KAPITOLA 2

CO LZE OBCHODOVAT

= Na cem lze na burze vydélavat

m Akcie - zakladni investi¢ni nastroj

m Komodity (Futures) - velky potencial pro zkusené
m E-mini futures - nejmoddnéjsi produkt na trhu

m Exchange Traded Funds (ETF) - obdoba fondu

m Foreign Exchange (FOREX) - trh s nejvétsimi objemy
m Opce - prvni liga v obchodovani

Na cem Ize na burze vydélavat
Jiz v samotnych pocatcich potfebuje-
te mit prehled o tom, jaké produkty
k obchodovani jsou na burze k dis-
pozici. Nemusite se toho vSak obavat.
V této kapitole naleznete vSechna diile-
7itd specifika obchodnich instrumentd
a pozdéji vam jisté tyto zédkladni infor-
mace pomohou s volbou nastroje pro
vlastni obchodovani. Hned na tvod zde
médte moznost ponorit se do svéta akcii,
které jsou nejméné rizikové, a proto je
vhodné se jimi zabyvat ze véeho nejdri-
ve, ddle se mtiZzete docist o komoditich
a futures, které diky pakovému efektu
predstavuji skupinu s nejvétsim zisko-
vym, ale i rizikovym potencidlem na
burze. V predstavovani nastroji na ¢em
Ize na burze vydélat, narazite také na
relativné novy nastroj Exchange Traded
Funds (ETF), ktery vyuZiva pro své
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obchodovini nemalé mnozstvi fondtl. Pokud vés zajimd ménovy trh, kde se uskute¢riuji nejvétsi objemy ob-
chodt na svété, pak si nenechte ujit Zddnou informaci o FOREXu. Za tfe$ni¢ku na dortu pak lze povazovat
op¢ni obchodovani, které spojuje vSechny moznosti predchozich produktt dohromady.

Nasledujici pfehled povazujte za informativni vycet trhii a instrumentu, které jsou mezi
soukromymi obchodniky nejoblibenéjsi. V textu téZ muzete narazit na nékteré odborné
vyrazy, které jsou mezi obchodniky zazZité a které se vam na prvni pohled mohou zdat
slozité. Pozdéji se vsak presvédcite, ze jejich obsah snadno vstrebate a pfi komunikaci
s ostatnimi tradery je budete pouzivat jiz zcela automaticky.

Pojdme tedy nahlédnout pod pokli¢ku burzovniho svéta.

Akcie - zakladni investi

PREFERRED STOCK.

" Incorporated under the Saws of the
State of Qew Jevsey.
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Za¢néme obecnou definici: Akcie jsou obchodovatelné
cenné papiry, s nimiz jsou spojena prava akcionare
jako spole¢nika podilet se na fizeni spole¢nosti — pravo
acasti a hlasovani na valné hromadé akcionart, pravo
na zisk spole¢nosti (pravo na dividendy a na likvida¢ni
zustatek).

Predstavuji casto cenné papiry, jejichz dividendovy
vynos neni pfedem zarucen. Dokonce i kdy?z je spole¢-
nost ziskova, miize management rozhodnout nevyplatit
dividendy a zadrzet zisky k vytvoreni fondu pro budou-
ci investice. Dividenda je podil na zisku spole¢nosti
vyplyvajici z vlastnictvi akcie. Trzni cena akcie (kurz
akcie) je pak cena, za kterou se akcie obchoduje na
kapitdlovém trhu.

Castéji nez kviili mozné dividendé investofi a obchodnici obchoduiji a spekuluji s akciemi kviili moznému
pfiznivému vyvoji jejich kurzu na burzach. Rist kurzu jim muze pfinést kromé dividend také zajimavé zhod-
noceni. V historickém pohledu vynos z akcii pfevySuje zhodnoceni alternativnich typu investic (obligace,

terminované vklady, nemovitosti apod.).

Opravdovou okamzitou hodnotu akcie
predstavuje kurz na burze cennych
papirt. Vy$e kurzu zavisi na dosaho-
vanych i ocekdvanych hospodarskych
vysledcich spole¢nosti, vyvoji pramys-
lového odvétvi, stavu ekonomiky apod.
Na kurz dale pusobi i dalsi faktory,
naptiklad objem produkce firmy, vyvoj
jejiho trzniho podilu a schopnosti ma-
nagementu.

Realny kurz akcie se vytvafi na zékladé
nabidky a poptavky po akciich dané
akciové spole¢nosti na burze cennych
papirt. Kurz nezustava stabilni, je pro-
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ménlivy. MiiZe se vyrazné zménit i v pribéhu jednoho obchodniho dne, ba v pribéhu nékolika hodin ¢i
minut. Neoc¢ekavany vykyv kurzu mizZe byt zptsoben pozitivni ¢i negativni zpravou o dané akciové spolec-
nosti, informacemi o vyvoji hospodarského odvétvi ¢i ekonomiky.

Vyvoj kurzu kazdé akcie je individudlni a ceny akcii se pohybuji v trendech, které se sttidaji s obdobimi ko-
rekce, konsolidace, ¢i obdobim, kdy trh jde tzv. do strany.

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 investord do akcii se snazi obchodovat pravé
kvuli vyuziti vzestupného trendu, ktery by mél umoznit nartist ceny akcii a vytvoreni zisku z obchodovani.
Rozpozndni a vyuziti trendu pro provedeni obchodu je nejlepsi moznou strategii pro investice a obchodovani
s akciemi.

Oblibené a pravdivé porekadlo na financnich a kapitalovych trzich je ,trend je tvaj pritel”
(Trend is your friend.).

B Rostouci trend (uptrend) muiZe byt jednoduse definovan tim, Ze kazdé nové denni maximum kurzu
¢i zaviraci cena lezi nad pfedchozim maximem ¢i zaviraci cenou.
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Ukézka rostouciho trendu akcie (s korekéni fazi i s tzv. postranni fazi trhu ke konci) = idedl pro
akciového investora.

B Klesajici trend (downtrend) muiZe byt definovan tim, ze kazdé nové denni minimum kurzu i zaviraci
cena lezi pod predchozim minimem ¢i zaviraci cenou.
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Ukdzka klesajiciho trendu akcie (s korekéni fazi i s tzv. postranni fazi trhu ke konci)
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B Korekce se projevuje jako kratkodobé vychylky korigujici pfedchozi pfehnany rist nebo vyraznéjsi
pokles kurzu akcie.

Kurzy vSech akcif se nevyviji v kazdém okamziku stdle stejnym smérem. Rizny i opacny vyvoj nékterych
akcii miize byt zptlisoben i ve fizi véeobecného rastu kurzii na burze naptiklad mimofddné $patnymi roz-
hodnutimi managementu spole¢nosti, skandaly, soudnimi spory apod. Kurzy akcii takovych spole¢nosti
mohou klesat i pfesto, Ze akcie ostatnich spole¢nosti ze stejného odvétvi ¢i zemé rostou. Naopak, pfi poklesu
vétsiny akcii a celého trhu, mohou nékteré spole¢nosti provést uspé$nou restrukturalizaci, akvizici, uzavit
vyznamnou zakazku apod. Akcie téchto spole¢nosti se stanou pro investory atraktivnimi, naroste poptavka
po téchto akciich a kurz muze i proti trhu rust.

S akciemi se obchoduje na burze cennych papirt. Pfimy pristup k obchodovani na burze maji jen obchodnici
s cennymi papiry - brokerské spole¢nosti, které jsou ¢leny burzy. Obchody s akciemi provadéji také bankovni
domy ¢i jejich deefiné brokerské spole¢nosti. S obchodnikem s cennymi papiry musite vzdy uzaviit smlouvu,
na zakladé které budete moci na burzach obchodovat — podavat pokyny k ndkupu ¢i prodeji akcii. Pokyny
budou nasledné realizovany prostfednictvim licencovanych makléti.

Nejznaméjsi svétovou burzou je NYSE (New York Stock Exchange) na Wall Street.

V USA existuje velké mnozstvi dal$ich burz, napt. NASDAQ, AMEX a dale mensi lokalni burzy. V Evropé
jsou nejvyznamnéjsimi frankfurtska a londynskd burza cennych papirti. I ¢esky investor ma moznost ob-
chodovat na vSech téchto burzich, prostfednictvim nékterych brokerskych spole¢nosti jak ceskych, tak
i zahrani¢nich.

Komodity (Futures) - velky potencial pro zkusené

Co to vlastné komodity jsou? Za komodity jsou povazovany predev$im suroviny, tedy zemédélské produkty
jak rostlinné, tak i zivo¢i$né (bavlna, kakao, maso, psenice...), ddle pak nerostné suroviny — drahé kovy (zlato,
platina...), energetické suroviny (ropa, zemni plyn...) a také prmyslové produkty (kovy, benzin...).

Tyto komodity - suroviny — nemizeme na komoditnim trhu piimo fyzicky ihned nakoupit. Ano, v hyper-
marketu muzeme fyzicky nakoupit kukufici, kavu, kakao, maso, mléko, vedle hypermarketu benzin, v klenot-
nictvi zlato, sttibro. Na trhu v§ak komodity mtzeme nakoupit (¢i prodat) jen prostfednictvim komoditnich
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kontrakti. Komoditni obchodovani
tedy znamend kupovat a prodavat tyto
kontrakty na komodity/suroviny.

Vétsinou se za komoditni kontrakty po-
vazuji ty nejvice obchodované nastroje,
tzv. futures kontrakty. OvSem velmi
obchodovanymi futures kontrakty jsou
i futures na finan¢ni instrumenty - ak-
ciové indexy, mény, bondy, trokové
miry, coZ nejsou ¢isté komodity/surovi-
ny. Nicméné, i tyto kontrakty jsou ¢asto
zahrnovany do oblasti komoditniho ob-
chodovani, a tedy i my je budeme pova-
zovat za komoditni kontrakty. Pouze
pro uplnost uvedeme, Ze kromé futures
kontraktd mazeme komodity obchodo-
vat i prostfednictvim opci, ETF akcii,
novéji i prostfednictvim CFD kontrak-
t i Spreadbettingu.

Rozdéleni zakladnich komodit

B zemédélské komodity

@ rostlinného piivodu - psenice, oves, kava, kakao, cukr, pomeranc¢ovy koncentrat, bavlna, kuku-
tice, ryze, soja, fepka, diivi
& ’ivoci$ného pivodu - hovézi a vepfové maso, mléko, méslo
B energetické komodity - ropa, zemni plyn, topny olej, benzin
B kovy - zlato, stfibro, palladium, platina, méd
B finan¢ni instrumenty

@ indexy - akciové - Dow Jones, S&P 500, Nasdaq 100, Russell, DAX, Nikkei 225, FTSE, SMI,
EuroStoxx 50, CRB index, US Dollar index

€ mény - australsky dolar, britskd libra, kanadsky dolar, euro, japonsky jen, $vycarsky frank, me-
xické pesos

@ dluhopisy a urokové miry - 90Day T-Bills 90, T-Notes 2yrs, 5yrs, 10yrs, US TBonds, 3mo
Eurodollar, 3mo Euroyen, Libor 1mo, F-Funds 30 day, Bondfuture

V dtisledku napjaté hospodarské a politické situace v poslednich letech se pravé komoditni trhy stavaji stale

vevs

oblibenéjsi moznosti diverzifikace rizika pro investory po celém svété.

Pokud oéekavate oziveni a rust primyslové produkce, nakupujte futures kontrakty na energetické suroviny
a kovy. V pripadé, ze nevétite akciovym trhiim a ocekavate recesi, investujte do futures kontrakttl na drahé
kovy. Zajima vas vyvoj globalniho hospodafstvi a celosvétovd mezinarodni politika, sledujte vyvoj cen strate-
gickych surovin, naptiklad ropy. Kromé téchto moznosti, mizete investovat do nezéavislych dalezitych ,,spo-
ttebnich“ komodit, jako je kava, cukr, kakao, obilniny, maso atd. Pfi obchodovani futures kontraktt muzete

v ramci vas strategie spekulovat jak na vzestup, tak i na pokles cen.

Investofi se pfi investovani na komoditnich trzich nesetkavaji s korupci, G¢etnimi skandaly, uméle nad-
hodnocenymi akciovymi trhy. Fundamentalni zpravy, které maji nejvétsi vliv na pohyb cen na komoditnich
trzich (odhady trod, pfedpovédi pocasi, Grovenl exportil, velikosti produkce atd.), zvefejiuji renomované
organizace v pravidelnych intervalech, coZ zabranuje moznosti jejich zneuziti.
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Avsak nejvétsi vyhodou investovani na komoditnich trzich je jejich sezonnost. Sezonnost znamena, Ze ceny
jednotlivych komodit v konkrétnich obdobich roku obvykle rostou a v jinych naopak klesaji. Naptiklad pii
pozorném prostudovani vyvoje cen na trhu s kdvou za posledni roky zjistite, Ze cena této komodity pravidel-
né dosahuje vrcholu v priibéhu kvétna (hrozba mrazii v Brazilii) a nasledné prudce klesa.

Komodity pritahuji obchodniky predev$im kvili pozadavku velmi nizkych margint (blokovand zéloha)
k otevieni a fizeni obchodnich pozic, velké leverage (paky) a téz pestré nabidky raznych druht komodit.
I s pomérné malym uctem mate moz-
nost kontrolovat velké hodnoty obcho-
dovanych pozic. To je umoznéno pravé
tzv. pakovym efektem, leverage. I kdyz
vam k otevfeni pozice posta¢i margin
ve vy$i od 500 USD, kontrolujete po-
zice v hodnoté nékolika tisic ¢i desitek
tisic dolarti. Pravé z této kontrolované
hodnoty se pocita vas zisk i ztrata. Je to
mocnd zbrai pro uspé$né obchodniky
a velmi riskantni véc pro obchodniky
bez znalosti, systému a discipliny.

V investovani do podilovych fondu ne-

= mate ziddnou moznost ovlivnit paku
nebo vysi kontrolované pozice. U obchodovani s akciemi je vét§inou mozno obchodovat na margin, a pdka
pak dosahuje vét§inou poméru 1:2. Ov§em u komodit se velikost paky vyskytuje v pomérech 1:5, 1:10, 1:20
i vySe. V ptipadé vynikajici obchodni prileZitosti vam postaci toto zobchodovat s komoditnim kontraktem
a mizete jednim obchodem ziskat tolik, jako napiiklad u investovani do fondt za cely rok (pokud je tedy
fond aspon pramérné ziskovy).

Velkd pdka téZ umoznuje pojistit vasi
pozici v akciich, indexovych ETF akci-
ich, komoditni protipozici s potfebou
jen zlomku kapitalu. Napiiklad futures
kontraktem na EURO (s nizkym margi-
nem) miiZete plné pojistit vase akciové
portfolio v dolarech pravé proti poklesu
dolaru k euru. Neékteré brokerské spo-
le¢nosti dokonce umoznuji obchodovat
i s kontrakty USD/CZK ¢i USD/SKK.
To je opét pohodlna moznost k hedgin-
gu (zajisténi) dolarového portfolia. Na
druhé strané je samozfejmé nutné mys-
let na vy$§i riziko souvisejici pravé s vel-
kou pakou komoditnich kontrakti.

Je naprosto nezbytné vzdy jasné definovat velikost pfijatelného rizika do obchodu - toto
riziko musi byt umérné velikosti uctu.
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Ukazeme si priklad komoditniho obchodu

Ocekévate napiiklad vzestup ceny cukru, tak jeden kontrakt cukru prosté nakoupite. V tomto pripadé uva-
Zujeme kontrakt futures na cukr. Pro kazdou komoditu mate moZnost vybrat si kontrakty s riznymi terminy
dodani - v mésicich. Nakoupite tedy cukr s terminem dodani v zafi, protoZe jste presvédcéeni, Ze béhem par
mésict cena jisté pijde nahoru. Vlastniho nakoupeného kontraktu a zdvazku cukr odebrat se zbavite jedno-
duse prodejem tohoto komoditniho kontraktu na burze.

Pokud cukr nepijde ve vami ocekavané dobé nahoru a jste dale presvédceni o jeho rastu, prodate zafijovy
kontrakt a koupite ihned naptiklad prosincovy.

Co se stane, pokud zarijovy kontrakt neuzavtete do dne expirace? Nemusite se bat, Ze vam ptivezou vagony
cukru. Pfedtim budete brokerem upozornéni na blizici se vyprseni kontraktu, a pokud prosté nepotvrdite
ochotu prijmout fyzicky na urcité misto vasi komoditu, nemiize vam byt dorucena.

Komodity muzete na burze prodavat, i kdyz je nevlastnite. Jde o tzv. Short Sell prodej (kratky prodej) kdy
prodavite néco, co nemate, ale musite to do urcité doby vyrovnat nakupem dané komodity, podkladového
aktiva na burze. Tedy tam, kde jste ,nakratko“ komoditu prodali. Vysledkem je zisk ¢i ztrata na va§em tctu,
nemusite zddné komodity odebrat ¢i dodat.

Takze u komoditniho obchodovani budete volit

B jaky druh komodity chcete obchodovat

B jaky kontraktni mésic (vybirdme ty nejlikvidné;si)

®  zda budete spekulovat na rist, ¢i na pokles komodity
Nejvice obchodovanymi komoditnimi kontrakty jsou futures kontrakty. Futures je standardizovany finan¢ni
derivat, kterym se prodévajici zavazuje v ur¢itém terminu za uréitou cenu a v urcité kvalité dodat kupuji-

cimu - drziteli futures kontraktu, podkladové aktivum - komoditu (i finan¢ni instrument - akcie, indexy,
dluhopisy, mény...).

Kazdy futures kontrakt musi mit tyto zakladni nalezitosti
specifikace k jakému podkladovému aktivu se vaze

jaky je termin expirace (datum, kdy by se mél kontrakt vyporadat)

mnozstvi podkladového aktiva, ke kterému se jeden kontrakt vaze

velikost leverage — hodnota 1 bodu a ticku z ceny futures v dolarech (ptip. eurech)
minimalni velikost ticku

velikost pozadovaného marginu

na jakém trhu - burze - se obchoduje

nékteré futures maji stanoveny podminky limitniho pohybu, dny ozndmeni o moznosti dodani
vlastni komodity, dny posledniho mozného zobchodovani, maximdlni objemy kontrakti za urcité
obdobi apod.

Vyhody futures kontraktii ve srovnani s jinymi finan¢nimi instrumenty

(akcie, dluhopisy, fondy)

Ztejmé nejvétsi jejich vyhodou je leverage — pakovy efekt — ktery umoznuje nasobeni, a tim tedy prudké
zvyseni zisku z uspésnych obchodt. I's niz§im uctem je mozno prostiednictvim futures dosahovat podob-
nych absolutnich ziskii jako pfi obchodovéani napfiklad s akciemi s desetindsobné vétsim obchodnim tctem.
To samé samoziejmé plati i 0 mozné ztraté. Jak uz bylo fe¢eno, komoditni obchodnik musi striktné pouzivat
a dodrzovat spravné techniky risk a money managementu.
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S nizkym pozadovanym marginem je umoznéno lépe diverzifikovat portfolio obchodovanych komodit
i s nizkym G¢tem pti zachovani schopnosti dosahovat velkych ziska.

Zmény ceny futures kontraktt se déji daleko rychleji nez zmény ceny na jinych typech trht. Futures jsou
Casto sledovany obchodniky i jinych instrumentt — akci, napt. jako ukazatel naznacujici rychleji nez samot-
né instrumenty dal$i smér pohybu trhu.

Velka vétsina komoditnich futures ma obrovskou likviditu, kazdy obchodni pokyn je vzdy okamzité uspoko-
jen. Nevznika problém s docasnou absenci poptavky ¢i nabidky, komodity jsou kétovany prabézné a vzdy je
na trhu pfitomna strana nabidky i poptavky.

Velikost margint i velikost leverage pro jednotlivé futures kontrakty stanovuje ptislu$na burza pti vlastni
specifikaci kontraktu. Velikost marginu muiZe byt ¢asem upravovana. To se déje vétsinou na zakladé velkého
pohybu podkladového aktiva, komodity na jinou cenovou troven a téz i v zavislosti na volatilité prislusného
aktiva. Margin by v podstaté mél pokryvat vykyvy ceny komodity v ramci dne ¢i nékolika malo dnt. Pokud
se prosté volatilita — nestédlost, vykyvy ceny — v néjakém obdobi podstatné zvysi, bude burza a poté broker
poZadovat vy$si margin pro obchodovani dané komodity.

E-mini futures

- nejmodnéjsi
produkt na trhu

Jednim z nejvice pouZivanych ndstroju
pro obchodovani indext jsou futures
kontrakty. Jde tedy o standardizovany
burzovni finan¢ni derivat. Diive bylo
mozné futures obchodovat pouze na
parketu, nicméné svyvojem techno-
logii azdivodu zpfistupnéni futures
obchodi vétsimu poctu obchodniku
zavedly burzy nové azmensené kon-
trakty, které jsou nazyvany e-mini fu-
tures. Tyto kontrakty, jak predpona ,e“ ;
napovidd, jsou obchodovany pouze elektronicky na elektronickych trzich. Velikosti jsou, jak napovida
predpona mini, pouze uréitou ¢asti pivodnich parketovych kontraktd. E-mini futures si nejen ziskaly obrov-
skou popularitu mezi ,,malymi“ obchodniky, ale dava jim uz prednost i velka ¢ast profesionali. Obchoduji se
az na technické prestavky 24 hodin denné.

Pii vybéru futures by mél obchodnik zjistovat tyto informace o e-mini futures:

Specifikace a mnozstvi podkladového aktiva, ke kterému se kontrakt véze
Termin expirace (datumovy konec obchodovani s kontraktem a jeho vyporadani)
Velikost paky (hodnota nejmensiho pohybu kontraktu v prepoétu na USD)
Velikost pozadované zalohy makléfem (marginu)

vy

Nejmensi mozny pohyb kontraktu a nejvyssi limitni pohyb kontraktu

Na jakém trhu, burze a v jaké méné se kontrakt obchoduje

E-mini futures jsou jiz vytvofeny nejen na akciové indexy, kde maji nejvétsi popularitu, a tudiz i likviditu,
ale i na bondy, mény i komodity. Nejvétsi vyhodu a zaroven riziko lze pfifadit pakovému efektu, kdy pomoci

relativné malé zalohy (marginu) je mozné kontrolovat nékolikrat hodnotnéjsi aktivum, a tim dosahovat zaji-
mavych ziskd, ale i nadpriimérnych ztrat. Pfi pohybu podkladového aktiva o par procent muze byt ztrata i ve
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vy$i celé zalohy a vyssi. Nespornou vyhodou téchto kontraktt je jejich likvidita, takze je mozné dany kontrakt
prodat téméf kdykoliv za aktudlni cenu na trhu.

E-mini futures na akciovy index S&P 500

Tento futures kontrakt je sestaven na americky akciovy index S&P 500. Tento akciovy index je jednim
z nejsledovanéjsich na svété, a tudiz e-mini futures kontrakt na tento index ma také nejvétsi objemy obchodu.
Primérny denni objem je milion aZ jeden a ptl milionu kontraktti, coz svéd¢i o vyborné likvidité. Je také
pouzivan jako méfitko uspé$nosti investic a srovnavaji se s nim vykonnosti portfolii investi¢nich fondu.

Jeho symbolem (tickerem) je ¢tyfmistny znak, kde prvni dvé pismena specifikuji podkladové aktivum, treti
znak udava kontraktni mésic (Delivery Month) a posledni znak je rokem kontraktniho mésice (Delivery
Year). Takze napt. v oznaceni ,ESH7“ tedy ES znamena e-mini S&P 500, H je oznacenim bfezna jako kon-
traktniho mésice a 7 znamend, Ze rokem kontraktniho mésice je rok 2007. E-mini futures kontrakty expiruji
ctvrtletné, a to treti patek v mésici. U kazdého brokera se muiize oznaceni mirné lisit, proto si u néj pripadné
vyzadejte jeho specifikace.

E-mini futures na S&P 500 se obchoduje na burze Chicago Mercantile Exchange pies celosvétovy systém
Globex. Obchoduje se v americkych dolarech.

E-mini futures na akciovy index Russell 2000

Podkladovym aktivem tohoto futures kontraktu je americky akciovy index malych a stfednich firem Russell
2000. Tento kontrakt se stal velmi populdrnim mezi mnoha obchodniky zejména svou velkou volatilitou
a také velkou pakou. To jiz napovida, Ze popularitu ziskal potencidlem velkych ziski, ale také velkych ztrit.
Symbolem je ER2 a i tento kontrakt m4, stejné jako ES, kontraktni mésice biezen, Cerven, zafi a prosinec.

Volatilita tohoto instrumentu byva i 20 aZ 30 bodti za den, coZ je v dolarovém vyjadfeni 2 az 3 tisice dolarl
a presto je intradenni zéloha 2 000 a overnight 4 000 dolart. Z toho lze vidét, Ze pfi velkém pohybu proti
nechranéné oteviené pozici mize byt ztrata 80 az 100 % zalohy (marginu) v rimci jednoho dne!

Obchodovéni stimto kontraktem taktéZz zprostfedkovava burza Chicago Mercantile Exchange pres
celosvétovy systém Globex. Obchoduje se v americkych dolarech.

E-mini futures na 30leté americké dluhopisy (Treasury bonds)
Jde taktéZ o hodné obchodovany, a tudiz likvidni trh. Podkladovym aktivem jsou tficetileté vladni dluhopisy.
Symbolem je ZBH?7, expirace je taktéz ctvrtletni.

Obchodovat toto e-mini lze na burze Chicago Board of Trade pfes obchodni systém E-CBOT. Tento trh je
v ramci zminénych parametrt velmi podobny s e-mini futures na 10leté vladni pokladni¢ni poukazky a je
zde i vysokd mira korelace.

E-mini futures na euro
Elektronicky mini futures obchodovany na ménovy par EUR/USD. Je obliben nejen jako nastroj ke speku-
lacim, ale i k zajisténi proti kurzovym ztratam pii poklesu, nebo naopak riistu dolaru vidi euru.

E-mini futures na zlato

Jak bylo jiz zminéno, existuji elektronické futures kontrakty i na komodity. Futures na zlato je velmi likvidni
a volatilni trh s nizkou pozadovanou zalohou. Potfebné minimalni zalohy byvaji velmi nizké, a je tedy mozné
na tomto trhu obchodovat i s mensim kapitalem.

E-mini futures na ropu

Ropny trh je jeden z nejsledovanéj$ich a nejstrategic¢téjsich komoditnich trhi na svété. Tento trh je silné vo-
latilni, ale zaroven likvidni. V poslednim pololeti byla tato komodita pod silnym prodejnim tlakem, a pokud
obchodnik nevhodné nakoupil pted pil rokem, tak mohl prodélat az 15 000 USD na kontrakt.
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E-mini z rtznych trhi bylo vybrdno zdmérné pro moznou diverzifikaci v ramci trhii, které na sobé aspon
¢aste¢né nekoreluji. Nésledujici tabulka prehledné shrnuje vSechny podstatné informace k vy$e uvedenym
e-mini futures.

Podkladové Oznaéeni Aktualni minimalni hodnota intraday overnight
aktivum futures cena*® pohyb** ticku margin margin
:';“::"s‘ayoi“dex ES 1450 025 50.00 $ 1,750'% 3,500 §
;';‘:i;‘:ly';g:;" ER2 790 0.1 10.00 $ 2,000 4,000 $
30leté dluhopisy | ZB 109 0.03 31.25% 810$ 1,620 $
Euro 6E 137 0 12.50% 1,148 $ 2,295 %
Zlato YG 680 0.1 10.00 $ 392$ 783 %
Ropa QM 72 0.03 12.50% 1,182 2,363 %

* 13.8.2007

= tick

Exchange Traded Funds (ETF) - obdoba fondu

Jedna se o instrument, ktery vydavaji specializované finan¢ni
instituce spravujici portfolia akcii obsazenych v jednotlivych
indexech v uréitych pomérech. Funkéni specifikace je velmi
podobna klasickym akciim a také podminky pro nakupovani
a prodavani jsou stejné. Velkou vyhodou téchto instrument,
na rozdil od fondt, je velikost poplatki. U ETF obchodnik
neplati zddné poplatky za spravovani portfolia a jeho nakladem
jsou pouze brokerem stanovené poplatky za nakup a prodej,
které se vétsinou nelisi od poplatku za akcie.

Tyto obchodni nastroje tedy predstavuji vybornou moznost jak
obchodovat s celym portfoliem v daném indexu bez nutnosti
nakupovat vSechny akcie v indexu obsazené. Nespornou vy-
hodou ETF je také celodenni kotovani na burze, zatimco kurz
podilovych fondu se vypocitava zpravidla jednou denné. Diky
témto vyhodam patfi ETF mezi nejvice obchodované akcie.
Cena ETF je stanovena pevnym zlomkem, a tedy pomérovou ¢asti ceny podkladového indexu. Napriklad
ETF na americky index S&P 500, ktery ma k pocatku biezna 2007 kurz 1 400 bodd, md kurz 140 a tedy
1/10.

Likvidita u rtiznych ETF je zna¢né rozdilnd a je dulezité obchodovat pouze s opravdu likvidnimi ETE.

Mezi né patii ETF zejména na tato podkladova aktiva:
nejvyznamnéjsi americké indexy (zejména ETF s tickerem SPY, QQQQ, DIA, IWM)

globdlni indexy (EW], EEM, EWG, EWZ)
pramyslové sektory (XLE XLE, XLB)
komodity (GLD, USO, OIH)

meény a dluhopisy (FXE, TLT, SHY)
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Kapitola 2

Foreign Exchange (FOREX) - trh s nejvétsimi objemy

FOREX = Foreign Exchange. Foreign Exchange chdpeme jako mezinarodni trh s cizimi ménami. Jedna se
o trh predev§im mezi bankami a mezi dealery. Pravé dealefi a dealerské spolecnosti jsou odpovédni za velkou
¢ast celkovych zobchodovanych objemt na trhu zahrani¢nich mén. Obchodovani mezi dealery piedstavuje
obrovsky obrat na trhu, a tim ho ¢ini nejlikvidnéj$im ze vSech finan¢nich, kapitalovych i komoditnich trha.

Typickd dealingova instituce je schopna realizovat priblizné 4 000 devizovych obchodnich transakci béhem
jednoho pramérného 24hodinového dne. Kurzy hlavnich svétovych mén se méni i 20krat za minutu. Kurz
dolar/euro se miize béhem jediného dne zménit az 18 000krat. Na rozdil od akciovych a komoditnich trhii

neni Forex pravym ,,burzovnim® trhem.
Neexistuje zde zddné ustfedni misto
(burza) pro realizaci obchodnich akti-
vit. K obchodovani dochézi prostred-
nictvim telefont a pocita¢ovych termi-
ndld na tisicich mist po celém svété.

Forex je globalni sit, kterd propoju-
je banky, brokerské spole¢nosti, fondy,
pojistovny apod. Jejich zdjmem a sna-
hou je ve forexovém obchodovani vy-
uzit vzdgjemnych pohybii zahrani¢nich
mén, jejich sménnych kurza k realizaci
zisku - v zavislosti na velikosti pohybu
predmétti obchodu - cizich mén.

Forexovy obchodnik tedy spekuluje na

pohyby cizich mén, resp. vzajemnych kurzti mezi ménami. Vétsina zucastnénych stran — obchodnikd, nema
v tmyslu pfislu§né mény prevzit a drzet je del$i dobu. Naopak, maji zdjem na profitovani ze zmén téchto

ménovych kurzii.

Tento trh s devizami, s cizimi mé-
nami je extrémné velky, likvidni
a Gicastni se jej Siroké spektrum pro-
fesiondlnich obchodniki. Se zob-
chodovanym objemem v hodnoté
priblizné 1,5 biliénti dolard denné
je trh zahrani¢nich mén nejvétsim
Jfinanénim trhem na svété. ) OANDA FXTrade
Diky moznosti obchodovat na mar- Trader
gin (zdlohu) a moznosti vyuZivat
pakového efektu — leverage se trhy
staly pristupnéjsi také ostatnim in- Trader
vestorim a obchodnikiéim. Mnozstvi
téchto aktivnich obchodniki, inves-

Trader

Trader

OANDA Electronic
arket Maker \

Trader Trader \

Interbank FX Market

Bank

.| Interbank
v+ | Matching

Bank
', [ System

P Bank

tortl a spekulantt se vyznamné zvysilo na prelomu tisicileti. Stalo se to predev$im diky dal$imu rozvoji

v oblasti informa¢nich technologii a globalizaci trhi.

Zahrani¢ni mény jsou globalnim trhem umoznujicim obchodnikim realizovat obchody a mit pfistup na trh
nepretrzité 24 hodin denné. Obchodovéni se prerusuje jen pres vikend. OvSem nyni jiz nékteré spole¢nosti

nabizeji piistup na trh i o vikendech.
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Z dtvodu riznych svétovych casovych pasem likvidita béhem 24 hodin obchodovani kolisa a je zavisla pravé
na riznych obchodnich ¢asech v jednotlivych svétadilech a zemich. Hlavnimi dealerskymi centry a ¢asovymi
z6énami jsou New York, Londyn, Sydney a Tokio.

Na nékolika svétovych burzach se obchoduje i s devizovymi derivéty. Nejpopulédrnéjsimi jsou futures a opce.
Kurzy téchto derivatd jsou odvozeny od zakladniho devizového kurzu. Burzy obchodujici s témito derivaty se
nachdzeji v Londyné (nejvétsi centrum obchodovani s devizami na svété), Chicagu a Singapuru. Pfed nastu-
pem devizovych derivati méli investofi pfistup k devizovym trhéim jen prostfednictvim bank, mezi kterymi
probihaly obchodni ménové transakce s obrovskymi objemy. Derivaty umoznily zpfistupnit devizové trhy
malym investortim. V sou¢asné dobé s pomoci brokerskych firem s nabidkou Forexu a ménovych derivata
ma k devizovému trhu ptistup kterykoliv investor.

Na trhu FOREX lze provadét obchody prakticky s jakymikoliv ¢astkami, v jakékoliv méné a s jakymkoliv
datem vyporadani.
Nejcastéji obchodované meény, jsou samoziejmé mény téch nejvyznamnéjsich, stabilnich a hospodarsky
i ekonomicky nejsilnéjsich stata.
Na FOREX trhu je nejpopularnéjsich a nejvice obchodovanych téchto pét mén:
B americky dolar
euro
japonsky jen
britska libra
$vycarsky frank

V posledni dobé je hodné oblibenou ménou i kanadsky dolar.

FOREX obchodnici mohou vytvaret zisky nakupem jedné mény (u které se predpoklada nartist hodnoty) za
jinou ménu, nebo prodejem jedné mény (u které se predpoklada ztrata hodnoty) za jinou ménu.

Obchodovani mén pres renomované brokerské forexové spole¢nosti probihd vzdy bez poplatku a s velmi niz-
kym spreadem - rozpétim mezi nabidkou a poptavkou u jednotlivych ménovych pard. U nejpopuldrnéjsich
partt EUR/USD a USD/JPY se spread pohybuje vétsinou jen kolem 2-3 bodu a u dal$ich part, napt. GBP/
USD, USD/CHE, EUR/JPY, byvaji spready kolem 3-5 bodi. Také pozadované marginy, které zaroven ovliv-
1uji velikost leverage, jsou u forexu (u dobrych brokerskych spole¢nosti) velmi nizké - i 0,5 az 5-10 %. Z toho
vyplyva velikost leverage — 50, 100 i 200:1.

Nékteré spolecnosti jiz nabizeji i minitcty, kde neni standardni velikost ménového kontraktu 100 000 jed-
notek dané mény, ale jen 10 000 ménovych jednotek. Jeden bod - nazyvany u forexu PIP - ma u rtiznych
ménovych part riiznou hodnotu. U standardniho kontraktu, napt. EUR/USD, je to 10 USD za jeden bod,
u minikontraktu jen 1 USD.

Nejznaméjsi brokerské spole¢nosti umoznujici FOREX obchodovani jsou GFT Forex, FXCM, CMS, MG,
Velocity, Saxobank, Interactive Brokers atd. Pfes tyto spole¢nosti obchoduji desitky a stovky tisic klientd,
zobchodované objemy piedstavuji ¢astky v desitkach bilionti dolart. Jejich image i jméno by mélo byt zaru-
kou solidnosti.

Opce - prvni liga v obchodovani

V Ceské republice se o opcich zatim ptili§ nehovoii, mnoho investort o nich ziejmé ani v Zivoté neslyselo.
Pojdte se tedy podivat, pro¢ neni viibec $patné se s nimi seznamit a jak je miiZzete pouzit pro vase vydélavani
penéz na burze.
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Opce (anglicky options) vznikly v 70. letech v USA nejprve jako forma pojisténi, pozdéji jako velmi lukra-
tivni byznys pro zasvécené. Obchoduji se v kontraktech, podobné jako komodity, nicméné jak se dozvite za
chvili, je zde jeden podstatny rozdil. Opce podobné jako komodity maji také dobu vyprieni kontraktu, a nelze
je tedy drzet teoreticky navzdy, jako tfeba akcie.

Podobné jako akcie ¢i jiné finané¢ni
néstroje i opce maji své vlastni burzy,
na kterych se snimi obchoduje.
Mechanismus nakupu a prodeje opci
je proto podobny jako u jakéhokoliv
jiného zboZi, tedy na zakladé nabidky
a poptavky.

Opce vychazeji vidy ze svého pod-
kladového aktiva, at uz se jedna o ak-
cie, komodity, ¢i mény. To znamend,
Ze vyvoj ceny opci je umérny vyvoji
ceny ptislusného podkladového aktiva.
Mtizete tedy obchodovat opce, jejichz
podkladovym aktivem je naptiklad
akcie Microsoft, Procter & Gamble, Coca-Cola nebo cukr, zlato, dolary, eura - tedy cokoliv, co je opéni bur-
zou klasifikované jako tzv. optionable instrument.

Nejcastéji se opce déli na call a put.
Call opce - kupujici ma pravo, ale ne povinnost, koupit podkladové aktivum za pfedem dohodnutou cenu
v pfedem dohodnutém case.

Ikdyz tato definice muze znit pfili§ odborné, v podstaté
je to velmi jednoduché aukdzka na prikladu s pofizenim
pozemku to snadno objasni. Dejme tomu, Ze mate zdjem
koupit ur¢ity pozemek, ktery je situovan ve velmi pékné
lokalité a patfi sousedovi. Ten chce za pozemek dva miliony
korun, které vsoucasné dobé nemdte, ale budete je mit za
$est mésictl. Nabidnete tedy sousedovi zalohu, aby vam $est
mésict pockal.

Dohodnete se tedy, Ze za 100 tisic K¢ budete mit pravo, ale ne
povinnost, tento pozemek koupit za dva miliony korun. Pravé
jste si koupili call opci s datem vyprseni Sest mésict. Zaloha
100 tisic K¢ bude za kazdych okolnosti nalezet sousedovi,
protoZe je to on, ktery na sebe bere riziko, Ze béhem ptil roku
vas$i dohody se s pozemkem cokoliv stane a vy o néj nebudete
mit zajem.

Po pul roce mohou nastat dvé moznosti:

B Bohuzel pro souseda vyslo najevo, ze vedle pozemku ma vyrist spalovna odpadd, a pozemek ma
tudiz polovi¢ni hodnotu. Vy mate pravo, ale ne povinnost pozemek koupit za dohodnuté dva miliony,
¢ehoz samozfejmé nevyuzijete, a jediné, co jste ztratili, je vaSe zdloha.

B Meéli jste $tésti a ceny pozemki ve vybrané oblasti vyrazné posilily. Pozemek ma nyni hodnotu dva
a ptl milionu korun, coz je pro vas vyhodné, a pfevezmete tedy predmét kontraktu za dva miliony
korun. Po odecteni zalohy jste vydélali 400 tisic korun.
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Put opce - kupujici ma pravo, ale ne povinnost, prodat podkladové aktivum za pfedem dohodnutou cenu
v pfedem dohodnutém case.

Opét je mozné a dokonce snadné tuto definici interpretovat ve srozumitelnéj$im jazyce z praxe. Vyuziti put
opci je pro kazdého z vas samoziejmosti, pouze se tomu rika jinak. Jde o jakoukoliv formu pojisténi majetku,
osob nebo zdravi, zkratka ¢ehokoliv, co vas napadne.

Pojistovna vystupuje jako prodavajici put opce a vy jste kupujici. Za zlomek ceny si muizete pojistit majetek
nebo za par stokorun az tisictt nemocenské si pojistujete Zivot ¢i zdravi. Pro obé strany by to mélo byt vyhod-
né. Ptikladem muZzou byt béZné ztraty aut, ktera uz se ¢asto ani nehledaji. Pokud je to auto za dva miliony
korun, radi si jisté zaplatite za klidny spanek pér desitek tisic ro¢né. Pfi pominuti amortizace a riiznych jinych
trikdl pojistovny jde o princip put opci, jedna se pravé o pojisténi.

Nejvétsi rozdil mezi komoditnimi a opénim i kontrakty je v pravech a povinnostech kupujiciho. Pokud
koupite komoditni kontrakt, mate povinnost vyrovnat predmét kontraktu v dobé jeho vyprseni. Dtive by
vam diky tomu mohl pfed domem jednoho krasného dne zazvonit kuryr, Ze mate na nadrazi tfeba vlak
veprovych puilek nebo par cisteren ropy. Dnes uz k fyzickému dodéani téméf nedochazi a vée je vyrovnano
finan¢né. (Tedy pokud opravdu veprové pulky nebo cisternu ropy nepotiebujete.)

Nespornym benefitem opci je, Ze umoziuji kontrolovat podkladové aktivum za zlomek jeho ceny. Tim
muzete vyuzivat extrémniho pdkového efektu k vydélavani penéz s omezenym rizikem.

Opce maji tu vyhodu, Ze je muzete

oot B—
pouzit na obchodovani vsech fazi trhu. L gLy s . —
ez / / —————
]e.: lhostejné, Zdéi trh stouvpa, kleéa. neb.o r e
»jde do strany®, na kazdou fazi exi- - o -

stuji razné opcni strategie. To vam
neumozni ani akcie, ani komodity.
Zde musite bud oteviit dlouhou po-
zici a ocekavat rist, nebo kratkou po-
zici aocekdvat pokles. Pokud pujde
trh opaénym smérem nebo do strany,
prodélavate, resp. nevydélavate.

Ceny opci se vytvareji predev§im na
zékladé nabidky a poptavky po pod-
kladovém aktivu. Jsou zde ijiné vlivy,
nicméné témi se v zacatcich neni nutné
zabyvat. Cena opci je ¢asto ten hlav-
ni davod, pro¢ mohou byt opce proti
jinym instrumentim o dost zajimavéjsi
investici. Pfedstavuje totiz pouze zlo-
mek porizovaci ceny podkladového ak-
tiva. Cesky také ,,za malo penéz mtzete
udélat mnoho muziky*

Vezméte si napriklad akcie Coca-Coly. Potizovaci hodnota 100 akcii této znamé spole¢nosti je nyni (¢ervenec
2007) okolo 5 300 USD (100 * 53). Za vhodné zvolenou opci na stejnou akcii oviem miiZete zaplatit pouze
100 USD. Za 100 USD ovladdate akcie v hodnoté 53krat vyssi, a navic mate predem urcenou velikost maxi-
malni ztraty! Pohne-li se akcie o¢ekavanym smérem o par procent, cena vasi opce se miize klidné zdvojna-
sobit ¢i ztrojndsobit. Jednim opénim kontraktem totiz zpravidla ovladate 100 kusii akcii dané spole¢nosti,
ve vaSem ptipadé Coca-Coly.
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Cena akcii Coca-Coly se tézko zméni za par tydni o desitky procent, ovSéem u opci na stejnou akcii to je na
dennim potadku. Zasadni vliv na pohyb ceny opce méd samoziejmé podkladova akcie a je nutné se trefit do
spravného vyvoje, jinak ztratite penize.

Vyhodou opci ovSem je, Ze existuji i strategie, kde se nemusite az tak prili§ trefit do razantniho pohybu pod-
kladového aktiva. MiZe vam stacit jen nepatrny pohyb, nebo tfeba minimalni nebo v ur¢itém rozmezi. Vse
lze o$ettit pfedem a rovnou budete védét miru maximalniho rizika a vynosu.

Rizné opéni kontrakty maji rozdilné doby vyprseni, které jsou dané prislusnou opcni burzou. Dilezité je
tedy védét, ze opce ve Spojenych stitech vyprsi vzdy tieti patek v mésici a rozdilné opce mohou mit rozdilné
mésice vyprSeni.

Dulezitym konceptem v obchodovani s opcemi jsou tzv. strike ceny, coZ jsou predem uréené hodnoty

op¢nich kontrakti, ve kterych muze byt opce uplatnéna. Tyto strike ceny jsou opét urceny burzou na zakladé
podkladového aktiva. Samoziejmé mame strike ceny pro Put opce a pro Call opce.

Jak datum vyprseni, tak op¢ni strike ceny miizeme nalézt volné na internetu. Sta¢i nahlédnout naptiklad na
Chicago Board of Exchange, coz je nejvétsi opéni burza na svété. Zde miZete také ziskat spoustu informaci
o opcich i obchodovani s nimi.

Zéakladni myslenkou opci je pojisténi portfolia proti ne¢ekanému pohybu, ovsem to je pouze jedna z mnoha
moznosti, jak se daji opce vyuzit k obchodovani na burze. Jak jiz bylo naznaceno dfive, oproti akciim ¢i ko-
moditam lze s opcemi vydélavat i na trhu, ktery se pohybuje do strany. Daji se vyuzit k nakupu akcii za cenu,
kterou si sami ur¢ite, muzete zvolit strategie, které maji omezené riziko s neomezenym potencidlem profitu,
nebo muzZete riskovat hodné, a v tom ptipadé také mnoho ziskat.

Nyni uZ je i vam jisté jasné, Ze opce jsou velmi zajimavym univerzalnim néstrojem a jejich obchodovani maze
byt velmi lukrativni byznys.

Po tomto zékladnim priifezu moznymi investi¢nimi produkty se pojdte podivat, jaké podpirné nastroje
budete k jejich obchodovani potiebovat...
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