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Abstrakt

Predmétem této diplomové prace je seznameni ¢tenare s problematikou moznych
finan¢nich investic ve virtualni ekonomice s redlnymi penéznimi prostfedky a navrzeni
strategie vedouci k co nejvétsimu zhodnoceni pocatecniho kapitalu. V tivodu vystihuje
analyzu virtualni mény PED, ekonomiky a systém vetrejné obchodovatelnych akeii.
Hlavni ¢ast prace je zaméfena na predstaveni vysledku prakticky obchodované investice
vychazejici z fundamentalni analyzy, spekulaci o vnitini hodnoté akcie a vyhodnoceni

aplikované strategie vCetné piinosu prace.

Klic¢ova slova

dividenda, podil, urok, investice, akcie, akcionar, trzba, aukce, burza, hodnota, virtualni,
penize, ekonomika, zisk, navrat, pozi¢ni, fundamentalni, obchodovani, likvidita,

majetek, zhodnoceni, pfijem, ména, dolar, diverzifikace, riziko

Abstract

The subject of this thesis is to introduce the reader to the issue of possible financial
investment in the virtual economy with real funds and design strategies to maximize the
initial capital appreciation. The introduction describes the analysis of virtual PED
currency, the economy and the system of publicly traded shares. The main part is
focused on presenting the results of practical traded investment based on fundamental
analysis, speculation about the intrinsic value of the shares and evaluating applied

strategies, including the benefits of work.
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Uvod

V soucCasné dobé je ekonomika nestdla. Prakticky vSechny mény podléhaji
inflaci ¢i deflaci a jsou ovlivnény vladami jednotlivych statd. Z davodu stale
rozsifené€jSiho pouzivani bezhotovostnich plateb se zaroven tyto transakce stavaji lehce
dohledatelnymi a kontrolovatelnymi.

V této praci se zabyvam analyzou problematiky virtudlni mény PED v
ekonomice s redlnymi penéznimi prostiedky aplikace Entropia Universe a moznostmi
nasledného vyuziti k investici do akcii a dosazenim co nejvyssiho profitu z dividend pro
shareholdery i zhodnocenim investovaného pocate¢niho kapitalu zvySenim hodnoty
samotného finan¢niho instrumentu. Nejdiive pfiblizim historii mény a tamni
ekonomiku, jak funguji a poté systém verejné obchodovatelnych akcii. Priblizim Ctenari
jak a kde akcie obchodovat, jaké jsou druhy, historické i budouci teoretické navratnosti,
mozna rizika a moznosti likvidity na trhu.

Hlavni ¢ast prace vénuji praktické obchodni investici tak, aby vynosnost byla co
nejvyssi za co nejkrat§i jednotku Casu. Mé obchody budou vychéazet predevSim z
fundamentalni analyzy a budu se tak snazit najit spravnou hodnotu vnitini ceny akcie a
dalsich optimalizacnich parametrii podle zkoumanych kurzotvornych faktorti na zakladé
vefejné znamych dat. Bude se jednat o ekonomické, statistické a historické faktory.
Nasledné obchody budou probihat podle komparaci aktualniho trzniho ocenéni akcie na
zvoleném kapitalovém trhu s vymeéfenou vnitini hodnotou akcie a dalSich faktord.

Posledni zavéreCna kapitola je shrnutim celého projektu a vyhodnoceni
obchodovani vCetné ptinost prace. Rozeberu zde také par myslenek, jakym smérem by

mélo pfipadné vylepSeni mé prace pokracovat.
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Kapitola 1
1 Cile prace, metody a postupy
1.1 Cile prace

Cilem prace je nejprve teoreticky priblizit problematiku virtualni ekonomiky a
mény. Nasledovné vysvétlit metody technické, fundamentélni, taktéz psychologické
analyzy a v praktické Casti je primarnim cilem aplikovat strategii vlastni, pokud mozno
vyhodné investice.

Kurz akcie se vyviji (méni) spiSe pomaleji nez na béznych komoditnich nebo
devizovych trzich, a proto ma strategie bude prevazné pozi¢niho charakteru [1] na
fundamentalnim zakladu a to takova, aby v rozhodny den vyplaceni dichodu/dividendy
byly podily v mém osobnim vlastnictvi. Podilové akcie tedy budu obvykle drzet
minimalné€ jeden den nebo i mnohem déle.

V zavéru provedu vyhodnoceni vysledka na zaklad€ In-Sample a Out-Of-
Sample analyz, vytvofim predikéni model mozného budouciho vyvoje trhu v kratkém

obdobi a uvedu pfinosy prace.

1.2 Metody

V této praci vyuziji znalosti metod zrisk managementu, financniho
managementu a pokroCilych metod v rozhodovani a to tak, abych vénoval dostate¢ny
prostor i realizaci vlastnim mySlenkovym navrhim, principim a doporucenim
vedouciho diplomové prace. Budu Cerpat zvefejné dostupnych zdroji, clankt
zvetejnénych na internetu a z historickych dat vyvoje trhu, abych mohl svym modelem
do maximalni miry spravné odhadnout nadchéazejici cenové pohyby nebo vyplacené

dividendy obchodovanych finan¢nich instrumentd.
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1.3 Postupy

Nejprve bude nutné identifikovat moznosti a analyzovat investi¢ni problém. Poté
stanovim vhodnou strategii pro obchodovani v investicnim modelu, kterou
implementuji, abych dosahl cile, pficemz budu brat zrfetelny ohled na vnitfni hodnotu
akcie. Optimalizuji vybrané parametry tak, aby pouzita strategie dosahovala
maximalniho zisku a stability s pokud mozno minimalnim rizikem.

Po aplikaci vlastniho navrhu provedu vyhodnoceni pfinosi prace a urim

ptripadné nedostatky, na kterych by se potenciadlné mohlo pracovat dale.
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Kapitola 2

2 Teoreticka vychodiska

Teoretickd vychodiska budou rozdélena na vice Casti. V prvni ¢asti se zamétim
na finan¢ni fungovani virtualni ekonomiky a pfepocet mény na realné financni
prostiedky. Ve druhé casti objasnim psychologickou, technickou a predevs§im

fundamentalni analyzu tohoto virtualniho finan¢niho trhu.

2.1 Historie aplikace

Projekt Entropia spustila spole¢nost Mindark PE AB se sidlem v Gothenburgu
ve Svédsku online v lednu v roce 2003. Od té doby jsme mohli nékolikrat &ist titulky
zprav o nejdraze vydrazeném virtuadlnim majetku ¢i nemovitosti v historii internetu a
naslednym zapisem do Guinessovy knihy rekordi. Jiz v roce 2006 v aplikaci protocili
lidé obchodem s veskerym svym virtualnim majetkem okolo 365 miliond USD. V fijnu
2005 se podafilo Ameri¢anovi Jonu Jacobsovi koupit virtudlni nemovitost za
100 000 USD [35]. Investice se mu do 8 meésici plné€ vratila, nékolik let vyznamné
profitoval a poté jesté tutéz nemovitost prodal dohromady po Castech za vice nez

600 000 USD.

2.2 Penize a ména

V aplikaci se obchoduje s ménou nazvanou PED dle Project Entropia Dollar z
drivejsiho nazvu (2003-2006) aplikace. PED je fixovan kurzem vici americkému dolaru
a to v poméru 10:1, coz vychazi ze samotného konceptu real cash ekonomiky. Jedna

setina PEDu je cent tedy PEC. Akcie a prakticky vSechny polozky, které se za PEDy
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obchoduji, maji tedy realnou hodnotu a lze je prodat a zpétné sménit za USD. To

samoziejmé plati i1 pro dividendy vyplacené v tamni méné PED.

23 AKcie a vyvoj trzni ceny

Spole¢nost Mindark PE AB v fijnu 2011 polovinu své spole¢nosti nabidla
vetejnosti v podobé 60 000 kusa virtualnich akcii CLD (Calypso Land Deed) kazdou za
fixni cenu 100 USD s budoucim piedpokladem ro¢niho zhodnoceni ROI (Return On
Investment) okolo 27-30 % pii pavodnim kurzu vykupu béhem primarniho trhu IPO.
Celkem se tedy tato nemala virtudlni polozka prodala s trzni kapitalizaci v hodnoté

6 000 000 USD [2]. Umoznila tak investorim stat se share(stake)holdery s pravy:

* na podilu z trzeb vyplacenych tydné
* na ucasti udalosti pro shareholdery s 9 nebo vice akciemi

» volby na vyvoji a budoucnosti aplikace v nadchazejicim politickém systému

50 % zisku je rovnomérné rozdéleno na celkovy pocet Sedesat tisic kusu akeii,
tedy majitel kazdé jedné akcie obdrzi 1/60000 celkové tydenni dividendy, pokud akcii
drzi vrozhodny okamzik vyplaty (obvykle noc znedéle na pondéli). Vzhledem k
opravdu vysoké vysi dividend a podhodnocenym akciim béhem prvni emise se
bezpodminecné prodaly vSechny akcie v aplikacni aukci za , kup ted™ cenu, pfiCemz
témeét polovinu CLD (25 000 akcii) skoupil jeden nejmenovany anonymni investor za
celkové $2 500 000.

Na obrazku €. 1 je znazornéna vyse vyplacenych tydennich dividend akcionaiim
v prabehu Casu. V grafu lze vidét, Ze vynosnost pomalu klesa. Piesto vSak na obrazku ¢.
2 lze vidét, ze trzni hodnota akcii neustale narusta. V roce 2012 se trzni cena
pohybovala kolem 130 USD na akcii, coz s prumérnou tydenni dividendou znacilo rocni
navratnost priblizné 18 %. Z puvodnich 100 USD za kus se s narustajici divérou trzni
hodnota vysplhala v soucasné dobé okolo hranice 170 USD a vytvortila tak investorim

znacny kapitalovy zisk 1 vyborny piijem z dividend.
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Tabulka ¢. 1: Piehled ROI pro CLD v jednotlivych letech
(Zdroj: Vlastni zpracovani [11])
Pramérna ROI 2011 | 21,12 %
Primérna ROI 2012 | 24,49 %
Pramérna ROI 2013 | 22,14 %
Pramérna ROI 2014 | 18,74 %
Prumérna ROI 2015 | 15,96 %

e This Weeks Tax
Dividend income Received

= A\/G Tax Received
PED Per Week
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Graf ¢. 1: Zisk z dividend CLD v ¢ase

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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» Market Value History Graph for Calypso Land Deed
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Graf ¢. 2: Historicky vyvoj trzni hodnoty (MV) CLD a obchodovaného objemu v ¢ase
(Zdroj: Entropia Universe)

24 Trzni systém, na kterém se s akciemi obchoduje

Auction House (Auctioneer, Auction Terminal) je mistem, kde se uskuteciuje
vétSina obchodi pres systém tzv. aukéniho brokera. Princip je obdobny jako u klasické
drazby Anglické aukce, ale s rozdilem, ze zde probiha i prvni vefejna emisni nabidka
akcii — obdoba tzv. IPO. Prodejce stanovi vyvolavaci a ,kup ted cenu a kupci reaguji
zvySenim s minimalnim pfithozem jednoho PEDu. Z pfidané hodnoty (kone¢né kupcem
zaplacené ceny) Markup Value Added (MVA) si provozovatel Mindark PE AB odebere
poplatek. Zajimava je moznost obchodovani na pfimo prodejce-kupec, ktera je od
aukcniho poplatku osvobozena, avSak obvykle je kone¢na prodejni cena nizs§i praveé o
pomérnou vyS§i poplatku v pripadé prodeje pres aukci, ale obé strany se musi pfedem
slozitéji domluvit na provedeni obchodu v domluveny cas.

Existuji 1 dalsi moznosti ziskani akcii, které se ale vyuzivaji zcela ojedinéle a
nebudou predmétem této prace.

Kupci mohou vytvaret za poplatek aukéni ,,ordery”. Stanovi si maximalni cenu
doptedu, kterou jsou ochotni zaplatit a paklize poté bude vystavena v systému polozka
s niz§i stanovenou cenou ,kup ted’, obchod probéhne okamzité¢ bez nutnosti ¢ekani na

konec aukce.
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)

Obrazek ¢. 1: Virtualni burza (auction broker)

(Zdroj: Entropia Universe)

2.5 Pridana trzni hodnota (MVA)

MVA (Market Value Added) nebo-li trhem pfidana hodnota nam naznacuje, o
kolik je vys$i trzni kurz oproti ucetni hodnoté akcie BV (Book Value). U méné
prosperujicich spoleCnosti mize MVA nabyvat jen nepatrné vysSich hodnot oproti

ucetni hodnoté. Rozdil trzni a uetni hodnoty je pak minimalni [3].
MV A = trzni hodnota akcie MV — tcetni hodnota akcie BV

Vyse MVA predevSsim urCuje aktualni kurz akcie a jeji rast umoziuje
potencialni moznost profitu pro investora zjeho pocateCniho kapitalu. MVA je
ovlivnéna nabidkou a poptavkou na kapitdlovém trhu, ktera se méni v zavislosti
predev§im na ekonomickém zdravi podniku, podilu na trhu, rychlosti ristu, hodnoté

podniku, ocekavaném zisku, historickém zisku, dividend¢, riziku, kapitalové strukture,
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technologiich, manazerské strukture, konkuren¢nim prostiedi, rentabilité, likvidité,

devizovém trhu a dalSich faktorech.

2.6 IPO

Initial Public Offering (IPO) je prvni vefejna nabidka akcii soukromé
spoleCnosti za ucCelem ziskani vétSiho kapitalu, optimalizace kapitalové struktury,
zvySeni daveéryhodnosti, prestize a transparentnosti, marketingové ucely atd. Podnik
vstupuje na burzu a jeji akcie si mize koupit verejnost. IPO je zdlouhavy a nakladny
proces, kdy emitent (vystavovatel cenného papiru) nabizi akcie investorim za predem
stanoveny fixni kurz. Obvykle je prvotni emisni kurz podhodnoceny, coz nahrava
pocateCnim investorim na primarnim trhu a ti mohou realizovat zisk jiz v pocatku své
investice [3][4].

IPO kurz virtudlni akcie CLD vroce 2011 byl také velmi pfiznive
podhodnoceny vzhledem k jeji vynosnosti, proto se na sekundarnim trhu obchoduji
mezi jednotlivymi investory za stale vy3si kurz - aktudlné ve vySsi téméf dvojnasobku
puvodni ceny. Paradoxné tempo rastu dividendy ma tendenci spiSe negativniho

charakteru.

2.7 Svétova finanéni krize 2008

Svétova financni krize 2008, ktera byla disledkem americké hypotecni krize,
vyznamné ovlivnila virtualni prostfedi. Trzni hodnoty movitéjSich objektd zacaly
poprvé od roku 2003 ztracet na kurzu. Rekl bych, e pravé virtualni prostiedi bylo
ovlivnéno touto recesi jesté vice, nez bylo znatelné v realném svété (Graf ¢. 3). Lidé
v pfipadé€ finanCni nouze zaCnou Setfit pravé na nezivotné dulezitych potiebach,
vyrobcich, sluzbach a financnich investicich. I pfes svou vysokou rizikovost a citlivost
na ekonomické situaci uzivatelt projekt Entropia Universe tuto krizi bez vyznamnéjsich

problému prezil.
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Graf €. 3: Dopad svétové finan¢ni krize 2008 na tamni trh

(Zdroj: Entropia Universe)

2.8 Srovnani investovani ve virtudlnim prostredi s

béznou burzou na trhu

Investice do cennych papirt, jakymi jsou akcie, mizeme povazovat za hazard,
jelikoz fakt, zda se nam vlozeny kapital vrati, zalezi pfedev§im na ostatnich investorech
a tedy budouci poptavce na trhu v okamziku prodeje. V prostedi burzy hrozi kdykoli
nebezpeci upadku, recese ¢i zpomaleni globalni ekonomiky, kdy akciové indexy mohou
koncit v Cervenych ¢islech v dlouhodobém €asovém horizontu [9]. V prostiedi Entropie
nebo dal§ich obdobnych aplikaci (Second Life) risk zavisi navic na jednom malém
segmentu trhu, ktery mize vést ve kterémkoli okamziku ke kolapsu tamni ekonomiky.

Na druhou stranu investofi ocekavaji vyssi zisky a zhodnoceni svého kapitalu pii
podstoupeni vy$s§i miry rizika. Z béznych akcii vlastnici obvykle pfijimaji dividendy za
ro¢ni nebo Ctvrtletni obdobi. Ve virtualnim prosttedi Entropie jsou to dny nebo tydny,
coz jednoznacné hraje do karet investorim, ale naopak se zde emitent akcie neobtézuje
vice své vefitele informovat. Bé&€zny podnik usilujici o akcionafe je doprovazen
podrobnym planem na nekolik let dopfedu a svou detailni historickou 1 soucasnou

ekonomickou situaci, aby investofi mohli spravné odhadnout navratnost investice a
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nebali se investovat. HorSi transparentnost v Entropii je minus a investofi se mohou

pouze domnivat a odhadovat, kterym smérem tvirci sviij produkt vyviji.

29 Likvidita

Likviditou rozumime nasi schopnost a rychlost pfislusné aktivum prodat v
ptfipadé€ potfeby a sménit tak za penize s co nejnizsi ztratou. V této praci budeme
obchodovat s akciemi, které jsou povazovany za vysoce likvidni aktivum a konkrétni
likvidnost sménit je za penézni ménu zpravidla determinuje nabidka a poptavka po nich.
V aplikaci Entropia Universe jsou Calypso Land Deed (CLD) akcie tak rozsifené a
bézné u uzivateld, Ze se zde v mnoha piipadech pouziva jako bézny platebni prostredek
pro kterykoli jiny pfedmét a vétSina prodejct bézné akceptuje CLD jako protiucet. Neni
také divod nepfijimat, nebot CLD sméni za hotovost maximalné do nékolika hodin bez
ztraty na obchod¢ i presto, ze efektivnost celého kapitdlového trhu je spiSe mala az
stiedni. Velky nakupujici investor nebo naopak znacny prodavajici mize ovlivnit trzni
cenu tak moc, ze by mohlo trvat del§i dobu, nez se hodnota akcie na trhu vrati na

pfiblizn€ ptivodni a stabilni hodnotu [9][10].

2.10 Dividenda

Dividendou oznacujeme vyplacenou odménu investorovi akciovou spolecnosti
za investovani do podniku a podstoupeni urCité miry rizika. Tato odména se vyplaci
vem drzitelim financ¢niho akciového instrumentu v rozhodny den. Intervaly vyplat,
zpusob vyplaceni a vySe je urCena dividendovou politikou podniku. Obvykle je
dividenda urcita ¢ast zisku akciové spolecnosti. Tyto podminky naroku na vyplaty nebo
dalsi prava napt. na rozhodovani v podniku jsou schvaleny valnou hromadou pfi prvnim
prubéhu emise akcii [3]. Pfiklad vyvoje vyse dividendy z jedné jednotky virtualni akcie
Arkadia Underground Deed (AUD) je na Grafu ¢. 4.
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Graf ¢. 4: Historicky vyvoj vyplat pro AUD akcionare

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka ¢. 2: Audit vyplacenych CLD dividend za obdobi Q1-Q4, 2014

(Zdroj: [12])

Revenue Sharing Planet Calypso 2014

50% to Deeds- Revenue Sharing

SEK/USD holders per Deed/month
| Month USD  Exchange Rate SEK usD PED |
January 2014 230 194 6.48 1491658 115 097 19,18
February 2014 174 943 6.50 1137130 87472 14,58
March 2014 169 450 6.41 1086 175 84725 14,12
April 2014 159 307 6.54 1041 868 79 654 13,28
May 2014 165 310 6.57 1086 087 82655 13,78
June 2014 152 586 6.68 1019 274 76 293 12,72
July 2014 235 980 6.82 1 609 384 117 990 19,67
August 2014 237 501 6.90 1638 757 118 751 19,79
September 2014 177548 7.12 1264 142 88774 14,80
October 2014 169 686 7.24 1228527 84 843 14,14
November 2014 186 892 7.41 1384870 93 446 15,57
December 2014 173 038 7.60 1315089 86519 14,42
Total 2232435 15302961 1116218
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2.11 Psychologicka analyza

Psychologicka analyza je jednim z mnoha pfistupt k investovani a ocefiovani
nejen na akciovém trhu. Jak je znazvu patmé, psychologicka analyza zkouma
psychologické impulsy davu jako masivniho nakupu a prodeje financnich instrumentd
Sirokého publika. Ocekava tedy, ze budouci vyvoj kurzu cenného papiru zavisi na
kolektivnich impulsech investorti, avSak je nutno fici, ze takové davové chovani
postrada jakékoli racionalni mySleni. Poté uz je na individualnim investorovi, zda se
bude fidit davem nebo nikoli [3][14]. Existuje nékolik hypotéz objasiujici jednotlivé
kroky chovani masy lidi. Mezi ty nejvyznamnéjsi patii zejména Keynesova spekulativni
rovnovazna hypotéza, Kostlolanyho burzovni psychologie nebo teorie psychologie davu
Gustava Le Bona.

Podoba psychologické analyzy muze mit podobu jakési investigace podniku,
kdy se investor snazi ziskat drahocenné informace o firmé, do které se potencialné
rozhoduje investovat. Rozhodujici mizou byt plany do budoucna nebo finan¢ni zdravi
firmy. Soucasti je i analyza okoli a zji§tovani pocitd ostatnich investorti. Teprve poté se
rozhoduje, zda je ten spravny Cas na prodej ¢i koupi finan¢niho instrumentu [ 13].

Obvykle fundamentalni analyza je dopliiovana pravé onou psychologickou
analyzou, ale nesmime zapomenout na urcitou duslednost a logicky nadhled nad

zjisténymi informacemi [24].

2.12 Fundamentalni analyza

Nejznamé;jsi forma pristupu k obchodovani nejenom na akciovém trhu se nazyva
fundamentalni analyza. Na zakladé riznych ekonomickych, statistickych, politickych a
dalSich ukazateli se snazime odhadovat smér prislusného obchodovaného aktiva. Jedna
se tedy o analytickou ¢innost, pomoci které se rozhodujeme o provedeni obchodu na
zakladé svych zkuSenosti nebo dostupnych informaci. Pfi rozhodovani zalezi na
vhodném casovani a rychlém zjisténi urcitych informaci ovliviiujicich kapitalovy trh.

Pokud tak ucinite diive, nez ostatni tisice investori, miiZze vam to jednoznacné nahrat do
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karet. Z pouzivanych ekonomickych ukazateli vychazime napt. z hrubého domaciho
produktu (HDP/GDP), nezaméstnanosti, urokovych sazeb, pohybu zahrani¢niho
kapitalu, vykonnosti ekonomiky, inflace, monetarni a fiskalni politiky.

Analyza konkrétniho aktiva zkouma tzv. vnitini hodnotu komodit, akcii nebo
vyvoj ménového paru [15]. Ona vnitini hodnota se pocita riznymi zpasoby, které se lisi
dosazovanim jinych proménnych veli¢in. Neda se tedy jednoznacné urcit, ktery investor
ocenil aktivum spravné, protoze v daném okamziku existuje mnoho vnitinich hodnot
zjisténych vicero metodikami, které pocitaji s jesté vice riznymi informacemi a udaji.
ZjednodusSené tfeCeno vSak plati, ze vnitfni hodnota by méla dosahovat adekvatni vyse,
ve které by se mél obchodovat finan¢ni instrument na trhu vici vSem zkoumanym
fundamentalnim kritériim [3][16][17].

Na pfislu§ném trhu aktiva s alespon nékolika investory to bézné vypada tak, ze
trzni hodnota akcie nebo komodity osciluje pravé kolem své vnitini hodnoty v daném
Case, jak muzeme vidét na Obrazku €. 2.

Fundamentalni analyza je souhrnem vhodnych metodik rozhodovani o koupi a
prodeje akciového instrumentu, a proto pravé timto smérem budu navrhovat obchodni

strategii v této praci.

Trzni hodnota

Cena

Vnitfni hodnota

v

cas

Obrazek €. 2: Vztah kurzu fin. instrumentu se svou vniti‘'ni hodnotou v kratkém obdobi

(Zdroj: Vlastni zpracovani [3])
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2.13 Technicka analyza

Predikci vyvoje kurzu na zakladé vyhodnocovani historickych 1 soucasnych dat
zkouma technicka analyza. Hlavnim zdrojem dat pro analyzu extrapolace je objem
provedenych obchodid a sledovani cenovych pohybt v grafu. Diky informacnim
technologiim mame k dispozici nastroje ke snadnému a okamzitému vyhodnoceni a
zobrazeni vystupnich dat.

Technicka analyza se nezabyva pfiCinami nebo duvody pohybt kurzi, ale
historickym vyvojem cen. Lidské chovani se v zasadé neméni a i chovani investora se
vyznacuje opakujicimi se reakcemi. Protoze historické zmény cen se prokazatelné
opakuji, snazime se zpracovat trendy, ze kterych odvodime budouci vyvoj zkoumanych
finan¢nich instrumentd a predikovat vhodny okamzik k provedeni obchodu na rozdil od
fundamentalni analyzy, kterd nam pomaha urcit, se kterymi instrumenty obchodovat. S
dirazem na tyto skutecCnosti povazujeme technickou analyzu za analyzu pro kratké

obdobi [3].

2.13.1 Typy grafa

Technicka analyza vyuziva né€kolik typa grafii, které jsou zpracované na zakladé
specialnich technik tak, abychom snaze vycetli potifebné informace z ptredchoziho

vyvoje kurzu. Nejpouzivan€jsi typy grafu jsou uvedeny nize [18]:

e svickovy graf
o (Carkovy graf
e Carovy graf

e candle volume graf
Svickovy graf

V puvodné japonském svickovém grafu (candlestick chart) uvedeném nize na

Obrazku ¢. 3 a detailu svicky na Obrazku ¢. 4 se obvykle odlisuji klesajici a rostouct
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prubéhy barvou. Standardné zelené je zabarvena svicka, ktera signalizuje zavirani pfi

cené vys$i, nez byla oteviraci cena (open). Pfi niz§i zaviraci cené je Cervena.

Vyska téla svicky naznaCuje range, coz je velikost rozdilu mezi oteviraci a

zaviraci cenou instrumentu na burze.

EVRUSD. Dady
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Obrazek ¢. 3: Svickovy graf

(Zdroj: [18])
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Obrazek ¢. 4: Detail svicky
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Carkovy graf

Vrchol carky v carkovém grafu oznacuje nejvys$i cenu v daném obdobi
znacenou ,high® a spodni bod interpretuje naopak nejniz§i cenu ,low*. Vybézky po
stranach zobrazuji oteviraci (open) a zaviraci (close) ceny. Jednotlivé carky pak
predstavuji obchodni rozpéti v Casovém useku obchodovani. Priklad ¢arkového grafu

(bar chart) je uveden nize na Obrazku €. 5:

Sun Microsystems, Inc. (SUNW) nasdaq Hat. ikt @ StockCharts.com, .
14-har-2000 4:00pm Open 45.12 High 47 .38 Low 43 .32 Last 43 63 Wolume 23 23mM Chg -1.75 «
Wt Sun Microsysterms 43,69 (Daily) 51
1 . .50
:DpeanlghfLowaIose Bars + H T}H{ {H E
| } 1 High ® ' 2
1 4z
| h {H{ Close |- =
| | fly, i
| }HJH} j I iu o
;H} | { Openm— 3
: 1J 35
Low m» 2
20 27 2000 10 1|24 Feb 7 14 22 zeMar & 13 Date

Obrazek & 5: Carkovy graf
(Zdroj: [19))

Carovy graf

Carovy graf (Graf & 5) zobrazuje na svislé ose vysi zaviracich (close) cen a
dobu jejich vzniku na ose vodorovné. Z kazdé uzaviené ceny potom vede linka do
nasledujici uzaviené ceny. Znazorfiuje tedy pouze smér vyvoje ceny v ¢ase, a proto ho

pouzivaji vétsinou jenom ti investofi, ktefi analyzuji dlouhodobéjsi trendy.
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Graf & 5: Carovy graf
(Zdroj: [27])

Candle Volume graf

,Tento druh grafu je ukazkou toho, jak lze pfimo do svickového grafu
zapracovat objemy zrealizovanych obchodid® (Rejnu§ 2010, s. 326). V grafickém
znazornéni je tedy objem zrealizovanych obchodnich jednotek instrumentt vyjadien

Sitkou jednotlivych svi¢ek (Obrazek €. 6).

5 Intel Corporation [INTC NAS Daily] 4.2.2008 - 0:21.72 H:21.751:21.31 C:21.42 usD
I waw, tradesignalonbne.com EZQ

-28

1 ol VI

Obrazek ¢. 6: Candle Volume graf
(Zdroj: [3])
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2.13.2 Klouzavé pruméry

Klouzavé (pohyblivé) primeéry jsou technickym indikatorem pro odhadovani
trendu Casové fady. NaznaCuji primérné hodnoty stejného poctu za sebou jdoucich
Casovych obdobi. Vypoctem nékolika typt klouzavych praiméri miazeme rozlisit falesné
signaly v trendu nebo pfesné€ji urCit zménu trendu. Klouzavé pruméry by mély byt
kombinovany s riznou periodou. Perioda nam udava pocet hodnot (svicek), za kterou

chceme klouzavy pramér (moving average) spocitat [20][21].

e Jednoduchy klouzavy primér (Simple Moving Average - SMA)

e Exponecialni klouzavy primér (Exponential Moving Average - EMA)

e Vyhlazeny klouzavy primeér (Smoothed Moving Averages - SMMA)

e Linearné vazeny klouzavy pramér (Linear Weighted Moving Average -

LWMA) [20]

2.14 Genetické algoritmy v umélé inteligenci

Optimalizace nad miru mize zpusobit pfeoptimalizovani a pravé diky
genetickym algoritmim mizeme tomuto riziku predejit a zaroven optimalizovat
rychleji. Vyuzivaji se pfedevsim tam, kde by nalezeni feSeni mohlo trvat i dobu blizici
se nekone¢nu, protoze dokazeme pomoci téchto evolucnich algoritmti modelovat velké
mnozstvi strategii za malou jednotku casu.

Genetické algoritmy pracuji na bazi Darwinovy evolu¢ni teorie a pouzivaji se
v nich pojmy jako dédi¢nost (heredity), mutace (mutation), kfizeni (crossover), selekce
(selection)... V kazdé populaci se ndhodné generuji chromozomy (reprodukcni proces,
Obrazek €. 7), pficemz tzv. ucelova (selektivni) funkce urcuje hodnotu pro nastavajici
generace. V generacich se spolu kombinuji kandidati dfive selektovani jako
nejvhodnéjsi a snazime se najit jesté lepsi vysledky kombinaci. Tento proces se nazyva

epocha evoluce.
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Kapitola 3

3 Analyza problému

V této kapitole bude rozebran nadhled problematiky obchodovani na
investovaném virtualnim finan¢nim trhu. Nejprve bude piedstavena spolecnost, s jejichz
akciovymi instrumenty bude v této praci obchodovano a nasledné budou popsany dil¢i

casti problému.

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Firma MindArk PE AB se sidlem ve Svédském Gothenburgu vyviji, spravuje a
fidi ne€kolik malo softwarovych aplikaci a do budoucna pfipravuje novou aplikaci
dostupnou pro moderni webové prohlizeCe se zaméfenim na mobilni trh, kterda ma byt
uvedena na trh v prvnim az druhém kvartale 2016. V této praci nas bude zajimat
predevsim desktopova aplikace Entropia Universe, prostfednictvim které budeme
obchodovat s podily na zisku této platformy. Oba tyto vlajkové projekty spolecnost

vyviji, aby generovaly trzbu z ,,mikro*“-transakci a nikoli z pausalniho poplatku.

3.1.1 Zakladni udaje o spolecnosti

Tato kapitola Cerpa z [33].

e Obchodni jméno: MindArk PE AB

e Rok zalozeni: 1999

o Sidlo: Jarntorget 8 PL 22, 413 04, Gothenburg, Sweden
e VAT: 556640-4769

e Pravni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym
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3.1.2 SWOT Analyza

V této podkapitole bude stru¢né zpracovana SWOT analyza spolecnosti
MindArk PE AB (Tabulka ¢. 3). Pro tuto praci je dilezité zpracovat, vyhodnotit a
myslet na komplexni fungovani firmy, potencialni problémy a pfilezitosti pro dalsi rtst

a rozvoj podnikani.

Tabulka ¢. 3: SWOT analyza

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Threats (Hrozby) Weaknesses (Slabé stranky)
e nizka propagace mezi Sirokou
e vznik konkurence v odvétvi verejnost
e snaha o cenzuru internetu e neni piesné€ definovan cil
e vykyvy na devizovém trhu spole¢nosti
e investicni averze k riziku e zavislost pfijmu na ekonomické

situaci uzivatelu

Opportunities (Prilezitosti) Strengths (Silné stranky)

e reklama s vyuzitim modernich

technologii (soc. sité)
e dlouhodobé ptisobeni
e rozsifeni sortimentu produktd na
e neuspéch konkurencnich produktti
mobilni platformu
‘ e silna a vérna zakladna uzivatelt
e celosvetove nepretrzité dostupny a
) e misto pusobeni - internet
trzby generujici produkt

e aktualné nizké bankovni troky

Hrozby

Odvétvi  informacnich technologii a poskytovani sluzeb a produktt
prostfednictvim svétové sité se v poslednim desetileti znacné rozsitfilo. Firmy se snazi
tento jednodussi zpusob vzniku nebo rozSifeni spoleCnosti vyuzit. Vznikly a stale
vznikaji podniky, které vidi sviij spéch v nizsich nakladech na provoz firmy a zaroven

v globalni ptisobnosti. Hrozi tedy moznost nebyt konkurenceschopny.
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Dal§i hrozbou internetu a tohoto projektu by mohla byt cenzura internetu.
Kdykoli se mize politika v urCitych zemich rozhodnout o znemoznéni pfistupu svych
obc¢ant na konkrétni servery.

Financ¢ni zdravi této spolecnosti se odrazi na pfijmu amerického dolaru, jehoz
kurz se v poslednim desetileti ménil 1 o vice nez polovinu. Podnik tedy riskuje ztratu
hodnoty svého piijmu dle aktualni situace na devizovém trhu.

Posledni riziko vidim v tom, ze investice do akcii a celkové do virtualniho
majetku vnima vetejnost jako nepfipustné rizikovou. Neda se predpokladat, ze tato

¢innost zaujme Sirokou skupinu lidi 1 pfes snadné moznosti provedeni investice.

Prilezitosti

Aktualni situace ve svété, kdy jsou urokové sazby nizsi pti zhodnocovani financi
bankami, hraje ve prospéch atraktivnéj§ich alternativ, jakymi jsou investovani do
cennych papirt, devizovych trh, komodit a dalSich. Kromé toho je obchodovani
s akciemi navic ¢asoveé nenarocnou aktivitou.

Diky pisobnosti spolecnosti na internetu ma spolecnost Siroké moznosti expanze
a osloveni zakaznikl nepfetrzité 24 hodin denné. Aplikace Entropia Universe pusobi jiz
od vydani po celém svété a pred nékolika lety firma zacala propagovat svij vlajkovy
produkt na socialnich sitich, coz je v soucasné dobé velmi pfinosné a zaroven nezbytné.

Aktualné spole¢nost expanduje na Sirsi trh a vyviji aplikaci Compet pro webové
prostiedi modernich a hlavné i mobilnich prohlize¢i a v soucasné dobé vyuziva
snadného financovani vlastniho kapitalu emisi 200 000 kust akcii vefejnosti pres interni

aukéni systém.

Slabé stranky
Spole¢nost byla zalozena pred vice nez patnacti lety, ale néjakym zptisobem se
nedostala do §ir§iho povédomi, a to i pfesto, Ze roCni suma transakci mezi uzivateli Cini
nékolika set milionovy obrat amerického dolaru. Zde je urcité vyssi potencial a méla by
vice vyuzit marketingovych strategii tak, aby o jejich produktech védeli i bézni laici.
Jako dalsi slabinu mizeme oznaCit pro vefejnost nejasné cile podniku. Na

koncového zakaznika mize tento fakt pisobit neutraln€ az nedivéryhodné.
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Vzhledem k charakteru produktt, které spadaji do kategorii zabavy a investic, je
realnou nevyhodou zavislost na ekonomicko-finanéni situaci zakaznikti. Paklize nastane
ekonomicka recese, uzivatel zacne prvné Setfit tim, ze ozeli pravé své sekundarni
nezivotné dulezité potieby a bude se zbavovat virtualniho majetku, coz povede ke
snizeni trznich cen v celé ekonomice, nizsi likvidité a niz§imu obratu. Spole¢nost bude

mozna nucena zaveést urCita opatfeni k zajisténi svého preziti.

Silné stranky

Misto pusobeni podniku umoziuje rozsifovat produkt na ostatni segmenty trhu
bez dalSich vyrazné vynalozenych nakladu.

Silnou strankou spolecnosti také je, Zze na trhu pusobi dlouho jiz od onoho
zacatku odvétvi. 1 pfes svou rizikovost a zaméfeni na uzkou skupinu spotfebiteld si
udrzela velmi silny podil na trhu, doted’ roste a rozSifuje své zaméfeni 1 na jiné
segmenty trhu.

Svym triumfem porazeni veskeré kopirujici konkurence si podnik buduje silnou
znaCku a image, a tak si snadno udrzi vérnou zakladnu stavajicich zakaznikt a oslovi i
novacky. Do soucasnosti vznikalo a neustale vznika nékolik podobnych projektd, jakym
Entropia Universe je, ale zadny vyznamné neuspél a sviij piijem obvykle generuji pouze

na principu darovani finan¢nich prostfedka od svych pfiznivca.

3.2 Ekonomické faktory

Kurzy akcii koresponduji s vyvojem ekonomiky - aktualni ekonomickou situaci

obyvatelstva a podniki.

3.2.1 Deviza

Protoze ména, se kterou je v této praci operovano pro obchodovani, ma fixni
kurz na americky dolar, vysledek naSeho hospodafeni muze byt ovlivnén vyvojem

ekonomiky ,tam venku“ a to zcela zasadné do obou smérti. B€hem investice je nutné
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sledovat i vyvoj na devizovém trhu a idealn€ spravné odhadnout kurz Ceské koruny vuci
dolaru. V poslednich letech bohuzel ¢eska koruna oslabovala a to také predevsim diky
umé&lému zasahu Ceské narodni banky, coz znesnadiiovalo moznost jesté vyssi investice
do tohoto projektu béhem roku 2015. V letech 2011-2012 byla situace pro mij vklad
ptiznivéj§i a pozdéji vynesla také své ovoce. Pomohla tomu i svétova financni krize
vroce 2008, kdy burzy po celém svété zaznamenaly hluboky propad, nasledovala
ekonomicka recese a zna¢né oslabeni amerického dolaru. Byla idealni doba sménit nasi

CZK ménu a nakoupit tak levny PED.

3.2.2 Hruby domaci produkt

Mezi ukazatelem HDP a kurzem akcie existuje uréita souvislost. Casovy
nesoulad znaci, ze vyvoj kurzu akcie predbiha vyvoj budouci ekonomiky, jak je mozné
vidét na Obrazku €. 8. Da se fici, Ze cena akcie na burze odrazi budouci zisky ¢i ztraty.
Investofi obchoduji s akciemi podle svého budouciho ocekavani. Jestlize je ocekavan
pozitivni vyvoj] HDP a uspéch spoleCnosti, investofi nakupuji akcie, coz vede ke
zvySeni jejich trzni ceny a naopak. Rist akciového trhu je doprovazen optimistickou
atmosférou a dochazi k pozitivnimu ovlivnéni firem a spotfebitel. Tento koloto¢ ma

kone¢ny dopad v podobé vzrustu investic a zvyseni celkovych vystupt ekonomiky.

e—kurz akcie

w—yvoj ekonomiky

t

Obrazek ¢. 8: Kurz akcii predbiha budouci vyvoj ekonomiky
(Zdroj: [23])
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3.3 P/E pomérovy ukazatel

Jedna se o ukazatel relativniho ocenéni akcii. Vyjadiuje, zda jsou akcie pro
investora drahé nebo levné. Pocita se pomérem trzni ceny akciového instrumentu a
souCtem ro¢ni dividendy na jednotku akcie. Vysledek nam tedy fika, kolikrat je cena
akcie na trhu vyssi, nez zisk z jedné akcie. Jinymi slovy kolikrat je investor ochoten
zaplatit za zisk generovany podnikem [26].

S rostoucim P/E klesa ocCekavané zhodnoceni (vynosnost) investovaného
kapitalu a naopak. U spolecnosti s nizsi hodnotou P/E piedpokladame upadek nebo
podhodnoceni akcii. Spravné ohodnocené akcie nabyvaji urovné P/E = 10-16.

Ptiklad vypoctu pro CLD:

Market Value per Share ~ $180
Annual Earnings per Share ~ $15,6

P/E ratio = = 11,538

Interpretace vysledného poméru P/E: Investor je ochotny zaplatit $11,538 za
kazdy dalsi $1 zisku [24][25].
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Kapitola 4

4 Vlastni navrhy reSeni

V této Casti prace bude navrzena strategie obchodovani s moznymi finan¢nimi
investicemi ve virtualni ekonomice s realnymi penéznimi prostiedky. Hlavnim kritériem
pro uspésné feseny problém bude co nejvyssi zhodnoceni vlozeného kapitélu a stabilita.

Na zavér vyhodnotim vysledky modelu a pokusim se odhadnout moznou

prognoézu dal§iho budouciho vyvoje tamni ekonomiky.

4.1 Volba akciového instrumentu

Aktualné mame na vybér z nékolika obchodnich instrumenti v aplikaci Entropia
Universe (ptehled v Tabulce ¢. 4). Témi tfemi zakladnimi jsou Calypso Land Deed
(CLD), Arkadia Underground Deed (AUD) a Compet Deed (CD). Prvni dvé jmenované
nebo menSich ¢asti virtualnich nemovitosti, které generuji trzbu spolecnosti MindArk a
oném akciovym vlastnikiim. Compet Deed je teprve v pocatcich a je pofad obchodovan
ve fazi primarniho trhu IPO. D4 se tedy koupit za fixni cenu od spole¢nosti (10 USD).
Trzni hodnota se vSak pohybuje mirné€ pod touto hodnotou a to z divodu, Ze dividendy
se zaCnou vyplacet teprve v nasledujicich mésicich, kdy se zabavna aplikace Compet
nabidne vefejnosti ke stazeni.

CLD rozlisuje dvé entity, pficemz tzv. oznacend CLD (X) slouzi pouze pro
ptijem dividendy a klasicka CLD navic umoziuje obsadit konkrétni virtualni pozemek o
raznych rozmérech na zakladé poctu vlastnénych akcii. Neoznacena CLD ma teoreticky
i prakticky o néco malo vyssi trzni cenu, dokud se jednorazové nepouzije k obsazeni

pozemku. Cena na trhu je vyssi zhruba o 3 americké dolary.
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Tabulka ¢. 4: Prehled akciovych instrumentu

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

PO MV . Vyse Pocet
Cetnost Trzni

Instrument | cena 11/2015 dividendy akcii v
vyplaty kapitalizace

[USD] | [USD] [USD]/week | obéhu
CLD 100 178 tydné 0,35 60 000 | $6 000 000
AUD 5 4,9 denné 0,0105 200 000 | $1 000 000
CD 10 9,9 - - 200 000 | $2 000 000

Instrument Compet Deed (CD) - jelikoz trh stimto virtualnim cennym
papirem bude stagnovat pravdépodobné do zacatku kvétna (oficialni release datum
produktu je stanoveno na 10. kvétna 2016) a do té doby tedy ani nebude generovat
zadny zisk, prakticky nebude probihat nakup ani prodej tohoto instrumentu v mém

obchodnim inventafi. Situaci vSak budu sledovat a pfipadné zmény sumarizovat.

Approximate ROI of CD stock
140%
120%
100%
80%
ROI
60%
40% H Approximate ROI
20%
0% T T — T
O O N Q Q O O
N N N N N O O
Q ) ) ) O N O
N 2 Q 2 S O Q
N % RN NG
Number of active users

Graf ¢. 6: Mozné ro¢ni zhodnoceni CD jako funkce poctu aktivnich uzivateli

(Zdroj: Vlastni zpracovani, Entropia Universe Global Crowd Investment 2015 [27])
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4.2 Vypocet vnitini hodnoty akcie

Tato podkapitola Cerpa z [3][28][29].

V této kapitole bude uvedena strategie rozhodnuti o zafazeni akciového
instrumentu CLD do investicniho portfolia ¢i nikoli a také naznacen postup vypoctu
vnitfni hodnoty akcie. IVS — vnitini hodnota akcie (intrinsic value of stock) a MV -
trzni hodnota (market value). Cilem je odpovéd na otazku, zdali je akcie spravné
ohodnocena, anebo zda je podhodnocena, ¢i naopak nadhodnocena (piehled v Tabulce

& 5)[6].

Tabulka ¢. 5: Ohodnoceni akcii
(Zdroj: Vlastni zpracovani [15])

IVS > MV Podhodnocena akcie Nékup
IVS <MV Nadhodnocena akcie Prodej
IVS =MV Spravné ohodnocena akcie Cekat/drzet

K vypoctu vnitini hodnoty akcie je nutné znat casovy horizont, béhem kterého
chceme akciovy instrument drzet. Soucet oCekavanych budoucich pfijmt z drzeni
cenného papiru za dany Casovy interval pfepocCteme na soucasnou hodnotu. Prijmy
myslime vyplaty akcionaiim — dividendy, pokud jsou vyplaceny a oCekavany rozdil

trzni ceny v dobé prodeje — na konci pocitaného obdobi.

Vypocet soucasné vnitini hodnoty pro nakup akcie na jeden rok vypada

nasledovné:

D, P

WEarrtae o

Vy — soucasna vnitini hodnota akciového instrumentu
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D; — vyse oc¢ekavané dividendy v nasledujicim roce drzeni akcie
P — predpokladana trzni hodnota akcie v dobé prodeje

r — pozadovana vynosova mira

Pro koupi akciového papiru na dobu neurcitou je vhodny tento univerzalni vypocet:

N
D const. P N

T L@+t @y

Vo

n — pocet let drzeni akcie

Vyse dividendy mé piimy vliv na zménu vnitini hodnoty, proto bychom ji méli
zohlednit ve vypocCtu. Zavedeme tedy do vzorecku tempo rustu dividendy g, které

vyjadiuje historicka data o vyplatach akcionarim:

g — tempo rustu vyplaty
Dy — soucasna vyse dividendy
D.— vySe dividendy v minulosti

t — pocet let vyplaceni dividend

Zohlednénim tempa rustu dividendy ziskavame nasledujici vypocet pro IVS:

N
Vv _ZDconst.(l-l'g)n_l_ PN
o~ (1+1r)" (1+1r)N

n=1
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4.2.1 Urceni vynosové miry

Pomoci ukazatele ROI (Return on Investment) vypocitame vysi vynosové miry

na tydennich dividendach obvykle udavanou za ¢asové obdobi jednoho roku.

Primeérna ro¢ni vynosova mira:

AVG ROI =

x — pocet tydnt vyplacenych dividendou
Dy — soucet dividend za pocCet tydna vyplacenych dividendou

MV - trzni hodnota akcie

85,717
>10-) * 52
100

AVG ROI = ( =21,225%

Pro celé vyplacené Ctyileté obdobi s ptivodni trzni cenou v dobé prvni emise
akcii je primérné roc¢ni zhodnoceni 21,225 %. Z této vynosové miry, likvidity a rizika
budeme vychazet pfi urCeni pozadované vynosové miry r pro adekvatni ohodnoceni

vnitini hodnoty akcie.

1
= 10,584 %

Za posledni rok s aktualni trzni hodnotou akcie dosahuje ROI 10,584 %.
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Fakta ovliviiujici ROI instrumentu CLD:

e Dlouhodobé primérna dividenda klesa => signalizacni efekt
e Dlouhodobé trzni hodnota CLD stoupa
e Akcionafi nakupuji CLD vice po vyplaté dividendy => Trzni hodnota CLD

docasné lehce stoupa

_ Doy (0408 0406
9= 1o, " "= Joaez” "~

_b@+g P _21216(1-00406) 180 . ooeen ush
"TT@AnT @+t A+012)r @+ 01t

Vyvoj dividendy v ¢ase

Weekly
earnings

0,75

usD

05

0,25

0
11/2012  7/1/2012  1/1/2013 7/1/2013 1/1/2014 7/1/2014 1172015 7/1/2015

Date

Graf €. 7: Historicky vyvoj vyplat pro CLD akcionare

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.3 Money Management

Je dulezitou soucasti obchodni taktiky. Jeho cilem je ochranit obchodnika pred
krachem. Plni tedy tkoly, jakymi jsou zaji§téni preziti, zajisténi co nejmensich ztrat a
zajisténi stabilnich ziskd. Financ¢ni fizeni by pfedevsim mélo zajistit, aby trzni hodnota
investovaného kapitalu neklesla pod pfedem stanovenou mez a hlidat, aby se k ni ani
nepfiblizovala. Rozlozeni kapitalu na vicero tituld by také mélo zajistit diverzifikaci

rizika, kterému investor podléha.

4.3.1 Vlozeny pocatecni kapital

Pro ucely vypracovani této diplomové prace jsem si stanovil pocatecni vklad ve
vysi 20 000 CZK. Po sméné na Americky Dolar s aktualnim kurzem USD/CZK 24,128
a fixni sazbou 1:10 pfevodu na virtualni ménu PED jsem obdrzel néco pres 8 200 PED.
K tomuto kapitalu jsem pfipocetl dalsich 6 800 PED z minulych investi¢nich obchoda
ulozenych na uctu po likvidaci predchozich akciovych instrumenti. Dohromady budu

obchodovat s kapitalem 15 000 PED odpovidajicim $1 500.

4.4 Navrh procesniho workflow

Nize na Obrazku ¢. 9 je znazornén proces porovnavani a princip rozhodovani
obchodu. Jadrem je porovnat nabidku akciovych tituli s optimalizovanou wvnitini
hodnotou. Nakup zavisi na tom, zda nabizené akcie pfesahuji mou stanovenou mez
nebo nikoli. Obdobné prodej se mi vyplati, paklize drzim nadhodnocenou akcii ja sam.
Tento proces miizu opakovat v jednom Casovém horizontu kolikrat chci, nicméné smysl
ma cyklus poustét napf. kazdou hodinu nebo nékolikrat denné v pfipadé tohoto
pozi¢niho obchodovani. Tentyz proces obchodniho cyklu probiha pro tituly AUD 1 CD

s patficnymi vstupnimi parametry.
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» Stanoveni IVS

Kontrola
nabidky v AH

ANO NE
Jsou v AH Vlastnim
Nakup CLD podhodnocené ~—= nadhodnocené
CLD? CLD?

Wytvoreni
poptavky v AH

DrZeni inventare

Prodej CLD

Wytvoreni
poptavky v AH

Konec
obchodniho

cyklu

Obrazek €. 9: Procesni workflow

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.5

Metoda pro rozhodovaci systém

Vstupni kritéria pro transformacni matici (Tabulka ¢. 6) rozhodovani:

e Index IVS/MV

e Primérna vyse nedavnych dividend (4 tydny zpét)

e Tempo rastu dividend za posledni 3 mésice

e Sezonni faktor

e Tempo rastu trzni hodnoty akcie za posledni 3 mésice
e Likvidita

e P/E pomérovy ukazatel

cey

Tato kritéria se pouziji jako vstupni veli¢iny do procesu rozhodovani.

Tabulka ¢. 6: Popis transformacni matice

(Zdroj: Vlastni zpracovani, MS Excel)

AVG
. Earnings Growth Annual MV .
E
IVS/MV | Earnings Rate Season Growth Rate Liquidity || P/
ROI
>1,25 > 20% >0,1 Winter 15%+ Perfect >20
11125; 15-20% 0,05-0,1 Summer 10-15% Good  [15-20
1,05-
115 12-15% 0-0,05 - 0-10% Average <15
(;"%5;’ 10-12% <0 - <0% Slow <12
%f;’ 8-12% <-0,05 - <-10% - <10
<1,25 <8% <-0,1 - <-15% - <8
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Hodnoty transformac¢ni matice predstavuji velikost vahy (Tabulka ¢. 7), jakou
jim prikladdm. Vahy se snazim upravit do optimalnich hodnot tak, aby vysledny systém

byl co nejefektivné;si.

Tabulka ¢. 7: Vahy transformacni matice

(Zdroj: Vlastni zpracovani, MS Excel)

AVG
. Earnings Growth Annual MV .

IVS/MV | Ea ;n (l)r:gs Rate Season Growth Rate Liquidity P/E
50 30 25 10 35 15 30
40 25 20 5 25 10 25
30 20 15 20 5 20
20 15 10 15 2 15
10 10 5 10 10

5 5 2 5 5

Tabulka ¢. 8: Doporucena akce

(Zdroj: Vlastni zpracovani, MS Excel)

Vysledek Rozhodnuti
0-100 Sell

101-129 Hold shares
130+ Buy

Pro sestaveni stavové matice vyuziji ovladaci prvky s rozeviracim seznamem
nékolika polozek propojenymi s buinkami indexti do stavové matice. Rozhodovani

probiha na zakladé numerické neurcitosti, které se rika fuzzy logika [8].

IVS/MV ___ AVGEarnings ROI Earnings Growth Rate Season MV Growth Rate Liquidity P/E
’1,05»1,15 17 I 12-15% [:] <-0,05 E]\ Winter [_v_li 10-15% w | perfect | ¥ I 1520 | v

Vysledek rozhodnuti: Buy

Obrazek ¢. 10: Vstupni parametry systému

(Zdroj: Vlastni zpracovani, MS Excel)
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Pro zvolené parametry v predchazejicim obrazku vypada stavova matice takto:

Tabulka ¢. 9: Stavova matice

(Zdroj: Vlastni zpracovani, MS Excel)

IVS/MV | AVG Earnings ROI | Earnings Growth Rate | Season | Annual MV Growth Rate | Liquidity | P/E
0 0 0 1 0 1| O
0 0 0 0 1 0] 1
1 1 0 0 0 0| O
0 0 0 0 0 0| O
0 0 1 0 0 0| O
0 0 0 0 0 0| O

Index: 3 3 5 1 2 1 2

4.6 Pribéh investovani

V prubéhu investovani jsem si jiz v minulosti v§iml opakovaného jevu na trhu,
ktery jsem nésledné vyuzil ve vlastni prospéch. Jde o reinvestice ostatnich vétSich
investorti, ktefi ihned po wvyplaté podild vlastnikim akcii nakoupi akcie dalsi
z obdrZeného dividendového zisku. JelikoZ mnoho lidi vlastni takové mnozstvi CLD, Ze
si mohou dovolit nakoupit kazdy tyden CLD nové, po kazdé noci na zacatku tydne
z nedé€le na pondéli, kdy je vyplacen podil, do¢asné mirné vzroste poptavka po CLD.
Pro mé je to idealni moznost prodat nadhodnocené akcie i s dividendovym ziskem za
cely pfedchozi tyden. Chtél bych také podotknout, ze se nejedna pouze o simulaci,
nybrz o obchodovani pomoci realnych penéznich prostredka.

I investice do virtualnich nemovitosti by mély respektovat zakladni kritéria
tradovani. V realném svété by strategie mély monitorovat 50 denni klouzavé praméry.
Pokud trzni hodnota 200 denniho klouzavého pruméru presahuje onen 50 denni
klouzavy pramér, je Cas prikupovat akcie dalsi [30]. V opac¢ném piipadé akcie
prodavame.

Pfi fundamentalnim (akciovém) obchodovani bylo velmi vhodné dodrzovat

nékolik zasad, které potvrzuji, dodrzuji a doporucuji [26]:
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e Drzet ty nejvynosnéjsi akcie
e Nejit vzdy s davem
e Neinvestovat cizi/dluhovy kapital

e Sledovat trendy, zejména v nedavné minulosti

4.7 In-Sample Analyza

Vzdy pied zacatkem nového obdobi obchodovani je nutno rozdélit obchodovani
na teoretickou In-Sample Analyzu a prakticky obchod Out-Of-Sample. In-Sample
oznaCi prvni cast Casového obdobi za vzorek dat, se kterymi budeme pracovat,
vyhledavat a optimalizovat parametry tak, aby byl vysledny systém co mozna
nejzajimavéjsi [31]. Délka trvani In-Sample analyzy je stanovena na rovnych 50 %

z celého obchodniho obdobi — tyden.

4.8 Out-Of-Sample Trading

Po konecném vystupu In-Sample analyzy v podobé optimalizovanych vstupnich
parametrii pro fuzzy logiku jsem vrealném prostfedi investicniho trhu pouzil tato
kritéria k vlastnimu obchodu ve zbytku obdobi. Out-Of-Sample obchodovani jsem
porovnaval s technikou In-Sample analyzy tak, abych znazornil pfipadny rozdil téchto

dvou postupt a vyhodnotil tspéch optimalizace [31].

4.9 Sledované veliCiny

Pocet transakei
Pocet transakci znaci, kolik jednotek akciovych tituli jsem v daném obdobi

prodal nebo nakoupil napfi¢ portfoliem nebo jinymi slovy je to souc¢in uskute¢nénych
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obchodu a poctu jednotek daného instrumentu. S touto informaci mohu snaze
analyzovat situaci a spekulovat o afektu na obchodni obdobi s vyuzitim vétsiho, ¢i

mensiho investovaného kapitalu do konkrétniho akciového instrumentu.

Dividenda
Dividendou oznacuji soucet vyplat akcionaiim v méfeném cCasovém obdobi.
Navysuje pfijem a je tak pfijemnym doplilkem navySovani zisku spolu s rustem kapitalu

skrze trzni hodnotu akcie.

Bilance Start
Startovni bilanci oznacuji pocatecni pocet jednotek akcii zarazenych do portfolia

pred zapocetim obchodovani v obchodnim obdobi.

Bilance Stop

Obdobné konec¢na bilance zna¢i konecnou sumu jednotek akcii zafazenou do
portfolia na konci obchodovaného obdobi. Dodejme, ze rozdil , Bilance Start a
,Bilance Stop“ nemusi odpovidat poctu transakci, nebot mohl prob&hnout 1

nékolikanasobny nakup a nasledny prodej titulu.

Komise

Poplatky se mohou lisit pro pomérové stejné vysoké obchody. Vyméfenou vysi
komise urCuje pocCet jednotek titulu v jedné transakci, zptsob nakupu/prodeje, doba
vystaveni prodeje a doba zadani poptavkového prikazu tzv. orderu. Pro nabidkovy
prodej vlastnickych prav k nemovitostem a cennym papirim je komise omezena kolem
$1 za majetek prodany v neomezené trzni vysi. Limitné se tedy tento strop na pohled

logaritmického charakteru zdola blizi presné 10,44 PED (kiivka na Obrazku €. 11).
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Feg [PED]

MV [PED]

Obrazek ¢. 11: VySe komise
(Zdroj: Vlastni zpracovani [32])

Pro presnost oficidlné nezvefejnény vzorec pro vypocet aukéniho poplatku

vypada takto [32]:

9,95 * MV)

Fee [PED] = (0,5 + (m

IVS Start
IVS oznacuje vnitini hodnotu akcie na pocatku obdobi. Strategie pocita jeji vysi
tak, jak je naznaceno v kapitole 4.2. IVS je zdkladnim faktorem pro nakup/prodej/drzeni

finan¢nich instrumentu.

IVS Stop
Obdobné IVS Stop oznacuji jako vnitini hodnotu akcie na konci obchodniho

obdobi. Do nasledujiciho obdobi vstupuje vzdy jako IVS Start.

Cisty zisk v obdobi

Cisty zisk po¢itam jako soudet viech dividend portfolia a rozdilem mezi
nakupnim a prodejnim kurzem po odecteni komise. CLD investorovi generuje 2
dividendy a AUD az 14 dividend béhem dvoutydenniho obdobi. CD do kvétna 2016

nevyplaci, coz implikuje fakt, ze se s timto titulem da vydélat pouze kapitalove.
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4.9.1 Obchodni obdobi €. 1 (9.11. - 23.11.2015)

Tabulka €. 10: Sumarizace obchodniho obdobi ¢. 1

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Out-Of-Sample Trading In-Sample Analyza
Titul CLD |[AUD| CD | CLD | AUD | CD
Pocet transakci 6 22 2 4 18 0
Dividenda [$] 3,316 | 0,19 0 4,974 | 0,285 0
Bilance Start 0 0 0 0 0 0
Bilance Stop 4 10 0 2 6 0
Komise [$] 1,264 10,201 | O 1,692 | 0,402 0
IVS Start $175,53($3,57 | $10 [$175,53| $3,57 | $10
IVS Stop $178,94| $3,67 | $10 [$178,94| $3,67 | $10
Cisty zisk v obdobi [$] | 12,64 | 2,01 | © 16,92 | 4,02 0
Zisk na transakci [$] 2,106 | 0,091 0 4,23 0,223 0
Podil na zisku 35,52% |5,65% |0,00% | 47,54% | 11,30% | 0,00%
Zisk/Ztrata celkem [$] 14,65 20,94
Podil div. zisk/kap. zisk 23,93% 25.11%

Komentar k obchodnimu obdobi

V prvnim investovaném obdobi rostly kurzy obou tituld CLD i AUD pfiblizné
stejné pozvolnym tempem jako dosavadni tempo ristu MV. Dividendy byly také o néco
vetsi nez v predchozich obdobich a to zejména konecné nastavajicimu zimnimu obdobi,
kdy lidé travi vice ¢asu u své vypocetni techniky, ktera jim umoziuje rozproudit tamni
ekonomiku do plnych obratek, a tak je k dispozici vice finan¢nich prostfedkti pro

prerozdéleni zisku akcionarum.
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4.9.2 Obchodni obdobi €. 2 (23.11. - 7.12.2015)

Tabulka €. 11: Sumarizace obchodniho obdobi ¢. 2

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Out-Of-Sample Trading In-Sample Analyza
Titul CLD |AUD | CD CLD | AUD | CD
Pocet transakci 13 16 2 5 26 0
Dividenda [$] 3274 | 055 | 0 | 198 | 0414 | 0
Bilance Start 4 10 0 2 6 0
Bilance Stop 5 24 0 3 18 0
Komise [$] 1,358 [ 0,421 0 2,037 | 0,631 0
IVS Start $187,94 | $3,67 | $10 |[$178,94| $3,67 | $10
IVS Stop $192,65| $3.85 [ $10 |[$180,65( $3,85 | $10
(Vjisty zisk v obdobi [$] 13,58 | 4,21 0 20,37 | 6,315 0
Zisk na transakei [$] | 1044 |0.263| 0 | 4074 | 0242 | 0
Podil na zisku 30,53% 19,47% | 0,00% | 45,80% | 14,20% [ 0,00%
Zisk/Ztrata celkem [$] 17,79 26,685
Podil div. zisk/kap. zisk 21,50% 8,97%

Komentar k obchodnimu obdobi

Hned pocatek tohoto méfeného obdobi poznamenal rychle rostouci trend akcie
CLD. Rust pokracoval az do vanocnich svatki. Duvodem bylo ziejmé nastavajici
obdobi volna, kdy ve virtualnim svété probiha kazdoroné nejvyznamnéjsi soutéz roku
v lovu. Ugastni se valna vétsina aktivnich zainteresovanych lidi a v Entropii se generuji
nejvyssi trzby, coz se pravidelné pozitivné projevuje na vysi vyplacenych dividend nam
investorim. Tuto sezénu poprvé dividenda nijak markantné nevzrostla, i presto si vyssi
trzni cenu CLD n&jakym (pro mé zahadnym) zptisobem zaslouzila. Jelikoz jsem nartst
trzni ceny ocekaval vice, nez ze nasledujici den vyjde Slunce, védé€l jsem, ze je spravny

Cas neotalet a nakupovat.
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4.9.3 Obchodni obdobi €. 3 (7.12. - 21.12.2015)

Tabulka €. 12: Sumarizace obchodniho obdobi ¢. 3

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Out-Of-Sample Trading In-Sample Analyza

Titul CLD | AUD | CD | CLD | AUD | CD
Pocet transakci 13 68 3 8 40 1
Dividenda [$] 3,405 | 0,761 0 5,06 | 1,183 0
Bilance Start 5 24 0 3 18 0
Bilance Stop 6 50 3 5 28 1
Komise [$] 0,985 [ 0,395 0 1,478 | 0,593 0

IVS Start $180,65( $3,85 | $10 [$180,65| $3.85 | $10

IVS Stop $185,45| $4,25 [$10,05|$185,45| $4,25 [$10,05

Cisty zisk v obdobi [$] | 9,854 | 3,956 0 14,781 | 5,934 0

Zisk na transakci [$] 0,758 | 0,058 0 1,847 | 0,148 0

Podil na zisku 28,54% | 11,46% | 0,00% | 42,81% | 17,19% | 0,00%

Zisk/Ztrata celkem [$] 13,81 20,715

Podil div. zisk/kap. zisk 30,17% 30,14%

Komentar k obchodnimu obdobi

V prosinci jsem z obchodovani utrzil pomérové vice na dividendovém zisku nez
obvykle. Prodaval jsem akcie s niz§i marzi a nasledkem je 1 men$i celkovy vynos
v tomto obdobi. Trzni ceny se moc nevychylovaly a trh s cennymi papiry nebyl
dostatecné fluktuacni pro vytvoreni zisku s mym rozpoctem. Tento fakt vykazuje In-
Sample analyza i Out-Of-Sample obchodovani, které ob& vykazaly vyssi podil na

dividendovém zisku - néco malo pres 30 procentnich bodu.
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4.9.4 Obchodni obdobi €. 4 (21.12.2015 - 4.1.2016)

Tabulka €. 13: Sumarizace obchodniho obdobi ¢. 4

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Out-Of-Sample Trading

In-Sample Analyza

Titul CLD (AUD| CD | CLD | AUD | CD
Pocet transakci 4 57 1 9 37 11
Dividenda [$] 2,84 | 0,44 0 1,98 2 0
Bilance Start 6 50 3 5 28 1
Bilance Stop 8 5 0 6 15 0
Komise [$] 1,533 | 0,475 | 0,271 | 2,300 | 0,698 | 0,097
IVS Start $185,45] $4,25 |$10,15|$185,45| $4,25 |$10,05
IVS Stop $178,56| $5,10 | $10 ([$178,56| $5,10 | $10
Cisty zisk v obdobi [$] | 15,336 | 4,752 | 2,718 | 23,004 | 6,984 | 0,972
Zisk na transakci [$] 3,834 10,083 | 2,718 | 2,556 | 0,188 | 0,088
Podil na zisku 28,52% |8,84% | 5,06% | 42,79% [12,99% | 1,81%
Zisk/Ztrata celkem [$] 22,806 30,96
Podil div. zisk/kap. zisk 14,38% 12,86%

Komentar k obchodnimu obdobi

V tomto obdobi nastal zlom ristu trzni hodnoty CLD, za ktery miZze predevsim
vynechana dividenda v poslednim tydnu minulého roku. Spolecnost MindArk PE AB
vydala oficidlni prohlaseni, ze kterého neni jasné, zda bude dividenda za uplynuly tyden
vyplacena pozdéji nebo vibec, a tak dividenda 28.12.2015 nepfisla investoram na ucet.
Obavy, panika a stadové chovani vSak zpusobily docasny pokles CLD o téméi 10
procentnich bodd. Nabidka akcii byla velmi nadstandardni. Ja jsem situaci vyuzil a
levné prikoupil akcie do svého inventafe. Klesajici trend vSak trval do 4. ledna 2016,

kdy se nasledujici vyplata pripsala na naSe Ucty. Trzni hodnota nabira zpét predchozi

vyse.
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V tomto obdobi také nastal zlom ve vyvoji hodnoty kurzu AUD. Titul AUD
zacCal generovat stabilné vysSSi zisk nez obvykle, a to do soucasné doby. Jelikoz
nabyvam dojmu, ze bude vyssi dividenda pokracovat pro alesponl nékolik nasledujicich
obdobi a trzni hodnota na stale probihajicim IPO je dle mé strategie znacné
podhodnocena, budu se zamé&fovat na tento titul vice. Cervena kiivka v Grafu &. 8
vyznacuje stoupajici trend trzni hodnoty AUD. Fialova Cerchovana kiivka na tomtéz
grafu znaci Cetnost provedenych transakci AUD v case. Ta byla mirn€ v poklesu na
rozdil od ptedchoziho obdobi. Investorim se na pocatku ristu kurzu ocividné nechtélo
prodavat ziskovy akciovy instrument ani za vyss§i marzi, ale posléze polevili a i objem
téchto obchodovanych akcii vzrostl vyrazné nez béhem kteréhokoli predchoziho
obdobi.

)
Market Value History Graph for Arkadia Underground Deed i)?(

{ Period: Latest Message V0 Morkup: +52.52

Total Sales: 6.2k

+50.00 |

+45,00

+40.00

2015-12-30 2016-01-01 2016-01-03 2016-01-04 2016-01-06
17:00:00 11:00:00 05:00:00 23:00:00 17:00:00

Graf ¢. 8: Trzni hodnota AUD
(Zdroj: Entropia Universe)
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4.9.5 Obchodni obdobi €. 5 (4.1. - 14.1.2016)

Tabulka €. 14: Sumarizace obchodniho obdobi ¢. 5

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Out-Of-Sample Trading In-Sample Analyza
Titul CLD | AUD | CD | CLD | AUD | CD
Pocet transakci 22 292 5 36 432 13
Dividenda [$] 4,196 | 247 0 5,592 | 3,528 0
Bilance Start 8 5 0 6 15 0
Bilance Stop 2 150 5 1 221 3
Komise [$] 1,436 | 1,024 0 1,947 | 1,485 0
IVS Start $178,56| $5,10 | $10 |$178,56( $5,10 [ $10
IVS Stop $176,87| $5,35 | $10,1 |$176,87| $5,35 | $10,1
Cisty zisk v obdobi [$] | 14,364 | 10,242 | 0 19,474 1 14850 | O
Zisk na transakci [$] | 0,652 [ 0,035 0 0,540 | 0,034 0
Podil na zisku 24,37% | 17,38% | 0,00% | 33,05% |25,20% [ 0,00%
Zisk/Ztrata celkem [$] 24,606 34,325
Podil div. zisk/kap. zisk 27,09% 26,57%

Komentar k obchodnimu obdobi

Posledni obdobi ma kratsi délku trvani o Ctyfi dny z diivodu blizici se uzaverky
odevzdani této prace. Kurz CLD se zacal obnovovat a rostl zpét k pfedvano¢ni hodnoté,
trzni hodnota se stabilizovala kolem $185 a investofi nejspise vyckavaji, zda AUD bude
vyplacet 1 nadale vysokou dividendu. Pro kratkodobé investory nema smysl platit trzni
hodnotu, pfi niz CLD méa ROI kolem 11 %, pokud AUD zhodnocuje ROI 21 % a

soucasn€ ma tak vétsi potencial na rast market value.
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4.10  Vyhodnoceni investovani — benchmark

Za 10 obchodnich tydni 9.11.2015 zacinaje a 14.1.2016 konce jsem provedl
mnoho obchoda s celkovym objemem 1166 jednotek akciovych instrumentd CLD
(Calypso Land Deed), AUD (Arkadia Underground Deed) a CD. Na Grafu ¢. 9 Ize
porovnat vykonnost analyz In-Sample s Out-Of-Sample, ze kterého lze vyvodit, ze
odchylky ziskti obou metod byly velmi podobné v jednotlivych obdobich.

Nejvynosnéjsi byl titul CLD, ktery se zaroven obchoduje na sekundarnim trhu
nejdelsi dobu (Graf ¢. 11). Naopak ziskové propadla akcie listiny Compet Deed (CD),
coz jsem piredpokladal, protoze narokuje investory teprve na budouci zisky, a tak je

fluktuace tohoto instrumentu na trhu nizka a dividenda nulova.

Efektivita optimalizace

Obdobi &. 1
S0

Obdobi €. 5 Obdobi ¢. 2

Out-Of-Sample

In-Sample

Obdobi ¢. 4 Obdobi ¢. 3

Graf €. 9: Pavulinovy graf, efektivita optimalizace

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Na Obrazku €. 10 je znazornéna equity kfivka pro vSechna obchodovana obdobi.

Equity kfivka
160 -
140 1 —o—0ut-Of-
120 - Sample
In-Sample
100 A
Zisk
80 -
[usD]
60 -
40 -
20 -
O T T T T 1
Obdobi €. 1 Obdobi ¢. 2 Obdobi ¢. 3 Obdobi ¢. 4 Obdobi €. 5
Cas
Graf ¢. 10: Equity kiivka napfii¢ obchodnich obdobi
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Graf ¢. 11: Vygenerovany celkovy Cisty zisk jednotlivymi instrumenty

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Predmétem této prace bylo feseni problematiky moznych finan¢nich investic ve
virtualni ekonomice s realnymi penéznimi prostfedky a navrzeni strategie vedouci k co
nejvyssimu zhodnoceni pocatecniho kapitalu. Strategii jsem navrhl pro vybrané financni
instrumenty na zakladé fundamentalni analyzy s ohledem na psychologické faktory.
Svou praci jsem v tomto projektu ukazal a popsal zde principy svého feSeni. Snazil jsem
se popisovat techniky a problematiku stru¢né a vystizné i1 pro Ctenare, ktery nema
zkuSenosti s finan¢nimi trhy. J4 si tak timto projektem odnesl cenné zkusenosti.

Teoretickd Cast prace byla zaméfena na seznameni s ménou PED a virtualni
ekonomikou uvnitf aplikace Entropia Universe. Hlavni ¢ast prace je vénovana vytvoreni
investicni strategie a jeji vyuziti k praktické obchodni investici na tamnim akciovém
pozi¢nim trhu. Na zakladé fundamentalnich kritérii a dalSich optimaliza¢nich parametra
jsem se snazil urcit adekvatni vnitini hodnotu akcie, maximalizovat zisk i stabilitu
modelu a zaroven zachovat co nejnizsi urovei rizika. Nasledné obchody probihaly
komparaci aktualniho trzniho ocenéni akcie s vyméfenou vnitini hodnotou akcie.

Zavérecné vyhodnoceni obchodovani ukéazalo, ze uspéSnost strategie byla
vyborna a zhodnoceni vlozeného kapitalu znacné za kratkou jednotku Casu. Konecné
ro¢ni ROI In-Sample analyzy dosahlo trovné 56 % a Out-Of-Sample obchodovani
34 %. Ukazatel ROI jsem pocital souctem kapitdlového i dividendového zisku bez
vyuziti financni paky a po odecteni vSech poplatkt. Cil navrhu strategie vedouci k co
nejvys§simu zhodnoceni investice povazuji za splnény.

Jako progndzu dal§iho vyvoje kurzii obchodovanych akcii bych uvedl, ze se
budou trzni hodnoty pravdépodobné vyrazné ménit v nadchazejicich mésicich. Situace
tak bude zajimavéjsi, nez kdykoli pfedtim, nebot kurz titulu AUD aktualné rychle roste
a zaCind konkurovat drazsi akcii CLD, jemuz dividenda mezironé klesa. IPO titulu
AUD konc¢i kazdym okamzikem a bude tak snadnym kapitalovym ziskem pro investory,
jelikoz ma v posledni dobé velmi nadstandardni navratnost. Mezitim akciovy instrument
CD ceka v postranni s kvétnovym piekvapenim a odhalenim své vyse ROI, od kterého

se bude odvijet jeho kurz na trhu.
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Blizsi pohled na kapitalové trhy mi ptinesl nové podnéty a napady, které vyuziji
urcité 1 v budoucnu a budu tak rozsifovat své praktické zkusenosti i dale.

Mezi moznosti zdokonaleni mého modelu by mohlo patfit napft.:

e Strategie modelu je vyvinuta na zakladé fundamentalni analyzy, ale mohla
by respektovat i nékteré indikatory z technické analyzy, které se vyuzivaji

v automatickych obchodnich systémech AOS.

e Zajisténi stabilniho zisku i v budoucnosti. Obchodovani je docela rizikova
¢innost a urcita korekce napt. v rozdéleni pomérné doby analyz In-Sample
a Out-Of-Sample v obchodnim obdobi by mohla mit v budoucnu pozitivni
vliv na vykonnost modelu.

Za nejdulezitéjsi pfinos prace bych oznacil praktickou zkuSenost s
obchodovanim na trhu pozi¢niho charakteru s virtualnimi cennymi papiry na zakladé
teoretickych poznatki nastudovanych z odborné literatury nebo webu. Zajimalo mé a
dozvédel jsem se, jak souvisi principy a techniky investovani s realnym prostredim a
zda se daji pouzit obdobné pro zhodnoceni kapitalu 1 pro tento specificky trh. Kromé
castecného zhodnoceni svych osobnich finan¢nich prostfedkt jsem si odnesl i cenné
zkuSenosti, pochopeni souvislosti a porozuméni problematiky finan¢nich trht, které
urcité vyuziji 1 v budoucnu.

Tato prace by mohla byt jednim ze zakladnich literarnich prament pro
nastavajicitho investora na bézném fundamentalnim (akciovém) trhu i ve virtudlni
ekonomice s realnymi penéznimi prostiedky a mohla by ho odkazat na pfislusné
védomostni zdroje, na které by mohl navazat a pfipadné i zdokonalit tento model.

Dal§im vyznamem tohoto projektu bych uvedl zjisténi, ze aplikaci metodik
z realného prostredi kapitalovych trhiit mizeme dosahnout pozitivnich vysledkd i v
prostiedi virtualnim. Principy trhu, uvazovani a reakce investori jsou obdobné a
jednoznacné je mozné vykazat profit béhem obchodovani uzitim totoznych technik

vychazejicich z fundamentélni analyzy.
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Piiloha ¢. 1: Audit vyplacenych CLD dividend za obdobi Q3-Q4, 2013
(Zdroj: [12])

Revenue Sharing Planet Calypso Q3-Q4, 2013
50% to Deeds- Revenue Sharing

SEK/USD holders per Deed/month
| Month usD Exchange Rate SEK usD PED |
July 2013 255 429 6,62 1690940 127 715 21,29
August 2013 220310 6,54 1440827 110 155 18,36
September 2013 173 353 6,50 1126795 86 677 14,45
October 2013 198 164 6,41 1270231 99 082 16,51
November 2013 243321 6,58 1601052 121661 20,28
December 2013 212158 6,54 1387513 106 079 17,68
Total 1302735 8517359 651 368

This figures have in May 2014 been audit by PwC (PricewaterhouseCoapers),
Gdéteborg, Sweden.



