho realny vyhled do budoucna.

Na akciovém trhu neustéle probiha ohodnocujici ggpkdy se na zakladovych infor-
maci méni nejen kurzy, ale v ditych periodach i vnini hodnoty akcii p&itané jednotli-
vymi (¢astniky trhu. Vnitni hodnotou kazdého cenného papiru, a tedy i ajeigozno
chapat jako stavovou veéinu, ktera udava, jaka byda byt jeji spravedliva trzni cena.
K jejimu stanoveni prové&( jednotlivy (Bastnici trhufadu vyp@ta. Ty se vzajema lisi
jak konkrétg pouzitymi metodami, tak i tim, Ze se odliSuji dividualnich odhadech.
[12,14]

Zakladem fundamentalni analyzy je ficdah analyza, kterd nejefekyn podle ukazatei

znéti finaneni zdravi zkoumané spdaieosti. K nejpouziva)Sim ukazatelm pati:

» Ukazatel zadluZzenosti- udava porr mezi zavazky a aktivy. ProtoZetstem za-

dluzenosti podniku se zvySuje i riziko jeho moZnébadku, je vysoka zadluZzenost

podniku jak pro ¥titele, tak i vlastniky jeho akcii vzdy nigpniva.
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Ukazatele likvidity — vyswtluji vztah mezi obznymi aktivy a kratkodobymi za-

vazky, gicemz téz ukazuji schopnost podniku dostasvsvym zavazkm.

Bezna likvidita = ol#Zna aktiva / kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita = (obZna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita = kratkodoby finani majetek/ kratkodobé zavazky
Ukazatele rentability — zachycuji pedevSim dosahovanisté vysledky sledova-

nych podniki a ukuji, jak vyznams se na jejich tvorb podilely vlivy likvidity,
aktivity a zadluZenosti.

Rentabilita aktiv (ROA) = (zisk po zdam + Uroky po zdae#ni) / celkova aktiva
Rentabilita vliastniho kapitélu (ROE) = zisk po zdain' vlastni kapital

Ukazatele trzni_hodnoty — zabyvaji se hodnocenitinnosti podniku z hlediska

zajmi jeho sodasnych i budoucich akciofia

Dividendovy vynos = dividenda na jednu akcii / kakzie

Dividendovy vynos powriuje hodnotu vyplacené dividendyipadajici na jednu
akcii s jejim aktualnim kurzem.

Cisty zisk na akcii (EPS) &sty zisk / poet emitovanych akcii

Cisty zisk na jednu akcii je povaZzovan za jedenaxich faktoé pti rozhodovani
investoi. Je teba vzit v Gvahu, Ze velikost ukazatele je rozhiaflnj zpisobem
ovlivnéna vysi vytvéeného detniho zisku, kterou lzéiznymi zpisoby ovlivnit.
P/E = cena akcie / zisk na akcii

Jeden z nejvyznandjsich ukazatdi, ktery odhaduje peet let potebnych ke spla-
ceni trzni ceny akcie jejim vynosem, respektivadyjje kolik pereZnich jednotek
jsou investdi v dané dob ochotni zaplatit za jednu jednotku zisku.

P/BV = cena akcie /detni hodnota

Ukazuje kolik je trh ochoten zaplatit za majetekiak&q.

P/S = cena akcie / trzby na akcii

Vyjadiuje pongr ceny akcie a trzeb spdéleosti na jednu akcii za rok, neboli oce-
néni kazdé jednotky, kterou spotest utrzila. Tento ukazatel je hadayuzivan
diky tomu, Ze trzby spateosti se falSuji mé&na hii nez zisky.

Dividenda na akcii = uhrn dividend za rok /& akcii podniku [12]
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4 TECHNICKA ANALYZA

Hlavni mySlenka technické analyzy $p@ v tom, Ze obchodnik na zakéachovani histo-
rickych pohyli cen, nize ugit aroven a snér, kterym by mohli ceny v budoucnu jit.
Technickd analyzaipdstavuje studium samotného trhu a nikoli faktdtteré ovlivauji
trh. Nekdy se tato analyza nazyva analyzou nabidky a pkptéeba tyto faktory ovliv-
nuji trzni cenu. Technicka analyza vychazi z hypgtée trzni cena akcii odrazi vSechny

faktory Wetrg psychologickych, a Ze vSechny tyto faktory jsdukpatkodobém investo-

Mriviw s

V trznich cenach akcii se dorazi vse, co jeéenovlivnit. VSechny druhy vliv jsou obsa-

Zeny a vyjagéeny v cenach a vykyvy cen jsou odrazem vyvoje rigbédpoptavky. Posta-

¢uje studium vyvoje trznich cen. Na zalladbsavadniho vyvoje cen akcii je pak udajn
mozné lépe odhadnout trendy a sniZzit riziko invwestd. Od nepassti se na strankach od-
bornychéasopis vedou polemiky, zda technicka analyza&igym Sarlatdnstvim nebo zda
muze @inést uzitek. Je nesporné, Ze v podminkach efdkivirhu je technicka analyza
bezcenna. Matematicka slozitost metod neni zaruispichu. Dynamika vyvoje cen akcii

je natolik komplikovana, ze ji nelze vyjatizadnou soustavou rovnic.
Zakladni principy, ze kterych technicka analyzahaai jsou tedy v podstatyto:

= V trznich hodnotach (kurzech) se odrazi vSe, cutjée ovlivnit.
= Kurzy se vyvijeji v trendech a trendy maji jistoirunsetrv&nosti.

= Vyvojové cykly a formace trinse opakuiji. [9]

4.1 Dowova teorie

Dowova teorie je spot@ma prace Charlese Dowa, Williama Hamiltona a Reb&tea,

ktera polozila zaklady dneSni moderni technickdyaea
Celad Dowova teorie je postavena na existenci Gedagkich zakladnich prinaip

» Indexy diskontuji vSechno— podstatou je, Ze v indexu je zahrnuto v&etr¢ ob-
jemu, tendence vyvoje burzovnich transakci a vzedtosti burzy z jeji minulosti.
Neni tedy teba jednotlivym indekxm nic pridavat, jelikoz reflektuji vSechny okol-
nosti.

= Trh ma t¥i trendy - vzestupni trend se vyztige fadou vrchal a pokles, pri

¢emZ ma neustale vzestupnou tendenci. Naopak séstepd je charakterizovan
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po sold nasledujicimi niz§imi vzestupy a stéle hlubSinoipady cen fednttného
aktiva. Primarni trend je zasadni, silny a délajtot. Sekundarni je ozdavan ja-
ko stedredoby, nepilis silny az vytracujici se do ztracendefi a posledni je bez-
trendové obdobi, které se vyskytuje v obdobich s&nh@edchozich trend kdy
novy trend se je§tneobjevil.

= Primarni trendy maji 3 faze vyvoje - pti by¢im trendu jde o faze akumulace
(market mak#& zatinaji akumulovat nové aktivum), vstupu investorsk#ejnosti
(cena aktiva zgna rychle #ist) a fazi distribuce (posledni faze rostoucihodts.

V medwdim trendu jde analogicky o faze distribuce, par{tkypmadny prodej ak-
tiva) a faze postranniho pohybu (zbaveni se po&tbdnvestoit)

= Trend musi byt potvrzen objemem-— zvySeny zajem obchodiiilpii vzrastu a
poklesu cen potvrzuje zajem nebo nezajeastniku trhu. Jestli je objem obchiod
zanedbatelny a cena akcie nadale roste, tak je tsttnejspiSe spekuiai a nebu-
de mit dlouhé trvani.

* Indexy se musi potvrzovat navzajen+ indexy musi mit stejny vyvoj, pokud ma
jit o realny rostouci nebo klesajici trend.

* Trend musi existovat tak dlouho, az se objevi defitivni signal pro jeho za-
sadni kvalitativni zménu — kazdy trend ¢kde a rkdy v konkrétnintase z&iné a
také v konkrétnintase kogii. Jeho z&itek i konec jashcharakterizuji jednotlivé
signaly. Klasickym signalem pro &ek Gstu ceny pedmétného aktiva je objeve-

ni dna pedchoziho trendu a pro jeho konec objeveni jehbolhuc [9]
Charles Dow vytviil k popsani chovéni trhu dva indexy:

1) Dow Jones Industrial Average — obsahujici 30 vyamarh akcii paémyslovych
spolenosti

2) Dow Jones Rail Average — kteryiypdrg obsahoval 12 akcii dopravnich spole
nosti. Pozdi byly zahrnuty do indexu i dalSi akcie dopravnimémyslu (nap. le-
tecky pamysl) a index byl pejmenovan na Dow Jones Transportation Average
[Polach]

4.2 Grafy

Zakladnim ukazatelem v technické analyze jsou gtaigré zachycuji vyvoj libovolného

piednEtného podkladového aktivadase. Jsou vysledkem v jediném jejich bodu tdigic
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obzvlast likvidnich akcii nebo jednotlivych émovych pai u devizovych obchadi mili-
ona obchodnich operaci s danym aktivem za jediny den. [9]

4.2.1 Carkovy graf

Tento typ grafu se pouziva zejména pro vyhodnododimuhodolsjSich casovych obdobi.
Jeho podstatou je spojeni zaviracich cen kazdélmotievého obchodniho dne ve sledova-
ném obdobi. Je nejjednodusim typem grafu a pro @@alzorovani vyvoje kurzu podkla-

dového aktiva je idealni.

115
110
1305
1=Z00
1=a5
1=a0
1===
1==0
1=7F =
1=7F0
1255
1=50
1=5 5
1=50
[zoos ~ " [Febriare " bk leem T 7 bewmy T & 124s
Chart bow hfl=e=tas=to Copwright &= 200= In‘-\.regl:crpedia.c_arn

Obr. 1: Uk&zké@arkoveho grafu [21]

4.2.2 Sloupcovy graf

Vodorovnacarka (rgkdy jen té&ka) nalevo od svisléarky udava cenu, za kterou trh v da-
némcasovém ramci oteéel, carka napravo potom cenu, za kterou v ramci danérafta-
me uzavel. Cena odpovidajici vySce svisiérky odpovida nejvyssi c&nza kterou se v
ramci danéh@asu trh obchodoval, cena v pavislécarky potom nejnizsi ceénUsekové
grafy mohou byt samaeajme také fizné barevné — tj. rostouci i8¢/ mohou mit napiklad

zelenou barvu, klesaji¢ervenou, ale pro jejich interpretaci to neni nutné.

Nejvy$sicena

Uzaviraci cena

——
Oteviraci cena \
NejniZ8i cena

Obr. 2: Popis zakladnfasti sloupcového grafu [22]
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4.2.3 Svicovy graf

Cenové maximum (high) a cenové minimum (low) jeiptetovano stefnjako u Useko-
vych grafi — jde o nejvysSi, resp. nejnizsi bodckyi Svickové grafy tedy popisuji stejné
parametry jako us&ové grafy, jenom jinak graficky. Jelikoz se v nmgtSiné obchodnik
snad®ji vizualné vnim4 vztah oteviraci a uzaviraci ceny, jgasto pouzivany tam, kde
obchodnik patbuje tuto informaci mit co nejsrozumitgirk dispozici. Na druhou stranu
usekove grafy jsou podstatnisporrjSi na misto &asto jsou pouzivany v situacich, kdy

obchodnik patbuje ziskat celkovy pohled na trh. Pouzivani jédnoebo druhého typu

zobrazeni grdif je vSak skutén¢ jen wci osobni preference. [11]
High ———=u High ~——mw——
<———— horni stin <« horni stin
Open ——————= Close —————
Close ~<——— Body Open \‘3 “——— Body
spodni stin ——= spodni stin ———=
“—— Low “E—— Low

Obr. 3: Popis japonskych svici [22]

4.3 Grafické formace

4.3.1 Reverzni formace

Jsou vyuzivany k identifikaci trendovych &m Vznikaji v okamziku, kdy se podstatn

meéni vyvojovy trend akciového kurzu. Mezi tyto forneggati:

» Vrchol a dno — Pati k zakladnim formacim a vznikaji velasto a Bhem kréatke-

ho ¢asového obdobi. Bohuzel v svémucastému vyskytu jsou prakticky nepou-

viv s

v~

vyskytovat rkolikanasobné variace této formace s vice vrchaodpo dny.
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Obr. 4: Vrchol a dno kderpruSovan&ara znai objem obchodl[11]

Hlava a ramena— Objevuje se na vrcholech i na dnectiitfformace obsahuje vr-

chol od@leny dema menSimi rameny, kter& nemuseji byt co do tvaemticka.
Prvni rameno je poktavanim byiho trhu a druhé rameno je jizgozwsti med-
védiho trendu. Obeense ma za to, Ze klesne-li cena pod linii krku, doktesat i
nadale, a to minimaéno vzdalenost maxima hlavy k linii krku a obraéenoz je

nazorr vidét na obrazku nize. [12]

Obr. 5: Formace hlava a ramena, napravo v inverzpfovedeni [11]

Obdélnik — Vznika v gipact, Ze je u sledované akci@ preitém kurzu shodna na-
bidka s poptavkou. Této formace se proto vyuZziviartkodobym spekulacim, a to
tak, Zze se dopotuje nakupovat, kdyZ je cena na jeho spodni amprodavat,
kdyZ je na strahhorni. Vybai-li ovSem kurz z roz§ti daného obdélnikem, nazna-

¢i se timto srér noveho vyvojového trendu. [12]

Obr. 6: Formace obdélnik [11]
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4.3.2 Konsolidaéni formace

Signalizuji pokr&ovani mivodniho trendu do budoucnajiggmz se vyskytuje na trhu

s trendem, v&mz trend kratkodabnepokrg&uje v nastoupeném sinu

Trojuhelniky — Vzestupné nebo sestupné trojuhelnikyipaezi formace, které se
snazi uzatkit kurz do utitého trojuhelnikového tvaru.rPvzestupném trojuhelniku
se cena pohybuje mezi vodorovnou horni linii acwstt dolni linii. Tomu je tak di-

ky stretu rostouci poptavky s pevasazenou nabidkou. Po uspokojeni nabidky do-
jde k prolomeni horni linie a cena padi #h Roste i do té doby skomirajici ob-

jem obchod.

s\

Obr. 7: Formace vzestupného a sestupného trojuke[i]

Vlajky — vyzna&uje se pauzou Vv rychléniistu, respektive rychlém poklesu ceny.
Béhem této formace kurz migrkoriguje prudky vyvoj a po jejim opu$ti v nim
opét nasleds pokrauje. Formace je ohraténa déma rovnolszkami s velmi mir-

nym sklonem.

gy g

Obr. 8: Formace vzestupné a sestupné vlajky[12]

Praporky — chova se obdokrjako viajka s tim rozdilem, Ze hréni linie se sbi-
haji. V rostoucim trendu je praporek nakiordok, v klesajicim trendu praporek
vlaje vzhiru. Objemy obchail jsou ed vznikem formace extrérérvysoke, k-
hem formace klesnou a po jejim opumtse ogt prudce zvysi.

Diamant — je kombinaci dvou formaci a ma tvar nepravidetnébvnolEzniku.

DalSi trend sleduje stnudany prvnim opu&him formace. [11]
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Obr. 9: Formace diamant [11]

4.3.3 Mezery

Tyto situace vznikaji fd cenovém roz§ti, ve kterém se neuskutel Zzadny obchod. Obje-
vi-li se @i vzestupném trendu, znamena silu trhuisspstupném trendur@dstavuje jeho
slabost. Teoreticky tedy signalizuje nerovnovahomeru mezi kupujicimi a prodavaji-
cimi acasto nasledujedmkou n€ekanou udalost, ktera 2m percepci investér nebo se

prose objevi [Fes noc.

Pouzivani mezer (gaps) je jedna z technik, kte@adwiji instinkt a hodhpraxe. Mezery
tedy mizou byt hoda nebezpé&né, zejména v kratkodobych transakcich, a jsmio uzi-

vany burzovnimi profesionaly k manipulaci cen.

4.4 Support a resistance

Support a resistence jsou prakticky synonyma pdgtawnabidky. Support je hladina kur-
Zu i které je poptavka po cenném papiru takového stupnzpisobi zastaveni sestupné-
ho trendu a naopak dteni trendu kurzu sénem vzhiru. Naproti resistance je takova hla-
dina kurzu, pi které nabidka cenného papiruigpbi zastaveni vzestupného trendu a jeho

otodeni snérem dotfi.

P vzestupném trendu se support rain zatimco resistance je nakonec prolomena re-
verzni znénou kurzu. U trendu sestupného je tomu naopak lampema je linie supportu.

V této souvislosti fedstavuji support a resistance jistou hraniasto psychologického
charakteru, ktera aitou dobu odolavaigkrateni. Techniti analytici objevili, Ze jak sup-
port, tak i resistance je ti@na mnohdy magickymi zaokrouhlenyésly, jako je nap 10,

20, 50, 75 nebo 100. Z toho vyplyva, Ze je veliegynodné zadavat cenové limity ve tva-
ru zaokrouhlenycltisel, ale p nakupu udat cenovy limit spiSe éco vysSi a p prodeji

naopak o #co nizsi, nez je zakladni zaokrouhlena hranice. [13]
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Obr. 10: Ukézka supportu a resistence na svicoveriu §23]

4.5 Indikéatory

Technické indikatory analyzuji trzni objemové neleooveé charakteristiky kducelkového
akcioveho trhu, nebo jednotlivych akcii. Tyto indikiry jsou obechrozctleny do ti sku-
pin podle pouZzivanych dat.

4.5.1 Trendoveé indikatory

Jsou pouzivany k &teni trznich trenél nebo dlouhodobych sfrovych pohyli. Termin
trend se vyuzivadiné a vyjaduje vytrvalost cenového pohybu &iiém snéru. Mezi

nejznandjSi trendové indikatory pt

= Moving average (klouzavy pamér) — nejjednodussi a také hadpouzivany.

Jedna se o obdgjny aritmeticky piimér poslednich pozorovani. Délka zvoleného
obdobi pro vypdet ptiméru je volena na zakl&ddélky investice, charakteru trhu
¢i empirickych vyzkund.

= MACD - indikator tvdleny odétenim hodnoty jednoho pohyblivéhoap®éru od
druhého. MACD tedy pouziva pohyblivéupnéry, coz jsou zpozthé indikatory.
Tyto zpoz@né indikatory jsou zenény na hybny oscilator odeenim delSiho po-
hyblivého ptiméru od kratSiho pohyblivého méru. Vysledek formuje linii, ktera

PO LI T4

» Parabolic SAR- signalizuje uko#eni obchodu, zaroviesignalizuje otéeni pozice

a vstup do opmého smiru trendu. Parabolic SAR oproti ostatnim indikatorsig-
nalizuje hodnoty pro nadchézejici obdobi a ne jenonuly vyvoj.
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= Zig Zag - velmi dol¥e naznauje konec trendu a jeho obrat. Pouziva&sinou ja-
ko vizudlni doplgk potvrzeni trendu a indikace mozného obratu. OvEemi
vhodny k samostatnému pouziti jako obchodni voditko [11,12]
4.5.2 Indikatory volatility
SlouZipro mefeni volatility, tedy vychylek kurzu. Do této skupipati:

» Bollinger Bands — indikator, ktery je tviien temic¢arami. Progednicara znazor-

nuje jednoduchy klouzavy pmér, jenz vyhlazuje pibéh cenového grafu a zéia
nam trend. V§jSi ¢ary jsou tvdeny z prostednicary klouzavého giméru tak, Ze
piicteme nebo odgeme udity pocet snérodatnych odchylek. Sénodatna odchyl-
ka meti volatilitu (riziko) finantniho instrumentu, proto se Bollinger Band&zpa-
sobuji aktualnim trznim podminkam. Kurz podkladavélktiva tihne k tomu, aby
zustala mezi horni a dolgarou. Vyznamnym rysem indikatoru Bollinger Bands je
jeho prongnliva Sika kuili volatilité kurzi finantnich instrumernit. V dobke zna-
nych kurzovych zmgn (tzn. vysoké volatility) se paAsmo roage s tim, Ze nechava
kurzam hodnog¢ prostoru pro pohyb uvititohoto pasma. V d&hustaleni kuri ¢i

v doke nizké volatility se Bollinger Bands zuZzuji s tide kurzy Zstavaji uvnit
pasma.

» Standard deviation— standardni odchylka

= Moving average — Variable— kolisavy klouzavy gimeér [11,13]

4.5.3 Oscilatory

Jsou skupinou indikatdy které n&ii zménu kurzu za zvolenéasové obdobi. VyuzZiva se
jich predevSim k analyze postranniho typu trhu, coZi¢ehmpdovy trend mezi dma vy-

znamnymi trendy. Na trhu s probihajicim sestupryrzestupnym trendem davaji oscila-
tory WtSinou redcasné signaly. Vyuzivani oscilatoje vyhodné zejména v beztrendovém

obdobi. Oscilatar je zn&né mnozstvi, k nejpouzivg§im pati:

» Relative strenght index (RSI)- tento index relativni sily byl konstruovan taky

vykompenzoval nedostatky ostatnich indikatoa gekoupeném, ifjpadré piepro-
daném trhu. Tento oscilator je zobrazen pomociySk&abzmezi hodnot 0 az 100,
v ramci kterého se e reald pohybovat cena daného aktivsim niz3i hodnota,

tim je relativié spravnytas k ndkupu a naopak.
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Momentum — jedna se o jeden z nejjednodussich oscilatdery porovnava dnes-
ni kurz akcie s jejim minulym kurzem, dosazenyimdpzvolenym p&em obchod-
nich drii. Tim pomaha analyzovat jak cenovou Utgviak zejména intenzitu osci-
lace kurzu.

Stochastic— podstata tohoto indikatoru je wWeni, kde se nachazi posledni hodno-
ta daného aktiva ve srovnani s cenovym pasmem @@wipresré definovanou
dobu. Vysledkeméchto dvou matematickych vyjéehi jsou d¥ linie, které oscilu-
ji mezi hodnotami 0 a 100. Rychl&iwka %K pritom byva tSinou oznaovana
plnoucarou a pomalaikvka %D preruSovanou nebodkovanoucarou. Kivka %K
ukazuje (vyjatieno v procentech), kde se nachazi zaviraci cétacenovému
rozpeti x dni (nebo obdobi). Linie %D pak neni nic jinéheZz n-denni klouzava
verze %K.

Williams %R _— podstata je analogicka se stochastice. Porovtedsa posledni

kurz prednmetného aktiva v powru k Sii kurzovniho rozpti, ve kterém se pohybo-
vala cena uvedeného aktiva za zvoléagové obdobi. Zobrazuje umi&tin po-
sledni ceny ve Skale 0 az 100. Hodnoty nad 80 ujidgkekoupenost a pod 2G@e
prodanost. [9,12,13]
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5 VYBER BROKERA

Prvnim a pro investora velmiikZitym krokem je vybr obchodnikgbrokera) skrze kte-

rého bude provad vSechny své obchody na burze.

Obchodnik s cennymi papiry je osoba, ktera ma milg@@voleniCNB poskytovat inves-
tiéni sluzby dle Zakona o cennych papirech. Ve vztaieské republice jde o osobu, kte-
ra je podle zakona o cennych papirech opfidanuskuténovat obchody s cennymi papiry,
pravy s cennymi papiry spojenymi a derivaty pé&atno jiného za provizi, a ve vztahu k
jinému statu jakakoliv osoba, ktera je podle préakového statu opra¥na uskuténovat
obchody s uvedenymi aktivy pr@ékoho jiného za provizi. [25]

5.1 Kritéria vyb éru

Pt vybéru ideélniho obchodnika pro méely jsem si stanovil kolik z&kladnich parame-
tra:
= VySe poplatk - Velmi dilezitym faktorem p vybéru brokera jsou pro mne po-
platky, které si obchodnikétuje. Obchodnik si ifize &tovat pausalni poplatky za
provedeni fikazu, gipadré urité procento z objemu kazdého obchodu. Poplatky
se stavaji stale vyznargjaim faktorem odliSujicim jednotlivé brokery, n&snby
se vSak v Zzadnéntipact stat jedinym kritériemip vybéru brokera.

» Obchodni platforma Musi mit jednoduché a uzivatelskiigtivé prostedi, které

mi umozni rychle a snadri@dit mé obchody. RozliSujeme mezi platformou ke kte
ré gristupujeme jenomipes webovy prohlizea samostatnou aplikaci. Takova plat-
forma ve fornd aplikace vSak musi byt nainstalovana v daném deolpaitaci,
pies ktery se chce investofilgasit. Preferoval bych tedy r&§dwebovou platfor-
mu, kdybych si vyvoj svych obchégoteboval zkontrolovat i na jiném osobnim
pocitadi.

» Rozsah nabizenych produkt+ Dalezitym mefitkem @i rozhodovani mize byt i

rozsah investnich nastraj a sluzeb, které broker nabizi. V méippd potrebuiji
vSechny akciové tituly na USA burzach NYSE, NASDAMEX. Dalsi inves-
tiéni nastroje jako futures, opce, komodity a ETF jsamozejm¢ do budoucna
vyhodou.

= MoZznost komunikace s brokeremKomunikace s brokerem a rychiéSeni pro-

blémi je také jedna z mych zakladnich kritédii yybéru.
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» Demo &et— VyzkouSeni platformy dkolika fiktivnimi obchody je velmi uzitené
a ¢asto tak nmiZze investor pedejit omylim a nepesnostem v provédych poky-
nech. Taktéz si novy uzivatel &, jestli mu vyhovuje podoba graf technickych
indikatort.

= Dobréa po¥st a bezp&ost— Instituce, které s¥im svij majetek musi mit za sebou

nekolik let pasobeni v oboru s dobrou pssti. Tim padem by #ha byt relativig

bezpeéna.

5.2 Srovnani

Pri hledani informaci o jednotlivych brokerech jsegufil jejich internetovych stranek a
tematicky zamirenych diskusnich férech, kde jsem také naSel dosiatit&énych infor-

maci.

5.2.1 Zahraniéni brokefri

Jelikoz médm v planu obchodovat jen na burzach v U8R jsem nejtive proved! pi-
zkum trhu zde. NejlepSi reference i dost nizké atxyl (2 USD za obchod) ma americka
spole&nost Interactive Brokers. OvSem minimalni vklad g@ich prostdki u tohoto
brokera je 10 000 USD, coz momentalmeni v mych moZznostech. V budoucnosti bude
tato spolénost Zejm¢ jasnou volbou diky jiz zmémym poplatikm a vyborné intuitivni

aplikaci k obchodovani, kterou jsem si diky denituimohl dostatén¢ vyzkouSet.  [26]

Pt prizkumu zahrariniho trhu jsem narazil na dalSi zajimavou sfdst jménem Sogo-
trade. Za realizaci obchodu neomezeného mnozstii siktato spolénost &tuje jen 3
USD, minimalni vklad je pouhych 500 USD a nemé BadiaSi udrZzovaci poplatky. Marze
a shortovani Ize vyuzivatipminimalnim vkladu 2000 USD. Nevyhodou je vSak ladgk
zhruba 500 K, za gevedeni pefZniho vkladu R na @et Sogotrade. Dal3i poplatky
spojené s timtodiem jsou za fevod casti Zistatku z jejich obchodnihcitiu na jiny &et,
jez ¢ini 50 USD. Vylkér vSech petz z &tu Sogotrade je spojen s poplatkem dokonce 70
USD. Ri samotné registraci byla poZzadovana kopie pasdepgany formuidW-8BEN,
dukaz o adrese trvalého pobytu a podepsana smlooteveni tu. VSechny tyto doku-
menty byly poZadovany naskenované odeslané e-mailexké nili byt poslany klasickou
postou. Problémem pro mne také byla nejasna smiopaaiminkach vyuzivani marginu u
této spolénosti. [27]



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 41

5.2.2 Brokeiiv CR

Podle stanovenych kritérii jsem ze zhrubac¢B6kych licencovanych obchodiikybral

pét nejvhodrjSich kandidat pro (tely dalSiho porovnavani.

V USA jsou diky silné konkurenci mezi jednotlivytmirzami a obchodniky, kKiezde -
sobi, velmi piznivé poplatky za obchodovani s cennymi papirk.jam jiz nastinil vySe,
kritérium s nej¢tSi vahou bude pro mne vySe poptatklasledujici tabulka seruje pra-
vé jejich srovnani u vybranycteskych brokerskych spdaleosti. V tabulce bude zohled-
nén jenom z@sob podani pokynuips internet, jelikoZz nehodlam vyuzit zadavani pdakyn

na pobdce, telefonickyi prostednictvim maklée.

Tab. 1: Fehled poplathk u broket: zCR [vlastni zpracovani]

Broker VySe obchodu VySe poplatki
Atlantik FT 0,3% min. 20 $
Broker-jet do 4000 $ 11,95 $
nad 4000 $ 0,08% + $ 8,75
Cyrrus 0,39 % min. 25,9 $
Fio do 100 ks 7,95 %
nad 100 ks 9,95%
Patria do 300 000 k 14,90 $
nad 300 000 K 01%+49%

Spole&nost Fio ma dobrou pest podloZzenou dkolikaletou historii poskytovani svych
sluzeb. Poplatky pro obchodovani na trzich v USAzrééskych broker jednoznané nej-
nizsi. Vyse minimalniho vkladu neni stanovena, wg#fovuje mym momentalnim finan

nim moznostem.

Prezentace aktuélnich dat z trhu a technicka aaalgjsou v aplikaci e-broketifs kva-
litni, tudiz tyto informace budu brat i zjinych rpgi jako je napiklad portal
www.finance.yahoo.com, nebo http://www.google.comafice. Diky tomuto nedostatku

aplikace e-broker fiZou byt poplatky v ramaieskych broketr na tak nizké drovni. Zalezi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 42

tedy na investorovi, jestli preferuje kvalitni datanalyzy, nebo nizsi poplatky za realizo-
vané obchody.

5.3 Otevieni obchodniho @tu

Dlouhou dobu jsem byl rozhodnuty zaloZit si obchodgtfet u Sogotrade, ale diky novym
zjistenim o jiz popsanych poplatcickgst&né jazykové bari@ a slabsi uZivatelské podpo-

e jsem se rozhodl pro doméciho brokera Fio a.s.

K oteweni obchodniho diu u spolénosti Fio jsem pdeboval jenom sy obcansky pi-
kaz. Po jeho fedloZeni jsem musel podepsat komisiskéu smlouvu (viz. filoha PI)
spolu s jejim #kolikastrankovym dodatkem. Déle jsem vyplinil invést dotaznik a for-
mula W-8BEN (viz. giloha PII) nutny pro obchodovani na trzich v USAobBchodovani
s akciemi na BCPP bych musel méetive Stedisku cennych papiiy jehoz Zizeni by sta-
lo 150 K. JelikoZz chci zatim obchodovat jen na burzach AU@&K jsem si tento det
nezizoval. Pokud bych se v budoucnu rozhodnul pro simeéani nateském trhu, tak si

muzu et kdykoliv na pobéce Fio a.s. dodata¢ zidit.

Po Zizeni obchodnihodiu jsem si mohl zvolit heslo pro webovou aplikadireker a na-
zorrg mi byly ukdzany zakladni funkce této aplikace.&aku realného obchodovani uz
schézel jen fe@vod penz klasickym bankovnimipvodem, nebo vklad hotovostiimo na

jedné z pob&ek Fio a.s.
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6 MONEY MANAGEMENT

K obchodovani disponugiastkou 3: 000,- CZK, kterou wnyn¢jSi dok& nutné nepotebiji a
tudiz na ma nebude vyvijenifliS velky psychicky tla pii pribéhu obclodovani. Budu se
tedy snaZit sprawn n&asovat obchody a neunahlit séi wybéru vhodnych tituh
k obchodovani. \fdmci této diplomové praceajple o mé prvr redlné obchoc, avSak

podloZzené &kolika lety uspsnéeho obchodovani na demgeachu riznych brokir.

Zminénou investtni casku jsem museligs webovou aplikaci fio-broker snénit na ame-
rické dolary coz bylo nutné prodagly obchodovani na burzacl USA. Snenu jsem pro-
ved| dne 8.6.2011 kurzu 16,884 CZK/USD, coz potéinilo disponibiln ¢astku 2073,-
USD na obchodnim ¢iu. Se snénou jsem vykaval na nejvhodjSi dobu a pod#o se mi
zachytit jedno zdlouhodobych minim gnového paru CZK/US jak je vyzn&eno \ grafu
nize.

USD/CZK
HUSDCZK=X

@ Yahoo! 16.0
Sep10 Mo 10 Jan 11 Mar 11 May 11 Jul 11

Obr. 11: Graf vyvoje kurzu USD/CZR4]

Uveédomuiji si riziko kurzovych ztrat, ale néjlad moznosménovéno Uweru jsem nevyu-
Zil, jelikoZz by se mi tim zvyily celkové naklady na investidDalSi divod je ten, Ze si chu
vyslednou ¢astku po ukorteni stanoveného inve&tiho horizotu ponechat i nadale
v americkych dolarectPoté ji hodlam znovu reinvestovéglba i u jiného brokera s ni-

mi poplatky za uskute¢ny okchod.

Vynosnost mnou sestavenéportfolia atiekdvam v rozmezi -9 az 10 %. P&dtam tedy i
smoznou ztratou, proti které se budu chranit belentné nastavenymi stoploss poky
(kolem 10 %) kdyby dany kciovy titul zaznamenal prudkgropad ceny. Takto nastave

stoploss pokynyodlam posouvat dle vyvoje konkrétniho akciovéhdui
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V planu mam vybrat pomoci akciového screeningufpndamentélé silnych akciovych
titult obchodovanych na burzach v USA, které pépedlob zaznamenaji velkyust.
Tyto akcie budu podle situace drzet jeden rok a wi zaklaél souvisejicich fundamental-
nich zprav. Nakup akcii chci provést v obdobi¢edvna do konce srpna 2011. Tyto naku-
py samorejmé nebudu provéait vSechny najednou. Mohl bych se vSe#miito investice-
mi trefit do p&inajiciho med¥diho trendu trhu a celé mé portfolio by Slo hnethy do
cervenychéisel. BohuZzel pro dlouhodej§i vyrazny vykyv je tato strategie n#ina, ale

pomiZze zmensSit fipadné ztraty.
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7 MAKROEKONOMICKA ANALYZA USA

V néasledujici kapitole se budu skrze vybrané uldeatnovat makroekonomické analyze

USA, coz by mi nilo pomoci vytvdit predikci jejiho vyvoje po dobu planované investi

7.1 Burzovni indexy

Na vyvoiji tii indexa (Obr.11), Dow Jones Industrial Average, NASDAQ&PH00, které
reprezentuji cely burzovni trh v USA je patrny dopzelosétové ekonomické krize, jez
zaala na podzim 2008. Po velmi strmém propadu sexru 2009 trhy odrazily ode dna.
Po dosahnuti dna si indexyigasovaly téngi konstantni zisky, ale dopad krize odezniva
jen pozvolna diky nejistdtokolo zadluzenRecka. Nejlépe zthto ¥ znazorgnych in-

dexa si vede NASDAQ, ktery tahnou velké technologicgéleinosti jako Apple.

i %%w . /“‘“’” N,
A %&{ﬁ: ) K/“ A w-r\ i
l’,"". r*’:ﬂ .rf :
' r'\.ja’q?., /.f/'“-"' W

kan OF Jan 08 Jar D Jan 1 lan 11

Obr. 12: Prehled index DJIA, NASDAQ a S&P 500 [24]

7.2 Hruby domaci produkt

Historicky od roku 1947 byl @meérny rist HDP v USA 3,28 %. Ve druhédtvrtleti roku
2011 hruby domaci produkt (HDP) v USA vzrostl o %3re srovnani sipdchozimstvrt-
letim, kdy americkd ekonomika téfnerostla. Tentoast HDP ve druhéndtvrtleti odrazi
piedevsim pozitivni fispivky z vyvozu, pirastek zahragnich se soukromymi investice-
mi a zvySeni federalnich vladnich vydlaNaopak nérst importu do USA zpomalilist
realného HDP. V porovnani s minulym pokrizovym nok2010 je nyniist HDP znané
zpomalen
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Obr. 13: Vyvoj tempastu hrubého domaciho produktu USA od roku 2007 [20]

7.3 Nezangstnanost

Nezangstnanost v roce 2011 po dlouhé ddesla pod 9 % na 8,8 Yhicmeére toto ¢islo
je na USA velmi nezvyklé. Novym jevem je i to, Zz&Sima firem je schopna zvySovat vy-
stupy bez ¥tSiho najimani novych zamstnandé. Nejvice nezawstnanych je stale ve sta-
vebnictvi (17,8 %), zetulstvi (13,7 %), v oblasti zabavy a volnétesu (11,7 %), profe-
sionalnich a obchodnich sluzeb (9,1 %), dopravyeiejnych sluzeb (8,4 %). Zadasic
duben 2011 bylo v USA vyt¥eno na 244 tis. novych pracovnich mist v soukronaém

statnim sektoru.
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Obr. 14: Procentualni vySe nezgtmanosti v USA od roku 2007 [20]

Celkovy pa@et nezamsstnanych v USA je nyni stale kolem 15 mil. osblejvySsi mira

nezandstnanosti je tradn¢ u afro-amegiani a hispantg. Paet dlouhodob nezanistna-
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nych se sniZuje jen pomalu. Vysoka negsmanost je dlouhodobé a je opravdu vaznym
problémem. Z jednotlivych st&tUnie vykazuji nejvyssi nezasstnanost staty nejvice po-
stizené realitni krizi (Nevada, Florida, Kaliforpienebo odlivem pracovnich mist
v praimyslu do zahrasi (Michigan). Naopak nejnizsi miru nezéstmanosti vykazuji staty
Severni Dakota a Jizni Dakota, tedy oblasti se/silaentdélstvim a inovacemi. Ty také
pati k oboim, kterym se dd Do €chto stal se v poslednich letech naviiepunulo diky

pobidkam a Zivotnimu stylu mnoho firem a obyvatel.
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Obr. 15: Vyvoj petu Zadosti o vyplatu podpor v nez&tmanosti od roku 2007 [20]

Patet Zadosti o podporu v z&stnani se mimisniZzuje, ale oprotiigdkrizovému obdobi je
pocet takto Zadajicich lidi té#h dvojnasobny. V grafu (Obr. 14) Ize ¥itdsezonni zvySeni
tésne po vanaénich svatcich, kdy spousta zé&stnavatel ty narazové zadstnance propus-
ti.

7.4 Inflace

Deflacni tlaky oproti minulému roku pominuly a mira irdase Wervnu 2011 pohybovala
na hladir 3,6% oproti 1,2% ¥ervenci 2010. Rimérna historicka inflaceini 3,8 %, takze
se nyni tato mira pohybuje kolem dlouhodobyadm@rnych hodnot. Celkayse mira in-
flace pohybuje na nizkychiignivych hodnotach. Vyhledévse vSak negativnprojevi

viny kvantitativnhiho uvalovani pegz, které potla miru inflace srarem nahoru.
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UNITED STATES INFLATION RATE
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Obr. 16: Vyvoj inflace v USA od roku 2007 [20]

7.5 Platebni bilance

Z hlediska zahratiniho obchodu v roce 2010 byly USA 3. nggim vyvozcem zbozZi na
Swté (1,270 bil. USD) paCing a SRN a satasré i nejwtsim dovozcem zboZi na &y
(1,903 bil. USD) nasledované SRNCénou. V zdi 2010¢inila hodnota exportu zboZi a
sluzeb 154,1 mid. USD a byla nejvyssi od srpna 4062,9 mld. USD). Z&ovy export
byl vy33i 0 0,5 mld. USD neZ srpnovyas® exportu je déim usgchem prezidenta Oba-
my, ktery v lednu 2010 vyhlasil Novou exportni iakivu (New Export Iniative - NEI).
Cilem NEI je zdvojnasobit americky expoihem 5 let. Export se nyni podili pouze 12%
na HDP (nap v pripad Némecka je to 35%). Pouze 1% americkych firem z aslkb 10
mil. firem exportuje a z nich vice nez polovina ¥®8pouze do jedné ze&mDvojnasobny
rast amerického exportiehem 5 let by rél také vytvdit 2 mil. novych pracovnich mist.
[28]

UNITED STATES BALANCE OF TRADE

Balance of Trage (million US

-20000 —-20000

-30000 —-30000

-40000 — 40000

-50000 — —-50000

-60000 —-60000

-70000 -70000

Jan/08 Jan/09 Jan/10 Jdan/11

Obr. 17: Graf vyvoje salda zahrafmiho obchodu USA od roku 2007 [20]
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7.6 Urokové sazby

Urokové sazby istavaji od prosince roku 2008 na minimalni hrafigis %. Oproti roku
2007, kdy byly na arovni 5,25 %, je to tedy jejiatlky pokles. Od roku 1971 jegmérna
urokova sazba 6,45 % s maximem 20 % v roce 1980.
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Obr. 18: Vyvoj vySe urokovych sazeb v USA [20]

Béhem ekonomickeé krize snizil FED urokové sazby rsohicka minima, kde prozatim
stale Zfistavaji. Tim se snazi podjfitanvestorskou aktivitu na akciovych trzich, ktgnaw
po ekonomické krizi péebuje nejvice stimulovat. Néwaké FED oznamil, Ze minimain
do konce roku 2013 ponecha urokovou sazbu na siejvdi, aby uklidnil trhy, které maji
strach z nejisté situace v eurozé@ dluhového stropu v USA. Takto dlouhodoliadpo-
véd’ urokovych sazeb je kazdopé&ddobry gedpoklad pro dlouhod@f$i rast cen akcii a
méla by prispét k casténému uklidni situace.

7.7 Zadluzenost

Dluh USA za posledni dekadu vzrosticvHDP zhruba o 40 % na celkovych 93 % z HDP.
To znamena jeho vice nez dvojnasobné navySeniloibUSD na sotasnych 14 bilio-
na USD. Zejména obdobi od roku 2008 velkodérou prispélo k raketovému ndistu ame-
rického dluhu. Takto vyrazné zvySeni statniho dlblo zpisobeno nezodp&dnou roz-
poctovou politikou vlady a senatu USA. Velkouérau se vSak na tomto zvySeni dluhu
podilely injekce do ekonomiky, v podblzvySeni statnich vydaj na jeji revitalizaci p
celosw¢tove ekonomickeé krizi.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

Deficit rozpatu ve fiskalnim roce 2010 (1.10.2009 - 30.9.20188ah! 1 294 mid. USD
(8,9% HDP)a byl tak nizSi nez historicky nejhorsi fiskalnkra009. Loni dosahl roz-
poctovy deficit hodnoty 1 415,7 mld. USD (9,9% HDP).
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Obr. 19: Graf vyvoje procentuelniho zaéhiZUSA k HDP [20]

Velmi dilezitym momentem pro dalSi vyvoj fribude dosazeni limitu zadluZeni (tzv. dlu-
hového stropu) 2. srpna 2011. Pokud nebude dlutstrgp zvySen, tak USA nebude
schopna dostat svym zavarpk a nebude mit dostatek priestki nagiklad na renty voja-
kt. Limit zadluZeni byl v USA uzéakeén v roce 1917 pomoci ,Second Liberty Bond Act".
Od té doby byl Kongresem zvySen 76x, jeho posléddnotacini 14,294 bilionu dolar a
plati od 12. anora 2010. Zatim se v historii nestak by se USA dostaly do platebni ne-

schopnosti kuli nezvySeni limitu pro zadluzeni kongresem.

Jednani o zvysSeni stropu budou nejspis taktickiigdau bitvou, jelikoZz se zvySenim
musi fijit i razné Skrty v rozpétu. Politicky boj se bude nejspis vést nejen o sagntakt
zvySeni limitu, ale i o jeho vysi.
Administrativa prezidenta Obamy by rada zvysilaititak, aby byla kryta minimathdo
prezidentskych voleb v listopadiigtiho roku. Republikani by naopak z deficitu radé-
lali pfredvolebni téma, a proto tiana takové zvysSeni limitu, které by vynutilo dg&dnani
o dluhu je&t do voleb pisti rok. VSichni ale &ekavaji, Ze se politické 3fiy USA nako-
nec dohodnou. Otazkou vsak je, kdy dohotljae a jaky dopad bude mit na firtam trhy.
[28]
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7.8 Zhodnoceni

Pro realné obchodovani jsem si vybral akciové WtySA, jelikoz jsou daleko likvidjsi,
nez napiklad ty na Prazské burze. Na americkych burzaabbsboduji akcie nejvyznam-
n¢jSich spolénosti, burzy maji dlouholetou tradici aii gvé velikosti jsou dostataé re-

gulovéany.

DalSi evropské trhy jsem zamitnul z obav neudridied stavu velkého zadluZzovani eu-
rozony. Sice americkeé trhy reaguji citliv na vyvoj v Evrog, ale rozhod#& nebude vliv
tak silny jako na evropskych burzéach. V USA majostoucim dluhem taktéz velké pro-
blémy, ale nefedpokladam, Ze tamni politici jakymkoliv igobem nechaji zbankrotovat
nejwetsi ekonomiku na ¢ a zvySenim dluhového stropu spwi& s rozp@tovymi Skrty
situaci ustali. Stejné mdni o pozitivnim budoucim vyvoji m@ada analytik v cele

s obchodnikem Warrenem Buffetem.

VSichni také ¢ekavaji, Zze FED brzy oznamieti kvantitativni uvalovani pewz (nakup
vladnich dluhopi& USA). V gipadt vyrazného propadu burzy a Spatnych vystedine-
rické ekonomiky nejspiSe tuto moznost zase vyuBje prvnim i druhém kvantitativnim
uvoliovani si akciové indexytjpsaly vyrazné zisky, takze znovieppokladam byi trend

i v dlouhodoljSim horizontu

Od roku 2010 ekonomika USA é&ppozvolre roste, jeji @ist je vSak nejastji oznatovan
za ,kiehky* a jeho negativnim jevem je, Ze fispiva ke sniZzeni nez&stnanosti tak, jak
tomu bylo po divéjSich krizich. Mezi nej$tSi problémy sotasné americké ekonomiky
pati vysoka a dlouhodoba nez&stnanostrostouci deficit zahratiniho obchodu, vysoky
rozpaitovy deficit a vladni dluh a krize na realitnimurts podobnymi problémy se vSak
ekonomika USA potykala uz vicekrat a vzdy doslejk jevitalizaci. To vSe diky jejimu
vysadnimu postaveni ve&y. Toto postaveni viak ohroZuje ekonomiiay, diky nesku-

tecn¢ levné pracovni sile aipodnim zdrojim.
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8 VYBER VHODNEHO TITULU K OBCHODOVANI

Na trzich v USA jsou tisice obchodovatelnych akgav titula, proto jejich vyksr neni
nijak snadny. Tento problém Izei@git pomoci akciového (hodnotového) screeningu. Kri
téria pro tento vyér jsou volena tak, aby spaéleosti, které projdou screeningemglinto
nej\etsi rozdil mezi vnini hodnotou akcie a jeji séasnou trzni cenou. Vidledku akcio-
vy screening zbavuje investora neiiimé pracnosti a nizké efektivityipvyhledavani pod-
hodnocenych akcii. Pomoci fundamentalnich ukazaéely vyselektuji vhodné tituly a ty
s nejlepSimi atributy posléze podrobifikhdnjSi analyze finaénich vykaz a indikatofi

technické analyzy.

V odborné literatte existuje akolik verzi dopordenych ukazatéla jejich hodnot pro tyto
Gcely. Zceské odborné literatury je vyborna publikace na tétma od GladiSe [5]. Roz-
mezi jednotlivych kritérii jsem mignrozstil, aby mi neunikly vhodné iflezitosti, které
jsou ¥eba jenom v jednom kritériu mimo stanovené hodnBiyzmezi jsem roz&val i

z toho divodu, Ze vysledny et vyhovujicich titul byl velmi maly.

8.1 Kiritéria

e

Ukazatel P/E — Pati k nejdilezitéjSim ukazatelm a nejvice vyuzivanym, avsélkdit se
jen podle jeho vySe k U8phu zrovna neved#® citateli (P) se nachazi trzni cena akcie a ve
jmenovateli (E) zisk, ktery firma vytva Cely pondr tedytika, kolikrat je cena akcie na
trhu vysSi nez ziskifpadajici na jednu akcii nebo jinymi slovy, kolgou investsi ochot-

ni zaplatit za zisk vytvieeny firmou. Obec# plati, Ze¢im vySSi je tento posnovy ukaza-
tel, tim jsou akcie relativndrazsi. Nkteri investdi berou akcii s vysokym P/E jako
piedraZzenou a takeé to takige byt, nicmé#é to miZze také indikovat, Ze trhy maji vysoké
minéni o budoucnosti této akcie a tak zvySuiji jeji ceMaproti tomu nizké P/E e indi-
kovat nedvéru a nezajem trhu, nebo toiie znamenat, Ze trh usnul &lplédl tuto akcii.
Investdi totiz plati vysSi cenu za stejnou jednotku zislabo obracehstejnou cenu za
nizsi zisk. Srostoucim ukazatelem P/E proto kles@lavana navratnost akcii. Vzhledem
k tomu, jaky zisk jsou firmy schopny vytkih se ceny jejich akcii pohybuji zkratka moc
vysoko. Princip je podobny jako u dluhojpikdy vySSi cena znamena niz$kekavany

vynos do splatnosti.
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Doporuwena hodnota P/E by da byt mensi nez 15. Jak jsem jiZz nastinil vySelazané
hodnoty jsem trochu rozflia u tohoto ukazatele jsem do screeneru zadaheaz mensi

nez 20. Také analytiky odhadovanou hodnotu budoueik jsem stanovil ve vysi 20.

Ukazatel P/B — Tento ukazatel slouzi k porovnarietni hodnoty spot@osti (B) s jeji
aktualni trzni cenou (P).d8tni hodnota vlastniho kapitalu je rozdil me#tini hodnotou
aktiv a &etni hodnotou pasiv. Pokud jédini hodnota vysSi nez trzni, tak vznikégpo-
klad budoucihotrstu jeji trzni hodnoty. Tento ukazatel by se tatairt mél pohybovat
vrozmezi 0 az 1,5. Ja jsem préely screeningu nastavil hodnotu mensi nez 2. Ukhzat
P/B se vyuziva hlawnpro porovnavani finamich instituci, jako jsou banky, ale je uZite

ny i pro (Eely screeningu vSech tyspole&nosti.

Ok¢ vySe uvedené kritéria Ize nahradit kritériem j@diai sice: nasobek P/E a P/B musi byt

nizsi nez 22,5. V takovéntipact muze vyssi P/E rive ospravedInit nizSi P/B a naopak.

TrZni kapitalizace (market capitalization) — Trzni kapitalizaci spot@osti ziskdme vy-

nasobenim p#u akcii vydanych spobmosti trzni cenou jedné akci€islo trzni kapitali-
zace nam fblizuje velikost spolénosti neérenou jeji celkovou hodnotou. Velikost spble
nosti pati také mezi jeden z nejtezit¢jSich faktofi pri investicnim rozhodovani arpzva-
Zovani rizika. Pedpoklada se, Ze investice do velké sfobsti je méa rizikova a jeji kurz
by nengl byt nachylny k velkym propaan. Velka spolénost by néla mit dostatek zdréj
napravit chyby nebo seippusobit novym trenim. Mala spolénost by to nemuselaig

zit.

Zadluzenost (debt/equity} Vyjadiuje pongr dluhu k vlastnimu kapitalu. Obecnysoka

zadluzenost indikuje agresivni financovani spadssti. To niiZze zpisobit nestabilitu fi-
jmu v disledku velkych dodateych urokovych naklad FxiliS vysoky pongr dluhu
k vlastnimu kapitalu five zngit aZz existetini problémy, kdy je dluh uzifis vysoky a
spole&nost uz neni schopna dale dostat svych zavegamozejme ani nizka hodnota za-
dluZenosti neni idealni, jelikoZipfinancovani je dluh &Sinou levrjSi nez financovani
vlastnim kapitdlem. Nizka hodnota nam tedyZennazn&vat, Ze spoknost neumi vyu-

Zivat finargni paky.

Budu tedy po vhodné spdéleosti poZzadovat zadluzenost mensi nez 0,6. Samazse (¥
vybéru musimiidit i odwtvim jako u ostatnich kritérii. Spaleosti pisobici v kapitaloy

narainém od¥tvi mohou mit porér zadluZeni klida nad 2.
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Rist ziski za poslednich 5 let (EPS growth rate 5y Rist ziski dané spoknosti je pro

vyvoj kurzu akcie jeden z hlavni¢miteli. Stabilni @ist ziski za rékolik minulych obdobi

tedy dava velkou pra¥godobnost budoucihd@stu ziski.
Proto zadavam do screeneru 5®t 1ziski, i kdyZz dopordovana hodnota je jenom 4 %.

Celkova likvidita (current ratio) - Celkova likvidita hodnoti po#m kratkodobého majet-

ku firmy ke kratkodobym cizim zdndin. Pokud je kratkodoby majetek vysSi nebo roven
kratkodobym zavazkm, tedy celkova likvidita vysSi nez 1, je spwolest likvidni - spolé-
nost nema zaporny pracovni kapital. Pokud vSakpobesiost vice kratkodobych zavazk
nez kratkodobého majetku, spétest neni likvidni - spolaost ma zaporny pracovni ka-
pital. [29]

Doporwena hodnota podle GladiSe je 2 a vice. Tentokeat jozgti nijak neupravoval a

nastavil stejnou hodnotu.

Ukazatel P/C— Reflektuje éekéavani trhu jak se bude vyvijet firtam zdravi spolénosti.
Tento ukazatel obsahuje cash-flow, tim padem jsigirariny vlivy depreciace nebo ji-
nych nepeé&nich faktoti. Stejré jako ukazatel P/E je P/C indikatorem relativni haoky

akcie.

Pro (Eely screeningu jsem zadal hodnoty menSi nez 15bga®ély byt idedlni hodnoty

tohoto ukazatele, sami@gme ¢im nizsi tim lepsi.

8.2 Stock screener

Na internetu je k dispozici spousta vbldostupnych aplikaci pro akciovy screening,
usnadujici hledani vhodnych investiich (FilezZitosti. Nejlépe se mi pracovalo se stock
screeningovou aplikaci na portale Finviz. [15] \sggckritéria jsou rozfdéna do ti kate-
gorii na deskriptivni, technické a fundamentalndadtele. U kazdého kritéria je rolovaci
okénko, takze si fiZu jenom lehce vybrat pozadovanou hodnotu. Meai¢ts) vyhody
této aplikace tedy patjeji prehlednost, jednoduchost &sShabizenych kritérii ke scree-

ningu.
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Obr. 20: Ukazka webové aplikace stock screener [15]

Po zadani vSech kritérii akciovy screener vyselelt86 potencionalnich akciovych titul
VSechny vysledné tituly vighledné tabulce screeneru porovndm a ty s nejlép&idmo-
tami déle postoupim bliZzSimu zkouméani fidaith vykas. Potom také provedu technic-

kou analyzu, kteréffkladam velkou vahu a jeitezita pro spravné gasovani obchodu.
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9 ANALYZAAKCIOVYCHTITUL U

Po blizS§im zkoumani vykézspol&nosti, jez prosly akciovym screeningem, jsem vybral
pét spole&nosti pro realné obchodovani. Screeningy ra kol vyselektovat potencionéln
podhodnocené akcie, takZze nemusim u kazdého htatlat jeho vnini hodnotu a porov-
navat ji s trzni hodnotou. N&cdhto akciovych titulech dale provedu podréjsh funda-

B

mentalni a technickou analyzu.

9.1 L-3 Communications

communications
Symbol: LLL [NYSE; S&P 500]
Obor: letectvi / armadni technologie a sluzby
Trzni hodnota: 9,3 miliard USD

Zeme: USA

Pocet zangstnanai: 63 000

9.1.1 Zakladni udaje

Spolenost L-3 Communications Holding vyrabi armadniizeni a systémy pro komuni-
kaci, zpravodajstvi, sledovani,igkum a udrzbu letadel. Tato spitest byla zaloZzena v
roce 1997 a sidli v New Yorku. Ke &ivym odlEratelim pati ministerstvo obrany USA,
americké ministerstvo vifiti bezpénosti, americké ministerstvo zahramich \&ci, minis-
terstvo spravedinosti a dalSi americké federatmisini viadni agentury s jejich subdodava-
teli. Zakadzky ma tato spaleost ovSem i od spojeneckych zahéaith viad. Jejich seg-
ment elektronickych systéneaji¥'uje fidici systémy, optické/infeervené senzory, mik-
rovinné komponenty, letecké displeje, sintnliaa vycvikoveé pistroje, bezpénostni a de-
tekéni vybaveni, pohonné systémy, telemetrii a pdkkdechnologie, podnigké zbras a

pristroje naminich sluzeb. [16]
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9.1.2 Fundamentalni analyza
P/E: 9,65

Forward P/E: 7,74

P/B: 1,28

ROA: 6,2 %

ROE: 13,8 %

Zadluzenost: 60 %

Tato spolénost ma vyborné hodnoty P/E iigglpovidaného P/E. Hodnota P/B je gard
vySsi, ale nizSi hodnota ukazatele P/E jej ospiaugsl Zadluzenost 60 % je pékud vys-
Si, ale odwtvi, ve kterém spolaost gisobi, toto Zasti ospravediuje.

Trzby od roku 2008 zaznamenaly @strz 14,9 miliard USD na 15,7 miliard USD. Co se
tyce trzeb, tak se spaleosti tént nedotkla ekonomicka krize, #l zakdzkam od armady
USA, kterd méa rozthnutych rekolik valeinych misi po celém st. Cisty zisk stoupl ale
jenom nepatr&iz 949 miliors USD na 959 miliofh USD.

9.1.3 Technicka analyza

Nasledujici graf (Obr. 21) je z okamziku nakupuwo takcie. JelikoZ spot@ost vykazuje
stéle étSi trzby, tak jsem se po korekci z druhé polovkwtna rozhodl pro nakup na
hodnot 80,19 USD za akcii. V grafu je jaswiditelny ristovy kanal, kde se nyj$i kurz
pohybuje u jeho spodni hranice¢gRavam iist az na hranici 92 USD za akcii nebo i na-
vraceni se k hodnotaniter ekonomickou krizi, kdy byl kurz této akcie t&#th10 USD.

Posléze sefftomnost trendového kanalu potvrdila, kdyZ akcilkdm par tydfa vystoupala

na cenu 87 USD za akcii.
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Obr. 21: Graf vyvoje akcie LLL [15]

Podle technické analyzy byla pro nakup akcie LLedakhi doba. VSechny ukazatele (bol-
lingerova pasma, MACD, Stochastic i RSI) gihapravdépodobny budouciist akcie.
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Obr. 22: Ukazatele technické analyzy akcie LLL [Eibroker]
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9.1.4 Realizace obchodu

Po pelivém prozkoumani finatmich vykazi jsem se rozhodl pro #j prvni realny nakup
akcii této spolénosti. Nakup 5 kus akcii této spolénosti jsem proved| 9.6.2011 za cenu
80,19 USD. Celkovy objem investiganil 400,95 USD. Kurz LLL poté vystoupal az
k hodnot 86,12 USD, avSaki$lo nekolik negativnich fundamentalnich zprav. Nejprve
oznameni o ruSeni¢kolika armadnich zakazek a poté oznameni o pretad@bamy o
velkych rozpdétovych Skrtech zejména v oblasti armady, odkud samenost bere #Si-

nu zakazek. #Sla vcelku rychla korekce kurzu a po zvazeni vSebébrmaci jsem tedy
akcii LLL prodal, i kdyZ jsem fivodre chgl tento titul mit ve svém dlouhodobém portfo-
liu.

Prodej &chto 5 kusé téchto akcii probhl dne 27.6.2011, kdy jsem akcii prodal v kurzu
84,57 USD. Celkovy ziskinil 21,55 USD, coZ je vynosnost 5,3 %, ale podeiei poplat-
kt brokerovi ve vysi 15,92 USD s#sty zisk smrsknul na 5,63 USD, coihi vynosnost

1,38 %. Uvolnily se mi tedy prasidky pro jiné vhod§si dlouhodoBjsi investice, na kte-

ré vy¢lenim o rco WitSi cast, aby dopad poplatka vynosnost nebyl tak velky.

K dneSnimu dni (12.8.2011) je kurz této akcie 688D, coz by § jejim neustalém dr-

Zenigcinilo ztratu ve vysi 14 %.

W'mj pozice na CP - L-3 COMMUNICATIONS H (LLL} - (9.6.2011 - 27.6.2011)

Datum Smér MnoZstvi Cenz  Objem  Poplatek Celkové pozice - ména Celkové pozice CP Close  Ocenéni pozice (Close)  Zisk  Ziskv'®
08.06.2011 0,00 0,00 79,3 0,00 0,00
09.06.2011 < 500 8019 -40095 745 -402,50 500 8013 40068 -325 -202%
7.06.2011 4 5,00 8450 42250 71,97 5,63 0,00 84,57 0,00 563 1,38%
27.06.2011  USD 15,92 5,63 0,00 84,57 0,00 563 1,38%

Obr. 23. Vysledky obchodovani akcii LLL[Fio e-bndke



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 60

9.2 Magna International

M MAGNA

Symbol; MGA [NYSE]

Obor: spotebitelské zbozZi / prodej autoiil
Trzni hodnota: 13 miliard USD

Zemé: Kanada

Pocet zanestnanai: 106 000

9.2.1 Zakladni udaje

Magna International Inc. pracuje hlavjako dodavatel dil pro automobilky z USA, Ka-
nady, Evropy a celého &a. ZaloZena byla v roce 1961 a sidli vésthAurora v Kanad.
Spole&nost vyviji sodastky, vytvdi jejich design a poté je i sama vyrabi. Poté tahidu-
teciiuje jejich kompletaci do karoserii. Do vygfitych komponent pét prvky interiéru,
sedadla, hnaci Ustroji, dee stechy, autoskla, elektronické systémy, &msii karoserie a
podvozku. Spolkanost také dodava seéstky pro elektrické a hybridni vozidla.

Magna International je'eti nej\&tSi globalni dodavatel dila komponerit pro automobi-
lovy pramysl. Je také nefSi swtovy vyrobce automohil bez vlastni znky. Mezi nej-
vétsi zakazniky pat BMW, Volkswagen, PSA, Skoda, Daimler ChryslegaB nebo nap
General Motors. [17]
9.2.2 Fundamentalni analyza

P/E: 10,33

Forward P/E: 7,55

P/B: 1,41

ROA: 7,56 %

ROE: 13,26 %

Zadluzenost: 1 %
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Hodnoty P/E a P/B jsou jenom mérmySSi a hodnotaipdpovidaného P/E je dost optimis-
ticka. Zcela Bezproblémova je zadluZzenost, kteraatg/buje na hranici pouhého jednoho

procenta.

Pro fiskalni rok kosici 31. prosince 2010, trzby této spwiesti vzrostly o 39% na 24,1
miliard USD. Trzby odrazi zvySenitipnu z kanadského segmentu s vySSimijnpy ze
segmentu Spojenych si& zvyseni Hjma z mexického segmentQisty zisk odrazi nizsi

odpisy, amortizaci a vyrazny rigt vlastniho kapitalu zipmau.

9.2.3 Technicka analyza

Tato akcie v dobndkupu ndla kurz 48,25 USD, jak Ize v#tl v grafu nize, nakup byl pro-
veden trochu vySe nad hranici supportu v hagldétUSD. Trend je sice nazfem v grafu
sestupny, ale podle ostatnich ukazatechnické analyzy by to ¢hbyt vhodny moment
pro nakup. Po poklesu k hranici supportuili gervna se kurz odrazil a indikovaskoli-

ka nistovymi svicemi a volume ukazatelem vydal se kurzagtouciho trendu.

M G n 21 Jun 11 0:48.46 H:49.32 L:48.40 C:49.39 Vol:109.82K +1.21 (2.51%)

Obr. 24: Graf vyvoje akcie MGA [15]

VSechny ukazatele indikuji nakupni signaly, i kaw tak silné. Bollinger bands se pohy-
buji vice nez r&sic mezi gedni a spodni linkou, takZze byehbrzo nasledovat vyrazjsi

smeér kurzu nahoru. MACD je skoro plochy a v podétatnicem nyni nevypovida.
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Obr. 25: Ukazatele technické analyzy akcie MGA [&broker]

9.2.4 Realizace nakupu

Nakup 10 kus akcii spolénosti Magna International jsem provedl 17.6.2011ceau
48,25 USD. Po iicteni poplatku za nakup 7,95 USihily naklady na celou investici
490,45 USD. Kratce po akvizici zaznamenaly akcioaexy stej@ jako tato akcie po#sr-
né vyrazny fst a jeji kurz se pohybovaldsic a il v rozmezi 52 az 54 USD. Kratkodbb

by si tedy pipsala tato akciegkny zisk, nebyt velkého propadu burzy néatku srpna.

B2 vyvoj pozice na CP - MAGNA INTL INC (MGA) - 14.8.2010

Dratum Smér MnoZstvi Cena Ohjem  Poplatek Celkova pozice - ména Celkova pozice CP Cloze  Ocendni pozice (Close)
13.08.2010 0,00 0,00 76,14 0,00
17.06.2011 ] 10,00 4825 -48250 7,95 -490,45 10,00 4815 481,50

Obr. 26: Realizace ndkupu akcie MGA [Fio e-broker]
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9.3 Corning Incorporated

Symbol: GLW [NYSE; S&P 500]
Obor: technologie / elektronika

Trzni hodnota: 29,11 miliard USD

Zeme: USA

Pocet zangstnanai: 26 200

9.3.1 Zakladni udaje

Corning Incorporated vyviji a zpracovava specidénihy skel a keramiky. Tato sptie
nost byla dive znama pod nazvem Corning Glass Worksehasi v roce 1989 zénila
jméno jenom na nyijSi ndzev. Historie spataosti saha do roku 1851 kdy byla zaloZzena
ve sta¥ New York. Spolénost ma pt segment ptisobnosti a to: technologie displeje-

lekomunikace, technologie Zivotniho pi@sti, specialni materialy &ipodni wdy.

Divize technologie displéj vyrabi sklegny substrat pro LCD panely, které jsou hlavn
v noteboocich, plochych obrazovkach a LCD teleizitelekomunikani segment vyrabi
opticka vldkna, hardwarove ststky a jiné komponenty pro telekomunikaci. Tecbnol
gicky segment nabizi keramické technologie pro dabmtemisi a zn&Stovani ovzdusi

Zivotniho prostedi. V divizi specialnich materialvyrabi na 150 modifikaci specialniho
skla, skelné keramiky a fluoridovych krystgbouzivanych pro komé&ni a paimyslové

Ucely. Poslednim segmentem spwlesti je divize vyrafjici laboratorni vybaveni pro

vSechny druhy vyzkuin

Jednim z tahounspole&nosti je sklo ochranné Gorilla Glass, které bylmalgzeno uz v

roce 1962, aviak do roku 2008 nebylo nasazenogreini pouziti.Casto se stane, Ze si
¢lovék poskrabegi praskne displej. O zamezegihtto nehodam se staraji kryci skla, jez
chrani Kehké displeje f&d posSkozenim. Jednimelto skel je Gorilla Glass, které vynika

vysokou pevnosti a odolnostidr poSkrabani
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Gorilla Glass je netoxické alkalo-hlinitadmiité tenké ploché sklo, které vynika velmi
vysokou odolnosti. Dnes jsou velkymi dotykovymipdégi vybavovany i mobilni telefony
a tablety, udchto za&izeni je odolnost skla chraniciho displej velrliedita, a to vSe tento
produkt sphuje. Aktualre sklo Gorilla Glass pouziva vice nez 20 vyrblac mizeme jej
najit ve vice nez 225fstrojich. Nedavno byla oznamena i velka skla,&ss budou pou-
Zivat pro televizni fijimace. Cim bude na si¢ vice chto typ piistroji, coZ s jejich stéle

masowjSim rozstovanim nastava, tim vice bude tato spobst Gst. [18]
9.3.2 Fundamentalni analyza

P/E: 8,43

Forward P/E: 8,28

P/B: 1,43

ROA: 14,42 %

ROE: 19,06 %

Zadluzenost: 11 %

Spole&nost Corning ma vyborné hodnoty u ukazatelE, ROA, ROE a zadluzenosti. Po-

meér P/B je porkud slabsi, ale ne nijak smodatny pro celou spalaost.

Za posledni 3 sledované roky vzrostly trzby z 5jBand USD na 6,6 miliard USDCisty
zisk byl ovlivren daiovymi Glevami, proto porovnavam hruby zisk, ktemyl b prvnim
roce 2,7 miliard USD, v nasledujicim krizovém byd02 miliardy USD a v poslednim roce
2010 si polepsil na 3,05 miliardy USD.

9.3.3 Technicka analyza

Kurz akcie GLW ma sedredoby support na hranici 17 USD a je pod 50 i 200nd®
pohyblivym paimérem. Podle grafickyckiar znazafiujici trend by ndla akcie oslabovat,
ale vtomto pipact spiSe pevazuji fundamentalni aspekty ohlédorosazeni se novych

technologii, které by mohly cenu této spolesti posunout vyrazmahoru.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 65

G LW 01 Jul 14 0:16.31 H:1B.60 L1819 C:1B.69  Vol:5.35M +0.53 (2.95%) ©
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Obr. 27: Graf vyvoje akcie GLW [15]

DalSi technické ukazatele nam davaji smisené wgldRbdle bollingerovych pasenti{p
jde jeS¢ spiSe propad ceny, kdy cena protin&remm nahoru progdni linku. Ukazatel
MACD naopak naznaije mirny budouciust. U oscilatoru stochastic protnul kurz akcie
80 % linku shora, coz je jasny signal jefekoupenosti. RSI jde sirem nahoru a nyni
nedava zadny vyra#jsi kupnici prodejni signél. Objem obchdd/olume nezaznamenal

Zzadny tSi vykyv, podle kterého by se dal indikovat budowe/o;j.
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Obr. 28: Ukazatele technické analyzy akcie GLW [g-ioroker]

9.3.4 Realizace nakupu

Realizace nakupu 30 ks pedila 1.7. 2011 v kurzu 18,54. Celkova investovédstkacini
564 USD. Jak Ize vid postupg jsem zvysSil vySi investic, aby vynosnost neslaptolik

na poplatcich.

B vyvoj pozice na CP - CORNING INC (GLW) - 14.8.2010

Datum Smér MnoZztvi Cena Ohjem  Poplstek Celkova pozice - ména Celkova pozice CP Cloge  Ocenéni pozice (Close)
13.08.2010 0,00 0,00 16,87 0,00
01.07.2011 L 30,00 1854 -556.20 7,95 -564.15 30,00 18,54 556,20

Obr. 29: Nakup akcii GLW [Fio e-broker]
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9.4 Teva Pharmaceutical Industries

ELVA

Symbol; TEVA [NASD]
Obor: zdravotnictvi / vyroba 1&k

Trzni hodnota: 43,01 miliard USD

Zemé: Izrael

Pocet zangstnanai: 39 660

9.4.1 Zakladni udaje

Teva Pharmaceutical Industries Ltd. je spotst se sidlem v Izraeli a historii sahajici do
roku 1901. Teva jefpdni farmaceuticka spdleost s celosstovou pisobnosti a sifmym
zastoupenim ve vice nez 60 zemich. Je tak&tsaw s¥tovym vyrobcem generickych
|éCiv a aktivnich farmaceutickych substanci. Globglaitfolio spol€nosti Teva zahrnuje
pies 1 300 molekul. Nabizid&a ve forn€ tablet, kapsli, kapek, kré&mgeh, injekci a
inhalatnich zdizeni. Tyto |éiva prodava do zdravotnickych tizzeni vSech druh Hlav-
nim odbytis¢m je pro Tevu americky a evropsky trh. Sgolest méaradu patenit na Iéky
proti roztrouSené skleréze, Parkinsotichorold a dychacim onemoénim. [19]

9.4.2 Fundamentalni analyza
P/E: 12,3

Forward P/E: 8,03

P/B: 1,6

ROA: 9,33 %

ROE: 15,82 %

Zadluzenost: 29 %

Teva Pharmaceuticals ma vcelku dobry poRVE a jedt lepsi jeho pedpovd’. Ukazatel
P/B je mir vysSi ale ospraveidllji jej nizky P/E a mala zadluzenost na 30 %.
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Za 3 posledni kalenddi roky trzby spolénosti rostly kontinual&z 11 miliard na 16 mili-
ard USD, co? je za toto obdobi vybornyisiro 45 %Cisty zisk spolénosti taktéZ vzrostl
0 420 % z 0,6 miliardy USD na 3,3 miliardy USD. dytahsty byly zpisobeny zvySenim
vydaji na vyzkum a vyvoj, vysSSim ptem prodanych produkt vétSim vydaiim na mar-

keting a investicemi.

9.4.3 Technicka analyza

Tento svicovy graf ukazuje na sestupny trend, atbepfundamentélnich zprav by se situ-
ace mohla rychle z#émit. Kurz je hluboko pod 200-dennim pohyblivymip@rem a mys-
lim, Ze takto fundamentéirsilné aktivum zahaji znovu cestu vizh k hranici 56 USD kde

bylo v Gnoru tohoto roku.

T EVA 28 Jul 11 0:45.62 H:46.84 L:4555 C:46.82 Vol:4.51M +1.07 (2.34%)

Obr. 30: Graf vyvoje akcie TEVA [15]

U tohoto titulu technicka analyza znovu jasrkazuje nakupni signaly. Kurz akcie je pod
hranici spodni #vky bollingerovych pasem, MACD by mohlo brzy pdfitrrastovy sig-
nal, stochastik protnul spodni hranici 20 % signgici preprodanost a RSI taktéz signali-
zuje geprodanost. Ukazatel volume neukazuje mometitabdnou ¥tSi snérodatnou

aktivitu.
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Obr. 31: Ukazatele technické analyzy akcie TEVA g-broker]

9.4.4 Realizace nakupu

Akcie Teva Pharmacueticals jsem nakoupil uz veédobrvozity na trzich a meddim
trendu. Nakup jsem provedl po dobry&tvrtletnich vysledcich hospotkni této spolke
nosti a @ekaval jsem, Ze dohodou o zvySeni dluhového stpijou tyto akcie jesgtvy-
razre vyS. Samotny nakup 11 ks akcii byl proveden 28X1 v kurzu 46,73 USD a cel-
kovy objem investiceinil 514,03 USD. Teva je jednou z vedoucich farmagickych
spole&nosti na s#t¢ s vybornymi vysledky hospotni, proto ¥fim v pozitivni vyvoj to-

hoto akciového titulu.

ER yvoj pozice na CP - TEVA PHARMACTL INDUS (TEVA)

Datum Smér MnoZstvi Cena Objem  Poplatek Celkova pozice - ména Celkova pozice CP Close  Ocenéni pozice (Close)
13.08.2010 0,00 0,00 4997 0,00
28.07 2011 L0 11,00 46,73 -514.03 7,95 -521.98 11,00 4654 511,94

Obr. 32: Realizace nakupu akcie TEVA [Fio e-broker]
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9.5 iShares Silver Trust

'. iShares

Symbol: SLV [NYSE]
Obor: komodity / cenné kovy

Trzni hodnota: 12,26 miliard USD

Zeme: USA

9.5.1 Zakladni udaje

iSahers Silver Trustje obchodovatelny fond iady Exchange traded funds (ETF), jehoz
kurz reaguje na vyvoj podkladového aktiva, v torptgpact komoditniho dfbra. Je to
tedy invesitni instrument obchodovatelny na burze podojako akcie. Mizemefici, ze
je to vlasti fond obchodovany na burze se vSemi nalezitostreig¢ktipadaji jednotlivym

akciim. Z pohledu investora se totizZ ETF chovajimato steji jako akcie.

9.5.2 Fundamentalni analyza

Rezervy dtibra se stale zteénji, poptavka po &m tedy stale stoupa. Nasledkem toho stou-
paji ceny dibra. Stoupajici hodnota zlata navic zvySuje zamastof o stibro. Kwili

lepSimu rozdleni rizika se nakupuji oba drahé kovy. Tim se csdtilara jeS¢ vice zvysSuje.

Stiibro jako drahy kov je pouzivano vSude nét&vDuvodem jsou jeho jedikeé viast-
nosti, jako nejlepsi odraz &la, nejvyssi elektricka vodivost ze vSech girvikelka tepelna
vodivost a pedevSim jeho antibakterialnéiaky. Je proto mnohostraémpouzitelngé, v
moderni peéitacové technice, kosmickeé, lélské a automobilové technice, tak v kazdé
normalni domécnosti -i$bro je celos¥tové nenahraditelné. ZvlaSjako ptimyslovy kov

je stibro dlouho extrémhpoptavano. Kazdy rok p@buje ptimysl vice stibra, nez mze

byt now vytéZzeno. Swtove zasoby sibra jsou pitom mensSi nez zasoby zlata. dlame-li

si shrnuti poptavky a nabidky paibte, dosgjeme k za¥ru, Ze stibro ubyva mnohem
rychleji, nez se statézit i recyklovat.
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Dopady hospodéké krize budou nejspiSe jestokraovat, avSak budou oviiwvat jak
poptavku, tak i nabidku i$bra. Dilezitym faktem je, Ze &Hbro se nepouziva &ikém
pramyslu, ktery je krizi zasazen nejvicriBto se pouziva spise v lehkémimysiu a v
novych vysoce technologickych oborech, které odglékrizi mnohem lépe, a z dlouho-

dobého hlediska u nich Izéqupokladat znay rist.

9.5.3 Technicka analyza

Stiibro se pohybuje v dlouhodobéristovém kanalu a od &atku ekonomické krize na
podzim roku 2008. V té deébse stibro odrazilo od svého minima v hoda& USD az k
historickym maxinim nad 47 USD, které toto ETF doséhlo letos &tkv. Tak vysoko se
sttibro nepohybovalo od roku 1980, kdy jej nakupy spekii vyhnaly k 50 USD.
V poslednich tydnech nam probiha konsolidace po rychlém podzimniista a zmis-
ném vrcholu v k¥étnu a nasledné silné korekci. Na grafu nize Izét\slokovy Kist v cerd
na gelomu dubna s Kinem a poté stefrychly propad ceny. Hranice supportu jetelrg
viditelna zhruba na c&r83 USD, od které uz sekolikrat odrazila.
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Obr. 33: Graf vyvoje SLV [15]

Nasledujici graf znaztuje vyvoj ukazatele gold/silver ratio. Jde o goroeny zlata ke
stiibru, kde nizSi hodnota zEigpriblizeni se cenyéthto dvou komodit. Na zakladisto-
rického vyvoje Ize i, jestli cena sibra potazmo zlata bude reagovat na vyvoj druhé

komodity. V kwtnu tohoto roku kdy cenarfitra vyrazg stoupla, se tento ukazatel propadl|
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na hodnotu 32 a v démakupu byl na Urovni 42. Historicky (tj. p@kolik tisic let) byl
tento pongr okolo 15:1. Je zajimavé, Ze tatislo velmi dolse odpovida skutmému za-

stoupeni stbra a zlata v firodk, kterécini 17:1.
Predpokladam tedy, Ze na zakiaflindamentalnich okolnosti a neustalémuisiar ceny

zlata bude i cenai$bro nadaletrst ntkam k hranici 50 USD za troyskou unci.
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Obr. 34: Sestimsicni graf pongru zlata ke stibru [30]

9.5.4 Realizace nakupu
Osobr se domnivam, Zeistovy potencial stbra nebyl vy¢erpan a proto jsem proved|
tuto akvizici na zaklagprovedenych analyz. Samotny nakup 13ikiishto cennych papi-
ra byl proveden dne 14.8.2011i gurzu 37,45 USD a celkova vySe investéteaila 486,85

USD.
E% Vyvoj pozice na CP - ISHARES SILVER TRUST (5LV)
Datum Smér MnoZstei  Cena Objem  Poplatek Celkova pozice - ména Celkova pozice GP - Close  Ocenéni pozice (Close)
14.08.2010 0,00 0,00 17,74 0,00
7,95 -494 80 13,00 3741 486,33

14.07.2011 13,00 3745 -45685

Obr. 35: Realizace nakupu iShares Silver Trust [g-broker]
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10 KRATKODOBE ZHODNOCENI PORTFOLIA

Do obchodovani jsem vstoupilcdstkou 35000 K ktera po pevodu aktualnim kurzem

¢inila 2073 USD. Vybrané portfolio bylo az do dryb@oviny v plusu zhruba 5 %, ovSem
koncem srpnaila na finadni trhy nejistota f schvalovani navySeni dluhové stropu
USA.

Medwdi nalada fevazovala hlavh kvili pozdni dohod o navySeni dluhového stropu.
Negativre také zapsobila vysledkova sezona za druttertleti, ovlivnéna katastrofou v
Japonsku. ¥Sina spolénosti vykdzala mensi zisky oproti odfied jednou z mala vyji-
mek byla spolénost Apple, ktera vyrazmpiekonala progn6zované trzby. DalSim stimulem
byly negativni zpravy z Evropy o zadluzovani Siiska a Italie.

NejvétSi ranu ale ustrila trham ratingova agentura Standard & Poor's, ktera 8paje
statim snizila rating o jeden stup@a AA+, kdyZ jej dlouhodabmély AAA. USA takto
piiSly poprvé v historii o s§j Spickovy Gwrovy rating a americké dluhopisy uz podle
agentury nejsou bez rizika. Jakbvdd sniZzeni uvedla agentura politickou situaci, kdy
vladnouci politické strany nemohou dohodnout nadaih ¥cech pro americkou eko-
nomiku. Zbyvajici d¢ vyznamné ratingové agentury Moody's a Fitch Spojestatim
nejvyssi hodnoceni jejich schopnosti splacet dienyo tyden naopak ponechaly.

Mé portfolio je tedy nyni diky neg¢Simu propadu burzy od ekonomickeé krize vice nez 15
% v zapornych hodnotachidtipokladam, Ze trhy na fundamentalni zpravy redgqia

liS prudce a Ze jenom dochézi k tzv. vybiraniiakpravidelnému mirnému letnimu Gtlu-
mu finartnich trhi. ZlepSeni situace doklada druhy srpnovy tyden, kidgina akcii vy-
razre korigovala své ztraty,éetne téch, které tvaéi mé portfolio. Trhy reagovaly poziti¢n

piedevsim na zpravy o snizenichozadosti o podporu v nezastnanosti.

Tab. 2: Otexené obchodni pozice [vlastni zpracovani]

kusy néll(kupni poplatek néklady_ na aklfﬁ?zlm ‘hodno_ta zisk/ztrata Al
urz investici (12.8) investice (%)
MGA 10 | 48,25 7,95 490,45 38,7% 387, -102,95 -20,99%
GLW 30 18,54 7,95 564,15 14,4 432 -132,15 -23,42%
SLV 13 37,45 7,95 494,8 38,17 495,56 0,76 0,15%
TEVA 11 46,73 7,95 521,98 39,7 436,7 -85,28 -16,34%
Celkem 2071,38 1751,76 -319,62 -15,43%
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Kurzovy rozdil miZe byt @i investovani v cizi @n¢ velmi vyznamnyntinitelem, pokud
investor planuje po uka@eni investic zptnou konverzi na domacidnu. J& sice zfinou

smenu neplanuji, ale i tak porovnantipadné kurzoveé zisksi ztraty.

Investitni ¢astka 35 000 Kbyla snénéna na 2073 USD v kurzu prodej 16,884 j&imo u
Fio e-brokera. Spread mezi nakupnim a prodejnimzetagini témef 0,7 K. Kdybych
dnes (12.8.2011) smil nazgt 2073 USD, tak $ nakupnim kurzu 16,60 K dostanu
34 411 K. Kurzovy rozdil, by tedy za obdobi od 8.6.2011 b¥89 K. Je to sice maly
rozdil, ale pi investicich na kratSi dobu a &t$imi castkami, bych se proti kurzovému

riziku pojistil.
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ZAVER
Cilem této prace bylo vytvid vhodné akcioveé portfolio pro investovani v dlodokzjSim
horizontu, které by o lepSi vynosnost, nez nejvyhagi terminovany vklad u bank

v CR. K spravnému vydu akciovych titul pro obchodovani mi #ha pomoci fundamen-
talni a technicka analyza.

V teoretickécasti jsem popsal zakladni zakonitosti kapitaloviitti, druhy investinich
instrumend a podstatu samotnych akcii, které budu v celéodipivé praci podrokinana-
lyzovat. JelikoZ jsem pro investovani zvolil vola§Si a likvidrgjSi burzy v USA, tak je
zde popsan americky burzovni systém s jednotlivyepetSimi burzami, na kterych jsem
diky svému brokerovi mohl obchodovat. Dale jsou pdesany nejpouzivési metody
fundamentalni a technické analyzy, diky nimz jseahhprovést akvizici vybranych akci-
ovych tituli a jejich spravné gasovani.

Mriviw s

strategii, podle které se budidit pii provadcni realnych obchad DalSim dilezitym kro-
kem bylo utit si money management investovatdstky, kter&inila po gevodu zceské
meény 2073 USD. V dalSim kroku jsem provedl ¥§korokera, kde jsem konzervativn
zustal uceské spolknosti Fio a.s., zejména & vySi poplatki za zprostedkovani obcho-

du, jejich dobrym sluzbam a renomée, které mi ndbize

Jelikoz jsem se rozhodnul pro investovani na burzadSA a pro akcie je také snodat-
né jak se vyviji celd ekonomika, provedl jsem tadwlyzu zakladnich makroekonomic-
kych opozdnych, sodasnych i pedstihovych ukazatélekonomiky USA.

Na trzich v USA jsou tisice obchodovatelnych akgabv tituli, proto jsem pro vyl
vhodnych akcii pouzil akciovy screening. Pomochatliché screeningové aplikace jsem
vybral potencionakh podhodnocené akcie, na zaklatbporienych ukazatél fundamen-
talni analyzy. Na zakladpodrobrjSiho zkoumani finaimich vykaz jsem vybral pt ak-

ciovych tituli pro obchodovani.

U vybranych akcii jsem popsal jejich zakladni ekoraké udaje, relevantni fundamentalni
informace a provedl technickou analyzu s nasledmgkut&nénim nakupu akciového
titulu. Takto nakoupené akcie mam tedy v planu kéalokEji drzet, coz je podle situace 2

a vice let.
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Na zawr této prace jsou zhodnoceny prozatimni vysledidyrargého portfolia. BohuZel
kvili nynéjSi situaci na trzich v USA doSlo k nahlému vyramnépropadu, ktery vSak pro

dlouhodobou investici nemusi mit zasadislddky.

V ramci této diplomové prace jsem proghsgve prvni realné obchody aitu konstatovat,
Ze i pes rekolikaleté fiktivni obchodovani, se realizace olalinaa skuténé perzni pro-

stredky hodg liSi. VSe je naréngjSi na psychiku a investor musi vice zvazovat &z r
hodnuti, pro ktera postupetasu chce stale vice relevagfiich informaci. Bhem obcho-

dovani jsem ziskal velmi cenné zkuSenosti a&pgaem se ze svych chyb.

Kazdy akciovy titul v mém portfoliu je&im specificky a o to zajim#jsi je sledovat je-
jich vyvoj, jak tizné reaguji na makroekonomické fundamentélni zpraeponnformace,
které se tykaji jenom dané spaiesti. V ramci této diplomové prace jsem se hoatiucil

0 zakonitostech obchodovani a oblast investovarkapétalovych trzich mne #ala jes¢
vice zajimat. V budoucnu bych rad &8im kapitdlem ckit vyzkouSet intradenni obcho-

dovani siznymi investénimi instrumenty, kde m&t&i vahu technicka analyza.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

AMEX
BCPP
CZK
ETF
FED
NASDAQ
NYSE
oTC

uUSD

American stock exchange.
Burza cennych papiPraha.
Ceska koruna.
Exchange trade fund.
Federal reserve system.
National Associaton of Securities Dealerg@nated Quotations.
New York Stock Exchange.
Over the counter. Druh trhu s cennymi papiry.

Americky dolar.
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PRILOHA P I: KOMISIONA RSKA SMLOUVA

HEEREE

ev. E'I'slo:| | | | ‘ | | -

Komisionafska smlouva a dalsi ujednani

uzavfend mezi obchodnikem s cennymi papiry Fio banka, a.s., ICO 618358374, V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1, zapsanym v obchodnim
rejstfiku vedeném rejstfikovym soudem v Praze, spis. zn. B. 2704, zastoupenym vézanym zastupeem RM-S TINANCE s.r.o., [C: 62915240,
V Celnici 1028/10, 117 21 Praha 1. RM-S FINANCE, s.r.0. jednd podle § 32a zékona 256/2004 Sb. jménem a na et Fio banka, a.s.
prostfedniclvim svych zaméstnanei,
bankovni spojeni: CZK - 107399314/0300, CSOB, a. s., Jeruzalémskd ul., Praha 1, SWIFT CEKOCZPP,

EUR - 210386968/0300, CSOB, a. s., Jeruzalémska ul Praha] SWIFT CEKOCZPP,

USD - 210387020/0300, CSOB, a. s., Jeruzalémska ulA, Praha l, SWIFT CEKOCZPP,

zastoupenym: Ing. Monika Garguldkova

a klientem — fyzickou osobou

*Iméno a pfijmeni:” *Pohlavi: | *Stat. p¥sl.:" *Misto narozeni: *R. &:1CO:Y
Roman Pecka Muz CZ Hodonin -
"*Trvaly pobyt: Ulice + &.p. *Méste, obec: PSC: | *Stat!
Ciganov 540 Cejkovice 69615 | CZ
*Politicky exponovana dle zakona 253/2008 sb., o n¥kteryich opatfenich proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti: NE
Korespondenéni adresa:™ Ulice + &.p. Mésto, obec: PSC: Stat:"
Ciganov 540 Cejkovice 69615 | CZ
Bankovni spojeni: Telefon: Fax:
/ +420721970231
:'; Email:
/ peckaroman(@scznam.cz
*Drub dokladu (otomosti:? OP | +Cislo: SENNEEEN | *Zeme vydani:? CZ [ *Platny do-( SR | *Vydal: M&0) Hodonin
*Druh dokladu totoznosti:” QP *Cislo: *Zemé vydani:" CZ | #Platny do: *Vydal:
Zastoupen:® *Jméno 4 pi{jmeni/Obchodni firma/Nezev: |*Pohlavi:'% [#Misto narczeni: ' |*R. & 2/1CO: *Druh oprivnéni;
*Trvaly pobyt/Sidlo: Ulice + &.p. *Mesto, obec: *PSC: *Stat:'! | *Stat. prisl.:"'?
*Udaje o prikazu totoZnosti: '
*Druh dokladu totoznosti:" *Cislo: *Zems vydani:" *Platny dox *Vydal:
*Druh dokladu totoZnosti:” *Cislo: *Zemé vydani:" #*Platny do: *Vydal:

Vyloudeni €. I1I odst. 2a : I:I ano ne

Obchodnik i)ovedé Klientovi tento obchodni uet:

Obchodni Géet Sislo: Rep. islo RM-S§: NID: fﬁfﬁfﬁ ELﬁ?&n?ﬁfﬁ;ﬂ Tﬁfﬁm u
1200090172 8510204670 Vlastni 0¢et
Heslo pro telefonickou komunikaci: (D
Elektronickd komunikace Uzivatelské jméno: (D Heslo (D
(oo ani pankl::;\;:;) (bez padéni ;?g;?nr::) UmozZnit elektronicke pievodni pfikazy na povolené Géty: ano| X ne
g:lfﬂ:‘cifgﬁggkynﬁ e nel % [Telefonni &lo: Délk:n?;:;rizﬁénihn kdodu (min. 5, max. 10 znaki):
Platnost SMS kodu od odeslani obchodnikem (max.15 minut): Pocet pokust pro zadéni kodu (min. I, max.3 pokusi):

minut pokusy
Zpiisob pFedavani vypisi z aétu: ‘ Elektronicky Frekvence vypisi: J Roéné

* povinny fdaj, 1) #kratka statu dle Seznam, 2) neni-1i, datum narozeni, 3) neni tieba vypliiovat, je-li shodnd s adresou trvaléha pobyi, 4) obcané zemi EU ob&ansky prikaz nebo
pas, astaini cestovni pas, 5) vidy osobn piitomny zastupce klienta (pravnicka osoba je osobng pritomna, jedna-li za ni osobné pFilomny statutarni organ); dalsi ddaje o zéstupei
uved'te v piiloze, 6) nap. ndhradni r. &, pro SCP & islo majetkového uétu vedendho custodianem, Thv pf‘lpadé FO-podnikatele celé obehodni jméno, 3) vypini pouze FO-padnikatel,
9) druhy pritkaz totenosti je-li vyzadovan, 10) pouze fyzicka osoba
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PRILOHAP II: FORMULA R W-8BEN

n W=SBEN Certificate of Foreign Status of Beneficial Owner

[Rev, Fabruar}r 2006} fOl' U“ited states TaX Withh()lding OMB No. 1545-1621
Department of the Treasury P Section references are to the Internal Revenue Code. P See separate instructions. S

Internal Revenue Service » Give this form to the withhelding agent or payer. Da not send to the IRS.

Do not use this form for; Instead, use Form:
* A U8, citizen or other U.S. person, including a resident alien individual NoOom o wm o oae W W % W M W o ove s & om N @ Ve

® A person claiming that income is effectively connected with the conduct
of a trade or business in the United States | I T T N I 1=/
LI fore?gn partnership, a foreign simple trust, or a foreign grantor trust (see instructions for exceptions) . ., . . . . .W-8ECIor W-8IMY
* A foreign government, international organization, forelgn central bank of issue, foreign tax-exempt organization,
forgngn private foundation, or government of a U.S. possession that recelved effectively connected income or that is
claiming the aPpllcab|||ty of section(s) 115(2), 501(c), 892, 895, or 1443{b) (see instructions) . . . . . , . . . . W-8ECIorwW-BEXP
No;e: These entities should use Form W-8BEN if they are claiming treaty benefits or are providing the form only to
claim they are a foreign person exempt from backup withholding,

® A person acting as an intermediary Bow o E w B W W R F & W omE R § % §oe T onura & & o5 o WeENY
" Note: See instructions for additional exceptions,
EEDN  identification of Beneficial Owner (See nstrucions)
1 Name of individual or organization that is the bensficial owner 2 Country of incorporation or organization
LoPIAL  PECAA At A
i 3 i e
3 Type of beneficial owner: Ez/lndi\ridual ] Corporation [ Disregarded entity [ Partnership 1 simple trust
H Grantor frust L—l Complex trust D Eslate EJ Government D International organization
[ central bank of issue E] Tax-exempt organization I_J Private foundation
4 Permanent residence address (street, apt. of suite no., or rural route). De not use a P.O. hox or in-care-of address.
£ =
CACA O 550
City or town, state or province. Include postal code whare appropriate. Country {do not abbraviate)
o CEDE O CE. B LS CrEets REVIIE
§ Mailing address (if different from above)
Gity or town, state or province. Include postal code where appropriate. Country (do not abbreviate)
6 U.S. taxpayer identification number, if required (see instructions) { 7 Foreign tax identifying number, if any (optional)
L] ssNoritin [ EN |
8 Reference number{s) {see instructions)
FT77 3

Part Il Claim of Tax Treaty Benefits (if applicable)

9 1 certify that [check all that apply):
a The beneficial owner is a resident of - Z5 & A."::’?D EFDEA o uithin the meaning of the income fax treaty between the United States and that country.
b [J required, the U.3. taxpayer identification number is stated on line 6 (see instructions},

¢ [} The beneficial owner is not an individual, derives the item (cr items} of incame for which the treaty benefits are claimed, and, if
applicable, meets the requirements of the treaty pravision dealing with limitation on benefits (see instructions).

d [ The beneficial awner is not an individual, is claiming treaty benefits for dividends received from a foreign corporation or interest from a
W.S. trade or business of a forelgn corporation, and meets qualified resident status (see instructions).

e ] The beneficial owner i related 1o the persen obligated to pay the income within the meaning of section 267(b) or TO7(b), and will file
Form B833 if the amount subject to withholding received during a calendar year exceeds, in the aggregate, $500,000,
10  Special rates and conditions (if applicable—see instructions); The beneficial owner Is claiming the provisions of Article ._........._. of the
{reaty identified on line 9a above to claima .. _.__.__.._. % rate of withhelding on (specify type of incomel: _ . .ooioven oo
Explain the reasons the beneficial owner meets the terms of the treaty article: ... _.... T S T

Part 1l Notional Principal Contracts

11 [ I have provided or will provide a statement that identifies those notional principal contracts fram which the income is not effectively
connected with the conduct of a trade or business in the United States. | agree to update this statement as required.

Certification

Under penalties of perjury, | declare that | have examined the information on this form and to the best of my knowledge and betief it s trug, correct, and complete. |
turther certify under penalties of perjury that:

1 | am the beneficial owner {or am authorized to sign for the beneficial owner) of all the insome to which this farm relates,

2 The beneficial owner is not a U.S. persen, .
3 The income to which ihis form relates is {a) nol effectively connecled with the conduct of & trade or business in the United States, (b} effectively connected butis
not subject 10 tax under an Income tax treaty, or (¢) the partner's share of a parinership’s effectively connected income, and

4 For broker transactions or barter exchanges, the beneficial owner is an exempt forgign person as defined in the instructions. .
Furthermore, | authorize this form 1o be provided to any withholding agent that has control, receipt, or custody of the income of which | am the beneficial owner or
any withhoiding agent that can disburse or make payments of the income of which | am the bensficial owner.

_____________________ N 0504 2o

Signature of beneficial owner [or sign for beneficia

Sign Here ’

For Paperwork Reduction Act Notice, see separate instructions. Cat, No, 250472 Form W-8BEN (Rev. 2-2008)
@ Printad en Recycled Paper

ne}i Daie (MM-DD-YYYY) Capacity in which acting




