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ABSTRAKT

Diplomova préce je zaméfena na problematiku obchodovani na akciovych trzich.

Préce je rozdélena do dvou ¢4sti, a to na Cast teoretickou (jenZ vychdzi z odborné literatury
a dostupnych zdrojt informaci o kapitdlovych trzich a obchodovéni na téchto trzich) a ¢ast

praktickou (zde je v praxi aplikovdna problematika popsand v teoretické Casti).

V praktické ¢ésti je provedena makroekonomickd analyza USA, jez slouZi jako zédkladni
informacni zdkladna pro predikci budouciho vyvoje akciového trhu této ekonomiky. Déle
je predstaven obchodni systém se vSemi svymi pravidly, ktery byl vyuZit k redlnému ob-

chodovani.

V zéavéru je zhodnocena tspéSnost investi¢ni strategie, véetné navrha jejtho mozného vy-

lepSeni a zhodnoceni piinosu prace.

Klicova slova: Akcie, strategie, Dow Jones Industrial Index, spekulace, intradennim ob-

chodovani, technickd analyza, ekonomické zpravy

ABSTRACT

This master thesis is focused on stock-market trading.

Thesis is divided into two parts: a theoretical part (which is based on the expert literature
and available resources on the issue of trading on financial markets) and practical part

(where the theory being presented is applied into praxis).

The practical part consists of macroeconomic analysis of the USA, which serves as a fun-
damental base for future stock-market development in the respected economy and econo-
mies closely related. Furthermore there is introduced the trading strategy with all its rules

which was used for real-time trading.

The conclusion consists of performance evaluation of the trading strategy followed by rec-

ommendations for its further improvement and statement of benefits of the master thesis.

Keywords: Stock, strategy, Dow Jones Industrial Index, speculation, intraday trading,

technical analysis, economic news
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UVOD

Kazdy c¢lovek fesi ve svém Zivot€ celou fadu problémt. Jednim z nejpal¢ivéjsich a zaroven
nejdilezitéjSich problému je otdzka, jak naklddat se svymi penézi tak, aby neztracely na

hodnot¢ a pfinesly i néjaky ten urok.

V Ceské republice je otdzka spravného naklddani s penézi hodn& podceniovand a nevénuje
se ji ptiliS§ pozornosti, tato vytka je namifena zejména smeérem ke vzdelavacim institucim,
které se vyuce finan¢ni gramotnosti vénuji, vyjma obchodnich akademii, az na vysoko-
Skolském stupni a to jeSté pouze na specializovanych oborech. Na stfednich Skoldch o tom-
to tématu neuslysite v podstaté viibec nic a tak neni divu, Ze v nasi zemi existuje tolik lidi,
ktefi vlastné ani nevédi co se svymi penézi délat, jak je zhodnotit jinak nez vkladem na
beéZny nebo spofici ucet, nebo v téch lepSich piipadech alespoil na stitem podporované

stavebni spofeni.

Mailokdo ma ponéti o tom, Ze existuje néco jako burza, kde miZe kazdy z nés investovat
své penize s daleko vétSim potencidlem zhodnoceni. M€ samotnému se az teprve pied né-
kolika lety a navic dplnou ndhodou podatilo dostat se do spolecnosti lidi, ktefi se obchodo-
vanim na téchto trzich aktivné zabyvaji. Objevil jsem zcela novy svét, kde je komukoli
ddna mozZnost stit se finan¢n¢ nezdvislym, to m¢ zcela fascinovalo, protoze do té doby
jsem si myslel, a bylo mi to Casto fikdno, Ze aby ¢lovék zbohatl, musi bud’ podvadeét,
netkuli krast nebo se dobie narodit. Burza, ale ddvd moZnost zbohatnout bez ptredsudkii a
legalné tplné kazdému. Samoziejmé za tuto moznost se plati velkd cena v podobé€ stovek a
tisicti hodin strdvenych studiem a sezenim u obchodni platformy navic s velkym rizikem
ztraty vSech finan¢nich prostredkii. Ale kdo tikd, Ze zbohatnout je lehké? Bez prace oprav-
du nejsou kolace a ten, kdo vydrzi a neztrati viru, tomu je ddna moznost pochopit jak fun-
guje svét pencz, a toto pochopeni, pak otevird cestu k finan¢ni nezdvislosti. A tato diplo-
movad priace je dalSim krickem na dlouhé cest¢ pozndni a ziskdvani zkuSenosti

s kapitdlovymi trhy, ekonomickymi zdkonitostmi a burzovnimi obchody a jejich nastroji.

Cilem této diplomové prace tedy je, pokusit se formou kriatkodobého aktivniho obchodo-
vani na akciovych trzich zhodnotit mé finan¢ni prostfedky vice, neZ by byly zhodnoceny

na sporicim uctu v mé bance, tedy vice nez o 1,25% p. a.

K tomuto cili by mély dopomoci jednak teoretické poznatky o kapitdlovych trzich, tech-
nické a fundamentdlni analyze uvedené v teoretické ¢asti, ale hlavné mnou navrzeny a po-

uzivany obchodni systém pfedstaveny v praktické ¢asti a s nim dosaZené vysledky.



TEORETICKA CAST



1 FINANCNI TRH

Kral’ (2010, s. 35) definuje finan¢ni trh jako misto, kde se setkdva nabidka penéz a pen¢z-
niho kapitdlu s poptdvkou po pen€zich a penéznim kapitdlu. Dle Jilkové (2007, s. 12) je
fungujici finan¢ni trh v trZzni ekonomice zcela nepostradatelny, nebot’ zabezpecuje presun
volnych penéznich prostiedkl od subjektd, které jich maji prebytek k subjektlim, které jich

maji nedostatek.

Na tyto trhy prichdzeji investori se svymi docasné volnymi penéZnimi prostiedky zejména
z duvodu vidiny dosaZeni ziskii. Tedy vzddvaji se soucasné hodnoty svych penéZnich pro-
stredkit v nadeéji, Ze diky investici budou tyto penéZni prostiedky mit v budoucnu vyssi hod-
notu, touto vyssi hodnotou je myslen vynos, jehoZ je moZno dosdhnout. A prdvée vira

v dosaZeni vynosu, je hlavnim a urcujicim motivem k investovdni na financnich trzich.

Systém financnich trhit umoZnuje premistovat penézni prostiedky od prebytkovych subjektii
k subjektiim s deficitem, prostrednictvim obchodovdni s financnimi instrumenty. To zname-
nd, Ze prostredky jsou premistovdny k tém subjektiim, které je dokdZi vyuZit nejefektivnéji,

tzn., jsou ochotny zaplatit nejvyssi cenu za jejich ziskdni. (Musilek, 2002, s. 18)

Bez existence téchto trhil, by subjekty vytvarejici prebytek mely mensi motivy pro tvorbu
uspor a subjekty tzv. deficitni by naopak nemély moZnost si nedostatkové finan¢ni pro-
sttedky pofidit. Finan¢ni trhy tedy mizeme chédpat jako motor ekonomického rozvoje hos-
podarstvi, diky némuZ je moZno zajistit dostate¢né mnozstvi financi na realizaci investic-
nich zdmért jednotlivych ekonomickych subjektl. Stejné tak se vSak finan¢ni trhy mohou
stat taky brzdou ekonomického pokroku v ptipadé, Ze na nich neexistuje vzdjemnd dlivera

a ochota piijCovat finan¢ni prostredky.

1.1 Clenéni finanéniho trhu

Finan¢ni trhy miiZzeme Clenit dle nékolika hledisek, které komplementarné vytvateji celko-

vou vzdajemné provazanou charakteristiku.
Tyto hlediska jsou:

e casové hledisko
¢ hledisko mista ndkupu a prodeje

e hledisko druhu obchodovaného finan¢niho aktiva



Z casového hlediska, mizeme finanéni trh rozdélit na:

YV _ s

e penéZni trh

e kapitdlovy trh

Jako penéZzni trh je chdapén trh s kratkodobymi finan¢nimi ndstroji se splatnosti do jednoho
roku. Do této kategorie patii samotné penize v papirové ¢i digitdlni formé&, kratkodobé
cenné papiry jako napiiklad statni pokladni¢ni poukdzky, depozitni certifikaty ¢i komercni
papiry. Dalsi kategorif jsou finan¢ni derivéty, ptikladem mohou byt naptiklad terminované
kontrakty splatné do jednoho roku, opce a jednotlivé druhy swapt. Posledni polozkou

uznavanou jako soucast pen¢Zniho trhu jsou kriatkodobé pohledéavky.

Kapitdlovym trhem muizeme poté logicky rozumét trh s dlouhodobymi financnimi néstroji,
jez jsou splatné v obdobi delSim neZ jeden kalendarni rok. Do této kategorie patii prede-
v8im dlouhodobé cenné papiry jako akcie, futures, komer¢ni papiry a depozitni certifikaty,
dale dlouhodobé dluhové instrumenty tedy stitni, korporatni a bankovni dluhopisy a po-

sledni skupinou jsou dlouhodobé pohledavky.
Z hlediska mista ndkupu a prodeje, je mozno finan¢ni trh rozdé¢lit na:

® primarni

e sekundarni

Primédrnim trhem rozumime takovy trh, na kterém vystupuji emitenti s novou emisi svych
cennych papirQ, ktery si zde nakupuji investofi, ktefi se stdvaji prvnimi vlastniky téchto
cennych papiri. Jednd se tedy o piimy vztah mezi spolecnosti emitujici cenné papiry a

individudlnimi investory nebo skupinou investort.

Sekundarni trh pak chapeme jako trh, kde se obchoduje s jiZ v minulosti vydanymi cenny-
mi papiry, a ptresuny téchto cennych papir jsou provadény mezi jednotlivymi investory,
z nichz jeden nebo skupina piisobi v roli prodejcii a druhy nebo druhd skupina v roli kupu-
jicich. Samotny emitent se tedy téchto akci na trhu jiZ neucastni s vyjimkou zpétného od-

kupu.

Tuto definici primdrniho a sekundédrniho trhu dopliiuje Nyvltova a Rezidkova (2007, s. 32)
o poznatek, zZe pfesuny mezi jednotlivymi investory mohou probihat na voln¢ piistupnych

a neorganizovanych trzich, tzv. OTC (over-the-counter) trzich anebo na organizovaném



trhu v souladu s platnou legislativou a podle stanovenych pravidel a predpist. Tento orga-

nizovany trh mtiZze fungovat jako burzovni nebo mimoburzovni trh.

Poslednim ¢lenénim financ¢niho trhu je jeho rozdé€leni na zdkladé druhu obchodovaného

finan¢niho aktiva a to dle Kral'e (2010, s. 36) takto:

¢ Dluhové trhy
e Akciové trhy
e Ménové trhy

e Komoditn{ trhy

Dluhové trhy jsou trhy, na kterych se soustreduje nabidka a poptdavka po tiverech a dluho-

vych cennych papirech (obligace aj.). (ibidem)

Akciové trhy jsou trhy, kde se obchoduje jen s jednim druhem cennych papirii, a to s akci-

emi. (ibidem)

Komoditni trhy se puvodné zarazovaly do financnich trhii jen za subsystém trhu se zlatem a
drahymi kovy (stribro, platina, paladium). S rozvojem financnich derivdatovych produktii
(forwardové obchody, opce, futures, certifikdty atd.) prakticky na vSechny druhy komodit
obchodovanych na burzdch se stird jejich komoditni charakter zejména u spekulacnich
obchodii, kdy v praxi nedochdzi k redlnému plnéni pohleddvky, nybr? jen k financnimu
vyrovndni rozdilu mezi piivodni sjednanou cenou a cenou dané komodity k momentu plne-

ni. (ibidem)

Meénové trhy jsou trhy se dvéma skupinami produktii. K prvni patii obchody dluhové, akci-
ové nebo komoditni realizované v cizi a ne ndrodni mené. Druhou skupinou produktit jsou
vlastni obchody s devizami, kdy jedna deviza je konvertovdna (sménovdna) za jinou devizu
podle sjednaného devizového kurzu mezi obéma vicastniky obchodu pro iicely zahranicniho
platebniho styku nebo pro zaujeti spekulacni oteviené devizové pozice s cilem pozdejsi

realizace zisku 7 této oteviené devizové pozice. (ibidem)
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Obr. 1. Clenéni financniho trhu [24]

1.2 Penézni trh

Penézni trh byva Casto nazyvan také trhem penézniho kapitalu. Plni funkci zprostfedkova-
tele vzdjemnych kratkodobych pohybl mezi vladnimi orgdny, finan¢nimi institucemi a
podnikatelskym sektorem. Na pené¢Znim trhu se obchoduje s kratkodobymi finan¢nimi né-

stroji, které maji splatnost do jednoho roku. (Pavlat, 2003, s. 24)
Penézni trh tvofi nésledujici trhy:

e Trh kratkodobych tvéra
e Trh kriatkodobych cennych papira

Jelikoz se na téchto trzich provadéji pouze kratkodobé penézni operace, vyznacuji se fi-
nan¢ni instrumenty zde obchodované niz§i vynosnosti, mensi rizikovosti a vysokou likvidi-
tou. Nizkd rizikovost téchto instrumentil je ddna predev§im tim, Ze se s nimi obchoduje

v v s .

Castéji nez s dlouhodobé€j$imi instrumenty a nepodléhaji tedy tak vysokym zméndm cen.



1.2.1 Trh kratkodobych avéri

Trh s Gvéry se splatnosti do jednoho roku. Casto na tomto trhu vystupuji i nebankovni in-
stituce, které jsou ochotny ptjcovat kapitdl i za mén¢ piisnych podminek (spofitelni druz-

stva, prodejci spotfebitelskych dvera aj.), ale za vysSsi cenu, tedy trok.
Trh kratkodobych tvéri se déli na:

e Bankovni (kontokorentni, eskontni, lombardni)
¢ Obchodni (sménky aj.)
e Faktoringovy (odkup kratkodobych dvéra) (Pavlat, 2003, s. 25)

1.2.2 Trh kratkodobych cennych papiri

Hlavnimi dodavateli financnich prostredkii jsou zde predevsim komercni banky, které po-
skytuji financovdni provozniho kapitdalu podnikum, ddle krdtkodobé pujcky domdcnostem a

vlddam prislusnych stdtu. (Rejnus, 2001, s. 27)

1.3 Kapitalovy trh

Je trhem strednédobého a dlouhodobého kapitdlu, pricemZ slouZi k financovadni projektii a
investic. Na kapitdlovém trhu se obchoduji financni instrumenty se splatnosti delsi neZ je-
den rok. Délka trvani a velikost cdstky zvySuji riziko, proto kapitdlové trhy nabizeji
v porovndni s penéZnim trhem vyssi vynosy, odpovidajici vyssimu riziku. (Blake, 1995, s.

23)

1.3.1 Trh dlouhodobych avéra

Dlouhodobé tvéry byvaji poskytovany na delsi casovy usek a poskytuji je vétSinou velké
obchodni banky, za které poZaduji jako zaruku vétSinou nemovitosti. Také sem patii dlou-

hodobé vklady bankam. (Pavlat 2003, s. 33)



1.3.2 Trh dlouhodobych cennych papiri

Mezi nejvyznamnéjsi patii akcie a dlouhodobé dluhopisy (obligace). Oproti dlouhodobym
uvérim se vyznacuji zejména pievoditelnosti. Objem dlouhodobych cennych papira je
daleko vétsi nez objem dlouhodobych dvérovych operaci. Poskytovani kapitdlu pouze
z jednoho zdroje byva od ur€ité hranice velice riskantni. Tim, Ze cenné papiry jsou naku-
povany rliznymi investory, umoZiuji emitentovi rozloZit své riziko a zaroven drZenim urci-

tych cennych papirti je i investor schopen ovliviiovat vysi svého rizika. (ibidem)



2 OBCHODOVANI NA AKCIOVYCH TRZICH

Jednou z mnoha moznosti investovani na trzich cennych papird je i investovani do akcii.
Ackoli se jednd o rizikovou investici, napiiklad v porovnani s dluhopisy, je pro za¢inajici-
ho investora jednou z bezpecnégjSich forem investovani v porovndni s napiiklad komodita-

mi nebo formovym trhem.

2.1 AkKkcie a jejich druhy

Ackoli prvni akciové spolecnosti zacaly vznikat aZ v 19. stoleti, pojem ,,acité*“ byl pouZivdan
uZ v Fimském prdavo a znamenal podilové prdavo. V soucasnosti definuje pojem ,,akcie“ ob-
chodni zdkonik jako cenny papir, ktery znamend prdvo jeho majitele a jeho vlastnicky podil
na podnikovém kapitdlu. Vlastnictvim akcie vznikaji majiteli dvé zdkladni prdva. Prvnim
je pravo podilet se dle zdkona a stanov spolecnosti na rizeni spolecnosti a druhym je tzv.
majetkové prdavo, kterym ziskavd majitel akcie prdvo podilu na zisku a prdvo na likvidac-

nim zustatku po zdniku spolecnosti. (Euroekonom)

Akcie miizeme Clenit z nékolika hledisek. Z hlediska své fyzické podoby se d¢€li na listinné
a zaknihované. Zatimco listinnd podoba znamend drZeni kusu ,,papiru® osvédcujici majet-
kové pravo drzitele akcie, zaknihovand podoba existuje ve formé elektronického zapisu u

zprostiedkovatele prodeje a v depozitafi.
Dalsi moznosti, jak Clenit akcie je z hlediska jeji pfevoditelnosti a to nasledovné:

e Akcie na jméno — jsou vydavany na jméno urcité osoby, tudiZ jind osoba se muizZe
stat jejich majitelem pouze na zdkladé prevodu rubopisem a jejim fyzickym preda-
nim.

e Akcie na majitele — v tomto piipadé je majitel oficidlné nezndmy a priva z drZeni
akcie patif tomu, kdo se prokéze jako jejich drzitel. Tento typ akcii byl v Ceské re-
publice v neddvné dob¢ zakdzan jako soucast protikorupcniho opatieni.

¢ Kmenové akcie — u tohoto typu akcie majitel pobira pohyblivou dividendu a ma
pravo ucasti na valnych hromadach.

¢ Prioritni akcie — jejich majitelé maji pfednostni pravo na vyplatu dividendy i
prednostni pravo na uhradu svych pohleddvek vici spolecnosti v pripadé likvidace.
Tyto prednosti jsou vykoupeny nemoZnosti Gcasti na valnych hromadédch ve smyslu

neexistence hlasovaciho préva.



2.2 Vynosy z akcii

Akcionéti obvykle nakupuji akcie ze dvou divodl. Prvnim diivodem je pravo podilet se na
fizeni spolecnosti. Druhym, vyznamnéjSim pro fadového investora, je zhodnoceni svych
finan¢nich prostfedkl pravé ndkupem akcii. Investor pii ndkupu akcie musi zohlediovat tfi

typy vynosu:

¢ Dividenda — coz je podil na zisku akciové spoleCnosti, ktery je vyplacen akciond-
fiim a to bud’ pevnou ¢astkou, nebo urcitym procentem z nomindlni hodnoty akcie.

e Likvidadni zistatek — zistatek po zaniku spole¢nosti

e Kapitalovy vynos — coz zjednodusené vyjadiuje rozdil mezi prodejni a nakupni

cenou akcii

Vynosnost akcie je mozno spocitat nékolika zplisoby nasledujicimi matematickymi vzorci:

¢ Vynos prii drzeni akcie po omezenou dobu — pii vypoctu této vynosnosti oznaco-
vané pismenem r se vychdzi ze vzorce pro soucasnou hodnotu (PV) a ptredpokla-
dem pro aplikaci tohoto vzorce je znalost kazdoro¢nich pi{jmi z akcie (D). Soucas-
na hodnota je v tomto piipadé znama4, jednd se totiz o prvotni kapitdlovy vydaj na
nakup predmétné akcie.

D, D, D,
= + +...+—
1+r (A+71)? 1+t

PV

® Vynos pii nekoneéném drZeni akcie — zde se vychazi z predpokladu, Ze akcie ne-
bude nikdy proddna a vSechny piijmy, které z ni plynou, tedy tvoii fada ro¢nich di-

vidend. V nésledujici rovnici predstavuje (g) ocekavané tempo rtstu dividend v bu-

doucnosti.
"Tpy Y

e Vynos pii nekoneéném drzeni, pii konstantni dividendé — podobny koncept ja-
ko v ptfedchozim ptipad¢ s tim rozdilem, Ze tentokrate diky absenci rastu dividendy

nezavadime do rovnice Zadné tempo rustu (g).



¢ Celkova vynosnost akcie — zde se zohlednuje jak kupni tak i prodejni cena akcie a
celkové dividendy ziskané za dobu drZeni akcie.
(PL—Py)+D
Py

2.3 Rizika spojena s investicemi do akcii

Investice do akcii, stejn¢ jako kazda jind investice, je spojena kromé ocekavaného vynosu
také i s urCitym druhem rizika, nebo s kombinaci nékolika rizik. Z obecného pohledu je

mozné definovat riziko jako moZnost nepfiznivé odchylky od o¢ekavaného vysledku.

Dle Blakea (1995, s. 70) miZeme riziko finan¢ni investice definovat jako kvantifikovatel-
nou pravdépodobnost ztraty anebo nizSich ocekdvanych piijma. At uZ uzndvame jakoukoli
definici rizika, vzdy dojdeme k poznatku, Ze za vyssi potencidlni vynos vZdy platime vys-
$im rizikem.

K tomu abychom byli schopni se na rizika pfipravit a eliminovat je, musime byt schopni je

kvantifikovat a fidi. Abychom je viibec byli schopni kvantifikovat, musime védét, s jakymi

typy rizik se pfi investovani mtizeme setkat. Coz ilustruje néasledujici obrazek:

uwvercwve i o] rZiko straty v pripade. Ze partner
riziko Inedc:-stn::-il‘ svojim zavazkom

drokowe riziko straty v pripade zmeny
rizilko urockowvych mier
. | akciowe I |rizil-cn::- straty v pripade zmeny cien I
trEmne rizilkoo akcili
riziko — - -
komoditné riziko straty v pripade zmeny cien
riziko komodit
Finanéné kKurzowve riziko straty v pripade zmien I
rizika | riziko menovych kurzow
riziko trznej riziko straty v pripade malej likvidity
ikowidi trhu
riziko likowidity
likwidit
w riziko riziko straty v pripade momentalne] I
cas hflow latcbne| neschopnosti
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Obr. 2. Schéma financnich rizik [7]




Ackoli vSechna rizika je mozno vice, ¢i mén¢ fidit, nejlepSim zptisobem jejich eliminace je
tzv. diverzifikace, kterd spocivd v rozdéleni své investice do nékolika aktiv (napiiklad
podnikil) z riiznych geografickych oblasti, riznych odvétvi a riznych mén. Timto je moz-
no dosdhnout poklesu rizika s cenovych vykyvu jednotlivych akcii, ale taktéZ je mozné i
vyrazng sniZzit riziko odvétvi, ménové riziko, politické riziko, klimatické riziko atd. Je vSak
dilezité mit na paméti Ze vysokd diverzifikace spolu se sniZzujicim se rizikem sniZuje také
potencidlni vynos, Cili je na uvazeni kazdého jednotlivého investora, jak moc diverzifiko-
vané portfolio zvoli s ohledem na své znalosti jednotlivych odvétvi, jejich cyklicnosti a

také politické situace a klimatickych vlivli v dané oblasti.

2.4 Utastnici akciovych trhi

Dftive neZ se investor pusti do samotného procesu investovéani, m¢l by si uvédomit svou
vlastni pozici na trhu vici ostatnim dcastnikiim finan¢nich trhi. Toto uvédomeéni si svého
mista mezi ostatnimi mu muze vyrazné¢ dopomoci jednak k identifikaci rizik, jeZ mu hrozi

a také k moznému zlepSeni své investi¢ni strategie.

Dle Krale (2006, s. 21) je hlavnim a prvotnim cilem kaZzdého zacinajiciho investora uvé-
domit si existenci dvou skupin ucastnikt finan¢nich trhli a to uZivateld trhu a tviirci tr-
hu. Tvurci trhu maji oproti uzivateliim trhu hned nékolik vyhod, které z nich d€laji velmi
silné hrace. Jednak se jednd o velice dobie ekonomicky, obchodné a psychologicky vySko-
lené jedince, druhak disponuji daleko obsahlejSimi znalostmi jednotlivych finan¢nich pro-
duktii, maji k dispozici dalezité kurzotvorné informace daleko diive nez zbytek ucastnikl
na trhu a v neposledni fad¢ také daleko vétsim kapitdlem, diky kterému jsou v mnoha pii-
padech schopni pohnout trhem pfesné tam, kam potiebuji, aby donutili zbytek investort
vystoupit ze svych otevienych pozic. Na druhé stran¢ uZivatelé trhu jsou ve vétSing piipadii
ti, ktefi na trhu tahaji za kratSi konec diky svym mens$im znalostem, nedostatenym schop-

nostem a zpozdénému piistupu k informacim.

s 2V

Podle kvality znalosti ucCastnika trhu a jeho schopnosti analyzovat vyznamné zpravy a in-

formace déli Kral'(2006, s. 25-33) ucastniky trhu ndsledovné:

¢ Investor — vyznacuje se tim, Ze uvazené a cilevédome hledd aktivum, které ma vy-

sokou stalou vnitini hodnotu, a ta ma navic dlouhodobou tendenci se 1 v budouc-



nosti dale zhodnocovat. Vychazi pfedevSim z fundamentalni analyzy a investuji na
delsi casové obdobi do dividendové vynosnégjSich a finan¢né zdravych akcii.

e Spekulanti — vychdzeji z technické analyzy a jejich jedinym cilem je nakoupit
pfedmétné aktivum levnéji a prodat ho drdZe pii dlouhych pozicich a naopak pfi
kratkych obchodech. Na rozdil od investorii je fundament aktiva nezajima.

e Kontrariani — jsou obchodnici, kteti spojuji silni stranky investord a spekulantd.
Zajimaji se jak o fundament, tak i o technickou analyzu a hledaji nejvhodné&jsi mis-
ta vstupu do dlouhodobych pozic.

e Hazardéri — vstupuji na finan¢ni trh, ackoli o ném nemaji témet Zadné znalosti a
z tohoto diivodu ptichdzeji v kratkém casovém horizontu o vSechny své prostiedky

na uctu.

V neposledni fadé¢, je dalsSim ucastnikem trhu i broker, coz je osoba, kterd ma pravo pro nds
nakupovat/prodédvat cenné papiry a tuto sluzbu vykondva za poplatek neboli provizi. Sluz-
by brokert se v§eobecné¢ d€li na 3 druhy. Full service, discount service a on-line service,

piicemz kazdy druh sluzby ma jinou troven sluzeb a také jiné provize.

Dle Kral'e (2006, s. 108 — 124) je pfi vybéru brokera nutno zohlednit nésledujici faktory:

e Bezpecnost majetkového uctu
e Vysku poplatk

e Kovalitu brokera

¢ Disponovani on-line systémem
e Sitku nabizenych produktt

e Piistup na vSechny vyznamnéjsi svétové trhy



3 INVESTICNI ANALYZY

3.1 Technicka analyza

Technickd analyza graficky zaznamendvd vyvoj trinich cen akcii, objem obchodovdni a
volatilitu s cilem predpovedi budouciho vyvoje cenového trendu. Studuje samotny trh, ne
vS§ak faktory, které jej ovliviiuji. Technickd analyza vychdzi z predpokladu, Ze k predikci
budouciho trendu postacuje studium historického vyvoje trZnich cen, protoZe se v nich od-
rdzi vse, co je muZe ovlivnit. Analytici zaznamendvaji grafy cen a snazi se identifikovat
trendy v minulosti, které by se mohly opakovat v budoucnosti. Hlavnim cilem tedy je od-
hadnout v dostatecném predstihu zmeny v trendech cen akcii. V dnesni dobe je technickd
analyza chdpdna jako doplnék k fundamentdlni analyze. Je také povaZovdna za analyzu
krdtkodobou, jelikoZ vetsina analytikii se snaZi dosahovat ziskit odhadovdnim zmeny trendii

v krdtkém obdobi. (Vesela, 2007, s. 50)

Technicti analytici jsou presvédceni, Ze investori pri svém rozhodovdni vyuZivaji velkého
mnozstvi faktori, ale i tech, které nemaji Zddny vztah k fundamentdlnim datum (fdmy, ire-
levantni nebo nepravdivé informace.) Analytici jsou tedy presvédceni, Ze nikdo nemiiZe
sestavit odpovidajici fundamentdlni model, ktery by dokdzal sprdvné stanovit vnitini hod-
noty akcii a naopak, Ze trini data ndm mohou pomoci dokdzat sestavit trend budouciho

vyvoje. (Polach, 2008, s. 126)
3.1.1 Indikatory technické analyzy

3.1.1.1 Formace

Jednim ze zékladnich pfistupti obchodovéni podle technické analyzy, je obchodovani riiz-
nych grafickych formaci, které se na grafech vyskytuji. Tyto formace, které popiSi nize,
jednak déavaji obchodnikovi dopfedu védét o moZném silném cenovém pohybu
v ndsledujicich obdobich a také velmi ¢asto definuji daleZité support nebo rezistance trov-
n¢, pfi jejichz prorazeni nebo odrazu velmi Casto, ne vSak pravidelné nastdva vyrazny po-

hyb ceny obchodovaného aktiva.

1. Symetrické trojuhelniky

Symetrické trojihelniky na grafech vznikaji v situaci, kdy cena osciluje v ur€itém pasmu,

s\ s . s s

pricemz trh vytvaii stdle vySsi cenova low a stdle niZs$i cenova high a tak vytvaii onen



trojuhelnik. V ur¢itém okamzZiku Casto dochazi k prorazeni jedné ze stran trojuhelniku,
k ¢emuz ovSem nemusi zdkonité dojit u spolecného vrcholu trojuhelniky, ale klidn€ i o
néco difve. Tato formace sama o sobé neddva jasny signdl, kterym smérem cena prorazi, a
proto je dobré vyuzit i jiné indikétory, naptiklad RSI v kombinaci s MACD k ur¢eni mo-

menta trhu a ndsledného pravdépodobného trendu. '

vstup long D‘D
na proraZeni X

Obr. 3 Symetricky trojiihelnik [26]

2. Vzestupny trojahelnik

Tato formace se na grafech vyskytuje také pomérné Casto, a jeji identifikace byva
snadng&jsi. Je typicka tim, Ze cena vytvaii stile vyssi low a zaroven stejné nebo pftibliz-
n¢ stejné high, horni tsecka trojihelniku pfedstavuje rezistenci, kterou trh neni scho-
pen prorazit a rostouci low indikuje oslabovani medvédich tendenci na trhu. U vze-
stupného trojihelniku se pfedpoklada silné proraZzeni ceny smérem nahoru, ke kterému
opét nemusi dojit blizko mista dotyku obou dsecek, ale prakticky kdykoli, jelikoZ tento

priiraz Casto byva provdzen fundamentalni zpravou a rostoucim volume. BohuZel ani u

' FXstreet.cz, ,Technickd analyza - grafické formace®, http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza--graficke-
formace.html [cit. 2012-03-22].



této formace neni 100% jistota prirazu smérem nahoru, jak indikuje teorie, takZe i

v tomto piipadé je duleZité kombinovat formaci s jinymi indikdtory.
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Obr. 4 Rostouci trojuhelnik [26]

3. Sestupny trojiuhelnik

Sestupny trojuihelnik je opak trojuhelniku vzestupného, v tomto piipadé tedy cena tvoii
stale nizsi high cenového pohybu a stejné nebo podobné low, tento pohyb tedy indikuje
silnou support uroven v mistech, kde se vytvari low a klesajici high indikuje postupné

oslabovani byki. Pravidla pro obchodovani jsou stejnd jako v pfedchozim pfipadé.2

Obr. 5 Klesajici trojiihelnik [26]

* FXstreet.cz, ,,Technickd analyza - grafické formace“, http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza--graficke-
formace.html [cit. 2012-03-22].



4. Dvoijity vrchol

Dvojity vrchol je velmi Castou formaci naznacujici obrat trendu do opa¢ného sméru, je
to této takzvand revezni formace. U dvojitého vrcholu, jak uz nazev napovida, cena vy-
tvofi jeden vrchol, poté se vrati zpét a vytvoii druhy vrchol na velmi podobné nebo u
dokonalych formaci na stejné urovni ceny. Dojde-li u druhého vrcholu k odrazu smé-
feni této formace miZeme ziskat, pokud cena pfi poklesu prorazi i posledni low pted
vytvofenim druhého vrcholu. Jako vSechny formace ani tato neni samospasitelnd, pro-
toZe trhy maji nékdy tendenci vytvafet trojity nebo dokonce Ctyfndsobny vrchol, proto
je dobré, pokud se u této formace vytvoii zdrovei i divergence na momentovém nebo
trendovém indikatoru, je-li tato informace podpoiena i fundamentalné, pak je zde veli-

ké pravd&podobnost dsp&chu. >

Obr. 6 Dvojity vrchol [26]

3 EXstreet.cz, , Technické analyza - grafické formace®, http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza--graficke-
formace.html [cit. 2012-03-22].



5. Dvojité dno
Tato formace je piesnym opakem formace dvojitého vrcholu, cena tedy opakované na-

rdzi na silnou uroven podpory, kterou neni sto prorazit a nakonec se obrati smérem na-

horu. Stejné€ jako v predchozim piipad¢ neni vyjimkou vytvoieni vice neZ dvou den.
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Obr. 7 Dvojité dno [26]

6. Hlava a ramena

Tato formace neni tak Castd jako formace zminéné diive, o to vétsi pravdépodobnost
uspéchu ale nabizi. Vytvéii se Casto na koncich trendli a naznacuje jejich obrat. Tato
formace se skladd ze dvou nizsich vrcholll po strandch a jednoho vyssiho mezi nimi,
tedy opravdu vypada jako hlava a ramena. Prvni vrchol a druhy vrchol jsou soucasti
jednoho trendu, kde rameno je vytvofeni korekci, pfed pokraCovanim trendu. Druhé
rameno je vytvoreno po korekci primérniho trendu, ktery uz vSak nemaé silu pokracovat
dale v riistu, by¢i potencidl se vyCerpal a cena by méla zamitit smérem doll. Signdlem
pro vstup do této formace je prorazeni takzvané krcni linie neboli neckline, coZ je spoj-

nice mezi dny obou ramen. Nasledny pokles se ¢asto rovna vzdalenosti mezi hlavou a

neckline, bezpe¢néjsi je vSak na toto nespoléhat a najit si na grafu dalSi support drovné



ve sméru vyvoje ceny, které by mohly pokles zastavit. Samoziejmé, jako u vSech ostat-
nich formaci i zde je diileZité, aby vytvofeni této formace a ndsledny potencidlni pokles

ceny byl podpofen i dal§imi indikatory. *
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Obr. 8 Hlava a ramena [26]

3.1.1.2 Oscildtory

Dalsi skupinou ndstroju technické analyzy jsou tzv. oscilétory, které se pouZzivaji k urceni
mozného obratu trendu a méii silu momenta na trhu. Princip jejich fungovéni je zaloZen na
faktu, Ze méfi zménu uzaviracich nebo jinych cen, na zdklad¢ nastaveni a kmitaji mezi
dvéma limitnimi body. Pokud se nachdzi blizko horniho limitu, indikuji tzv. stav piekou-
penosti a moznou zménu byciho trendu na medvédi, pokud se nachédzeji blizko spodniho
limitu, indikuji stav pfeprodanost trhu a moznou zménu trendu z medveédiho na byci. Vel-
kou nevyhodou téchto indikétort je, Ze pfi silnych trendech se dostavaji do téchto extrém-

nich stavll velmi brzy a nédsledn¢ davaji falesné prodejni nebo ndkupni signaly.

1. Relative Strength Index — RSI

Tento oscilator méfi vnitini silu ceny daného aktiva, sou¢tem kladnych cenovych zmén
za urc€itou periodu, podélenym souctem zdpornych cenovych zmén za urcitou periodu.
Stejné jako ostatni oscildtory, je samostatnym indikdtorem zobrazujicim se

v obchodnich platformédch pod cenovym grafem. Skldda se ze signdlni linky s urCitou

* FXstreet.cz, ,,Technickd analyza - grafické formace“, http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza--graficke-
formace.html [cit. 2012-03-22].



periodou, nejcastéji 14, 9 nebo 26 a drovni s hodnotami od 0 do 100, mezi kterymi tato

signdlni linka osciluje. Tento indikétor je hojné vyuZivdn ve dvou nastavenich extrém-

nich oblasti. Standardné se za extrémni oblasti berou hodnoty pod 20 a nad 80, dal§im

hojné uzivanym nastavenim jsou extrémy pod 30 a nad 70.

Vzorec: RSI = 100 — (

(1+RS))

Princip obchodovani tohoto indikatoru vychézi ze dvou situaci. Jednak z urovéni pie-

prodanych a piekoupenych trovni, kdy vstupujeme do long pozice, pokud signdlni

linka, kterd se nachdzi v pfeprodané oblasti, tuto oblast prorazi smérem nahoru, nebo

vstup do short pozice v pripadé€, kdy signalni linka, kterd se nachazi v prekoupené ob-

lasti, prorazi droven 80 nebo 70 smérem dold.
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Obr. 9 RSI preprodané a prekoupené oblasti [28]

Druhou mozZnosti vstupu je vyhleddvani divergenci, tedy nesrovnalosti mezi cenou na gra-

fu a indikatorem. Existuji tzv. by¢i a medvédi divergence. Byc¢i divergence na indikétoru

Vv

RSI vznika tehdy, pokud cena vytvofi vyssi high, ale indikator RSI vytvofi nizsi high. Na-



vV

opak medvédi divergence vznika, pokud cena na grafu vytvoii nizsi low a RSI vytvoii vys-
5 low.
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Obr. 10 RSI divergence [28]

Velkym nedostatkem tohoto indikdtoru je, Ze v silnych trendech se dostava velmi rychle do
extrémnich oblasti a indikuje faleSné signdly prekoupenost a preprodanosti. Stejné, tak i
samotné vytvoreni jedné divergence nemusi nutn¢ znamenat zménu trendu, protoZe muize

dojit ke druhé, tfeti nebo dokonce ¢tvrté divergenci, nez opravdu dojde ke zméné trendu.

Samotné divergence funguji nejlépe, pokud se odehravaji v extrémnich oblastech, tedy
byc¢i tak, Ze prvni, nizsi vrchol cenového grafu se vytvoii na RSI v piekoupené oblasti a
druhy, vys$si vrchol na grafu, se na RSI vytvoii tésné pod oblasti pfekoupenost, pifesné na-

opak funguje i by¢i divergence.

Z hlediska obchodovéni signdlti samotné piekoupenosti a pieprodanosti je dobré, Ze na
tomto indikétoru, stejné€ jako na cenovém grafu, se vytvareji urcité grafické formace a S/R
urovné, takZe je mozné napiiklad u n€kolika ndsobného faleSného signdlu pteprodanosti

s naslednym prorazenim trovné¢ 80 nebo 70 a zpétnym ndvratem do extrémni drovné, vy-

3 ,» Fxstreet.cz, ,,Technickd analyza — oscildtory, http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza-oscilatory.html
[cit. 2012-04-21].



tvofit v indikdtoru trendline, urcujici support signdlni linky a vstupovat do pozice aZ na

jejim proraZeni.

2. Commodity channel index — CCI

Tento oscildtor pracuje na principu mefeni pohybu cen kolem jejiho statistického pri-
méru. M4 hodnoty 0, 100, 200, -100, -200. Hodnoty nad 100 ukazuji, Ze cena se pohy-
buje velmi vysoko nad svym statistickym priimérem a hodnota -100 ukazuje, Ze cena se
pohybuje velmi hluboko pod svym statistickym pramérem. Hodnoty -200 a 200 ukazuji

urovné pieprodanosti a pfekoupenosti.

(cena—MA)

Vzorec: CCI =
(0,015%D)

Systém obchodovani tohoto indikdtoru je v zdklad¢ stejny, jako systém obchodovani na
RSI, tedy nékupy, pokud cena prorazi z oblasti preprodanosti smérem nahoru, prodeje,
pokud cena prorazi z oblasti piekoupenosti smérem doli a vyhleddvani divergenci me-
zi cenou na grafu a signalni linkou na oscildtoru.’
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Obr. 11 CCI extrémni oblasti a divergence [28]

6 ,» Fxstreet.cz, ,,Technickd analyza — oscildtory, http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza-oscilatory.html
[cit. 2012-04-21].



3. Stochastic Oscilator

Treti oscildtor v potadi. Skldda se ze dvou kiivek rychlé %K a pomalé %D. Tento osci-
lator je také zndzornén kiivkami, které osciluji mezi hodnotami 0 a 100 s extrémnimi
oblastmi pfekoupenosti nad 80 a ptfeprodanosti pod 20. Existuji dvé formy stochastiku,
rychly a pomaly, pomaly je hojn€ vyuZivan k obchodovéni prekoupenych a pfeproda-
nych oblasti, protoZe efektivné eliminuje velké mnoZstvi signdld, ktery v trhu dava

rychly stochastic.

Obchodni postupy s vyuzitim stochastiku se dé€li do tii skupin. Prvnim obchodnim po-
stupem je hleddni divergenci mezi kiivkami stochastiku a cenovym grafem, tento sig-
nal, neni samostatnym obchodnim signdlem, pouze indikuje moZnost obratu trendu.
Druhym obchodnim postupem je hledani piekoupenych a pieprodanych oblasti s na-
slednou optimalizaci vstupu a tfeti moZnosti, jak vyuZit stochastic v obchodovani je
hledani samotnych pfekiiZeni kfivek stochastiku. By¢i piekiiZeni vznika v pfipadg, Ze
rychld kiivka %K protne pomalou kiivku %D zezdola nahoru. Medvédi prektizeni pak

vznik4, kdyZ rychld kiivka %K protne pomalou kiivku %D smé&rem dold. ’

Saul2010  Eul20:m00 B oul 04m0 3 ul 1200 12 Jul 20:00 3400l 0400 15 Jul

Obr. 12 Stochastic oscildtor [28]

3.1.1.3 Trendové indikdtory

Tyto indikatory jsou pouzivany k urceni sily a sméru trendu. Jedna se o zpozd'ujici indika-
tory, coz znamend, ze zménu trendu zaznamendvaji az poté, co k této zmeéné dojde, stejné

tak se opoZzd'uji i pfi indikaci zmény trendu. Trendové indikatory ze své podstaty opozdé-

7 ,» Fxstreet.cz, ,,Technickd analyza — oscildtory, http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza-oscilatory.html
[cit. 2012-04-21].
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nosti a méfeni trendu nejsou vhodné v tzv. bo¢nych trendech nebo velmi volatilnich trzich,
kde neexistuje primdrni dlouhodobéjsi trend. NejznaméjSimi a také nejvyuZzivandjSimi

trendovymi indikétory jsou systémy klouzavych pramért, MACD nebo Parabolic SAR.

1. Klouzavé priuméry

Klouzavé priméry patii k nejjednodussim a k nejvyuZivanéjSim trendovym indikato-
ram. Jejich jednoduchost vychdazi z faktu, Ze jejich zobrazeni v obchodni platformé za-

bere pouze n¢kolik vtefin a jejich interpretace je v zdsadé také velmi jednoducha.

Klouzavé priméry, jak jiZ ndzev napovidd, zobrazuji formou €ar primér cen za sledo-
vané obdobi v zavislosti na zvolené periodé a typu ceny, na ktery jsou pouZzity. Existuji
dva zdkladni typy klouzavych primért a to jednoduchy tzv. simple a exponencidlni,
zkratkami se oznacuji jako MA a EMA. Z hlediska period jsou nejCastéji pouZivané

klouzavé priméry s periodou 12,20,25,50,200, 203 atd. 8

Systém obchodovani miZe vychdzet bud’ z vyuZiti jednoho, nebo vice klouzavych
pramért najednou. Pokud je vyuzit pouze jeden klouzavy primér, pak pravidlem ob-
chodovéni je nakoupit vZdy, kdyz se cena dostane nad klouzavy pramér a prodat vzdy,
kdyzZ se cena dostane pod tento klouzavy prumér. V systému s vice klouzavymi priame-
ry je pravidlo pozménéno tak, Ze se nakupuje, pokud se klouzavy pramér s kratsi peri-
odou dostane nad klouzavy primér s del$i periodou a prodava s, pokud se klouzavy
pramér s krat$i periodou dostane pod klouzavy pramér s delsi periodou. Pokud operu-
jeme se tiemi klouzavymi pruméry, které jsou zdkladem tfeba obchodniho systému Al-
ligator, pak pravidlem obchodovani je, ¢ekat na chvili, kdy se tii klouzavé priméry do-
stanou velmi blizko k sob& a nakupovat kdyZ se nejrychlejsi dostane nad 2 nejrychlejsi

a tento se dostane nad nejpomalejsi. Prodeje pak funguji naopak.

Klouzavé praiméry, kromé toho, Ze mohou davat ndkupni a prodejni signély, také slouzi
k ur€ovani trendu, tedy je-li cena nad klouzavym primérem, jednd se o by¢i trend, je-li
cena pod klouzavym primérem, jednd se o medvédi trend. Mohou také urcovat i silu
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a naopak.

8 Fxstreet.cz, ,,Trendové indikatory, http://www.fxstreet.cz/trendove-indikatory.html [cit. 2012-04-21].



Posledni informaci, kterou ndm klouzavé priiméry mohou dat, je moZnost urcit silné
hranice odporu a rezistence, pfi jejichZ proraZeni se obvykle méni trend, a také poma-
haji urcit vzestupny nebo sestupny kandl trendu, kdy ndm tyto klouzavé praméry slouzi
jako hranice odporu pii pokracujicim trendu po vytvéieni korekci, jinymi slovy, pokud
jsme v rostoucim trendu, ktery indikuje MACD nebo samotné klouzavé priiméry, a ce-
na klesd zpét ke klouzavému priiméru, mizeme piedpokladat, Ze pokud mame silny
trend, tak se jednd o pouhou korekci proti sméru trendu s ndslednym pokracovanim

trendu a mizeme tedy na téchto drovnich hledat moznosti ke zvétSeni své pozice.

Jako silna droven odporu nebo podpory na vétSiné trhit dobie funguje klouzavy pramér
s periodou 200, néktefi pouZzivaji i periodu 203, ale v zdsad¢ jsou rozdily téchto dvou
period minimélni. Jako hranice podpory a odporu pii vytvareni korekci v trendech a
nasledném pokracovani trendu na akciovych trzich mé osobné nejlépe funguje klouza-
vy pramér s periodou 20, ktery je také soucdsti mého obchodniho systému, ktery bude

pfedstaven v projektové Casti této diplomové price.
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Obr. 13 Klouzavé prumery [29]
2. MACD

MACD, neboli Moving average convergence divergence, je velmi zndmym a velmi
hojn¢ pouzivanych trendovym indikatorem, nékteii jej dokonce povazuji za néco jako
»svaty gral® obchodovani, coz, ale neni pravda, protoze ani tento indikéator, stejné jako
vSechny ostatni neni dokonaly a ma své slabiny, které se projevuje hlavné v netrenduji-

cich, tedy bocnich trzich.



Tento indikdtor pracuje na principu tif klouzavych primért, z nichz dva tvofi takzvany
histogram a teti, ktery funguje jako signdlni kiivka. V praxi se miiZeme setkat se dv¢-
ma nejcastéjSimi nastavenimi tohoto indikdtoru. Prvnim je 12, 26 a 9, kde 12 a 26 jsou
periody klouzavych priimért tvoficich onen histogram a 9 je perioda signdlni kiivky.

Druhym ¢astym nastavenim je 5,35 a 5. °

Histogram tohoto indikatoru neni ni¢im jinym, nez vizudlnim vyjadfenim, pomoci ros-
toucich nebo klesajicich ¢arek, vzdalenosti mezi klouzavymi praméry 12 a 26. Signdlni
¢ara potom ukazuje vzdalenost klouzavého priméru 9 od vzdéalenosti primérii 12 a 26.
Samotny histogram je poté rozd€len nulovou linkou na dvé Casti, pozitivni a negativni.
Cteni histogramu je v zdsadé jednoduché. Dostane-li se histogram nad nulovou &ru,
znamena to, ze klouzavy primér 12 se dostal nad klouzavy pramér 26, pokud se tato
vzdalenost zvétSuje, roste i1 histogram, pokud se zmensuje, histogram klesa, pokud his-

togram lezi pfimo na nulové lince, dochazi ke kiiZeni obou priimeért.

Obchodovéni pomoci tohoto indikatoru je mozné provadét na zdkladé ti{f signdld. Prv-
nim signdlem, ktery je z hlediska pravdépodobnosti dspéchu nejlepsi, jsou divergence
histogramu a cenového grafu. Pokud tedy MACD histogram ukazuje vyssi low a cena
na grafu vytvoii niZ$i low, je to velmi silny signdl k ndkupu naopak, pokud histogram
vytvori niZsi high a cena vytvoii vySsi high, je to silny signdl k prodeji. Oba tyto signé-
ly ukazuji na sldbnouci momentum medveédiho/byc¢iho trendu a zménu tohoto trendu.
Druhym signdlem je ptekroceni nulové linky signdlni ¢ary smérem nahoru nebo dol
coz ukazuje, Ze trh se dostal do silné by¢i nebo medvédi faze. Tieti moZnosti, je naku-
povani ve chvili, kdy se v negativni oblasti histogramu zacne histogram od signdlni
linky vzdalovat smérem nahoru, tedy zacind sldbnout a k prodeji, pokud se v pozitivni
oblasti dostane histogram pod signdlni ¢aru a zacind klesat. Je pravdou, Ze tento signél
je nejmén¢ spolehlivy, protoze se miiZe jednat pouze o ¢astecny bocni pohyb s nasled-
nym pokracovanim trendu, ale je-li tento signal podpofen i signdly jinych ukazateld je

mozné pii takovémto vstupu zobchodovat i1 90% celého budouciho trendu.

9 Fxstreet.cz, ,,Trendové indikatory, http://www.fxstreet.cz/trendove-indikatory.html [cit. 2012-04-21].
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Obr. 14 MACD, obchodovdni divergenci [29]

3. Parabolic SAR

Tento indikdtor slouZzi jako, vSechny trendové indikatory k ur€ovéni aktualniho sméru
trendu a fikd, ndm tedy, kdy nakoupit a kdy prodat nebo kdy ukoncit svou pravé ote-
vienou pozici. Obchoduje se tak, Ze pokud se PSAR dostane pod cenu, mé¢li bychom
nakoupit nebo ukoncit short pozici a prodat/ukoncit long pozici, pokud se PSAR dosta-

10
ne nad cenu na grafu.

Dal§im, moznym vyuzitim, je pouzit tento indikator, k urCovani velikosti stoplossu a
tedy i k ur€ovani k velikosti pozice, jakou oteviit v souladu se zvolenym typem money
managementu. Cena se totiz v trendu, pokud nedojde k vyraznému gapu, mélokdy na
dalsi svicce dostane az na drovenn PSAR svic¢ky predchozi, pokud k tomu dojde, je to
bud’ signdl zmény trendu a vystupu z pozice nebo se jednd o veliky gap, ktery mize
nebo nemusi byt uzavien. Princip vyuzivani PSAR pro urovani velikosti pozice je ve-
lice jednoduchy. Mate-li signdly z jinych indikétort, Ze dojde ke zméné¢ trendu a chcete
vstoupit do pozice, pockate-si azZ se PSAR dostane na tu stranu, ktera je v souladu s va-
$1 pozici, tedy u long pozice pod cenu a u short pozice nad cenu, déle dle pravidel mo-
ney managementu si musite urcit procentudlni velikost ztraty z vaseho uctu, kterou jste
ochotni na tuto pozici akceptovat, poté uz zbyva jen spocitat vzdalenost mezi PSAR a

nakupni nebo prodejni cenou a zjistite velikost pozice, jakou mate oteviit. Tento sto-

10 ,Fxstreet.cz, ,,Trendové indikatory, http://www.fxstreet.cz/trendove-indikatory.html [cit. 2012-04-21].



ploss samoziejmé posouvate dle urovné PSAR na nésledujicich svicich, ale pouze po-

kud jde trh Vasim smérem.

Obr. 15 Parabolic SAR — ukdzka indikdtoru [29]

3.2 Fundamentalni analyza

Fundamentdlni analyza je nejoblibenéjsi a nejcasteji pouZivanou analyzou akcii. Zdklad-
nim predpokladem této analyzy je, Ze se na trhu vyskytuji nadhodnocené a podhodnocené
cenné papiry, jejichZ vnitrni hodnota se odlisuje od aktudlniho triniho kurzu vytvoreného
na akciovém trhu. Vnitini hodnota je subjektivnim pojmem a zdavisi na metode, kterd se pro
Jjeji stanoveni pouZije. Nejednd se ovsem o jednoznacnou a presnou hodnotu. Jeji rozdily se
mohou vyrazné lisit v souvislosti s pouZitou metodou. Fundamentdlni analyza vyuZivd dat,
tykajicich se konkrétni spolecnosti, odvetvi a také celé ekonomiky. Tuto analyzu ovsem
nelze napriklad pouZit v pripade malych dynamickych spolecnosti s malymi ¢i nulovymi
trzbami. U téchto spolecnosti je spise vhodné provést analyzu zmeny, s jakou na trh pri-

chdzeji. (Veseld, 2007, Rejnus, 2001, Polach, 2008)

s M2z

Fundamentalni analyzu miZeme rozdé&lit na nésledujici ¢asti:

¢ Analyza ekonomicka
o Globalni analyza — predpovidd vyvoj akciového trhu jako celku. Odhaduje
budouci makroekonomické ukazatele a jejich vliv na kurzy akcii, zkoumd
viiv inflace, rustu hospoddrstvi, tirokovych sazeb a dalsich faktorit na ceny

akcii. (Polach 2008, Rejnus 2001)



o Analyza odvétvi - tato analyza predpovidd vyvoj jednotlivych odvétvi a
analyzuje jejich dopad na akciové kurzy. Provddi se proto, Ze jednotlivd od-
vévi, jako treba bankovnictvi, stavebnictvi, strojirenstvi, nejsou stejné citli-
vd na vyvoj ekonomiky, existuje u nich ruznd mira rizika a zisku a také je u
nich riizny predpoklad dalsiho vyvoje. (Polach 2008, Rejnus 2001)

o Analyza jednotlivych spole¢nosti — stanovuje odhad vnitini hodnoty dané
akcie. Predpoklddd, Ze kazdd akcie md svou vnitini hodnotu a aktudlni kurz
akcie osciluje kolem této hodnoty. Vnitini hodnota akcie uddvd, jakd by mé-
la byt jeji , fair value“. Tato analyza tedy odpovidd na otdzku, zda je akcie

nadhodnocend nebo podhodnocend. (Polach 2008, Rejnus 2001)

e Analyza politickych vlivi

o Globalni vlivy — tyto vlivy vychdzeji bud’ s vnitini politické situace dané¢ho
statu, které maji globdlni vliv na dané aktivum (obCanské valky nebo revo-
luce svzemich vyvaZejicich ropu, platebni neschopnost stitu) nebo
s politické situace vnéjsi, kterd se celosvétoveé dotkne daného aktiva (rizna
embarga na vyvoz surovin, rist irokovych sazeb na dluhopisy jedné se ze-
mi ménové unie)

o Regionalni mezistatni vlivy — tyto vlivy vychazeji z faktu, Ze z geopolitic-
kého hlediska, je planeta rozd€lena na urcité regiony, které investoti chapou
jako ,,jednu zemi“, naptiklad region blizkého vychodu nebo region vychod-
ni Evropy. Pokud tedy dojde k politickému otfesu v jedné zemi, pak se
z hlediska politického toto riziko pfenese i na zemé sousedici, ackoliv tyto
nemusi byt ve skute€nosti ve stejné politické situaci nebo tyto rizika u sou-
sedni zemé nemusi ani existovat

o Vnitrostatni vlivy — vnitrostatni politické vlivy jsou takové vlivy, které
ovliviiuji v podstaté pouze trh s aktivy daného stétu, tedy burzu daného sta-
tu, mezi tyto vlivy miZeme zatadit demonstrace nebo i zménu politického
sméfovani zem€ v dob& tésné po volbach, kdy obvykle vyhra pravice ma
blahodarny tcinek na rist akciovych titulti dané zem¢ a vyhra levice, zase
ucinek poklesu akciovych tituli a to diky rGznym piistuptim téchto politic-

kych filozofii vici zdanéni fyzickych osob. (Kral’, 2006, str. 140-142)



¢ Analyza sezonnich a spekula¢nich vlivii — sezonni a spekulacni vlivy jsou nedil-
nou soucasti svétového hospodaistvi. Proto je zdkonité, Ze jejich objeveni a u¢inky
— jak pozitivni, tak negativni — se musi nakonec vZdy projevit, jak v cendch produk-
t, tak také v cendch aktiv, na které maji ptimy nebo nepiimy vliv. (Kral’, 2006, str.
142)

o Sezonni vlivy — je moZné je d¢€lit na objektivni a subjektivni. Objektivni se-
zonni vlivy vychdzeji z existence 4 ro¢nich obdobi, povétrnostnich podmi-
nek, vldhovych podminek a rizika vzniku riiznych Zivelnych pohrom v urci-
tych ro¢nich obdobich. Jako ptiklad sezonniho vlivu je moZno uvést zvyse-
nou spotiebu elektrické energie v zimnich a letnich mésicich nebo vyrazné
zmény cen zemédélskych produktl v piipadé nadidrody nebo neurody.
(Krarl, 2006, str. 143)

o Spekula¢ni vlivy — jsou velmi téZce kvantifikovatelné vlivy, které vznikaji
Casto v souvislosti sobjevenim se vyznamné zpravy, kterd se
v dlouhodob¢j$im Casovém horizontu ukdZe jako nepravdivd. Nevyhodou
spekulacnich vlivl je fakt, Ze se nedaji efektivné predvidat. Mezi zpravy,
které vyvolavaji tyto kratkodobé spekulativni G¢inky, patii zejména zpravy
o aktivitdch velkych investorti, dny splatnosti derivatovych kontraktt, fales-
né zpravy, investicni doporuceni brokerskych domua nebo doporuceni ruz-
nych analytiki, které ze své podstaty jejich zaméfeni na Sirokou vefejnost
prichdzeji v dobach, kdy velci investofi jsou ddvno v pozicich a pouze po-
tfebuji najit druhou stranu k uzavteni svych pozic. Jinymi slovy, tato inves-
tiéni doporuceni vétSinou prichdzeji, dle Dowovy teorie, ve tieti fazi trendu,
tedy v dobg, kdy se cena jiZ dostdva vysoko nad nebo vysoko pod svou sku-

te¢nou hodnotu. (Kral’, 2006, str. 146)

Dle Kral'e (2006) mtiZeme udaje pro fundamentalni analyzu spole€nosti ziskat z:

e vyroc¢nich zprav
e cCtvrtletnich vysledkii hospodareni
e rozvahy, vysledovky a vykazu cashflow

e ostatnich informaci o fungovani spolec¢nosti



3.2.1 Analyza makroprostiedi

Analyza makroprostiedi, je dileZitou soucdsti fundamentélni analyzy, protoZe ndm na za-

klad¢ zjisténi soucasného stavu celé narodni ekonomiky, tedy v jaké fazi ekonomické cyk-

lu se ekonomika v soucasnosti nachazi, poméha urcit jeji budouci vyvoj, ktery, diky na-

sledné dekompozici mize byt vyuZit pro zjisténi, vyvoje hospodateni jednotlivych ekono-

mickych odvétvi a ndsledné i1 jednotlivych firem téchto odvétvi.

K tomuto urceni je mozno vyuzit tii typy makroekonomickych ukazatelt:

e Predstihové ukazatele — poskytuji nebo indikuji relevantni informace o pristim

priitbéhu hospodareni jednak predmétné firmy a ddle i sektoru, ve kterém firma pii-

sobi a navic jejich agregace indikuje s vysokou mirou pravdépodobnosti i pristi vy-

voj celé zkoumané firmy, daného odvetvi a také i této ekonomiky. (Kral’, 2006, str.

152)

)

Penézni zasoba a jeji vyvoj — informuje o vyvoji mnoZstvi penéz, které by-
lo za dané obdobi v ekonomice v obéhu. Zvysovani této penézni zdsoby ma
za nasledek rust inflace, jeji sniZovani naopak indikuje deflaci.

Vyvoj hlavnich burzovnich indexii — informuje o nalad¢ na finan¢nich tr-
zich. Jsou-li burzovni indexy dlouhodob¢ rostouci, indikuje tento stav dvé-
ru ve zdravy rust ekonomiky, stagnace indikuje moznou korekci nebo zm¢-
nu trendu, propad akciovych indext, pak indikuje bliZici se ekonomickou
recesi nebo dokonce depresi.

Vyvoj indexi velkoobchodni cen (PPI) a maloobchodnich cen (CPI) -
informuji o vyvoji inflace v dané zemi za predchozi mésic. Pokud dlouho-
dob¢ rostou, je to jasny signdl pro centrdlni banku, ke zvySeni drokovych
sazeb, pokud klesaji, je to signdl k jejich sniZeni. Dosdhnou-li vysoké trov-
n¢, je to povazovano za zacatek ekonomické stagnace.

Index vyvoznich a dovoznich cen — informuje o efektivnosti zahrani¢ni
smény zboZi se zahrani¢im, pokud je tento ukazatel vétsi nez 1, pak jsou
vyvozni ceny vysSi nez dovozni, tedy ekonomika sménuje své zboZzi se zis-
kem a roste HDP, pokud je tento ukazatel mensi nez 1, pak je situace piesné
opacna a HDP klesa.

Index spotiebitelské diivéry — ukazuje sentiment na trhu, pokud tento in-
dex roste, porostou vydaje spotifebiteli a poroste také akciovy trh,

v opa¢ném piipad¢ je vyvoj reverzni.



o Jobless claims — Zadosti nezaméstnanych o podporu. Pokud klesaji a to vy-
razné, je to jasny signdl, Ze ekonomice se dafi vytvaret nova pracovni mista,
a tedy, ze dojde k rastu HDP, pokud je situace opacnd, ekonomika ztraci
svou vykonnost.

o Non-farm payrolls — informuje o po¢tu nové vytvoienych mist v nezeme-
délskych sektorech ekonomiky. Stabilni rist indikuje rist akciovych trhi,
jejich pokles zase pokles akciovych trhi.

o Objednavky na zbozi dlouhodobé spoti‘eby — informuji o o¢ekdvané bu-
douci spotiebé firem a domécnosti. Pokud rostou, znamena to vétsi zakazky
firem a rist ekonomiky.

o Pocet nové zapocatych domii a pocet prodanych domi — informuje nés o
stavu, v jakém se v budoucnosti bude nachédzet stavebnictvi. JelikoZ toto
odvétvi tfetim nejvyznamnéjS$im odveétvim ekonomiky a jeho rist je znakem
uzdravujici se ekonomiky, je tento ukazatel velmi dulezity. Pokud tedy po-
¢et novych domt a pocet prodanych domt roste, je to signdl ristu ekonomi-
ky i signdl pro rust navazujicich odvétvi jako napiiklad nabytkaistvi, spo-
ttebni elektroniky a dalSich.

o Objem poskytnutych uvéra podnikatelské i soukromé sféice — jejich rust
kolem 4,5 — 6% indikuje zdravy rast ekonomiky. Vyssi riist znamena riziko

inflace a prehfati ekonomiky. Nizsi rist pak indikuje moZnou deflaci a

zpomaleni ekonomiky.

e Ukazatele soucasného stavu — popisuji momentdlni stav ekonomiky nebo jen veli-
ce mirné zpoZdené a tim umoZnuji témer presné urcit momentdlni polohu této eko-
nomiky na krivce jejiho hospoddrského cyklu. (ibidem)

o Maloobchodni trzby za posledni mésic — tento ukazatel ukazuje spotfebni
silu ekonomiky, je-li dlouhodobé rostouci ekonomika je zdravd a silnd,
jsou-li klesajici, pak i ekonomiku ¢eka pokles.

o Prodej osobnich aut — tento ukazatel je mozné brat pozitivné, pokud dlou-
hodob¢ roste a pokud v prodejich pfevazuji zejména luxusnéjsi vozy, nao-
pak pokles prodeju a orientace zdkaznikli na levnéjsi vozy, indikuje oslabe-
ni budouci poptavky.

o Objem prumyslové produkce za posledni mésic — ukazuje, jak se dafilo

pramyslovym podnikiim a jaké maji zakdzky. Pokud objem roste, ekonomi-



ka poroste, pokud klesd, ekonomika bude zpomalovat. Tento ukazatel je
zvlasté vyznamny u ekonomik s vysokym podilem priimyslu na HDP.

o ISM Index — jedna se o index nevyrobni sféry v U. S. A., tedy o index ob-
jednavek v sektoru sluzeb. Jeho hodnota nad 50 ukazuje rtist ekonomiky,

hodnota pod 50, pokles ekonomiky.

e Zaostavajici ukazatele — se zpoZdénim popisuji pribéh daného hospoddrského
cyklu u zkoumané ekonomiky. Jejich hlavni nevyhodou je fakt, Ze zobrazuji minuly
stav ekonomiky, se zpoZdénim -3 mésice. Mezitim se vsak ekonomika mohla dostat
za uplynulou dobu do dne jejich zverejnéni do zcela jiného bodu vyvoje (Krél,
2006, str. 157)

o HDP — ukazuje rust, stagnaci nebo pokles hospodaiské aktivity v poslednim
Ctvrtleti a také za posledni rok. Pokud tento ukazatel roste, a neni jeho rist
zajistovan vnéjSimi uvery, ale vyssi efektivitou, porostou i akciové trhy.

o Platebni bilance — jednd se o nejvyznamnéjsi makroekonomicky ukazatel.
Zachycuje objem vSech plateb za sledované obdobi, které dosly do ekono-
miky a které z ni vySly. Rozdilem je saldo platebni bilance. Je-li saldo pozi-
tivni, pak do ekonomiky proudi vice penéz, nez z ni odchazi, tedy ekonomi-
ka jako celek vytvéii zisk a kurz dané mény posiluje. Pokud je vyvoj opac-
ny, pak ekonomika naopak o penize pfichézi a jeji ménovy kurz bude osla-
bovat.

o Prime rate a zakladni arokova sazba ne federalni fondy — umoznuji ur-
Cit, v které fazi vyvoje se dand ekonomika nachézi. Pokud jsou tyto sazby
na minimech, ekonomika se nachazi blizko dna nebo na dné hospodéiského
cyklu, jejich rast z minimélnich hodnot indikuje rostouci silu ekonomiky.
Jejich sniZovani naopak indikuje snahu o zastaveni zpomaleni ekonomiky.

(Krdr, 2006, str. 152-159)

3.2.2 Analyza mezzo prostiedi

Diky analyze makroprostiedi, provedené na zdklad¢ indikatorti, ziskd investor dileZitou
informaci, v jaké faze vyvoje ekonomického cyklu se ekonomika nachdzi a jaky bude jeji

pravdépodobny budouci vyvoj. Pii analyze mezzo prostfedi je dulezité uvédomit si, Ze



makro ukazatele maji svljj vliv i na jednotlivd odvétvi a to v rizné mife a proto, je dileZité
byt schopen rozdé¢lit jednotliva odvétvi do skupin, podle toho, kterd v jaké fazi ekonomic-

kého vyvoje rostou nebo klesaji.

Kral’ (2006, str. 164) déli odvétvi, dle jejich vztahu k poloze ekonomiky vii¢i fazi hospo-

darského cyklu nédsledovné:

¢ Silné rostouci — jedna se o odvétvi s vysokym stupném inovaci. Jsou to zejména
malé nebo mensi firmy s ristem prodeje kolem 20-30% rocné a Casto s kvalitativné
novym produktem.

e Stale rostouci — jednd se zejména o velké potravinarské a drogistické firmy. Tyto
firmy rostou pomalu, ale stabilné v podstaté v jakékoli fazi ekonomického cyklu.
N¢ekteré se dokonce chovaji i anticyklicky, tedy jejich cena v dobé recese bud’ ne-
klesa, nebo 1 mirné roste.

e Zaostavajici — jedna se o firmy, které jsou vytlacovany z trhu novymi technologi-
emi nebo zmeénou trendu a naslednym nezdjmem o jejich vyrobky. Takovéto firmy
maji Sanci na zdchranu pouze, tehdy provedou-li uspé€Snou restrukturalizaci nebo
modernizaci.

¢ Cyklické — jedna se o vSechna odvétvi, kterym se dafi, pokud ekonomika roste, kdy
dosahuji nadprimérnych ziskti. Naopak v dobé ekonomické recese jsou tyto firmy
hlavnim tahounem poklesu burzovnich indexii. Jako piiklad zde miiZeme uvést od-
vétvi hutnictvi, automobilovy prumysl, elektroniku a dal$i. Do téchto firem je
vhodné investovat na zacatku vznikajici hospodéiského riistu a na jeho konci je za-
se opustit.

e Anticyklické — jedna se o firmy z odvétvi, které v dobé hospodaiského ristu stag-
nuji nebo dokonce klesaji, ale v dob¢ recese naopak vykazuji nadprimérné zisky
nebo minimalni ¢i nulové ztraty. Jedna se zejména o firmy z odvétvi, kterd jsou pro
Zivot ¢lovEéka nepostradatelnd, tedy zejména potravinafstvi, energie, voda atd.)

e Uspé&né se vracejici — toto jsou firmy, které se nachazely diive v Grovni zaostdva-
jicich, ale provedly uspé€Snou reorganizaci, restrukturalizaci nebo modernizaci. Za-
vedly moderni technologie a vyrobni postupy. Jako piiklad miZeme uvést americké
firmy K-Mart a Apple nebo ¢eskou Skodovku.

e Substanéni — tyto firmy jsou typické tim, Ze maji ve svém ucetnictvi velké mnoz-
stvi hmotnych aktiv at’ uZ movitych nebo nemovitych v historickych tucetnich ce-

nach, které jsou casto na hony vzdaleny cendm realnym, trznim. Pokud takovéto



firmy provedou ucetni precenéni majetku v souvislosti s fizi, nakupem vétsi spo-
le€nosti nebo prechodem na mezindrodni tcetni systém, jejich ucetni hodnota velmi
Casto n¢kolikandsobné vzroste a stejné tak n¢kolikandsobné vzroste i hodnota jejich
akcii.

e Kilesajici — tyto firmy jsou obéti zmén struktury ekonomiky, mdédnich trendi a
Spatného managementu, ktery nedokdzal na tyto fundamentalni zmény na trhu vcas

zareagovat, a jsou odsouzeny k pomalému zaniku. (Kral’, 2006, str. 164-168)

3.2.3 Analyza mikro trovné

Analyza mikrodrovné, tedy analyza samotné firmy je nejdulezitéjsi ¢asti fundamentalni
analyzy kazdého investora, ktery investuje do jednotlivych akciovych tituld. Jejim cilem je
zjistit skutecné financni zdravi spolecnosti v soucasnosti a jeji vyhled do budoucna a to
formou piesn¢ a piisn¢ strukturované analyzy. Tato analyza spolu s analyzou odveétvi
umoziuje efektivné odhalit firmy nebo celd odvétvi, kterd budou v budoucnu tahounem

ekonomiky nebo kterd budou pfedmétnou ekonomiku vykonové zpomalovat.

Jako zdklad fundamentdlni analyzy na mikrotirovni slouZi klasickd financni analyza, kterd
investorovi umoZnuje Zjistit diagnozu celkového hospodareni firmy, diky ekonomického
podchycent, ocenéni a provereni vSech sloZek. Jednd se tedy zejména o majetek, jeho struk-
turu a vyvoj, objem trZeb, stav, vyvoj a strukturu zdsob, zisk a jeho vyvoj, zadluZenost a jeji
VvWoj a jejich vzdjemné poméreni v historii i s firmami ze stejného odvérvi. (Kral’, 2006, str.

171-172)

3.2.3.1 Pomeérové ukazatele

Tyto ukazatele jsou zadkladnim nastrojem vyuZzivanych ve finan¢ni analyze. Vznikaji pomé-
fenim jednotlivych ucetnich polozek. Takto ziskané vysledky maji vySsi a kvalitativné
lepsi vypovidaci schopnost ve srovnani s ptivodnimi dcetnimi zapisy. ZjiSténi téchto uka-

zatell umoZnuje investorovi zjistit slabd a silnd mista firmy a jejitho finan¢niho fizeni.
Mezi tyto ukazatele patii nasledujici 4 zdkladni skupiny:

e ukazatele rentability — je méfitkem schopnosti firmy vytvaret nové zdroje ve for-
m¢é zisku z pouZitého kapitalu. Mezi tyto ukazatele patii napt. ROA (EBIT/Aktiva),
ktery ukazuje velikost produk¢ni sily podniku, tedy kolik korun zisku podnik vy-

tvofi na kazdou korunu aktiv. Tento ukazatele je také ukazatelem efektivnosti ma-



nagementu. Dal$im ukazatelem z této skupiny je ROE, (EAT/Vlastni kapital), ktery
ukazuje vynosnost kapitdlu vloZeného akcionafi do podniku. Samozfejmé existuje i
celd fada dalSich ukazatelt z této skupiny, zdkladem je vSak vZdy poméfeni zisku
z dalsi polozkou rozvahy nebo vysledovky.

ukazatele zadluZenosti — analyza zadluZenosti nim dava informaci o tom, jak vel-
kou ¢4st aktiv spolecnosti financuji cizi zdroje, a zda se jednd o zdravy pomér, kte-
ry zvySuje rentabilitu nebo pomér, ktery hrani¢i s rizikem bankrotu kvili platebn{
neschopnosti. Mezi tyto ukazatele patii celkova zadluzenost (Cizi zdroje/ Aktiva),
kterd ukazuje, celkovou kapitadlovou strukturu podniku a slouZi k urceni rizikovosti
daného podniku zejména pro banky pii Zadosti o uvér, mira zadluZenosti (Cizi
zdroje/ Vlastni jménf), dal$i vyznamny ukazatel pro banky, dle obecnych standardi
by nemél prekrocit 1,5 ndsobek hodnoty vlastniho jméni, dale naptiklad drokové
kryti, které ukazuje kolikrat je zisk, ktery podnik vytvaii vyssi neZ nédkladové tro-
ky, které hradi za ptijaté uvery atd.

ukazatele platebni schopnosti - likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své
zévazky, je tedy métitkem solventnosti dané firmy. V teorii existuji tfi typy likvidi-
ty, b&Zna, pohotova a hotovostni. BéZna udéava, kolik obéZného majetku pripada na
kratkodobé zavazky, je tedy mirou solventnosti do jednoho roku. Pohotova likvidita
vylucuje z ukazatele zasoby, ukazuje tedy, zda je podnik schopen uhradit své krat-
kodobé zdvazky pouze s vyuzitim hotovosti a pohleddvek. Pohotov4 likvidita uda-
vsech je likvidita béznd, kterd pokud nedosahuje vyse kratkodobych zavazkl nebo
je pouze lehce nad touto vysi, podnik muze Celit vyraznym problémtim.

ukazatele kapitalového trhu - tyto ukazatele vyuzivaji akcionafi a dalsi, ktef{ ma-
ji co docinéni s burzovnimi obchody. Akciondfi se zajimaji primarné o ndvratnost
svych investic. K tomuto ur¢ujeme 2 zdkladni ukazatele:

o vyplatni pomér — udava, kolik procent ¢istého zisku je urCeno na vyplatu
dividend, vétsi dividenda obvykle znamena vétsi atraktivitu pro investory, a
také naznacuje, zZe spole¢nost v soucasné dob¢ ani blizké budoucnosti nebu-
de potiebovat Zadné dalsi investice.

o P/E pomér — ukazuje ndvratnost vloZzeného kapitalu v letech. Cfm niZsf toto

¢islo je, tim je rychlejSi ndvratnost, akcie je atraktivnéjsi a firma je bezpec-

vV,



Naopak akcie s P/E nad 50 jsou velice rizikové, jelikoz jsou jiz velice nad-

hodnoceny a dfive, ¢i pozdéji se cena vrati zpét na redlnou hodnotu.

3.2.3.2 Rozsifujici ukazatele k mikroekonomické analyze

vvvvv

kvantitativni troven. Diky jejich znalosti a pouziti, ziska investor komplexni pohled na
minulost, soucasnost i velmi pravdépodobnou budoucnost vyvoje spolecnosti. Jakkoli za-
jimavé tyto ukazatele mohou byt, maji také jednu velkou nevyhodu a to tu, Ze jsou pouzi-
telné pouze u firem obchodovanych na kapitdlovych trzich a to jen na té€ch, které funguji
podle pravidel. Tyto ukazatele miZeme, dle Kral'e (2006, str. 180) rozd¢lit do 3 hlavnich

skupin a to nasledovné:

v, s

e Ukazatele slouZzici k méfeni hodnoty firmy
¢ Hlavni finan¢ni ukazatele

e Ukazatele vztahujici se k obchodnim informacim

Ukazatele k méreni hodnoty firmy

1. Market Value (Pocet akcii firmy * cena za 1 akcii na hlavni burze)

Tato hodnota ukazuje trZzni hodnotu firmy podle ceny jeji akcie na burze, tento je zaji-
mavy piedevSim v porovndni s ucetni hodnotou firmy. Pokud je ucetni hodnota vyssi,

je firma siln¢€ podhodnocena a tedy vhodna k nakupu.

2. Enterprise Value (TrZni hodnota + dluh — penéZni tok)

Tato hodnota upravuje trzni hodnotu firmy o dluh, ktery firma ma a o penéZni tok. Jed-
na se o daleko pfesnéjsi typ ocenéni firmy, jelikoZ zohlednuje dluh firmy a jeho pod-
minky a také soucCasnou hotovost a cashflow firmy. Cashflow se v tomto vzorci od¢ita
proto, Ze firma s vyrazné pozitivnim penéZnim tokem by byla cenové pokutovdna za

tuto schopnost

3. Trailing P/E

Tento ukazatel je stejny jako zndmé P/E, jedinym rozdilem je, Ze trailing P/E poméiuje

vyvoj tohoto ukazatele v ¢ase. Pokud tento ukazatel dlouhodobé¢ kles4, jedna se o pozi-



tivni ekonomicky jev, a tuto firmu je vhodné kupovat. Pokud naopak klesd, pak firma

postupné dosahuje ceny, ktera je z hlediska jeji vnitini hodnoty jiz pfili§ vysoko.
4. Future P/E

Tento ukazatele ukazuje piedpovéd’ budouciho vyvoje P/E a to bud’ na budoucich 12
mésict, nebo na 5 let. Pocitd se na zdkladé oekdvanych hospodatskych vysledka firmy
odhadovanych analytiky. Vzhledem k tomuto faktu, je velmi nespolehlivy, protoze

dlouhodobé ekonomické predpovédi, zejména na nekolik let, byvaji velmi nepiesné.

5. P/E/G koeficient

Tento ukazatel ma oproti P/E jednu velkou vyhodu, a to tu, Ze obsahuje také odhado-
vany rast trzeb v budoucnu. JelikozZ rast trZzeb predchdzi ristu zisku a rust zisku pred-
chazi poklesu P/E a nésledn¢ i rstu ceny akcie, je znalost tohoto ukazatele dobrym

voditkem pro urceni budouciho cenového vyvoje akcie.

6. Price/Sales ratio

Tento ukazatel poméiuje cenu akcie k trzbdm dané spolecnosti. Firmy, které maji tento
ukazatel nizky, tedy kolem 0,8 a nizsi, ale urcit¢ mensi neZ 1, miiZe se jednat o budouci

rustovou hvézdu, jelikoZ za kazdou korunu prodeje zaplatite mén¢ nezZ korunu.

7. Price/Book Value

Tento ukazatel pométuje trzni a ucetni hodnotu akcie. Je-li tento pomér mensi nez 1,

firma je siln€ podhodnocena, je-li vyrazn€ vyssi nez 1 cena firmy je nadhodnocena.

8. Tangible Book Value

Jednd se o ukazatel dcetni hodnoty, ktery je mozno ziskat z rozvahy podniku, ale je
upraven o odecteni nehmotnych aktiv, a to z toho divodu, Ze tyto polozky, zejména
goodwill, jsou v podstat¢ neméfitelné a uméle firmu nadhodnocuji, odecteni této po-
loZky je dulezité zejména u firem v sektoru sluzeb a high-tech technologii. (Kral’, 2006,

str. 180 — 189)

Hlavni finan¢ni ukazatele

1. Ziskova marze (Cisty zisk / celkové vynosy)




Tento ukazatel ukazuje Cisty zisk na jednotku vynosu, je také oznaCovand jako névrat-

nost z prodeje. Cim je tento ukazatel vyssi, tim je firma zajimavéjsi k nakupu. Jako do-

porucend hodnota se uvadi 20% a vice.

2. Provozni marze (celkové vynosy- celkové naklady/ celkové vynosy)

Vv s

mi naklady. Za akceptovatelnou hodnotu je moZno povaZovat také hodnotu kolem
50%, naopak, pokud je tento ukazatel ve ztrat¢, neni to dobré znameni. (Kral’, 2006, str.

193 - 195)

Ukazatele efektivnosti managementu

1. ROA

Tento ukazatel, predstavend jiz difve v této praci by se mél pohybovat zhruba kolem

12% - 20%, samoziejmé& v zdvislosti na odvétvi.
2. ROE

Tento ukazatel, by se mél pohybovat na vyssich hodnotdch, neZ ukazatel ROA, idedlné
by mél byt dvakrdt vyssi a vice. (Kral', 2006, str. 196)

Ukazatele vysledovky

1. Vynosy na akcii (celkové vynosy / vazeny pramér akcif)

Udava vynos na 1 akcii, umisténou na volném trhu. Jako vhodna velikost tohoto ukaza-

tele se jevi hodnota vétsi nez 1.

2. Hruby zisk

Je rozdilem mezi celkovymi vynosy firmy a celkovymi ndklady. Je-li tento ukazatel
zéporny, firma nemiiZze vyplacet dividendu, vyjimkou jsou velké spole¢nosti, které di-
videndu vypldceji 1 v takovémto pfipadé, aby si udrzely své akciondre, ale pouze v tom

piipadé, Ze se jedna o kratkodoby stav, ktery se ma v budoucnu zlepsit.

3. Ctvrtletni riist vinost




Ma vyznamnou informacni hodnotu pro konzervativniho investora, ktery tento ukazatel
srovnava s vynosy v predchozich Ctvrtletich a pokud jsou tyto vynosy stabilni a dlou-

hodob¢ rostouci, pak vi, zZe se jedna o dobrou firmu. (Kral’, 2006, str. 197 - 201)

Ukazatele bilance

1. Celkovy penézni tok

Ukazatel ndm tik4, kolik ma firma okamzité disponibilnich finan¢nich prostiedkt a to
bud’ v hotovostni form¢, nebo na uctech v bankdch. Zdrava firma mé vZdy urcitou c¢ast

disponibilniho cashflow, obvykle ve vysi 5-10% celkovych aktiv.

2. Celkovy dluh (TD= kr. pujcky + dl. pujcky + leas. vvdaje + splatky aroku +

bézny a nestandardni dluh fin. divize)

Je jeden z nejvyznamnéjSich fundamentdlnich ukazateli a informuje nds o celkovém
zadluzeni firmy. Obecn¢ plati, Ze pokud je firma zdrav4, pak je jeji dluh 4 krat nizsi
nez jeji redlnd aktiva, pokud dosahuje 50%, zacinaji problémy s levnym financovanim,

v pfipadé€ dluhu vyssiho, uz hrozi riziko neschopnosti splacet zavazky.

3. Celkovy dluh / celkovy majetek

Tento ukazatel, ukazuje, kolik mé firma dluhu na 1 korunu svého majetku. Opét, ¢im
vice se bliZi hodnoté 1, tim je situace dané firmy horsi. Vyjimkami z pravidla jsou fir-

my z obortl s vysokou investi¢ni naro¢nosti.

4. Soucasny pomér

Tento ukazatel udava srovnani celkovych aktiv a celkovych pasiv. Cim vét3i je tento
pomér nad 1, tim je to s firmou lepsi, jelikoZ jeji aktiva prevySuji jeji pasiva. (Kral,

2006, str. 202 - 205)



Ukazatele vztahujici se k obchodnim informacim

Tyto ukazatele informuji investora o pribéhu na trhu a poskytuji vyznamné informace,

které maji vliv na cenu jim sledované akcie.

1. Informace o vyvoji ceny akcie

Jednd se o vyznamnou informaci pro kazdého investora. Umoziiuje zjistit, kdy se cena
nachdzi na minimu a je vhodnd k ndkupu nebo zdali ndhodou uz neni v bublinovém
efektu a cena nedosahuje drovné, kde neméa co délat. Mezi tyto ukazatele patii napfi-
klad ukazatel Beta, 52. tydenni zména, 52. tydenni high a low nebo 50 a 200 denni

klouzavy pramér.

2. Statistické informace o akcii

Tato skupina informaci poddvd investorovi zprdvu o volume na trhu, primeérném den-
nim obratu na trhu, poctu akcii na volném trhu, poctu akcii v rukou verejnosti, poctu
akcii, které jsou investory proddny na krdtko a poctu akcii, které jsou naopak koupeny

s vidinou jejich rustu. (Kral’, 2006, str. 205 - 211)

3.3 Psychologicka analyza

Tento typ analyzy predpoklddd, Ze kurzy akcit jsou v krdatkodobém horizontu silné ovliviio-
vany psychologickymi faktory. Predmétem zkoumdni psychologické analyzy je chovdni
investorii. Psychologickd analyza vychdzi z toho, Ze investicni rozhodovdni investorii je ze
znacné miry ovliviiovano emocemi. Teorie psychologické analyzy vychdzi z Le Bonovy stu-
die psychologie davu. V této teorii se uvddi, Ze vlastnosti davu nejsou urceny vlastnostmi
Jjednotlivych clenii davu, ale Ze v davu vznikaji nové kolektivni viastnosti. Zjednodusenée
receno kaZdy jednotlivec v davu se snaZi Zjistit, jak premysli vétsina lidi v davu a chovat se
podle tohoto vetsinového ndzoru. Rozum jednotlivce zde tedy ustupuje do pozadi, a pred-
nost dostdavaji city. Pokud investor podlehne této davové psychoze a zacne jednat jako vét-

Ve

Sina, nemiiZe, podle této teorie nikdy dosdhnout lepsich, ale ani horsich vysledki, nezZ je

priimer. (Polach, 2008, s.154)



IL.

PRAKTICKA CAST



4 VYBER OBCHODNIKA S CENNYMI PAPIiRY

V této Casti popisi podminky vybéru obchodnika s cennymi papiry, ktery jsem povedl pied
samotnym psanim bakalafské prace. Vybér spravného obchodnika je pro malého investora
velice dulezitou soucasti obchodovani, nebot’ vyska poplatkli rozhoduje o vySce planova-
nych ziskl z kazdé pozice, kterou investor prostiednictvim obchodnika s cennymi papiry

otevre.

Spatny vybér tohoto obchodnika, tedy obchodnika s vysokymi poplatky maze velmi limi-
tovat ziskové obchody, zejména pfi kratkodobém obchodovini, nebot’ pii pfili§ velkych
poplatcich musi investor velkou Cast své ziskové pozice ob&tovat na uhrazeni samotné pro-

vize, coz celkovée snizuje ziskovy potencidl obchodu.

4.1 Kritéria vybéru obchodnika s cennymi papiry

vvvvvv

podle kterych budeme vybirat. V dnesni dobé uz na trhu v Ceské republice existuje celd
fada firem, které tyto sluzby nabizeji, a pro snadnou orientaci a vybér toho nejlepSiho jsou

spravn¢ zvolena kritéria klicova.

Kritérii pro vybér kvalitniho obchodnika se zabyva celd fada publikaci i internetovych
stranek, ovSem nejsrozumitelnéjSi pravidla vybéru predkladd docent Kral've své knize
,, Techniky ziskového obchodovadni na svétové financnich trzich zaloZeny na fundamentdlni
a technické analyze.“ V této knize jsou definovana kritéria do péti bodu, které musi dobry

obchodnik s cennymi papiry spliiovat a to tak, Ze musi zajistit:

e Bezpecnost majetkového uctu

e Nizké poplatky za provadéné obchody a souvisejici sluzby
¢ Disponovat online systémem

e Nabizet Sirokou nabidku burzovnich produkt

e Piistup na vSechny nejvyznamnéjsi svétové financni trhy

e Piistup k redlnym datim z trhu



4.2 Charakteristika a sluzby jednotlivych brokerskych firem

V této Casti uvedu strucnou charakteristiku jednotlivych brokerskych firem, mezi kterymi

jsem se rozhodoval a jejich cenovou a klientskou politiku.

4.2.1 Brokerjet

Brokerjet je brokerskou spole¢nosti Ceské spofitelny. Byl zaloZen v fijnu roku 2002. Mezi
jeho investi¢ni produkty patii akcie, warranty, CFD, forex, futures, ETF, investi¢ni certifi-
katy, podilové fondy a SFD. Tato brokerska spolecnost nabizi hned 3 online obchodni
aplikace a to brokerjet Web Trader, brokerjet Pro Trader a brokerjet Market Access, kazd4
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z nich je vhodna pro jiné typy investort.. Pro zac¢inajici je nejvhodnéjsi aplikace Web Tra-
der, pro nejzkuSenéjsi pak aplikace Market Access. Zakladni aplikace Web Trader umoz-
niuje obchodovat zejména akcie, warranty, certifikdty, podilové fondy a ETF a to na bur-
zach v Ceské republice, USA, Némecku a dal$ich evropskych zemich. Poplatky se 1iif dle
pouzité obchodni platformy, kde zdkladni platforma nabizi vedeni Gi¢tu zdarma, a poplatky
za obchody na ¢eské burze od 0,4% pozice, min. 40 K¢ a za obchodu v USA min. 11,95
USD na pozici. Z dopliujicich sluZzeb nabizi tato firma napiiklad rozSifujici moduly pro
americké a némecké trhy za 395 respektive 895 korun za mésic, profesiondlni nastroje pro

technickou analyzu za 795 korun mési¢né€ a anglické zpravodajské kandly jako Dow Jones

Business Global a to za poplatek 295 K¢ za mésic.

Tab. 1 Nabidka sluZeb firmy Brokerjet, a.s. [31]

Spolecnost Brokerjet Ceské spofitelny, a.s.

Investicni nastroje Akcie, Warranty, Certifikaty, SFD, ETF

Trhy CR (BCPP, Kobos), USA (NYSE, Nasdag, Amex), Némecko (Xetra),
Evropské trhy (Londyn, Madrid, Milan, Pafiz, Helsinky, Stockholm

Poplatky vedeni Gc¢tu: zdarma, CR od 0,4%, min. 40 K&, USA od 11,95 USD,
certifikaty od 7,95 EUR

Placené sluzby rozsifujici moduly pro USA a némecké trhy, profesionaini nastroje

pro technickou analyzu, anglické zpravodajské kanaly




4.2.2 Atlantik finan¢ni trhy, a.s.

ATLANTIK je vyznamnym obchodnikem s cennymi papiry na ¢eském trhu s pfistupem na
nejveétsi akciové trhy v USA a Evropé a dale na burzy v Mad’arsku, Polsku a dalSich vice

nez 100 zemich. Je soucasti skupiny J&T FINANCE a.s.

Tato spolecnost nabizi moznost investovani do akcii, podilovych fondil, komodit, certifika-

tl, warrantli, ETF, derivatd, futures a dluhopisti.

Tato spolecnost nabizi obchodni platformu pouze na webovych strankdch, nejedna se tedy

o klasickou softwarovou obchodni platformu.

Poplatkovée se 1isi, dle zpiisobu vykondni obchodu a dle burzy na které je obchodovino,
kde na Ceské burze je minimalni poplatek 0,25% nebo 100 korun ¢i 10 euro a na burzach

americkych, pak 0,3 % z pozice nebo 20 dolarti.

Tab. 2 Nabidka sluzeb firmy ATLANTIK, a.s. [17]

Spolecnost ATLANTIK financni trhy, a.s.

Investicni nastroje Akcie, podilové fondy, komodity, certifikaty, ETF, derivaty, futures,
dluhopisy

Trhy USA, Némecko, Francie, Polsko, atd.

Poplatky CR: 0,25% z objemu nebo 100 CZK nebo 10 EUR, USA 0,3% z objemu
nebo 15 EUR

Placené sluzby analyticka podpora, investi¢ni doporuceni, ekonomické projekce,

denni a tydenni zpravy, ocefiovani spolecnosti
Bonusy

4.2.3 Colloseum a.s.
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nymi papiry, na trhu ptsobi od roku 1997 a je jednim z prvnich obchodnikli s cennymi
papiry s licenci na derivaty.
Obchodovani s akciemi a komoditami zajiStuje pfes partnerskou spolecnost Interactive

Brokers LLC, kterd m4 pfistup na vice nez 80 svétovych trhu.

Spole¢nost aktudlné nabizi obchodovéni na hlavnich svétovych trzich v USA a v Némec-
ku. Nabizi také tii obchodni online platformy. BEST direct a NinjaTrader na komodity a

akcie a Colosseum MetaTrader 4 na forex.



Nabidka této spole€nosti pro investory obsahuje plnou podporu osobniho makléte, segre-

gované ucty, specializované klientské stranky a vzdélavaci seminare.

Tato spolecnost se jevi pomérn¢, dobie minimaln€, tim, jaké sluzby nabizi, co se tyce ob-
chodnich platforem i doprovodnych sluzeb a také grafickych zpracovanim jejich webovych
stranek. Velikou nevyhodou vsak je, Ze jakkoli veliké usili jsem vynalozil, nenaSel jsem

nikde nic o poplatcich za obchody a cendch za sluzby, coZ je velké minus.

Tab. 3 Nabidka sluZeb firmy Colosseum, a.s. [20]

Spolecnost Colosseum a.s.

Investicni nastroje Akcie, komodity, forex, opce, CFD, dluhopisy, podilové fondy

Trhy USA, Némecko, Francie, Polsko, atd.

Poplatky neznamé

Placené sluzby osobni maklér, segregovany ucet, klientské stranky, vzdélavaci seminare
Bonusy

4.2.4 Fio banka a.s.

Fio banka, a.s. je Ceskd banka, kterd navazuje na sedmnactiletou historii finan¢ni skupiny
Fio. Krom¢ Siroké skaly bankovnich produktti nabizi také produkty investi¢ni. Tato banka
je nejvetsim Ceskym obchodnikem s cennymi papiry zaméfenym na drobnou klientelu. Je
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jednim z nejvyznamngjsich ¢lentt BCPP a je vlastnikem spole¢nosti RM - SYSTEM.

Mezi jeji investi¢ni sluzby patii obchodovani akcii, derivati a ETF. Mezi akciemi najdeme
akcie z burz v Ceské republice, USA, Némecku, Polsku a Mad’arsku. V rdmci derivata
nabizi futures, investicni certifikdty a warranty. Internetové obchodovéni je realizovdno
prostfednictvim webové aplikace E-broker dostupné po registraci klientského uctu na

webovych strankdch banky.

Poplatky jsou zde vedeny v procentech z nakoupené pozice. U Ceskych akcii se jednd o

0,29% z pozice, u akcii americkych pak 7,95% z pozice.

Jako doprovodné sluzby nabizi vyukové semindfe, sluzby osobniho makléfe, devizové

konverze a dalsi.



Tab. 4 Nabidka sluzeb spolecnosti Fio banka, a.s. [25]

Spolecnost Fio banka, a.s.

Investicni nastroje Akcie, derivaty, ETF

Trhy Ceska republika, USA, Némecko, Madarsko, Polsko
Poplatky CR: 0,29% z pozice, USA: 7,95% z pozice

Placené sluzby osobni makléf, devizové konverze, vyukové seminare
Bonusy

4.2.5 Saxo bank

Saxo bank je globdlni investi¢ni bankou specializujici se na online obchodovani ne mezi-
ndrodnich finan¢nich trzich. Tato spole¢nost umoZznuje svym klientim obchodovat ménové

pary, CFD, cenné papiry, futures, opce a dalsi derivaty.

Nabizi n&kolik typt 4étd v zdvislosti na minimélnim vkladu. Uget Classic je pro klienty
s minimdlnim vkladem ve vysi 10 000 USD a je realizovdn na obchodnich platforméach
SaxoTrader, SaxoWebTrader a SaxoMobileTrader. Dal§im d¢tem je Premium, tento nabizi
oproti Gctu Classic rozsiteni o online zpravodajstvi, priizkumy trhy a sluzby osobniho ban-
kéfe. Minimdlni vklad je zde 100 000 USD. Tietim uctem je Platinum, ktery nabizi navic
moznost individudlnich spreadl a provizi a klientsky servis, minimdlni vyse vkladu je zde

500 000 USD.

Jako nadstandardni sluZby nabizi denni analyzu trhl, forexové strategie, ekonomicky ka-

lendét, ndzory odbornikil na budouci vyvoj, vyukové seminafe a webinéie.

Poplatky se 1i§i v zdvislosti na instrumentu a obchodovaném trhu. CFD na evropskych tr-
zich jsou zpoplatnény 0,1% z pozice, v USA pak 2 centy na kontrakt. Akcie z evropskych
burz jsou zpoplatnény 0,1% z pozice, v USA 2 centy na kontrakt a v Asii 0,1%. ETF pak
také 0,1% v Evropé¢ a 2 centy na kontrakt v USA.

Tab. 5 Nabidka sluZeb spolecnosti Saxo bank, a.s. [32]

Spolecnost Saxo bank, a.s.

Investicni nastroje Akcie, futures, opce, derivaty, mény

Trhy Ceska republika, USA, Némecko, Madarsko, Polsko

Poplatky Evropa 0,1% z pozice, USA 2 centy na kontrakt, Asie 0,1% z pozice

Placené sluzby denni analyza trh{, obchodni strategie, vzdélavani, ekonomicky
kalendar

Bonusy




4.2.6 Instaforex

Instaforex je spolecnosti zaloZenou v roce 2007 v Rusku, se sidlem v Singapuru. Speciali-
zuje se piedevsim na ménové trhy a déle na akciové CFD, komoditni CFD a futures. Nabi-
zi moznost obchodovat vSechny vyznamné ménové pary a komodity a také vybrané akcie
indexu Dow Jones a S&P 500. V souc€asnosti spravuje ucty vice nez 500 000 individudl-

nich investoru.

Nabizi 4 typy obchodnich dcti. Insta Standard, Insta Eurica, Cent Standard a Cent Eurica.
Vsechny tyto ucty maji minimdalni vklad ve vysi 1 USD, horni hranici jsou omezeny pouze
ucty centové a to do vyse 1000 USD. Poplatky u tctii typu Standard jsou ve formé spreadii
3-7 pips, u uctd Eurica pak misto spreadi platite provizi 0,03 — 0,07%. VSechna depozita
jsou uroc¢ena urokovou sazbou 13% p. a. Pti vkladu penéznich prostfedkl na acet u tohoto
brokera miiZete zZadat o tficetiprocentni bonus k vaSemu vkladu, ktery je vybratelny po

zobchodovani 300 lotu.

Tento broker nabizi, jsou obchodni platformu InstaTrader, variaci na MetaTrader 4. A dalsi

doprovodné sluzby jako zpravodajstvi, technickou podporu, ménovou kalkulacku atd.

Tab. 6 Nabidka sluZeb spolecnosti InstaForex [30]

Spolecnost InstaForex

Investicni nastroje Akcie, mény, CFD, futures

Trhy USA, svétové ménové trhy

Poplatky Eurica: 0,03 - 0,07% z pozice, Standard: spread 3-7 pips
Placené sluzby vzdélavani, ménova kalkulacka, technicka podpora
Bonusy 30% bonus k vysi vkladu

4.2.7 Shrnuti nabidek brokeru

Po provedeni analyzy zbyva jiZ provést pouze kone¢né zhodnoceni vSech nabidek brokert
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a vybér jednoho, s kterym budu obchodovat. Zjednodusené vysledky piindsi nasledujici

tabulka:



Tab. 7 Srovndni brokerskych firem [17,18,25,30,31]

Spolecnost Instrumenty Poplatky Bonusy
Brokerjet Ceské spofritelny, a.s. Akcie, warranty, certifikaty, CR: 0,4% min. 40 K¢,
ETF, SFD USA 11,95 USD
Atlantik financni trhy, a.s. Akcie, komodity, fondy, ETF, CR: 0,25% nebo 100
dluhopisy CZK, USA 0,3% nebo
15 EUR
Colosseum, a.s. Akcie, komodity, forex, opce, neznamé
CFD, fondy
Fio banka, a.s. Akcie, derivaty, ETF CR: 0,29%, USA 7,95%
Saxo bank, a.s. Akcie, futures, opce, derivaty, EU:0,1%, USA2c./
forex kontrakt
Instaforex Akcie, forex, CFD, futures Eurica: 0,03-0,07%, 30%

Standard: 3-7 pips vkladu

Z vysledki je patrné, Ze co do Site nabizenych produkti si nejlépe vedla spole¢nost Colos-
seum a.s. Nicméné€ mé vice nez to, co vS§echno mohu obchodovat, zajimaly poplatky, kde
na celé care zvitézila spolecnost InstaForex. Skute¢né jeji cenova nabidka nema ve srovna-
ni s ostatnimi konkurenci. Navic je zde i pfijemnd nadstandardni moZnost ziskani 30%
bonusu. A tak ackoli InstaForex nabizi zdaleka nejuzsi vybér produktd, které je mozno
obchodovat, pouze mény, komodity a né€kolik hlavnich americkych akcii, j4 toto povazuji
spiSe za vyhodu, jelikoZ jako primdrné forexovy obchodnik jsem rad, Ze nejsem zatiZzen
obrovskym mnozstvim akcii, které bych musel analyzovat a jejichZ zpravy bych musel
sledovat. Navic zde musim zminit i fakt, Ze jelikoZ u tohoto brokera jiZ cca 7 mésict ob-
choduji forex, mél jsem k nému 1 jisté osobni sympatie, které mohly v kone¢ném hodnoce-
ni vychylit jazycek vah jeho smérem. Nicmén¢ i zralou dvahou nad prezentovanymi vy-

sledky se mi zdd, Ze InstaForex nabizi zkratka ty cenové nejvyhodnéjsi sluzby a proto zce-

la zaslouzen¢ vyhrél.



5 MAKROEKONOMICKA ANALYZA USA

Jelikoz ve své diplomové praci obchoduji vyhradné akcie firem ze Spojenych stati americ-
kych, je provedeni makroekonomické analyzy tohoto naroda nutnosti. Ne snad proto, Ze by
to byla povinnost, ale proto, Ze znalost celkového stavu ekonomiky a jejtho pravdépodob-
ného vyvoje v budoucnu miize mnoho napovédét o tom, kam se akciovy trh, zejména jed-
notlivé akciové indexy na americkych burzach budou ubirat. A pokud se budou urcitym
smérem ubirat akciové indexy, pak samoziejmée timto smeérem pijdou i akcie jednotlivych
firem, samozfejmé& ne vSech, ale jelikoZ akciové indexy jsou vytvoreny z hodnot cen urcité
skupiny akcii, které dale maji urcitou vahou v tomto indexu, je logické, Ze pokud rostou

indexy, pak jsou tazeny zejména témi akciemi, jejichZ vdha je v daném indexu nejvetsi.

Zname-li celkovy historicky obraz vyvoje jakékoli ekonomiky, a doplnime-li jej vhodnymi
predstihovymi ukazateli, pak jsme schopni s urcitou mirou jistoty, urcité¢ vétSi nez 50%,
jinak bychom tyto ukazatele ani nepottebovali a vystacili bychom si s hozenim minci,
predpovidat, kam dal se bude americkd ekonomika ubirat. JelikoZ se tvrdi, Ze akciové in-
dexy ptfedchazeji budouci vyvoj ekonomiky, bude jist¢ velmi zajimavé podivat se, zda sku-
tecné redlnd ekonomicka data z poslednich let a zejména data z poslednich mésicii potvrzu-
Ji viru trhu v to, Ze americkd ekonomika se pomalu za¢ind probouzet z recese zpét k hod-
notdm a vykonnosti, kterou dosahovala pted zapocetim hypotecni a finan¢ni krize na pod-

zim roku 2008.

5.1 Predstihové ukazatele

Jak uz bylo zminéno v teorii, tyto ukazatele jsou schopny na zdklad¢ svého vyvoje v Caso-
vé tad¢ ukazat smér, kterym se dand ekonomika bude v nasledujicich mésicich a letech
ubirat. DokdZzi tedy predpovédeét jak rist, tak také pokles ekonomiky, jelikoz ddvaji varov-
né signdly o tom, Ze néco neni v pofddku a ¢ekd nds doba ekonomické stagnace, netkuli

recese nebo naopak, ze to nejhorsi je za ndmi, a Ze nas Cekaji svétlé zitiky.

5.1.1 Ménova zasoba (M1 a M2)

Prvnimu ukazateli, kterému se v analyze budu vénovat, je ukazatel mé€nové zasoby. Tento
nam ukazuje celkové mnozstvi penéz v obéhu dané ekonomiky. V soucasnosti se dé¢li na
agregity M1 a M2, kde M1 znéazornuje penize v obéhu a penize na depozitnich uctech

v bankdach a agregat M2, ktery kromé& vySe zminé€nych obsahuje také penize ve formeé vy-



danych cennych papirti. ZvySovani ménové zdsoby, by dle makroekonomické teorie mélo
rust stejnym tempem jako rdst nomindlniho hrubého narodniho produktu, aby byla zacho-
vana kupni sila penéznich prostfedka, tento fakt vychazi ze zndmé rovnice smény, kde
rychly rast penéZzni zasoby implikuje za jinak stejnych podminek nértst inflace, kterd ma
neblahy vliv na kupnf silu obyvatelstva a na ménovy kurz. Za relativné zdravy riist ménové
zasoby je povazovan rast do 5% mezi jednotlivymi lety, vys$i hodnota, implikuje nértst
inflace a pozd¢jsi zasah centrdlni banky formou repo-operaci, kdy zaCne stahovat penize
z obéhu. Naopak pokles ménové zasoby, vede logicky k deflaci, kterd je mnoha ekonomy

povazovana, za negativni jev ackoli ja o tomto faktu zcela prfesvédcen nejsem.
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Obr. 16 Meénové agregdty M1 a M2 [22], vilastni zpracovdni

Podivame-li se na tabulku nahote, miiZeme vidét, Ze trend je dany jasnym rlstem obou
ménovych agregatt v celé délce sledovaného obdobi s jedinou vyjimkou a tou je u agrega-
tu M1 rok 2007, kdy ménova zasoba poklesla z hodnoty 1384 bil. USD na hodnotu 1373
bil. USD. Muzeme si také vSimnout zrychlujici se riistové tendence agregiatu M2, ktery za
poslednich 14 let roste primérnych tempem kolem 5-6,5%, v poslednich letech za timto
rustem stoji zejména expanzivni monetdrni politika americké centrdlni banky, kterd se
svymi operacemi znamymi jako kvantitativni uvolilovani, coZ je poetictéjsi nazev pro tisk-
nuti penéz zoufale snazi znovu rozpohybovat americkou ekonomiku, t€émito kroky jednak
formou ndkupu dluhovych cennych papiri zvySuje mnoZstvi penéz, které drzi zejména

instituciondlni investofi a také timto krokem sniZuje drokové sazby na vzdalenéjSim konci



vynosové kiivky ve snaze srazit drokové sazby zejména na dlouhodobé hypotéky na co
nejnizsi droven.

To nejdiilezitéjsi z grafu, je ale jeho celkovy vyvoj, ktery jasn¢ dokladd, Ze ménova zdsoba
roste, roste rychleji nez vykonnost americké ekonomiky, coz vedlo, vede a ddle povede

k inflaci, rovné rozdilu mezi ristem redlného HDP a ménové zasoby.

5.1.2 Vyvoj hlavnich burzovnich indexu

Vyvoj burzovnich indext je velice dulezitou soucdsti makroekonomické analyzy, divod je
jednoduchy, at’ si tikd, kdo chce, co chce, ekonomické krize, recese a risty vzdy zptisobuje
Clovék a jeho chovéni. Je to nédlada lidi daného nédroda, kterd je motivuje k utrdceni nebo
k Setfeni, k divéie nebo nediivére v ekonomiku a jeji budouci vyvoj. VySe dani, drokovych
sazeb, fiskdlni a monetarni politika, vySe dichodu, to jsou faktory, které pouze napomaha;ji
v rozhodovéni jedince o tom kolik a za co utrati. Lidé nejsou raciondlné myslici, maji své
emoce, které je Zenou vpied. Rikejte lidem potad dokola, Ze je krize, a ona skuteéné piijde,
funguje to i naopak, ale lidé sndze uvéii, Ze je Cekd katastrofa. Vyvoj burzovnich indext
neodrazi nic jiného nez, viru velké skupiny investorti, Ze situace se zlepSuje nebo, Ze se
zhorSuje. Vidim to kazdy den na Bloombergu pfi Zivych vstupech, kdyZ si moderdtorka
povida s obchodniky, kazdy véii, Ze trh poroste, Ze korekce neptijde. A pokud véii dosta-
tek lidi, pak se trh pohne vzhiiru, ekonomika ptjde vzhiru a bude zase dobie. Ale dost

filozofie, zpct k dattim.

5.1.2.1 Dow Jones Industrial Average

Tento index je jednim z nejzndméjSich ukazatelii vyvoje na americkém akciovém trhu. Je
to ddno faktem, Ze se jednd o jeden z nejstarSich svétovych akciovych ukazatelti. Poprvé
byl spocitdn v roce 1896. Dow Jones Industrial Average (DJIA) se skladd 30 akcii nejvét-
Sich a nejvyznamnéjsich spolecnosti v USA. Jeho sloZeni se po dobu jeho existence néko-

likrat zménilo a jedinou firmou, kterd v tomto indexu setrvava od jeho zaloZeni je spolec-



nost General Motors. Jako vSechny akciové indexy i tento je pocitan jako vazeny prumeér,

kde vahou je cena akcie daného titulu, je to tedy cenové vaZzeny index."!

Week of Mar 19, 2012: == ~DJI 13080.73
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Obr. 17 Vyvoj indexu Dow Jones Industial Average [34]

Vyvoj tohoto indexu, jak napovida teorie, pfedznamenédva vyvoj ekonomiky USA, pokud
se na tento graf podivime, miiZeme vidét jeho hluboky propad v druhé poloviné roku 2008,
coz byla ptedzvést financni a nasledné ekonomické krize. TaktéZ mizeme vidét, Ze od po-
loviny roku 2009 s malymi korekcemi stile roste a neddvno piekrocil magickou hranici
13000. Prestoze stile nedosahuje predkrizovych hodnot, jeho riist je dobrym ukazatelem

uzdravujici se americké ekonomiky.

5.1.2.2 Dow Jones Transportation Average

Tento index je druhym indexem z dilny Charlese Dowa a méti vykonnost firem ze sektoru
pfepravy, proto také transportation. Skladd se z 20 akcii nejvyznamnégjSich pfepravnich

firem v USA a je rovnéZ cenové¢ vazeny.

""" Dow Jones Industrial Average, ,,Wikipedia, http://en.wikipedia.org/wiki/Dow_Jones_ Industrial_Average
[cit. 2012-03-21].



Waak of May 25, 2000: == ~DIT 3202.45

R YRR o

m,\f“”mww R W%ﬂ/mw\%” =

!‘f{\/\w A’J\ 3:5|:n<
e Mﬂ o

150K

100K

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 2011 2012
108

- Volume: 5,788,812,288
| 1 E
----- --mu||mmnummlllulm|||||||||||||||||||I||J||||i|||||||||III|||||IIII||I|lI|||I||||||I|||||||||| I ||||I||||| ”""||||"|“ [ ||||i|||||||||| |||||||||II||||||||||||||i||||||||||| |||||||||Ii||i|||||||

1D | SD | 1M [ 3M [ 6M |1V | 2V | 5V | Max FROM: r1ar172003 TO r|ar252012 +=132.08%

Obr. 18 Vyvoj indexu Dow Jones Transportation Average [34]

Pohled na vyvoj tohoto indexu, také doklada piichod finan¢ni krize v druhé poloviné roku
2008 a obrat vyvoje v o rok pozd¢&ji. V soucCasnosti, poté co prosSel rist mirnou korekci
v druhé poloviné roku 2011, déle rostl a dnes na pocatku roku mizeme sledovat zpomalen{
¢i mozné zastaveni jeho rustu, coZ miiZze znamenat moZny problém pro americkou ekono-

miku. JelikoZ vyvoj DJTA ptedchazi vyvoji DJIA.

5.1.2.3 Srovndni DJIA a DJTA

Jak uZ jsem naznacil, vyvoj indexu Dow Jones Transportation Average piedchazi vyvoji
indexu Dow Jones Industrial Average a to z prostého divodu, Ze kazda firma, ktera néco
vyrabi, musi vyuzivat pfepravnich firem na pfevoz vstupi a vystupt. Paklize dojde
k poklesu vyvoje indexu pfepravcl, miZe to znamenat, Ze klesd hodnota piepravovanych
vstupll, coz déle povede i k poklesu vystupti, dle délky vyrobniho cyklu, a nasledného

zpomaleni vyroby, zachycenému ve vyvoji HDP.

Feb 27, 2012: == ~DJT 5171.08 == ~DJI 12981.51

T

2012 Jan @ Jan 17 Jan 23 Jan 20 Feb & Feb 13 Feb 21 Feb 27 Mar 5 Mar 12 Mar 19 Mar 26
- Volume: 3,648,800.112

&M [ 1¥ | 2v [ 5w [ Max FROM: JE

Obr. 19 Srovndni 3 mesicniho vyvoje DJTA a DJIA [34]



Podivame-li se na graf obou indexi, kde DJTA je modie a DJIA je Cervené, miZzeme vidét
jasnou divergenci, ke které doSlo v polovin€ dnora, a ktera se, po jejim casteném uzavieni
znovu otevird zhruba od 22. bfezna letoSniho roku, tento vyvoj pfedznamendva, moznou
korekci na indexu DJIA, coz by mélo za nasledek nejen pokles kurzu akcii predmétnych
firem, ale také pokles vystupu a nédsledné zchlazeni hospodaiského riistu. Toto riziko, tedy
dle tohoto grafu je jasn¢ patrno, nicmén¢ nemusi k nému dojit, pokud tento fakt nepotvrdi 1

dalsi predstihové ukazatele.

5124 S&P 500

Je dal$im burzovnim indexem v USA. Jedna se o daleko vétsi index, co do poctu firem, jez
jsou v ném obsaZzeny a proto i jeho vypovidaci schopnost by méla byt vyssi. Sklada se
z 500 nejvyznamnéjSich a nejvétsich firem v USA, které nejsou zastoupeny v Dow jones
indexech, z riznych odvétvi. Tento index je mnohymi povazovan za ukazatel zdravi ame-

rické ekonomiky.
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Obr. 20 Vyvoj indexu S&P 500 [34]

Graf na obrazku ukazuje vyvoj tohoto indexu od pocatku roku 2010 do dneSnich dnii. M-
Zeme zde krasné vidét cyklicnost jeho vyvoje, kdy v prvnich mésicich roku roste, aby
v letnich mésicich prosel ozdravnou korekci a nasledné mohl znovu riist. Co je ale dileZi-

t&j$1, je fakt Ze ndsledné rusty po korekcich dosahuji vZdy novych maxim, coZ znamen4, Ze



celkovy trend indexu je rostouci a tedy pfedznamenédva zdravi americké ekonomiky a jeji

budouci rust.

5.1.3 Index CPI a PP1

Tyto zkratky ptredstavuji dva veledtlezité makroekonomické ukazatele. CPI, znamend in-
dex maloobchodnich cen a PPI zase téch velkoobchodnich. Oba dva shodné mé&fi vysi in-
flace v zemi, pokud oba dva rostou, znamena to, Ze rostou i ceny, coZ by teoreticky mélo
znamenat, bud’ Ze se zdrazuji vstupy, nebo Ze roste poptavka po zboZzi. Oboji je ze své pod-
staty dobry jev, bereme-li v tivahu, Ze i vstupy musi n¢kdo koupit a pokud jejich ceny ros-
tou a neni za tim Ziveln4 katastrofa, politické embargo nebo pokles nabidky, pak je to dob-
ré znameni o silici kupni sile. Ale zase, v§eho moc Skodi, pokud tyto indexy rostou piilis
rychle, pak je nutné takto vzniklou inflaci zkrotit opét zdkrokem centrdlni banky, tedy zvy-

Sovanim drokovych sazeb, pokud se tak nestane, mize se ekonomika prehfat a nasledkem

toho miiZe dojit k recesi.
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Obr. 21 PPl a CPI index [22], vlastni zpracovdni

Tato tabulka krasn¢ ukazuje, jak se vyvijely oba indexy za posledni 4 roky, od predkrizo-
vych hodnot ve vysi 218 CPI, respektive 182 PPI, pies krizové, kde ceny celkové doznaly
7mi procentniho poklesu u indexu PPI vii¢i hodnotdm ze tfetiho Ctvrtleti roku 2008. AZ

k dnesnim dniim, kdy oba indexy jiz zdarn¢ ptekrocily, ptedkrizové hodnoty. Co se tyce



jejich mezi kvartdlniho rastu, tento nepiekracuje hodnotu 1% a neni tedy, vyrazného divo-

du ke zvySovani urokovych sazeb, které by akciovému trhu ubliZily.

Ob¢ dvé kiivky rostou velmi hladce, coz je dobra zprdava, ale musime si také uvédomit
fakt, Ze jejich rust velmi siln¢ dotuje jak kvantitativni uvolnovani, tak také rostouci ceny
energii a zejména ropy, takZe by bylo zcela velmi zajimavé zjistit, kolik z ristu obou in-
dext jde na vrub ristu poptavky a kolik na vrub zvySovani obéhu penéz a nabidkovych

Sokil.
5.1.4 Indexy sentimentu

Tato skupina indexli, mezi které patii mimo jiné indexy Chicago PMI, ISM Service index a
Consumer confidence, méfi ndladu investort na trhu. Jak uz bylo zminovano diive psycho-
logie a vira davu dava akciovym trhiim a trhiim obecné velkou hybnou silu. Proto je velice
dalezité veédét, jakda nalada na trhu panuje, je-li vyrazné by¢i, pak na zménu této ndladu
nemaji lehce negativni fundamentalni informace témét Zadny vliv, trh je prosté svou silou
pfekond nebo se rozhodne je uplné ignorovat a jednoduSe miti dédl tim smérem, ktery
v ktery investofi véfi. Aby doslo ke zmén¢ sentimentu, musi se objevit skute¢né vyznamna
a neCekand fundamentdalni zprava tyto neocekdvané piirodni katastrofy, skute¢né vyznam-
ného odchyleni o¢ekdvanych dat nebo Sokujici zména vykonnosti nékteré z velkych eko-
nomik, kde jako piiklad mohu uvést soudasné zpomaleni vyroby v Cing, které hnalo doted’

by¢i trh, konec brezna 2012, do pomérné slu$né korekce.

5.1.4.1 Chicago PMI

Tento index méii duvéru americkych investorti v tamni silu vyrobniho sektoru, jelikoz
Chicago a jeho okoli véetné Detroitu, je sidlem zejména potravindiskych a automobilovych
spolecnosti, je vyvoj tohoto indexu Zivou vodou nebo umirdckem, podle vyvoje, na akcie
velkych firem z téchto odvétvi. Ackoli vyrobni sektor neni v USA uZz dlouhou dobu tim
nejveétsim, ma stale velkou silu a ditvéra v n€j nebo nedtivéra ma velkou hybnou silu nejen
pro akciové indexy, ale i pro celkovou ditvéru v silu a budouci moZnosti americké ekono-

miky.
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Obr. 22 Chicago PMI [22], vlastni zpracovdni

Podivame-li se na tento index, kde hodnoty pod 50 znaci negativni o¢ekdvani a hodnoty
nad 50 pozitivni, vidime, Ze tento index velmi dobte kopiruje posledni ekonomicky vyvoj
v USA. Do poloviny roku, se USA vezla na vIiné optimismu, tazeného obrovskou vykon-
nosti stavebnictvi dotovaného levnymi uvéry. KdyzZ tato realitni bublina splaskla, index se
zacal okamzit¢ propadat do sentimentdln€ negativnich hodnot, odkud se dostal az na konci
roku 2009. Od té doby se vira v budoucnost americké ekonomiky zase pfikldni k lepSim
zittktim, ackoli v poslednich dvou mésicich doznala jisté ihony, na viné je predevsim pfilis
pomalé uzdravovani trhu s nemovitostmi, pomalu klesajici nezamé&stnanost, neutrdlni ko-
mentédie FEDu a rostouci Zivotni ndklady, zejména pak cena ropy. Nicméné soucasny vy-
voj implikuje a ndzorné ukazuje divéru v postupné uzdraveni americké ekonomiky, které
bude probihat asi tak nejisté, jak ukazuje rist indexu od poloviny roku 2011, tedy poma-

lymi kracky vpifed s obasnym zaskobrtnutim.

5.1.4.2 ISM Service Index

Dal$i nadmiru dileZzity index, ktery pokryva 90% objednavek z americkych nevyrobnich
sektorii ekonomiky, tedy ze sektoru sluzeb. JelikoZ USA je dnes ekonomikou sluzeb, ma
tento vyvoj tohoto indexu velkou vahu na celkovém uzdravovéni ekonomiky, a jeho pozi-
tivni vyvoj hraje do karet zejména firmdm prave ze sektoru sluzeb, kam samoziejmé spada

1 bankovnictvi a finan¢nictvi vubec.
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Obr. 23 ISM Service Index [22], vilastni zpracovdni

Tento index ma velmi podobny vyvoj jako pfedchdzejici index vyroby. Také zde mlizZzeme
vidét, jak se vlna optimismu, i kdyZ tentokrdte mirnéjSiho na hranici 50, na konci roku
2008 propadla do hodnot znacicich ekonomickou recesi. K oziveni divéry v americky sek-
tor sluZeb, doslo také v ¢ervnu roku 2009 a jednalo se o nebyvalou vinu optimismu, kterd
rovné€Z o rok pozd¢ji zacala uvadat. Soucasnd divéra investorti v budoucnost firem nabize-
jicich sluzby je velmi, ale velmi mirné pozitivni, diivody jsou v podstaté stejné jako u
predchoziho indexu, jen zde hraje vétsi roli pomalé snizovani nezaméstnanosti. Kdybych
m¢l vyvoj tohoto indexu popsat z hlediska technické analyzy, pak bych fekl, Ze se index po
dosazeni historického low, odlepil ode dna, ptekonal dlouhodoby primér, utvotil dvojity
vrchol a zastavil se na support linii tvofené Fibonacciho linii 23,6, kterou ted testuje.

Nicméné¢ tak jako tak, je diivéra vetejnosti v sektor sluzeb stale jesté pozitivni.

5.1.4.3 Consumer confidence

Poslednim indexem z fady indexli sentimentu, je index spottebitelské divery, tento pisobi
jako ukazatel ndlady americkych domdcnosti. Pokud roste, pak porostou i vydaje a diivéra
spottebitelt potdhne ekonomiku smérem nahoru, pokud klesa, pak to samoziejm¢ zname-
nd, ze domécnosti se boji o svou budoucnost a omezuji své vydaje, coz logicky znamena
oslabeni ekonomiky v nésledujicich mésicich, letech atd. Tento index vypocitava a zvetej-

fuje Michigansky institut na reprezentativnim vzorku 1000 americkych doméacnosti.



Consumer confidence
100
90 I
80 I
70 -
60 -
50 -
40 C .
onsumer confidence
20 \[
J

20
10
0 TTTTT T T T T T T T T T T T T T T I T r T I T I T T T I T I T rrrrrr-= 11

N O O N O U N O U N O VU

O «+1 O O 1 O O «« O O «H O O

N d d H O OO DD D D W D

— - — - — — i o O o O o O

O OO0 oo o 6 o6 6 6 & o

AN AN &N AN N AN AN AN AN AN N NN

Obr. 24 Consumer confidence [22], vlastni zpracovdni

Tento index daleko nejlépe ukazuje, co si primérny Ameri¢an mysli o vyvoji ekonomiky
své zemé. Jeho vykyvy jsou daleko vétsi, v porovnani s predchozimi indexy, tim ale roste 1
jeho vyznamnost, protoZe psychika je mocnd. Popisovat jeho vyvoj by znamenalo v pod-
stat¢ se opakovat v tom, co uz jsem psal u pfedchozich indexi, pfesto zde nalezneme men-
§1 nuance. MliZzeme zde vidét, Ze optimismus ohledné ekonomickych vyhlidek USA pfisel
u vetejnosti pozdéji neZ u indexti ndkupnich a vyrobnich. Pfednéji o 4 mésice pozdéji
v unoru roku 2010. V soucasné dobé¢ je zase oproti ostatnim indextim daleko pozitivnéjsi,
coz je zcela urcité dobfe, pro americkou ekonomiku, kdyz se jeji obyvatelé neboji utricet.
Posledni vyvoj tohoto indexu se tedy jiZ 3 mésice drzi na pozitivnich hodnotich a tento

vyvoj se d4 pfedpoklddat i do budoucna.

5.1.5 Jobless claims

Tento indikator je souCdsti analyzy nezaméstnanosti, jelikoZ sleduje pocty novych zadosti
o podporu v nezaméstnanosti a ukazuje tak s predstihem, jaky je celkovy vyvoj nezamést-
nanosti v pfedmétné ekonomice, jakd bude jeji ndslednd produkéni sila a samoziejmé, jak
se bude dale vyvijet hruby domdaci produkt. Neni snad potfebné zdlraziiovat, Ze pokles
nezaméstnanosti je velmi dobrym indikatorem rostouciho zdravi ekonomiky a budouciho

ekonomického rtistu, tomuto poklesu prave predchazi i pokles ukazatele jobless claims.
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Obr. 25 Prvni Zddosti o podporu v nezaméstnanosti [22], vlastni zpracovdni

Abychom mohli tento ukazatel spravné Cist, je dulezité sledovat rozdily celkovych Zadosti
o podporu mezi jednotlivymi obdobimi, tyto rozdily jsou pravé ony prvni zadosti, po kte-
rych patrame. Na grafu miZeme krasné, vidét, ze celkové Zadosti o podporu a tedy i pocty
novych Zadosti od brezna roku 2008 stile rostly az do poc¢atku roku 2009, kdy krize doséh-
la svého vrcholu a lidé opét zacali postupné nachdzet praci. Soucasny trend poslednich ti{
let je klesajici, nejedna se sice o n&jak rychly pokles, ale stéle je zde patrny signdl postupné
se snizujici nezameéstnanosti, kterd se pomalu blizi ptedkrizovym hodnotdm, tedy i tento

ukazatel ndm d4va jasnou zpravu o postupném rustu sily americké ekonomiky.

5.1.5.1 Non-farm payrolls

Tento ukazatel je dalsim z fady ukazatelii pracovniho trhu, tentokrat ukazuje zaméstnanost
v nezemed¢lské sféte, tedy vyrobnim sektoru a sluzbach. Vyznamnost tohoto indikétoru je
jasnd uvédomime-li si, jak mélo lidi pracuje v zemé&d¢lstvi a Ze tito lidé vétSinou o svou
préaci nepfichézeji, protoze jist se prosté¢ musi. Proto vyvoj zaméstnanosti v nezeméedélské

sféfe dava dalsi dalezity signdl o zdravi zbyvajicich sektorti ekonomiky.
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Obr. 26 - Zaméstnanost v nezemédelské sfére [22], viastni zpracovdni

Tento graf, ktery ukazuje poCty zaméstnanych v tisicich, a jesté¢ jednou upozornuji, Ze se
jedna o graf zaméstnanosti, ukazuje velice ndzorné, Ze v nezemédélské sféfe panuje od
pocatku roku 2011 trend postupného oZiveni. Tento trend pravda neni tak silny jako pred-
chozi pokles, nicméné¢ je jasné€ patrny a na zdklad¢ odhadu z téchto dat se d4 predpokladat,
Ze zaméstnanost v nezemeédelskych sférach ekonomiky dosahne stavu pied krizi v horizon-

tu dvou let. Kazdopadné¢ i tento graf naznacuje, Ze americkd ekonomika je na vzestupu.

5.1.5.2 Durable goods

Tato skupina indikdtori zaznamendva mnoZstvi objedndvek dlouhodobé spotieby, timto
informuje o budouci spotfebé domécnosti a firem a je dileZitou skupinou piedstihovych
indikédtorti. Obsahuje celou fadu poloZek od dfeva, pfes dopravni prostfedky, kovy, elek-
troniku az po chemické vyrobky. Nejvétsi 2 polozky zde obsahuji automobily a letadla,
které mohou svou velikosti tento ukazatel vyrazn€ ovlivnit, proto je vhodné tyto polozky
na grafech zvyraznit samostatné abychom si byli jisti, zda prave tyto nejsou jediné rostou-
ci. Mné se bohuZel podafilo na statistickych strankach najit pouze segment objedndvek na
automobily, letadla nebyla k dispozici, a proto je tieba nasledné grafy brat s urcitou rezer-

vou prave kvuli nejasnému vlivu objedndvek na letadla.
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Obr. 27 Objedndvky na zboZi dl. spotieby — celkem [22], vlastni zpracovdni

Graf, jehoZ miZeme vidét nad textem, ukazuje celkové objedndvky dlouhodobé spotieby,
véetn¢ automobilil. Je zde moZzno vidét, Ze objednavky maji od zaii roku 2009 rostouci
charakter, coz ukazuje na postupné ozdravovani ekonomiky. Rostou jak nové objedndvky
(new orders), tak i dlouhodobé, zatim nedodané objednavky, u¢inéné na nékolik let dopte-
du, rast obou ukazatell ukazuje, Ze americké spolecnosti, maji zajiStény dlouhodoby od-
byt, ktery se témét bliZi velikosti objednavek pred krizi, takze z dlouhodobého hlediska

tento ukazatel ukazuje na rist ekonomiky.
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Obr. 28 Dekompozice objedndvek [22], vlastni zpracovdni



Tento graf, ukazuje ¢asteCnou dekompozici, objedndvek zboZi dlouhodobé spotieby, do
celkové dekompozice jsem se nehrnul vzhledem k Casové narocnosti. Nicméné i té€chto
n¢kolik mdlo polozek jasn¢€ ukazuje, Zze automobily, nejsou hlavni hybnou silou rastu ob-
jednavek z predchoziho grafu, ale pouze jejich malou soucasti, skutecnou silu, zde ukazuji
primarni kovy, coZ je dobfe pro téZebni prumysl i ndsledné zpracovatele. Taktéz i stroje
vykazuji silnou ristovou tendenci, mizeme tedy fici, Ze narust objedndvek je jev prochéze-
jici Sirokym spektrem odvétvi, coZ by méelo mit pozitivni vliv na celkovou ekonomickou

vykonnost.
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Obr. 29 Nedodané objedndvky — dekompozice [22], vlastni zpracovdn)

Taktéz i graf nedodanych objednavek ukazuje, Ze rust jde napfi¢ sektory, zde si zejména
skvéle vede strojirenstvi, které ma objedndvek skutecné mnoho, a d4 se ocekavat silny rast
firem tohoto odvétvi v nésledujicich mésicich a rostouci zisky, coz jisté potési dlouhodobé
investory. TéZebni pramysl si také vede docela dobte, ackoli jeho rlst je mnohem pomale;j-
§f a do predkrizovych hodnot m4 daleko. Lehce na dstupu je ted’ primysl pocitacovy, ktery
je vélcovan tablety a smartphony, kterym se piedpovidd nahrazeni pocitaci v brzké bu-

doucnosti a také automobilovy pramysl.



5.1.6 Trh s realitami

Zde patii ukazatele nové vydanych stavebnich povoleni, noveé zapocatych domu a pocet
prodanych domii. Tyto ukazatele popisuji situaci na trhu s nemovitostmi a jsou velmi tzce
spjaty s vyvojem stavebniho odvétvi. Jelikoz nasledkem levnych hypoték, které vedly
k bubliné na trhu s realitami a jejich obrovskym nadbytkem a ndslednym padem ceny, je
jasné, Ze tento trh se bude ode dna odlepovat nejdéle, jelikoZ zde stdle prevazuje nabidka

nad poptavkou.

5.1.6.1 Housing permits

Tento ukazatel uddva pocet nové schvdlenych stavebnich povoleni, a je tedy ve svém vy-
znamu néco jako ukazatel objednavek dlouhodobé spotieby, ovSem tentokrit pro sektor

stavebnictvi.
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Obr. 30 Noveé vydand stavebni povoleni [22], vlastni zpracovdni

Jak miZeme vidét, skute¢né€ se vyvoj novych stavebnich povoleni a tim i cely trh s nemovi-
tostmi jesté nedostal z pfevisu nabidky domt, které vznikly do poloviny roku 2008. Ptes-
toZe muzeme sledovat sezonni nartsty vZdy v obdobi zim, z celkového pohledu nova sta-
vebni povoleni dosahuji poloviny pfedkrizovych hodnot. Je zde ale tieba upozornit Ze ony
hodnoty kolem 120 tisic, jsou jiZ v bublinovém efektu, a proto se da jako idedlni hodnota
vidét hodnota kolem 80. Tak ¢i tak, nové objedndvky jsou stdle v pdsmu mezi 40 a 60 tisi-

ci.



5.1.6.2 Zapocaté stavby domii

Tento ukazatel ukazuje, kolik novych domt bylo zapocato v daném mésici, a ukazuje tak,

zda ma sektor vystavbu domu silici nebo klesajici charakter. VSechna tyto data jsou sezon-

n¢ oCisténa, aby nedochézelo k vykyviim zpisobenym zimnimi meésici.
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Obr. 31 Pocet nove zapocatych staveb domii [22], vlastni zpracovdni

Graf ukazuje, ze sektor vystavby domt, ktery dosahl svého dna na konci roku 2008 a poté
znovu na pocdtku roku 2009 mé od té doby velmi pomalou, avSak vzestupnou tendenci

naznacujici, Ze pomalu dochazi k vyciSténi realitniho trhu od nakupenych dfive postave-

nych domt a Ze i stavebnictvi zacind znovu pomalu nabirat na sile.

5.1.6.3 Domy ve vystavbé

Tento ukazatel se tykd domd, které se jiZ stavi, jeho vyvoj je opozdény oproti pfedchozim

ukazateltim, jelikoZ jejich potadi je pifesné v tom sméru, jak probihd vystavba.
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Obr. 32 Domy ve vystavbe [22], vlastni zpracovdni




Zde miizeme vidét, Ze oproti predchozimu ukazateli, se pocet domi ve vystavbe zatim ne-
zveda ode dna, nicméné podivame-li se na ukazatel zapocatych domt, miizeme i zde odha-
dovat pokracujici rostouci charakter, ktery ovSem muze sklouznout zpét k poklesu, porov-
name-li tento graf s grafem stavebnich povoleni. Jasné vsak je, Ze stavebnictvi, a zejména
sektor vystavby domti mé stdle drahny kus prace pted sebou, neZ se vymani z tohoto po-

klesu.

5.1.6.4 Prodeje novych domii

Posledni ukazatel, ktery zakoncuje postup vystavby domu. Povolenim to za¢iné a prodejem
to kon¢i. Dulezité je si uvédomit, Ze tento ukazatel obsahuje pouze prodeje nove postave-
nych domu a ne téch, které byly postaveny dfive, proto mlize byt jeho velikost ovlivnéna

stavem nabidky na trhu s realitami.
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Obr. 33 Prodeje novych domu [22], vlastni zpracovdni

Jak miZeme vidét, prodejim novych domu se ted’ pfiliS nedafi, je to zptsobeno, faktem
stdlého previsu nabidky diive postavenych domt, a proto v soucasnosti neni piili§ zdjem
stavét nové. Nejdiive je tfeba se zbavit, téch co uz stoji a pak teprve se miiZze stavebnictvi

znovu rozjet.



5.2 Ukazatele souc¢asného stavua

s vz

V piedchozi ¢asti jsem uvedl ukazatele, které ukazuji budouci vyvoj ekonomiky, tedy kam
se bude ekonomika ndsledn¢é posouvat. V této ¢asti se podivam bliZe na to, kde se ekono-
mika USA nachézi ted. K tomuto pouZiji nékolik ukazatelil, zejména ukazatele nezamést-
nanosti, hrubého ndrodniho produktu, platebni bilance, primyslové produkce a trokovych

mer.

5.2.1 Ukazatel primyslové produkce

Tento ukazatel mefi objem primyslové produkce vyrobené za posledni Ctvrtleti ve srovna-
ni s rokem 2000. Jednd se o indexovy indikdtor, coZ znamend, Ze ukazuje, je-li primyslova
produkce redlné vétsi nebo mensi a o kolik. Zaroveini k tomuto ukazateli pfiddvam i ukaza-
tel vyuziti primyslovych kapacit, aby bylo jasné, zda ma ekonomika jesté prostor k dalsi-

mu ristu nebo uZ se nachazi ve fazi prehtati.
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Obr. 34 Primyslovad produkce USA [22], vlastni zpracovdni

Graf primyslové produkce zobrazuje dv¢ veli¢iny. Prvni je samotnd vyse primyslové pro-
dukce, mliZeme zde vidét, Ze americky primysl si sdhl na dno v prvni poloviné roku 2009,
od n¢hoz se zdarné odlepil, vezmeme-li v dvahu ukazatele dlouhodobych objedndvek
z pfedchozi kapitoly, pak mizeme predpokladat dalsi rast tohoto ukazatele. Druhym uka-
zatelem je pak vyuZiti priimyslovych kapacit. To je logicky pozitivné korelovano k objemu
produkce, miZzeme zde vidét, Ze v dobé krize na pocitku roku 2009, dosdhlo vyuZiti pri-
myslové kapacity hodnoty kolem 65%, dnes se pohybuje na drovni 80%, tedy zhruba na

urovni vyuZiti pred zapocetim finan¢ni krize.



5.2.2 HDP/GDP

Hruby domaéci produkt nebo hruby narodni produkt, zélezi na tom, jak to ktery stit vykazu-
je je asi nejzndmejsim makroekonomickym ukazatelem mezi vefejnosti. Tento ukazatel
ukazuje na mnoZzstvi vyrobenych statkli a sluZeb v dané ekonomice za jeden rok a slouzi
tak k méteni hospodaiské aktivity. Ukazuje, zda dand ekonomika roste, klesa nebo stagnu-

je a to vzdy s urcitym Casovym zpozdénim, jelikoZ vétSinou je vykazovan na ro¢ni nebo

kvartalni bazi.
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Obr. 35 Redlny HDP USA [22], vilastni zpracovdni

Graf redlného HDP ukazuje, Ze USA se dostala do recese koncem roku 2008, svého dna
dosdhla na konci roku 2009 a od té doby jiz stabiln€ a docela sluSné roste. Letmy pohled na
graf ukazuje, Ze dno bylo jiZ zcela vyplnéno, a tak tedy mizeme sm¢éle fici, Ze Spojené
staty americké jsou v soucCasnosti ve fazi ekonomického ruastu, ktery by mél dale pokraco-

vat.
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Obr. 36 Dekompozice HDP USA [22], vlastni zpracovdni



Tento graf ukazuje dekompozici HDP podle vydajové metody, kterd je obohacena o vyvoj
exportu a importu, ktery se jinak scita jako Cisty export. MiiZzeme zde vidét, Ze ekonomika
USA je skute¢né primdrn¢ tazena sektorem sluzeb, ktery je 2x vets$i nez druhy sektor vy-
robni. Graf ne zcela zfetelné ale pfesto ukazuje lehké zpomaleni ekonomiky od poloviny
roku 2008 do poloviny roku 2009. JelikoZ se jednd o redlné HDP, nemuzZe byt tento rast
pfipisovan rastu cenové hladiny, ale zcela jednozna¢né rtstu vystupu. Na této dekompozici
je mozno vidét n¢kolik vyznamnych pozitiv. Prvnim je fakt, Ze jak sektor sluzeb, tak vy-
robni sektor roste. Druhym je poznatek, Ze k ristu vystupu dochézi i pfes znatelny pokles
vladnich vydaja. Ttetim pozitivem je, Ze po vyrazném propadu v roce 2008 a 2009 ziskava
na sile i motor dlouhodobého ekonomického rustu a ristu produktivity, a to investice. Ne-
gativem naopak je evergreen americké ekonomiky a to jeji pozice Cistého dovozce, kterd
sice doznala jistého oslabeni, nicméné posledni vyvoj znovu naznacuje rychlejsi rast dovo-

zl nad vyvozy.

Z celkového pohledu je vSak mozno fici, Ze americkd ekonomika je v souCasné dobé ve
fazi ekonomického rlstu, coz je jisté¢ pozitivni ndlez a vzhledem k vysledkiim ptedstiho-

vych indikétora by to tak mélo i ziistat.

5.2.3 Nezaméstnanost

S analyzou nezaméstnanosti jsme se jiz setkali v ¢asti predstihovych ukazatelii. Zde se po-
divdme jeSté na vyvoj nezameéstnanosti jako celku a to v absolutnim i v procentudlnim vy-

jadreni.
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Obr. 37 Celkovd absolutni nezaméstnanost [22], vlastni zpracovdni



Graf celkové absolutni nezamé&stnanosti potvrzuje fakt, Ze ekonomicka situace USA se
postupné zlepSuje, jednd se sice o pomalou zménu k lepSimu, nicméné je jasné patrna. Za-
timco v obdobi pied vypuknutim finan¢ni krize byla celkovd nezaméstnanost kolem
800 000, v dobé nejhlubsiho propadu ekonomiky v poloviné roku 2009 dosédhla aZ na 1,5
milionu nezaméstnanych. Tento stav se od roku 2010 postupné zlepSuje. Posledni dostupny
udaj z unora letoSniho roku ukazuje na 1,3 milionu nezamé&stnanych. Ekonomicka obnova

USA tedy ma urcity redlny, i kdyZ velmi chatrny zdklad.
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Obr. 38 Celkovd nezamestnanost v USA v % [22], vlastni zpracovdni

Stejné jako predchozi graf i procentudlni vyjadieni ukazuje na postupné avSak kiehké zlep-
Sovan{ situace na pracovnim trhu a v celé ekonomice, nebot’ z ptedkrizové hodnoty 4,9%
nezameéstnanych vzrostla tato hodnota na 10% na pocétku roku 2010 a dnes se drzi na hod-

not¢ 8,3% s klesajicim charakterem.

5.3 Platebni bilance

Je povazovana za nejvyznamnéj$i makroekonomicky agregat ze vSech. Tato bilance za-
chycuje objem vSech plateb vyslych a doSlych do ekonomiky za zkoumané obdobi. Plateb-
ni bilance se sklddéd z bézného a finan¢niho uctu, béZny tcet zachycuje pohyb zboZzi a slu-
Zeb, finan¢ni ucet pak pohyb kapitdlu, investi¢niho a spekulacniho. BéZny ucet platebni
bilance, pokud je deficitni implikuje oslabovani mény, pfebytkovy potom jeji posilovani.
Platebni bilance je vZdy vyrovnand, ovSem casto jen diky jejimu dcetnimu zptsobu vyka-

zovani.



5.3.1 Castetna dekompozice platebni bilance
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Obr. 39 Cdstecnd dekompozice béZného ictu platebni bilance [22], viastni

zpracovdani

Graf ¢asteCné dekompozice ukazuje, které poloZzky se nejvice podileji na exportu a importu
zeme. Z hlediska exportu je nejvétsi polozkou spotiebni zboZzi, které dnes zaujima asi 50%
celkovych exportii. Ddle potom piijmy z aktiv v zahranici, jelikoz firmy v USA vlastni
mnoho pobocek po celém svété. Nejmensi porci pak zaujimé vyvoz sluzeb. Z hlediska do-
vozu je situace zrcadlové obrdcend, nejvice se dovazi opét zbozi, dalsi polozkou jsou platy
posilané do zahrani¢i a nejméné se importuji sluzby. Dullezité je, Ze jak rust exportu, tak
rust importu dokazuje nejen ekonomické oziveni USA, ale také obnovovani divéry v me-

zindrodni obchod a signdl k oZiveni i pro dal$i ¢4sti svéta.



5.4 Urokové sazby

Urokové sazby jsou nedilnou soucasti makroekonomické analyzy a to z n¢kolika davodi.

vvvvvv

nosti a slouZzi jako indikator soucasného stavu ekonomiky. Jsme-li v recesi a tirokové sazby
se zacinaji zvedat, ekonomice se dafi dobfe, zaCnou-li urokové sazby klesat, blizime se
bud’ do recese, nebo se snazime z ni vymanit. DalsSim divodem je fakt, Z vySe urokovych
sazeb ma vyznamny vliv na kurzy akcii a dluhopisti a to tak, Ze pokles urokovych sazeb,
pusobi blahodarné riist ceny dluhopist, a riist drokovych sazeb oslabuje akciové tituly,
protoZze pro tyto firmy budou déale drazsi pljcky, naopak zase sniZuji cenu dluhopis.
V soucasné dob¢ se urokové sazby drzi na rekordnich minimech, coZ je soucast snahy

americké centrdlni banky, rozhybat formou levnych tdvéri ekonomiku k vyssimu vykonu.
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Obr. 40 Urokové miry v ekonomice USA [22], viastni zpracovdni

Zékladni drokovou sazbou v USA jsou tzv. sazby na federélni fondy, coZ jsou kriatkodobé
vladni dluhopisy. Jejich sazba je dnes blizko nuly, ptesnéji 0,09% p. a. Tuto sazbu vyhla-

Suje Fed na svém zasedani a je minimdalni tirokovou sazbou od které se odviji ostatni sazby.

N4és zde bude zajimat také diskontni mira, za kterou si mohou komer¢ni banky v USA ptj-

Covat od centrdlni banky likviditu. Tato sazba se jiz od roku 2010 pohybuje na 0,75%, a je



soucdsti politiky levnych penéz praktikovanou Fedem. Dale nds budou zajimat také uroko-
vé sazby na hypotéky, jelikoZ kvuli stale kiechkému realitnimu trhu je stdle daleZité udrzet
tyto sazby co nejnize, aby se piedeslo dalsim defaultim dluZnika a dalSim ztratdm bank a
také aby se podafilo rozprodat postavené a zatim neprodané domy a vy¢cistil se tak realitni
trh. Aby tohoto docilil, vykonal Fed minuly rok na podzim tzv. operaci twist, kdy zacal
prodavat kratkodobé dluhopisy a za n€ nakupovat dlouhodobé, aby tak snizil vynos na
vzdaleném konci vynosové kiivky. Takto se mu povedlo snizit sazby na hypotéky 15 i 30ti
leté o 0,5%. Dle vyjadieni Bena Bernankeho, chairmana Fedu, z posledniho tydne v biez-
nu, bude tato politika levnych penéz nadale pokracovat, naznacil také jiz tieti vinu kvanti-
tativniho uvoliovéni, kterd by méla pfijit 25. dubna. Vzhledem k tomu, Ze inflace v USA
se zatim drzi na vcelku rozumné trovni a nezaméstnanost se daii sniZovat jen pomalu, je

tento krok velmi pravdépodobny.

5.5 Shrnuti makroekonomické analyzy USA

Na téchto n¢kolika fadcich shrnu nejdualezitéjsi poznatky z makroekonomické analyzy.
M¢énova zasoba stile roste tempem kolem 5 procent, maloobchodni index CPI a velkoob-
chodni index PPI ukazuji rostouci cenovou hladinu ve vysi 1% p. a., coZ je néco malo nad
4% p. a., indexy sentimentu Chicago PMI, ISM service index a Consumer confidence se
vSechny nachdzeji nad hladinou 50, coz znamend signdl rtistu ekonomiky. Objedndvky na
zbozi dlouhodobé spotieby taktéZ rostou, pti€emz nejvice rostou objednavky ve strojiren-
stvi a v automobilovém pramyslu. Nezamé&stnanost postupné klesd, z 10% se dostala za 2
roky na 8,3%, prvni Zadosti o podporu taktéz klesaji, stejn¢ jako roste zaméstnanost v ne-
zemedelské sfére. Situace na trhu s nemovitostmi vykazuje rostouci charakter novych sta-
vebnich povoleni i nové zapocatych domi, mnoZstvi domt ve vystavbe stagnuje a prodeje
novych domil jsou, dé se fici v bocnim trendu. Primyslova produkce se od hodnoty 83%
odrazila a dnes se nachdzi na hodnoté 95,4, taktéZ roste i vyuZziti primyslové kapacity
7 67% na 78%. Reédlné HDP roste jiZ od poloviny roku 2009 a v roce 2011 piekonalo pied-
krizovou troven. Z hlediska dekompozice HDP se daff jak sektoru sluZeb, tak i vyrobciim
zboZi a probouzi se i investice, také klesaji vladni vydaje. Urokové miry se déle drZi na
historickych minimech a centrdlni banka zatim nepldnuje jejich zvySovani, piestoZe inflace
se jiz zacind bliZit 4%. Platebni bilance je stdle negativni ale tato negativni hodnota se sni-

Zuje diky rostoucimu pfilivu kapitdlovych a portfoliovych investic na finan¢ni trhy v USA,



zéroven vSak dochdzi znovu k prohlubujicimu se propadu béZného uctu vlivem rostoucich

importil, tento rist poklesu je vSak mensi neZ rust piilivu investic.

Z celkového pohledu vypadé situace USA docela dobie, a dd se ocekdvat dlouhodobé;jsi
rust, jedinymi dvéma problémy jsou strnuld droven nezaméstnanosti, protoze firmy uz do-
kazi to, co pred krizi i s méné lidmi, tzn., roste produktivita, a také stile nezotaveny trh
s realitami a tim padem 1 tapajici stavebnictvi. Klidu nepfidaji ani rostouci ceny pohonnych

hmot a neddvné negativni zpravy o poklesu vyroby v Cing.



6 INVESTICNI STRATEGIE

V této casti své diplomové praci popiSi svou investicni strategii, kterou jsem pouZzival ke
svym obchodiim vcetn¢ systémovych zmén, které jsem béhem obchodovéani provadél,
abych zvysil jeji uspéSnost a minimalizoval po¢ate¢ni neduh kazdého obchodnika a to pfi-

li§ Casté uzavirani a otevirani pozice.

6.1 Zakladni parametry strategie

Moje prvotni obchodni strategie se sklddala primarné z technickych ndstroji. K obchodo-
vani jsem vyuzival pivotni body, dva klouzavé priméry EMA s periodami 12 a 26, ob¢
pocitané z close ceny a indikdtor MACD s nastavenim 12, 26 a 9. Pravidlem pro vstup bylo
v pfipad€ long pozice prekiiZeni rychlejStho EMA 12 oproti pomalejSimu EMA 26 smérem
nahoru, spolu s proraZzenim pivotni linie a ukazatele MACD ukazujici rostouci trend, tedy
v situaci, kdy se histogram nachédzel v medvédi oblasti nad signélni linkou a sldbnul, nebo
kdyZ se histogram nachdzel v by¢i oblasti nad signalni linkou a silil. V piipad¢ short pozice
pak byla situace zcela opacnd, tedy rychlejsi EMA 12 piekiiZila pomalejSi EMA 26 smé-
rem doli, doslo k proraZeni pivotni linie smérem dolti a MACD ukazoval pokracujici med-

veédi trend bud’ tim, Ze v by¢i oblasti se histogram dostal pod signélni linku a slébl, nebo se

v medveédi oblasti dostal pod signdlni linku a silil.

Vv s

Vystupy jsem provadél na nejbliZsi dalsi pivotni linii. Stoploss piikaz jsem umistoval vZdy
lehce nad nejblizsi pivotni linii proti sméru pozice. Velikost pozice jsem stanovoval tak, Ze
jsem si urcil vzdédlenost v pipsech mezi vstupem a mistem umisténi stoplossu, a podle této
vzdalenosti jsem poté urcil velikost pozice tak, aby se pfipadnd ztrdta pii zasazeni stoplos-

su rovnala 3% mého uctu.

Obchodoval jsem na timeframu M5 a M1, a to v podstaté okamZité od open trhu, kdy do-

chéazelo k nejvétsim pohybtm.

Co se tyce fundamentdlni podpory ktéto strategii, vychdazel jsem jednak
z makroekonomickych dat a pak také ze zprav na Bloombergu a informaci, které poskyto-
vala online TV Bloomberg. Pfi¢emz nejvyssi vahu dédval informacim o vyvoji pre-market

cen, kdy jsem predpokladal, Ze trend z pfedobchodni seance bude pokracovat i v seanci.

Predem veskerého obchodovéni jsem si vZdy udélal, nejlépe den piedem, technickou ana-

lyzu nékolika vybranych aktiv z indexu DJIA, jednalo se vétSinou o Apple, Google, Intel,



AMD, Caterpillar, Home Depot, Bank of America, JPMorgan, Citigroup a AIG. Z této

technické analyzy jsem poté vychdzel pii obchodovéni.

Vzhledem ke zvolenému timeframu, bylo cilem obchodovani kriatkodobé vstoupit a zase

vystoupit z pozice behem kratkého ¢asového obdobi, vétSinou hodiny.

6.2 Vysledky a nedostatky prvotni strategie

Tuto strategii jsem obchodoval prvnich 14 dni po otevieni uctu, nez se zaCaly ukazovat jeji
nedostatky, které m¢ vedly k jeji upravé. Prvnim a asi nejvdznéjSim nedostatkem bylo
vstupovani piimo po open trhu, kdy se ukdzalo, Ze pohyby a vykyvy jsou tak vysoké a
rychlé, Ze na n¢€ na kratkém timeframe M1 a M5 s t€émi ukazateli, které jsem m¢l, nestacim
reagovat. Hlavné MACD se zde ukdazalo jako velka slabina, protoZe v podstaté okamzité
po otevfeni trhu, bylo diky oném velkym pohybim tak rozhozené, Ze nebylo mozno jej
efektivné vyuZzit. Zaroven puvodni zdmér obchodovat mezi dvéma pivotnimi liniemi byl
v podstaté nemozny, protoZe, prvotni cenové pohyby po otevieni se Casto dostaly, diky

gapuim, naprosto mimo pozice, kde jsem chtél obchody otevirat a uzavirat.

Dal$im problémem se ukdzaly samotné pivotni body, které byly pro mou strategii velice
dileZité a na které jsem spoléhal. Ukdzalo se, Ze ¢asto dochdzi k faleSnym priiraztim, které

se nasledn¢ vraci zpét pod pivotni droven.

Spojeni vSech téchto faktorti dohromady, tedy volatilniho trhu po otevieni, gapti, tésnych
stoplosst blizko pivotnich linif, a t¢Zko ¢itelného MACD vedla, po pocatecnich tspésich,
k sérii 6 ztratovych obchodt, které mé stdly asi 25% vlozeného kapitdlu. Tento fakt me

vedl k tomu, Ze je nutno tuto strategii prepracovat.

6.3 f]prava prvotni strategie

Jak uz jsem predeslal, strategie, kterou jsem zacal pouZivat v prvnich dnech obchodovani,
nebyla pfiliS dspésnd a nefungovala podle mych predstav. Krom¢ neblahych vlivii na vysi
mého kapitdlu, méla také neblahy vliv na mou psychiku, protoZe jsem zjistil, a jsem za to
rad, Ze jsem to zjistil tak brzo, Ze mi nesedi kriatkodobé timeframy, protoZze jsou az pftili§

adrenalinové. Zacal jsem proto hledat novou strategii.



Béhem jednoho tydne, kdy jsem se psychicky sbiral z utrpénych ztrét, jsem vyzkousel a na
demu otestoval celou fadu strategii, rizné kombinace klouzavych primérd, systémy zalo-

Zené na indikdtoru CCI a v zoufalstvi i nékteré systémy primarn¢ ur¢ené na Forex.

Nakonec jsem se rozhodl, Ze misto toho, abych se ucil strategii nékoho jiného a Sel tak
proti své prirozenosti, jsem se rozhodl upravit stavajici strategii tak, aby co nejlépe sedéla
mym potfebam. Nutno dodat, Ze i samotnd upravend strategie se stdle vyviji tak, jak se

zveétSuji mé zkusenosti z obchodovani akciovych titult.

Z puvodni strategie, kterou jsem zde ramcové popsal, zbylo pouze torzo a celd ,,nova“ stra-
tegie se rozrostla do vétsi komplexnosti a hlavné, do jasnych a neménnych pravidel vstupu
a vystupu. Ono torzo plivodni strategie piedstavuje indikdtor MACD a pivotni body, které

také ddle pouzivam, jen uz jim neptikladam takovou véahu.

6.3.1 Indikatory strategie

Jak uZ jsem zminil, pivotni body a MACD zustaly dédle soucdsti mé strategie. Bylo ov§em
nutné najit vhodny indikator zmény trendu, tim se pro m¢ stalo RSI. Experimentoval jsem
s riznymi periodami, hlavné s 12 a 8. Postupnym zkouSenim jsem zjistil, Ze perioda 12 je
moc lind, a perioda 8 zase moc divokd, takZe jsem nakonec zvolil periodu 9, protoZe sou-

hlasi s periodou signalni linky na MACD.

Pivodnim zdmérem obchodovéani RSI bylo nakoupit, kdyZ je signdlni linka v pfeprodané
oblasti a prekroci linii RSI 70 smérem nahoru, ale po precteni knihy Alexandra Eldera
mTradingem k bohatstvi*, kde jsem se dozveédél, ze medvedi a byci trendy maji na RSI tzv.
support line mezi drovni 40 a 50 u medvédiho a 50 a 60 u byciho trendu, jsem se rozhodl,
vstupovat do pozice aZ po piekroceni linky 50 danym smérem, pfichdzim tak sice o dost

velkou ¢ast pohybu, ale zase se zvysSuje pravdépodobnost tspéchu.

Dal$im ptfidanym indikatorem byla EMA 20, protoze jsem si vSiml, Ze pokud cena prorazi
tento indikdtor a tento prtraz je v souladu s RSI a MACD, pak cena zistava az do obratu
trendu, tedy do prorazeni této linie, pod ni, pouze se k ni vraci v korekci pte dal§im pokle-

sem nebo ristem, funguje tedy jako support a resistence.
Z vazenych primeéri je soucasti strategie jeSt¢ EMA 200 pocitana z close ceny. Tato pro
m¢ slouzi jako silny support a resistence, obvykle je to misto, kde pokud jej cena dosdhne

po poklesu, tak nakupuji, a pokud jej cena dosdhne pfi riustu, tak proddvam. Také jsem



vysledoval, Ze pokud cena otevie gapem nad nebo pod EMA 200, stojime ptfed silnym

trendem nahoru nebo dolu.

Poslednim pfidanym indikdtorem je Parabolic SAR, ktery mi slouzi k ur€ovani mista, kam
umistit stoploss a také podle vzdalenosti mezi vstupni cenou a PSAR urcuji velikost vstup-

ni pozice, stle v souladu s money managementem 3% z uctu.

6.3.2 Timeframe

Po neblahych zkusSenostech s kratkymi timeframy M1 a M5 jsem pieSel na delsi Casova
obdobi, zdkladem pro strategii se stal timeframe M30, na kterém provadim prvotni tech-
nické analyzy pfedmétného aktiva. VZdy také sleduji, zda je predpokladany smér ureny
technikou na M30 v souladu i s vyvojem na H1 a ¢astecné i na H4. H4 beru v dvahu jen
rdmcové, protoze vyvoj M30 predchédzi vyvoji na H4. Vstupy do pozic provadim obvykle

na rychlej$im timeframu M 15, abych dfive zachytil trend, ktery ukazuje analyza na M30.

6.3.3 Vstupni pravidla

Definice vstupnich pravidel je alfou a omegou celé strategie, protoze rozhoduje o dspéchu

a neuspéchu celého obchodu.

Zékladnim pfedpokladem uvazovéni o vstupu do pozice je poznatek, Ze cena daného aktiva
se musi nachédzet v bo¢nim trendu. Toto vychazi z poznatku Larryho Williamse, Ze velké
cenové pohyby pfichdzeji po fazi postrannich pohybl. Zde existuji dvé moZnosti, bud’ je
bo¢nim trendem dvojité dno, kde jsou dna velice blizko u sebe a na indikdtoru MACD ne-
bo RSI se tvoii divergence v preprodané nebo piekoupené oblasti, nebo dochédzi k postran-

nimu pohybu blizko EMA 20. Prvnim pravidlem je tedy cena v bo¢nim trendu.

Nastane-li tato situace, pak je na fadé analyza RSI. Mam vypozorovano, Ze je-li cena
v bocnim trendu v long pozici, pak indikator RSI osciluje mezi trovnémi 50 a 70, nekdy i
vice, ale vzdy s postupné klesajici amplitudou aZ se nakonec dostane k urovni RSI 50, to je
misto, kde je tfeba se mit na pozoru, protoze mize dojit k silnému pohybu ceny smérem
doli. Nutno dodat, Ze RSI ukazuje prorazeni linie 50 a tedy obratu trendu o néco diive, nez

k tomu dojde. Druhym pravidlem je tedy RSI prorazejici troven 50 urcitym smérem.



Po analyze RSI pfichdzi na fadu analyza MACD, aby byl signdl validni, je nutné, aby
MACD ukazovalo také zménu trendu, postaci, pokud se histogram dostane v by¢i oblasti
pod signdlni linku, abych jej mohl brét jako potvrzeni poklesu ceny, lepsi ale je, pokud uz
se histogram nachdzi v medvédi oblasti a zvétSuje se smérem doli. Tretim pravidlem je

tedy potvrzeni obratu trendu indikdtorem MACD.

Poslednim ujistujicim faktorem je, Ze cena, kterd, by se méla dle indikatorh pohnout smé-
rem doll, prorazi EMA 20 danym smérem. NejsilnéjSim signdlem takového obratu je jeji
proraZeni gapem, coz ja ale nemdm rad, protoZe gap Casto ukousne hodné¢ z pozice, do kte-
ré jsem chtél vstoupit. LepSim signdlem pro mé je, kdyZ cena prorazi EMA 20 t&€sné pted
koncem obchodni seance dne, kolem 21:00 az 21:30, mam totiZ vypozorovano, Ze cena
poté druhy den obvykle otevird silnym gapem smérem dold, coz jak uz jsem piedeslal je

silnym signilem zmény trendu. Ctvrtym signdlem je tedy prorazeni EMA 20.

Sejdou-li se tedy vSechny 4 signdly dohromady, je na €ase vstoupit do pozice na zakladé

vzdalenosti vstupni ceny a PSAR.

6.3.4 Vystupni pravidla

Definice vystupnich pravidel, je trochu méné jasnd, nez definice vstupnich, protoZe neni
zrovna sranda urcit, kde se cena zastavi a je to vice méné¢ loterie, presto mam par voditek,

které mi v tomto pomdhayji.

Vystupnich pravidel mam n¢kolik a vétSinou se rozhoduju az v pritbéhu obchodu, kde vy-
stoupim. Idedlnim vystupem by samoziejmé byla situace, kdy dostanu signdly o zméné
trendu, které se rovnaji 4 pravidlim vstupu, tak jsem to taky plvodné zamyslel, ale psy-
chika je svina a zatim se mi nedaii toto pravidlo dodrzet, vystupuju tedy daleko diiv, ke
své Skod¢ musim dodat. Bud’ tedy jednoduse postupné posouvam stoploss dle PSAR, do-
kud neni zasazen, nebo pokud je to mozné tak vyuzivim kombinaci pivotnich bodi a Fi-
bonacciho ndstroji. Vysvétlim podrobnéji. Zakladem je urcit, zda cenovy vyvoj, ktery
predchézel vstupu, byl korekci v trendu nebo trendem samotnym. Pokud byl korekei a po-
moci Fibonacciho retracement zjistim, Ze se zastavil pfesn¢ na nékteré z urovni 23.6, 38.2,
50 nebo 61.8, pak pouzivam k urceni vystupu ndstroj Fibonacci expanze, ktery determinuje
treti vinu pohybu, docela pfesné, pokud se v daném misté nachézi i silny pivot nebo EMA
200 neni co fesit. Pokud se jednd o zménu trendu a ne o korekci v trendu, pak obvykle po-

¢itam s poklesem na troven Fibonacciho retracementu 50.



6.3.5 Fundamentalni podpora strategie

K vétsimu zvySeni pravdépodobnosti uspéchu, jsem si piidal jesté jedno pravidlo, vstupu
do obchodu. ,,Technické signaly musi byt podporeny fundamentem*. Pod pojmem fun-
dament zde chdpu zpravu o dané spolecnosti nebo zpravu makroekonomickou, kterd svym
vyznénim podporuje technickou analyzu a o¢ekdvany smér vyvoje ceny. Pokud tomu tak
neni, a zprava jde proti, pak rad€ji neobchoduji, protoZe nerealizovany zisk je lep$i nez
realizovand ztrita. Stejny zaver plati i pro situaci, kdy jsou dvé fundamentélni zpravy, kte-
ré jdou proti sob¢, v tomto piipad¢ neobchoduji proto, Ze jesté nejsem tak zkuSeny, abych
dokazal urcit, kterd z t€ch dvou zprav pievdzi. Nutno dodat, Ze takové situace ale stejné

vétsinou konci cenou v bo¢nim trendu.

Toto posledni pravidlo by se dalo parafrazovat i tak, Ze pokud mam technicky jasné signa-

ly k pohybu ceny daného aktiva, pak zprava, je spoustéc toho pohybu.

Tato strategie, vypadd na papite docela dobte, na backtestingu m¢la dle aktiva 80 — 65%
ispesnost. Jedinym problémem, ktery mi zbyva vyfesit je moje psychika, abych byl scho-

pen po vstupu do pozice odolat pokuSeni zavirat ptilis brzo, to chce ale Cas.



7 PRUBEH OBCHODOVANI

Sviij obchodni tcet pro ucely diplomové prace jsem oteviel u spolecnosti InstaForex dne 8.
2.2012. Avsak kvuli problémiim s ovéfenim mé totoznosti, kdy jsem musel této spolecnos-
ti nekolikrat posilat scan mého obcanského pritkazu a nékolika telefonatiim, doSlo k pfi-
psani finanénich prostfedkd na mij ticet az dne 17.2. M) vstupni kapitdl byl 1010 americ-
kych dolarti, k tomuto ndlezel také 30% bonus od brokera ve vysi 303 dolarti. Celkovy

obchodni kapitdl tedy Cinil 1313 dolart.

U tohoto brokera mam v nabidce akcii k obchodovani 19 titult z indexu Dow Jones, na-
matkou napiiklad spole¢nosti Alcoa, Intel, Mc. Donald’s, Home Depot, Caterpillar, Citi-
group, JP Morgan, Bank od America, Boeing, General Electric, Ford, IBM a dalsi, plus
n¢kolik dal$ich firem v Cele se spolecnosti Apple nebo Google. Tato nabidka neni sice ni-
jak oslnivd, nicméné pro mé potieby naprosto postacujici, protoZe ptiliSny vybér, by zna-

menal velkou ¢asovou narocnost analyz.

V ptedchozi ¢ésti jsem popsal vyvoj a konenou verzi mé investi¢ni strategie, v této Casti
popisi jednotlivé obchody, které jsem d¢lal a to tak, jak Sly za sebou, tedy podle data vy-
konaného obchodu, kazdy obchod doprovodim popisem, pro¢ jsem vstoupil, grafem z plat-
formy a vysledkem jak obchod dopadl. Vzhledem k tomu, Ze ne vZdy se jednalo o vstup na
zéklad¢ kombinace techniky a fundamentu, v pfipadech, kdy nejsou u obchodu uvedeny

zpravy, tykajici se daného aktiva, jednalo se o vstup z Cisté technickych diivodu.

7.1 21.anora

Prvni den, kdy jsem zacal obchodovat. V tento den jsem vykonal 4 kratké obchody a prvni

testovani strategie, mého obchodniho pfistupu a také psychiky.

HPQ

Prvni obchod pro diplomovou praci jsem vykonal na spolecnosti Hewlett Packard. Tento
obchod jsem oteviel na minutovém grafu v 16:59. Signdlem pro vstup bylo rostouci
MACD. Velikost pozice byla 1 lot. Ndkup byl za cenu 29.31 a stoploss byl 28.88. Vystup
z pozice byl za cenu 28.32. Zisk tedy byl 1 dolar.
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Obr. 41 Obchod na Hewlett Packard [MetaTrader]

Tento obchod byl mym prvnim obchodem na akciovych trzich, poté, co jsem sem presel
kvili diplomové praci z ménového trhu. Nebyl jsem jest¢ zvykly na specifika akciového
trhu, napiiklad na gapy a rychlé pohyby po otevieni. Tento obchod nebyl pfili§ zdafily,

nebot’ jsem z néj utekl pfilis brzy, cemuz také odpovida zisk pouhého 1 dolaru.

HPQ

Druhy obchod prvniho dne, opét Hewlett Packard, technicky vstup do short pozice na M1
casovém ramci, na zdklad¢ klesajictho MACD v 17:42, s pozici 1 lot, za cenu 29.59 se
stoplossem na trovni 29.81, vystup v 18:37 na zdkladé signdlu MACD, kdy se histogram
dostal nad signdlni linku. Zisk z obchodu 2 dolary.
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Obr. 42 Obchod na Hewlett Packard [MetaTrader]



AIG

Vstup do long pozice v 18:52 hodin za cenu 27.34, s pozici 1 lot na zaklad¢ signalu rostou-

ciho MACD, vystup z pozice v 18:58 za cenu 27.32. Ztrata z obchodu 2 dolary.
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Obr. 43 Obchod na AIG [MetaTrader]

Tento obchod byl dalsi ustraSeny, protoZe jsem vystoupil pfili§ brzo na zakladné domnén-
ky, Ze trh dosdhl svého vrcholu a ony 2 zelené svicky pted vystupem znamenaji dosazeni

rezistence. Dalsi vyvoj tuto domnénku samoziejmé nepotvrdil.

Apple

Vstup do short pozice v 19:19 za cenu 512.12, ve velikosti 0,05 lotu. Vstup na M5 na za-
klad¢ klesajictho MACD, vystup ve 20:26 na zdklad¢ hroziciho ristu MACD a obavy ze

ztraty. Celkovy zisk z pozice 3.4 dolaru.

Ani v tomto piipadé se nevyplatila piiliSnd ustrasenost, protoze po korekci doslo k pokra-

covani trendu, u kterého jsem vSak jiZ nebyl.
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Obr. 44 Apple [MetaTrader]

7.2 22.unora

Dalsi obchodni den, mych prvnich zkuSenosti s akciovym trhem, a také dalsi den ve zna-
meni mnoha malych obchodl. Dnes s odstupem Casu se sam sob¢ divim, Ze mi vSechny ty
malé pohyby stdly za tu ndmahu a za ty nervy. V tento den jsem provedl celkem 3 obchody

se souhrnnym ziskem 8.52 dolaru.

Apple

Vstup do short pozice v 16:32 za cenu 511.84 s pozici 0,04 lotu. Vstup proveden na zékla-
d¢ silného pohybu ceny smérem dolu, silné medvédi svicky, a klesajictho MACD na M1
timeframe. Vzhledem k situaci na M5 timeframe, jsem ocekdval dalsi pokles a zastaveni
pohybu na EMA 200 za cenu 507.35, coz byl mtj TP. Stoploss byl umistén na drovni
512.47. Prvotni ptedpoklad se nevydafil a cena zacala rlst, aZ prorazila stoploss a pozice

se uzavrela se ztratou 2.52 dolaru.
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Obr. 45 Apple [MetaTrader]

Google

Dalsi technicky vstup tohoto dne. Vstup do short pozice v 17:22, za cenu 612.42 a pozici

0,04 lotu. Vstup byl realizovan na zdklad¢ klesajictho MACD, a vystup byl cilovdn na

hodnotu EMA 200, tedy na cenu 609.50. Tento obchod se vydafil a cena se dostala, pfesné

na tuto droven nez zacala opétovné rust. Zisk z tohoto obchodu byl 11.68 dolaru.
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Caterpillar

Posledni obchod daného dne. Vstup do short pozice v 18:19, o velikosti 0,5 lotu a posou-
vanym stoplossem aZz na hodnotu 115.90. Vstup jako vzdy technicky dle klesajiciho
MACD. Pozice skoncila prorazenim stoplossu v 18:59 a uzavienim pozice se ziskem 4.5
dolaru.
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Obr. 47 Caterpillar [MetaTrader]

7.3 23.anora

Tento den, byl jednim z nejlepSich obchodnich dnii, které jsem mél, protoZe se mi za jedi-
ny den podafilo vydélat 82.46 dolaru. BohuZel, misto toho, aby tento den byl predzvésti
jeste lepsich zitikli, znamenal prudké zvySeni sebediivéry, ztratu opatrnosti a co hif, vedl

k poruseni pravidel money managementu diky vidin¢ vysokych ziskd v budoucnu.

HPQ

Vstup do short pozice v 16:32 tésn€ po open na M5, divodem vstupu byla negativni zprava
o ziscich spole€nosti, které byly mnohem horsi, nez se ocekdvalo. Sméru odpovidalo i kle-
sajici MACD. Vstup byl proveden s pozici o velikosti 2 loty za cenu 27.26 s posouvanym

stoplossem na 27.05, kde byla pozice uzaviena se ziskem 42 dolard.



Obr. 48 — Hewlett Packard [MetaTrader]

Caterpillar

Vstup do short pozice v 18:16 za cenu 116.22, pozice o velikosti 1 lotu se stoplossem
115.95 a take profitem 115.57. Vstup na zakladé klesajictho MACD na M1, které se zmé-
nilo v klesajici MACD na M5. Vystup proveden na zdklad¢ odrazeni ceny od EMA 200.

Celkovy zisk z pozice 49 dolari.
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Obr. 49 Caterpillar [MetaTrader]



7.4 27.anora

Prvni ze tif nejhorSich dni, co jsem na trzich kdy zazil. Vysledky z minulého tydne mé do-
vedly do stavu faleSné sebedivery, kdy jsem si myslel, Ze na zdklad¢ jediného indikétoru je
mozné v pohod¢ vydé¢lavat. Tato vira a sebediivéra mé vedly k neuvdZzenym vstupim a
k porusSeni pravidel money managementu, které se mi kruté¢ vymstilo, nebot’ za tii dny jsem
nejen, ze prisel o vSechny predchozi profity, ale i o notnou ¢ast svého vkladu, v souctu asi

0 300 dolaru.

JPM

Vstup do obchodu ve velikosti 3 loty, na kratkou stranu. (Cena 37.95, S/L 38.09 (S1), TP
37.62). Vstup do obchodu na zdklad¢ zpravy o odmitnuti G20 navysit kapital IMF, dokud
si Evropa nevyie$si své problémy sama. http://www.bloomberg.com/news/2012-02-

26/geithner-schaeuble-spar-over-sovereign-debt-crisis.html

Vstup jsem provedl na zdklad¢ priirazu pivotni linie S2, v souladu s ukazatelem MACD,
kdy se histogram na M15, M30 a H1 nachéazel pod signdlni linkou. Pivodn¢ zamysleny

trend se otocil a obchod se uzaviel na SL se ztratou 72 USD.

Chyby pfi obchodu: prili§ rychly vstup po otevieni burzy, na zaklad¢ prvniho signalu, ne-

pockal jsem si na pullback, ktery by potvrdil zvoleny smér, doslo k faleSnému prorazeni.
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Obr. 50 JP Morgan [MetaTrader]



Citigroup

Vstup do short pozice za cenu 32.77 v 19:15, pozice o velikosti 2 loty. Stoploss na urovni
32.99. Do pozice jsem vstoupil na zdklad¢ klesajictho MACD, a dle Fibonacci retracement
jsem volil také profit na drovni Fibo 50 za cenu 32.37. Zde se ovSem ukéazalo, Ze spoléhat
se na jediny indikétor je blbost, coZ mi jeSté nedoSlo. Trh totiz déle rostl a pozice se zasta-

vila ve 22:35 na tirovni stoplossu. Ztrata z této pozice byla 44 dolart.
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Obr. 51 Citigroup [MetaTrader]

7.5 28. anora

Dalsi nepékny den v obchodovani, kdy jsem stale doufal, Ze nedspéch ze vcerejska byl jen

smulou a Ze dne$ni den bude lepsi a podafi se mi ztraty umazat, Zel nestalo se.

Caterpillar

Vstup do long pozice v 17:05 za cenu 116.05, velikost pozice 1 lot, stoploss na urovni
115.56, také profit na drovni 116.57. Vstup byl na zdkladé rostouctho MACD, kde jsem si
na M15 pomoci definovani posledniho vrcholu urcil za cil cenu 116.57. Bohuzel jsem si
nevSiml, Ze cena je v bo¢nim trendu a takovyto pohyb je utopii. Upfimné nejsem si ani
uplné jisty, pro¢ jsem do této pozice vstupoval, protoZze dnes mi to pfijde jako naprostd

pitomost, ale stalo se a stdlo mé to 49 dolarti.
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Obr. 52 Caterpillar [MetaTrader]

Citigroup

Opct krasna ukdzka debility a naprosto nevhodného vstupu do pozice na zdkladé€ klesajici-
ho MACD bez jakékoli dal$i podpory. Vstup do short pozice v 18:54 za cenu 33.46,
s pozici 3 loty. Stoploss nastaven na 33.59, cilem obchodu byla EMA 200 na trovni 33.20.
Jednalo se o vstup v zarodku klesajictho MACD na M1, z dnesniho pohledu skutec¢na
hriiza. Vysledek? Ztrata 39 dolarti. Chyb jak maku, moc velkd pozice, t€sny stoploss, undh-

leny vstup, jasnd snaha dohnat ztratu co nejdiiv.
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7.6 29.anora

Posledni ze tii Spatnych dni, po kterych néasledoval psychicky odpocinek, studium nékolika
knih zabyvajicich se obchodovéanim, hledéani strategie, backtestingy a i docela dost alkoho-

lu na zklidnéni vycCerpané mysli.

JPM

Vstup do short pozice v 17:50 za cenu 39.10 s T/P 38.50, na trovni EMA 200. Stoploss
39.57, velikost pozice 1 lot. Do obchodu jsem vstoupil na zdklad¢é klesajictho MACD na
MS, bohuzel ptesné v dobé, kdy se vytvofil pinbar, ale tenkrat jsem jesté nevédél, o co jde.
Druhym problémem bylo, Ze jsem shortoval v tydnu, ktery byl pro vSechny banky byc¢i,

takZe jsem Sel proti trendu. Vysledek nemohl skoncit jinak, nez ztratou a to 47 dolar.
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Obr. 54 JP Morgan [MetaTrader]

7.7 15. brezna

Po tézkych ztratich, a dvou tydnech odpocinku, studia a tvorby upravené strategie, jsem se
zase vrétil zpatky do obchodovani. Sice se mi zase podatilo pouze prodélat, ale jako velké
plus beru fakt, Ze jsem vibec dokdzal vstoupit do obchodu, protoZe minulych 14 dni jsem
m¢l néco, ¢emu fikdm psychicky blok, ktery mé prosté do obchodovani nepustil. V téch
dobéach jsem nevefil indikdtoriim, zpravam, ani sdim sobg&. Coz se 15. bfezna konecné zlo-

milo.



Exxon

Vstup do short pozice na zdklad€ proraZeni supportu EMA 200 na H30 timeframu. Tento
vstup byl rizikovy z hlediska RSI, které uz se blizilo prekoupené oblasti na M15 M30 a H1
timeframu, nicméné MACD na timeframu M30 a H1 ukazovalo, Ze trend bude jesté n¢ja-
kou chvili trvat. PfestoZe se ze zpétného pohledu jednd o docela nestastny a pozdni vstup
do pozice, jsem rdd, Ze po 14 denni pauze, kdy jsem se psychicky vyrovndval
s pfedchozimi ztratami a urCitym psychologickym blokem, ktery mi zabranoval otevirat
pozice, se mi konecné¢ podatilo vzchopit se a znovu se vrétit do trhu. Do pozice jsem
vstoupil v 17:58. S pozici 0.4 lotu a stoplossem na zdkladé Parabolic SAR s velikosti 90
pips. TP jsem stanovil na zdklad¢ ptfedchoziho vyvoje grafu na cené 84.18. Trend skutecné
pokracoval aZ do ceny 85.25, kde se vytvofil pinbar a signdl k vystupu na RSI M30
s naslednym pfechodem histogramu MACD nad signdlni linku v medvédi oblasti. BohuZel
v dobu vytvofeni pinbaru jsem nebyl u PC, a k trhu jsem se dostal az v 23:50, kdy se jiz
neobchodovalo a trh se dostal zpét nad uroven EMA 200. Pozici jsem uzaviral nédsledujici
den na open v 14:40 se ztratou 19,20 USD véetné provize. PiestoZe se jednalo o ztritovy
obchod, pozitivem je, Ze tato ztrdta m¢ jiz psychicky nijak neovlivnila a pfijal jsem ji jako

nedilnou soucést tradingu.
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Obr. 55 Exxon [MetaTrader]




7.8 20 brezna

Prvni zacatky s novym systémem a zjiStovani, jestli viibec moje snaha o zménu systému

m¢éla néjaky pozitivni uzitek, nebo to byla ztrata casu.

Citigroup
Vstup do long pozice v 17:45 za cenu 37.66, pozice o velikosti 0,3 lotu v souladu s PSAR.

Vstup na zdkladé RSI, které ptekrocilo linku 50 nahoru, prirazu na EMA 20 smérem naho-

ru a rostouctho MACD. Vystup na 37.94. Zisk z pozice 7.84 dolaru.
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7.9 23. brezna

Den vyletu do Prahy a prvniho trochu vétSiho dspéchu s novym systémem.

Caterpillar

Vstup do long pozice v 17:48 za cenu 107.62, s pozici 0,3 lotu, pifesn¢ dle PSAR. Vstup
byl Cisté technicky. Predchazelo mu dvojité dno s divergenci na RSI, ptekro¢eni EMA 20
smérem nahoru, rostouci MACD a piekroceni linie RSI 50, ackoliv byl vstup trochu poz-
déjsi, nez jsem puvodné planoval. Piesto bylo spoustu mista na profit. Dle fibo tirovni se

cena méla zastavit na EMA 200 n€kde na cené 109.40. Musim se zde pfiznat, Ze jsem tady



Sel trochu proti pravidllim, protoZe jsem nakupoval Caterpillar dva dny poté, co velmi hlu-
boce poklesl kvili zpravam o klesajici poptdvce v Cing, bral jsem ale tento rist jako ko-
rekci v klesajicim trendu a nemylil jsem se. Z pozice jsem vystupoval v Pond¢li chvili po
open, takze jsem si uzil svou prvni pozici drzenou pies noc, a to na radu docenta Kréle,
ktery se podivoval, Ze kupuju Caterpillar ted’. TakZe jsem vystoupil na cené¢ 108.75 se zis-

kem 32 dolart. Nutno dodat, Ze cena skute¢né dosla az k 109.40 aZ tam se obratila.

Obr. 56 Caterpillar [MetaTrader]

7.10 28. brezna

Byl prvnim dnem, ktery potvrdil teorii mé nové strategie, a dokdzal, Ze spojeni techniky a

fundamentu je mocnou zbrani.

Caterpillar

Tento obchod vychdzel z ptfedchoziho obchodu, kde jsem bral onen rist jen jako korekci
k dal$imu poklesu, a mél jsem pravdu. Z technického pohledu jsem diky fibonacciho ex-

panzi ciloval pokles od ceny kolem 109 az na 104.30, kde se na H4 nachazela EMA 200.

Vstup do short pozice jsem provedl v 16:42, s pozici 1 lotu, s TP na 104.30. Vstup jsem
provedl na zdklad¢ 4 signal. Tedy uzavieni pod EMA 20, RSI pod 50, klesajici MACD a

negativni zpravy o prumyslové produkci v USA, kterd s vyjimkou letadel, dopadla zle pro



vSechny vyrobni firmy.12 Vzhledem k faktu, Ze vyroba v Ciné na tom byla taky zle a chodi-

ly dal$i negativni zpravy, nebylo jiné mozZnosti nez kratké pozice.

Trh Sel presné podle ocekavani a zastavil se dokonce lehce pod 104.30, je jen Skoda, Ze
jsem zase pocitil tlak psychiky a na cené 105.25 jsem utdhl stoploss, coZ m¢ vyhodilo na
prvni korekci na fibo tdrovni 23,6. I ptesto vSak se jednalo o velice uspé€Sny obchod se zis-

kem 175 dolaru.
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Obr. 57 Caterpillar [MetaTrader]

7.11 11. a 12. dubna

Caterpillar

Vstup do long pozice ve Stfedu v 17:30 za cenu, 101.89, v objemu 0,03 lotu se stoplossem

80 pips, vstup na zdklad¢ dvou fundamentélnich zprav, jedné o necekaném zisku spolec-

"2 Goods Data, Falling 0il Prices Send Stocks Sliding, Fox ~ Business,
http://www.foxbusiness.com/markets/2012/03/28/goods-data-falling-oil-prices-send-stocks-sliding/ [cit.
2012-03-28].



nosti Alcoa, kdy zisk na akcii dosahl 9 centil oproti o¢ekdvané ztrdté 4 centd na akcii® a
tedy o rostouci poptavce po kovech, kterd mohla ovlivnit i rast Caterpillaru jako spolecnos-
ti dodavajici tézebni stroje, nehled¢ na fakt, ze trh ocekdval spiSe ztratu a tedy i sentiment
byl velice pozitivni, druhou byla zprava od konkurenta spolecnosti Caterpillar, firmy Titan,
kterd vykdzala zisk za 4. ¢tvrtleti ve vysi 84 centll, oproti ocekdvanym 53 centim na akcii,

diky silné poptévce v konstrukénim sektoru.'*

Z technického hlediska se na M30 grafu objevily tfi ndkupni signély, tedy RSI pietalo
hodnotu 50 smérem nahoru, MACD ukazovalo rostouci trend a cena prorazila EMA 20
smérem nahoru. Na rostouci trend ukazovalo i MACD na H1 a H4 grafech. Nutno ov§em
fici, Ze sttede¢ni obchodni den, byl spiSe dnem postrannich pohybt a tak jsem vecer nako-
nec uzaviral pozici ve ztrat¢ 6.3 dolaru. Jelikoz vecer vySla fundamentélni zprava od FEDu
o dobrych makroekonomickych vysledcich, vyjma nezaméstnanosti, a nizké inflaci umoz-
fujici dal$i vinu kvantitativniho uvoliiovani, rozhodl jsem se zadat &ekajici obchodni
ptikaz. Fundamentéalné jsem ocekaval rust dalsi den a technicky jsem si nebyl jisty, protoZe
MACD ukazovalo déle rostouci trend, ale trh uzaviel po bo¢nim pohybu pod EMA 20
s RSI na tdrovni 50. Proto jsem zadal buy stop a sell stop piikazy se SL 30 pips nad a pod
EMA 20. Druhy den, ve ¢tvrtek, trh oteviel smérem nahoru, ¢imz aktivoval piikaz buy stop
na cen¢ 102.20. Pozici jsem drZel cely den a jen posouval stop loss tak, jak prordzel jednot-
livé pivotni rezistence, podle postaveni EMA 200 na M30 a HI jsem odhadoval zastaveni
rustu nékde mezi 105. 83 a 107.30, po prorazeni ceny 105.83 jsem ciloval na 107.30, tam
se ale trh do konce obchodni seance nedostal a ja jsem nechtél ¢ekat na open dalSiho dne,
protoZe mély vyjit data o HDP Ciny a nebylo jasné, co presné &ekat, protoZe se odekdvaly
vysledky nékde mezi 7,8% procenta a 8.9%, pozici jsem tedy uzaviel ve 21:26 naSeho Casu

na cen¢ 106.11. Celkovy zisk obchodu po odecteni provize €inil 115.77 USD.

13 »Alcoa Beats, Outlook Bright, ,.,Yahoo! Finance, http://finance.yahoo.com/news/alcoa-beats-outlook-

bright-133045059.html [cit. 2012-04-11].

' Titan Posts Colossal Growth On Strong Farm Economy. Investors.com,
http://news.investors.com/article/607348/201204111222/titan-machinery-q4-earnings-beats-views.htm [cit.
2012-04-11].

" Fed’s Dudley Says Jobs Report Damps Upbeat Economic Data, ,.Bloomberg.com,
http://www.bloomberg.com/news/2012-04-12/dudley-says-upbeat-economic-data-damped-by-march-jobs-
report.html [cit. 2012-04-11].
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7.12 25. dubna

Posledni obchodni den pfed uzavienim diplomové prace byl ve znameni pokracovani vy-
sledkové sezony, dnes své data zvetejiioval Apple, Boeing a Caterpillar, na ktery jsem se

den ptfedem pfipravoval.

Caterpillar

Plan vstupu do pozice jsem vypracovdval den pfedem ve vecernich hodinich, vychazel
jsem z historického faktu, zZe Caterpillar, vétSinou svymi vysledky pfekondvd ocekavani
analytiki, ale také jsem musel uvazit fakt, Ze ekonomicka situace v Cing, zejména vyroba,
kde tato spoleCnost v soucCasnosti expanduje a realizuje nejvétsi zisky, se stdle zhorsuje.
Ani technickd analyza neposkytla zcela presvédCivé udaje, pro long pozici hrdlo vecerni
uzavieni rostouci svickou nad EMA 20 s RSI nad tdrovni 50, pro short pozici pak dvojity
vrchol a histogram MACD pod signélni ¢arou v by¢i oblasti. Nutno podotknout, Ze z tako-
véhoto nastaveni byvaji Casto vyborné shortové pozice. Tuto nejasnost signdlil jsem se
rozhodl vyfeSit prozaicky. Misto abych oteviral pozici uz vecer a riskoval tak vyraznou

ztratu pii vzniku gapu, ktery jsem Cekal tak jako tak, rozhodl jsem se pro zadéni sell stop a

buy stop pifikazu. Buy stop jsem umistil na hodnotu 108.88 a sell stop na hodnotu 106.98



obé¢ pozice ve velikosti 0,5 lotu a stoplossu 40 pips. V den zvetejnéni vysledku, které sice
byly dobré, ale nesplnily ofekavani analytikd, a to zejména tribyl(’, které se byly oproti
pfedpokladim nizs§i o 100 milionid USD, se aktivoval sell stop pitikaz, na hodnoté 106.98,
nasledujici pohyb by se dal popsat jako strmy pad do propasti. J4 jsem bohuzel nebyl sto
svézt se po celém tomto pohybu, protoZe z principu opatrnosti, jsem se rozhodl zajistit si
profit a tak jsem pii prvni korekci v trendu utdhl stoploss pod hodnotu fibo pod 23,6 na
cenu 106.02, jak uz to tak byvéa, cena se odrazila k dalSimu poklesu pfesné na této hodnot¢,
takZe déle jsem jiZ na zisku neparticipoval. Nicmén¢ i tak se mi podaftilo vydélat 47,50
USD. Coz znamen4, Ze muj celkovy kapitdl v den uzavieni diplomové prace Cini 1418, 14
USD. Poucenim z tohoto obchodu a dalSich pro mé je, Ze se pro piiSt€ nesmim bt nechat

trh vice dychat a volit vétsi vzdalenost stoplosst.
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'® Caterpillar Revenue Misses Estimates as China Sales Slow. SINGH, Shruti Date. Bloomberg.com,
http://www.bloomberg.com/news/2012-04-25/caterpillar-raises-forecast-as-construction-sales-rise.html  [cit.
2012-04-25].



7.13 Shrnuti obchodii a navrhy zlepSeni

7.13.1 Shrnuti obchodi

Za dobu od 21.2 do 25.4 jsem vykonal celkem 33 obchodu. Z téchto obchodii bylo 18 krat-
kych pozic a 15 dlouhych pozic. Usp&$nost krétkych pozic byla 44.44% a dlouhych 40%.
Celkova uspésnost obchodovani byla 42.42%. Hruba ztrita za obchodni obdobi byla
425.23 USD a hruby zisk ¢inil 511.73 USD, coZ znamena, Ze celkovy profit ze vSech ob-
chodt byl 86.50 USD. Vstupni kapitdl, v€etné bonusu byl 1313 USD, bez bonusii pak 1010
USD. Celkové zhodnoceni za dobu investovani bylo pii zahrnuti bonusti 7%, bez jeho za-
hrnuti pak 39,1% (zde je vychédzeno z faktu, Ze bonus je vybratelny po zobchodovéni cel-
kem 300 lott). Pfi pfepoctu zhodnoceni na rocni drokovou miru, vychdzime-li z faktu, Ze
bylo obchodovéano celkem 65 dni a pfi zahrnuti bonusu, dojdeme ke zhodnoceni 38,7% p.

a., bez zahrnuti bonusu, pak 216,55% p. a.

7.13.2 Navrhy na zlepSeni obchodniho systému

Pfi pohledu na shrnuti, je zde vidét, pomérn¢ nizka dspeSnost obchodu, kolem 40, resp.
44%, je sice pravdou, Ze Cast této nizké UspéSnosti jde na vrub pivodnimu systému, to ale

neni divodem k tomu, abych se nesnazil strategii vylepsit.

Prvnim mym ndvrhem na zlepSeni dspeSnosti je vstupovat do obchodi, pouze a jeding,
pokud se objevi vhodné podminky (mdm vypozorovano presné postaveni indikatorti a ce-
ny, pfed velkych pohybem ceny smérem dolii, pfi otevieni gapem, kterd vychazi na 80%,
potfebuji najit spravnou konstalaci i pro vyrazné pohyby nahoru) vstupu do obchodu.
K tomuto bodu se vaze i ndvrh nevstupovani do pozice v korekci trendu, coz jsem nékoli-
krat neuspesné provedl. Lepsi bude vstupovat po ukonceni korekce, s vyuZitim ndstroje

Fibonacciho expanze pro stanoveni TP urovné druhé viny.

Druhym nédvrhem je omezeni poctu obchodovanym aktiv. Na poc¢étku jsem obchodoval 8
aktiv a sledoval 15, na konci jsem obchodoval 1 aktivum a sledoval 2-3. Do budoucna chci

sledovat a obchodovat maximalné 5 aktiv.

Ttetim ndvrhem je pfechod na delsi ¢asovy rdmec, doposud jsem obchodoval na M30, pla-
nuji pfechod na H4 nebo na D1, a to proto, Ze MACD m¢ na delSim timeframu udrzi déle
v pozici a ja nebudu vystupovat zbyte¢n¢ brzy na korekcich, tim také omezim mnoZstvi

obchodii a vysi proviznich poplatkil. K tomuto ndvrhu se vaze také tprava nastavovani



stoplosst, kde planuji zvySit procento maximdalni ztraty na pozici z velikosti Gi¢tu ze sou-
casnych 3% na 5-10%, coZz mi umozni davat vzdalencjsi stoploss a omezi predcasné vystu-

py na korekcich.

Ctvrtym ndvrhem na zlep$eni funkce systému je zavedent statistické podpory k obchodni-
mu systému. Tim je mySleno zavedeni koncepce obchodnich dni v tydnu a obchodnich dni

v mésici podle vzoru Larryho Williamse, pro mnou obchodovana aktiva.

Poslednim navrhem nebo spi$ vyhledem je pievedeni tohoto systému, po jeho optimalizaci

na automaticky obchodni systém.

Shrnuto a podtrZzeno vSechny ndvrhy si kladou za cil upravit systém z intradenniho na
dlouhodobé;jsi, pii zvySeni pravdépodobnosti ispéchu a zvyseni profitu na obchod pii sou-

¢asné minimalizaci transak¢énich nakladu.



ZAVER
Cilem této diplomové prace bylo zhodnoceni rodinného majetku prostfednictvim akciové-
ho trhu, v tomto konkrétnim ptipad¢ tedy zhodnoceni vlozeného kapitdlu formou intraden-

nich obchodl na americkém akciovém trhu a to na akciich ndleZejicich do akciového inde-

xu DJIA.

Meéftitkem uspéchu této prace bylo docileni vyssiho zhodnoceni vloZenych prostiedki, nez
v soucasnosti nabizi ma banka na svém spoficim uctu. Kritériem tedy bylo zhodnotit vlo-
zené prostiedky o vice neZ 1,25% p. a. Tohoto cile bylo dosaZeno, nebot’ prostfedky byly
za dobu 65 dni obchodovéni zhodnoceny o 7%, coZ pti pfepoctu na ro¢ni irokovou miru

davéa celkové zhodnoceni 39,1% p. a.

Vv

Dals$imi podptirnymi cili této prace bylo bliZsi sezndmeni se s americkym akciovym trhem
a jeho prostiednictvim, lepSi pochopeni sou€asné situace americké ekonomiky a také jeji
provazanosti s ekonomikami dalSich zemi, ddle zlepSeni autorovych znalosti a schopnosti
v oblasti technické a fundamentdlni analyzy a v neposledni fad¢ ujiSténi autora samotného,
Ze volba této problematiky nebyla pro néj ztratou Casu, a Ze ma teoretické i osobnostni
pfedpoklady k tomu, aby mohl na kapitdlovych trzich dlouhodobé€ investovat se ziskem a

vyraznou meérou tak vylepSit svou finan¢ni situaci.

Piinosem této préace je pro potencidlni Ctendfe i Sirokou vefejnost, dle minéni autora, fakt,
Ze popisnym zpusobem zaznamendva prubéh dvou investicnich mésict zacinajiciho ob-
chodnika a ukazuje psychologické pochody, které se dély v autorové hlavé, problémy, kte-
ré musel béhem tohoto obdobi fesit a véci, které se musel naucit z knih nebo vypozorovat
z trznich dat. Co ale autor povazuje za nevétsi piinos této prace je poznani, Ze v obchodo-
vani na kapitdlovych trzich, jsou nejdulezitéjSimi faktory udspéchu vytrvalost a nasledné

ziskané zkuSenosti.



SEZNAM POUZITE LITERATURY

[1]

[2]

[10]

[11]

[12]

[13]

BLAKE, David, 1995. Analyza financnich trhui. Vyd. 1. Praha: Grada Publishing.
ISBN 80-7169-201-8.

DVORAK, Roman, 2008. Trading strategie: moderni styl obchodovdni na burze
véetné popisu trech funkcnich trading strategii. Vyd. 1. Brno: Computer Press.

ISBN 978-80-251-2240-2.

ELDER, Alexander, 2006. Tradingem k bohatstvi. TetCice: Impossible. ISBN 80-
239-7048-8.

GLADIS, Daniel, 2005. Naucte se investovat. Vyd. 2. Praha: Grada Publishing.
ISBN 80-247-1205-9.

GRAHAM, Benjamin, 2007. Inteligentni investor. Vyd. 1. Praha: Grada Pub-
lishing. ISBN 978-80-247-1792-0

HAVIAR, Michal, 2009. Projekt rizeni maximalizace firemniho majetku pro-

strednictvim akciovych trhu. Bakalatska prace. UTB Zlin.

JILEK, Josef, 2009. Financni trhy a investovdni. Vyd. 1. Praha: Grada Publishing.
ISBN 978-80-247-1653-4.

KRAL, Milo§, 2010. Mezindrodni finance. Zilina: Georg. ISBN 978-80-89401-
08-6.

KRAL, Milo§. 2006. Techniky ziskového obchodovdni na svétové financnich tr-
zich zaloZeny na fundamentdlni a technické analyze. Vyd. 1. Zlin: Univerzita To-

mase Bati ve Zliné. ISBN 80-7318-485-0.

MUSILEK, Petr, 2002. Trhy cennych papirii. Vyd. 1 Praha: Ekopress. ISBN 80-
86119-55-6

NYVLTOVA, Romana a Maria REZNAKOVA, 2007. Mezindrodni kapitdlové
trhy: zdroj financovdni. Vyd. 1. Praha: Grada Publishing. ISBN 978-80-247-
1922-1.

PAVLAT, Vladislav, 2003. Kapitdlové trhy. Vyd. 1. Praha: Professional Pub-
lishing. ISBN 80-86419-33-9.

POLACH, Jiti, 2008. Pené:ni a kapitdlové trhy: 2. édst. Vyd. 2. Zlin: Univerzita
Tomase Bati ve Zling. ISBN 978-80-7318-758-3.



[14]

[15]

REJNUS, Oldtich, 2001. Teorie a praxe obchodovdni s cennymi papiry. Vyd. 1.
Praha: Computer Press. ISBN 80-7226-571-7.

VESELA, Jitka, 2007. Investovdni na kapitdlovych trzich. Vyd. 1. Praha: ASPL
ISBN 978-80-7357-297-6.

INTERNETOVE ZDROJE

[16]

[17]

[18]

[19]

[20]

[21]

[22]

[23]

[24]

[25]

Alcoa Beats, Outlook Bright. Yahoo! Finance [online]. 11.4.2012 [cit. 2012-04-
11]. Dostupné z: http://finance.yahoo.com/news/alcoa-beats-outlook-bright-
133045059.html

Atlantik: eAtlantik [online]. 10.3.2005 [cit. 2012-04-21]. Dostupné z:
http://www.atlantik.cz/eatlantik

BLOOMBERG. Bloomberg [online]. 2012, 25.4.2012 [cit. 2012-04-25]. Dostupné
z: http://www.bloomberg.com/

Caterpillar Revenue Misses Estimates as China Sales Slow. SINGH, Shruti Date.
Bloomberg.com [online]. 2012 [cit. 2012-04-25]. Dostupné z:
http://www.bloomberg.com/news/2012-04-25/caterpillar-raises-forecast-as-
construction-sales-rise.html

Colosseum: On-line investovdni [online]. 5.8.2007 [cit. 2012-04-21]. Dostupné z:
http://wwww.colosseum.cz/on-line-investovani

Dow Jones Industrial Average. Wikipedia [online]. 15. 3. 2010 [cit. 2012-03-21].
Dostupné z: http://en.wikipedia.org/wiki/Dow_Jones_Industrial_Average
EconStats: USA Data [online]. 12.4.2004 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
http://www.econstats.com/

EuroEkonom: Piiru¢ka moderniho ekonoma [online]. Dostupny z WWW: euroe-
konom.cz

Finan¢ni trh. Wikipedia [online]. 12. 3. 2008 [cit. 2012-04-21]. Dostupné z:
http://cs.wikipedia.org/wiki/Finan%C4%8Dn%C3%AD_trh

Fio banka: Akcie a investice [online]. 5.3.2010 [cit. 2012-04-21]. Dostupné z:

http://www.fio.cz/akcie-investice



[26]

[27]

[28]

[29]

[30]

[31]

[32]

[33]

[34]

FXstreet.cz:  Technicki  analyza -  grafické  formace. =~ ONDREJ
HARTMAN. FXstreet.cz: Technickda analyza - grafické formace [online].
31.5.2009 [cit. 2012-03-22]. Dostupné z: http://www.fxstreet.cz/technicka-
analyza--graficke-formace.html

Goods Data, Falling Oil Prices Send Stocks Sliding. Fox Business [online].
28.3.2012 [cit. 2012-04-22]. Dostupné zZ:
http://www.foxbusiness.com/markets/2012/03/28/goods-data-falling-oil-prices-
send-stocks-sliding/

HARTMAN, Ondfej. Fxstreet.cz: Technickd analyza - oscilatory. FXstreet: Cldn-
ky [online]. 12. 6. [cit. 2012-04-21]. Dostupné z:
http://www.fxstreet.cz/technicka-analyza-oscilatory.html

HODAN, Jakub. Fxstreet.cz: Trendové indikétory. FxStreet.cz: éldnky [online].
27.7.2009 [cit. 2012-04-21]. Dostupné z: http://www.fxstreet.cz/trendove-
indikatory.html

Instaforex: Instaforex Trading [online]. 2.3.2007 [cit. 2012-04-21]. Dostupné z:
http://instaforex.com/cz/

Produkty a sluzby: Akcie. Brokerjet [online]. 12.2.2002 [cit. 2012-04-10]. Do-
stupné zZ: htt-
ps://www.brokerjet.cz/products/investment_products/stocks/stocks/index.phtml
Saxo Bank: Typy uctii [online]. 12.3.2000 [cit. 2012-04-12]. Dostupné z:
http://cz.saxobank.com/account

Titan Posts Colossal Growth On Strong Farm Economy. Investors.com [online].
11.4.2012 [cit. 2012-04-11]. Dostupné zZ:
http://news.investors.com/article/607348/201204111222/titan-machinery-q4-
earnings-beats-views.htm

YAHOO. Yahoo! Finance [online]. 2012 [cit. 2012-04-25]. Dostupné z:

http://finance.yahoo.com/



SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

AAPL
BA
BAC
CAT
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DJIA
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GDP
HDP
HPQ
JPM
MACD
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SL
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Apple

Boeing Company
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Dow Jones Industrial Average
Dow Jones Transportation Average
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Federal Reserve System
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Hewlett — Packard

J. P. Morgan Chase

Moving average konvergence divergence
Purchasing Managers Index
Parabolic SAR

Relastive strenght index

Stoploss

Prosty vaZzeny pramér

Target profit

Exxon
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PRILOHA PI: DETAILNI VYPIS OBCHODU

Account: 5088478
Closed Transactions:

Name: Petrik Lubor

Currency: USD

InstaForex Companies Group

2012 April 26, 12:29

Ticket Open Time Type Size Item Price S/L TI/P Close Time Price Commission Taxes Swap Profit
826275811 2012.02.16 08:30  balance D:7605019 1030.00 USD MB-W YM 1010.04
826334698 2012.02.16 16:44 balance WELCOME BONUS 30% 303.01
826683987 2012,02.21 16:59 buy 1.00 #hpg 29.31 25.88 0.00 2012.02.21 17:09 29.32 -1.47 0.00 0.00 1.00
826691198 2012.02.21 17:42 sel  1.00 #hpg 26,55 29.81 0.00 2012.02.21 18:37 2557 -1.48 0.00 0.00 2.00
826700502 2012.02.21 18:52 buy 1.00 #aig 27.34 0.00 0.00 2012.02.21 18:58 27.32 -1.37 0.00 0.00 -2.00
826702517 2012.02.21 15:19 sel 0.05 #aapl 512,13 513.90 508.00 2012.02,21 20:26 511.45 -1.28 0.00 0.00 3.40
826804279 2012.02.22 16:32 sel 0.04 #aapl 511.84 512.47 507.35 2012.02.22 17:52 512.47 -1.02 0.00 0.00 -2.52
826812327 2012.02.22 17:22 sel 0.04 #goog 61242 613.47 609.50 2012.02.22 17:38 609.50 -1.22 0.00 0.00 1168
826823346 2012,02,22 18:19 sell 0,50 #aat 11599 11590 115.27 2012,02.22 18:59 115.90 -2.90 0.00 0.00 4.50
826918913 2012.02.23 16:32 sel  2.00 #hpg 27.26 27.05 26.549 2012.02.23 17:00 27.05 -2.73 0.00 0.00 42.00
826935735 2012.02.23 18:16 sel  1.00 #cat 116,22 115.95 115.57 2012.02.23 20:15 115.73 -5.81 0.00 0.00 49.00
827128639 2012.02.27 16:41 sell  3.00 #ipm 37.85 38.09 37.62 2012.02.27 17:13 38.09 -5.68 0.00 0.00 -72.00
827147381 2012.02.27 19:15 sel  2.00 #c 32.77 32.99 32.37 2012.02.27 22:35 32.99 -3.28 0.00 0.00 -44.00
827227432 2012.02.28 17:05 buy 1.00 #cat 116.05 115.56 116.57 2012.02.28 17:08 115.56 -5.80 0.00 0.00 -49.00
827250593 2012,02.28 18:54 sell  3.00 FC 33.46 33.59 0.00 2012.02.28 18:56 33.59 -5.02 0.00 0.00 -39.00
827350070 2012.02.29 17:50 sel  1.00 Fjpm 39.10 39.57 38.50 2012.02.29 19:21 5 AT -1.96 0.00 0.00 —47.00
827371127 2012,02,29 15:28 buy 1.00 #jpm 39.58 39.53 39.88 2012.02.29 21:41 39.63 -1.98 0.00 0.00 5.00
827397347 2012.02.29 23:59  balance IR 2.16
828500898 2012.03.15 17:58 sel 0,40 Fxom 85.77 86.62 84.18 2012.03.16 15:30 85.21 -1.72 0.00 0.12 -17.60
828779080 2012.03.20 17:45 buy 0.30 #C 37.66 37.94 38.36 2012.03.20 21:12 37.94 -0.56 0.00 0.00 8.40
828890251 2012.03.21 18:38 buy 1.00 = 37.82 37.53 38.35 2012.03.21 19:04 37.53 -1.89 0.00 0.00 -29.00
828890543 2012.03.21 18:43 buy 1.00 Fjpm 45.10 44.85 45.54 2012.03.21 20:17 45.17 -2.20 0.00 0.00 7.00
828902997 2012,03.21 21:20 buy 0.50 #C 3791 37.60 38.35 2012.03.21 22:25 37.79 -0.95 0.00 0.00 -6.00
829099621 2012.03.23 17:02 sel  1.00 FC 36.95 37.55 35.66 2012.03.23 17:96 37.01 -1.85 0.00 0.00 -6.00
829108075 2012.03.23 17:48 buy 0.30 #cat 107.62 108.40 110.74 2012.03.26 17:31 108.75 -161 0.00 -0.38 33.90
829403415 2012.03.28 16:30 sel  1.00 #at 107.53 0.00 0.00 2012.03.28 16:32 107.72 -5.38 0.00 0.00 -19.00
829404363 2012.03.28 16:42 sel  1.00 #cat 107.14 105.25 99.60 2012.03.25 18:11 105.20 -5.36 0.00 0.00 154.00
829653823 2012.03.3123:59 balance IR 0.58
829755544 2012.04.02 16:44  balance IR 3.22
830493312 2012.04.11 17:30 buy 0.30 #cat  101.89 101.21 104.30 2012.04.11 22:16 101.68 153 0.00 0.00 -6.30
830504285 2012.04.11 18:53 sellstop 0.30 #cat 100.90 101.50 98.25 2012.04.12 15:33  102.70 cancelled
830517841 2012.04.12 16:30 buy .30 #at 102,20 105.95 107.30 2012.04,1222:26 106.11 -1.53 0.00 0.00 117.30
831231348 2012.04.20 16:30 sel 0.50 #cat 107.65 108.06 104.19 2012.04.20 16:32  108.06 -2.69 0.00 0.00 -20.50
831417302 2012.04.23 17:08 sel 0.20 #cat 105.48 105.82 0.00 2012.04.23 17:28 105.82 -1.05 0.00 0.00 -6.80
831425243 2012.04,23 13:03 buy 0.20 #at 106,49 106.32 0.00 2012,04.23 18:22  106.50 -1.06 0.00 0.00 0.20
831428762 2012.04.23 18:37 buy 0.20 #cat  106.44 106.32 107.56 2012.04.23 21:06  106.32 -1.06 0.00 0.00 -2.490
831515014 2012.04.24 16:32 buy 0.50 #cat 10746 107.87 11120 2012.04.24 21:03 107.87 -2.69 0.00 0.00 20.50
831544650 2012.04.24 22:47 buystop 0.50 #Fcat 108.88 108.48 115.40 2012.04,25 17:22  105.40 cancelled
831544678 2012.04.25 16:30 sel 0.50 #cat  106.97 106.02 103.78 2012.04.25 17:30  106.02 -2.68 0.00 0.00 47.50
831648582 2012.04.25 20:17 buy 0.30 #cat 103.41 102.55 0.00 2012.04.25 20:25 103.04 -1.55 0.00 0.00 =110

-80.42 0.00 -0.24 167.16
Closed P/L: B6.50
Open Trades:
Ticket Open Time Type Size  Item Price S/L T/P Price Commission Taxes Swap  Profit
Mo transactions
0.00 0.00 0.00 0.00
Floating P/L: 0.00
Working Orders:
Ticket Open Time Type Size Item Price sS/L T/P Market Price
Mo transactions
Summary:
Deposit/Withdrawak 1 318.99 Credit Facility: 0.00
Closed Trade P/L: B86.50 Floating P/L: 0.00 Margin: 0.00
Balance: 140549 Equity: 140549 Free Margin: 140549
Details:
Zistarek: iais
1329
1244
1159
1074
950
o 2 3 5 1 8 9 11 12 14 18 17 19 20 22 23 25 26 28 23 kil 32 34 E 7
Gross Profit: 511.73 Gross Loss: 425.23 Total Net Profit: 86.50
Profit Factor: 1.20 Expected Payoff: 2.62
Absolute Drawdown: 0.00 Maximal Drawdown: 52.31 (4.61%) Relative Drawdown: 4.61% (52.31)
Total Trades: 33 Short Positions (won %): 18 (44.44%) Long Positions (won %): 15 (40.00%)
Profit Trades (% of total): 14 (42.42%a) Loss trades (% of total): 19 (57.58%)
Largest profit trade: 188.64 loss trade: -77.68
Average profit trade: 36.55 loss trade: -22.38
Maximum conseculive wins ($): 3 (84.06) consecutive losses () 5(-272.74)
Maximal consecutive profit (count): 188.64 (1) consecutive loss (count): -272.74 (5)
Average consecutive wins: 1 consecutive losses: 2



