KAPITOLA 3

AKCIOVE TRHY
(STOCK MARKETS)

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

Predstavuji ¢asto cenné papiry, jejichz dividendovy vynos neni pfedem zarucen.
I kdy?z je spole¢nost ziskova, miize se management rozhodnout pro nevyplaceni
dividendy a zadrzet zisky k vytvoreni fondii pro budouci investice.

Akcie maji nomindlni hodnotu, trzni hodnotu, dividendovou hodnotu.
Nominalni hodnota akcie predstavuje podil na majetku akciové spole¢nosti
vyplyvajici z vlastnictvi akcie. Souc¢et nomindlnich hodnot v$ech akcii je roven
vysi zédkladniho jméni. Dividenda je podil na zisku spolecnosti vyplyvajici
z vlastnictvi akcie. Trzni cena akcie (kurz akcie) je pak cena, za kterou se akcie
obchoduje na kapitdlovém trhu.

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

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

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

Co je akcie

Akcie je cenny papir vydavany akciovou spole¢nosti, s nimz jsou spojena prava
jejiho majitele:
Podilet se na fizeni spole¢nosti, coz znamena naptiklad hlasovaci pravo
na valné hromadg¢, schvalovani ro¢ni uzavérky. Akcionari spolurozhoduji
o vysi dividendy, mohou pozadovat vysvétleni a podavat navrhy. Maji
pravo byt voleni do predstavenstva ¢i dozor¢i rady. Pocet hlasti je dan

zpravidla mnozstvim drzenych akcii (napfiklad na 100 akcii ptipada
1 hlas).

Podilet se na zisku napriklad formou dividendy (dividendovy vynos
neni pfedem zarucen - dokonce i kdyz je spole¢nost ziskova, mize
management rozhodnout pro nevyplaceni dividendy a zadrzet zisky
k vytvoreni fondu pro budouci investice).

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

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

Klasifikace akcii

Akcie se daji klasifikovat mnoho zptsoby. Podivejme se na nejrozifenéjsi
a nejpouzivanéjsi déleni.

1. Klasifikace podle trzni kapitalizace (market
capitalization)
Velikost spole¢nosti je rozhodujicim ¢initelem o umisténi investice a posouzeni
rizika a navratnosti investice.
Trzni kapitalizace = cena béZné akcie spole¢nosti x pocet akcii v obéhu.
Akcie s mega kapitalizaci (mega-cap stock): kapitalizace > 200 miliard
dolart.
Akcie s velkou kapitalizaci (large-cap stock): kapitalizace 10-200 miliard
dolart. (Velmi ¢asto oznacované jako blue chips.)
Akcie se stfedni kapitalizaci (mid-cap stock): kapitalizace 2-10 miliard
dolart. (Rostouci spolecnosti na cesté k large-cap a moznd budouci blue
chips.)
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Akcie s malou kapitalizaci (small-cap stock): kapitalizace 300 miliont az
2 miliardy dolartL.

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

2. Blue chips

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

3. Stabilni akcie (defensive stock)

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

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

4. Cyklické akcie (cyclical stock)

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

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

Zacnéte s blue chips a defenzivnimi akciemi.

6. Penny akcie (penny stock)

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

7. Americké depozitni certifikaty (american
depository receipts)

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

8. Obratova akcie (turnaround stock)

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

9. Torpédovana akcie (torpedo stock)

Cena této akcie podstatné spadla a zda se, Ze v dohledné dobé bude pad pokracovat.
Mnoz{ investofi sleduji vydélky spolecnosti jako indikator dspésnosti podniku.
Pokud vydélky kazdy kvartal klesaji, za¢nou investori opoustét ,,potapéjici se
lod® Ptirovnani k torpédované lodi je na misté — podobné, jako se torpédovana
lod rychle potapi az ke dnu, o¢ekava se podobny scénar i u torpédované akcie.
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10. Roziredéna akcie (watered stock)

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

11. Trezorova akcie (treasury stock)

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

12. Akcie s piibéhem (story stock)

Akcie, jejiz hodnota je odrazem ocekavaného budouciho potencialu spise nez
majetku nebo prijmu spolecnosti. Typickym prikladem jsou biotechnologické
spole¢nosti ocekavajici vysledky klinickych studii ¢i schvalovani FDA. Velka
ocekavani se promitnou do vyssi ceny akcie.

13. Prioritni akcie (preffered stock)

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

14. Kmenova akcie

Drzitelé béznych kmenovych akcii maji volebni prava. Tito vlastnici jsou
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s vlastniky dluhopist, preferenc¢nich akcif a s jinymi véfiteli. Tento fakt ¢ini
bézné akcie rizikovéj$imi nez dluhopisy a preferen¢ni akcie. Na druhou stranu
kmenové akcie obvykle v dlouhodobém ¢asovém horizontu pred¢i dluhopisy
i preferen¢ni akcie.

Podoba akcie

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

Listinna akcie je realnym cennym papirem, kde musi byt uvedeno jméno a sidlo
spole¢nosti, ¢iselné oznaceni akcie, jeji jmenovitd hodnota a oznaceni, zda je
vedena na majitele nebo jméno (naptiklad jméno akcionare), vyse zakladniho
jmeéni v dobé jejiho vydani a podpisy dvou ¢lenii predstavenstva s opravnénim
k podpisu.

Hodnota akcie

U akcii rozli$ujeme tyto druhy hodnoty:

nominalni - podil na majetku akciové spole¢nosti, ktery vyplyva
z vlastnictvi akcie, souc¢et nominalnich hodnot v$ech akcif je roven vysi
zakladniho jméni;

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

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

Dividenda

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

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

Spolecnost vstupuje na burzu - IPO

Primarni vefejnou nabidkou (Initial Public Offering, IPO) akcii spolecnost
vstupuje na burzu a s jejimi akciemi se za¢ne volné obchodovat.

Diivody k uvedeni akcii spolecnosti na burzu:
snaha o navyseni kapitalu bez nutnosti platit uroky za Gveér;
zvy$eni diivéryhodnosti, prestize, transparentnosti;
optimalizace kapitalové struktury (pomér dluhu a vlastniho kapitalu);
publicita a zdjem médii, spojené se vstupem spole¢nosti na burzu, zvysuji
véeobecné povédomi o firmé a jejich produktech.

Investorovi se vzdy vyplati extrémni opatrnost u spole¢nosti priméarné vstupujicich
na burzu. Obecné by se méli individudlni investoii IPO radéji vyhnout. Vzhledem
k tomu, Ze IPO nem4 Zddnou obchodni historii, nemuze investor posoudit kvalitu
firmy, managementu a férovost ceny akcie.

IPO se radégji vyhnéte!

Ve vétsiné pripadd je tato vysoce spekulativni oblast vyhrazena pouze zku$enym
instituciondlnim investortim, ktefi maji ptistup k déilezitym informacim — mohou
spole¢nost osobné navstivit, hovorit s managementem atd. Velké instituce na
rozdil od individudlnich investort lehce rozlozi rizika spojena s IPO v ramci
diverzifikace portfolia.

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

Kdo nezna Facebook, at zvedne ruku! Jsem rad, Ze priklad pro podporu
naseho nazoru nezabyvat se IPO mohu podpofit nécim tak znamym
a oblibenym, jako je Facebook, respektive spolecnost Facebook, Inc.
(ticker FB).

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

Zcela jednoznacné se nejedna o Zadnou tragédii, akcie bude v nejblizsich
tydnech velmi volatilni a ztratu mudze rychle smazat. Nebo také prohloubit.
A predstavte si, ze jste se tésili, jak vloZite do akcie vasi oblibené socidlni
sité naptiklad 20 % kapitalu. Warren Buffett — véstec z Omahy — mé prece
zainventovanych 20 % portfolia v akciich Coca-Coly. Je to vé3 vzor a vy ho
chcete napodobit. Ted pravdépodobné budete ve stadiu, kdy v noci nespite
a na Facebook nebo na sebe nadavate, kudy chodite.

Nebylo by fér, kdybych neuved| opacny piiklad. Spole¢nost Linked In
Corporation (ticker LNKD) vstoupila na trh v kvétnu 2011. Jednd se
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