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Seznam pouzitych zkratek a pojmu

Nékteré ze zkratek a pojmu jsou odvozeny z anglickych slov a jejich vyznam

mnohdy odpovida jejich ¢eskému prekladu. Seznam neobsahuje veskeré zkratky

a pojmy, se kterymi se muze zacinajici investor na trzich setkat.

AOS

arbitraz

akvizice

blue chips

broker
burzovni index

dualni listing

emise

emitent

Ex-date

fond

PO

Automatizovany Obchodni Systém (systém, ktery umoznuje
registrace, uzavirani a realizaci burzovnich obchodu, vetné
elektronického zpracovani)

obchodni strategie, zalozena na rozdinosti ceny stejnych

kontrakti na rozdilnych burzach
ziskani, prevzeti podniku, jinym podnikem

nejvice obchodované akcie velkych a nejziskovéjSich

spole¢nosti

zprostfedkovatel obchodU

ukazatel vyvoje kurzi danych cennych papirt

emise akcii emitentem, ktera je ve stejny ¢as obchodovana na
vétSim mnoZzstvi burz, nez na jedné jediné

jde o cenné papiry, vydané jednou osobou v jednotné formé
S jednotnymi pravy

spole€nost vydavajici cenné papiry, kvili zvySeni svych
finan¢nich prostredk

jedna se o pfedem znamé datum, kdy se dany cenny papir jiz

obchoduje bez prava na dividendu za predeslé obdobi

spolecnost, ktera sdruzuje financni prostfedky investorud, které
poté investuje do aktiv, investor za svou ivestici obdrzi akcie,

nebo podilové listy

Initial Public Offering (jedna se v pfekladu o primarni vefejnou
nabidku cennych papird pfi vstupu spolenosti na burzovni
trh)



kontrakt

kotace

kurzovni listek

LOT

pakovy efekt

P/E RATIO

spread

véritel

volatilita

jJde o smlouvu mez uc€astniky trhu, se samotnymy kontrakty se

také obchoduje (napfiklad kontrakty komodit a jiné)

zvefejnéna hodnota pro nakup a prodej urCitého cenného

papiru

jde o vysledky obchodovani na burze, obsahuje kurzy a
objemy cennych papiri za urCité obdobi, burza tyto vysledky
vefejné zverejiuje

jde o jednotku minimalniho mnozstvi cennych papirl, kterou
Ize na burze obchodovat

znasobeni investorova kapitalu pfi investovani (jde o
dvouseCnou zbran, kdyz se bude wyviet cena ve prospéch
investora, pak pakovy efekt investorovi zvysi zisk, v pfipadé
vyvoje ceny Vvneprospéch investora, pak pakovy efekt
prohloubi investorovu ztratu), pakovy efekt nelze uplatnit na

vdechny finan¢ni aktiva na trhu, zalezi na daném brookrovi

jde o koeficient, jehoz hodnota je ur€ena pomérem kurzu akcie

a ziskem na tuto akcii

rozpéti mezi nakupni a prodejni cenou daného cenného

papiru

je ten, kterému dluznik ma povinnost uhradit svij vypujceny

dluh, jinymi slovy zavazek

kolisavost ceny financniho instrumentu na trhu



Uvod

Téma bakalarské prace Akciové trhy jsem si zvolil zddvodu, Zze se o tuto
problematiku zajimam jiz C&tvrtym rokem a studuji obor management obchodu.
Ztoho posledni tfi roky sam aktivné obchoduji na burze cennych papird pres
svého brookra, kterym je spoleCnost Patria. Pfes Patrii nakupuji Ceskeé i zahrani¢ni
akcioveé tituly, které drzim po urCitou dobu, kterou si sam uréim na zakladé
predeslych zkuSenosti s obchodovanim. Nékteré akciové tituly drzim i nékolik let
z dUvodu pravidelnych dividend, jiné nakupuji a prodavam podle potfeby a situaci
na finanCnim trhu. ZkuSenosti jsem posbiral i na forexovém trhu, kde jsem
obchodoval po néjaky Cas pfedevSim s ménovymi pary a to hlavné USD/EUR a
USD/JPY, véetné nékolika komodit, mezi které patfi zlato a americka lehka ropa,

ktera se obchoduje pod nazvem WTI.

V posledni dobé jsem se ale zacal soustfedit vyhradné na akciové trhy, kde jsem
v poslednim roce 2015 dosahl zajimavych vynoslt. Diky obchodovani znam také

mnoho lidi, ktefi se o tuto problematiku zajimaiji.

Tato bakalafska prace je zaméfena na Clovéka, ktery se chce dozvédét néco o
zakladech obchodovani na akciovych trzich, akciich, dividendach, o uskalich

investovani, v€etné vysvétleni analyz finan¢nich instrumentd.

V teoretické casti mé bakalarské prace se nejprve budeme vénovat historii
finanCnich trh(, co jim pfedchazelo a s ¢im, jak a kde se dfive obchodovalo.
V duhé kapitole si vysvétlime pojem akcie, jaké prava maji samotni akcionafi.
Nasledujici podkapitoly objasni, jaké druhy akcii existuji co jsou to dividendy,
vynosnost versus riziko. Treti kapitola nam popiSe, jak trh funguje, s kym se na
trhu mizeme setkat a na jaké trhy se hlavni trh déli. Ve Ctvrté kapitole se dozvite,
co vSechno oviiviiuje ceny akcii. Posledni kapitolou v teoretické Casti je kapitola
zabyvajici se akciovymi bublinami, ve které si rozebereme to, co pfedchazi vzniku

téchto bublin a co se stane pfi jejim prasknuti.

V praktické Casti si predstavime dva pfiklady spekulacnich bublin a to Tulipanove
bubliny, ktera vznikla v 17. stoleti v holandsku a Internetové bubliny z pfelomu 20.
a 21. stoleti. Po této Casti nasleduje kapitola, kde se Ctenar dozvi, co vSe bude

potfebovat, kdyby sam chtél za¢it obchodovat na burze cennych papira.



Tato kapitola se déli na podkapitoly, kde si fekneme par praktickych rad, co ma
budouci investor udélat jeSté pfed samotnym obchodovanim, vybéru brookra a co
vSe si ma o této problematice Zzjistit a kde. Samotnému zacatku realného
obchodovani se vénuje nasledujici podkapitola. V této kapitole si fekneme néco o
psychologii vinvestovani, poplatcich na trhu, doplnénych o praktickcy pfiklad.
Osma kapitola se vénuje ocefiovani akcii a to pres fundamentalni, technickou a
psychologickou analyzu. V posledni kapitole praktické casti si predstavime
spoleénost CEZ a udé&lame zakladni analyzu této spoleénosti. V zavéru kapitoly

¢tenaf najde autorGv nazor a doporuceni k této spolecnosti.
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Teoreticka éast

Teoreticka Cast této bakalafské prace zacCina kapitolou zabyvajici se historii
finanCnich trhd, kde autor fekne ¢&tenafi o vzniku a néco k wywoji trhii z hlediska
jejich historie. Vysvétli pojmy, jako jsou akcie, dividendy, vynosnost versus riziko a
vSe kolem téchto témat. V dalSi kapitole se autor bude vénovat popisu trhl, jak
trhy funguji a kdo na trzich vystupuje. V predposledni kapitole v teoretické Casti se
Ctenaf seznami stim, co vSe muZe ovliviiovat ceny akcii, vCetné vysvétleni si
pojmuU byC€i a medvédi trh. V zavéru teoretické Casti se Ctenaf seznami s akciovymi
bublinami, jak a pro€ tyto bubliny vznikaji a co je nasledkem prasknuti téchtu

akciovych bublin.

1 Historie akciovychtrhi

Jednou z prvnich akciovych spole€nosti na svété byla anglicka akciova spole¢nost
Company of Staple, ktera byla zaloZena roku 1363. Tato spole¢nost méla skupinu
26 obchodmikd, kterym dal tuto moznost monopolu Edward lll. Tato spole¢nost se
zabyvala zpracovanim a obchodem s vinou, kizi, olovem a cinem. Mez dalSi
prvotni a znamé akciové spoleCnosti patfi napriklad anglicka akciova spolecnost
British East India Company, ktera byla zaloZzena roku 1600. Nedinou soucasti
vzniku akciového trhu, ktery zname v dnesSni dobé, bylo zavedeni a nasledna
stavba burzovnich budov a zakladani burzovnich klubl, které se stavély a
zakladaly po celém svété. Napriklad vroce 1531 v Antverpach byla postavena
jedna z vibec prvnich burzovnich budov, toto datum je také povazovano za jeden
zmeznich milnikd vyvoje svétovych trhi. Dale se zakladaly a stavély obchodni
kluby a centra po celé Evropé. Napfiklad roku 1546 v Lyonu, 1549 v Toulouse,
Rouenu 1556, nebo 1563 v Pafizi. Tyto burzovni budovy a kluby mély za cil jediné
a to sdruzovat obchodnky a zajistovat mezi nimi obchody. Slo pfedevdim o
obchody s dluhovymi statnimi cennymi papiry. Ten kdo chtél obchodovat v 16. a
predevSim v 17. stoleti se musel stat ¢lenem partnerstvi (partnerships) a nasledné
mohl své penize investovat do spoleCnosti, se kterou mély vySe zminéné spolky
dohodnuté smlouvy o obchodovani. Nevyhodou bylo to, Ze vSichni investofi rucili
celym svym majetkem, vCetné toho majetku, ktery do spoleCnosti nevioZli.

Postupem cCasu vznikly spoleCnosti, ve kterych investofi rucili pouze majetkem,
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ktery do spolecnosti vioZili, nikoliv vSak svym osobnim majetkem. Tento posun, se
jiz podobal akciovym spole€nostem, které zname v dnesni dobé&, kde investor ruci
pouze penézy vioZzenymy do spolecnosti. Diky tomuto pfistupu byly spoleCnosti
ochotny nést mnohem wy3Si riziko, nez spoleCnosti ve ktyrych lidé rucili celym
svym osobnim majetkem a tim padem tyto spoleCnosti se mohly poustét do
riskantnéjSich obchodl se zajimavéjSimy vynosy. Mezi dalSi znamé data patfi
zalozeni amsterdamské burzy vroce 1608. Na amsterdamské burze, se vibec

poprvé zaCaly obchodovat majetkové cenné papiry.

Roku 1790 vznikl primarni trh statni dluhopist. Sekundarni trh byl zalozen a zacal
byt organizovanym az roku 1792 v New Yorku, kde skupina broker( ustanovila
pravidla pro obchodovani s cennymi papiry. Diky markantnimu rozvoji prdmyslu
vamerice, se pocCatkem 19. stoleti hojné zacaly vydavat nové emise cennych
papird. Tyto obchody na sekundarnim trhu se usidlily roku 1817 na Wall Street ve
Spojenych statech amrecikycha od roku 1863 se tento trh jmenoval New York
Stock Exchange jak jej zname nyni. Toto rychlé tempo rozvoje trh( s cennymi
papiry skonCilo Velkou hospodarskou krizi vrozmezi let 1929 az 1932. Zpétné
nastartovani trha pfislo az v 50. letech 20. stoleti a to prfedevSim diky podpofe
finanCniho vzdélani a Siroké siti investiCnich spoleCnosti a také diky reklamé.
Nedilnou soucasti rozSifeni obchodovani v pozdéjSi dobé pfispél internet a jeho

prudky rozvoj v domacnostech a obchodovani online.

V Ceské republice po druhé svétové valce nebyl prostor pro vznik a fungovani trh
s cennymi papiry. VSe se zménilo az po sametové revoluci (1989), ktera méla za
nasledek renesanci trhi cennych papirl. Roku 1991 zacal fungovat prozatimni
sekundarni trh pro cenné papiry. Zde se obchodovalo kazdych ¢trnact dni formou
aukci. Tehdejsi komise cennych papiri rozhodovala o pfipusténi, Ci zamitnuti
cennych papird, které chtély spoleCnosti na trhu obchodovat. Tento model
obchodovani fungoval az do 24.11.1992, kdy vznikla Burza Cennych PapirQ
Praha, a. s., zapisem do obchodniho rejstfiku. Prazska burza zacla byt vedena
pod zkratkou BCPP a pod touto zkratkou je vedena i vdneSni dobé. Prvni
obchody se ze zacCatku pohybovaly v nékolika desitkach tisic korun. Vyznamému
naristu obliby obchodovani na prazské burze pfispéla kupdnova privatizace a
emise novych cennych papirl. Prazska burza se ov8em vroce 1997 dockala

vyfazeni mnoha nelikvidnich emisi, kvlli jejich nizké likvidité, neboli schopnosti,
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hradit své zavazky vcas. Tento trend pokracoval i v nasledujicich letech, jak

doklada nize uvedena tabulka.

Rok 1994 1996 1997 2000 2004 2006 2008 2009
Pocetemisi 1028 1670 320 151 79 32 28 25

Zdroj: Trhy cennych papir, Petr Musilek, str. 55
Tab 1: Pocty akciovych emisi (BCPP, 1994-2009)

2 Cojeto akcie

LAkcie je cenny papir predstawjici podi viastnictvi akciové spolecnosti.
SpoleCnost vydava akcie za uCelem ziskani penéz pro swvij vznik nebo rozvoj

aktivit.“ (Akcioveé trhy a investovani, Josef Jilek, str. 22)

Zjednodu$ené fe€eno, maijitel akcii, neboli cennych papird, je Clovék, ktery vioZl
urCity podil, neboli kapital do spoleCnosti a zaroven nabyl viastnictvi ¢asti dané
spoleCnosti. To znamena, Ze ma podil na zakladnim kapitalu akciové spole€nosti.
Clovéku, ktery viastni akcie se fika akcionaf. AkcionafF miZe viastnit i vice druh(
akcii rozdilnych firem, zalezi Cist€ na ném, co kupuje. Dale akcionaf neviastni
pfimo danou véc, napfiklad koberec v kancelafi, ale cast veSkerého majetku
spole€nosti vyjadfenou v procentualnim podilu, kterych je shodny s procentualnim
pocCtem viastnénych akcii. Akcie ovSem nese ur€ita prava a i povinnosti jejiho
majitele, které upravuje obchodni zakonik a zakon o cennych papirech. Napfiklad
akcionai ma pravo na podil na zisku akciové spoleCnosti ve formé dividendy, o jeji
wsi rozhoduje valna hromada. Valna hromada se sklada z akcionaru a rozhoduje
kromé dividend, také o tom, jakym zpUsobem se spole¢nost bude dal rozviet, o
vybéru dozorCi rady a mimo jiné také na volbé predstavenstva spoleCnosti.

Zpravidla se valna hromada schazi jednou ro¢né.

Akcie jako cenny papir vznika emisi akcii a jejich naslednym prodejem na trhu a to
ze zaCatku za nomindlni hodnotu. Nominalni hodnota je zpravidla na akcii

vyznCena Vv pfipadé elektronické emise je oficialoné urCena predem.
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2.1 Druhy akcii

Akcie se déli na nékolik druhl, podle urCitych kritérii. Jednim z nejzakladnéjSich
déleni je déleni na vefejné obchodovatelné a neverejné obchodovatelné akcie.

Dale Ize akcie délit na kmenové akcie, prioritni akcie a zaméstnanecké akcie.

Kmenové akcie se dale déli na kmenové akcie A. Vlastnici téchto akcii maji
zpravidla niz8i hlasovaci pravo (napf. 1 hlasovaci pravo na 10 drZenych akcii),
nebo jsou zcela zprosténa hlasovaciho prava. Cena téchto akcii je vétSinou nizSi
nez cena obyCejnych kmenovych akcii. Svolatelné akcie jsou dalSim podtypem
kmenovych akcii. Tento typ akcii se chova stejné jako obyCejné kmenové akcie
stim rozdiem, Ze jak uZ napovida jejich nazev, je emitent muze za urCitych
pfedem znamych okolnosti svolat. Mohou existovat jediné za podminky, Ze existuji
klasické kmenové akcie. Mezi dalSi poddruh kmenovych akcii patfi akcie
s oddalenou vyplatou dividend. | zde se tyto akcie chovaji jako standartni
kmenove akcie, ale s tim rozdiem, Ze vyplata dividend probé&hne az nékdy pozdéji
vpfedem znamém terminu. Poslednim poddruhem kmenovych akcii jsou
zakladatelské akcie, nebo-li zlaté akcie. Tyto akcie jsou zpravidla vyhradné ureny
pro zakladatele spoleCnosti. Mohou mit wySSi hlasovaci prava (napf. 10
hlasovacich prav na 1 akcii), dale mohou mit i jiné vyhody (vy$Si dividendy).
Zpravidla uZ nedochazi k dalSi emisi téchto akcii vjiz existujicim podniku. Akcie
tohoto typu z pravniho hlediska nemohou byt pfijaty k obchodovani na evropském

regulovaném trhu, nebo verejném trhu.

LPrioritni akcie jsou hybridem mezi kmenovymi akciemi a dluhem podniku.”

(Akciové trhy a investovani, Josef Jilek, str. 23).

Prioritni akcie maji obvykle pevné stanovenou wysi dividendy. Pfi zaniku
spole€nosti maiji prioritni akcie prednost pfed kmenovymi akciemi, ale nemaiji
hlasovaci prava. Dale mohou mit pfednost pfed kmenovymi akciemi pfi vyplaté
dividend. Prioritni akcie se mohou i nadale délit na mnoho dalSich poddruhd,

majici rozdilna prava a povinnosti.

Zaméstnanecké akcie jsou klasické akcie, jiz drzené podnikem po néjakou dobu,
nebo sam podnik je koupi na burze a nasledné pfeda zaméstnancim a tim se
znich stanou zaméstnanecké akcie. Pfedani mize byt na konkrétni jméno. DalSi

specifikaci téchto akcii je to, Zze mohou byt podnikem pouzity k motivaci
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zaméstatncl, ¢&i udrZeni zaméstatncl ve firmé. Zaméstanec vétSinou tyto akcie
muze prodat az za nékolik let a to mnohdy jesté po Castech. Napfiklad polovinu
akcii mize prodat nejdfive za dva roky a druhou polovinu za dalSi dva roky. Tento
druh akcii je zavadén také jako odména zaméstnancim, ¢i pfi nakupu samotnym

zaméstnancem je za urCitych podminek osvobozen od dané.

Déleni akcii, jak jiz bylo zminéno vySe, existuje cela fada, mez dalSi napfiklad
patfi akcie na jméno, coz jsou akcie vazany na urCité jméno akcionafe. Akcie na
dorucCitele znamenaji, ze nejsou vazany na konkrétniho akcionafe a vykon prav

provadi ten, kdo je jejich majitelem a pfevod je mozny pouhym pfedanim.

Za zminéni jesté stoji posledni vyznamné déleni a to déleni na zaknihované akcie
a listinné akcie. Rozdil je jednoduchy, zaknihované akcie jsou zaznamenany
vdatabazi Stfediska cennych papird (SCP), vyhodou je, Ze mohou byt vystaveny
na dorucitele, nebo na jméno. Kdyz jsou vystaveny na dorucitele, tak je zajisténa
anonymita jejich drzitele. Listinné akcie jsou formou fyzickych papird, které jsou na
konkrétni jméno a akcionaf je ma v papirové formé. Za zminku stoji také to, Ze

prodej se provadi pres rubopis (zde je uvedeno, kdo komu akcii prodal a kdy).

Existuje i mnoho dalSich druhd akcii a jejich kombinaci.

2.2 Dividendy a vynosnost akcii

.Podil na zisku se maijiteli akcie vyplaci formou dividend. Ziskovost je vd8ak mozné
pouze predvidat, nikoli zaruCit a investofi si musi uvédomit, ze v pfipadé, ze se
podnik stane neziskovy, potom pfijem ve formé dividend muize klesnout nebo
zcela ustat. Navic, i kdyz je podnik ziskovy, vedeni mize navrhnout zadrzet zisky
za UCelem naplnéni fondd pro investice podniku, zc&ehoz v dlouhodobém
horizontu mohou mit akcionafi prospéch. Pak bude zadrzeni dividend spojeno
s budoucimi pfijmy ze souCasné investice.“ (Akciové trhy a investovani, Josef
Jilek, str. 30)

Jinymi slovy, dividenda je odména pro akcionare za drzeni akcie v ur€itém obdobi.
Dividendy se obvykle vyplaceji rocné, u nékterych spoleCnosti i pololetné, Cci
Ctvrtletné. Chce-li akcionar dostat dividendu, musi akcii vlastnit v takzvany Ex-date

(kdyz akcionar viastni akcii od tohoto dne, nebo pozdéjSiho, nenalezi mu
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schvalena dividenda za pfedeSlé obdobi). Dividenda je odménou toho, jak si
podnik pocinal vurCittm obdobi. Celkovy zisk spolenosti se pfepocitava

pomérem k poctu akcii vydanych. Uvedme si to na jednoduchém pfikladu.

Spolecnost vydala 100 akcii, kazda akcie ma hodnotu 1 000 korun. Hodnota
podniku je tedy 100*1 000 = 100 000. Zisk podniku za rok je 20 000 korun. Z toho
vyplyva, Ze kazda akcie vynesla jejimu drziteli 200 korun (20 000/100). Téchto 200
korun oviem jeSté neni dividenda. VySe dividendy musi byt nejprve navrhnuta a
poté akcionafi na valné hromadé schvalena. Zpravidla se €ast zisku viozi do fondu
podniku pro budouci investice, pfipadné ztraty, povinné rezervy, pokryti ztrat
zminulych let a jinych. Zbytek muze byt vyplacen formou dividend, ale nemusi.
VSe zavisi na vySe zminéné valné hromadé. Dividendy nékteré spoleCnosti svym
akcionaflm vyplaceji pravidelné, mnohdy i v pravidelné wysi. Mezi spole¢nosti,
které pravideln& dividendy vyplaceji, patfi CEZ, Philips Morris, Komeréni banka a

mnohé jiné. Ze zahraninich titull jsou to napfiklad Coca-Cola, Apple, IBM.

Akciim, které wvyplaceji dividendy se zpravidla pocitaji takzvané dividendové
vynosy, kterych existuje cela fada. My si ukazeme dva zakladni, kieré muzeme

vidét v nasledujicich vzorcich.

Zakladni vzorec pro vypocCet dividendového vynosu je dan pomérem ceny akcie
vicCi vyplacené dividendé v daném roce, ktera se v pribéhu €asu zpravidla méni,

protoZe cena akcii kolisa a neni vétSinou stejna.

cena akcie

= dividendovy vy
vySe vyplacené divdidendy tvigendaovy vynos

Vynos za obdobi drZeni akcie v pfipadé jednoduchého uroCeni je dana vzorcem.

n-—1
D; P
PO — 1 n
i tn
i1 1+r360 1+r360
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Vynos za obdobi drZzeni akcie v pfipadé sloZzeného uroCeni je dana vzorcem.

n-—-1
— Di Pn
Po 'ziﬂ (a0t T (i

kde: Di=n-1 dividend za obdobi drzeni finanCniho aktiva,
Po = cena pofizeni akcie,
Pn = cena akcie na konci obdobi drzeni,
ti = okamzik i-té dividendy,
tn = obdobi drzeni akcie.

(Akciové trhy a investovani, Josef Jilek, str. 28, 29)

2.3 Vynosnost verzus riziko

,Vynos je motivem pro investovani a odménou za realizaci investi¢niho procesu.”

(Trhy cennych papirt, Petr Musilek, str. 28)

Vynos predstavuje v penézich ocenény vykon za urCité obdobi. Kazdy investor
(akcionaF) chce vysoky vynos své investice. Vysoky vynos ovsem nese i vySSi
riziko. Zpravidla plati, ¢im vyS8i bude predpokladany vynos, tim vySSi je riziko a
naopak.

.Financni riziko je obecné definovano jako potencialni finanéni ztrata subjektu na

finan€nim trhu, tj. nikoli jiz existujici realizovana €i nerealizovana finan¢ni ztrata,

ale ztrata v budoucnosti.“ (Finan¢ni trhy a investovani, Josef Jilek, str. 67)

S rizikem se mizeme setkat pfi koupi jakykoliv akcii, neexistuje akcie, ktera ma
riziko nula, vzdy néjaké je a vzdy bude. Ten, kdo chce na akciich vydélat, musi

rizika podstoupit, je ovSem jen na ném, jak velkému riziku pujde vstfic.
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Obr 1: Vynos versus riziko

Jak je vidét na grafu, riziko a vynos jdou ruku vruce. Se zvySujicim se vynosem

roste i mira rizika a naopak.

Akciové riziko znamena riziko ze zmény v cené akcii, poklesu, rastu ¢i stagnaci.
Vypocita se pomoci smérodatné odchylky od priméru. Akciové riziko zahrnuje
moznost ztraty i zisku na akciich. Stanovuje se z volatility (kolisani) ceny akcii za
urCité obdobi. Obecné plati Ze &im je wy3Si volatilita ceny, tim je financni

instrument rizikovejsi.
3 Popistrhu ajak trh funguje

Akciovy trh je rozmanity, nevyzpytatelny a mnohdy nepfedvidatelny. Neni Zzadna
jistota, kam trh bude sméfovat a jak se vbudoucnu vyvine. ZkuSeni investofi
mohou pouze s vysokou pravdépodobnosti vyvoj trhu odhadnout. Spravna volba

ve spravny ¢as mnohdy znamena zisk a Spatna volba ztratu finanénich prostfedka.

,Na trhu cennych papiri jsou penézni prostfedky alokovany od prebytkovych
jednotek k jednotkam deficitnim prostfednictvim riznych druh( cennych papirQ.
Deficitni jednotky emituji rizné druhy kratkodobych nebo dlouhodobych cennych
papiri a prebytkové jednotky investuji své uUspory do téchto instrumentd.“ (Trhy

cennych papirt, Petr Musilek, str. 26)
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Trhy cennych papird délime na tfi zakladni trhy:

e Akciové trhy
e Trhy dluhopisti

e Trhy finanénich derivati

Na kazdém ztéchto trhi obchodujeme s takovymi cennymi papiry, které vyplyvaji
znazvi téchto trhd, coZz jsou akcie, dluhopisy a finanCni derivaty. Financni
derivaty jsou finanCni nastroje a jejich cena je odvozena zceny podkladového
aktiva. Jde o smlouvy, jinak feCeno o kontrakty, mezi obchodniky a subjekty, které

tyto kontrakty vydavaiji.

Napfiklad farmar prodava kontrakt na vypéstované obili v pfistim roce
obchodnikovi, ktery tento kontrakt kupuje za béznou cenu. Farmaf ma tedy jiz
dohodnutého kupce jeho obili, kdyz obili jeSté neni sklizeno. Mize se stat, ze
bude obili nadbytek a cena bude klesat, ale farmafr obili proda za predem
dohodnutou cenu a tim padem vydéla. Druhou alternativou je, Ze bude obdobi
sucha a ceny obili porostou, ale tento farmar ma jiz dohodnutou cenu, za kterou
obili proda. Tyto kontrakty se pak navzajem obchoduji i mezi obchodniky a jejich
cena se muze ménit. Mez finan¢ni derivaty patfi napfiklad Futures, Forvardy,

Swap, Opce, Warranty a mnohé dalsi.

My se budeme podrobnéji vénovat akciovemu trhu, ktery se dale déli na primarni

a sekundarni trh.

Na primarnim trhu se akcie nabizeji pfimo spole€nosti, ktera je emituje a vklada
na trh. Spole€nost inkasuje penize pfimo od investoru, ktefi tim ziskaji urcity podil

v dané spolecnosti.

Sekudarni trh je mistem, kde se akcie spole€nosti obchoduji navzajem mezi
investory. Penize nedostava dana spolecnost, ktera emitovala akcie na primarnim
trhu, ale samotni investofi navzajem vzavislosti na nakupu, Ci prodeji. Na
akciovéem trhu se stfetavaji investofi, ktefi maji zajem o koupi, ¢i prodej akcii,

brookfi, ktefi zprostfedkovavaji obchody menSim investordm. NejvétSimi hraci na
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tomto trhu jsou banky, narodni banky, nadnarodni fondy a velké investiCni

spolecnosti.

Samotny akciovy trh, je trhem, kde se obchoduji akcie. Déli se na trh
organizovany, coz je burza a trh neorganizovany, neboli mimoburzovni, kterému
se fika zkracené OTC. Celosvétovy denni obrat akciového trhu se pohybuje nad
hranici 250 miliard americkych dolard. Rka se, Ze akciové trhy jsou symbolem

kapitalismu.

4 Co ovlivhuje ceny akcii

Vefejné obchodovatelné akcie se na akciovém trhu obchoduji a zde se stfetava
nabidka s poptavkou a tento stfet nejvyznaméji ovliviiuje jejich cenu a chovani na
trhu. Na zacatku, tedy u emise akcii, rozhoduje o cené sam podnik, kolik akcii se
vyda, kolik procent jich bude vefejné obchodovatelnych a jaka bude jednotkova
cena akcie. V8e pfitom zavisi také na dosavadni vykonnosti a trzni hodnoté
dosavadniho podniku. IkdyZz jsou jiz akcie vydané a obchodovatelné, tak také
nemalym zpUsobem jejich cenu oviiviiuje vykonnost podniku za ur€ité obdobi.
Akcionafi se o vykonnosti podniku zpravidla dozvadaji z vysledkd hospodafeni
sestavenych cCtvrtletné. Hodné informaci o tom jak si podnik stoji, se akcionar
muze dozvédét na valné hromadé, kde vystoupi pfedstavenstvo podniku a dozor€i
rada, ktera ma kontrolni moc. Nedinou soucasti co ovliviiuje ceny akcii je
poptavka po jejich produktech, sluzbach, nebo regulace statd ve kterych
spole¢nosti plsobi. Dale, ceny oviiviiue politicka situace vzemi. Nedinou
soucasti, ovliviujici ceny akcii, jsou takzvané bycCi trhy a medvédi trhy. BycCi trh
znamena, Ze urCitda akcie ma vysokou poptavku a vétSina investoru spoléha na
rist ceny akcie. Kvlli tomu cena této akcie roste, jelikoz je po této akcie zvySena
poptavka. Medvédi trh znamena presny opak. Vétsina ivestoru je skepticka viCi
dané akcii a nevéfi ji a odhaduje jeji pokles a mnozi akcionafi akcie tohoto typu

prodavaji a tim padem cena klesa.

5 Akciové bubliny

Akciova bublina, nebo-li spekulacni bublina, je rychle roustoci akcii (zvySuje se jeji
cena), ktera nema pro rust padny a jasny duvod. Ve svété neexistuji jen akciové

bulbiny, ale znamé jsou i komoditni, ménové ¢i dluhové bubliny.

20



Akciové bubliny vznikaji diky stadovemu chovani lidi na finanCnich trzich. Stadove
chovani lidi se da vysvétlit, jako chovani kde jedince se necha strhnout davem lidi
kolem sebe a déla to co zbytek investorli, at jde o nakup, drZzeni Ci prodej
finanCnich instrumentd. Tento investor se pak nerozhoduje racionalné a podle
ukazateld trhu, ale podle davového ,Silenstvi‘. Akciova bublina, jako kazda
normalni bublina, nejprve roste a pak praskne. Rulst takovéto akciové bubliny je
rychlejSi nez rUst trhu a proto lakd mnohé investory na vstupy do pozic, neboli
k nakupu dané akcie, ktera je akciovou bublinou. Postupem Casu se zpravidla
pridavaji dalSi a dalSi investofi, ktefi vidi rychle vydélané penize za kratky Cas.
Kvlli velkému zajmu o danou akcii roste i jeji cena a to mnohdy obrovskou
rychlosti vfadech desitek procent denné a v nékterych pfipadech i vice. Nikdo
vSak nevi kdy a kde ma akciova bublina swij vrchol a mnozi zinvestort ani
nepoznaji, ze se jedna o akciovou bublinu. Ti, kdo to ovdem poznaji a v€as prodaji
své pozice pfed prasknutim bubliny, tak inkasuji zisk a mnohdy vydélaji nemalé
penize. Druha skupina lidi, kterych byva vétSina, o své penize rychle pfide.
Mnohé bubliny jsou zakladany umysiné prfedem dohodnutym ispolecnostmi, Ci
fyzickymi osobami a veéfi v nastartovani stadového chovani ostatnich hracd na
trhu. Tito pfedem dohodnuti uastnici trhu pak vétSinou v €as prodaji své pozice a
tim padem vydélaji penize. Mlize se stat, Ze obchodovani bubliny mize byt statem
pozastaveno a miZe vést aZz k zahdjeni trestniho fizeni proti danym subjektim,
ktefi tuto bublinu fiktivné vytvorili.
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Prakticka Cast

Nyni nasleduje prakticka c&ast, ve které si nejprve ukazeme par prikladd
spekulacnich bublin. Nadale se budeme vénovat tomu, co vSe potfebuje Clovék,
nez zaCne obchodovat a na co si dat vsamotnych zaCatcich pozor a ¢emu se
vyvarovat. Nasledné rozebereme fundamentalni analyzu, technickou analyzu a
psychologickou analyzu, coz jsou nastroje, které by mél kazdy investor vice, Ci
méné znat. Na zavér prace vdevaté kapitole si uvedeme par cennych legalnich i

nelegalnich informaci, kterych se ve svété obchodovani nejen s akciemi vyuziva.
6 Priklady spekulaénich bublin

V této kapitole si ukazeme dvé akciové bubliny, které se jiz odehraly v historii.
Prvni znich je povaZovana za vibec jednu z prvnich spekula¢nich bublin, ktera
také podléhala davové psychologii a davovému chovani lidi. Tulipanova bublina
zroku 1630 az 1637 v holandsku popisuje obchodovani s cibulkami tulipanu. Ve
zkratce se jednalo o to, Ze v holandsku se ve velkém péstovaly a navzajem kfizily
tulipany. Jak obliba tulipant rostla, tak rostla i jejich cena, respektive cena jejich
cibulek. Pfi takové oblibé byl vydan i takzvany Tulipanovy zakon, ktery hrozil
vézenim za poskozovani cibulek tulipand. Mnozi lidé do cibulek dali celé své
majetky vdomnéni vysokych vynosl. To vedlo k pfesyceni trhu. Postupem &asu
byla vy$Si nabidka tulipanovych cibulek nez poptavka po tomto artiklu. To mélo za
nasledek strmy propad cen a obchodnici a celé spoleCnosti zaCali bankrotovat.
Vedlo to az k ochromeni taméjSiho hospodarstvi.

Druhy priklad je znovodobé historie a jedna se o takzvanou Internetovou bublinu
zlet 1995 az 2001. Jednalo se o nahly narust cen akcii internetovych firem ve
Spojenych statech americkych. Tyto spoleCnosti se zakladaly ve velké mife a
snazili se pfilakat dalSi a dalSi investory a pocCty klientd a to i pfes to, ze mnohé
z téchto spolecnosti mély velké ztraty kazdy rok a tim padem byly ztratové. Vedeni
téchto spolecnosti tvrdilo investorim, Ze jejich podnik bude rychle rist podobné,
jak tomu bylo u spoleCnosti Billa Gatese Microsoftu. Ceny Sly rychle vzhiru a
zaCali investovat i lidé, ktefi tomuto podivnému narGstu nejprve nevéfili véetné
velmi zkuSenych investorld. To mélo za nasledek jesté vySSi narlst cen. Vrcholem
bubliny se stal 10. bfezen roku 2000, kdy trh dosahl vrcholu. Jiz 11. bfezna

stejného roku nastal strmy pad trhu. Tento propad zaznamenaly na svych uctech i
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trhy vSude po svété. Napfiklad némecka burza, ktera byla zaloZzena roku 1997,
méla pfi svém vzniku pouze dva podniky. Jednalo se o spoleCnosti Bertrand a
MobilCom. Koncem roku bylo technologickych podnikd na taméj8im trhu jiz 17.
V nasledujicim roce to jiz bylo 63 spoleCnosti. Roku 1999 pocet technologickych
firem na némeckém trhu pfesahl cifru 200 spole€nosti. V bfeznu roku 2000 nastal
pad stejné jako ve Spojenych statech americkych. Do dubna roku 2000 némecky
index zahrnujici technologické firmy klesl o 30 %. Na tomto celosvétovém propadu
mély ¢aste€nou vinnu i teroristické utoky 11.9. roku 2001.

Centralni banky ve v8ech statech by mély dohlizet a predchazet akciovym
bublinam na trzich a regulovat jejich ceny. V historii jiz existuje cela fada bublin a
finannich skandall, ze kterych se mohou investofi poudit. Jedna se napfiklad o
akciovou bublinu z roku 1987, u€etni skandal zroku 2001 s americkou spole¢nosti
Enron. Mezi dalSi priklady bankrotl patfi spole¢nosti Texaco, Worldcom,
PacificGas and Electric a mnoho dalSich.

(Akcioveé trhy a investovani, Josef Jilek, str. 263)
7 Co potrebujeme, kdyz sami chceme zacit obchodovat

Kazdy budouci investor feSi otazku toho, co bude potfebovat pfed samotnym
obchodovanim s akciemi. V prvni fadé musi védét kolik penéz je ochoten do
obchodovani investovat. Tyto penize by mély byt volnym kapitalem. Jinak feceno,
kdyz investor o tyto penize pfijde, nijak to neohrozi jeho zakladni Zivotni potfeby,
potfeby jeho rodiny a nedostane se tak kwili tomu do finan¢ni tisné, popfipadé do
dluhd.

Zadruhé by si mél vybrat takzvaného brookra, neboli spolecnost, pfes kterou bude
investovani provadét. Brooker je prostfednik mez investorem a akciovym, &i jinym
trhem. Samotné obchodovani je také spojeno s poplatky, které inkasuje samotny
broker za zprostfedkovani nakupu a prodejl. Tyto poplatky se liSi v zavislosti na
vybéru brookra. Tento vybér nabizi velké moznosti, vyhody i nevyhody pfi
samotném obchodovani. Proto je dobré tento vybér nepodcenit a vyhradit si na to
dostatek Casu. Mezi znamé brookry patfi XTB, Patria, Plus 500 a mnoho dalSich.
Nezbytnou souc€asti obchodovani je zalozeni bankovniho uU¢tu na prevod penéz
k brookrovi a od né&j. Nedinou soucasti obchodovani je zakladni znalost pojmu,

které si vysvétlime pozdéji.
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7.1 Co délat jesté pred samotnym obchodovanim

Nedilnou soucasti obchodovani je zakladni znalost pojmu a zkratek, se kterymi se
muzete vobchodovani setkat. Tyto zkratky se ve vétSiné pfipadd dozvite na
strankach svého brookra, nebo kdekoliv na internetu, i v publikacich. Mezi hlavni
zkratky a pojmy patii: AOS, arbitraz, akvizice, blue chips, broker, burzovni index,
dualni listing, emise, emitent, fond, IPO, LOT, pakovy efekt, P/E RATIO, spread,
volatilita, Ex-date, véfitel a mnoho dalSich. Tyto zkratky budou vysvétleny
v nasleduijici kapitole, ktera se zkratkami zabyva. Déle je dobré pro Uspésny start
obchodovani si precist zakladni publikace o obchodovani jako napfiklad Forex jak
zbohatnout a nekrast, Obchodovani na komoditnich trzich, Akciové trhy a
investovani a jiné. Posledni zminéna publikace obsahuje podrobngjSi a hlubsi
informace o trzich a o obchodovani. Budouci investor by si mél vyzkouSet
obchodovani ur€ité nanecisto, dle mych zkuSenosti alesponn po dobu nékolika
tydnu, nebo klidné i mésicl. Jednou z forem obchodovani nanecisto je s tuzkou a
papirem, kde si budouci investor piSe kdy, co nakoupil a kdy a co prodal a
pocitani si vynosu a ztrat. DalSi moznosti, ktera by méla urcité nasledovat tésné
pfed obchodovani je zaloZeni si demo U¢tu u jednoho z vybranych brookrd. Toto
by si budouci investor mél vyzkouSet, aniz by musel riskovat viastni penize.
Dobrym pocinem je zaloZeni si vice demo UCth u rdznych brookrl a zkouSet a
zkouSet obchodovat a projit si a vyzkouSet instrumenty, kterymi brookfi disponuiji.
Investor by mél pamatovat na zasadni véc, to Ze se mu dafi a je UspéSny na demo
uCtech, jesSté neznamena, Ze bude uspésSnym investorem pfi investicich s realnymi
penézi. Skoro kazdy takowyto zacinajici investor si fekne, ze mu to pujde i
srealnymi penézi a pak se nestaCi divit, jak snadno prodélal. Psychika déla
mnoho, a kdyZz se zaCne jednat o redlné financni prostfedky a né jen o fiktivni
Cisla, nebo body na demo uctech, hodné lidi se na trzich zaCne chovat jinak, nez
se chovala doposud na demo uctech. Proto je dobré si na zaCatku stanovit
néjakou zakladni strategii, kolik jsem ochoten riskovat a jaky procentualni zisk, Ci
ztratu jsem ochoten akceptovat a tohoto se drzet. Prochazeni si doporuceni
znamych a uspéSnych investord a spoleCnosti zabyvajicich se obchodovanim se
urCité vyplati, zde mize investor pochytit, ¢eho se tito investofi a velci hradi trhu
drzi a na co si davaji pozor. Budouci investor by si mél rozmyslet, s ¢im bude

obchodovat, jaké akcie zvoli a bude-li obchodovat kratkodobé&, stfedné dobé, nebo
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dlouhodobé. Ze zaCatku je dobré si wytipovat par spoleCnosti a projit si jejich
historii grafl, produkty a sluzby co nabizeji a na ¢em vydélavaji, popfipadé do
Ceho investuji své voIné finanCni prostfedky. Takovémuto sledovani se jiz fika
analyza. Samoziejmé neni mozné takto sledovat vSechny akcie na svété a Cekat
na vyhodnou situaci pro vstup do pozice (nakup cennych papird), ale je dobré, jak
jiz bylo zminéno vySe vybrat si par akciovych tituld z rozdinych oblasti pisobeni a
ty sledovat.

7.2 Na co si dat v zacatcich pozor

V zaCatcich by si mél zCinajici investor dat pozor na par komplikaci, jiz pfi
samotném pfihlaSovani na realny ucet. Jedna se o ovéfovaci sms, rizné kody a
hesla slouzici pro maximalni bezpeci investorovych finannich prostfedkd. Na
mnohych demo uctech, se s témito ovérovacimi protokoly totoZznosti nesetkate, ale
jakmile si oteviete realny ucet, tak vas doslova zahlti. Proto je dobré, si vSe fadné
proCist a promyslet a hlavné nezapomenout hesla a pfihlaSovaci udaje ke svému
uctu s realnymi finanénimi prostfedky.

Mez dalSi komplikace muze patfit stres a pocit, Ze investor ,néco” nestiha a to, ze
ho tlaCi Cas. Nenechte se témito pocity pohltit, a kdyz si myslite, Ze ztracite
moznost vstoupit do zajimavé pozice, tak do ni nevstupujte pod tlakem. Vérte
tomu, Ze se naskytne jeSte mnoho pfiznivych moznosti pro vstup do pozice a kdyz
jednu propasnete, tak se nic nedéje. UrCité by si do svych obchodu zaclinajici
investor nemél nechat radit od lidi, ktefi o obchodovani védi jest€¢ méné nez
investor sam. Mezi pfiklady neznalych ,radct“ mohou patfit rodiCe, pratele a dalSi
lidé, se kterymi pfichazi investor do styku, a oni sami nemaji o obchodovani skoro
zadné ponéti. Investor by se mél nechat inspirovat radéji uspésSnymi investory a
lidmi, ktefi maji s investovanim néjaké zkuSenosti.

K dalSim uskalim prvnich obchodl urcité patfi prvotni ztratovy obchod, nebo
obchody, kterym se nevyhne Zadny investor, ktery to s obchodovanim mysli
vazné. Neexistuje zkuSeny investor, ktery by ve své historii na né€em neprodélal i
samotny miliardaf WarrenBuffet, pfezdivany jako Véstec z Omahy a svétova ikona
obchodovani nékdy na neCem prodélal. Dulezité je ovSem celkovy zisk, jestli je
kladny nebo zaporny za urcité obdobi, zpravidla jednoho roku. Proto by zacCinajici

investor mél dbat na rozum a nenechat za sebe obchodovat své emoce,
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popfipadé strach a tim padem obchodovat bez rozmyslu, jen se snahou uzavrit
alespon néjaky obchod

Urcité by novy obchodnik na trhu nemél kupovat malé objemy kontraktl, cennych
papir a to zdavodu poplatkl brookrovi. Mnozi zbrookrd maji nastaveny
minimalni poplatky, napfiklad 80 korun za obchod, at nakup, nebo prodej. Vyse
minimalnich poplatkll se zacina vetSinou ménit, az investor pfesahne néjakou
hodnotu obchodu a poplatek se zalne pocitat procentem zobchodovaného
objemu. Uvedme si jednoduchy pfiklad.

Investor chce koupit jednu akcii spole¢nosti CEZ za hodnotu 420 korun, dal$ich
feknéme 80 korun da za zprostfedkovani obchodu brookrovi (ceny se liSi brookr
od brookra). Nyni investor ¢aka, az se cena jeho akcie zvedne. Kdyby se cena
akcie zvedla o 20 % a cena akcie by tudiz byla 504 korun a investor by se rozhod|
akcii prodat za poplatek dalSich 80 korun, tak by mél celkové ztratu a to i pfes to,
Ze hodnota akcie stoupla 0 20 % (420 nakup akcie + 80 za poplatek pfi nakupu +
80 poplatek pfi prodeji = 580), protoze 580 korun investor zaplatil za nakup a
poplatky na trhu jsou vice, nez investor utZil z prodané akcie v honoté 504 korun.
Z toho vyplyva ztrata (580 — 504 = — 76).

Kdyz investor ovSem nekoupi jednu akcii, ale 20 akcii, tak poplatky pfi nakupu a
prodeji budou stejné (160 korun), ale hodnota zisku bude kladna. (20 * 420 =
8 400) plus 80 korun za poplatek pfi nakupu, verzus (20 * 504 = 10 080) plus 80
korun za poplatek pfi prodeji. Zehoz vyplyva zisk zakcii je 10 080 minus
pocCate€ni investice ve vySi 8 400 a minus 160 za poplatky pfi zprostfedkovani
nakupu a prodeje akcii, tak se rovna zisku + 1520 korun. Tento poplatek se
vétSinou zacne liSit aZz u hodnot kolem 20 tisic korun a vic, kde se vypocita
procentualnim pomérem z obchodované ¢astky. Napfiklad obchod za 20 000 bude
mit poplatek 20 000 * 0,0045 = 90, coz 90 bude poplatkem za zprostfedkovany
obchod. Tento koeficient (0,0045) se mUze liSit na velikosti obchodu, napfiklad u
obchodl nad 1 milion je koeficient 0,0035. Z tohoto divodu je dobré investovat do
akcii ¢astku kolem 20 000 korun a vysSi. Zde uvedené koeficienty poplatkl a
Castky jsou jen ilustracni a liSi se v zavislosti na brookrovi.

Ztéchto davodu, jak jiz bylo zminéno vySe, nepodceriujte vybér svého brookra a
prectéte si o tom jaké ma poplatky, véetné poplatku, které vétSinou musi investor
vynalozit na vklady a prfevody penéz za do obchodniho Uctu, pfes swvij osobni

bankovni Ucet.
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8 Metody ocenovani akcii

,Na zaCatku je tfeba uvést, Ze zadna spolehliva metoda stanoveni ,spravné“

hodnoty akcie neexistuje. (Akciové trhy a investovani, Josef Jilek, str. 85)

Ocenovani akcii je sloZity proces a zahrnuje faktory, kterymi se akcie ocenuii.
Nikdy vS8ak neni mozné zahrnout vSechny faktory a tak dosahnout pravdivého
ocenéni akcie. Vyskytneli se na trhu akcie, ktera neni spravné ocenéna, investofi
toho okamzité wyuziji a tato akcie je hned vykoupena a jaji cena tim padem
vzroste na vysSi hodnotu. Metod ocerovani akcii je cela fada, my se podivame na
tfi zakladni metody a to Fundamentalni analyzu, Technickou analyzu a

Psychologickou analyzu.

8.1 Fundamentalni analyza

,Fundamentalni analyza (fundamental analysis) studuje vykonnost spole€nosti
vminulosti na zakladé aktivity spoleCnosti jako celku. NewyluCuje pouziti
formalnich matematickych modell. V praxi se nejCastéji pouziva metoda zaloZena

na poméru P/E.“ (Akciové trhy a investovani, Josef Jilek, str. 96)

Fundamentalni cena P = (P/E) * E, kde E je pfedpokladany zisk na akcii a P, je
hodnota akcie.

Fundamentalni analyza se zaméfuje pfedevSim na stfedné az dlouhodobé obdobi
a odpovida na otazku, jaké akcie koupit, nebo prodat. Dale ma fundamentalni
analyza vglobalu velmi Siroky zabér, sleduje mnoho hodnot a prvkd, jako je
napfiklad hodnota akcie WiCi jeji skute€né hodnoté. Tento typ analyzy se snazi
poskytnout odpoveéd na to, které akcie jsou podhodnocené a které ne. Nejtézsi na
této metodé je obstarani dat a jejich pravdivost. Kdyz jsou potfebna data sehnana
a za predpokladu, Ze jsou pravdiva, tak to jesté neznamenda, Zze odhad, nebo-li
pfedpovéd hodnoty akcie bude spravna. Jednou znejvétSich chyb wu
fundamentalni analyzy je to, Ze hodnoty spoleCnosti se pocitaji na zakladé
predpovidajicich vynoslt v budoucnu a pravé tyto predpovédi vynosu byvaji velmi
Casto nadhodnoceny a tim padem jsou nadhodnoceny cenny akcii téchto
spoleCnosti. Fundamentalni analytik urCuje cenny spolecCnosti na zakladé vyvoje

regionalni, narodni a globalni ekonomiky. Fundamentalni akciova analyza ma
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faktory ve tfech stupnich, mez které patfi faktory makroekonomické, odvétvové a
faktory jednotlivych spole¢nosti vdaném sektoru. Napfiklad podle Kingsovy teorie
(1966) jsou akciové kursy ovliviiovany odvétvovymi viivy v priméru ze 13 procent
a zhlediska makroekonomického je to v primeéru vice nez 50 procent. Tento typ
analyzy se soustfedi na podminky a tyto podminky zmén jsou mimo trh, kdezZto
technicka analyza se soustfedi na podminky, které nalezneme pfimo na

samotném trhu.

8.2 Technicka analyza

,lechnicka analyza je oproti fundamentalni analyze, jejiz modely jsou zalozeny na
fundamentalnich datech (zisky, trzby, oCekavany rust, zisku a dividend, financni
analyza), postavena na publikovanych trznich datech. Za tato data povazujeme
trzni ceny jednotlivych akcii, indexy, objemy obchodl a technické indikatory.
Technicti analytici se domnivaji, Ze pouze trzni data jsou relevantni pro uspésnou
obchodni strategii na akciovych trzich.“ (Trhy cennych papird, Petr Musilek,

str. 389)

,lechnicka analyza studuje historicky vyvoj trznich cen akcii a objem obchodovani
s cilem predpovédi budoucich trend(.“ (Akciové trhy a investovani, Josef Jilek,
str. 102)

Tento typ analyzy sleduje chovani cen danych cennych papird z minulosti a poté
se snazi urCit jeji dalSi vyvoj pomoci indikatorll a v budoucnu zjistit idealni ¢as pro
vstup do pozice. Technickd analyza se zaméfuje predevSim na spravné urCeni
Casu nakupu, ¢&i prodeje finantnich nastroji. Jde o analyzu zhlediska
kratkodobého. Jde o posuzovani struktury trhu 2z pesimistického, nebo
optimistického pfistupu investord a predpoklada, Ze tento nastoleny trend bude
nadale pokraCovat v kratkém obdobi. Prvkem této analyzy je také bez pochyby
pouzivani takzvanych jiz v praxi ovéfenych metod obchodovani a snaha zachytit
trendy rustu, popfipadé poklesu cen akcii jesté dfive, nez se financni trhy
pfizpUusobi této zméné. Mez dalsi pfedpoklad technické analyzy patfi, ze trhy se
pohybuji podle jasnych indikatori a né nahodile. Zmény na trzich ovSem ne

vSichni techniCti analytici Zjisti ve stejnou dobu, néktefi dfive nez ostatni a
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pfizpUusobi se tudiz zméné dfive. Kazda technicka analyza ma Casové zpozdéni

jak doklada nasleduijici obrazek grafu.

vyvoj trhu
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Zdroj: Mastni tvorba
Obr 2: Vyvoj trhu
Sipka ukazuje potfebny &asovy Usek krozpoznani zmé&ny a nastoleni rozhodnuti

podle technické analyzy.

8.3 Psychologicka analyza

.Psychologicka analyza (psychological analysis) vychazi ztoho, Ze investi¢ni
rozhodnuti je z velké miry ovlivnéno emocemi.“ (Akciové trhy a investovani,
Josef Jilek, str. 114)

Oproti pfedchozim dvéma analyzam, které zkoumaji cenu cenného papiru, tento
druh analyzy zkouma chovani ostatnich lidi, pfi nakupech a prodejich finan¢nich
instrumentd. Touha po rychle ziskanych penézich, chamtivost a lakota zakryvaji
racionalni rozhodovani lidi a ti se nasledné rozhoduji emocemi pfi uzavirani
obchodl na trzich. Spravny investor by nemél podlehnout natlaku a davovému
rozhodovani a mél by se drzet logického uvazovani. V psychologické analyze
nalezneme hlavni dvé skuteCnosti, které rozhoduji o nakupu, nebo prodeji. Jedna
se o0 |jiz vySe zminénou chamtivost a strach zprodélani penéz. Podle

francouzského psychologa Gustav Le Bona dav wytvafi nové vzorce a viastnosti
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chovani, nez maji jednotlivci vdavu. Dav pfi investovani Casto pfijma nazory na
takzvané ,horké tipy* od znamych a uznavanych investor.

Ztoho wyplyva, Ze davové chovani lidi je velmi lehce zmanipulovatelné a velmi
obtizné se predpovida jeho dalsi rozvoj.

Podle teorie Andrého Kostolanyho existuji tfi faze obchodniho procesu. V prvni
fazi nakupuji spekulanti, jedna se o lidi, racionalné premyslejici, ktefi se nedaiji
strhnout psychologii davu. Ve druhé fazi se ktéto kategorii investor(, pridavaji
takzvani hracCi. Hraci jsou podle Kostolanyho lide, ktefi jednaji pod vliivem emoci a
jejich chovani je nepfedvidatelné a tvofi, dle jeho slov az 90 procent burzovnich
investoru. U treti faze, kdy se trend lame, nakupuje pouze skupina hracu, protoze
skupina spekulantl vi, Ze investice to tohoto cenného papiru jiz nema cenu.
Psychologickych teorii o chovani davu pfi investovani existuje cela fada a vSechny
se snazi predpovédét, nebo popsat chovani lidi pfi nakupovani, ¢i prodavani
finanCnich instrumentu.

9 Zakladni analyza spoleénosti CEZ z hlediska potencionalni
investice

Nyni si pfedstavime zakladni a jednoduchou analyzu spolegnosti CEZ. Spoleénost
CEZ je jednou znejvétdich Seskych spolecnosti a pusobi pfedevdim v segmentu
vyroby a distribuce elektrické energie a plynu. Jedna se o akciovou spoleCnost se
sidlem vPraze a trzni kapitalizaci pfes 237 mid. K& (vyroCni zprava 2015).
Spolednost CEZ viastni ze 70 procent ministerstvo financi ¢eské republiky.
Zbylych 30 procent akcii maji mezi sebou rozdéleny fyzické a pravnické osoby.
Spoleénost CEZ vyplaci poslednich nékolik let pravidelng dividendy ve wsi 40
korun na akcii (po zdanéni 35 korun).

CEZ v posledni dob& bojuje s poklesem velkoobchodnich cen elektrické energie.
Navzdory tomuto trendu CEZ v prvnim &tvrtleti roku 2016 prekonal odekavani a
meél Cisty zisk v prvnim kvartale 10 miliard korun, coz je meziro¢né narust o vice
nez 30 procent. Tento zisk posilil urCité pfiznivy vyvoj kurzu amerického dolaru
vUCi tureckeé life.

Nyni nasleduje autorova analyza spolecCnosti a vyhled na budouci hodnotu akcii a
pfjem zdividend. Jde o autorGv osobni nazor a nejedna se o doporuceni

potencionalnim investorim.
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Osobné hodnotim akcie této spolecnosti z dlouhodobého hlediska kladné a to
zdUvodu neustale rostouci poptavky po elektrické energii. DalSim z faktoru
pFiznivé ovlivitujici vyvoj akcii je to, Ze esky stat se bude snazit CEZ udrzet za
kazdych okolnosti, protoze mu plyne zCEZu nemalé mnozZstvi finanénich
prostfedk(. Dale také proto, Zze je jeho vétSinovym viastnkem a podle mého
nazoru by nemél byt problém, aby stat podpofil jednorazovou dotaci CEZ, kdyby
to potreboval.

Podle mého nazoru je nyni vhodna doba ke koupi akcii a to zduavodu
podhodnoceni téchto akcii. Pfiginou nizsi ceny v poslednim roce je to, ze CEZ mél
v posledni dobé problémy s vyrobou elektrické energie a to zduvodl odstavky
blokt jaderné elektrarny kvdli kontrole svar(. DalSi nepfiznivou informaci, ktera
srazila hodnotu akcie pod 500 korun za kus, je problém vystavby elektrarny
Plieviia vCerné Hofe. Kdyz ktémto poznatkim pfiéteme to, Ze predpokladana
vySe dividendy by se ménit nemusela, tak dividendovy vynos na akcii bude pres
9,5 % (40 K& vySe dividendy / 415 K¢ hodnota akcie) a to za pfedpokladu, Ze
akcionaf nakoupi akcie vtomto obdobi (listopad 2016). Ztéchto vySe zminénych

dlvod(, vidim pfilezitost pro vstup do pozice, neboli k nakupu téchto akcii.
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Zaver

Tato bakalarska prace byla zaméfena na prohloubeni zakladnich znalosti ¢tenafe
voblasti akciovych trh(, investovani a vysvétlila zakladni pojmy a zkratky tohoto
tématu.

V teoretické c¢asti jsme se nejprve vénovali historii finanCnich trhd, co jim
pfedchazelo a s¢&im se vminulych dobach obchodovalo. Nasledujici kapitoly
objasnily pojmy akcie, druhy a poddruhy akcii, prava a povinnosti spojené
s drzenim akcii. Doplnénim téchto témat bylo, co jsou to dividendy a vynosnost
versus riziko spjaté s obchodovanim na finannich trzich. Treti kapitola popsala,
jak trh funguje, kdo na trhu vystupuje a tfi hlavni déleni trhu. DalSi kapitoly
vteoretické Casti se vénovaly vécem, které oviiviuji ceny akcii a akciovymi
bublinami, v€etné toho jak vznikaji a zanikaji.

V praktické Casti jsme se dozvédéli o dvou pfikladech spekulacnich bublin a to
Tulipanové a Internetové bubliné. Nasleduijici kapitola informovala ¢tenafe o tom,
co vSe bude potfebovat, kdyz se rozhodne investovat na finanCnich trzich.
V podkapitolach této Casti se dale c¢tenar docCetl o nékolika praktickych radach,
vybéru brookra a jak se zachovat pfi zahajeni obchodovani. Dale jsme se vénovali
poplatkim na trzich obohacenych o pfiklad a psychologii v zagatcich investovani.
Pfedposledni kapitola se vénovala ocenovani akcii a to formou fundamentalni
analyzy, technické analyzy a psychologické analyzy. V samotném zaveéru prace
jsme si ve zkratce predstavili spolednost CEZ, jeji strukturu akcionaft a jeji
zakladni analyzu, v€etné autorova nazoru na tento podnik. Sam autor prace, zde
dal i doporuCeni pro investici do této spoleCnosti na zakladé aktivit spolecnosti
z minulosti.

Pfedem definovanymi hlavnimi cili bylo vysvétlit a ukazat Ctenafi jak funguje
akciovy trh, co potfebuje a na co si ma dat pozor, kdyz chce zaCit obchodovat, a
podle ¢eho zvolit jaké akcie jsou ty vhodné. Poslednim cilem prace bylo prohloubit
autorovu znalost o tomto tématu.

V8echny cile jsem ve své bakalarské praci objasnil, jak nejlépe jsem umél. Co se
tyCe meého prohloubeni znalosti o tomto tématu, tak jsem se dozvédél mnoho
zajimavych a mé neznamych informaci a proCetl jsem si nemalé mnoZstvi

odbornych publikaci. Informace ziskané pfi tvorbé bakalaiské prace urcité vyuziji
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i nadale pfi studiu, v obchodovani na finanCnich trzich a mozna i v budoucim
pracovnim Zzivoté. Podle mého nazoru mi tvorba bakalafské prace dala Sirsi
pohled na akciové trhy a investovani a hodlam se této problematice vénovat i

nadale.
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