KAPITOLA 3

AKCIOVE TRHY
(STOCK MARKETS)

Akcie jsou obchodovatelné cenné papiry, s nimiz jsou spojena prava akcionare
jako spole¢nika podilet se na fizeni spole¢nosti (pravo tcasti a hlasovani na
valné hromadé akcionari), na zisku spole¢nosti (pravo na dividendy) a na
likvida¢nim zGstatku.

Predstavuji ¢asto cenné papiry, jejichZ dividendovy vynos neni pfedem zarucen.
I kdyz je spole¢nost ziskova, miize se management rozhodnout pro nevyplaceni
dividendy a zadrzet zisky k vytvofeni fondt pro budouci investice.

Akcie maji nominalni hodnotu, trzni hodnotu, dividendovou hodnotu.
Nominalni hodnota akcie predstavuje podil na majetku akciové spole¢nosti
vyplyvajici z vlastnictvi akcie. Souc¢et nomindlnich hodnot vSech akcii je roven
vys$i zdkladniho jméni. Dividenda je podil na zisku spolecnosti vyplyvajici
z vlastnictvi akcie. Trzni cena akcie (kurz akcie) je pak cena, za kterou se akcie
obchoduje na kapitalovém trhu.

Castéji nez kviili mozné dividendé investoti a obchodnici obchoduji a spekuluji
s akciemi kviili moznému priznivému vyvoji jejich kurzu na burzach. Rast kurzu
jim miize pfinést kromé dividend také zajimavé zhodnoceni. V historickém
pohledu vynos z akcii pfevysuje zhodnoceni alternativnich typt investic (obligace,
terminované vklady, nemovitosti apod.).

Opravdovou okamzitou hodnotu akcie predstavuje kurz na burze cennych papirt.
Vyse kurzu zavisi na dosahovanych i ocekavanych hospodarskych vysledcich
spole¢nosti, vyvoji primyslového odvétvi, stavu ekonomiky apod. Na kurz dale
pusobi i dalsi faktory, naptiklad objem produkce firmy, vyvoj jejiho trzniho
podilu a schopnosti managementu.
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Redlny kurz akcie se vytvari na zakladé nabidky a poptavky po akciich dané
akciové spole¢nosti na burze cennych papirt. Kurz nezistava stabilni, je
proménlivy. MuzZe se vyrazné zménit i v pribéhu jednoho obchodniho dne,
nebo dokonce v pribéhu nékolika hodin ¢i minut. Neoéekavany vykyv kurzu
muze byt zplisoben pozitivni ¢i negativni zpravou o dané akciové spolecnosti,
informacemi o vyvoji hospodarského odvétvi ¢i ekonomiky.

Nejzndméjsim cennym papirem na kapitalovém trhu je pravdépodobné
akcie (anglicky stock nebo také share = podil).

Co je akcie

Akcie je cenny papir vydavany akciovou spole¢nosti, s nimz jsou spojena prava
jejiho majitele:
Podilet se na fizeni spole¢nosti, coz znamena naptiklad hlasovaci pravo
na valné hromadg¢, schvalovani ro¢ni uzavérky. Akcionari spolurozhoduji
o vysi dividendy, mohou pozadovat vysvétleni a podavat navrhy. Maji
pravo byt voleni do predstavenstva ¢i dozoréi rady. Pocet hlast je dan
zpravidla mnozZstvim drzenych akcii (naptiklad na 100 akcii pripada
1 hlas).
Podilet se na zisku napfiklad formou dividendy (dividendovy vynos
neni pfedem zarucen - dokonce i kdyz je spole¢nost ziskova, miize
management rozhodnout pro nevyplaceni dividendy a zadrzet zisky
k vytvoteni fondt pro budouci investice).

Podilet se na likvida¢nim zistatku pii zaniku spole¢nosti. Pfi likvidaci
spole¢nosti se nejprve uspokoji pohledavky véritelt a teprve ziistatek
majetku se rozdéli mezi akcionéate. V pripadé likvidace podniku na vas
s velkou pravdépodobnosti nezbude nic. Proto jsou akcie z cennych
papirt nejrizikovéjsi.
Skute¢né, pokud si koupite nékolik akcii spole¢nosti se sidlem napiiklad
v Kalifornii, pfijde vdm postou pozvanka na valnou hromadu. Pravdépodobné
se nezaradite mezi akcionare, kteti néco v déni spole¢nosti mohou ovlivnit, proto
nic nezkazite, kdyz ztstanete doma. Pravdépodobné si pti obdrzeni pozvanky
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budete chvili pfipadat jako svétoobc¢an. Ani to neni k zahozeni a pravidelna
vyplata dividendy (podilu ze zisku) patfi mezi pozitiva akcionara.

Nalezitosti vydané akcie
Obchodni jméno a sidlo;
¢iselné oznaceni akcie;
zda je akcie na majitele ¢i na jméno (u akcie na jméno je uvedeno jméno
akcionéfe);
vyse zékladniho jméni a pocet akcii v dobé jejich vydani;
datum vydani akcie a podpisy dvou ¢lent predstavenstva opravnénych
podepisovat za spole¢nost;
akcie je cenina, a pokud se vydava v tisténé podobé, méla by byt chranéna
proti padélani (tisk cennych papirt neni jen otdzkou ochrannych prvki,
ale i kontroly nad vydanym poctem kust).

Klasifikace akcii

Akcie se daji klasifikovat mnoho zptisoby. Podivejme se na nejroz$irenéjsi
a nejpouzivanéjsi déleni.

1. Klasifikace podle trzni kapitalizace (market
capitalization)
Velikost spole¢nosti je rozhodujicim ¢initelem o umisténi investice a posouzeni
rizika a ndvratnosti investice.
Trzni kapitalizace = cena bézné akcie spole¢nosti x pocet akcii v obéhu.
Akcie s mega kapitalizaci (mega-cap stock): kapitalizace > 200 miliard
dolart.

Akcie s velkou kapitalizaci (large-cap stock): kapitalizace 10-200 miliard
dolart. (Velmi ¢asto oznacované jako blue chips.)

Akcie se stfedni kapitalizaci (mid-cap stock): kapitalizace 2-10 miliard
dolard. (Rostouci spole¢nosti na cesté k large-cap a moznd budouci blue

chips.)
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Akcie s malou kapitalizaci (small-cap stock): kapitalizace 300 miliont az
2 miliardy dolara.

Akcie s nano kapitalizaci (nano-cap stock): kapitalizace < 50 miliont
dolarti (Obvykle rostouci spolenosti s agresivnimi trinimi plany. Tyto
spolecnosti jsou povazoviny za rizikovéjsi, ale maji vétsi potencidl zisku.)

2. Blue chips

Dobre znamé zavedené spolecnosti s vysokou trzni kapitalizaci. Firmy se mohou
chlubit dobrou povésti diky skvélému managementu, dlouhodobou profitabilitou
a vyplatou dividend. Tyto spole¢nosti nabizeji velmi kvalitni ¢asto pouzivané
produkty a sluzby. Tyto akcie jsou méné volatilni, poskytuji stabilni rust a jejich
ceny nasleduji index (v USA S&P 500). Blue chips spole¢nosti jsou schopny
fungovat profitabilné i v klesajicim trhu.

3. Stabilni akcie (defensive stock)

Tyto spolecnosti maji tendenci byt stabilni po cely rok - dokonce i pfi recesi,
protoze poskytuji dilezité zbozi a sluzby vyuzivané ve véech fazich ekonomického
cyklu. Tyto produkty a sluzby zahrnuji konzumni a uzitkové polozky jako jidlo,
léky, kosmetiku, elektrickou energii, plyn... Tyto akcie budou klesat méné pti
ekonomickém poklesu, ale také budou méné zvySovat svoji cenu, kdyz bude
ekonomika rtst. Ukazatel beta téchto spole¢nosti je mensi nez 1. Tento koeficient
méfi relativni volatilitu cenného papiru. Beta vyjadfuje vztah cenného papiru
vici zbytku trhu cennych papirt (vétsinou reprezentuje prislusny index - ten
ma beta rovno 1). Pokud je beta vétsi nez 1, pak cenny papir roste rychleji nez
trh, a naopak.

Aktivni investofi budou investovat do stabilnich akcii v pripadé ocekdvaného
medvédiho trhu.

4. Cyklickeé akcie (cyclical stock)

Akcie, jejichz ceny maji tendenci rist a padat podle aktudlniho vyvoje
ekonomiky. Jsou to akcie spole¢nosti, které produkuji zbozi ,,zbytné“ v obtiznych
ekonomickych ¢asech. Patii sem naptiklad ocel, automobily, stavebni material.
Od blue chips se lisi tim, ze pti ekonomickém poklesu zredukuji nebo uplné
zrusdf vyplaceni dividend.
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5. Rozvojové rastové akcie
(emerging growth stock)

Tyto spole¢nosti jsou na zac¢atku svého vyvoje a nabizeji nové produkty nebo
sluzby. Jde obvykle o akcie s malou nebo nano trzni kapitalizaci. Tyto spole¢nosti
jsou extrémné volatilni a rizikové. V pfipadé spravné volby mohou tyto akcie
prinést velmi vysoké zhodnoceni.

Zacnéte s blue chips a defenzivnimi akciemi.

6. Penny akcie (penny stock)

Toto jsou levné spekulativni akcie, které se prodavaji za méné nez 5 dolartt
za akcii. Tém se radéji vyhnéte.

7. Americké depozitni certifikaty (american
depository receipts)

Americké depozitni certifikaty jsou stvrzenky na akcie spole¢nosti cizich zemi,
které byly deponovany u americké banky. Jejich ucelem je uleh¢it obchodovani
cizich cennych papirit v USA. Investor miize nakoupit ADRs za dolary a také
obdrzet dividendy v dolarech a tak se vyhnout konverzi mén. ADRs umoziuji
investorim v USA mezinarodné diverzifikovat sva portfolia bez nutnosti vyuziti
cizich trha.

8. Obratova akcie (turnaround stock)

Spolec¢nost se slabou vykonnosti v del$im ¢asovém tseku zaziva pozitivni zvrat.
Obchodnik muzZe v tomto pfipadé profitovat z obratu.

9. Torpédovana akcie (torpedo stock)

Cena této akcie podstatné spadla a zda se, 7e v dohledné dobé bude pad pokracovat.
Mnozi investoti sleduji vydélky spole¢nosti jako indikator aspé$nosti podniku.
Pokud vydélky kazdy kvartal Klesaji, za¢nou investofi opoustét ,,potapéjici se
lod*. Pfirovnani k torpédované lodi je na misté — podobné, jako se torpédovana
lod rychle potéapi az ke dnu, o¢ekavé se podobny scéndf i u torpédované akcie.
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10. Roziedéna akcie (watered stock)

Akcie, ktera je obchodovana za mnohem vys$si cenu, nez je hodnota majetku
spole¢nosti. Rozfedéni miize nastat po nadmeérnych dividendach, nadhodnoceni
majetku spole¢nosti nebo po velkych provoznich ztratach. Majetek spole¢nosti
mize byt nadhodnocen z nejriiznéjsich divodu: inflace, vyplacené nadmérné
dividendy, op¢ni program pro zaméstnance.

11. Trezorova akcie (treasury stock)

Akcie, které drzi spolecnost jako své vlastni bohatstvi. Tyto akcie mohou pochazet
ze zpétného odkupu na trhu nebo tyto akcie nebyly nikdy uvedeny na trh. Pro
tyto akcie se nevypldceji dividendy, nejsou s nimi spojena zadna volebni prava
a nemély by byt zahrnovény pti kalkulaci po¢tu vydanych akcii.

12. Akcie s piibéhem (story stock)

Akcie, jejiz hodnota je odrazem ocekavaného budouciho potencidlu spiSe nez
majetku nebo prijmu spole¢nosti. Typickym prfikladem jsou biotechnologické
spole¢nosti oc¢ekavajici vysledky klinickych studii ¢i schvalovani FDA. Velka
ocekavani se promitnou do vyssi ceny akcie.

13. Prioritni akcie (preffered stock)

Preferen¢ni akcie jsou spjaty s vy$$im pozadavkem na vlozené investice do akcii
a zéroven z jejich vlastnictvi vyplyva ndrok na podstatné vy$si FIXNI dividendy
nez u béznych kmenovych akcii. Dividendy preferenénich akcii jsou vyplaceny
prednostné pred dividendami béinymi. Drzitel preferen¢nich akcii nemad
obvykle volebni prava. Presné detaily a strukturu preferen¢nich akcii si upravuje
a specifikuje spole¢nost, kterd tyto akcie vydava. Preferen¢ni akcie maji své klady
a zapory. Mezi klady patfi fixni dividendy vys$s$i nez bézné a prednost pred drziteli
béznych akcii pti ptipadné likvidaci spole¢nosti. Nevyhodou je ztrata volebniho
prava a niz$i potencial pro vzestup ceny.

14. Kmenova akcie

Drzitelé béznych kmenovych akcii maji volebni prava. Tito vlastnici jsou

PR

nedostanou vlastnici kmenovych akcii své penize, dokud nedojde k vyporadani
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s vlastniky dluhopist, preferen¢nich akcii a s jinymi véfiteli. Tento fakt ¢ini
béziné akcie rizikovéjsimi nez dluhopisy a preferen¢ni akcie. Na druhou stranu
kmenové akcie obvykle v dlouhodobém casovém horizontu pred¢i dluhopisy
i preferen¢ni akcie.

Podoba akcie

Akcie mtize byt zaknihovana, nebo listinna.
Zaknihovana akcie je vedena pouze ve formé elektronického zapisu.

Listinna akcie je redlnym cennym papirem, kde musi byt uvedeno jméno a sidlo
spole¢nosti, ¢iselné oznaceni akcie, jeji jmenovitd hodnota a oznaceni, zda je
vedena na majitele nebo jméno (naptiklad jméno akcionare), vy$e zakladniho
jméni v dobé jejiho vydani a podpisy dvou ¢lenti pfedstavenstva s opravnénim
k podpisu.

Hodnota akcie

U akcii rozliSujeme tyto druhy hodnoty:

nominalni - podil na majetku akciové spolecnosti, ktery vyplyva
z vlastnictvi akcie, soucet nominalnich hodnot v$ech akcii je roven vysi
zékladniho jméni;

trzni — cena akcie (kurz akcie), za kterou se obchoduje na kapitalovém
trhu;

dividendovou - podil na zisku spole¢nosti vyplyvajici z vlastnictvi akcie.

Dividenda

Ve spojeni s akciemi se ¢asto pouziva pojem dividenda, coz je podil na zisku
akciové spolecnosti, kterd ma pravo vydavat akcie. V roce 2011 se po letnich
a podzimnich propadech na burzach vratily do nadpisii terminy defenzivni akcie
a dividendy. Urcité vétsina lidi néco o dividendach vi. Zakladem pro ziskani
dividendy je vlastnictvi akcie, a to minimalné po dobu tzv. rozhodného dne.
Pokud v tento den drzite akcie, ziskate od spole¢nosti dividendu. Jestlize akcie
koupite den po rozhodném dni nebo je prodate den pred nim, neziskate nic.
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K nédroku na dividendu tedy neni nutné akcie drzet cely rok. Vétsina spole¢nosti
posila dividendu pfimo na obchodni tcet investora.

Nic nezkazite, kdyz se zaméfite na kvalitni akcie se slusnou dividendou.

Spolecnost vstupuje na burzu - IPO

Primdrni vefejnou nabidkou (Initial Public Offering, IPO) akcii spole¢nost
vstupuje na burzu a s jejimi akciemi se za¢ne volné obchodovat.
Duvody k uvedeni akcii spole¢nosti na burzu:
snaha o navyseni kapitalu bez nutnosti platit Groky za uvér;
zvy$eni diivéryhodnosti, prestize, transparentnostis
optimalizace kapitélové struktury (pomér dluhu a vlastniho kapitélu);
publicita a zjem médii, spojené se vstupem spole¢nosti na burzu, zvysuji
véeobecné povédomi o firmé a jejich produktech.

Investorovi se vzdy vyplati extrémni opatrnost u spole¢nosti primarné vstupujicich
na burzu. Obecné by se méli individudlni investoti IPO radéji vyhnout. Vzhledem
k tomu, Ze IPO nema zZadnou obchodni historii, nemiize investor posoudit kvalitu
firmy, managementu a férovost ceny akcie.

IPO se radéji vyhnéte!

Ve vét$iné ptipad je tato vysoce spekulativni oblast vyhrazena pouze zkusenym
instituciondlnim investortim, ktefi maji pristup k dtlezitym informacim — mohou
spole¢nost osobné navstivit, hovofit s managementem atd. Velké instituce na
rozdil od individudlnich investortl lehce rozlozZi rizika spojend s IPO v ramci
diverzifikace portfolia.

Nakup akcii mladych spole¢nosti je bezpe¢néjsi az poté, co se akcie na burze
»zabydli“ a ziska néjakou obchodni historii (minimalné jeden az tfi mésice).
Drobny investor by mél s investici vy¢kat minimalné do prvni korekce. IPO
akcie jsou specifické tim, Ze mohou byt kratsi, hlubsi a odli$né od klasickych
modela.
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Kdo nezna Facebook?

Kdo nezna Facebook, at zvedne ruku! Jsem rad, ze priklad pro podporu
naseho nazoru nezabyvat se IPO mohu podpofit né¢im tak znamym
a oblibenym, jako je Facebook, respektive spole¢nost Facebook, Inc.
(ticker FB).

Jestlize se alespory minimdlné zajimate o trhy, urcité jste zaznamenali jeji
vstup na burzu. Odbornici tento pocin oznacili za udélost roku 2012.
Verejné obchodovat se FB zacal v patek 18. kvétna 2012. Ocekavani byla
velikd a upisovaci cena byla stanovena na 38 dolart za akcii. A podivejte se
na denni cenovy graf po patndacti obchodnich dnech. Akcie se obchoduji na
cené 27,10 dolaru za akcii. Cenu si pro vétsi ndzornost vzdy prevadime na
procenta — takZe v procentnim vyjadreni akcie spole¢nosti Facebook
propadly o 28,68 % za patnact obchodnich dni.
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Obrazek 3.1 Denni svickovy graf spole¢nosti Facebook (ticker FB)

Zcela jednoznacné se nejedna o Zadnou tragédii, akcie bude v nejblizsich
tydnech velmi volatilni a ztratu maze rychle smazat. Nebo také prohloubit.
A predstavte si, Ze jste se tésili, jak vlozite do akcie vasi oblibené socialni
sité napfiklad 20 % kapitalu. Warren Buffett — véstec z Omahy — ma prece
zainventovanych 20 % portfolia v akciich Coca-Coly. Je to vas vzor a vy ho
chcete napodobit. Ted pravdépodobné budete ve stadiu, kdy v noci nespite
a na Facebook nebo na sebe naddvate, kudy chodite.

Nebylo by fér, kdybych neuvedl opacny piiklad. Spole¢nost Linked In
Corporation (ticker LNKD) vstoupila na trh v kvétnu 2011. Jednd se
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o0 spole¢nost s podobnym zamérenim a urcité ji znate. Podivejte se na graf!
Nepfipomina vam horskou drahu? Prvni obchodni den se cena pohybovala
v pasmu 80,00-122,70 USD, coz je rozpéti 42,70 USD. V procentech se
jednd o 50% vykyv. V poloviné ¢ervna se cena dotkla hladiny 60, za mésic
byla na 110 a na konci listopadu 2011 na 56. Hrliza a hop, nebo trop.
Nic jiného nas nenapada.

Jun 4, 2012: ™ LNKD 91.09
} 120

wﬁm Y
ﬁw ‘ " " iy | ﬂLgD
WW‘N tw‘“wl'm " "

L\
| F!‘ I!'. 'IT"H’MI"‘ l'll
| 60

2011 Jul Aug Sep Oct Nov Dec 2012 Feb Mar Apr May Jun

Obrazek 3.2 Denni svickovy graf spole¢nosti Linked In Corporation
(ticker LNKD)

Graf vyda za tisic slov. IPO se zpocatku nechova jako klasicka akcie.

Jestlize se zajiméte o akcie typu IPO a jejich nakup po uvedeni na burzu,
doporucujeme, abyste si nejprve prosli grafy nékolika takovych akcii —
napriklad z posledni doby mezi takové spolecnosti patri Linked In, Groupon,
Zynga. Zjistite, Ze témér vzdy prvni den akcie vyleti nahoru. A pak spadne.
Nezname nikoho z investord ve svém okoli, ktefi se zabyvaji akciemi IPO.
Myslime si, Ze psat o investovani do téchto akcii je médni zalezitost, ktera
se solidnim a bezpecnym investovanim nema nic spole¢ného.

Kurz akcie

Cenu akcie urcuje nabidka a poptavka na trhu. S rostouci poptavkou stoupa
i cena akcie. V pripadé poklesu poptavky naopak cena klesa. Vyvoj kurzu kazdé
akcie je individualni a ceny se pohybuji v trendech, které se sttidaji s obdobimi
korekce, konsolidace, ¢i obdobim, kdy neni jasny trend. Kurz neztistava stabilni,
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je proménlivy. Miize se vyrazné zménit i v pribéhu jednoho obchodniho dne,
ba v pribéhu nékolika hodin ¢i minut. Neocekavany vykyv kurzu muze byt
zpusoben pozitivni ¢i negativni zpravou o dané akciové spole¢nosti, informacemi
o vyvoji hospodarského odvétvi ¢i ekonomiky. Hybnou silou je také ocekavani,
coz je psychologicky faktor. O¢ekavany pohyb se na trzich snazi predikovat dvé
discipliny: z dlouhodobého hlediska fundamentalni analyza a z kratkodobéjsiho
hlediska technicka analyza.

Castéji nez kviili mozné dividendé investoti a obchodnici obchoduji a spekuluji
s akciemi kviili moznému priznivému vyvoji jejich kurzu na burzach. Rast kurzu
jim miize prinést kromé dividend také zajimavé zhodnoceni. V historickém
pohledu vynos z akcii pfevysuje zhodnoceni alternativnich typt investic (obligace,
terminované vklady, nemovitosti apod.).

Opravdovou okamzitou hodnotu akcie predstavuje kurz na burze cennych
papirt. Vy$e kurzu zévisi na dosahovanych i oéekdvanych hospodarskych
vysledcich spole¢nosti, vyvoji priimyslového odvétvi, stavu ekonomiky apod. Na
kurz dale ptisobi i dalsi faktory, naptiklad objem produkce firmy, vyvoj jejtho
trzniho podilu a schopnosti managementu.

Nezapomeiite, Ze existuje technickd a fundamentaini analyza. Vyuzivejte
obé dvé! Tomuto tématu se budeme vénovat dale v knize.

Kurz akcii poroste v nasledujicich pripadech:
roste zisk firmy a trzby;
trh ocekava vyplatu vyssi dividendy;
firma provede Gspésnou restrukturalizaci;
vyjde jind pozitivni zprava o firmé (naptiklad zprava o ziskani velké zakaz-
ky, nalezeni efektivnéjsiho zptisobu vyroby, uspéch na novych trzich);
roste produkce odvétvi;
poklesnou urokové sazby;
previs poptavky na trhu po akeii.
Kurz akcii bude klesat, pokud:
poklesne zisk firmy;

poklesne obrat firmy;
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klesa vyplacend dividenda;

e .

zasah vys$$i moci ¢i nehoda (pozar, havarie);

vyjde jind negativni zprava o firmé;

poklesne produkce odvétvi;

objevi se vyznamné politické problémy;

zvy$i se irokové sazby;

previs nabidky na trhu.
Vétsinu casu pak akciové trhy nevykazuji silnéjsi a jasny trend a naopak jsou
v postranni fazi. Trend muze byt rostouci — vzestupny, nebo klesajici - sestupny.
Vétsina investorti do akcii se snazi obchodovat pravé kvili vyuziti vzestupného
trendu, ktery by mél umoznit nartst ceny akcii a vytvoreni zisku z obchodovani.
Rozpoznani a vyuziti trendu pro provedeni obchodu je nejlepsi moznou strategii
pro investice a obchodovani s akciemi. Oblibené a pravdivé pofekadlo na
finan¢nich a kapitdlovych trzich je ,trend je tvj ptitel” (trend is your friend).

Rostouci trend mtize byt jednoduse definovan tim, Ze kazdé nové denni

maximum kurzu ¢i close cena lezi nad predchozim maximem ¢i close

cenou (cena, na které se dany den obchodovani uzavre).

Klesajici trend mtize byt definovan tim, ze kazdé nové denni minimum

kurzu i close cena lezi pod predchozim minimem ¢i close cenou.

K trendu patti jeho kratkodobé vychylky korigujici pfedchozi pfehnany

riist nebo vyraznéjsi pokles kurzu akcie - tzv. korekee.

Hledejte trend.

Kurzy vSech akcii se nevyvijeji v kazdém okamziku stale stejnym smérem.
Opacény vyvoj nékterych akcii mohou byt zptsobeny i ve fazi v§eobecného ristu
kurzt na burze napiiklad mimorddné $patnymi rozhodnutimi managementu
spole¢nosti, skandaly, soudnimi spory apod. Kurzy akcii takovych spole¢nosti
mohou klesat i pfesto, ze akcie ostatnich spole¢nosti ze stejného odvétvi ¢i zemé
rostou. Naopak pti poklesu vétsiny akcii a celého trhu mohou nékteré spole¢nosti
provést tspésnou restrukturalizaci, akvizici, uzavfit vyznamnou zakazku apod.
Akcie téchto spole¢nosti se stanou pro investory atraktivnimi, naroste poptavka
po téchto akciich a kurz mize i proti trhu rast.
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