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Problematika spreadového obchodovani s komoditami

Dilemma of spread trading to commodities

Souhrn

Téma diplomové prace je ,Problematika spreadového obchodovéani s
komoditami®“. Za pomoci odborné literatury byla zpracovéana teoreticka cast, kde jsou
vysvétlovany zakladni pojmy z dané oblasti komoditnich trhiit a spreadd. Dale jsou
vysvétleny principy a funkce fundamentalni a technické analyzy a v neposledni radé

money managment a jeho dtlezitost pii obchodovani s komoditami.

V praktické casti byly stanoveny pravidla obchodniho systému na zakladé
fundamentalni a technické analyzy a jednotlivé kroky, které je tfeba uskutecnit pied
samotnym obchodem. Pro samotny vstup a vystup do spreadovych obchodi na zakladé

grafi byly pouzity dva indikatory Bollinger Bands a Relative strenght index.

Byly otestovany dva druhy spreadl, a to intrakomodnitni spread cukru a
interkomoditni spread s6jovych bobl a pSenice. Testovani bylo provadéno na zékladé
historickych dat od roku 1994 do roku 2008. Na dosazené vysledky obou spread byly

aplikovany pfistupy money managmentu pro dosazZeni co nejvétsiho zisku.
Kli¢ova slova
Komodity, spready, technické analyza, fundamentalni analyza, Bollinger Bands,

Realtive strenght index, money managment, position sizing, premium, volatilita, fixed

fractional, margin.
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Summary

This thesis topic is ,,dilemma of spread trading to commodities®. With the help
of literature have been processed theoretical part, where concepts are explained in the
commodity markets and spreads. Next are explained the principles and functions of and
fundamental technical analysis, and not least money management and his importance in

commodity trading.

In the practical part have been established rules for the trading system based
on fundamental and technical analysis and the steps that must be completed before
the trade. For the actual entry and exit spreads trades on basis of chart were two
indicators of Bollinger Bands and Relative Strength Index.

They were tested two types of spreads, and it intracommaodities spread of sugar

and intercommodities spread of soybean and wheat. Testing was conducted in term
of historical data from 1994 to 2008. The obtained results of  both approaches were

applied to spreads money managment to maximize profits.
Kli¢ova slova

commodities, spreads, technical analysis, fundamental analysis, Bollinger
Bands, Realtive strenght index, money managment, position sizing, premium, volatility,

fixed fractional, margin.
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1 Uvod

Obchodovani na komoditnich trzich se stava stale vice populdrni, neobchodu;ji zde
pouze velké korporace, ale i drobni obchodnici, ktefi se snazi o lepsi zhodnoceni svych
finan¢nich prostfedktli, nez kterého by doséhli vlozenim téchto prostfedkti do bank, ¢i
jinych instituci.

Spreadové obchodovani je specifickym druhem obchodovani a 1isi se od
klasického obchodovani futures tim, Ze je méné rizikové, a piesto zde mize byt
potencialni zisk jako u klasickych futures kontrakti. Ve spreadech obchodnik vstupuje
v jeden okamzik do trhu jak na kratkou, tak dlouhou stranu. Jinak feceno Vv jeden
okamzik obchodnik kupuje i prodava pfislusny futures kontrakt zaroven. U spreadi
nejcastéji obchodujeme s jednou, nebo dvéma komoditami a sledujeme rozdil cen mezi
nimi.

Spreadové obchodovani si vyslouzilo pozornost ptedev§im profesiondlnich
zalozeno na sezonnich cyklech, které se pravidelné opakuji kazdy rok, a tim mohou

prinéaset pravidelné zhodnoceni kapitalu s vysokou pravdépodobnosti.
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2 Cil prace a metodika

21 Cil

Celou praci Ize rozdélit do dvou casti. Cilem prvni ¢asti diplomové prace je
zpracovat literarni resersi z hlediska finan¢nich a komoditnich trh.

V druhé casti prace je cilem na zakladé technické a fundamentalni analyzy
nalézt u vybranych komodit statistickou pravdépodobnost ziskovych spreadovych
obchodil v ramci jednotlivych ¢asovych period v ramci roka s cilem dosazeni zisku a to

s ohledem na naklady s tim souvisejici.

2.2 Metodika

K naplnéni uvedenych cilti bude pouzit nasledujici metodicky postup:
S vyuzitim poznatkt ziskanych studiem odborné literatury, ktera je uvedena v seznamu
pouzité literatury a internetovych zdroju, bude vypracovana popisnou metodou literarni
reSerSe. Na zéklad¢ takto ziskanych informaci bude provedena analyza a syntéza
spreadovych dat a tyto poznatky budou vyuzity v praktické ¢asti diplomové prace. Data
budou testovdna ve vybraném softwaru s nastavenim pfisluSnych technickych

indikatort pro vstupy a vystupy z obchodi.

Na zaklad¢ fundamentalni analyzy a historickych dat budou vybrany vhodné
zemé&délské komodity pro spreadové obchodovani s pfihlédnutim na jejich sezénnost.

U vybranych spreadti bude dale vyhodnocena jejich spolehlivost za dobu 15 let.

Pro samotny vstup do obchodu bude nejprve provedena fundamentalni analyza
vybrané komodity a dale bude vyuzito technickych indikatord. Kazdy s indikatort
reprezentuje jiny aspekt trhu. Tyto indikatory nam upfesnuji vhodny vstup do pozice,
a zdali viibec mame obchod uskute¢nit.

Vystup z obchodti bude provadén na zakladé technickych indikatori, piipadné

v kombinaci s grafovymi formacemi.

Vybrané spreadové obchody budou porovnany z nékolika riznych hledisek, a to
zejména spolehlivosti, ziskovosti, RRR (Risk Reward Ratio). Po vybéru vhodného

brokera budou zapocteny komise a dalsi naklady souvisejici s realizaci obchodu.
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Stakto ziskanych vysledki budou vyvozeny doporuceni pro obchodovani se

spready a jejich mozna potencialni vynosnost.
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3 Literarni reserse

3.1 Komodity
Komodity Ize zjednodusen¢ chapat jako suroviny. VétSina zakladnich surovin,
jako napf. pSenice, oves, vepfové maso, hovézi maso, ale i ropa, zlato nebo bavina, jsou

souhrnnym nazvem oznacovany jako komodity [1].

3.1.1 Komoditni kontrakt a termin dodani

Kazda surovina (komodita) se obchoduje s ur¢itym terminem dodani; napiiklad
jiz nyni je mozno koupit psenici s dodaci lhitou Vv prosinci pfistiho roku (nebo-li
pSenici, ktera jesté neni ani vypéstovana). Po nakupu takovéto pSenice je obchod
zpeCetény smlouvou (tak zvany futures kontrakt) a dodavatel je povinen na zakladé
smlouvy dodat do konce prosince piistiho roku uréité smlouvou dané mnozstvi pSenice,

kter¢ je drzitel kontraktu povinny odebrat a to za pfedem stanovenou cenu [1].

3.1.2 Komoditni margin

Za futures kontrakty, za pomoci kterych je mozné na komoditnich trzich
vydé€lavat penize, se nikdy neplati plna ¢astka. Diky principu zvany pakovy efekt, lze
komoditni kontrakt kontrolovat za minimalni cenu, ktera se nazyva margin. Kazda

komodita ma svlij margin. Faktory, které ovliviiuji velikost marginu:

Likvidita— velmi dulezity faktor. Dostatecné likvidni trh znamena, ze
obchodnik muliZe pozici oteviit i uzaviit v podstaté v libovolné situaci. Je-li trh malo
likvidni, mlze se stat, Ze pozici sice uzaviit lze, ale za vyrazné hor$i cenu, diky
nedostatku nabidky ¢i poptavky na jedné ze stran. Obecné lze fici, Ze vSechny hlavni
komodity jsou dnes dostatecné likvidni. Mezi nejlikvidnéj$i patii napf. T-Bonds a rizné
indexy. Zacinajicim obchodniklim je doporucovano si vybirat maximalné likvidni trhy.

Volatilita — dulezity faktor udavajici, jak zivy a rychly dany trh je. V Zivych
trzich 1ze vyd¢lat vice penéz za mensi Casové obdobi, ale soucasné lze hodné penéz

ztratit, nejedna-li obchodnik rychle. ,,Volatilnéjsi trhy mivaji logicky mnohem vyssi
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marginy, nez trhy pomalé a liné”(Nesnidal, Podhajsky, 2007, s. 123). Pro zacate¢niky je
vhodnéjsi vybirat pro své obchody pomalejsi trhy, jako je naptiklad kukufice (Corn) [9].

MoZné cenové rozpéti — Komodity se lisi tim, jak velké cenové pohyby mohou
béhem jednoho dne vytvorit (takovémuto cenovému rozpéti dne se téz fika volatilita
dne). Samoziejm¢, Zze cenové pohyby se kazdy den lisi, v nékterych trzich se cena
jednoho kontraktu mize zménit za jediny den i o n€kolik tisic dolarti (velmi volatilni
den), jinde maximaln¢ v fadech stovek dolard (mirné volatilni den). Finan¢ni dravost
jednotlivych trhli se téz vyrazné podili na stanoveni vySe marginii. Riizné trhy pak maji
1 obdobi nizké volatility, kdy je margin niz$i a naopak obdobi vyssi volatility, kdy je
margin vyssi.

Kazda brokerska spole¢nost si Stanovuje velikost svych margini. Proto se

jednotlivé marginy u riznych spolec¢nosti odlisuji [9].

3.2 Cteni grafii
Vse, co grafy vyjadiuji, je grafické znidzornéni zmény ceny dané komodity
v prubéhu casu. Stejné jako v matematice lze i takto jednoduchy vztah graficky

znazornit nékolika zptsoby.

3.2.1 Carovy graf
Jednoduchy ¢arovy graf kresli ,,éaru mezi jednotlivymi daty v minulosti. Bézné
se vyuzivaji zaviraci ceny, kdy graf vykresluje kiivku od jedné zaviraci ceny k druhé

zaviraci cené. Je mozné vyuzivat i oteviraci ceny, minima a maxima.
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Graf 1 - Priklad jednoduchého ¢arového grafu
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[11]

3.2.2 Carkovy graf

Nazev grafu je odvozen od zakladnich elementt grafu — tzv. bars ¢ili "¢ar".

Obrazek 1 - Cenova tsecka grafu se sklada z open-high-low-close (OHLC)

Cenove maximum —-
(high) Uzaviraci cena
= <— (close)

Oteviraci cena

(open) Cenové minimum

(low)

Zdroj[4]
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Graf se sklada z téchto ¢asti:

OPEN —cenu, za kterou trh oteviel v daném Casovém intervalu

HIGH — nejvyssi cena, ktera byla v daném ¢asovém intervalu dosazena

fv v

CLOSE - cena, za kterou trh daného dne uzavrel

Kromé¢ ceny je druhym ukazatelem kazdého grafu ¢asové méritko.

Grafy lze zobrazovat v libovolném ¢asovém méfitku obchodovani po 5 minutach, po 60

minutach, ¢i zobrazit pohyby denni nebo tydenni ¢i dokonce mési¢ni. VSechny grafy

budou vypadat velmi podobn¢ a jediny rozdil je, ze graficky zndzorfiuji vyvoj cen

za zvolené &asové obdobi. Casové méfitko se zpravidla vybira podle typu obchodovani

(kazdé méfitko se hodi pro odlisny typ obchodu) [4].

Graf 2 - Prosincové baviny 2004
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Zdroj[4]
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Graf zobrazuje pribéh obchodovani baviny. Jde o denni graf, kde kazda
jednotliva "¢arka" zobrazuje pribéh obchodni seance jednotlivého dne.Graf zobrazuje
obchodovani komodity n€kdy od poloviny bifezna (anglicky March), piiblizn¢ do
poloviny srpna (anglicky August) - viz. spodni osa x. Na svislé ose y pak ukazuje ceny,

za které byla komodita v rizné okamziky obchodovana [4].

3.2.3 Svickovy graf

V dob¢ kolem roku 1700 se zrodila v Japonsku jedine¢na metoda analyzy grafi,
ktera ptezila nékolik staleti, a S velkou oblibou se pouziva dodnes. Jedna se o techniku,
zvanou ,,candle stick charting®, neboli zobrazovani a ¢teni grafii v podobé takzvanych
»svicek®. Skutecnosti zlstava, ze se jednd o zplsob zobrazovani graft, ktery ziejmé
vzniknul jako zcela prvni na svéte. Metodu zobrazovani grafi zvanou ,,candle stick” ma
podle vSech zdznaml na svédomi legendarni japonsky obchodnik s ryzi Munehisa
Homma, ktery s pomoci candlestickil vydélal opravdové jméni. Rika se, ze dokazal mit

az 100 vitéznych obchodt v fadé [10]!

Obrazek 2 - Obrazek svickového grafu
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Zdroj[10]
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1. Stfedni cast svicky neboli télo se nazyva ,,real body“. To mize byt bud'to ¢erné
(black real body), nebo bilé¢ (white real body). Tato Cast je reprezentovana rozpétim

mezi oteviraci (open) a uzaviraci (close) cenou.

2. Cerné télo (black real body) reprezentuje svicku, jejiz uzaviraci hodnota (close) byla
nize nez oteviraci hodnota (open). To tedy znamena, Ze svicka s cernym télem
reprezentuje tak zvanou ,,bearish* (medvédi) periodu. Bilé télo svicky (white real body)
naopak reprezentuje situaci, kdy bylo close vySe nez open, tudiz se jednd o bullish
(by¢i) periodu na grafu. Periodou je oznacovan Casovy usek, ktery svicka zobrazuje. Na

dennich grafech je to 1 den, na Sminutovych grafech 5 minut, apod.
3. Tenkd vertikdlni ¢ara nad télem nebo pod télem se nazyva horni stin a spodni
stin (upper/lower shadow) a reprezentuje extrémy high a low cen dané periody.

4. Jak je patrné z obrazku 2 i nadale je mozné ze svickovych grafu ¢ist stejné informace

jako z klasickych barchart grafii - t.j. open, high, low a close [10].

Ptiklad svickového grafu je mozné najit v ptiloze ¢. 2 Svickovy graf.

3.3 Moznosti vstupu do trhu
Do trhu Ize v podstaté vstupovat pouze dvéma moznymi zpusoby, a to na stranu

long nebo short .

Pfi vstupu do pozice na stranu "dlouzi'" (long) je komoditni kontrakt nakoupen

a ocekava se vzrist ceny daného kontraktu, nebot’ pokud cena poroste, piinasi to zisk.

Pfi vstupu do pozice na stranu "kratci" (short) je komoditni kontrakt prodavan, tudiz

vvvvv

3.3.1 Medvédi a By¢i trh

V zahrani¢ni literatufe se trhu, ktery roste, fika Byci- Bull (cena komodity roste)
a naopak trhu, ktery klesa Medvédi-Bear (cena komodity klesa). Ukazky grafu byc¢iho
a medvédiho trhu viz ptiloha ¢. 1. Medvédi a By¢i trh [5].
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3.4 Definice Spreadu

Spread je definovan jako prodej jednoho nebo vice kontraktii a nakup jednoho
nebo vice ofsetovych (kompenzacnich) kontraktd. Tuto definici 1ze také obratit a fici, ze
spread je ndkup jednoho nebo vice kontraktli a prodej jednoho nebo vice ofsetovych
kontraktti. Ve spreadovém obchodovani lze tedy spekulovat na rozdilu ceny mezi

komoditami [2].

3.4.1 Druhy Spreadu

Obchodovani spreadti patii k nejkonzervativn€jSimu zpisobu obchodovani
komoditnich futures. Z jejich podstaty vyplyva, Ze jejich riziko je v porovnani
s nekrytymi pozicemi komoditnich futurem podstatné nizsi. Rozeznavame nékolik typt
spreadu:

- Intramarketové spready (spready v ramci jedné burzy)

- Intermarketové spready (spready mezi burzami)

- Intrasezonni spready (spready v ramci jedné sklizné ¢i sezony)

- Intrakomoditni spready (spready v ramci jedné komodity)

- Interkomoditni spready (spready mezi dvéma komoditami)

S 4

Mezi nejbezpecnéj§i spready lze povazovat intramarketové, intrakomoditni
a intrasezonni. Spready zemédélskych plodin — pSenice, kukufice a séjovych bobut
(grains), tedy spready v ramci jedné komodity, jedné burzy a jedné sklizn¢ ale
S riznymi dobami dodani (rizné exspirace kontraktit).

Zemédelské plodiny se vyznacuji fyzickou podstatou, tudiz v jejich cenach hraji
zna¢nou ulohu néklady pfenosu (angl. carrying charges) z ¢ehoZ vyplyva, ze kontrakty

S pozdé¢jsi dobou dodéni (pozdéji expirujici) budou za normélnich podminek drazsi nez

vvvvvv

vvvvvv

zvany backwardation, ktery znamend, ze po dané komodité existuje v danou dobu

vysoka poptavka.[3]
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3.5 Technicka analyza

V technické analyze se vyuzivaji rizné formace a ukazatelé, které umozni
nakupovat a prodavat komodity tak, aby bylo dosazeno zisku. V této kapitole budou
popsany ty nejzakladnéjsi a ty, které budou pouzivany v praktické Casti prace.

Je velice dilezité si uvédomit, Ze komoditni obchodovani je vysoce
nepiedvidatelné a nikdy neni mozné s jistotou védét, co trh udéla zitra — tj., zda-li trh
pujde zitra nahoru, ¢i dolt a bude dosazeno ztraty nebo zisku. Piesto lze do trhu
vstupovat alespon s n¢jakou pravdépodobnosti toho, ze trh pijde piedpokladanym
smérem. Cim vétsi pravdépodobnost, tim vétsi Sance, Ze obchod bude ziskovy.

K rozpoznani, kdy existuje vysokd pravdépodobnost, Ze trh pijde v ptistich
dnech prave tim spravnym smérem, slouzi technické formace a ukazatele.

»lechnické formace a ukazatele jsou ndstroje, které nam rikaji, kdy mdme

vstoupit do trhu a kdy zneho naopak vystoupit tak, abychom méli co nejvetsi
pravdépodobnost, ze nas obchod bude ziskovy” ”(Nesnidal, Podhajsky, 2007, s. 47).

3.5.1 Vyznam technické formace a ukazateli

Technické ukazatele jsou pouhym okem snadno pozorovatelné "konstalace"
grafi nebo-li formace. V pribéhu historie obchodovani bylo dokazano, ze urcité
formace na grafu se objevuji znovu a znovu a Ze na zéklad¢ takovychto formaci
a ukazatell je mozné relativné spolehlivé pfedvidat, jakym smérem trh v pfiStich dnech
pujde (opét je tieba si uvédomit, Ze nic neni v komoditach zcela stoprocentni). Takovéto
formace a ukazatele se daji v mnohych ptipadech velmi jasn€ a racionalné vysvétlit
pfevazné z pohledu lidské psychologie. Pfiivaze, Ze GseCky na grafech jsou tvofeny
V podstaté chovanim obrovského davu lidi, I1ze tak v rdmci davové psychologie odvodit
mnoho "dulezitych momentd" na grafu, ze kterych se da dal§i smétovani davu (a tudiz

trhu, resp. dané konkrétni komodity) predvidat.

Lidé, ktefi vstupuji do trhu zcela ndhodng, bez rozvahy, nejsou zadni
obchodnici, ale jen obyéejni gamblefi. Spickovi a dlouhodobé vydélavajici obchodnici
vstupuji do trhli jen v momenté€, kdy maji co nejvice Sanci na své strané, kdy vSechny

mozné technické formace a ukazatele jasné fikaji, Ze ted’ je vhodna doba vstoupit do
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obchodu s vysokou pravdépodobnosti toho, ze trh ptijde spravnym smérem - a tudiz zde

jsou 1 nejvyssi Sance, Ze obchod bude spise ziskovy nez ztratovy [1].

3.5.2 Ziakladni typy technickych formaci a ukazatela

3.5.2.1 Support a resistance
Pti pohledu na grafy trhi jako na urcité mapy, za pomoci kterych je mozné se
orientovat v dané situaci a navigovat smérem k moznym profitabilnim obchodim,

stéZejni body takovéto mapy by tvotily supporty a resistance.

Jedna se o body, kde cena vzdorovala dalSimu ristu ¢i poklesu. Jako v zZivoté
i v komoditach ma tada obchodnikd "cenu, pod kterou nejsou ochotni jit", ¢i v piipadé
kupct "horni hranici, kterou jsou jes$té ochotni zaplatit". Support a resistance by mohly

byt definovany zhruba nésledovné:

., Support je cena, pod kterou nechce nikdo prodavat. Je to urcita podlaha, nebo-
li spodni hranice, kterou je velka vétsina obchodnikii ochotnad prijmout jako minimalni
a pod kterou se takovyto obchodnici zdrahaji prodavat.

Resistance je pak urcity strop, nejvyssi cena, kterou je vétsina obchodnikii za
nakup dané komodity ¢i akcie ochotna zaplatit” " (Nesnidal, Podhajsky, 2007, s. 50).

Z pohledu obchodnika je podstatné naucit se tyto supporty a resistance (zkracené
téz S/R) rozpoznavat, nebot se na komoditnich grafech stavaji dileZzitym

psychologickym bodem, ktery miize vyrazné rozhodnout o dal§im sméru trhu.

Supporty a resistance jsou takova mista na grafech, na kterych cena prokazatelné
stagnuje na uréité hodnoté a "zdraha" se pokraGovat budto vyse, nebo nize. Cim vice

dnt cena stagnuje, tim pevnéjsi bariéra je [1].
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Graf 3 - Rijnového zlata 2004
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Na grafu je mozné vidét, ukazku supportu. Mezi 10. az 16. ¢ervnem vétSina
obchodnikll usoudila, Ze prodéavat zlato (GOLD) za cenu pod 385 USD se jim nevyplati,
a utvorili tak psychologicky bod ve formé supportu nebo-li podlahy, pod kterou se trh
zdrahal komoditu obchodovat. V tomto piipad¢ se trhu prorazit support nepodafilo, trh
se otoCil a zhruba mésic nepravidelnymi skoky pokracoval vzhiru. Timto smérem
pokracovala aZ do momentu, kdy fada obchodnikli usoudila, Ze z n¢jakého diivodu
nebude nakupovat komoditu vyse jak za 410 USD, a tak utvofila resistanci. Trh se zahy
od této resistance odrazil a zamifil zpét dolt, kde opét nedokazal zdolat predesly
support a opétné zamifil vzhiru.

Lze tedy wvidét, zesupporty i resistance jsou pouhym okem pomérné
srozumiteln¢ definovatelné. Je dobré si pamatovat, Ze neni ani tak dalezita "symetrie"
S/R bodu (t,j. aby trh vZdy naraZel na stejnou cenu), jako spiSe délka trvani S/R bodi.

Cim déle se trh uréitou S/R hranici zdraha prorazit, tim pevn&jsi S/R hranice je.
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V ¢em se skryva potencial supporti a resistanci: Trh se mize bud’to od S/R
odrazit nebo S/R prorazit. At ucini prvni nebo druhé, vétSinou nésleduje vyrazny

pohyb, ktery mize nadélit (nemaly) zisk [7].

3.5.2.2 Klouzavé priméry

Jednoduché klouzavé praiméry nebo také " simple moving averages" (MA) patfi
kjedné ze zakladnich, Casem provéfenych a spoustou obchodnikti pouZzivanych
vstupnich a vystupnich strategii (vétSinou vSak v kombinaci jesté s dalSimi strategiemi
¢i podminkami pro vstup a vystup do trhi/z trhi). Klouzavé priméry jsou v podstaté
priméry nckolika poslednich zaviracich cen (close). Vypocet lze provést pomoci
uzaviracich ceny nékolika poslednich obchodnich dnii (napt. 10ti) seCtenim jejich
celkovych hodnot a vydéleno poctem dnt (t.j. 10). Kazdy novy obchodni den vytvoii
novy klouzavy prumér - hodnotu pohybujici se vétSinou nad ¢i pod fluktuaci posledniho

obchodniho dne. Vzorec vypoctu klouzavych priiméri nésledujici:
MA = (P1+..+Pn)/n
Pn - uzaviraci cena (close) n-intervalu obchodnich dnt

n - pocet dntl, pro vypocet klouzavého priméru

Graf 4 - Zatijové kukufice 2004

Corn (c) Sep +C2004U
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Zdroj[8]
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Priklad na grafu pouziva 10-denni klouzavy pramér (10-day simple moving
average). Jak lze vidét, primérna uzaviraci cena poslednich 10 dni se pohybuje

vetsinou jen mirn€ nad ¢i pod béznou denni fluktuaci trhu.

Pokud protne cena na grafu klouzavy primeér, je toto povazovano jako vstupni ¢i
vystupni signal. Pokud cena protne klouzavy primér smérem dolii, je toto povazovano
za signal k prodeji. Pokud cena protne klouzavy primér smérem nahoru, je toto
povazovano za signal k nakupu. Je mozné vyuzivat rizné hodnoty klouzavych priméra

Vv zavislosti na stylu obchodovani [8].

3.5.2.3 Bollinger Bands (BB)

Bollingerova pasma byla vynalezena Johnem Bollingerem. Jsou indikatorem,
ktery uzivatelim umozZiiuje porovnat volatilitu a relativni cenové urovné v pribéhu
ur¢it¢tho obdobi. Indikator se skladd ze tfi pasem, ktera kopiruji vétSinu cenovych
pohybii daného instrumentu.

1. Jednoduchy pohyblivy primér uprostied
2. Horni pasmo (Jednoduchy pohyblivy primér plus 2 standardni odchylky)
3. Dolni pasmo (Jednoduchy pohyblivy priimér minus 2 standardni odchylky)

Schopnost Bollinger Bands zachytit vétSinu cenovych aktivit z nich déla cenny
nastroj pro méfeni volatility. Cim vétsi je $iftka Bollinger Bands, tim jsou ceny
volatilngjsi. Cim je $iika mensi, tim mensi je i cenova volatilita. BB maji vyjimeénou

schopnost zachytit 95 procent viech cenovych pohybi [2].
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Graf 5 - Priklad Bollinger Bands
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Jak je mozné vyuzivat Bollinger Bands pro obchodovani spreadt pti vyhledavani
obchodd, lze nalézt v ptiloze Cislo 3 Bollinger Bands. Podrobné informace 0 tomto

ukazateli je mozZné najit pfimo na strankach tvarce: http://www.bollingerbands.com.

3.5.2.4 Relative strenght index (RSI)

Za autora indikatoru je obecné povaZzovan obchodnik J. W. Wilder, ktery RSI
(Relative Strenght Index) vytvofil jakoZto zplisob méfeni sily nebo naopak oslabovani
trhu. Zakladni idea indikatoru RSI je moznost méfit, kdy je trh ptekoupen (overbought),
nebo naopak preprodan (oversold) a dle toho zvazovat moznost kratké (v piipadé
overbouhgt) nebo dlouhé¢ (v ptipad¢€ oversold) pozice.

RSI poskytuje graficky pohled na pomér vyjadifujici Cistou zménu ceny
V kazdém Casovém obdobi, za které je RSI pocitan. Primérny Cisty nariist ceny za dané
obdobi je poméfovan s prumérnym Cistym poklesem ceny za stejné obdobi. RSI tedy

meéii dvé veci — hybnost cen a prekoupené/pieprodané podminky na trhu [2].
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Graf 6 - Priklad indikatoru RSI
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Kiivka RSI se zakresluji pfes horizontdlni mtizku, jejiz linie zachycuji 20%,
80% hladiny absolutni vertikalni stupnice, ktera neptfesahuje 0 a 100 procent. Vice
o indikatoru RSI lze nalézt v pfiloze cislo 4 Relative strenght index nebo na
internetovych strankach: http://stockcharts.com/help/doku.php?id=chart_school:technic

al_indicators:relative_strength_in.
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3.6 Fundamentalni analyza
K fundamentalni analyze lze najit dvé velmi dulezité definice, které budou

vysvétleny nize.

3.6.1 Zastanci tradi¢niho pohledu

Zastanci tohoto pohledu na trhy definovali fundamentalni analyzu jako zpétné
porovnani nabidky a poptavky. Zcela zjednodusené¢ — =zastanci tohoto pohledu
srovnavaji urovné nabidky a poptavky piedeslych let v kontextu s odhadem soucasné
produkce a spotieby dané komodity. VSe pak jesté¢ porovnaji s aktualni cenou dané

komodity. Tim vytvoii fundamentalni obrazek o dané komodite.

3.6.2 Zastanci skutecné hodnoty komodity

Tato metoda v podstaté fika, zda je komodita aktualn¢ levna nebo draha. To je
samoziejm¢ zakladni mysSlenka, se kterou se V podstaté snazi pracovat vSichni.
Napiiklad cena cukru na zakladé urcitych “standardd” z minulosti v porovnani
s aktualni cenou lze zjistit, zdali je cukr pravé levny nebo drahy.

Tento piistup je bezpochyby naprosto nejvice nebezpecny zpusob
vyhodnocovani fundamentalnich faktli, jaky je mozno zvolit. Rici, Ze komodita ma
pribliznou absolutni hodnotu, znamena zachazet do nerealného abstraktu. Veptové boky
(Pork Belies) naptiklad stoji tolik, kolik je za n€ nékdo ochoten pravé zaplatit. Nemusi
teda stat viibec nic nebo mohou stat tfeba 5 dolarti za libru. Zadna relevantni nebo
absolutni cena zde neexistuje. Fundamentalni obchodnici zastavajici tento obchodni
pfistup se velmi Casto dostavaji pred velké dilema. Pokud obchodnik povaZzoval vepiové
boky za levné na cen¢ 50 centtl, ale ted’ klesla cena na 40 centil, co ma obchodnik dé¢lat?
Znamena to, ze se zmylil a trh jest¢ nedosahl svého dna, nebo Ze na zakladé
vyhodnoceni z minulosti, ze trh je levny na 50 centech. Tak ted’ je na 40 centech, takze

je tfeba nakupovat jesté vic kontraktd?

Pristup s ”absolutni cenou” komodity na zdkladé minulosti neumoZnuje

dostatecné a flexibilné reagovat.



Problematika spreadového obchodovani s komoditami 29

3.6.3 Fundamentalni nastroje

Fundamentalni statistiky je mozné nalézt na internetu. Nejb&znéjsi zpusob
ziskavani obecnych fundamentalnich statistik je vSak studium vladnich zprav. Napf.
americké ministerstvo zeméd¢€lstvi (USDA) vydava pravidelné zpravu o farmaiskych

péstitelskych zdmérech v nastavajicim roce.

Béhem samotného vyvoje roku pak ministerstvo zemédélstvi vydava dalsi
upiesiiujici zpravy urcujici ptiblizny objem sklizn€. Spole¢né s vlddnimi zpravami se do
popiedi dostavaji Casto i fundamentalni analyzy rtiznych brokerskych domu sestavené

od riznych producentti komodit [5].

3.6.4 T¥i fundamentalni nastroje dle Larryho R. Williamse

Jeho prizkum odhalil tii aspekty, kterymi je mozno posuzovat, jaké kroky praveé
podnikaji lidé chytiejsi, nez jsme my. ,,Z teéchto tri potrebnych zdrojii jsem schopen
VYIvoFit predstavu o tom, co se na trhu bude dit, a tvorit tak velmi kvalitni a presné

Sfundamentalni zavery” (Williams, 2007, s. 27).

Néstroje Larry R. Williamse jsou zaloZzeny na pojmu smart money (chytré
penize). Tento pojem je definovén tak, ze on pfipousti, Ze sdm neni schopen sledovat
vSechny fundamentalni udalosti. Ale existuji skupiny, které to dokdzi mnohem lépe nez

on, tzv. Commercials a on se podle nich fidi.

Commercials-komer¢ni subjekty-zajistovatelé- jsou to praveé oni, kteti hybou
trhem. Jedna se o velké korporace a dodavatel¢ urcité komodity. Jsou to

napiiklad:General Mills, Pillsbury atd [5].

3.6.4.1 Nastroj Cislo jedna

Jako svij prvni ndstroj uvadi informace, které jsou shrnuty ve zpravé
Commitments of trades in commodity futures (COT). Report je vydavan nyni jedenkrat
tydné a je dostupny na strankach:http://www.cftc.gov/MarketReports/CommitmentsofTr
aders/index.htm. Tento report analyzuje veskeré dlouhé a kratké pozice drzené velkymi

(large traders) i malymi (small traders) obchodniky.
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Predpoklada, Zze maly obchodnici inklinuji k té& Spatné strané trhu (ztratové),
zatimco velci obchodnici se drzi té spravné strany (ziskové). Uelem zpravy je ukazat,
kde se pravé nachazeji velci tradefi a demonstrovat jejich kroky. Nejedna se o nastroj,

jak nacasovat vstup do trhu, ale upozornéni na potencialné zajimavou situaci [5].

3.6.4.2 Nastroj cCislo dvé

Jako druhy zdroj fundamentalnich informaci je vyuzivan z magazinu The journal
of commerce nebo Wall Street Journal. Dostupné online na: http://www.joc.com/,
http://online.wsj.com/itp. Principem nastroje ¢islo dvé je hledani tzv. premia
(prémiovou cenu). K pochopeni, co je premium, potiebujete znat nasledujici

zakonitosti.

Standardné se komodita, ktera ma byt dorucena Vv prosinci néjakého konkrétniho
roku, bude prodavat draz nez komodita, kterd ma byt dorucena v ¢ervnu téhoz roku. Je
to proto, ze ten, kdo musi komoditu drzet az do dodani v prosinci, bude muset celit
vys$§im skladovacim ndkladim. Zcela urcit¢ bude muset platit skladné, pojisténi
amozna urok za mésice Cervenec, srpen, zafi, fijen, listopad a prosinec. Osobé
dodévajici komoditu v ¢ervnu tyto naklady nemusi viitbec vzniknout. Proto se komodity
dodévané ve vzdalenéjsich mésicich prodavaji draz nez ty dodavané v mésicich blizsich.

Jestli vSak dojde k otoCeni této situace, jedna se o vyznamny signal. Pokud
nahodou dojde k tomu, Ze se kontrakty bliZicich se mésicl prodavaji draz nez
vzdalengjsi kontraktni mésice, je to proto, ze je nékdo ochoten zaplatit za produkt
mnohem vice- tzv. prémium. ,,Ten nékdo budou obchodnici a komercni subjekty
disponujici vice penézi nez verejnost a zZe komercni subjekty jsou jedini, kdo tu komoditu
opravdu potiebuje” (Williams, 2007, s. 31).

Podstatou nastroje ¢islo dvé je tedy neustale sledovat, jestli se v trhu neobjevi

prémium. Diky nému je mozné predvidat, jaké trhy jsou by¢i a které medvédi [5].

3.6.4.3 Nastroj ¢islo tri
Tento nastroj sleduje zajmy komercnich subjekt, které byvaji Casto samy

producenty nebo vyrobci dané komodity (tzv. commercials).
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Nejvetsi “kratci” prodejci, tedy ti, kdo danou komoditu prodavaji a oteviraji tak
pozice na kratkou stranu, byvaji pravé velmi ¢asto zminéné skupiny commercials. Velci
producenti a vyrobci, totiz vstupuji do trhu s potiebou takzvaného “hedgingu” neboli
zajisténi své stavajici trody. Ke sledovani poctu otevienych pozic slouzi indikator open
intrest [5].

Open intrest vyjadiuje celkovy pocet vSech otevienych pozic, a to jak na stranu
long tak na stranu short. Aktudlni hodnota open intrest dané komodity je dostupnéd na
internetu.

Hodnoty open intrest klesaji pouze v ptipadé, ze kratci prodejci uzaviraji své
kratké pozice na trhu a naopak hodnota stoupa pii zvySovani poctu kratkych pozic. Lze
tedy fici, Ze rust indikatoru open intrest zna¢i medvédi tendenci trhu. Naopak pokles
open intrest ma za nasledek byc¢i tendenci trhu. Larry R. Williams povazuje tento

indikator za svuj klicovy fundamentalni nastroj [5].

3.7 Money management a risk reward ration
Money managment je jednou z nejvice podstatnych véci pti obchodovani. Nema

ptesné danou definici. Dal by se vSak charakterizovat asi takto:

., Schopnost vybirat a planovat obchody a strategie s vyssim potencidalem zisku, nez je

vySe predem stanoveného risku’ (Nesnidal, Podhajsky, 2007, s. 140).

Komoditni 1 akciové obchodovéani je velmi nejistd zalezitost a umeét stabilné
hadat, kam trh ptjde zitra s ptfesnosti vetsi nez 50-60%, dokdze opravdu jen par
nejzkusengjSich obchodnikd a analytikti ( je par takovych, kteti dokazi byt jesté
ziejm& nejdrsnéjSi realita komoditniho 1 akciového obchodovani. Proto je lepSi se
vénovat tomu, jak Vv trzich vyd¢lavat i se strategiemi s mnohem niz$i pravdépodobnosti
uspésnosti. K tomu slouzi ukazatel risk reward ration. Je to vlastné vztah rizika

a pravdépodobného zisku [1].

Castka, kterou Ize riskovat na jeden obchod a kterd by méla byt predem jasné

stanovena za pouziti stop-lossu (podle predem stanovené jeho piesné vyse)
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STOP-LOSS je obchodni ptiikaz, ktery predem definuje krajni hranice, pfi které je

mozné inkasovat malou ztratu diive, nez se jako takova rozroste do ztraty velké.

Pravdépodobny pramérny zisk je pak ¢astka, jakou obchodni strategie dlouho
dob¢ dosahuje. Odhadnout velikost primérného pravdépodobného zisku je velice téZkeé,
a proto je tfeba ziskat co nejvice dat. Poté jej lze pfiblizn¢ vypocist takto:

Primérny zisk = soucet vSech ziski / pocet celkovych obchodu.

Ptiklad vypoctu RRR v obchodnim systému:

V piipadé, ze obchodni systém bude dosahovat 40 procentni Uspé&Snosti
a prumérného zisku na jeden obchod 300 K&, pfi riskované ¢astce na jeden obchod 100
K¢. RRR, tedy bude 1:3 ve prospéch zisk. Uskute¢nénim 10 obchodu lze tedy
dosdhnout takového to vysledku: Ze ¢tyt obchodii bude zisk 1200 K¢ a na Sesti
prodélecnych obchodech bude ztrata 600 K¢. Celkovy vysledek tedy bude stale kladny
a to 600 K¢.

Money management by ndm mél také fikat, kolik finanénich prostredki riskovat
na dany obchod tak, aby spekulace byla co nejméné riskantni a soucasn¢ aby finance na

ucétu obchodnika byla co nejefektivnéji zhodnocovana.

Obecné plati urcita zakladni pravidla money managmentu, ktera by neméla byt
poruSovana. Na jeden obchod by mél obchodnik riskovat 2-5 % uctu véetné komisniho
poplatku pro brokera. Vzdy pouzivat piikaz stop-loss jako ochranu pied bankrotem
uctu. Leps$i nez patrat po vysoké pravdépodobnosti, je najit vhodny pomér risk reward
ratio [1].

3.7.1 Position Sizing
povazuji za kli¢ k celému obchodovani. Tento pojem fika, kolik 1ze v daném obchodé

uzaviit kontraktu.
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3.7.2 Kellyho Formule
Kellyho formule je jeden z elementarnich zplisobii position-sizingu, o kterém se
Ize docist v kazdé literatufe vénované tomuto tématu. Tento vzorec byl pivodné

vymyslen pro karetni hru blackjack. Co je Kellyho formule? Jedna se o nasledujici

Vzorec:
F = ((R+1)*P-1)/R

P = pravdepodobnostni uspésnost obchodniho systemu
R = pomeér zisku u ziskovych obchodii a ztraty u ztratovych obchodu

Priklad: Systém s momentalni GspéSnosti 45 % a s 1,8krat v&tsimi primérnymi
zisky oproti primérnym ztratdm. Hodnoty l1ze dosadit do vzorce:
F=(18+1)*0,45-1)/1,8 =0,144
Cislo 0,144 1ze &ist, jako 144 tisicin nebo 14,4 setin (tedy 14,4 %). Toto je tedy

velikost uctu, ktery je mozné pouZzivat pro obchodovani.

Pokud je velikost uc¢tu 10 000 USD (100 %), pak pro jeden obchod bude vyuzito
1440 USD (14,4 %). Toto ¢islo pak se poté vydéli s velikosti marginu a vysledkem je
pocet kontraktu, se kterymi se obchoduje. Pokud by se tedy jednalo napt. o trh
s marginem 700 USD, obchodovat se bude v tomto ptipadé¢ se 2 kontrakty [16].

3.7.3 Fixed Fractional

Model fixed fractional je téz znam pod nazvem fixed risk. Jedna se opét o dalsi
ze zcela zakladnich modeld position-sizingu, dobfe funk¢nich, jak pro vétsi, tak pro
malé obchodni ucty.

Princip modelu je velmi jednoduchy. V podstaté tika, jaky volit pocet kontrakt
pro dal$i obchod pfi stanovené celkové maximalni velikosti risku (v procentech
velikosti celkového uctu) a dale maximalni ¢astce, kterou je obchodnik ochoten riskovat

na 1 obchod. K vypoctu vzorce tedy budeme potiebovat nasledujici proménné:
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maximalni velikost naseho risku na 1 obchod

maximalni procento riskovaného kapitalu

Maximalni velikost risku na 1 obchod neni nic vice a nic méné, nez velikost
Stop-lossu. Pokud intradenni obchodnik pracuje standardné se stop-lossem 120 USD,
pak bude tato proménna vzdy 120. Pokud obchoduje napiiklad kukufici, kde se stop-
loss odviji od momentalni situace v trhu, a to v rozpéti napt. od 200 do 400 USD,
vétSinouje vhodné pouzivat nejvyssi moznou hodnotu (zndmou, naptf. z obchodi
z minulosti).

Maximalni procento riskovaného kapitalu je pak pomérna ¢ast ucétu, kterou je
obchodnik ochoten v rdmci jediného obchodu riskovat. Zde opét za lezi na strategii —
novackiim je doporucovano riskovat na 1 obchod do 3 % ucétu. Casto se pracuje
S parametry v rozpéti 3-5 %.

Vzorec ur€ujici pocet kontraktli do dalsiho obchodu je pak nasledujici:

K = Ac*(Pr/100)/R1max

K = pocet kontraktii
Ac = velikost uctu
Pr = procento riskovaného kapitdlu

R1max = maximalni velikost risku na 1 obchod

Piiklad: Velikost uctu 10 000 USD, procento riskovaného kapitélu je 5%. Maximalni
velikost risku na 1 obchod je 250 USD.

K=10 000*(5/100)/250
K=2

Pro obchodovani je tedy vhodné obchodovat 2 kontrakty [16].
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3.7.4 Pristup podle Larry Williamse

Metodu position-sizingu vyuziva ke svym fenomenalnim uspéchim v lehce
obménéné podobé¢ 1 obchodnik Larry Williams. Jeho vzorec je vSak nepatrné odlisny.
Na misto proménné ,,maximalni velikost risku* pouzivd Larry Williams proménnou
,maximalni ztratu v minulosti“. Rada obchodnich metod Larryho Williamse totiz
pracuje s vystupy na open nasledujiciho dne, coz znamena, Ze mize obcas dojit k velké
oteviraci mezefe proti oteviené pozici, a to ve velikosti vétsi nez je zakladni stop-loss.

Kompletni vzorec position-sizingu Larryho Williamse pak vypada nasledovné:

K = Ac*(Pr/100)/Lmax

K = pocet kontraktii
Ac = velikost naseho uctu
Pr = procento riskovaného kapitalu

Lmax = maximalni ztrata v minulosti

Piiklad: Velikost uctu 10 000 USD, procento riskovaného kapitalu je 5%. Maximalni
velikost ztrata v minulosti 350 USD.

K=10 000*(5/100)/350
K=1,42

Pro obchodovani je tedy vhodné obchodovat pouze 1 kontrakt [16].
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4  Problematika spreadovych obchodii s komoditami
Sezonni spready maji tu vyhodu, Ze se vramci let opakuji, a jsou tedy
vhodnymi obchody pro ty, ktefi jsou ochotni si pockat. Obchody, které funguji v 80

a vice procentech Casu, a to 15 let v fad¢ urcité, stoji za to realizovat.

Nelze je vSak obchodovat slepé podle pocitacem vygenerovanych dat pro vstup
avystup. Timto zplsobem lze pfijit o hodné penéz. Sezénni spready museji byt
filtrovany za ucelem co nejlepsiho vysledku. | v letech, kdy sezonni spready funguji tak,
jak se od nich ocekava, se mohou vyvijet siln¢ proti obchodnikovi, coz vede k velkym
ztratam, pokud do téchto obchodi vstupuje a vystupuje ve Spatnou dobu anebo

nespravnou technikou.

Pro vybér sezonnich spreadii existuje nékolik zpisobii. Je mozné se si tyto
spready otestovat a najit na zaklad¢ studia historickych dat a jejich testovani. Tento
zpusob je velice pracny. Nebo existuji publikace, kde jsou spready a jejich sezoénnost jiz
otestované s doporucenymi daty pro vstup a vystup spreadu.

Jeden z nejznamé;jsich spreadovych obchodnikii Steve Moore si zalozil koncem
roku 1990 spolecnost, kterd se zabyva vyhledavanim aktualnich spreadovych obchodd.
Spole¢nost vyhledava spreadové obchody s doporucenymi daty vstupu a vystupu
z obchodt na zéklad¢ dlouhodobého historického testovani dat komoditnich kontraktt.
Na zéaklad¢ téchto doporuceni Si lze vybrat vhodny spread. Informace od spole¢nosti
jsou dostupné na: http://www.mrci.com. Za poskytovani této sluzby si spole¢nost tétuje

50 dolard mési¢né.
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4.1 Proces filtrovani sezonnich spreadu
Pii vybéru spreadového obchodu je tieba udélat nékolik krokt a zvolit vhodnou

obchodni strategii tak, aby bylo dosazeno co mozna nejlepsiho vysledku.

4.1.1 Fundamentalni analyza spreadi

Po vybéru spreadu, ktery bude obchodovan, je tieba zjistit, zda je né&jaky
fundamentalni divod, aby se spread choval abnormalné. V ptipadé pouzivané komodity
je tieba se ujistit, Ze v soucasnosti neni nedostatek nabidky nebo poptavky. U vSech
kontrakt je tfeba zjistit, zda existuje zprava nebo situace na trhu, kterd by mohla

ovlivnit vybrany obchod.

4.1.2 Fundamentalni zpravy

Prvni krok je tedy kontrola fundamentdlnich podkladovych futures ve vztahu
k obdobi roku, kdy se planuje vstup do obchodu. Tyto informace je mozné ziskat
v reportech, které  poskytuje tieba spoleénost Moore Research Center, Inc.

(www.mrci.com), vladnich zpravach, tisku a zprav.

4.1.3 Hledani prémia

Odhaleni skutecnosti, ze dochazi k zvratu pfirozeného potadku cen, tedy Ze ceny
kontraktli s pozdé€j$i dobou expirace jsou nizs$i nez ceny kontraktll s diivejsi dobou
expirace, muze dojit n€kolika zpisoby. K témto zménam mize dochazet na zaklade
fundamentalnich zprav, které zplsobi pfevahu poptavky nad nabidkou. Dal§i moZnosti
je, Zze nékdo je ochoten zaplatit dnes prémii za to, Ze ziska néco, u ¢ehoz se obava, ze by
to mohlo byt v budoucnu drazsi.

Po zjisténi, ze na trhu dochazi K inverznimu vyvoji cen, je tieba toto brat jako
varovani, ze obvyklé sezonni futures obchody moznéa nebudou profitabilni. Takova to
situace muze ve skuteCnosti vést ke vstupu do obchodu proti sezénnim tendencim.

U nékterych obchodl je vSak inverzni vyvoj cen bran jako zdklad sezonnich futures

obchodu.
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4.1.4 Volume a Open Intrest

Déle je tieba se ujistit, ze oba podkladové futures kontrakty se obchoduji
Vv pfiznivych objemech a maji dostatecny open intrest. Tyto informace lze ziskat
Vv softwarech pro obchodovani a zobrazovéani grafi, reportil i na riznych internetovych

strankach.

4.2 Nacasovani vstupa a vystupu

Sezénni spready, at’ uz jsou odvozeny jakkoliv, v urcitou chvili projdou
optimalizovanym c¢asovym oknem pro urceni ,nejlepSiho” vstupu. Existuje také
optimalizované¢ okno pro identifikaci ,,nejlep§iho” vystupu. Tato Casovd okna lze
identifikovat pii procesu opakovani a primérovani. Data 1ze testovat v software pro
obchodovani a najit tak vhodné vstupy a vystupy, které se opakuji priblizn¢ kazdy rok.
Vhodné vstupy a vystup je také mozné ziskat od spolecnosti, které nabizeji sezonni
spreadové obchody. Obchodovat vsak kazdy rok piesné podle urCenych dat neni

nejlepsi cestou, protoze zde vznika urcitd odchylka.

Sezoénni okna mohou byt oteviena v rozsahu vice nez jednoho mésice na kazdou
stranu od ptredpokladaného bodu vstupu. Kviili této vysoké odchylce je dobré pouzit
filtr v podobé technického indikatoru pro podporu vhodného nacasovani vstupu
avystupu. Bude li tedy vhodny vstup stanoveny na datum 25.11.1984 a rozsah
casového okna stanoven na 1 mésic, pak vhodny vstup do obchodu bude v rozmezi
25.10-25.12.1984. V tomto casovém okné bude hleddn vhodny vstup na zikladé

stanovenych pravidel pro vstup.

4.3 Technické filtrovani za pomoci Bollinger Bands a RSI

Technické indikéatory jsou schopny graficky zobrazit nékteré charakteristiky
trhu, které jinak neni snadné zaznamenat. Kdyz se grafy zdaji matouci, je vhodné vyuzit
néktery zindikdtord. Pfi pouzivani indikatori je tfeba je udrzovat jednoduché
a vyuzivat maximalné dva z nich, pfi¢emz kazdy by mél reprezentovat jiné aspekty trhu.
Dobrou kombinaci jsou pravé Bollinger Bands (BB) a Relative Strenght Index (RSI)
nebo metoda kanalu (BB) skombinovana s momentovych oscildtorem (RSI). Kanaly

upozorituji na miru volatility a Sitka kanali se méni v zavislosti na riistu nebo poklesu
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volatility. Oscilator RSI méfi hybnost a do jisté miry také prekoupené a preprodané
urovné.

Dtivodem pro kombinaci téchto indikatort je ziskat rizné perspektivy cenovych
aktivit na trhu. Shoda obou dvou vytvafi silny vstupni nebo vystupni signal. Je tfeba mit
na paméti, ze indikatory jsou tvofeny na zakladé historickych dat, a proto nedokazi

predikovat budouci vyvoj.
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5 Vyuziti technické a fundamentalni analyzy pri spreadovém

obchodovani
Stanovenim ptesnych pravidel pro obchodovani a jejich posloupnosti Ize docilit

lepsich vysledki. Zde jsou pravidla v posloupnosti podle pofadi:

1. Vybér spreadu

Spreadu bude vybran na zikladé¢ doporuceni spole¢nosti Moore Research

Center, Inc. (www.mrci.com).

2. Kontrola fundamentalnich zprav

V druhém kroku bude provedena kontrola fundamentédlnich zprdv vybrané

komodity.

3. Inverzni vyvoj

Je tfeba prozkoumat, zda u podkladovych futures nedochazi k inverznimu

vyvoji, ktery by ohrozil sezonnost spreadu, tedy hledani prémia.

4. Kontrola Volume a Open Intrest

U vybranych podkladovych futures kontrakti zkontrolovat zda jsou

obchodovany v dostateném mnozstvi.

5. Casové okno Spreadu

Moore Research Center, Inc. uvadi u vybraného spreadu vhodny vstup a vystup
do obchodu. Neni vSak vhodné z hlediska dosazeni co nejlepsiho zisku obchodovat
pfesné podle uvedenych datumi. Proto bude casové okno vrozmezi 15 dni pied

vstupem a 15 dnti po vstupu.


http://www.mrci.com/
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6. Vstupy a vystupy do spreadii

Vstupy a vystupy do spreadového obchodu budou provadény na zaklade
kombinaci indikatord BB a RSI. Pro vstup i vystup do obchodu musi oba indikatory
zaroven vykazovat vstupni ¢i vystupni signaly! Po potvrzeni vstupniho signalu bude
proveden nakupni/prodejni piikaz na uzaviraci cené daného dne (MOC - Market On
close). Pro vstup do obchodu je uvazovan vzdy a pouze nakup a prodej 1 kontraktu

vybrané komodity.

5.1 Sezonni spread cukru

5.1.1 Charakteristika komodity cukru

Cukr se ziskdva ze dvou zakladnich zdroji - z cukrové titiny (sugar cane)

a z cukrové fepy (sugar beet).

Cukrova titina coby zdroj zastupuje vyrobu cukru celkové asi ze 60%. Cukrova
titina je celoro¢ni rostlinou s 18-mé&si¢ni sezonou od jedné sklizné do dalsi. Ze strnisté,
které zastava na poli po sklizni pak okamzité zacne rust nova 18-mési¢ni uroda.
S kazdou dalsi urodou se kvalita a vynosy oproti té pfedchozi snizuji, az hakonec byva
pole ptesazeno. Hlavnimi svétovymi péstiteli a exportéry cukrové titiny jsou Brazilie,
Kuba, Indie a Australie, které "ovladaji" zhruba polovinu veskerého svétového trhu
S titinou.

Cukrova fepa se podili na vyrobé cukru z celosvétového hlediska zhruba 40%,
a naprosta vétsina fepného cukru se produkuje v Evropé; mezi vedouci producenty patii
staty byvalého Sovétského Svazu, Polsko a Némecko. Cukrova fepa ma rocni sezoénu
S vysazovanym na jafe a podzimni sklizni. Jelikoz fepny cukr se podili vice nez 1/3 na
celkovém svétovém trhu s cukrem a titina se sklizi po svété postupné v priubéhu celého
roku, dokaze velikost evropské sklizn¢ cukrové fepy velmi vyrazné zasdhnout do
poméru nabidky a poptavky na trhu a de-fakto tak pfimo do cen na trhu.

Oficialn¢ se cukrova sezona pocita od 1.zafi kazdého roku do 31. srpna roku
nasledujiciho. Pro fundamentalni analytiky byva klicovou udalosti kazdoro¢ni jarni
odhad ploch evropské zasazené cukrové fepy zvefejiovany specializovanym

brokerskym domem pro tento trh, ( F. O. Lichts). Prvni oficialni odhady o velikosti
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urody cukrové fepy byvaji zvefejhovany kazdoroéné¢ Vv fijnu. Toto je dalsi
fundamentalni okamzik, ktery muze okamzité poslat ceny v trzich vyrazn¢ na jednu
stranu. Nabidka cukru na trhu je dale do ur¢ité miry ovliviiovana konkuren¢nimi
produkty, zejména piirodni kukufi¢nou fruktézou (znamou pod zkratkou HFCS - Hoch
Fruktéze Carne  Sirup) a Vv neposledni fadé umélymi  sladidly, zejména  od
specializované firmy Nutrasweet.

Spotieba cukru ve svété pravidelnym tempem roste zhruba o 3-4% rok co rok.
Jelikoz "pouziti" cukru lze snadno zmapovat a jasn¢ definovat, neni ni¢im téZkym
spravné odhadnout budouci spotiebu pro nasledujici rok. Mezi divody, které podporuji
relativné snadné odhady v poptavce a nabidce, patii fakt, Ze v mnoha zemich jsou ceny
cukru striktné regulovany vladami a pouze zhruba 15% cukru z jeho celkové svétové
spotfeby se obchoduje na skuteéné volném trhu. Velké mnozstvi zemi péstujicich bud'to
titinu ¢i fepu spotiebovava vétsinu své produkce interné a exportuji pouze nikterak
vyrazné piebytky. Uzivatelé cukru neznaji prakticky zadnou jinou skutecné

srovnatelnou alternativu[14].

5.1.2 Vybér spreadu

Spread na nakup kontraktu kvétnového cukru ptistiho roku a prodej kontraktu na
fijnovy cukr letosniho roku byl vybran na zaklad¢ reportu Moore Research Center, Inc.
Tento spread se opakuje po dobu n¢kolika let a dosahuje vysokého procenta uspésnosti.
Do obchodu je doporucovano vstoupit 24. Cervence a doporucené datum vystupu je 4.

srpna. Anglicka zkratka spreadu je SBK/SBV.

5.1.3 Kontrola fundamentalnich zprav

Ukézkovy piiklad fundamentalnich zprav pro spread cukru v roce 2008.

Rijnovy cukr: Podle organizace Food and agriculture organizacion zpravy
ukazuji, ze cukr v roce 2008 a jeho fijnova sklizenn ma byt okolo 169 miliont tun, ale
poptavka bude o 12 miliont tun mensi, tedy okolo 157 miliéni. VétSina této

nadprodukce cukru pochazi z Indie, kde jsou vSak sklady pIlnéa a nebude tedy mozné
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nadbyte¢ny cukr uskladnit. Zdroje: http://www.livemint.com/2007/11/13231433/Sugar-
prices-likely-to-remain.html a MRCI.com.

Kvétnovy cukr: zatim v této dobé nema zadné fundamentalni zpravy.

Tyto fundamentalni zpravy ukazuji na to, ze fijnovy cukr by se mél ke konci
jeho expirace nachazet v downtrendua a ceny tedy klesat. Fundamentalni zpravy tedy

podporuji sezénnost vybraného spreadu.

5.1.4 Zjisténi prémia
Ceny jsou zjistovany kde dni zacatku ¢asového okna v roce 2008.

Tabulka 1 - Ceny futures kontraktt cukru v roce 2008

fijen 2008 13,61
brezen 2009 15,08
kvéten 2009 15,30
cervenec 2009 15,42
fijen 2009 15,72

Zdroj[vlastni zpracovani]

Ceny kontraktli na cukr nevykazuji Zadny inverzni vyvoj a vSe tedy nasvédcuje tomu, Ze

spread by se m¢l chovat dle sezonnich predpokladu.

5.1.4.1 Kontrola Volume a Open Intrest

Kvétnovy 1 fijnovy kontrakt mé pfiznivy open intrest a oba se obchoduji
v adekvatnich objemech. Svétovy cukr je jednou znejrozsifencjSich komodit
a obchoduje se daleko do budoucnosti, protoZe je komerénimi subjekty vyuZivan ve

velkych objemech, tak si ho cht&ji dlouhodobé pojistit.
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Graf 7 - Rijnového cukru 2008 s \Volume a Open Intrest
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Graf 8 - Kvétnového 2009 cukru s VVolume a Open Intrest
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Zdroj[vlastni zpracovani]

Z grafii je mozné vidét, ze Open Intrest i Volume jsou dostate¢né velké pro

uskute¢néni obchodu.
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5.1.5 Casové okno spreadu
V doporuceni od Moore Research Center, Inc. je vstup zvoleny na 24. Cervence
a vystup na 4. srpna. Podle zvoleného ¢asového okna 15 dni za¢neme tedy sledovat

vstup do spreadu od 9. ¢ervence do 8. srpna.

5.1.6 Vstup a vystup do spreadu cukru

Vstup bude proveden, jestlize se na grafu spreadu objevi nakupni signal, ktery
potvrdi oba indikatory BB a RSI a bude ve zvoleném casovém okné. Vystup bude
proveden na zaklad¢ pouziti zvolenych technickych indikdtord BB a RSI, ptfipadné na

prorazeni supportu nebo resistance.

Zakladni pouzivani indikatort BB a RSI je mozné nalézt v ptiloze €. 3 a 4.

Spread SBK/SBV za¢neme sledovat na zacatku ¢asového okna.
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Graf 9 - Spreadu cukru SBK/SVK na zaéatku ¢asového okna
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Zdroj[vlastni zpracovani]

Spread zatim nevykazuje stabilni volatilitu a padsma BB se pfiblizuji k sobé
a klouzavy pramér sméfuje dold. RSI neukazuje zadnou divergenci od cen a pohybuje

se vV pasmu neutrality.BB ani RSI spolecné neindikuji zatim Zadny vstupni signal.
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Graf 10 - Spreadu cukru SBK/SVK k 30.7.2008
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Horni pdsmo BB se otad¢i smérem nahoru a indikuje uptrend, ceny vSak
piekrocily dolni pasmo BB. RSI dosahl 20 % hranice a indikuje pfeprodanou hladinu.
Jestlize se ceny oto¢i a prekro¢i dolni hranici BB a zaroven indikator RSI ptekroci

zpétné 20 % hranici, bude to brano jako signal ke vstupu do obchodu.
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Graf 11 - Spreadu cukru SBK/SVK k 3.9.2008
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4. srpna piekrocila cena dolni hranici a BB vyslal vstupni signal, ktery byl
potvrzen indikatorem RSI, ktery zpétné piekrocil 20 % pieprodanou hranici. Spread
se nachazel skoro cely mésic v silném up trendu. Ceny piekrocily horni hranici BB
a RSI se vyvijel az do prekoupené hranice tedy 80 %. Na zacatku zafi se ceny zacinaji
ptiblizovat horni hranici BB a RSI uz je n€kolik dni v pfekoupené hranici. Vystup bude
proveden, kdyZ cena protne horni pasmo BB smérem dolti a RSI pfekroc¢i hranici 80 %

smeérem dolt.
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Graf 12 - Spreadu cukru SBK/SVK k datumu expirace
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Zdroj[vlastni zpracovani]

Ceny piekrocily horni hranici BB k 4.9.2008 a RSI také potvrdil vystup
piekrocenim 80 % piekoupen hranice smérem doli. Na obrazku je zndzornén celkovy

profit z tohoto obchodu, tedy 873,6 dolarti bez zapoéteni komisniho poplatku.

Vstup do obchodu byl uskute¢nén 4.8.2008 a vystup 4.9.2008, maximalni pokles
(drawdown) v tomto uskute¢néném obchodu byl 78,4 dolart pii zisku 873,6 dolart.
Risk Reward Ratio (RRR). Tedy vtomto konkrétnim ptipadé dosahl hodnoty
RRR = 0,089.

5.1.7 15 leta historie spreadu cukru SBK/SBV
Pro zjisténi vynosnosti a spolehlivosti a dal$ich ukazatelt byl spread otestovan
v ramci nékolika let. Otestovani patnactileté historie spreadu od roku 1994 az do roku

2008. Testovani probéhlo za stejnych stanovenych podminek jako pro ukazkovy piiklad
z roku 2008.
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Tabulka 2 - 15 let4 historie spreadii cukru SBK/SVK

Rok Datum
expirace Datum vstupu vystupu Drawdown($) | Zisk($) RRR
1994 19.7.1994 1.8.1994 56,00 291,20 0,19
1995 19.7.1995 22.8.1995 101,20 761,20 0,13
1996 19.7.1996 9.8.1996 212,80 201,60 1,06
1997 7.8.1997 17.8.1997 122,20 459,20 0,27
1998 12.8.1998 27.8.1998 67,20 179,20 0,38
Zadny signal v ¢asovém

1999 okné

2000 27.7.2000 19.9.2000 268,80 212,80 1,26
2001 20.7.2001 8.8.2001 67,20 190,40 0,35
2002 15.7.2002 19.8.2002 280,00 -168,00 0,00
2003 30.7.2003 20.8.2003 168,00 257,60 0,65
2004 13.7.2004 18.8.2004 134,40 246,40 0,55
2005 27.7.2005 18.8.2005 89,40 459,20 0,19
2006 26.7.2006 5.9.2006 134,40 760,60 0,18
2007 2.8.2007 5.9.2007 90,00 304,40 0,30
2008 4.8.2008 4.9.2008 78,40 873,60 0,09

Zdroj[vlastni zpracovani]

Pribéh vsech uskutecnénych obchodu je mozné nalézt v piiloze cCislo 5.

Patnactileta historie spreadu cukru SBK/SVB.

Z tabulky je mozné vidét, Ze spread byl obchodovan podle zvoleného
obchodniho systému 14 krat z 15 sledovanych let. Z téchto 14 obchodt byl pouze jeden
ztratovy a to v roce 2002. Spolehlivost tohoto spreadu cukru dosahovala 86,66 % za

sledovanych 15 let.

Celkové zisky pii obchodovani pouze jednoho kontraktu spreadu ze
14 uskuteénénych obchodt dosahly castky 5029,4 dolarti, coz je pramérny zisk na
obchod 359,24 dolari. Celkova velikost Drawdownu byla 1870 dolarG a primérné
Drawdown dosahlo ¢astky 133,57 dolart.

Po ziskani téchto udaji je mozné vypocist primérny Risk Reward Ration na
1 obchod RRR= Priimérny Drawdown na jeden obchod / Primérny zisk na jeden

obchod
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RRR=133,57 / 359,24
RRR=0,371

Hodnota Risk Reward Ration doséhla pomérn¢ malé hodnoty, pomér Risku oproti zisku
dosahuje skoro 1:3, coz ukazuje, ze nastaveny obchodni systém je vhodny pro

obchodovani spreadu cukru.

5.1.8 Vhodna velikost u¢tu obchodovani Spreadu cukru SBK/SBV

Podle pravidel bezpecného money managmentu nelze na jeden obchod riskovat
vice nez 5% uctu, a to vcetné poplatku za zprostiedkovani obchodii (komisniho
poplatku).

Primérna velikost marginu u spreadu cukru se pohybuje v zavislosti na jeho
volatilité. Spole¢nost Interactive Brookers nabizi margin na cukr v rozmezi 700-800
dolarG. Komisni poplatky za jeden spreadovy obchod a to jak za jeho otevieni tak
uzavieni je 15 dolarti [15]. Margin je po uzavieni obchodu vracen majiteli plus piipadné
zisky. Dojde 1i ke ztraté od marginu, je odeCtena velikost ztraty v obchodé. Komisni

poplatek je nevratny.

5.1.9 Vypocet velikosti u¢tu pro cukr SBK/SBV

Podle namétenych historickych dat dosahuje primérny drawdown u cukru
SBK/SBV 133,57 dolarti. Komisni poplatek u firmy Interactive Brookers je 15 dolarii
za jeden obchodu spreadu. Po secteni téchto dvou hodnot je ¢astka 148,57 dolard, ktera
je pravé 5% procent, které lze riskovat na 1 obchod. Jestli je 5 % procent uctu 148,57

dolard, je poté 100% uctu ¢astka 2971,5 dolarti.
Vypocet: (148,57 / 5) * 100 = 2971,5 dolart.

Lze tedy fici, Ze pro obchodovani tohoto spreadu cukru je minimalni vhodné velikost

uctu 3000 dolaru.
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5.1.10 Vyvoj u¢tu obchodovanim spreadu cukru SBK/SBV

Vyvoj obchodniho uctu pii obchodovani spreadu cukru s pocatecnim kapitalem

3000 dolari. Vyvoj tctu je od pocatecniho obdobi tedy od roku 1994 az do roku 2008.

Graf 13 - Vyvoj tétu spreadu cukru SBK/SBV
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Zdroj[vlastni zpracovani]

Jak je mozné vidét z grafu, Gcet neustale stoupal a na konci sledovaného obdobi

v roce 2008 dosahl hodnoty 7819,4 dolard.

Obchodovanim tohoto spreadu pii obchodovani jednim kontraktem bylo mozné

od roku 1994 zhodnotit kapitdl ve vysi 3000 dolard na ¢astku 7819,4 dolard, tedy
zhodnoceni o 160,6 %.
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5.2 Spread s6jovych bobii a pSenice

5.2.1 Charakteristika pSenice

V dnesni dobé je co do objemu psenice druhou nejpéstovanéjsi zemédelskou
komoditou na svété hned po kukufici a nasleduje ji ryze. Cenu pSenice ovliviiuje také
vyznamné pocasi a o¢ekdvana produkce a spotieba. V produkci pSenice nedominuje
7adna zemé&, nejvétsimi producenty jsou Cina a Indie, nasledovany Spojenymi staty,
Ruskem, Francii, Kanadou a Australii. Tak jako kukufice 1 pSenice se obchoduje na

buse, ovSem jeden busl pSenice ¢i s6jovych bobi na rozdil od kukutice vazi asi 27,2 kg.

5.2.2 Charakteristika s6jovych bobii

Vyuziti sojovych bobu je velice Siroké, od krmeni pro dribez az po vyrobu
rostlinnych olejii. Lze obchodovat tfi riizné extrakty ze sojovych bobti: samotné sojové
boby, sojovy olej nebo sojovou moucku. Trhu se sojovymi boby dominuji Spojené staty
nasledované Brazilii. Sojovy olej neni vyznamny jen v gastronomii, ale v poslednich
letech ziskal vyznamnou pozici také jako alternativni palivo, znamy jako biodiesel.
Kazdoro¢né se zvySuje pocet aut, které jsou vybaveny dieselovym motorem, tato auta
jsou znama jako tzv. frybridy. Poptavka po sojovém oleji proto v poslednich letech

roste.

Sojova moucka je extraktem sojovych bobi, struéné feceno, cokoli, co zbude
po extrakci sojového oleje ze sojovych bobi, 1ze pouzit jako sojovou moucku — krmivo

plné proteint predevsim pro dobytek, prasata a driibez.

5.2.3 Vybér spreadu

Spread na nakup kontraktu kvétnového soéjovych bobu letosniho roku a prodej
kontraktu na kvétnovou pSenici také letosniho roku byl vybran na zaklad¢é reportu
Moore Research Center, Inc. Tento spread se opakuje po dobu nékolika let a dosahuje
vysokého procenta uspésSnosti. Do obchodu je doporucovéno vstoupit 15. tnora

a doporucené datum vystupu je 20. bfezna. Anglicka zkratka spreadu je SK/WK. Tento


http://www.kurzy.cz/komodity/ryze-surova-graf-vyvoje-ceny/
http://www.kurzy.cz/pocasi/
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spread je zaloZen na skute¢nosti, ze ceny sojovych bobll maji tendenci na jafe se vyvijet
do strany nebo mirn¢ vzhiiru, zatimco ceny pSenice zacinaji byt stlacovany komerénimi

zajmy, protoze se blizi sklizen.

5.2.4 Postup pro obchodovani spreadu SK/WK

Podminky pro obchodovani spreadu SK/WK jsou stejné jako u spreadu cukru.
Nejdtive je tieba provést fundamentalni analyzu, poté zjistit premium a zda se kontrakty
obchoduji v dostatecném mnozstvi. Vstup a vystup do obchodu bude proveden podle

kombinace RSl a BB, a to v ¢asovém oknu zvoleném pro obchod.

5.2.4.1 Casové okno
Do spreadu je podle MRCI vhodné vstupovat 15. tnora a vystupovat 20. bfezna.
Zvolenim 15 dni pro ¢asové okno, bude vstup do obchodu sledovan od 1. tnora do 3.

bfezna.

5.2.5 15 Leta historie spreadu s6jovych bobt a pSenice SK/WK
Obchod byl otestovan podle zadanych parametri pro obchodovani. Casovy
rdmec testovani spreadu probéhl ve stejném obdobi a to od roku 1994 do roku 2008.

Vysledek obchodl je mozné vidét v tabulce ¢Cislo 3.
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Tabulka 3 - 15 leta historie spreadi sojovych bobii a pSenice SK/WK
Rok Datum

expirace Datum vstupu vystupu Drawdown($) | Zisk($) RRR
1994 10.2.1994 17.3.1994 737,50 1425,00 0,52
1995 17.2.1995 14.3.1995 212,50 1375,00 0,15
1996 7.2.1996 14.3.1996 700,00 325,00 2,15
1997 11.2.1997 11.3.1997 950,00 4175,00 0,23
Zadny signal v ¢asovém
1998 okné
1999 4.2.1999 9.3.1999 500,00 1375,00 0,36
2000 17.2.2000 4.4.2000 275,00 1962,50 0,14
zadny signdl v éasovém

2001 okné
2002 11.2.2002 12.3.2002 337,00 1937,50 0,17
2003 11.2.2003 9.4.2003 1000,00 3937,50 0,25
2004 13.2.2004 25.3.2004 1375,00 8912,50 0,15
2005 11.2.2005 18.3.2005 1025,00 3450,00 0,30
2006 24.2.2006 31.3.2006 1200,00 675,00 1,78
2007 2.2.2007 3.4.2007 1487,50|  3400,00 0,44
2008 11.2.2008 4.3.2008 7912,50 8137,50 0,97

Pribéh vSech uskuteénénych obchodi je mozné nalézt v ptiloze Cislo 6.

Zdroj[vlastni zpracovani]

Z tabulky je mozné vidét, Ze spread byl podle zvolenych obchodnim pravidel

obchodovan celkem tfinactkrat z patnacti let. Z uskute¢nénych obchodt nebyl ani jeden

prodéle¢ny. V roce 1999 byl spread obchodovan proti sezéné€, protoze graf spreadu

vykazoval jiz od zacatku prosince piredchoziho roku silny medvédi trend. Spread tedy

dosahoval spolehlivosti za sledovanych 15 let 86,6 procent.

Celkové zisky pfii

obchodovani

pouze jednoho kontraktu

spreadu za

13 uskutecnénych obchodli dosahly ¢astky 41087,5 dolarl, coz je primérny zisk na

obchod 3160,5 dolarti. Celkovy Drawdown byl 17712 dolarti a primérny Drawdown
dosahl ¢astky 1362,5 dolart.
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Po ziskani téchto udajii je mozné vypocist pruimérny Risk Reward Ration na
1 obchod RRR= Primérny Drawdown na jeden obchod / Primérny zisk na jeden

obchod

RRR=1362,5/3160,5
RRR=0,431
Hodnota Risk Reward Ration dosahla pomérné malé hodnoty, pomér risku oproti zisku

dosahuje skoro 1:2,5, coz ukazuje, ze nastaveny obchodni systém je vhodny pro
obchodovani spreadu SK/WK.

5.2.6 Vhodna velikost uc¢tu pro obchodovani spreadu SK/WK
| vtomto ptfipadé bude uvazovano o pravidlu maximalné 5% riskované castky

Z naSeho uétu.

Primérna velikost marginu u spreadu SK/WK se pohybuje v zavislosti na jeho
volatilité. Spolec¢nost Interactive Brookers nabizi Margin na tento spreadu v hodnoté
3200 dolart. Komisni poplatky za jeden spreadovy obchod a to jak za jeho otevieni tak
uzavieni je 15 dolarti [15]. Margin je po uzavieni obchodu vracen majiteli plus ptipadné
zisky, dojde i ke ztrat€ od marginu je odectena velikost ztraty v obchod€. Komisni

poplatek je nevratny.

5.2.7 Vypocet velikosti uctu pro spread SK/WK

Podle naméfenych historickych dat dosahuje primémy drawdown u spreadu
SK/WK 1362,5 dolart. Komisni poplatek u firmy Interactive Brookers je 15 dolarii
za jeden obchodu spreadu. Po secteni téchto dvou hodnot je ¢astka 1377,5 dolara, ktera
je pravé 5% procent, které lze riskovat na 1 obchod. Jestli je 5 % procent uctu 1377,5

dolart, je poté 100% uctu ¢astka 27550 dolard.
Vypocet: (1377,5/5) * 100 = 27550 dolari.

Lze tedy fici, Ze pro obchodovani tohoto spreadu SK/WK je minimalni vhodna velikost

uctu 30000 dolart.
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5.2.8 Vyvoj uctu obchodovanim spreadu SK/WK

Vyvoj obchodniho ucétu pii obchodovéani spreadu séjovych bobli a pSenice
s pocatecnim kapitalem 30000 dolart. Vyvoj uctu je od pocatecniho obdobi tedy od
roku 1994 az do roku 2008.

Graf 14 - Vyvoj uétu spreadu SK/WK
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Zdroj[vlastni zpracovani]
Obchodovanim tohoto spreadu pii obchodovani pouze s jednim kontraktem bylo
mozné od roku 1994 zhodnotit kapital ve vysi 30000 dolari na ¢astku 70892,5 dolart,
tedy zhodnoceni o 136,3 %.
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6 Aplikace Money Managmentu a Position sizingu na spreadové

obchody
Zatim bylo uvazovano u kazdého spreadu obchodovéni pouze s jednim
kontraktem. Byla stanovena minimalni velikost G¢tu vhodného pro obchodovani
s vybranym spreadem. Jak se tcet v pribehu let zhodnocoval, bylo mozné obchodovat
vice kontraktl a tim dosdhnout vétsiho zisku. V této ¢asti budou piedstaveny jednotlivé

ptistupy position sizingu a jejich vliv na vyvoj G¢tu pro vybrané spready.

6.1 Pouziti Kellyho formule na spread cukru
Bude vyuzito position sizingu podle Kellyho formule na 15 letou historii spreadu

cukru.

Vzorec:

F = ((R+1)*P-1)/R

P = pravdepodobnostni uspésnost obchodniho systemu
R = pomeér zisku u ziskovych obchodii a ztraty u ztratovych obchodu

Pravdépodobnost uspésného obchodu je mozné ziskat ztabulky 2 — 15 leta

historie spreadu cukru.

Bylo provedeno 14 obchodt a z toho 13 z nich bylo ziskovych, pravdépodobnost
uspesnosti obchodniho systému tedy je: P = 13/14 =0,928 = 92,8 %.

Pomér zisku a ztraty je také mozné ziskat z tabulky 2 — 15 leti historie spreadu
cukru. Primérna zisk na obchod dosahl ¢astky 359, 24 $. Ztrata byla pouze u jednoho
obchodu v roce 2002, a dosahla ¢astky -168 $.

Poté je mozné vypocist R =359,24/168 = 2,13
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Nyni je mozné vypocist hodnu F.
F=((2,13+1)*0,928-1)/2,13 = 0,894 =89,4 %

Podle Kellyho formule je tedy mozné na tento spread cukru pouzit 89,4 %

obchodniho uctu. Pfi minimalni velikosti a¢tu 3000 $, je mozné riskovat castku 2682 $.

Pocet kontraktl, které 1ze obchodovat, Ize ziskat vydélenim castky, kterou je
mozné riskovat tedy 2682 $ a od ni odecist komisni poplatek. Velikosti marginu pro
spread cukru 800 $. Je mozné v tomto piipadé obchodovat 3 kontrakty tohoto spreadu.

Tento postup vypoctu byl aplikovéan kazdy rok pfed casovym oknem spredu, aby

bylo zjisténo kolik, je mozné v kazdém roce obchodovat kontraktt.

Graf 15 - Vyvoj uctu spreadu cukru (Kellyho formule)
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Zdroj[vlastni zpracovani]

Vyuzitim Kellyho formule pro position sizing bylo dosazeno zisku 211070,4 $

po odecteni komisnich poplatki.
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Jedna se o zhodnoceni kapitalu z ptivodnich 3000 $ v roce 1994. Procentualni
zhodnoceni G¢tu dosahlo enormni velikosti 7035,68 procent!

Tento pfistup position sizingu mize byt dvousecny. Jak rychle dokaze vydélat
penize, tak je také dokdze rychle ztracet. V poslednim roce obchodovéni v roce 2008
bylo obchodovéano se 119 kontrakty spreadu a velikost uctu v t¢é dobé dosahovala
hodnoty 107127 $. V tomto roce bylo na jeden kontrakt vydélano 873,6 $. Kdyby
se situace v této dobé obratila a na jeden obchod bylo prodélano 873,6 $, poklesla
by hodnota uctu na pouhych 3168,6. Veskeré zisky nashromazdéné za piedchozi obdobi

by byly ztraceny. Riziko v tomto systému position sizing je opravdu obrovské.

6.2 Systém fixed fractional a jeho aplikace na spread cukru
Tento systém bude otestovan na 15 leté historii Spreadu cukru a poté znazornéna

jeho aplikace na minimalni uc¢et vhodny pro obchodovéni tohoto spreadu.
Vzorec:

K = Ac*(Pr/100)/R1max

K = pocet kontraktii
Ac = velikost uctu
Pr = procento riskovaného kapitalu

R1max = maximalni velikost risku na 1 obchod

Velikost u¢tu bude stejna jako v predchozim ptipadé tedy Ac = 3000 $.
Procento riskovaného kapitalu bude dle pravidel money managmentu Pr =5 %.

Maximalni velikost risku na jeden obchod bude primérna hodnota drawdownu
ve spreadu cukru, tedy R1max = 133,5 $ (toto je tedy velikost stop-lossu do spreadu

cukru).

K =3000*(5/100)/133,5 = 1,12 = 1 kontrakt



Problematika spreadového obchodovani s komoditami 61

Podle toho vzorce je vhodné obchodovat pouze s jednim kontraktem.

Stejné jako v pfedchozim piipadé tento vypocet bude proveden pred zacatem
casového okna kazdého roku pro zjisténi poctu kontrakt, které lze v daném roce

obchodovat podle systému Fixed fractional.

Graf 16 - Vyvoj uctu spreadu cukru (Fixed fractional)
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Zdroj[vlastni zpracovani]

Vyuzitim systému position sizingu fixed fractional bylo dosaZeno Ccastky
13947,8 $, z puvodni ¢astky 3000 $. Zhodnoceni kapitalu bylo v tomto piipadé
464,92 % s odectenim komisnich poplatk.

Bude-li pouzit stejny ptiklad z roku 2008, kdy bylo mozné na jednom kontraktu
ziskat 873,6 $, pii vyuziti systému fixed fraction, lze vroce 2008 obchodovat
5 kontraktdi. Za predstavy, Ze trh Sel na opacnou stranu a ztrata by dosédhla velikosti
873,6 $, maximalni riziko je vSak stanoveno na ¢astku 133,5 $. Proto by ztrata Cinila

667,5 $ (5*133,5) misto ¢astky 5*873,6 = 4368 $. Obchodni ucéet by po tomto
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hypotetickém ztratovém obchodé dosahoval velikosti po odecteni komisi 9785,9 §.
Tento pfistup pro position sizing je V dlouhodobém hledisku mnohem méné riskantni ve

srovnani s Kellyho formuli.

6.3 Position sizing podle Larryho Williamse na spreadu cukru
Nyni bude aplikovan position sizing podle Larryho Williamse na 15 letou

historii spreadu cukru.
Vzorec:

K = Ac*(Pr/100)/Lmax

K = pocet kontraktu
Ac = velikost naseho uctu
Pr = procento riskovaného kapitalu

Lmax = maximalni ztrata v minulosti

Velikost u¢tu Ac = 3000 $.
Procento riskovaného kapitalu stejné jako v minulém ptipad¢ Pr = 5%.

Maximalni ztrata v minulosti ¢innila Lmax = -168 $.

K =3000*(5/100)/168
K=0,89
Podle pfistupu Larry Williame neni 3000 dolarti dostatecné velky kapital pro

obchodovani spredu cukru. Hodnota se pohybuje mirné pod hranici jednoho kontraktu

proto je mozné uvazovat obchodovani s 1 kontraktem.
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Graf 17 - Vyvoj uétu spreadu cukru (Larry Williams)
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Vyuzitim position sizingu podle Larry Williamse bylo mozné doséhnout
zhodnoceni zakladniho kapitalu 3000 $ na ¢astku 9758 $. Procentudlni zhodnoceni Gctu

tedy dosahlo velikosti 325, 26 %.

6.4 Vybér nejvhodnéjsiho Position sizingu pro obchodovani spreadi

Z ptedchozich tfech aplikaci position sizingu na spred cukru je mozné vidét
jednotlivé vysledky a porovnat je mezi sebou.

Prvni typ Kelly formule sice dosahuje enormniho zhodnoceni za sledovanou
15 letou historii spreadu cukru, ale obnasi to sebou také obrovské riziko. Pfi

neuspéSném obchodu Ize pfijit o vSechen zisk a to 1 z pfedchozich let.

Druhy typ Fixed fraction vyuziva systému maximalni velikost risku
ve stanoveném obchod¢€, vyuziva tedy obchodniho ptikazu stop-loss, ktery omezuje

riziko obchodu. Timto syst¢émem bylo dosazeno druhého nejlepsiho zhodnoceni po
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Kelly formuly. V tomto piipad¢ Fixed fractional, bylo riziko pfijatelné oproti Kelly
systému.

Pristup Larryho Williasme je stejny jako pfistup fixed fraction. Akorat misto
maximalni velikosti risku je dosazeno do vzorce maximalni velikosti ztraty. Tento
systém dosahl nejmensiho zhodnoceni kapitalu ze tfech sledovanych systému position

sizingu. Dal by se tedy spisSe vyuzit pro konzervativnéjsi typy obchodnikd.

6.4.1 Zhodnoceni kapitalu obchodovanim obou spreadi

V predchozich ¢astech byl uvazovan minimalni kapital pro obchodovani spreadu
cukru a spreadu sojovych bobii a pSenice (SK/WK). Podle pravidel bezpe¢ného money
managmentu bylo stanoveno, Ze na jeden obchod bude riskovano maximaln¢ 5 procent
obchodniho wétu. Aplikaci positiong sizingu na spread cukru bylo zji§téno, Ze
nejvhodnéjsi systém z hlediska zisku a risku byl systém fixed fractional. Zatim byl
kazdy z téchto spreadu porovnavan oddélené.

Bude 1i mit obchodnik na zac¢atku roku 1994 obchodni ucet v hodnoté 30000 $,
tedy minimalni ¢astku vhodnou pro obchodovéani spradu SK/WK, ale i1 ¢&astku
dostate¢nou pro obchodovani spreadu cukru. Jak se zhodnoti jeho ucet obchodovanim
obou spreadu v kazdém roce za pouziti position sizingu fixed fractional?

Vzorec:

K = Ac*(Pr/100)/R1max

K = pocet kontraktii
Ac = velikost uctu
Pr = procento riskovaného kapitalu

R1max = maximalni velikost risku na 1 obchod

Pro kazdy spread bude tieba stanovit velikost maximalniho risku na 1 obchod.

Kdyz drawdown v daném spreadu ptekroci tuto hranici maximalniho rizika, tak
bude ztrhu vystoupeno se ztratou, ktera se rovna poctu kontraktd krat velikost

maximalniho risku na obchod.
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Velikost maximalniho risku na 1 obchod bude vypoctena podle primérného

drawdownu kazdého spreadu a nepatrné zvétsena.
Spread SK/WK priamérny drawdown = 1362,5 $

Spred cukru primérny drawdown = 133,5 $

Trhim je lepsi nechat drobnou rezervu nad drawdown , aby mély moznost se
vyvijet a aby potencialné ziskovy obchod nebyl uzavien pred¢asné na zaklad¢é vyhozeni

z trhu na piikazu stop-loss.
Stop-loss do trhu SK/WK = 1500 $
Stop-loss do trhu cukru = 170 $

Velikost uctu bude aktualizovana po kazdém obchodé¢, zékladni hodnota Gétu v roce
1994 je Ac = 30000 $.

Procento riskovaného obchodu Pr=5 %
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Tabulka 4 - Pribéh obchodi spreadi od roku 1994 do 2008
Rok Datum pocet Zisk($) na 1 velikost
expirace Datum vstupu | vystupu kontraktd kontrakrli | komise |Uuctu
1994 10.2.1994 17.3.1994 1 1425 15 31410
1994 19.7.1994 1.8.1994 9 291,2 15 34015,8
1995 17.2.1995 14.3.1995 1 1375 15| 35375,8
1995 19.7.1995 22.8.1995 10 761,2 15| 42972,8
1996 7.2.1996 14.3.1996 1 325 15 43282,8
1996 19.7.1996 9.8.1996 13 -170 15| 41057,8
1997 11.2.1997 11.3.1997 1 4175 15| 45217,8
1997 7.8.1997 17.8.1997 13 459,2 15| 511724
Zadny vstupni
1998 signal 15| 511724
1998 12.8.1998 27.8.1998 15 179,2 15 53845,4
1999 4.2.1999 9.3.1999 2 1375 15| 56580,4
zadny vstupni
1999 signal 15| 56580,4
2000 17.2.2000 4.4.2000 2 1962,5 15| 60490,4
2000 27.7.2000 19.9.2000 18 -170 15 57415,4
Zadny vstupni
2001 signal 15 57415,4
2001 20.7.2001 8.8.2001 17 190,4 15| 60637,2
2002 11.2.2002 12.3.2002 2 1937,5 15| 64497,2
2002 15.7.2002 19.8.2002 19 -170 15| 61252,2
2003 11.2.2003 9.4.2003 2 3937,5 15| 69112,2
2003 30.7.2003 20.8.2003 20 257,6 15| 74249,2
2004 13.2.2004 25.3.2004 2 8912,5 15| 92059,2
2004 13.7.2004 18.8.2004 27 246,4 15 98697
2005 11.2.2005 18.3.2005 3 3450 15 109032
2005 27.7.2005 18.8.2005 32 459,2 15| 1237114
2006 24.2.2006 31.3.2006 4 675 15| 126396,4
2006 26.7.2006 5.9.2006 37 760,6 15| 154523,6
2007 2.2.2007 3.4.2007 5,00 3400 15| 171508,6
2007 2.8.2007 5.9.2007 50 304,4 15| 186713,6
2008 11.2.2008 4.3.2008 6,00 -1500 15| 177698,6
2008 4.8.2008 4.9.2008 52 873,6 15| 223110,8

Zdroj[vlastni zpracovani]
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Z tabulky je mozné vidét, ze celkem 4 obchody pii uplatnéni stop-lossu byly
ztratové. Pocet obchodovanych kontraktl roste a klesa, podle vyvoje uctu na konci
sledovaného obdobi bylo mozné obchodovat s 52 kontrakty pro spread cukru a
6 kontrakty pro spread SK/WK.

Graf 18 - Vyvoj uétu obou spreadi s vyuzitim fixed fractional
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Podle grafu vyvoje U¢tu bylo mozné zhodnotit plivodni kapital 30000 $,
obchodovanim obou spreadi v kazdém sledovaném roce na castku 223110,8 po
odecteni komisi. Zhodnoceni Uc¢tu s aplikaci money managmentu a position sizingu

fixed fraction bylo mozné zhodnotit ucet za 15 sledovanych let o 743,7 %.
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7 Zavér

Cilem diplomové prace bylo nalezeni ziskovych sezonnich spreadovych obchodi,
u vybranych komodit za pomoci fundamentalni a technické analyzy.

V Givodni teoretické casti byly popsany zakladni pojmy, které jsou nutné pro
porozuméni komoditnim trhiim a poté i samotnym spreadiim. Dale popis a zplsoby
vyuzivani fundamentalni analyzy. U technické analyzy byly popsany zakladni nastroje,
které jsou vyuzivany pro obchodovéni a blize specifikovany dva dilezité indikatory
Bollinger Bands a Relativity Strenght Index. Teoreticka vychodiska a ptistupy k Money
Managmentu, které jsou vyuzivany pro obchodovéni, a lze je povazovat za jeden
z klicovych prvkl uspésného obchodovani.

V druhé casti bylo nejprve stanovené, jakym zplisobem bude vyuzivana
fundamentalni a technicka analyza pro obchodovani se spready, poté jakym procesem
filtrovani museji projit sezoénni spready. Z téchto poznatki byla vytvotfena pravidla

pro obchodovani spreadii a jejich posloupnost.

Stanovena pravidla byla aplikovana na patnactiletou historii intrakomoditniho
spreadu cukru. Spread cukru dosahl spolehlivost 86,6 %. Pii obchodovani s jednim
kontraktem bez aplikace position sizingu bylo mozné zhodnotit ucet o 160,6 procenta.
Druhy testovany spread byl interkomoditni spread s6jovych bobu a pSenice. U toho
spreadu dosahla spolehlivost také hodnoty 86,6 % a obchodni tcet bylo mozné

zhodnotit 0 136,3 %.

Na spreadu cukru byly otestovany piistupy position sizingu a vybran nejvhodnéjsi
Z hlediska risku a zisku a to Fixed fractional. Timto pfistupem bylo mozné zhodnotit
ucet 0 464,92 %. Position sizing Fixed Fractional byl poté uplatnén na oba sledované
spready a od roku 1994 do roku 2008 bylo moZné obchodovdnim obou spreadi
pii velikosti uétu 30000 $ zhodnotit uéet na Eastku 223110,8 $ po odedteni komisi. Udet
dosahl zhodnoceni 743,7 %.

Vyhledavanim a obchodovanim sezonnich spreadli pii vhodné zvoleném
obchodnim systému a uplathovdnim Money Managmentu mulze byt dosaZeno
dostatecného zisku a lze toto obchodovani povazovat za vhodny prostiedek pro

zhodnoceni kapitalu.
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9 Prilohy
Priloha ¢. 1 Medvédi a by¢i trh
By¢i trh

[4]

[4]
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Priloha ¢. 2 Typy grafi

Svickovy graf

TRIAL VERSION Caorn jc} Mar «C2005H TRIAL VE FISIDHJ

N o
[“ﬂ“.m i vﬂl“ -

b

J W | f “

L

Tazaerz
=l

- 4T TIET
b HE

i lpim @

..--_--_..-..|........|||||| II||||||I|II|||||.I|I_l|||||||||II|||II|.||...|1||InI|| i
Zdroj[10]

Piiloha ¢. 3 Bollinger Bands (BB)

Studie, kterd se vyvinula ve dnes velmi dobfe zndme Bollingerova pasma, je

S 4

carkovym jednoduchym klouzavym primérem zaviracich cen a s dvéma odchylkami
[2].

Bollinger Bands nenabizeji jen vizualni podporu klouzavého priméru, ale také
trvaly pohled na volatilitu, ktera je vyjaddfena klouzavym primérem standardni
odchylky.BB jsou senzitivni na extremni odchylky cen. Vysledkem je Ze rychle
registruji volatilni a nevolatilni cenové pohyby.

Vzdalenost mezi obéma pasmy BB se rychle rozsiii, jakmile pfijde velky cenovy
pohyb. Naopak jejich Sitka se zmensi, kdyZz se volatilita snizi a trh dosdhne relativni
rovnovahy. Dvaceti ¢arkovy klouzavy primér ptedstavuje stfednédoby trend. Tento

primér se nejlépe hodi k dennim grafim spreadové kiivky.
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Pti pouzivani BB jsou aplikovany dvé standardni odchylky, protoze pii tomto
nastaveni zahrnuji 96 a vice procent spreadové kiivky. Jakykoliv pohyb, mimo jedno
Z pasem piitahne traderovu pozornost. Jde o cenovy pohyb, ktery vytvaii extrémy na
kiivce spreadu. Nejvyznamnéjsi pohyb se na spreadové kiivce objevi, kdyz se ceny
ptiblizi nebo piekroci jedno z pasem BB.

BB ani jind pasma neddvaji vstupni, ani vystupni signaly. Pouze odrazeji
skutecnost, zda je spreadova kiivka §ir§i nebo uzsi v poméru k jeji ptedchozi pozice. BB
1 jind pasma jsou nejlépe vyuzitelnd s prisluSnou grafovou formaci nebo s oscilatorem,
ktery méti jiné faktory trznich aktivit.

Priklady vyuziti Bollinger Bands:

Ostré pohyby maji tendenci se objevovat poté, co se Bollinger Bands zuzi a ptiblizuji
Kk priméru (volatilita se snizuje).

Graf Bollinger Bands

TRIAL VERSION Soybeans (Open Outery) May-04 / Wheat, CBOT (Open Outcry) May-04 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Zdroj[vlastni zpracovani]
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Pohyb mimo jedno z pasem je signalem pro pokracovani trendu, ne pro jeho konec.
Prvni napor vyznamného pohybu casto vytlaci ceny mimo pasmo. Jde o indikéator

relativni presily jedné strany spreadu nad druhou.

Graf Bollinger Bands

TRIAL VERSION Soybeans (Open Outcry) May-09 / Wheat, CBOT (Open Outcry) May-09 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Zdroj[vlastni zpracovani]

Ostry pohyb mimo jedno zpasem a nasledovany okamzitym zpétnym pohybem je
znamkou vycerpani trendu.

Graf Bollinger Bands

TRIAL VERSION Sugar #11 May-00 / Sugar #11 Oct-99 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Dna (vrcholy) vytvofend mimo pasma, ktera jsou ndsledovana dny (vrcholy)
vytvofenymi uvnitf pasem, volaji po zvratu stavajiciho trendu.

Graf Bollinger Bands

TRIAL VERSION Sugar #11 May-09 / Sugar #11 Oct-08 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION

Vreholy vytvofené mimo jedno z
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Zdroj[vlastni zpracovani]
Klouzavy primér by mél slouzit jako support (resistance) v prabéhu byciho
(medvédiho) trhu.

Graf Bollinger Bands

TRIAL VERSION Wheat, CBOT (Open Qutcry) May-08 / Wheat, CBOT (Open Outcry) Jul-08 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Zdroj[vlastni zpracovani]
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Priloha €. 4 Relative strenght index (RSI)

RSI je indikatorem ktery méti hybnost a ptekoupena a pieprodana péasma.
Piekoupeny trh je mozné povazovat za signal k otevieni kratké pozice a naopak
pieprodany trh jako signal k otevieni dlouhé pozice. Zde je vSak nutné podotknou velmi
podstatnou véc - signaly jsou povazovany za platné az v momenté, kdy cena
pfeprodané/ptekoupené rozmezi zpét opusti.

Mezi jeho silné stranky patii skutecnost, ze vyhlazuje zkresleni, ktera vznikaji
tim, ze staré ceny jsou ze vzorce vypoustény a nové do né&j vkladany. Podle nékterych
traderl je jeho dalsi silna stranka v jeho vertikalnim méfitku. Zafixovanim rozsahu
tohoto méfitka na 0 az 100 poskytuje RSI konstantni pasmo pro potieby porovnani. Pro
konstrukci RSI se nejéastéji pouzivaji 9 nebo 14 ¢arek. Kazdy takto konstruovany RSI
nam dava rozdilné signaly.

Priklady vyuziti RSI:

Kdyz trh za¢ne vytvaret pilovité Utvary a pohybovat se do strany, je mozné uvazovat o
nakupu, pokud se ceny vychyluji smérem dol{i, zatimco RSI roste, a uvazovat o prodeji,

pokud se ceny vychyluji vzhtiru, zatimco RSI klesa.

Graf Relative strenght index

TRIAL VERSION Wheat, CBOT (Open Outcry) May-04 / Wheat, CBOT (Open Outery) Jul-04 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Kdyz trh vytvafi pilovité utvary a jde do strany, je vhodné uvazit prodej, pokud se RSI
pohybuje nad 70 procentni (pfekoupenou) hladinou, a uvazit nakup, pokud se RSI
pohybuje pod 30 procentni (pteprodanou) hladinou.Kdyz se vyuzivan 9 ¢arkovy RSI, je
jsou relevantnimi hladinami 80% a 20%.

Graf Relative strenght index

TRIAL VERSION Corn, mini (Electronic) Mar-11 / Wheat, CBOT, mini (Electronic) Mar-11 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION

Zdroj[vlastni zpracovani]

KdyzZ trhy tenduji lze uvazovat o ndkupu, pokus RSI piekiiZi 50 procentni hladinu

smérem vzhlru a uvazovat o prodeji, pokud RSI klesne pod 50 procentni hladinu.
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Graf Relative strenght index

TRIAL VERSION Cattle, Live (Open Outcry) Apr-05 / Cattle, Live (Open Outcry) Aug-05 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Kdyz je trh vtrendu tak pfi vyuZivani 14 carkového RSI, se stane 80% hladina

indikatorem piekoupenosti a 20 procentni hladina indikatorem pteprodanosti.

Graf Relative strenght index

TRIAL VERSION Cattle, Live (Open Outcry) Apr-09 / Cattle, Live (Open Outcry) Aug-09 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION!
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Piiloha €. 5 patnactileta historie spreadu cukru SBK/SBV
Spreadu 1994 cukr
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Tento rok na zékladé prozkoumani prémia byl obchodovan proti sezoné.

Spreadu 1995 cukr
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Spreadu 1996 cukr

TRIAL VERSION Sugar #11 May-97 / Sugar #11 Oct-96 (Buy 1 Sell 1)
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TRIAL VERSION Sugar #11 May-98 / Sugar #11 Oct-97 (Buy 1 Sell 1)
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Spreadu 1998 cukr
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Spreadu 1999 cukr
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Spreadu 2000 cukr
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Spreadu 2002 cukr

TRIAL VERSION Sugar #11 May-03 / Sugar #11 Oct-02 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Spreadu 2004 cukr

TRIAL VERSION Sugar #11 May-05 / Sugar #11 Oct-04 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Spreadu 2005 cukr
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Spreadu 2006 cukr
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Spreadu 2007 cukr
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Piiloha €. 6 patnactileta historie spreadu SK/WK
Spread SK/WK 1994

TRIAL VERSION Soybeans (Combined) May-04 / Wheat, CBOT (Combined) May-94 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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Spread SK/WK 1995
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Spread SK/WK 1996
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Spread SK/WK 1997
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Spread SK/WK 1998
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Spread SK/WK 1999
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Spread SK/WK 2000
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Spread SK/WK 2001
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Spread SK/WK 2002
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Spread SK/WK 2003
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Spread SK/WK 2003

TRIAL VERSION Soybeans (Combined) May-04 / Wheat, CBOT (Combined) May-04 (Buy 1 Sell 1)
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Spread SK/WK 2005
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Spread SK/WK 2006
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Spread SK/WK 2007
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Spread SK/WK 2008

TRIAL VERSION Soybeans (Combined) May-08 / Wheat, CBOT (Combined) May-08 (Buy 1 Sell 1) TRIAL VERSION
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