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Navrh obchodniho systému pro intradenni obchodovani s finanénimi
instrumenty

Concept of Business System For Daily Trading To Financial Instruments

Souhrn: Tento navrh obchodniho systému pro intradenni obchodovéani s finan¢nimi
instrumenty je konkrétné zaméten na akciovy index TF e-mini Russell 2000. Pii ptipravé
tohoto obchodniho systému, ktera trvala celkem tii roky, byl kladen diiraz na ptipravu a
nasledné otestovani jednotlivych slozek technické analyzy, ponévadz tento navrh systému
je postaven na technické analyze. Dal§imi neoddélitelnymi ¢astmi této prace je navrzeni

ucelené¢ho konceptu money managementu a psychologie obchodovani.

Summary: This concept of business system for intraday trading with financial instruments
is particularly focused on stock index TF e-mini Russell 2000. During the preparations,
which took altogether three years, the emphasis was placed on preparation followed by
testing of separate parts of technical analysis, due to the fact that this concept of business
system is built on technical analysis. Next inseparable parts of this work is the concept of a

compact system of money management and trading psychology.

Klic¢ova slova: technicka analyza, trading, trader, patterny, signaly, backtest, paper trading,

indikatory

Key words: technical analysis, trading, trader, patterns, signals, backtest, paper trading,

indicators
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1. UVOD

Kazdy den probéhne po celém svété miliony obchodi, jejichZ cilem je zhodnoceni
finan¢nich aktiv at’ uz investorti samotnych, ¢i jejich klientti. Svét financi ovliviiuje déni po
celém svété. Miliony obchodil je ucinéno prostfednictvim burz, které jsou rozmistény
v mnoha velkoméstech svéta. O burzich, jejich Cinnostech a jejich ucastnicich bylo
napsano mnoho publikaci. AvSak vzhledem k tomu, Ze tento burzovni svét neni dostate¢né
ptistupny Siroké vetejnosti, mize se laikiim prace burzovnich experti a obchodnikli zdat

malo srozumitelna, n€kdy az obestfend zdhadnosti.

Tato prace seznamuje s jednim z mnoha postupi, na zakladé kterych lze
prostiednictvim burzy zhodnotit finan¢ni aktiva. Vedle brokerti jednotlivych brokerskych a
maklétskych spoleCnosti, ktefi pouze zadavaji do burzovnich systémui presné¢ vymezené
ptikazy, operuji na burze obchodnici, financnici a spekulanti, ktetfi se rozhoduji o svych
investicich na zdklad¢ vlastnich pravidel nebo pravidel spolecnosti, pro které pracuji. Tito
ucastnici tohoto financniho svéta mohou sva rozhodnuti €init na zdkladé fundamentalnich
analyz nebo analyzy technické. Tato prace zaméfuje na intradenni obchodovani futures
kontraktu, konkrétné akciového indexu e-mini Russell, pro jehoz obchdovani je pouzita

analyza technicka.

I Siroké vefejnosti je zndmo, Ze na burze lze ztratit mnoho finan¢nich prostredki.
Dokonce jsou ze strany nezasvécenych laikil slySet ohlasy na burzovni obchody, které
ptfirovnavaji tento typ obchodovani ke gamblerstvi. Rozdil mezi uspé€$nym traderem a
traderem-gamblerem spociva v osobni pripraveé, jez by méla piedchazet kazdému

uskute¢nénému obchodnimu ptikazu.

Tato vySe zminéna piiprava kazdého obchodu je soucasti obchodniho systému,
kterym se tato diplomova prace zabyva. Soucasti obchodniho systému v této diplomové
praci je popsan navrh obchodni strategie, kterd je zalozena na vybranych signalech,
indikatorech a patternech, pro jejichz vybér a nasledné pouziti v testovani bylo pouzito
technické analyzy. Dale tato prace rozebira systém money managementu, systém obchodni
psychologie a v neposledni fadé testovani a analyzu tohoto systému, ktera je zakoncena

zhodnocenim.



Piiprava tohoto obchodniho systému trvala zhruba tii roky a jeji vysledky, ve
zkracené podob¢ a interpretace dosazenych vysledki je uvedena v piislusnych ¢astech této
prace. A samoziejmé nechybi nazorna ilustrace, ktera je doloZzena, pro ucel ukazky opét ve

zkracené formé, v prilohach.
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2. CIL PRACE A METODIKA

Cilem této prace je navrhnout obchodni systém pro intradenni obchodovani
s finan¢nimi instrumenty. Tato prace, jak jiz bylo uvedeno v uvodu, bude pouzivat
k navrzeni profitového obchodniho systému, technickou analyzu. Technicka analyza
udé¢lala veliky pokrok ve svém vyvoji nastupem pocitacové techniky. Do té doby vse, co
objastiovalo jednotlivé postupy technické analyzy, muselo byt zakreslovano tuzkou do
rucné kreslenych grafi. Od nastupu IT technologii, se vSe zacalo zjednodusovat a zacalo se
objevovat nepifeberné mnozstvi technik, vyuzivajicich ohromné mnozstvi indikatort,
patternt a signalt, kterych lze pro obchodovani pomoci technické analyzy vyuzit.

Mnoho obchodniku, at’ jsou to teprve zacatecnici, ¢i i profesionalové, se inspiruje
Vv technikach svych kolegii. Je totiz ve svété tradingu vSeobecné znamo, Ze 1 kdyZz se
obchodnik inspiruje technikami druhych, je tento svét obchodovani natolik subjektivni a
individualni, ze je vzdy nutné piizptisobit danou techniku individualit¢ daného obchodnika
¢i spekulanta, ktery se ji rozhodne pouzivat. K tomuto faktu dochazi ptedevsim proto, ze
svou roli zde hraje i psychologie osobnosti, které bude z tohoto divodu také vénovana ¢ast
této prace. Vedle navrhu obchodni strategie a psychologie tradingu, se tato prace zaméii i

na pojednani 0 money managementu.

Jak jiz bylo zminéno, navrhovany systém je zaloZen na technické analyze. Jako
finan¢ni instrument byl vybran akciovy index TF e-mini Russell 2000, ktery bude blize
specifikovany v literarni resersi této prace. Tento obchodovany titul je obchodovan v ramci
Chicagské burzy, a proto budou Vv této praci vyuzivana data z burzy v Chicagu a budou

zde pouzity i obchodni platformy americké firmy..

Navrzena obchodni strategie bude dale zpracovana v ¢asti backtestu, ktery bude mit
za ukol zjistit na historickych statickych datech, zda bude tato strategie tspésna a
proveditelna v praxi. Backtestované analyze bude vénovana samostatna kapitola této prace.
Pro ptehlednost a stru¢nost bude uveden backtest na kratsi verzi vzorovych obchoda. A
dale budou vysledky této analyzy interpretovany. Ilustrativni dokumentace tohoto
backtestu bude pro svou rozsahlost uvedena v ptilohach této prace. Pro statistické

vyhodnoceni backtestové ¢asti bude pouzito zdznami a vyhodnoceni pomoci excelovské
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tabulky, kterou svymi statistickymi propocty vybavila firma Centrum finan¢niho

vzdélavani.

Po backtestové analyze pfijde na fadu testovani navrzeného obchodniho systému
V ramci papertradingu, kterému bude také vénovana samostatna kapitola, véetné
interpretace vysledka. Paper tradingové testovani bude uskuteénéno na dynamickych

datech fiktivniho uctu, ktery byl ziizen u spolecnosti Rosenthal Collins Group, Chicago,
USA.

Dané testovani bude provedeno pomoci tradingové platformy americké spole¢nosti
Ninja Trader, ktera zprostiedkovava pristup k burzovnim datim a ze které bude nasledné

vygenerovan piehled paper tradingové analyzy.

Na zavér dojde k porovani vysledki obou druht testovani. Tedy backtestu a paper

tradingu..

Jak jiz bylo uvedeno vyse, tato prace bude zavrSena ¢asti ptiloh, ve které bude
uveden piehled s analyzou backtestu a dale zde budou znazornény ukazky vedeni

obchodniho deniku, o kterém bude v této praci také pojednano.
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3. LITERARNI RESERSE

3.1. INTRADENNI OBCHODOVANI

Intradenni obchodovani spocivd v drzeni obchodni pozice v ramci jednoho dne.
Trader neboli obchodnik ucastnici se obchodovani na burze ukoncéuje svou pozici pred
uzavienim denni seance. Cely proces obchodni exekuce miize trvat i jen par minut. Toto je

jeden z rozdilti mezi intradennimi a pozi¢nimi obchodniky.

Diky dneSnimu rychle se rozvijejicimu svétu pocita¢li a Internetu je umoznéno
kazdému jedinci, aby se Ucastnil obchodovani ve svété globalnich financi pohodlné z
domova a od svého pocitace.

Aby tak mohl ucinit Gspé$né 1 neprofesiondl, je nutné vyvinout svou vlastni
obchodni strategii.

Tato obchodni strategie mize byt zaloZzena na dvou pfistupech, kterymi jsou
technicka analyza nebo fundamentalni analyza.

Vlastni navrh obchodniho systému této diplomové prace je zaloZzen na analyze

technické.
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3.2. FUNDAMENTALNI ANALYZA vs TECHNICKA
ANALYZA

Fundamentalni metoda pro akcie se zaméfuje na studium firemnich finan¢nich
prohlaseni a zahrnuje analyzy P/E ratia, vynost a ndklada a analyzu aktiv a pasiv.
V oblasti komodit se fundamentalni analyza zaméfuje na ekonomické zpravy, odhadi

nabidky a poptavky a v neposledni fad¢ se zamétuje na informace vyroby a spotieby

Druhou zminovanou metodou je technické analyza, kterd spoc¢iva v analyze ceny a
jeji historie. VSechny vyse zminéné fundamentalni faktory se zobrazuji v aktualni cené
urcitého finan¢niho instrumentu a tyto informace jsou prendSeny a zobrazovany pomoci
grafu.

Technicka analyza je zdkladnim nastrojem mnoha profesionalnich i neprofesiondlnich
analytikti soucasné generace. Zakladem technické analyzy je sledovani toho, jak davy

obchodniki reaguji predvidatelnymi zplisoby na zmény ceny.

3.2.1.HISTORIE TECHNICKE ANALYZY

Technickad analyza neboli analyza ceny ma svou historii. Vyvijela se po staleti.
Uplné prvni metody technické analyzy byly zaznamenany v Japonsku na pielomu 17. a

18.stoleti, kdy tamé&jsi ryZovi obchodnici zaznamenavali vyvoj ceny ryZe na papir.

Ve Spojenych statech se zafala technickd analyza pouZivat v druhé poloving
19.stoleti. Prikopnici technické analyzy sledovali snimace dérnych pasek, ze kterych
vycetli pohyb cen smérem nahoru ¢i dolii. Tento zplisob sledovani ceny byl zaveden roku
1867. Bohuzel, ani ve Spojenych statech nebyla technické analyza oblibenym nastrojem po

celou dobu své existence.

Jednim z velkych piedstaviteli technické analyzy byl americky spekulant Jesse
Livermore (26. cervence 1877 - 28. listopadu 1940). Jeho historie spekulovani saha ke
konci 19. stoleti, kdy jako ¢trnactilety chlapec kazdy den vyvéSoval na tabuli v brokerskeé
kancelafi aktudlni ceny akcii a komodit. Diky dlouhodobému sledovani cen se naucil

vypozorovat situace predchéazejici velkym pohybtim, které pozdéji zuzitkoval pfi vlastnim
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obchodovani, na kterém stfidavé vydélal a ztratil miliony dolari béhem vice nez Ctyfech
desitek let. Proslavil se zeyména diky spekulacim na pokles b&éhem vSech hospodaiskych
krizi v . USA za jeho zivota, diky které si vyslouzil prezdivku ,,Velky medvéd Wall

Streetu®.

,,-..@ to bylo poprvé, kdy jsem se zacal zajimat o to, jak se cena chova. Mél jsem velice
dobrou pamet na cisla. Do vsech detailii jsem si pamatoval, co cena délala predchozi den,
tesné pred tim, nez zacala stoupat nebo klesat. Ma zaliba v aritmetice se ukdzala jako
velmi uZitecna. Vsiml jsem si, Ze pred kazZdym vyznamnym cenovym pohybem, at' uz
vzestupem Ci padem, ma cena tendenci vykazovat urcity zvyk. Situace, které toto
potvrzovaly, nebraly konce a staly se tak mym voditkem. Bylo mi sice pouze ctrnact, ale po
shlédnuti a zapamatovani si stovek techto udalosti jsem se pristihl jak sam testuji jejich
presnost a porovndavam jejich uspésnost s predchozimi dny. Netrvalo dlouho a zacal jsem
predvidat cenové pohyby. Mym jedinym voditkem, jak uz jsem rekl, bylo to, jak se chovaly

v minulosti....

., Dalsi lekce, kterou jsem se brzy naucil je, Ze Wall Street je porad stejna. Nemuize byt jind,
protoze spekulace je stara jako hory samy. Cokoli se dnes stane na akciovém trhu, se stalo

ey . . . . viee 1
Jjiz v minulosti a stane se znovu. Toto jsem nikdy nezapomnél* )

Ackoli Jesse Livermore nepouzival pii svém obchodovani cenové grafy, ale pouze
historicka ¢isla, stale zde miizeme hovofit o technické analyze, jelikoz stejné jako pozdéjsi
techniCti analytici vyuzival jistych patternt, které cena délala v minulosti a aplikoval je na

aktudlni trhy.

Fundamentalni analyza, ktera se poprvé objevila jako samostatna disciplina az v
roce 1930 se stala hlavnim zdrojem ziskdvani informaci o vyvoji cen na trhu a zcela
zastinila analyzu technickou. V 60.a70.letech minulého stoleti analytici sledujici vyvoj
cenovych grafii byly vytlaceni do zadnich mistnosti hlavnich new yorskych brokerskych
spolecnosti. Jejich analyticka prace byla pod vlivem neatraktivnosti technické analyzy
utajovana a vysledky jejich prace byly pouzity v ramci fundamentilnich doporuceni a

zprav podavanych svym klientiim.

Zména pro technickou analyzu a jeji postaveni ve svété tradingu nastala ptichodem

osobnich pocitaci a rozsifenim Internetu. Tato zména umoZznila vyvoj softwari a
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jednotlivych platforem, které mapuji vyvoje cen jednotlivych burzovnich produkti a

umoznila $irSimu spektru intradennich obchodnikil stat se aktivnimi na financnich trzich.

., Hlavni princip technické analyzy tkvi v tom, Ze vse je v grafech. Soucasna cena akciového
indexu, future kontraktu, komodity ¢i konkrétni akcie odrdazi momentalni ndazor vSech hraci
na trhu. Jinymi slovy, vSechny momentadlné znamé fundamentalni informace se promitaji
do toho, jak nakupujici ¢i prodavajici tlaci cenu k urovni té ceny soucasné...technicka
analyza odrazi tri zakladni principy: vSechny zpravy se odrazi v cené, cena se pohybuje

Ve, r v . . ’ . 2
V urcitych smérech a historie ma tendenci se opakovat. * )

80 az 90 procent obchodnikt s futures kontrakty pouziva technickou analyzu
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3.3. MOZNOSTI INTRADENNIHO OBCHODOVANI

Pfi intradennim obchodovani, nelze obchodovat cokoli. Vzhledem k tomu, Ze se
jedna o velice kratkodobé obchodovani, fadové n¢kolik minut, je nutné, aby obchodovany
trh mél pfiméfenou volatilitu a dostatecné volume. Dostateéné vysoké volume umoziuje
nastupovat a vystupovat z obchodd a do obchodll za ceny, které si zvolime a nedojde k
ptipadnym skluztim v plnéni z nedostatecného mnozstvi prodavajicich a kupujicich. Pokud
chce obchodnik nastoupit do obchodu, jedna se o nakup urc¢itého instrumentu nebo o
prodej na paku. Musi byt nékde na druhé strané n¢kdo, kdo chce dany instrument za danou
cenou prodat. Setkava se zde nabidka s poptavkou, kterd odpovida cené, na které se
virtualn¢ shodne prostifednictvim platformy kupujici s prodavajicim. Rozhodne-li se po
n¢jaké dobé nas intradenni obchodnik jiz zminény instrument prodat, diky dostate¢né
likvidité trhu, se opét virtudlné najde kupujici, ktery danou nabidku prodeje za danou cenu

piijme.

3.3.1.VOLATILITA TRHU

Volatilita trhu predstavuje urcitou dravost trhu. Tato dravost by se dala také popsat
jako rychlost, se kterou se dany trh pohybuje. Zalezi na povaze kazdého obchodnika, jaky
trh o jaké volatilité si vybere. Nékomu muze vyhovovat trh rychlejsi, nékdo se citi jist&ji v
trhu pomalejsim, kde si mtize sva rozhodnuti o vstupech ¢i vystupech lépe promyslet a na
sva promysleni ma o trochu déle ¢asu. U intradenniho obchodovéani musi vSak obchodnik
pocitat s rychlym rozhodovanim obecné. Jednim ze zikladnich rozdili mezi
obchodovanim pozi¢nim a intradennim je rychlost trhu a nutnost rychlého rozhodovani,
které se muize pohybovat fadoveé v sekundach. S volatilitou trhu tizce souvisi i profitabilita
¢i ztratovost jednotlivych obchodt.

Trhy s vy$si volatilitou umoziuji ziskat vyssi profity. V opacném piipadé€, bohuzel, 1 vyssi
ztraty. "Ve volatilnéjsim trhu se muze trader dockat vyssich profitii, ale protoze i "sum"
bude v takovém trhu casto vyssi, je treba pracovat s vyssimi stop-lossy, a tudiz i vétsimi

Foe v 3
obchodnimi ucty." )
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3.3.2. TIMEFRAME

Volatilita trhu se da zménit prechodem na jiny timeframe. Pro zacatek vysvétleme

pojem timeframe. Pfelozeno z anglictiny, jedna se o ¢asovy ramec frekvence obchodii. V
pfipadé pozi¢niho obchodovéani bude obchodnik pouZivat takzvany denni timeframe, ve
kterém jedna tisecka zobrazuje obchody v ramci jednoho dne.
V naSem piipadé¢, intradenniho obchodovani, ma investor moznost vybéru z vice ¢asovych
ramcl. Ty jsou vybirdny podle toho, jakd frekvence obchodli a délka soustfedéného
sledovani pocitace kazdému traderovi vyhovuje. V piipad€, Ze si obchodnik vybere
tfiminutovy timeframe, cenovd usecky se vykresli kazdé 3 minuty. V pfipadé
pétiminutového ¢asového ramce, se vykresluji usecky kazdych pét minut.

Pokud si spekulant zvoli nizsi timeframe, musi pocitat s tim, Ze trh je rychlejsi a
jeho rozhodovani musi i této rychlosti obchodovani odpovidat. "Na 3minutovéem grafu
budete mit vetsinou vice obchodit nez na Sminutovém grafu. 3 minutovych usecek bude
béhem jedné obchodni seance na vasem grafu vice, nez by bylo téch Sminutovych, a tudiz
se i rapidné zvySuje pravdepodobnost, Ze vam bude nizsi timeframe vzdy generovat vice
obchodii."

Technicka analyza nemusi vychdzet pouze z minutovych grafa, ale je mozné pouzit
takzvané alternativni grafy, které nejsou vazany na casovy udaj, ale mohou vychazet
naptiklad z Volume. V nasem piipadé se prace bude opirat o Tick 150 a Tick 300. Zde se
usecky vykresluji poté, co dojde k zobchodovani 150 obchodu. Pii Ticku 300 se vykresli
useCky cenového grafu po naplnéni 300 obchodi. Z tohoto vyplyva, ze Tick 150 je
rychlejsi nastaveni trhu nez pii Ticku 300.

3.3.3.CHARAKTER TRHU

Kazdy trh je specificky v ur¢itém ohledu. Pied zacatkem obchodovani jednotlivych
trhii je nutné, aby se s nimi trader podrobné seznamil, coz mize trvat nékdy i nékolik
mésic. Hovofime-li o specifi¢nosti trhu, madme na mysli jakysi charakter, kterym se dany
trendil,.... Trhy se téz hodné lisi ve zpiisobu, jakym reaguji na rizné S/R urovné (nekteré
velmi presné, jiné maji tendenci urovné falesné prolamovat), velké rozdily jsou mezi tim,
jak se trhy pohybuji (nékteré maji tendenci vice kmitat a vyhazovat blizké stop-

((5)

lossy,atd.) Je tedy nutné, aby se obchodnik, vstupujici do nového trhu dtkladné
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obeznamil s aspekty, které od trhu mize ocekavat a které mu pomohou v jeho lepsi

orientaci v novém obchodnim prostredi.

3.4. TYPY TRHU INTRADENNIHO OBCHODOVANT{

Typy trhti, které Ize konkrétné obchodovat v ramci intradenniho obchodovani je
mnoho. Trader se musi nejdiive rozhodnout, zda bude obchodovat evropské ¢i jiné trhy.
Od tohoto rozhodnuti se odviji i Cas, ve kterém bude obchodovat. Pokud se obchodnik
rozhodne pro evropské trhy, seance jednotlivych trhi se odehravaji v evropskych Casech,
tedy vétSinou v rannich hodinach zacinaji a kon¢i v hodinach odpolednich.

V ptipadé americkych trhi, které jsou také velmi oblibené, zacina seance v 15.30 a
kon¢i ve 22 hodin naseho casu. Obchodovani na americkych burzach je velmi popularni
mezi zacinajicimi tradery, ponévadz umoziuje obchodovani v odpolednich hodinach a
zacatecnik tak miZe vykondvat své regulérni zaméstnani a neni nucen v zacéatku radikalné
menit zivotni styl. Tento aspekt je velice dilezity z psychologického hlediska, kdy
zacateCnik ma Sanci vydélavat na své mésicni naklady ve svém zaméstnani a nedostava se
pod psychicky tlak, ktery by ho nutil vydélavat nutné na meési¢ni "Zivobyti" pomoci
tradingu, coz muze byt do zacatku velky psychicky handicap. O tom ale vice v

psychologické ¢asti.

Nyni se seznamme s moznostmi zakladnich investi¢nich produkti, do kterych lze v
ramci intradenniho tradingu, neboli obchodovani investovat. Nésledny ptehled je z trhli
americkych, vzhledem ktomu, Ze stézejni cast této prace cCerpa predevSim z trhi

americkych.

3.4.1.AKCIE

Co jsou to vlastné akcie? Akcie jsou nejznaméjsim instrumentem financniho trhu.
"Samotné akcie predstavuji podil na vlastnictvi podniku, firmy, ktera ma statut akciové
spolecnosti. Zakladni jméni takovéto spolecnosti miize byt rozdéleno na libovolny pocet
podilu - akcii. Majitel akcie je de facto investor. Jako investor ocekava zhodnoceni svého

vkladu, majetku, bud jako hodnotu ristu ceny firmy a tim i ristu ceny svych akcii, dale
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miize ocekavat financni vyplatu na podilu ze zisku z podnikani viastnéné akciové
spolecnosti - dividendu. “®

Koupi-li si investor akcie urCité spolecnosti, dal by se tento krok ptirovnat ke koupi
malé ¢asti této spolecnosti. Je tedy nutné, aby investor sledoval vyvoj firmy, jeji cash-flow,
vykazy ziskli a ztrat dal$i fundamentalni a makroekonomické zpravy, které by mohly
danou firmu a jeji vyvoj na trhu ovlivnit. Z tohoto vyse popsaného vyplyva, ze akcie oproti
akciovym indextim jsou velmi citlivé na fundamentalni a makroekonomické zpravy oproti
akciovym indextim, které¢ se sklada s koSe velkého poctu akcii riznych firem. Kurzy akcii
se vytvari na zaklad¢ nabidky a poptavky po akciich dané akciové spole¢nosti. Kurz neni
nikdy stabilni. Pii obchodovani akcii je nutné, aby investor bedlivé sledoval pravé i tyto
zpravy a vedle technické analyzy zahrnul do své Cinnosti i analyzu fundamentalni. "Dalo
by se rici, ze akcie mohou predstavovat zajimavou startovni pozici pro intradenniho
obchodnika, protoze lze obchodovat casto stejny trh s mensim rizikem. Bohuzel tomu tak
neni, diky platné americké regulaci. Ta stanovi, Ze pro intradenni obchodovani akcii je
treba mit obchodni ucet o velikosti nejméné 25000dolarii, coz je nedostupné pro vétsinu
obchodovani komodit nebo mén zZadny takovy pozadavek neexistuje)." g

Bézni spotiebitelé, kteti si koupi akcii ur€ité firmy ne za Gcelem spekulace, ale
dlouhodobého investovani hotovosti, upiraji svou pozornost spiSe na vyplatu dividend.

Spekulujici investor sleduje vyvoj kurzu akcie na akciovém trhu ¢i akciové burze.

3.4.1.1. AKCIOVE BURZY
Na akciovych burzach Ize obchodovat zaregistrované akcie neboli kotované akcie.

"Katovany cenny papir je cennym papirem prijatym k obchodovani na oficialnim trhu.
Organizator regulovaného trhu prijima cenné papiry k obchodovdni na tomto trhu podle
podminek urcenych zdakonem. Podminky zajistuji, aby se na oficidalni trh dostdvaly jen
takové cenné papiry, o nichz budou mit investori dostatecné mnozstvi informaci , jejichz
emise zabezpecuje redlnou moznost obchodovani (zdkon stanovuje minimalni celkovou
jmenovitou hodnotu emise u dluhopisii a minimalni castku celkového kursu, kterou musi
dosahnout akcie a predepisuje, jaké nejmensi mnozZstvi cennych papirii musi byt ve

viastnictvi verejnosti, nedovoluje prijimat k obchodovani akcie, které maji omezenou
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prevoditelnost) a jejichz emitenti jsou dostatecne diveryhodni (uverejiuji svoje ucetni

zaverky)". ®

3.4.1.2. NYSE
Nejveétsi akciové burzy najdeme ve Spojenych statech americkych, ponévadz USA

jsou zatim stale jesté nejvétsi svétovou ekonomikou. NYSE nebo-li New York Stock
Exchange je nejznaméjsi a nejvétsi burzou v USA, "kde pres 2000 akciovych spolecnosti
predstavuje 84% americké burzovni trzni kapitalizace. NYSE vznikla v roce 1792, kdy 24
brokerii podepsalo dohodou o obchodu s cennymi papiry. Prvnim obchodovanym akciovym
instrumentem se staly akcie spolecnosti Bank of New York... Napr. v roce 1817 Na NYSE
(tehdy jesté pod ndazvem New York Stock and Exchange Board) bylo kotovano pouze 30
cennych papirii, pricemz obchody probihaly metodou verejného kriku......V roce 1863 byl
Oficialni nazev zkrdacen na NYSE... a v roce 1868 se burzovni clenstvi stalo vlastnickym
pravem s moznosti prodeje. Nejvétsi zmény na burzovnim trhu miizeme pozorovat ve
30.letech, kdy se podstatné zprisnila regulatorni opatieni. V roce 1943 byly poprvé
pripusteny k burzovnimu obchodovani také zZeny" %

V roce 2000 byla tato burza nejvétsi burzou na svété a primérny objem obchodua
dosahl hodnoty téméf 44mld. USD. Oproti roku 1817, kdy pocet kotovanych cennych
papirtt odpovidal 30, v roce 1989 pocet kotovanych spole¢nosti byl roven 3535 a trzni
kapitalizace dosahla vice nez 11 miliard USD. Na této burze jsou obchodovany nejvétsi
akciové spoleCnosti jako jsou naptiklad Exxon Mobil, Coca - Cola, General Electric a
mnoho dalSich. Tolik k historii nejvétsi svétové burzy. Samoziejmée by bylo mozné zminit i
burzu cennych papirt v Tokiu & Cing. Tyto burzy nejsou vsak pro nas Evropany tolik
oblibené z diivodli ¢asového posunu a tim 1 Casti, ve kterych dochazi k obchodovani na

téchto kontinentech.
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3.4.2.AKCIOVE INDEXY

Akciové indexy jsou v podstaté jednou ze skupin obchodovanych komodit. Stejné
jako u komodit, i akciové indexy jsou vadzany casové a to k jednotlivym kontraktnim
mésicim. Vlastni navrh obchodniho systému se bude zabyvat akciovym indexem e-mini
Russell 2000, jehoz kontraktni mésice jsou vzdy v obdobi 3 mésicii. Kazdé kontraktni
obdobi odpovida ¢étvrtleti daného roku. Zkratka tohoto indexu, jinak fec¢eno, oznaceni, pod
kterym lze dany index na burze nalézt je TF a v danych kontraktnich mésicich je
oznacovan nasledovné: TF 03-10, coz je oznaceni pro prvni ze Ctyt kontraktnich obdobi v
roce 2010. Druhé kontraktni obdobi, koncici v ¢ervnu mélo oznaceni TF 06-10. Treti
obdobi se znac¢i TF 09-10 a posledni oznaceni tohoto roku zni TF 12-10. U tohoto a dalSich
indexti jako je napiiklad Nasdaq, Dow Jones a dalsi je pfechodnym dnem na nové
kontraktni obdobi, kdy piechodnym dnem byva druhy c¢tvrtek meésice uvedeného v
oznaCeni kontraktu. Naptiklad tedy druhy ctvrtek v €ervnu, ¢emuz odpovidal 10.¢erven
2010, ktery byl vhodny pro piechod do tietiho kontraktniho obdobi pro tyto akciové
indexy.

Akciové indexy se skladaji z portfolia akcii, respektive akciovych tituli. Da se
predpokladat, Ze pokud nalada na trhu daného akciového indexu bude pozitivni a trh
poroste, budou z 80% rust akcie jednotlivych spolecnosti, zahrnutych do dané¢ho akciového
indexu. Neporostou akcie téch spolecnosti, tedy onéch 20%, které jsou velmi citlivé na
fundamentalni zpravy.

Obchodovani Futures indexi je velmi atraktivni, ale vzhledem k poZadavkim
jednotlivych burz na marginy neboli zalohy, jsou htite dostupné individualnim investordm.
A pravé z tohoto diivodu byly pro jednotlivé tradery, obchodujici doma od svych pocitaci,
zfizeny jiz zminéné e-mini indexy, na které jsou poZadavky ohledné zaloh jiZ mensi,
c¢emuz odpovidaji i velikosti moznych ziskii.

Nejvhodnéjsi trhy pro intradenni obchodovani predstavuji komoditni kontrakty na
akciové indexy. Ceny akciovych indexii predstavuji vazenou hodnotu urcitého, casto velmi
velkého souboru akcii, a pohyby akciovych indexii jsou tak casto méné bourlivé nez pohyby
Jednotlivych tituli. Samotny akciovy index predstavuje pouhou matematicky vypocitanou
hodnotu, kterou nelze obchodovat naprimo, ale nastésti je to mozné prostrednictvim

odvozenych financnich nastroju, jako jsou mj.komodity na akciové indexy." 10)
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Podivame-li se na moznosti obchodovani na uzemi Evropy a Spojenych statt,
potom mezi nejoblibengjsi trhy v Evropé patii némecké indexy DAX a Dow Jones Euro
Stoxx50 a mezi americké nejobchodovatelnéjsi 1ze zatadit TF-E-mini Russell 2000, NQ -
e-mini Nasdaq 100 nebo naptiklad ES e-mini S&P 500.

3.4.2.1. CME
Vsechny vyse zminéné e-mini indexy jsou obchodovany na trhu Globex, ktery patii

pod Chicago Mercantile Exchange, ve zkratce CME. Jak uz ndzev uvadi, je velice podobny
New Yorské komoditni burze. I tato komoditni burza v Chicagu vznikla ve svém
prvopocatku za ucelem obchodovani masla, syru a vajicek. Na burze v Chicagu se
obchoduji finan¢ni instrumenty, jako jsou napiiklad rokové miry, kmenné akcie, mény a
komodity. CME také nabizi alternativni investice do pocasi ¢i nemovitostnich derivati.
Vybér investic do futures kontrakti irokovych mér je zde nejvetsi na svete.

Na burze Globex (CME) lze obchodovat dvéma zplsoby. Prvnim zplisobem je
takzvany "open outcry" do Cestiny pielozeno jako oteviené vykiiky. Tento zptisob obchodu
je provadén parketovymi obchodniky, ktefi vykiikuji své objednavky a nabidky do
prostoru a zaroven u toho pouzivaji signaly rukou, které jsou nazyvany "Arb". Tento
zptisob obchodu probihd pouze v dob¢ oteviené burzy.

Druhym zptisobem, jak lze na této burze obchodovat je elektronicky trading, ktery
se stal hlavni platformou obchodovani na burze v Chicagu. Elektronické obchodovani bylo
poprvé uvedeno pro futures kontrakty v roce 1992. A od této doby se stal velmi popularni
mezi individualnimi tradery i pro mozZnost obchodovat e-mini kontrakty. Tato moznost je
zde zminéna z toho diivodu, Ze praveé TF e-mini Russell 2000 akciovy index, na ktery bude
v této diplomové praci sestavovan obchodni systém, byl jesté¢ doneddvna obchodovan na
této burze prostfednictvim elektronického obchodovani. VétSina e-mini akciovych indexi
je obchodovan na této chicagské burze. Pfred dvéma lety vyprsela licence CME na
obchodovani e-mini Russellu 2000 a vzhledem k atraktivnosti tohoto indexu, licenci
koupila new yorska burza NYBOT, konkrétné¢ divize ICE neboli Intercontinental
Exchange. Domovskou burzou je vSak stdle povazovano Chicago, tudiz obchodni hodiny

tohoto akciového indexu se fidi ¢asem v Chicagu.
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Obr.¢. 1 Nastaveni e-mini Russell v platformé NT
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Vyse uvedeny obrazek znazornuje nastaveni obchodovani akciového indexu TF e-
mini Russell 2000 v obchodni platformé Ninja Trader. Jako prvni, v horni ¢ésti obrazku je
zvyraznén pocet nastavitelnych a tim i tedy obchodovatelnych instrumentti. Tato platforma
umozilyje traderim vybér ze 730 instrumentl vedle jiz zminéné¢ho Russell 2000. Dale je
zvyraznén konkrétni akciovy index. A na zavér byl zvyraznén nazev burzy,
prostiednictvim které je dany index obchodovan a takzvané date of expiry neboli datum

ukonceni kontraktniho obdobi, které v dob¢ potizeni obrazku odpovidalo zati 2010.

3.4.2.2. AKCIOVY INDEX E-MINI RUSSELL
Vzhledem k tomu, Ze se tato diplomova prace zabyvd navrhem systému

intradenniho obchodovani pro akciovy index TF e-mini Russell 2000, podivejme se na typ
tohoto indexu trochu detailnéji.

Vsechny akciové indexy Russell jsou majetkem spolecnosti Russell Investment
Group, kterd je washingtonskou korporaci, kterd operuje prostrednictvim svych pobocek
po celém svété. Soucasti této mateiské firmy je Russell Investment a ziroven vlastni
dcefinou spolecnost The Northwestern Mutual Life Insurance Company (Severozapadni
spolecnost zivotniho pojisténi). Tyto spolecnosti nabizi investi¢ni sluzby prostfednictvim

ruznych fonda individudlnim investoriim a mnoho jinych dalSich investi¢nich produkti.

24



Na domovskych strankach spole¢nosti Russell, konkrétné tedy na www.russell.com

lze najit vSechny obchodovatelné akciové indexy této spolecnosti. Jak je uvedeno na
strankach této spolecnosti, index Russell 2000 je podindexem Russellu 3000 a prezentuje
ptiblizné¢ 8% celkové trzni kapitalizace tohoto indexu. Jednd se o kombinaci trzni
kapitalizace 2000 spolecnosti zahrnutych do tohoto indexu a jejich podilu na tvorbé
indexu. Jak jiz bylo uvedeno dfive v textu, zalohy hlavniho indexu Russell 3000 jsou tak
veliké, ze je pro vétSinu malych investorti neredlné tento index obchodovat, a proto byl
vytvoren tento e-mini index 2000, kde jsou zalohy, ale také i zisky mensi, ale zarovenl pro
malé investory dostupnéjsi. Trzni hodnota Russell 2000 byla poprvé uvedena 31.12.1986.
"Od svého pocatku se tento index stal prednim méritkem akcii s mensi trzni kapitalizaci a

. v v . . v v 11
Jje Siroce vyuzivan americkymi financnimi manazery."” )

Tento index se tedy sklada ze
2000 spolecnosti. Spole¢nost Russell pribézné jednotlivé spolecnosti hodnoti, provadi
jejich rating a na zakladé zjisténého ratingu seznam spolecnosti tohoto indexu upravuje.
Posledni dostupny seznam firem zahrnutych do tohoto indexu byl proveden 29.6.2009 a je
dostupny na adrese:

http://www.russell.com/indexes/documents/Membership/Russel12000 Membership List.pdf.

Mezi mnoha, Siroké vefejnosti, znamymi spoleénostmi mizeme najit napiiklad
kosmetickou firmu Elizabeth Arden, firmu na vyrobu golfového vybaveni Callaway Golf
Co., vyrobce specialniho kuchynského nécini, firmu Tupperware Brands Corp., mnoho
bankovnich instituci, finan¢nich firem jako naptiklad Banco Latinoamericano, Bancorp
Inc., Astoria financial corp., dile medicinské spolecnosti, ale také primyslové spolecnosti

a mnoho jinych dalSich.

obr.¢.2 10 nejbonitn&jsich spole¢nosti akciového indexu e-mini Russell 2000

Top 10 performers

A of May 21, 2010
Sectors

Holding Ticker Return

AKORN INC AKRX 3762 Top rfl's""ei "\; weight

VIRTUAL RADIOLOGIC CORP VRAD 35.04

METROPOLITAN HEALTH MNETW MDF 31.07 Russell method GIC S method
ODYSSEY HEALTHCARE INC oDsY 2751 Financial Services Financials

AMERICAN MEDICAL SYSTEMS ~ AMMD  25.89 Consumer Discretionary  Information Technology
TECHTARGET INC TTGT 24085 Technology Industrials

U & AIRWAYS GROUP INC LCC 2489 Health Care Consumer Discretionary
MEUROCRIME BIOSCIENCES MNBIX 24 61 Producer Durables Health Care

VIVUS INC Wus 24 24

DIAMOND MGMT & TECH INC DTRI 2339

zdroj: www.russell.com
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Tyto dvé tabulky znazoriuji TOP 10 PERFORMERS neboli 10 nejbonitnéjsich
spolec¢nosti tohoto indexu s jejich vynosy (returns). A druha tabulka znazoriiuje 5
nejlepSich sektort, ve kterych je dosazeno nejlepsSich vysledki. Jak je z tabulky patrné,
jedna se o sektory financnich sluzeb, sektor luxusniho zbozi, primyslové technologie,
zdravotni péce a vyrobcl zbozi dlouhodobé spotieby.

"Russell indexy jsou jedinymi americkymi indexy, které jsou kompletné a objektivne
"prestaveny" tak, aby bylo zajisténo, Ze trzni segmenty jsou vérné reprezentovany. Mnoho
Jjinych indexii je ménéno mnohem castéji, ale jde o vybérové a limitované zmeény na nékolik

I4

mdlo akcii......Vymazani z indexu se déje pri jednorocni kontrole nebo pokud je akcie
ziskand, vymazana ze seznamu, nebo premisténa na ruzovou listinu nebo OTC burzu." 12)
Podle informaci uvedenych na internetovych strankach spolec¢nosti Russell, dojde k
prestavbé skladby vSech Russell indexi soucasné po uzavieni trhu 25.¢ervna 2010.
Spolecnost jiz v predstihu uvefejniuje seznam firem, které budou z indexu vymazéany a

které budou do indexu pro nadchazejici rok 2010-2011 ptidany.

3.4.3.KOMODITY A FUTURES

"Slova komodity, komoditni futures, futures znamenaji v obchodni reci traderii totéz
a jsou volné zamenitelné."Komoditni futures je financni derivat umoznujici efektivni
obchodovani riznych komodit na svétovych komoditnich burzach. Tento financni derivat
ma povahu kontraktu, smlouvy. Umoziuje obchodovat kontrakty riznych komodit s
moznosti doddvek nebo financniho vyporadani v urcitém case v budoucnosti (proto
futures)." *¥ Z anglického jazyka, futures - znamena budoucnost. Neni viak spravné Gplng
tyto dva pojmy ztotoznovat, ponévadz nekteré druhy komodit a kontrakti vazané na
komodity Ize obchodovat jak na klasické burze s futures, tak i na spotovych trzich. Rozdila
mezi obchodovanim komodit a akcii je vice. Vlastnéni futures kontraktii je casove
omezené a vaze se k dobé Zivotnosti kontraktu komodity. Tato Zivotnost je omezena na 24
meésici a méné. Pokud kontrakt na urcitou komoditu neni do této doby zlikvidovan, je
obchodnik vazan dodavkou této komodity. Oproti tomu obchodnik investujici do akcii
urCité spolecnosti neni Casové omezen. Akcie miize vlastnit nékolik let, pfipadné i
natrvalo, a pokud to dana akcie umoziuje, podil na zisku z dané akcie ziskava investor v

podobé¢ vyplaty dividendy.
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Mezi nejznaméjsi komodity, se kterymi jsou obeznameni 1 neprofesionalové, patii
drahé kovy, zrniny, energie. Jedna se o zakladni komodity obchodovatelné na burze.
Nahlédnutim do tabulek obchodovanych komoditnich futures, mizeme mezi témito
zakladnimi artikly najit skupinu zrnin a mezi nimi konkrétné jiz zmiflovanou pSenici,
kukufici, s6jové boby. Mezi kovy jsou nejvice obchodované zlato, stiibro, méd’, platina.
Surova ropa, zemni plyn, topny olej patii do skupiny takzvané energie. Mezi komoditni
futures kontrakty patii také mény a akciové indexy. Méné zndmymi jsou urokové miry,
kam patii T-bonds, T-notes, Eurodolars a dalsi. Zvlastnim ptipadem komoditnich futures je
také pocasi, které se obchoduje na CME, coz je Chicago Mercantile Exchange a Londyn.
Odbornici doporucuji obchodovat v ramci denniho obchodovani maximalné zlato nebo
ropu a upozoriuji na nevhodnost investic do ostatnich vySe zminénych artiklfi, pokud se
rozhodneme obchodovat tak, Ze své pozici otevirame a uzavirame béhem jednoho dne.
"....pro intradenni obchodovani existuji lepsi trhy" 14)

Obchodovat s komoditami Ize na celém svété. Nejveétsi centra jsou vsak stale ve
Spojenych statech a par dalSich zemich, naptiklad Londyné. Témét vSude se dnes jiz
komodity obchoduji elektronicky s vyjimkou USA, kde vSak i dnes se jiz sniZzuje poptavka
po parketovém obchodovani, "kde je stale v oblibe tradicni burza, na které se primo v
aréné ucastni svého obchodovani tzv.floor traders, tj. obchodnici na parketu. Vzhledem k
tomu, ze trhy USA stale dominuji celosvétovému obchodovani komodit, a Ze ekonomické a
psychologické faktory, které maji sviij puvod prave v silné vazbé svétové ekonomiky na
americkou ménu i hospodarstvi, hraji komoditni burzy USA stdle silnou, ne-li rozhodujici
roli pro vyvoj cen jednotlivych komodit v ramci nabidky a poptavky. 19)

Kazdému je jisté¢ znamo, ze v New Y orku sidli jedna z nejvétsich burz svéta, New
York Stock Exchange. Mén¢ znamé uz vsak je, ze v New Yorku také sidli New York

Mercantile Exchange. Jedna se o svétové nejvetsi komoditni burzu. Na této burze se

obchoduje s energetickymi komoditami, kovy a jinymi dal§imi v hodnoté miliard dolarg.
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3.4.3.1. NYBOT
Historie této komoditni burzy se datuje do poloviny 19.stoleti, kdy se obchodnici

zacali organizovat za Ucelem jednodussiho obchodovani s komoditami. V roce 1892 se
skupinka manhattanskych obchodnikt s mléénymi vyrobky spojila a vytvotili "méslovou a
syrovou" burzu v New Yorku. Brzy byla pfidana vejce. Nazev byl zménén na Maslova,
Syrova a Vajetna New Yorska burza. V roce 1882 se jméno burzy zménilo na New
Yorskou Komoditni Burzu. Tolik z historie komoditni burzy v New Y orku, ktera je u Sirsi
vefejnosti zastinéna burzou na Wall Streetu.

Vseobecné, komoditni burzy jsou velice specializované. Odlisuje se od akciovych
burz ptedevsim tim, Ze nékteré burzy, které se specializuji na obchod s futures na kukufici,
nezabyva se nutné také na obchod se stfibrem, ¢i ropou. Nékteré komodity se obchoduji po
celém svéteé a cenové informace jsou, diky pocita¢im, pro vSechny obchodniky svéta ihned

aktualizovany a dostupné.

3.4.4.MENY

Casto obchodovanym artiklem mezi intradennimi obchodniky jsou mény. "Ty lze
obchodovat jak pres centralizovany trh v podobe komoditnich kontraktii na meny, tak pres
necentralizovany trh forexovy." 1 Hlavnim rozdilem v obchodovani mén a kupftikladu
vySe zminénych akciovych indext je ten, Ze mény lze obchodovat "non-stop”, tedy v
prubéhu 24 hodin. Oproti akciovym indexim, mény v mnohem vy$s§i mife reaguji na
fundamentéalni zpravy. Toto lze vypozorovat i v kazdodennim zivoté. Vezméme si
napiiklad kurz ¢eské koruny v dobé pred volbami do poslanecké snémovny a v dobé
stabilni vlady. Obchodnici investujici do mén, musi zjistit, jak dalece jsou schopni pfi
svém obchodovani kombinovat technickou analyzu s fundamentalni a k tomu jesté stabilné
udrzovat svou psychickou odolnost. Kazdy stat mtize pfistoupit ke své menové politice
dvéma zpiisoby. Jednim zpiisobem je pouhd kontrola trhu a jako druhy pfistup mize byt
pouzita ménova intervence neboli ménova politika statu, ktera spociva v zasahu statu do
vyvoje ménovych kurzii. Takovymi monetdrnimi zidsahy muZze byt napiiklad zména
diskontnich sazeb, urokové miry, emise statnich obligaci a dal$i monetdrni kroky

jednotlivych vlad.
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M¢ny jsou obchodovatelné na parech, coz znamena, Ze se obchoduje naptiklad
americky dolar na paru s britskou librou ¢i eurem (USD/GBP; EUR/USD). "K obchodu
Jjsou potreba dvé mény - kiiz, kde v jedné budete v dlouhé pozici (ndkup) a u druhé v kratké
(prodej). Obchodovani menami je zalozeno na principu pohybu zmén cen. Miizete otevirat
long i short pozice (tj.nakupujete nebo prodavate svou hlavni ménu). Pri uzavieni pozice
se udela opacny obchod. Zisk nebo ztrata se objevi v rozdilu mezi mnozZstvim, za které byla
ména zhodnocena a vybrana v téchto dvou transakcich. Vas broker automaticky preméni
Vase zisky nebo ztraty na Vasi zakladni ménu (zpravidla USD)." 1)

Nize znazornény obrazek uvadi pravé obchodni seanci eura na paru s dolarem a
jeho vyvoj v pribéhu 3 Cervnovych dnil. Podivame-li se na graf blize, zjistime, ze graf je
nastaven na lhodinovy timeframe, tudiz kazda svice grafu znazoriiuje, vyvoj ceny dolaru
na paru s eurem, v prubchu jedné hodiny. V grafu je také nastaven kurzor, ktery jasné
ukazuje, Ze se jedna konkrétn¢ o 4.hodinu ranni, tedy opravdu i v tuto ranni hodinu, kdy

burzy jsou uzavieny, obchod s ménou je aktivni.

graf ¢.1 vyvoj ceny ménového paru EUR/USD

Jun 12 Jun 14 Jun 135

Zdroj: http://www.forexfactory.com/market.php

3.4.4.1. FOREX
Me¢ény jsou obchodovany na nejvétsim mezibankovnim trhu svéta, kterym je Forex.

"Elektronicky se zde obchoduji narodni meny jednotlivych statu na zaklade trznich
principii. Forex neni obvykly trh, jakym jsou jiné burzy, nema jedno centrum. je to
hotovostni, mezibankovni a mezidealersky trh, ktery tvori online propojend devizova

clearingova centra propojend do mezinarodni, globalni elektronické site. Vysoce
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standardizovany trh pro mény (devizy) funguje online 24 hodin tydné a obchoduje se
pomoci telefonnich a pocitacovych ustreden tviircu trhu a brokerskych firem. 18)
Vzhledem k tomu, Ze Forex je oznaCen jako nejvétsi ,,burza“ svéta, podivejme se na
relativné struénou historii Forexu

M¢énova a kurzova politika byla do 70.let minulého stoleti plné¢ v kompetenci
jednotlivych stati. Kurzy narodnich mén byly odvozovany od ndrodnich rezerv zlata, ¢i
jinych cennych kovii. Ménové kurzy jednotlivych statl takto monetarné odvozené odrazely
vykonnost a vyspélost jednotlivych statl, coz s sebou piindselo i urcité disproporce v
ekonomické bilanci jednotlivych subjekt trhu. Tyto disproporce byly odstranény Breton-
Woodskou smlouvou, ktera zalozila Mezinarodni ménovy fond. V pocatcich bylo 29
zakladajicich stati, které se dohodly na feSeni mezindrodniho ménového fondu pomoci
ménovych parit. Jednotlivé mény byly stale kryty zlatym standardem, ale garantujici
menou se stal americky dolar. Jiz v této dobé se dolar stal svétovou ménou. 15.srpna 1971
byla zalozen Mezinarodni clearingovy systém (International Interbank Foreign Exchange).
"V prvnich desetiletich Forexu byl tento trh vyuzivan témer vyhradné viadami, bankami
Jednotlivych statii a velkymi financnimi institucemi. Teprve s ndstupem modernich
informacnich a komunikacnich technologii se v pritbehu 90.let minulého stoleti, tento trh
stal pristupny pro dalsi zdjemce, investory a spekulanty...... Dnes se denné obchodovani,
vymeéné deviz na nejvétsi burze svéta venuje 15-20 milionit ucastnikii a meéni devizové

prostiredky ve vysi 1,5-2,5 bilioni USD!" 19)
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3.4.5.EVROPSKE TRHY

Velké mnozstvi evropskych obchodnikii vyuzivéa v poslednich letech i obchodovani
na evropskych trzich, které maji velmi podobné pohyby jako burzy americké. Dokonce je

mozné k obchodovani evropskych trhii vyuzit americké brokery a jejich platformy.

3.4.5.1. DAX
Nejznaméj$im trhem pro intradenni obchodovani akciovych indexi je trh s nazvem

DAX. Jedna se o akciovy index obchodovany na némecké burze Eurex. "Jednd se o
akciovy index sloZeny ze 30 blue chips - akcii nejvétsich nemeckych spolecnosti
obchodovanych na némecké burze." *® Do akciového indexu Dax jsou zahrnuty firmy jako
napiiklad Alianz, némecka Commerzbank, Deutsche Bank, Lufthansa, Volkswagen,
Siemens, Deutsche Post a dalsi. Vyhodou tohoto indexu je cas, ve které se obchoduje,
ktery odpovidé pracovni dobé v nasi republice. Tedy obchodovaci hodiny zacinaji deset
minut pfed osmou hodinou ranni a kon¢i desatou hodinou vecerni, s tim, ze nejvhodné;jsi
doba obchodovani konéi, s ohledem na dostatecné volume obchodl, v odpolednich
hodinach kolem c¢tvrté hodiny. Je vSeobecné zndmo mezi intradennimi obchodniky, ze

tento trh je velice dravy a neni tudiz doporucovan zacinajicim investoram.

3.4.5.2. DOW JONES EURO STOXX 50
Dalsim akciovym indexem obchodovatelnym v ramci intradenniho obchodovani je

Dow Jones EURO STOXX 50. I tento index je obchodovany na némeckém Eurexu. Tento
index je sloZzen z 50 hlavnich evropskych akciovych titulli, mezi které patii naptiklad

francouzska AXA, Renault, France Telecom, finska Nokia, Telecom Italia a dalsi
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4. NAVRH VLASTNIHO
OBCHODNIHO SYSTEMU

4.1. OBCHODNI STRATEGIE

Tvorba obchodniho strategie by méla byt spoleéné s backtestem zakladnim
stavebnim kamenem budovani uspésného tradingu. Tvorba obchodniho planu by meéla
predchazet samotnému backtestovani, ponévadz soucasti planu je vybér obchodniho
pfistupu zalozen¢ho na konkrétnim souhrnu vSech podminek vstupti a vystupl

Z obchodnich pozic.

Obchodni plan se da ziskat riznymi zptisoby. Na téma obchodnich plant a strategii
bylo vydano mnoho publikaci, bohuzel vétSina z nich je pouze anglicky. Kazdy obchodnik
muze prevzit mysSlenky, ndpady a podnéty od ostatnich, zkuSené&jSich ¢i profi traderi.
Jedno je ale jisté, subjektivita trhu a jeho vnimani nedovoli, aby dva tradefi obchodovali
dle jednoho a toho samého obchodniho planu. Obchodovéni na burze je velmi subjektivni a
vyzaduje osobity piistup. Lze tedy jednotlivé podnéty a zkuSenosti nacerpat, ale dale je
nutné je prizpisobit vlastnim schopnostem, vlastni rychlosti rozhodovani, vlastnimu

temperamentu, ochot¢ podstupovat riziko a hlavné vlastni psychice.

Dobie otestovand a pfipravena obchodni strategie ndm umoziuje ziskat stabilni
statistické vysledky, na kterych je mozné postavit obchodni systém, ke kterému budeme

mit diivéru a tim 1 motivaci, aby byla tato strategii striktn¢ dodrzovana.

Obchodni strategie, ¢i obchodni pldn prochazi neustalymi zménami. Nikdy neni
dosazeno definitivni formy. Zaklad vlastniho systému je staly, avSak méni se malé nuance,
ke kterym dochazime postupem cCasu a postupem dalSiho testovani a hlavné na zakladé

postupného ziskavani zkuSenosti tradera.

Diilezitym aspektem obchodni strategie je, mit ji v psané podobé. VétSina autorti

knih o tradingu doporucuje, vzdy si obchodni plan, pfed zahiajenim obchodni seance,
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znovu procist. Nestaci se spoléhat na to, ze sviij obchodni plan zndme, protoze byl nami
vytvoren. V moment¢, kdy je nutné rychlého rozhodovani, neni nic jednodussiho, nez vzit

vytisténou formu obchodni strategie a podpofit tak své rozhodnuti touto cestou.

4.1.1.VLASTNi OBCHODNI PLAN - SYSTEM

Sklada se z téchto hlavnich ¢asti:

1. obchodni Systém (dale jen OS) - soubor konkrétnich a jasn¢ definovanych

pravidel obsahujici vstupy do a vystupy z trhu na zaklad¢ technické analyzy

2. Money Management - kontrola rizika pro
a. kazdy jednotlivy obchod

b. celkovou ochranu kapitalu

Obchodovany trh
Primarn¢ sledovanym trhem je e-mini Russell 2000 (TF), systém se vSak da po

dostatecném pozorovani pouzit na kterykoli jiny trh - Ize vypozorovat drobné rozdily mezi

riznymi trhy, napf. jak moc se trh vraci pti korekcich na flipu atd.

Cas obchodovani
Intradenné, v ¢asovém rozmezi 15:30 - 18:00

Timeframe
Tick 150 - jedna se o velice rychly timeframe, ktery poskytuje velice malo ¢asu na

rozhodovani pii vstupu do pozice, kdy je tieba ho posuzovat do jisté miry diskrecné. Tento

timeframe byl vybran z nésledujicich divodi

1. moznosti definovat velice maly risk pii vstupu do obchodu
2. Vveétsimu mnozstvi signali béhem obchodni seance a ty nasledné
filtrovat pomoci diskre¢nich technik

3. neustalému déni v trhu, ktery tak udrzuje soustiedéni na maximu
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Nebezpeci tohoto timeframe je v generovani mnoha potencialnich signalli a vidina

vstuptl "na kazdém rohu".

Popis strategie OS
Obchodni systém (OS) je zalozen na obchodovani v trendu se vstupem na

kratkodobych a strednédobych korekcich s minimalnim riskem. Ackoliv vstupy a vystupy
jsou generovany na zakladé¢ indikatorti, systém nelze obchodovat ¢isté mechanicky, ale je
treba diskreén€ posuzovat danou situaci. Zakladnim prvkem je neobchodovat kazdou
situaci, kterou trh nabidne, ale pouze tu, ktera spliiuje vSechna kritéria pro vstup a zaroven
musi nabidnout vysoké RRR, alespon 1:2, idealn¢ potom 1:3. Pro ladéni vstupu 1 vystupu

se pouziva kratkodobé¢ a sttednédobé momentum - indikator CCI 14 a 50.

Pokud se v trhu objevi vstupni signal, pozice je oteviena a spolu se vstupem je do
trhu zaddn stoploss a zdroven profit target, které jsou nastaveny jiz pfedem, na zakladé

ziskanych podklada z backtestu.

Pro lepsi a detailnéjsi prehled vstupt a vystupli z obchodnich pozic, piesuiime se
nyni k ¢asti této diplomové prace, kterd se zabyva technickou analyzou. V této casti je
detailn¢ popsany veskeré indikatory, patterny a dalsi filtry, na kterych je tento obchodni

systém postaven a jehoz jsou nedilnou soucasti.
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4.2. NASTROJE TECHNICKE ANALYZY

Inovace v nastrojich technické analyzy se vyvinuly z obchodovani futures
kontraktt, nikoli akcii. Obchodovani akcii je dlouhodobé investovani a tudiz nebylo tolik
potfeba pouzivat ndstroje technické analyzy, které by podporovaly rychlé operativni
rozhodovani. Nastroje pro rozhodovani obchodovani akcii je zaloZzena na dlouhodobéjsi
priprave pired vstupem do obchodu. Obchodovani futures a veskeré intradenni obchodovani
vyuziva pakového efektu, kde je velmi dulezité casovani jednotlivych vstupti do obchodi
a vystupti z obchodii a z ¢asového hlediska se jedna o kratkodobé spekulace. U tohoto
kratkodobého spekulovani je dileZzitym aspektem volatilita trhu a jeho nahlé zmény v
trendech, tudiz investofi a tradefi vyvinuli mnoho dalsich indikatorti, o které se opiraji pti

predvidani pohybu trhu.

Cim krat§i obchody jsou exekuovany, z Easového hlediska, tim vice je nutné
spoléhat se na technické ukazatele. "Pokud je z 90 procent pouzivano pakového efektu,
nacasovani jednotlivych rozhodnuti je velice podstatné. Pokud nakupujete a drzite pozici

v v rr v . r1 vrop 21
po dobu tri let, na casovani az tolik zase nezalezi." )

4.2.1. CENOVE GRAFY neboli price action

Cena je tou nejhlavnéjsi komponentou burzovniho obchodovani. Vse je zde spojeno
S cenou a cena je tim nejhlavnéjSim indikatorem sama o sob¢. Cenu lze sledovat pomoci

jejiho zaznamendni do cenovych grafu.

Cenove grafy jsou jednim z nejstarSich néstrojii technické analyzy. Vratili bychom
se o n¢kolik let zpét a uvazime-li absenci IT technologii, bylo naprosto béznou praxi,
analyzovat jednotlivé obchodni dny pomoci obycejné tuzky a ctvereckového papiru.
Zaznamenavanim cenovych fad do ¢tvereckovaného papiru vznikne cenovy graf. Jinymi
slovy, jednd se o zaznamenani cenovych hodnot do grafu. Tomuto stylu obchodovéni se
fikalo ,,charting™ pravé podle zptisobu zaznamenavani cen do jednotlivych grafi, neboli

anglicky chart, graf. Cenovych grafii je nékolik druhi. Svickovy graf (neboli candlestick),
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carovy graf, graf zvany Point and Figures, Renko a dalsi. Mezi nejvice pouzivané patii
svickové a carové grafy.
graf ¢. 2 carovy graf
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Zdroj: www.stockcharts.com
Jak je vidét, carovy graf je sloZzen z horizontalnich usecek. Na kazdé této tisecce se
nachazi levd a prava vodorovnéd kratkd usecka. Leva tsecka oznacuje oteviraci cenu a

prava usecka oznacuje cenu uzaviraci. Neboli ceny open a close.
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Svickovy graf nasel svlij ptivod v Japonsku, kde se pivodné pouzival mezi
obchodniky s ryzi. Rostouci svicky jsou zbarveny zelené€, kdezto klesajici svice jsou
cervené. T¢lo svice je rozdilem mezi cenou open a close. Horni knoty svice oznacuje

maximalni a minimalni dosazenou cenu v uréitém intervalu.

Na zakladé cenovych grafi, obchodnici sleduji vyvoj ceny daného trhu a z jeho
chovani a vyvoje ziskavaji vSechny potiebné signdly, na zaklad¢ kterych vstupuji ¢i

vystupuji ze svych obchodnich pozic.

Pod pojmem Price action se vétSinou rozumi obchodovani pouze na zakladé
cenovych grafi. Mnoho obchodnikli v§ak kombinuje tuto metodu s pouzitim jednotlivych

indikatora.

Svét tradert je rozdélen na dveé skupiny. Podle té prvni skupiny je nejucinnéjsi
obchodovat pouze na zakladé price action, kdezto ta druha skupina prosazuje obchodovani
pouze na zéklad¢ indikatorti. Vétsina profitujicich obchodnikli pfiznava, ze obchoduji
pouzitim kombinace obou téchto svéti. Jeden den se trh miZze chovat tak, Ze vyvoj dle
cenového trhu vypada zcela nejasné a pomtize pouziti otestovanych indikatorti. Druhy den,
pouziti indikétorti nepodava vycerpavajici informace o vstupu ¢i vystupu z trhu a je nutné
své momenty vstupll a vystupl nacasovat podle akce-vyvoje ceny. ,, Nejvétsi vyhoda Price
action je v tom, ze obchodnik dokdze naprosto nejrychleji reagovat na riizné zmeény trhu —
od otoceni trendu az po rizné korekce, prorazeni riznych diilezitych urovni atd. «22)
Bohuzel obchodovani a posuzovani vyvoje trhu je v tomto ptipadé velice subjektivni a
tudiz pro zacinajici tradery psychicky vycerpavajici. Novacek v tomto oboru stale hleda
jakousi jistotu, na zéklad¢ které by oteviel i uzaviel své pozice a snazi se vyhnout
vlastnimi subjektivnimu posouzeni dané situace na trhu. Jedinou jistotou existujici
Vv tradingu, je, Ze Zadna jistota zde neexistuje, a proto vznikly rozlicné indikatory c¢i
patterny, které pomahaji nahlédnout na nékteré situace, kde price action nepodava
dostatecné informace, objektivnéji. Indikatory se ocitaji na opacném konci technické
analyzy a jsou jakymsi matematickym vypoctem z ceny daného trhu, jedna se tedy o urcité
derivaty ceny. Bohuzel, tradingu neni mozné s piesnosti fici, ktery ptistup je profitabilni.
Je nutné, aby kazdy obchodnik posoudil, na zdklad¢ znalosti vlastni osobnosti, ktery

pfistup mu nejlépe vyhovuje a jak dalece md dany, vybrany pfistup otestovan. A na
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zaklad¢ tohoto osobitého ptistupu obchodovat. Velice Casto se stava, ze pristup, na kterém
jeden obchodnik profituje, nemusi vyhovovat druhému traderovi, ktery by na tom samém
pristupu prodélaval. Je nutné, aby vam dany piistup danému obchodnikovi sedl, aby byl
jehoz podstaté bude trader nejvic rozumét a ktery bude sedét prave jeho vnimani informaci.
A od tohoto poznatku se také odviji vybér indikatoru, které si jednotlivy trader zabuduje do

svého systému.

Co je to vlastné takovy indikator? Jednd se opét o urcitou interpretaci vyvoje ceny,
tak jako je tomu u price action. Stale tedy obchodujeme cenu. Je nutné mit na paméti, ze se
jedna o urcitou interpretaci cenové akce, ktera ma ale urcité zpozdéni. Diky tomuto
zpozdéni je ale informace ziskana timto zpisobem jednodussi a Ccitelngjsi. ,, Navic,
zpozdeni nemusi byt vidy jen nevyhoda — je treba si uvédomit, Ze zpozdeni znamena i

urcitou filtraci a poskytovani jiného pohledu na cenu. * 23)

Z pohledu mého, jako zacinajiciho tradera, je dulezité si uvédomit, ze cenovy graf
je zaklad cteni z grafu a indikdtor je pouze velmi dobry pomocnik k jednodussi a

jednoznaéngéjsi interpretaci.

Zavérem k této kapitole lze fici, Ze pro mnoho traderd je spojeni cenového grafu a
indikatorti jako jing a jang, jeden bez druhého se neobejdou a vzijemné se dopliuji.
Nesmime zapominat na dilezity aspekt vnimani a to, ze ¢lovek je schopen v dany okamzik
vnimat pouze urcité mnozstvi podnétl a je proto nutné k zdkladu cenového grafu piidat jen
takové mnozstvi indikatoru, které bude obchodnik, soustfedici se v dobé obchodni seance,
schopen sledovat, vnimat a informace ziskané zpracovavat. Obchodnik se nesmi zahltit

velkym mnozstvim indikatora tak, aby prestal vnimat pohyb ceny. Ten je totiz ze vSeho

vvvvv
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4.2.2. TRENDLINES - TRENDOVE CARY

Trendové ¢ary, neboli trendlines jsou jednim z nejzakldnéjSich nastroji technické
analyzy, vyuzivanym jak komoditnimi, tak i akciovymi obchodniky. Moznosti vyuziti
tohoto nastroje je nespocet a opét i v jako predchozim ptipadé, ktery se tykal price action, 1
zde zalezi na kazdém obchodnikovi, jak bude tento nastroj vyuzivat a v kombinaci

S jakymi dal$imi nastroji.

Zakladatelem trendovych c¢ar byl zndmy burzovni obchodnik, podle n¢hoz je
pojmenovan jeden ze svétové znamych akciovych indexi, Charles Dow. Dowova teorie
hovoti o tom, ze vSechny trhy maji urcitou tendenci trendovat. Dow rozdéluje trendy na
dva zékladni, a to trend by¢i nebo trend medvédi. V trendu by¢im dochazi k risutu ceny a
obchodnici spekuluji na rast ceny akcii ¢i vybrané komodity, naopak pfi trendu medvédim

dochazi ke spekulaci na pokles ceny.
Trendové ¢ary tedy slouzi k identifikaci trendu.

Nejdiive se podivame na to, co to takova trendova Cara je? ,,JJedna se o ¢aru, ktera
pomdaha zakreslit smérovy pohyb ceny na grafu. V ptipad¢ uptrendu (rostouciho trhu) bude
linka vedend diagonalné z levého dolniho rohu do pravého horniho rohu a bude spojovat
nasledné po sob¢ rostouci dna svicek zobrazenych na grafu. V ptipadé¢ downtrendu, bude
cara vedena z horniho levého do dolniho pravého rohu grafu a bude spojovat klesajici
vrholy svici. Velké diskuze jsou vedeny ohledn¢ zakresleni trendové linky v pripadé grafii
svicovych. U téchto svici neni pfimo jasné, zda zakreslovat trendovou linku spojujici téla

svici ¢i jejich knoty.

., Nejlepsi zpiisob, jak toto dilema vyresit, je ,pozadat® trh samotny, aby ndam
ukazal zpusob, ktery preferuje. Jednoduse se divejte do predchozich dat a obvykle se
naprosto vyjasni, jaké zakresleni trendovych car trh uprednostiuje. Konec koncu, je to
hlavné trh a jeho vyvoj, o ktery se zde jedna, nikoli jakdsi nepodlozend debata
ucebnicovych autoru. Kdyz dojde na vydeélavani penéz ve financnich trzich, jediné, co nas

¢

bude zajimat na levé strané grafu, jak bude graf vypadat, az dojde na svou pravou stranu. *
24)
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Jak vySe uvedend citace uvadi, zalezi 1 zde na individudlnim pfistupu kazdého
graf ¢.4 trendové Cary
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obchodnika, jaky typ zakreslovani trendovych car provede. Jde o vlastni zkuSenost
s vyvojem trhu, kterého docilime sledovanim vyvoje historickych dat a na zakladé toho

ziskdme urcity cit pro ,,schopnost™ predvidani dalsiho vyvoje ceny.

Samoziejmé k tomu, abychom vidéli, zda se trh pohybuje smérem vzhtru ¢i dold,
nepotiebujeme zakreslovat trendové linky. Toto 1ze spatfit i pouhym okem. Mnohem vétsi
ulohu trendové Cary hraji v piipad¢ vytvareni novych trendi. Jednd se o nejzakladnéjsi
vyuziti trendlines. Rik4 se, Zze pokud trh prolomi trendovou linku, dochazi k vytvofeni
nového trendu. A toto je velice cenna informace pro kazdého obchodnika. Protne-li trh
tedy trendovou caru, je to signal pro tradera k prodeji ¢1 nadkupu, zilezi, v jakém trendu
k prorazeni této usecky doslo. V piipadé€, Zze jsme se pohybovali v by¢im trhu, tedy vyvoj
ceny smétfoval smérem nahoru, v daném okamziku trh vykazoval znamky obraceni a doslo
k prorazeni trendové ¢ary, mizeme spekulovat na opravdové otoc¢eni trhu a tim dostavame
signal k prodeji. Naopak, pokud jsme se pohybovali v medvédim trhu (vyvoj ceny se
pohybovat v klesajicim trendu) a nahle trh protnul trendovou linku, jedna se opét o signal
otoCeni trhu a je tedy nutné zaujmout pozici opacnou, a to nakupovat, protoze

ptedpokladame, Ze trh bude rist.
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Pouzivani trendovych car je velice oblibenym néastrojem mnoha obchodnikd, i téch

profesionalnich. Stoji tedy za to, vénovat studiu tohoto indikatoru dostatek ¢asu.

Samoziejmé i v pfipad€ trendlines se doporucuje kombinace s jinymi indikatory.
Neni mozné, alespont dle mého nazoru, obchodovat pouze na zakladé zakresleni
trendovych ¢ar do grafu. Tak jako mnoho obchodnika, tak také ja, pouzivam zakreslovani

trendovych linek v kombinaci s jinymi indikatory.

Nékoho by mohla napadnout otdzka, pro¢ viibec pouzivat trendové Cary dvakrat
V jednom momenté? Odpovéd je velice jednoducha. Pokud se trh obraci a prejde do
protitrendu prolomenim trendové cary, je to pro nas signal k reverzni akci. Tedy pokud
jsme byli v pozici nakupu, piejit k prodeji a naopak. Prolomeni trendové ¢ary je toho pro
nas dikazem. Je vSak mozné, Ze v grafu vyvoje ceny dochéazi pouze ke korekei, k jakémusi
nabrani dechu, kdy se trh pripravuje k dalSimu rtstu. Samoziejmé, tak jako vsechno ostatni
1 zde neni nic stoprocentni a tak je nutné pocitat s tim, ze trh ndm muize v tomto piipadé
»falesn¢ protnout trendovou caru a vratit se zpét k ristu. Jak jsem se jiz zminila
nékolikrat, nic v trhu neni jisté, krom nejistoty. A nic v trhu nevypada idedlné. A proto je
tu tato snaha o potvrzeni nasi domnénky, ze opravdu dochazi k otoceni trhu. Jak jinak si
tuto svou myslenku potvrdit, nez potvrzeni té dané situace pomoci jiného indikatoru, ktery
S tim prvnim uzce nekoreluje. Pro zdtiraznéni tohoto mého tvrzeni uvadim, co jiz jednou
ekl Peter Kaplan v knize SFO Technical Analysis. Pro divéryhodnost jeho mySlenek jen
uvadim, ze Peter Kaplan zacal sdm obchodovat cenné papiry na zacatku 90.let minulého
stoleti, poté, co se vénoval rozsahlému studiu technické analyzy na univerzit¢ v New
Yorku. Uvedl, Ze jednou z nejvétsich chyb, které tradeti délaji je, ze prikladaji trendovym
caram velkou vahu. I tyto linky mohou byt prorazeny nebo néjak naruseny pohybem trhu,
coz nemusi ithned znamenat zménu trendu trhu. Trendova ¢ara muiZe byt prolomena a
vzapéti se trh vrati ke svému pilivodnimu pohybu a pokracuje v ném. Peter Kaplan si tedy
polozil otazku: ,, Pokud je toto pravda, proc¢ tedy pouzivame tyto posetilé technickée
nastroje? Pokud se nemiizeme spolehnout na caru, ktera v sobé obsahuje pohyb ceny a
kdyz jeji prolomeni nam neposkytne duveryhodné informace, proc¢ se vitbec témito carami
zabyvame? Protoze tak jako vSechny ndastroje technické analyzy, i trendové cary nam

poskytuji voditko, nikoli smérodatna fakta. Spravny analytik zkombinuje ndstroje s témito
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voditky. A jakmile bude tato kombinace dana dohromady, je velice pravdépodobné, Ze

vysledek bude mnohem uspokojivéjsi, nez kdybychom tento pilstup nepouzili. 2%)

Jak tedy vyrok vySe uvedeného tradera uvadi, je nutnd kombinace trendovych car a
dal$ich indikatordi pro nutné odfiltrovani ztratovych obchodi. Pfipustme si tedy moznost
zakresleni trendové Cary nejen do svicového cenového grafu, ale i do grafu jiného

indikéatoru.

Vstupujeme-li do pozice na zakladé prolomeni trendové Cary jak na grafu price
action, tak také na grafu zobrazujiciho indikator, dostavame potvrzeni o sile daného
signalu, ktery mame potvrzen nadvakrat. Dvojité prolomeni trendové Cary sice nezajistuje
stoprocentni profitabilitu dané¢ho kroku, ale zvySuje naSi pravdépodobnost odfiltrovani

ztratového obchodu, ktery by mohl vzniknout z pouhého falesného prilomu.

Idealnim potvrzeni prolomeni trendovych car je aplikovani tohoto indikatoru na
indikator jiny, kterym je CCIL. Princip zakresleni trendovych ¢ar do indikatoru CCI je
veelku stejny. Rozdil je ten, ze tento indikator se zobrazuje v grafu jako spojita kiivka,
nikoli jako svice. Zakreslujeme tedy trendové linky tak, ze nespojujeme téla ¢i knoty svici,
ale dna a vrcholy dané kiivky. Jedna-li se o by¢i trh, spojujeme dna této kiivky, v pripadé
downtrendu, neboli medvédiho trhu, spojujeme vrcholy kiivky CCI. Pokud indikator CCI

protne i zde trendovou linku, mame potvzeni o otdcejicim se trendu podruhé.

Hovotime zde o indikatoru CCI, o kterém vSak zatim nebyla tec, ale blize se mu

budeme vénovat v samostatné kapitole.

Zaverem ke trendovym Caram lze jen fici, Ze jsou velice silnym pomocnikem, at’ uz
V pozi¢nim ¢i intradennim obchodovani. Je nutné dbat na mozné subjektivni zkresleni
jejich pouziti, nehledé¢ na to, ze jak uz bylo uvedeno v tvodu trendovych car, kazdy
zakresluje tyto trendlines odlisné, tudiz neexistuje jednotny zpusob jejich pouziti, coz
posiluje subjektivitu jejich pouziti a interpretace. Neméni to viibec nic na tom faktu, ze
trendové cary jsou velikym filtrem chranicim nas pfed ztratovymi obchody, ktery nam

umoziuje zvysit procento obchodl profitabilnich.
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4.2.3.SUPPORT & RESISTENCE

Support a resistence urovné (zkracené S/R), neboli podlahy a stropy jsou dal§im

typem trendovych car. V tomto ptipadé ma vsak trendova cara horizontalni smér.

Support je v grafu takova oblast, ktera oznacuje hranici, pod kterou je vétSina
obchodnikl neochotna dale prodavat a berou takovouto cenu jako minimalni, cena tedy
vzdoruje dalSimu poklesu. Na druhou stranu resistence je takova oblast, nad kterou uz
obchodnici nejsou ochotni nakupovat, respektive nejsou ochotni nakupovat za cenu vyssi,

cena vzdoruje dal$imu moZznému ristu a trend zde skon¢i.

Oblasti S/R, jak z ptedchoziho odstavce vyplyva, jsou ve své podstaté indikatorem
psychologickym. Ukazuje nam, kde koncila ochota nakupujicich a prodavajicich

pokracCovat ve svych burzovnich spekulacich.

Tento indikator mé svou silu, jejiz méteni spocivad v mnoZstvi, kolikrat se cena této
urovni piiblizila a odrazila od ni do protisméru. V piipad¢€, Ze se cena na této Urovni
zastavila pouze jednou, znamena to, ze se na trhu mize pohybovat dostate¢ny pocet
obchodniki, kteti se této ceny nezaleknou a budou se snazit v daném trendu pokracovat.
V piipad€ byciho trhu, ptfekonaji tuto ,,magickou® cenu a budou nakupovat i za vyssi.
V piipadé medvédiho trhu budou prodavat i za cenu nizsi. Co se vSak stane, odrazi-li se trh
od této cenové urovné jiz po nékolikaté? V takovém piipadé zacne pisobit fenomén
psychologie davu, kdy si velky pocet obchodnikti fekne, Ze se jiz nekolikrat danad komodita
pokusila piekonat tuto hranici, ale bohuzel se ji to nepovedlo a je tedy malo
pravdépodobné, Zze by se ji to podafilo pii dalsim pokusu. Vysledkem je, ze se na této
urovni ceny vytvori S/R uroven, pies kterou je méné pravdépodobné, Ze by ji trh prorazil.
,,S/R uroven je oblast, které se cena dotkne minilalné 3x. Cim vice dotyku, tim je oblast
silnejsi. 26)

Na prvni pohled to vypada, ze S/R urovné jsou jakymsi nechténym jevem v grafu.

Ale 1ty se daji samoziejmé pouzit v nd§ prospéch.

Potencidl S/R trovni spoc¢iva v tom, ze pokud se takové v grafu objevi, signalizuje
to urcité napéti mezi velkym poctem obchodniki, pohybujicich se v dany moment na trhu
dané akcie ¢i komodity. V co miize tato nervozita vyustit? Trh se nikdy nezastavi, je

neustdle v pohybu. Jsou tedy jen dvé moznosti. Bud’ se trh oto¢i do protitrendu a od S/R
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urovné se odrazi a nebo tuto uroven prorazi. V obou piipadech je velice pravdépodobné, Ze
bude nasledovat velky pohyb, at’ uz jednim ¢i druhym smeérem, ponévadz to je piesné

vysledek, ktery ptijde poté, co skonci tieba i jen chvili trvajici nejistota na trhu.

Dtlezitym aspektem S/R Urovni je, Ze se mohou i historicky opakovat. Pokud se
ceny na dané urovni jiz nékdy pozastavily a trh se knim nyni pfiblizuje, je velice
pravdépodobné, ze se vyvoj ceny zbrzdi, pokud se Uplné na této urovni opét uplné
nezastavi a neotoci se do protisméru. Je tedy nutné mit ptehled o tom, kde se jak silné S/R
urovni v minulosti objevily a tak ndm tato informace dava Sanci piredvidat i pfipadny konec
trendu, jeho otofeni a nam dava moznost Kreverzni akci, ktera skyta nemaly zisk,

samoziejme v tom idedlnim piipadé.

Jiny ptipad mlze nastat, pokud se cena od historické S/R trovné odrazi. K tomuto
ptipadu dochazi v kombinaci s double top ¢i double bottom, ve zkratce DT/DB. Jedna se o
to, ze trh se od S/R hranice odrazi, neudéla vsak velky pohyb, ale pomalu se k této hranici
opét vraci, aby se od ni odrazil az napodruhé a poté se rozjel do velkého profitového

trendu. Formaci DT/DB se budeme vénovat v dalsi podkapitole.

Dalsi moznou alternativou, kterou sama pouzivam, je takzvany flip.

graf .5 Flip

flip

resistenéni uroven

silna Srafovana Cara oznacuje uroven S/R, ktera 5750
prechazi do flipu

Ticks remaining=583 [571,0

Zdroj: vlastni zdroj

Jedna se o to, Ze se v grafu utvori S/R troven. Pro ptesnost prikladu, feknéme, ze se

nam utvoftila Groven supportu. Trh je nakonec tak silny, Ze tuto troven prorazi a pohybuje
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se smérem dold, do medvédiho sméru. Pokud byla tato iroven silnd, coz znamena, ze se ji
cena priblizila vicekrat, maji obchodnici tendenci, vracet se k této cené, v nasSem piipadé
Z druhé strany. V medvédim trhu, déla cena korekce smérem nahoru a dotyka se této
cenové urovné. V tomto piipadé se ale jednd jiz o Uroven resistence, protoze jde o horni
hranici ceny. Ve velkém mnozstvi pfipadd dojde k tomu, ze pokud trh Groven supportu
prorazi, dochazi nasledn¢ k otestovani této cenové hranice z druhé strany a poté se trh
rozjizdi v protisméru piedchoziho trendu. V tomto popsaném piipadé dochdzi k vyméné
roli, z resistence se stal support a samozfejmé tomu mize byt i naopak. Tento takzvany flip
je vétsinou velkou predzvésti velkého pohybu, ktery nam, v nasem popsaném piikladu
dava signal k nakupu. Na tomto uvedeném piikladu je jasn¢ vidét, jak znalost S/R trovni
dava obchodnikim moznost pfedvidat a mohou se dostate¢né pripravit na reversni signaly.
Pro upfesnéni, reversni signal je takovy, kdy se ocitame v pozici nakupu, po vytvoreni
flipu v grafu svou pozici neukoncime a nevystoupime, ale pouze zadame reverzni piikaz,
ktery sice nakupujici pozici ukonci, ale rovnou nas piepne do pozice prodeje. V piipad¢, ze
se naSe domnénka potvrdi a trh se opravdu oto¢i do protisméru, navySujeme nase profity
z ptedchozi pozice. V pripadg, ze bychom piedchozi pozici uzavieli, dali bychom si €as,
pred nastoupenim do nové pozice a ¢ekali na dalsi platny signal, ¢imz bychom se ptipravili
a mozny zisk, ktery si touto reversni akei ihned pfipisujeme. Uved'me si zde, dalo by se
tici, historicky ptiklad. ,, Vétsina hlavnich narustii cen na akciovych trzich od roku 1966
skoncila ve chvili, kdy Dow Jones Industrial Average stoupl na 950 nebo 1000. Tato
resistence byla tak silna, zZe dostala své vlastni jméno. Jakmile se bykiim podarilo protlacit

, § ;o w27
ceny nad tuto uroven, stal se z ni silny support. )

I S/R trovné maji sva uskali, ktera maji podobu falesnych prilomt a falesnych
odrazeni. Trh da zfejmy signal, Ze dojde k prorazeni této urovné, avsak nestane se tak a
poté, co do trhu vstoupime, ten se proti nam otoc¢i a ubira se druhym smérem. I na takovou
alternativu musime byt pfipraveni. Nejlépe tak, Ze inkasujeme malou ztratu, pomoci
nastaveného stop-lossu, ktery v takovychto ptipadech mize byt nastaven opravdu jen na
par desitek dolar, ponévadz v téchto ptipadech, pokud dojde k falesnému prilomu, se
jedna jen o minimalni prolomeni, kterd se rovnaji jen malym ztratdm, pokud uzavieme

samozi'ejme pozici vcas.
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S/R urovné jsou velkym pomocnikem pro Cteni vyvoje ceny v grafu. Avsak oproti
trendovym cardm jsou mnohem slozitéj§i na rozpoznani. Je tedy velice dalezité umét je
V price action identifikovat a ptecist. Naucit se rozpoznavat S/R urovné v grafech vyzaduje

velky cit, ktery abychom ziskali, si zada dostatek ¢asu na uéeni, jak ¢ist v grafech.

4.2.4.Double Top a Double Bottom (DT/DB)

Jedna se o formaci dvojity vrchol a dvojité dno, neboli anglicky double top a double
bottom. Tento pattern je jeden z nejznaméjSich v technické analyze. Piedstavuje jednoduchy
nastroj, se kterym lze i dnes postavit funkéni profitabilni obchodni systém na libovolném trhu a

libovolném timeframe a ktery mize byt vhodny i pro zacinajici tradery.

»Lidskd psychologie se opravdu po dobu par staleti nezménila. Trhy se pohybuji od
vrcholii, znamenajicich chamtivost, smerem ke dnum trhu, které oznacuji strach obchodnikii. A
dokud se obchodnici nenauci kontrolovat tyto své emoce, budou se trhy stile pohybovat smérem

o 28
nahoru a dolii. “*®

graf ¢.6 Double bottom
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Zdroj: vlastni zdroj

Filozofie tohoto patternu je velmi jednoducha. V podstaté se jedna o to, Ze trh je rozjety ve
sméru urCitého trendu, at’ uz byciho (smérem nahoru) nebo medvédiho (smérem doll) a tento
pohyb najednou ,,z niceho nic* selze. Dojde ke korekci a chvili to vypada na otoceni trendu do

protisméru. Po utvoreni korekce se trh opét pokusi prorazit moment, kde selhal v pokracovani
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trendu. Ale k tomu mu chybi sila a odrazi se od tohoto momentu opét do protisméru. Jak je vidét
na obrazku, trh je rozjety do uptrendu. Na urcité cenové hranici se pozastavi, ma tendenci se otocit,
ale od dané hranice se odrazi a pokracuje v ristu. Tento priklad neni tplné klasickym DB, jak je

popisovano v knihach. Jedna se o kombinaci DB a supportu.

Zde je velice dulezité polozit si otazku, co odradilo obchodniky a trh samotny od dalsiho

postupu ve sméru daného trendu, ve kterém se trh ubiral?

Trh rostl a ptisel moment, kdy se pokusil zménit smér. Na tomto obrazku je dobte viditelnad
cenova hladina, kterou trh nemél silu prorazit. Vétsina obchodnikii nebyla ochotna prodavat pod

touto cenou. K otoceni tedy nemél trh dostatecnou silu.

V téchto momentech je dilezité, pockat si na razantni protiakci trhu. V tomto obrazkovém

prikladu je to opétovné stoupani trhu vzhiiru, ke kterému v tomto piipadé doslo.

Muze se vSak nekdy stat, ze trh vicekrat otestuje danou ,,stopujici” cenovou hladinu a
neziska dostatecnou silu k pokracovani v daném pohybu a zacne chopovat. Je tedy velice dilezite,
byt v téchto okamzicich velmi ve stfehu a vyckavat na dalsi signaly ukazujici na rozjezd v nami
predpokladaném sméru. Nikdy vSak nemtizeme odhadnout, zda trh nevstoupi do chopu a je tedy
velmi vhodné, pokud se v dany okamzik rozhodneme do trhu vstoupit, omezit moZnost zastaveni se
trhu v chopu vhodnym nastavenim stop-lossu, ktery nam vcas obchodni pozici uzavie, i tfeba

s malou ztratou, ponévadz oblast chopu je dosti nebezpecnou na obchodovani.

4.2.5.SWINGY
Kazdy, kdo se podiva na jakykoli graf, jakéhokoli trhu, hned na prvni pohled

pozna, Ze trhy se pohybuji, vice méné, v urcitych cyklech — vlnach. ,,Chvili rostou, aby pak
0 trochu poklesly a ,,nadechly* se k dalsimu rustu. Nebo naopak klesaji, aby obcas

wytvorily korekci a nabraly silu k dalsimu padu. 29)

Témto vindm se odborné tikd swingy. Swing je jednim ze zékladnich prvki, podle
kterych miZzeme uréit, zda trh trenduje ¢i nikoli (zda se nachazi v chopu). Definice swingu
nam tika: ,, pro swingy vytvarejici dno (neboli swing low) je treba minimalnée dvou po sobé

Jjdoucich usecek s nizsim close, nizsim low a nizsim high, nasledovanymi minimalné dvema
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po sobé jdoucimi viseckami s y$Sim close, vy$sim high a vyssim low. “*® u vrcholu swingu

je tomu naopak.

Na nize uvedeném obrazku je vidét ukazkovy ptiklad swingl. Pro ndzornou

ilustraci bylo pouzito vlastniho zdznamu z obchodniho dne 3.6.2009.

graf ¢. 7 swingy
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Jak je z obrazku patrné, to, ze se opravdu jedna o swingy, je vidét az po vykresleni
nékolika swingii za sebou. Nelze tedy predvidat dopfedu, zda se opravdu bude o swingy
jednat ¢i nikoli. Jednotlivé swingy jsou v obrazku zakrouzkovany Cervené. Vrcholy swingi
jsou oznaceny zelenou Carou a dna swingl jsou oznaCeny zlutou barvou. V grafu je také
znazornéno, jak ve vlastnim obchodnim systému podpofena domnénka, Ze se jedna o
trendujici trh. Vodorovna Sediva Cara spojuje cenovou troven dna swingu s vrcholem
nasledujiciho swingu. Tento moment je po néckolikamési¢nim testovani zahrnut mezi

signaly oznacujici trend a signal ke vstupu do obchodni pozice.

Na dalsim obrazku jsou vidét také swingy. Jejich vrcholy jsou oznaceny zelené a
dna zluté. Tyto swingy ovSem nepodporuji vySe uvedenou definici trendujicich swingt.

Jsou to tedy swingy identifikujici stagnujici trh, neboli trh jdouci do strany, takzvany chop.
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Jak je vidét, nedochdzi k néslednosti n¢kolika po sobé€ klesajicich ¢i rostoucich vrcholil

swingi nebo naopak klesajici dna swingt.

graf ¢.8 netrendujici swingy
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Zdroj: vlastni zdroj

Takovyto trh je naprosto nepfedvidatelny, coz dokazuje zdznam na obrazku o pokus
vstupu do trhu, ktery byl brzy ukoncen stop-lossem. A pozice byla uzaviena se ztratou.
Tento vstup do obchodni pozice byl absolutné nevhodny. Prvnim piredpokladem
nevhodnosti je pravé ukazka netrendovosti trhu, coz dokazuji pravé swingy, které nemaji
smér, ktery je zapotfebi, aby se dal trh povazovat za trendujici. Dna a vrcholy swingl
nemaji zadny postupny klesajici ¢i stoupajici fad, naopak dalo by se fici, ze se navzajem
dohangji, dokonce i predbihaji. Abychom mohli povazovat trh za rostouci, je potieba, aby
swingy vytvarely vyssi vrcholy a vyssi dna a pokud trh klesa, musi swingy vytvaret nizsi

vrcholy a niz$i dna.

4.2.6.INDIKATORY

Indikatory jsou urcitymi pomocniky, ktefi nam usnadnuji identifikaci trendd trhu a
momenty, kdy dochazi k jejich zvratim, tedy otoCeni do protitrendii. Jsou mnohem
objektivnéjsi nez jakékoli patterny, které Ize z grafu vy¢ist. Nevyhodou indikatord vsak je,
ze nékteré funguji v trendujicich trzich, jiné zase v protitrendovych. A je na obchodnikovi
samotném, aby tuto subjektivitu vlastni analyzou co mozna nejvice zobjektivizoval a
vyuzil ve svém obchodnim planu. ,, Profesionalni traderi rozdéluji indikatory do tii skupin.

Rozlisuji indikatory trendové, oscildtory a indikatory smisené. Trendové indikatory funguji
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nejlépe, kdyz se trhy pohybuji, ale davaji Spatné signaly na mrtvém trhu. Oscilatory
zachycuji body zvratu na netrendovych trzich, ale davaji zmatené a nebezpecné signaly,
kdyz se zacne rozjizdét novy trend. Smisené indikatory nabizeji specialni nahled do masové
psychologie. Tajemstvim uspésného obchodovani je zkombinovat nékolik indikatori
Z riznych skupin, tak aby se jejich negativni znaky vzdjemné vyrusily a ty pozitivni ziistaly

nedotceny. 31)

Nasledujici indikatory budou pouzity v obchodnim systému, a proto jsou nasledné

zminovany.

4.2.6.1. CClindikator
CCI indikator, neboli Commodity Channel Index, voln¢ pielozeno jako index

komoditniho rozpéti. Vznikl v roce 1980 a byl navrzen Donaldem Lambertem, ktery jej
uvedl na svét, aby otestoval pocitace. Pozd¢ji navrhnul vyuziti tohoto indikatoru pii

obchodovani na burzovnich trzich, ale sdm jej v praxi burzovnich obchodii nepouzil.

CCI indikator patii do skupiny takzvanych momentum indikétord, coz jiz nazev
sam napovida, ze znamena méfeni momentalni sily a rychlosti trendu. Podiva-li bychom se

na tento indikator z pohledu psychologie, 1ze fici, ze vyjadiuje naladu — optimismus nebo
graf ¢.9 CCl indikatory
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Zdroj: vlastni zdroj
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pesimismus — trzniho davu. Pokud tento indikator nabyva na sile, pfevlada mezi
obchodniky optimismus o dal§im vyvoji, rustu ¢i poklesu, ceny v trhu. Pokud momentum
na sile ztraci, miZzeme ocCekavat, ze trzni dav bude urcitou dobu vahat a sila trendu se bude

oslabovat. To muze vést k pohybu trhu do strany, tedy k chopu.

Nize uvedeny obrazek ukazuje, jak jsou CCI indikatory znazornény a jak se stavaji
pro obchodnika soucasti cenového grafu. Jak popisek v obrazku naznacuje, jednd se o

oblast modrého Srafovani, ktera se v grafu vyskytuje dvakrat. A to v podobé CCI 14 a 50.

O bliz§im wvyuziti CCI indikatorG bude probrano v kapitole navrhu vlastniho

obchodniho systému.

4.2.6.2. Klouzavé pruméry (Moving Averages - MA)
Jsou dal$im z mnoha indikator. Pomoci klouzavych priméri mizeme primeérovat

vyvoj ceny na trhu, v ndmi uréeném cCasovém obdobi. Spojime-li hodnoty jednotlivych
meéfeni, dostaneme kiivku klouzavého primeéru, ktera nam usnadni urcit trend pohybu ceny
sledované¢ho trhu komodity ¢i jiného obchodovaného titulu. Pokud klouzavy primér
stoupd, znamena to, ze se jedna o rostouci trend trhu daného titulu. Pokud naopak klesa,
identifikujeme podle tohoto klouzavého priméru klesajici trh neboli medvedi. Samoziejmé
je zde jesté jedna varianta, a to, pokud klouzavy primér ma horizontalni smér, jedna se o

trh jdouci stranou, tedy chop.

Klouzavy primér je nazvdn proto, Ze jeho hodnota se pribéhem casu méni.
Rozlisujeme né¢kolik typt klouzavych priméru, a to jednoduchy klouzavy primér,
exponencidlni klouzavy primér a vaZzeny klouzavy primér. BliZze se zminime pouze o

exponencidlnim klouzavém primeéru, ponévadz s tim budeme déle pracovat.

4.2.6.3. EMA - exponential moving average
Exponencialni klouzavy pramér je indikator, ktery se pouziva zakreslenim pfimo

do cenového grafu, oproti naptiklad vySe zminénému indikatoru CCI.
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Tento typ priméru dava nejvyssi dilezitost posledni svici, kterd zaznamenava
vyvoj ceny v grafu. Kazda svice smérem doleva v grafu pii vypoctu snizenou vahu podle
exponencialni kfivky. Diky tomu relativné rychle rozpoznava zmény trendu.

Nejbéznéjsim postupem vypoctu EMA je nésledujici

“HIGH + LOW + CLOSE / 3”

Toto nastaveni ovliviiuje podobu EMA v rizné se chovajicich trzich.

graf &.10 EMA
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4.2.7.VOLUME

Volume je povazovano obchodniky, ktefi se fidi technickou analyzou za hnaci

motor veskerych pohybt na finan¢nich trzich.

Jedna se tedy o dalsiho pomocnika, ktery ndm umoznuje nahlédnout do objemu
zrealizovanych obchodi v daném casovém obdobi. Zalezi zde i na vybéru timeframe.
Jinymi slovy by se dalo fici, ze volume nam reprodukuje likviditu trhu. Je-li volume

vysoké, likvidita trhu je vysoka a naopak, je-li volume nizké¢, je likvidita trhu velmi nizkd a
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nedd se ocekavat vyrazny pohyb trhu jakymkoli smérem. Samoziejmée i priliS vysoké
volume neni vhodnym okamzikem pro vstup do obchodni pozice, ponévadz likvidita trhu
je prilis velka a neda se predpokladat rychlost vyvoje trhy, ¢i pfipadné zmény. Takto
nepifedvidatelnymi momenty jsou okamziky vyhldSeni makrodat Federdlnim rezervnim

systémem USA. Momenty vyhlasovani, pfesné i na minuty, jsou viditelné na vyvoji v trhu.

I zde tedy plati porekadlo, Ze nejlepsi je vybrat zlatou stfedni cestu, tedy Casova

obdobi, kdy se volume pohybuje ve svych stiednich hodnotach.
graf ¢.11 volume
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Vyse uvedeny obrazek znazornuje cenovy graf, vcetné grafu volume, ktery je
tvoren svislymi useckami Cervené a zelené barvy. Tyto usecky odpovidaji barevné svicim
v cenovém grafu. Jak naznacuje popisek, 16. hodina byla momentem vyhlaseni makrodat
daného dne, coz se projevilo i na likvidité trhu, ktera se odrazila a znazornila v grafu
volume. O vyuziti volume grafu se zaméfime ve vlastnim nadvrhu obchodnim systému,

ponévadz je jednim ze stavebnich kamend daného navrhu.
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4.2.8.VSTUPY

Rikd se, e vstupovat do trhti je mnohem jednodussi, nez ztrhu vystoupit.
Obchodnik mé dvé moznosti, jak do trhu vstoupit, ale tisice moZnosti, které musi

rozpoznat, na zaklad¢ kterych vystoupit.

Trader vstupuje bud’ do pozice short nebo do pozice long. V ptipad¢ long pozice,
obchodnik nakupuje burzovni tituly, na zaklad¢ spekulace rstu ceny. Pokud obchodnik
spekuluje na pokles ceny, potom komoditni kontrakt prodava, aniz by zde existoval
predpoklad, ze dany titul vlastni, nebo vyuziva pakového efektu. Tento piiklad nelze
aplikovat na akcie, které se daji obchodovat pouze na stranu long. V piipadé dlouhé pozice

je tomu naopak.

graf €.12  vstupy
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Zdroj: vlastni zdroj

Jak jsme se jiz zminili, mizeme prodat i néco, co nevlastnime. Dané kontrakty
burzovnich titull si ,,vyptj¢ime* a pak je se ziskem nebo i ztratou prodame a tim je vlastné

vratime zpét do ob¢hu burzy.

Do pozice vstupujeme na zdkladé indikatord a patternli, které se nam objevi
v grafech cenovych, ptipadné v grafech, kterymi doplnime graf cenovy. Stejné tak funguji i
vystupy.
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Abychom byli schopni jednotlivé signaly z grafi vy¢ist, je nutné se dlouhodobé
vénovat ¢teni a rozpoznavani jednotlivych nuanci v grafech. Tato stranka obchodovani je
velice subjektivni a neexistuje jednotny navod, jak vstupy a vystupy rozliSovat. Kazdy
obchodnik si musi dlouhodobym cvikem a ziskanim citu pro trhy, najit tu svou cestu, ktera

mu bude vyhovovat.

4.2.9.VYSTUPY

Nékdo by si mohl fici, co Ze je jednodussiho nez z obchodni pozice vystoupit?
Ten, kdo by v¢til, ze vystup zobchodni pozice je to nejjednodussi v burzovnim
obchodovani je na velkém omylu. Vystupy si zadaji dikladnou analyzu a presné
dodrzovani obchodniho planu, ktery by se m¢él mnohem vice zaobirat vystupy, nez vstupy

do obchodnich pozic.

Zakladnim pravidlem kazdého burzovniho obchodnika by mélo zakladni réeni, se
kterym je mozné se setkat ve snad kazdé piirucce, které zni ,,Cut your losses short®.
Doslova se tento citat pielozit jako odiiznéte své ztraty kratce. Pouzijeme-li volny pieklad
pro tuto vétu, dostaneme vyznam, ukoncete své ztraty, dokud jsou malé. Je velice obtizné
pro tradera, ktery se ocitl v oteviené pozici, kterou oteviel v momenté, kdy vSe
nasvédcovalo tomu, ze trh se vyda pfesné tim smérem, ktery naznacoval, avSak po
nékolika minutdch obchodovani, dojde k reverznimu pohybu trhu a ten se rozhodne obratit.
Obchodnika ptipravi o dosud ziskany profit, ba co vic zacne na jeho stav uctu pripisovat
ztratu. Maloktery trader je natolik vybaven psychickou odolnosti, Ze je schopen ptijmout

tuto zménu, nebrat si ji osobné a se stavajici ztratou z obchodni pozice vystoupit.

Vétsina obchodnikli by se snazila presvédcit sami sebe, Ze kdyz uz tento krok
udélali, protoze vse nasvédcovalo tomu, ze trh pijde tim smérem, ktery trh naznacoval,
urcité bude chtit timto smérem pokracovat. Co kdyby se nahodou trend opét obratil a tato

soucCasna ztrata by se vratila zpét k zelenému cislu, které znaci profit?

Mnoho obchodnikt takto premysli a nechce se vzdat svého presvédCeni. A tak

cekaji a jejich ztraty rostou.
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Jak z vySe uvedené¢ho vyplyva, neni problém do obchodu vstoupit. To mohou
obchodnici v podstaté kdykoli. Je vSak velmi dulezité védét, kdy z obchodu vystoupit, tak

svr

aby to o chvili déle nebylo bolestivejsi.

Kazda obchodni strategie by byla bez vystupt neuplna. Vzhledem k tomu, Ze nikdy
nemtzeme veédet, jak se bude vyvoj na trhu daného komoditniho titulu vyvijet, nelze
S presnosti fici, kdy je nejlepsi moment k vystupu z dané pozice. Opét je i tento faktor
velice subjektivni, a tak nelze vSem obchodnikim naordinovat stejné faktory, které je

povedou K uzavieni svych pozic. U vystupt plati vétSinou nepsané pravidlo, Ze ¢im vétsi

graf ¢.13 nastaveni stop lossu

nastavena hranice =
stop-lossu

Zdroj: vlastni zdroj

jsou profity u nasich vystupt, tim mensi jejich pravdépodobnost uspésnosti a naopak, ¢im
mensi jsou profity u vystupil, tim je zase vysSi pravdépodobnost uspéSnosti. Zalezi tedy
také na psychice kazdého obchodnika, zda je schopen pfiymout vice ztratovych obchodd,
kter¢ budou kompenzovany vyssimi zisky u ziidkakdy se objevujicich profitovych
obchodl. Anebo zda je pro psychiku daného obchodnika lepsi vidét delsi fadu za sebou
jdoucich profitovych obchodii s mensimi zisky, ponévadz delsi série ztratovych obchoda

by méla Spatny vliv na vyvoj jeho obchodovani.

Témet kazda kniha zabyvajici se tradingem varuje obchodniky pfed nezajisténim

svych obchodl pied velkymi ztratami. Timto zajisténim jsou takzvané STOP-LOSSY, coz
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jsou ptedem definované hranice, ke kterym kdyz dojde vyvoj ceny, oteviené pozice jsou

automaticky uzavieny a obchodnici inkasuji pfedem nastavenou ztratu.

Obchodovani bez stop-lossu je ¢asto prirovnavano obchodniky k sebevrazde. Stop-
lossy jsou neptfijemnym momentem prijeti ztraty, ale pokud bychom cht€li obchodovat bez
této pomtcky, staly by se ztraty neomezenymi. Pouzitim stop-lossu jsou nase ztraty pod

kontrolou a je moznost je omezit.

Vzhledem k subjektivité stop lossu a psychice kazdého obchodnika i zde je nutné
zanalyzovat a otestovat velikost nastaveni téchto hranic. Konkrétni velikosti nastaveni

téchto hranice se bude blize zabyvat vlastni navrh obchodniho systému.

4.2.10. PATTERNY

Tato kapitola méa za ukol pojednat o patternech. Co to jsou patterny? Toto slovo,
které bylo piejato z angliétiny, vyjadiuje v prekladu vzor, &i vzorec. Cesky tradingovy svét
si nevytvoril vlastni vyraz, a proto se pouzivd tento vyraz v bézném tradingovém

dorozumivani.

Nyni tedy k vysvétleni samotnych patterni. Jedna o zobrazeni urcit¢ formace
vV cenovém grafu. Zformovani patternit hledame na ktivkdch CCI indikéatoru, které byly
popsany v kapitole indikatord. Téméf kazdy software je schopen tento néstroj technické

analyzy zobrazit.

Jak bylo vkapitole a ¢asti CCI indikatort popsano, tento navrh obchodniho
systému pouziva zobrazeni CCI 50 a CCI14. Pomoci téchto dvou indikatora rozlisSujeme a
hleddme vyobrazeni, kterd jsou pojmenovéana jako napiiklad Pattern 2v, 0/v, Big V,

extremcross a dalsi.
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Jak obrazek ilustruje, jsou to prave svétle modré Srafované useky, na kterych je
vyobrazen dany hledany pattern. Horni Srafovana cast je ¢ast CCI 14 a dolni ¢ast patii CCI

50. Dulezité jsou zde i hrani¢ni linky. VSechny zakrouzkované hodnoty jsou stézejni. Pro

graf ¢.14 CCI indikatory

CCI lndlkatory

CCI50

Zdroj: vlastni zdroj
vSechny patterny jsou tyto hranice dilezité. V ptipad¢€, Ze by pattern pfesahl hrani¢ni linku
200, jedna se jiz neplatny signal, ponévadz v tomto piipade, je trh jiz prili§ pirekoupeny
(trendu do long) ¢i pieprodany (v trendu do short) a da se ocekavat zména. Vstupovat tedy
do trh na zaklad¢ vykresleného patternu za hranici 200 by bylo pfilis riskantni. Idealni je,
pokud se patterny vykresluji do hranice 100 (long) v pfipadé prodeju do short, do hranice -
100.

V momenté, kdy se na CCI indikatorech vyobrazi tyto formace, je znameni pro
tradera, aby oteviel pozici a vstoupil ndkupem ¢i prodejem do trhu. Samoziejme, neni
mozné vstupovat do trhu pouze na zdkladé zahlédnuti dané formace v indikatorech. Je
nutné dale rozliSovat jednotlivé nuance, ke kterym kazdy trader dojde testovanim vlastniho
systému, ktery mu vyhovuje, ponévadz, jak uz bylo zminéno v piredchazejicich kapitolach,
obchodni systémy jsou natolik subjektivni, Ze je potfeba, aby si je kazdy obchodnik ,,usil

na miru. Samozi'ejmé je nutné, aby jednotlivi obchodnici brali v tivahu trend, likviditu trhu,
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odrazeni do S/R urovni, ¢i vedeni v patrnosti blizici se irovné DT/DB a mnoho dalS$ich,
které musi byt zahrnuty v obchodnim planu kazdého tradera, pokud chce zvysit

pravdépodobnost tspésnosti vlastniho obchodovani.

Jako prvni hledisko je nutné zohlednit trend. U patternti je potieba na prvnim miste
rozliSovat, zda se jedna o trendovy ¢i protitrendovy pattern. Trendové patterny jsou takove,
které se objevi v pfipad€, ze se trh pohybuje ve sméru daného trendu. Naproti tomu
protitrendovy pattern je takovy, ktery se vykresli v momenté, kdy se trh oto¢i a vyda se
Vv protisméru pavodniho trendu. Pokud by se trendovy pattern objevil v moment¢, kdy se

trh otaci, je to zndmka toho, ze takovy pattern neni platny a je to tudiz falesny signal.

4.2.10.1. TRENDOVE PATTERNY

4.2.10.1.1. 2V
Prvnim a ziejmé nejvice vykreslovanym patternem v cenovych grafech je pattern

2v. Nasledujici obrazek znazornuje jeho vykresleni.

graf €.16 neplatny graf ¢.17 platny dvojity

graf ¢. 15 platny pattern 2v (long) pattern 2v (long) pattern 2v short
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Zdroje graft ¢. 15,16,17: vlastni zdroj
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Jak je na obrazku znazornéno, ¢ervenym zakrouzkovani, tvar obou kiivek ma tvar
pismene ,,v*. Oba dva indikatory, at’ uz CCI 50 i CCI 14 vykreslily na zékladé vyvoje ceny
tento tvar. Protoze byl tento tvar vykreslen na obou dvou ktivkach, odtud tedy nazev 2v. Je
nutné zohlednit, Ze oba dva patterny byly vykresleny v hranicich 0-100. Podivame-li se
bliZze na spodni indikator CCI 50, vykresleni druhého ,,v** se blizi K hranici 100, ale stale je

jeste vykresleno pod touto hranici a tudiZ je mozné pattern povazovat za platny.

Na druhém obréazku jiz neni situace tak optimalni. ,,Vécko™ na indikatoru CCI 14 je
sice platné, je vykresleno pod hranici 100, ale vykreslené ,,v na CCI 50 je pod hranici
200, coz znaci prekoupeni trhu a dé se tedy ocekavat zména v kazdém momentu. Zde neni

doporuceno oteviit, na zaklad¢ vykresleni tohoto patternu, obchodni pozici.
Tteti obrazek v potadi ilustruje pattern 2v do short trhu neboli medvédiho trhu.

Nevyhodou tohoto patternu je, Ze se v grafech vyskytuje velmi Casto. A procento
uspésnosti ziskovych a neziskovych obchodu neni velka. Na druhou stranu je nutné fici, Ze
naopak u tohoto patternu neni nutné nastavovat vysoky stop-loss a pokud se tedy snazime
obchodovat prave tuto formaci, nestoji nds neuspésnost velké ztraty. RRR zde je 1:1,5 coz
neni Uplné¢ optimalni.Na celkové vyhodnoceni pouziti tohoto indikatoru se zaméfime

V samotném backtestu.

4.210.1.2. BigV
Dalsim trendovym patternem je takzvané Big V, neboli ,velké V. Vykresleni

tohoto patternu v indikatoru CCI neni jiz tak casté. Celkem obvykle se stava, Ze je i lehce
prehlédnutelné, a proto je nutné, aby byla tato formace podrobnégji nastudovana a jeji
zaznamenani v grafu nacvi¢eno k neptehlédnuti, ponévadz, objevi-li se tento pattern
v grafu, je vysoka pravdépodobnost, ze nad¢li velké zisky. Podivame-li se i na uspésnost
tohoto patternu, je oproti jinym vysoce ziskova a pomér uspésnych a netspésnych obchodu
je vysoky ve prospéch obchodl tspéSnych. RRR u tohoto patternu je priblizné 1:3, kdy
stop-loss se pohybuje mezi 120-150USD a profit target muze dosahnout v nékterych
ptipadech az ke 400 USD.
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graf ¢.18 Big V short

Zdroj: vlastni zdroj

Jak Ize Big V v grafu rozpoznat? VysSe uvedeny obrazek ilustruje Big V do pozice
short. Na obrazku je ¢ervenym krouzkem oznaceno jen jedno vykresleni. Jedna se piimo o
vykresleni na CCI 50. Nedoslo zde k zadné chybé. Big V se opravdu vykresluje pouze na
indikatoru CCI 50, ponévadz je oproti CCI 14 stabilngjsi, co se tyka vyvoje ceny.

Big V je opét pattern, ktery vytvaii tvar pismene V. U tohoto patternu se sleduje,
zda Spicka ,,vécka* spadd do hranicni oblasti kolem +/- 35. VySe vykreslené ,,vécko®,
respektive jeho vrchol ma zakreslenou hranici, ktera odpovida hodnoté -10, tudiz se do
intervalu (0;-35) vejde. Zakreslena hranice odpovidajici hodnoté je znazornéna tenkou

cernou linkou, ke které sméfuje ukazatel.

Ideélni je, pokud se Big V utvoii tak, Ze indikator CCI 50 ptichdzi z oblasti vyssi
nez je 100/-100. Piekroci hrani¢ni linku 100, u nulové hrani¢ni linky se obrati, utvoii tak

tvar ,,V* a vraci se zp¢t za hranici hodnoty 100/-100.

Co toto detailni zobrazeni ilustruje? Jedna se o to, Ze trh je rozjety urcitym smérem.
V momenté¢, kdy se dostdva do stavu piekoupeni ¢i preprodani, potiebuje nabrat silu, aby
mohl pokracovat. Tento pohyb CCI 50, kdy se vraci z pod/ nad hranice linky 100, je pravé

moment, kdy se trh vzpamatovava a nabira silu k dalsimu pohybu ve sméru trendu.
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V ptipadé, ze by trh mél v umyslu zménit trend, prekrocil by nulovou linku a

vrhnul by se do protisméru. V pfipad¢, ze by tedy ménil trend z shortu do long, linka

graf ¢. 19 BigV long

Zdroj: vlastni zdroj

z minusovych hodnot by piekrocila nulovou hranici do plusovych ¢isel. A v ptipadé z long

do short by tomu bylo obracené.

Je tedy velmi cenné, pokud pii vykreslovani tohoto patternu postupuje CCI 50
z vysokych hodnot smérem k nule, do intervalu (0; +35) v ptipadé¢ long, a (0;-35) Vv piipadé
short a poté se vraci zpét, ponévadz toto znaci zdravy trend, ve kterém nemusime mit

obavy oteviit obchodni pozici prodejem (short) ¢i nakupem (long).

Ten nejidedlnéjsi piiklad je zobrazen na vySe uvedeném obrazku, ktery zobrazuje
vykresleni patternu Big V do long pozice, kdy se vrchol ,,vécka® odrazi od nulové linky.
Po né¢kolikamési¢nim analyzovani cenovych grafli a vykreslovani indikatorti, se potvrdil

(19

fakt, ze pokud vrchol ,,v¢ se odrazi od nulové hranice, jednd se o platny signal.

Samoziejmé, i zde mize v nekterych piipadech pravdépodobnost zklamat.

4.21013. 0/
Pattern 0/v je, dle mého nazoru, idedlnim kompromisem mezi vySe uvedenymi

patterny. Jak jiz bylo nastinéno, pattern 2v se v indikatorech vykresluje ptili§ ¢asto a jeho
RRR je relativné nizké. Na druhou stranu pattern Big V se zase vykresluje ptili§ malo, ale

oproti 2v je jeho uspésnost poméru risku ku zisku celkem vysoka. Pattern 0/v se vyskytuje
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v grafu s primérnou cCastosti a jeho uspésnost je relativné stabilni. Nehledé na to, ze risk
reward ratio je velmi uspokojivé. Stop —loss se d& v pfipadé tohoto timeframe Tick 150
nastavit na cca 130 USD i méné a profity se mohou vyhoupnout az k 250-300 USD, tudiz
RRR je zde piiblizné 1:2,3. Samoziejme, ze poupravenim stop-lossu na 100 USD, miize
ziskat RRR 1:3, coz je jiz velice uspokojivé. Ale samoziejme posunuti stop-lossu zalezi na

vlastnim otestovani dat.

Jak obrazek naznacuje, je v ném zachycen tento pattern hned dvakrat, za sebou, coz

graf ¢. 20 O/v
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Zdroj: vlastni zdroj
by se dalo hodnotit jako zndmka toho, Ze je trend opravdu rozjety a signal platny.

Jak se tedy poznd v indikdtorech pattern O/v. Jak jiz z nazvu vyplyva, jeden
indikator tvofi tvar ,,véCka*“ a druhy indik4tor mé co do ¢inéni s nulovou linkou. Horni
indikator, tedy CCI 14 ptrekracuje nulovou linku. Pokud se jednd o trend longovy, neboli

byc¢i trh, postupuje indikdtor z minusovych hodnot pies nulovou linku do hodnot
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plusovych. Presné tak, jak zobrazuje graf. A na dolnim indikatoru CCI 50 dochazi
k formace ,,vécka“ v oblasti mezi 0-100. Jak je na obrazku vidét, vyskytl se zde hned
dvakrat tento pattern. Podivame-li se na druhy vykresleny 0/v blize, vidime, ze by se dalo
V podstaté fici, Ze toto druhé 0/v je vlastné¢ i Big V, kdy se vrchol ,,vécka* na CCI 50
utvoril v rozmezi 0-35. V tomto ptipadé, mizeme pouzit jakykoli z t€chto dvou patterntl,
zalezi na hodnotach PT (profit targetu) a SL (stop lossu) a na stavu psychiky, zda a kolik se

nam chce v dany moment riskovat.

V piipadé€, Ze bychom vzali tuto pozici, respektive, otevieli tuto pozici, na zédkladé
patternu Big V, ponévadz piinasi vyssi zisky, miize pro nas piekroceni nulové linky u CCI
14 byt jakymsi potvrzenim toho, Ze je pattern opravdu platny. To Ze je zrovna v tomto
ptfipadé pattern platny, dokazuje zdznam v cenovém grafu, kdy do obchodu bylo opravdu
nastoupeno, ne sice na zakladé patternu 0/v, ale na zakladé nasledujiciho 2v, které se

vykreslilo o par minut pozd¢ji. A opravdu tento obchod byl profitovy.

Neékdy se mize stat, coz je prave pripad druhého vykresleného 0/v, Ze je trochu
takzvané opozdéné. Podivame-li se na vykresleni indikatord, vSimneme si, ze indikator
CCI 14 ptekrocil nulovou linku, ale ,,vécko* se na CCI 50 utvorilo jiz o par Gsecek drive.
Toto viibec nevadi. Dle mého nazoru, naopak, je to velka vyhoda, protoze ,,vécko™ se na
CCI 50 utvoti a indikator CCI 14 se pomalu pfiblizuje k nulové lince a v momenté, kdy ji
protne, potvrdi se domnénka o platnosti signalu a v momenté¢, kdy CCI 14 protina nulovou
linku, je nejvhodné&jsi okamzik k otevieni pozice. V tomto pfipad¢, pomoci piikazu BUY,

pon¢vadz se pohybujeme smérem do long.
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Na nésledujicim obrazku je zachycen pattern 0/v short, tedy smérem do medveédiho
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graf ¢. 21 0/v short neplatny; zdroj: vlastni
trhu. Tento signal je oproti tomu predchazejicimu, bohuzel neplatny. Tento signal
VvV medvédim trhu ma opacny smér nez u long trhu. Tedy CCI 14 prekracuje nulovou linku
z kladnych, smérem do zapornych cisel a ,,véCko™ se tvoii také v Cislech zapornych.

Tentokrat se jedna o obracené vécko, ve tvaru stiisky.

Jak jiz bylo poznamendno, toto 0/v nebylo platnym signdlem. S nejvétsi
pravdépodobnosti, zde byl trh zastaven silnou S/R resistenci z pfedchozich dna, ktera je
pro lepsi ilustraci protazena Cervenou Srafovanou carou. Na této cenové hladiné se cena
dvakrat zastavila, utvofilo se double bottom (dvojité dno) — znazornéno zlutym dnem
swingt a od tohoto DB se trh opét odrazil do long. Silnd Support/Resistance uroveil je
vV tomto grafu rovnou dvojita a je zakrouzkovana Cervené. A jeji sila je zde dolozena prave
odrazenim trhu do long i pies krasné vykresleny signal patternu 0/v short, ktery se ve finale
neuskuteCnil a stal se tak signdlem faleSnym. Je tedy velmi dilezité, jak tento ptiklad
dokazuje, vést v patrnosti vSechny mozné nuance, které by mohly zvratit rozhodnuti

k otevieni pozice, ktera nema relativné vysokou pravdépodobnost Gispésnosti.
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na kterych bude postaven backtest a které vyuzivdm nejvice pii testovani svého

obchodniho systému.
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4.2.10.2. PROTITRENDOVE PATTERNY
Protitrendové patterny jsou pravym opakem patternd trendovych. Jedna se o to, ze

trh je rozjety danym smérem, napiiklad uptrend, by¢i trh, nebo jesté jinym vyrazem trh do
long. Nahle se trh zastavi, obrati se a mifi do protisméru. I toto miize byt moment, kdy Ize
vstoupit do obchodni pozice neboli obchodni pozici oteviit. V tomto piipadé€, ktery je
ilustrovan na nize uvedeném obrazku, bychom obchodni pozici otevirali prostfednictvim
ptikazu sell. Danou pozici bychom otevieli, pokud by se ndm v grafu a pomoci indikatort

vyobrazil néktery z protitrendovych patternd.

4.2.10.2.1. EXTREMCROSS
Jednim z mnoha protitrendovych patterni je takzvany extremcross. I tento nazev je

prejat z anglictiny. Pokusime-li se tento vyraz pielozit, jedna se o proniknuti indikatoru do

graf ¢. 22 extremcross short
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Zdroj: vlastni zdroj
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oblasti extrémnich hodnot. Pro lepsi porozuméni je tento pattern vyobrazen pomoci grafu.
Pro dokonalé zndzornéni je nyni pouzit témét cely graf, na kterém lze zobrazit i vyvoj ceny

daného titulu a je zde vidét, jak doslo i k obraceni trendu.

Nejdtive se tedy podivejme, jak se tento pattern v indikatorech vyobrazi. Jedné se o
zobrazeni, které je odd€leno posledni Cervenou svislou ¢arou. Na indikéatoru CCI 14 (horni
zobraceni od cenového grafu) se indikator pohybuje smérem od -100 linky do extrémnich
hodnot. Je nutné podotknout, Ze Uplné idealni by bylo, pokud by indikator sméfoval
Z nizsich hodnot, ktizil linku -100 smérem do extrémnich hodnot. Ale i tato varianta je

platna, dle mych test. Na CCI 50, indikator protina nulovou linku ve sméru do short.

Tento vySe uvedeny graf byl vlozen cely, pro ndzornou ilustraci, aby bylo vidét,
obraceni trendu. V levé ¢asti grafu je vidét, Ze trh byl v uptrendu, jinak feceno pohyboval
se ve sméru bykd. V 16:15 h doslo k ukonceni byc¢iho trhu a tfeti svisla ¢ara oznacuje
zatim nezminovany protitrendovy pattern 0/100 a hned nato nasleduje dalsi protitrendovy
pattern extremcross short. Jak je z grafu patrné, opravdu doslo ke zméné uptrendu v
downtrendu. Neboli z by¢iho trendu se béhem par minut stal trend medvédi, coz ndm zde
signalizoval jak extremcross, tak také 0/100. Extremcross long je vyobrazen na nize

uvedeném grafu.

graf ¢. 23 extremcross long

Zdroj: vlastni zdroj
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Na hornim indikéatoru CCI 14, indikator prekracuje linku +100 do extrémni oblasti
a indikator CCI 50 prekracuje nulovou linku z oblasti zdpornych hodnot do oblasti hodnot
kladnych.

4.2102.2. 0/100
Byl zde také zminén dal$i protitrendovy pattern, kterym je 0/100 a je vidét v akci

spole¢né s extremcrossem na grafu €. xxx.

Tento pattern je utvoien tak, ze CCI 14 piekracuje nulovou linku, z kladnych
smérem do zapornych hodnot. A CCI 50 se vraci z oblasti extrémnich hodnot, ptekro¢enim
linky 100 smérem k lince nulové. Opét se jedna o protitrendovy pattern, ktery poukazuje

na moznost zmény trendu.

graf ¢. 24 0/100 short
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4.3. MONEY MANAGEMENT

Money management neboli fizeni penéz je jednou ze zakladnich slozek, které by se
m¢él kazdy zacinajici trader vénovat v tak velké mife jako studovani trhi a ¢teni z grafi.
Uspé&snost v tomto oboru nezaruéi pouze tvorba dobrych piekladii, kam se trh vyda za par
minut na zékladé vyéteni a rozpoznani riiznych indikétori, které se v grafech objevi. Rika
se, ze uspesnost v tradingu se skladd z 25% znalosti trhu, 50% psychologie a zbytek je
dobry money management a dodrzovani obchodniho planu, kterého je money management
soucasti. Jak se tika, uspésné obchodovani je zalozeno na tfech M: Mysl, Metoda a
Majetek. Posledni z jmenovanych, je pravé na§ money management. Sklon equity kiivky
reflektuje prave stav nejen nasi mysli, ale také nasi metody, kterou pouzivame a jiz fizeni

penéz a rizika je nedilnou soucasti.

4.3.1.Pravdépodobnost

Bez money managementu by se obchodovani na burze dalo pfirovnat k hrani
vyhernich automatt ¢i navstéve kasina v Las Vegas a vSech ostatnich kasin po celém svéte.
Kazdy miize na trzich vydélat penize, jen malo obchodnikii je schopno sviij majetek zde
rozmnozit. A pravé money management rozdéluje obchodniky do dvou skupin. Do jedné
skupiny patii obchodnici, ktefi prodélavaji a do té druhy skupiny se tfadi ti profitujici

obchodnici, ktefi maji svlij plan a toho se striktné drzi.

Obchodovani na burze bez money managementu je pouhd hra s pravdépodobnosti.
Je to podobné, jako bychom si chtéli hazet korunou. Pokazdé, kdyz by nam padla panna,
vyhrali bychom 100 K¢ a pokazdé, kdyz by padnul orel, tak bychom 100K¢ ztratili.
Abychom mohli oc¢ekévat, ze vydeélame na této ,,hie”, bylo by potieba, aby z 10 hodi 6-
krat padla panna, coz znamend, ze pravdépodobnost, zhodnoceni, aby naSe hra byla
profitabilni, by byla 60%. Tato situace se da pfirovnat k obchodovani na trzich.
Piedstavme si, Ze mame obchodni systém, ktery je z 60% profitabilni, to znamena, Ze jsme
schopni odhadnout z 60%, kterym smérem se trh bude vyvijet. Pfedpokladame dale, ze
nechceme riskovat vice nez 100 USD. Nasledujici tabulka odhaluje, jak by vypadaly naSe
zisky a ztraty pfi jednotlivych tirovnich procentudlni aspésnosti, pro ptipad, zZe investovana

castka se rovna predpokladané ziskané Castce.
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Pravdépodobnost Ze padne panna Zisk/ztrata

10% -800
20% -600
30% -400
40% -200
50% 0

60% +200
70% +400
80% +600
90% +800
100% +1000

Realita trhi je mnohem drsnéjsi, neZ naznacuje tato tabulka. Jen ti nejzkuSené)si
obchodnici a burzovni analytici jsou schopni z 60% odhadnout smér trhit a na svém
odhadu zalozit svlij obchodni plan. Je vice nez rozumné, zalozit obchodni systém na
kontrole financ¢nich tokii a ochrané pied rizikem, nez se snazit hledat systém, ktery by mél

vysokou pravdépodobnost tispésnosti.

Money management je schopnost, pomoci niz tradefi spravuji svij obchodni
kapital. ,,Nekteri tomu vikaji uméni, jini véda, ve skutecnosti se jednd o kombinaci obou,
pricemz véda zaujima vetsi podil. Cilem money managementu je zvysSovani hodnoty
majetku Vv diisledku omezovani ztrat ze ztrdatovych obchodii a maximalizace ziskii

z vydélecnych obchodii. “

Na prvnim misté je u money managementu sledovani toku penéz smérem na nas
ucet a opét zpét smérem na burzu. Na zaklad¢ sledovani tohoto toku pen€z je nutné delat

rozhodnuti o tom, co si mizeme v ramci obchodovani dovolit a co ne.

4.3.2.Snaha prezit

Velkou chybou vétSiny obchodnikl je, ze zaziji fadu ztratovych tydnt, nékdy i
meésicll, coz se stat samoziejmé v tradingu mize. Ale bez dobrého fizeni penéz a pravidel
fizeni penéz, se néktefi obchodnici nesmifi s timto statistickym faktem a chté&ji své ztraty o
to rychleji vyrovnat a za¢nou navySovat kontrakty a riskovat mnohem vice penéz, zacnou
se celkové chovat mnohem obchodné-agresivnéji. Je to Gplny opak toho, jak by se m¢l

trader v takovéto situaci zachovat. Pfirovname-li tuto situaci Kk b&Znému zivotu,
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predstavme si situaci, kdy ndm na b&zném UCtu zacnou dochazet finance. Co vétSina
rozumnych majiteld téchto ucth udéla? Zacnou utracet vice nebo své vydani financi na
urcité potieby omezi? Samoziejme, ze vétSina omezi své vydaje. A tak by tomu mélo byt i
Vv tradingu, protoze pravidlem ¢islo jedna dobrého money managementu je hlavné snaha o

preziti v tomto oboru.

4.3.3.Diverzifikace portfolia
Je nutné vyhnout se maximalné veskerému riziku, které by nds mohlo vyfadit

z kolob¢hu obchodovani. Az v momenté, kdy se obchodovani stava stabilnim a
profitabilnim a zisky se zacnou pfipisovat na ucet, je mozné zacit pfemyslet o
riskantnéjSim obchodovani, naptiklad pomoci navySovani kontrakti na jeden obchod.
S timto faktem souvisi dalsi pravidlo a tim je diverzifikace portfolia. VétSina prirucek radi
zacinajicim obchodnikt, ba je pfimo varuje pfed neuvazenym investovanim, aniz by doslo
k rozdéleni investic do vice tituld a tim se tak ochranit pied moznosti rizika, které z tohoto

riskantniho obchodovéni plyne.

V pfipadé¢ obchodovani pozi¢niho se doporucuje rozdelit vlastni portfolio do
nékolika burzovnich titull, které vzajemné nekoreluji. U intradenniho obchodovani je
nutné, v pripad¢, ze je obchodovan jen jeden titul, vice vlastni money management
kontrolovat, ponévadz portfolio v tomto ptipadé nediverzifikujeme a tudiz je potieba
ochrénit se pred rizikem jinymi pravidly. Témito pravidly mohou byt pfesné nastavena
procenta ztraty, které je obchodnik ochoten ztratit za i¢elem mozného zisku. Predstavme si
situaci, kdy ztratime 10% na obchodu, je nutné ziskat zpét 11%, abychom se ocitli v zisku,
a ztratu jsme kompenzovali. Pokud ztratime 50%, je potieba ke kompenzaci a zisku
vydélat 100%. Je tedy nutné veédét, kolik miizeme v daném casovém obdobi ztratit a hlavné
musi byt pfedem stanoveno, kdy obchodovani, pokud je ztratové, ukoncit. Ponévadz, fakt

je ten, Ze zisky rostou pfimo, ale bohuzel ztraty rostou exponencialng.

4.3.4. RRR - Risk Reward Ratio

Risk reward ratio, neboli pomér risku ku pravdépodobnému zisku. Jedna se o to, ze
mame predem stanovenou ¢astku ¢i procento, které jsme na 1 obchod ochotni ztratit. Tato
hodnota musi byt u dobrého money managementu pfedem jasné urcena a nesmi se

prekrocit. K nastaveni této hodnoty se pouziva jiz zminény stop-10ss, ktery nam pomaha
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kontrolovat riziko, které podstupujeme. Stop-loss je povazovan za pevny zaklad money
managementu. Z testovani historickych dat, které by mélo predchéazet vlastnimu ,,zivému*
obchodovani mizeme snadno vypocitat a zjistit, jak by mél vypadat nas primérny zisk
z obchodu, ale samoziejme je zde fe¢ o dlouhodobém pohledu na zisk. Nelze ocekavat, ze
se vypocitd primérny zisk na obchod a tohoto zisku v pfistim obchodu dosahneme. Jedna

se pouze o hruby nastin vydélec¢nosti nasi obchodni strategie.

Pravdépodobny primérny zisk se spocita nasledovneé:

SOUCET VSECH ZISKU
PRUMERNY ZISK = ommmememmmmmee e

POCET USKUTECNENYCH OBCHODU

Abychom byli schopni odhadnout vysi naseho primérného zisku, je nutné provést
takzvany backtest na historickych datech. Jedn4d se o statickd data, feknéme néckolika
mesicli a na téchto datech vyzkouSet a zanalyzovat obchodni strategii, kterd se sklada
Z jednotlivych indikétort a patternti. Jsou to pravé backtesty, které nam ukazuji, v jakém
poméru se mohly v minulosti vyskytovat ztratové obchody v porovnani se ziskovymi. A
tak¢ ilustruji, jaka nejhorsi varianta by mohla obchodnika potkat. Tato informace je velice
cennd, protoze obchodnik ma ohromnou moZnost se na tuto eventualitu pfipravit,
minimaln¢ psychicky. Nékdy je doporuCovano stavét své plany a vize pravé na této
nejhordi eventualité a z té predevsim vychazet. Césti backtestu se bude vénovat celd jedna

kapitola vlastniho navrhu této prace.

Vratme se nyni k RRR, neboli risk reward ratiu. Jiz bylo feceno, Ze ochranou pied
rizikem je ndmi nastaveny stop-loss. Zde je nutné si urcit, jaké riziko ztraty je obchodnik
ochoten podstoupit. Pfi poméru 1:2 je stale riziko dosti velké a obchodnik musi zhodnotit,
zda je ochoten toto riziko podstoupit, kdyz je ,,odména‘“ takto nizka. Za idealnéjsi pomér je

povazovan jiz pomér 1:3.
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Jak by se tedy vyvinula tabulka s hazenim minci, pokud bychom si RRR nastavili

na 1:3 a pravdépodobnost uspésnosti bychom snizili na ,,pouhych* 40%?

Pocet hodl korunou Ztrata  Zisk
1 -100

2 -100

3 +300
4 -100

5 -100

6 -100

7 +300
8 +300
9 -100

10 +300
CELKEM -600 +1200

Jak tato tabulka naznacuje, i ptesto, ze bychom pravdépodobnost uspé$nosti
nastavili na pouhych 40%, dokazali bychom 600K¢ vydélat i navzdory tomu, ze by nas
systém piinasel ztraty a nebyl stoprocentni. A je nutné zdlraznit, ze pravdépodobnost byla
nastavena na pouhych 40% tuspesnosti. Je velmi realné dosahnout této uspésnosti

S primérnym obchodnim systémem.

Jak tedy z tohoto piikladu vyplyva, neni dilezité mit postaven obchodni systém na
vysoké pravdépodobnosti odhadu trhu, ale na dobre nastaveném RRR neboli poméru risku,
ktery je obchodnik ochoten podstoupit vyménou za dosazeny zisk. Samoziejme, ze ¢im
vys8i pomér RRR si obchodnik nastavi, tim 1épe. Je nutné vSak i k tomuto nastavovani
pomeéru pfistupovat racionalné a nestavét si vzdusné znamky. Nastavenim RRR v poméru
napiiklad 1:5, trvalo by hodné dlouho najit v grafech obchod, ktery nam pfinese

pétinasobek podstupovaného rizika.
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A jak také vidime, musime se smifit psychicky s tim, Ze nds nasim obchodovanim
budou provazet ztraty. Bez nich neni realné obchodovat. A do tfetice je na této druhé
tabulce znazornéno, Ze nastavenim RRR bude trader sice inkasovat ztraty, ale ty budou

V porovnani se ziskem mensi. A toto je prave zpusob, jak zvysit Sance na uspéch.

4.3.5.Kolik riskovat?
V predchozich ¢astech bylo nadefinovano, jak by mél vypadat RRR a jak velikost

pravdépodobnosti. Je velice dulezité, aby tradefi méli pfedem stanoveno, kolik jsou
ochotni riskovat. Jak jsme se jiz zminili vySe, tuto ¢astku ¢i procento nam ukaze backtest.
Na zakladé zbacktestovanych historickych datech, otestujeme mnozstvi obchodu, které
nam piinasi zisky a naopak 1 ztraty. Jednotlivé udaje miZeme porovnat a predem si ke

kazdému obchodu nastavit stop-lossy, které nds chrani pted zvySovanim rizika.

»Rozsahlé testy ukazaly, Ze maximalni vyse, kterou miize trader ztratit na jednom
obchodu bez tijmy svych dlouhodobych vyhlidek, jsou 2% z jeho aktiv.“ *¥ Co to znamena
v praxi? V ptipad¢, ze zacinajici trader zalozi Gcet u brokerské firmy a pocatecni stav jeho
aktiv na tomto uctu €ini, doporu¢ovanych, 8000USD, znamena to, ze tento trader si mize
dovolit riskovat 160USD na jeden obchod. Zalezi na druhu titulu, do kterého je

investovano a jakou volatilitu, likviditu tento trh ma a tim tedy, zda je tato ¢astka realna.

V naSem piipadé TF e-mini Russellu, po zbacktestovani dat bylo zjisténo, Ze tato
riskovana castka odpovida v mnoha pripadech 1-2 obchodim. Co to pro tradera
obchodujiciho tento akciovy index znamena? Pokud vstoupi do obchodu a ten se nevydaii,
musi se obchodnik hodné kontrolovat a velmi zvazit, zda se pustit do dalsiho obchodu a
pokud se rozhodne pro dalsi obchod, musi pocitat s takovym obchodem, jehoz stop-loss je

nastaveny na nizsi ¢astku.

Vétsina traderti amatéri nechce pfijmout fakt, Ze by mohli riskovat pouhd 2%
svych malych ucéth. Za ucelem rychlého dosazeni zisku, chtéji investovat a riskovat
mnohem vice, ale toto je pravé ten divod, pro¢ mnoho amatérii v trzich nepiezije —

nedodrzuji svll) money management.

Mnoho studii prokazalo, Ze vétsi Sance na preziti v trhu maji instituciondlni tradefi.

Neinvestuji své vlastni penize, coz znamena, Ze jejich psychika neomezuje rozhodovani

75



v trhu. Tento fakt je velice dilezity. A od vedeni firem, pro které pracuji maji pfesné
stanovena pravidla obchodovani a money managementu, kterd musi tito zameéstnanci
dodrzovat. V piipadé¢, Ze by piekrocili své predem stanovené limity, byli by ze svych pozic
degradovani, v nejhor$im piipad¢, ze zaméstnani propusténi. Kdo ale bude takto fidit
tradera amatéra, ktery investuje prostfednictvim burzovniho trhu své vlastni naspofené
penize? Je to pouze na jeho vlastnim rozhodnuti, uvdzeni a discipliné. O tomto tématu ale

vice v ¢asti psychologie.

Vrat'me se nyni k nasim 2% procentim. Traderiim amatériim se miize toto procento
zdat ptilis nizké, naopak profesiondlni tradefi ho povazuji za piili§ vysoké. Nekdy i
zbytecné vysoké. Neni divu, kdyZ si predstavime, Ze profesiondlni trader vlastni ucet, na
které vySe jeho aktiv dosahuje ¢astky, kuptikladu 500.000USD, znamenalo by to, Ze si
muze dovolit riskovat ¢astku 10.000USD na jeden obchod. Sice miize tato ¢astka vyloudit
usmeév na tvaii amatérskych obchodnikl, je nutné fici, ze samoziejmé v takovychto
ptipadech se nejedna o podstupované riziko na jeden obchod o jednom kontraktu. V tomto
ptipad¢ se jiz jedna o navySovani kontraktl a obchodovani kuptikladu s 10 kontrakty
v ramci jednoho obchodu. Riskovana castka by poté byla 1.000 USD, coz je opravdu
zbyte¢né. U TF e-mini Russellu je nejvétsi stop-loss, na zaklad¢é vlastniho testovani,
nastaven na 150 USD. Da se tedy vice neZ nesouhlasit s ndzory profesionalnich tradert, Ze

2% procenta risku z velikosti uctu je zbyte¢né vysoké.

Pravidlo 2% je vyborny zdklad pro ochranu pted rizikem, kterému jsou obchodnici
na trzich vystaveni. Dokonce i v pfipadé, ze by pfisla fada ztratovych obchodi, je mozné
s timto pravidlem nezruinovat Gcet a byt nucen opustit tento burzovni svét. Toto pravidlo

v§em obchodnikiim umoziuje pieziti v trhu.

Pokud by se stalo, ze se tato fada ztratovych obchodii opravdu objevi, doporucuje
se, kontrolovat kumulaci ztrat a nenechat ji ptesdhnout 8%. Pokud by se tak stalo, je nutné
obchodovani pozastavit po zbytek mésice a provést dikladnou analyzu, ktera by odhalila
chybu. Tato chyba se mize vyskytnout ve vlastnim obchodnim systému, ale mize to byt

také otazka psychiky.

Pravidlo 2% je aplikovatelné i na navySovani kontraktl. I zde, pokud se obchodnik

rozhodne k navysovani kontraktd na jeden obchod, toto pravidlo zajistuje ochranu.
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4.3.6. 6 zakladnich bodi vlastniho money managementu
Shriime tedy zdvérem této kapitoly pravidla money managementu, kterych bylo

dosazeno.

1. Jediné, co lze v trzich kontrolovat je vyse rizika

2. Prvni, o co se obchodnik musi snazit, neni vydélat hodné penéz, ale naucit se
V trzich prezit

3. Je rozumngéjsi prijmout nizsi pravdépodobnost uspesnosti obchodniho systému
na ukor vysSiho RRR

4. Nikdy se nesnazit obchodovat bez piedem nastaveného stop-lossu

Je vice nez rozumné, pouzivat pravidlo ochrany 2% procent

Sk

V ptipad¢ investovani do vice tituld, je nezbytné diverzifikovat portfolio

Téchto 6 zakladnich bodii money managementu je tieba zahrnout do obchodniho
planu, ktery se spolecné s otestovanymi indikatory, patterny a obchodni psychologii stane

nedilnou soucasti obchodniho planu.
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4.4. BACKTEST

Backtest neboli backtesting znamena testovani dat zpétné. K backtestu se pouZivaji
historicka data. Backtest slouzi k otestovani obchodniho systému, ktery tradefi maji

Vv umyslu pouzivat pro zivé - ostré obchodovani.

K ¢emu takovy backtest slouzi. V prvé fadé se zjistuje pomoci backtestu, jaké
profity dany obchodni systém piinasi a na zdklad€ tohoto zjisténi se implementuji do
danych obchodnich platforem pfedem nastavené profit targety, jinak feceno cile profiti. A
jako druhé lze zjistit pravdépodobnosti odchylek pohybt trhu, kdy se po otevieni pozice,
vytvofenim korekce trh obrati proti zadanému vstupu. Tato odchylka se mlZe s urcitou
pravdépodobnosti opakovat a na zaklad¢ toho mizeme zjistit a nastavit stop lossy, které
nas ochrani pred rostoucimi ztratami, ale na druhou stranu dovoli trhu utvofit pripadnou
korekci a stale nds jesté¢ bez automatického ukonceni pozice ponechat v trhu, pokracovat

pivodnim smérem a nadélit ndm piipadny zisk.

Dale z backtestu 1ze ziskat frekvenci obchodii, maximalni pokles kapitalu, takzvané
drawdowny, primérné zisky na obchod, ale také informace o sérii ztratovych obchodi.
Tato informace je velice podstatnd pro zac¢inajici tradery, ponévadz objevi-li se takova fada
ztrat, nemusi to znamenat bankrot obchodniho tictu. Pokud je na tuto eventualitu zacinajici
trader pfipraven, z psychologického hlediska mu tato informace pomuze piekonat
pocinajici stres a umozni mu tento fakt pfijmout jakou soucast pravdépodobnosti, aniz by

ho zablokoval natolik, Ze by nebyl schopen dale obchodovat.

U backtestu je podstatné otestovat dostatecné mnozstvi dat, aby ziskané vysledky

mohly byt povazovany za relevantni.

Nasledujici backtest vyuziva k vyhodnoceni vysledkl excelovskou tabulku, ktera

byla vytvorena spole¢nosti Centrum finan¢niho vzdélavani s.r.o.

Pii backtestu se do tabulky zapisuji informace ze statickych historickych dat.
Zamérné jsou zminéna staticka data, ponévadz se jedna o backtest. V piipad¢
papertradingu bychom zapisovali data, ziskana zivych dat, tedy z pohybujicich se grafu.

Do tabulky tedy zapisujeme datum vstupu a konkrétni ¢as. Dale se uvede cena vstupu,
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vystupni cena, automaticky se vypocita profit, popiipadé ztrata a jako posledni je zde
kolonka bankroll, ve které se scitaji ¢i odecitaji profity ¢i ztraty a tato kolonka ndm ukazuje

stav naseho uctu.

Pied zahajenim této diplomové prace bylo backtestingu vénovano mnoho casu,
priblizné 2 roky. Samoziejmé pro piehlednost bude uveden pouze vzorek dat, ktery bude

mozné v této praci prezentovat.

Vzhledem K objemnosti tabulky, ktera obsahuje pouze minimalni vzorek

zbacktestovanych dat, byla tato tabulka vlozena do ptiloh, jako ptiloha ¢.1.

A nyni pfejdéme k interpretaci vysledkl provedeného vzorového backtestu.

4.4.1.INTERPRETACE BACKTESTU
Cilem tohoto backtestu je vyzkouset jednoduchy obchodni systém o 3 vstupnich

patternech na vzorku 77 obchodi. Do trhu se vstupuje a vystupuje v ramci celého
obchodniho dne, coz je mezi 15:30 — 22:00 hodin naseho ¢asu. Obchodovany trh je e-mini
Russell 2000, ¢asovy ramec je tick 150. Tento backtest testuje pouze 3 patterny a to
konkrétné patterny trendové. Zptisob vstuplti neni podstatny a tento test nema za cil najit
nejlepsi vstupy do trhu. VSechny patterny ddvaji jen o néco malo vétsi pravdépodobnost
uspéchu nez vstupy zcela nahodné. Jediné pravidlo v ptipad¢ trendovych paternti je vstup
pouze pokud trh stoupa nebo klesa (trenduje) a to na malych ¢i stfedné velkych korekcich

do sméru trendu.

Proc¢ nejsou vstupy alfou a omegou tohoto systému? Pravdou je, ze se da vyd¢lavat
témer s kazdym systémem, pokud zachovame pozitivni pomér risku vaci zisku, to
znamena, Ze riskovana ¢astka je vzdy menSi nez pfedpokladany zisk. Risk miize byt vétsi

pouze Vv ptipad¢, Ze je statisticky tspesnost vstupu alespon 60 procent.

Jak z tabulky vyplyva, byly otestovany tedy tii trendové patterny a to Big V, 2v a
Olv.

U patternu Big V byl vyskyt velice slaby. Tento pattern se v 77 testovanych
obchodech vyskytl pouze jednou, ale je nutné podotknout, ze byl ziskovy. Bohuzel,
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Z tohoto vzorku neni mozné provést analyzu nastaveni stop-lossi a profit targetd. Ale i to

se mize stat, vzhledem k neptedvidatelnosti trhu.

Pattern 2v se vyskytl v celkovém poctu 77 obchodi celkem 35-krat. Z toho v by¢im
trendu 14-krat a jeho Gispésnost byla 64,3% a v trendu medvédim se vyskytl celkem 21-krat
a jeho uspésnost dosahla 66,7%. Téchto vysledki bylo dosazeno nastavenim PT long na
130 USD se SL 90 USD a u 2v short PT 150 USD se SL 100 USD. Celkové by téchto 35
obchodu patternu 2V short i long vydélalo dohromady 2.120 USD. Primérny zisk na
obchod tohoto patternu je 61 USD. RRR je v tomto piipadé nastaveno na pouhych 1:1,4.
Ale jak jiz bylo popsano v kapitole o patternech, pfimo u patternu 2v, je zndm vysokym

poctem vyskytil s nizkym pomérem odmény za risk, coz je jeho stinnd stranka.

Pattern O/v se v daném backtestu objevil celkem 41-krat. V uptrendu se vyskytl
celkem 22-krat, s Gspésnosti pouze 40,9% a celkovym ziskem na stranu long 560 USD.
Naopak v downtrendu se vyskytl celkem 19-krat, s tim Ze dosazena ispé$nost byla o néco
uspokojive vyssi nez na stranu long, a to 52,6%. Celkovée na stranu short ptipsala ispésnost
tohoto patternu 1.830 USD. Celkové pattern 0/v v tomto backtestu piipsal na stav uétu
2.390 USD. A primeérny zisk na obchod je 58 USD, coz je také relativné uspokojivé. RRR

u O/v je nastaveno na 1:2.

Vystupy z trhu jsou tedy realizovany po dosazeni cca 1,5 nasobku riskované ¢éstky,
ktera se u kazdého vstupniho patternu pohybuje od 100 do 140 USD a je fixni, stejné jako
vyse zisku. Konkrétni hodnoty risku a zisku jsou patternim pfifazeny na zaklad¢ testovani.
S timto money managementem mame celkem slus$nou Sanci na dlouhodob¢ ziskovy systém
s nevyraznymi propady v kapitalu. Zde jsou nékteré statistické vysledky systému, podle

kterych hodnotime kvalitu a GispéSnost systému.

Pocatecni kapital 10 000 USD

Maximalni risk na 1 obchod 140 USD (1,4 procent z celkového uétu)
Celkem obchod 77

Celkem obchodnich dni 48
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pramér obchoda na den 1,6

pramérny zisk na obchod 63,25 USD

prameérny zisk na den 101,5 USD

Nejvétsi pokles kapitalu 440 USD (mén¢ jak 10 procent aktudlniho kapitalu)
Celkovy zisk 4.870 USD

Nejvice ztrat v fadé za sebou 4

Systém nepocitd s navySovanim poctu obchodovanych kontraktl, pro jednoduchost
je ponechano obchodovani pouze s 1 kontraktem, tedy maximalnim riskem 140 USD na

obchod.

V tabulce v ptiloze je vidét celkovy pribéh piipisovani ziskl a ztrat a jejich celkova
equity. Cervena ¢isla zndzorfuji zaporny stav Gétu. Ztraty jsou oznadeny &ervené, profity
zeleng. Dale se zde jeste objevuji zluté vybarvena pole, coz jsou takzvané break-even. Jsou
to hodnoty, které nejsou do statistiky zapocitany pro své hrani¢ni vysledky. Jsou to

hodnoty, které nevykazovaly ani zisk, ani ztratu.

Posledni zaznam, ktery v této tabulce stoji za zminku je tabulka, ktera vypocitava
uspésnost tohoto systému. Win day neboli profitové dny jsou z 60% a loss day neboli

ztratové dny z 40%. Tento vysledek ndm ukazuje, Ze tento systém je uspésny z 60%.

Z hodnot bankroll (souhrnny stav uétu) je vidét, ze ackoli se systém dostal i do
ztratovych Cervenych &isel, celkové vydélal béhem 77 obchodl (48 dni) 4.870 USD, coz
neni viibec Spatny vysledek. Stacilo jen systém i1 béhem ztratového obdobi obchodovat dale

bez vynechani ¢i zmén parametrii systému, napiiklad vyse risku oproti zisku.

81



4.4.2.EQUITY

Jednim z vystupi back testu je equity kiivka. Jednd se o zobrazeni pribéhu
obchodovani daného tradera. Na zakladé vyhodnoceni obchodt z backtestu zobrazuje
equity kiivka pribéh uspésnosti ¢i neuspésnosti obchodnika. Pokud kiivka stoupa,
znamena to, ze stav UcCtu roste. Samoziejme, ze kazdd tato kiivka bude zobrazovat i
propady, coz jsou v podstaté zaznamy ztratovych obchodt. Od equity kiivky chceme, aby
jeji smér, i pres tyto nahle propady, byl stoupajici. Tato kiivka je oznaCovana jako zrcadlo
obchodnikova vykonu, a proto je povazovdna za dulezitou soucast obchodovani.
equity kiivky. OdraZi to stabilnost profitability obchodniho systému a to je pravé to, ¢eho
by mél kazdy obchodnik chtit docilit.

Nasledujici obrazek ilustruje pribéh equity kiivky, kterd byla vygenerovana na

zakladé ukazkového backtestu.

Jak je vidét, kiivka ma stoupajici tendenci, v prubéhu které se objevuji mensi
propady, které odpovidaji ztratovym obchodim. Dokonce se kfivka dostala dvakrat i do
cervenych cCisel. Neni absolutné nutné vyhnout se této oblasti zdpornych ¢isel, je mnohem
postupné z této oblasti pfesunout do kladnych c¢isel a jak jiz bylo zminéno vyse, docilit

konstantniho rastu této kiivky.

obrazek ¢.4 equity kiivka

$6 000
S5000
$4 000 /I

$3 000 “'/M NO TRAIL SL
$2 000 ’fﬁ TRAIL SL

$1000 /A/w
SO VA‘/

$1 000

Zdroj: vlastni zdroj
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Podivame-li se na tuto equity kiivku, lze jeji vyvoj vyhodnotit jako uspokojivy. A
tak lze také vyhodnotit obchodni systém, ktery tato kiivka odrazi. D4 se tedy fici, ze
obchodni systém, na zakladé¢ kterého byla tato equity kfivka vygenerovana, je velmi
uspokojivy a lze tento systém piijmout do vlastniho obchodniho pldnu a zacit jej testovat

na dynamickych datech v ramci papertradingu.

obrazek ¢.5 tabulka uspésnosti jednotlivych dnt;

4.4.3.Uspésnost jednotlivych dnii v tydnu

<

B Win day
M Lossday
pondéli utery stieda Ctvrtek patek

pocet win obchodi 10 5 12 10 9
win% 83,3% 45,5% 60,0% 52,6% 60,0%
pocet win dnti 7 4 7 5 6
win% 77,8% 50,0% 70,0% 45,5% 60,0%
P/L total (celkem) $ 1690 $ 510 $1560 $ 370 $ 1160

Zdroj: vlastni vystup

Vyse uvedena tabulka s grafem jsou dalsim vystupem provedeného backtestu. I
takovyto vystup muize byt velkym pomocnikem kazdému traderovi. Jedna se o fakt, ze i
jednotlivé dny maji statisticky danou tspésnost a lze tak podle tohoto vyhodnoceni upravit
obchodovani a cas nad nim strdveny. Neni doporu¢ovano profesionaly, travit nad
obchodovanim a sledovanim grafi dlouhé hodiny. Je dokazano, Zze plné koncentrace je
obchodnik schopen po urcitou dobu, maximalné 2 hodiny. Poté je nutné zahajit odpoc¢inek
a nacerpat sily. Proto se doporucuje, upravit obchodovaci hodiny. Tato tabulka tedy
pomaha vybrat ty nejlepsi (statisticky) dny, ve kterych stoji za to vénovat se obchodovani

na maximum a ukazuje, kdy které dny obchodovani omezit.



4.5. PAPERTRADING

Papertrading je vyraz pro fiktivni obchodovani na burze. Poté, co si trader

vyhotovi vlastni obchodni systém a otestuje jej, pfichdzi na fadu prave paper trading.

Jak bylo uvedeno jiz dfive, back test je ve své podstaté testovani historickych
statickych dat, na kterych je testovan vlastni obchodni systém. Paper trading se 1i$i od back

testu tim, ze testuje tento jiz zbacktestovany systém na dynamickych datech.

Toto testovani muze probihat pifimo na datech dané obchodni seance, pokud se
pfipojime na ziva data daného titulu, prostfednictvim platformy. V ptipad¢ této diplomové

prace se jedna o platformu Ninja Trader.

obrazek ¢. 6 Logo platformy

) NINJATRADER®

Architects of Electronic Trading Innovation

Zdroj: www.ninjatrader.com

Dalsi moznosti, jak uskutecnit paper trading je takzvany replay. Prostfednictvim

vySe zminéné platformy je mozné pripojit se, nikoli na aktualni data, ale na data

obrazek ¢. 7 zaznam nastaveni replay v platformé Ninja Trader

" Control Center - Untitledl
File | Tools Help [+/-]

Mew Fohs I Accounts I Account Performance I Log |
Oy Workspaces » Order Type:
| §  Connect 3 | External Data Feed t i
% Disconnect v Kinetick — End Of Day (Free)

Flatten Everything o Market Replay Cu:unn:-__ciiﬂ;:)) Buy

Slmulated Data Feed

AT Interface MName OQCC
) ) Zen-Fire
Global Simulation Mode
W Utilities »
o Exit

Zdroj: vlastni zdroj, pouzita platforma Ninja Trader

z playbacku. Veskeré pfipojeni na ziva data je automaticky timto programem nahravano a
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je tudiz mozné vratit se kdykoli k jakémukoli dni a dany vyvoj na trhu si piehrat a
simulovat jednotlivé vstupy a vystupy znovu, aby bylo mozné dostatecné danou situaci

zanalyzovat a vlastni obchodni systém vylepSovat.

Vyse uvedeny obrazek ilustruje zaddni dynamickych dat vramci replay —

znovupiehrani.

Pokud bychom se pfipojili na ziva data pravé probihajici obchodni seance, neni
nutné obchodovat ,,zivé™, miizeme se prepnout do modu simulace, ktera je naprosto shodna
s obchodovanim na zivo, jen s tim rozdilem, Ze ndm nejsou na redlném uctu piipisovany

profity Ci ztraty.

V ramci papertradingu je tedy mozné vyzkouSet a testovat dosud dany obchodni

systém na zivych datech.
Bude dosazeno stejnych vysledkt uspésnosti ¢i netspesnosti jako pii backtestu?

Z vlastni zkuSenosti papertradingu nezbyva nez odpovédét - v zddném piipadé,
bohuzel. Pti testovani statickych dat se jedna o béznou rutinu. Naproti tomu pfi testovani
zivych dat, kdy na nds plsobi i psychologicka stranka, je vysledek mnohem horsi. A
S timto zhorSenim je nutné pocitat. Alesponi do té doby, kdy se obchodnik nauci odsouvat
stranou emoce a piistupovat k obchodovani emoc¢né¢ ocistén, naprosto bez emoci a schopen
pfijmout ztraty jako béznou soucast obchodovani. A toto je aspekt, ktery mnoho
obchodnikil podceniuje a to je také diivod, pro¢ mnoho obchodnikii skon¢i nékdy jeste

diive, nez opravdu za¢nou obchodovat.

Pro doloZeni daného tvrzeni je pfilozena dalsi tabulka, ktera je vygenerovana ptimo
z platformy Ninja Trader. Ten samy systém, ktery byl otestovan a jehoZ uspé&Snost se

rovnala 60%, byl otestovan v ramci papertradingu. A zde je jeho vysledek:

4.5.1.Interpretace papertradingu
Obchodni systém byl aplikovan na zivych datech. Pro nazornost bylo exekuovano

49 obchodi, z toho 28 obchodil na stranu long a 21 obchodi na stranu short. Tento test byl
proveden v obdobi od 1.zafi 2010 do 1.prosince 2010. Bohuzel, celkovy stav uctu se

nachazi, po téchto témet padesati obchodech, v zapornych cCislech. Procentudlni uspésnost
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tohoto systému obchodovaného na dynamickych datech je necelych 45%. Tabulka
vyhodnocuje dalsi informace jako naptiklad pocet profitovych a ztrdtovych obchodd,
primérny zisk na obchod, primérny zisk profitového a ztratového obchodu, déle fadu po
sob¢ jdoucich ztratovych, ale také profitovych obchodi, pocet obchodli denné a priimérny

Cas straveny v jednom obchod¢.

Na zaklad¢ raznych studii je prokdzano, ze témet kazdy zacinajici obchodnik

se v prvnich letech svého obchodovani ocitd v zapornych cislech. Coz dokladd nutnost

obrazek ¢. 8 vyhodnoceni paper tradingu v platformé Ninja Trader

M Control Center - Untitledl EI@
File Tools Help [+/-]
| Orders | Strategies | Executions | Positions | Accounts | Account Performance | Log |
From: 192010 [EHv  To 1122010 [E+  Mode:
Summary |G|T:|ph5 | Executions | Trades | Penods |Order5 |Joumal|
Performance All Trades Long Trades Short Trades w
Total Net Profit 5-820,00 §-292.00 $-528.00
Gross Profit £2368.,00 £1308.00 £1060,00
Gross Loss £-3188,00 £-1588,00
Commission £200,00 £88,00
Prefit Factor 067
Cumulative Profit $-528,00
Max. Drawdown $-783.00
Sharpe Ratio 0.99
Start Date 152010
End Date 1122010 3
Total # of Trades 43 28 21
Percent Profitable 44 50% 4643% 42 86%
# of Winning Trades 22 13 9
# of Lesing Trades 27 15 12
Ayverage Trade 516,73 510,43 5-2514
Lyrerage Winning Trade 510764 100,62 511778
Lwerage Losing Trade 5-118,07 $-106,67 2-132 .33
Ratio avg. Win / avg. Loss 0.5 0,94 0.89 i
Max. conseq. Winners 3 3 5
Max. conseq. Losers 5 4 4
Largest Winning Trade £332,00 5246,00 £332.00
Largest Losing Trade 527400 5-164,00 5-274,00
# of Trades per Day 054 0.31 023
Lwg. Time in Market 14,5 min 17.0 min 11,1 min -

Zdroj: vlastni vystup z platformy Ninja Trader
zvladnuti vlastni psychické stranky, kterd mnohdy blokuje moznost obchodovani. Neékteti

obchodnici se zac¢inaji dostavat postupné zpét do kladnych hodnot po ztraté poloviny, casto

i v&tsi poloviny svého tétu.
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Jak tabulka ilustruje vysledky obchodovani konce minulého roku, je vidét, ze
simula¢ni obchodni tcéet je 820 USD v Cervenych Ccislech, coz neni zatim cas
k vykreslovani katastrofickych scénaii. Pro dokresleni vysledki analyzy papertradingu je

nize uvedena equity kfivka tohoto testu, ktera byla vygenerovana z dat platformy Ninja
Trader.

Neni vsak od véci, obchodovani pozastavit, ponévadz jsme se jiz dostali nad
magickou hranici 6% (ktera je stanovena sice pro 1 mésic a tato tabulka vygenerovala
souhrn za tfi mésice) a bylo by vhodné celou situaci zhodnotit a znovu zanalyzovat.
Zameérem této analyzy je predevsim sebeanalyza. Jak backtest ukéazal, ispésnost systému je
60%, ale bohuzel papertrading je ovlivnén hodn€ emocni strankou obchodnika. Proto je
vhodné, zde obchodovani pozastavit a vice se vénovat 1 této strance obchodovani.
V riiznych publikacich vénovanych tradingu je popsano, ze UspéSnost obchodovani se
sklada z 25% vypracovného obchodniho systému, z 25 % money managementem a z 50%
psychologii.

Dle mého nazoru vytvoreného na zakladé¢ analyz provadénych v poslednich tfech

letech, tento obchodni systém postrada pevny psychologicky zaklad.

obrazek ¢.9 equity kiivka paper tradingu

NinjaTrader Cumulative Profit Report, 1.9.2010 - 1.12.2010

ProftLoss ($)

/
5-500- ’ [\ F——1

\
57004 \ / - - — 4

S 2011 NinjaTrader LLC

Zdroj: vlastni vystup z platformy Ninja Trader
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4.6. OBCHODNI DENIK

Obchodni denik je jakymsi zdznamnikem a zaroveil piehledem o uskutecnénych
obchodech. O tom, jak vést obchodni denik je mnoho navodd, ale i zde si kazdy trader
musi vybrat styl a zptisob, ktery mu vyhovuje a je pro n¢ho tim nejlep$im zndzornénim, ze

kterého je mozné se poucit.

Nejlepsim zptsobem, jak se néco naucit, je délat chyby a z téch si brat ponauceni.
A pravé proto je zde obchodni denik, do kterého zaznamendvame jak profitove, tak takeé
ztratové obchody. Néktefi obchodnici zapisuji pribéhy obchodl do nékolika tabulek, ke
kterym piikladaji vlastni komentare a grafy.

Doporucuje se zapisovat do deniku jak vstupy, tak také vystupy. Dllezitym bodem
obchodniho deniku je také zapis o pocitech a faktorech, které tradera dovedli k rozhodnuti,

exekuovat dany obchod.

Nekteti profesiondlni tradefi si vedou své zaznamy pouze v elektronické podobé,

jini si je tisknou, zakladaji a tvofi z nich knihy.

Na zakladé vlastniho backtestu, papertradingu a kombinaci nadpadt od zkusenéjsich
obchodnikil ziskal obchodni denik podobu vytisténych grafu, ve kterych je zaznamenan
prabéh obchodovani, vstupy, vystupy, profity/ztraty a pfimo do grafii jsou vpisovany
komentate. Tohoto postupu je docileno diky programu Snaglt, ktery umoziuje grafickou

upravu zkopirovanych grafii s dal§i moznosti popiskl a vpisovani komentaii.

V pribéhu obchodovani jsou veskeré informace zaznamenany a po ukonceni
obchodu je vSe upraveno ve vySe jmenovaném programu a archivovano elektronicky. Dale
je dany zdznam obchodniho dne vytistén a zalozen do pfislusného Sanonu, aby bylo mozné

pro vlastni rychlou vizualizaci jednotlivé dny porovnavat a analyzovat.

Nekteii obchodnici maji problém dostat tomuto zavazku pravidelné evidence, ale

z vlastniho pohledu se jedna o sebedisciplinu, ktera je velice dilezita.

Ukazka jednotlivych vyhotoveni obchodniho deniku je pro ilustraci uvedena

Vv ptiloze. Samoziejmé, ze ¢im vice zdznaml se v obchodnim deniku objevi, tim je tento
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denik cenngj$i. Vlastni obchodni denik €itd velké mnoZstvi zdznami, ale pro ndzornou

ilustraci, je v piiloze uveden pouze vzorek nékolika obchodnich dni.
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4.7. PSYCHOLOGIE OBCHODOVANI

Vzhledem Kk tomu, Zze vlastni papertrading nepotvrdil vysledky backtestu
prezentovaného obchodniho systému, ktery vysel na 60% Uspé&Snosti, je nutné podivat se
na psychologickou stranku obchodovani, ktera zacinajicim traderim poskytuje mnoho

nastrah a prekazek, se kterymi je nutné se vyporadat.

Profesionalni obchodnici tvrdi, ze uspésné obchodovani se sklada z 15% dobrého
obchodniho systému, z 25% dobrého money managementu a zbytek pokryva psychologie
obchodovani, coz je 60%. Neni tedy mozné tuto kapitolu opomenout, i piesto, Ze se tato
diplomova prace ma zabyvat navrhem obchodniho systému. Psychologie je soucasti tohoto

obchodniho systému.

Uvodem do psychologie obchodovani se nejprve podivejme na to, co je jednou

Z téch nejhlavnéjsich psychologickych motivaci k obchodovani na burzovnich trzich?

4.7.1.PROC OBCHODOVAT?

Usp&sny finanénik neobchoduje pouze pro penize. Vétsina tradert si uvédomuje tu
neuvéfitelnou vyhodu tohoto povolani, kterou je svoboda. Umi-li obchodnik vydélavat
Vv trzich, miZe se touto ¢innosti Zivit kdekoli na svété. Tato svoboda zacind v nasi mysli a

V nasi vire.

Kazdy trader si velmi dobie uvédomuje, co znamena svoboda a volny ¢as a tyto
vyhody citi jako hlavni motivaci, ktera ho posouva kuptedu, k uspéchu a nuti ho

prekonavat prekazky, které prosttedi burzovnich trhli poskytuje.

Vidina lehce vydélanych penéz muize do této oblasti obchodu ptilakat mnoho
neStastnikll, kteti se ocitnou ve finan¢ni tisni a maji snahu pomoci tradingu vyftesit své
aktualni finanéni tézkosti. V tomto ohledu je svét tradingu velmi zradny. Uspé&$nost
V tomto oboru, je vice nez v kterémkoli jiném oboru vazana na psychologické piijmuti a
zakomponovani spekulativniho obchodovani do vlastnich Zivott. Uspésny trader je tedy
takovy, ktery svou praci zije a opravdu ji miluje. Miluje sledovani trhti, pohrdvani si s
nuancemi technické analyzy, analyzovanim jednotlivych situaci a prozkoumavanim

chovani trhi. Hodiny stravené touto mravenci praci a pohravanim si s trhy dé€la z tradera
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pravé toho uspésného profesionala. Piistupuje-li ¢lovék k tomuto oboru pouze jako
k takovému, ve kterém se daji rychle a velmi jednoduse vyd¢€lat penize, nema takovy
obchodnik Sanci dlouhodobé prezit a v trzich se udrzet. Trading musi obchodniky bavit.
Musi se citit zapaleni pro tento druh obchodovani a musi byt zapaleni pro neustaly rozvoj a

snazit se svou praci a sviij pristup neustale rozvijet a zdokonalovat.

Jednim ze zékladnich pravidel mezi intradennimi tradery je, travit samotnym
obchodovanim pouze 2,5 hodiny denné. Ano, pfipojeni na ziva data v pribéhu zivého
obchodovani. Ale to samoziejmé nestaci. Je nutné, aby systémy byly neustale
vylepsovany. Tomuto vylepSovani a analyzdm se musi vénovat mnohem vice ¢asu, i mimo
obchodni hodiny. Jak jiZ bylo zdiiraznéno v jedné z €asti této diplomové prace, povinnosti
uspeésného obchodnika nekonc¢i uderem uzavieni burzy. Po ukonceni obchodni seance by
mela na fadu pfijit rekapitulace dané obchodni seance, zdznam do obchodniho deniku a

zhodnoceni daného dne.

vvvvvv

a aktivit na dalsi den. Tento krok vyzaduje ale jiz mnohem vice discipliny. Pfinutit se
pripravovat se takto dikladné, vizualizovat si mozné situace a jejich fesSeni tak, aby
obchodnik nebyl zaskocen, je celkem zdlouhavy proces. AvSak uspésnost tohoto poc¢inani
je dolozeno v mnoha publikacich. ,,Jednim z nejmocnéjsSich nastrojii téch nejuspésnéjsich,
ktere jim pomahaji ziskavat kontrolu nad svymi Zivoty, zvySovat produktivitu, je planovani
aktivit dalsiho dne, den predem.“ *" Jako diivody tohoto planovani v piedvecer daného
dne je prave jiz zminéna vizualizace moznych situaci, které mohou nastat a vsunuti danych
cili do podvédomi. Vytvori-li si obchodnik seznam ¢innosti, které ma dany den v planu,
1ze nasledujici den zacit pracovat ihned a ztracet ¢as promyslenim jednotlivych aktivit a

jejich asového rozplanovani.

Z tohoto vyse popsaného vyplyva, Ze uspésny financnik nemusi sice travit dlouhé
hodiny svou pracovni dobou, ale je nezbytné, aby pro svou praci dychal a zil i nad ramec

obchodnich hodin.

4.7.2.ZTRATY JSOU PRIROZENE

Kazdy trader, zn¢hoz se stal uspéSny profesional, musel projit ztratovymi

obdobimi. Bez ztrat neni totiz mozné posunout se smérem k uspéchu. Neékteri
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profesionalové dokonce proinvestovali veskera finan¢ni aktiva svych G¢tl, naspotili dalsi

prostiedky a vrhli se do svéta tradingu znovu, tentokrat jiz pouceni ze svych chyb.

Vyznamnym autorem, ktery se zabyva psychologii obchodovani na trzich je Brett
N.Steenbarger, piivodnim povolanim psychiatr. Ten poukazuje na nutnost vybudovani si
emoc¢ni obranyschopnosti, ktera ochrani tradery pied jiz zminovanou frustraci ze ztrat. Jak
ve své knize popisuje, je nutné umet Celit stresim, které ndm zivot a trading piinaseji a
jesté dulezitéjsi je, zachovat v téchto situacich chladnou hlavu a byt schopni fungovat dale.
Jako jeden z hlavnich dtvodi, pro¢ obchodnici neprosperuji, vidi v tom, Ze si obchodni
neuspechy berou piili§ osobné. Ale jak uz bylo n€kolikrat v této praci zminéno, trhy se
nedaji nikdy pfedvidat. I kdyZ bude vSe nasvédcovat tomu, Ze se trh rozjede do byciho
trendu, v momenté muze byt vse jinak a ptjde do protisméru. V tomto momenté je pro
obchodnika nutné oprostit se od svého ega a nepripoustét si osobni selhani. Aby byl trader
tohoto postoje schopen, je nutné vybudovat si emoc¢ni odolnost. Je to samoziejme tézkeé,
pokud prochazime ztratovym obdobim a vidime, jak ndm finanéni prosttedky mizi z uctu.
Brett Steenbarger ve své knize radi: ,, Nejefektivnéjsi zpiuisob, jak si vybudovat emocni
odolnost je projit si opakovanymi, normalnimi drawdowny (ztratami) a zazit si na vlastni
kiiZi, Ze je mozné prezit v trzich i s témito dlouhodobymi ztratami... protoze pokud trader
zakusi tyto opakované ztraty na ukor pozdéjsSich profitii, presvédci se, Ze neni nutné mit ze

ztrat takovy strach, ktery by ho blokoval v jeho vykonech.* %)

Vybudovani emoc¢ni
odolnosti je ve své podstaté velmi dillezitym zédkladem k posunuti se smérem k uspéSnému

obchodovani a umoznéni si, z pohledu obchodnika, zacit vydélavat v trzich.

4.7.3. DISCIPLiNA, CHAMTIVOST A SKROMNOST

Jak lze poznat, ze se z obchodnika stava uspésny trader? UspéSny obchodnik si
vede pravidelné zdznamy, které pravidelné aktualizuje, hledd v nich chyby, kterych se
dopustil, aby se z nich mohl ponaucit. Equity kiivka tohoto disciplinovaného tradera
vykazuje sice urcité poklesy ve svém rustu, ale stabilné roste. ,, Vykonnostni standard u
profesionalnich money manazerii je 25 procentni zisk rocné s nejvice 10% drawdownem. “
%) Disciplinovany obchodnik Ipi a maximalng dodrzuje pravidla vlastniho money
managementu. Pokud si obchodnik vytvofi i ten nejstiizlivéjsi plan, umozni mu pomoci

n¢ho dlouhodobé vydé€lavat penize v trzich. Disciplinovany obchodnik pravidelné useda

k monitoru a kazdy den vénuje této ¢innosti urcité mnozstvi ¢asu. Dokonce sleduje situaci
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na trzich, 1 pokud se na nich ned¢je nic zvlast’ zajimavého. Tim se u¢i své disciplinovanosti
a predchazi tak zacatecnické chybe, kdy zacinajici obchodnici nesnesou pocit nudy, kdy se
trhy nevyvijeji a jdou pouze stranou. Je to dikaz absence adrenalinu, ktery pokud
obchodnik zaziva, da se jeho Cinnost pfirovnat ke gamblerstvi nikoli obchodovani na
burze. Pouze dodrzovanim téchto pravidel, pomuZze obchodnikim v tom, aby se stali

disciplinovanymi.

Dalsi nastrahou, ktera na tradery ¢eka z pohledu psychologie je chamtivost. Na
tento aspekt osobnosti kazdého tradera je velmi poukazovano a tento vyraz je skloniovan

snad ve vSech padech snad ve vSech publikacich vénujicich se tradingu.

Je nezbytné, aby si kazdy, kdo chce v trzich vydélavat, uvédomil, co v§e muze
ztratit. Mark Douglas ptirovnava chamtivost v trzich K sazeni v kasinu ¢i hrani automata.
Pokud bude clovek chtit vsadit v kasinu, pfijde s danym obnosem penéz, kterych se
dobrovolné vzda. Ne tak docela, vsadi je a ¢eka s padesatiprocentni moznosti, ze je vyhraje
zpét. Jednoduse feCeno, pii sdzeni v kasinu, ztratite pouze to, co se rozhodnete vsadit. Ale
trader, na druhou stranu, miize ztratit mnohem vic. Pokud neni dodrzen money
management, nemluvé o nenastaveni zakladni ochrany proti riziku, kterym, jak bylo
uvedeno jiz dfive, je stop-loss. Uved'me si tento psychologicky aspekt na ptikladu. Trader
bude spekulovat na pohyb trhu vzhiru. Otevie pozici, nastoupi do obchodu a po par
vtefinach se trh obrati proti nému. Nedisciplinovany obchodnik odstrani stop loss,
pon¢vadz neni schopen piijmout fakt, ze trh nejde tim smérem, kterym on sam
predpokladal a ¢eka, ze se jedna o pouhou korekci, po které bude jeho piedpoveédét ristu
trhu vzhtiru pokracovat. Trh, ktery se blizil k hranici stop lossu ji nyni piekrocil smérem do
medvédiho trhu a pokracuje ve svém poklesu. Ztrata roste, ale obchodnik si nechce
pfipustit, Ze by nemél pravdu a kdyz uz hranici stop lossu odstranil, pocka si, aZ se trh
umoudii a pfejde opét do protisméru. BohuZel, trh nema tendenci se umoudfit a stale klesa,
obchodnikova ztrata stale roste a sni i obchodnikova frustrace. Ztrata se vysplha na
n¢kolikanasobek plivodné akceptované ztraty a obchodnik uzavira svou pozici
s nékolikanasobnou ztratou, nez byl ochoten pfipustit. Doslo k hrubému poruseni money
managementu, ktery zplsobil vyssi procento ztraty na obchod, nez je uvedeno v money

managementu dané¢ho obchodnika.
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Tento nedisciplinovany trader je frustrovan nejen tim, Ze pfiSel o mnohem vice
finan¢nich aktiv na svém 0ctu, ale pokud se snazi stat se disciplinovanym, jeho frustrace je
o to horsi, Ze doslo k poruseni money managementu, ale také obchodniho planu. VétSinu
traderl za¢ne v tomto momenté ovladat chamtivost. A jak Mark Douglas doklada:“Toto je
moment, kdy prichazi na scénu moment odplaty. Pokud neprijmete odpovédnost za svou
ztratu, koho potom chcete obvinovat — trhy, samoziejmé. Trhy si od vas vzaly vase penize.
A pokud vam trhy sebraly vice penéz, nez jste méli v umyslu riskovat, potom budete,
S nejvetsi pravdepodobnosti odhodlani, vzit si je od trhit zpét.” A zde ptichazi dalsi
moment, kdy dochazi k poruseni obchodniho systému, kdy mnoho traderti nerespektuje sva
predsevzeti, jeden ztratovy obchod a konec a pousti se do otevirani dalSich pozic, za
ucelem ziskani svych ztracenych penéz zpét. Trader je v takové situaci pod velkym vlivem
emoci a neni schopen objektivné vidét, co aktualni pohyby trhi nabizi a kde hrozi jaka

nebezpedi.

Ackoli si obchodnik neuvédomuje existenci chamtivosti jako soucast mnoha
vlastnosti své osobnosti, pfi obchodovani burzovnich trhit se tato vlastnost, at’ chceme
nebo se tomu branime, objevi. Van K.Tharp to objasiiuje nasledovné: ,,Zivot zacind
V neutrdalni pozici mezi zisky a ztratami — neboji se ani ztrat, ani netouzi po profitech. Zivot
prosté je....ale v okamziku, kdy se zivot vyviji a zacne si uvédomovat sam sebe, s timto
momentem prichazi i strach a chamtivost. Ale pokud se zbavite chamtivosti (a strachu,
ktery prichadzi s nedostatkem), dosdhnete zviastni jednoty se vsim. A to je, jak se traderi

stavaji velkymi tradery.* %)

Zaslepenost nad ztratou omezuje objektivni pohled na vyvoj trhii a s nejveétsi
pravdépodobnosti skonci dalsi ztratou a zvySenou frustraci. Za dané situace se nejedna jiz
o nedisciplinovaného tradera, ale o nedisciplinovaného tradera ovlivnéného vlastni

chamtivosti.

Skromnost v tradingu je jakymsi akceptovanim nejistoty trhd. Je nutné akceptovat
nejistotu trhu a byt pfipraven piijmout urcité ztraty bez vymluv, obviniovani sebe sama ¢i
obvinovani trhti. V ramci vlastni skromnosti, by si kazdy obchodnik mél stanovovat malé
cile, alespon v zacatcich tradingu. Ziskanim jistoty v trhy, v sebe sama a ve vlastni
obchodni systém, poté obchodnikiim dovoluje stdvat se méné skromnym. Ale toto miizeme

dopustit az v momenté, kdy tyto zakladni ptedpoklady jsou splnény. Aby byl zaéinajici

94



trader schopen uzivit se obchodovanim na burze, sta¢i mu, pokud bude vydélavat 20 USD
denné, coz ¢ini 100 USD tydné. Tato castka je velmi redlnd, coz urcité podpofii
obchodovani i po psychologické strance. Naucit se vydélavat takto malou sumu je mnohem
rychlejsi, nez pokud si trader ve svych obchodnich zacatcich zacne stanovovat vysoké cile,
kterych bude velmi tézké dosdahnout. A v pfipadé nedosazeni téchto cilt, pfijde dalsi
zklaméani. Spolu srostoucim uctem, miize obchodnik zacit pfemyslet o navySovani
kontraktli, feknéme jiz za 6 mésicti stabilnitho vydélavani 20 USD denné. Pokud i
s nartstem kontrakti dojde ke stabilnimu nariistu finan¢nich aktiv na obchodnikoveé ucté,
nic nebrani dal§imu navySovani kontrakti. Rekndme navyseni na 10 kontraktdl. Vydélana
castka by pak vystoupala na 1000 USD tydné¢ a to pfi prepoctu meénového kurzu neni viibec

zanedbatelné.

Jak tento piiklad ilustruje, skromnost pomaha nejen k lepSimu psychologickému
vyvoji za¢inajiciho tradera v profesionala, ale také uspéSnost ziski je zde relativné mozna,

po nékolika mésicich i velice uspésna.

4.7.4.VIRA A VIZUALIZACE

V poslednich letech dochdzi k riznym vyzkumim a dalo by se fici, Ze tak jako
Vv obdobi renesance, pozornost se zacina od techniky obracet vice k ¢lovéku, jeho naturelu,
ale také k jeho psychice a podvédomi. Rada vyzkumi v oblasti kvantové fyziky a jeji
aplikace do béznych zivotl zacind poodhalovat myslenku, ze vysledek lidského konani je
predurcen postojem jedince. Pfistupuje-li K uréittmu vytéenému cili s nepopiratelnym
odhodlanim a virou, je vysledek pouze otazkou Casu, vile a trpélivosti. Svétoznamy koué
Jack Canfield zabyvajici se koucovanim lidi po celém svété odkazuje prave na podvédomi.
K dosazeni cilt, které si lidé vyty¢i je dulezité jejich vizualizace a vira v jejich
uskutenéni. DoporuCuje své cile zapsat a dale pracovat na jejich aktivaci a pfijeti
podvédomim. Doporucuje svym klientim tyto cile dvakrat az tfikrat denné si procist.
V ramci vizualizace radi, piedstavit si situaci a pocity, jak by se doty¢ny jedinec citil poté,
co by danych cila jiz dosahl. ,, Dodrzovanim této dennodenni rutiny, zaktivujete silu svého
prani. To zvySuje, jak psychologové oznacuji, takzvanou strukturalni napéti ve vasem
mozku. Vas mozek se snazi zaplnit mezeru mezi stavem soucasné reality a vizi vaseho cile.

Neustalym opakovanim a vizualizaci vasich cilii, tak jako by uz byly naplnény, zvysite toto
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Strukturdlni napéti, coz zvysi vasi motivaci, stimuluje vasi kreativitu a zvysi povédomi o

.y ror . . . 770 39
zdrojich, které vam mohou pomoci dosahnout svych cilii. )

Z vyse popsaného tedy vyplyva, ze at’ uz se jedna o dosazeni cili v tradingu (v
tomto piipadé¢ je toto aplikovatelné na rizna odvétvi lidskych zivotl), je nutné vétit v to,
co obchodnik déld a mit vytéené cile, které se stanou soucdsti kazdodenniho Zivota a
Snimiz je nutné neustale pracovat a vytvaret jim misto ve svém podvédomi. I zde je
zapotiebi urcitd disciplina, kterd spocivd v pravidelném opakovani a vizualizaci pland.
Vira jde v tomto piipad¢ ruku v ruce s pozitivnim myslenim, které je velice vyznamné. Co
je to vlastn¢ ona vira? ,, Vira a jeji myslenky tvaruji nase vnimani sveta kolem nas tim, Ze
programuji nase smysly a vybiraji z okolniho prostredi ty informace, které koresponduji
s tim, V co vérime. “ *® Tato definice viry nam naznacuje, ze to, jak vnimame okolni svét, je
hlavné dano nasi zkusenosti a nasi virou neboli presvédcenim. I to, jak vidime trhy, jak je
vnimame, signaly ke vstupim, na zakladé kterych se rozhodujeme otevirat obchodni
pozice, to vSe vychdzi znaSeho pozorovani a pfijimani informaci z trha, které je
ovlivnénou na$i virou. Je zde velmi nezadouci, uzaviit své vnimani pfed piijimanim
novych podnétii a vSimat si pouze toho, na co jsme jiz z trhti zvykli. Toto je uzavieny
systém, a pokud si tento systém neotevieme a tim se tak neotevieme novym zkuSenostem,
muze se nam stat, ze budeme dé€lat stale ty samé chyby v trzich a pfichazet o své penize.
Proto je nutné, aby byl zacinajici obchodnik otevien novym podnétim, vétil, mél svou viru

a pozitivni mysleni, které ho povede stale kupiedu.

Ano, dalo by se namitnout, Ze pozitivni mysleni je dtlezité v kazdé profesi. Pro¢
tedy tento fakt zminovat zde. Jde o to, Ze nez se obchodnik nauc¢i pohybovat v trzich, ¢eka
ho strastiplna cesta. PIna ztrat, ztratovych obdobi, které s sebou piinasi frustraci. Pokud se
obchodnikovi podati piezit v trzich, aniz by skoncil s nulovou sumou na svém Uc¢tu, musi
pocitat se ztratami. Ztraty trvaji tak dlouho, dokud se trader s trhem neztotozni a, dovolte
Mi ten vyraz, nepiiroste dusevné k trhu. A toto je otdzka nékolika let. A pravé v prubéhu
téchto let bude provazen euforickymi momenty profitt, ale z vétsi ¢asti dny plnymi pociti
frustrace, v dasledku ztrat. Je nutné uvédomit si, ze pravé tyto ztraty jsou pro obchodnika
pfinosem, ponévadz mu davaji Sanci poucit se z chyb a sviij obchodni systém neustale

vylepSovat a pracovat na ném. Je tedy nutné, aby trader ztraty pfijal jako nedilnou soucést
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sveé prace a svého obchodovani. I zde je nutna sebedisciplina, kterd pomuze toto frustrujici

obdobi pfekonat a posunout se dale k vytouzenému cili.

4.7.5.STRACH, FLOW A SEBEHODNOCENI

Frustrace ze ztrat a strach z ného vychazejici je jednim z nejvétSich nepratel tradera.
Jakmile trader zakusi strach pii obchodovani v trzich, je vice nez nutné, zacit pracovat na
odstranéni této negativni emoce. Negativni emoce mohou natolik obchodniky paralyzovat,
ze nebudou schopni v trzich profitovat i pfi sebelepSim obchodnim systému a sebelep$im
money managementu. Kazdy trader, jez si uvédomuje ovlivnéni strachem, si musi
uveédomit, ze trh ndm negeneruje bolestivé ¢i nebolestivé informace. Z perspektivy trhli se
jedna pouze o cisté informace. ,,Je to pouze nase mentalni konstrukce, ktera urcuje, jak
kterou informaci vnimame, jak se u toho citime a na zadkladé toho, zda se dostaneme ci
nedostaneme do podporujiciho stavu nasi mysli, tzv.optimalni zkusenosti a jsme schopni
ziskat vyhody z toho, co trhy nabizi.* ) Strach blokuje objektivni vnimani vyvoje trhi.
Jakmile se zaCne objevovat situace, pii které trader strach jednou ziskal, miize mu tento
stav mysli zablokovat vidéni vyvoje s nadhledem a opét se dostdva do tohoto stavu, kdy

neni schopen se objektivné rozhodovat a tim ani otevirat a uzavirat obchodni pozice.

Bylo zde také zminéno - pfirtst k trhu. Co si pod timto pfirovndnim piedstavit?
Jedna se o maximalni ponofeni se do dané aktivity a tim 1 maximalni koncentraci na to, co
délame. Nékteii psychologové zabyvajici se praveé psychologii tradingu tvrdi, ze lidé
zacnou v trzich vydélavat v okamziku, kdy si uvédomi sviij potencial a za¢nou citit urcité
souznéni s trhy. Jsou natolik koncentrovani a jejich ¢innosti jsou toliko zmechanizovany,
ze souznéni piijde. Sveétoznamy psycholog, madarského pivodu, Mihaly
Csikszentmihalyi, oznacuje tento stav za ,,flow*. Vzhledem k tomu, ze jeho publikace
nebyly zatim pieloZzeny do CeStiny, dovolim si publikovat vlastni volny pieklad tohoto
vyrazu. Jedna se o optimalni stav mysli, kdy splyneme s danou ¢innosti a vykonavame ji
naprosto automaticky. Jak sam Csikszentmihalyi uvadi ve své knize: “lidé se natolik ponori
do své aktivity, Ze tu danou aktivitu, kterou vykonavaji, délaji naprosto spontanné, témer
automaticky, prestanou si uvédomovat sami sebe, jako subjekt oddéleny od této
innosti.“*? A toto je pravé ten moment, kterého by mél kazdy trader chtit dosahnout.

Splynout s trhem, pfijimat to, co trhy nabizi, oprostén od jakychkoli emoci, které mohou
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daného obchodnika blokovat ¢i ovliviiovat ve vlastni exekuci obchodu. A nechat se trhem

unaset a ptijimat v§e, co mu trh v danych momentech nabizi a téchto moznosti vyuzivat.

Aby zacinajici obchodnik dosahl vyse popsané¢ho stavu mysli, musi pracovat na
svém osobnim systému psychologie. Tak jako radi Mark Douglas ve svych knihdch
zamétenych na psychologii, je nutné zjistit, jaké ma kazdy trader hodnoty a jak hodnoti 1
sam sebe. Na zakladé tohoto sebe hodnoceni si vytvoii vlastni mentalni konstrukce, které
mu pomohou piekonat nesndze emocnich bloku, které se, at’ uz chceme nebo nechceme,
vkradaji do naSich obchodnich systémut a ovliviuji je. Ponévadz prostiedi tradingu nabizi
neomezené moznosti jak zvySovat bohatstvi. Ale na rozdil od trhii nase sebehodnoceni
neni neomezené. Milze byt velikd propast mezi tim, kolik penéz bychom chtéli v trzich
ziskat a kolik penéz diky vlastnimu sebehodnoceni si dovolime z trhii vzit. Je vSeobecné
znamo, ze mnoho traderi ma problém se zazitymi socialnimi aspekty vychovy, které je
brzdi pied vyd€lavanim v trzich. Kazdému malému ditéti je od Gtlého véku vstépovano, ze
se musi snazit a hodné¢ pracovat, aby jednou vydé¢lalo finan¢ni prostiedky. Ale oproti
pravidelné dochazce do zamé&stnani a traveni v praci 8,5 hodiny pracovni doby, vydélavani
Vv trzich se mize zdat jako lehce vydélané penize. Tato mentalni konstrukce mize v mnoha
ptipadech blokovat piijem signald z trhi a branit tak podvédomé obchodnikiim v exekuci
jejich obchodi. Tato piesvédceni jsou oznacovana jako sebe-sabotujici a je nutné pracovat
na tom, aby byla z mentalnich konstrukci jednotlivych obchodnikl odstranéna. A v tomto
momentu se opét dostdvame k nasim predstavam, myslenkdm a presvédcenim, kterd byla
popsana jiz diive. Kazda tato vira ¢i presvédceni ma svou energii a jde jen o to, zda zvitézi
Vv nasi psychice pozitivni ¢i negativni energie a to ovlivni vyvoj uspésnosti v tomto oboru.
A jak ve svém vyzkumu uvadi Mark Douglas: “nékdy toto miize byt tak sloZita situace, ze
miize zabrat nekolik let sofistikované narocné mentadlni prdce, zorganizovat, setridit a
oddélit pozitivni a negativni energie od sebe, aby bylo mozné nenechat své obchodovani

ovlivnit vlastnim nedokonalym psychologickym systémem. “ 43)
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4.7.6.ZAVEREM K PSYCHOLOGII OBCHODOVANI

Shrneme-li vysledky psychologické analyzy nastrah, které mohou ¢ekat v trzich na
tradera, vytvorme si z této analyzy jednotliva pravidla, kterymi by se mél kazdy trader,
chce-li v trzich uspét, fidit a na co by nemél zapominat. A co by mél v ramci svého

mentalniho svéta stale zdokonalovat.

Pravidlo ¢.1 - Uspé$ny trader by mél vedle moznosti zisku, vidét v obchodovani na
burze hlavné ptileZitost pracovni svobody a toho, Ze ma moznost délat takovou praci, ktera

ho bavi a pfindsi mu uspokojeni.

Pravidlo ¢.2 — vybudovat si emoc¢ni odolnost chranici nase ego pred poskozenim
ztratami je zdkladnim stavebnim kamenem vnitini kontroly emoci, kterd posouva tradery
smérem Kk emo¢né stabilnimu obchodovani, jeZ nema obavy ze ztrat, ba pravé naopak,

prijima ztraty jako podnéty ke zdokonalovani vlastniho obchodniho systému.

Pravidlo ¢.3 — Zdokonalovani sebediscipliny umozni traderovi najit si nejvhodn¢;jsi

ptistup k tomu, aby sviij obchodni systém vypracovaval postupné k profesionalni podobé.

Pravidlo ¢.4 — Potlaceni chamtivosti na ukor skormnosti, umozni obchodnikovi

stanovit si readlné cile, kterych je mozné dosdhnout a tak se sebemotivovat k dalsim

o 24

Pravidlo ¢.5 — Aby mohl trader plnit pfedem stanovené cile a mohl se tak posouvat
ve své kariéfe tradera stale kupfedu, je nezbytné, aby ve své cile véfil a jeho vira byla
naplnéna pozitivni energii. Své cile a plany by si mél trader pravidelné vizualizovat, aby se

tak staly soucasti jeho podvédomi a mozek s nimi mohl zacat pracovat.

Pravidlo ¢.6 — Strach je jednim z nejvétSich hrozeb, které mohou tradera oddalit od
profitového obchodovani. Pokud obchodnik zjisti, Ze tuto emoci pii obchodovani proziva,
je nutné, aby ihned zacal pracovat na jejim odstranéni. K tomu mu mize pomoci analyza
vlastniho hodnoceni a snaha o proniknuti do stavu tzv.flow neboli optimalni zkuSenosti,
kdy se stavame soucasti trhu a vytvarfime tak ucelenou entitu, ktera neni ohrozovana

negativnimi vlivy, at uz z vné&jsiho €1 vnitiniho prostfedi jednice.
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Po zvladnuti téchto pravidel a jejich osvojeni, bude mozné provést nové testovani
navrzené¢ho obchodniho systému v ramci paper tradingu a porovnani vysledkid s témi,

Vv této diplomové praci.
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5. ZAVER

Jak bylo jiz uvedeno na zacatku minulé kapitoly. Psychologie obchodovani je
nedilnou soucasti svéta tradingu. Mnoha zacatecniky je tato oblast zanedbavana, ponévadz
v matematickych vypoctech vyvoje cen, statistickych vyhodnocenich analyz backtestli a
paper tradingl, nemd, dle n¢kterych obchodniki ve svéteé burzy, psychologie své misto.
Opak je ale pravdou. Jak doklada priklad vlastni prace této diplomové prace, Byl vytvoien
obchodni systém, jeZ byl tvofen v poslednich ¢tyfech letech. Néasledné byl tento obchodni
systém zbacktestovan a bylo zjisténo, Ze jeho uspéSnost odpovida 60% procentni
uspésnosti. Nasledné byl tento obchodni systém otestovan v ramci papertradingu. Tato
analyza dosla k zavéru, Ze v ramci papertradingu neni systém profitovy. Bylo tedy nutné
obchodovani tohoto systému pozastavit a poohlédnout se po moznostech, které by
objasnily ptipadné piekazky zapticinujici ztratovost tohoto systému a nalezeni zachytnych
bodd, které by pomohly sodhalenim téchto prekazek a nastolenim profitového

obchodovani na burze.

Jako nejvétsi prekazka k profitim byla shledana psychologické stranka tradera. Na
zaklad¢ psychologické analyzy nastrah a piekdzek v trzich, byla vygenerovana pravidla,
kterymi by se mél obchodnik zabyvat, aby tyto psychologické aspekty, branici tspé$nému
obchodovani, byly odstranény. Nyni je jen otdzkou Casu, za jak dlouhou ¢asovou periodu
bude obchodnik schopen odstranit veskeré psychologické piekazky, prebudovat své
mentalni konstrukce a naladit se pozitivné na trhy tak, aby byl schopen s nimi splynout,
maximalné se koncentrovat na ¢innost a plout svétem burzovnich obchodl tak, Ze bude
schopen vyuzivat piilezitosti k navySovani stavu Uctu, diky profitovym obchodim, které
mu tento burzovni svét prinese. A jak dokladaji dlouholeté zkuSenosti americkych
psychologii a psychiatrli, zabyvajici se pomoci traderim, mize n¢kdy trvat 1 nékolik let,
nez dobfe pfenastavend psychologicka pravidla v mentalnich konstrukcich jednotlivych
trader, oteviou cestu k profitovym obchodim. V tomto mezicase je dilezité pokradovat

V testovani statickych i dynamickych dat, ponévadz trhy se neustale méni a vyvijeji.
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7.3. BACKTEST
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-2,80
-1,80
-2,00
5,20
-5,00

1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1.00
1,00
1,00

1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00

i R R R T L]

LR R R R = R R R R o

[ R R R s N R AR RS )

LD D G0 D D e gD eD

-
=R =R =]

10
10
10
10
10
10
i2
i2
i2
12
i2
i2

12
i2
i2

T2

$1 850
$1 760
$1 620
1 780
1 76D
$1 620
$1 920
52180
32330
32230

52 38D
32 510
32 TED
2 620
32 TED
32 65D
$2 80D
32 950
32380
32 850
32220
32220

32 520

32 680
32 500
2T
32520
32520
32 08D
32230
32230

33 140 loss
bx¥obl  profit
53 500
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4.1
15.1
15.1
19.1
201
201
201
201
211
221
221

221
251
251
261
261
2T
281
281
281
281
281

1.2

20:45 v
18:20 v
15:47 2w
1608 Diw
1544 2w
16:08 2w
18:56 2w
18:06 iw
2013 2w
18:26 2w
18:02 2w
20:30 2w

21:19 Oiv
18:20 v
18:57 2v
20:38 Oiv
21:32 Qv
1719 Oiv
15:37 2w
1708 Oiv
1725 v
15941 v
20:32 v
15:05 v

13
13
10
13

10
10
13

13
13

13
13
]
10
13
13
13
13
13

T

13
15
15

13
15
15
15

el

MEs

HEREES

641,10
645,20
541,80
-635,80
540,70
635,20
633,70
632,00
634 80
633,60
625,00
522,20

616,10
615,90
618,20

615,90

512,80
611,10

G14,90

506, 50

504,70
07,20

504,50
606,60

641,00
642,70
B42,20
636,80
540,60
636,70
634,60
632,90
633,80
633,80
-G2T,30
523,40

516,90
615,20
618,10

516,20

613,00
05,70

615,20

508,00

605,00
607,20

-605,10
605,70

113

642,60
645,40
619,70
631,50
542,00
633,20
620,10
624,20
638,20
B27,50
624,70
520,20

613,00
618,50
618,50

609,80

609,80
612,50

612,50

603,10

500,60
608,20

601,50
607,80

-2,50
0,10
-2,10
-3,20
-2,30
-1,90
-3,60
-1,20
-3,40
6,10
-0,30
-2,00

-3,10
-2,60
-0,30
6,10
-3,00
-1.40
-2,40
-3,40
-4,10
-1,60
-3,10
-1,20

1.00
1,00
1.00
1,00
1.00
1.00
1,00
1.00
1,00
1.00
1.00
1,00

1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1,00
1.00
1,00
1,00

N oin f 0 3 3 3 R3OEn N R fa

=N e b B B 03 RIOR R = (0

[ ) [ I RS I YR R QI R g

32 470
33340
32 430
T80
32 TH
32 630
33 840
32 T10
$840
32530
32830
4 040

34 240
34 530
4 500
34 200
35 100
4 97D
35 120
34 530
35230
35 160
35 480
356330




3.2 1545 2v -] 13 612,90 813,20| 614,80 -0,90 1,00 3 1 2 35240
3.2 AT:BD Qv 13 30 505,40 80730 604,20 -1,10 1,00 3 -1 2 35110
3.2 1942 2v -] 13 609,20, 80560 610,00 -0,70 1,00 3 1 2 35020
42 1544 Zv 10 15 802,30 50260 -555.7D -2,80 1.00 4 -1 2 $5 17D
4.2 155D 2v 10 i5 -599,20| -Bo060| -596.50 -2,80 1,00 4 -1 2 35320
4.2 2135 v 13 30 -589,20| -590.50| -5BB.BD -0,40 1,00 4 -1 2 35130
52 1810 2v 10 15 -5E2,60  -BB430 -BEZID 0,40 1.00 5 -1 2 55 050
5.2 1733 2v 10 i5 -586,20 -BBB.10| -5B1.60 -4, 50 1,00 5 -1 2 35 020
9.2 1T3B 2v -] 13 590,80 5BDED| 59280 -2,00 1,00 2 1 2 35 000
9.2 1814 2y 9 13 E9500| 594TD BET.00 -2,00 1.00 2 1 2 $5 120
11.2) 1618 v 13 25 593,90 EB91.TD| 594,30 -0,40 1,00 4 1 2 35 000
11.2) 1745 2v 9 13 558,70 5oB40) 600,20 -1,60 1,00 4 1 2 35130
11.2)  20:24 Qiv 13 25 602,50, 801,70 604,50 -2,00 1,00 4 1 2 35 000 35420
1220 15:35 v 13 30 -597,10| -538.30 -596.60 0,50 1.00 5 -1 2 34 2T0 5 250
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