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Cilem bakalafské prace je analyzovat vyvoj cen dvou vybranych akcii podle stanovenych kritérii a pomoci
technické analyzy dennich az tydennich cen akciovych derivatd CFD modelovat ziskovou obchodni
strategii pro hypotetického spekulanta s obchodnim Gétem ve vysi 1 000 000 CZK a se stanovenym
rizikem. Pro lepsi porovnani jsou analyzovany akcie ze dvou trhi — BMW automobilovy zdstupce
evropského trhu obchodovany na némecké burze — DAX — a Apple, jezZ je gigantem amerického trhu

a nejhodnotnéjsi akcie indexu DOW.

Metodika

Bakalarska prace je rozdélena do teoretické a praktické ¢asti. V prvni ¢asti je seznameni s pojmy, jako jsou
akcie Ci akciové derivaty. Poté pfichdzeji na fadu zaklady fundamentalni analyzy, které jsou vyuZivany v in-
vestorskych kruzich, jako metoda k vybéru vhodnych akcii. V neposledni radé je zde popsana technicka
analyza a nékteré jeji indikatory spolecné s feSenim rizika a jeho minimalizaci, nakladani s kapitalem, ale
i jeho rozloZeni na obchodnim uctu. Pro zakladni orientaci v problematice popsané v teoretické ¢asti bylo
nutné vénovat se literarni resersi.

K nalezeni vhodné akcie firmy, u které s nejvétsi pravdépodobnosti nedojde k nepredvidatelnym udalostem
—jako je krach, insolvence a dalsi — byly pouzZity zakladni vypocty fundamentalni analyzy pfi stanoveni vhod-
nosti akcie k zarazeni do porfolia. Témito ukazateli jsou — P/E, Uc¢etni hodnota na akcii, mira zadluZzenosti
firmy/podniku, historie vyplaceni dividend, volatilita a likvidita.

Pro vyhledani samotnych vstupl do trhu byla pouZzita Cisté technickd analyza. Z nastroju a indikator(, které
nam nabizi, byl vybran exponencidlni klouzavy primeér slouZici pro stanoveni trendu a vyhlazeni extrém
v grafu. Dale jeden trendovy indikator, jehoZ zastupce bude predstavovat MACD a jeden oscilator — force
index.

Metodou, kterd bude uréovat umisténi take-profit nebo-li vystoupeniz oteviené pozice, byly zvoleny Urovné
supportu a resistenci, spolecné s metodou Fibonacci retracement.

V zavéru jsou zasady dodrZzovani money-managementu a principy nakladani s kapitalem na obchodnim
uctu.
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Druha ¢ast — prakticka — obsahuje poznatky z predesl|é teoretické ¢asti, které byly pfevedeny do praxe a otes-
tovany na dvou vybranych akcii, zvolenych dle zakladnich principt fundamentalni analyzy a obchodovanych
s pouzitim metod technické analyzy na redlnych datech z let 2016-2017.
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Vyutziti technické analyzy v obchodu s akciemi

Abstrakt

Tato prace se zabyva obchodovanim finan¢niho derivatu, které ma jako podkladové
aktivum akcie, na zakladé predikce cen pomoci technické analyzy a podporou analyzy
fundamentélni. V teoretické Casti bakalatské prace jsou objasnény zékladni pojmy vztahujici
se k akciim a jejich druhdm. Dale jsou shrnuty typy finan¢nich derivati a zpisoby vymén
véetné n€kterych derivati obchodovanych na OTC trhu. Nasledné jsou zde také vysvétleny
zpusoby vybéru vhodnych akcii k obchodovani dle zakladnich méfitek fundamentélni
analyzy s vypocty. Nakonec je popsana technicka analyza s technickymi indikatory spole¢né
s vypocty a jejich uziti v praxi, zakon¢ené Casti, ktera se vénuje metodam fizeni rizik,
respektive moneymanagementu.

Prakticka ¢ast bakalatskeé prace je zamétfena na vyuziti finan¢nich derivata, technické
analyzy a z Casti 1 fundamentalni analyzy k vybrani vhodné akcie a sestaveni ziskové -
kratkodobé az sttedn€dobé obchodni strategie. V prvé fadé€ je v préaci popsan vybér akcii
pomoci fundamentalni analyzy, na které se pozdé¢ji aplikuji postupy technické analyzy.
Posléze je stanovena konkrétni hodnota rizika pro jednotlivé obchody a vyli¢en vlastni
obchodni systém, ktery je sestaven pomoci exponencialnich klouzavych priméra s MACD
technickym indikatorem a oscilatorem Froce index. Je také ptipojen seznam pravidel ke
vstupu a vystupu do/z obchodnich pozic. Na zavér je vytvoreny obchodni systém aplikovan
na realna data z let 2017 a 2018.

Klicova slova: akcie, akciové derivaty, technicka analyza, fundamentéalni analyza,
indikatory, oscilatory, support a resistance, klouzavy prumér, MACD, Force index,

Fibonacci



Use of technical analysis in trading with shares

Abstract

This bachelor thesis deals with the trading of a financial derivative (which has shares
as an underlying asset) based on the price prediction through technical analysis and support
of the fundamental analysis. In the theoretical part of the bachelor thesis are explained the
basic concepts related to shares and their kinds. Subsequently summarization of the types of
financial derivatives and ways of exchanges, including some derivatives traded on the OTC
market. It also summarizes the ways of selecting suitable shares for trading according to
basic standards of the fundamental analysis accompanied by calculations. Finally, the
technical analysis with technical indicators together with the calculations and their usage in
practice, the ending part deals with risk management methods - moneymanagement.

The practical part of the bachelor thesis is focused on the use of financial derivatives,
technical analyzes and, in part, fundamental analyzes to compile profitable, short to medium-
term business strategies. First of all, a selection of shares is described by means of
fundamental analysis, which is later followed by technical analysis procedures. It then sets
a specific risk value for each business and defines its own trading system, which is compiled
using exponential moving averages with another selected technical indicator and oscillator.
There is also attached a list of entry and exit rules. In the end the trading system is applied
to real data from the year 2017 and 2018.

Keywords: shares, derivatives, technical analysis, fundamental analysis, indicators,

oscillators, support and resistance, moving average, MACD, force index, Fibonacci
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Slovnik pojmii

Margin (paka) - je zédloha slozena brokerovi za ndkup ¢i prodej finan¢niho derivatu,

naptiklad 5% (tzn. paka 1:20)

Kratka pozice (bear) — prodej, spekulace na pokles aktiva. Obchodnik ma zisk z poklesu

ceny
Dlouha pozice (bull) — koupé, spekulace na rist aktiva. Obchodnik mé zisk z ristu ceny

Hedge fond — typ vysoce rizikového investi¢éniho fondu, ktery nepodléha témét zadné

regulaci

Institucionalni obchodnik — pravnicka osoba disponujici velkym kapitalem obchodujici na

finanénich trzich (nejcastéji fondy, investi¢ni banky a pojistovny)

OTC (over the counter) — Cesky ,,pies piepazku® je trh, ktery neni zastitény burzou nebo
jinou oficialni instituci, ktera by meéla dohled nad fadnym plnénim prav a povinnosti
prodavajiciho ¢&i kupujiciho. Ugastnici obchodd vyjednavaji o podminkach kontraktt sami
mezi sebou

Hedging — zptisob fizeni rizika, pti kterém ma obchodnik zaroven oteviené opacné pozice
Kotace — stanoveni ceny cenného papiru tak, aby byla zajisténa likvidita

Spread — rozdil mezi nakupni a prodejni cenou (napf. akcii)

Swing — pohyb trhu, ktery utvaii nova lokalni minima nebo maxima obvykle v prib&éhu

nékolika dnu

Broker - zprostfedkovatel pro nakup ¢i prodej finanénich produkti
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Komise - poplatek za sluzbu brokera, nejcastéji za provedeny obchod (ang. commission,

fee)

Slippage —je rozdil v cené, kterou obchodnik zaplati mezi zadanim piikazu ke koupi/prodeji

a vykonanim onoho ptikazu (skluz)

Drawdown — nejvétsi pokles vloZzeného kapitalu

Moneymanagement - voln¢ pielozeno jako sprava penéz. Definuje pravidla, jak by se
s penézi melo zachazet, aby nedoslo k situaci, kdy na obchodnim Uétu nezistanou zadné
prostfedky. Pravidla moneymanagementu nejsou pevné stanovené a kazdy obchodnik si je

ptizpusobuje své strategii

Pattern — utvoteny charakteristicky tvar grafu, ktery se opakuje v ¢ase, na jehoz zékladé¢ lze

odhadnout budouci vyvoj ceny

Rolovani (futures) kontrakti — uzavieni otevieného obchodu (na trhu s futures), kdyz se

blizi termin fyzického dodani a otevieni téZe pozice ke vzdalengjSimu datu dodani

Tick/pip — nejmensi mozny cenovy pohyb vyjadien obvykle v bodech
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1 Uvod

Akcie, obchodovéni, trhy - tyto slova rezonuji soucasnym svétem. Ackoliv
obchodovani provazi ¢lovéka od nepaméti, az doba velkého technického pokroku v nékolika
poslednich desetiletich zménila tak vyznamnym zplisobem moznosti v pristupu na trhy i1 pro
tzv. retailové obchodniky. Nyni miize jiz téméi kazdy pomoci svého pocitace a pristupu na
internet tézit z rastu i padu finan¢nich trha.

Nejznaméj$im mistem s investi¢nimi nastroji je samoziejm¢é v tomto ohledu burza, ta
vSak prosla vyvojem a dala vzniknout zcela novym produktim, které dnes zname pod
nazvem financni derivaty. Pravé témto derivatim a jejich analyze pomoci technické a
okrajov¢ i1 fundamentalni analyzy se bude tato prace vénovat.

Technické analyza je v odbornych investi¢nich kruzich stéle stizena stigmatem jakési
druhotadé, snad i Sarlatanské analyzy a nebyva vyjimkou nézor, ze jde o nefunkéni systém
vybéru akcii k obchodovani. Tyto nazory lze zpozorovat napt. u Benjamina Grahama a
investort jeho Skoly, jimz je tfeba svétoznamy investor Warren Buffett. B. Graham striktné
rozdéluje investora od spekulanta, nicméné¢ spekulant je v jeho knihdch obvinén
z neschopnosti predikovat trh a na spekulace se diva jako na vedlejsi ,,hru“ s burzou, kde je
¢lovék odsouzen diive nebo pozdéji k jistému prodelku. Tato prace se snazi tyto tvrzeni
vyvratit a pomoci technické analyzy otestovat systém, jeZ by dokézal tvofit stejné zisky jako
trh (respektive akciové indexy) a dokazat tak, ze spekulant nebo obchodnik ¢asujici trh

s pomoci technické analyzy nemusi byt burzou ¢i trhem porazen.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem bakalatské prace je modelovat ziskovou obchodni strategii S pomoci technické
analyzy dennich a tydennich cen grafu pro hypotetického spekulanta s obchodnim uctem ve
vysi 1 000 000 korun, jez bude testovana na akciich vybranych dle zakladnich podminek
fundamentalni analyzy s daty z let 2017 a 2018. Dil¢imi cili jsou: vybér vhodného brokera,
vybér typu aktiva, na jehoz zakladé¢ se bude dana strategie testovat a stanoveni

odpovidajiciho moneymanagementu .

2.2 Metodika

Bakalafskéd prace je rozdélena do teoretické a praktické Casti. V prvni Césti je
seznameni s pojmy, jako jsou akcie ¢i akciové derivaty. Poté pfichdzeji na fadu zaklady
fundamentélni analyzy, které jsou vyuzivany v investorskych kruzich, jako metoda k vybéru
vhodnych rostoucich akcii. V neposledni fad€ je v praci popséna technicka analyza a nékteré
jeji indikatory spole¢né s feSenim rizika a jeho minimalizaci, nakladani s kapitalem, ale 1
rozloZzeni zustatku na obchodnim u¢tu. Pro zakladni orientaci v problematice popsané
Vv teoretické Casti bylo nutné vénovat se literarni resersi.

K nalezeni vhodné akcie firmy, u které¢ s nejvétsi pravdépodobnosti nedojde
k neptedvidatelnym udalostem — jako je krach, velka a neptedvidatelna fluktuace ceny a
dalsi, byly pouzity zékladni vypocty fundamentélni analyzy pfi stanoveni vhodnosti akcie
k zatazeni do portfolia. Témito ukazateli jsou — P/E, P/BV, ROE a mira zadluzenosti firmy.

Pomér P/E byl zvolen, protoZe ve fundamentalni analyze plati za jeden ze zakladnich
ukazateld — spolecné s pomérovym ukazatelem P/BV vztazenym k ROE - piekoupené ¢i
podhodnocené akcie. K vypoétaim P/E, P/BV a ROE lze vyuzit nasledujici vzorce:
(Anderson, 2012) (Vochozka, 2011) (Arffa, 2001)

cena akcie
P/E pomr = m (1)
ROE = Cisty zisk (2)

vlastni kapital
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’ v ; ‘s vlastni kapital
ucetni hodnota na akcii = d (3)

pocet emitovanych kmenovych akcii

P cena akcie
— = 4)

BV ucetni hodnota na akcii

Mira zadluzenosti firmy byla zvolena jako zakladni ukazatel, ktery lze vztahnout
Kk ostatnim ukazateliim, napiiklad ziskiim, porovnat jej v Case a ziskat tak zakladni piehled o
finan¢nim zdravi spole¢nosti.

Pro vyhledani samotnych vstupii do trhu byla pouzita ¢isté technickd analyza. Pro
vykresleni cen se vyuzilo sviékového grafu z duvodu piehlednosti a vykresleni jak
oteviracich a zaviracich cen, tak i cenového maxima a minima ve zvolené ¢asové period¢.
Z riznych néstrojl technické analyzy, které se nabizi, byl vybran exponencialni klouzavy
priamér vyuzity na tydennim cenovém grafu, trendovy indikator MACD histogram, oscilator
Force Index a Fibonacci retracement. K vypoc¢tu exponencialniho klouzavého priméru

slouzi nasledujici vzorec.

EMA = (Pn* Exp) + (P(n— 1) * 1 — Exp) (5)
kde

2
n+1

Exp =

Pn = cena svitky v grafu

n = perioda

Exponencialni klouzavy prumér se sttednédobou periodou 12 byl zvolen z toho
divodu, Ze se jedna o spolehlivy nastroj slouzici ke stanoveni trendu a vyhlazeni extrému
v grafu. V této praci se pouziva ke stanoveni trendu na tydennim grafu, kdy se za zménu
trendu povazuji 4 po sobé jdouci periody (tydenni svicky), které vykazaly zménu sméru
kiivky z klesajici na rostouci €1 naopak. K vypoc¢tu MACD indikatoru lze pouzit tento

vzorec. (Rejnus, 2016)

MACD = EMA (12) — EMA (25) (6)

HISTOGRAM = MACD — spoustéci linie @)

17



MACD indikéator byl vybran diky své jednoduchosti a jasnym obchodnim signaltim,
které poskytuje, je vyuzivan v doporucovaném nastaveni EMA 25, EMA 12 a signalni EMA
9. V této praci je pouzit K signalizovani divergenci, se vstupem do obchodu na 4. svi¢ce od
obchodniho signalu, s maximalni platnosti 6 period od vykazaného signalu. Tyto preference
jsou stanoveny na zakladé testovani strategie. K vypoctu oscilatoru Force Index lze pouzit

tento vzorec. (Elder, 2008)

Force Index = (Close,, — Close,_;) X Volume (8)
kde

Close,, = nynéjsi uzavieni (close)ceny u posledni svicky

Close,_,; = cena p¥i zavieni (close)predeslé svicky

Volume = objem obchodt pro danou periodu

Force index byl zvolen diky schopnosti méfit ndladu na trzich tim, Ze kombinuje
vypocet cen s obchodovanymi objemy, na tomto zaklad¢ 1ze odhadnout budouci smér trendu
a zda se jedna o pfirozeny vyvoj ceny nebo o trh ovladany emocemi. Nejcastéji je Force
index vyhlazeny exponencidlnim klouzavym primérem s doporucovanou stfednédobou
periodou 13. V obchodni strategii se vyuziva pro potvrzeni signalu MACD indikatoru.
Pokud MACD vykaze signal k otevieni kratké pozice, musi byt Force index klesajici a pod
0 linii nebo tésné u ni s toleranci 300 boda pro akcie BWM a 600 bod pro akcie Apple (tyto
bodové tolerance byly zvoleny na zakladé testovani). V ptipade, ze MACD vykaze signal
k otevieni dlouhé pozice, musi byt Force index rostouci a nad 0 linii nebo tésné u ni se
stejnou bodovou toleranci od 0.

Na zaklad¢ literarni reserSe byl stanoven maximalni mozny risk 2 % z pocatec¢niho
kapitalu na jeden obchod. V obchodni platformé bylo vyuzito piikazi stop-loss a take-profit,
které tak z ¢asti automatizovaly obchodni systém. Piikaz stop-10ss byl umist'ovan na zaklad¢
knizniho doporuéeni 20 tickii u CFD Apple a 200 tickti u CFD BMW nad vrchol ¢i pod dno,
které vykazalo divergenci na MACD indikatoru. Podle rozdilu nakupni ceny a ceny, na které
je umistény stop-10ss je nasledné vypocitan pocet CFD akcii, s kterymi je mozno oteviit
pozici tak, aby risk celkového kapitalu nepiesahl 2%.

Pokyn take-profit se umist'uje na nejbliz$i trovné supporti a rezistenci tak, aby se

splnil minimalni risk reward ratio 1:1. Pokud neni mozné takové urovné supportii a rezistenci
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nalézt a trh se momentalné pohybuje ve stejném trendu jako je smér obchodu (rostouci trend
pro dlouhou pozici a naopak), stanovi se take-profit dle urovné pokynu Fibonacci
retracement. Tento pokyn vychazi z podilu ¢isel Fibonacciho nekone¢né posloupnosti,
konkrétné z podilu ¢isel 88 a 59 a vypocitava se z rozdilu cenovych trovni den a vrchold.
Urovné Fibonacciho &isel byly zvoleny, jelikoZ se Gasto stavaji irovnémi odporu a podpory.
Testovani obchodniho systému probihalo na realnych datech z roku 2017 a 2018,
k tomuto ucelu byla vyuzita platforma MetaTrader4, jez jde vyuzivat po registraci zdarma.
Force index je na grafu vykreslen modrou kiivkou, MACD histogram je Sedy
s ¢ervenou signalni linii a cervenymi tseckami na vrcholech MACD histogramu a cenového

grafu, kde byly vykéazany divergence.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Akcie

Akcii se oznacuje cenny papir, ktery predstavuje podil na zakladnim kapitalu firmy.
Akcionat si vSak nepofizuje jen ¢ast firmy, nybrz také pravo podilet se vymezenym
zpiisobem na jejim fizeni a zisku i likvidacnim zGstatku v ptipad¢€, Ze spolecnost zanikne.

(Radova, a dalsi, 2013)
3.1.1 Zakladatelské akcie

Jsou jimi akcie, které jsou emitovany pii zalozeni spole¢nosti. V zasadé jsou to
soucasné 1 kmenové akcie. Také vSechny dal$i emise akcii spolecnosti — napiiklad pfi

zvyseni kapitalu budou akciemi kmenovymi. (Kotasek, a dalsi, 2009)
3.1.2 Kmenové akcie

Nejbeznéjsi typ akcii s pravem na podil na zisku, G€asti na valné hromad¢, hlasovani,

obdrzeni vysvétleni a dalsi. (Kotasek, a dalsi, 2009)

3.1.3 Prioritni akcie

vvvvv

které by m¢l za normalnich okolnosti pfi drzbé kmenovych akcii. Tyto omezeni pro prioritni
akcie jsou sepsané v stanovach spolecnosti. V praxi vétSinou dochazi k pravu prednostniho
vyplaceni dividend nebo vyplaceni vyssi dividendy za cenu ztraty hlasovaciho prava.

(Kotasek, a dalsi, 2009)
3.1.4 Zaméstnanecké akcie!

Zamé&stnanecké akcie byly vydavany pro zaméstnance, v mnoha piipadech za
zvyhodnénou cenu, jako souc¢ast motivacniho programu zaméstnavatele. Zaméstnanec musel
pii odchodu ze zaméstnani akcie odprodat zpét firmé nebo jinému zameéstnanci. Pokud

odchazel zaméstnanec do diichodu, smél si akcie ponechat, nicméné pokud byli predmétem

10d 1. ledna 2001 byt vyddvany nemohou
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dédictvi, dédicové museli akcie vratit, pokud sami nebyli zaméstnani ve stejné firme.

(Kotasek, a dalsi, 2009)
3.1.5 Zlaté akcie

Zlaté akcie byly vydavany v 90. letech v Ceské Republice ve spojitosti s privatizaci
statnich podnikt. (Kotasek, a dalsi, 2009)

3.2 Akciové Derivaty

Akciovy derivat je finanénim instrumentem, ktery vyuziva jako podkladové aktivum
akcie nebo akciové néstroje. Akciovymi néstroji chapeme jako koS vybranych akcii, jakym
jsou naptiklad indexy (DOW, S&P ¢i ¢esky PX), nebo akcie jednoho sektoru (strojirenstvi,
farmacie). Jako piiklad derivatu akciového nastroje mtizeme uvést ETF. (FXstreet, 2012)

Derivaty, ackoli nejsou na svété pfili§ dlouho, se t&$i velké oblibé a jiz se staly
neodmyslitelnou soucasti finanénich trhii. Hodnota (cena) vSech derivata se odviji od
hodnoty svého podkladového aktiva. (Némecek, 2002)

Akciové derivaty se obchoduji ve stejnych hodindch jako klasické akcie, kdyz by
obchodnik chtél zobchodovat napiiklad CFD akcie CEZ, ktera se obchoduje na prazské
burze, byl by omezen oteviraci dobou samotné prazské burzy a mohl by tento akciovy derivat
obchodovat jen od pondé€li do patku dle harmonogramu burzovniho dne, samoziejmé
s vyjimkou statnich svatk, pies které se neobchoduje stejné tak jako v sobotu
a nedéli. (Némecek, 2002)

Tabulka 1: Obchodni hodiny na prazské burze
8:00-8:50 Pted obchodni faze
8:50-9:00 Uvodni aukce
9:00-16:20 Kontinualni faze
16:20-16:30 | Zavére¢na aukce

16:30-17:00 Po obchodni faze

Zdroj: (pse.cz, 2019)
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Mezi zakladni typy finan¢nich derivati patii

futures
forward
opce

swapy

(Némedek, 2002)

Tabulka 2: Obchodni hodiny svétovych burz

Obchodni hodiny
Nazev burzy Sidlo (SEC)
FSE FRANKFURT 08:00-22:00
Euronext AMSTERDAM 09:00-17:30
LSE Group LONDYN 09:00-17:30
TSE TOKIO 01:00-07:00
ASE SYDNEY 01:00-07:00
NASDAQ NEW YORK 15:30-22:00
NYSE NEW YORK 15:30-22:00

Zdroj: (akcieatrhy.cz, 2019)
3.2.1 Forward

Forwardové kontrakty jsou terminované kontrakty, které se uzaviraji smluvné a obé
smluvni strany jsou tak zavazany k plnéni. Diky tomu lze dohodnout libovolné podminky,
se kteymi vSak musi souhlasit obé dvé strany. Nevyhodou je, ze kontrakt nemuize byt
preveden ¢i zruSen bez souhlasou obou smluvnich stran a do této dohody tedy nemohou
vstupovat zadné tieti strany z ¢ehoz vyplyva jejich praktickd neobchodovatelnost. Dalsi
nevyhodou je mozné poruseni smluvnich dohod jednou nebo druhou stranou, coz je poté
nutné fesit ¢asto zdlouhavym soudnim sporem. (Rejnus, 2016)

Forwardové kontrakty nedavaji pfiliS moznosti ke spekulacim proto jsou spise
vyuzivany k hedgingu — kupujici(dlouha pozice) se budoucim dodani aktiva za sjednanou
cenu chrani proti budoucimu zvySovani cen a naopak prodavajici (kratka pozice) se obava,

ze by vV budoucnu mohlo dojit k obratu cen smérem doli. (Rejnus, 2016)
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3.2.2 Futures

Futures kontrakty ptedstavuji ,vylepSeni‘ forwardovych kontraktli v rdmci jejich
standardizace na burze, garance vykonnosti a likvidity. Futures jsou standardizované
kontrakty mezi dvéma stranami (pficemzZ se protistrany neznaji a z pravniho hlediska je
protipartnerem kupujiciho i prodavajiciho burza), kde jedna ze stran prodava a druhd kupuje
stanovené mnozstvi ur¢ité komodity, mény, indexu nebo jin¢ho finan¢niho néstroje za
uréitou cenu na urcity ¢as v budoucnosti. Burzovnimi pravidly jsou pevné dané, predem
uréené terminy vyporadani?. (Rejnus, 2016) (Vohra, a dalsi, 2007)

Rozdilem, kterym se Futures odlisuji od forwardu je, ze se ve vétSiné piipada
uzaviraji a obchoduji za tucelem spekulace, nikoli pro potieby ,,fyzického* dodéani
podkladového aktiva za pfedem stanovenou cenu. Pfed vyprSenim kontraktu ma kupujici
nebo prodédvajici moznost svoji pozici uzaviit (napiiklad otevienim protipozice a
s vysledkem anulovani kontraktu) a vyhnout se tak nutnosti odkoupeni (a skladovani pokud

jde napt o komodity) ¢i dodéani. (Vohra, a dalsi, 2007)
3.2.3 Opce

Opce je dal$im hojné vyuZivanym typem financnich derivatl a ve svém jadru ne pfili§
odlisné od futures kontraktid. Opce se obchoduji na burze — tedy pod zastitou oficialni
instituce i na OTC trhu. Kupujici (drzitel opce) ziskava pravo a zaroven prodavajicimu
(vypisovatel opce) vznika povinnost k uréitému datu, nebo i béhem splatnosti® dané opce
prodat (prodavajici odkoupi) nebo koupit (prodavajici odproda) dané aktivum, které
predstavuje predmét uzaviené opcni smlouvy.

Prodavajici inkasuje jeste¢ pred uplatnénim opce kupujicim opcni prémii, jez je
vyplacena, at’ je jiZ opce vyuZita ¢i nikoliv. Op¢ni prémie se sklada ze dvou ¢asti, prvni je
vnitini hodnota — ta je vyjadfena rozdilem ceny trzni a realiza¢ni, druha cast je Casova
hodnota, jeZ je rozdilem opéni prémie a vnitini hodnoty. Casova hodnota klesa kazdym
okamzikem, kterym se blizi ke své expiraéni dob¢, je jakymsi ukazatelem, ktery v penézich
indikuje svému majiteli pravdépodobnost vynosu — ¢im dels§i ma opce dobu expirace, tim
pravdépodobnéji piekona trzni cena cenu aktiva, na Ktery je opce vypsana, a proto je drazsi.

(Zach, 2014)

2 Obvykle prvni stfedy v bfeznu, ¢ervnu, zaii a prosinci
3Toto neplati pro typ Evropskych opci

23



Opce se dale déli, zakladni déleni je na call opce a put opce, poté se také

rozliSuji opce evropského typu a amerického typu. (Vohra, a dalsi, 2007)

3.2.3.1 Evropské Opce

Evropské opce se vyznacuji tim, Ze jejich plnéni miize byt pozadovano kupujicim

pouze ve stanoveny termin — tedy pfedem uréeny den. (Rejnus, 2016)

3.2.3.2 Americké Opce

Americké opce mohou byt uplatnény v pribéhu jejich zivotnosti kdykoli se
kupujicimu zachce, to samoziejmé poskytuje mnohem lepsi podminky pro spekulaci nez

ptedchozi Evropské opce. (Rejnus, 2016)
3.2.3.3 Put Opce

Kupujici put opce vstupuje do kratké pozice, ocekéava pokles podkladového aktiva —
napiiklad akcie. Dle rozhodnuti kupujiciho prodéavajici vyplati ¢i nikoli (pokud jde o Castéji
obchodované americké opce). Kupujici je timto obchodem zajistén a jeho maximalni ztrata
nemuze prevysit opcni prémii. V opacné pozici je vypisovatel put opce, pro n¢ho je naopak
maximalni mozny zisk op¢ni prémie, kterou ziskd a predpoklada, Ze cena podkladového
aktiva se zavratné nepohne, nebo piijde opacnym smérem (tedy cena poroste), nez na ktery

vypsal opci. (Vohra, a dalsi, 2007) (Némecek, 2002)

3.2.3.4 Call Opce

Kupujici vstupuje do dlouhé pozice, ocekava narast ceny, a proto kupuje call opci.
Kdyz cena vzroste, levnéji koupi od vypisovatele opce a draze proda na trhu — samoziejme
to na burze funguje jen imaginarné, rozdil v cené zaplati vypisovatel opce.

Obchodnik tedy mize obchodovat 4 riznymi zpisoby — nakupovat call a put opce
nebo naptiklad v dob¢ snizené volatility na trhu tyto opce vypisovat a inkasovat premium.
(Vohra, a dalsi, 2007)
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324 Swap

Swap z anglictiny pielozeno jako vyména, prohozeni. Jedna se o nazev specifickych
mimoburzovnich smluv — OTC (over the counter) - mezi vice objekty, které se vzajemné
zavazuji k budoucimu vyporadani podkladového aktiva. Vyrovnani probihd vSak pouze
penézné nikoli samotnym podkladovym aktivem, a to pouze z rozdilu. Typickymi swapy
jsou swapy urokové, uvérové a akciové. Tento typ financnich derivati je co do objemu
obchodi jeden z nejrozsifenéjsich, jelikoz je multifunkéni a lze pouzit nejen ke spekulaci,
ale i k fizeni rizika, optimalizaci uroki ¢i dokonce sniZeni transakénich naklada (Zach, 2014)

V praxi u akciovych swaptl to znamena, Ze subjekty si sméni navzajem platby, které
plynou z neznamého vyvoje akcii. (Redakce Penize.cz, 2000)

Platce zaplati ptijemnci dividendy a rozdil zvySeni ceny nad stanovenou cCastku,
zatimco piijemce zaplati platci rozdil pevné(stanoven¢) ¢astky a snizeni ceny pod tuto ¢astku

(FxStreet, 2009)
3.25 CFD

CFD nepatii k zdkladnim finanénim derivatim, avSak v poslednich letech se mezi

obchodniky rozméha trend obchodovani s témito kontrakty, hlavné diky dostupnosti
predevsim u Evropskych poskytovateli a brokerii. Kontrakty byly prvné vytvoreny v 80.
letech minulého stoleti jako odpovéd institucionalnich obchodnikti a hedge fondi na
kupovani akcii do kratkych pozic zplisobem, ktery si vyZadoval urcité obchodované akcie
nejdiive vypujcit. Tradici bylo, Ze ,kratké pozice™ mohli otevirat jen profesiondlové (market
makers). Nejdiive byly vyhody CFD nabidnuty institucionalnim obchodniktim, ktefi Cile
vyuzivali jejich vyhod a mezitim trh s CFD rostl, zvIasté diky zvySujici se trzni volatilité a
s tim ruku v ruce rostla i likvidita.
Contracts for difference je produkt OTC, na zadné oficialni burze se neobchoduje, naopak,
v nékterych zemich je 1 zakazén. Ani tyto skutecnosti v§ak neovlivnily zéjem retailovych
obchodniku a v 90. letech prvni spole¢nost zptistupnila obecné vetejnosti piistup na trh CFD
londynské burzy. (Norman, 2009)

CFD kontrakty jsou obchodovany na paku a obchodnik s CFD nevlastni podkladové
aktivum, ¢imz predstavuje vyhodu naptiklad oproti forwardim ¢i futures, kdy ndm muze
vzniknout povinnost dodat nebo ptebrat a uskladnit obchodované podkladové aktivum. CFD

muzeme kupovat (dlouhd/byci ¢ili long pozice) stejné tak jako prodéavat (kratka/medvedi ¢ili
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short pozice). CFD je kontraktem/dohodou obchodovanou na marzi(angl. Margin) mezi
dvéma stranami — nejcastéji mezi klientem a poskytovatelem CFD (brokerem) — 0 zaplaceni
rozdilu z ceny mezi oteviraci a zviraci cenou transakce. Rozdil této ceny broker neplati ze
svych penéz nybrz ze sparovvanych obchodii s dal§imi uéstniky trhu.

Za drzeni akciovych derivati CFD se kazdy den plati tzv. swap (rollover), je to
poplatek za drzeni CFD pakové pozice pies noc, kazdy broker jej vypocitava rozdilng,
nicmén¢ vétSina z nich vychazi z urokovych sazeb na mezibankovnim trhu (napi. LIBOR),
jenz se vztahuje na hodnotu celé¢ oteviené pozice. Zpravidla pii drzeni dlouhé pozice

obchodnik swap urok plati a pii kratké obdrzi. (Norman, 2009)

3.2.5.1 Pristup atrh

V praxi se obchodnik miiZze setkat se tfemi typy poskytovatelt CFD, ale i jinych
derivatovych produktti OTC trhu. Prvni z nich je tzv. Market makers neboli tviirci trhu, tito
poskytovatelé se podileji na pfimém obchodovani s klienty a vzdy tvofi druhou stranu
obchodu — pfti zadani prodejniho pokynu zakaznikem market maker kupuje a naopak,
pticemz nesou odpoveédnost za zabezpeceni obchodu a také kotaci derivatu podkladového
aktiva. (Rejnus, 2016) Obchodovani s tvtrci trhu vSak nese pro obchodnika nebezpeéi kvili
sttetu z4jmu spolecnosti, pro kterou miiZe znamenat ztrata zdkaznika zisk — tento rozpor vSak
fesi vnitini piedpisy spole¢nostmi, jimiz je tviirce trhu povinen se fidit. Tvirci trhu
vydé€lavaji na spreadu, ktery je zaplacen otevienim pozice zakaznikem (Norman, 2009)

Druhy z typt poskytovatelt je provider neboli zprostiredkovatel, jez ptevadi piikazy
svych klienti vétSim (bankovnim) institucim, tito brokefi nemaji technické zdzemi pro
vyporadani ptijatych transakci ani vlastni dealery. Jejich vydélek zavisi vétSinou na komisi,
kterou si Uctuji za otevieni/uzavieni zakaznikovi pozice. (Norman, 2009)

Poslednim mén¢ Castym typem je poskytovatel typu DMA (Direct Market Access),
ktery je nejtransparentnéjSim. V tomto piipad€ pii otevieni pozice zakaznika, obchodnik
okamzité zajiSt'uje pozici na trhu podkladového aktiva a CFD je realizovan za cenu tohoto
nakoupeného podkladového aktiva — napiiklad akcie. Vydélek obchodnika spociva vétSinou

na zaplaceni komise za otevieni/uzavieni obchodu. (InteractiveBrokers, 2019)
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3.2.5.2 Regulace ESMA

Od 1. srpna 2018 zacala platit regulace Evropského organu pro cenné papiry a trhy
(ESMA®), ktera mimo jiné reguluje obchodovani s CFD. Tuto regulaci museli k 1. 8. 2018
pfijmout vSichni evropsti brokefi. Obchodnik s CFD, ktery je klasifikovany jako klasicky
retailovy obchodnik (vSichni kdo nemaji status profesionalniho obchodnika) pozivaji
neomezenou ochranu pired zapornym zlistatkem na jejich Gctu v celé Evropé. Tito retailovy
obchodnici jsou vSak omezeni ve vyuziti pakového efektu. Zatimco diive mohl obchodnik
pouzivat paku i 1:500 (marze 0,2%), nyni je omezen na paku: 1:30 pro hlavni cenové pary,
1:20 pro vedlejsi meénové pary, zlato a hlavni akciové indexy, 1:10 pro komodity, které

nejsou zlatem a vedlejsi akciové indexy, 1:5 pro akcie. (ESMA, 2018)

3.3 Fundamentalni analyza

ZkuSeni investoii pocatku 20. stoleti jako byl Benjamin Graham ¢i Warren Buffet
uznavaji ve spojitosti s obchodem a investicemi do akcii pouze fundamentalni analyzu
spolecnosti a jako napiiklad i Pavel Kohout vyjadiuji svij opovrzlivy pohled na
frekventované a intradenni obchodovani na burze, jako na Cinnost v némz je obchodnik
odsouzen k prodélku.

Striktni rozdéleni na investora a spekulata jasné definujii metody, které pouZzivaji.
K basickému ovéfeni kvality akcii, je pouZzito zakladnich zavedenych ukazeteli, které mé&fi
piekoupenost €1 pteprodanost akcie a jeji stabiitu na trhu a dalsi. Piicemz plati, ze zadny
z técho ukazatel by se nemé¢l pouZzivat samostatne, nybrz ve spojitosti s ostatnimi ukazateli

a vzhledem k celkovému ekonomickému cyklu. (Graham, a dalsi, 2007) (Kohout, 2010)
331 PIE

Jedna se o pomérovy ukazatel, ktery se pouziva u kazdé zdkladni fundamentélni
analyzy akcii. Zkratka P/E vyjadiuje ,,price-to-earnings ratio®, voln¢ pielozeno do cestiny
jako pomér ceny akcie ku pfijimim spolecnosti spadajici na jednu akcii.(vzorec ¢. 1
v metodice) Tento pomérovy ukazatel je velice jednoduchy a hojné pouzivany, navod jak jej
vypocitat je jiz popsan v samotném jeho nazvu. Skutecné jde o pomér mezi momentalni trzni

cenou akcie a Cistym ziskem. Nékdy se miize uvadét pomér mezi trzni kaptalizaci a jejim

4 European Securities and Markets Authority
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¢isym ziskem. Oboje je samoziejmé spravné. Vysledkem je pro nas ¢islo, které vyjadiuje
jaky je nasobek trzni ceny na akcii vici jejimu ¢istému zisku. (Anderson, 2012)

(Graham, a dalsi, 2007) vydali doporuceni pro investory jak by se na pomér P/E m¢li
divat. Dle jeho slov je ¢islo 10 nizké, mezi 10 a 20 normalni a nad 20 rozhodné jiz prilis
vysoké a je zde nebezpeci, ze trh je piekoupeny a mohlo by dojit k nenadalé korekci, kterou
by obchodnik nemusel ptredvidat. Nicméné autor (Plummer, 2014) pole¢né s (Graham, a
dalsi, 2007) se shoduji a varuji, ze tyto hodnoty ostatné jako vétSina véci v investovani se
nesmi brat zcela dogmaticky a je tfeba nahliZzet na vysledky s pfihlédnutim k ostatnim

ukazateltim trhu a nyné¢jsi fazi ekonomického cyklu.
3.3.2 Hospodareni spolecnosti

Dle B. Grahama je rovnéz dulezit¢ se zaméfit na hospodafeni spolecnosti
V dlouhodobém horizontu ¢i dokonce po dobu jeji existence na vetejné obchodované burze,
tedy kdyz zacala povinné jako vetfejné obchodovana spole¢nost zvefejiiovat hospodaiské
vysledky. Tento pohled obchodnikovi prozradi celkovou schopnost managementu
V dlouhodobém horizontu fidit spolecnost, konstantn¢ dosahovat zisk, ale také sméfovat
k ristu. Dle Grahama je dilezité, aby spole¢nost méla historii ziskové firmy a pokud mozno

nepierusené vyplaceni dividend — tzv. dividendovi aristokraté. (Graham, a dalsi, 2007)
3.3.3 Udetni hodnota na akcii

Utetni hodnota na akcii (také BV — Book Value) se pouziva mezi investory
vyuzivajici fundamentalni analyzu pro zjistovani piekoupeného nebo pieprodaného trhu
dané akcie. (vzorec ¢. 3 v metodice). Zakladni snahou investora je stanovit realnou trzni
hodnotu akcie. Jedna se o ucetni hodnotu akcie, kterou by méla byt, kdybychom rozptylili
vlastni majetek spolecnosti rovnomérmne mezi vSechny kmenové akcie (Revenda, a dalsi,
2012)

Pokud je ucetni hodnota roztouci, znamena to, Ze podnik se nejspise t¢si dobrému
finan¢nimu zdravi, jinymi slovy jedna se o vyjadieni zisku z minulych let rozdéleného mezi

stat, podnik a vlastniky. (Vochozka, 2011)
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3.34 P/IBV

Pomér mezi trzni cenou akcie a jeji uCetni hodnotou oznacujeme jako P/BV
(Price/Book Value). (vzorec ¢. 4v metodice). Zavéry vyvozené z vysledné hodnoty jsou
diskutabilni a je nutné je reflektovat vzhledem k situaci na trhu a obecné piihlédnout ke
kondici ekonomiky. (Graham, a dalsi, 2007) Odbornici se vesmé&s shoduji pfi tvrzeni, ze
hodnota ukazatele P/BV by neméla klesnout pod 1, jelikoz ma firma vzdy moznost odprodat
sva aktiva za ucetni hodnotu a je to tedy spodni hranice ceny. To vSak nemusi byt vzdy
pravdou. JelikoZ je ucetni hodnota firmy vysledkem pofizovani a ocenovani aktiv firmy za
dlouhé obdobi a zalezi na firmé¢, jak své ucetnictvi vede, naptiklad pii pofizovani zasob se
muze ucetni hodnota od realné prodejni lisit. (Revenda, a dalsi, 2012)

Nicméné€ i1 bez ohledu na ucetnictvi,je trzni cena stale jen shoda o cené¢ mezi
kupujicim a prodéavajicim, v ptipad¢ paniky na trhu by nadale nebyl nikdo ochoten akcie
odkupovat, cena akcii by teoreticky mohla kratkodobé poklesnout pod ucetni hodnotu.
(Elder, 2008)

P/BV je méné¢ znama forma hodnoceni podniku, nicméné oproti pomérovému
ukazateli P/E ma tu vyhodu, Ze 1ze porovnavat i ty firmy které jsou kratkodobé ve ztraté.
BohuzZel neni Zadné univerzalni Cislo, které by obchodnikovi urcilo, zda je akcie pfedrazena
¢1 nikoli, avSak pokud je P/BV malé mlzZe to indikovat zvySené riziko, respektive finan¢ni
problémy podniku. Ukazatel P/BV se nejvice dava do spojitosti s ROE (Return On Equity)
tedy névratnosti vlastniho kapitalu, pficemz plati, Ze spolecnost miiZze byt povaZzovana za
skutecné podhodnocenou pii relativné nizkém P/BV soucasné s relativné vysokym ROE.

(Arffa, 2001)
3.35 ROE

Rentabilita vlastniho kapitalu, zkracen¢ ROE je ukazatel, ktery poméiuje vysledek
hospodareni (také jako EAT, Cisty zisk, zisk po zdanéni atd.) s vysi vlastniho kapitélu.
(vzorec ¢. 2 v metodice) Vlastnici podniku timto ukazatelem zjistuji, jaky zisk piinese
investice vlastniho kapitalu. (Vochozka, 2011)

Hodnotu ROE v8ak muze zkreslovat tzv. pakovy efekt. Pakovy efekt udava, jak se
zméni rentabilita vlastniho kapitalu, pokud dojde k rozhodnuti financovat ¢innosti podniku
z cizich zdrojii -zména kapitalové struktury. Jestlize je ROE vétsi nez celkovy urok,

financovani cizim kapitalem spole¢nost zaznamena tzv. pozitivni pakovy efekt, kdyz by vsak
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byl ROE ukazatel nizs§i nez Grokova sazba, za kterou si spole¢nost vypijcuje kapital na
financovani ¢innosti, dochdzi k nevyhodnému financovani tzv. negativnimu pakovému

efektu. (Rackova, 2015)
3.3.6 ZadluZenost podniku

Investor si také musi dat pozor na zvySujici se zadluzeni podniku, jak uvadi (Graham,
a dalsi, 2007) ve sv¢ knize: ,,...rust celkového zadluzeni spolecnosti mezi roky 1950 a 1969.
Je prekvapujici, jak madlo pozornosti vénovali tomuto vyvoji ekonomové a akciovy trh na
Wall Street. Zadluzeni podnikii se témér zpétindsobilo, pricemz zisky po zdanéni se zveétSily

“®> Zadluzeni miize pro podnik, a tudiz i pro investory znamenat vyznamny

pouze dvakrat.
negativni faktor a budouci problémy pro udrzitelnost. Obchodnik musi pozorné sledovat,
zda rostouci zadluzeni odpovida riistu ziskli spolecnosti ¢i naopak, zda neni relativni zisk

spole¢nosti vykoupen mnohonasobné vyssim zadluzenim. (Graham, a dalsi, 2007)

3.4 Technicka analyza

Technicka analyza pracuje ptimo s cenami, obchodovanymi objemy a grafy. Pomoci
matematicko-statistickych a jinych algoritmizovanych metod vytvaii kvantitativni vystupy,
na zaklad¢ kterych se obchodnik (trader) rozhoduje o koupi, prodeji ¢i setrvani stranou.
(Ruckova, 2015) Obchodovani na zékladé technické analyzy se zamétuje zejména na pohyb
ceny a snazi se urovat smer budoucich cen na zaklad¢ historickych dat. Filosofii technické
analyzy je ptedpoklad, Ze vSechny trzni informace jiz jsou v cendch zohlednény, proto
studium cen je v§e co obchodnik potiebuje pro obchodni rozhodnuti. (Horner, 2011)

Technickd analyza je populdrnim nastrojem pro kratkodobé a stfednédobé
obchodniky, jelikoz kratkodobé zméeny cen jsou zplisobeny predev§im emocemi. Koncept
této analyzy tkvi v premise, Ze trhy maji tendenci vytvaret trendy a obchodnikovym ukolem
je tento trend identifikovat v zacatcich — k tomu se pouzivaji nejriznéjsi nastroje, jako jsou
klouzavé pruméry, Fibonacciho posloupnosti, oscilatory atd... (Horner, 2011)

Mezi fundamentélni a technickou analyzou je jisté propojeni a oba pfistupy jsou si

blizké, pticemz obchodnik potiebuje znalosti fundamentalni analyzy o ekonomickych

5strana 61
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procesech, aby mohl zhodnotit vysledky ziskané technickou analyzou — proto je vétSinou

ucinné tyto typy analyz kombinovat. (Rickova, 2015)
3.4.1 Grafy

Grafy jsou esencialni slozkou kazdé technické analyzy, pouZzivaji se pro identifikaci
vzord, zakreslovani trendovych ¢ar, supportd, rezistenci a dalSich. (Horner, 2011)

V tradingu se graf chape jako zobrazeni ¢asové fady s osou X a Y, kdy na ose X se
nachazi ¢as ana ose Y cena aktiva, cena muze byt v libovolné méné, ale i napfiklad v bodech
¢i procentech. Pro obchodnika je ptijemné;jsi sledovat grafické zndzornéni cen nez fady ¢isel,
z grafu jsou okamzité Citelnd minima, maxima, tvary, rostouci a klesajici faze. V obchodni
praxi se lze setkat pfedevsim s tfemi typy grafu: ¢arovym, sloupcovym a svickovym (Klub

investort, o.s., 2010)

3.4.1.1 Cérovy

Carovy graf je nejjednodussim grafem v tradingu s jakym se Ize setkat, vykresluje
,»caru“ mezi jednotlivymi daty v minulosti, kde se daty rozumi vétSinou zaviraci ceny — tedy
od jedné zaviraci ceny k druhé. Malokdy se pouZiva k analyze, spiSe je pouzivan pro
informativni Ucely, jako je bilance uctu, jelikoZ nezobrazuje maxima a minima

Vv jednotlivych fazich. (Klub investort, o.s., 2010)

31



Obrazek 1: Carovy graf
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3.4.1.2 Sloupcovy

Na rozdil od ¢arového grafu, sloupcovy graf zaznamenava kromée uzaviraci ceny 1
cenu oteviraci, maxima a minima — tj. nejniz$i a nejvyssi cenu ve stanoveném Casovém
pasmu. Levy zobacek na sloupci je vZdy cena oteviraci a pravy zobacek oznacuje cenu pii
uzavieni. Pokud je tedy levy zobacek sloupcového grafu pod pravym jednéd se o riist a
naopak. PokraCovani sloupcového grafu nad nebo pod zobacky oznacuje dosazené
maximum, respektive minimum. Sloupec muiZze sledovat cenu v jednotlivych Casovych
intervalech — nejbézné;ji to je minuta, 5 minut, 30 minut, hodina, 4 hodiny, den, tyden, mésic,

rok... (Klub investort, o.s., 2010)
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Obrazek 2: Sloupcovy graf
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3.4.1.3 Svickovy

Svickovy graf se pouzival jiz od pocatku 18. stoleti, prvné jej vyuzivali v Japonsku
pii pokusech o predikovani cen ryze, znovu se poté zacal dostavat do popiedi v 90. letech
na zapad¢. (Elder, 2008)

Obchodnik vycte ze svickového grafu stejné mnozstvi informaci jako ze
sloupcového, nicméné tento typ grafu je pro obchodnika 1épe Citelny, coz je 1 diivodem proc
je dnes nejpouzivangjSim.

Stejné jako u sloupcového grafu jedna svicka zndzornuje Casovy usek, pficemz se
sklada ze dvou &asti: téla a stinu®. Télo svicky znaéi oteviraci a zaviraci cenu, pokud jde o
stoupajici svicku (bull) je zaviraci cena (close) nad oteviraci cenou (open) a naopak.
Barevnost svicek je nastavitelna, nicméné nejcastéji se obchodnik setka s bilou ¢i zelenou
bull svickou a ¢ernou ¢i ervenou bear (klesajici) svickou. Stin na vrcholku svicky znaci
maximalni cenu (high) a spodni stin oznacuje cenu minimalni (low).

Tento graficky piehled o fluktuaci cen v zadaném cCasovém rdmci poskytuje
obchodnikovi vhled do souboje mezi byky a medvédy na trzich a diky vykreslenym
patternim muiZze usnadnit obchodnikovo rozhodnuti o nakupu nebo prodeji. Jedinou

nevyhodou, kterou ma svickovy graf oproti na podil informaci stejnému sloupcovému je, zZe

® Také jako ,.knot*
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v okné grafu nevykresli svicky za tak dlouhé ¢asové obdobi jako to dokaze sloupcovy graf,

divodem je, Ze svicky jsou $ir$i nez sloupce. (Klub investort, 0.S., 2010) (Elder, 2008)

Obrazek 3: SloZeni svicky ze svickového grafu
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3.4.2 Casové ramce

Casovy ramec neboli time frame (zkracend TF) v tradingu udava &asovy rozsah
napiiklad svicek v svickovém grafu nebo sloupcti v grafu sloupcovém, které jsou vykresleny
v grafu. Je to tedy Casové obdobi, po které se vykresluje jedna svicka ¢i sloupec. Pro
¢asové ramce minuta, 3 minuty, 5 minut a 15 minut, pozi¢ni obchodniky nejvice zajimaji
casové ramce hodinové, denni ¢i tydenni. (Centrum finan¢niho vzdélavani, s.r.o., 2009)

(Elder, 2008) tvrdi, ze pokud se pouziva urcity time frame pro nalezeni idealniho
vstupu do trhu, optimélni je vyuzivat 5x vySsi Casovy rdmec pro technickou a trendovou
analyzu trhu (#zn. pri uZivani denniho grafu vyuzit tydenniho TF pro analyzu trhu). Autor
ospravedliiuje toto tvrzeni premisou, ze kazdy vyssi time frame je nadfazeny nizSimu ve
smyslu prodejnich ¢i nakupnich signalti. Na niz§im ¢asovém ramci autor radi vyhledavat

kvalitni vstupy do obchodi, jako napiiklad poklesy pii intenci otevtit dlouhou pozici.
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3.4.3 Technické indikatory

Technické indikatory jsou matematické funkce, zobrazené v grafu, jsou tedy
vyuzivané pti grafické analyze. Tyto indikatory slouzi k dvéma vécem, prvni je analyza
vyvoje ceny a chovani financniho aktiva (akcii) spolecn¢ s identifikaci vhodnych mist
k vstupu do dlouhé ¢i kratké pozice. Za druhé slouzi pro identifikaci nejpravdépodobnéjsiho
vyvoje trhu. (Rejnus, 2016)

Tyto grafické indikétory jsou nejcastéji zalozeny na jednoduchych matematicko-
statistickych vypoctech, jako jsou rozdily, podily, klouzavé priméry, smérodatné odchylky
a dalsi. (Mandel, a dalsi, 2016)

Technické indikatory se dale déli do skupin podle ucelu, naptiklad (Rejnus, 2016)
tvrdi, Ze jsou 4 zakladni druhy indikatori (klouzavé priméry, pasmova analyza, oscilétory,
indikéatory volatility/cenové objemové indikatory). U ostatnich autori zabyvajicich se
tradingem na zaklad¢ technické analyzy vSak panuje shoda, ze technické indikatory se déli

do dvou hlavnich skupin: indikdtory trendu a oscilatory (Elder, 2008) (Hartman, 2017)

3.4.3.1 Trendové indikatory

Trendové indikatory jsou technické indikatory, které se vyuZzivaji ke sledovani a
urcéeni trendu. Nejpouzivanéjsimi trendovymi indikatory viibec jsou klouzavé priméry (ang.
moving average — MA) a jejich variace, zvlasté pak exponencialni klouzavé praméry (ang.
exponential moving average — EMA) na jejichz zakladé¢ pracuje velice pouzivany indikator
MACD. Nevyhodou téchto indikatort je, Ze jsou vzdy pozadu za cenou v grafu, jsou tedy
schopny urcit zacatek a konec trendu jen se zpozdénim, to je také dtvod pro¢ (Elder, 2008)
tvrdi, ze by se nemély uzZivat samotné, ale vzdy jen ve spojitosti s oscilatory a dalSimi

metodami technické analyzy. (Hartman, 2017)
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3.4.3.1.1 Klouzavy pramér

Klouzavé praméry patii mezi nejstarsi metody analyzy trhu, vynasi se do grafu jako
ktivka, jez oznacuje primérnou cenu v daném okamziku. V dnes$nich aplikacich uréenych
k obchodovani se vykresluje do grafu sam, je ale tieba zvolit periodu a cenu, z které indikator
vychazi. Perioda oznacuje, z kolika svi¢ek bude dany MA na vybraném c¢asovém ramci
vychazet, pti¢emz plati, ¢im delsi zvolena perioda tim mensi rozkolisanost kiivky a pfesnéjsi
uréeni momentalniho trendu, napiiklad pro denni ¢asovy ramec doporucuje (Elder, 2008)
pouzivat MA pro 22 tsecek, coz je priblizny pocet dni v mésici. Cena, z které se vychazi, se

obycejné voli uzaviraci, nebot’ se jednd o shodu o cené akcie, pro dany okamzik, tedy tu

P1+-+Pn

MA =B 8)

pn = cena svicky v grafu (nejcastéji uzaviraci cena)

n = perioda

3.4.3.1.2 Exponencidlni klouzavy primér

Jednoduchy exponencialni primér je nevyhodny pii nahlych zménach ceny, nova
nahle vysoka ¢i nizké cena ovlivni razantn€ vypocet MA, tim i celou kfivku, stejné tak jako
kdyz z vypoctu MA po urcené period¢ tato hodnota vypadne, to v konecném disledku
negativné ovliviiuje prodejni a nakupni signaly. (vzorec ¢. 5 v metodice)

EMA vsak reaguje pfedev§im na nové ceny, jimz piiklada vétsi vahu, a star$i data
Vv pritbéhu ¢asu snizuji vliv na tvorbu vysledné kiivky.

Nejdilezitéjsi pii analyze klouzavych praméra je sklon kiivky, kdyz je kiivka
sklonéna dolt, jedna se nejspise o klesajici trend a medveédi trh, naopak rostouci kiivka znaci

euforii a byc¢i trh, pokud je cena blizko kfivky, riziko ztraty je snizeno, nebot se cena

priblizila ,,skute¢né hodnoté®. (Elder, 2008)

3.4.3.1.3 MACD

Indikdtor Moving average convergence divergence se povazuje za jeden
Z nejspolehlivéjSich v ramci technické analyzy. Vychazi zrozdilu exponencialnich
klouzavych praméru — zpravidla EMA s periodou 25 a EMA s periodou 12. MACD osciluje
kolem 0 linie, kterd vychézi ze zminéné 25 denni EMA kfivky, rostouci trend a tedy nakupni

signal je reprezentovan hodnotami kladnymi od nuly a naopak. (vzorec ¢. 6 a 7 v metodice)
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Kdyz je hodnota MACD nulova, plati, z2 EMA25 = EMA12. Do grafu MACD je také
zanesena EMA s periodou 9, jenz je oznacovana jako spoustéci linie, kterd ma za kol také
generovat obchodni signaly. MACD se také hojné vyuziva ve form¢ histogramu, ktery
zobrazuje jaka je v dany moment vzdalenost MACD a signalni linie. (Rejnus, 2016)
Obchodni pfilezitosti pfinaSeji i tzv. divergence. Divergence vznikne, kdyz je
nesoulad s vyvojem grafu ceny a (histogramem) MACD indikatoru — naptiklad pokud se
V cenovém grafu vytvoii novy vrchol, ktery je vyssi nez predchozi, nicméné na indikatoru
MACD je tento vrchol zobrazen niz, nez pfedchozi a naopak, v tomto piipad€é vznikd
medvédi divergence a ocekava se pokles ceny, stejna metoda Ize aplikovat i pro nizsi dna

tedy by¢i divergenci. (Hartman, 2017)

Obrazek 4: MACD indikator s by¢i divergenci
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Zdroj: (Admiral Markets, 2016)
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3.4.3.2 Oscilatory

Oscilatory jsou indikatory, které 1ze pouzivat jak na by¢im a medvédim trhu tak i na
trhu, ktery nema zadny jasny trend. Méfi zménu ceny za dany Cas, nicméné je tieba dlouhé
casové obdobi pro jejich vypocet, pfiCemz plati, ¢im krat$i zvolené obdobi, ze kterého tento
indikétor vychazi, tim vice prodejnich a nakupnich signali zobrazuje. (Rejnus, 2016)

Oscilatort, stejné jako trendovych indikatorti je znaéné mnozstvi, (Rejnus, 2016) a
(Elder, 2008) popisuji ty nejcasteji pouzivané, mezi nimiz jsou: Momentum, RSI, Stochastic

a Force Index, ktery je doporu¢ovanym vytvorem Alexandra Eldera.
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3.4.3.2.1 Momentum

Tento indikator poméfuje cenové zmeény, respektive jejich rychlost. Nabira kladné a
zaporné hodnoty od 0 vintervalu <-1,1>. Tvofi se podilem aktualni uzaviraci ceny a
uzaviraci ceny n svic¢ek zpét, obvykle se n = 10 nebo 12. Vyuziva se k ur¢eni nalady na
trzich, pokud je momentum rostouci pfedznamenava silici by¢i trend, kdy kupujici tlaci ceny
vzhuru. Naopak slabnouci, klesajici momentum je znamkou oslabovani entusiasmu a lze

predpokladat pokles — korekci trhu. (Rejnus, 2016)

MOMENTUM (n) = —2%t_ (9)

Kurzi—n
Kurz, = aktualni cenovy kurz

Kurz,_, = kurz n sviCek zpét

3.4.3.22 RSI

Relative Strenght Index (Cesky index relativna sily) je dalSim z oscilatort, ktery
indikuje pfeprodany a ptekoupeny trh, jeho hlavni vyuZiti je v detekci faleSnych proraZeni a
zacinajicich trendl nebo odhaleni tzv. divergenci (viz. Kapitola MACD). Kalkulace RSI se
sklada z primérnych hodnot ztraty a zisku, obvykle v periodé¢ 14. Graf indikatoru RSI se
pohybuje v intervalu <0;100>, pficemz signalni linie jsou obvykle stanoveny v intervalech
<70;80> pro ptekoupeny trh a <20;30> pro trh ktery je nejspiSe pfeprodany. Tento oscilator
je velice oblibeny pro svou univerzalnost, protoze lze pouzit ve vétSin€ trzich a ve vSech

casovych ramcich. (Rejnus, 2016)

100 100
RSI,(n) = 100 — [1+RS(n)] =100 — IT%] (10)

RSI = hodnota oscilatoru v ¢ase (t)s periodou (n)
U(n) = hodnota souctu kladnych zmén ceny za periodu (n)

D(n) = hodnota souctu zapornych zmén ceny za periodu (n)

3.4.3.2.3 Stochastic oscilator
Oscilator stochastic se pouziva spiSe pro netrendové trhy, nicméné piili§ se

nedoporucuje pouzivat tento indikator k trendovému obchodovani, nebot v trendech
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vykazuje mnoho falesnych signalti. Stochastic se sklada ze dvou kiivek — pomalé (%D) a
rychlé (%K), tyto dvé kiivky se pohybuji v intervalu <0;100> a jejich ptekiizeni v horni

nebo dolni ¢asti dava signal k otevieni kratké pozice €i dlouhé pozice. (Tupy, 2008)

%D =100 (=) (11)
(C—Lx)

Hn = je soucet periody n pro (C — Lx)
Ln = je soucet periody n pro(Hx — Lx)
C = posledni zaviraci cena na daném ¢asovém ramci

svvs

Hx = nejvyssi bod(high) za zvolenou periodu

3.4.3.2.4 Force Index

Prvné jej ptedstavil (Elder, 2014) ve své knize Trading for a Living z roku 1993,
Force Index je neobvykly indikator, protoze kombinuje jak zménu v cenéch tak i objemy
zobchodovanych obchodt, jinymi slovy méfi, zda je riist ¢i pokles pfirozeny nebo se jedna
jen o nezdravy entusiasmus nebo naopak pesimistickou medvédi ndladu, ovladanou
emocemi na riznych cenovych hladinach. (vzorec ¢. 8 v metodice) Pro vyhlazeni ¢asto se
ménici kiivky se pouziva exponencialni klouzavy primér s periodou 2 pro kratkodoby a 13
pro dlouhodoby. Stiedova linie Force indexu je 0, pfi¢emz indikator dosahuje kladnych 1
zapornych hodnot od 0.

(Elder, 2008) doporucuje otevirat dlouhé pozice, pokud je kratkodoby force index
(EMA?2) pod stfedovou linii a naopak, v§e v§ak musi byt v souladu se sttednédobou kiivkou

(EMA13) u té plati, Ze pokud je rostouci obchodnik mize kupovat a naopak. (Elder, 2014)
3.4.4 Supporty a resistence

S/R, ¢esky podpora a odpor, jsou podle mnohych autorii oznaCovany za jedny

vvvvvv

danych cenach. Support (podpora) znac¢i cenovou oblast, kdy se pad ceny zastavil a obratil
zpét k rastu. Tato bariéra vznika, kdyZ uz nikdo na dané cené neni ochotny prodavat a

v dasledku toho se propad zastavi. Rezistence (odpor) je stejny jako podpora, nicméné se
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jim oznacuje bariéra pro rostouci trh, obchodnici na této cenové rovni odmitaji platit za dané
aktivum vétsi cenu a rust se tak zastavi — nasleduje pokles.

S/R se v grafu oznauji jako horizontalni piimka, nicméné oblast podpory a
rezistence jsou spise piiblizné zony nez konsensualni cena. Pro S/R plati, Ze ¢im vice odraz
ceny od téchto trovni bylo v minulosti vykonano, tim je siln¢j$i dana psychologicka tiroven
ceny, pokud je vSak tato tiroven prorazena, obvykle nasleduje vyrazny rust (pokud se nejedna
o tzv. faleSné prorazeni, kdy se cena po case vrati). Kdyz je podpora ¢i odpor prorazen,
nezmizi, ve vét§in€ piipadl se s prorazenych zon odporu stavaji zony podpory pro vyssi cenu

a naopak. (Hartman, 2010)

3.4.4.1 Psychologicka cisla

Néekterym cenam lidé pfisuzuji vEétsi vahu nez jinym, obchodnice (Lien, 2009)
vyuziva tohoto zdokumentovaného jevu a zalozila na jeho zakladé¢, jednoduchy obchodni
systém nazyvajici se obchodovani dvojitych nul, v akciovém trhu pfedstavuji tyto trovné
napiiklad celd cisla (170.00 dolarG za akcii). Tyto psychologicky dulezité trovné jsou
jakymsi prostorem pro vznik pfirozenych supportll a rezistenci i bez piedeSlého dotyku
historického maxima ¢i swingu. Divod pro toto chovani je, Ze lidé premysli a uptfednostiuji

.....

obchodovani na trzich.

3.4.4.2 Fibonacciho Urovné

Dalsi piirozené oblasti podpory a odporu se mohou stat Fibonacciho urovné. Na
obchodnich platformach oznacované jako Fibonacci retracement, funkce se vypocitava ze
zadan¢ho maxima a minima swingii. Metoda vychazi z klasické Fibonacciho nekone¢né
posloupnosti ptirozenych c¢isel (a zlatého fezu), z nichz je kazdé nasledujici souctem dvou
poslednich (0, 1, 1,2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89...), vychazi se pak z dilezitych podilt téchto
¢isel, jimiz jsou: 0,250; 0,382; 0,500; 0,618; 0,786; 1; 1,272; 1,618; 1,886. Zpétnymi pohyby
nazyvame urovné od 0 do 1 a nad Groven 1 jsou nazyvany jako prodlouzeni. Odskoceni a
zvlasté zpétné pohyby se ve vétsing pripadt déji pii ndhlém nardstu cen nebo naopak pfi
velkych vyprodejich, tato teorie vychazi z teze, ze trhy maji tendenci vracet se po velkych

pohybech zpét ke svym prirozenym urovnim. (Horner, 2011)

40



Obrazek 5: Fibonacciho linie v grafu
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3.5 Riziko a jeho minimalizace

Vétsina obchodnikd kratkodobym az stfednédobym obchodovanim na burze
prodélava penize, dle (Lien, 2009) je to mimo jiné tim, Ze obchodnici maji problém
s dodrZzovanim ¢i dokonce nepochopenim principu fizeni rizika — ziskové pozice se méni na
ztratové, ztratoveé pozice se drzi prili§ dlouho nebo naopak ziskové pozice se vybiraji moc
brzy. Pro tento ucel je ur¢eno nékolik obecnych, dobfe znamych voditek, které by mél kazdy

budouci ziskovy obchodnik mit na paméti.
3.5.1 Stop-loss

(Lien, 2009) a (Elder, 2008) se shoduji, Ze vesmés pro vSechny kratkodobé a
sttednédobé obchodniky, ktefi chtéji vydélavat hlavné na fluktuaci cen je s ohledem na
kvalitn€ propracovany moneymanagement stop-loss nezbytnosti.

Tento ptikaz umozituje obchodnikovi na obchodni platformé urcit maximalni ztratu
na obchod (na urcité cené) jakou je ochoten piijmout a pokud trh eventualné dosahne dané,
vytyCené ceny obchod se ukonc¢i. Obchodnik utrpi ztratu, nicméné piedejde tak velice
pravdépodobné¢ mnohem vétSim ztratdm, to dava obchodnikovi vyhodu znalosti rizika, jiz

pfi samotném vstupu do obchodu. Obchodnik by také nikdy nemél dovolit vétsi ztratu, nez
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jaka je stanovena v investi¢nim planu, pokud by stop-10ss v obchodu vyzadoval vétsi risk
kapitalu, nez jaky je stanoveny obchodnik by mél pockat na dalsi prilezitost. (Lien, 2009)
(Hartman, 2017)

Spravné uziti stop-lossu ma dle (Lien, 2009) dv¢ ¢asti: prvni ¢ast je umisténi stop-
lossu na vhodnou uroven a druhd ¢ast je posouvani stop-lossu smérem k nakupni cen¢, za

ptedpokladu, ze je obchod ziskovy.
3.5.1.1 Umisténi stop-loss

Umisténi stop-lossu by mélo odpovidat obchodniku stanoveném maximalnim riziku
prostredktt (viz. predesla cast). Nejjednodussi a nejpouzivanéj$i metodou je umist'ovani
stop-lossti na swingy a supporty/rezistence, mozna nevyhoda téchto metod je leckdy pftilisna
velikost stoplossu a tedy i podstoupeného rizika nebo nutnost vynechani obchodu. Pii
metod¢ swingl se umist'uje stoploss nad swingy (pfi kratké pozici) nebo pod swingy (pfi
dlouhé pozici), pfiCemz swing je posledni lokalni minimum/maximum od pocatku nové
vypadajiciho trendu. (Nesnidal, 2013) radi zkombinovat metodu swingi s odrazy od EMA
kiivky, v tomto pfipadé autor radi pouzit dlouhodobéjsi 34EMA a vice (viz. Obrazek 4).
(Hartman, 2010)

Supporty a rezistence jsou oblasti, kde se hromadi hodné obchodnich ptikazt a ceny
na tyto urovné reaguji, (Hartman, 2010) tvrdi, Ze tyto oblasti nemusi byt vyuzity jen pro
odhady a nacasovani vstupu do obchodu, nybrz také dobrym bodem, kde z trhu vystoupit.
(Elder, 2008) vsak fika, Ze v piipadé supporti/rezistenci je dobré mit se na pozoru a zvlasté
stoplossy umistovat az o desitky tickti dale, zdivodnuje to faktem, ze téchto ,,aktivnich*

bodl na urcité cen€ jsou si védomi i instituciondlni obchodnici, ktefi radi kratkodob¢ tlaci
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ceny za supporty/rezistence a zpusobuji tak ztraty (a sobé zvySuji zisky) retailovych

obchodnikt, kterym stoplossy ukoncuji pozice.

Obrazek 6: Stop-loss umisténv na swing pri vstupu do dlouhvch pozic
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Zdroj: (Nesnidal, 2013)

3.5.2 Take-profit

Stejné jako u stoplossu, je take-profit (zaké jako profit-target nebo relizace zisku)
¢ekajici pokyn na obchodni platformé. Jedna se o cilovy zisk, tedy cenovou hladinu, na které
se uzavfou pozice, a inkasuje se zisk. V ramci moneymanagementu je pokyn realizace zisku
stejn¢ dulezity jako stop-loss, jelikoZz obchodnikovi definuje risk reward ratio a dalsi
pomérové ukazatele, ziskovosti uzivané strategie. (Hartman, 2015)

NejoblibenéjS$im mistem kam obchodnici umistuji své ptikazy pro realizaci zisku,
jsou urovné supportl/rezistenci, Fibonacciho urovni (Fibonacci retracement), trendovych

linii ¢i psychologickych ¢isel. (Hartman, 2015)

3.5.3 Velikost uc¢tu

Velikost obchodniho uctu zalezi na moznostech kazdého obchodnika. Nelze vSak
ignorovat doporucené mnozstvi penéz ke spravé obchodniho uctu pro rtzné trhy. Jiné
mnozstvi obchodnik potiebuje, jestlize bude obchodovat realné akcie na burze, futures, opce
¢i CFD. Zaélezi na obchodnikovi, jaké trhy bude obchodovat, pfiCemz musi zvazit své
preference, co se tyka plnéni piikazti — tzv. slippage, poplatkti — komisi, swapu, skluzl

V plnéni a v neposledni fad¢ rizika. (Horner, 2011)
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Nejvyssi riziko zde predstavuji praveé kontrakty CFD, které se obchoduji pakovym
efektem, diive az 1:100. Tento rizikovy instrument pfedstavuje vSak i moznost vysSich
vynosu pii nasobné mensim kapitalu, zvlasté¢ u obchodnikli s mensim kapitdlem a moznosti

spekulovat na pokles bez ,,rolovani* jako v piipadé futures. (Norman, 2009)

3.5.4 Risk kapitalu

U obchodnikt/spekulantti nejde nalézt spolecny konsensus v nazorech kolik procent
ze svého obchodniho kapitalu investovat, ncktefi nevahaji riskovat az 5 % finan¢nich
prostfedkti svého ucétu za jednu obchodni pozici. Jini zastdvaji nazor, ze jedna oteviena
pozice by neméla presahnout 0,05-1 % celkového kapitalu ur¢eného k obchodovani -
obvykle toto tvrdi instituciondlni obchodnici nebo lidé, kteti obsluhuji ucty klientl a bank.
At uz je procento jakékoli plati, Ze vicero netspéSnych obchodli po sobé nesmi vyrazné
ohrozit obchodnikiv Gcet, pii¢emz s pétiprocentnim riskem na jeden obchod je to slozité.
(Plummer, 2014) (Horner, 2011)

(Elder, 2008), zkuseny obchodnik finanénich trhi a psychiatr pouziva metodu 2 a 6.

3.5.4.1 Pravidlo2a6

Pravidlo 2 a 6 tika, Ze riskovany kapital v jednotlivém obchodu nesmi ptesahnout
2% celkového kapitalu uréeného k obchodovani na étu — jinymi slovy kdyby mél stop-loss
zachytit neuspésny obchod, tak stop-loss nesmi byt umistén na takové cené, kde pfi
zachyceni netispéSného obchodu by bylo ztraceno vice penéz, nez 2% uctu. Pravidlo 6% je
maximalni ohroZeni zlstatku, které je na jednom u¢tu obchodnika akceptovatelné, tedy
soucet riskovaného kapitalu u vSech otevienych pozic dohromady. Jestlize budou otevieny
3 pozice, u kterych bude vyuzita na plno ona 2% hranice, tak jiz Zz4dna jina pozice, at’ uz

dlouha ¢i kratka se zobchodovat nemtize. (Elder, 2008)

3.5.4.2 Risk- Reward Ratio

Pouzivany pojem se zkratkou RRR, oznacuje pomér mezi riskovanou moznou
ztratou kapitalu a teoretickou moznosti vyde€lku. V praxi, zna¢i pomér tickii mezi
stanovenymi trovnémi ,,stop-loss a take-profit’. (Lien, 2009) zastava nazor, ze by mél byt

pomér rizika k zisku alesponn 1:2, ovSem za piredpokladu, Ze je takovyto pomér

" viz. vyse
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uskutecnitelny vzhledem k ostatnim principim moneymanagementu. (Stibor, 2015) je vsak
toho nazoru, Ze RRR by mél mit obchodnik na zieteli nejprve Gspésnost strategie, nebot’
nelze fict jaky pomér rizika a zisku je nejlepsi, spiSe zalezi na konkrétni preferenci
obchodnika. Nicméné plati, ze ¢im vétsi risk, tim veétsi GispésSnost musi obchodni strategie

mit (viz. tabulka ¢. 3).

Tabulka 3: Tabulka RRR a uspésnost obchodi

Risk/zisk % ziskovych
obchodii

1:10 9

1:5 17
1:3 25
1:2 33
1:1 50
2:1 67
31 75
51 83
10:1 91

Zdroj: (Stibor, 2015)

3.5.5 Equity kFivka

Equity kiivka je graf obchodni ¢innosti tradera. Je-li kiivka trvale rostouci s nizkou
mirou vykyvill a Zddnymi extrémnimi propady ¢i vzristy, po kterych piijde korekce, je to
znamka kvalitni obchodni strategie stejné tak jako pravdépodobné dodrzovani celkového
moneymanagementu, kazdy obchodnik tedy cili, aby m¢l trvale rostouci equity kiivku,
pokud mozno, bez vétsich vykyvi. Na vertikdlni ose grafu je obvykle zapisovan
obchodnikliv stav uctu ¢i zisky/ztraty, horizontdlni osa oznacuje Casové useky C¢i

uskute¢néné obchody. (Podhajsky, 2013)
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4 Vlastni Prace

4.1 Zvoleni vhodnych akcii

Jako vhodné akcie Kk pouziti na obchodovani podle technické analyzy byly vybrany
akcie znaCky Apple inc. a Bayerishe Motoren Werke ag. Tyto spole¢nosti byly zvoleny jako
zastupci 2 riznych trhli a zaméfeni, s vysokou likviditou na burzach.

Apple je gigantem amerického trhu, obchodujici se na burze Nasdaq, v roce 2018
spole¢nost piekonala trzni kapitalizaci jednoho bilionu dolarii a stala se tak nejhodnotnéjsi
firmou vibec. Miize napovédeét i fakt, ze znamy investor Warren Buffett také drzi podil v této
firm¢. Apple je na 3. misté v produkci telefontl, z nichZ mé vSak firma nejvétsi ptijmy. Denni
objem obchodu s akciemi Apple je okolo 20 milionti kust ks.

BMW jako zastupce Evropského trhu, obchodujici se na némecké burze DAX. Byla
vybrana pro svoji stabilitu (zaloZeni roku 1916). Denni objem obchodt s akciemi BMW byl
25.2.2018 132 008 351 (EUR). (Nasdag.com, 2018)

4.2 Fundamentalni analyza akcii

4.2.1 Apple

Akcie spole¢nosti Apple se nyni pohybuji na cené 174 dolar@i® za akcii, pricemz
spole¢nost ma v obéhu 4 745 398 000 akcii — trzni kapitalizace tedy piedstavuje zhruba 825
miliard dolartl, z toho voln& obchodovatelnych je 4,46 miliard. Ugetni hodnota firmy (Total
Stockholder Equity) ¢ini 117 892 000 000 dolarti, ucetni hodnota na akcii je pfi téchto
Cislech 24,8 dolart. Minuly rok spolecnost vykazala nejvyssi zisk v historii firmy a to 59,5
miliard pfi obratu 265,6 miliard dolari. Navazala tedy riistem na rok 2015, kdy spolecnost
vykézala zisk 53,39 miliard dolart, pfi¢emz roky 2016 a 2017 piinesly spise propad v ziscich
— 45,69 respektive 48,35 miliard dolar. Apple drzi v hotovosti a kratkodobych investicich
66,2 miliard dolarti a celkova zadluZenost tvoti 114,5 miliard dolarti, pfi¢emz 93,735 miliard
dolarti ¢ini dlouhodoby dluh a 20,748 miliard dluh kratkodoby ¢i dlouhodoby splatny v roce
2019.° (Nasdag.com, 2018)

826.2.2019
® Informace o firmé byly vzaty z posledni zvefejnéné &tvrtletni rozvahy vydané spole¢nosti Apple k 29. 12.
2018

46



P/E pomér spolecnosti Apple je 13,92, coz je obchodniky povazovéano, za normalni
hodnotu tohoto ukazatele — oscilujici mezi 10 a 20 - ani ne podhodnocené ani piili§
nadhodnocené. Pro porovnani - 30. zaii 2018 byla tato hodnota na trovni 18,9 a v roce 2007
dokonce 38,6. Hodnota ROE se u firmy pohybuje okolo 50%, coz je vice nez dvakrat takova
rentabilita vlastniho kapitalu, nez kterou disponuje napiiklad spole¢nost Samsung, ktera je
leaderem na trhu s telefony. Ukazatel P/BV, ktery se dava do spojitosti s rentabilitou
vlastniho kapitalu je roven 7, kupujici plati sedmkrat vétsi cenu za akcii, nezli je jeji icetni
hodnota, nicméné dle ukazatele ROE ma spolec¢nost schopnost generovat 50 centl za kazdy
vlozeny dolar vlastniho kapitélu, tudiz nelze fict, Ze by byla hodnota spole¢nosti z pohledu
P/BV v kontextu ROE nadhodnocena. Celkové hospodatrské vysledky spole¢nosti
v kontextu casu jsou velice uspokojivé, managementu se dafi konzistentné zvySovat
ziskovost spolecnosti s drobnymi vykyvy. Dobry signal je i to, Ze ziskovost si spole¢nost
udrzela i v dobé ekonomické krize, zvlasté pak v letech 2008 a 2009 (viz. obrdzek ¢. 6).
(Nasdag.com, 2018) (quotes.wsj.com, 2018)

Obrazek 7: DosaZeny Cisty zisk spolecnosti Apple v letech
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Zdroj: (statista.com, 2018)

Jedinym znepokojivym ukazatelem je mira zadluzeni v poméru k Cistym zisktim
spolecnosti, zatimco se dluh od roku 2015 témé&f zdvojnasobil, nartst Cistych ziski se zvysil
jen 0 11,5%. V poslednich ctvrtletich vsak dafilo dluh snizovat a je patrné navySovani

hotovosti a jinych likvidnich forem aktiv, tudiZz z pohledu kratkodobého obchodovani, by
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tento fakt nemél mit vliv. Nicméné by se mél tento trend rostoucich uvért do budoucna

sledovat. (Nasdag.com, 2018)

Obrazek 8: ZadluzZeni spolecnosti Apple ¢tvrtletné
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Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)

422 BMW

Akcie némecké firmy BMW se nyni obchoduji za 74 euro®® za kus a celkovy podet
akcii ¢ini 657,6 miliond, trzni kapitalizace na této cenové Urovni ¢ini 48,6 miliard euro.
Ugetni hodnota firmy (Total Shareholders' Equity) je 54,112 miliard a &isty zisk spoleénosti
zarok 2017 je 8,706 miliard — tzn. zisk pfiblizn¢ 13,2 euro na akcii a G¢etni hodnota na akcii
na urovni 82,2 euro. V posledni vyrocni zpravé spolecnosti zvefejnéné za rok 2017, je
uveden zisk 8,6 miliard eur, jedna se tedy o nejvyssi dosazeny zisk v historii spolecnosti.
ZadluZeni spole¢nosti v roce 2018t odpovida 105,8 miliardam eur, pficemz 98 miliard eur
¢ini dlouhodoby. BMW ag. drzi v hotovosti a kratkodobych investicich 9 miliard eur.

Ukazatel P/E je u spole¢nosti BMW 5,6, hodnota P/E je tedy vyrazn€ pod 10 a lze
hovortit z pohledu tohoto ukazatele o podhodnoceni. Rentabilita vlastniho kapitalu
spolecnosti je na urovni 16%, coz s ohledem na pozadavky jaky ma automobilovy priimysl

— budovy, stroje atd..., neni malo, kupiikladu americky vyrobce automobili Tesla ma jiz

10k 27.2.2018
1 Dle &tvrtletni zpravy zvetejnéné kde dni 30.9.2018
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nékolik let po sobé negativni ukazatel ROE a automobilka VVolkswagen P/BV operuje s ROE
okolo 11%. Hodnota P/BV je u BMW piekvapivych 0,9, akcie tedy nejsou ohodnoceny ani
na cenu, kterou ma spole¢nost z pohledu ucetnictvi, divod mize byt relativné vysoky dluh
vuci ucetni hodnoté€ a ziskiim ¢i o¢ekavani blizici se krize nicméné ukazatel P/BV je nizky
a v kontextu s ukazatelem ROE by se dalo hovofit o vyhodné investici, stejné jako v piipadé
P/E.

Cisty zisk spole¢nosti ma trvale rostouci trend kromé let, kdy na automobilovy primysl
dolehla ekonomicka krize v letech 2008, 2009 a jeji zisky se snizily az 10 krat (viz Obrazek
¢. 8). Nutno zminit, ze automobilka byla ziskova i v letech ekonomické krize, to se napiiklad
vyrobci aut Mercedes — spole¢nosti Daimler nepodafilo a v roce 2009 firma skoncila ve

ztraté 2,64 miliard eur. (quotes.wsj.com, 2018)

Obrazek 9: Zisky spolecnosti BMW v letech

v mil.
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Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)

Zadluzeni koncern udrzuje v poslednich letech ptfiblizné€ na stejné urovni, pfiemz
zisky stabilné rostou, v tomto ohledu se neni tfeba obavat neoekavané udalosti, nicméné
zadluZeni je stdle vysoké v poméru k zisklim ¢i samotné ucetni hodnoty spolecnosti a
dosahuji vySe samotnych piijmi spolenosti (98,68 miliard euro za rok 2017).

(quotes.wsj.com, 2018)
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Obrazek 10: ZadluZeni spole¢nosti BMW v letech
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Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)

4.3 Zvoleni instrumentu pro obchod s akciemi

Akciovym derivatem vhodnym k obchodovani byly zvoleny CFD, diivodem jsou:

- Nizsi komise, bez poplatkil burze, na rozdil od futures se nemusi kontrolovat doru¢ovaci
meésice

- Moznost otevirat kratké pozice

- Likvidita objednavek. Jelikoz je vétSina brokerdi poskytujici CFD kontrakty typu market
makers, zarucuji plnéni pokynii i bez momentalni protistrany, pokud maji dany CFD v
nabidce

- Obchodovani na paku. Moznost obchodovat s marginem 20% (paka 1:5), coz poskytuje

obchodnikovi lepsi moznosti vydélku, napiiklad pii snizené volatilité trhu

4.4 Zvoleni brokera

Pro vybrani spolehlivého brokera byly stanoveny tyto pozadavky:

-Kontrola evropského regulatora (centralni banky), nejlépe CNB
-Nizké poplatky za otevieni pozice a poplatek za drzeni CFD (tiroky)
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-Moznost obchodovat akcie a jiné akciové derivaty
-Ptistup k co nejvice akciovym trhiim

S témito pozadavky byl vybran ¢esky broker Lynx.
4.4.1 Poplatky

Komise za otevieni nové CFD akciové pozice je u tohoto brokera 0,01 dolaru za akcii
u zavedenych CFD akcii obchodovanych na americkych burzach a 0,10% z hodnoty
transakce na burzach evropskych. Broker si také odecitd poplatky (swap) za drzeni pozic

pres noc, poplatky se lisi podle typu oteviené pozice (viz. tabulka ¢. 4)

Tabulka 4: Komise a poplatky u brokera Lynx

Poplatek z dlouhé pozice | Poplatek z kratké pozice
pro 100 CFD akcii pro 100 CFD akcii

Komise

0,01 dolaru
Apple (US | za akcii

) 2,4 dolaru za den 0,1 dolaru za den
akcie) (minimalné
5 USD)
0,10%

z hodnoty

BMW

| pozice 0,5 euro za den 0,7 euro za den
(EU akcie)

(minimalné
6 EUR)
Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)

4.5 Technicka analyza

45.1 Vybér metod technické analyzy a grafu

Pro technickou analyzu byl vybran svickovy graf pro svou piehlednost a zobrazovani
minima a maxima u svicky s vybranym ¢asovym ramcem. Z metod technické analyzy byly
vybrany:

-Urovné odporu a podpory pro stanoveni stop-lossu a realizace zisku
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-Fibonacci retracement pro stanoveni urovni realizace zisku, pokud neni mozné vyuzit S/R
-EMA pro stanoveni trendu Vv tydennim ¢asovém ramci
-Indikator MACD pro hledéni vtupti do obchodt v dennim ¢asovém ramci

-Oscilator force index pro potvrzeni signalii z indikatoru MACD
45.2 Stanoveni moneymanagementu

4.5.2.1 Risk kapitalu

Pro kazdy obchod je stanovena maximalni riskovana ¢astka 2% z celkového kapitalu,
tedy 20.000 K¢. Celkova uroven stop loss nesmi jit za uroven 20.000 korun po zapocteni
komise a stanovené rezervy 1500 korun pro poplatky (swap) za drzeni dlouhé nebo kratké
pozice a spread - ktery je ovS§em minimalni — 10 tickii na BMW akciich a 2 ticky na akciich
Apple, u akcii BMW to odpovida 0,01 euro a u akcii Apple 2 ticky odpovidaji 0,02 dolaru.
Pocet nakoupenych CFD akcii se ptizptisobuje stanovenému stop lossu v pipech, tak aby
nepresahl stanovenou hranici.

RRR na vstup do obchodu musi byt alespon 1:1 nebo vyssi.

4.5.2.2 Stanoveni urovné stop-10ss

Stop-loss je umist'ovan o 20 tickli na akciich Apple a 200 tickd na akciich BMW nad
lokalni vrchol €i dno, na kterém indikdtor MACD vykézal signal. K Grovni zastaveni ztrat
se také vaze pocet nakoupenych ¢i prodanych (pii kratké pozici) CFD akcii na oteviranou
pozici, pti¢emz se bude nakupovat maximalni mozné mnozstvi s ohledem na stanoveny

maximalni risk kapitalu 18 500 korun na dané Girovni stop-l0ss.

4.5.2.3 Stanoveni trovné realizace zisku

Urovei realizace zisku pro kratké i dlouhé pozice bude umistovana na nejblizsi
swingy ¢i né€kolikandsobné¢ dna ¢i vrcholy-otestované urovné odporu a podpory, které
odpovidaji RRR 1:1 nebo vice ve prospéch realizace zisku. Pokud nebude moznost vyuzit
pti otevieni dlouhé ¢i kratké pozice téchto urovni a signdl pro otevieni pozice je ve sméru
trendu (signal pro dlouhou pozici v riistovém trendu a naopak) uréeného dle tydenniho grafu
vyuzije se metody Fibonacci retracement, ktery se ,,natdhne* (méfi) od vrcholu ¢i dna

k cenové urovni predchazejiciho dna ¢i vrcholu, které predchazelo stavajicimu rostoucimu
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trendu. Urovet realizace zisku se stanovi na trovni Fibonacciho &isla 1,618 — tedy 161,8%

nad vrchol/pod dno - jelikoz je to nejbliz§i mozna uroven.

4.5.3 Principy obchodniho systému

Strategie pro obchodovéni na akciich BMW a Apple se sklada z:

- Dodrzovani popsaného moneymanagementu

- Sttednédoba EMA12 pro tydenni casovy rdmec, kterd stanovuje momentalni tydenni trend,
trend se stanovi dle sklonu kiivky — kdyz kfivka smétfuje horizontalné ,,jde* trh do strany,
kdyz sméfuje dol, jedna se o klesajici trend a naopak, zména trendu se stanovi po 4 po sobé
jdoucich tydennich svi¢kach (t+3), které jsou doprovazeny zménou sméru kiivky.

-MACD nastaveny na doporucovanou uroveil: 25 pro dlouhy exponencidlni klouzavy
pramer, 12 pro kratky a EMA9 pro signélni.

-Force index vyhlazeny exponencialnim klouzavym primérem s periodou 13 svicek, ktery
se pocita ze zaviracich cen

-Signal k nakupu znaci utvorena byc¢i ¢i medvedi divergence MACD indikéatoru na dennim
grafu, jenZ je neménna (klesajici od vrcholu) po dobu 3 vytvotenych svicek (3 dny), na 4.
sviCce je pak realizovany vstup do obchodu. Doba platnosti divergence — vzdalenosti dvou
vrcholll je 6 mésici. Potvrzeni signdlu tvoii Force index, ktery musi byt pfi by¢i divergenci
stoupajici (pfi medvedi divergenci klesajici) a jeho hodnota v kladnych ¢islech (v zapornych
pro medveédi divergenci) nebo blizka nule — tolerance 300 bodt pro akcie BMW a 600 pro
akcie Apple.

-Doba platnosti signalu je kvili jedine¢nosti 6 svicek tzn. 3 dny na potvrzeni signalu
z MACD indikatoru + 3 dny moznost tento signal zobchodovat, jelikoz se obchoduji jen

lokélni dna a vrcholy, musi zobchodovat signdl co mozna nejdrtive.

454 Aplikace na realna data akcii Apple

Obchodni strategie je do jisté miry automatizovana obchodnikovym zadanim pokynt
stop-loss a take-profit, obchodnik se tedy stara jen o zadavani ptikazti v ramci dne pfi

dodrZzovani zadané strategie a moneymanagementu.
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Analyza obchodni strategie se provadéla na letech 2017 — 2018, a pro zjednoduseni
je pocitana s primérnym kurzem dolaru pro dany rok — 23,382 korun za jeden dolar v roce
2017 a 21,735 koruny v roce 2018. Na obrdzku ¢. 11 1ze vidét prubéh denniho grafu ceny
s oznacenymi vstupy do obchodll — Sipka sméfujici dolti oznacuje kratkou pozici a Sipka
smétujici nahoru oznacuje pozici dlouhou, Sipka, u niz je kiizek, oznacuje pozici, kterd
nebyla provedena z diivodu nepotvrzeni signalu oscilatorem Force index nebo nebylo mozno
umistit pokyn take-profit. Tucné vertikalni pfimky na grafu oznacuji zacatek roku 2017
(vlevo) a konec roku 2018 (vpravo) dalsi 3 vertikalni Sipky oznacuji zménu trendu dle
tydenniho grafu, pfi¢emz zacatek grafu se nachazi v rostoucim trendu, od 7. 8. 2017 do 3. 9.
2017 vykazal tydenni graf klesajici trend, poté nasledoval znovu rostouci trend a to az do
25. 11. 2018 kdy se trend obratil a pokracoval tak az do konce roku.

Za stanovené obdobi vykazal indikator MACD 18 signalii pro otevieni pozice, z toho
bylo 13 obchodii zrealizovano, 5 signalu bylo zneplatnéno oscilatorem force index — u téchto
nezrealizovanych obchodii byl zaznamenan signal od indikdtoru MACD nicméné tento
signal nebyl potvrzen vybranym oscilatorem, jedna se o nezrealizované obchody z 24. 1.
2017, 22.5.2017,1. 8. 2017, 1. 8. 2018 a 31. 12. 2018. Z 13 obchodt bylo 5 neuspésnych a
8 uspésnych, pii dodrzeni RRR alespoii 1:1 je tedy jasné, ze vyuzita strategie byla na akciich
Apple ve zvolené periodé uspéSna. Celkem se provedlo 9 obchodl s kratkou pozici a 4
obchody s pozici dlouhou, pficemz obchody s dlouhou pozici skoncily vSechny Gspésné.
Nejvice neuspésnych obchodii bylo otevieno v roce 2017 (3), v tomto roce byla strategie
mirn¢ ziskova - z celkem 5 otevienych a 4 uzavienych obchodu vykazala zisk 4270,9 korun,
ovSem jen diky tomu, ze posledni obchod se neuzaviel v témze roce — jinak by zaznamenala
ztratu 14 153 korun. V roce 2018 strategie vykazala zisk 72 331,2 korun a vysla tak
Z testovani jako uspésna s celkovym ziskem 76 602,1 korun.

V ptipadé¢ obchodovani s CFD akciemi Apple byl vyuzit 2 krat Fibonacci
retracement pro stanoveni urovné realizace zisku, nebyt tohoto nastroje neSel by obchod
zrealizovat, jelikoZ stanoveni trovné realizace zisku na jakékoli S/R za poslednich 5 let
neodpovidalo stanovenému limitu Rizika alespoii 1:1. Oba obchody nastaly v rlstovém
trendu signalem na otevieni dlouhé pozice, prvni se exekvoval 15. 2. 2018 za cenu 169,35
dolart a trval 167 dni (coz je o 126 dni déle, neZ jak dlouho trval 2. nejdelsi obchod), az byl
automaticky ukoncen 1. 8. 2018, na urovni realizace zisku 198,44 dolart, pti risku 1:1,3 a
koupi 39 CFD akcii byl ¢isty zisk z tohoto obchodu 20 895 korun. Druhy obchod vyuzivajici
Fibonacci retracement byl proveden 12. 7. 2018 za cenu 190,45 dolart a trval 21 dni, nez
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byl zachycen pokynem take-profit 2. 8. 2018. na cené 201,85 dolard, pii risku 1:1,1 bylo
nakoupeno 82 akcii CFD, které vytvotily Cisty zisk 19 242,9 korun. Komise Cinily 1454
korun a poplatky za drzeni pozic vysly na 6815,7 korun.

Obchod s nejvyssim RRR (1:1,95) byl otevien 15. 6. 2018, jako kratka pozice na
cené 189,44 dolarti o 41 dni pozdéji vSak narazila na stop-loss a 26. 7. 2018 byl obchod
ukonéen se ztratou 18 635,3 korun. Uspé&iny obchod s nejvyssim RRR (1:1,4) byl otevien
25. 1. 2018 jako kratka pozice na 174,02 dolarech a ukoncen o 5 dni pozd¢ji 30. 1. 2018
klesajici ceny zachytil pokyn realizace zisku, ¢isty zisk z tohoto obchodu ¢inil 25 748 korun.

(vSechny uskutecneéné obchody s CFD apple jsou k nahlédnuti v prilohdach, tabulka ¢. 5)

Obrazek 11: Graf ceny akcii spole¢nosti Apple s provedenou technickou analyzou
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Zdroj: (Vlastni zpracovani v programu MetaTrader4, 2019)

455 Aplikace na realna data akcii BMW

U akcii BMW byla pouzita stejna strategie jako na akcie Apple a stejnym zpiisobem
také byla vyhodnocena. Testovani strategie probihalo na datech z let 2017 a 2018. Na
obrazku ¢. 12 1ze vidét pribeh denniho grafu ceny s oznacenymi vstupy do obchodt — Sipka

sméiujici dolli oznacuje kratkou pozici a Sipka smétujici nahoru oznacuje pozici dlouhou,
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Sipka, u niz je kiizek, oznacuje pozici, kterd nebyla provedena z diivodu nepotvrzeni signalu
oscilatorem Force index nebo nebylo mozno umistit pokyn take-profit. Tucné vertikalni
piimky na grafu oznacuji zacatek roku 2017 (vlevo) a konec roku 2018 (vpravo) dalsi 3
verikalni Sipky oznacuji zménu trendu dle tydenniho grafu, pficemz graf na zacatku
pozorovani nevykazuje zadny trend — trh jde tzv. do strany, zména ptichazi 1. 10. 2017, kdy
se trh obratil do rostouciho trendu, ten vysttidal dne 17. 6. 2018 trend klesajici, ktery vydrzel
az do konce pozorovani.

Za stanovené obdobi vykazal trendovy indikator MACD 20 signalt k otevieni pozice
z toho by bylo 15 realizovano, 4 signaly byly neexekvovany diky nepotvrzeni jejich platnosti
oscilatorem force index a v 1 pfipadé nebylo mozno stanovit Groven take-profit na takovou
hranici, ktera by vyhovovala stanovenym podminkam moneymanagementu a to ani s pomoci
Fibonacciho ¢isla. Obchody, které nebyly provedeny, zaznamenaly signal ke dni 6. 6. 2017,
28. 2. 2018, 27. 9. 2018, 19. 10. 2018 a 6. 12. 2018. Z 15 realizovanych obchodu bylo 8
uspésnych a 7 neuspésnych, pii dodrzeni minimalniho RRR 1:1 i na akciich BMW zvolena
strategie skoncila v ¢ernych ¢islech. Nejvice netispésnych obchodl — celkem 4 — pfinesl rok
2018, ktery také nakonec skonc¢il ve ztraté¢ 12 825,9 korun. Rok 2017 vykazal zisk 45 869,3
korun, za sledované obdobi strategie skoncila se ziskem 33 043,5 korun. Komise za otevieni
pozice Cinily 7067,1 korun a poplatky za drzeni pozice vysly na 8275,9 korun.

Obchod s nejvyssim RRR (1:1,73) byl oteviren 28. 3. 2017 jako dlouha pozice za cenu
83,5 euro a uzavien 25. 4. 2017 na cené 87,6 euro, obchod vySel jako uspéSny s Cistym
ziskem 29 284,2 korun. Primérné obchodované RRR bylo 1:1,19. Pozice, jez byla drzena
po nejdelsi dobu, byla oteviena 17. 5. 2017 jako kratkéa a uzaviena byla o 44 dni pozdéji 30.
6. 2017, kdyZz byla ukon¢ena pokynem take-profit, primérna doba drZeni jedné pozice Cinila
bezmala 18 dni. (vSechny uskutecnéné obchody s CFD BMW jsou k nahlédnuti v prilohdch,
tabulka ¢. 6)
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Obrazek 12: Graf ceny akcii spole¢nosti BMW s provedenou technickou analyzou
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5 Vysledky a diskuse

V nasledujici kapitole jsou shrnuty celkové vysledky pouzité obchodni strategie.
5.1 Vysledek a statistika obchodni strategie

Indikator MACD za rok 2017 vygeneroval 17 signalt K otevieni pozic, z toho bylo 6
pozic netspés$nych — 4 kratké a 2 dlouhé, 7 uspé$nych — 3 kratké a 4 dlouhé a 4 byly
zneplatnény z diivodu nepotvrzeni téchto signalli oscildtorem force index. Pii zapocteni
vSech uzavienych obchodt v roce 2017 vychazi zisk 50 140,3 korun.

Ve druhém roce indikator MACD vygeneroval 21 signald, ptficemz 6 jich bylo
neplatnych. 5 z divodu nepotvrzeni signalu oscilatorem Force index a v jednom ptipadé
nebylo mozné umistit pokyn realizace zisku na misto, které by splitovalo podminky
stanovené moneymanagementem a to ani v piipad¢ vyuziti predpoklddanych obratl cen za
pomoci Fibonacciho ¢isel. Z 15 realizovatelnych obchodnich signali bylo 8 dlouhych pozic
- Z toho 3 netispésné a 7 kratkych pozic — z toho 3 netispésné. Ukoncené pozice v roce 2018
zaznamenaly zisk 59 505,4 korun.

Obrazek 13: Vyvoj zisku na CFD akciich BMW
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Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)

Za sledované obdobi bylo celkem otevieno a uzavieno 14 dlouhych a 14 kratkych

pozic, které zaznamenaly celkovy zisk 109 645,6 korun po odecteni komise a poplatku za
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drzeni. Néklady na komise byly 8 521,1 korun a néklady za poplatky za drZeni pozice
predstavovaly 15 091,7 korun. Stav uc¢tu zaznamenal propad hned v zacatcich obchodovani,
kdy se 1. 4. 2017 nachazel na 980 779 korunach, poté uz byla equity kiivka v zdsadé rostouci
kromé drobnych propadi, které se vSak béhem nékolika mésicii vyrovnaly, vyjimkou je
konec roku 2018, ktery prinesl propad uc¢tu z 1 146 361,17 korun na 1 109 645,62 korun,
zasluhou 3 nevydafenych obchodl na akciich BMW provedenych 30. 11. 2018 (2x) a 27.
12. 2018. (Celkova equity krivka obchodniho ctu je k nahlédnuti na obrdazku ¢. 15)

Z4dna korelace, jez by vysvétlovala odligny pribéh vyvoje zisku na analyzovanych
akciich, zjisténa nebyla. Nicméné rozdil v ziskovosti akcii BMW a Apple (viz. obrdzek ¢.
13,14), byl ziejm¢ zpusoben tim, ze akcie BMW, jsou vice zatizeny poplatky na strané
brokera, nedosahuji takové volatility jako akcie spole¢nosti Apple a pritbéh cen nemél zadny
jasny definovatelny dlouhodoby trend. Pokud by obchodnik misto této strategie rozlozil sviij
kapital (1 000 000 K¢) prvni obchodni den v roce 2017 v poméru 50% do akcii BMW a 50%
do akcii Apple a posledni den v roce 2018 jej vybral, jeho hruby vydélek (bez poplatkti za
nakup, atd...) by €inil 52 500 korun, tedy mén¢ neZ polovinu €istého zisku jakého by dosahl

S vySe popsanou strategii.
Obriazek 14: Vyvoj zisku na CFD akciich Apple
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Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)

Vysledek obchodniho systému lze povazovat za uspéch, nebot’ byl splnén cil prace
vybudovat ziskovou strategii. Nicmén¢ vysledek strategie piedstavuje v relativnich ¢islech

zhodnoceni 10,96% za 2 roky tj. 5,48% za rok, pfi¢emz napiiklad ro¢ni zhodnoceni indexu
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DOW za poslednich 114 let je 7,9%. Na zékladé zanalyzovanych dat za roky 2017 a 2018
tedy nelze konstatovat, Ze by zvolena strategie byla vykonnéjsi nez vyvoj trhu, nicméné na

potvrzeni této hypotézy je potfeba dalsi vyzkum na delSim Casovém obdobi.
Obrazek 15: Equity kiivka stavu obchodniho u¢tu za sledované obdobi
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Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)
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6 Zavér

Cilem této prace bylo modelovat ziskovou obchodni strategii s pomoci technické
analyzy dennich a tydennich cen grafu pro hypotetického spekulanta s obchodnim tctem ve
vysi 1 000 000 korun. Modelovanou strategii nasledné otestovat na akciich vybranych dle
zakladnich podminek fundamentalni analyzy s daty z let 2017 a 2018. Jako dil¢i stanovené
cile byly - vybér vhodného brokera, vybér typu aktiva, na jehoz zdklad¢ se bude dana
strategie testovat a stanoveni odpovidajiciho moneymanagementu, ktery se bude pfi
obchodovani vyuzivat.

V teoretické Casti bylo seznameni s pojmy, byla nastinéna podstata akcii, jak se akcie
dale déli, na jakych burzach a v jakych ¢asech se obchoduji a také nejznaméjsi akciové
derivaty, které se obchoduji na burze a mimo ni, zejména se jednalo o forward, futures, opce,
swap a CFD.

V dalsi kapitole byly nastinény zdkladni metody fundamentalni analyzy, které se
pouzivaji pro nalezeni kvalitnich akciovych spolecnosti, predevSim to byly: pomér P/E,
ucetni hodnota na akcii, pomér P/BV, ROE a zadluzenost spolecnosti V poméru k ziskiim.

V posledni ¢asti byla vysvétlena problematika a metody vyuziti obchodovani s pomoci
technické analyzy. Jsou zde popsany typy grafi a jejich vyhody, ¢asové ramce, technické
indikatory — rozdéleni, pfiklady a vysvétleni funkénosti nejpouzivanéjsich, zéakladni
myslenka urovni podpory a odporu v cenovych grafech a jejich vyuziti ve stanoveni pokyni
stop-loss nebo realizace zisku. Dale je popsana problematika fizeni rizika a jeho ukazatele,
mezi které patii naptiklad ,,risk reward ratio* ¢i stanoveni maximélniho mozného rizika na
jeden podstoupeny obchod. V teoretické ¢asti byla za ukol literarni reSerSe a sezndmeni se
s danou problematikou.

V prakticke ¢asti byly vybrany dvé€ akcie, pro lepsi diversifikaci z dvou riznych trhi
a zaméfeni — Americké akcie spolecnosti Apple obchodovany na burze NASDAQ a
Evropské akcie automobilové spolecnosti BMW obchodované na Némecké burze. Tyto
akcie byly podrobeny fundamentalni analyze podle principt popsanych v teoretické ¢asti, z
divodu ovéfeni jejich stability a minimalizovani rizika neocekdvanych jevi jakozto
napiiklad krachu spole¢nosti, jenz by znehodnotil probihajici vyzkum.

V dalsi ¢asti se pfistoupilo k vybéru instrumentu pro obchod s akciemi a zvoleni
vhodného brokera. Jako instrument pro obchod s akciemi byly zvoleny CFD akcie. V prvé

fad¢ byl zaddouci instrument, ktery umoznuje otvirat dlouhé 1 kratké pozice. CFD se také
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predevsim obchoduje na ,,paku‘, a tudiz je zde moznost vyssiho vydélku. Neméné¢ diillezitym
faktorem je také likvidita objednavek u CFD poskytovatell. Jelikoz je vétSina poskytovatell
zodpovédna za okamzité plnéni objednavek a tvoii obchodnikovi protistranu, tak zde neni
markantni slippage a dalsi rizika pojici se s obchodovanim na burze, kdy obchodnikova
objednavka musi byt sparovana. Jako poskytovatel byl vybran broker Lynx, poskytuje
ptistup k velkému mnozstvi akciovych trhii, umoziiuje obchodovat jak akcie, tak i jiné
akciové derivaty, véetné CFD. Zvolen byl pfedevs§im kvuli kontrole (dozoru) ¢eského
regulatora — CNB, jenz limituje budouci mozné problémy s brokerem.

V posledni kapitole praktické ¢asti je jiz aplikovand technické analyza z teoretické
Casti. Tuto kapitolu tvofi vybér grafu a metod technické analyzy — svickovy graf,
exponencialni klouzavy pramér, histogram MACD a oscilator Force index, dale stanoveni
moneymanagementu - zejména risk kapitalu a stanoveni urovni stop-loss a take-profit.
V podkapitole 4.5.3 Strategie, je jiz definovana celistva obchodni strategie a pravidla, na
jejichz zakladé byly otevirany jednotlivé pozice. Strategie je postavena vyhradné na
technické analyze, mezi pouzité nastroje patii exponencialni klouzavy prameér s periodou 12
vyuzity na tydennim grafu pro stanoveni trendu, histogram MACD s doporu¢ovanym
nastavenim EMA (12,25,9), oscilator Force index jehoz vysledky jsou v grafu vyhlazeny
sttednédobym exponencialnim prumérem s periodou 13. Dale byla z metod technické
analyzy vybrana moznost vyuziti Fibonacci retracementu (Grovné zpétnych pohybl) na
stanoveni Urovni realizace zisku, avSak jen pfi splnéni stanovenych podminek. Vstupnimi
signaly pro otevieni pozice bylo utvotreni by¢i ¢i medvedi divergence na histogramu MACD
spole¢né s potvrzenim dané divergence od oscilatoru Force index, ktery musel byt u byci
divergence rostouci nad 0 linii, nebo blizko ni (s bodovou toleranci pro kazdou akcii,
stanovenou na zakladé testovani) a klesajici u medvédi divergence nachazejici se pod 0 linif
nebo ve stanovené bodové toleranci u 0 linie. Pfikaz stop-loss se umist'oval pod lokalni dna
¢i vrcholy cenového grafu u kterych byla zjisténa divergence s MACD histogramem,
Z rovné zastaveni ztrat se také vypocitdvaly maximalni mozny ndkup CFD akcii, tak, aby
vSe vyhovovalo stanovenym 18 500 korundm maximalniho risku se zapoctenou komisi, bez
poplatku za drzeni pozice pres noc. Uroven realizace zisku se umistovala na nejblizsi urovngé
podpory a odporu, které vSak vyhovovali ur¢enému RRR 1:1, za definovanych okolnosti se
uroven realizace zisku mohla posunout na cenu, kterd odpovidala irovni 161.8 Fibonacciho
trendové urovné natazené mezi cenovym Mminimem a maximem urcitého piredchoziho

pohybu.
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Nasledujici kapitola obsahuje samotnou aplikaci zminéné strategie na realna data
akcii Apple a BMW z roku 2017 a 2018. K testovani byla pouzita obchodni platforma Meta
Trader 4. Ve sledovaném obdobi bylo celkem zaznamenano 38 signald k otevieni pozic,
pfi¢emz platnych bylo 28 a z toho ziskovych 16. Zisky jsou v obou letech srovnatelné a
vyrazny rozdil mezi nimi neni — 50 140 korun v roce 2017 a 59 505 korun v roce 2018,
nicméné pii prozkoumani ziskovosti akcii Apple a BMW jiz znatelny rozdil je. V roce 2017
ziskovost obchodniho systému na akciich Apple ¢inila 4 271 korun, v roce 2018 to bylo jiz
72 331 korun. Naproti tomu ziskovost BMW v roce 2017 ¢inila 45 869 korun a o rok pozdéji
byla ve ztraté 12 826 korun. Mnohem ziskovéjsi se obchodni systém projevil tedy na akciich
pozice na strané akcii BMW - poplatky ¢inili 15 343 korun na akciich BMW, pfi¢emz na
akciich Apple to bylo jen 8 269, 7. Dale hral roli nejasny dlouhodoby trend na strané¢ BMW,
kdy Sel trh do strany a trh akcii BMW tak zifejmé vice reagoval na makroekonomickd a
fundamentalni data.

Celkové, by se mohl obchodni systém oznacit za uspésny, nebot’ naplnil stanovené
cile ziskovosti se zjiSténim, Ze bude pravdépodobné dosahovat lepSich vysledkli na
dlouhodobé¢ trendovych trzich. Nicméné zlstava otazkou, zda by si udrzel svou ziskovost
z dlouhodobého hlediska a zda by bylo vyhodné na jeho zaklad¢ i dlouhodobé obchodovat.
Za rok primérn¢ ptinesl zhodnoceni 5,48 % vici stanovenému kapitalu 1 000 000 korun, ve
srovnani s indexem DOW vsak stale pokulhava se svou vykonosti o 2,42% ro¢né.

Systém by mohl byt zoptimalizovan posuvnym pokynem stop-loss, a zménou
parametrit EMA u indikatoru MACD a Force index tak, aby vydavali spolehlivéjsi signaly.
Také je zapotiebi rozsitit data, na kterych bude upraveny systém testovan, k tomu je vSak
zapotiebi dodatecny vyzkum.

Pii obchodovani CFD se obchodnik vystavuje zna¢nému riziku ztrat, které je zptisobeno
pakovym efektem tohoto instrumentu. Pro obchodnika se proto doporucuje vétsi pocatecni

kapital a uvazeni rizika.
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8 Prilohy

Priloha 1: Oteviené a neoteviené pozice na akciich Apple dle signalu MACD
s poplatky a ziskem

0 N Celkovy
Vstup do Vystup Stop- Take:‘- Komise Popla}teK Pocet ' Jisk/ztrata
pozice zZ pozice loss profit (CZK) za drzeni nakoupenych 2 pozice
(USD) (USD) (USD) | (USD) (CZK) CFD akcii (EZK)
(]:"enSaELL 24.1. 2017 - nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
. 11. 4. 2017 1.5.2017
2. SELL 145,70 | 139,19 116,9 142,63 305 -18587,5
cena 143,13 1457
i'e::LL 22.5. 2017 - nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
ge :aELL 1. 8. 2017 - nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
; 8.9. 2017 22.9. 2017
2 SE 165,28 | 152,62 116,9 43,21 132 20611,5
cena 159,35 152,62
. 5.10. 2017 27.10. 2017
6. BUY 149,18 | 162,52 116,9 1617,29 131 20748,5
cena 155,18 162,52
; 24.10. 2017 27.10. 2017
7. SELL 160,88 149,2 116,9 12,28 175 -18501,6
cena 156,39 160,88
29.12. 2017 16. 1. 201
8. SELL | 29.12.20 012018 | 17708 | 16163 | 1169 | 4798 114 -18423,9
cena 170,43 177,28
. 25.1.2018 30. 1. 2018
ex B8 180,35 | 165,07 108,7 15,55 133 25748,0
cena 174,02 165,07
. 15.2.2018 1.8.2018
10. BUY 147,76 | 198,44 108,7 3654,89 39 20895,0
cena 169,35 198,44
11. SELL 19. 3. 2018 23.3.2018
183,31 | 167,81 108,7 11,50 123 23058,2
cena 176,48 167,81
. 9.4.2018 10. 4. 2018
12. BUY 164,14 | 173,53 108,7 103,25 184 18984,4
cena 168,73 173,53
. 24.4.2018 4.5.2018
L2 SELL 179,24 | 149,64 108,7 13,80 59 -18447,5
cena 164,95 179,24
. 15. 6. 2018 26.7.2018
14. SELL 194,5 179,54 108,7 160,10 167 -18635,3
cena 189,44 1945
0 12.7.2018 2.8.2018
L8, SN 180,2 201,85 108,7 966,33 82 19242,9
cena 190,45 201,85
i-sr.‘IaSELL 1. 8. 2018 nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
0 15. 10. 2018 2.11.2018
Lo CELL 233,89 | 206,33 108,7 26,94 64 19909,3
cena 220,74 206,33
i-EBrI‘IaBUY 31. 12. 2018 nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
CELKEM 1454,0 | 6815,7 1825 76602,1

Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)
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Priloha 2: Otevirené a neoteviené pozice na akciich BMW dle signalu MACD
s poplatky a ziskem

0 < Celkovy
Vstup do Vystup Stop- Take- - Poplatek Pocet . ;
pozice zZ pozice loss profit I?(??ILS; za drZeni nakoupenych Z;Skgzztirs;a
(USD) (USD) (USD) | (UsD) (CzZK) CFD akecii (EZK)
1. BUY 14.2.2017 | 20.3.2017
82,176 | 90,988 3604 720,7 161 -19220,3
cena 86,455 82,176
. 28.3.2017 25. 4. 2017
2. BUY 81,100 | 87,669 631,3 1039,5 282 29284,2
cena 83,500 87,600
19. 4. 2017 25.4.2017
3. BUY 81,100 | 87,669 490,3 173,0 219 19288,0
cena 84,209 87,600
17.5. 2017 30. 6. 2017
4. SELL 91,200 | 81,791 342,5 1240,8 153 18232,8
cena 86,710 81,791
5. BUY 6. 6. 2017 nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
. BUY 13.7.2017 24.7.2017
6. BU 80,330 | 87,048 458,9 296,9 205 -18730,0
cena 83,660 80,330
. 6.9.2017 18.9. 2017
7. BUY 77,007 | 84,779 407,4 2875 182 18549,9
cena 80,763 84,779
8.SELL | 16.10.2017 | 1.11.2017
89,507 | 84,165 671,6 884,7 300 -19352,8
cena 87,254 89,507
10. 11. 2017 1.12.2017
9. SELL 89,450 | 84,165 600,0 1037,3 268 17817,3
cena 86,922 84,165
10. BUY 28. 2. 2018 nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
11. BUY 12.3.2018 29.3.2018
= 81,416 | 90,331 348,6 366,2 168 19588,9
cena 85,618 90,331
12. SELL | 9.5.2018 | 18.5.2018
S 94,000 | 88,460 649,5 505,7 313 25500,0
cena 91,781 88,460
5.9.2018 21.9.2018
13. SELL 85,966 | 76,701 319,6 4423 154 -18852,3
cena 81,385 85,966
14. BUY 18.9. 2018 20.9. 2018
U 79,907 | 85,627 510,5 63,1 246 17562,4
cena 82,752 85,627
15. SELL 27.9. 2018 — nerealizovana kvuli neumistitelnému pokynu realizace zisku
16. BUY 19. 10. 2018 - nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
17. BUY | 30.10.2018 | 30.11.2018
= 72,026 | 83,068 300,9 576,3 145 -18999,9
cena 76,900 72,026
18. BUY 19.11.2018 | 30.11.2018
(= 72,026 | 77,132 639,2 434,4 308 -18923,1
cena 74,286 72,026
19. BUY 6. 12. 2018 nerealizovana — zneplatnéna oscilatorem Force index
. 17.12.2018 | 27.12.2018
20. BUY 69,407 | 79,000 336,2 207,7 162 -18701,8
cena 73,778 69,407
CELKEM 7067,1 | 8275,9 3266 33043,5

Zdroj: (Vlastni zpracovani, 2019)
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