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Investicni strategie pro klub HC Letci Letiany na americkém

akciovém trhu

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je analyzovat a nasledné urcit
nejvhodnéjsi investic¢ni prilezitosti na americkém akciovém trhu, ¢imz
bude dosazeno lepsiho zhodnoceni nezli prostiednictvim standardné

nabizenych investi¢nich fondu trhu ¢eského.

Fundamentalni a  technickd analyza  makroekonomického
a mikroekonomického prostiedi za pouziti vefejné dostupnych
sekundarnich dat, ptfedevsim zprav Institute for Supply Management a

historickych dat portalu Yahoo Finance.

Aplikovanim zde popsané strategie bylo dosazeno vysSiho
zhodnoceni, nezli nabizely bézné dostupné fondy v Ceské republice, a
to v nizSim Casovém ramci a pii minimalizaci trzniho a sektorového

rizika
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Investment Strategy for Club HC Letniany Flyers in the US Stock Market

The main goal of this thesis is to analyze and set the most expedient
investment opportunities in the US stock market in order to achieve
higher profitability than Czech investment funds that are standardly

offered.

Fundamental and technical analysis of macroeconomic and
microeconomic environment done through publicly available secondary
data reports of The Institute for Supply Management and historical data

published by portal Yahoo Finance.

By applying the investment straegy described in this thesis was achieved
higher returns than commercially offered funds in the Czech Republic, in

the lower timeframe and at minimizing market and sectoral risks.
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1 UVOD

Finanéni trhy jsou dnes nedilnou soucasti ekonomiky a jednou ze zékladnich soucasti
moderniho kapitalismu. Obchodovani aktiv na burzach cennych papirii ma na svétovou
ekonomiku zasadni vliv. Tato prace je zaméfena na analyzu ekonomického prostiredi
a stanoveni investi¢nich piilezitosti pro sportovni klub HC Letci Letiiany na americkém
akciovém trhu. Letnansky hokejovy klub je ziskové orientovan. Nejedna se vSak o klub
s dalsi spratelenou organizaci, ktera by byla rovnéz ziskove orientovana, a tak dtlezitost

klade i na vedlejsi investice.

Pro uspésné fungovani sportovniho klubu je nezbytnd dobra orientace ve finan¢nim
sektoru. Se zisky, které klub generuje, je potfeba dale pracovat. Reinvestovat
alespon cast zpasobem, ktery klubu wumozni postupovat vpfed a udrzovat
si konkurenceschopnost a navratnost kapitdlu. Bez kvalitnich financi a reinvestici

ptebyte¢ného kapitalu mize klub uviznout na misté a zaostat za konkurenci.

Investoii a obchodnici, ktefi se ucastni obchodovani na finan¢nich trzich, tak délaji
témeéf vzdy z investiniho zdméru. To, co chtéji, je zhodnotit své volné penézni
prostiedky zplsobem, ktery jim zaru¢i vysokou navratnost v nejkrat§im moZzném case

cvwr

dodate¢ny potiebny kapital pro rozvoj svého podnikani.

Finan¢ni trhy a pfedevS§im akcie maji povahu vysoce rizikové investice. Tato prace
pouziva predevSim nastroje fundamentalni analyzy, které jsou schopny pifedpovidat

smétovani trhu pro pfistich 1 az 6 mésict.

Tato investi¢ni strategie vychazi ze spekulace na pokles a rlst trznich cen aktiv
Vv sestaveném portfoliu. Investice je kratkodobého charakteru, proto ji nelze srovnavat
naptiklad s investici do vystavby nové ledové plochy ¢i ptistavby penzionu ke stadionu.
Muze vSak byt métitkem pro budouci poZadované vynosy investic a sméfovani kapitélu.
Zaroven sportovnimu klubu nabizi novou moznou cestu k financovani podnikatelskych

aktivit a rozvoji klubu.

Pro srovnani kvality investi¢ni strategie prezentované v této praci je pouzito vynosnosti

investovani do bézn¢ dostupnych fondu ING, které vykazuji vysokeé riziko.



2 CILE A UKOLY

Cilem této prace je stanovit investi¢ni piilezitosti pro klub HC Letci Letilany na
americkém akciovém trhu a nabidnout lepsi zhodnoceni, nez poskytuji bézné¢ dostupné
investi¢ni fondy. Akciovy trh ve Spojenych statech byl vybran z diivodu transparentnich
a snadno dostupnych informaci, v kombinaci se stabilnim rastem ekonomiky a nizsi

rizikovosti.

Strategie piedstavuje optimalni pomér risku a navratnosti investice. Vyuzity byly zpravy
Institutu pro Supply Management a dalSi zpravy publikované vladou USA, jako

napftiklad statistiky Bureau of Labor nebo Federalniho rezervniho systému.

Dil¢imi ukoly této prace jsou dikladné analyzy svétového vyvoje GDP, vyvoje sektorti
amerického hospodaistvi a akciovych tituli, které jsou obchodovany na americkém

akciovém trhu.

Prizkum bude probihat na zdklad¢ informaci, které jsou vyhlaSovany institucemi

uréenymi prave pro tyto ucely.



3 TEORETICKA CAST

Pro uvedeni ¢tenare do zkoumané problematiky je potieba poukazat na nékteré zakladni
poznatky a terminy. Tato prace predpokladd alesponn zékladni znalost termint

vyskytujicich se v oblasti ekonomie a finan¢nich trhi.
3.1 AKCIE

»Akcie jsou volné obchodovatelné cenné papiry, které potvrzuji podil drzeny ve
spoleCnosti (vefejnd akciova spolecnosti). Zakladnimi pravy akcionaii jsou ucast na
zisku spolec¢nosti a pravo hlasovat na valné hromadé¢ akcionart“. (UNICREDIT BANK,
2015) Duchod, plynouci z akcie, se nazyva dividenda, ktera je schvalena na schizi
valné hromady. Vyse dividendy je zavisla na zisku spole¢nosti, na poctu vydanych akcii
a také na procentudlnim podilu nominalni ceny akcie na celkovém majetku podniku.
Obchodovani akcii spada pod kapitalovy trh. Dal$im dialezitym faktorem je druh akcie.
Zakladni druhy jsou akcie kmenové a prioritni. INVESTOPEDIA, 2015)

3.1.1 Kmenové akcie

S vlastnictvim kmenovych akcii dle REINUSE byvaji spojovana tii zékladni pravidla.
Za prvé: ,pravo ucastnit se valnych hromad akciové spolecnosti, predkladat na nich
navrhy a pri hlasovani moci uplatnit pocet hlasii umirnény poctu drzenych akcii®. Za
druhé: ,,prdavo na odpovidajici podil ze zisku vytvoreného akciovou spolecnosti“. A za
treti: ,,pravo na odpovidajici podil na likvidacnim ziistatku akciové spolecnosti‘.

(REINUS, 2014)

Kmenové akcie zarucuji svym majitelim vySe uvedend prava. Jsou ovSem spojena
i srizikem, které je soucasti vlastnéni téchto cennych papirt. Pokud klesne zisk
spolecnosti, zpravidla tim klesnou dividendy 1 trzni hodnota akcii. Dal§im rizikem muze
byt bankrot spolecnosti a v tomto ptipad¢ se z aktiv nejprve hradi dluhy spole¢nosti,
poté maji narok drzitelé prioritnich akcii a nakonec dochdzi na vyrovnani s vlastniky
kmenovych akcii. To ovSem pouze za predpokladu, Ze zbydou finanéni prostredky, coz

nebyva &asté. (REINUS, 2014)



3.1.2 Prioritni (preferenc¢ni) akcie

Prioritni akcie kombinuji standardni vlastnosti kmenovych akcii s nékterymi
vlastnostmi obligaci. Divodem je, Ze prioritni akcie slouzi pfedevsim k navySovani
kapitalu akciovych spolecnosti a zaroven nemeéni stavajici pomér hlasovacich prav
majiteld kmenovych akcii. Dalsi vyhodou je, ze takto nabyty kapital se v budoucnu

nemusi vracet.

Prioritni akcie se dle REJNUSE déli na akcie s fixni dividendovou sazbou a na akcie
s variabilni dividendovou sazbou. Jak uz z nazvu vyplyva, fixni dividenda ma predem
stanovenou vysi diichodu, na niz maji vlastnici narok bez ohledu na aktudlni finan¢ni
situaci podniku, a tento dichod je procentudlnim vyjadifenim nomindlni ceny akcie.
Naproti tomu akcie s variabilni dividendovou sazbou se vyznacuje plovouci
dividendovou sazbou, kterd je odvozena od referen¢ni urokové sazby na trhu.

(REINUS, 2014)

Prioritni akcie maji jest¢ celou fadu dalSich déleni, ale pro tuto praci bude postacovat

pouze toto zakladni rozd€leni, které uvadi ¢tenare do problematiky.
3.2 AKCIOVY BURZOVNI INDEX

., Akciovy burzovni index sleduje vykon specifického koSe akcii, ktery reprezentuje
vybrany trh, nebo sektor v ekonomice”. (U. S. SEC, 2015) Pro tyto vlastnosti se zaroven
staly kvalitnim ukazatelem zdravi trhu. Casto také slouzi jako méfitko pro posuzovéni

dosaZen¢ho vynosu.

Burzovnich indexti existuje mnoho druhdi. Nejvyznamnéjsi jsou indexy akciové,
ale pfesto jsou Casto vypocitavany také hodnoty indexti komoditnich, ménovych nebo

dluhopisovych. Pro tuto préci je dilezité zminit déleni indext na vyb&rové a souhrnné.

Vybérové indexy v sobé zahrnuji pouze vybrané akcie obchodované na urcité burze ¢i
jejim dil¢im segmentu. Dale museji spliiovat dvé podminky. Musi mit pfesné vymezeny
pocet akcii a musi byt pfesné stanovend kritéria po vybér akciovych titult do slozeni

indexu. V praxi jsou tyto indexy pouzivangjsi.



Souhrnné burzovni indexy v sob& zahrnuji vSechny akcie obchodované na pfislusné
burze. Pro tuto vlastnost je jejich vypovidajici hodnota spisSe komplexni a vypovida

0 vyvoji celého burzovniho trhu jako celku. (REINUS, 2014)
3.2.1 Standard & Poor’s 500 (S&P 500)

,Standard and Poor’s 500 index je hodnotové vizeny index péti set akcii. Index je
vytvoren tak, aby meril vykonnost domaci ekonomiky skrze zmeny v agregatni hodnoté
péti set akcii reprezentujicich vsechna odvétvi®. (BLOOMBERG, 2015) V praxi se

jedna o nejpouzivanéjsi ukazatel zdravi ekonomiky Spojenych stati.
3.2.2 Jiné akciové indexy

Jelikoz akciovych indexl je nepfeberné mnozstvi, jsou v této praci uvedeny pouze ty,
které jsou pokladdny za zdkladni a dilezité pro komplexni piehled udalosti na

svétovych akciovych trzich.

,Dow Jones Industrial Average je Siroce pouzivany ukazatel celkového stavu na
akciovéem trhu v USA. Je vypocten jako vazeny primer cen, 7 30 aktivné obchodovanych
blue chip akcii, predevsim v priumyslovém sektoru. AKcie jsou vybirany redakci Wall
Street Journal (ktery je publikovin Dow Jones & Company), coz je praxe, kterd sahd az
do pocatku stoleti*“. INVESTORWORDS, 2015)

Za dulezit¢ lze dale pokladat NASDAQ Composite Index (USA), Nikkei 225
(Japonsko), Shanghai Composite (Cina), Dow Jones EURO STOXX (Eurozéna), DAX
(Némecko) ¢i FTSE 100 (Velkd Britanie). VSechny tyto indexy dohromady davaji
zakladni informace o déni na svétovém trhu s akciemi (viz pfiloha ¢&. 1).

(SEEKINGALPHA, 2015)
3.3 INVESTICNI FOND

Klasické investicni a podilové fondy kolektivniho investovani jsou fondy, jejichz
portfolio se vytvaii v ndvaznosti na penézni vklady, které¢ do nich vlozi drobni investofi.
Maji celou fadu vyhod a slouzi pfedev§im pro investory, ktefi se nepohybuji na
finan¢nim trhu a hledaji zhodnoceni svého volného kapitalu zptisobem, kdy se nemusi
angazovat. Tyto fondy jsou vysoce regulované piedevSim statem a zarovenl jsou

dozorovany finan¢nimi institucemi. Poskytuji vysokou diverzifikaci investi¢niho rizika
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a minimalizaci informacénich a transakénich ndkladi. Zaroven je fungovani fonda
podminéno vy$$i mirou vynosnosti nezli u vladnich dluhopisii nebo pfi uloZeni penéz

v bance. (REJNUS, 2014)

Pro porovnani vysledkii této prace budou vybrany akciové fondy vytvoiené skupinou

ING a KBC.

3.4 EXCHANGE TRADED FUND

,»Exchange traded funds* (dale jiz pouze zkracené ETFs) je druhem fondi kolektivniho
investovani. V ptekladu ETFs znamena ,,burzovn¢ obchodované oteviené fondy* a jde
0 jeden z moznych zpusobu investovani na finan¢nich trzich. ,,Miizete o ETF premyslet
jako forme indexit v tom smyslu, ze ma stejny cil: poskytnout investoriim benchmark
S minimdlnimi ndklady “. (FORBES, 2013)

Tyto fondy jsou velmi podobné klasickym majetkovym fondiim, nebot’ jsou tvoreny
majetkem skladajicim se z riiznych aktiv. Nejvyznamnéj$im charakteristickym rysem je
skute€nost, Ze ackoliv jsou povazovany za fondy otevien¢ho typu, jsou cenné papiry
emitované témito fondy volné¢ obchodovatelné na burze. ZjednodusSeny postup je
takovy, ze manazer fondu vytvoii portfolio aktiv, ze kterych bude ETF slozeno. Déle
vycké na schvaleni regula¢nimi organy, které¢ rozhodnou o fungovani fondu a nésledné
emituje akcie a nabidne je na trhu. Cena akcii fondu se pak odviji od trzni hodnoty aktiv
portfolia a dale od trzni nabidky a poptavky po akciich fondu. (REINUS, 2014)

Vyhodou téchto fondl je sniZeni potfebného kapitilu pro investora, nebot cena ETF
muze byt vyrazné nizs$i nez nakup vSech aktiv v portfoliu fondu. Dalsi vyhodou je

investi¢ni rozmanitost a diverzifikace, kterou tyto fondy investorim, nabizeji.
3.5 GDP (Hruby domaci produkt)

Uspé&snost hospodaistvi naroda lze méfit raznymi ukazateli, ale za nejb&zngjsi se
poklada Gross Domestic Product (GDP) neboli hruby domaci produkt, ktery je dle
KRAFTA a kol. definovan jako: ,,souhrn v penézich vyjadiené veskeré findlni produkce
zbozi a sluzeb vyrobené behem jednoho roku na daném uzemi (nejcastéji na uzemi

daného statu) “. (KRAFT, BEDNAROVA, KOCOUREK, 2011)



Hruby domaci produkt je mozné pocitat rGznymi metodami. Metoda vyrobni
predstavuje soucet ptfidanych hodnot vSech producentli na trhu a tedy i vyrobnich
odvétvi. Pridana hodnota de facto predstavuje penézi ocenéné usili, kterou kazdy
podnikatel pfidal svou ekonomickou ¢innosti ve vyrobnim fetézci zékladni suroving,
meziproduktu a potazmo hotovému vyrobku. Tato metoda pocitani HDP jednoznacné
ukazuje, ze velikost hrubého domaciho produktu je piimo zavisla na trovni
podnikatelské Cinnosti v oblasti vyroby zbozi a poskytovani sluzeb. Vedle metody
vyrobni existuji jest¢ metoda dichodova (nékdy ndkladovd) a metoda vydajova.

(KRAFT, BEDNAROVA, KOCOUREK, 2011)

Metoda vyrobni slouzi pro demonstraci korelace GDP a indexu S&P 500 nejlépe, nebot’
spole¢nosti v tomto indexu jsou jedny z nejvétsich v USA a tvofi tedy podstatnou ¢ast

hrubého domaciho produktu Spojenych Stati.

V této praci je zkoumano GDP ve tiech svétovych ekonomikach. Jde o USA, Cinu, a
EU. Tyto oblasti dohromady tvofi vice nez polovinu svétového hrubého domaciho
produktu. Zarovei jsou dilezitymi obchodnimi partnery, ktefi jsou na sobé ekonomicky
zavisli. Jako dilkkaz korelace vykonl jednotlivych ekonomik je vybrdno srovnani

hlavnich burzovnich indexi jednotlivych zemi (viz Ptiloha €. 1)

Jak vyplyva z databazi Mezinarodniho ménového fondu (viz Tabulka ¢. 1), zkoumané
oblasti zastupuji 55,5 % souctu GDP 25 zemi s nejvyssim GDP na svété. Diky tomuto
zjisténi miZeme na zékladé povrchové analyzy téchto zemi zjistit zdkladni sméfovani
vyvoje akciového trhu v pfiStich mésicich. Analyza ekonomického déni zemi mimo
USA je dilezitd z divodu vysoké korelace vykonu ekonomik (viz Pfiloha ¢. 1)

a zaroven zvysujiciho se podilu svétového obchodu na svétovém GDP.



Tabulka €. 1: Srovnani GDP nejvyspélejSich zemi svéta

Mezinarodni ménovy fond
Top 25 (2014)

GDP (v
milionech USD

Poradi Zemé

s —

1
2
3 Japonsko 4769 804 -
4 Némecko 3820 464 55.50 %
5 Francie 2902 330
6 U. K. 2 847 604
7 Brazilie 2244131
8 Italie 2129276
9 Rusko 2 057 301
10 Indie 2047 811
11 Kanada 1793797
12 Australie 1482539
13 Jizni Korea 1449 494
14 Spanglsko 1 400 483
15 Mexiko 1295 860
16 Nizozemsko 880 394
17 Indonésie 856 066
18 Turecko 813 316
19 Saudska Arabie 777 870
20 Svycarsko 679 028
21 Nigérie 594 257
22 Svédsko 559 113
23 Polsko 552 230
24 Argentina 536 155
25 Belgie 527 810
83 187 405

Zdroj: vlastni zpracovani oficialnich dat IMF (2015)

cvwr

svéte. Oblasti zdjmu analyzy pro investicni strategie jsou zemé na prvnich tfech
prickéach. Jak dokazuje soucet, jde zaroven o vice nez 50 % svétového GDP. (IMF,

2014)



3.6 MAKROEKONOMICKE INDIKATORY

Nasledujici ekonomické ukazatele jsou pouzivany k predikci sméfovani a tempa
rustu/poklesu GDP. Tyto ukazatele jsou odvozeny od pravidelné reportovanych analyz

makroekonomického a mikroekonomického prostedi dané zeme.
3.6.1 PMI (Purcharsing Managers Index)

,Jedna se o indikator zdravi ekonomiky v oblasti primyslu. Je slozeny z péti casti,
Z nichz kazda md vahu 20 %. Jednotlivymi slozkami jsou: nové objednadvky, zdsoby,
zaméstnanost, vyroba a dodavky“. (INSTITUTE OF SUPPLY MANAGEMENT,
2015); (viz Tabulka €. 2)

Tabulka €. 2: Slozeni indexu PMI

Nové¢ objednavky
Vyroba

Zaméstnanost
Dodavky
Zasoby

Zdroj: vlastni zpracovani dat ISM (2015)

V USA je PMI za uplynuly mésic publikovan vzdy v prvni pracovni den mésice
nasledujiciho. Zahrnuje ho zprava ISM (Institute for Supply Management), jez obsahuje
i podrobné informace, které jsou nadale pouzity pro analyzu jednotlivych odvétvi.
Vyzkum je provadén telefonicky ze zdkladniho vzorku firem na trhu. Zastupciim téchto
firem jsou pokladany otazky ohledné aktudlni situace jejich podnikani. JakoZto vetejné
obchodované spolecnosti maji povinnost tyto zakladni informace o déni ve firmé
a jejich postaveni vzhledem k trhu podat. Na zaklad¢ vyhodnoceni téchto dat je vydana
zprava, ktera reprezentuje stav ekonomiky a jeho sektort v ekonomice. Hodnota PMI
osciluje v intervalu 0 az 100, pti¢emz plati pravidlo, ze ¢im vys$si vyhlaSena hodnota je,
tim pozitivnéj$i je ekonomicka prognoza (podrobnéjsi vysvétleni viz v metodické Casti

prace). INSTITUTE FOR SUPPLY MANAGEMENT, 2015)

Jakozto diukaz pravdivosti tohoto tvrzeni je pouzito grafického znazornéni indexu PMI

a tempa rustu redlného GDP v USA. Z Grafu €. 1 je patrné, ze ISM (PMI) je schopno



predikovat GDP s piedstihem 6 az 12 mésict. Tato predikce ma pro index S&P 500
ptiblizné 85% uspésnost, ovsem v niz§im ¢asovém horizontu, zpravidla 1 az 3 mésica.

(viz Ptiloha €. 2)

Graf ¢. 1: Korelace PMI a realného GDP v USA

Zdroj: Bloomberg platform (2015)

3.6.2 NMI (Non-Manufacturing Index)

NMI, volné ptelozeno jakoZzto neprimyslovy index, je ukazatelem, ktery v sobé
zahrnuje zejména tercidlni sektor, ale v menSim pomeéru i sektor primarni a kvartalni. Je
to ukazatel zdravi ekonomiky v oblasti sluzeb. SluZzby tvoii ve vyspélych zemich vétsi
procentualni podil na GDP. Index je sloZeny ze Ctyt Casti, z nichz kazdd ma vahu 25 %
na celkovém indexu. Jednotlivé slozky jsou: podnikatelskd aktivita, nové objednéavky,

dodavky a zasoby. (viz Tabulka €. 3)

Tabulka €. 3: SloZeni indexu NMI

Podnikatelska aktivita
Nové¢ objednavky

Dodavky
Zasoby

Zdroj: vlastni zpracovani dat ISM (2015)

.....

Sektor sluZzeb nutné neznamena vyrobu produkti. Mize se jednat naptiklad o kontrakty

o provedeni préace, nejde tedy o piimy nakup a vyrobu zbozi, a proto mize byt lehce
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zavadéjici. Druhou nevyhodou je kratkd historie tohoto indexu, ktery zacal byt
sestavovan az v roce 2008, a tak chybi SirSi porovnani s historii. I pfesto je tento index
velmi dulezity a dokaze spolehlivé predikovat vyvoj ekonomiky a HDP. Hodnota NMI
osciluje vintervalu 0 az 100, pfi¢emz plati pravidlo, Ze s rostouci hodnotou je
ekonomické progndza pozitivnéjsi (podrobné&jsi vysvétleni lze najit v metodické casti

prace). INSTITUTE OF SUPPLY MANAGEMENT, 2014)

Op¢ét iV této zprave nalezneme konkrétni informace o déni v jednotlivych odvétvich. Ty
pozdéji poslouzi k nalezeni sektorti a akcii, které budou mit vyssi pravdépodobnost

rustu, tedy zisku.
3.6.3 ESI (Economic Sentiment Indicator)

Fundamentalni indikator vytvofeny Evropskou komisi se mirné lisi v interpretaci. Jeho
vyzkum je opét zpracovavan telefonicky, a to v kazdé zemi Evropské unie. Jeho
ukazatele jsou tvofeny odliSnymi slozkami. Zahrnuje pét slozek, z nichz kazdda ma
rozdilnou vahu. Slozky ESI jsou: primysl, sluzby, divéra spotiebitele, maloobchod
a stavebnictvi (viz Tabulka ¢. 4). Ze slozeni indexu je patrna vyssi komplexnost tohoto
ukazatele, ktery v sobé zahrnuje vSechny sektory ekonomiky zaroven a navic 1 divéru
spotiebitele (podrobnéjsi vysvétleni lze nalézt v metodologické c¢asti prace). (DG

ECFIN, 2014)

Tabulka €. 4: SloZeni indexu ESI

Pramysl
Sluzby

Duivéra spotiebitele
Maloobchod
Stavebnictvi

Zdroj: vlastni zpracovani dat ISM (2015)
3.6.4 UMCSI (University of Michigan Consumer Sentiment Indicator)

USMCI (viz Priloha ¢. 3), volné pielozeno jako index spotiebitelské duvéry, je
indikatorem zohlednujicim aktualni a budouci stav divéry spotiebitele v ekonomice.
Jak jiz znazvu vyplyva, je pravideln¢ vyhlasovan vyzkumnym centrem univerzity

v Michiganu.
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Zakladni vzorek vyzkumu tvoii 500 rodin v USA, kterym jsou béhem mésice pokladany
otazky na aktudlni a budouci stav jejich spotiebitelské divéry a finan¢niho vyhledu.
,,Jadro otazek pokryva tri zakladni oblasti spotiebitelského sentimentu: osobni finance,
podnikatelske podminky a ndakupni podminky “. (SOCUM, 2014) Index je tvofen dvéma
slozkami, z nichz kazda ma vahu 50 %. Slozky indexu jsou: index budoucich o¢ekavani

a index aktudlniho stavu (viz Tabulka €. 5). (SOCUM, 2014)

Tabulka €. 5: SloZeni indexu UMCSI

Index budoucich ocekavani spotiebitele

Index aktudlniho stavu spotiebitelské divéry

Zdroj: vlastni zpracovani dat University of Michigan (2015)

3.6.5 Nezaméstnanost a mira nezameéstnanosti

,, Nezaméstnanost je definovana Bureau of Labor Statistics jako pocet obyvatel, kteri
nemaji praci, aktivné hledali prdaci v uplynulych ¢tyrech tydnech a jsou v soucasné dobé
pripraveni k ndastupu do prdce. Ddle jsou do Statistik nezaméstnanosti zahrnuti také
lidé, kteri byli docasné propusteni a cekaji na zpétné prijeti. (BUREAU OF LABOUR
STATISTICS, 2015)

vvvvvv

rozvinutych trznich ekonomik*“. Dlvodem je zejména pronikani tohoto ekonomického

ukazatele do sféry socialni a ekonomicke.

Zaroven v disledku nezaméstnanosti dochazi k nerovnovaze v ekonomice jak na tirovni
vyroby, tak na Grovni spotfeby a to neumoznuje zemi operovat na hranici potencialniho
produktu. Zejména z téchto divodu je tieba ji brat jako dilezity indikator zdravi

a vykonu ekonomiky. (KRAFT, BEDNAROVA, KOCOUREK, 2011)

Ukazatele souvisejici s nezaméstnanosti, krom¢ miry nezaméstnanosti (viz Pfiloha ¢. ),
je zéaroven vyhlasovana statistka NFP. Ta je definovéna jako: ,,zakladni ukazatel, ktery
méii pocet nove pridanych pracovnich mist v pfedchozim mésici soukromim sektorem a

vladou Spojenych stati (viz Ptiloha ¢. 4). (CMS, 2015)
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3.7 SEKTORY A ODVETVI

V investi¢nim prostfedi USA jsou sektory rozdéleny jinak nezli podle zakladniho déleni
na primdrni, sekundarni, tercidlni a kvartidlni. Jsou zde spojeny jako jeden celek
a prerozdéleny. To je vyhodné zejména pro podrobnéjsi rozdé€leni a snaz$i orientaci
Vv investi¢nich aktivech. Zéakladnimi sektory jsou: zékladni materidl, konglomeraty,
spotfebni zbozi, finance, zdravotni péce, prtimyslové zbozi, sluzby, technologie
aenergie. Kazdy ztéchto sektori se nasledn¢ vétvi na fadu odvétvi. (YAHOO

FINANCE, 2015)

Ekonomie déli odvétvi dveé zakladni skupiny. Toto déleni je provedeno na zaklad¢ jejich
citlivosti k hospodaiskému cyklu, nebot’ cyklus, ve kterém se ekonomika pravé nachazi,

odrazi chovani spotiebitelii a tak i agregatni poptavku zboZi a sluzeb. (REINUS, 2014)
3.7.1 Cyklicka odvétvi

Cyklickd odvétvi jsou jiz podle nazvu citlivéjsi na aktudlni stav hospodatského cyklu.
Tato odvétvi/akcie vykazuji vysoké zisky (tim roste trzni hodnota) v obdobi expanze,
ale naopak umérn¢ tomu se dostavaji do ztrat v obdobi recese. Lze tedy fici, ze pfi
predikci rastu GDP a silné¢ pozitivni prognéze na hospodaistvi budou cyklicka
odvétvi/akcie nejlepSi volbou pro investici, nebot’ je zde dosahovano nejlepSiho
zhodnoceni. Mezi cyklickd odvétvi se v USA tadi: energie (ropa), material, primysl,
zbytna produkce, finance a informacni technologie. (PENEZNI EKONOMIE
A BANKOVNICTVI, 2014)

3.7.2 Anticyklicka odvétvi

Opacné funguji odvétvi anticyklickd. Tato odvétvi jsou charakteristickd ¢astecnou nebo
uplnou imunitou vac¢i hospodaiskému cyklu. V obdobi ristu vykazuji akcie téchto
odvétvi stagnaci ¢i dokonce pokles. Naproti tomu ve fazi recese jsou schopna tato
odvétvi/akcie generovat podstatné vyssi zisky, nebot’ pravé sem smeétuji investoti svou
pozornost, snazice se ochranit svilj majetek. V USA se za anticyklicka povazuji odvétvi:
nezbytné spotfebni zbozi, zdravotni péce, telekomunikace a energie (voda, plyn,

elektrika). (PENEZNf EKONOMIE A BANKOVNICTVI, 2014)
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3.8 MIKROEKONOMICKE UKAZATELE

Pro nalezeni nejvhodnéjSich investi¢nich pfilezitosti je nezbytna alespon zevrubna
analyza akciovych tituld. Dilezitou slozkou investice je urcit akcie, které maji potencial

ptekonat trh, sektor i vétSinu ostatnich akcii.
3.8.1 Ukazatel rentability celkového kapitalu (ROC)

Tento ukazatel porovnava Cisty zisk spolecnosti a celkovy kapital. Pro vétSinu investora
ma nemaly vyznam, nebot’ zachycuje vynosnost celkového kapitalu. Cim vyssi hodnota
ROC, tim lepsi se jevi hospodaiska situace podniku. (REINUS, 2014)

Cisty zisk spole¢nosti
ROC = y P

Celkovy kapital

Tento ukazatel pro portfoliové investice slouzi pfevazné k porovnani firem na trhu
a sektorového primeéru. Je-li nalezen vhodny sektor pro investici, ma vzajemné

porovnani hodnot ROC spolec¢nosti vypovidajici hodnotu.
3.8.2 Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

Je jednim z kli¢ovych ukazateld uspéSnosti podnikatelské €innosti. Porovnava vlastni
kapital a Cisty zisk spolecnosti. Ukazuje, kolik penéZnich jednotek Cistého zisku ptfipada
na jednu penézni jednotku vlozenou do podniku jeho vlastniky. Tato hodnota je dulezita
ze tii aspektll. Za prvé by méla byt vyssi nez bezrizikova Grokova mira, za kterou jsou
povazovany dluhopisy. Za druhé by méla hodnota ROE byt vyssi nez hodnota ROA. Za
treti tuto hodnotu opét porovnavadme vzhledem k sektoru a jednotlivym akciim uvnitf
sektoru. (REJNUS, 2014)

Cisty zisk spoletnosti
ROE = y P

Vlastni kapital
3.8.3 Vynosy na akcii (EPS)

Tento jednoduchy wukazatel je podilem Ccistého pfijmu spolecnosti po odectu
dividendovych vyplat a po¢tu emitovanych akcii. Pokud se pocet emitovanych akcii
méni b&hem jednoho roku, byva pouzit aritmeticky primér téchto hodnot. (REJNUS,
2014)
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Cisty zisk spoletnosti
EPS Y P

Pocet emitovanych akcii

3.8.4 P/E ratio

Toto ratio je podilem trzni ceny akcie a zisku pfipadajiciho na jednu akcii. Obecné tento
pomér ukazuje, kolik penéznich jednotek jsou v daném piipadé investoii ochotni

zaplatit za jednu jednotku zisku p¥ipadajiciho na jednu akcii. (REINUS, 2014)

Trzni cena akcie
EPS

P/E =

Tento ukazatel mé v analyze nejvyssi vahu. Bude hlavnim méfitkem vybéru akciovych
titulti k investici. Ostatni akciové ukazatele maji funkci predevsim tfidit timto zplisobem

vybrané akcie a napomahat pti rozhodovani.
3.9 TECHNICKA ANALYZA

Zakladnim principem technické analyzy jsou historickd trzni data, tedy oteviraci,
cenového pohybu. Tato analyza se vyuziva ptfedevSim v intradennim obchodovani, pro
dlouhodoby investi¢ni horizont je sama o sob& nepouzitelna. Avsak jejim vyuZitim Ize
docilit mimofadné presného nacasovani obchodu, tedy nalezeni optimalni ceny vstupu

do pozice. (PENEZNI EKONOMIE A BANKOVNICTV{, 2014)
3.9.1 Jednoduchy klouzavy priamér (SMA)

., Klouzavy priamer je indikator, ktery ukazuje priomérnou hodnotu ceny cenného papiru
za urcitou dobu. Pri vypoctu pohyblivého prumeéru se provadi matematickda analyza
prumérné Ceny cenného papiru v priibéhu predem stanoveného casového

useku“.(ACHELIS, 2014)

Tento zpusob technické analyzy je ze vSech znamych viibec nejrozsitenéjsi. Uplatiiuji
ho s drobnou nadsazkou vsichni obchodnici a portfoliovi investofi. Jde o jednoduchy

zpusob zobrazeni chovani ceny za urcité Casové obdobi. Pocita se jako aritmeticky
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primér cen za poslednich X (pfiemz X je libovolné zvolend proménnd) dni.

(TECHNICAL ANALYSIS FROM A TO Z, 2014)
3.9.2 Support a resistence urovné (S/R)

Tento jednoduchy indikator technické analyzy je v praxi jednim z nejpouzivanéjSich
ana rozdil od vSech ostatnich ukazateli a pomucek technické analyzy neni potfeba
zadného vypoctu ¢i vzorce. Zjednodusené feceno jedna se o vnaseni piimek do grafii
ceny aktiva (viz graf ¢. 2). Obchodnici na trhu neustale vytvareji cenové trovné, které
jsou oznacovany jako dna a vrcholy. Tyto urovné jsou hranicemi ceny, za kterymi jiz
momentalné nejsou kupujici/prodavajici obchodnici. A pokud zde jsou jejich cekajici
objednavky, tak za mnohem vys§i/niz§i cenu, nez se aktualné obchoduje. Pri

vyrazné€j$im prolomeni téchto hranic pak obvykle nésleduje vyrazny pohyb trhu.

Mnohdy vSak mlze mezi t€émito hranicemi cena oscilovat delsi dobu. Pfedevsim v této
situaci neni vhodné do pozice vstupovat. Tyto cenové urovné se historicky casto

opakuji. (DLOUHODOBE TAJEMSTVi KRATKODOBYCH OBCHODU, 1999)

Graf ¢. 2: Supporty a resistence

Zdroj: Bloomberg platform (2015)

Z Grafu ¢. 2 je patrné, Ze trh se nékolikrat netispéSné snazil piekonat hranici resistence
13.75, avSak pro nedostatek kupni sily nad touto hranici se mu nepodafilo ji pfekonat.
Investor tedy na prvni pohled vidi, Ze pro pozitivni kupni signdl je nutné, aby trh

minimalné uzaviel nad touto hranici.
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3.9.3 Trendové linie

Podobné¢ jako se zakresluji do grafu dna a vrcholy, lze zakreslit i1 kiivky trendu. Tyto
piimky obvykle ohranicuji smér ceny trhu. V praxi je velmi bézné, Ze pohyb, at’ uz by¢i,
¢1 medvédi, mé takzvané korekce. Tyto korekce jsou zplisobeny vystupovanim
obchodniktl z trhu za ucelem vybrani ziskli. Po vyrazném trendovém pohybu nasleduje
takzvany ,,pullback® (korekce) neboli kratkodobé otoceni sméru ceny aktiva. Pokud je
trend dostateéné silny, po korekci opét pokracuje v ivodnim trendu. Trendové linie
slouzi k ur€eni sméru trendu a nalezeni piipadnych zmén pohybu aktiva. Pokud totiz
korekce vyrazné piekona trendovou ptfimku, mize se jednat o zménu trendu, jez mize
indikovat obchodni piilezitost, nebo ji naopak popfiit. Tento indikator je pouzit jako

¢asovaci nastroj pro vstup do trhu.

Graf €. 3: Trendové linie

Rostouci
trendova primka

Zdroj: Bloomberg platform (2015)

Zakladem spravného zakresleni trendové cary je spojeni lokdlnich kratkodobych
a sttednédobych maxim a minim trzni ceny. ,,Lokdlni minimum je urceno jako den,
maximum je urceno jako den, jehoz nejvyssi cena je vyssi nezli ceny dne
predchazejiciho a nasledujiciho . (WILLIAMS, 1999) Timto zpisobem je investor
schopen zjistit trend a rychlost tohoto trendu. Je vysoce pravdépodobné, Ze trendova
linie bude opét v budoucnu testovana, at' uz v podobé supportu, ¢i resistence.

(DLOUHODOBE TAJEMSTVI KRATKODOBYCH OBCHODU, 1999)
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Z grafu €. 3 je patrné, ze pii by¢im trendu se ptimka kresli pod troveinl ceny (spojovani
cenovych minim). Naopak je tomu pfi trendu medvédim. Tyto kiivky funguji velmi

podobné jako S/R urovné.
3.10 RISK MANAGEMENT

Tento druh managementu je jednim z klicovych prvki investovani. ,,Jednad se o metodu
identifikace potencialnich rizik s naslednou analyzou a stanovenim protiopatieni
k jejich omezeni*“. (THE ECONOMIC TIMES, 2015) Tato metoda slouzi ke stanoveni
mnozstvi investovaného kapitalu a omezeni rizik z této investice plynouci. Bez tohoto
nastroje je investovani s vysokou pravdépodobnosti ztratové. Nastroji risk

managementu jsou matematika a zejména statistika. (THE ECONOMIC TIMES, 2015)
3.10.1 Risk/Reward ratio (RRR)

»RRR udava pomér risku k potencidlnimu zisku. Mnozstvi penéz, které¢ investor riskuje,
je dano jeho stop-lossem (velikost ztraty, pii které dochazi k uzavieni obchodu). Zisk,
ktery investor cili dosdhnout, je stanoven profit targetem (velikost profitu, pfi kterém
dochazi k uzavieni obchodu)“. (PODHAJSKY, 2011) Nastaveni tohoto poméru musi
odpovidat povaze investice, trznimu chovani aktiva a uspéSnosti investini strategie.

(ZAKLADY USPESNEHO FINANCNIKA, 2011)
3.10.2 Investiéni rizika

Riziko investovani definuje REVANDA a kol. jako ,,nebezpeci, zZe investor nedosahne
ocekavaného vynosu “.(REVANDA a kol., 2014) Za tfi zakladni rizika pfi investovani
do akcii se povazuji riziko trhu, riziko sektoru a v neposledni fade riziko samotného

akciového titulu neboli podnikatelské riziko.

Riziko trhu lze nalézt pti vSech zacinajicich recesich ¢i pfi ndznacich vyrazngjsiho
zpomaleni tempa ristu ekonomiky. V takovém piipad€ dochdzi na trhu k rychlému
prodeji cennych papirt a zaroven spekulaci na pokles kurzi akcii. To v disledku vede

k prudkému padu trznich cen vétsiny akciovych tituld, predevsim téch cyklickych.

Sektorové riziko se vztahuje na zménu vyvoje pouze urcitého sektoru. Nevykonnost
sektoru muze byt dana rlznymi faktory. Jako ptiklad miize poslouzit aktudlné nizka

cena ropy, jez vyrazné ovliviiuje zisky tézaiskych spolecnosti. Tato skutecnost vede ke
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ztraté zisku, neatraktivit€¢ sektoru a tim zpusobuje prudky pokles trzni hodnoty téchto

akclii.

Podnikatelské riziko se vaze na vykonnost samotného podniku, jehoz akcie investor
vlastni. Spolecnost se muze dostat do problému nezavisle na déni trhu ¢i sektoru.
Ptikladem takového druhu rizika mize byt energeticky gigant spole¢nost Enron, ktera
zkrachovala v roce 2002 po odhalenych chybach v t&etnictvi spole¢nosti. (PENEZNI
EKONOMIE A BANKOVNICTVI, 2014)

3.10.3 Spreadové obchodovani

Za ucelem omezeni rizika vznikla forma spreadového obchodovéani, kterd je schopna
efektivnim zptisobem investi¢ni rizika eliminovat. ,,Tento princip spociva v soucasném
drzeni kratkych a dlouhych pozic aktiv, které spolu koreluji*“. (EUREX, 2009) Zakladem
je najit spolecnost pro ndkup, kterd bude dosahovat lepSich trznich vysledkd nezli
spole¢nost pro kratkou pozici. V praxi bude tedy investora zajimat pouze vyvoj rozdilu
trzni ceny (spreadu) téchto tituld, jenz je vypocitan jako podil ceny akcie pro dlouhou
pozici ku cené akcie pro kratkou pozici. Pokud je tato hodnota rostouci, investor

dosahuje zisku. (EUREXCHANGE, 2009)

Pomoci spreadového obchodovani je mozné eliminovat rizika spojena s investovanim,
tedy riziko trzni a sektorové. Tato forma investovani se nazyva hedgovani (Cesky

ochrana, pojistka).
3.10.4 Beta faktor

., Beta faktor méri risk aktiva ve vztahu ktrhu (S&P 500) nebo k alternativnimu
benchmarku. Jinak receno, aktivum S betou 1,5 bude mit v pruméru 1,5krat vyssi

navratnost nezli navratnost trhu samotného “. (NASDAQ), 2015)

Tento faktor méfi volatilitu aktiva v portfoliu K trhu, kde trh byva vyjadien indexem.
Akcie sbeta faktorem vysSim nez 1 reaguji nadproporcionalné, maji tedy vyssi
volatilitu nezli porovnavany index. Podproporcionalné reaguji akcie s beta faktorem
niz§im nez 1. Hodnota beta je nezbytna pro vypocet hodnoty kapitalu, ktery je pouzit pii

spreadovém obchodovani. (INVESTOPEDIA, 2015)
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3.10.5 Avrage True Range (ATR)

Tento indikator je zaméfen na volatilitu jednotlivych akciovych titulti. Volatilita je
vypocitana jako primérny pohyb kurzu akcie za zvoleny casovy tsek. Pohyb je méfen

od denniho maxima k dennimu minimu. (REJINUS, 2014)

ATR je dulezity pro nastaveni stop-lossu, tedy ur¢eni kurzu akcie pro vystup z pozice.
Investorovi poskytne informace, zda jsou jeho ocekavani potencidlniho zisku realnd a

zaroven piiblizny ¢asovy ramec trvani investice.
3.10.6 Volatility S&P 500 index (VIX)

VIX je nejstar§Sim pouzivanym indexem volatility. Byl vytvofen roku 1993 a od roku
2003 je aplikovan na S&P 500. , Tento ukazatel je pocitan pro opce, které jsou
obchodovany na CBOE (Chicago Board Options Exchange). Udava tricetidenni
ocekavanou miru volatility této burzy obchodujici opce na akciovy index S&P 500%. Je

vyjadien v procentnich bodech. (INVESTOPEDIA, 2015)

Od roku 2012 se tento index pohybuje v priméru okolo hranice 15 bodl. V rozmezi
10 az 15 bodi nehrozi rizika spojend s volatilitou. Pokud cena dosahne 20 bodu a vyse,
1ze ocekavat vyrazné vyssi volatilitu a tim 1 vyrazné vyssi riziko. V. momenté, kdy cena
presahne 30 bodd, se hovoii o extrémni volatilit¢ a pro investora je nezbytné rychle
jednat, nebot’ na trhu zacne vznikat panika a hrozi i moznost vysokych ztrat ve velice
kratkém casovém useku. Od roku 2007 VIX protnul tuto hranici ctyfikrat. Pri
hospodatské krizi v roce 2008 dosahl dokonce 60 bodi. (REINUS, 2014); (viz Pfiloha
¢.7)
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4 METODICKA CAST

Metodicka cast této bakalaiské prace ma za cil popsat proces hledani investi¢nich
prilezitosti, které odpovidaji stanovené strategii. Pro uspésnost celé strategie je velmi
dalezité¢ dodrzovat tento analyticky postup a stanovena pravidla. Nejlépe tento proces

vystihuje Schéma €. 1.

Schéma €. 1: Postup nalezeni investi¢nich prileZitosti
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Schéma ¢. 1 zachycuje postup investicni strategie, ktery je aplikovan pii kazdém

rozhodovani o umisténi investice, v této bakalarské praci.
4.1 Makroekonomicka analyza

Akciové trhy, jak jiz bylo vysvétleno v predchozim textu, reaguji na rist GDP. Z tohoto
divodu je tieba nejdiive zjistit, jaka je pravdépodobnost ristu tohoto ukazatele. Pro
tento el slouzi indexy PMI a ESI. Analyza bude provedena v USA, Ciné a EU. Pokud
alespon dv¢ ztéchto tfi oblasti budou indikovat stabilni rist, je zde 1 vysoka
pravdépodobnost rlstu cen akciovych tituld. Je vSak tieba portfolio sestavovat tak, aby

zisky vybranych spole¢nosti nepochazely ze zemi predikovaného poklesu ekonomiky.
411 PMI

Tento index je pouzit pro predikci vyvoje GDP v USA a Cin&. Pro Spojené staty je
pouzita zprava ISM (Institute of Supply Management), ktera sestavuje PMI kazdy
mésic. Cinsky hruby domaci produkt bude predikovan na zakladé zpravy mezinarodni

obchodni a investi¢ni banky HSBC. Zprava je opét publikovana jednou mésicné.

Zakladem méfeni je hranice 50 (na grafu ¢.4 vyznafena Cervenou linkou), kterd je
povazovana za neutrdlni hranici. Pokud je sloZka indexu vyhlaSena vyS$si nez 50,
znamena to rast a zaroven jeho silu, nebot’ ¢im vyssi je toto Cislo, tim je rust siln&jsi.
Naopak tomu je pro hodnoty nizsi nez 50. Dal§im dulezitym ukazatelem této zpravy je
délka po sobé jdoucich mésict, ve kterych index roste/klesd, a také hodnota indexu
z mésice pfedchéazejiciho. Pokud je hodnota aktualniho mésice vysSi nezli hodnota
mésice predchazejiciho, jde o rlst s progresivnim tempem. Naopak pokud je hodnota
aktualniho mésice niz8i nezli hodnota mésice predeSlého, jde o rlst s klesajicim

tempem.

O vysledné hodnot¢ GDP rozhoduje vice faktort. Prvnim je samotnd hodnota PMI.
Pokud se index pohybuje okolo hranice 55 az 60, bude océekavany rust hrubého
domaciho produktu okolo 3 %. (viz graf €. 4, kde modrd kiivka zachycuje vyvoj
amerického GDP od roku 1948 a zelena kiivka zachycuje index PMI). Druhym
faktorem je trend. Idedlni situace nastane v momenté, kdy je PMI vyhlaSeno vzdy vyssi,
nezli bylo pfedchozi. V tomto ptipad¢ Ize oCekavat silnou expanzi ekonomiky a GDP.

Naopak tomu je pii trendu klesajicim.
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Graf ¢. 4: Vyvoj amerického GDP od roku 1948 a indexu PMI

PMI vs GDP 1948-2014

Zdroj: Bloomberg platform (2015)

K nalezeni investice, ktera je cilem této prace, je nezbytné, aby PMI bylo nad hranici

50. V optimalnim piipad¢ bude index dosahovat vyse 55 a vice.

Jak jiz bylo uvedeno v ptedchozim textu, PMI predikuje GDP s pfedstihem 6 az
12 mésict s 85% uspéSnosti. Z tohoto davodu je dulezité analyzovat hodnoty mezi
prosincem 2014 az bfeznem 2015. V tomto intervalu se PMI v USA pohybovalo
VvV rozmezi 55,5 az 51,5. Tyto hodnoty odpovidaji tempu riistu GDP v rozmezi 2 az 3 %.

Je v8ak nutné si pov§imnout klesajiciho trendu (viz graf ¢. 5).
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Graf ¢. 5: Vyvoj indexu PMI od roku 2000

Institute of Supply Management (ISM) Manufacturing Index-(PMI)-2000-2015

/AW AVM ap ///\_/\\,/‘/\,\_/\ M \/

o

Zdroj: vlastni zpracovani dat ISM (2015)

Stejnym zpisobem je v dal§im kroku analyzovan NMI. Tento indikator pokryva sektor
sluzeb, ¢imz reprezentuje 80% GDP Spojenych stati. Opét je zkouman casovy usek od
prosince 2014 do bfezna 2015. V tomto intervalu (na grafu ¢. 6 zvyraznén modrym
kruhem) se NMI pohybovalo mezi hodnotami 56,5 az 57,8. Zaroven je dosahovano
rostouciho trendu, coz spolu s PMI utvrzuje pozitivni nahled na budouci vyvoj

amerického akciového trhu.

Graf €. 6: Vyvoj NMI od roku 2008

Institute for Supply Management Non-Manufacturing Index (NMI) (2008-2015)

=)
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Zdroj: vlastni zpracovani dat ISM (2015)

Cinské PMI je analyzovéno stejnym zpiisobem jako v USA. V této analyze je mu viak
pfifazena nizsi vaha. Z analyzy tohoto indexu je patrné vyrazné zpomaleni tempa rustu
¢inské ekonomiky. Zejména z tohoto diivodu je potieba zvolit strategii hedgovani a tim
zmirnit trzni rizika, ktera v souvislosti s Cinou mohou piijit. Déle je nutné vyhnout se
spole¢nostem, jejichz zisky jsou pfimo ovlivnény vykonem této ekonomiky (zejména

spole¢nosti zaméfené na export komodit).

Jak je patrné z grafu ¢. 7, PMI se pohyboval v intervalu 50,7 az 48,9 — opét v rozmezi

od prosince 2014 do bfezna 2015. Lze konstatovat, Ze trend byl spisSe klesajici.

Graf €. 7: Vyvoj indexu PMI od roku 2000

China HSBC Final PMI 2005-2015

Zdroj: vlastni zpracovani dat HSBC (2015) (Markiteconomics)
4.1.2 ESI

V posledni fad€ pfichazi rozbor indexu ESI. Tento indikator je analyzovén Castecné
odlisnym zptsobem, nebot’ nema piesné¢ definovanou hranici, pii které ekonomika roste
¢1 klesa. Pro tento ucel byl do grafu vnesen linearni pramér, ktery souzi praveé k tomuto
ucelu. Zaroven tento indikator nema pevné stanovené pasmo oscilace. AvSak z grafu
¢. 8 vyplyva, ze tento indikdtor od roku 1985 do roku 2015 osciloval pfiblizné

V rozmezi mezi 60 az 120.
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Pro tuto analyzu jsou opét dilezit¢ dva faktory. Prvné zda se index nachazi nad hranici
svého linedrniho priméru. V rozmezi od prosince 2014 do biezna 2015 ESI dosahoval
hodnot v rozmezi 104,1 az 106,1 (viz graf ¢. 8). Vzhledem k tomu, Ze linearni pramér
historicky osciloval v tizkém pasmu 99 az 103, Ize hodnoty indexu oznacit za vice nez

uspokojive.

Avsak je nutno poukazat fakt, ze ekonomicka data z Evropy jsou siln¢ ovlivnéna ECB,
respektive jejim programem kvantitativniho uvolilovani, které ma na ekonomiku silné

pozitivni vliv.

V druhém kroku je opét tieba analyzovat trend. Ten je ocCividné rostouci, a tak lze

ocekavat pozitivni vysledky v zemich Evropské unie, potazmo i v USA.

Graf ¢. 8: Vyvoj indexu PMI od roku 2000

European Union Economic Sentiment Indicator

Zdroj: vlastni dat DG ECFIN (2015)
4.1.3 Nezameéstnanost (Mira nezaméstnanosti)

Nezaméstnanost md na vyvoj ekonomiky podstatny vliv. Za prvé ovliviluje vyrobu,
nebot’ pfi vysoké nezaméstnanosti ekonomika nevyuzivéa efektivné jeden ze zakladnich
zdrojl bohatstvi. Zaroven s sebou piinasi dodatecné ndklady na socidlni davky a jiné

poplatky Vv nezaméstnanosti. Za druhé ovliviiuje spotiebitelskou poptavku, vysoka
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nezaméstnanost vede k niz§imu redlnému dichodu a zaroven niz§imu poctu obyvatel,

kteti disponuji mzdou na ndkup zbozi a sluzeb

V této praci je pouzit ukazatel mira nezaméestnanosti. Je to dodateCny ukazatel zdravi
ekonomiky zemé, ve které je zamér investovat. Jak dokazuje pfiloha ¢. 5, mira
nezaméstnanosti se od prosince 2014 do bfezna 2015 pohybovala v intervalu 5,7 az 5,5.
Z historického hlediska lze konstatovat, Ze jde o nizké hodnoty, které maji pozitivni vliv
na vyvoj hospodaftstvi USA, tudiz je zde vyssi Sance na dosazeni cilené ziskovosti této

investicni strategie.
4.1.4 University of Michigan Consumer Sentiment Index (UMCSI)

V neposledni fad¢ je nezbytné zohlednit spottebitelsky sentiment. Jak dokazuje ptiloha
¢. 3, tento index dosahoval v rozmezi prosince 2014 az biezna 2015 hodnot v intervalu
93 az 98,1. Tyto hodnoty se nachdzeji nad historickym linedrnim priimérem, jenz ma
hodnoty vrozmezi 85 az 86. Lze tedy konstatovat, ze jde o vysoce pozitivni

spotiebitelskou divéru a tedy i pozitivni progndzu vyvoje ekonomiky Spojenych stati.
4.2 Sektorova analyza

Po analyze globalniho ndhledu je dalSim krokem analyza jednotlivych odvétvi
v ekonomice. Prestoze je predikovan rust GDP, nezaruCuje nakup ,,trhu“ nejlepsi
moznou investici (ndkup trhu je zde chapan jako otevieni dlouhé pozice na indexu S&P

500 prostfednictvim ETF).

Jelikoz cilem této prace je stanovit investici, jez bude dosahovat nejvys$siho
potenciondlniho zisku k imérné nizkému risku, je hlavnim tkolem najit odvétvi a akcie,
které prekonaji trh jako celek. Jinak feceno, pokud trh vzroste za 6 mésict o 20 %,
budou zde odvétvi a akcie, které vzrostly o 30 %, a naopak i ty, které vzrostly pouze
0 10 %. Pro vyssi ziskovost investice je proto dilezité najit tyto ,,tahouny* trhu, které se
nasledn¢ stanou profitabilnimi obchody s podstatné vySs$i ndvratnosti nezli trh jako
celek. Existuje v§ak moznost, Ze tyto investicni pfileZitosti nebudou pro toto obdobi

dostatecné atraktivni a ndkup trhu se tak stane moZznosti.
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4.2.1 ISM-analyza sektori

Jak jiz bylo uvedeno na zacatku kapitoly o makroekonomické analyze, zprava, kterou
kazdy mésic publikuje ISM, zahrnuje vice informaci nezli pouze index PMI. Tato
zprava také obsahuje struény popis podnikatelského prostiedi jednotlivych odvétvi.
Spravna interpretace téchto informaci vede investora ke generovani kvalitnich

investi¢nich napadl v ramci jednotlivych ekonomickych odvétvi.

V kazdé zpravé ISM jsou odvétvi rozdélena na dvé skupiny. Prvni skupina obsahuje
seznam odvétvi, ktera vykazuji riist, a navic jsou sefazeny od nejvice rostouciho po
nejméné rostouci. Druha skupina obsahuje odvétvi, kterd vykazala pokles za uplynuly

meésic, a opét jsou sefazena stejnym zptisobem.

Jelikoz ISM publikuje dvé zpravy, a to pro primyslovou vyrobu a pro produkci
neprumyslovou, po zpracovani dat do Excelu jsou vysledkem tabulky €. 6 a ¢. 7. Kazda
zZ tabulek obsahuje jednotliva odvétvi, u kterych je za zkoumané meésice zaznamenan

stav (rtst/pokles) a také potadi, jehoz v daném mésici dosahly.

Tabulka ¢. 6: ISM priimyslova vyroba

ISM — primyslova

Chemikalie
Pocitace a Elektronika

Kovozpracovatelstvi

Jidlo, Népoje a Tabakové
produkty

Nébytek a ptidruzené produkty
Stroje

Smisena vyroba

Nekovové mineralni produk

Plastové a gumové produkty
Zakladni kovy
Tisk a pfidruzené produkty

zdroj: vlastni zpracovani dat ISM (2015)

28



Tabulka €. 6 zachycuje primyslovou vyrobu v USA. Odvétvi, kterd vykazuji dobré ¢i
Spatné vysledky vicekrat za sebou, budou s vysokou pravdépodobnosti vhodna pro
investici, a to ze dvou divodu. Zaprvé je mozné s vyssi pravdépodobnosti prognozovat
podobny vysledek 1 pro nadchazejici mésic, pfedev§im u odvétvi s nejhorSimi
dosazenymi vysledky. Druhy divod je predpoklad nové vzniklého trendu (rostouciho ¢i
klesajiciho), ktery investor hledd. Kombinace téchto dvou faktord poskytuje kvalitni

informace, které budou nasledné vyuzity pifi vybéru samotnych akciovych tituli.

Odvétvi jsou rozdé€lena na dvé skupiny. Modife zabarvena jsou odvétvi s rostoucim
trendem a Cerven¢ zabarvena jsou odvétvi s trendem klesajicim. Na téchto mistech je na

zaklade¢ strategie této bakalarské prace vhodné hledat investice.

Tabulka €. 7: ISM nepriamyslova produkce

ISM — nepriimyslova vyroba

Zemédélstvi, Lesnictvi
Stavebnictvi

Finance a Pojisténi

Zdravotni pece a socialni pomoc
Informace

Nemovitosti

Maloobchod

Utility
Velkoobchod

zdroj: vlastni zpracovani dat ISM (2015)

Tabulka ¢. 7 zachycuje neprimyslovou produkci v USA. Je analyzovana stejnym

zpusobem jako piedchdzejici tabulka €. 6.

V tomto momenté ma investor prehled o sméfovani globalni ekonomiky. Zaroven je
ujistén, ze ekonomika USA v nadchézejicich mésicich prognézuje rist. Touto analyzou
jsou ziskana odvétvi, ve kterych se vyplati investovat. Jsou jimi: Obleceni, Kiize
a Pridruzene produkty; Papirové produkty; Ropné a Uhelné produkty; Textilni
produkty; Dopravni zarizeni; Drevéné produkty; Ubytovani a Jidlo; Management

29



spolecnosti a podpora; Tézba, Prondjem a Leasing; Doprava a Skladovani. Nyni

nasleduje vybér samotnych akciovych tituld.
4.3 Mikroekonomicka analyza

Po makroekonomick¢ a sektorové analyze nasleduje rozbor prostiedi
mikroekonomického. V moment¢, kdy je stanoven pozitivni globalni nahled a zaroven
i sektory, které maji nejvyssi potencial, nasleduje vybér samotnych akciovych tituld,

indexti ¢i ETFs. Analyza samotnych akcii se bude skladat z nasledujiciho postupu.
43.1 PIE

V literatufe a na internetovych portalech je mnoho riznych zpasoba vyuziti P/E ratia.
Jedna z nejvice pouzivanych metod je zptsob piedpokladajici, Zze akcie s nizkym ratiem
jsou levné, tedy vhodné pro nakup. Naopak akcie, které maji vysoké P/E ratio, jsou
piekoupené (drahé), tedy vhodné pro prodej. Jinak feceno, akcie se méfi z hlediska

nadhodnocenosti a podhodnocenosti.

V této bakalarské praci je pomér vyuzit pfesné opaénym zpisobem. Dle mého ndzoru
toto ratio odrazi nazor trhu. Pokud je P/E vys$i, nezli je primér trhu, mé tato akcie
zadluzenim, vy$$i mirou investic, stabiln¢ rostoucimi zisky ¢i néjakym druhem
konkurenéni vyhody. Naopak pokud je P/E niZ§i nezli pramér sektoru, investofi tuto
akcii nepoptavaji a za zisky této spolecnosti nejsou ochotni zaplatit ani primérnou cenu

trhu. Za touto skute¢nosti miize opét stat celd fada faktori (viz vyse).

Jinak feCeno, tato strategie se fidi nazorem trhu. Pfedpoklada, Ze akcie, které maji vyssi
P/E, odrdzi nazor trhu na vybrany titul. V opacném piipadé by nakup akcie s nizkym
pomérem znamenal rozepii s tthem. Nékupem by investor zaujimal postoj, ktery ma
informace o né¢em, na co trh jesté nestacil zareagovat. Toto vSak neni ptipad této prace,

nebot’ vychazi z obecné dostupnych informaci.

P/E je hlavnim ukazatelem pro vybér samotnych akciovych titulli a je mu pfidélena
rozhodujici vaha. Utelem tedy je najit akcie s vy$§im ratiem, nezli je aritmeticky

primér odvétvi, tedy konkurenénich firem. Tyto akcie jsou vhodné pro dlouhou pozici,
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tedy pro nakup. Opacnym zpusobem jsou vybrany akcie pro kratkou pozici, tedy pro

prodej.
4.3.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE vyjadiuje, jak kapital investori napomaha spolecnosti dosahovat zisku. Tento
ukazatel ma efektivni vypovidaci hodnotu i bez moznosti porovnani (v této praci obecné
spolecnosti s hodnotou vyss$i nez 14 %). Avsak pro dosazeni 1épe vypovidajicich
informaci je ROE spole¢nosti porovnan s aritmetickym pramérem hodnot tohoto
ukazatele vSech ostatnich spole¢nosti v ramci odvétvi. Teprve tato komparativni analyza
napovi, zda ma spolecnost podnikatelskou vyhodu nad konkurenci a je schopna

dosahovat dobrych podnikatelskych vysledki.
4.3.3 Rentabilita celkového kapitalu (ROC)

Aplikuje se stejnym zplsobem jako rentabilita vlastniho kapitdlu, avSak nema obecné

stanovenou hranici.
4.4 Technicka analyza

Technickd analyza ma pro tuto investicni strategii funkci ndgpomocnou, tedy nalezeni

vhodné ceny, pii které je vyhodné vstoupit do trhu.
4.4.1 Jednoduché klouzavé pruméry (SMA)

V této bakalarské praci jsou pouzity jednoduché klouzavé primeéry s hodnotami 60, 120
a 250. Jejich zékladni funkci je ur€eni trendu, tedy pokud je SMA rostouct, lze brat
I cenu aktiva jako rostouci, a naopak. K ureni trendu se nejlépe hodi SMA(120).
Zaroven spolu s SMA(250) slouzi jako mozna hranice supportu a resistence. SMA(60)

je sledovan z dtivodu kiizeni s SMA(120), coz miize znacit kratkodobou zménu trendu.

Tento indikator bude napomocny pifi hledani vhodného okamziku vstupu do pozice.
Situace, které mohou nastat, jsou nasledujici: odraz od hranice SMA(120 a 250) jakozto
supportu ¢i resistence, kiizeni SMA(120 a 250) indikuje obrat v dlouhodobém trendu,
kiizeni SMA(60 a 120) indikuje kratkodobou zmeénu trendu, ktera muze byt

nasledovana dlouhodobou zménou trendu.
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4.4.2 Supporty a resistence (S/R)

Tyto hranice indukujici dna a vrcholy jsou jednim ze zadkladnich nastroju technické
analyzy (Castéji se tento nastroj fadi do analyzy price action, avSak zde pro
zjednoduseni je zatazen do technické analyzy). Zakladni funkci je hledani Grovni, pii

kterych se trh bude otacet ¢i je naopak prorazet a utvaret novy trend.

Tato metoda umoziuje najit velmi vyhodnou cenu. Zaroven filtruje investicni signaly,
které mohou pfijit v nehodny moment. Pokud se trh nachazi pted vyraznou hranici dna
¢1 vrcholu, nevyplaci se zpravidla vstupovat, nybrz si pockat na piiznivéjsi moment.
Tento moment nasledné prichdzi bud’to po prorazeni této urovné, nebo po odrazu
a nasledné zméné sméru. Smér, ktery o¢ekavame, musi byt v souladu s fundamentalni

analyzou. Tato metoda tedy pouze umoznuje vyhodnéjsi vstup do pozice, nema vSak

vliv na generovani investi¢nich napadu.
443 Trendové ¢ary (Trend lines)

Trendové Cary jsou pouzity naprosto stejnym zpusobem, tedy jako hladiny supportii
aresistenci. Jediny rozdil je v jejich zakreslovani do cenového grafu. Ulelem je
spojovani rostoucich lokdlnich minim (pfi rostoucim trendu) a klesajicich lokalnich
maxim (pii klesajicim trendu). Spojenim téchto bodl vznikne pfimka ve sméru trendu
aktiva. Je velice pravdépodobné, Ze cena v budoucnosti opét otestuje tuto hranici. Odraz
od této hranice nabizi idealni vstupni cenu. Naopak prolomeni a uzavieni pod touto

pfimkou miiZze indikovat zménu trendu aktiva.
4.5 Risk Management

Rizeni rizika je nejdileZitdjsi Gasti investice. Jiz pred vstupem do pozice je nezbytné
vypocitat pravdépodobnostni chovani trhu a predev§im aktiva, do kterého se chysta
investor vlozit kapital. V pribéhu investice za pomoci risk managementu fidi velikost
pozic a pfipadné¢ je upravuje. Zaroven stanovuje velikost riskovaného kapitalu

a potencialniho zisku.
45.1 Risk reward ratio (RRR)

V této praci bude pouzit velmi standartni pomér 1:3, s nastavenym stop-lossem (SL)

8 az 10 je tedy profit target (PT) o velikosti 24 az 30 %. Dale je aplikovana metoda
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posuvného PT, ktery zajiStuje maximalizaci ziskl. To znamen4, ze dosahne-li aktivum
zisku minimalné 10 %, dochdzi k posunuti SL na hranici vstupni ceny. Timto se
investice stane obchodem snulovym rizikem a hranice PT a SL jsou neustale
posouvany. Z obchodu nasledné vystupuje investor sam na zdkladé¢ fundamentd,
nepiiznivého vyvoje technické analyzy, nebo stop-lossem, jenz automaticky pozici
uzavie. To znamend, Ze pozice budou otevieny pokud mozno co nejdéle, aby byl plné

vyuzit potencial obchodu. Touto strategii je snaha o maximalizaci zisku.
45.2 Beta Hedge

Cilem tohoto zpiisobu hedgingu je snaha o omezeni trzniho a sektorového rizika. Proto
kazda z investic bude mit dvé strany. Prvni je nalezeni akcie v sektoru, kterd je vhodna
pro ndkup. Nasledn¢ je tfeba nalézt akcii, jeZ je vhodnd pro kratkou pozici. Ob& tyto
spole€nosti museji byt ve stejném sektoru a tedy reagovat na fundamentalni udalosti
stejnym zpusobem. Zisk investice zajiStuje rust akcie nakoupené spole¢nosti v poméru
k niz8imu nartstu akcie v kratké pozici. Naopak pokud trh ¢i sektor klesa, je zaujat

predpoklad, Ze nakoupena akcie si v této situaci povede 1épe nezli akcie v kratké pozici.

Pro urceni ¢astky investovaného kapitalu na nakup a prodej firem slouzi beta faktor.
Vydélenim bety spolecnosti pro dlouhou pozici betou spole¢nosti pro kratkou pozici
dosdhneme beta poméru (beta ratio). Nasledné je investovana Castka (jiZz si investor
zvoli sam podle velikosti portfolia) spolecnosti pro nakup vynasobena timto pomeérem,
¢imz je ziskana velikost kapitalu pro kratkou pozici. V poslednim kroku je vydé€lena
¢astka na investici pro kratkou a dlouhou pozici trznimi cenami téchto akciovych titult,

¢imz je ziskan pfesny pocet akcii.
4.5.3 Average True Range (ATR)

ATR slouzi k nastaveni velikosti ztrat. Aby meéla investice dostateCny prostor pro
dosazeni cilené¢ho zisku, je zapotiebi nastavit realisticky stop-loss. Tato hranice musi
davat aktivu volnost 1 pro drobny pokles, ktery mize béhem trvani investice nastat,

predevsim kratce po vstoupeni do pozice.

V této praci bude pouzit primérny mésicni ATR, jenZ je vypocitan z historickych dat za
obdobi 9 meésic. V prvnim kroku je odecteno maximum zkoumaného mésice od

minima téhoz meésice. Dosazend hodnota je nasledné¢ seCtena s hodnotou meésice
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pfedchoziho a podélena dvéma. Vysledné C¢&islo je nakonec déleno maximem
ptedchoziho mésice a poté vynasobeno stem (pro dosazeni hodnot v procentech).
Vysledkem je devét hodnot v procentech, tedy ATR kazdého meésice za zkoumané
obdobi. Pro dosazeni aritmetického priméru jsou tyto hodnoty secteny a vydéleny

deviti.

Tato hodnota udava primérnou volatilitu jednoho meésice od maxima k minimu za
zkoumané obdobi 9 mésicil v procentech. Primérna volatilita je hranici idealniho stop-
lossu. Pokud je hodnota vys$$i nez 12 %, jde o aktivum svysokou volatilitou,
investovany kapital na tento obchod se snizi o % a stop-l0ss se posune na hranici 12 %.
Pokud je hodnota vyssi nez 15 %, dojde ke snizeni kapitalu na investici o 2 a zaroven

ke zvyseni stop-lossu na uroven 15 %.

Tento postup je vyznamnym néstrojem risk managementu. Dava aktivu dostateny
prostor pro pozitivni vyvoj investice a zaroven nevystavuje investora dodate¢nym
nakladim z divodu nizké hladiny zastaveni ztrat ¢i neredlnych ocekavéani o trznim

chovani v pribéhu jednoho mésice.
4.5.4 Index Volatility S&P 500 (VIX)

Tento index ukazuje obecné volatilitu amerického akciového trhu. Piestoze lze
vypocitat volatilitu kazdé akcie individudlné (pokud je obchodovana na CBOE), pro

investi¢ni strategii této prace tento postup neni zapotiebi.

Pokud na trhu vzroste volatilita, je nezbytné byt na ni pfipraven. To je potiebné
z divodi nadmérného rizika, se kterym investor nepocitd. Béznéd volatilita VIX se
pohybuje v intervalu 12 az 16 %. V okamziku, kdy tento index ptekro¢i hranici 22 %, je
nezbytné upravit velikost vSech pozic na polovinu, tedy sniZit investovany kapital na
polovinu. Toho se da docilit dvéma zpiisoby. Bud'to dojde k odstranéni méné tispé$nych
¢i neziskovych obchodi, nebo se celkova hodnota portfolia snizi na polovinu bez

rozdilu.

Jakmile VIX ptesdhne hodnoty 30 %, dojde ke snizeni investovaného kapitalu na Y.
Tentokrat je vSak zvolen zpiisob odstranéni pozic, které neni zajem nadale vlastnit, tedy
ty, které v aktualnich trznich podminkach nedosahuji pozadované miry ziskovosti nebo

které jsou pfilis rizikove.
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Graf ¢. 9: VIX
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Z grafu €. 9 plyne, Ze index VIX za zkoumané obdobi 27. bfezna 2015 az 29. Cervna

2015 neptesahl hranici 17 %.
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5 ANALYTICKA CAST

Tato kapitola obsahuje vybér samotnych akciovych titul dle pfedem stanovené
strategie, jez byla popsana vyse. Kapital poskytnuty klubem HC Letci Letiany ve vysi
50 000 USD je rozd¢len na pét ¢asti, tedy po 10 000 USD na obchod. Kazda z investic

ma dvé strany, tedy akcie v dlouhé pozici a akcie v kratké pozici.

5.1 TransDigm  Group Inc. (TDG)/Honeywell International
Inc. (HON)

TransDigm Group, Inc., prostfednictvim dcefinych spole¢nosti vyrabi komponenty pro
letadla. Spole¢nost vyrabi zapalovaci systémy a komponenty, zubova cerpadla,
mechanické a elektromechanické pohony a jiné ovladaci prvky. Podnika tedy v oblasti

letecké dopravy, coz je jeden ze sektor(, jenz byl vybran pro investici.

Honeywell International Inc. je mezinarodni diverzifikovana spole¢nost zabyvajici
vyrobou zbozi a poskytovanim sluzeb pro letecky primysl, fizeni, sniméni
a bezpecnostni technologie, turbodmychadla, automobilové produkty a jiné produkty

spojené s dopravou. Tato spolecnost také podnika v oblasti letecké dopravy.

Tabulka ¢. 8: Porovnani mikroekonomickych ukazateli; (TDG / HON)

P/E ROE ROC
Primér odvétvi 20.94| 18.19%| 10.30 %
TDG 38.9 0] 10.93%
HON 18.3| 23.74%| 17.22%

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

TDG dosahuje vyrazné vys§iho poméru P/E nezli sektorovy primér. Naopak HON ma
tento pomér niz§i nezli primér odvétvi. Ukazatel ROE pro spole€nost TDG nebyl
V dob€ zkoumani znam. ROC spolecnosti TDG dosahuje vyssi hodnoty, nez je pramér

odvétvi.

Z této analyzy vyplyva zamér investice. Jednd se o dlouhou pozici TDG a kratkou

pozici spole¢nosti HON.
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V momenté¢ nalezeni investicni piilezitosti je na fadé technickd analyza. Graf ¢. 10

zachycuje rozhodovaci postup, ktery byl aplikovan. Na grafu je cervené zachycen

SMA(60), oranzové SMA(120) a bile SMA(250). Zelena Sipka vyznacuje trendovou

linii.
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linie a zaroven od

SMA(120). Zaroven jsou vSechny klouzavé priméry v rostoucim trendu.

Nasledujici tabulka ¢. 9 zachycuje vstupni a vystupni cenu obou aktiv. Zaroven ukazuje

celkovy zisk v procentech, kterého bylo investici dosazeno.

Tabulka ¢. 9: Vstupni ceny, vystupni ceny, zisk/ztrata;(TDG / HON)

Cena vstup Cena vystup
TDG HON Spread TDG HON Spread
217.87 | 102.93 2.11668124 | 229.17| 103.54| 2.213347

Zisk/Ztrata

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)
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Primérny ATR za obdobi 9 mésicti byl pro TDG vypocten na 7,78 % a pro HON jako
7,03 %. Je evidentni, ze jde o mén¢ volatilni aktiva, a tak je nastaveni stop-lossu

0 velikosti 10 % vice nez dostacujici.

Nasledujici tabulka zobrazuje rozdéleni kapitalu podle beta ratia.

Tabulka ¢. 10: Vypocet poméru nakupu a prodeje akeii ; (TDG / HON)

Ratio 0.5529

Akcie Beta | Kapital | Cena | Pocet

TDG 0.47 |6400,00|217.87 | 29

HON 0.85 |3538,82|102.93 | 34
9 938,82

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

Cisty zisk na tuto investici odpovida 9938,82*%0,0457 = 454,20 USD. Tato investice

tedy vyde¢lala 454,20 USD v €asovém horizontu dvou mésicti.

5.2 Hyatt Hotels Corporation (H) / Marriott International, Inc.
(MAR)

Hyatt Hotels Corp. je globalni spole¢nost podnikajici v pohostinstvi. Spole¢nost Fidi

fran$izy a rozviji znackové hotely, resorty a obytné a rekreaéni domy po celém svété.

Marriott International Inc. je poskytovatelem fransizy hoteld po celém svété. Podnika

ve tfech segmentech: Severni Amerika splnym servisem, Severni Amerika
S limitovanym servisem a mezinarodni. Spole¢nost poskytuje ubytovani prostiednictvim
svych hoteltd, dale se podili na vyvoji, prodeji a marketingu zajezdd a produktt s nimi

spojenych.

Tabulka €. 11: Porovnani mikroekonomickych ukazateli; (H / MAR)

P/E ROE ROC
Primér odvétvi 4762 5.79%| 10.20%
H 63.99| 6.75%| 5.88%
MAR 31 0] 54.92%

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)
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H dosahuje vyrazné vyssiho poméru P/E nezli sektorovy primér. Naopak MAR ma
tento pomér nizs$i nezli primér odvétvi. Ukazatel ROE pro spole¢nost MAR nebyl
Vv dobé zkouméni znam a spolecnost H dosahuje vétsi hodnoty ROE nezli primér

sektoru. ROC spolecnosti H dosahuje nizsi hodnoty, nez je primér odvétvi.

Z této analyzy vyplyva zamér investice. Jednd se o dlouhou pozici spole¢nosti H

a kratkou pozici spolecnosti MAR.

V momenté nalezeni investicni pfilezitosti je na fad€ technickd analyza. Graf ¢. 11
zachycuje rozhodovaci postup, ktery byl aplikovan. Na grafu je Cervené zachycen
SMA(60), oranzové SMA(120) a bile SMA(250). Zelena Sipka vyznacuje trendovou

linii.
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Na grafu ¢. 11 doSlo k pozitivnimu signalu na zéklad¢ technické analyzy 2. 4. 2015
(vyznaceno modrou Sipkou), kdy cena prorazila linii trendu a zaroven ji protnul

SMA(60). Toto znacilo zménu klesajiciho trendu na trend rostouci.
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Nasledujici tabulka ¢. 12 zachycuje vstupni a vystupni cenu obou aktiv. Zaroven

ukazuje celkovy zisk v procentech, kterého bylo investici dosazeno.

Tabulka €. 12: Vstupni ceny, vystupni ceny, zisk/ztrata; (H / MAR)

Cena vstup Cena vystup Zisk/Ztrata
H | MAR | Spread H | MAR Spread
58.53| 80.15 0.730256| 57.98 76.02 0.762694058 [ 4,44 %

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

Primérny ATR za obdobi 9 mésict byl pro H vypocten na urovni 8,35 % a pro MAR
jako 9,57 %. Primérna volatilita obou akciovych titulti je niz8i nez 10 %, a tak je

nastaveni stop-lossu o velikosti 10 % vice nez dostacujici.
Nasledujici tabulka zobrazuje rozdéleni kapitalu podle beta ratia.

Tabulka ¢. 13: Vypocet poméru nakupu a prodeje akcii; (H / MAR)

Ratio 0.9667

Akcie Beta | Kapital | Cena Pocet

H 1.45 | 5000,00 58.53 85

MAR 15 4 833,33 80.15 60
9 833,33

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

Cisty zisk na tuto investici odpovida 9833,33*0,0444 = 436,59USD. Tato investice tedy

vydélala 436,59 USD v €asovém horizontu necelych tii mésict.

5.3 Foresight Energy, LP (FELP) / Alliance Resource Partners
(ARLP)

Foresight Energy, LP produkuje energetické uhli. Spole¢nost prodava své uhli na
riznorodé zdkaznické zdkladny, vcetné elektrickych uzitkovych a primyslovych

podniki na vychodé Spojenych statt.
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Alliance Resource Partners, LP produkuje a prodava uhli v USA vyrobciim elektrické

energie a pramyslovym uzivatelim. Spole¢nost provozuje své zavody v Kentucky,

Illinois a Marylandu.

Tabulka €. 14: Porovnani mikroekonomickych ukazateli; (ARPL/FELP)

P/E ROE ROC
Primér odvétvi 16 30.06 % | 19.64 %
FELP 19.56 | 22.05% | 11.59 %
ARLP 6.88 359% | 35.9%

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

FELP dosahuje vy$siho poméru P/E nezli sektorovy primér. Naopak MAR mé tento
pomér vyrazné niz$i nezli primér odvétvi. Ukazatel ROE a ROC méla spolecnost
ARLP vyssi, ale ani hodnoty spolecnosti FELP nevykazovaly nikterak Spatné vysledky.
Ve vedlejSich ukazatelich si spolecnost ARLP vedla 1épe, ptesto stéZejni ukazatel této

investi¢ni strategie ukazoval opak.

Z této analyzy vyplyva zdmér investice. Jedna se o dlouhou pozici FELP a kratkou

pozici spolecnosti ARLP.

V momenté nalezeni investicni piileZitosti je na fad€ technickd analyza. Graf ¢. 13
zachycuje rozhodovaci postup, ktery byl aplikovan. Na grafu je cervené zachycen
SMA(60), oranzové SMA(120) a bile SMA(250). Zelena Sipka vyznacuje trendovou

linii.
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Graf ¢.13: FELP / ARLP
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zdroj: vlastni zpracovani dat Yahoo Finance (2015)

Na grafu ¢. 13 doSlo na zakladé technické analyzy k pozitivnimu signalu 26. 5. 2015
(vyznaceno modrou Sipkou), kdy cena prorazila hladinu resistence (zZlutd piimka)
a zaroven ji protnul SMA(60). Prvni vstupni signal se naskytl pro proraZeni trendové
linie jiz 7.5. 2015, ale tato moZnost nastala pfed silnou trovni resistence, proto bylo

nezbytné pockat na prorazeni i této hranice.

W

Nasledujici tabulka ¢. 15 zachycuje vstupni a vystupni cenu obou aktiv. Zaroven

ukazuje celkovy zisk v procentech, kterého bylo investici dosaZeno.

Tabulka €. 15: Vstupni ceny, vystupni ceny, zisk/ztrata; (FELP / ARPL)

Cena vstup Cena vystup Zisk/Ztrata
FELP | ARLP Spread FELP| ARLP Spread
13.5 | 28.53 0.473186| 12.8| 23.70138| 0.540053

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

Primérny ATR za obdobi 9 mésicli byl pro FELP vypocten na trovni 11,76 % a pro
ARLP jako 12,02 %. Primérna volatilita obou akciovych titulti je nizs$i nez 12,02 %,

a tak je nastaveni stop-lossu o velikosti 10 % dostacujici.
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Nasledujici tabulka zobrazuje rozdéleni kapitalu podle beta ratia.

Tabulka ¢. 16: Vypocet poméru nakupu a prodeje akcii; (FELP / ARLP)

Ratio 0.6852

Akcie Beta Kapital | Cena | Pocet
FELP 0.37 5950,00 | 135 441
ARLP 0.54 4 076,85 | 28.53 143
Investice 10 026,85

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

Cisty zisk na tuto investici odpovida 10 026,85*0,1413 = 1416,65USD. Tato investice

tedy vydélala 1416,65 USD v ¢asovém horizontu jednoho mésice.

5.4 Abercrombie & Fitch Co. (ANF) / Aéropostale, Inc. (ARO)

Abercrombie & Fitch Co. je prodejcem, ktery provozuje obchody a direct-to-consumer
operace. Prostiednictvim téchto kanali spole¢nost prodava neformalni sportswear
odévy, v€etné pletenych a tkanych kosili, graficka tricka, fleece, dziny a tkané kalhoty,
Sortky, svetry a svrchni obleceni. Dale také vyrobky pro osobni péci a dopliiky pro

muze, Zeny a déti.

Aéropostale, Inc., je maloobchodni znacka obleceni a doplikl, kterda se zaméfuje na
mladé Zzeny a muze v pied-dospivajicim a dospivajicim véku. Aéropostale provozuje
obchody v celych Spojenych statech. Za jednoho z nejvétsich konkurentt je povazovana

pravé spolecnost Abercrombie & Fitch.

Tabulka €. 17: Porovnani mikroekonomickych ukazateli; (ANF / ARO)

P/E ROE ROC
Primér odvétvi | 13.03| 9.64%| 20.92 %
ANF 17121 7.29% | 10.93 %
ARO 0]-68.18% | 0.00%

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)
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ANF dosahuje vyssi P/E, nezli je sektorovy primér. Naopak ARO vykazuje P/E o
velikosti 0, coZz znamena, ze spolecnost méla zaporné EPS. Ukazatel ROE a ROC méla

spolecnost ANF vyssi, ale pravdou zlstava, ze zaostavala za praimérem sektoru.

Z této analyzy vyplyva zamér investice. Jedna se o dlouhou pozici ANF a kratkou

pozici spolec¢nosti ARO.

V momenté¢ nalezeni investicni piilezitosti je na fad¢ technickd analyza. Graf ¢. 14
zachycuje rozhodovaci postup, ktery byl aplikovan. Na grafu je cervené zachycen
SMA(60), oranzové SMA(120) a bile SMA(250). Zelena Sipka vyznacuje trendovou

linii.

Graf & 14: ANF/ ARO
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zdroj: vlastni zpracovani dat Yahoo Finance (2015)

Na grafu ¢. 14 doslo na zéklad¢ technické analyzy k pozitivnimu signalu 22. 5. 2015
(vyznaeno modrou Sipkou), kdy cena prorazila hladinu resistence (Zlutd piimka)
a zaroven ji protnul SMA(120). Prvni vstupni signal se naskytl po prorazeni trendové

linie jiz 7. 4. 2015 a nasledné po piekiizeni s SMA(60) 30. 4. 2015, ale obé moznosti
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nastaly pied silnou Urovni resistence, proto bylo nezbytné pockat i na prorazeni této

hranice.

Nasledujici tabulka ¢. 18 zachycuje vstupni a vystupni cenu obou aktiv. Zaroven

ukazuje celkovy zisk v procentech, kterého bylo investici dosazeno.

Tabulka ¢. 18: Vstupni ceny, vystupni ceny, zisk/ztrata; (ANF / ARO)

Cena vstup Cena vystup Zisk/Ztrata
ANF | ARO Spread ANF | ARO Spread
20.82 | 2.19 9.506849| 23.61| 1.75 13.49143| 4191 %

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

Primérmy ATR za obdobi 9 mésicli byl pro ANF vypocten na urovni 15,23 % a pro
ARO jako 29,25 %. Primérna volatilita obou akciovych titulti je vyssi nez 15 %, a tak

je nutné nastaveni stop-lossu o0 velikosti 15 %, ovSem s polovi¢nim kapitalem.

Naésledujici tabulka zobrazuje rozdéleni kapitalu podle beta ratia.

Tabulka €. 19: Vypocet poméru nakupu a prodeje akcii; (ANF / ARO)

Ratio 0.3211

Akcie Beta | Kapital | Cena Pocet

ANF 1.49 |3750,00| 20.82 180

ARO 464 120420 2.19 550
4 954,20

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

Cisty zisk na tuto investici odpovida 4954,20%0,4191 = 2076,3USD. Tato investice tedy

vydélala 2076,3 USD v ¢asovém horizontu jednoho mésice.
5.5 Suncor Energy Inc. (SU) / Exxon Mobil Corporation (XOM)

Suncor Energy Inc. je integrovana energeticka spole¢nost zaméefend na rozvoj ropnych
poli v Athabascu. Spolecnost tézi a rozviji ropna nalezi$té a dodava ropu pro tovarny,

vyrobce nafty a benzinu. Zaroven téZi zemni plyn.

Exxon Mobil Corporation vyhledava a produkuje ropu a zemni plyn ve Spojenych

statech, Kanadé, Jizni Americe, Evrop¢, Africe, Asii a Australii, Oceanii. Dale vyrabi a
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proddva fadu komoditnich petrochemickych produktd, vcetné olefind, aromati,

polyetylenu, polypropylenu, plastu a specialnich vyrobk, a piepravuje a prodava ropu,

zemni plyn a jiné ropné produkty.

Tabulka €. 20: Porovnani mikroekonomickych ukazateli; (SU / XOM)

P/E ROE ROC
Primér odvétvi | 18.27 | 7.84% | 4.58 %
SU 3186 | 7.54% | 8.79%
XOM 12.88 | 13.32% | 14.25%

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)

SU dosahuje vyrazné vyssi P/E, nezli je sektorovy primér, a vice nez dvojnasobnych
hodnot nezli XOM. Naopak XOM vykazuje vyrazné vyssi hodnoty ROE a ROC, ale SU

zlstava alespoi na sektorovych priimérech, coz je pro tuto strategii dostacujici.

Z této analyzy vyplyva zamér investice. Jednad se o dlouhou pozici spolecnosti SU

a kratkou pozici spole¢nosti XOM.

V moment¢ nalezeni investi¢ni pfilezitosti je na fadé technicka analyza. Graf ¢. 15
zachycuje rozhodovaci postup, ktery byl aplikovan. Na grafu je Cervené zachycen
SMA(60), oranzové SMA(120) a bile SMA(250). Zelena Sipka vyznacuje trendovou

linii.
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Graf &.15: SU / XOM
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Na grafu ¢. 15 doSlo na zéklad¢ technické analyzy k pozitivnimu signalu 26. 3. 2015
(vyznaceno modrou Sipkou), kdy cena prorazila hladinu resistence (zlutd ptimka)

a zaroven ji protnul SMA(120).

Nasledujici tabulka ¢. 21 zachycuje vstupni a vystupni cenu obou aktiv. Zaroven

ukazuje celkovou ztratu v procentech, které bylo investici dosazeno.

Tabulka ¢. 21: Vstupni ceny, vystupni ceny, zisk/ztrata; (SU / XOM)

Cena vstup Cena vystup Zisk/Ztrata
SuU XOM Spread SuU XOM Spread
29.07 82.85 0.35090| 27.92| 83.08 0.33605( -4,23 %

zdroj: vlastni zpracovani dat Bloomberg platform (2015)
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Primérny ATR za obdobi 9 mésict byl pro SU vypocten na urovni 11,26 % a pro XOM
jako pouhych 6,83 %. Primérna volatilita obou akciovych titulu je nizsi nez 12 %, a tak

je nastaveni stop-lossu o velikosti 10 % dostacujici.

Nasledujici tabulka zobrazuje rozdéleni kapitalu podle beta ratia.

Tabulka ¢. 22: Vypocet poméru nakupu a prodeje akcii; (SU / XOM)

Ratio 0.6768

Akcie Beta | Kapital | Cena Pocet

SU 0.67 |6000,00 | 29.07 206

XOM 0.99 406061 82.85 49
10060,61

zdroj: vlastni

Cista ztrata na tuto investici odpovida 10060,61*(-0,0423) = 425,56USD. Tato investice

tedy ztratila 425,56 USD v ¢asovém horizontu tfi mésicu.
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6 VYSLEDKY

Investi¢ni strategie vytvorend v této bakalairské praci dosdhla zisku 3 958,20 USD
ve zkoumaném casovém ramci od 26. 3. 2015 do 26. 6. 2015. Z ptvodniho kapitalu,
poskytnutého klubem HC Letci Letnany ve vysi 50 000 USD, bylo dosazeno celkového
zhodnoceni o 7,91 %. Konecna vyse zustatku tak ¢ini 53 958,18 USD.

Tabulka ¢. 23: Vysledky zhodnoceni jednotlivych investi¢nich napadi

Dlouha pozice | Kratka pozice | % zhodnoceni | Zisk (USD)
TDG HON 4,57 % 454,20

H MAR 4,44 % 436,59
FELP ARLP 14,13 % 1416,65
ANF ARO 41,91 % 2076,30
SU XOM (-4, 23%) -425,56
Celkové 60, 82% 3958,18

zdroj: vlastni zpracovani

Pro efektivni porovnani kvality této prace je zvolen zplisob srovnani vykonu investi¢ni
strategie s bézné dostupnymi investi¢nimi fondy poskytovanymi v Ceské republice.
Jedna se o fondy poskytované mezinarodni skupinou ING a obchodni bankou CSOB
(zprostfedkovatel prodeje investicnich fondii mezindrodni skupiny KBC). Obég
spole€nosti poskytuji Siroké spektrum investicnich fondi, ale zde jsou vybrany pouze

fondy denominované v USD, a to z diivodu relevantniho porovnani vysledkd.

Tabulka & 24: Vysledky zhodnoceni investic do fondis CSOB (KBC)

Fondy CSOB Ména 6 mésicti | od vzniku p.a.

Index Fund USA USD 1,16 % 4,71 %
KBC Equity Fund America uUSsD 1,56 % 6,42 %
KBC Equity Fund Buyback America USD -1,59 % 7,20 %
KBC Equity fund High Dividend USA USD 1,79 % 4,03 %
KBC Equity Fund Medical Technologies | USD 6,72 % 7,07 %
KBC Equity Fund Technology USD -2,36 % 1,05 %
KBC Equity Fund Us Small Caps uUSD -0,27 % 6,78 %

zdroj: vlastni zpracovani informaci poskytnutych CSOB (2015)

Tabulka ¢. 24 zachycuje veskeré investi¢ni fondy poskytované spolenosti CSOB, jez

jsou denominovany v USD. Procentudlni nartst hodnoty fond za 6 mésici je uveden
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Vv prosttednim  sloupci, roéni primérny vynos fondl od zalozeni je uveden
ve sloupci poslednim. Pti srovnani s vysledky této prace (7,91 % za obdobi 3 mésict)
1ze vypozorovat, ze ani jeden z volné dostupnych investicnich fondt nedosahl lepSiho
nebo alespon stejného zhodnoceni jako investicni strategie obsazena v této bakalaiské
préaci. Je také nutné upozornit, Ze investicnim horizontem této strategie byly pouhé

3 mésice s pouzitim techniky hedgovani sektorového a trzniho rizika.

Tabulka €. 25: Vysledky zhodnoceni investic do fondi ING

Fondy ING M¢éna | Vynosza 6 m. | Vynos za 12 m.

NN (L) Banking & Insurance (USD) uUSD 3,68 % 3,59 %
NN (L) Consumer Goods (USD) USD -1,47 % 5,83 %
NN (L) Energy (USD) USD -12,39 % -29,74 %
NN (L) Food & Beverages (USD) USD 1,25 % 10,30 %
NN (L) Health Care (USD) USD 7,11 % 19,64 %
NN (L) Information Technology (USD) | USD -2,16 % 6,53 %
NN (L) Telecom (USD) USD 1,54 % 5,30 %
NN (L) Utilities (USD) USD 0,08 % -0,74 %
NN (L) Fidelity Fond americkych akcii | USD 1,67 % 11,35 %
NN (L) US High Dividend (USD) USD -5,14 % -3,66 %

zdroj: vlastni zpracovani dat poskytnutych skupinou ING (2015)

Tabulka €. 25 zachycuje veskeré investiéni fondy poskytované mezinarodni skupinou
ING, jez jsou denominovany v USD. Procentuélni nartist hodnoty fondt za 6 mésict je
uveden vV prostfednim sloupci, vynos fondi za poslednich 12 mésicti je uveden
ve sloupci poslednim. Ani jediny z fondti ING nedosahl vyssiho zhodnoceni v horizontu
6 mésicll nezli investi¢ni strategie pouzita v této bakalatské praci, v ramci 3 mésict. Za
povSimnuti stoji pouze fond NN(L) Health Care, ktery za poslednich 12 mésicti dosahl
uctyhodného vysledku 19,64 %.
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7 DISKUZE

Z vysledi této bakalatské prace vyvstavaji otazky, které je nyni tieba rozebrat. Prestoze
zhodnoceni investi¢ni strategie dopadlo nadprimérné, je zde fada faktord, jez nebyly

brany v potaz, které mohli ovlivnit vysledky vyzkumu.

Jednim z faktort, které mirn€ ovlivnily vysledky této investi¢ni strategie, jsou poplatky
za zprosttedkovani obchodii na NYSE (New York Stock Exchange). AvsSak
s technologickym pokrokem néklady na burzovni transakce rok od roku klesaji. Je tak
mozné konstatovat, Ze dosazeny investi¢ni vynos by byl pii redlném obchodovani nizsi,

avSak v fadu do 0,2 %.

Dale je tfeba alesponl strucné popsat svétové udalosti, které vyznamné ovlivnily ceny
akcii. V casovém intervalu vyzkumu se jednalo o obdobi s hor§im investiénim
prosttedim, v ramci by¢iho trhu, ktery panuje od recese z roku 2008. V prvnim ¢tvrtleti
vyhlasila vlada Spojenych statl tempo ristu GDP 0,3 %, coZ mélo na trhu ¢astené
negativni dopad. Zaroven doslo ke zpomaleni tempa rastu c¢inské ekonomiky
a vyvrcholeni fecké krize. I pfesto je mozné konstatovat, ze ve srovnani s bézné
dostupnymi fondy bylo dosazeno vyS§itho zhodnoceni investovaného kapitdlu. Na
druhou stranu je moZné oponovat, ze toto prostfedi zvyhodnilo zvolenou strategii
hedgovani nezli expanze ekonomiky s vysokym tempem ristu GDP v USA a Cing,
nebot’ v takovém prostiedi by fondy pravdépodobné dosahovaly vysSich zhodnoceni,

nez dosadhly, zejména v ptipadé siln¢ nakupnich portfolii.

DalSim nepopiratelnym faktem je, Ze v tomto obdobi bylo moZné nalézt investicni
prilezitosti na jiném akciovém trhu nez v USA. Jako ptiklad lze uvést Indi, kterd diky
expanzi ekonomiky 14kd fadu investorti vysokymi vynosy. Pro tuto praci vSak bylo
dulezité i efektivni fizeni rizika, coz méné transparentni ekonomika, jako je Indie

neposkytuje.

Je také mozné spekulovat o funkCnosti této strategie v delSim casovém rémci. Jiz
Z povahy strategie je ziejmé, ze v delSim ¢asovém horizontu je tieba neustale generovat
nové investi¢ni napady, které nahradi neziskové investice. Je také mozné oponovat, Ze
vysoky vynos zkoumané strategie vdeéci za uspéch jednomu obchodu, ktery dosahl

zhodnoceni 41,91 %. Pravé ztohoto divodu musi mit investor necustale zasobu
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kvalitnich investi¢nich népadl, kterymi nahrazuje investice s nizkym ¢i zapornym
ziskem. Timto zplsobem se zvySuje pravdépodobnost, ze diive ¢i pozdé€ji investor
nalezne takzvany ,,home run®, ktery muaze pfinést 1 nadpolovicni vétSinu zisku z celého

portfolia.

Dulezitym faktorem je moznost vyuziti finanéni paky, jez v této praci nebyla pouzita,
pfestoze jde o velmi rozsifeny zplisob investovani, ktery by potencidln€ zvedl ziskovost
této investiCni strategie. Z vysledkil jednotlivych investic zkoumané strategie plyne, Ze
aplikace finan¢ni paky by zde méla pozitivni ucinek, nebot’ uspésnost obchodl byla
80 % spozitivnim RRR 1:3. Za pouziti finanéni paky 1:2 by bylo dosazeno
dvojnéasobného zisku, nebot’ ani jedind investice v ¢asovém horizontu neptesahla ztraty

5 %.
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8 ZAVER

Tato prace je zaméfena na nalezeni vhodné investicni strategie pro sportovni klub HC
Letci Letilany, ktera klubu v pribéhu ¢asu umozni zhodnotit piebytecny kapital. Byl
zde popsan postup investicni strategie, na jehoz zdkladé¢ bylo vygenerovano
5 investi¢nich napadt, pro ¢asovy tusek 26. 3 2015 az 26. 6 2015. Timto postupem bylo
dosazeno zhodnoceni investicniho majetku klubu o 7,91 % v ¢asovém intervalu
3 mésict, cehoz nebyl v Casovém intervalu 6 mésicti schopen dosdhnout ani jediny
voln¢ dostupny podilovy fond (denominovany v USD) poskytnuty mezindrodnimi

skupinami ING a KBC.

Provedeny vyzkum nezohledioval zadné dalsi podilové fondy jinych finan¢nich skupin,
hedgovych fondii &i investi¢nich bank. Slo o srovnani kvality vysledk® v ramci nabidky

podilovych listd fondii na ¢eském trhu.

Vyslednd data jsou urcena pro budouci zdjemce ze strany sportovnich klubi, kteti maji
zdjem reinvestovat ¢ast kapitdlu zplsobem, ktery je schopen klubiim napomoci
financovat jejich sportovni a podnikatelské aktivity. Z analyz vyplyva, jaky mozny

potencialni zisk mize investor ocekévat, ale zdroven i riziko, se kterym musi pocitat.

Tento investicni zdmér nelze srovnavat s investici jiné kategorie, jako je naptiklad
nakup novych hrac¢l, vystavba a vylepseni sportovniho aredlu ¢i jiné investice, jeZ se

netykaji akciového trhu.

Zavérem lze konstatovat, Ze aplikovanim zde popsané strategie bylo dosaZeno vys$siho
zhodnoceni, neZli nabizely bézné dostupné fondy, a to v niz§im €asovém ramci a pii

minimalizaci trzniho a sektorového rizika.
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12 Ptilohy

Piiloha ¢.1: Srovnani indexii S&P 500, Shanghai Composite a Dow Jones Euro STOXX 50

Zdroj: Bloomberg platform (2015)

Pfiloha €. 2: Srovnani ISM (PMI) a indexu S&P 500

ISM Manufacturing Index (PMI) Vs S&P500 % Returns 1972-2013
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Zdroj: vlastni zpracovani dat ISM a Yahoo Finance (2013)

58



Ptiloha ¢. 3: University of Michigan Sentiment Index

University of Michigan Consumer Sentiment Index

Zdroj: vlastni zpracovani dat Univesity of Michigan (2015)

Priloha ¢. 4: Non-farm payrolls (MoM change)

Zdroj: Bloomberg platform (2015)
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