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ABSTRAKT

Tato bakalarskd prace pojedndvé o analyze investi¢nich pfileZitosti v trznfim segmentu au-
tomobilovych koncernii. Teoretickd Cast je zamétfend na charakteristiku kapitdlovych trht,
predevsim burz cennych papird, akcie a tcastniky trhu. Objasiiuje druhy analyz akcii, akcio-
vé indexy a také co a s jakym dopadem akciové kurzy ovliviiuje. Ddle jsem charakterizoval
trzni segment vyrobct automobilli a pokusil se odhadnout smétovani budouciho vyvoje

tohoto odvétvi.
V praktické ¢asti se vénuji analyze grafli, zndzornujicich vyvoj hodnot jednotlivych akcii, a
analyze fundamentélnich informaci. Cilem price je posoudit, zda je pro drobného investora

vhodné investovat své prostiedky do akcii automobilovych koncernt.

Klicova slova:

akcie, akciové kurzy, analyza, indexy, trh cennych papirt

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with analysis of investment opportunities in market segment of
automobile concerns. Theoretical part is aimed at characteristics of capital markets, above
all securities exchange, shares and traders. It brings out sorts of analysis of shares, stock
indexes as well as what and with what impact stock rates are affected. Further I characterize

market segment of car producers and attempt to estimate future development of this branch.

Practical part focuses on analysis of charts, which describe development of particular share
values and on analysis of fundamental information. The aim of this work is to consider
whether for small investor is useful to invest his resources into shares of automobile con-

cerns.
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shares, stock rates, analysis, indexes, securities exchange
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UVOD

Pokud ma ¢lovék k dispozici financni prostfedky, a nemd v imyslu je okamzZité spottebovat,
je ztejmé, Ze pouhé uloZeni penéz na delsi dobu do banky neni tim nejlep$im feSenim. Vli-
vem pusobici inflace, nizkym trokiim a vysokym poplatkiim se redlnd hodnota penéz snizu-

je. Jednou z moznosti, jak se pokusit ziro€it své uspory muiZe byt investice.

Moznosti investovat volné finan¢ni prostfedky do cennych papiri jsem se rozhodl zabyvat
v mé bakaldfské praci. Pro hledani investicnich pfileZitosti jsem se zaméfil na kapitdlové

trhy, kde se obchoduje s akciemi automobilovych koncernd.

Dtivodem, pro¢ jsem si zvolil pravé moznost investice do akcii automobilovych koncernd, je
mohutnost a potencidl rozvoje tohoto trZznitho segmentu. Od sestrojeni prvniho automobilu
na sv&té roku 1886, aZ do soucasnosti, se jednd o jediny vyndlez, ktery je neustile zdokona-
lovan. Do budoucna se d4 pocitat s mnohymi vylepSenimi, coZ zarucuje plynuly rozvoj od-

vétvi a pfitom neexistuje ndhrazka aut, coz zarucuje jeho budoucnost.

Bakaléiska prace je clencna na teoretickou a praktickou Cast. Teoretickd Cast je zaméfend
na akcie a vSe okolo nich. Nejdiive zafadim akcie do systému obchodovani na kapitdlovych
trzich. Déle rozeberu zplsoby analyzovani akcii a Cinitele, které hodnotu akcii ovliviuji.

Posledni oddil teoretické Casti je vénovan popisu trzniho segmentu a odhadu jeho budouci-

ho vyvoje.

Praktickd ¢ast mé préce je €lenénd na dvé €asti V prvni ¢asti budu analyzovat grafy zndzor-
nujici vyvoj cen akcii a pokusim se odhadnout budouci vyvoj pohybu kurzd. V druhé ¢ésti
provedu analyzu fundamentdlnich informaci, které mohly mit na akciové kurzy vliv a zhod-
notim jejich skute¢nou vihu. Cilem préce je posoudit, zda je vhodné investovat své volné

finan¢ni prostfedky do akcii automobilovych koncernti ¢i nikoli.
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1 OBECNA TEORIE

Moje bakalatfskd price je zaméfend na analyzu investi¢nich ptileZitosti. Tyto pfileZitosti bu-

du hledat na kapitdlovém trhu v segmentu automobilového pramyslu.

1.1 Kapitalové trhy

»Kapitdlovy trh je trhem ur€enym pro financni operace s dlouhodobymi finanénimi pro-

sttedky, které maji povahu investic.* (Rejnus 2004, 21)

Ucastniky kapitdlového trhu jsou od jednotlivcil, pies podniky, mezindrodni a nadnarodni
organizace, az po vlady jednotlivych zemi. Hlavnim obchodovanym artiklem jsou akcie a
dlouhodobé dluhopisy. Obchodované cenné papiry obsahuji dlouhodoby zdvazek emitenta,
dluh po uplynuti doby splatnosti uhradit, nebo kryt hodnotu akcie do zpétného odkoupeni.
Dlouhodoby charakter trhu neni spojen s investory, ktefi mizou cenny papir kdykoliv kou-

pit nebo prodat v dob€ pted splatnosti.[3]

1.2 Akcie

Cennym papirem, na ktery je zamétend tato analyza investi¢nich pfilezitosti kapitdlového
trhu, je pravé akcie. ,,Akcie je cenny papir, ktery zadava svému majiteli (akciondfi) podil na

majetku akciové spolecnosti.““[5]

Motivaci pro koupi akcii je podil v akciové spole¢nosti vyménou za financni prosttedky
investora, se kterymi spole¢nost miZe volné nakladat. Byt podilnikem davé akcionéfi, mimo
jiné, pravo se podilet na hospodafském vysledku spole¢nosti. To se déje vyplacenim takzva-
nych dividend. O tom zda se budou dividendy akcionaitim vyplacet a v jaké vysi nebo bude-
li cely zisk reinvestovan v ramci spolec¢nosti rozhoduje valnd hromada sloZend z akcionart.
Dividendy se vyplaci pouze je-li je hospodarsky vysledek kladny.[5] Pokud je, mize byt
rozhodnuti valné hromady o reinvestici hospodatfského zisku povaZovano za dalsi druh in-

vestice do dalsiho rozvoje spole¢nosti a moZnosti vét§iho piijmu z dividend do budoucna.

Dluhopisy na rozdil od akcii maji pevné stanoveny a pravidelny vynos, coz je d€ld méné
rizikovymi. Na druhou stranu pokud dojde k vyplaceni dividend, byvd vynos obvykle vyssi
neZ u dluhopisti.[5] To jen potvrzuje pravidlo, Ze moznost vétsich ziskli je vyvazovana vét-

$im rizikem.
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1.3 Typy subjektii na kapitalovém trhu

Na kapitdlovém trhu se potkavaji, jak jiz bylo zminéno, subjekty od jednotlivce aZ po vlady
a nadndrodni organizace. VSichni jsou vSak spole¢né na trhu za dcelem uzavieni obchodu,
tedy prodat nebo koupit. Podle asového horizontu v jakém tcastnici trhu obchody prova-

déji je mozné je rozdélit na kratkodobé spekulanty a pozi¢ni obchodniky.

1.3.1 Kratkodoby spekulant

Kréatkodobi spekulanti neboli intradenni obchodnici jsou takovi, ktefi své obchody uskutec-
nuji béhem jednoho obchodniho dne. Jsou zaméteni na aktudlni vykyvy kurzi, které se snazi
odhadnout pfedevs§im technickou analyzou — cetbou minutovych aZ nékolikaminutovych
grafii. V takové kratké dob¢ je viceméné nemozné se dostat k informacim, které by kurzy
ovliviiovaly, proto se fundamentdlni analyza pro intradenni obchodovani samotné piili§ ne-
vyuZzivd. V tak kratkém casovém intervalu md na vyvoj ceny akcii vliv vyvoj nabidky a po-
ptavky. Nabidka a poptdvka v sob¢ jiz fundamentdlni informace zahrnuji a ty se v cené od-
razi dfive, neZ se zpracované dostanou k intradennimu obchodnikovi. Na vyvoj ceny mad
velky vliv psychologie davu, ktery v podobnych situacich podobné reaguje a to se odrazi
v grafu. Na takové udaje a signdly jim pfedchazejici intradenni spekulanti ¢ekaji. Pozice, do
které ndkupem ¢i prodejem vstoupi, drzi n€kolik minut, maximalné pak n¢kolik hodin. VZdy

uzaviraji své pozice ve stejném obchodnim dni.[20], [13]

Takovy zptsob obchodovani nabizi zisky ve velmi kratké dob¢, ale riziko je v moznosti

nespravného rozhodnuti, udélaného v asové tisni.

1.3.2 Pozi¢éni obchodnik

Takovy ucastnik kapitdlovych trhti setrvava v ndkupni nebo prodejni pozici déle nez jeden
den. Oteviené pozice muizou pozicni investofi drZet i nékolik mesicti az let, dokud je vyvoj
kurzu pfiznivy. Proto se jim také fikd investofi buy and hold, tedy koupit a drzet.

V takovém Casovém intervalu se mtZze na grafy nahliZet z jiné perspektivy. Minutové vyky-
kurz roste nebo klesa oproti cené, pfi které investor do obchodu vstoupil. Kurzy se vice
praméruji. Poziéni obchodnik neobchoduje nepretrzité, ale napiiklad jednou denné podle

strategie pfipravené podle vcerejsi trzni situace. Proto neni schopny na nepatrné vykyvy
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reagovat a tim ztraceji dalezitost. Na druhou stranu je pro buy and hold investora nutné
sledovat okolnosti, které se mtizou do ceny akcii promitnout. Tyto informace jsou sbirdny a
vyhodnocovény v rdmci fundamentdlni analyzy. Spravné vyhodnoceni informaci jako hos-
podéisky cyklus, nepokoje, ekonomicky vyvoj, novd natizeni nebo omezeni, makroekono-
mické ukazatele, predpovédi pocasi a tak dile, miize vyznamné piispét ke spravnému naca-
sovéni obchodu. Casto poziéni obchodnici kombinuijf technickou analyzu dennich, tydennich

s

a mesicnich grafi s fundamentalni analyzou informaci a okolnosti.[13]

1.4 Burza cennych papiru

Obchody s cennymi papiry se uskutecnuji predevsim na burzach cennych papirt, které, jak
né sekunddrni trhy' s akciemi, obligacemi, podilovymi listy uzavienych podilovych fondi a
hypote¢nimi zdstavnimi listy.

Burzy cennych papiri se daji dé&lit do tif skupin podle mezinirodntho vyznamu.” Nejvy-

wev

znamnéjs$i skupinou jsou takzvané nadndrodni burzy, na kterych se krom¢ domdcich cen-
nych papirti obchoduje i velké mnozstvi nejkvalitn€jSich zahrani¢nich cennych papirti. Kva-
litni nabidka pfitahuje poptavku a to se odrdzi ve vysokém poctu uskutecnénych obchodi.
Proto je likvidita takového trhu vysokd. Mezi burzy s nadndrodnim charakterem patii
newyorskd burza cennych papirti, londynska burza cennych papirti nebo napiiklad tokijska

burza cennych papira.

Druhou skupinou jsou burzy mezindrodni. Jsou stejné jako burzy nadndrodni, jen se na nich

neobchoduje takové mnozstvi celosvétoveé nejvyznamnéjsich akcii. To ma za nésledek méné
uskute¢nénych obchodt, tedy mensi likviditu a proto mensi vyznam. Mezi takové burzy

vV

patfi naptiklad burzy cennych papirti v PatiZi, Frankfurtu, Milan¢ nebo Soulu.

Tteti skupinou burz co do vyznamu jsou burzy ndrodni. Podle Rejnuse (2004, 138) jsou

takové burzy ve vsech priumyslové rozvinutych zemich. Na narodnich burzéch se obchoduji

' Na sekundarnich trzich se obchoduje ji s diive emitovanymi cennymi papiry. Primarni prodej cennych
papiri se vétSinou provadi na mimoburzovnich OTC trzich. (Rejnus 2004, 23)

* Clenéni je prevzato od Rejnuse (2004, 137-138)
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prevazné tuzemské cenné papiry, tim klesd mezindrodni vyznam burzy. Také pocet obchodt

je omezen viceméné moznostmi doméci ekonomiky.

1.5 Ukastnici trhu

,Burza cennych papiri neni volné piistupnym trhem. Pfistup na n& maji pouze vybrané
osoby nebo instituce. Prostfednictvim stanovenych osob nebo instituci v§ak mohou na tom-

to trhu obchodovat vSichni zdjemci.* (Revenda et al. 2005, 289)

e s 17 vz vo 2z 3
Ucastnici burzovniho trhu se proto d€li na pfimé a nepiimé.

1.5.1 Nepfimi ucastnici trhu

s s v

Neptimi dcastnici nemaji na burzu fyzicky pfistup, proto musi vyuzit sluZeb pfimého ucast-

nika, pokud chtéji nakoupit ¢i prodat cenné papiry touto cestou.

1.5.2 Primi aéastnici trhu

s s

Ptimi Gcastnici trhu jsou taci, ktefi pfistup na burzu maji. Ten vyuZzivaji k obchodiim na sviij
ucet nebo ke zprostiedkovani obchodu pro nepiimé ucastniky na jejich ucet. Za takové
sluzby plati nepfimy ti¢astnik brokerovi' komise. Brokersk4 komise je poplatek brokerovi za

provedeni piikazu od nepiimého tcastnika trhu na burze.[13]

? Clenéni pievzato od Revandy et al. (2005, 289-290)

s

* Broker je piimy tcastnik burzy, ktery uzavira obchody na cizi et (Revanda et al. 2005, 290)
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2 ANALYZA AKCIi

Obchodovani na trzich je motivovdno ziskem, ktery je moZzné ziskat pokud si obchodnik
spravn¢ odhadne budouci vyvoj trznich cen. Existuji pouze dv€ mozné varianty zmén trz-
nich cen — rist a nebo pokles. To znamend, Ze pfi hadani dalStho vyvoje cen je Sance 1:1
na uhodnuti. Vyjit z obchodovani na burze s kladnym ztstatkem na kontu je mozné pouze
v pfipadé€, Ze bude mnoZstvi vydé€lanych penéz pfevazovat nad ztritou. Proto se ucastnici
trhu snazi riznymi zpasoby pravdépodobnost dspéchu zvysit ve svilj prospéch. Metodami
pro zvySovani pravdépodobnosti spravného odhadu jsou rtizné analyzy. Mezi nejrozsitenéjsi

analyzy patii fundamentdlni, technickd a psychologicka.

2.1 Fundamentalni analyza

Fundamentdlni analyzou se rozumi sbér a rozbor vSech informaci, které by mohly mit na vy-
voj trznich cen vliv. Jednd se o informace z televize, novin, internetu, radia, zpravy o vyvoji
ekonomické situace zem¢, zamestnanosti, politické stabilit¢, mezindrodnich konfliktech a
podobné. Dalsi skupinou jsou informace o sledovaném podniku — naptiklad dspéSnost na
trhu, hospodéiské vysledky, korupéni aféry, dspéSnost fuzi, zadluZenost nebo investi¢ni
doporuceni. Do skupiny analyzovanych informaci patii i zpravy o pocasi, ptirodni katastro-
fy, zpravy o potopeni tankerti nebo ndkladnich lodi, vysledky testti nezavislych novinafi a
tak ddle - jednoduSe naprosto vSechny informace, které by podle burzovniho obchodnika

mohly mit vliv na vyvoj kurzt akcii.[6]

Smyslem této analyzy je sbér informaci, urceni jejich dulezitosti a pozorovani jaky dopad
zpusobi.[13] Ruzné informace vyvoldvaji rizné reakce. Pokud se v budoucnu vyskytne po-
dobnd informace, dd se oc¢ekdvat podobnd reakce jako byla v minulosti a podle toho zvolit
strategii. Timto zptisobem se nabizi moznost pfipravit se na uddlost v piedstihu a tak zvysit

Sance na spravny odhad sméru vyvoje.

Naptiklad pokud je zkuSenost, Ze po vystoupeni FEDu ke krizi americké ekonomiky hodno-
ta akcif klesne, protoze to potvrdi skutecnost, Ze americkd ekonomika je v tak vazné situaci,
kterd potiebuje zdsah. Piestoze se muze jednat o krok, ktery by mél oslabujici ekonomiku
ozivit, bude urcity ¢as trvat, neZ se spekulanti opét odhodlaji k divére. Proto se pii dalsim
oznameni planovaného vystoupeni FEDu daji u obchodnikii ocekdvat podobné emoce a

podobny vyvoj jako v minulosti. Na to ale mohou spekulanti podle svych zkuSenosti zarea-
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govat a vyuzit informace ve sviij prospéch, ke zvyseni pravdépodobnosti spravného odhadu

trendu.

Obchodnici jsou lidé, ktefi se poddadvaji pocitim strachu, ale i jistoty, stejné jako kdokoli
jiny. Proto i nepodstatnd informace mtize s cenami velmi zahybat a informace podstatnd se

vytrati bez jakékoli odezvy.

Slozitost fundamentdlni analyzy je v posuzovani informaci. Informaci je nepfeberné mnoz-
stvi a urcit, kterd je dilezitd, kterd nepodstatnd, kterd je Uplnd a nebo zda neni vypusténa

do ob¢hu um¢le, je velmi sloZité.

2.2 Technicka analyza

Jednd se o techniku odhadovéni budouciho trendu na zédkladé analyzy historickych dat. Jde
o préci s Cisly at’ uz v tabulkach ¢i grafech. Analytik se snazi najit v grafech rizné formace:
napiiklad supporty a resistence, trendové tunely, dvojitd dna a dvojité vrcholy, pruseciky

grafii cen s kiivkami primérti a podobné. [6]

Pro fungovani technické analyzy je podle autorti serveru penézovod.cz nutné véfit ve tii
pfedpoklady. Trh je soustfedény na budoucnost a nezabyva se veSkerym dénim, ceny maji

tendenci trendovat a konecné, historie se opakuje. [20]

Pro analyzu samotnou neni nutné shromazd’ovat fundamentélni informace o déni ve svéte.
Analytici véti, Ze vSechna fundamentdlni data jsou v momenté kdy se dostanou k uZivateli
jiz zastarald a trh uz na né, pokud byla dostatecn¢ dilezitd, reagoval zménou nabidky nebo
poptavky. Vysledkem ceny je tedy stfet nabidky a poptavky. Ten jsme schopni pozorovat na

grafu jako ukonceny proces uz v dobé, kdy k ndm dorazi informace fundamentalni.

Za to, 7e se ceny pohybuji v trendech, ,,mohou* obchodnici, ktefi se nechdvaji ovliviiovat
intuici, davem, chamtivosti, povérami, strachem, radosti a jinymi pocity. Na grafech se daji
pozorovat uUkazy, jak se cena pfiblizi urcité hranici a odrazi se lehce zpé&t, pak tento pohyb
jesté zopakuje a nakonec bud’to hranici prorazi nebo se vrati zpét. Takovéto psychologické
hranice jsou na tirovni ceny, za kterou nikdo nechce kupovat, nebo uz dél prodavat. Casto
se jednd o ceny kulaté, nebo takové, jaké se vyskytly pti dramatické situaci v historii, které

samy, ze své Ciselné hodnoty, omezujici nejsou.[13]
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Grafy odrazeji jak zareagovali ti€astnici trhu na rizné okolnosti v historii. Na burze mozna
v soucasnosti obchoduji jini lidé, ale maji stejné emoce. Jak pisi autofi severu pénézovod.cz,
¢lovék mé tendenci reagovat pifehnan€. Obdobné reakce, jaké se jiz vyskytly v minulosti, se
muzou ocekdvat i v budoucnu - napiiklad pii Ctvrtletnim vyhlaSovani hospodéiskych vy-

sledkti podnikii.

2.3 Psychologicka analyza

Psychologickd analyza je zaloZend na pfedpokladu, Ze jsou akciové kurzy silné ovlivilovany

masovou psychologii dc¢astnikli burzy.

Clovek se citi bezpetné, kdyz mi kolem sebe lidi, kteii zastivaji stejny ndzor. To vede
k pocitu jistoty, protoZe to vyvoldva pocit védomi, jak se lidé okolo zachovaji — tak, jak

bych to ud¢lal ja. Na druhou stranu se ¢lovék zachova tak jako dav.

Pokud se objevi informace, pro¢ by méla cena akcie klesnout, pfestoZe to ve skutecnosti
nemusi byt vliibec podstatné, obchodnici, ktefi maji slabé nervy se za¢nou akcii zbavovat.
Dusledkem prodejii zacne klesat cena akcie, coz rozpoutd lavinovy efekt prodejt, aby se
obchodnici zbavili oslabujicich akcif jesté se ziskem. V takovém okamziku plati, Ze ani dob-

réd zprdva nezastavi vyprodej a Spatnd ndkup.

Do kurzu akcii se odrazi oCekdvani obchodnikil, premrsténé reakce, davové reakce malo

vzdélanych obchodnikt a tak déle.

Psychologi¢ti analytici se snazi stanovit napiiklad jaky druh obchodnikii na trhu pfevazuje —
zda hréci, ktefi se snaZi rychle zbohatnout, reagujici na jakékoli informace a podléhajici
emocim, nebo spekulanti, kteti se idi analyzami, vlastni tivahou a jednaji uvdZené. (¢lenéni
podle Kostolanyho)[3] Podle druhu obchodnikti ktery pfevazuje je mozné odhadovat vyvoj
akciového kurzu. Drasnar napiiklad odhaduje budouci vyvoj ceny akcii podle vlastnosti,
kterd aktudlné u masy obchodnikt pievazuje.[3] Jednd se o strach, chamtivost, paniku, kte-

ré se stiidaji a ovliviuji tak smér pohybu kurzi, ale i rychlost zmény.

Na vykyvech akciovych kurzt zptisobenych davem vydélavaji obchodnici pevné dodrzujici
svou obchodn{ strategii ndkupu a prodeje, aniZ by se davem nechali strhnout. Je vSak nutné

spravné predpovidat, jakym zptisobem masové chovani tcastnikti burzy ovlivni.
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3 AKCIOVE INDEXY

Na celém svéte pasobi mnoho vyrobct automobild, ktefi se spojuji v koncerny, aby dosdhli

v vs

lepsiho postaveni na trhu, vétsi stability, distribucni sit€ a predev§im zisku. VétSina celkové
produkce automobilll je soustiedéna mezi jedendct nejvétsich koncernti: Daimler, Fiat, Ford
Group, General Motors, Hyundai-Kia, Chrysler, Nissan, PSA Peugeot Citroén, Renault,
Toyota a Volkswagen Group. Mimo to na trhu samostatné vystupuji automobilky jako na-
piiklad Rolls—Royce nebo BMW a déle vznikaji aliance mezi koncerny nebo jednotlivymi

automobilkami.

O vyznamnosti akcii automobilovych producentll na svétovych kapitdlovych trzich sveédei i
to, Ze jsou akciové kurzy vétSiny z téchto firem pouZzivany pfi tvorbé akciovych indext.
Akciové indexy popisuji stav urcitého trhu. Vypadaji a chovaji se jako béznd akcie - maji
ndkupni a prodejni cenu a jejich vyvoj se dé sledovat v Case. Jednd se vlastn€ o uméle vytvo-
fenou vzorovou akcii, kterd v sobé odrdzi vyvoje kurzii nejvyznamnéjsich titulti na trhu —
tzv. blue chip stocks. Analyticky program pocitd index jako vdZeny prumér aktudlnich cen
pfedem stanoveného poctu nejvyznamnéjSich akcii na trhu a hodnotovou i procentudlni
zménu k predeslému stavu. Takto nastaveny index vypovidd o situaci na trhu pouze ptibliz-

né, ale aktualné.

Indexem, ktery popisuje situaci na burze ve Frankfurtu je DAX index (Deutscher Aktienin-
dex). Na frankfurtské burze se obchoduji akcie BMW — Bayerische Motoren Werke AG,
Daimler AG a Volkswagen AG. Kurzy akcii vSech tii zminénych podnikti jsou pouZzivany

pfi tvorbé némeckého akciového indexu.

Mezi tficeti nejvyznamnéjsimi americkymi pramyslovymi akciemi dlouhodobé¢ figuruje kon-
cern General Motors Corporation. Vyvoj jeho akcii mé vliv na podobu Dow Jones Industial
Avarage, ve kterém se odrazi i zmény trzni hodnoty akcii spole¢nosti jako Microsoft, Bo-

ing, IBM a dalSich.

Na japonské burze v Tokiu se obchoduje celd fada akcii automobilek, jejichz kurzovy vyvoj
je zapocitdvan do konecné podoby indexu NIKKEI. Tento index je prumérem kurza
dvéstépadesati prvnich akcii, obchodovanych v Japonsku, setfazenych podle ceny.
Do tokijského indexu se zapocitdvaji burzovni vysledky naptiklad spole¢nosti Honda Motor
Co Ltd., Mazda Motor Corp., Mitsubishi Motors Corp., Toyota Motor Corp., Nissan Mo-

tor Corp. a dalsich.
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Akciové kurzy americkych producenti vozii General Motors Co a Ford Motor Co. jsou
vyuZzivany ke stanoveni indexu S&P 500, ktery demonstruje vykonnost americké ekonomiky

pomoci pétiset akcii vybranych ze Sirokého spektra napfi¢ primyslovymi odvetvimi.
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4 CO OVLIVNUJE VYVOJ AKCIOVYCH KURZU

Akcie automobilovych producentl se obchoduji na burzach po celém svété. Napiiklad akcie
Volkswagen AG je mozné nakoupit na trzich v Némecku, Anglii, Nizozemi, Svycarsku a
Spojenych stitech. Podily ve Fordu je mozné pofidit ve Spojenych statech, Belgii, Svycar-
sku, Némecku a Francii. Diky modernim komunika¢nim technologiim uz vzdélenost neni

prekazkou. Stejné globalné piisobi i faktory majici vliv na akciové kurzy.

Na kurzy akcii mé vliv mnoho skutecnosti. V posledni dob¢ to v celosvétovém métitku byla
krize amerického hypotec¢niho trhu, o¢ekdvané zpomaleni ristu americké ekonomiky, osla-
bovani dolaru, posilovani eura a koruny, historicky rtist ceny ropy a tak dale. V této Casti se

pokusim rozebrat jednotlivé Cinitele zv1ast a jaky vliv maji na sebe navzdjem.

4.1 Recese v USA

v

Nejvice diskutovanou pficinou propadu akciovych kurzi po novém roce byla krize na ame-
rickém trhu nemovitosti. Problémy se objevily poté, co vzrostly tirokové sazby a dluznikiim
nestacily prostiedky na spldceni. Nastoupily obrovské ztrity hypote¢nich bank a vSech
ostatnich, ktefi pomoci nich investovali nebo byli akciondfi, zpiisobené vzrustajicim opoz-
dénim splatek. Zainteresovanych bylo veliké mnoZstvi, proto byl i dopad obrovsky. Americ-
ké centrdlni banka dokonce pfistoupila ke sniZeni urokovych sazeb a americky prezident

piedstavil plan na obnovu americké ekonomiky pomoci do€asnych daniovych ulev.

4.2 Dolar

Recese americké ekonomiky zpusobila pokles ceny dolaru. Velikost propadu americké me-
ny je mozné ilustrovat na vyvoji kurzu k euru. Od lofiského bfezna do leto$niho tnora klesla
hodnota dolaru o témétf 11 eurocentli, na 66,8 centld za dollar z ptivodnich 76,3. Jen
za poslednich dvacet tnorovych dni zlevnil dolar o 3,2 centy. Propad amerického dolaru

k euru je ilustrovany na nésledujicim grafu.
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4.3 Ropa

USD/EUR od kvétna 2003 do brezna 2008 (zdroj

Oslabeni dolaru méd pifimy vliv na ceny ropy, kterd se v americké méné obchoduje. Cena

ropy roste extrémnim tempem — v fijnu se na Newyorské burze barel ropy prodédval za 88

dolarti, v druhé poloviné letosniho ledna to bylo jiz vice nez 90 dolarti. Psychologicka sto-

dolarova hranice za barel byla pfekroCena na konci tinora , kdy se kontrakty na ropu Brent

se prodavaly za 100,1 dolarti a na WTTI za 101,8 dolart.

v vs

K tomuto vyvoji zaujaly Spojené stity, jakoZto nejvétSi spotiebitel ropy na svété, postoj

pfesvédcovani organizace OPEC, aby zvysili téZbu ropy. VE&tsi mnoZstvi ropy na trhu by

sniZilo poptavku a klesla by i trZzni cena. OPEC vSak americké vlad€ nevyhovél a na konci

ledna ozndmil, Ze trhy jsou zdsoboviny dobte a zvySovat t€Zbu neni potteba.[17]
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Obr. 2: vyvoj ceny barelu surové ropy na Newyorské burze od roku 1999 do 2008 (zdroj

http://www.insidefutures.com)

Obrazek 2 znazornuje rust ceny ropy v prub¢hu poslednich deviti let. Od roku 1999, kdy se
barel ropy obchodoval za 12 dolarti se cena vzrostla o0 916% na vice nez 110 dolarti za barel
zacatkem brezna 2008. Analytici odhaduji, Ze do roku 2010 vzroste hodnota barelu ropy na

200 dolarti, pokud by doslo k vilce s Iranem, cena by mohla rist vice.[16]

4.3.1 Ropné Soky

Z historického vyvoje cen ropy se dd pozorovat, Ze takzvané ropné Soky, pfi kterych ceny
rostly skokové, se udaly vzdy pfi nepokojich na blizkém vychod&. Prvni ropny Sok byl
v letech 1973/1974, kdy cena béhem jednoho roku vyskocila ze 3 na 12 dolarti za barel. Ten
byl zapfi¢inény ropnym embargem arabskych producentii ropy na izraelské spojence (ptede-
v§im USA), poté co Izrael zvitézil ve vale€ném konfliktu proti koalici Egypta a Syrie,

za intervence Spojenych statd.[19]

Druhy ropny Sok z let 1978/1979, kdy ceny vzrostly ze 13 dolarti na 30, byl zapfi¢inény
obavou z podobného vyvoje, jako pfi prvnim ropném Soku. Konflikt mezi ranem a Irdkem
zpusobil sniZzeni svétové produkce ropy o 4%, ale prave strach z mozné krize je dtivodem,

Vv,

pro¢ reakce ceny byla mnohondsobné vyss$i.[19][23] Takto vysokd cena klesla aZ po roce
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1985. Nad 30 dolart za barel se vysplhala v roce 1990 po napadeni Kuvajtu Irdkem. Obavy
z konfliktu s Irdnem vyhnaly cenu ropy nad 70 dolarti v roce 2006.[9] I v dnesni dobé ne-
pokoje v této oblasti hybou s cenou ropy na trhu — napfiklad vilka v Irdku a napjata situace

okolo Iranu.

Rist ropy md samoziejmé vliv na rust ostatnich cen. Ropa se pouzivd v dopravnim primys-
lu. Pokud dojde ke zdraZeni dopravy, pak vzroste cena prepravovaného zboZi, aby se na-

klady kompenzovaly. TakzZe porostou ceny materidld, vyrobki i samotné piepravy osob.

4.4 Materialy

4.4.1 Plasty

Vyvoj ceny ropy na trhu ma piimy dopad na cenu plastii, nebot’ z ropy se plasty vyrabi.
Kdyz se zdrazi materidl, pak se zdrazi i vyrobek. Na vyrobu plastt jsou z celkové spotieby
ropy vyuzivany pfiblizné 4%. Primyslova odvétvi, kterd vyuZzivaji plasty nejvice, jsou sta-
vebni prumysl a vyroba oballl. Spole¢nd spotieba je na trovni 25% az 30%. Na imagindrnim
druhém misté ve vyuZivani plastd je automobilovy priimysl spolecné s odvétvimi elektroniky

a elektrotechniky. V automobilovém sektoru se spotiebuje 9% vyrobenych plasti.[18]

Duivod, pro¢ jsou plasty pro automobilovy pramysl tak dilezité, je prosty. Plasty jsou tvar-
né, lehké, odolné proti opotiebeni, maji izola¢ni vlastnosti a nekoroduji. V kazdém vozidle
je v pruméru 15% materidlu z plastu, to ¢ini 170kg z hmotnosti auta a tento pomér se zvy-
Suje.

Plasty jsou diky velikému spektru moZnosti vyuZiti pouziviny na palubni desky, pfistroje,
radia, palubni pocitace, vyplii sedadel, zvukovou izolaci, nddrZ nebo naptiklad kliky od dve-
.[18]

Nejenze se rust ceny ropy projevi v cen¢ automobili kvuli drazsi prepravé dilti a vyrobkl a
drazs$im plastim vyuzitych pii vyrobé. Nakonec se v masovém méfitku, v jakém se auta
vyrabéji, projevi i drazsi obaly — naptiklad ochranné folie a podobné, které se vyuZivaji pti

distribuci hotovych vozidel.
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4.4.2 Ocel

Nepostradatelnou surovinou pro vyrobu automobill je ocel. Ta se vSak predev§im pouZziva
ve stavebnictvi, strojirenstvi a podobné. Poptavka po oceli neustdle roste a proto si jeji pro-
ducenti mohou dovolit zvySovat cenu. Tu ddle jeSté ovlivituje konkuren¢ni boj, ktery je mezi
evropskymi producenty oceli a Cinou, ktera surovinu dovézi do Evropy za ceny, které toto
odvétvi existenéné ohrozuji. Evropsti producenti proto podali stiznost k Evropské komisi,

kvuli dumpingovym cendm a zadaji zvySeni cla na dovdZzenou ocel z 25% na 40%. [8]

Takové kroky pomdhaji ocelaiskym producentim. Pro spotiebitele oceli se tim vSak situace
komplikuje, nebot’ se ceny dovazené oceli zvySuji a piiblizuji se cendm oceli doméici.
Na trznich cendch oceli se odrazi lobby Evropské konfederace producentl Zeleza a oceli,
kterd se snazf omezit import z Ciny a na druhé strané pfedeviim americké lobovani ve pro-

spéch americkych producentii oceli, ve snaze omezit dovoz z Evropy.

4.5 Alternativni substituty akcii

Rist cen mad za nasledek rust inflace. Pfi snizovani redlné hodnoty dolaru budou mit inves-
tofi snahu se zbavit akcii, na kterych by se znehodnoceni mény projevilo. Proto si budou
snazit finance prevést do investici vynosnych i za takovych podminek.[9] Nabizi se komodi-
ty, napiiklad drahé kovy, jejichz cena pfi rostouci inflaci poroste. O zvySeném zdjmu
o investice tohoto druhu svéd¢i rust ceny zlata, kterou poptavka po novém roce vytlacila
na historickd maxima. Zatimco se unce zlata v druhé poloviné¢ ledna obchodovala za histo-
rickych 914 dolarti, na konci inora je to jiz 975 dolarti. D4 se ocekavat i dalsi rtist vzhledem
k tomu, Ze se tézba, zejména v JAR, omezuje, kvili rostoucim ndkladiim a vytéZenosti do-

14.[9]

4.6 Sménné kurzy mén

Oslabujici dolar a posilujici euro nebo koruna nahravaji importériim na evropské trhy. Ame-
rickd nebo asijskd produkce se bude proddvat za vice dolart, kvili ptiznivému kurzu, za-
timco evropsti exportéii zaznamendvaji kurzovni ztraty. I pfi nepatrné zmeéné kurzu mtze
dochdzet k obrovskym ztratdm ¢i kompenzacim zvySenych ndkladi, pii tak obrovskych ob-
ratech, jaké automobilovy pramysl produkuje. To pak ma ndsledné vliv nejen na kone¢né

hospodéiské vysledky automobilek, ale i na postaveni automobilek pti konkurenénim boji.
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Presto, Ze je mozné odhadovat, jak se vyse zminéné skutecnosti, které se na prvni pohled
v logické ndvaznosti ovliviiuji, promitnou do vyvoje cen akcii, je mozZné, pfedevSim
v kratkodobém hledisku, pozorovat zmény k nasim ivahdm protichtidné. Ty jsou zplisobené

davovym chovanim intradennich obchodnikii.[13]

Pro domadci spekulanty a obchodniky se kurzové rozdily mizou jevit jako dvousecnd zbran.
Pfi ndkupu akcii za Ceské koruny se kurz jevi pfizniv€. Pfi konstantni velikosti plainované
investice si investor, diky posilujici koruné, potidi vétSi mnozstvi akcii obchodovanych
v dolarech, euru nebo jenu, pokud by se cena akcie nezménila. Na druhou stranu je zisk
z akcil v cizi méné pfepocitdvan na koruny v neptiznivém kurzu. Zisk na korunu se bude
s oslabujicim dolarem snizovat. Pfesto je mozné najit i pozitivni thel pohledu. Klesajici

hodnota dolaru sice sniZuje vynos na korunu, ale stejné tak i sniZzuje velikost mozZné ztraty.
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5 VYDELAVANI NA AKCIICH I PRI KLESANI JEJICH CEN

V situaci poslednich mésicti, kdy kurzy akcii celosvétové padaly a kdy propady byly
v novinovych €lancich srovndvany se situaci po jedendctém zai{ 2001, dlouhodobi investofi,
ktefi své pozice drzeli, nebot’ stdle véfili, Ze se trend zméni na rdstovy, pfisli o zisky,

na které ¢ekali i nékolik let. Smazaly se béhem nékolika lednovych dni.

Na obchodovini s akciemi je vSak pfitazlivé, Ze je moZné na takovém vyvoji vydélavat. Po-
kud obchodni strategie predpoklada po analyze trzni situace rtst, obchodnik nakoupi akcie
a proda je se ziskem. KdyZ se akcie dostanou na vrchol své hodnoty a analyza predpoklada
pokles, je mozné drahé akcie prodat, aniz by je obchodnik ve skute€nosti vlastnil a pfi po-
klesu ceny je koupit zpét za nizsi cenu. Tim se obchod uzavie a obchodnik pocité zisk jako

rozdil mezi prodejni a ndkupni cenou. [22]

Takovému zpisobu obchodovani nahrdvala situace na akciovém trhu po ptichodu roku
2008, kdy padala hodnota akcii v§eobecné. Tomu nasvédcuji i nasledujici grafy indext bur-
zy americké, japonské a némecké, na kterych se akcie automobilovych koncernti obchoduji

piedevsim.
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Obr. 3: vyvoj indexu DAX na prelomu rokiu 2007 — 2008 (zdroj

Bloomberg.com)
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Obr. 4: vyvoj indexu NIKKEI na prelomu rokii 2007 — 2008 (zdroj Bloom-

berg.com)

15000

14000

12000

Obr. 5: vyvoj indexu DOW JONES na prelomu rokii 2007 — 2008 (zdroj

Bloomberg.com)
Vsechny tii grafy ukazuji jaky dopad méla americka hypote¢ni krize na svétové akciové

trhy, kdy maximdlni dno u vsSech indext bylo dosazeno shodné ve dnech 22. az 23. ledna

2008. Némecky index DAX se propadl z maxima ze dne 28. prosince 2007 o 1628,11 bod,
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coz €inf 20,2% za méné nez mésic. Japonsky index NIKKEI byl na maximu 11. fijna 2007.
Od té doby s dvéma vykyvy v prosinci klesl o 26,5%. Americky prumyslovy index DOW
JONES se propadl od maxima 10. listopadu 2007 aZ do lednového minima na ztritu 14,6%.

To, Ze ani dobrd zprdva nezvrati nepfiznivy vyvoj, jen potvrzuje klesani kurzt akcii az
na minimum dne 23. ledna, pfestoze americky president Gerge Bush jiz 18. ledna ozndmil,
Ze vlada Spojenych stitu poskytne stimulacni balicek se zdmérem opéct oZivit zpomalujici

americkou ekonomiku.
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6 POPIS TRZNIHO SEGMENTU

Rozhodl jsem se pro analyzu akcii automobilovych koncernti. Zakladni otdzkou je, zda se
vyplati vloZit své penize do akcii tohoto druhu. Z pohledu laika se investice do akcii svéto-
vych vyrobcti automobili zda byti dobrym ndpadem. Informace, které jsou vidét v televizi,
slySet v radiu a nebo které je moZné si pteCist v novindch, magazinech a nebo na internetu,
vétSinou popisuji, jak se producentim automobili dafi. Automobilky z Asie expanduji
na zdpad a jejich produkce nepfetrzité roste. Pres zvySovéani se konkurence na evropskych
trzich se ptivodni evropské automobilky stdle rozrustaji a expanduji na vychodni trhy. Ddle
do Evropy sméfuji svou produkci také tradicné americké znacky a naopak evropské a asij-
ské se stéhuji do Ameriky. To vSe ale na druhou stranu nesniZuje poptavku po automobi-

lech, jak by se dalo o¢ekdvat na trzich, které jsou kapacitné omezené.

O rostoucim trendu se vyjadiuje i nejvetsi evropsky automobilovy koncern Volkswagen AG
v prohldseni na svych internetovych strankdch, kde popisuje Usp&Sny zaciatek roku 2008.
Pocet automobilii dorucenych zdkazniktim v prub¢hu ledna na celém svété vzrostl o 11,1%
v porovnani se stejnym mésicem loniského roku. Volkswagen Group, jakoZto majitel osmi
obchodnich zna¢ek automobilt’’, prodal v lednu 485 500 automobildl po celém svété — to
¢ini rust prodeje o 7,4% v Evropé, v Asii o 33,7%, v Jizni Americe o 18,5% a sniZeni pro-

deje 0 10,3% v Severni Americe ve srovndni s vysledky v lednu lofiského roku.[20]

O soucasném a naddle i o¢ekdvaném ristu informuje tiskova zprava konkurencniho produ-
centa automobill z Asie. Korejskd automobilka Kia také ozndmila rast i pfes expanzi jiz
zavedenych evropskych znacek. Ve svétovém méfitku se prodej vozli znacky Kia oproti
ptedchozimu roku zvysil o 13,3%. Toto ¢islo obsahuje meziro¢ni rast o 26,8% na Evrop-
ském trhu, 0 36,3% v Cing. Na severoamerickém a korejském trhu, kde znacka ptisobi déle,
byl zaznamenan mirny pokles a to pfiblizn€ o 4%. Kia si do budoucna stanovila za cil rozvoj

a expanzi, o ¢emZ svéd¢i i plany automobilky na Slovensku v letoSnim roce vyrobit 225 000

vozl, coZ je narust o 55% oproti lonskému roku, kdy produkce ¢inila 145 000 aut. [13]

> Volkswagen Group vlastni obchodni znacky Volkswagen Volkswagen uZitkové vozy, Audi, Skoda, Se-
at, Bentley, Lamborghini a Bugatti.
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Podobné jako zminény evropsky koncern a korejskd automobilka jsou na tom i ostatni pro-
ducenti osobnich automobild s vyjimkou koncernu Ford, ktery je dlouhodobé ve ztraté,
propousti tisice zaméstnancti a dokonce prodal znacky Jaguar a Land Rover indické auto-

mobilce Tata Motors.

6.1 Ocekavany smér vyvoje

Dutivodem, pro¢ se da ocekdvat dalsi rozvoj tohoto odvétvi jsou jiz investované prostiedky
do vyzkumu a technického rozvoje. Nejenze jsou na producenty automobilti kladeny ¢i dal
piisnéj$i podminky na ekologii a ochranu Zivotniho prostiedi, ale také proto, Ze se ofekava

vycerpani zasob ropy.

Proto vyvojéfi pracuji na alternativich pohonu, ktery by byl ekologicky a zdroven nezavisly
na rop¢. V soucasné dobé se metodou na sniZzovéni spotteby a emisi staly hybridni motory.
Takovy motor je kombinaci elektromotoru a konvencniho motoru na naftu ¢i benzin. Vozi-
dla s hybridnim motorem se na trhu nabizi naptiklad pod znackami Toyota, BMW, Volvo,
Mercedes nebo dokonce Porsche.[12] Jednd se o pfechodnou fizi mezi spalovacimi motory

a motory, které se budou pouZzivat v budoucnosti.

Jiz v souCasné dob¢ existuje nékolik moznych smérit vyvoje. Moznymi alternativami jsou
napiiklad elektromobily s lithium-iontovymi bateriemi, motor na vodik a nebo motor

na stla¢eny vzduch.

Hlavnim problémem ndstupu téchto technologii jsou predevsim vysoké ndklady. Vyvoj vo-
zidla s alternativnim pohonem je podle Hondy stokrét draZsi, nez vyvoj b&Zného vozidla.
Také zdkaznik by musel zaplatit misto 500 tisic korun za novy automobil stfedni tfidy
5 miliont korun za stejny vz s ekologickym pohonem. Navic vétSina vyndlezi zatim nabi-
zenymi moznostmi nemiiZze spalovacim motortim konkurovat. Elektromobil od Mitsubishi
méd dojezd pouhych 160 km a maximdlni rychlost 130 km/h.[11] Motor na vzduch
od spole¢nosti MDI ma dojezd 320 km, ale maximdlni rychlost jen 110 km/h.[6] Motory
na vodik od BMW, jejichZz vyvojem se automobilka zabyva jiz od osmdesatych let, maji pa-
rametry srovnatelné se soucasnymi automobily — dojezd je na plnou 74 litrovou nadrz az
700 km a maximdlni rychlost je 230 km/h (pfi testech na specidln€¢ upraveném prototypu
byla pfekondna rychlost 300 km/h).[15] BohuZel je pouziti takového auta v souasnosti

nemozné, kvuli neexistujici siti Cerpacich stanic s vodikem.
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Navic se nedd ocekdvat, ze se koncerny pusti do masové produkce takovych automobild -
stdle je jeSté dostupnd ropa, neustdle se stavi nové tovarny na automobily se spalovacimi

motory a soucasnd technologie je stile profitabilni.
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II. PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 32

7 ANALYZA GRAFU

v/ w2z

V dalsi ¢asti se pokusim rozebrat informace z grafti popisujicich vyvoj ceny akcii jednotli-

vych koncerntl a mnozstvi uskutecnénych obchodii na burzéch.

7.1 Ford a General Motors — Burza cennych papiri New York

Na newyorské burze se obchoduje s akciemi koncerntt Ford a General Motors. Nésledujici
grafy pulro¢niho vyvoje akcii potvrzuji, Ze pokud se dlouhodobi investofi svych akcii ne-
zbavili jiz pfed nékolika mésici, tak pouze ptichdzeli o nabyty zisk. Ro¢ni ndvratnost dlou-

hodobé investice je u Fordu -13,97% a u General Motors -21,37%.

e, e

padu. Klesajici trend se zastavil az v druhé poloviné ledna letoSniho roku. S propadem se
lépe vyrovnaly akcie Fordu, jejichZ cena mirn€ vzrostla. Naopak akcie General Motors se

pies dva pokusy opét vritily k sestupu.

Tomuto trendu miiZze nahravat i mnozstvi emitovanych akcii a jejich cena. Trzni hodnota
obou spolecnosti je srovnatelnd (General Motors 13 miliard a Ford 14 miliard dolart), akcii
Fordu je téméf Ctyindsobné mnoZzstvi, tudiZ i cena jedné akcie je Ctyfikrat nizsi. Muze se
jednat jen o psychologicky efekt, ale pokud je v soucasnosti nejisty smér vyvoje kurzt, pak
by mohl mit obchodnik pocit vétsi jistoty a mensiho rizika pfi ndkupu levnéjsich akcii.
Do obchodovéni s akciemi General Motors je potieba vet$i odhodlani a vice penéz.

z w2z

Pro akcie Fordu mluvi i spodni ¢4st grafu (volume), kde svislé ¢ary popisuji mnozstvi usku-
te¢nénych obchodl za jeden obchodni den sdanou akcii. Pocet uzavienych obchodu
s akciemi Fordu se denn¢ pohybuje okolo padesati milionti, u General Motors je tento ob-

jem polovi¢ni.
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Obr. 6: vyvoj ceny akcii koncernu Ford Motor Co a mnoZstvi uzavienych obchodii

(zdroj Bloomberg.com)
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Obr. 7: vyvoj ceny akcii koncernu General Motors Corp a mnoZstvi uzavienych

obchodii (zdroj Bloomberg.com)
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7.2 Daimler a Volkswagen — Burza cennych papira Frankfurt

Na némecké burze, kde se obchoduje s akciemi Daimler a Volkswagen, byl pribéh ceno-
vych zmén vice mén€ podobny. Hodnota akcii klesala, az na dv€ zbrzdéni u Daimler,

od listopadu az do ledna

Zatimco akcie Volkswagenu se od zacdtku ledna pohybuji pouze do strany a proto propad
kolem 23. ledna nebyl tak markantni, Daimler se na minimu pravé 23. ledna obratil a kurz

akcii roste.

I u téchto evropskych konkurentll se dd uplatnit srovnani mnoZzstvi akcii a trzni hodnoty
podnikti. Oba koncerny maji na trhu cenu kolem 55 miliard eur. Vice obchodované akcie ma
koncern Daimler, ktery ma své akcie pétkrit levnéjsi a je jich proto mozné obchodovat
témét 3,7krat vEtsi mnoZstvi. Na druhou stranu ¢im vétSi mnoZstvi akcif je na burze dostup-
né, tim vétSimu tlaku obav a ocekavani spekulantt je kurz vystaven. Pokud by se akcionafi
Daimler dovédéli informaci, od které by ocekdvaly vyrazny pokles ceny akcii koncernu,
mohlo by to strhnout lavinovou reakci a tudiz ndhlé zmény kurzu. Volatilita (nestélost, ne-

boli moZnost zmény aktudlniho kurzu) je u akcii Daimler témétf 38 procent a to je o 13%

vice nez u Volkswagenu.

wev s

Presto vSechno jsou z pohledu obchodnika atraktivnéjsi akcie Daimler, nebot’ pravé zmény
kurzu jsou k zisku potteba. U akcii Volkswagenu prevldda spiSe nejistota jak pro spekulan-
ta, tak pro pozi¢niho obchodnika, jelikoZ neni jisté, kterym smérem se kurz po aktudlni

stagnaci vyda.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

\ 80
+'_H-,JJJ}”.“++ rr}f -Lrt'Fr Jr -l-'l-
T Qﬁ*ﬂ L }H*ﬂTH I
i T ].l-ﬁj X

¥
&0

.
Hﬂﬁfhrr iL“ﬁrH 50

Volume

S50.00M

25.00M

Obr. 8: vyvoj ceny akcii koncernu Daimler AG a mnoZstvi uzavienych obchodii

(zdroj Bloomberg.com)
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Obr. 9: vyvoj ceny akcii koncernu Volkswagen AG a mnoZstvi uzavienych

obchodii (zdroj Bloomberg.com)
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7.3 Honda, Nissan a Toyota — Burza cennych papiri Tokio

V jaké situaci se nachdzi automobilky, jejichZ akcie se obchoduji na burze v Tokiu a jak se
jim podafilo vypotfadat se s akciovou krizi, dokresluji nasledujici grafy. Z akcii Hondy,
Nissanu a Toyoty se v nejvétsim mnozstvi obchoduji pravé akcie Nissanu, s jehoZ akciemi

se denné uzavie okolo pétadvaceti miliond obchodd.

Toyota, druhd nejvice obchodovand znacka, se s lednovou krizi vypotfddala nejlépe. Jeji
akcie se v pribéhu jednoho mésice propadly o 2000JPY z prosincové ceny 6500JPY
za akcii, kterd byla uz v té dob¢ slabsi o téméf S00JPY oproti fijnovym vysledkiim. Cené
akcii se vSak podafilo v druhé puli inora vysplhat zpét k 6500JPY, ale nasledné opét klesla
o tém&f 1000JPY jesté tyZz mesic. Volatilita kolem 40% nahrdva jak pozi¢nim tak intraden-

nim obchodniktim, navic se kurz pohybuje témét plynule bez prekvapujicich skoki.
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Obr. 10: vyvoj ceny akcii koncernu Toyota Motor Corp a mnoZstvi uzavienych

obchodii (zdroj Bloomberg.com)

Volatilita akcii Nissanu je bezméla 50%. o ndhlych zméndch a mezerdch v plynulosti vyvoje
sved¢i i samotny graf. Zmény jsou pfili§ prudké, coz miiZe piinést vysoké zisky nebo ztréty,
nicméné riziko je dosti velké. Hodnota grafu se 7. Unora zastavila na minimu z 22. ledna.

To sv€dci o psychologické hranici, pfi které spekulanti véti, Ze uz dal hodnota akcii klesat
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nebude a opét se od prodeje vrati k ndkupu. Narast poptdvky zvedne cenu akcii.
O plynulém rtstu vSak obchodnici, po lednovych zkuSenostech, jesté nejsou piesvédceni a
proto po pfiméfeném zisku radéji volatilni akcie prodaji. To opét vyvold pokles ceny. Akcie
Nissanu jsou v soucasné dob& vhodné pro kriatkodobé, maximiln¢ nékolika denni drzend,

z diivodu pomérné Castého vyskytu mezer v grafu a vysoké promeénlivosti v kurzu.
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Obr. 11: vyvoj ceny akcii koncernu Nissan Motor Co Ltd a mnoZstvi uzavre-
nych obchodii (zdroj Bloomberg.com)

vvvvvv

automobili. Odbyt vzrostl o 12,9%, ve srovnani s hodnotami z ledna minulého roku.

Po lednovém propadu se akcie Hondy zvedaji z minima pozvolnym ristem s castymi korek-
cemi. Volatilita je na trovni 42,5%. Akcie Hondy jsou oproti akciim Nisanu vice neZ ttikrat
drazsi, proto je i mnozstvi uskutecnénych obchodl niz§i. Honda je nejvétsi japonskou au-
tomobilkou a proto se dd pocitat s opétovnym rustem ceny akcii. Na druhou stranu se i pies
ocekdvany rust, kvili rekordnimu nartistu prodeje, da kvuli castym korekcim o finance vlo-

Zené do akcii pfijit. K nejistoté pfispiva i vyvoj kurzu JPY/USD.
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Obr. 12: vyvoj ceny akcii koncernu Honda Motor Co Ltd a mnoZstvi uzavre-

nych obchodii (zdroj Bloomberg.com)

Na vSechny tfi automobilky méd obrovsky vliv vyvoj ceny amerického dolaru. Japonsko vy-
vazi automobily do Ameriky a tudiz se nepfiznivy sménny kurz odrdzi v jejich piijmech
ze zamofti. Primérny Cervnovy kurz byl 122 JPY/USD a primérny tnorovy je jiz 107

JPY/USD.

Podle mého ndzoru se z japonskych automobilek nejvice nabizi vloZeni financi do nédkupu
akcii Nissanu. Pfes vysokou proménlivost kurzu se akcie dvakrat zastavili na supportu a
dalo by se o¢ekdvat odrazeni k rastu. Plynulosti vyvoje se nabizi akcie Hondy, ale tam se
obavam, zZe zvySeny prodej automobilli miZe byt v sou¢asném cenovém vyvoji na Skodu a
snizeni ziskd mtze sniZit i kurz akcii. Nicmén¢ jakmile se americkd ekonomika zotavi, dd se
ocekdvat i zrychleni rastu kurzu akcii Honda. BohuZzel nikdo nevi, jak dlouho mtize prolo-

meni recese trvat.

7.4 Kia a Hyundai — Burza cennych papira Soul

Akcie automobilek Kia a Hyundai, které ptisobi na trhu spolecné, se obchoduji na burze

v Soulu v Jizni Koreji.
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Na akcie Hyundai, jako by viibec nemélo vliv, zda je €i neni celosvétovd burzovni krize.
Hodnota akcif je velmi proménlivd. Volatilita blizko 50% je i u japonskych automobilovych

akcif, nicméné takové vykyvy v kurzu nikoli.

PrestoZze automobilka hldsi dspéchy na evropském a americkém trhu, Zadné ustaleni kurzt
se neobjevuje. Korejsky won oslabuje vici euru a mirné posiluje vii¢i americkému dolaru.
Posilujici euro by mohlo korejskému exportérovi poméhat, ale na kurzech akcif se zlepSeni

meénového kurzu neodrazi.
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Obr. 13: vyvoj ceny akcii koncernu Hyundai Motor Co a mnoZstvi uzavienych
obchodii (zdroj Bloomberg.com)
Akcie Kia na lednovy krach na akciovych burzich reagovaly jen nepatrnym poklesem. To se
da pftiCist na vrub faktu, Ze kurz klesd téméf plynule jiz od vrcholu z konce prosince 2005.
V soucasné dobé se hodnota akcii Kia pohybuje na drovni z prosince roku 2004. Neni se

proto velky diivod divit, pro¢ propad na svétovych burzich akciovy kurz jihokorejské au-

tomobilky pfili§ nezasahl.

Nicméné nejvetsi korejsky producent automobili hldsi pfiznivy rist prodeje automobilt

v Evropé¢ a ndrtst produkce na Slovensku. V dobé¢, kdy zacala hodnota akcii Kia klesat se
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rozhodovalo o expandovéni firmy do Evropy a nejvy$s§i management postihla korup¢ni afé-

ra, ve vztahu k vyjedndvéni ptiznivych podminek pro své nové zavody.
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Obr. 14: vyvoj ceny akcii koncernu Kia Motors Corp a mnoZstvi uzavienych

obchodii (zdroj Bloomberg.com)

Podle vyvoje grafti kurzti Hyundai i Kia se domnivam, Ze investice ani obchody s jejich ak-
ciemi nejsou bezpecné a nedaji se dobfe odhadovat, proto bych Korejsky trh radcji vyne-

chal.

7.5 Peugeot a Renault — Burza cennych papira Paiiz

vV

Na paftizské burze se obchoduje s akciemi Peugeotu a Renaultu. Obou dvou se disledky

akciového krachu dotkly se zpozdénim az 11. a 12. dnora.

Renault je v&tsi spolecnosti, jeji trzni hodnota je téméef 20 miliard eur. Hodnota jejich akcii
klesla za pul roku o zhruba 40%. Z tohoto propadu se jesté nevzpamatovala a v pribéhu
posledniho mésice se graf pohybuje vice méné€ do strany. Od dosaZeni minima 11. Gnora
kurz stagnuje, ale da se spiSe ocekdvat rist ceny, jelikoZ uz nyni se pohybuje na minimech
z prosince roku 2005. Myslim, Ze je jen otdzkou Casu, kdy se na ndkup vrhnou spekulanti,

aby psychologicky efekt opét vyhnal cenu nahoru.
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Obr. 15: vyvoj ceny akcii koncernu Renault SA a mnoZstvi uzavienych obchodii

(zdroj Bloomberg.com)

Akcie Peugeotu se aktudlné pohybuji na hodnotéch z ptelomu let 2005/2006. V poslednich
mésicich je vyvoj kurzu ponékud vyraznéjsi, neZ u Renaultu, pfestoZe volatilita obou akcif je
piiblizn€ stejnd a to kolem 45%. Za posledni dva mésice se hodnota akcie pohybuje mezi 45
az 55 eury, od dolni po horni hranici a zpét. Vypadd to, Ze zhruba na téchto drovnich se
vytvoftily supporty a resistence a nikdo nevi, jakym smérem se prolomi. Pfesto je pohyb
kurzu pomérné plynuly a protoZe zmény na akcii se pohybuji kolem deseti eur za dva az tfi
tydny, da se na takovém vyvoji pozi¢nim obchodovanim profitovat. Navic jsou akcie Peu-
geotu o tfetinu levnéjsi neZ akcie Renaultu, je otdzkou Casu, jak dlouho vydrZi jiz dvoumeé-

si¢ni stfidani rusti a poklesi mezi dvéma mantinely, aZ do obchodovani vstoupi vahavi

drobni investofi.
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Obr. 16: vyvoj ceny akcii koncernu Peugeot SA a mnoZstvi uzavienych obcho-

dit (zdroj Bloomberg.com)

7.6 Fiat — Burza cennych papira Milano

Poslednim automobilovym gigantem na evropském trhu je Fiat, s jehoZ akciemi se obchodu-
je na burze v Mildné. Akciovy kurz klesa od dosaZeni vrcholu 23. tfjna 2007, na cené€ 23 eur

za akcil, aZz do soucasného stavu 14 eur za akcii.

Je zvlastni, Ze hodnota akcii klesd od 23. fijna, kdy byla vyddna zprdva o ziscich za tfeti
ctvrtleti hospodareni, kterd byla vice nez pozitivni. Ozndmila témét zdvojndsobeni ziskl

oproti predeslému Ctvrtleti.

Tento trh byl idedlni jiZ od zminéného 23. fijna pro prodej akcii. Pokud by mél obchodnik
nervy na nepietrzité drzeni oteviené pozice aZ do dnes$niho dne, jeSté by stile vydélaval,
nebot’ se Fiatu z klesajictho trendu nepodafilo vystoupit. Soucasné hodnoty jsou identické
s témi ze zaCitku prosince 2006. Nestdlost vyvoje kurzu se za poslednich devadesit dni

pohybuje na 48,5%.
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Pres klesani hodnoty patii akcie Fiatu k vysoce obchodovanym pravé kvili ¢astym korek-
cim rustu a klesani. Toho vyuZzivaji obchodnici jak pfi kratkodobém ndkupu tak prodeji.

Denni objem uzavienych kontraktl se pohybuje nad padesati miliony.
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Obr. 17: vyvoj ceny akcii koncernu Fiat SpA a mnoZstvi uzavienych obcho-

dit (zdroj Bloomberg.com)
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8 ANALYZA FUNDAMENTALNICH INFORMACI

Zakladem fundamentélni analyzy je, jak jiz bylo zmin€no, vira ve vliv dostupnych informaci

na vyvoj ceny akcii.

V nasledujicim textu se pokusim informace, které by mohly mit na vyvoj akciovych kurzt
vliv, porovnat s redlnymi historickymi hodnotami ceny akcii a tak posoudit jejich skute¢ny

vyznam.

V nasledujicich grafech, které znazornuji vyvoj cen akcii automobilovych koncernd, je

ve spodni ¢asti mozné pozorovat procentudlni zmény ve vyvojich kurzii. Zabyval jsem se

fundamentalnimi informacemi za obdobi od zac¢atku roku 2008 do konce dubna.

8.1 Informace, které maji obecny charakter

8.1.1 FED - Americka centralni banka

Kroky, které americky FED ucinil v obdobi mezi lednem a dubnem 2008, byly ve snaze pte-
dejit krizi americké ekonomiky. Ta vSak, jako nejvétsi ekonomika svéta, ma vliv
na ekonomiky jinych zemi. Proto se pokusim zjistit, jak reagovaly na rozhodnuti FEDu ceny

akcii automobilovych koncernti, které sidli i mimo Spojené staty.

30.1. FED snizil zakladni drokovou sazbu o 0,5% na 3% a diskontni sazbu o 0,5% na 3,5%.

To by mélo pomoci ristu americkych trht.

12.2. FED prohlasil, Ze se americkd ekonomika pravdépodobné recesi vyhne. Tomu mélo
napomoci jiz paté sniZzeni trokovych sazeb od zaf{ na sou€asné 3%, coz ma pfispét zvySeni
likvidity a stability. Do poloviny bfezna se o¢ekdva nastaveni drokovych sazeb aZ na 2,5%.
14.2. byl ozndmen zdmér do ekonomiky dale aktivné zasahovat, od ¢eho si americkd cent-

ralni banka slibuje zrychleni ristu ekonomiky, sniZzeni inflace a odvraceni recese.

11.3. byl ozndmen zdmér FEDu v aukci pijcit az 200mld USD bankdm a finan¢nim institu-
cim, coZ mé podpofit likviditu. Akcie bank City Group a Bear Stearns okamZit¢ reagovaly
rustem o 7%. 17.3. byla FEDem sniZena diskontni sazba bankam o 0,25% na 3,25%, coZ by

mélo podpofit likviditu.

30.4. ptistoupil FED k dal$imu sniZeni urokové sazby o 0,25% na 2%, aby tak podpofil rist
ekonomiky a stabilitu.
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8.1.2 MMF - Mezinarodni ménovy fond

MMF vydavé sva prohlaseni, odhady a pfedpovédi. Narozdil od FEDu se jednd o pasivni

ptistup, ale pfesto miiZe mit na vyvoj cen akcii vliv.

29.1. MMF vydal prohlaseni, Ze americkd ekonomika zpomali, ale do recese se nedostane.
Ocekavany mezirocni rust podle analytikii bude 0,8% misto planovaného 2,6%. Zpomalit
klesajici trend maji klesajici ceny domi a snizovani urokovych sazeb. Takové prohlaseni se
da chépat jako pochvala FEDu, coz muze zvysit dvéru v néj i americkou ekonomiku. To

by pak mohlo vést ke zvySeni zdjmu o americké akcie a nasledujici rust jejich kurzi.

2.4. byl snizen odhad ekonomického rustu ve svété. Divodem byla stdvajici financni krize
ve Spojenych statech, kterd je nejvétsi krizi od krachu na burze ve 30. létech minulého sto-
leti. Odhad svétového ekonomického rustu je pro letosni rok 3,7%. Lednové predpovédi
byly 4,1%. Navic analytici odhaduji 25% Sanci na pokles rtistu na 3%. Ptes lednové kladné
hodnoceni kroktit FEDu je nakonec dopad americké krize hodnocen jako velky a projevi se
vice ¢i méné celosvétoveé. ProhlaSeni potvrzuje, Ze americkd ekonomika jesté zdaleka neni

tak zdrava, jak mize byt v médiich prezentovana.
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8.2 Analyza fundamentalnich informaci koncerni

8.2.1 Volkswagen (VW)
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Obr. 18: vyvoj trini hodnoty akcii Volkswagen AG za obdobi prosinec 2007 — duben 2008

(zdroj Bloomberg.com)

V pribéhu prvnich ¢tyf mésicti letosniho roku se mezi investory a spekulanty dostaly

o koncernu Volkswagen nésledujici informace.

4.1. VW oznamil své rozhodnuti investovat 614mil EUR v jihovychodni Asii, nejspiSe
do Thajska, na vystavbu nové tovarny. Hodnota akcii klesla o 1,53%. 9.1. byl pfedstaven
plan na zvySeni prodeje vozu v Indii, coz zahrnuje vystavbu novych tovdaren s cilem produk-
ce 110 tisic vozt ro¢né, do roku 2009. Cena akcii toho dne klesla o 0,27%. Nasledujici den
byla ozndmena zprava o zvyseni prodeji v Ciné o 28% oproti lofiskému roku, coZ &inf nece-
Iych 910 tisic prodanych aut a to je trzni podil 18%. Plan na pfiSti rok je prodej vice nez

1 milionu vozl a tim ziskdni 20% trzniho podilu. Kurz akcii vzrostl o 0,88%.

4.3. VW informoval o ristu prodeje vozi v USA, za tnor, o 1,2%. Akcie klesly na cen¢
0 1,39%. 13.4 byl vyhlaSen hospodatsky vysledek VW za uplynuly rok. Cisty zisk koncernu
vzrostl o 50% meziro¢né na 4,12mld EUR. do roku 2011 by mélo byt uvedeno 20 novych
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modell a analytici pocitaji do tohoto roku s prodejem vyS$im o 29%, coz by m¢lo byt az

8milionti vozl ro¢né. Po takovém prohldseni cena akcii vzrostla o 1,29%.

7.4. koncern vyhldsil své vysledky z ¢inského trhu za prvni ctvrtleti letoSnitho roku.
V porovndni se stejnym obdobim roku pfedeslého se trzby zvySily o 33% a VW si drzd
pozici nejvétitho producenta automobili v Cind. Po této zpravé cena akcii vzrostla
0 1,62%. Nasledujici den byly vyhldSeny vysledky za 1. kvartdl - prodej automobilti se
oproti loiiskym vysledktim zvysil o 8,4%, z 850tis na 920tis. Akcie poklesly o 0,34%. Den
poté VW sezndmil vefejnost s prevzetim byvalé tovarny Fiatu v Nanjingu s cilem Iépe

uspokojit ¢inskou poptdvku po vozech. Trzni cena akcii klesla 1,15%.

14.4. byly zvetejnény vysledky za mésic biezen, které byly o 2% vys§i neZ minuly rok. Pro-
deje na evropském a americkém trhu stagnujf a to je vyvaZovéano rostouci poptavkou Ciny a
Brazilie. Cena akcii klesla o 1,94%. 17.4. koncern oznamil sviij zdmér koupit italského vy-
robce motocykltl Ducati Motor Holding SpA za 390mil EUR. Akcie posilily o 0,56%. 23.4.
byly prezentovany vysledky za 1. kvartdl — ve srovndni se stejnym obdobim minulého roku
vzrostl zisk o0 26% na 929mil EUR, pfi¢emz bylo ofekdvano 924mil EUR. Hodnota akcii
klesla o 2,53%. Nasledujici den hlasuji akciondfi o zruSeni prava veta investortt s podilem

nad 20%. Kurz akcii klesl o 1,84%.

Nejvetsi zmény kurzu akcii VW se odehrdly 17. a 18.3., na kdy nepfipadlo Zddné prohlase-
ni, vyhlaseni vysledkt ani vdzné rozhodnuti. Cena akcii 17.3. vzrostla o 5,33% a nasleduji-
ctho dne o dalSich 6,15%. 17.3. ptistoupil FED ke sniZeni diskontni sazby. Je otdzkou, zda

tento krok na americké ptidé mohl ovlivnit cenu evropskych akcii v takové mife.
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8.2.2 General Motors (GM)
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Obr. 19: vyvoj trini hodnoty akcii General Motors Corp za obdobi prosinec 2007 — duben
2008 (zdroj Bloomberg.com)

Béhem obdobi mezi koncem lofiského roku a koncem dubna roku leto$ntho méli akcionafi
mimo jiné k dispozici ndsledujici informace.

21.12. byla oznimena zprava piekroceni hranice prodeje Imilionu vozii v Ciné béhem roku
2007. Pro srovnani se GM podafilo pfekrocit hranici 500tis prodanych vozii v roce 2005 a

100tis v roce 2002. Hodnota akcii toho dne vzrostla o 0,6%.

11.2. posilily akcie o 5% na 16,49USD/akcii. Vyhlidky GM jsou optimistické, ocekava
do roku 2010 rust zisku na akcii az 12,75USD. Nasledujici den byla oznamena ztrata spo-
le¢nosti za uplynuly rok, kterd byla 722mil USD. Svij podil na ni méla americkd krize a z ni
plynouci vyssi naklady a mensi koupéschopnost obyvatelstva. GM se chce vrétit do pil roku
do zisku a proto chystd propousténi. Tim chce sniZit variabilni ndklady a omezit vyrobu
jakoZto reakci na sniZzenou poptidvku po novych vozech. Hodnota akcii klesla o 1,92%.
25.2. Deutsche Bank sniZila akciim GM doporuceni z buy na hold, kvili poklesim prodeje.
Trzni cena akcii vzrostla 0 0,5%. 27.2. byl GM ozndmen plin investovat 200mil USD

do stavby nové tovarny v Indii. Akcie posilily o 0,97%.
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29.4. vedeni koncernu oznamilo kvili klesajicim prodejim sniZeni vyroby pickupti a SUV,
coz se dotkne obzvlast zaméstnancti v USA a Kanadé¢, kde se bude propoustét predevsim.
Hodnota akcii po zvetejnéni zpravy vzrostla o 2,6%. Nésledujici den byly vyhldSeny vysled-
ky za 1. kvartdl roku 2008, a to ztrata 3,25mld USD, to ptedstavuje ztratu 5,74USD/akcii,
jejiz cena je 21,20USD. Po této zpravé se akciondfi zacali pravdépodobné akcii zbavovat a

wev

spekulanti nasledné skupovali levnéjsi akcie. Poptdvka pak vyhnala cenu o 9,43% nahoru.

Na dny 17.3. a 30.4., kdy akcie GM zaznamenaly pomérn¢€ velké zmény — v bfeznu pokles
0 7,23% a v dubnu rist 0 9,43% - také pripadla rozhodnuti FEDu o sniZeni drokovych a
diskontnich sazeb. Vzhledem k tomu, Ze tyto kroky mély podpofit americkou ekonomiku a

GM je koncern sidlici v USA, rozhodnuti FEDu se takto mohla na vyvoji ceny akcii proje-
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Obr. 20: vyvoj trzni hodnoty akcii Ford Motor Co za obdobi prosinec 2007 — duben 2008

(zdroj Bloomberg.com)

O koncernu Ford se mezi spekulanty a investory dostaly v prib&hu prvnich ¢tyf mesict le-

toSniho roku nésledujici informace:
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Vv

roku se ocekdva pokles prodeje novych vozl a tim se Fordu zna¢né€ oslabuje pozice vedou-
ciho producenta automobili na americkém trhu. Cena akcii toho dne klesla 0 4,96%. 9.1. uz
byla hodnota akcii na 22letém minimu. Vedeni Fordu oznacilo za pfiinu vyvoj americké
ekonomiky. Proto také nehodla ptistoupit k Zddnym zméndm a ndvrat do zisku pak ocekava

do konce roku 2009. Akcie Fordu na trhu oslabily o 0,49%.

11.2. vedeni Fordu ozndmilo rozhodnuti o propusténi 9000 zaméstnanct s umyslem oka-
mzitého sniZzeni ndkladii a co nejrychlejsiho navratu k ziskovosti. Nasledn€ se chystd nabo-
rova akce na nové zaméstnance, avSak s polovicnim platem téch propousténych. Tohoto

dne hodnota akcii posilila 0 5,1%.

25.3. se Ford odhodlal k prodeji svych luxusnich znacek Land Rover a Jaguar indické au-

tomobilce Tata Motors Ltd. za 2,5mld USD. Akcie timto dnem posilily o 0,67%.

4.4. Ford odménil CEO za €innost pro firmu 21,7mil USD prémii, kdyz se zaslouZil
o snizeni ztrity podniku b&hem roku 2007 o 10mld USD®. Trzni hodnota akcii posilila
00,46%. 9.4. byla vydédna zprava o vysledcich za 1. kvartdl — prodeje v Ciné vzrostly
ve srovndni se stejnym obdobim minulého roku o 47%, coZz €ini témét 91tis vozidel. Akcie
klesly o0 2, 75%. 21.4. byl prezentovan plan na rozsiteni tovarny nedaleko Petrohradu. Tim
by mélo vzniknout 1500 novych pracovnich mist, coz je nartist o0 72% oprosti sou¢asnému
stavu. Akcie béhem tohoto dne posilily o 3,76%. 24.4. byly ozndmeny vysledky hospodateni
za prvni &tvrtleti letosniho roku. Cisty zisk ¢inil 100mil USD, co? je bezesporu pozitivni
zprava, ve srovndni se ztratou 282mil USD za 1. kvartdl roku 2007. Zisk Fordu,
bez zapocitani jednordzovych poloZek, je 0,2USD/akcii, pficemz analytici oCekdvali ztratu
0,15USD/akcii v cené 7,5USD. Tato zprava zapusobila velmi pozitivné, nebot’ hodnota
akcii posilila o 11,7%. Takto prudce spekulanty vyhnand cena pravdépodobné vyvolala
obavy a ndsledujici den se opét propadla o 10,7%. V té chvili podhodnocené akcie znovu
zacali skupovat kritkodobi obchodnici, coz trzni hodnotu posunulo o 9,47% opét smérem

vzhtiru. Takto velké vykyvy se uklidnily az 29.4.

% Celkovi ztrdta za posledni 2 roky ¢&inila 15,3mld USD.
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Koncern Ford je nejvétSim producentem automobilii v USA, proto se da ocekdavat, Ze se
vyvoj americké ekonomiky odrazi v cené jeho akcii. Stejné tak se dd ocekdvat, Ze se
na hodnoté¢ akcii projevi i akce FEDu. 11.3., kdy se americkd centrdlni banka rozhodla pod-
pofit banky a tim zvysit likviditu, akcie Fordu posilily o 5,35%. 17.3. a 30.4., kdy doslo ke
snizeni urokovych a diskontnich sazeb, se akcie Fordu zachovaly podobné¢, jako akcie GM.
Po bfeznovém zdsahu FEDu doslo k poklesu hodnoty akcii o0 3,4% a tim se vyrovnaly nej-

niz$i hodnot¢ od prosince 1985, naopak po zdsahu v dubnu doslo k 9,46% rustu.

8.2.4 Daimler
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Obr. 21: vyvoj trini hodnoty akcii Daimler AG za obdobi prosinec 2007 — duben 2008

(zdroj Bloomberg.com)

O koncernu Daimler se akciondfi mohli dozvédét v obdobi ledna aZ dubna 2008 nésledujici
informace, at’ uzZ mohly mit vyznam pro vyvoj ceny akcii velky ¢i zanedbatelny.

4.1. byl prezentovan nartist prodeje vozidel Mercedes zarok 2007, ktery ve srovnani

s vysledky z roku 2006, vzrostl o 2,2%. Cena akcii na trhu propadla o 6,03%.

6.2. Daimler oznamil meziro¢ni nartst lednovych prodeji automobili o 16%, coz je 90 400
aut oproti 70 700 vloni. Tento den posilily akcie Daimleru o 0,2%. 14.2. byli analytici pte-
kvapeni vysledky Daimleru za posledni Ctvrtleti loiského roku, kdyz Cisty zisk €inil 1,7mld



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 52

EUR, pti¢emz v loni byl pouze 12mil EUR. Na velikosti zisku mél podil prodej svého 80%
podilu v divizi Chrysler a propousténi zaméstnancti. Hodnota akcii oslabila o 0,46%. 27.2.
doslo k rozdéleni ,,motivacnich odmén* mezi top managementem koncernu, ktery se podélil

0 25mil EUR. Béhem dne cena posilila o 0,09%.

2.4. Daimler ohlasil 3,7% pokles prodeje Mercedesti v USA za letoSni bfezen k bieznu loi-
skému. Poklesem 1,37% reagovaly akcie. 9.4. Daimler ozndmil, Ze ofekava narlst trZeb,
jelikoZ obchody v Cing pievazi ztraty ze slabého dolaru a poklesii trzeb v USA. Trini ce-
na akcif Daimleru klesla o 0,72%. 29.4. byly ptedstaveny vysledky koncernu za prvni kvar-
tal leto$ntho roku. Zisk ¢inil 1,33mld EUR oproti lofiskym 1,97mld EUR, ve kterych se
vSak promitl pfevod akcii za 1,56mld EUR. Za dané obdobi se ve srovnéni s lofiskymi vy-
sledky prodeje zvysily o 9% na 503 800 prodanych vozl. Akcie na trhu posilily o 0,39%.
30.4. vedeni Daimleru ozndmilo své rozhodnuti koupit 22,3% podil ve spole¢nosti Tognum
AG, kterd vyrdbi motory, za 585mil EUR. Tim se Daimler stane nejvétsim podilnikem
v dodavatelské spoleCnosti, kterd mu dfive patfila. Hodnota akcii toho dne oslabila

0 1,16%.

8.3 Zavér z analyzy fundamentalnich informaci

PrestoZze se trzni hodnoty akcii jednotlivych koncernt 1isi, miize byt konstatovano, Ze

na urcité zpravy trh reaguje podobné.

Naptiklad, pokud vedeni spolecnosti ozndmi zdmér posilit své postaveni, upevnit stabilitu,
zvysit zisk nebo zamezit ztraté, pak akcie vétSinou posiluji, bez ohledu na to, Ze se ma cile
dosahnout naptiklad pfedevsim propousténim. To pfipomind réeni ,,ucel svéti prostfedky*.
Je dulezity vysledek, kterym je pro akciondie hodnota akcii, jak se ji dosdhne neni az tak

podstatné.

Pokud se schyluje k vyhlaseni Ctvrtletnich vysledkti, pak cena akcii vétSinou klesd. Kladny

nebo zdporny pohyb nastupuje aZ jako reakce na ozndmené informace.

Zpravy, které byly koncerny vyddny mimo ofekdvand mési€ni nebo Ctvrtletni prohldseni,
pfestoZe byly pozitivni, vyvoldvaly pokles hodnoty akcii. Poklesy se také shodné objevovaly
pfi ozndmeni zdméru novych investic, jakymi jsou stavba novych tovaren, koupé podilt

v dodavatelskych firmich a podobné. Reakci akcii na takové zpravy byl vétSinou pokles
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jejich hodnoty. Rozhodnuti o investici je na jednu stranu signidlem o dobrém stavu spolec-

nosti, na druhou stranu vsak kazda investice zlistavd moznym rizikem.
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ZAVER
V teoretické casti bakalafské priace jsem vymezil akcie, jakoZto obchodovatelny kapital.
Dile jsem popsal druhy analyz akcii, akciové indexy a Cinitele, které hodnotu akcii nepifimo

z Nz

ovliviluji. V posledni teoretické ¢asti jsem popsal trzni segment automobilovych koncernti a

pokusil se odhadnout jeho mozny vyvoj.V praktické ¢asti jsem provedl analyzu grafii akcio-

vych kurzi a analyzu fundamentdlnich informaci.

Cilem prace bylo posoudit, zda je vhodné do akcii koncernii vyrobcti automobilli investovat

nebo nikoliv.

Podle vyvoje trznich cen akcii dvandcti automobilovych koncernti behem posledniho polole-
ti, jsem odhadoval vhodnost akciovych titulti pro investici. V této fazi posuzovani vhodnosti
jsem piihlizel nejen k vyvoji ceny akcii, ale i volatilité, mnoZzstvi uskute¢nénych obchodu

béhem dne nebo naptiklad k cenové kategorii akcie.

Po analyze graft akciovych kurzt jednotlivych koncernti jsem z piivodniho poctu zkouma-
nych tituld vybral Ctyfi, které jsem ddle podrobil fundamentdlni analyze. Mezi vyfazenymi
jsou koncerny z Japonska (Honda, Nissan a Toyota), z Koreje (hyundai a Kia) a evropsti

producenti (Fiat, Peugeot a Renault).

Automobilky z vychodni Asie velmi vyrazné pocitily krizi na americkém kontinenté. Diky
velkému exportu do USA pfichdzi denné¢ o obrovské zisky z dolarovych obchodi. To se
projevilo i na cendch akcif a jejich volatilité. PfestoZe japonsky jen a korejsky won oproti
¢eské koruné dlouhodobé€ oslabuji, coz €ini tyto trhy ceskému investorovi finanéné dostup-
néjsi, doporucil bych se jim rad¢ji vyhnout. Akciové trhy obou zemi jsou dlouhodobé rozko-
lisané a proménlivy ménovy kurz miiZe riziko jesté zvysit.

Z evropskych automobilek jsem vytadil Fiat, jehoZ hodnota akcii i pfes vysoké zisky z pro-
deje neustdle klesd. Akcie Renaultu se béhem posledniho pololeti propadly o téméf 40% a
nyni pouze stagnuji. Budouci vyvoj je slozité odhadovat, pfestoZe se v prvni fad€é nabizi
varianta obrdceni nepfiznivého trendu, na druhou stranu je stdle mozné i dalsi oslabovini
akcii. Hodnota akcii Peugeotu se dlouhodobé pohybuje na historickych minimech. U tohoto
titulu se vytvotily supporty a resistence, mezi kterymi kurz akcie kolisd. Podle ptedchazeji-
ctho vyvoje vSak neni moZné odhadnout, zda dojde k prolomeni horni nebo dolni psycholo-

gické hranice.
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Analyzu fundamentdlnich informaci jsem provedl u koncernti Daimler, Volkswagen, General

Motors a Ford.

Z evropskych koncernt se po zhodnoceni fundamentdlnich informaci zda byt pro investici
vhodnéj$sim VW. Pfes veSkeré zpravy o zvySenych prodejich, odméndch pro top manage-
ment za kvalitni praci a rast ziski, se akcie koncernu Daimler pohybuji pouze do strany.
Takovy vyvoj je pro investici nevyhovujici. Naopak akcie VW po nékolika mési¢ni stagnaci
skokové posilily o 12%. Informace, které se dostali mezi investory popisuji obrovské inves-

tice do novych tovaren v Asii a koupi Ducati. To by mélo zajistit dals{ rtist spolec¢nosti, coz

by se mélo projevit i na hodnotach akcii.

Koncerny ve Spojenych statech se potykaly s krizi americké ekonomiky. Akcie General Mo-
tors jsou v mirném pohybu, jehoZ smér se vétSinou po n€kolika dnech méni, na hranici dlou-
hodobého minima. Pfes optimistické vyhlidky, které byly prezentovany vedenim firmy, in-
vestice do nové tovarny v Indii a snahu rychle likvidovat ztraty propousténim a omezovanim
vyroby v USA, byla ztrita na akcii, za prvni kvartél leto$niho roku, 5,74USD. GM m4 pro-
blémy s vyvojem americké ekonomiky a proto bych investici do jeho akcii nedoporucoval.
Vedeni Fordu svymi ¢iny ukazuje, Ze se rozhodlo s nepfiznivym vyvojem ekonomiky aktiv-
né bojovat. Pfistoupilo k prodeji znacek Land Rover a Jaguar, k hromadnému propousténi a
omezeni vyroby. Snaha o rychly navrat do ziskovosti se projevila na hodnoté akcif, které od
poloviny bfezna plynule posiluji. Oba americké koncerny navic citlivé reagovaly na zdsahy
do ekonomiky z venc¢i. Proto se dd ocekdvat, Ze jakdkoli dal$i snaha americké vlady nebo

FEDu, o pomoc ekonomice, se projevi na jejich akciich.

Po dokonceni analyzy grafti a fundamentdlni analyzy akcii automobilovych koncernt, se
zdaji pro investici byt nejvhodnéjsi akcie Volkswagenu a Fordu. Pro ceského investora je

navic vyhodou posilujici kurz ¢eské koruny k euru i dolaru.
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