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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je vyttemi projektu, ktery se snazi analyzovat aktuakw st
na kapitadlovych trzich a vytviauréitou strategii pro drobného investora na zhodnoceni
svych volnych progedki. V prvni (teoretickéfasti je diraz kladen na srovnani dvou in-
vestiénich strategii a to dlouhodobého investovani s otiotanim, tzv. tradingem. Druh&
cast analyzuje a popisuje vhodné nastroje a postopyytvaeni obchodniho modelu a
dale realizuje samotnou praktickséast projektu, kdy na zakladundamentalni, technické

a sentiment analyzy dochéazi k realnému obchodavardtrumenty na stovych kapitalo-
vych trzich se zaji8him proti rizikim. Zawr spaiva ve vyhodnoceni pouzité strategie a

konfrontace s jinymi investhimi moznostmi.

Kli¢ova slova: trading, finami trh, penny stock, screeninggeni pegz

ABSTRACT

The aim of this thesis is the creation of a projéett tries to analyze the current state of
capital markets and suggests certain strategiesnfail investors to appreciate their avail-

able resources. In the first (theoretical) pant, #dmphasis is placed on the comparison of
two investment strategies — long-term investments teading. The second part describes
and analyzes the appropriate tools and procedaresetite a business model and imple-
ment the practical part of the project, where, daze fundamental, technical and senti-

ment analysis, financial instruments are tradethéreal global capital markets, to hedge
against risks. In the conclusion, the strategiesemaluated and compared with other in-

vestment options.

Keywords: trading, financial market, akcie, stoglenny stock, screening, money ma-

nagement
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UvoD

Bezpochyby kazdy z nas ma tendenci nebo spiSe ookt svym dcétem prostedi a dat
jim zazemi lepSi nez, ve kterém fstal sdm. Ziznych analyz zabyvajicich se vyzkumem
o investovani do cennych papiv Ceské republice vyplyva, Ze ma stéle spousta lidi
z investovani tohoto druhu panicky strach, neb8espvytvadenou uéitou averzi. Tatasto
vychazi z neznalosti, nemoznos&tinechgnosti se tit, ale taky¢asto prameni z gitych
prozitych a zazitych historickych, ne vzdy ideamsituaci nap pii kuponové privatizaci,
padu tiznych kampeliek v devadesatych letech a dalSich podvadnych tunel&i a lidi
prahnoucich, ne jen po politické moci.

Cilem této diplomové prace je zanalyzovat moZnostestovani pro drobné investory
v doke, kdy je celos¥tové hospoddtvi v ukitém utlumu, zavidaném tahlou finaéni a
dluhovou krizi. Ukolem tohoto projektu je tedy vgfeni ugité vhodné investni strate-
gie, ktera za pomoci fundamentalni, sentiment hrieké analyzy povede ke zhodnoceni

volnych finarénich prostedki.

Prvni ¢ast se ¥nuje teoretickym aspelkin této problematiky, jako je rozliSeni mezi dlou-
hodobym investovanim a tzv. tradingem, kdy se otioflosnazi byt vice efektivni, a roz-
liSeni trhi z pohledu moZznych investiich gilezitosti.

Praktickacast je zarfena na vytvieni portfolia, kterého vyznamnaiast tvdai obchodni

strategie na obchodovani penny stocks, které jstrohnych investdrvelmi oblibené.

V zawru prace najdeme vyhodnoceni dosazenych vysledjejich konfrontaci s jinymi
investénimi moznostmi. Nedilnou soéésti kazdého seriozniho projektu je také zmin
vSech moznych rizik a negativ v podofinancnich propad a moznosti zajighi se proti

nim.

Pri piipraw tohoto projektu byla pouzita dataiznych serioznich zdrdj MaZzeme po-
tvrdit, Ze informace jsou tudiz vice nefinpiené a spolehlivé, to ale neznamend, Ze jsou
zarwené. Navody a strategie obsaZzené v tomto texturjaaarem autora a mohou se tedy

ukazat jako ne@sné.
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1 DEFINICE ATYPY INVESTOVANI

Cela populace na celéméy je rozdtlena do dvou skupin, iieme pominout po#n roz-
déleni, protoze ten neni az taklezity, na lidi, ktéi spotebuji vSechno, co tviédza mnoh-
dy vice nez osm hodin dexhnydélaji a na ty druhé, kité nespatebuji vSe, ale dokazou
vytvorit prebytek, ktery mohou vlozit daiznych investinich gileZitosti, jako napklad

nemovity majetek, drahé kovy, dluhopisy, fidahfondy nebo akcieiznych spolénosti.

Kazdy jednotlivec si musi ¢it, do které skupiny p#t a pogipad?, kam by chil

v budoucnu sitovat. Jde o to, které penize a v jaké vySiighmvava. Jestli ty, pro které
chodi dena osm hodin do za#stnani anebo ty, které spravnym invésitin zangrem vy-
déla. Pouzivat zdroje z kazdodenni pracasinhosti pouze k nutnym tzvi@zivSim vyda-
jum a na ,slabstky” v podol& rodinnych dovolenych, lepSiho oSaceni nebo jingaza

pouzit vyhrada zdroji ziskanych z investovani.

Pokud se zagtime na investovani jako takové, musime se zminizoych typech inves-
tora, jak je nafiklad popisuje ve své knidateligentni investoBenjamin Graham (2007,
s. 35). Graham je jednim z nejvice Boeanych autar na toto téma. Ve své soukromé
knihovre vilastni jeho knihy takovy investorsti géniové jatayd. Warren Buffet. Graham
se snazil definovat, kdo je to investor a kdo spaku Za investora povazuje toho, kdo po
dukladné analyze investuje tak, aby tato investida byaximalg bezpéna a ngla prime-
feny vynos. Mluvime @¢asovém useku minimarsest nisiai, ale z velk&asti se jedna o

vice nez #kolik let. VSechno ostatni popisuje jako spekulaci.

V posledni dob sec¢im dal vice objevuje novodoby obchodnik, ktery miéonspoléného
jak z investora tak i spekulanta, velmi delento typ obchodnika popisuje ve své knize
MiroS Krd (2006, s. 30) a pojmenovava ho Kontrarian. Kordrajde proti vSem, da
piesny opak. Prodava, kdyZ ostatni ¢d@tipuji a naopak kupuje, kdyz ostatnirdodb jeS¥
prodavaji. Nepodléha davovému Silenstvi, kiBvpzn&ast hazardérse svym majetkem
nakupuje, az kdyz trh uz nema kam postoupit a pajdéda samem dn kdy uz neunesou
svoje ztraty. Je typem obchodnika, ktery ma wswoco z dlouhodobého investora a umi
vytipovat a zanalyzovat podle fundamentalnich iatbki zdravou spoknost a na druhé
strar¢ diky propracované technické analyze si rajs velké zhodnoceni jako spekulant,
spravnym a ngsovanym vstupem do pozic a fesfilezit¢jSim nastavenim profitovych
piikazi, u kterych vSichni obchodnici potvrdi velkouileZitost. Jeho Usggh vychazi

z unmeéni analyzovat fazi trhu, kdy podle divergence ohijepiteprodanosti neborekoupe-
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nosti aktiva dokazeipdpowdét otateni trendu nebo korekci trhu a s velkou davkouiinte
gence, dokaze pro laika nemyslitelné vstupy domig&h pozic.

1.1 Strategie buy and hold

Dlouhodoba investice mé své lakadla. Hgvie nevyZadujeipsgiliSnou aktivitu acasto
mnoho rozhodnuti, které byvaji bolestivé. Dlouhaglabekavani, navozuji velmi nebez-
pecny pocit bezp&. Je velmi slozité, spiSe nemozné, odhadnottosy vyvoj v rekolika
dalSich letech. Situace na fiaich a kapitalovych trzich dnes o tom jasrypovida. | ti
nejlepsi ekonomové na celémsgysi nejsou jisti pibehem [Fistich tydri, natez tak rok
(Gunther, 2008).

Nakoupit velké mnoZzstvi akcii spdleosti, o které jsemipswdcen, ze je fundamentain
zdrava, ma potenciahistu, bude maximalizovat svoji hodnotu ékavat znasobeni své
investice wadech #kolika let, je strategibuy and holdMnoho s¥tovych investail takto

velmi zbohatlo a wiité jich jeS€ péar tim to zpsobem zbohatne, ale je tu velke ale.

Za prvé je to nutnost velkého volného kapitaludmahé s¥t, a kapitalove trhy zvl@Sse
velmi meni a z toho vyplyva zardti globalizace a dostupnost informaciiggbuje, Ze
dlouhodoba investice, #adu rekolik let az desitek let, nemusi byt tak vynosnak@nce

muze byt i zaporna nebo v lepSiigad nulova.

Zoom: 1d 5¢ Im Em &m YTD Ly 5v 10v Al Feb 18,1972 - Feb 07,2012 +11964,22 [1302.89%)
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Obr. 1. Bibeh indexu Dow Jones Industrial v letech 1974 az 2011
(Google Finance, 2012)
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V téchto letech nakupovat akcie nebo fond a drZet j&ag je pro své bohatstvi velmi
nebezpeéné. Strategie buy and holdgstala fungovat fied 10lety (Novack a Schifrin,
2011). Trhy jsou velmi volatelni, poklesy jsou Hillacastjsi. Jecim dal dilezit&jSi fidit

sve riziko a tim padem bytipraven k prodeji.

Na obrazkw. 1. je vidt nejznandjSi trh americkych akcii na &&, Dow Jonesv index.
Americké indexy jsou zajimavé proto, Ze jsou nef$taa swté, poskytuji dlouhowaso-
vou tfadu dat. Kapitalové a finani trhy v USA jsou kolébkou investovani. Awbdu aktu-
alnosti neni na grafu vitl velka deprese #itatych let minulého stoleti, kdy trh poklesl o
neuwiitelnych bezméla 90% a na svotivpdni vysi stoupal dalSich 25 let, coZ n4s nuti
k zamysleni, jak @lezité je wdét, kdy do trhu vstoupit.

Od velkého poklesu witatych letech viceménaz na par &Sich pokleg pokrauje byi
trend, ktery kolem roku 1996 minulého stolettima rtist raketovym tempem. Ten je z
velké ¢asti zpisoben pistupem Siroké wejnosti k informacim, informiaim technologiim
a moznosti on-line investovaniii¢hazi ale technologicka bublina a oscilovani index
kolem hodnoty 7000 bddpii dalSich poklesech. Hypatei krize a dluhova krize dostava
hodnotu DJI znovu k hodnbkolem 7000 bodl

DalSi graf (obr. 2) nazoénpromita vSechnyiit nejznangjSi americké indexy, coz jasn
ndzork ukazuje na witou provazanost. Pouze internetova bublina naxaddasdaq

Composite vykazovala v roce 2000 vySSi vrchol.

Zoom: 1d 5d im 3m 6m YTD iy 3y 10y All Feb 18,1972 - Feb07,2012
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Obr. 2. Comparaceithlavnich americkych indéxDJI, S&P 500 a NASDAQ

(Google Finance, 2012)
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Z grafi je Z‘ejmé, Ze pokud pouzijeme strategii koupit a drzeedmdeséatych nebo osm-
desatych letech vzdycky po delSémsovéem Useku se nam kazda investice vyplatilaia to
piesto, Ze prothla fada lokalnich i sstovych krizi. Pokud se, ale podivameétzp
v poslednich dvaceti letech, zjistime, Ze pokudejsrakoupily nap v roce 1999, za deset

patnéct let jsme na nule, nebo dokonce v zaporaigbich.

Jesse Livermore napsal: ¢kfm v to, Ze ztraty z neusgnych kratkodobych spekulaci jsou
nicotné v porovnani s gigantickymi sumami, o kigi€éhazeji takzvani dlouhodobi speku-
lanti. Z mého pohledu tito invesiariskuji az iliS. Vsadi a se svoji sazkoustavaji —
kdyz se ukaze jako Spatnaphou ztratit vSechno. Inteligentni spekulant se ekghpokusi
drzet ztraty na minimu“(Gunther, 2008, s. 140).

1.2 Pravidelné investovani a slozeny urok

Zadny ¢lovék az na #kolik vyjimek se nenarodi bohaty. To co lidi v aktim wku od
sebe rozliSuje je uémi nespaiebovat cely sk prijem, ale dokazat pravideirv umernych
castkach ukladat a tytargbytky investovat. Spousta z nich a maji mnohdgdpfimérnée

piijmy to neumi. Je to z&kladni &lha rozdéleni majetku, pfmérnosti a chudoby.

Otéazkou je pokud si budu ukladat Ziiperného @ijmu dvacetitti tisic hrubého 10% coz je
2300Ke, kdy se stanu miliod@m? Jednoduchym vypiem se dostavame Kdeti sedmi

rokam. Neni to moc poz® A co inflace? A budu v tu dobu ty penize §gidtebovat?

Odpowdi je sloZzeny urok.

Slozeny Urok je klik bohatstvi.

Slozené uréeni znamena, Ze déstce, kterou ukdme, postupé pripocitdvame udroky

z minulych let. Mizemetict, Ze p@itame i s Uroky z Urak

Dulezité je zait, protoZze kazdy ztraceny rok s&de dohani. V niZefpoZené tabulce je
nazorrt dolozeno, jak kazdé procento urokén® navic vas rychleji fiblizi k vysrenému

milionu, ba co vic newstane jenom u jednoho.
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Tab. 1. Zhodnoceni investice 100 00Q;pHK rizznych vynosech

Urok 2% Urok 8% Urok 15% Urok 25% Urok 35%
1 rok 102 000 108 000 115 000 125 000 135 000
2 roky 104 040 116 640 132 250 156 250 182 250
6 roky 112 616 158 687 231 306 381470 605 345
10 let 121 899 215 893 404 556 931 3213 2 010 65
15 let 134 587 317 217 813 706 2842 171 9 015 84

1.3 Investovani versus trading

Investovani je dlouhodoba obchodni strategie, keeraloZzena zievazn&asti na dobrém
fundamentalnim vyru aktiva, které ma potencionalstu. Je kladentdaz na sledovani
externich a internich vlivna dané aktivum. Hlavnim nejzn§§im predstavitelem této
strategie je Warren Buffet, ktery se snazi timtisppem datenou spolénosttidit, a drzet
v fadu rgkolika let. Jedna se &nnost znan¢ rizikovou, a jak ukazuji data z hlavnichésv
tovych index: za poslednich 15 let, nemusi jit o investice zigko

Na rozdil od dlouhodobého investovani je tradinipzany na zobchodovani titul krat-
Sich¢asovych Usecich, kdy se jedna o dny, tydny nebam@se nékolik mésiai. Pro tuto
strategii neni paeba toliko kapitalu, &et je vice diverzifikovany a hlavnim cilem jé-d
kladny screenig podkladovych aktiv, na jehoz fundatélnim vyhodnoceni trader na za-
kladé technické analyzy vstupuje a vystupuje z pozicsgrikinim dodrzovani zvoleného
many managementu a obchodniho planu. Kaz@gtaik finadnich a kapitalovych tiin
muze v posledni dabvyuZivat nepeberné mnozstvi softwaru, informaci a nastrak,

aby se na trhu udrzel a dlouhoda® pohyboval v kladnyatislech.

Trading v porovnani s dlouhodobym investovanim agthaky z fundamentalni a psycho-
logické analyzy, ale hlavnim nastrojem je analygahicka, kdy s pomoci vypetni tech-
niky jsou data aplikovana néaané historick&asovérady a dkladnym back testovanim se
hledaji opakujici se stavy zkoumaného aktiva, eaykh se potom s &itou pravépodob-

nosti aplikuji metody s cilem ziskového obchodovani
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2 KRIZE A JEJi DOPADY NA INVESTOVANI

Kohout (2009, str. 9) tretnpojmenovava hlavnitvody, které stoji za kazdou fin&ri
Krizi:
1. Politicka chyba.
e Chybna nénova politika.
* Chybna rozp&tova politika.
« Spatna regulace trhu.
2. Moderni centralni bankovnictvi — které vSechréi velkouci jeS€ vetSi dav-

kou perz.

Peter Schiff a John Downes (2009, str. 7) popisujfovou krizi taky jako dsledek ne-
spravné minové a rozpétové politiky stat, ktefi navic je& nabadaji své a@any k tomu
aby, velmi nezodpaidn¢ menili své prostedky za spdebni zbozZi i za cenu obrovského

zadluZovani.

Pokud se vratime 2pdo minulosti az ke zlatému standardu a porovnémeed\ rozdilné
doby, musime konstatovat, Ze dnes tim hlavnimlanik ktery ovliviuje kapitalové a fi-
nartni trhy je divéra v re. Proto a pra¥ proto jsou dnes trhy tak mataelné. Velmi rych-

le se ndni volatilita, trhy jsou nadmiru turbulentni a jdouku v ruce se sentimentem. Po-
kud si k tomu fidame tizné, ne vzdy uvazené vyroky evropskych, alesimxych politiki
dostavame se k tomu, Ze spousta lidirea mit k investovani do cennych pdpinanou

averzi.

Na druhou stranu lze s pevnymedemimfict, Ze ges vSechny tyto negativni vlivy go-
vék jako Zivaiich ukézal byt nejvicifizpusobivy a vZzdy nil tendenci i ty nej#tSi nesnéze
piekonat, potit se z nich a nakonec byt i ziskovy.

Nazorem velk&asti ekonon je fakt, Zze nastane velka inflace po oziveni,diezakoni¢

vyvolaji injekce, které byli do ekonomik vy&tnuty.

2.1 Jak a z jakého divodu vznikaji krize

Krize doprovazeji lidstvo po celou novodobou histdfrize tu byli, jsou a budou. Vzdy je
otazkou jak hluboké, jak moc lokalni nebo globarjak dlouhé. NiZou byt kratké nebo

tahlé. Neni v moznostech této prace popisovat v8ekhize, ale z dvodu cile tohoto pro-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

jektu je vice neziiezité zabyvat se poslednimitpdvaceti lety, neboli koncem minulého
stoleti a z&atku 21. stoleti.

Kohout (2009 s. 104) podava velmiepwdéivé argumenty na podhpro velké finadni
swtove problemy 21. stoleti. Vychazi z tzv. unavyeymesianismu, kdy zakladem eko-
nomického istu byla zjednoduSénstabilré rostouci inflace Tiskem pe#z pouze stat
plosre danil majitele BZznych &ta, véritele a dotoval dluzniky. Zda se velmi logické, Ze
inflace nentiZe stimulovat hospodgky rist. Dale popisuje konec 20. stoleti jako nastup
monetarismu Miltona Friedmana. Slo @stedek vyzadovani nizsi inflacetad volit po
svych mateskych viadach. Nizk& inflace umoznila snizovanikdxych sazeb centralnich
bank na velmi nizké aro¥nZjednodusefimluvime o dvou pravidlech politiky centralnich
bank:

» Je-li inflace vysoké a hospadévi roste, ekonomika jerghata a nut-
nosti je zvysit Urokové sazby.
* Pokud je nizka a hrozi propad do recese, ekonosgkaovzbuzuje sni-

Zenim urokovych sazeb.

Tim padem a zidrodu této politiky nizSich Urokovych sazeb, byloammeno desitkam
miliont obyvatel této planety jak v USA, Irsku, Spksku, Ceské Republice, tak i jinde ve
swté nakup vlastniho bydleni. Jak p@&fdukazali roky 2007 a 2008 diky politice FEDu,
vzniklé awroveé expanzi a hypataim toxickym derivaim, Slo o giciny vskutku nebez-
pecné.

Je vSeobeenznamou tajnosti, Ze 70% finarich a kapitédlovych tih oviadaji velké fi-
nartni a bankovni skupiny. Pro zachovani své likvidiyz je jedna z jejich nejtkzitsj-
Sich ukol musi zait stahovat aktiva do svych dcer a matek. Vznikass&tovy investor-

sky negativni sentiment a indexy jdouiol

2.2 Prubéh na kapitalovém trhu

v o~

Recese fedstavuje ohrozeni podnikovych vydoJento fakt wité negsi zadného akcio-
n&e. Kapitalové trhy fedbihaji o pl roku hospodsstvi, cozZ je vyvolano ditou setrva-
nosti vyrobnich podnik dokthem vyroby, pofipac dostati svych zavaikv podok ja-
kéhokoliv zboZi a sluzeb.

Recese se definuje hlaviako pokles ekonomické aktivity trvajici vice nekolik mési-

ca.
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Jak jiz bylo napsano, velké finar a bankovni instituce nutnmuseji stahovat svou likvi-
ditu. Nemohou si dovolit nebyt likvidnii¢i svym klientim. DalSi velky podil na zrychleni
a prohloubeni propadu trhu maji taky fondy vSehdhdr které investuji do fondu fotnch

ty zase nakupuji hedge fondy, které si pésivzisk je&t jednou tolik mj¢i. Pouzivaji

k tomu marzoveé &ty a pakové produkty. Vifpac, Ze trh klesa je nutnosti neustale udr-
Zovat utity pomér mezi vlastnim jrdinim a Uérem. Musi prodavat velké mnozstvi akcii a
tim samogejme tlaci cenu jest nize. Pokud potom bankakne stop a dalSi zdroje nepo-
skytne, dochazi zakosiaz k dvoutetinoveému vyprodeji akcii z portfolia Zirdodu nena-
vySenikolateralua velkym propatim trhu. Diky s¥tové inform&ni provazanosti, dostup-
nosti £chto informaci a po senzacich jdoucich médiichhéatk velmi negativhimu sen-
timentu, jehoz dsledkem jsou f@mrstné vyprodeje na kapitalovych trzich a jak bylo vi-
dét v poslednichityiech gti letech, dochazi k hledani mémnizikovych aktiv napiklad
vzacné kovy, jako je zlato,iftro atd. Pro drobného investora vznika timtdegitost

k velmi zajimavym, ufité rizikovym, ale ne nemoznym ziskovym obclod

2.3 Dluhova krize

Dluhova krize Evropy, jak tento asi n&fsi problém prvni dekady 21. stoleti nazvali eko-
nomové celého $ta je z jedné strany #poben tzv. technologické bubliny z let 2000 a
2001 a nasledné @rove, respektiyy hypot&ni krize ve Spojenych statech a velmi Spatny-

mi dlouhodols ne'eSenymi problémy vyspych stati, hlavre jizni ¢asti Evropy.

Stsdré socialni systémy spolu s velkym zadluZovaniw@di znaAmou potupnou zkratku
PIGS ,prasata“ jez jsou inicidlytyi zemi: Portugalsko, Irsk&®ecko a Spafisko. Tyto
Ctyfi staty se povaZzuji za hlavnigte vypadku hospodskych fistih a za propuknuti dlu-
hové krize (Kohout, 2009, s. 217). Spwié evropska gma ma nemali podil na dluhové
krizi, jelikoZ ji pouzivaji tizn¢ vykonné staty stizrné vykonnym hospodétvim a konku-
renceschopnosti. Dohé&m Zivotni arove téchto vlad pes zadluZovéani statu, vede nema-
lou ¢ast ekonom k nazoru pehodnoceni spateé neny eura a navraceni narodnickmm
Duvodem by ndla byt lepSi regulace svych narodnich hospsigdg ale se zachovanim

zakladnich myslenek EU, jako jsou bez héahpohyb osob, kapitalu a prace.

2.4 Aktualni situace na trzich z pohledu rizikovosti

Swtové finaréni a kapitalové trhy se podobaji alpskym horam.uashé vrcholy sfdaji

krdsn& nizko poloZené pozvolna udoli, aby zaseylbdyli naruSeny strmou &hou tyi-
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ci se do nebes. Pokud si prohlizim grafy hlavnigtosych index: a akcii spolénosti &
v Evrop nebo v USA, bezpochybyigpohledu na byky soupiei s med¢dy nejsem doza-
jista jediny na sét¢, kterému grafy a horyijpadaji velmi podobné, musim dodat, Ze hlav-

n¢ v poslednich dvaceti letech.

Je evidentni, Ze riziko investice na tak volatinfczich je enormni. Metoda zaloZen& na
dlouhodobé investni strategii buy and hold n&pasi, jak bylo popsénoftigde, tizeny
efekt. V této turbulentni a rozkolisané dekatkni mozno souhlasit s teorii efektivnich
trhi. Je nutnosti obchodovaktsi paet titula a tim se snazit diverzifikovat rizika @gobe-
na rozkolisanym trhem. Co je vSak velkou chyboisppujici nemalé ztraty spogistrob-

nym investoiim je fakt, Ze investuji nebo spekuluji v ramci jekda akciového indexu.

DalSim dilezitym nastrojem na zmenSeni rizika, v posledri¢dwjre vyuzivanym v tra-
dingu, je zajistni proti propadm formou nakupuETF Pro Shares Shoma reékterém
z americkych indek Tento zajifovaci nastroj bude popsan v prakticiésti tohoto pro-

jektu.

Celkow Ize konstatovat, Ze investovani frizich a vSech moznych dalSich figainch
bublinach neni &bec jednoduché. Proto je extréfroilezité spravia se rozhodovat a byt
piipraven. Vyvarovat se @mnosti, pouzivat trading strategie a g@ich finargnich in-
strument nag. v podok nejiizngjSich ETF, které se v krizich ukazali jako vyhodné.

2.4.1 Teorie efektivity trhu

V zasad tato Efficient market theorpzna&ovana zkratkolEMT negipousti moznost sys-
tematického nalezeni jednotlivého akcioveho titkkerého cena by byla vyragzifina nez
jeho vnitni hodnota. A proto nelze podle této teorie napidhodnocenéebo naopakad-
hodnocenéktivum za delem zobchodovani a vylepSeni svych piofi€ral, 2006).

Da se trochu pochybovat o této teorii i proto, %istaji dalsSi nafiklad Behavioral finance
theory ozn&ovana zkratkolBFT, ktera se dostala do p@&ali zajmu v poslednich letech a
znanou ¢ast teorie o efektivnim trhu vyvrétila a dokazae,ceny jednotlivych aktiv se
muzou i na delSi dobu vyragrodchylit od své fundamentalni hodnoty a proto @zné
takovéto cenné papiry pravidéla nadmiru systematicky vyhledavat a dosahovaideps
financnich vysledk nez trh, index (Gladis, 2006, s. 11).
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2.4.2 Volatilita

Kohout (2010, s. 121) popisuje volatilitu jako z#dkhi prostedek analyzy rizika. Slovo
volatilita pochazi z latinskéhwolare — |état. Je ta&islo nebo hodnota, kteraduje velikost
rozkolisanosti trhr s akciemi, komoditami Bmami atd. Lze s ni tedy dfit riziko, coz mi-

Zeme taky vysitlit, Ze riziko ztraty je tim ¥tSi, ¢im je WtSi volatilita cenného papiru.

Volatilita je dnes z&kladnim &ritkem rizika a je sotésti zkoumani v portfoliu kazdého
obchodnika. Volatilita se sniZuje diverzifika€kitom by nel fakt, Ze volatilita nize pi-
spivat k ¥tSim ziskim, byt velmi dilezitym nastrojentizeni kazdého investiiho portfo-

lia drobného investora.

2.4.3 Diverzifikace

Diverzifikace je v podstétrozlozeni rizika mezi vicetiznych investic, a nemusi to byt
pouze akcioveé tituly (Gladis, 2006). Jedna &en¥ o nizné nastroje peniho a kapitalo-
vého trhu. Namatkou fZeme vzpomenout na dluhopisyizné druhy fond, indexové
certifikaty, komodity atd. VelmidleZitym poznatkem je to, Ze diverzifikace fungugipe
jestli-ze budouci vynosy jednotlivycfasti portfolia nejsouiidis vysocekorelovany Kore-
lace je dilezity indikator, ktery nam duje, jak se pohyby jednotlivych aktiv navzajem

ovlivauji.

Duraz je kladen na spravné rozvrstveni portfoliadzoé akcii podnik riznych odétvi a

neni radno zapominat na rizik&mova.

Poslednim dlezitym bodem v otazkach snizeni rizika z prapathla formou diverzifika-
tecné snizovani nasSich vyninsDnes je diverzifikace mozna zbyte nadhodnocena az se
stava pehodnocenou. Kazdy drobny investor si musi tdie#ité rozhodnuti stanovit sdm

z davodu rozliSnosti velikosti &tu, konzervativni nebo progresivni strategii atd.

2.4.4 Benchmarking

Dulezitym metitkem pro drobného aktivniho investora jelonat svymi vynosy vynosy
trhu, které se &Sinou pohybuji v rozmezi kolem 10% p. a. Benchraarlse rozumi nej-
¢astji index trhu, na Bmz investor tvéi svoje portfolio. Je tedy v zajmu obchodnika, kte-
ry neni svazan ditymi regulanimi prvky nebo rizikem, jako najklad manaz@ riznych
fondd, aby vybiral ty akcie, které mu ve svéiiskbdku ginesou ¥tSi zhodnoceni nez jen

pramérny vynos trhu.
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3 TRHY Z POHLEDU INVESTIC

Subjekty se neidka kdy dostavaji do situaci, kdy majidbpiebytky, nebo nedostatky
financnich prostedka. Presun mezi nimi probiha prdéstnictvim finagnich trhi. Tyto
trhy uskuteénuji alokaci déasreé volnych zdroji, které by jinak #éstaly nevyuzity. Na fi-
nartnich trzich vznikd nabidka a poptavka po gzéch. Rozdleni finartnich trhi

z hlediska splatnosti jednotlivych instrumépbpisuje obr. 3.

Finantni trh |
Devizowy Pen&zni trh Pojistrny trh Kapitalovy Trh drahych
trh trh kowi
| |
: | = | =
Trh Trh Trh Trh
kratkodobych kratkodobych diouhodotsych diouhodobych
LSl cenmych papird cennych hverd
papira

Trh cenmpch papird

Obr. 3. Zakladni rozkkni finan‘nich trhi (Nyvitova a Re#@kova, 2007, s. 12)

Hlavnim ukolem této diplomové prace je analyzoviavie trh kapitalovy, jakozto trh
dlouhodobych finagnich instrumerit s délkou vice nez jeden rok. Na kapitalovém trhu
téme vzdy vSechny nabidky a poptavky zpresikovavaji teti subjekty, jako jsou velké
finan¢ni instituce a brokerské skupiny. Mezi hlavni instenty kapitalovych tiinlze za-
radit:

* Investini cenné papiry (akcie, dluhopisy apod.).

* Cenné papiry vydané fondy kolektivniho investovani.

» Derivaty (opce, futures, swapy apod.)

Za hlavni instrumenty jsou stale povazovany ceraprg v podob akcii a dluhopis, pro-
to o nich mluvime neépsgji jako o trhu s cennymi papiry (Nyvitova a Rékova, 2007, s.
12). Dalezitymi znaky kazdého portfolia je jehoc¢itd opatrnost nebo naopak agresivnost.

Je jisté, Ze kazdy jedinec ma jiné interni i extenoZnosti, jak svoje investi portfolio
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tvofit. Benjamin Graham (2007, s. 129) reékge investory na opatrné a podnikavé. Jinymi
slovy miZzemeftict na konzervativni a agresivni. Zpravidla jdeog jakymi néstroji a
v jakém pondru své portfolio zaplnim. Jestli wgvazné nie konzervativnimi instrumenty
jako napiklad dluhopisy nebo inveghimi fondy, kde se vynosy budou pohybovat na
dvojndsobku inflacefekrime 4%, anebo bude nakupovat &3V mie cenné papiry
v podol& akcii, u nichz je moznost dosahovékolikanasobg vétSiho vynosu, ale za vic

prace, podnikavosti, tim padem namahliyasu a ¥tSiho rizika.

Zvoleny pongr potom niize byt u opatrného investora 75% konzervativnistizce a 25%

investice do akcii podnik U podnikavého investoragsny opak.

Kazdy investor musi nakone¢init viastni rozhodnuti, za které si ponese odpoost.

3.1 Podilové fondy

Jednou z moznosti jak investovat svoje volné ped&ly je vioZit tyto do akcii invesiich
spole&nosti. Jde o spalaosti znamé jakpodilové fondy¥mutual fundshebo taky o jejich
urcitou alternativu v podabotevenych podilovych forid(open-end funds)Spol&nosti,
jejichz akcie nejdou zpn¢ odprodat, se nazyvajizavené podilové fondy (closed-end
funds).

Investice do podilovych foridpredstavuje mensSi riziko v poddlatrat, a proto je tento typ

investic vyuzivan zejména tzv. opatrnym investorktary aiekava malé zhodnoceni, ale
za pijatelného rizika, coZz mu umaaje investovat prakticky bez jakékoliv velké prace

znalosti (Graham, 2007, s. 203). Toto malé rizikdophuzel vykoupeno malymi zisky,
které jsou vzdy jestorezany minimald vstupnimi poplatky za moznost vstoupit dohto

investinich portfolii.

Podilové fondy malokdyipkonaji vynos, kteryiedstavuje st akciového indexu. Pokud
k tomu jeSt nahlédneme z hlediska dlouhodobéhsového Useku, investice igtka by-

vaji ve ztrat.

3.2 Dluhopisy

Dluhopisem se rozumi pravo majitele cenného pamiadovat zaplaceni dluzgéstky,
vyplaceni stanovenych vynba povinnosti emitenta dostat veSkerym zauazkNyvltova
a Redakova, 2007, s. 161).

Zakladnim dlenim dluhopid je podle:
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Emitenta — riziko se odviji od @ivéryhodnosti.

« Statni dluhopisy - emitentem je stat

* Komunalni dluhopisy (municipalni)

» Korporatni dluhopisy (firemni, podnikoveé)

» Bankovni dluhopisy - emitentem je @&ni Ustav

» Pokladnéni poukazky — emitentem je weptji stat, jde o kratkodobé dluhopisy
pro p‘echodné pokryti nedostatku likvidity

Doby splatnosti

» Kratkodobé - doba splatnosti do jednoho roku
» Stredredobé - doba splatnosti je od jednoho roku do déeseti

* Dlouhodobé — doba splatnosti je vice nez deset let

Podle kuponu— kupdnova sazba stanovuje vynos z dluhopisu,yodsu se odvozuje ri-

ziko, kdy wtSi vynos je zpravidla spojen s nizkou likviditou.

» Dluhopisy s pevhym kuponem - majitel inkasuje Unakarynosy v pravidelnych
terminech

* Dluhopisy s pohyblivym kupénem - vynos se odvoagezv. refereéni sazby ja-
ko je nap. LIBOR, PRIBOR atd.

e Dluhopisy s nulovym kuponem (zerobondy) - prodasajpod nominal

Kazdy investor by rl urcitou ¢ast portfolia diverzifikovat i dluhopisy. V posleidm dese-
tileti centralni banky zitvodu opakujicich se hospadlkych problém drzi zakladni Uro-
kové sazby na mnohaletych minimech. Vynosy z dligiopejsou tolik zajimave, ale¢s-

to minimalré 10% procent by o kazdé portfolio tyto finaéni nastroje obsahovat.

3.3 Akcie

»Akcie share, stock, equity securiigy cenny papirifgdstavujici podil na vlastnictvi akcio-
vé spolénosti. Spolénost vydava akcie zatélem ziskani peiz pro swj vznik nebo roz-
voj svych aktivit‘(Jilek, 2009, s. 22). Existuji dva druhy akcii:

« Kmenové akcie

* Prioritni akcie

Kmenové a prioritni akcie majickteré spoléné znaky jako najklad vyplaceni dividend

nebo akciové riziko. Hlavnim rozdilem mezi priofitri akciemi a kmenovymi je v tom, Ze
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pokud jsou vyplaceny dividendy, prioritni akcie im@gednost ped kmenovymi, ale nejsou

obvykle spojeny s hlasovacim pravem.

Vlastnik je opravén podilet se na vynosech spmiesti formou dividendy a Zastovat se
rozhodovani na valnych hromadach.¢&&tarymi akciemi se obchoduje na burzach, kde se

cena tvei nabidkou a poptavkou.

Majitel akcii je opravan dostat podil na majetkudité spolé€nosti, jejichz akcie vlastni.
Opravreni jeSE neznamena, Ze svoji dividendu dostane. Jednaslispml€nosti silre ros-
touci, ¢casto se stava, Ze dividenda neni vyplacena, aleingestovana zjp do podniku.
Hodnota akcii zavisi na tom, jak kapitalovy trh adbje sumu celkovych budoucich divi-
dend, kterou by podnik teoreticky mohl vyplatit. SRau-li arokové miry, hodnota budou-
cich dividend se snizuje, plati prakticky to sarakoju dluhopigé (Kohout, 2010, s. 20).
Doba Zivotnosti kazdé akcie je teoreticky nekorée avsak na rozdil od dluhopisu a vypla-
ty kuponu, neni nikde zateno, Ze vlastnik kyZenou dividendu obdrzi. Nenigamo jestli
vibec, v jaké vysi a jaky bude jejitttavy rezim. To vSechno #Agobuje, Ze investovani do
akcii je daleko rizikogjSi. Na akcii fisobi urokova mira stejrjako u dluhopis, ale navic
jese velké mnozstvi dalSich rizik, kteréigmbuji jeji kolisani od realné vimi hodnoty po
nadhodnoceni nebo podhodnoceni. To vSeislediku zfisobuje jeji volatilitu, které

umoziuje velké vynosy ale i ztraty.

3.3.1 Blue chips

Jedna se o typ akcie sp&esti, ktera dosahuje velké solidnosti a spolelslive dlouhou
historii, trvalym fistem a stabilitou. Blue chips akcie obvykle platlén ale pravidelné
dividendy a udrzuji posin¢ stabilni ceny skrz cely trh, jakimegiméienych vzestupech
tak i padech (NYSE Euronext, © 2012).

Vprekladu Blue chip znamena modry Zeton. Tento pogdyozen od pokeru, kdéeol-

stavuje Zeton s nej{si hodnotou.

Tyto spol€nosti se nachazeji v Sirokém spektru lidského pgadnj takze je ieme na-
lézat v fiznych sektorech a odtwich.

3.3.2 Penny stocks

Jsou to akcie malych veitéine pripadi zatinajicich spolénosti, jejichz cena népsahuje
5 USD za kus. V mnohatipadech se cena za akcii pohybujggech cerit a od nich je

taky odvozeny nazev penny, drobné.
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Investice do levnych akcii by ¢lo byt pouze jednou z moZnosiinvestinich strategii
(Barth, 2011). VSeobe¢nse o &chto spolénostech mezi investory smysli jako o velmi
rizikovém painani, ale tyto spotmosti jsou mnohem normaisi. Maji prodeje, vykazuji
zisky, maji odpisy a hrubé marze, plati &aPokud jste finatnim reditelem ve spolmosti

s trzni kapitalizaci 20 miliandolar, pravdpodobré se budete vice zajimat o firmu a bu-
dete vice femyslet o své vyplatni pasce retlitel Procter & Gamble. On vi, Ze jeho vy-

platni paska bude stejna az do nekoiae

Penny stocks jsou velmi oblibené u drobnych invéstoto z gkolika divodi. Nestoji
totiz hodré a slibuji velky potencial ve zhodnoceni. Kazda ceima ale dv strany a u
téchto akcii je to porrné vysoké riziko, daleko vysSi nez u akcii velkyctern jako jsou
tieba akcie Apple, Generals Motors nebo JP Morgas€&aCo.

Z mého pohledu se da nazyvat penny stocks i akigeg se dotykaji 7 nebo 8 USD za kus,
protoze se mnohdy jedna o nové progresiviiirggici spolénosti. Microsoft, Apple nebo
napiklad Google z&nali stejnym zfisobem.

Podstatné je mit u kazdého akcioveého titulu, kgl kupovat gjakou historii. Diky ¢m-

to historickym daim je potom mozné aplikovat miniméltechnickou, ale i fundamentalni
analyzu. Je velmitideZité mit seri6zni &etni data pro vhodny v¥b akcie. Fundamentéin
vybrat vhodnou penny stocks a pomoci TA zvolit gp§atas pro vstup do obchodu a vy-
akcie nejsou tolik stabilni, nejsou tak obchodovarjéou velmi nachylné na medialni re-

porty. Neni mim#éadny vykyv v obou sirech viadech desitekékdy i stovek procent.
Seznam serioznich wélma penny stocks:

* http://pennystocks.com/
e http://www.investorslive.com/
* http://lwww.thetechnicaltrader.com/

* http://www.goodetrades.com/

3.3.2.1 Rizika spojené s obchodovanim penny stocks

* Pozor na obchodovani na Pink sheets, nejsou regudojako NASDAQ a byvaji
¢asto manipulované.
* Mnoho vychytral@ vas chce fipravit o penize, proto je v Zatku lepSi obchodovat

na burze nez seiptoupi k obcho@im na OTC.
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* Pozor na spolmosti s malo nebo dokonce jednim majoritnim vldsmi.
» Pozor na velké dluhy, absenci cash a Spatnou ltkvid
» Preferovat akcie, které majéjakou aspé minimalni historii a zisk minimah10

miliond USD rané.
3.3.2.2 Na jakych burzach se obchoduji

Pokud je cena akcie mé&nez 1 dolar, nebo pod tutdstku spadne, nebyva obchodovana
na nej¢tsich burzach v USA, jako je ndklad NYSE, ale jen mimo tyto burzy na plat-
formachOTCBBover the country Bulletin BoardeboPink SheetsMimoburzovni trh je

v USA zn&né rozsfen. Toto ozné&eni over-the-counter markej. néco jako obchod ies
piepazku, se traduje od doby, co se prodavaly movitované akcie zakaziiik pres [re-
pazku gimo na pokladé (Pavlat, 2003, s. 345).

Na mimoburzovnim trhu NASDAQ nebo AMEX, alé¢egto musi spotmosti sphovat
urcité minimalni pozadavky komise pro cenné papirpuldedy uéitym zpisobem pod
dohledem a regulovany, kdezto na Pink Sheets neduagsZovat nic. Proto se tento trh

povazuje za velmi riskantni.

Kapitalové trhy v USA jsou nejvyznarg8i, nejvysglejSi a maji nejvice propracovanou
ochranu investdrve srovnani se vSemi burzami na celégtés\Wad dodrzovanim zakan
o cennych papirech v USA bdi kongres, ktery schealovou legislativu a jmenuje a od-
volavacleny Komise pro cenné papiry SEC (Nyvltova aidbva, 2007).

NYSE

NejvyznamujSi burzou na sité je Newyorska burza cennych papNYSE, jejiz vznik se
datuje v roce 1792. NYSE disponuje kolem 4000 tiichodovatelnych akciovych titul

NASDAQ

Na podrt amerického kongresu vytiita SEC v roce 1971 na bazi elektronického ob-
chodniho systému mimoburzovni trh NASDAQ. Obchoddvéezajiguji specialisté jako
na NYSE, ale veSkeré obchody probihd&ggtzv. térce trhumarket makersDnes zpro-
stredkovavaji vice nez polovinu vSech obchadakciemi a NASDAQ registrujags 5000
akciovych titufi. V roce 1998 se NASDAQ spojil s burzou AMEX, druhejwtsi parke-

tovou burzou v USA.
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3.3.2.3 Pies koho se obchoduji Penny stocks

Dnes uZz neexistuji jakékolivigkazky, které by zabtavali drobnému obchodnikovi in-
vestovat na jakychkoliv trzich po celémégv Aby mohl kvalifikovaré investovat, pde-
buje samoiejm¢ urcity rozsah minimalnich znalosti &domosti o trzich, inforntmich

technologiich a spoteostech, které obchodovéani zpieskovavaji.

Zakladnim pravidlem je obchodovat s velmi znamymragienymi brokery, u kterych je
velky predpoklad, Ze budou investované zdroje v b&zpagejich sluzby budoutfnosem
pro obchodovani. VSeobecnejoblibewjSi brokei, se kterymi se penny stocks obchoduji,
sidli v USA. Jedna se hla¥ro tzv. diskont brokery umaaijici velmi nizké poplatky za
vstup a vystup z obchodu. Nejznggimi jsou:

* Interactive brokers
* TD Ameritrade

» SpeedTrader

* ETrade

Penny stocks se rigjstji obchoduji na pink sheets a OTC mimoburzovninktetmickém
trhu NASDAQ, pod ktery taky p#tparketovy trh AMEX.

Postupem¢asu umoznili naéchto trzich uzavirat obchody prakticky vSichritsi cesti
broker, jako jsou Patria, Fio, Brokerjet atd. BohuZehpyg stocks se obchoduji v menSich
castkach z dvodu tSi volatility, mensi likvidnosti a tim&sSiho rizika a proto je velmi

Z&douci snazit se o dosazeni co nejmensich pamptenych s kazdym obchodem.

3.3.2.4 Naklady na obchod

Poplatky za obchody jsou sloZeny z provizi svénakérovi a poplatk trhu. Jsou to ty
nej\etsi poplatky, ale nejsou jediné. DalSimi jsou ptplaza sluzby spojené aznymi
obchodnimi platformami a rozdily mezi nakupni adajoi kotaci, tzvspred, bid-aske
zanedbatelny u likvidnich akcii, aleiie byt i viddech gkolika procent u akcii nelikvid-

nich, jakymicastokrat penny stocks jsou.

Tyto transakni naklady jsou velmiwezité, protoZze u tradingu se obchody a tim i celé

portfolio otasi daleko rychleji nez u dlouhodobého investovanadis, 2006, s. 144).
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3.3.2.5 Penny stocks jako alternativa séasného investovani

Koupit akcie po velkém propadu u spaiesti vykazujice dobré fundamentalni signaly a
drzet je ve svém portfoliu dlouhodbliteba i dva roky a&ekat na 50% zhodnoceni bez
jakékoliv kontroly a dalSich analyz fundamentaltéchnické je posledni dobou strategie,
kterd se ozyva ndjg celym spektrem ekonaira investoil. Nic proti ni, ma tco do sebe.
VSechny trhy sita jsou zmitané velkou turbulenci gepe ,ceny se musi dostat vzdy tam,
kam pati, na vrchol”. Ale co kdyZ ne, nebo to bude trvatriozna 25 let, stenjako po

Velké krizi v ficatych letech.

Penny stocks jsou &ité alternativou k této ,jednoduché” strategii. S vigimi sekundarni-
ho trendu, ktery jako prvni popsal Charles Dow.tddrend je ozn&gvan jako sedredo-
by a na trhu trva podstatrkratSi dobu, maximaédo jednoho roku nez trend primarni.
Presto postéuje k tomu, aby dobry trader vyuzil tento vzestugsxaj prosgch a byl i

v kratkych trendech po dobu, kdy neexistuji dlowtnd primérni byi trend ziskovy
(Krér, 2006, s. 265).

DalSim dilezitym aspektem je velikosttu. Dlouhodobé investovani je velmi vhodné pro
velké investice ¥adech milioi korun, ale otazkou je pokud vlastnim velkou hostyo
jestli neni lepSi variantou néklad koug nemovitosti na lukrativnim mist s ni spojeny

vynos v podob zhodnoceni ¥ase a pobiranfiznych rent.

3.4 CZ akcie

Dnesni kapitalovy trh, jak ho zname v novodobéohisteské republiky, ma své patky

v kuponové privatizaci, ktera zagala v prvni polovii devadesatych let minulého stoleti,
kdy doslo k bezuplatnymievodim akcii privatizovanych statnich podfika &zné oby-
vatele. Jeho g@teni netransparentnost a minimalriles statu nastavit jasna pravidlam

la za nasledek nezajem investarjejich odliv.

VSe se zmnilo az se Hizenim komise pro cenné papiry v roce 1998, jejistg2omoce
pievzala na psatku roku 2008 eska narodni banka. V s@snosti existuji pro obchodo-
vani s cennymi papiry dva trhy: Burza cennych gapiraha, a.s., jejiz vznik se datuje
k roku 1992 a RM systém, a.s¢ata pisobit v roce 1993 (Nyvltova a Riggkova, 2007, s.
24).
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3.4.1 Burza cennych papiii Praha, a. s. (BCPP)

Je nej¥tdim organizatorem trhu s cennymi papirgeské republice. Je zaloZenadhen-
ském principu, pcemz obchodni pravo maji pouzkenové. Podminkylenstvi upravuje
zakon o kapitalovém trhu a burzovni pravidla. Klutmbovani na BCPP jégba mit Zizen
Ucet u Stediska cennych payiira zajisén piistup do zétovaciho centra’eské narodni
banky. Nejvy§Sim vykonnym orgdnem je valna hromatiutarnim organem je burzovni

komora a n&innost dohlizi doza@i rada. Obchody probihaji na trhu:

e Hlavnim
* VedlejSim
* Volném

« Novém

BCPP je elektronickou burzou. Obchody se uskitg automatizova# v systému AOS.
Obchodovéni s akciemi a dluhopisyihe probihat jako:

e SPAD obchody
* Automatizované obchody

* Blokové obchody

Vyporadani obchoil provadi akciova spoteost Univyc, ktera je démou spolénosti
BCPP. Vyvoj dennich kutizjednotlivych akciovych titdl promita BCCP do burzovniho
indexu s nazvem PX. Vyvoj indexu PX znaage obr. 4.

S.4. 7.2, 18.9. 28.4. 29.11. 2.7. 12.2. 12.9. 17.4. a.11. 2.7. 2.2,
1904 1956 1997 1299 2EEE 2882 2864 2865 2867 2852 2818 281z

Obr. 4. Vyvoj indexu PX od dubna 1994 do unora22@®CPP, 2012)
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Na BCPP existuji v podstatdva trhy SPAD a KOBOS. SPAD je elitnim segmentem
BCPP a obchoduje se zde vitgm standardizovaném mnozstvi tj. v lotech. Bytvejen
pro zajiséni likvidity nejvétSich emisi. KOBOS byl vytwen pro drobné investory a ob-

choduje se nadm v kusech.

3.4.2 Mimoburzovni trh RM-systém, a.s. (RM-S)

Jde o plg automaticky systém. Obchodovani probiha peadlstictvim pl elektronického
systému parovani nabidky a poptavky. Pokyny jsaévany prosednictvim kontinualé
probihajici aukce, Ize vSak prowéd piimé obchody. V roce 2006 koupila RM systém

skupina Fio, coz by mohla byt dobra zaruka pro déoinvestory.

3.5 Komodity a jiné derivaty

Komodity miZzeme jinym slovem nazvat suroviny. Historicky seluidy s komoditami
datuji mnoho tisic let naZp kdy Slo hlavé o uspokojeni koncového uzivatele. Prvni ko-
moditni burzy vznikly asiigd 200 lety. V souvislosti s komoditami mluvimeze. futures
tradingy, terminované obchodovani, kdy kazda surovina searhije s terminem dodani.
Velmi rychle se zé&alo obchodovat i se samymi futures kontrakty, pretoe vzdy bylo i
pro samotného dodavatele dobré nechat si tentodédrdaZz do doby dodani. Pokucim
dobré informace, mohl se ho kdykoliv se ziskem #bdwto kontrakty bez fyzického do-
dani uz majtisté spekul&ni cil (Kra’, 2006, s. 80).

Komoditni futures zahrnuji obchodovani s nasledioi surovinami:

» Zemedélské komodity — jako jsou ovesats ryzerice, pSenicebeat cukr sugar,
kavacoffeea.
« Drahé kovy — nejznagsi zlatogold, ale i stibro silver, platinaplatinium
e Zakladni kovy — hlinikaluminium zinekzing méd’coppel, olovolead cintin
» Energetické komodity — ropl, topny olejheatingoil, plyn gas
Pacatkem 18. stoleti Zénaji vznikat finakni derivaty. Derivaty jsou odvozené z hodnoty

podkladového aktiva. Zémy v hodno¢ tohoto podkladového aktiva potom owliyi hod-

notu derivatu.
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Z&kladni klasické derivatslenime podle pevné terminové operace na:

* Futures
* Forwardy

*  Swapy

a oni terminové operace
* Opce

Podle drul rizika dale rozdlujeme derivaty na urokove, &ove, neénové, akciové, ko-

moditni a ostatni.

Ve vSech&chto typech se kro#nzakladnich objevuji jeStraizné modifikace v podacer-
tifikatu a warrani, kdy jejich ocetni mize byt velmi slozité. Jejich dvci jsou gevazi

finan¢ni a bankovni instituce.

Pro kazdého obchodnikaie byt jiny divod pro vstup do obchodu, ale v praxi rozliSuje-

me #i zakladni:

e ZajiStni — snaha o zaji&ti proti tistu nebo naopak propadu podkladového aktiva
» Spekulace — snahou je lacino nakoupit a draz proglad draze §jcit a levre vratit
pii spekulaci na pokles. Je zde za pomoci pakovésitieinozno dosahovat dale-
ko wétSich ziski nez u BZnych nastraij.
* Arbitrdz — jde zde o dité vyuzivani rozdil cen stejnych podkladovych aktiv na

raznych trzich

Od roku 2006 doslo ¢eské republice ke zn¢ v oblasti zda#ni derivati, a byla zavede-
na plna daova uznatelnost ztrat z obchodovéani s derivatgKJR2010, s. 625).

3.6 ETFs

Exchange Trade Fundburzovré obchodovatelné fondy, se v USACal vytvaet koncem
20. stoleti, takZe jde o jeden z nejmladSich imsénii swtovych kapitalovych trin. ETFs
Fondy jsou portfolia dluhopis komodit nebo akcii, které se obchoduji na burz&thli se
velmi popularni, coz je vid na tom jak se do nich lidée¢buji. MiaZete je nakoupit nebo
prodat kdykoliv Bhem dne (John, 2012). Na rozdil o&bych investinich fondi maji
ETFs jednu velkou vyhodu pro investory a tou jeeaioe poplatk. Kazdy obchodnik za-
plati pouze poplatek za ndkup a prodej jak@&inkch burzovnich obchdédoti koupi cen-
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ného papiru a automaticky polovinu bid-ask spreéthry je ale u velkych likvidnich spo-
le¢nosti minimalni.

V sowasné dob existuje vice nez 250@iznych ETFs fondl, které spravuji vice nez 1,4
bilion dolar ve svych aktivech (obr. 5). Jsou stale nejig¥im zpisobem jak investovat

do Sirokych indek jako S&P 500 a Russell 2000. Diky nim maji indivéthi investd
piistup k zahragnim menam a komoditdm odieva aZ po platinu. Taky oteviraji zahra-

ni¢ni investéni piileZitosti doCiny a Afriky (Novack a Schifrin, 2011).

Global ETF and ETP asset growth

Assets US4 Bn # products
1,600 3.000
1.400
2.500
1,200
2000
1,000
800 1,500
600
1,000
400
500

Assets (US§ Bn) 1933 1954 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2003 2010 May-ii

ETF total S0B §14 $23 53§82 S176 S306 STA3 $1048 $1415 $212.0 §309.8 $4121 $565.6 7967 §711.1 $1,0360 §1311.3 §1.4466
[ ETF equity 506 §1.1 §23 0§53 §82 S176 5306 743 §1047 §137.5 5205.0 5268.3 $IE0H F526.5 §TIO0 §oMG4 §A418 §1051E §1.1578
I ETF faed income $00 0§01 540 §5E §I N3 §I5E SGOR §M0 67D N7 S2285
I ETF commodity 00 300 302 805 $12 R4 A3 SIDD S2AE M4BT 3M2
I ETP total §20  §51 §35 41 63 §93 159 §325 5546 SE12 $1197 SAT13 §1902
= #ETFs k] k] 4 AW W B @ N2 O 28 33 480 T3 OAT0 1595 1044 2480 2747

#ETPs 2 o1 7 % M 8@ 10 3 6% A0 1083 1158

Obr. 5. Rostouci obliba ETF ( BlackRock, 2012

Cilem fondu je sledovani indexu podkladového aktRadkladovym aktivem jsou rigjs-
téji akcie velkych spolénosti, ale mohou byt zvoleny libovolné aktiva odriadit, dra-

hych kowi az po nény a Uwrove instrumenty. Velmi oblibenymi jsou ETFs kogitcu
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hlavni americké indexy néjlad Dow Jones nebo S&P 500 a jejich inverzni fxycigez
jsou oblibenymi néstroji zaji&ti pred ztratami (Krf, 2006).

Oblibenost Exchange Trade Funds u invésta@imi rychle stoupa,tauz je to z dvoda
moznosti pouzivaniiznych strategii jako jeistova, kdy manazer voli do portfolia ETFs
potenciali@ ristové akcie nebo hodnotova, kdy se l&kaji investa dividendy, nebo velmi
dulezit4 strategie na zaj&ti mistu nebo poklesu trhu, kdy investofihe pouZzit i pakového

efektu.
ETFs je mozné roztit do ti zakladnich kategorii:

* S celkovym za#rem — jsou sloZzeny z akcii bez ohledu ninpysl nebo sektor, kte-
ry sleduji
» Sektorové — maji ve svém portfoliu akcie, kteraijgahrnuty do daného sektoru

* Mezinarodni — zahrnuji akcie reprezentujici ak@nrélzens

Pfi nakupu a prodeji je samigmosti zadavani inteligentnich limitnich pokyarder a
stop limita pokyrii zabraujicim ztratanstop lossJdou shortovat nebo pouZivaargine
Akcie jsou k danému indexu vzdy Witem pongru. To znamena, Ze nereprezentuji 100%

hodnoty daného indexu.

ETFs jsou oproti &nym investtnim fondim levné. Zatimco po#n pramérnych investi-
nich naklad investénich fondi, které investuji do velkych spgélgosti v USA, je 1,42%,
pramér za ETFs, které investuji do obdobnych akcii,ge P,48% roné (Ody, 2010).
Ténmet vSechny ETFs jsou indexové fondy, takze se nemys&cet velké provize pro
portfolio manazery a analytiky. Provize za ndkypr@dej neustéale klesaji a je velkiep-
poklad, Ze v fistich letech bude moZzné nakupovat a prodavat mmadb WtSinu €chto

fonda bez nutnosti platit provize.

| u investic do ETFs je dobré mit investi strategii. MiZze jich byt samazjmé nekolik.
Jednou z moznostitime byt strategie tzypevného jadrakdy vyplnime portfolio fondem,
ktery je sloZzen z akcii velkych spotesti jako nafiklad iShares S&P 500 Index (IVV).
DalSi moznosti je kupovat sektor. Niégad ve velmi nefehledném biotechnologickém
pramyslu. Jako celek vykazuje dobry vynos, ale sazkjednotlivé spoknosti jsou velmi

riskantni.
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Duvodui, prod obchodovat ETFs, je mnoho rtégad:

* NiZSi volatilita — ve fondu neni obsazena pouzegespolénost, ale vice z celého
sektoru, tim mMze byt volatilita mensi neZ u jedné akcie

e Obchodovani komodit — pro mnoho drobnych invasjerto metoda, jak obchodo-
vat komodity, protoZze nep@tuji tak velké zdroje. ETFstipm kopiruji ceny
hlavnich komodit

» Intradenni obchody — velk& likvidnost u hlavnichAsTumo#uje intradenni ob-
chodovani

* Moznost pakového obchodovani — hap hlavnich indek jako S&P 500 mze
ETFs dvojnasohbnnebo i trojnasobhkopirovat hlavni index

e Zajiseni portfolia - jedn& se zpravidla o nakupovaniermnich ETFs, které kopi-
ruji hlavni indexy, pokud Dow Jones index kles@d@oste a naopak. Prakticky se

pouziva taky k obdabshort pozici.

Likvidnost, pestrost, jednoduchost &lnost ¢chto fondi z nich vytvdili moZna uz jeden

Z nejoblibegjSich kapitalovych nastrj
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4 NASTROJE OBCHODOVANI Z POHLEDU TRADINGU

Vybér spravného aktiva pro nakup je zcela zasadnigiredni na trzich. K rozhodnuti zda
do daného trhu vstoupit a hlavkdy vystoupit, nam usnadji raizné analyzy, které maji u
obchodnik rozdilnou prioritni vahu, i kdyZ v posledni dobzastanci striktniho geni
vnitini hodnoty akcie jako jediného moznéhoami nadkupu aktivaiim dal vice pouZzivaji

i technickou analyzu spojenou se zkoumanim sentuimen

4.1 Fundamentalni analyza

Fundamentéalni analyzou rozumime zkoumani finéro instrumentu za pomoci serioz-
nich makroekonomickych historickych dat. Cilem kpumani zakladnich a podstatnych
vliva, které ovlivauji kurz akcie a nalezeni tzv. vimt hodnoty akcie, kterou porovnavame
se sodasnou cenou (Jilek, 2010). K nalezeni podhodnoceného nadhodnoceného cen-
ného papiru pouzivame rieperné mnozstvi ukazaieh iznych indikatod, které rozliSu-

jeme jako pedstihové, satasné a zaostavajici.
Cely postup zkoumani viiiti hodnoty Ize aktiva roztit do tfi Urovni:

* Globalni analyza
* Odvétvova analyza

» Individualni analyza dané spolénosti

Globalni makro analyzase zabyva celkovym ekonomickym piestim a zkouma hospo-
dé&'skou situaci v migtspole&nosti i ve s¥té. Zakladnim ukolem je odhadnuti pohybu cen,
meny a politické situace, které maji podstatny viev mospodiéeni zkoumané spalrosti
nebo podniku. Je velmitteZita pro odhadnuti vyvoje a velikosti rizikika nam, v jaké

fazi cyklu se momentatnachazime.

Ukazatele:

» Predstihové — M2, zadstnanost, inflace, nova pracovni mista, export,oirsta-
vebnictvi, akciové trhy, velikost éxi, fiskalni politika.

* Souwasné — maloobchodni trzby, ISM indexijpy a vydaje, pkmyslova produk-
ce.

e Zpozcné — HDP, Hospodéké vysledky, urokové sazby, platebni bilance, ob-
chodni bilance.
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Odvétvova analyzase provadi v dalSim stupni zkoumani, jdevazrit o analyzu odétvi,
v niémz zkoumany podnik ysobi. Zda dochazi k atlumu nebo rozmachuébdy statni

regulaci nebo velikosti konkurence. JednotlivagedirozliSujeme na:

* Cyklicka — akcie a jejich kurzy se pohybuji s hospisttdm cyklem. Je zde vysoka
korelace s hospodigkym cyklem. Nejastji se dava do souvislosti
s automobilovym pmmyslem.

* Anticyklicka — toto odwtvi si Zije vlastnim Zivotem, chova se ¢panez cyklické.
Jde nafiklad o kabelové televize, kdy se jedna o nahradé&ich zabav.

* Neutralni — ptikladem je potravingky pitimysl. Poptavka je stabilni a kurzy akcii

nereaguji na zémy v hospodéském cyklu.

Individudlni analyza dané spol€nosti se zkouma na samy zéykdy se podnik hodnoti
po finartni strance. Zkoumame vhii hodnotu spolsosti a srovnavame ji z aktualni
cennou na trhu. Z tohoto srovnani nam vyplyva, jkkie podhodnocena nebo naopak

nadhodnocena a z toho signal k nakupu nebo prodeji.

4.2 Technicka analyza

Pomoci technické analyzy se snazimedpowdét budouci pohyb kufzjednotlivych aktiv
na zaklad pravidelného zkoumani, analyzovani a vyhodnocowistorickych i sotas-
nych dat (Kr&, 2006). Rozdilem od FA je v podstdb, Ze vyuziva vyhradnidaji tvore-
nych trhem jako jsou volatilita, cena, objem ajbiMtka a poptavka vzdy reflektuje veSkere

déni. Hlavnim cilem je signal ke vstupu a vystupibziwdu.

Zkoumaji se aktualni i minulé ceny, jejich obrazaejemy obchodl tzv. datasné pekou-
penost neboeprodanost aizné hybnosti trhu v podélcenovych oscilatér Nejpouzi-
vargjSimi indikatory vSak staletstavaji trendovéifimky, hladiny podpory a rezistence a

oblibené klouzavé pmery.

Jednim z hlavnichipdpoklad TA je pohyb ceny v trendech. Jejim zakladatelerane-
ricky finanénik Charles H. Dow, ktery rozliSovai tiruhy trend:

» Primarni trend — zasadni a silny trvajictkolik let
* Sekundarni trend — mér vyznamny, kolisajici s obdobim do jednoho roku

* Nevyznamny trend- trvajici den az&kolik tydna
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Kazdy trend se sklada zié rakladnich fazi, jsou tezestupnéa fazeestupna fazapostra-
ni neboli horizontalnfaze kdy je nabidka vyrovnana s poptavkou. Proto iadki heslo

TA zni: ,, Trend is your friend.

4.3 Psychologicka a sentiment analyza

Psychologicka analyza se zabyva chovanim invésdozkouma tvody jejich chovani,
které je vedou hii k ndkumim, nebo prodém. Cena akcii je ovlitovana velkym mnoz-
stvim nejfizrgjSich faktoti. Nékteré jdou velmi lehce odvodit a vy&iit, maji racionalni
charakter a druhé zase naopak neraciondlni, psygibky charakter (Jilek, 2010, s. 114).
Snazi se odhalit, co je &nto reakcim vede, coz je skoro nemozné, nebo vebtizre

urcitelné.

Pro poteby investai jsou proto potom ¢které nalady fevadny do fiznych indikatoi,
které se vicéi mére snazi pedpovdet urtity sentiment é kladny¢i negativni, od kterého

se odviji smr pohybu trendu. Mezi zakladni piat

* Index volatility (strachu) VIX, VXN, VXD — pohybyrhu a VIXu jsou op&né
» Short interest — udav&ghled o celkovém mnozstvi akcii, které jsou v pictort
* Put - Call ratio — ukazatel sentimentu na zakladwastvi vypsanych put a call op-

ci v jeden den

Na obr. 6. je znazo#n index volatility na akciovy trh S&P 500. V prgxokud se hodnota

blizi 17 nebo roste nadiqvlada negativni sentiment niest.

VOLATILITY S&P 500
VI

& Yahoo!
Jan 16 Feb03 Feb 23 Mar 14

Obr. 6. Graf indexu volatility VIX na akeiotrh S&P 500 (Yahoo, 2012).
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. PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 40

5 HLAVNI CILADIL Ci CILE PROJEKTU

Cilem projektu je dosahnou co n&siho zhodnoceni zaimeéreného rizika a stlednym
dodrzovani zvolenéhmoney management&i vytvareni konceptu kazdéeho projektu je
dulezité stanovit si rizika spojené s timto projektdied zahajenim samotného projektu je

nutnosti spojit vznik moznych rizik se samotnymii@fanim cile.

Dil¢i a specifické cile musi poskytnout moznost vijtvei realné portfolio, které bude
plnit povinnost diverzifikace jakozto zabezpai proti volatili® a nedilnou satésti kaz-
dého reélného investiiho (Etu by melo byt ukité minimalni zajisni proti propadm.
Jako dobry nastroj se nabizeji tahort ETFs, které niiZou zabezp#t investora proti po-
klesu. Zobrazuji hodnotu podkladoveho aktivatasgji indexu zrcadlo¥. Jejich hodnota

roste, kdyz cena podkladového aktiva klesa.

V analytické¢asti jsou srovnany a zanalyzovany moznosti do jakyistrumeni Ize in-
vestovat, jakd je vySe pouZzité reélné investicalsidka a vy®r brokera. Neni opomenut
fakt, Ze existuje gnove riziko @i obchodech v cizi #né¢ a jsou zaujaty @ité minimalni
moznosti pi fizeni tohoto minoveho rizika, které je soasti kazdého realnéhata. Velka
pozornost je ¥novana vybru penny stocks, jakozto hlavnimu invésfmu nastroji tohoto

realného projektu.

V projektovécasti dochazi k aplikaci obchodniho modelu do praagoomoci vhodnych
investinich strategii a zhodnoceni portfolia jako celljednotlivych ¢asti. Zaérem do-
chazi k vyhodnoceni celého projektu a vysledky jpowovnany s jinymi alternativami
investovani a moznostmi zhodnoceni figrgich prostedki drobnych investd.
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6 VYCHOZI P REDPOKLADY PRO REALIZACI AVYHODNOCENI
PROJEKTU

V poslednim desetileti dochazi k velkym ro#dilmezi cennou a hodnotou akaiznych
spole&nosti. Cena je to, co za akcie na trhu platime dnbi@m je odvozena od majetku a
zisku spolénosti, vyse budoucich dividend a celkovému predikému budoucimu vyvo-
ji spoleinosti. V kratkodobém vyvoji se ivie cena diky negativnimu sentimentééudu
dna, meésiai i roku velmi liSit od hodnoty, kterou byda v dlouhodobém #fitku dosaho-
vat. Ri minulych poklesech ndjklad v sedmdesatych letech hrala psychologie tovies
velkou roli, ale s dnesni realitou se neda srovndmgestdi jsou zcela zavisly naigéie

v kapitalové trhy a jejich psychologie igpbujec¢asto neadekvéatni reakaglito trhi. Do
budoucna nikdo nevidi, ale naSe generace mozn&ifebsi trend trvajici s malymi ko-

rekcemi jedno desetileti.

V kazdém pipad® mit nekolikrat za rok moznost kupovat podhodnocené afuzen, které
jsou zdravé, nemaji Zzadny dluh a jejichz ziskyaaosie fFilezitost, kterou naSe generace

ma a ktera se uz nemusi zase tak hned opakovat.

6.1 Srovnani investic (fondy, ETF, akcie, derivaty)

Podilové fondy jsou sloZzeny z velkého mnozZstvi iakéodre diverzifikuji. Jejich vykon-
nost potom zalezi na tomto baliku.dkolik dobre vybranych spolsosti tuto vykonnost
mnoho neovlivni. Proto fondy malo kdygkonaji vynos trhu. Portfolio manaéee snazi
o to, aby nedochazelo k odlivu kapitalu a tak ratimi konzervativni strategii. Fond Zije
z poplatki svych zakaznik Neni snaha portfolio manakedosahovat ziskvétSich nez je
index, ale jejich hlavnim Ukolem je nebyt ve ztratisky casto nepesahuji ani inflaci.

Vyhodou ETFs je fakt, Ze je investorape nakupovat a prodavat na burze kazdy den.
Predstavuji moznost, jak obchodovat s celym portfoliedaném indexu bez nutnosti na-
kupovat vSechny akcie vindexu obsazené. Zaroud frehled o struktte fondu. DalSi
dulezitou vyhodou je pewndana strategie na &tku vzniku fondu. Jedna séepazrié o
pasivre tizené fondy, které nepebuji portfolio manazery. Proto si mohou dovolitk&

poplatky.

Akcie jsou obecarizikovou investici. Tato rizikovost plati i prelké a renomované spo-
le¢nosti. JednoduSe jetrbeme rozdlit na ristové a dividendoveé.®Rtové mohou findSet

velké zisky, ale jsou vice volatilni. Tato jejickikti¢cnost se promita do vysokého rizika.
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Dividendové jsou akciemi defenzivnimitipadu trhu mohou spiSe snizovat vznikiraty
a podstatnou vyhodu si neso podol# vyplacené dividendy. Kurz kazdé akcie &pa
v nespd@tu faktoml a akcie predikuji hospotkky cyklus o Sest #sidi. Jsou zavislé n
perezni nabidce, Urokovych sazbach a fundamentalnyehptogické sitaci.

6.1.1 Vztah vynosu Kkrizik am

Pro vSechny vynosyétSiny cennych papirplati jedno z&kladni pravidlo a, Ze nic neni
zadarmo. Pokud pozadujeme vySSi vynos, postupuygisaké riziko a pokud podstoi-
me toto riziko, nemame Zadnou zaruku na dosazesokygh vynos (Kohout, 2010).

Vztahy rizik k vyrosim, v historii zkoumalo spoustekononii. Néktefi za tyto teorie o-
stali dokonce Nobelovu cenu. Nejzng&imi jsou Harry Markowit, ktery v roce 1952
publikoval moderni teorii portfolia a 60. letech zkoumali ekonomo' jak tento model
ovlivnil oceiovani cennych papir Vznikl model océovani kapitalovych aktiv znami pc
zkrakou CAPM, ktery nezavisle vyvini, Wiliam Sharpe, John Litner a Jan Mossin.o-
del ukazuje, Ze rovnovazna vynosnost aktiv je linefunkci systmatického rizika“ (Ji-
lek, 2009, s. 343).

VysSiho vynosu je mozné dosahnout’binvesticemi do pakovych produiktderivafi,
pomoci U¥ra, nebo pouzitim spravnéhdgigtupu | vytvareni svého investniho portfolia.
Vzdy je velmi dilezité mit na mysli, Z&im vice chci dosahnout vysSiho zhodno, tim
vice podstupuiji riziko. Na obr. je znazortina ungra vynos: k riziku pti volbé raznych

instrument.

Riziko Vynosova krivka kapitalového trhu

akcie

luhopi
spofeni (.ju op|§y

Obr. 7.Vynosova rivka kapitalového trhu
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Pri pristupu k vytvéeni portfolia mame dgkolik moznosti, jak nastavitizné Urove rizika
k vynosim s gihlédnutim na miru psychické odolnosti kazdéhorjedia hlava definova-
ného cile v podabzhodnoceni. Potomimieme volit izné instrumenty viznych procen-

tualnich zastoupenich mezi konzervativnifisfupem k portfoliu az po agresivni.

6.2 Investiéni filozofie

Investieni filozofii rozumime wtity styl, ktery kazdy investoripsvych obchodech prakiti-
kuje. Odrazi se vém nazor kazdého obchodnika na trhy a jejich aktireestor niize
zastavat nazory vice konzervativni a davadpost nejgtSim blue chipsnebo volit spise
investice do lev&Sich a menSich spaleosti, do aktiv kopirujici indexy atd. Vzdy je po-
tkreba mit vyeSené riziko, cil a dité ocekavaniceho nebo jakého zhodnoceni chci dosah-

nout. Z toho potom i¥ou vychazetizné investini strategie a jejich kombinace.
Konzervativni

* Ocekavané zhodnoceni5% az 10% p.a. v dlouhodobém horizonté gktualni
situaci na trhu realnd moznost dosazeni nulovébdratceni)

* Cilem: je dlouhodobé investovani do vybranych gémikovych nastraj financ-
niho a kapitalového trhu

* Investiéni instrumenty: dluhopisy, podilové fondy, investii certifikaty, ETF ko-
pirujici indexy

Vyvazena

» Ocekavané zhodnocenii0% az 15% p.a. v dlouhodobém horizontu

e Cilem: Je dlouhodobé drZeni vybranych tituindexovych akcii, (Dow Jones,
NASDAQ, S&P 500) v kombinaci s ETF kopirujicimi gxdy. Dosahovani zhodno-
ceni kopirovanim zvoleneho akcioveho trhu.

* Investiéni instrumenty: 30% indexové akcie hlavnich US #rh30% individualni

akcie z hlavnich US tfh) 30% ETF kopirujici hlavni indexy (DIA, SPY, QQQQ)
10% Zajiséni proti propadm trhu ETF (SDS, DOG)

Aktivni
* Ocekavané zhodnocenii5% az 25% p.a.

e Cilem: Spravny vykr instrumentu dle fundamentalni analyajalue investing

(akcie jez je niZSi nez spravedliva hodnota). Vigogasovani vstup a vystup za
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pomoci technické analyzy astymi znénami dosahovat mensich kurzovych sisk
alecastji do roka.

Investiéni instrumenty: Penny stocks a akcie sijich spolénosti s dostat@ou
likviditou a historii s moznosti technické analyBIF zandiené na komodity. Za-
jisténi proti propadm trhu ETF 2x 3x (SDS, SPXU).

Trading

Ocekavané zhodnocenidesitky i stovky procent p.a. Podstupované ripgkeelmi
Vysokeé.

Cilem: Je spravny vy instrument dle fundamentalni analyzy. PouZzivani psy-
chologické a sentiment analyzy. Podle sigrédvhodnyméasovanim vstupa vy-
stupx dle technické analyzy realizovat malé, &sté zisky. Zajignhi portfolia proti
propaadim trhu 2x 3x (SDS, SPXU).

Investiéni instrumenty: Penny stocks, ale i kvalitni akcie. ETF z#emé na ko-
modity. Pakové produkty a ETF. Kratké prodeje. &&jii proti propadm trhu
ETF 2x 3x (SDS, SPXU).

6.3 Poéateéni investice

Pro tento projekt byl zaloZergét v hodnat 160.000,- K

6.4 Doba investice

Casovy harmonogram realizace zamysleného projektoapfanovan nasledovn

Listopad 2011 — vyy vhodného trhu a investii strategie.

Prosinec 2011 — vy vhodného zprogtdkovatele sifihlédnutim na situaci kolem
meény CZK/USD.

Leden 2012 — vy vhodnych instrumefita testovani vhodné invesii strategie
podle momentalni situace a indicii n&tewych kapitalovych trzich (back test).
Unor - Brezen 2012 — nakup akti¥izeni portfolia fizeni rizika, zptné testovani
(back test).

Duben 2012 — shrnuti projektovychtgilporovnani s alternativnimi investicemi,

vypracovani zawrecnych vystufi z celého projektu.
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6.5 Predpoklady a hypotézy

Pro vypracovani a realizaci tohoto projektu je vediiiezity spravny vybr kapitalového
trhu a nastaveni investii strategie, ktera umodje vytv&et velmi rozdilnou skladbu ce-
lého portfolia. Tim pro jaké investii nastroje se investor rozhodne, voli svéekavanou

vynosnost, ale i celkové riziko projektu.

Z davodu velkého vybru akciovych tituli, vysoke likvidity a rozumné politické stability
byl zvolen akciovy trh v USA na nejtSich s¥tovych burzach NYSE a AMEX.iPvybé-
ru investéni strategie je voleno Ziwdodu malych finatnich zdrogi a velmi kratkéh@aso-

.....

Urcitym handicapem je fakt, Ze ama Spojenych statamerickych znén¢ posilila \aci
Ceské korun a proto byl zvolergesky zprosedkovatel i za cenugkolikanasobg vy3sich

poplatk.

Koncem minulého roku zala tzv.rally, rist akciového indexu o 10% az 20%adu jed-
noho az dvou ®sial, kdy se investi vrhli na kapitalové trhy a za nemalé pomoci ECB,
ktera pokréauje v instalaci finaénich kapéek pro banky po celé Evrépvyhnali ceny
swtovych index: k Sesti ndsicnim maximim. V oekavani nasledujici korekce, kdy €hu
nakupovat je stédle mensi a strach &tého i malého poklesu, e vyvolat panicky vy-
prodej, je zejmé Ze inteligentni investor se musi obrnitliyosti a p&kat na realny vyvoj
swtovych kapitalovych tri. Moznosti jsou ve vyuZziti ndkupteskych akcii na prazske
burze, kde se jevi &ty prostor ke zhodnoceni vioZzenych figaich prostedki. DalSi
moznosti je nakup ETFs s podkladovym aktivem komodi

6.5.1 Nejc¢astéjSi chyby pri obchodovani

* Mala trpslivost pii ¢ek&ni na spravnouibezitost.

« Redni pozic i kazdém propadu.

» Mala diverzifikace investnich instrumerit.

* Absencetizeni rizika pomoci inteligentnicltigazi stop lossaj.

» Iracionalni @¢ekavani po dosazeni v¢gneého cile a jeho nasledné zvySovani.

* Neochota uzatt ztrdtovou pozici.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 46

6.6 Technické zazemi

Technickym zédzemim se rozumi vybavenost obchodwir@dol# pccitacoveé sestavy a
rychlého bezproblémovéhdipojeni k internetu, kterym se provadikazy k nakupu nebo
prodeji zvoleného investiiho instrumentu a dalSichiléZitych gikazi chranici obchod-
nika proti prodgjm nebo nevybrani zisku. Jélezité mit po ruce zalozni PC a saifejz
me telefonni spojeni na svého brokera, s moznostavzad obchodnichifkazi Ustr,

jistici vypadek internetové 8jtke které nize olgas dojit.

Pribyvajici sofistikovagjSi SW nastroje a platformy kladou staksi diraz na nejno¥{Si
hardwarové vybaveni a pro spravnou a rychlou fuakech nastréj SW se vyplati nepro-

vadit obchodovani aizné technické analyzy ndigtrojich starSich dvou let.

6.7 Volba brokera

Spravna volba zprastdkovatele, ktery obchodnikovi uniaie nakupy a prodeje investi
nich nastraj je nemen dalezita. Ne kazdy broker m&iptup na vSechny trhy a mimo slu-
Zeb, které je schopen poskytnoutza penize nebo vairv podok raiznych néstrdaj TA a
reporti z trhi, je podstatnou s@asti rozhodnuti o spolupraci i cena za zpeatitovani

piikazi tzv. poplatky.

Vybér brokerskych spotmosti je velky. | Ceské republice od jeji novodobé historie
vzniklo a Slo spravnym vyvojem mnohéchto spolénosti, ale mnohé taky nigswdcily
a licence jim byli odebrany. VSeobeécse ale nejtSi oblibenosti&i americké diskont
on-line brokei, ktefi sphuji nejvice poZzadavky pro maléty drobnych investdra to fre-
vazre diky malym poplatkm, mnohdy je to desetingeskych brokat. Jejich nej¢tSi ne-
vyhodou je wita jazykova bariéra a odtud pramenici nevyhotiyakladani, rusenictu
nebo fiznych fevodech. Mlezité je taky spléni pravidel pro levné poplatky, jako jsou
napiklad dodrZzenitiznych pd@ta obchod atd. V praxi se ale déct, Ze co se t§e komfor-
tu obchodni platformy a analytickych nastaveb, sé&on s tuzemskymi brokery, je velmi
tézké. NejznargSimi a nejoblibe&Simi jsou:

* MB trading

* Interaktive brokers

* Tradestation

V Ceské republice nejvyznamgjgimi brokerskymi domy s moznosti elektronického ob

chodovani jsou:
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* FIO, ass.
e Patria-direct, a.s.
» BrokerjetCeské sptitelny, a.s.

+ Atlantik, a.s.

V ramci tohoto projektu byl vybran brokeesky a to brokerjefeské sptitelny, a.s. B-

vodem byl fakt, Ze ¥asovém obdobi, kdy tento projekt vznikal, doSloykaznému osla-

beniceské ndny, a proto byl vybragesky broker. DalSimudezitym faktem je skutanost

vySe minimalni velikosti zaloZenitu, kde diskont zahragi brokéi poZzaduji minimalni
vklad ve vysi 10.000 USD.

Dal$im neméadalezitym plusem pro volbu brokerjetieské sptitelny, a.s. byla nabidka

nové obchodni platformyroTrader. Na obr. 8. je znazoéna Uvodni strana platformy

ProTrader. Platforma nabizi sledovani aktualni calgubky trhu a mnoho dalSich analy-

tickych nastraj.
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Obr. 8. Obchodni aplikace ProTrader (Brokerjet ©20- 2012)
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V piiloze PIl az PIV je zndzoén cenik produkt Brokerjet ProTrader.

6.8 Rizeni kurzového rizika

S ohledem na z&ay vyznam kurzového rizika v obchodovani na kapitath trzich je
dulezité se o tomto riziku zminit. NaSe akciové titgydivodu greruseni jejich existence
v druhé polovig dvacatého stoleti se se zahtafini neniiZzou rovnat. Je proto sanfef
me, Ze z tivodu obrovského vysu a likvidnosti budou naSe portfolia z vel&dsti tvde-
ny zahraninimi aktivy a akciemi. Otazkou je, v jaké&n¢ budeme péitat své vynosy, ale
urgité z divodu planovani svych vydajpaj¢ek a budoucnosti je nejlepSistat véeskych

korunéch.

Pokud budeme investovat v zahkannagiklad na americkych kapitalovych trzich a po
nakupu akcie v USD bude postépkoruna oslabovat, tak ifipristu akcie o dese procent
muzeme byt za pér &iai s vynosem fi porovnéni £eskou nénou na nule (Gladis, 2006

s. 140). Pohyb kufz mén je velmi sloZity a prace s nim komplikovana. Mogin jsou

v eliminaci tohoto rizika tzv. hedgingem v podokerminovanych obchdg forward.

V praxi je kazda #tSi banka schopna tuto operaci zvladnout. V prixitydo sluzby vyu-

Zivaji spiSe velké spairosti nebo velci investo

Drobny investor méa jeStiednu moznost jak pracovat €novym rizikem a tou jeigeroz-

délovani kapitalu podle momentalni aravkurzu neén, ve kterych obchoduje.

6.8.1 Prerozdéleni kapitalu v USD a CZK

Strategie perozalovani kapitalu v portfoliu je v praxi prosta. Vyadi z faktu, ze i Ces-
ké republice je mozné prov&dbchodni investice. Potom, podle vyvoje kurzuatieime-
noveho paru, v tomtoifpact CZK k USD, jsou v portfoliu provashé investice bdi ve
zvysené nike do aktiv v domaci smé, nebo naopak do zahr&hiDulezité je situaci sledo-

vat, analyzovat a snazit se podle vyvoje tuto camimalné predikovat na wité obdobi.
6.8.2 Alternativni investice v CR

Na Burze cennych pagiPraha lze v sda@asnosti investovat dédhto instrumerit:

* Akcie
e Dluhopisy
* Investini certifikaty

* Waranty
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* Futures

Nas v kontextu tohoto projektu budou zajimat paakage (Burza cennych papiPraha, ©
1998-2012).

V sowasné dob Ize na BCPP obchodovat 26 tituta hlavnim a volném trhu. Maximalni
mozna uvazovana baze indexu PX je 50tjtavSak nejzakladisimi a nejdominant-
Simi akciemi, které jej tvd, je jen 15 nejvyznan#sich. Pokyny Ize zadavat do dvou seg-
menti prazské burzy — SPAD a KOBOS. Pro drobné invegeiOBOS, kde Ize zob-

chodovat i jen jednu akcii.

Na prazské burze jsou momental#tsSi pilezitosti pro konzervatiw)si investice. Hlav-
nim argumentem je predikovany nulowist hospodéstvi a firmam schéaziistovy poten-
cidl. Defenzivni, neboli anticyklické akcie jsou #teré tolik nepodléhaji fazim cyklu —
CEZ, Pegas, Philips Moris, Fortuna, Telefonicio znamena, Ze v praxi tyto tituly nekle-
saji rgjak dramaticky pi poklesu celého trhuCasto maji zajimavy vynos v podoidivi-
dendy a pomahaji tudiz udrzet portfolio, nebo spé&iost &tu na utité rozumné arovni.
Cyklické akcie jsou zastoupeny spiiestmi napiklad NWR, CETV

Pri srovnaniCeské burzy se zahr&nimi se jevi jako pozitivum:

+ Nulové kurzové riziko
+ Znalost makro i mikro prostdi

+ Dividendové vynosy
Negativa se daji shrnout:

— Globalni efekt
- Mensi likvidita

- MenSi mnoZstvi filezitosti
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7 SCREENING PENNY STOCKS

Zakladem aktivniho obchodovani je spravnyrahformaci o akcii a jeji spravné oceni
tzv. fair value Na cilovou cenu ma vliv vice skidtesti. Nejvice je ovlivéna vlivem glo-
balnim. Dale na akciigsobi vliv ekonomicky, politicky, sezonni, spekwaiti aj. Pro sle-
dovani vSemoznych aktualnich zprav, vyvajfazi cyklu se pouzivajizné webové porta-

ly nagriklad:

* http//forexfaktory.com

* http//revers.com

Diky témto niznym reporim v podolks makro informaci, vyhlein trhu nebo individualni
analyze zkoumaného aktiva, v tomtoipact akcie spolénosti, je mozné nalézt akcii
s cenou pod jeji ndjiklad 50% vnitni hodnotou. Velmi @lezitym dalSim faktorem Ugp-
ného obchodovani jefiplédnuti k momentalnimu sentimentu na trzich. Rloke potkaji
spravre provedena fundamentalni analyza zkoumané akctzisymim vyhledem trh a
negrevazuje negativni sentimentem ze strany obchadidk o velky pedpoklad uskute

nit ziskovy obchod.

Ke spravnému aibec moznému vyhodnoceni, zda je akcie podhodnogena tedy v
n¢jakém blizkémcasovém obdobi potencional kstu, nam slouziizné screeningove
aplikace. Sotasti takovychto aplikaci jsou rozsahlé databazeodaiol€nostech a jejich
akciich. V nedavné minulosti Slo o data, které byglimi pracg konsolidovany.
Z finan¢nich divodi proto tyto databéze bylyfigtupné pouze pro velké investory. Diky
informatni provazanosti a velkému rozmachu webové reklgeny, sodasné dob velka

fada €chto aplikaci pistupna zdarma, coZz je pro drobného investora aligovyhoda.
Mezi znangjSi screeningové aplikace piat

» http://markets.ft.com/screener/customScreen.asp
» http://screener.finance.yahoo.com

e http://lwww.finviz.com/screener.ashx

Cilem je nalézt vhodné kandidaty pro investici @ tyale podrobit analyze o zdravi spo-
le¢nosti, prozkoumat vysledovku, rozvahu a cash fl@br. 9. znazatuje screeningovou

aplikaci pouzivanou v tomto projektu.
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FINVIZ.com

FINANCIAL VISUALIZATIONS
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Obr. 9. Screener pro vybinvestniho instrumentu (Financial visualizations, 2012)

Jedna se o velmi inteligentni aplikaci, ktera utgpe dle zadanych souhbukazatei a
jejich vztahi vybrat z databdaze mnoha tisic titula iznych trzich skupinu akcii spale
nosti vyhovujici tomuto zadani. Poslednim krokemdamentalni analyzy je &bdalSich

informaci, zvéejnovanych o spolaostech a jejich akciich.

7.1 Vybér trhu

Pro zandr tohoto projektu byly vybrany dva trhy, a to trla 8pojenych statech americkych
z davodu velikosti a likvidity a alternativni trh @eské republice poskytujici moznaitit

meénove riziko gelévanim kapitalu mezi USD a CZK.

7.2 Vybér sektoru

Pred finalnim vykirem akcie na zakl@dpomerovych ukazatél a finartnich vyka#s je
nutnosti roztidit si sektory podletznych kritérii. Provést sektorovou analyzu acleait
si sektory na problematické, rostouci, podhodnocei#db ®jakym zpisobem postizené,
jako napiklad momentalé financni sektor, ktery i kdyz vykazuje neépéi risty, je tak
volatelni, Ze obchodovat s nim je velky hazardola 10. je vyvoj sektdrna USA trzich

za posledniit mésice.
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Obr. 10. Aimesicni vykonnost jednotlivych sekéiona USA trzich (Financial

visualizations, 2012)

7.3 Fundamentalni ukazatelé a jejich provazanost

Kazda spravna investii piilezitost je ve svémidgledku spravné momentalni ohodnoceni
akcie. Ukolem kazdého u&ného obchodu a investora je najit tedy takovou,ajkfiz
cena je hluboko pod jeji viiiti hodnotou. Tim je za &itych predpoklad zarwen prostor
pro jeji mst. K tomu abychom mohli tuto cenucity nebo aspd odhadnout, nam slouZzi

celarada metod a historickych kriterii.

Zakladnimi z nich jsou finami vykazy v podo® rozvahy, vykazu ziska ztrat, cash flow
a dilezité pondrové ukazatele. Jaitkzité uctlat si obrazek o spataosti v jejich aktivech,
pasivech, toku hotovosti, trzbach, zadluZzeni atgto zveejiované informace, tarocni
nebodétvrtletni, potom porovnavame s letigdchozimi a vytvidme si tim ukity obrazek o
spole&nosti. NejpouzivagjSimi nastroji jsou databaze o spmiestech na velkych webo-

vych portalech:

* http://financeyahoo.com
e http://lwww.reuters.com/finance

* http://www.google.com/finance

Pro tzv. hruby screening, hruby proto, Ze jehoegkém je ¥tSinou vzdy vice spodmosti
odpovidajici zadanym kritériim, pouzivame zaklgomierové ukazatele. &hto ukazate-
I je celarada a proto je na kazdém obchodnikovi, které z paclizije.
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7.3.1 Z&kladni pomérove ukazatele

Ponerové ukazatele jsou zakladnim néstrojem kazdéhestova na to, aby ¢hpiedstavu

0 spolénosti a jejich akciich. Vznikajitenym pongtovanim danych ¢etnich velkin a
jsou ukitou souwasti rozhodovacich prodes kolisani aktualni ceny akcie kolem jeji
vnitini hodnoty ( Kr&, 2006).

Price to earnings ratio, PE— jde o cenu k zisku na akcii, vyfie se jako porr ceny jed-
né akcie k zisku na jednu akcii. Jde asi 0 nej2ginnkazatel, ktery vypovida o tom jakou
cenu je v daném okamziku investor ochoten zaptatitisk spolénosti. Nevyhodou je, Ze
spole’nosti casto upravuji tento ukazatel na vySSi Urovdizka hodnota zw@é rychlejsi
navratnost investic. Dobrd hodnota <15 nad >50 adeg short.

Forward P/E — je odvozen odipdesSlého s tim rozdilem, Ze porovnavacasuou cenu

akcie s dekavanym ziskem v nasledujicim roku.

Earnigs per share, EPS- udav&isty zisk na akcii, vysledek hospdédai spolénosti na

jednu akcii.Minimalne 4% - vice nez inflace.

PEG — P/E roz&ené o trzby vypovida, kde je sledované aktivum oHoléano, jestli nad
svym nebo pod svym potencionalnifstem.ldealni hodnota v blizkosti 1. Nad 6 adept na

short.

Price/Book Value— hodnota spotmosti nebo fesrji jejich aktiv po odéteni pasiv (taky
nehmotnych aktiv), prakticky natika, co by zbyloldealni kolem 1, do 2,5 se nic g

Book Value per Share, BVPS- (&etni hodnota na akcii ukazuje, jakad hodnota vlastni
kapitalu gipada na jednu akciPorovname s trzni hodnotou — pokud trzni hodnotayje

razre vetSi- adept na short.

Current ratio, CR - likvidita dava pedstavu o likvidi& spol&nosti.V rdmci zdravi spo-

lecnosti alespo 2.
Total Dept/Equity — dluh k majetkuPozor blizko 1 se dtie jednat o katastrofu.
Total Dept — celkovy dluh spolaosti.Maximalre do 1. Ideélni kolem 0,5

Return on equity, ROE — n&vratnost vlastniho gni. Minimélne pozitivni nula. Idealni

kladné dvoumistné a rostouci.

Return on assets, ROA- navratnost aktiv, udava kolik ziskiep Uroky a dadmi pripada

na celko¥ vlozeny kapitalMinimalné pozitivni nula. Idealni kladné dvoumistné.
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Market Value, MV — hodnota spot@mosti ocena trhem.Srovnavame scétni hodnotou
spole’nosti.

Total Cash — celkovy pe#zni tok. Minimalne 2%. Ideélni velikost 5-10% z celkového

majetku.
Cash flow statement- operativni cash flonMusi byt kladné.

Dividend yield, DY — ukazujecast hodnoty, kterd se vraci v podatividend. Pozitivni

nula. Konzervativni investice.

Payout ratio — vyplatni pondr. Kolik zisku v % je vyplaceno na dividenda&hzmer trhi

je mezi 15-30%. Konzervativni investice.

Revenue per Shares- vynos na akciildealni pod 4 USD za rok. Porovndvame s cenou

akcie.
Profit Margin — ziskova marzddealni 10% a vice.

Beta factor — porovnava chovaniiislusné akcie k trznimu fmméru, obvykle indexu.
Hodnota ¥tSi neZ jedna ukazuje tituly &$imi vykyvy nez je famer. MenSi nez jedna

defenzivni tituly.

Ponerovych ukazatél je vytvarenych spousta.iPjejich volbé a spravné kombinaci je
potreba dbat na to, aby celek a vystup screeninguwelgalanych akcii odpovidal krité-
riim, které obchodnik @ekava. Je wlezité zadavat omezujici hodnoty jednotlivych ukaza
teli podle momentalnimuédi na kapitadlovych trzich, to znamend, kterou itice®b-
chodnik zamysli uskutait. Muze hledat instrumenty pro konzervativni portfolipadol
anticyklickych defenzivnich akciinstovych akcii nebo naopak spekulovat na kratky pro-

dej tzv. short.

7.4 Vstup vystup dle TA

Vstup do pozice je vzdy psychologicky velmi namp. Fi redlném vilozeni finami ¢astky

do transakce nastava pocit odpdwosti a obavy. Jsou slySet nazory ze vSech straali-o
kosti (ftu a vahy finatnich prostedki, kterymi drobny investor disponuje. Jestli ma byt
ucet maly nebo velky, kdyZz maly, tak kolik miniméla vaha pefz tzn., jak moc k nim
mam vztah, v podabztratim — nic se neége, jedeme dal, nebo na druhou stranu to mohou
byt jediné Uspory a nezdane znamenat konec s obchodovanim jednou pro vzilg- D

Zita je \ile obchodovat, &it se a ziskavat znalosti.
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Kritérii pro vstup do obchodni pozicetde byt hodd. Od nejtiznéjSich technickych sig-
néla, fundamentalnich sprav az po zcela ndhodny vsélg &isté vstup i piiméieném
sentimentu. Je pravdou, Ze tutést obchodu, protoZze cely obchod je uskuie az po
vystupu z trhu, si musi kazdy investor vyzkouSetiaatni Kizi. Na druhou stranu jednou
vzdy je vSechno poprvé.

.....

Si, & to tak nevypada, je proto, Ze azZ teprve po a&nhobchodu ptitame zisk. Obchod
se zpdatku miZze vyvijet @ekavanym sirem, ale z jakychkoliv ivodi nakonec skofi

e

kterou hodlame akceptovat. K tomu secasfji pouziva ffikaz s nazverstop loss.

Na druhou stranu pokud se pozice vyviji ziskger poteba rozhodnout, kdy a s jakym
ziskem se tato pozice ukiinCastokrat se stane, Ze pozadavek na ziskgengtny a
pozice se znovu propadne do ztraty. Proto sprasesavani vystupu z obchodu je velmi
obtizné. Znova, tak jako u vstupu se pouziva spatighych technickych impuilsa signa-
la. Jist je dilezity také sentiment a fundamentalni data, i kly#mto informacim se

v fack pripadi drobny investor dostava uz p&zd

Profesiondlni tradea Usgsni investdi planuji vystup z obchodu hlayma zéklad tech-
nické analyzy, kdy se tmje tzv. profit targeta ten se potom v praxi zadava prodejnim
limitnim prikazem. NejpopulagjSimi nastroji TA jsou:

» trendové kandly vzestupné a sestupné
e supporty rezistence
» grafické obrazce — hlava rameno, dna a vrcholy
e objemy
» dalSi indikatory ( RSI, MA, MACD)
Obrazek 11 znazduje vzestupny trendovy kanal, kde dna a vrcholyitpedporu nebo

odpor trendu. Pokud by tyto trendosdry tvaiici kanal byly na ékterém mist proraZzeny,
pravdpodobré by doslo k otéeni trendu.
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Obr. 11. Vzestupny trendovy kanal (Financial vigatlons, 2012)
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Obrazek 12 fedstavuje fesreé opany vyvoj v trendu investniho instrumentu.
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Obr. 12. Sestupny trendovy karfginancial visualizations, 2012)
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Obrazek 13 fedstavuje velmi podobnou grafovou formaci s velkyas® se projevujici-

mi supporty a rezistencemi. V tomtéipad se zobrazené aktivum vyviji trendomeut-

ralné. Na spodni stranv mistech podpory jsou silni kupci a nédérend obraceji prodejci.
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Obr. 13. Hranice podpory a odporu (Financial viszakions, 2012)

Obrazek 14 fedstavuje velmi znamou formaci nazyvanou hlava reankdy pravé rame-
no signalizuje otéeni trendu sgrem dofi. Velmi ¢asto se to u této znamé formace stane a

nastava velky vyprodej.

N KSH 26 Mar 12 0:29.63 H:29.71 L:29.55 C:29.71 Val:646 +0.25 (0.85%)
H _—T
= 31.00

T e
-

32.00

"

e ' -, R

IWM‘P “ Jm‘ 29.71

28.00

27.00

4
ﬂ 29.00

30K
60K 5
ok 23.00
20K

22.00

Jul Aug Sep Oct How Dec 2012 Feb Mar

Obr. 14. Graficky obrazec hlava a ramena (Finangigualizations, 2012)
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Formace dvojité dno na obrazku 15 znémge velmi silnou podporu v podshdvou nej-

nizsich cenovych ud&j Pri dosazenitetiho dna se technickymi analytiky gragjmeno-

vava namulti bottom.

0 F 26 Mar 12 0:4.50 H:4.50 L:4.36 C:4.50 Val:2K 0.00 {(0.00%)
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Obr. 15. Dvojité dno (Financial visualizations, 201

Obrazek 16 fedstavuje velmi jednoduchy indikator TA, ale vepouzivany a &inny.

o rist objeni obchodi, ktery signalizuje zajem o datyou akcii vybizejici k nakupu.

PVA (Penn “irginia Corp.) HYSE + BATS @ StockiCharts.com
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-+ i :

UJJ |

' i A '
% !!H.D

4.4

4.2
2012 =] 17 prec =0 Feb G 13 27 Mar 5 12 10 26

dhvolume 220,977
an

.|.|....m|IIIII||I...|||.||I|||I|||I||“IIIII|II||IIII||I|.@

20 Feb Mar 5

Obr. 16. Rst objemu obchad(Stockcharts, 2012)
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Obrazek 17 fedstavuje soubor TA indikatiorV hornim poli je zobrazen hajrpouzivany
oscilator RSkelative strengh indexctery udava informaci o trhu, zda jéesgoupeny nebo
pieprodany. Jenom velky laik kyslim 30 a 70 nedaval Zadnou vahti. Wtupu do ob-
chodu by tento oscilator ghbyt jednim z prvnich na pad. V prostednim okg se na-
chazi vyvoj ceny samostatné akcie s iieaim dennich obchddv zisku nebo naopak ve
ztrag€ a objem obchaid Posledni okno zobrazuje oscilator MAGEDving average kon-
vergence/divergencelde o oscilator, ktery seqvazi pouziva pro sledovani nesouladu

vyvoje grafu ceny a vyvoje indikatoru.
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Obr. 17. Rizné indikatory a signaly TA (Stockcharts, 2012)

Tento nesoulad se nazydé&ergenceDivergence ceny a oscilatoruaie ¢asto byt velmi
dobrym signalem pro vstup do pozice, jak long tasrs Na obrazku vidime, Ze cena vy-
tvari nizsi low a indikator vyssi low. Tim je velka pdigpodobnost obraceni trendu &m
rem nahoru. Pro nazornost je zobrazeni femsi je&t o tzv.Histogram MACD kde osci-

lator miZze upozornit naittypy signai:
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» Pozitivni a negativni divergenci — indikator zazmegud rostouci minima a instru-
ment klesa¢asto je signalizovana dlouhogal obratem trendu.

» Prekiizeni signal — pokud indikator MACD protne pohyblivy fomér smérem
vzharu, zpravidla jde o silny ky signal.

e Protnuti stedové linie — tento signal potvrzujéepdchozi pekiizeni, \&tSinou se

jedna o stav, kdy trhipchazi z medddiho na byi a naopak.

7.5 Money management

Spravig sestaveny a dodrzovany obchodni plan je zarukatendse na trhu. Obchodova-
ni na kapitélovych trzich je svymignbem jednoducha zélezZitost, ale obchodovat dlouho-
doke s realnymi peéei je zasluhou pevndodrzovaného money managementu.

Velmi kvalitné propracovany management perdokaze i s hors§im obchodnim systémem
udrZzovat ziskovy &et. Nikdo neméa obchodni systém, ktery by byl slgzepouze zisko-
vych obchod. Neni v moZnostech Zadnéblovéka neustéle kontrolovat trh, jestli klesne
nebo vzroste, ale spravnym nastavenim obchodrii&hz) a fizenim ztrat je mozné byt

dlouhodol ziskovy.

7.5.1 Risk management

Pred zahdjenim samotného projektu, v tomiipguE investice na sstovych burzéach, je
namis¢ definovat si vSechna rizika spojené s toéittnosti. Dilezitou sodasti risk ma-

nagementu jsou spra¥maplanované dosazitelné cile.

Rizeni rizik se zabyvéinnosti, ktera ma za Gkol zmirnit tyto rizika ailfek se riziku ni-

kdy uplrg nejde vyhnout, ma je eliminovat na unesitelnou.mez

7.5.2 Rizeni pozic

Jednou z dlezitych \&ci, jak nepijit o swvij investovany majetek, je striktni dodrzovani
piedem uéenéhomoney managementBred otewenim &tu u brokera musi byt zodpé&v
zeny vSechny otézky, tykajici se kolik investovaigffedki do jednoho obchodu a jakou
maximalni velikost ztraty a tim i rizika budu pagisbvat. V praxi se n&astji u drobnych
obchodnik udava, Ze velikost jedné investice by geEnprevysit 10% vlasténéeho kapita-
lu a vySe rizika, které se da unésit gropadu, musi byt maximairdo 20%. Z&chto za-
kladnich udaj se vychazi  tizeni pozic, aby ser@deSlo velkym ztratdm zawvinych
treba jen jednim Spatnym obchodem nebo propadem trhu.
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Z téchto ¢isel samoiejmeé logicky vyplyva, Ze fi dvousettisicovém kapitalu by néhn
byt oteweno vice jak deset obchibde vysi kolem dvaceti tisic. Realita sdiza trochu
liSit v podol& palenych vystug z trhu, kdy investor proda polovinu akcii se ziskeai-
klad 10% a druhouttku necha v pozici pro vyssi zhodnoceni. DalSi metn ktera na-

boura gesné rozé8eni kapitalu na jeden obchod, je zajtproti propadu celého trhu.

7.6 Rizika — hedging

Takzvané zaji®vani proti riziku v poslednich letech nabyva nangmu. S tim jak vidi-
me na trzich neobvykle velkou volatilitu a nervazige stale populaggi se émto propa-
dim bréanit a zabezgevat se proti nim. Nejedna se nikdy o stoprocejitotu, ale ztraty
diky ttmto metodam nedosahuji takovych velikostildZité je u¢domit si jednu zasadni

véc. Pozice, kterou se zdjifeme, musi mit vzdy opay scénanez pozice zajiovana.

Hedging v pravém slova smyslu je ve spalesti obchodnik znam spiSe jako schopnost
drzet d¥ pozice, kratkou i dlouhou na jednorétul pii obchodovani s emovymi pary. Ta,
ktera jde proti m#, tu tidim. U investovani do akcii Ize santep¢ taky vstupovat do
kratké pozice, ale daleko vice pohodInécale se jevi v poslednich letech nakupovani
short ETE Short ETF umaiuji vydélavat na poklesu a to tim, Ze zobrazuji podkladové
aktivum, k muz se vztahuji zrcadlév Takze nafiklad pokud koupinProShares short
Dow 3Q které zrcadlo¥ kopiruje index DJIA a ten o 1% klesne, DOG o0 1%ili@ nao-
pak (obr. 18).
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Obr. 18. ProShares Short Dow30 s podkladovym aktii¥ahoo, 2012)
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Diky t¢émto instrumentm je mozné zaji®vat i spoustu dalSich aktiv nez jenom akcie.
Short ETFs existuji na gy, komodity, sektory atd.

V tab. 2. jsou zaznamenany &egtji pouzivané indexové ETFs, jak na spekulaci ldag,

short i s ozn&enim tikef.

Tab. 2. Vybrané indexové ETFs (Patria dir@kx12)

Nazev Sektor RIC Ména Smér

S&P SPY.P usD rast 1:1
Ultra S&P500 S&P SSO.P usD 2x rlst
ProShares
UltraPro S&P500 S&P UPRO.P usD 3x rlst
ProShares
Short S&P500 S&P SH.P usD pokles 1:1
ProShares
UltraShort S&P SDS.P usD 2x pokles
S&P500 ProShares
UltraPro Short S&P SPXU.P usD 3x pokles
S&P500 ProShares
Diamond Trust Dow Jones DIA.P usbD rast 1:1
Series
Ultra Dow30 Pro- Dow Jones DDM.P usb 2x rast
Shares
Short Dow30 Dow Jones DOG.P usD pokles 1:1
ProShares
Nasdag-100 Index | Nasdaq QQQaQ.p usD rast 1:1
Tracking Stock
Ultra QQQ Pro- Nasdaq QLD.P usD 2x rlst
Shares
Short QQQ Pro- Nasdaq PSQ.P usD pokles 1:1
Shares
iShares DAX DAX GDAXIEX.DE EUR rast 1:1
ETFS DAX 2x DAX XDES2.DE EUR 2x pokles
CASAM ETF Short | DAX C2D.DE EUR pokles 1:1
ETFS DAX 2x Long | DAX XDEL2.DE EUR 2x rast
Fund
iSh DJ EURO STOX | DJ EuroStoxx50 STOXXEEX.DE EUR rast 1:1
SGAM ETF Bear DJ | DJ EuroStoxx50 LSK7.DE EUR pokles 1:1

7.7 Finalni definovani obchodniho modelu

Cela realizace projektu je zalozena na temti (Gtu do ¥i samostatnych inveghich cel-
ka. 30% zdroj je investovano do penny stocks na americkychhrzZ30% je pouzito na
nakup akcii na&eské burze a 30% je investovano do komoditnich ERfesozdlovanim

kapitalu mezi&mito investénimi celky potom dochaziizeni kurzovych ztrat.
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Investice do penny stocks:

Nahled na trh— Penny stocks jsou ve&wy velmi obchodované akcie. JéleZité, aby ak-
cie meli svou historii a daly se vyhledat aspmakladni informace. Spaleosti musi mit

minimaln® 10mil. zisku r@ng.

Vyker sektor: — Vy¢lenit sektor, kterému nerozumim. &lgnit sektory, které jsou problé-

mové jako nafiklad finartni, automobilovy. Sledujeme stahilmostouci, od#tvi s pod-

hodnocenym majetkem. Naopak pro short strategi¢vgtoblémového odstvi.

Screening akcH Hruby screening dle zadanych parainetr

Tab. 3. Vybr vhodnych paramefirpro screening

Inv.strategie | Konzervativni | Podhodnocené Rastové Short
Ukazate akcie akcie akcie akcie
P/E <15 <10 >50
Forward P/E <15 <10 <10
PEG <1 <1
Dividenda > 5 % min. poz.

ROE >5 % >30 % positiv. negativ.
P/B <15

Current ratio > 2 > 2 <1
Debt/Equity <0,6 <1 <1 >2
EPS growt Q/Q positiv.

SALES Q/Q > 15

Performance month,Q- down
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Analyza spolénosti— VySkrtani problémovych.

Zjistit historii spolé&nosti, véem podnikd, kdo jsou jeji zdkaznici a konkurerakydma
spole&nost majetek, kdo jsou jeji vlastnici a kolik akgidstni. U rozvahy sledujeme po-
hledavky, dluhy a zavazky. Ve vysledovce zkoumatst vynos v case a zisk. V cash
flow nas zajimaji pohledavky Kstu trzeb, zisk/ztrataCtvrtletni a vyr@ni zpravy o hos-
poddeni.

Stanoveni vstupa vystug dle TA -Nastroje dle TA a MM.

Obchoduji se olyejné cenové formace. Basovani vstupu a vystupu dle zakladni TA.
Selsky rozum, pouzivani trendu, supportu, rezigenbyi divergence. Sledovani objemu
obchodi, RSI geprodanost pod 305gkoupenost nad 70.

Investice do CZ akcii:

Nahled na trh -Velmi dalezity globalni sentiment. Wezita situace na politické sa&n

stabilita, Tlak na dokafeni reforem. Plusem je oprést od hlavniho vlivu dluhové krize.
Volba cz akcii Preference defenzivnich titus moznosti vyplaceni dividend.

CEZ

Velky potencidl k éistu. Poroste s cenami energii a komodit. Dobré dudgke vysledky,

stabilni zisk. Zdrava spaleost s mnoha zahramimi akvizicemi. Investice do jaderné
energetiky.

Dividenda kolem 6%. Dlouhodétby mela byt mezi 40 az 50 K

Problémové situace mohou nastat se silicim tlakemastaveni JE Temelin a Dukovany.
Strategie — nadkup pod 800 prodej 1000 Kebo dividenda.

FORTUNA

NejvetSi stedoevropsky provozovatel kurzovych sézek. Vstudaterijni trh. Zahajeni

provozu on-line sazeni R a Slovensku, taky v Polsku. Prostofitu.
Dividenda kolem 6,5%.
Strategie — ndkup pod 10&K10%.

PEGAS
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Predni vyrobce netkané textilie v EvioStabilni ziskovost, expanze v EgypEfektivni
snizovani naklai Produkce na rok 2012 témvyprodana, rok 2013 vyprodano 50%.

Dividenda vynos kolem 4,5%.

Zavislost na dodavatelich materialti wypadku nebo navySeni vstupnich naklad
Strategie — ndkup kolem 430 /480,Kebo dividenda.

CETV

Medialni spolénost CME, vlastni TV Novu a Markizu. Akcie obchoday i na burze
NASDAQ.

Cyklick& spolenost bez dividend. Velké zadluzeni. Hlavni zdijrpia TV reklama. Pro-
vozni vysledek dobry.

Strategie — nakup pod 15&K+15%

Stanoveni vstupa vystug dle TA -Nastroje dle TA a MM.
Pouzivani supportu a rezistence, trendu. Sledakdam.
Investice do komoditnich a indexovych ETFs

Nahled na trh -Pozitivni vyvoj cen drahych kdva komodit. Zasoby jsou omezené, dano
obsahem v zemskéike. V dlouhodobém horizontu tlak nést cen. Z dvodu aekavani
korekce na akciovych trzich vyuziti menSi koreldondexové pedstavuji moznost jak ob-
chodovat s celym portfoliem daného indexu bez rattnmakupovat vSechny akcie ¥m

obsazené.

Vyker vhodnych ETFs Preference ETFs na drahé kovy, zlattipsb platina, palladium a

plyn. ETF indexové, hlavni americké indexy.

ETFs kopirujici ceny kau

Zlato - GLD, UGL (pakovy)
Stibro — SLV, AGO

ETFs kopirujici indexy.

NejvyznamujSi americké indexy — SPY, QQQQ, DIA, IVM
Globalni indexy — EWG, EWJ, EEM

Mény a dluhopisy — FXE, TLT, SHY
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Short ETFs pro zajistni

Pouziti adekvatniasti portfolia.Rizeni pozice —ikupovani nebo odprodavani dle situace

na trzich. Jako vychozi index se optingajevi S&P 500, poppact Dow Jones nebo
NASDAQ. To jsou ETF s tickerem SH, SDS, DOG, PSQ.

7.7.1

1.

Shrnuti obchodniho modelu

Vytvoreni portfolia — penny stocks, CZB, ETFs fondyedtédoby trading pomoci
FA, TA, PA

2. Pohled na globalni ekonomiku a trhy — vaha v péttfo

3. Vybér zent — sektory odutvi

4. Hruby hodnotovy screening — defenzivni, dividendavgodhodnocenéistové ti-

© © N o

tuly 20 az 50

Vzevrubny pohled nafimésicni graf spolénosti — hledame ipdchozi silny pad
piednttného aktiva, pofipack jasny obrazec TA se signalem

Rwni analyza — vySkrtani problémovych sgolesti

Zpravy o spolenosti — kvartalni informace, nakupy a prodeje iagid

Nacasovani vstupa vystuf — dle TA a MM

Rizeni pozice — postupné vstupovani, vystupovaates rizikem a zaji&im
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8 APLIKACE OBCHODNIHO MODELU V PRAXI

V piedchozicasti byly nastisny mozné strategie projektu a popsany vSechny tickée
zaklady nutné pro spravnou analyzu adryibvestinich nastraj. V nasledném samotném
projektu je diraz kladen na vyy penny stocks a spravnécagovani pro vstup a vystup
dle technické analyzy. Cilem je v praxi sititvfunkénost vlastnich strategii a vyhodnoce-
ni jejich paibéhu. Tyto dale porovnat a konfrontovat s méizikovymi investénimi na-

stroji v podolé podilovych a ETFs forid

8.1 Predpoklady budoucich vysledk dle historie

V zatatku projektu na konci roku 2011 americky dolakateal hranici 20 K. Urcity podil
na tom nélo vyhldSeni Séfa americké centréini banky z kdistepadu roku 2011 o tom,
Ze ponecha urokové sazby na Urovni 0,25% a tytaitstanou vyjiméné nizko az do fil-
ky roku 2013. Druhou zavagsi udalosti, ktera Zysobovala posilovani americkéeny,
byly velké finagni probléemy jiznich stéat Evropy a jejich problematnost v ziskavani
zdroji na s¥tovych finargnich trzich. Proto byl pro tento projekt vybran inal broker
Ceské sptitelny, a.s.
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Obr. 19. Vyvoj indexu&S 500 v poslednich 6-tidsicich (Stockcharts, 2012)
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Brokerjet v té dob zaal nabizet novou obchodni platformu ProTrade s mstzvytvae-
ni tu v domaciceské mgné a tim se zabezpi proti kurzovym ztratam, protoze byl

piedpoklad o uklidani situace v Evrapa tim posileni euraii dolaru.

Na US trzich zéatkem roku 2012 #ievladal pozitivni sentiment, ktery postépprechazel
v relly (obr. 19) indexu S&P 500.

V této dok byly vybrany podle investhi strategie fundament&rmpodhodnocené penny
stocks a spiSe defenzivni tituly na BCPP. Index S&P gekonal koncem Unora maxima
z roku 2011 a sfje k rezistenci z roku 2008, kde byli maximalni hoty kolem 1440 bo-
du.

Index volatility VIX (obr. 20) #stava v uzkém rozpi, i kdyZz se vydal &kolikréat

k hodnok 17, coZz by znamenalo @@ni trendu a wvézstvi mededua, zatim stale trva iy
trh.
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Obr. 20. Vyvoj indexu volatility VIX na atey index &P 500 v poslednich
6-ti n@sicich (Stockcharts, 2012)
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Koncem unora tohoto roku &aalo byt celkové posilovani US frihrozbou pro investice
do PS. Index S&P 500 se nachazel u rezistence aaiaa vysilat prodejni signaly. Zahy
bylo vSe podpteno prodejnimi pokyny insidirmmerickych akciovych spaleosti. Z toho
duvodu se jako idealni jevilo obsadist portfolia ETFs na komodity, a tim vyuziti mensi
malé korelace na akcie. Bohuzel brokefjeiské spiitelny, a.s., aZ na mizivé mnozstvi

indexovych ETFs, neumadgje provedeni&hto obchod.

8.2 Realizace obchodniho modelu

Investiéni proces zap@l prosetim akciovych spaleosti ve screeningové aplikaci Fin-
viz.com. Po zadani omezeni ceny pod 10 USBlewgni pouze amerického trhu a zvole-
nych pomgrovych ukazateél bylo vybrano kolem dvaceti spéleosti. Po hodnotovém
screeningu nastava mravérvelmi dilezita prace s posouzenim vybranych spubsti,
kdy se seznamujeme s jeji¢imnosti, zkoumame cash flow, rozvahu a vysledovkyia-
zujeme spolkénosti, které ndm nevyhovuji. Dale kontrolujeme inface zveéejnované o
spole&nosti a nakupy a prodeje insideiSechny tyto informace nam dostaie zaji¥'uje

portal Yahoo.com, pdfpad forexfaktory.com.

PENNY STOCKS PORTFOLIO

Metalico, Inc.

Detail spolecnosti

Trh AMEX

Sektor Zakladni material
Odvétvi Ocel & Zelezo
Zaméstnanci 768

Spole&nost Metalico, Inc. se zabyva recyklaci kovovéhpaatll, recyklaci vzacnych kéy
které jsou obsazeny v katalyzatorech, jako jsotinaapalladium a rhodium. Praéstnic-
tvim svych dcé&nych spolénosti dale zpracovava a distribuujemé kovodIné polotova-

ry a vyrobky pro vSemozné pouziti vipnyslu a jako vychozi material drobnytdmesini-
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k. Spol€nost byla zaloZena v roce 1997 a sidli v New Jetksyna se o bezproblémovou
spoleé&nost s dostatmym mistem, nizkym zadluzenim a dobrou likviditou.

Po vykEru trhu, od¥tvi, spol€nosti dle screeningové aplikace &zpivého sentimentu
bylo zakoupeno 250 ks akcii této sgwmlesti dle signalu TA dne 2. 2. 2012 (obr. 21) za
cenu 3,74 USD. Signalem se stal odraz MACD oscilabal pohyblivého gméru snerem
vzhiru. NedoSlo sice kigkiizeni a tim prorazeni zespodu, &eto se i odrazeni pouziva
pro jasny signal dlouhé pozice. V této denni sebgtihnastaven automatickyigaz stop
loss ve vysi 20 % ztraty. Této hodaadpovida cenova velikost 2,99 USD. Velkou nevy-
hodou platformy Pro Trader broket@ské spiitelny je moznost nastaveni pouze jednoho
inteligentniho pokynu. Z tohotstodu neni mozné nastaptofit targetjako limitni pro-
dejni cenu. AZ kdyz se cendednttného aktiva vyviji ve simu trhu, je velmi dlezité
zruSit giikaz stop loss a zavést do systému prodejni linpitikbiz, nebo samaegjmé cenu
hlidat a prodavatifmo. Zisk v tomto obchodginil 11,23 % (gil. I).

MEA (Metalico Inc.) AMEX @ StockChartscom
2-Apr2012 Open 423 High 439 Low 427 Close 4.34 Veolume 133.7K Chg +0.07 (+1.63%) &
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Obr. 21. Realny nakup a prodej spotesti Metalico, Inc. (Stockcharts, 2012).
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Reéalnou vysi cen pokynznazoiiuje tabulka¢. 4. Casto se stava, Ze ke sparovani n
piikazem nakup aifkazemprodej nedojde vzdy okamé&iv celkovém pétu kudi. Proto

prodej (tab. 4) prathl ve dvou fazicl

Tab. 4Realizace pokyt nakup, prodej Metalico Inc.( Brokerjet, 20.

Clched czra
{oma pepizty]
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BN 1RGPy RETALICD BHC. DL 3t 500 150 40 GDILSD 000150 wowe B NEA
27 B ooy RETALICD 0L 001 W 150 480 10D 005D msu B §ED
M R Nk RETALICO BN 01 B 150 M LIS 13 15D e |oEm
Monster Worldwide, Inc.
Detail spolecnosti
Trh NYSE
Sektor Sluzby
Odvétvi Reklamni agentury
Zaméstnanci 6000

Spole&nost Monster Worldwic, Inc. poskytuje spolu se svymi d@énymi spol&nostmi ol-
line nabidku zarstnani po celém s&t€. Poskytuje a provozujetsivebovych stranek, r
kterych zamistnavatelé zvejnuji své nabidky prace a Zadatelé o praci této siti gipo-
juji, aby préaci ziskali. romeé toho spolénost nabizi sluzby podokE fizeni budouci kaé-
ry a dalsSi vSemozné medialni, vyukové a Skolici sluztyy zangstnavatele. Spodaost

byla zaloZzena voce 1969 a ma sidlc New Yorku.

Spole&nost vyhovovala pouZzité investii strategiihodndami svych zakladnich pairo-
vych ukazatdl. Koncem ledna 2012 zazila pokle hodnoty 9,25 USD za akcii az nad-

notu kolem 7 USD na akc

Signalem pro vstup do long pozibyl dle TA pokles indikatoru RSI blizici se hoda80
bodi. Nakup spolénosti dre 2. 2. 2012a cenu 7,20 USD za kus (obr; tab. 5). Ochrana
pozice a rizika \podol& stop lossu byla zadane76 USD. Dale je grafu (obr. 22) zazna-
¢ena trendovéara srezistenci kolem hodnoty 8,30 az 8,40 USD za aReode byl proto

realizovan tomto rozmezi na cenové relaci 8,28 USD za ¢
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MWW (Monzater Worldvvide Inc.) NvSE @ StockCharts.com
2-Apr2012 Open 2.21 High 10.02 Low 964 Close 923 Volume Z.2W Chg +0.03 (+0.582%) &
MRSI(14) 64,86
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Obr. 22Reélny nakup a prodej spateosti Monster Worldwide, Ini
(Stockcharts, 201

Cena tuto trendovou rezistenci nakonec prorazik,reztodnuti o prodeji bylo wité
spravné. Po naslednémeéppém testovani nebyly zjiSty zavazné chyby, snad jen dc

vstupu byla miré uspiSena. Vynos této transakce byl 15%.(p).

Tab. 5. Realizacpokyni nakup, prodej Monster Worldwide, 1G&rokerjet, 201)
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Mad Catz Interactive, Inc.

Detail spolecnosti

Trh AMEX

Sektor Technologicky
Odvétvi Pocitac periferie
Zaméstnanci 257

Mad Catz Interactive, Inc. vyviji, vyrabi a prodgiélusenstvi pro videohry, osobnigpo
tace i piisluSenstvi pro spataost Apple a jeji iPody. Vydava hry pod Zkau Mad Catz a
distribuuje je na Uzemi Spojenych étaKanady, Japonska, Evropy, Nového Zélandu a
Singapuru. Jedna se dale o vyrobu vSeho moZzného aatzeni a letoveho simutaiho

SW. Spolénost byla zaloZena v roce 1989 a jejim sidlem je[&ago v Kalifornii.
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Obr. 23. Realny nakup spdteosti Mad Catz Interactive, Inc. (Stockcharts, 2012

U spoleénosti Mad Catz Interaktive, Inc. signal pro vstup gbzice indikoval oscilator
MACD a jeho pekiizeni. Spolénost a jeji akcie se jevi jako podhodnocené. Nékylp
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uskut&nén pri obchodni seanci dne 9. 2. 2012 1500 ks za ceés®00,USD (tab. 6). i-
mitni prodejni pokyn byl nastaven ni,74 USD za akcii. Tato hodnota obnaSela
zhodnoceni. Dne 23. 3. 2012 cena za akcii dosgiAR@SD, ale é&stala €sre pod limit-

nim prikazem. Do dne dok@eni projektu tedy zmimé akcie #stavajiv portfoliu.

Tab. 6. Realizee pokyti nakup Mad Catz Interactive, In(Brokerjet, 201z
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Clear One Communications, Inc
Detail spol&nosti
Trh Nasdaq
Sektor Technologicky
Odvétvi Komunikani z&izeni
Zaméstnanci 122

Spole&nost Clear One Communicati¢, Inc. nabizi a prodavéeSeni pro konference, o-
lupraci a streamingnultimedialnich systétnpro audio, video a webové aplikace. Je|
zakazniky jsou podniky a organizace se &mim na podnikani, vZtani, zdravotnictvi
statni sprava aizné finani organzace. Firma dale vyrabi a prodava multimedialnii-
ky pro audio a video konference. Spwlest byla zaloZena roce 1983 a sidli Salt Lake
City v Utahu.

Tab. 7 Realizace pokynu nakup Clear One Communications (Brokerjet, 2012)
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Obr. 24. Realny nakup spaesti Clear One Communications (Stockcharts, 2012)

Vstup do pozice dne 2. 4. 2012 za cenu 4,56 US8kea (tab. 7). Signalem byl oscilator
MACD a dw po sok jdouci svice DOJI (obr. 24). Formace se jevilaojaiiny signal
k obraceni trendu. Nakonec nasledoval propad o 1A8Kie spolénosti s nastavenym SL

na urovni 20 % ztratyistavaji v portfoliu.

CZ akcie PORTFOLIO

Central Europ. Media Ent.

CME je mediélni zébavni spdéleost pisobici v Sesti zemichistdini a vychodni Evropy.
V sowasné dob provozuje kolemitceti kometnich televizi s pokrytim 501 milidgnoby-
vatel. Usgch spolénosti je zaloZzen na budovani velmi kvalitniho zpdajstvi vlastni
vyroby. Hlavnim pijmem spolénosti je prodej reklamnih®asu, ktery v roce 201dinil
vice nez 1 miliardu USD. CME byla zaloZena v ro884L startem TV Nova. Spaleost
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sidli na Bermundachmobaikami v Londyrg a Nizozemi. Jeji akcie jsou toky obchoa-
ny na americké burze NASDA
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Obr. 25.Realny nakup spafaosti Central Europ. Media En(FineChart:, 2012)

Vstup do long pozice b proveden dne 1. 2. 2012 za cenu 137,5Qz& jednu akcii. la-
koupeno bylo 70 & akcii. Vstupnim signalem dle TA byprotnuti stedové linie oscilo-
ru MACD, jakoZto potvrzeniiedchoziho fekiizeni a pokréovani bgiho trendu. Targe
profit cena byla nastavena limitniniikazem 1ia 155 K odpovidajici pibliznénmu zhodno-
ceni 13 %. Tato cena byla dosazena 6. 2. 20128).

Tab. 8.Realizace pokyhnakup, prodefCentral Europ. Media En(Brokerjet, 2012)
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CEZ

Strategickym cilem skupin¢EZ je stat se lidrem ve vyrakelektiny v regionu stedni
Evropy. Kron® své hlavnicinnosti, vyroby elektrické energie, se spolest zabyva take
mimo jiné €zbou surovin, udrzbou, vystavbou a projektovanirargetickych rozvodl
Mezi dalSi aktivity pai informatika, telekomunikace a jaderny vyzkum. [&ékspolénos-

ti byl poloZen v roce 2003 spojenim s disteibimi spolénostmi. V dnesni dabse jedna
0 jednu z deseti nejtSich energetickych spa@leosti v Evrog.
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Obr. 26. Redlny nakup spat@stCEZ (Brokerjet, 2012)

Vstup do pozice byl realizovan 2. 2. 2012 25 kseau 793,50K (tab. 9). Signalem pro
vstup se staloigkiizeni oscilatoru MACD. Pomocnym indikatorem se naflg (obr. 26)

stal tist objemu obchadna gelomu Gnora.

Prodej zatim nebyl uskutesn. NejvySSi cena byla dosazena 17. 2. 2012 845¢98akak-

cii odpovidajici piblizné 6,5 % zhodnoceni. Proto nadale trva spiSe moangstani
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v pozici scilem obdrZeni dividendy, ktera m roku 2012 dosahnoutstky 45 K na k-
cii. Tato vySe jestnebyla schvalena, ne se tak a valné hroma#l26.¢ervna 2012.

Tab. 9.Realizace pokyt nakupCEZ (Brokerjet, 2012).

Dbchod cens
, vima popiaty)
(akam Ca Smér chohodu Cenny papic Mrnaishi Vg Obchadoviini COY Paglatek Dievaow o Frevdind tdia
LN 18 Mg CEZ A6 INL KC 200 Bk X W B v woescx B TR

Fortuna Entertainment group

Diky své dvacetileté historii je spdlest znamou a zavedenou &w@u na trht Béhem
této doby se stala lidrem tvorby aavani trend v sdzkovém sektoru. Spdéleost byla
pietransformovana roce 2009 n holding pisobici na Slovensku, Polsku a Md&arsku.
Klicovym know how jsou profesionalni bookm#ke vybornou orientaci na recnalni

trhy. Dale spolénost vroce 2011 spustila lerijni hru Loto skumulativnim ackpotem.
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Obr. 27Realny nakup spafaosti Fortuna (FineCharts, 201
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Vstup do pozice byl uskutaén pii obchodni seanci dr2. 2. 2012tab. 10. Spolé€nost je
siln¢ defenzivni titul ilem moznosti zhodnocen delSim¢asovém horizonta vyplace-
nim dividendy. Pedstavenstvo spairosti navrhuje valné hromadschvaleni vyplacer
dividendy vhodnot 0,23 eura na akcii, coz prepaitu na CZK m¢nu obnasicastku i-
blizné 5,7 K&. O navrhu rozhodnou akciafdna valné hromad planované na 25.vétna
2012.

Tab. 10.Realizace pokyt nakup FortungBrokerjet, 2012)

Obchodcena
: (o popat
Dm Qs Smirobeuds Ceany pipi Mol Wi Chehudovin OCY Popiatek Devawt o Phevbdied it
LR R N FORTUNA ENTERTRINMENT... M0 CX w0 ACK 00 C2K suncx B g

ETFs PORTFOLIO

Ponechana hotovost gatu.

ETFs PRO ZAJISTENI PORTFOLIA

V ramcitohoto projektu byla snaha autora o rozumny stupeerzifikace portfolia s §i-
hlédnutim na situaci, ve které se fidaha kapitalové trhy poslednich letech nacha
Proto vprvotnim zamiru u zvoleného ci, bylo portfolio rozdéleno na ti ¢asti, : nichz
tieti melo byt zaplno ETFs na komodity divodu aekdvané korekce akciovych tria

tim vyuziti mensi malé korelace na akciové 1

Platforma Pro Trader, nebo spise brakeslé spditelny brokerjet obchoovani s ETFs na
americkych trzichaz na velmi malé mnozs, bohuzel zatim neumagje. Proto musel

byt od tohoto velmi racionalniho &pobu rozmilnéni rizika odstoupen

Co se tye zajistni portfolia proti velkym propaidn pomoci ETFs, zrcadléwbracench
k hlavnimu zvolenému indexue situace vice ménobdobna. Nstesti byl nalezershort
fond a to PoShares Short Dow 30, kit jediny Ize u brokerjeCS, a.s. obchodovat.
V tomto gipadt se jednd o investii instrument chovajici se ke svému podkladov
aktivu, vtomto gipac index Dow Jones, 1 : 1. Ti komplikace se projevi vestsi vaza-

nosti prostedki na zajis¢ni nez by byla pripadt short ETFs pakou 2 : , pogipac 3 :
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1, coz pedstavuje pohyb 2 x nebo 3x vice nez podkladovigwakt Nakup DOC byl pro-
veden 1. 32012 (obr. 2) 35 ks, zacenu 36,33 USD za akcii (tab.).

DOG (ProsShares Short Dowe 30 Fund) Ny SE @ StockCharts.com
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Obr. 28.Zajisteni portfolia ETFs ProShares Dow 30Fund (Stockcha@s 2

Rizeni tohoto nastroj@ro zmenseni ztrat piipac, Ze cely trh se posune probchodni-
kovi, spa&iva vpostupném prodavani nebo naopakuypovani pozic Je pravdou, Ze nut-
nosti je ktétoc¢innosti diskont broker, kteryctuje minimalni poplatek za tento transi

Na druhou stranu i piipact drazSich pojatka, které jsou kvidéni u naSickteskych broe-

ra, je tento nastroj zaji&ni velmi dolie akceptovateln

Tab. 11Realizace pokyr - nakup ETFs ProShares Dow 30FuiBtokerjet, 201z

Obchod cera
: (iyima poptatly)
MmO Smbdded Ceani pap Wi M OdhedednCDY Rk Deonid Pediel o
AR uW Mo PROSHAAES SHORT D030 00k 50 B3 IS fous 1 B B

8.3 Zhodnoceni readlného obchodovani Peni stock

Hlavnim cilem této diplomové prace je vyfeai realného fungujiciho inve&tiho moce-
lu pro zhodnoceni volnych finanich prostedki drobného investora. &ejnicasti projk-
tu jsou akcie nizSi ceny obchodované na americkydbhtrTyto nejvysglejsi trhy na s¥-
té jsou vyjime&né jak svym mnozstvim a pestrostzme velkych a Usgsnych spolénosti,
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tak taky jejich likviditou, ktera zabezfige momentélni schopnost uspokojeni obchodnich
piikazi. Investice dod&chto tzv. penny stocks sebour@sSi nutnost vytvi@ni investini
strategie, ktera dokaze tyto akcie z velké nabidiyrat a spravéocenit jejich fair value.

Mluvime o titulech pohybujicich se v rozmezi 10ctispol€nosti.

Dosazené vysledky ukazuiji, Ze strategie popsamales vyzkouSena v tomto projektu je
schopna dosahovat pozitivnich zhodnoceni (tab. 12).

Tab. 12. Historie obchaid- performance zisk/ztrata k 15. 4. 2012

Datum Tiker | Kué | Nakup Prodej Status Zisk/Ztrat

9.2.2012 MCZ | 1500 | 0,59 USD otewen |-4,5%
2.4.2012 CLRO | 200 |4,56 USD oteen | -5%
2.2.2012 CEZ |25 793,50 CZK oteen |-2%
2.2.2012 FORT. | 100 98,99 CZK oteen |1 %
1.3.2012 DOG |35 36,33 USD oteen |2 %

Zisk / ztrata celkem %

Realizovany zisk v tabulce 12. znéiji zeleré probarven&adky. Tyto pozice byly uza-
vieny. Zlug podbarvenéadky znazatuji pozice, které do konce projektu, nebyly uzav

ny, a jejich performance se proto neustaémimStejrit tak i celkovy zisk nebo ztrata.

Dulezitym aspektem pro spravny vstup do pozice peestngu akcii, je napdni pozitivni
shody vSechit zakladnich ukazatiel Ukazateli se v tomto smyslu mysli:

* Fundamentalni analyza (makro + individual)
* Technicka analyza

» Psychologicka/sentiment analyza
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9 VYHODNOCENI PROJEKTU

Priprava celého projektzatalakoncem roku 2011, kdy byla zvoleinvestini strategie a
zap@ala giprava svybérem technického zazemi té dok& americka nina atakovala Z-ti

korunovou hranicicoz gispslo k rozhodnuti o volb ¢eskéhobrokera.Brokerjet Ceské
spaitelny, a.sbyl zvolen na zaklatnabidky nové verzebezhodni platformy pod nazve

ProTrader. Samostatné obchodovani na burzackalapb. inora 201

Zakladni investini strategie byla zaloZzena na obchodovani penrockstoa americkyc
burzéch. Z dvodu diverzifikace rizika bylo zvoleno rozéleni potateiniho kapitalu na
Ctyti dily (obr. 29).

Nakup aktiva

m Penny stocks
m CZ akcie
m ETFs na komodity / hotovost

Zajisténi portfolia

Obr. 29.PribliznérozloZeni investnich nastroj v portfoliu

Druhacést &tu byla investovana do akcii gaské burze aéti cast byla wtena na zhd-
noceni VETFs na komodity. BrokerjebohuZel neumatuje obchodovani¢thto instu-
merti, coz projekt ufitym zpasobem limituje Ctvrta ¢ast byla alokovana na ochrane-
lého &tu proti ztratdm propadu trhu. Vhodnym invesétiim instrumentem pro totca-
bezpeéeni se pouziva short ETFs, kteryadlow kopiruje rgktery z hlavnich americkych
indexi.
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Za obdobi 1. 2. 2012 az 15. 4. 2012itveealizovany zisk 5.695 & coZ je k vstupni in-
vestici 160 000 K celkové zhodnoceni 3,56 %. Jelikifst portfolia na ETF nebylo moz-
no realizovat, z @vodu nemoznosti brokera, byla nakonec celkova iovesiacastka i se

zajisenim 132.241 K, coz fedstavuje celkové procentualni zhodnoceni 4,31 %.

Dale se v portfoliu nachazeji akcie spmlesti, které zatim nedosahli néinpétreny zisk
nebo tolerovanou ztratu. Investice do aktiiZu a Fortuny byla volena jako investice do
defenzivnich nastrajtrhu s moznym drzenim pozice do obdobi vyplatyid#indy. Tyto
dva tituly Zistanou v portfoliu se zarem dosazeni 15 % resp. 10% zisku nebo vyplaty

dividendy.

Americkeé tituly vzhledem k momentalni probihajiorékci na US trzichistanou v drzeni
s jasrk nastavenou velikosti pokynu stop loss ve vysi 2Z#is’ovaci short ETFs se ke
dneSnimu dni nachazi ve dvouprocentnim zisku aledul&de povazovan za zaj¥aci
nastroj proti nahlym propad s moznostéast&éného prodeje vifjpact pozitivniho vyvo-

je na Dow Jones indexu.

Je podstatné, abych se zminil o testované novioptat ProTrader, od které jsem hadn
ocekéaval. Pozitivni na celé platfonjsou online streamované data, cozéptmituji. Vel-

kou vyhodou pro kazdého on-line obchodnika je taky¢nost nahledu na aktualni hloubku
trhu a velmi pehledné zadavani nakupnich a prodejnich piokiako i moznost zadavani
inteligentnich limitnich pokyin a pokyrii na zamezeni ztrat. Velkou nevyhodou nebo spiSe
absenci je u této platformy situace, kdy je zadéra $hci zavést pokyn na limitni prodej
tzv. target profit. Tato kombinace neni umé&ia. Limitni prodejni pokyn |ze zadat az po
zruSeni pokynu SL. DalSim zklamanim je grafickézomé&ni, které je malo kreativni

s malou mozZnosti Uprav a malou volbou indik&tdA. Brokerjet méa jesttzv. pokr@ilé

grafy, za které jsou vSakdsicné pobirany poplatky.

Vzhledem k nemoznosti obchodovani ETFs na americksgich a dalSim negaftim, se
jevi mé pokrdovani na této obchodni platfoénjako velmi nepravépodobné a nutnosti
bude vykr nového brokera.

9.1 Konfrontace vysledki s alternativni investici do podilovych fond

Pfi vyhodnoceni kazdého projektu byinbyt poskytnut gjaky vzorek s alternativni moz-
nosti zhodnoceni pouzitého kapitalu. V porovnavatiecthanizmu by neéta byt opome-

nuta rizikovost, ale i velikost podstoupeného @zik
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Da sefict, Ze pi investici do jakéhokoliv podilového fondu nefadiujete mit Zadnou zku-
Senost ani znalosti spaéteosti, které maji na burze své akcie.¢Btvolit si konzervativni
nebo agresivni strategii a podle toho volit form¥ehy pouze z akcii nebo dluhapisebo
v n¢jakém pongru. Nabidka &chto vSemoz& zaneienych finaknich nastraj je opravdu
velika. Pokud se ale podivame namérny vyvoj akciovych fond v poslednich i le-
tech, nenizeme pehlédnou podobu s vyvojem nagwych trzich (tab. 13).

Tab. 13. Rehled primernych vykonnosti akciovych fahd letech 2007 az 2011
(Penizenavic, 2012)

Typ fondu Vykonnost v roce
2007 2008 2009 2010 2011
Akciové 10,45 % -49,99 % 44,83 % 15,44 % -14,31 %

S pihlédnutim i ke vstupnim,&Sinou i vystupnim poplatim a poplatkm za spravu jsou
podilové fondy dobrym Zsobem jak se zapojit do investovani na kapitaloviyefch,
piedevsim pro investory, kKienemajicas nebo pdebné vzdlani pro to, aby se vice starali
0 své investice. Pokud se investor rozhodne, zekierého z velké nabidkyiznych fon-
du vstoupi, je pro & vice nez vyznamné, aby tuto investici spamatasoval. Riziko ztra-
ty, pokud vstoupi v nevhodnou dobu, je velké. e @tSi, protoZze neni v silach jednotliv-

ce toto rizikoridit.

9.2 Negativa a rizika obchodovani Penny stock v pitbéhu projektu

Penny stocks jsou ve &% velmi sledovanymi trhy, jde na nich velmi zbohathale taky
propastg proctlat. Je to dano hla¥nrazre velkym zajmem o jednotlivy titul #ad inves-
tort a jeho likviditou. Daleko vice nez u jinych inviésich nastraj trhu je dilezité dbat o
obchodni plan a money management. Dosazemiepn stanoveného zisku je velmi rychlé
a bez nastaveni automatického limitnititk@zu na prodej skoro nemozné. Co se tiyzi-
ka proti propadu, bez jasmlaného SL v den nakupu se jednésty hazard se svym jn

nim.
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9.2.1 Znalosti a zkuSenosti

Investovani na s¥ovych burzach je prace jako kazdé jin4. Bez teczkého vzalani a
jde. Znalosti jsou @lezité taky pro dosazeni psychické odolnosttiaravy na ztraty. Zad-
ny obchodnik na kapitalovych trzich, by ngmiastat moc dlouho u fiktivnihodu na de-
mo verzi obchodni platformy. Rozdil v psychice ahedovani je markantni. Zatimco fik-
tivni Gcet si mohu otetit nekonénekrat, realny det je zaloZzen na zodp&inosti a zpravi-

dla si jej otewu jen jednou.

Kazdy obchodnik by # mit svoji historii. Stej tak jako ji m& kazdé spaieost a jeji
akcie, ngl by i investor rekapitulovat, provatisvoje osobni back testy a posilit na ukor
dohe provedeného tradingu stéjtak, jak by se ®l powit ze svych ztratovych obchod
které budou vzdyichazet.

Zaweérem této kapitoly je nutno konstatovat, Ze celymvpdenim obchodu, ndkufizeni
rizika a prodej, obchod zdaleka jestekorgi. Velmi dileZitou ¢ésti celého vzilani je
podrobné rozebrani a &pé testovani, ip kterém je nutnosti zatit se na to, jestli byl
vstup do obchodu spra¥matasovan, nebo uspiSen a stgjak s vystupem z pozice a cel-

kové co by Slo piste ucklat lip a z¢eho se patit.

9.2.2 Casova nar@&nost

Obchodovéani na finagmich a kapitalovych trzich je velndaso¥ nara@né. Pokud pomi-
neme nutnost nekotieeho vzdlavani, protoze i trhy se vyvijeji a vznikaji nélstnové
strategie a invesini instrumenty, velmi natmym nacas je sledovani vyvoje tiilha snaha
o odhad jejich vyvoje. Zkoumani fundamentéalni hdgntechnicka analyza a sentiment
analyza je dalSitdezZitoucinnosti, kterou se musi kazdy aktivni obchodnikyzab

9.2.3 Rizeni rizika — moZnost velkych propad

Bez rizika neni Zadny prostor pro zhodnoceni. Jdsrrodruhého neiize existovat. Meri-
tum ci je, ale mit riziko pod kontrolou. Na zaktadkuSenosti dokazat riziko odhadnout
a pimeérene jemu se urdét zabezpéit.

V mnoha odbornyckilancich a viejnych diskusich je stale omilana velikost rizikajed-
nu investici, mit vice ziskovych pozic nez ztratolvy Was ukogit pozici a né€ekat na
obrat, ktery nemusiipit atd. To jsou vSechnouiteZité a vyzkouSené nastroje money ma-

nagementu, které je nutno stale a bezpodinindodrzovat, ale nesmime zapominat na
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velké propady trih a jejich korekce, i@d kterymi se dopotwije diverzifikace na jiné trhy a
pouzivani nejlépe pakovych short ETFs chovajicietzreadlo¥. | kdyZz penize vazany
v téchto instrumentech @iZou psychologicky {sobit negativs, neni radno toto zabezpe-
¢eni v praxi neprovad. K tomu, aby tato pozice nemusela byt drzefiiSprelka, se pou-

Zivaji pakové ETFs s pakou 2:1 nebo dokonce 3:1.
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ZAVER

Cilem tohoto projektu bylo nalézt a v realné padeyzkouset jednu z moznych investi
nich strategii na zhodnoceni majetku drobného tovaess pihlédnutim na petrvavajici
swtovou ekonomickou nejistotu a od ni se odrazejétinv rozkolisané finami a kapita-

lové trhy. Realné vysledky projektu Ize hodnotiadkte a zhodnoceni ve vysi 4,31 % za

neceléii mésice, odpovidajiciasovému ramci délky projektu.

Prib¢h ale také odhalil ¢které chyby, které v da@htrvani projektu vznikly a jsou poa-
nim pro jeho dalSi pokéavani. Je dlezité mit na geteli striktni dodrzovani invegti
strategie, obchodniho planu a vyvarovani se jakgiohichyb nebo zavahaniiiRrealném

obchodovani je kazda chyba velmi rychle potrestréou kapitalu.

Pro mnoho lidi se jevi investice do fikanch trhi a kapitalovych tri jako velmi jednodu-
chy zpisob znasobeni svého majetku. Je velkym zklamantérd] Ze se jedna o préaci
jako kazdou jinou, ktera n&épese vysledky bez usilovné prace. 90% populacbathgici
na jakychkoliv kapitalovych trzich ztraci do 6-tésnoi swvij Ucet. Neni to proto, Ze by
nedosahovali pé¢bné inteligence, jedna se spiSe o hrubé pédcetdomostni a psycho-

logické narénosti redlného ziskového obchodovani.

Mriviw s

vhodné investice. | spravny Wb spol€nosti s momentalnim jasnym pozitivnim senti-

mentem na zvoleném trhu jgé$teznamena, Ze obchod budeddsyy.

Zawrem bych rad fipomnrél, Zze projekt velmi #etelrg srovnava aktivni obchodovani
s pasivni dlouhodobou inve&ti ¢innosti a os#tluje vyhody a nevyhody obou h@jpou-
Zivanych metod v rdmci poslednich dvou dekad. Jeaddém z nas, jak a jakym igo-

bem se svymi zdroji nalozi.

Ten, kdo nema cil, neixe trefit.
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SEC
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Vyznam teti zkratky.
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Exchange trajd funds.

Evropska unie.
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Moving averange.

Moving averange konvergence/divergence.

New York Stock Exchant.
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Over the country Bulletin Board.
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Penny stock.

Index Burzy cennych pargiPraha.
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Volatility index.
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PRILOHA P II: SAZEBNIK POPLATK U BROKERJET (BROKERJET,

©2012)

Standardni sazebnik poplatkii a Grokovych sazeb
brokerjet Ceske sporitelny, a.s. platny od 23.11.2011

1. Realizace pokynu k obchodu s investiénimi nastroji

Mékug/prade] akeil v

0 — 800.000 KE

0,4%, min 40 K

Burza eennich KOBOS > BO0.000 KE D_2% + 1600 Ki Gl
apirll Praha i i
pap AL “;‘;:*S il 1kt 1290 K2 150 Kt

Viechny trhy

Mékup/prodef akeil &
ETF

0 -%§4.000

%1195

> § 4.000

0,08% + 5 8,75

% 5,00

Makug/prade) akeil,

k 0 - € 5.000 € 10,95
HKETRA Frakfurt ETF. warranti, £ 5,00
cartifikanrd & priv > £ 5.000 0,1% + € 9,95
Makug,/prodel 0 - € 7000 £ 14,95
Beoach warrantl & esrtifikaed > £ 2.000 0.12% + € 12,55 £
EUWAX a pstatnf | NRUB/prode) aked, 0 - € 2.000 £ 15,05
Emacks bure ETF, warrantu, € 5,00
mAmec ¥ certifikdtl & prév > £ 2.000 0,15% + € 12,95

Mimoburzovni obchodovani

Makup/prode) akeil, 0 - € 2.000 £10,95
ETF. warrantl a
::'H:Ehurm'ﬂf certifilabl = € 2.000 0,1% + € 9,95 € 5.00
. 0 - € 2.000 €£13,05
= € 2000 0.2% + € 9,55
::'m_ug:r;.n;:!g Makup/prode) akeil,
" ETF, warranti & =0E € 7,55 € 5,00
Commerzbank, e rtifilog]
Erste Bank

* Telefonicky pokyn je moeldnd zadat prostfednictvim makldfe nebs Kientskéhe addéleni brokerjer. PR realizas
telafonickéhs pokynu Zedandho zikeznikem, kierdmu jeou makléfi poskylovana sdéleni v ramci sludby MG]
maklél, budou zdkeenikowvi (ftovény poplatky wilufng die Sazebalky poplafkd Brokerfst - slulba M3 makid’
v platnem mnanl, & e bez ohledu na o, zda rakeznik zedal telelfonicky pokyn prostiednictvim maklefe nabo
zaméestnance klientskdho addaleni.
= Maplati pro emitenty RES,BNP Paribas, Commerzbank, Erste Bank

brokerjet Ceske spafiteiny, a.s., Evropskd 2690/17, 160 00 Praha &, 1C: 27 08 86 77

zapaany ¥ chchodnim refstifku vedenym méstskym sowdern v Praze, oddil B, viokka 8006
Tel.: +420 224 995 777, Fax. 4420 224 995 715, E-Mail: help@brokeriel.cz, waw.brokeret.cr



PRILOHA P lIl: POPLATKY SPOJENE S VEDENIMU CTU

(BROKERJET, ©2012)

Vedeni vypofadacich Gétd :

K&, EUR, USD, GBP, CHF [zasildnl vwpisd elektronicky)

Zdarma

Z8 libovolny podet 0&ta)

K, EUR, USD, GBEP, EL'IF [zasildnl vipisd podtou — pausalni poplatek

250 K za kaidé Shvrtleti

Mimofadny vypis 2 0Cu na zéklade pokadaviu Zakeznika

B0 KL

Uzavieni d&tu

Zdarma

EUR kreditni brok 0,10 %
USD kreditni drak 0,00 %%
CHF kreditnl drok 0,00 %
CZK kreditni drok 010 %
GBP kreditni drok 0,10 %
FLN kreditmi drok D.50 %%
HUF kreditni drak 2,50 %
HR K kreditnd drok 0,10 %

EUR debelni drok 0,00 %
USD debaini urok 700 %
CHF debetni drok 7,50 %
CZK debebni drok E.50 %
GBP dehetni drok 10,50 %%
FLN debetni Orok 8,00 %
HUF debealni drok 14 00 %%
HRE debetni drok 10,00 %

Platebni instrulkce

Filchozi plathy

Zdarrma, pouze poplatky tretim stranam

Ddchozi platby

Zdarrme, poure poplatky tretirm stranam

Intemi preved v ramci Uctl mezi brokerjet

Zdarmma

Prichozi plathy

Zdarma, pouze poplatky thetim stranam

Ddehozi platby

Zdarma, pouze poplatky thetim stranam

EUR/ALD 0,009 AUDY 1 EUR
EURCAD 00085 CaDy 1 EUR
EUR/CHF 0,007 CHFY 1 EUR
EUR,/CIK 0,30 CZK/ 1 EUR
EUR/THE 0,028 DKHY 1 EUR
EUR/GEP 0,003 GBFY 1 EUR
EUR/MOK 00325 NOKS 1 EUR
EUR/SEK 0,035 SEK/ 1 EUR
EUR/USD 0,005 USDY 1 EUR
EUR/PLN 0.05 PLM/ 1 EUR
EUR/HUF 5 HUF{ 1 EUR
EUR/HRK 0,20 HEK} 1 EUR

brokerjet Ceskd spafiteiny, &.5., Evropskd 2690017, 1
hadni E=tekiTn S0U

rejatfiku vedenyr

ZRpSAnY v b
Tal.: +420 224 995 777, Fax. 4420 224 9957

15, E-Ma

i

: helpfibrokerjet o2, . bro

000 Praha 6, IC: 27 08 86 77
m ¢ Praze, oddil B, viadica 3006
eter




PRILOHA P IV: POPLATKY OBCHODNI APLIKACE PROTRADER
(BROKERJET, ©2012)

2. Obchodni aplikace ProTrader

Zakladni medul * 495 K2 [/ Zdarrme
L5, trhy = 395 K& [/ Tdarme
MEmecka BOS K&
Fozdirujicl nastrofe pro technickou analyvzu 795 K&
Daiw Jones Businass News Global 295 K2
= Zakladni maodul abchodni aplikece brokerjet ProTrader je zdarma preni dva mésice od dete akltivece abchodni
apliksce ProTrader a pobé keddy meésic, béham ktarého zakarnik proveds minimalng 5 abehodl. Pokud zdkaznik
provede Za masic minimalné 10 ;."_'r_";::j. nebude mu Uttovan ani poplatek za modul U.S. trhy. W pripade

abchodu provedenghe na BCPP v segmeantu Kobos s& abdhod zepoliléva pouze v pripade, pfekrodi-l jaho hramios
abjam 50 000 KE.

3. Oteviené podilové fondy ISCS

Sporsinvest, Opatrny mix FF 0, 27%
Konzervativnl FF, Sporobond, Trendbond, High Grade divhopisovy FF, High Yield Dlubopisowvy 0. oon;
FF. £5 karpordtnl Loh
Dynarmicky FF, Vyvadany mix FF 1 35%
Sporotrend, &kciowy mix FF, TOP Stocks, Glabal Stocks 2, 70%

4, Oteviené podilové fondy REICO

Memaitastni fend Reico 2, 70%
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