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CFD - novy investini instrument na finanénim trhu

CFD - new investment product on financial market

Souhrn

Bakal&ska prace ,,CFD - novy investi instrument na finamim trhu“ se pedevsim
zabyva novym investnim nastrojem CFD. V prvni teoretickésti jsou nastiny zaklady
investovani, které by si ghinvestor u¢domit, nez zéne obchodovat a kterymi by sefim
v pribéhu svého obchodovartidit. Prvni ¢ast obsahuje obecné informace o fitrdoh
derivatech, které jsou pgebné k ziskani rozhledu na ne jendeském ale i sttovém
financnim trhu. Druh& podstatri@st této prace se&nuje pouze CFDs, vystluje samotny
pojem CFD, jaké jsou mozné vynosy a zatovizika s tim spojena. Vedwti ¢asti je
nazorrg piredvedeno, jaké jsou kroky pro zaloZeni invesho Gtu u brokera. Zarove
jsou uvedeny fiklady na dvou nazornych obchodechiléZitou sodasti je i porovnani

vynodi a rizik tohoto finatiniho nastroje s akciemi.

Summary

Bachelor thesis ,CFDs — new investment instrumentiioancial market” is focused on
new investment tool called CFD. In the first pad described basic investment instrument
that should be taken into consideration by an itordsefore he starts trading and that he
should keep during trading. First part containsidoasformation concerning financial
derivates, which are needed to obtain perspechweatanot only Czech market but also the
world one. Second part deals with CDF itself. plains its principle, possible gains and at
the same times the connected risks. Third parthwedbpractical example of steps needed
for settlement of an investment account by broKéere are also indicated examples in
two schematic trades. Important component is atsoparison of gains and risks of this

instrument with stocks.



Kli ¢ova slova: trh, finareéni derivaty, vynosy, riziko, CFD, akcie, podkladoaktivum,

broker, marze, obchodni platforma

Keywords: market, financial derivates, earnings, risk, CEBares, underlying instrument,

broker, margin, trading platform
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1. Uvod

Moznosti obchodovani na kapitalovém trhu jsou velimoké a investio si mohou
vybirat z velké Skaly finamich nastraj. Pro obchodovani plati cetada psanych pravidel
ve formg zakoni, vyhlasSek, standaig zavaznych postupapod., a row¥ nepsanych
pravidel, ktera si utudsami investti a obchodnici na zaklédvych ziskanych zkusenosti.
Velmi rozstené je obchodovani s akciemi, komoditami, obligacéondy, derivaty apod.
Pro kazdy zdchto néstraj plati jind obchodni strategie, ktera by selanidit mirou
rizika, ktera se liSi produkt od produktu. debia, aby si investor gdomil, Ze obchodovani
s rekterymi produkty je velmi spekulativni a krénvysokého vynosu fize gFinést i
velkou ztratu. Poradenstvi brokeje poskytovano pouze v obecné raven rozhodg ho

nelze bréat jako dopoteni, do kterych konkrétnich tituinvestovat.

V posledni dob jsou diskutovanym bodem dynamicky se rozvijejaimi rizikové
financni instrumenty. Investdm uZ nesté investovat do akcii, podilovych foadETF,
apod., ale vyhledavaji zajimgsi a pruzijSi investéni nastroje. Mezi tyto nejrizik@ysi
nastroje séadi CFDs, které obchodniky stavi t#mdo pozic ,,gambléf, kteti museji byt
neustale ve gthu a takka neustale sledovat vyvoj na trhu.tBgn maly posun kurzu o par
desetinek v gibéhu par minut pro imaze znamenat zasadni udalosty’lpozitivni, nebo

negativni.

Investovani pes CFDs umailje obchodnikm ve velice kratkémtase vydlat
desetinasobky, ovSem za vyznamného rizika. Nartpilco musi byt investt pripraveni,
nesmi se nechat vychylit od své obchodni strat&tgeou si peliveé pripravili a piipadre i
odzkouSeli. Nkdy se tyto situace stavaji neopakovatelnym zaiitke potebnym

,,dopingem" pro dalSi obchodnifilezitosti.

Obchodovani s derivaty Ize s nadséazkémpnat kiizeni FORMULE 1. | pilotovi
F1 dlouho trvalo, nez se vypracoval na Wswu pozici. To stejné plati pro obchodniky
s derivaty. Naprosta ¢tsina z&ina na méd# rizikovych instrumentech, kde ziskavaji
trpélivost a Wi se porozurt chovani trhu. CFDs patmezi pomysinou Spku, podobs
jako Ferrari v F1. Kazdy pilot F1 musi byt absotusoustedtny a nesmi se nechat
rozptylit jakoukoliv nahodilou udalosti, neb® mala chyba mze mit fatalni nasledky.

Totéz plati pi obchodovani s CFDs.



Proti podstat investovani stojitzné finagni krize, finagni gramotnost a nasledna
nedivéra obchodnik v rizikové investini nastroje. BohuZel i &kdy samotni broké
podporuji negativni stranky investovani, kdyzasto snazi doslovagmlouvat jednotlivé
nezkuSené obchodniky, aby vyzkouseli jejich noggtra vynosné” produkty. Titdasto
zklamani obchodnici poté mivaji negativni nazoryitet rizikovych investinich nastraj,
protoze nebyli seznameni s vysokym rizikem. Nezbgi@ jiného nez doufat, Ze tento

nesvar brzy vymizi se zvysuijici fin&ri gramotnosti investar



2. Cil prace a metodika

Cilem této prace bude zabyvat se zaklady obchodomankapitalovém trhu,
raiznymi moznostmi investovani &znou vySi vynosnosti s tim, Ze vzdy plati zakladaé
¢im vySSi potencionalni vynosnost, tim vysSi mizika. Prace se bude sotgstit na CFDs

jako jeden z nejrizikoyjSich nastraj obchodovani.

Literarni reSerSe bude zamna na vysétleni zakladnich princip investovani
souvisejicich s touto problematikou, s vyuzitim matki z odborné literatury uvedené
v seznamu literatury na konci prace tuzemské iaratni. Vybrané pasaze ze zahkami
literatury, u kterych nejsou k dispozici oficialpfeklady, budou feloZzeny autorem BP.
Autor budecerpat ze svych vlastnich zkuSenosti, kteréerzal v ptibéhu praxe u jednoho
Z brokefi na ceském kapitalovém trhu, ktery jako jeden z prvriicbkeirfi nabizi svym

klientam obchodovani s CFDs.

V praktické c¢asti budou porovnany vynosnosti a rizika dvou vp§ch

investinich nastraj.



3. Literarni reSerse
3.1. Charakteristika pravidel finanéniho investovani

Je znamou pravdou, Ze investovani na fin&h trzich pdaf jiz odpradavna

k nejvynosijSim, i kdyZ pochopitekpiiméiens tomu Kk rizikovym zdrajm piijmua. Tento

fakt spoléné s¢im dal wtsi finartni i technickou dostupnostifipadi k obchodovani na

finanénich trzich stale &3i mnozstvi lidi VCR. Zarove je v3ak nutné konstatovat, Ze za

timto vyvojem zcela zaostava edukativni sféraf@p pak logicky plyne i @ita neochota

zatatetniku vzit na ¥domi, Ze obchodovani na burze (trading) je byzake kterykoliv

jiny, a Ze je také nutné tak kKmu pistupovat.[10]

Je nutné si na Zatku uvdomit, jestli jsou pro zZdnajiciho obchodnika investice

viubec vhodné. Musi si édomit, co od investic ggkava. Pokud ma nerealnéekavani,

ur¢ité bude v budoucnu zklaman, protoze se jetekavani nenaplni. Proto jéldzité, aby

si na z&atku, nez zéne investovat, usdomil nasledujici:

Investovat pouze do produktkterym rozumi. Je daleko obt&®i, ba i

nemozné, obchodovat s investicemi, kterym inves¢éoozumi.

Jak se zachovat pokud se invest@Zmsmiit se ztratou pouze 5%, ale ona
klesne o 30%. Takovyto investorcér® jednat pod vlivem emoci a jeho

chovani nize mit jest horSi nasledky.

Na druhé stranby investora vyse ztraty vyragmeohrozovala. Mohla by
klesnout pod 30% a fin&ni nouze by ho ¢§ak neomezovala. Takovyto
investor by nejednal pod ndporem emoci, alditrp by vyckaval, dokud se
situace neotd.

Je poteba mit v ptadku ostatni slozky osobnich financi — fiklad
zajiseni piijmu a majetku. Neméa smysl poétSse do investic, debatovat o
vynosech plus minustjaké to procento aipiom riskovat mnohamilionove

Skody na majetku.[8]



3.2. Trh

Teorie dokonalého trhu je akademickym pojmem, ktengli, Ze nikdo a nic
nemize byt lepSi nez trh, protoZe jakakoliv cena v\iday moment zahrnuje vSechny
dostupné informace. Warren Buffet, jeden z nejésfjSich investoi tohoto stoleti,
prohlasil: ,,Shledavam fascinujicim sktriest, Ze silné dogma dokazgegwdcit mnoho
lidi o tom, Ze zermje plocha. Investovat na trhu, kde lid&iw dokonalost, je jako hrat

bridZ s kym, kdo je peswdéen, Ze neniieba divat se na symboly na kartach.” [3]

Nazofi a definic na to, co je to trh, je mnoho od nazakademik az po nazory
obchodnik.

* Trh poskytuje nezbytné informace, od kterych seijpa¢ekavani trznich
subjekfi a jejich rozhodovani. Trzni mechanismus je prategeiajemného
ovliviiovani tvorby nabidky a poptavky a tvorby ceny. Naagich mezi

nimi je ve skuténosti zaloZen trh i trzni mechanismus.[1]

e Je teba si ue¥domit, Ze trhy jsou absolutniracionalni prosedi, kde
rozhoduiji lidské emoce. Investoiige si myslet, co chce, ale to posledni, co
trhy vyjadiuji, je racionalni vaha nabidky a poptavky. Akadgmice tvrdi
opak — ale jak vy#lat uz vam nepovi, ffom v niéem natolik
,,racionalnim“ jak dle jejich slovasto trhy jsou, by toipci jiz z logiky \&ci
nentl byt zadny problém. Trhy nejsou hnany racionalabidkou nebo
poptavkou, jsou hnany lidmi, Kienakupuji nebo prodavaji, a tasto pod

vlivem emoci (i kdyz si to nemysili). [6]

* Trh je obrovskad masa lidi. Kazdy obchodnik zkouSka penize z kapes
druhych obchodnik tim, Ze se projevi rychleji nez oni, abyciur
pravatpodobny snir trhu. Clenové skupiny, kterd t¥d trh, Ziji na ti
kontinentech. Moderni komunikai prostedky je sjednocuji v horgbza
zbohatnutim, které uskuieuji na et ostatnich. Trh je nezmma masa lidi.
Kazdy gislusnik tohoto davu se pokousSi vzit penize z rubstatnich. Trh
je prostedi obzvlast tvrdé, protoze vSichni jsou proti vam a vSichruus

proti vSem.[3]



Zde ji vidét rozdilnost nazdr mezi akademickym pojetim a nazorem obchailnik
Ti vidi trh jako masu lidi, kterym se snadst wvili a silu. Tim se snazifpdvidat chovani
masy lidi a zarove se stat jeji saiasti. Nechat se ji vést, ale zarmvee chovat jako

samostatna individualita, ne jako ona masa.

3.2.1. Rozpolozeni trhu

Nazev Wall Street pochazi od jedné zdi, ktera bithsi postavena, aby
zabraovala domacim zyvatim utéct mimo kolonii nachazejici se na okraji pstoava
Manhattan. A tento venkovsky odkaz stale Zije y¢azobchodnik Ctyti zvifata maji na
Wall Street suj zvlastni vyznam: byk (,,bull®), mead (,,bear”), prase (,,hog“) a ovce
(,,sheep®).[3]

» Byci jsou obchodnici, kiévsazi naist ceny. Nakupuji
* Medwdi jsou obchodnici, k¢ vsazeji na pokles ceny. Prodavaji

* Prasata jsou gurmani, ale az po hdastirsou porazeni, kdyz obchoduji pro
uspokojeni své chamtivosti. ékterd prasata nakupujti prodavaji své
pozice, které jsou proemiiliS nar@né a znii se i nepatrném nefznivém
pohybu. Jina prasataigtavaji iliS dlouho ve svych pozicich — neustéle

cekaji, Zze se jejich profit 268i, kdyz se trend obratil. [3]

* Ovce jsou obchodnici, ktiekopiruji trend, guru nebo zawere daveérné

Zpravy.

V trznim prostedi vzdy probiha souboj mezi byky a medly. Bud’ se pohybuiji
trhy snmérem vzhiru, kdyz vitzi byci, nebo sgrem dofi, kdyz vi€zi medwdi. Pro
obchodniky je vzdy wlezité rozpoznat, ktery Z¢hto zvfat prae viteézi, aby mohli

zvysovat swj profit.
3.3. Vynosy a riziko

Ve swté investic je to Bco za ®co. VeétSinou jsou proti sab dvé zakladni
investini vlastnosti: vynos a riziko. Chce-li investor 8y&ynos, musi podstoupi€téi

riziko. Jinak to ani nejde. Kdyby totiZ existovatwestice, které jsou bezfreé a zarove

10



velice vynosné, kazdy by je éhta kupoval. Nikdo by totiz nekupoval investiceelid jsou
vynosné a rizikové nebo bezm& a malo vynosné.

Investice, ktera by byla velice jista a velmi bezpeje podobna perpetum mobile.
Jako neexistuje stroj, ktery generuje energii ¢elmd, neexistuje stroj, ktery generuje
penize z rieho. Jak ve s¥¢ investtnim, tak ve s#té fyzikalnim se naslo mnoho lidi,
kteri tvrdili, Ze perpetum mobile nasli. U perpetum nteko jsou podivini a blazni, ve

swté financi to jsou podvodnici.[8]
3.4. Obchodni strategie

Dulezitym faktorem pro obchodni strategiedpes.Cim kratsi dobu obchodnik drzi
pozici, tim je to naréngjSi pro investora na psychiku a Znost. ZkuSesi investdi na
trhu maji @tSi Sanci usft v kratSich casovych pasmech (drzi pozici kratSi dobu).
Zaginagjici Investdé tihnou k velkym ziskm v kratkémcase, je to chyba, ktera se tyka

vétsSiny. NiZe jsou uvedeny zakladni obchodni strateqgi

3.4.1. Technika ,,kup a drz*

Investovani je dlouhodoba obchodni strategie, kjer&aloZena j@devSim na
fundamentalni analyze a sledovani vyvoje exteraiahternich vlivi na dany cenny papir
¢i derivat. Obchodni instrumenty jsou naskedinZzeny viadech misial az roki. Zndmym
a usgsnym pedstavitelem této dlouhodobé strategie je WarreffieBunejbohatSi investor
swta. Jeho invesini strategie je takova, Ze si vyhlédne spodst s velkym tistovym
potencialem, a tu naslegiidi, aby co nejefektiw)i dosahovala svého hlavniho cile, a to
zvySovani hodnoty spalaosti pro vlastniky (akcionté). Maly investor samdejmé neni
schopen svym malym kapitalem ovladnoutdit spol&nost, a proto se sotistli pouze na
vyhledavani podhodnocenych nebo nadhodnocenychumenti s aGiekdvanim navratu
k vnittni hodnog.[10]

3.4.2 Pozéni obchodovani

Pozini obchodovani iedstavuje budovani obchodnich pozic ve vybranych,
fundamentala a technicky podloZzenych titulech se stanovenyrohrieekymi hladinami
k ndkugim a prodejm. V podstat se jedna o nakupovani a prodavani ftmach

instrumend v trendech a o snahu svézt se spravnyrdream anebo weni extrémnich
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hladin grekoupenosti neboreprodanosti, kdy nasledimbchodnik spekuluje na navrat do
normalu. Pouzivaji se dlouhodobta@sova pasma, obchoduje se na tydenni&sjcnich a
nékdy i dennich grafech a ze vSech obchodnichigylto nejvyhodyjsi metoda pro
z&inajici obchodniky na burze. P&zi obchodovani se vybarnoswdcuje na vSech

burzéch s#ta, wetns ceské.[10]

3.4.3 Swingové obchodovani

Zpusob je o ®co nar@ngjSi nez pozini obchodovani. Otéena pozice se drzi
zpravidla 2 — 5 dni. SpiSe se pouziva technickfyaaaa dennich grafech. Vyzaduje to od
obchodnika #tSi pozornost, ale stale mu dava dost&gedu na rozmysleni svych dalSich

kroka.

3.4.4. Intradenni obchodovani

Obchodnici drzi pozice pouze v ramci dne. PouZpafo 2 — 60 minutové grafy a
zasadn seftidi technickou analyzou. Obchodni dertimaji a koi s ,gistym kontem*.
V prab¢hu dne obchoduji dvaz ti hodiny, protoZze se jedna o velice nrou techniku.
Proti swingovému obchodovani neni intradenni obokédi zas az tak vynosné. Vyhoda
praw spaiva vtom, Zze obchodnik nem& Zadnou te#ewu pozici, kdyZz jsou burzy
zavené a tjak ho to psychicky nez&tuje. Nevyhodou tive byt, Ze obchodnikovi mohou
utéci rekolikadenni silné trendy a Ze zaplati vyrazwetSi ¢astku na poplatcich nez

piedeslé strategie.

3.4.5. Scalping

Skalper je anglicky obchodni slangovy vyraz pro haanika, ktery se snazi
profitovat na minimalnich pohybech. Skalper j&Sinou intradenni obchodnik, ktery
vstupuje do trhitasto i pouze na par we. Jeho profit je nasobeny velkym mnoZstvim
kontraktu. Bhem dne uskutai nékolik desitek obchotl coZ je vyhodné pro brokery,

protoze profituji na poplatcich.

3.5. Grafy

Priznivci technické analyzy studuji aktivity trhu aagi se identifikovat opakujici
se cenové trendy. Jejich cilem je obchodovat, kelgZtakovy trend objevi. &Sina

obchodnik pracuje s histogramydrkovymi grafy - viz. obrazek. 1), které interpretuiji,
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nejvyssi, nejnizS§i a ceny v dané peéospolu s objemy obchdd(volume). Nektefi

obchodnici také sleduji otviraci cenu, zatimc¢es i objem obchadignoruji. Klasicka
metoda analyzy grafvyZaduje pouze papir a tuzku. Je vyzvou pro viguahlozené
obchodniky. Ti, kdo zakresluji grafy pouze rukou,razvijeji fyzické citni pro trhy.
Paitate urychluji vykreslovani graf za cenu ztraty takového &if. NejwtSim

problémem metod zaloZzenych na grafech jséanip Obchodniciasto peswdéi sami
sebe, Ze zaznamenaliddynebo med¥di trend podle toho, zda &jitzrovna koupit nebo

prodat.[3]
Obréazeke. 1: Carkovy graf
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Zdroj: http://www.xtb.cz/repository/cz/vzdelani/NEW/gra®foupcovy%20graf.pdf

3.6. Technicka a fundamentalni analyza

Investdi se rozhoduji na zakladtechnické nebo fundamentalni analyzy, lze i
kombinovat, do kterého aktiva budou investovat.oTgmhalyzy jim pomahaji rozhodnout,
jak se bude kurz aktiva vyvijet v budoucnu. V ndsjeeich dvou kapitolach jsou

charakteristiky obou analyz probrany podrgbn
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3.6.1. Technicka analyza

Technicka analyza je zjednodu8eteceno ,,analyzovani grafického vyvoje ceny
daného nastroje“. V praxi se vyuziva nesgia: velké mnozstvi indikatdr technické
analyzy. Jednu skupinu indikétortvori formace, které tvMd senovy graf. Naiklad
trendovy kandl, hladiny podpory a odporu, hlavaamena, trojuhelniky, dvojitd dna a
vrcholy apod. Ty si investor umi zakreslit do daméjrafu i sam (pomoci nastioj
obchodni platformy). Do druhé skupiny s&di indikatory, které se vypitavaji z ceny
nebo z objemu. Tyto indikatory se potom zobraziégispcenovy graf nebo pod cenovym
grafem. Indikatory, které se kresltgs graf, jsou ndjklad Bollinger Bands, klouzavé
praméry, Zig Zag, Parabolic Sar a dalSi. Indikatory pofem jsou najklad RSI,
Stochastic, Momentum, ROC, MACD, MFI, OBV, CCI, %Rlliams atd..[4]

3.6.2. Fundamentalni analyza

Fundamentéalni analyza trhu je nejstarsi metodlavybéru akcii, komodit, min
nebo trznich index Finartni experti a analytici ji pouzivaji na ohodnocovapole&nosti
na zaklad raznych vrgjSich i vnitropodnikovych vlii vydélku, hmotného a nehmotného
majetku, mnoZstvi volnych pé&n hospodgeni, a mnoha jinych kritérii. Poakladném
rozboru &chto bodi analytici odhadnou cenu akcie, ktera odpovidahepizkumim.
Tato analyza se tedy snazi identifikovat kmiithodnotu (fair — value), a tim najit

podhodnocené, nebo naopak nadhodnocené itneststrumenty.[10]

Vyuziva k tomu nafiklad makroekonomické ukazatele, jako jsou Uroksaaba,
inflace, mezinarodni pohyb kapitalu, vyvoj n&®wych akciovych trzich apod..
3.7. Spekulace

Na burzach je investbm umozino spekulovat ne jenom nast, ale i na pokles
aktiva. Tento zfisob spekulace se nazyva ,,shortovani”, ,,shoihgélhebo vstoupeni do
kratké pozice.

3.7.1. Spekulace na vzestup ceny

Jedné se o z&kladnitgob investovani, kdy investor Wldva na vzestupu aktiva a
jeho ziskem nebo ztratou je rozdil mezi cenou, teaoki nakoupil a za kterou prodal. Je

oznaovan jako long pozice nebo dlouha pozice.
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3.7.2. Spekulace na pokles ceny

Tento zmsob je zaloZeny na profitufippoklesu aktiva. Investor si vyi
pozZadovany instrument od brokera a proda ho. Naslgid poklesu kurzu instrument &p
nakoupi a vraci ho brokerovi. Rozdil mezi prodaacuakoupenou cenou fifanvestofiv
zisk. Nazorny giklad je uveden v kapitole 4.6.2.

3.8. Finartni paka

Pfi obchodovani s derivaty fin&ni paka umoituje investovat, aniz by obchodnik
musel disponovat celou nominalni hodnotou. Zjedseduse dé&ici, Ze obchodnikovi pro
obchodovani vysokycltastek (kontrakt o vysoké pegzité hodno¥) stai minimalni
pocateini investice, kterd se nazyva marze viz. kapitota 4

3.9. Typy obchodnich ikazi

Na trzich se pouZzivajiitzakladni obchodniifkazy, mezi které ptt,,Market®,

,,Limit*, |, Stop*.

3.9.1. Market

Jedna se o nejzaklaggi obchodni fikaz, kdy se nakupuje nebo prodava za
jakoukoliv aktualni trzni cenu na trhu, kterou mbda broker. Zn@mou vyhodou fikazu
market je garance, Ze bude vZdy vykonan (sdepo# pod podminkou, Ze existuji zajemci
o nakup nebo prodej daného aktiva). Nevyhodou @ ceterou investor obdrzi na zakdad
realné kotace brokerem. Tato nevyhod@Zzen byt vyznamna zejména na rychle se

pohybujicich trzich, kde jsou ceny aktiva hodolatelni.

3.9.2. Limit

Je nutné definovat Uroieceny, za kterou budefigaz uspokojen. Pokud cené p
nakupu dosahne definované uréwrebo nizsi (lepSi pro investora) budépaz uspokojen.
Pri prodeji bude uspokojen, dosahne-li vysSi Gkowmebo definované aro¥n(lepsi pro

investora).

Muze dojit i k tomu, Ze fflkaz nebude uspokojen, protoZze cena nedosahne

nadefinované Urovn
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3.9.3. Stop

Nakup nebo prodej aktiva za trzni cenu, jakmile acelosahne nebo protne
specificky stanovenou cenu. Tentbikaz pouZzivaji bdi tradei, ktefi jsou v réjaké pozici
(dlouhé nebo kratké) a djitji uzawit, kdyZz se ceny pohnou proti nim, nebo tiadeeri
chtji otewit novou pozici, jakmile cena aktiva vzrosieklesne na ufitou Urovei. Stop
cena pi ,,shortu” musi byt pod séasnou cenou a stop cen# [pngu nad sotasnou

cenou.[10]

3.10. Psychologie

Mnoho lidi citi silnou pdtbu gipojit se k davu a chovat se jako kdokoliv jiny.
Tento jednoduchy nazor oviivje jejich vstup do trhu. Ugpny obchodnik musi byt
nezavisly. Musi byt schopny did analyzovat trhy sam a sam vynaSet obchodni
rozhodnuti. Jestlize osm nebo deset lidi polozirsgé na jeho hlavu a zatlajeho kolena
se podlomi. Nezavisle na tom, jak je silny. DawZe byt hloupy, ale je si#jsi nez on.
Davy mohou ovliviovat trendy. Nikdy by ne#h jit proti trendu. Jestlize trend stoupa,
muze bul’ koupit, nebo #stat stranou. Nikdy nesmi prodavat, protoze ceoy jg/soko —
nikdy se nehada s davem. Nesmi jit s davemupernit proti mu. Respektuje silu davu,
ale nepodlehne ji. Davy jsou silné, ale jednoduahiejich chovani je iedvidatelné.
Obchodnik, ktery mysli sam za sebéza posbirat penizéeni davu.

Existuje i ndzor pana Podhajského a Nesnidalag @& ®bchodovat proti trendu. Je
to ovSem velice natmé, protoZze obchodnik musi jit proti davu. Doufay#vic nez dav a

Ze doslo k vyerpani trendu, tim padem k jeho ¢ai.

Trh je mélo strukturovany dav, jehdlenové vsazi na to, Ze cenyjgou nahoru
nebo dolu. Jestlize kazda cena reprezentuje shadu d&e chvili obchodu, vSichni
obchodnici ve skutmosti vsazeji naffsti psychicky stav davu. Nalada davu osciluje
nete&nosti k optimismwi pesimismu a od strachu k rigid V étSina lidi se nedrzi svych
obchodnich plah protoZze nechavaji dav, aby ovlowval jejich ndladu, mysleni diny.
Byci a med¥di se oddavaji bitv na trhu a hodnota investic bleskopada nebo roste,
podle toho jak jednaji naprosto neznami lidé. Sdwmhodnik nemiZze kontrolovat trh.
Muze se pouze rozhodovat, zda chce vstoupit do pdziggstoupit z pozice a kdy to
chcete dinit. V¢étSina obchodnik je nervozni, kdyZz vynech&jaky obchod. Jejich Usudek
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je zatemgn emocemi, které se jich zmuagi, kdyZ se nenechaji vtahnout do davu. Tyto
emoce, které vyvolava dav, igobuiji, Ze se jiz obchodnici odchyluji od svyckgieinich

obchodnich plaina zpisobuji si tak finaéni ztraty.

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze pro obchodnikytjedta trglivost a individualita.
Je dilezité nasledovani davu, ale neni Zadouci, abyj wiochodnik vkladal vicetéry,

s tim, Ze se mu vyth vice penz.
3.11. Charakteristika zakladnich druhi finanénich derivatia

Co vlastri jsou derivaty? Definic je mnoho a to jak z ekonck®gho a pravniho, tak
i z etniho hlediska. Tato prace nepojednakiénp o problematice derivitproto posté
pouze obecna definice;Derivaty jsou finatini produkty, které se odvozuji od jinych
financnich produkd, nebo |épe: Derivaty jsou finami produkty, v jejichz zakladlezi jiné

finan¢ni produkty.“[2]

Je to tedy odvozenina éteho. Vtomto ppack financniho nastroje
obchodovatelného na &wevych burzach, ktery se nazyva podkladovym aktivem
Typickym piikladem podkladového aktiva jsou komodity, cenawdeky, akcie, fnové
pary a urokové miry. Hodnota podkladového aktivdeavatu musi byt ve vzajemném
souladu, jinak by vznikal prostor pro arbitrdze u¥yi rozdilnych realnych hodnot
stejnych, ¢i podobnych finatnich nastraj osobou provéagici arbitraZz vzniklych
v disledku Spatnéhoienosu informaci¢i v dasledku rozdilnych davych ¢i regulanich

rezimi, a to s cilem dosazeni zisku).[5]

Vyhoda derivai spaiva i v tom, Ze fi sjednavani kontraktu je peba relativi
mala pa@éateeni investice, vzhledem k tomu jaky potencionalnhosg, respektive ztrata,
zZ rgj muze vyplyvat. Ve srovnani bnymi investénimi instrumenty, tak derivaty
nabizeji v dsledku z toho vyplyvajiciho pakového efektu mozndssahnout mnohem
vyssiho zhodnoceni (al€ippzert i ztraty). Pra¢ vysoky pakovy efekgini derivaty velmi

zajimavé z hlediska spekulaci[2] (blize viz. kalpit$.6).

Na finartnich s¥tovych trzich se vyskytuji tyto nejzndjsi finarcni derivaty:

futures, opce, ETFs, FOREX a CFDs. Tato prace gsfsduje pouze na CFDs (contract
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for diference — dohoda o vyrovnani rozdilu), prostatni gkteré zmhované derivaty jsou

probrany pouze okraj@v

3.11.1. Futures

Vznikly uz v Japonsku v 17. stoleti, tehdy se jédraobchody s ryzi. &titel se
domluvil s obchodnikem, Ze nidiklad za rok mu fedproda X tun zaipdem dohodnutou
cenu. Rstitel na zaklaél téeto smlouvy Sel do banky, kde muj@li kapital na gstovani

ryze.

Z toho vznikly dnes velice obchodované futures katdl, u kterych se rozliSuje
mezi konkrétnim (kovy, energie, zéd¥lské suroviny) a abstraktnim (akciové indexy,
dluhové nastroje, smy) podkladovym aktivem. Jedna se o smlouvu te@ou v danou
dobu k utitému datu dodani a za cenu stanovenou ¥ daaveni smlouvy. Typickym
piikladem je jedna smlouva uzana dnes na dodani 1 tuny kiike ode dnesSka za rok za
10ke/kg s platbou p dodani zbozi.

Prakticky se jednd o kontrakt na vypadani (vyndnu, dodani) podkladovych
nastrofi, k uitému datu v budoucnostifipemz vypdadani je delsi, nez je zvyklost na
spotovém trhu (trh, kde se nakupuji a prodavajitrogs k vypdadani dochazi
v nejblizS§im mozném terminu). de se jednat o vyénu pevnéastky hotovosti v jedné
meéné za dosud neznamasstku hotovostéi piipadré za dluhovy cenny papir, a to v téze
meéné (Urokovy futures), o vyRnu pevné&astky hotovosti v jedné &n¢ za pevnowastku
hotovosti v jiné mn¢ (ménovy futures), za akciovy (akciovy futures) za komoditni

nastroj (komoditni futures).[5]

Pfi obchodovani s komoditami se voli, jaky druh koitypdbude investor
obchodovat, jaky kontraktni ¢sic (vybiraji se ty nejlikvidsi) a zda bude spekulovat na
pokles,¢i na rast. V posledni dabzatinaji ziskavat velkou popularitu tzv. e-mini futsire
viz. nize.

3.11.1.1. E-mini futures

Jednim z nejvice pouzivanych nasirgjro obchodovani indéx jsou futures
kontrakty. Jde tedy o standardizovany burzovnirtnaderivat. Qive bylo mozné futures

obchodovat pouze na parketu, niccaénvyvojem technologii a zuglodu zgistupréni
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futures obchodl vétSimu p@tu obchodnilk zavedly burzy nové zmenSené kontrakty, které
jsou nazyvany e-mini futures. Tyto kontrakty, jakegpona ,,e“ napovida, jsou
obchodovany pouze elektronicky na elektronickyctictr. Velikosti jsou, jak napovida
piedpona mini, pouze &itou ¢asti mgivodnich parketovych kontrakt E-mini futures si
nejen ziskaly obrovskou popularitu mezi ,,malymichodniky, ale dava jimipdnost i
velkacast profesionél Obchoduji se az na technick&gtavky 24 hodin degrj10]

3.11.2. Opce

Opce na finaéni instrumenty zaznamenavajiugdynamicky rozvoj od roku 1973,
kdy byla zaloZena prvni ¢pi burza — Chicago Board Options Exchange &lpase

obchodovat se standardizovanymi burzovnimi opceini.|
RozliSujemeiizné druhy opci:
1. Burzovni opce — podléhaji standand, nagiklad paet kontraki.

2. Mimoburzovni opce (tzv. OTC opce, over the countar. kapitola 3.8.2) —
nepodléhaji standaiith. Banky tyto opce ,,Siji na miru“ gfebam kliend.

Opce je derivat s pravem jednoho partnera na i&g#mi obou podkladovych
nastropi v jednom okamziku v budoucnosti (evropska opcedon&Ehem utitého
obdobi v budoucnosti (americka opce). Druhy parmg@rodavajicim opce a obdrzi od
kupujiciho opce ami prémii.[5]

V praxi to znamena, Ze kupujici ma pravo koupdtitarpodkladové aktivum za
piedem stanovenou cenu kegem ugéenému datu. Zatimco opce davaji pravo, které je
mozné uplatnit nebo ne, zatimco u CFDs je povinsphtit podminky vyplyvajici
z kontraktu.

3.11.3 ETFs

Jednd se o instrument, ktery vydavaji specializéviamartni instituce spravujici
portfolia akcii obsaZenych v jednotlivych indexechurcitych pongrech. Funkni
specifikace je velmi podobna klasickym akciim aétagkodminky pro nakupovani a
prodavani jsou stejné. Velkou vyhodagalito instrumerit, na rozdil od fondl, je velikost

poplatki. U ETF obchodnik neplati Zadné poplatky za spramdwortfolia a jeho
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nakladem jsou pouze brokerem stanovené poplatkydkap a prodej, které se&tsinou

neliSi od poplatk za akcie.

3.11.4 FOREX — Foreign exchange

Forex je chapan jako mezinarodni trh s cizimihami. Jedna se o trh zejména mezi
bankami a mezi dealery. Ptadealéi a dealerské spalaosti jsou odpogdni za velkou
cast vesSkerych zobchodovanych objema trhu zahragnich nen. Obchodovani mezi
dealery pedstavuje ohromny obrat na trhu, a tim &ai nejlikvidnéjSim ze vSech

finan¢nich, kapitalovych i komoditnich tiih

Forex je globalni $i ktera propojuje banky, brokerské spolesti, fondy,
pojistovny apod. Jejich zajmem a snahou je ve formovechatovani vyuzit vzajemnych
pohyhi zahrantnich nen, jejich sménnych kurz krealizaci zisku — v zavislosti na
velikosti pohybu pednetu obchodu — cizich 8m. Forexovy obchodnik tedy spekuluje na
pohyby cizich mn, resp. vzajemnych kukzmezi nénami. \&tSina z@astrénych stran —
obchodniki, nema v umyslu ifislusné nminy prevzit a drzet je delSi dobu. Naopak, maji

zajem na profitovani ze zZm t&chto ménovych kuri.[10]

Forexovy trh je velice likvidni a nachazi se gannveliké mnozstvi profesionalnich
obchodniki. Celkovy zobchodovany objem jeilgizne 1,5 bilionu dolai denr, coz

z forexového trhu &a nejwtsi finartni trh na swte.

Mezi nejwtsSi vyhody paf moznost obchodovat 24 hodin dénnmoznost

spekulovat naiist nebo pokles a vysoky pakovy efekt.

NejznangjSi brokerské spotmosti umoaujici FOREX obchodovéani jsou GFT
Forex, FXCM, CMS, MG, Velocity, Saxobank, InteractBrokers atd. Fes tyto
spole&nosti obchoduji desitky a stovky tisic kliégntzobchodované objemyigrstavuji

castky v desitkach biliandolarti. Jejich image i jméno by #o byt zarukou solidnosti.
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4. Charakteristika CFD

CFD (contract for difference) je dohoda mezi¢mv stranami (kupujici a
prodavajici) o finatnim vyrovnani rozdilu mezi kurzem podkladového \aktv okamzik
oteeni kontraktu a kurzem podkladového aktiva v ok&njého uzaveni. Zisk nebo
ztrata z CFD odpovida rozdilu mezi cenou podklatiovéktiva v dob oteweni pozice
CFD a cenou podkladového aktivéi pzaweni pozice vynasobené ggtem kusi CFD.
CFD je finagnim derivatem, tedy odvozenina od podkladovéhovaktnap. akcie,

meénovy par, komodita nebo akciovy index.

Je neomezeny pet emitovanych CFDs, nejsou Zadné minimalni aniimabki
limity. Nerozhoduje o tom management sgalesti, ale poptavka investora nabidka

protistrany.

CFDs se Kkotuji pibézng, proto se pouzivaji pro intradenni i dlouhodobé
obchodovani, nemaji Zadny den splatnosti ani madrim&elikost kontraktu. R

dlouhodobém obchodovani je nutné brat v Gvahu plopkadroky (viz kapitola 3.10)

Variabilita podkladového aktiva jéiznorodd, ¥tSinou zalezi na nabidce brokera,
ale obecn se défici, Ze obchodovéani podkladového aktiva je undoabnna nejvice
likvidnich a obchodovatelnych trzich z celéha&tav | nabidka brokér ktei nabizeji tuto
moznost obchodovat, stale stoupa, takze zaleZiepoazinvestorovi, kterého brokera si

vybere, nafiklad podle poplatk, sluzeb, obchodni platformy atd.

4.1. Historie

CFDs vznikly na konci osmdesatych let 20. stolekioj odpo¥d’ na poptavku od
institucionalnich obchodnik (banky, pojigovny, atd.) a hedgovych fofidoo produktu,
ktery by nesl stejné vyhody jako akcie, aniz bynseli fyzicky drzet a také, aby
minimalizoval jejich nevyhody. CFDs tehdy byly ofirakciim mnohonasoknlevrgjsi,
prizptsobiwjsi a zarové umoziovali shortovani (,,short selling) bez toho, aby s
obchodnik musel nejprve akcie vypit a poté je prodat. Velkou vyhodou také bylo, Ze
CFDs byly osvobozeny od danktera se musela platit na Londynské burze (LDE).
konci 90. let, kdyz si institucionalni obchodniciivali obchodovani s CFDs, retailovi
obchodnici se o tento produkt ¢ai mnohem vice zajimat. Gerard and National
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Intercommodities (GNI) jako prvni investi spol€nost ginesla moZnost émto
retailovym obchodnikm obchodovat s CFDsigs inovativni poateni elektronicky
obchodni systém GNI Touch. S timto systémem obdleodmohli prodavat a nakupovat

CFDs z domovaies internet.[7]

V porovnani s obchodovanim samotného podkladovédtivaa nag. akcii, jsou
CFDs derivatem, ktery je mozné zobchodovat agrégjviedy i rizikowji, ale na druhé
strart - je sjeho pomoci mozné ékolikanasobn levrgji zabezpeit jinou otewenou
(nebo planovanou) transakciidr ztratam. Podkladova aktiva, na ktera se CFDs daji
obchodovat seueni podle moznosti jednotlivych zprietkovatelskych spoteosti
(brokefi, bank, licencovanych obchodiils cennymi papiry), &Sinou jsou to jednotlivé
akcie, akciové indexy (cash a futures), komoditgvfk softs a futures ropy), dluhopisy

(futures), urokoveé sazby (futures) apod.[4]

V dnedni dob se CFDs stavaji velmi oblibenymi, péakvili jednoduchosti a
rychlosti obchodovéani. To ale neplatCeské republice, zde jést pomaly v porovnani se
zapadnimi evropskymi zemmi, obchodnici totiz nemaji dostatek informaci aujs
nediveiivi k tomuto produktu. Rkdy se stava, Zze obchodnici ani nevi, Zze obchoduji
s CFDs adchto gipadi opravdu neni malo. Je toigmbenu pedevSim nizkou finami
gramotnostteskych retailovych obchodrik

4.2. Kde lze obchodovat s CFDs

Obchodovani s CFDs uz je velmi oblibeno ve VelkéaBri, Australii, v rekterych
zemich gsiedni Evropy, Jizni Africe, Singapuru a pomalu sé&r@adostavat do ostatnich

zemi EvropyCiny, Korey, a Japonska.

V USA neexistuje kili legislativnimu omezeni Zadny broker, ktery byskgtoval
obchodovani s CFDs. Proto investa této zemd mivaji zaloZzené investi &ty u
evropskych poskytovatielCFDs.[9]

Podminky pro obchodovani mohou byt v kazdé zenisedé. Nagiklad minimalni
hodnota marzi (viz. kapitola 3.6), odliSné z&zin nebo #zné regulace (nédjklad

v Evrop je zakazano ,,shortovani“ na bankovni titulyjizatu nedavné finami krize).
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4.3. Moznosti obchodovani

Obchodovéani s CFDs nabiziedmoZznosti, zaujmuti long pozice nebo short pozice.
Jak vypadaji a co obnaseji je popsano nize.

4.3.1. Long pozice

Obchodnik pouZzije tuto pozici, kdyZekava, Zze kurz daného podkladového aktiva
(dale jen aktiva) poroste vihu. Otewveni pozice spfiva v ndkupu aktiva a uzgeni
v prodeji aktiva. Obchodnilv zisk (bez poplatk a nezda#ny) je rozdil mezi cenou

nakupu a cenou prodeje aktiva. Pokud je rozdil gap@dna se o ztratu.

4.3.2. Short pozice

Obchodnik spekuluje na pokles daného aktiva. #téyozice spiva v prodeji a
uzaweni v ndkupu aktiva. Zde je obchodinikzisk (bez poplatk a nezdaény) rozdil mezi

cenou prodeje a cenou nakupu. Pokud je rozdil nggedna se o ztratu.
Celkovy zisk se vyptita: paet kusi aktiva (nap. akcii) krat zisk z jednoho aktiva.

V nasledujici tabulce (Tabulka 1) je rozdil mezseyvedenymi pozicemi.

Tabulka 1. Rozdil mezi pozicemi long a short.

Pozice Long Pozice Short

Cena aktiv stoupne Ztrata

Cena aktiv klesne Ztrata Zisk
Zdroj: [4]

4.4. Jednoduché spekulovani na pokles — short poeic

Vyhoda CFDs je v jednoduchosti. Neni fgtta si nejprve administrati¥marane
vypijcit akcii, prodat ji a poté ji znovu nakoupit, kdgbchodnik chce spekulovat na
pokles. Stéi pouze zadatifkaz pro prodej v obchodni platfoéna broker ¥tSinou ihned
uspokoji tento pokyn. Pro uz@ni pozice da pokyn pro nakup. Jednotlivé pokyny
probihaji v ramci &kolika kliknuti na tl&itko mySi u paitace, pog. telefonicky (z

pravidla byva zpoplatmo samotnymi brokery). Navic software (obchodnitfptany),
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ktery brokeéi poskytuji, byva ¥tSinou zdarma, stejrtak, jako i izné seminge, konané za

Ucelem sezndmeni investos obchodovanim pré\pres jejich platformy.

Zkratka je mozno prodavat nidilad akcie, aniz by bylo nutno si je nipk
vypijcit.

Je poteba byt obaetny v gipad, Ze prodej CFD je realizovanyimo na burze
(ne OTC — Over-the-Counter Market — mimoburzovhi-rkdy protistranou je samotny
broker nebo protistranu sam najde), protoze pravédpbodminky obchodovani t¥alana
zent. MuzZe se stat, Ze bude omezené mnozstvi CFDs na pr¢edpom obchodnim dni
(kvali nizké uwrové dostupnosti), anebo bude pozice nécamawena v extrémnich
piipadech nap nezvykle silného prodeje igdnEtnych akcii velkymi investhimi

spole&nostmi.[4]
4.5. Protistrany

CFDs jsou obchodovatelnéimo na burze (DMA — Direct Market Access), nebo

mimoburzovig (OTC — Over the Counter) za pomoci zpfedkovatel (market maket)

4.5.1. DMA — Direct Market Access

Je to pimy pristup na burzu, ktery je velice popularni ve VeBédtanii. Vyhoda
spa:iva v lepSich spreadech (rozdil mezi cenou prodbjdj a kupni (offer)), to znamena,
Ze investdi obchoduji za Zivé ceny. iBtup je umozZén pouze profesionalnim

obchodnikim, ktei uzaviraji smlouvuidmo s burzou.[9]

45.2. OTC — Over the Counter

Pri transakcich mize byt protistranou samotny market makeifinde trhu) nebo i
samotni obchodnici, kde samotny market maker katajey CFDs podle podkladového

aktiva. Obchodnici uzaviraji smlouvu se zpfedkovatelem.[9]

Jedna se o nejpopuldjsi a nejvyuzivagsi zpisob. Investi mohou seét
v pohodli domova a zadavat jednotlivé obchoditikgzy pes pditac pripojeny

k internetu.
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4.5.2.1. Market maker

Zprostedkovatelé na mimoburzovnim trhu (OTC) zaujimajkipotvarce trhu
(Market Makers), ktd kotuji (stanovuji ceny) jednotlivym CFD kontrékt podle
aktualniho kurzu fislusného podkladového aktiva (akcie, indexu konypdieny,...),
piicemz vSechny tyto kotace obsahuji cenu Bid (popthakeenu Ask (nabidku)figemz
se mezi nimi vytvéi cenovy rozdil nazvany SpreadéABy investor zadava pokyn na
prodej za cenu Bid (niZ8i) a cenu na nakup za @estu(vyssi). (Bzny investor jinymi
slovy akceptuje tu nejvyhodj$i cenu zdchto dvou cen). Tedy fieme zjednodusit, Ze
spread (rozdil mezi bid a ask) je obvykle @tou (poplatek) pro zprastdkovatele za

sluzbu investorovi.[4]

4.6. Margin

Margin (zaloha, kolateral, marze, firam paka) je¢astka, kterou obchodnik musi
sloZit zprostedkovateli jako garanci pro obchod gitym CFD. Tato fixni hodnota je
procentem z celkovéstky podkladového aktiva. Uvedena moznost davéstodim Sanci
na dosazeni&Sich ziski, zarova ale i WtSich ztrat, kdyz se kurz nevyviji podlgedstav
investora. V pipac, Ze investor fechazi do ztraty, je margin pouzit pro vyplaceni

protistrany.

Pfi obchodovani s finami pakou musi investor na svéndtul disponovat tzv.
financnim polStéem, pro dely, Ze by se dostal do ztraty. Kdyby totiz na sué&ba pouzil
vSechny finatni prostedky jako kolateral, mohl by fp opainém vyvoji kurzu od
zprostedkovatele dostat ,,margin call* to znamena, Zeodf@dkovatel telefonicky
informuje obchodnika, Ze na svénritul nema disponibilnitstatek pe#z pro kryti ztrat.
Obchodnik bd” musi refundovat s Gc¢et, nebo uzait pozici. Pro upesreni byl pouzit

nasledujici graé. 1.
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Graf ¢. 1; Zatizeni investi¢niho uctu

B margin

| zlstatek, pro kryti
ztrat

Zdroj: Zhotoveno autorem

Investor pro obchodovani vyuZije pouze 20% z cetkav objemu jeho diu
(100%). Zmhovanych 20% tvih margin a neni mozno tutdastku pouzit pro dalSi
obchodovani. Zbylych 80% tyiofinancni polStd a slouzi pro kryti ztrat a zaraveato
¢astka niize byt pouzita pro dalSi obchodovani. Nppd, Ze kurz se vyviji proti
pieswdéeni obchodnika, a vySe uvedenych 80% je ztrata,rzobdbchodnik od
zprostedkovatele margin call. Pokud se ztrata stal&Seye, tak zprosedkovatel sam
automaticky uzavira pozici, dunakupem, nebo prodejem podkladového aktiva. Zglavi

to byva kolem 80% z pouZzitého marginu.

Procentudlni vySe marginu zavisi na volatifiodkladového aktiva. To znamena,
jak hodrg kolisd podkladové aktivum v ramci kratkébasoveho Useku. Né&pglad [
obchodovani s akciemi malé firmy bude margin prac&né vySSi nez p obchodovani
s akciemi velké stabilni firmy. Plati, &ém vice stabilni podkladové aktivum, tim mensi
margin. Pro akciové indexyétsinou plati 5% margin a na hlavni¢nové pary az 2%.
NejvétSi margin byva na akcie firem, které se i vyskiytupestabilnich zemich a zarave
se jedna i velice nestabilni sptesti, zde mze margin byt i 100%. V nasledujicim

piikladu ¢. 2 je nazoré predvedeno uZziti marginu.
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Priklad 1:

Povoleny margin je 5%. Zam je mit otevené pozice podkladového aktiva
v hodnot 100 000€ (naip 2 000ks akcii po 50 €). Minimalni objem vlastnjotostedka:
0,05 * 2000 * 50 55000€

Zdroj: [4]

Pokud broker povoluje margin 5%, znamena to, Zestor ma moznost vyuZzit ze
sveho kapitalu jen 5% prdastdki na zamysSlenou transakcifiggmz zbylych 95% do

ML

obchodu ,zapjci“ broker za uarok definovany urokovou sazbou ve ob&eEnych
obchodnich podminkach brokera. Tedy pokud investiae obchodovat akcie v celkové
hodnot 100 000 €, pi nastroji CFDs pdtbuje mit k dispozici na svéntti 5% z 100 000
€, coz je 5000 €. To znamena4, Ze vyuZije 100%t&kpze svéhodiu na oteveni pozice.
V tu chvili nema Zzadné volné préstiky pro kryti ztrat a e aekavat ,,margin call“ a
automatické uzaeni pozice od svého brokera. Proto jer@lod mit na &u zpravidla vice

kapitalu nez je paebné pro sloZeni zalohy.[4]
4.6.1. Long pozice(Otewe se pokynem na nakup a uzage pokynem na prodej.)

Kurz bude nasledovati@dpowd investora. Je iedpokladano, Ze obchodnik
nakoupi 3 000 ks CFDs na akcie za 40 €. Kurz paldikiého aktiva se zvedne na hodnotu
43 €. Zisk na akcii je 3 €. Realizovany zisk je @88 = 9000 €.

Kurz nebude nasledovatgqupowd’ investora. Cena podkladového aktiva klesne na
37 €. Ztrata na jednu akdiini 3 €. Realizovana ztratani (-3)*3000 = -9000 €

4.6.2. Short pozice.(Otevira se pokynem na prodej a uzavira se pokynam

nakup.)

Kurz bude nasledovat@dpo¥d investora. Jefedpokladano, ze obchodnik proda
3000 ks CFDs na akcie za 40 € Cena podkladovéhwaaktesne na hodnotu 37 €.
Realizace zisku v tomtoripact jsou 3 € na akcii. V tomtoifpac je cely zisk 3*3000 =
9000 €.
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Kurz nebude nasledovatqupogd investora. Cena podkladového aktiva vzroste
na hodnotu 43 €, realizace ztraty na jedno CFD3eE]. Celkova ztrataini (-3)*3000 =
9000 €.

V téchto @ikladech je v porovnani s gatenim vkladem investora do dané pozice:
(vynos/vlastni progedky) 9000 € / 6000 €, coZqustavuje 150% zisk, nebo ztratui P
akciich bez paky by vynasgnil 6000/100 000 = 7,5% (pro zisk i ztratu¥i Ryuzitém 5%
marginu je to dvacetinasobek (podil 100/5 ) ziskabm ztraty oproti 100% vlastnimu

kapitalu.

V niZe uvedené tabulce (Tabulka 2) je moZné porowatednoceni investice

v akciich a v nastroji CFDs.

Tabulka 2

Pokyn: ndkup 1 000 ks akcii po 10 € Pokyn: ndkup CFDs 1 000 ks po 10 £,
Marze 10%

Pocateény kapital: 10 000 € Pocatedni kapital: 1L000€

KdyZ budouci kurz bude: KdyZ budouci kurz bude:

11 €= 11000 - 10 000 & zisk 1 000 € (10%) 11€ = (11-10€) * 1000 ks= zisk 1000 €
(100%)

20 €= 20 000 — 10 000 & zisk 10 000 € 20€ = (20-10€)*1000ks= zisk 10 000 €

(100%) (1000%)

9 €= 9000 - 10 000 & ztrata -1 000 € (-10%) 9,5€ = (9,5-10€) *1000ks= ztrata -500 €(-
50%)

1 €= 1000 - 10 000 & ztrata - 9 000 € (- 9 € = (9-10€) *1000 ks= ztrata -1000 € (-

90%) 200%)

0 €= 0 - 10 000 & ztrata -10 000 € (-100%) 1 €= (1-10€) *1000 ks=> ztrata -9000 € (-
900%)

Zdroj: [4]

Investor ztrati cely sy kapital @i akciich, kdyZz se cena akcie dostane na nulu,
avSak pi CFDs se dostane se svym vlastnim kapitalem na, il kdyz cena akcie jako

podkladové aktiva dosahne Urdve €.

Pti CFDs je dokonce moZné ztratit vic, nez bylcqeini kapital investora.

Doporiiuje se spekulovat jen s tim kapitalem, ktery sestor niize dovolit ztratit.
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4.7. Uroky

Jelikoz CFDs jsou derivaty a maji v sopaku, je nutno z kapitalu, ktery je
vypijceny (napiklad @i marginu 10% na celou nakoupenou poziti jgjim oteweni
pujcuje 90%, Bhem otevené pozice pak vyjpcéenacast nize klesat neboist), platit
aroky. Tyto uroky ¥tSinou byvaji viditelné imo v obchodnich aplikacich jednotlivych
brokeri. Pokud je proveden “round-turn”, tedy nakup a pjgddnoho CFD v ten samy
den (oteveni réjaké pozice a jeji nasledné ukeni), z pravidla se neétuji Zadné aroky.
ZjednodusSe#t pii dlouhé pozici (spekulaci na &t podkladového aktiva) uroky investor
plati, protoze p nakupu CFD tyto derivaty investor financuje v a tedy dluzi CFD
béhem z@tovani. Ri kratké pozici (pi spekulaci na pokles podkladového aktiva) investor
aroky na @et dostava.

Jsou d¢ varianty urokovych sazeb. Mohou byitepré urceny brokerem nebo se
odviji ze dvou slozek a to ze zakladni sazbyiplgtku pro brokera. Zakladni sazbou se
rozumi overnight sazba podle Inter Bank Offer R&tézorné vypdty pro vypdadani
aroku @i long pozici jsou uvedeny nizgikRlad 2 a pro short pozicitfklad 3.

Priklad 2:

Investor nakoupi 3000 ks CFDs za 9 €. Na konci obofho dne je cena 10 €, kurz
pro LIBOR je 2,5% a broker situje poplatek 2%.

(3000*10*  )/365 3,7€

V tomto gipad investor zaplati 3,7 €.

Zdroj: Zhotoveno autorem
Priklad 3:

Investor proda 3000 ks CFDs za 11 €. Na konci othelim dne je cena 10 €, kurz
pro LIBOR je 2,5% a broker situje poplatek 2%.

(3000 *10*  )/356= 0,41€
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Zdroj: Zhotoveno autorem

V tomto pripadé investor dostane 0,41 €.

4.8. Spready

Je to rozdil mezi poptavanou a nabizenou cenou, dzmové roz§ti. Cenové
rozpeti se tyka CFDs na vSechna podkladova aktiva. Matinota se iZe rozpinat podle
likvidity, nebo ne€ekanych udalosti. Brokiese \tSinou snaZzi cilovat cenové ra@tpu
CFDs na minové pary a akciové indexy. To znamena, Ze se sna¥iaby cenové rozp
bylo na neustéle stejné hod&ad’ je likvidita jakakoliv.

4.9. Prava z vlastnictvi CFDs

Pro drzitele dlouhych pozic u CFD nevyplyvaji séeprava, jako pro drzitele akcii.
Ackoli pohyb kurzu CFD se rovna pohybu kurz u pod&lagho aktiva, tak se jedna o
kompletrg oddélenou entitou a istdva jako mimoburzovni dohoda mezi poskytovatelem
CFD a obchodnikem. KNi tomu se pravéa z vlastnictvi podkladového aktiesztahuji na

drzitele CFDs. Naifiklad nemaji pravo hlasovani na valnych hromad&gh.[

4.9.1. Dividendy

Pokud je investor v long pozici, ma narok na vypldividend, kterd se rovna 90%
nebo 100% (zalezi na brokerovi) z celkové hodnawjddnd, podoba jako by byl
akciondem. Ri short pozici musi obchodnik zaplatit protistat00% z celkové hodnoty
dividend, coz je velice nevyhodné proti akciim. tBrby se obchodnik #hzajimat o i
klicové udalosti, jako jsou ,,announcement date“(ohadioden), ,,ex-div date“(rozhodny
den) a ,,payment date“(vyplatni den), které jsogmtyeny nize.[7]

Datum vyhlaSeni je den, kdy sp&hest vyhlasi vysi dividend, a kdy bude
rozhodny a vyplatni den.

Rozhodny den, v tento den musi obchodnik drzet joogjci, aby il narok na

vyplatu dividend.

Ve vyplatnim dni obchodnik obdrzi celkovou hodnalividend, na kterou ma

narok.
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4.10. Obchodni platforma

Kazdy broker ma svou obchodni platformu na obchédovledna se o software,
pies ktery je obchodnikovi umodmo obchodovat na vlastnim gtaci. V dnesni dob jsou
platformy velice intuitivni a dodavaji obchodnikaodhilezité informace z trhu v poddb
zprav a kalenda nadchazejicich udalosti. Poskytuji ulekité funkce pro technickou
analyzu nafiklad nizné grafy, oscilatory, trendowéry atd. Ne méndualezitd4 informace,
kterou také obsahuiji, je finami situace nadiu.

Obchodnikovi sté jednou kliknout na fikazoveé tlgitko a ihned vstupuje do trhu
bez dalSich mitahi. Pro naron¢jSi uzivatele brokie casto paéadaji bezplatné semired na
kterych se vice dozdi o platforng, nebo je ¥tSinou dostupny manual na webovych
strankach. Broki& jsou velice aktivni, co se &¢ nasledného servisu kliéntPokud se
obchodnik dostane do Uzkych, neboiippd jakychkoliv technickych problém vSichni

brokei maji on-line linku, kde se dozviikzité informace, jak s danym problém nalozit.

Swétovi brokeéi uz poskytuji platformy, které jsou kompatibilninm®bilnimi
telefony nebo tablety, jako jsou iPad, iPhone, imbktielefony s OS Android nebo OS
Windows Pohne. Také poskytuji obchodovani poues prebovy prohlize neni nutné si
stahovat a instalovat zadny software. TentGspp je ale omezen aiané nastroje pro
technickou analyzu. Z pravidla neni tak intuitivai interaktivni jako instalovatelny
software a z technickychtdodi nepodporuje online kétovani aktiv. Vyhoda &pé
v pristupu na s investicni (Cet kdekoliv a kdykoliv. Nutnou samiigmosti u vSech

zmirgnych moznosti platforem jeipojeni na internet.

VSichni brokéi nabizeji demo &y, na kterych je mozno si vyzkouSet jejich
platformu a online obchodovani s virtualnimi predky. Je to velka vyhoda prociaajici
obchodniky, protoZze se ndAuracovat s platformou i se samotnymi CFDs, arijebto
cokoliv stadlo z finadbniho hlediska. Pro srovnani jsou na obrazcich 2 avd

nejrozstergjsi platformy dvoueskych broket.

Obrazek 2Market Access by brokerjet
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Zdroj: Zhotoveno autorem z platformy Market Access lokbrjet
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Obréazek 3XTB Trader
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Zdroj: Zhotoveno autorem z platformy od X-Trade Brokers.

4.11. Hedging

Hedging je zfisob, jak zajistit svou pozici proti ztgatTento zfisob investovani
obchodnici pouzivaji, kdyz n#&glad nakoupi akcie X a poté se jich neghizbavit.
Duvoda pra¢ obchodnici neckji prodat akcie muze byt hnedkkolik a to vyplata

dividend, dag, udrZeni hlasovacich prav neboigt¢ osobnich évodia.

Tim, Ze CFDs obchoduji na mimoburzovnich trzicekavaji své kouzlo na poli
hedgovani. Obchodnik ime na americké burze Nasdaqg nakoupit akcie Googhes
mimoburzovni trh progédnictvim svého brokera prodat stejné mnozstvi CHias

podkladové aktivum akcie Googlu.
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Samotny zfisob hedgovani je velice jednoduchy. Je mySlenan&sstor nakoupi
akcie X a ve stejnou chvili proda CFDs na toto padiévé aktivum ve stejném objemu.
Timto tahem se investor kryje proti moznym ztratamz by ztratil hlasovaci pravo, narok
na vyplatu dividend nebo se vyhnul danim. Navigriginvestora otaeni pozice CFDs az

desetinasokhlevrgjsi kvali marginu.

Obchodnik se sice vzda zisku na ukor zamezeni Zatco je pro obchodnika zisk
na pohybu kurzu akcie, to je pré¢jztrata na pohybu kurzu CFDs a ¢pa
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5. Priklad vyuziti CFD pro spekulaci

V nasledujicim praktickéffkladu je uvazovano, Ze investor ma k dispozicDQ0
€ a 10 000 $, které chce investovat. Ma zajem wep@tSi vynosy v kratké dabovsem za
cenu velkého rizika. Chce investovat sam, domazarhd maklé&i. Zarovei je pro
dulezita vySe poplatk a diverzifikace portfolia. Do této chvile obchodbvpouze
s akciemi a futures kontrakty na komodity. Rad tstal v této oblasti investovani, ale jak
jiz bylo fe¢eno, vyhliZi rizikové nastroje. Néd&tuje zahraninim broketim a nedisponuje
jazykovym vybavenim, proto jsou pragjnzajimavi pouze tuzemsti brakePoZaduje
obchodni platformu, ktera mu poskytne zakladni mgstpro technickou analyzu a
absolutni pehlednost. ProtoZze uz ma zakladni znalosti oklédiRDs, vybere si je jako

nastroj investovani. Jako prvni krok je vybrargmiavného brokera a obchodni platformy.

5.1. Vykeér brokera a obchodni platformy

V Ceské republice je vyl mezi nasledujicim brokery

BrokerjetCeské sptitelny, a.s.

* Plus500UK Ltd

* Colosseum, a.s.

* Ardeus Online

« X-Trade Brokers DM S.A.

Saxo Bank A/S

Diky internetu nejsowdesti investti odkazani pouze na tyto brokery. Vestsvje
hodre brokefi s velkou uzivatelskou zakladnou. Pro zamyslend&uhadnika, ale nemaji
Zadnou vahu, protoZze nemagskou podporu a zistodu vysokych transgkich poplatk

pii fundovani svého obchodnihétu.

Vybira si tedy mezi vy$e uvedenymi brokery. Zami si vybira brokerjeCeské
spditelny, a.s., protoZze maji nizké poplatky, obchogtformu vcéestire s velkym

mnoZstvim nastréjpro technickou analyzu a sidlo majCeské republice.
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5.2. Zakladani demo @tu

Nejprve si investor zalozi dematat, aby si vyzkouSel obchodni platformu a
samotny zpsob obchodovani s CFDs. Tim, Ze se zaregistrujetrdgakach brokerjet,
dostane moznost stahnout si obchodni platformies fkterou mze realizovat své

investieni aktivity.

AZ si investor vyzkousi platformu se svymi virtui@hi perézi, ma v umyslu zalozit

si realny @et.

5.3. Poplatky

Poplatky jsou v porovnani s ostatnimi sgalestmi nastaveny na obdobné urovni,
rozdily jsou minimalni, co se CFDs¢y \etSina poplatk je zahrnuta ve spreadu
zpravidla ve vysi +/- 0,1% odisdové ceny. Jediné minusy jsou za minimalni vkiad n
investiéni (Cet, ktery je ve vySi 3 000 € nebo ekvivalent v jméné. DalSi negativni bod
se tyka dodataych poplatki, které se odvijeji podle toho, v jakém objemujakou zemi
se jedna. To se ale tyka pouze akcii jako podklédovaktiva nikoliv komodit, index
nebo nénovych pai. Sazebnik platny od 1. 9. 2009 je obsaZetiiloze ¢. 1. Sazebnik.
V platforme jsou on-line kurzy zdarma, jsou ale se zpgoioh 15 min. Za real-time kurzy
je nutno si piplatit, avSak tatatastka je prominuta pokud obchodnik uskofeza nésic
zpravidla 2-6 obchad Proto si dodat@é poplatky pro real-time kurzy investor nebude

zaznamenavat.

5.4. Zakladani realného étu

Nejprve je nutné stat se klientem broker{geské spiitelny a.s., a podepsat
komision&kou smlouvu. Poté investor vyplni ,,Formu@teweni obchodnihodiu a &tu
cennych papir pro Market Access by brokerjet” a ,,FormuRoiateeni prevod pegznich
prostedki do Market Access by brokerjet®, kterym depede peteni prostedky na suj

eurovy a dolarovy investni wet.

Po splrni vySe uvedenych krdkse investorovi zjpstupni plna verze obchodni
platformy a nfize z&it obchodovat se svymi p&mimi prostedky (10 000 € a 10 0003).
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5.5. Vybrani spravného CFD

Je na investorovi, aby si vybral vyhovujici CFDgbW4 si tedy CFDs, které jsou
na podkladové aktivum se kterymi uz ma zkuSendsthu to Google Inc. a Deutsche
Lufthansa AG. VZdy je dobré obchodovat pouze s [zatkyym aktivem, které je

investorovi znamé.

5.6. Prvni obchody

Investor nejiive hodla nakoupit CFD Google Inc a poté si chcekoySet prodat
CFD na Deutsche Lufthansa AG. Nakupem Google lecvystavi do long pozice a

prodejem Deutsche Lufthansa AG se vystavi do giumice.

5.7. Long pozice

Prvni obchod investor uskuét@ na CFD Google Inc v mnoZstvi 50 ks. V obchodni
platformg si vyhleda toto CFD a klikne na ¢&igko nékup, tim zadaifkaz a je ihned
exekuovan, bez dalSich prokiyzto lze povazovat za velkou vyhodu této platformy,
v jinych platformachasto dochazi k tzv. proklam, coz je pro obchodniky nezadouci jev,
protoZe na tom mohou vyragzproctlat. V tuto chvili nakoupil (long pozice) 50 CFDa z
cenu 569,900 $ za jednu akcii v trzni hodndtelkova trzni hodnota tohoto obchodu je
28 495 $. Jelikoz je na toto podkladové aktivum zeat0%, je jeho det zatizen pouze
¢astkou 2 849,5 $. Zbylych 7 150,5 $ (569,9 * 50, 6 10 000) mize pouzit pro dalSi
obchodovani. Zarowezaplatil na poplatcich 20 $ viziifpha ¢.1: Sazebnik. Pokud bude
drZet pozici pes noc, platformaipmo nabidne informaci o odhadovaném uroku, ktery se
pohybuje na Urovni 2 $.

Rozdil oproti akciim je jiz na prvni pohled patrnyen zasadni sgova v
zminovaném marginu a v urocich. Pokud by investoélabtietit pozici koupenim 50 ks
akcii po 569,9 $ stalo by ho to 28 495 $ plus ptyl&81,546 $. Oproti CFDs je to velice
nakladné. Na druhou stranu, pokud by trzni cerakza klesla na 369,9 $, pak by celkova
trzni hodnota klesla na 18 495 $ a investor #i§gbo 10 000 $. U akcii by tato ztré&taila
pouze 35,1%. U CFDs je to ztrata 350,9%, proto¥estoval pouhych 2 849,5 $.

Investorovi tedy zbyva na dolarovénitul dalSich 7150,5 $ na jiné obchody v této
mené. ProtoZe nechce 8y dolarovy ket vice zatZzovat a radji si necha na &tu
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disponibilni Zistatek pro kryti mozny ztrat, pouzije nyni eurow$et) ktery je&t nema
finaneéné zatizeny. Kdyby rél v umyslu dal zatZzovat swij dolarovy wet, mohl by se dostat

do situace, kdy naém nezbude Zadny volny kapital.

5.8. Short pozice

Investor se rozhodne ,,zashortovat® svou pozici, the proda 1 000 ks CFDs
Deutsche Lufthansa AG za trzni hodnoty0¥4€ na akcii Celkové trzni hodnota je tedy
14 070 €, obchodnik zainvestuje pouze 1407 €. &adodaténé poplatky si od
obchodnika broker nezé&dval. Brokerjet Ceské spiitelny, a.s. si @tuje u CFDs
obchodované v Evr@ppoplatek ve spreadu, ten je na tomto konkrétninD<CEO €,
investorovi se aleifmo neodéte z &tu. Poplatek uz jeifpocitan (odeéten) ke spreadu.
Odhadovany denni urok je 1 €.

Pro investora jeidezité, ze jeho profit je rozdil mezi cenou, za@&teprodal CFDs
a za kterou koupilCim vice bude kurz klesat tim |épe prg.rPro uzaveni pozice musi

CFDs nakoupit ve stejném mnoZstvi jako prodal.

5.9. Uzaweni pozice Google Inc.

Investor zamysli uzdit pozici (vystoupit z trhu) na Google Inc. i na udsche
Lufthansa AG.

Pri otevirani pozice na Google Inc. nakupoval CFBE,pozici uzawe tim, ze
CFDs proda ve stejném mnozstvi, jako nakoupil. Raltkvé aktivum ma v dabprodeje
trzni hodnotu 563,910 $, to je pokles o 1,1%6i\569,9 $ (trzni hodnotaipnakupu).
Investor tedy prodava CFDs na Google Inc. za 5&%® trzni celkové hodn®28 195,5
$. Kdyby obchodoval pouze s akciemi, jeho ztrat&ibla 299,5 $, to tvid vySe zmigné
1,1%. ProtoZe obchoduje s CFDs, jeho ztrata je KA finan¢ni pace 1:10. Obchodnik
otevel pozici za 2 849,5 $ a uzal za 2 819,55 $, ztrata liynila pouze 29,95 $, Kili
zmirgné finaréni pace je 299,5 $ plus dod&té poplatky za uzadeni pozice 20 $. Na
poplatcich dohromady zaplatil 40 $ a na Urocich BrétoZe pozici drZelips jednu noc.
Pokud to picte ke ztr&t, tak je bilance — 341,5 $. Ve findle bigtd ztratatinila stejnou
hodnotu jako fi obchodovani akcii. Procentudlayjadreno je ale ztrata 10 krattéi.
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Mohla by nastat situace, Ze by trzni hodnota aktésla na 512,91 $. Kdyby
obchodnik investoval v akciich, trzni hodnota bgskh o 2 849,5 $ na 25 645,5%, toitvo
procentualni zrnu pouhych 10%. ProtoZze obchoduje s CFDs, tak ptaaii znénadini
100%. Obchodnik timichazi ocastku, ktera se rovna té investovanéiZzkl nastat jest
hor§i moznost a to, kdyZz by kurz klegiltizné o 25%, obchodnikovi by se &srpal
»finaréni polStd" na jeho @tu (7150,5 $), obdrzel by margin call a broker byoanaticky
uzawvel jeho pozici, protoZze obchodnik nema na svéttu @adné dalSi volné finani
prostedky, pro kryti ztrat. Zjsob, jak se vyhnout automatickému uzsi pozice je
refundovani svého investiiho (Etu tak, aby pedeSel jeho Uplnému dgrpani.

5.10. Uzaweni pozice Deutsche Lufthansa AG

Obdobr investor uzake pozici na Deutsche Lufthansa AG. Musi nakou@ingt
mnozstvi CFDs jako prodaval. Néjde prodal 1 000 ks CFDs na vySe uvedené
podkladové aktivum za cenu D € a zait dny od doby prodeje kurz klesl o 3,9% na
13,52 €, za kterych uskut@l nakup. Investor na tomto obchodu ¥al 550 €, protoze
prodejni cena byla 14,07 € (vySSi nez nakupni).

Prodejni cena se vynasobicpem kusi, to je 14 070 € a od téttastky se od#e
celkova nakupni trzni cena 13 520 € (13,52 * 1009%ledny profit je 550 €. Procentuelni
raste je o 39,1% vifpad: CFDs. V gipac, Ze by se akcie daly shortovat, procentuelni
rust by byl pouze 3,9%.

K celkovému obchodu je nutnofipist Uroky, které jsou za 3 noci 3 €, to

investorovi dava zisk 553 € bez zdan

5.11. Sumace &u

Investor dvakrat provedl round-turn (oftelva uzavel pozici). Z&al obchodovat
s 10 000 € na eurovéngtd a 10 000$ na dolarovéndta. Z vySe uvedenych obchindbyl

jednou minusovy a jednou plusovy.

Na eurovém &tu se mu povedlo vydiat 553 € (ped zdamni) diky shortovani a na
dolarovém gtu procklal 341,5 $. Celkova hodnotati je 9 700,5 $ na dolarovéntta a
10 550 € na eurovémtiu. Frepaitdno naceské koruny podle aktualnich kar@d EUR =
24,385 K&; 1 USD = 17,257 K) je jehocisty zisk 7591,6 K (pied zdasni).
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K dosaZeni takovéhoto profitu u akcii by investotigboval 10 kréat &3i finartni
prostedky.
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6. Zavwr

Z vysSe uvedeného vyplyva, ze CFDs jsou velice zajjym invesitnim nastrojem
jako napiklad futures nebo forex. Kazdy obchodnik, kterychgl vyzkouSet gco nového
a velice rizikového by neeéh piehlizet tento nastroj, ktery umaode dosahovat
vyznamnych vynag ovSem za cenu vysokého rizika. V porovnani seakii vynosy
Z &chto obchod mohou dosahnout az desetinasobku. Ob&abrmplati | pro ztraty, proto
vétSina obchodnik pouziva tzné zfisoby, jak co nejvice ztraty minimalizovat. Jedn& se
pravidla, ktera si kazdy obchodnik musi stanoyibdle kterych se budgipbchodovani

chovat. Disciplina u takovéhoto nastroje je nezbytwlastnosti kazdého obchodnika.

»Short selling” na podkladové aktivum akcii dayilodnikim do rukou velkou
zbrair pro dosahovani&sich gijmu i za nepiznivé vyvoje kurzu. Mohou spekulovat na
pokles a tim mohou ocenit Spatné vysledky danéespasti. Dokonce se to da povazovat

za revoluci v obchodovani s cennymi papiry.

Jsou ohlasy, které volaji po regulaci deniv&tteré umo#uji shortovani, protoze se
mnozi domnivaji, Ze mohou za prohloubeni nedavige kde zde otazka, prdoy se
nemohlo spekulovat na pokles, kdyz sé&zm spekulovat naust? Vzdy prece, kdyz
obchodnik spekuluje ndist, tak se domniva, Ze se H&fad dané spotmosti d&i a doufa
vto, Ze se ji bude da nadale. Na druhé strankdyz se spolmosti ned#, prac by
investor nemohl spekulovat na pokles? Chovani iovase odrazi od toho, v jaké situaci
se momentakh spol€nost nachazi. V némém disledku by shortovani mohlo mit
pozitivni vliv na trh v tom siru, Ze se spoémosti o to vice budou snazit, aby co nejvice

prosperovali.

V kazdém pipadt je vSak nutné zajistit, aby ti, kfese do tohoto obchodovani
pusti, byli doloziteld poueni o vysoké nie rizika. Brokeéi, kteri toto obchodovani
umoziuji, musi mit s klienty dale pripravené smlouvy, v nichZz je uvedeno, Ze klient
(investor) byl o vysoké meé rizika poden. Je pak na kazdém investorovi, zéiaupazeni

takovéhoto rizika se rozhodne s CFDs obchodovat.
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8. Prilohy

Priloha ¢. 1: Sazebnik poplatki

» MARKET ACCESS BY BROKER.JET - SAZEBNIK POPLATK(

Vedeni itiu a poddvéni pokynii

Typ Poplatek Typ Poplatek
Minimalni vkiad pro olevieni Bctu 3.000 € (Dibchodni platforma zahrmujici interakdivni grafy a zpravy z frha bez poplatéu
Vedeni (3¢t a Ui cenmych papind Margin call a lkvidace
Iména nebo zrusent pokynu bez poplatka Menova korverze Trzmi bz na menavem friw +- 5%
Castend exskuce Prevad financnich prostiedd v finé méné nez EUR bez poplatiu
» CFDs
jess |
Type Paplatek
Nekup/Prodej (Australie, Bvropa kromé Athén) +- 0,1 % z objemu transakee (j zahmuto ve spreadu)
Makup/Prode; {ISD) 0,02 USDVCFD min. 20 USD
Meikug/Prode; (GAD) 0,03 CADVCFD min. 25 GAD
Makup/Prodej Aeckn - Athens Siock Bxchangs +- 01,60 % z ohjemu transakee (jZ zahmufto ve spreadu)
Nakup/Prodej Japonsko - Tokyo Stock Exchange /- 0,15 % z objemnu transakee (j zahmulo ve spreadu)
Typ Puzice driend pies noc Pozice driend jen v ramci dne
Finzcovani olevienych pazic Libor + 3% bez popiatiu
Typ Objem obchodu Dodatetny poplatek
Hodnoly v EUR <10.000 € 12€

Dstalni na www . brokerjet.cz

Indexové spready

Index Cilovy spread Index Cilovy spread Index Gilovy spread Index Cilovy spread
Australia 200 4 Germany 30 3 Nethertands 25 05 LK 100 3

Balgium 20 7 Germany Mid-Cap 50 | 15 Norvizy 25 3 LK Mid 250 20

£l Stocks 50 3 Htaly 40 20 Sweten 30 1 1S SPX500 1

France 40 3 Japan 275 20 Switzerland 20 3 1S Tech 100 NAS 1

Germany Tech 30 3 Spain 35 8 1S 30 Wall Street 7

CFD Cilovy spread CFD Cilovy spread CFD Cilovy spread CA Cilovy spread
US Crude 3,050 UK Crude 0,060 Heating Oif 0,400 US Gasofine 0,300

Zlato 3,800 Stribro 4,000 Kukufice 1,500 Psenice 2,000

Sajove boby Z,000 NY Kava 0,500 NY Kakao 10,000 NY Cukr #11 0,060

US Mad 0,600 US Matural Gas 0,018

Zdroj: brokerjet Ceské sp#itelny, a.s.
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