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Abstrakt

Opce se v nedavné dobé stavaji popularnim nastrojem pro obchodniky na burze. V této
praci nejprve vysvétlim zakladni principy fungovani trhi, opci, akcii a dalsich souvisejicich
témat. Nasledné provedu resersi brokert, kteri pusobi v rdmci ¢eské republiky a umoznuji
obchodovani s opcemi. Poté navrhnu strategie pro obchodovani s opcemi, implementuji
prostredi pro zpétné testovani téchto strategii a provedu analyzu téch strategii. Na konec
implementuji aplikaci pro automatizované provadéni obchodu na zakladé danych strategii.

Abstract

Options are becoming very popular tool for traders. In this theses I will first explain basic
principles of markets, options, stocks and other relevant topics. Then I will perform research
of brokers, who are working within Czech Republic and allow options trading. After that I
will come up with various trading strategies for trading options, implement an environment
for backtesting said strategies and analyse them. Finally I will implement an application
for automated trading based on those strategies.
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Rozsireny abstrakt

Opce se v neddvné dobé stavaji popularnim nastrojem pro obchodniky na burze. Chovani
opci v raznych trznich podminkédch je ovSsem komplikované a nékdy ne zcela intuitivni.
Opce jsou zalozené na jinych aktivech, typicky na akciich, proto je nutné rozumét i chovani
akcii pro moznost efektivniho obchodovani s opcemi. Opce mizou v nékterych pripadech
mit podobné chovani jako akcie, nebo jiné aktiva, na kterych jsou zalozené, ale v jinych pri-
padech mizou mit i opacné, nebo zcela nesouvisejici chovani s jejich podkladovym aktivem.
Opce jsou vysoce zavislé na volatilité trhu a jejich predpokladané chovani je popsano néko-
lika feckymi pismeny. V této préaci vysvétlim chovani opci v souvislosti s volatilitou a jak
konkrétné se popisuje jejich predpokladané chovani. Nakup a prodej raznych opci lze také
kombinovat pro dosazeni specifickych strategii, které mizou mit velice specifické podminky
ziskovosti a ztratovosti. V této praci vysvétlim nékteré tyto zdkladni strategie a jejich po-
tencionalni vyuziti. Déle jsem navrhnul obchodni strategie, které jsou zalozené na vybéru
spravnych opci na zdkladé delty a doby do expirace. Pro vyzkouseni téchto strategii jsem
implementoval prostiedi pro zpétné testovani obchodti s opcemi a s pomoci tohoto prostiedi
jsem dané strategie analyzoval. Také jsem implementoval aplikaci pro automatické prova-
déni obchodt zaloZenych na navrzenych strategiich za pomoci brokera Interactive Brokers.
7 vysledku analyzy jsem vyvodil, Ze nékteré navrzené strategie jsou ziskové a ma smysl s
nimi pracovat dale pri redlném nebo simulovaném obchodovani.
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Kapitola 1

Uvod

Opce jsou kompexni fina¢ni nastroj, ktery dava kupujicimu pravo koupit nebo prodat urcité
aktivum za pfedem stanovenou cenu v predem definovaném casovém rozmezi. Opce se
objevuji v nékolika fina¢nich trzich a daji se vyuzit pro velké mnozstvi riznych uceltu. Mezi
casté zpusoby vyuziti opci patii silnéjsi vystaveni ke zmendm na trhu pomoci pakového
efektu, omezeni maximalnich moznych ztrat z drzeni akcii a jinych aktiv, sdzeni na presny
scenar chovani trhu, nebo syntetické ptjcky s potenciondlné lepsimi iroky nez u tradi¢nich
bank.

V této praci se zamérim na vysvétleni zdkladnich principti chovani trhu, opci a jejich
podkladovych aktiv. Dale navrhu strategie pro obchodovani s opcemi, implementuji pro-
stredi pro zpétné testovani téchto strategii a program pro automatizované provadéni danych
strategii.



Kapitola 2

Teorie

Opce jsou finan¢ni derivaty zalozené na jinych typech aktiv. Nejcastéji jsou zalozené na
akciich, indexovych fondech a futures kontraktech. V této praci se budu primarné vénovat
opcim zalozenych na indexovych fondech a akciich. Pro pochopeni chovani opci na téchto
trzich je nutné znat zédkladni principy chovani akcii a indexovych fond.

2.1 Akcie

Akcie [25] jsou cenné papiry, které dokladaji vlastnictvi urcité ¢dsti verejné obchodované
spolec¢nosti. Vlastnictvi akcii miize ptrinést pravo hlasovat o budoucich krocich a rozhodnu-
tich dané spole¢nosti, podil ze ziski spolecnosti ve formé dividend, a pripadnou moznost
zhodnoceni danych akcii v pripadé, ze se dané spole¢nosti bude darit. Akcie lze kategori-
zovat a identifikovat podle nékolika obecné uznavanych vlastnosti. Kazda akcie ma nézev,
ktery je typicky reprezentuje cely nazev spolec¢nosti, pro kterou jsou tyto akcie vystaveny
a tridu akcii. Ddle ma kazda akcie sviij unikatni symbol, kterym se identifikuje na burzich
a jinych finanénich platforméch.

Trida akcii

Spole¢nosti muzou vydat vice t¥id akcii. Rizné tridy akcii se typicky lis{ v hlasovacich
pravech a dividendach. Typicky jsou rizné tridy vyuzivany, aby si zakladatelé spolec¢nosti
mohli uchovat kontrolu nad spolecnosti i pri prodeji vétsiny svych akcii. Napiiklad spolec-
nost Alphabet Inc. (materské spolecnost Google) méa 3 tiidy akcii. Akcie tfidy A davaji
jejich vlastnikovi 1 hlas a jsou vefejné obchodovatelné se symbolem GOOGL. Akcie tridy
B jsou vlastnény zakladateli spolecnosti a davaji jejich vlastnikovi 10 hlast. Akcie t¥idy
C jsou primarné rozdavany zaméstnancim, nenesou s sebou zadné hlasovaci prava a jsou
vefejné obchdovatelné se symbolem GOOG [42].

Symbol akcie

Symbol akcie [28], ¢asto oznacovany jako "ticker'je kombinace znaku a ¢isel, ktera slouzi
pro jednoznacné identifikovani akcii a jinych finanénich produkt na dané burze. Symboly
maji typicky 1 az 5 znaki, ale konvence pro vytvareni symbold se mizou liSit v zavislosti
na které burze je dana spolecnost registrovana.



Dividendy

Dividenda [24] je podil na zisku spole¢nosti, ktery je vyplacen akcionaium. Dividendy jsou
typicky vyplaceny v hotovosti, muzou ale byt vypliaceny ve formé dodateénych akcii nebo
jiného majetku spolecnosti. Spole¢nosti mtizou vyplacet dividendy v pravidelnych interva-
lech, nemusi je vyplacet viibec, nebo je muzou vyplacet nepravidélné v zavislosti na situaci
na trhu. Spolec¢nosti, které vyplaci pravidelné dividendy, je typicky vyplaci na kvartalni
bazi, frekvence vyplaceni dividend je ovSem v rezii spolecnosti a muzeme se setkat i s
jinymi frekvencemi vyplaceni dividend.

Primarni vyhoda dividend je pravidelny prijem bez nutnosti prodeje akcii a rozumné
nastavené dividendy muzou slouzit jako indikator kvality dané spolecnosti. Dividendy také
v nékterych zemich podléhaji jinému danovému ohodnoceni, nez kapitalové zisky z prodeje
akcii, coz miize byt vyhodné v ramci datniové optimalizace. V Ceské republice dividendy
spadaji do stejné kategorie jako kapitalové vynosy, tudiz neprindsi zadné danové vyhody.
Naopak kapitalové zisky z drzeni akcii jsou osvobozeny od dané pokud jsou drzeny déle nez
3 roky, coz muze délat spole¢nosti s vysokymi dividendami méné atraktivni pro dlouhodobé
investory.

Burzy

Burzy [23] jsou finanéni instituce, které slouzi jako prostfednik a zprostiedkovatel pro ob-
chodovani s akciemi, dluhopisy a dalsimi cennymi papiry. Burzy zajistuji, aby spolecnosti a
investori obchodovali s aktivy v souladu s regulacemi a zaroven zajistuji transparentnost a
spravedlivé podminky pro obchodovani. Pro zapsani spole¢nosti na burzu musi tato spolec-
nost splnovat striktni podminky a zdpis na burzu dodava spolec¢nostem urcitou kredibilitu.
Rizné burzy mizou mit rtizné podminky pro zapis spolec¢nosti, konvence pro kategorizovani
spolec¢nosti, obchodovaci dobu a dalsi vlasnosti.

S akciemi spolecnosti, kterd neni zapsana na zadné burze lze stile obchodovat na OTC
(over-the-counter) trzich. Tyto spole¢nosti ale nemusi spliiovat stejné regulace jako spolec-
nosti zapsané na burzach a obcohdovani s témito akciemi miize byt vice rizikové.

Mezi nejvyznamnéjsi burzy pati{ NYSE (New York Stock Exchange)! a NASDAQ (Nati-
onal Association of Securities Dealers Automated Quotations Stock Market)?. NYSE je nej-
vétsi burzou na svété podle trzni kapitalizace a je zndma svou dlouholetou tradici od roku
1792 a striktnimi regulacemi. NASDAQ je druhé nejvétsi burza. Byla zalozena v roce 1971
a vynika predevsim svym zaméfenim na technologické spolec¢nosti a inovace. Ma také nizsi
vstupni barieru nez NYSE a je tak atraktivnéjsi pro mensi a vice spekulativni spole¢nosti.
Mezi dal$i vyznamné burzy patii SSE (Shanghai Stock Exchange)’, HKEX (Hong Kong
Stock Exchange)?, nebo LSE (London Stock Exchange)®.

ETF

ETF (Exchange Traded Fund) [15] je druh investi¢niho fondu, ktery je obchodovatelny na
burzach. ETF jsou zalozené na urcitém indexu, komodité, dluhopisech, akciich nebo jinych
aktivech a jeho cena se odviji od hodnoty téchto aktiv. ETF maji velice podobné chovani

"https://www.nyse.com/index
*https://www.nasdaq.com/
3http://english.sse.com.cn/
‘https://www.hkex.com.hk/?sc_lang=en
*https://www.londonstockexchange.com/
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jako obycejné akcie a je s nimi mozné obchodovat za podobnych podminek jako akcie. ETF
jsou pro investory primarné atraktivni svou jednoduchosti, nizkymi naklady a moznosti
snadné diverzifikace portfolia. ETF muzou také slouzit jako néstroj pro spekulace na urcity
index nebo sektor trhu. Na vétsinu ETF jsou také dostupné opce a funguji na stejnych
principech jako opce na akcie.

2.2 Opce

Opce [16] jsou typ finanéniho derivitu, ktery dava jejich drziteli pravo (ale ne povinost)
koupit nebo prodat urcité aktivum za predem stanovenou cenu v urcitém casovém tseku.
Opce jsou obchodovatelné na burzach a jsou zalozené na jinych typech aktiv, jako jsou akcie,
indexy, ETF, nebo futures kontrakty. Opce se déli na nékolik typi a stylt a jejich cena je
ovliviiovana mnoha ruznymi faktory, jako je cena prislusného aktiva, doba do expirace opce,
ocekavana volatilita, nebo tirokové sazby. Pro popis chovani cen opci v zavislosti na riznych
faktorech se pouzivaji feckd pismena a nejvyznamnéjsi z nich jsou delta, gamma, theta a
vega. U opci na akcie, indexy a ETF kazda opce reprezentuje 100 kusu daného aktiva. U
opci na futures kontrakty, kazdd opce reprezentuje 1 futures kontrakt.

Jako obchodnici nemusime opce pouze nakupovat, ale mizeme je i prodavat, neboli
vypisovat. Pfi prodeji opci se zavazujeme koupit nebo prodat dané aktivum za predem sta-
novenou cenu v pripadé, ze protistrana uplatni sviij kontrakt. Zaroven je mozné kombinovat
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muzou byt ziskové nebo ztratové za presné definovanych podminek.

Typy

Existuji 2 typy opci, které se nazyvaji put a call [16].

Put opce dava jeji vlastnikovi pravo prodat podlozené aktivum za predem stanovenou
cenu v predem stanoveném c¢asovém horizontu. Put opce rostou na cené v situaci, kdy cena
akcii klesa. Je mozné je pouzit pro snizeni maximaélnich ztrat pri drzeni akcii, sdzeni na pad
ceny akcii, nebo pro komplexnéjsi spekulace pri kombinaci vice opci.

Call opce dava jeji vlastnikovi pravo koupit podlozené aktivum za predem stanovenou
cenu v pfedem stanoveném casovém horizontu. Call opce rostou na cené v situaci, kdy cena
akcii stoupa.

Styl

Mezi dva hlavni styly patii americké a evropské opce. Rozdil mezi témito dvéma styly
spoc¢iva v moznosti uplatnéni téchto opci. U opci amarického stylu lze opci uplatnit kdykoliv
pred jeji expiraci nebo v moment expirace. U opci evropského stylu lze opci uplatnit pouze
v dobé expirace. Tento rozdil muze mit vliv na cenu a americké opce jsou obecné drazsi.
Toto znaceni nemd nic spolecného s geografii a opce jakékoliv spolecnosti na jakémkoliv
trhu muzou byt obou styla [14].

Existuji také jiné styly opci, které jsou oznacovany jako "exotické"a muzou se lisit i v
jinych principech fungovani. Tyto opce ale nejsou verejné obchodovatelné na burzich a jsou
vytvarené piimo na miru pro velké institucni investory a spolecnosti [33].



Vnitii a vnéjsi hodnota

Celkovd hodnota opce se sklddé z vnitini a vnéjsi hodnoty [1]. Vnitini hodnota reprezentuje
hodnotu opce, pokud by tato opce byla uplatnéna v dany okmazik. Vnitfni hodnotu pro
put opce lze vypocitat

VH — ACA — SP pro call opce
| SP—ACA pro put opce

kde
VH = vnitini hodnota

ACA = aktualni cena podlozeného aktiva
SP = strike cena opce

Vnéjsi hodnota opce je ¢asova hodnota opce, ktera reprezentuje potencidl opce na ziskani
vnitini hodnoty do expirace opce. Vnéjsi hodnota je zavisld predevsim na zbyvajici dobé
do expirace opce a implikované volatilité. Vnéjsi hodnotu lze vypocitat jako rozdil celkové
hodnoty opce a vnitini hodnoty.

PenéZnost

Penéznost oznacuje postaveni strike ceny opce vzhledem k aktudlni cené prislusnych akcii
a opce se v tomto ohledu déli na ITM, OTM a ATM [36].

e ITM (in the money) jsou opce v penézich. Tyto opce maji vnitini hodnotu vyssi nez
0.

e OTM (out of the money) jsou opce mimo penize. Tyto opce maji nulovou vnitini
hodnotu.

o ATM (at the money) [8] jsou opce "na penézich". Tyto opce se vyznacuji tim, ze maji
strike price shodnou s aktudlni cenou prislusnych akcii. Maji nejvyssi vnéjsi hodnotu a
méli by mit nulovou vnitini hodnotu. Jejich cena je nejvice citliva k ¢asovému tpadku,
zménam v implikované volatilité a zménam trokovych sazeb. Z praktického hlediska
jsou ceny akcii spojité a strike ceny opci diskrétni, tudiz neni obvyklé, aby se cena
akcie rovnala strike cené a za ATM opci se povazuje ta, kterd je nejblize k aktualni
cené akcie.

2.2.1 Volatilita

Volatilita [27] je klicovy koncept pii obchodovani s opcemi. Volatilita reprezentuje miru
nestability ceny daného aktiva a je jednim z hlavnich faktori ovliviujicich cenu opci. Vysoka
volatilita znamend, ze cena aktiva se méni vyrazné a opce na toto aktivum budou drazsi.
Nizk4 volatilita znamena, ze cena aktiva je stabilni a opce na toto aktivum jsou levnéjsi.
V ramci obchodovani s opcemi jsou dtlezité 2 kalkulace volatilit, implikovana volatilita a
historicka volatilita.



Implikovana volatilita

Implikovand volatilita [22], ¢asto oznacovana zkratkou IV, je kli¢ovy koncept pii obchodo-
vani s opcemi a odrazi nazor trhu na ocekavany pohyb ceny daného aktiva. Implikovana
volalita se vypocitava pomoci komplexnich matematickych modeld, v soucasné dobé pri-
marné Black-Scholes modelem, za pouziti aktualnich cen opci, aktualni ceny prislusnych
akcii, doby do expirace opce, trokovych sazeb a dalsich faktori. Implikovana volatilita
je dulezita pro obchodniky s opcemi, protoze ovliviiuje cenu opci a je jednim z hlavnich
faktort, které ovliviiuji ziskovost obchodt s opcemi.

Implikovana volatilita se udava v procentech a vyjadruje o¢ekavany pohyb ceny daného
aktiva za rok s jistotou jedné standardni odchylky (68%). Naptiklad pokud m4 akcie néjaké
spolecnosti aktuélni hodnotu 100$ a implikovana volatilita je 30%, trh ocekévé, ze cena
téchto akcif se bude pohybovat v rozmezi 70$ az 130$ za 1 rok. Pokud potfebujeme vypocitat
ocekavanou cenu akcii v jiném ¢asovém horizontu, miizeme pouzit néasledujici vzorec

Pocet dni

Ocekéavana cena = Aktuilni cena x IV x 365

. Implikovana volatilita se poc¢ita pro kazdou opci zvlast, obvykle se ale pouzivaji agregované
hodnoty podle doby expirace.

Historicka volatilita

Historickd volatilita [10] ozna¢uje miru, jakou se cena daného aktiva ménila v minulosti.
Typicky se vypocitava jako smérodatnéd odchylka logaritmt dennich pohybi daného aktiva
a prepocitava se na 1 rok. Tato mira poskytuje dulezity statisticky pohled do minulého
chovani daného aktiva a muze byt pouzita pro urcité odhady budouciho chovani. Historicka
volatilita se ¢asto porovnava s historickou implikovanou volatilitou pro zjisténi zda trh byl
schopen spravné odhadnout budouci pohyby ceny daného aktiva. Typicky pokud historicka
volatilita prevysila historickou implikovanou volatilitu, znamené to, ze dlouhé pozice na
opcich byly ziskové a pokud historicka volatilita byla nizsi nez historickd implikovand vo-
latilita, znamena to, Ze kratké pozice na opcich byly ziskové. Histockou volatilitu lze také
porovnavat s aktualni implikovanou volatilitou pro zjisténi zda jsou opce na dané aktivum
drazsi nebo levnéjsi nez obvykle.

2.2.2 Reck4 pismena

Cena opci je zaloZzend na mnoha riznych metrikach a je ovliviiovand mnoha rtznymy fak-
tory. Mezi tyto faktory patii cena prislusnych akcii, doba do expirace opce, volatilita, tro-
kové sazby a dalsi. Pro popis chovani ceny opci v zavislosti na vybranych faktorech se
pouzivaji feckd pismena [39]. Mezi nejvyznamnéjsi fecké pismena patii delta, gamma, theta
a vega. Mezi dalsi, méné vyznamené a pouzivané fecké pismena, patii rho, lambda a ep-
silon. V nékterych pripadech se pouzivaji i urcité kombinace téchto pismen, které popisuji
vliv jednoho pismene na jiné. Mezi tyto kombinovana feckd pismena patii Vanna, charm,
vomma, veta,

Delta

Delta [40] je senzitivita opce k pohybum ceny jeji prislusné akcie. Delta je vyjadfovana
¢islem na intervalu < —1;1 >. Pro call opce se delta pohybuje v rozmezi < 0;1 > a pro put



opce se delta pohybuje v rozmezi < —1;0 >. Delta vyjadiuje o kolik se zméni cena opce v
pripadé, Ze se cena akcie zméni o 1$. V pripadé, Ze mé opce hodnotu delta 0.3 a cena akcie
vzroste o 13, cena opce vzroste o 0.3$.

Delta se také casto pouziva jako odhad pravdépodobnosti, Ze opce bude pri expiraci
ITM [29]. To znamen4, Ze opce s hodnotou delta 0.3 méa piiblizné 30% Sanci na to, ze bude
pri expiraci I'TM. Jedn4 se ale pouze o aproximaci, ktera by byla presnd pouze za idedlnich
trznich podminek.

Gamma

Gamma [13] vyjdafuje senzitivitu delty k pohybtum ceny pfislusné akcie. Gamma je vyjad-
fovand hodnotou na intervalu < 0;1 > a vyjadiuje o kolik se zméni delta v pfipadé, zZe se
cena akcie zméni o 18$. V piipadé, Ze mé opce hodnotu delta 0.3 a gamma 0.1 a cena akcie
vzroste o 18, delta stoupne na hodnotu 0.4. Vysokd gamma se vyskytuje primarné u opci s
blizkou expiraci, které jsou blizko ATM a znadi, Zze cena opce je vysoce citlivd k pohybtm
ceny akcie.

Theta

Theta [11] vyjadfuje apadek ceny opce v zavislosti na ¢ase. Theta je vyjadfovand hodnotou
na intervalu (—oo;0 > a vyjadruje o kolik klesne cena opce kazdy uplynuly den v piipadé,
ze vSechny ostatni proménné zustanou konstatni. Theta je nejvétsi u opci s blizkou expiraci
a klesd s prodluzujici se dobou do expirace. Theta je také nejvétsi u ATM opci a klesa
s vzdélenosti od ATM. Vysoka theta znamend, Ze cena opci je vysoce citliva k ¢asovému
upadku a muze byt vyhodna pro prodej opci.

Vysoka theta je Casto spojend s vysokou gammou, coz znamenad, ze pokud zlstane cena
akcii konstatni, bude mit nejvétsi vliv na jeji cenu theta a pokud se cena akcii bude rapidné
meénit, bude mit nejvétsi vliv gamma. Tento vztah mezi thetou a gammou se vyuziva u
nékterrych obchodovacich strategii, naptiklad gamma scalping [20].

Pomeér thety a ceny opce také roste s blizici se expiraci a okolo 30-45 dni do expirace
opce zacind opce ztracet na hodnoté vlivem thety mnohem rychleji. Na tento jev se casto
zaméruji prodejci opci a prodavaji opce s kratsi dobou do expirace [17].

Vega

Vega [7] vyjadiuje pohyb ceny opce v zavislosti na zménéch implikované volatility. Vega je
vyjadfovand hodnotou na intervalu < 0; c0) a reprezentuje o kolik se zméni hodnota opce v
pripadé, ze se implikovana volatilita zméni o 1%. Vega je ¢asto pouzivand pro spekulativni
obchody a hedgeovani proti prudkym zménam v implikované volatilité. Obchody zalozené
na veze a volatilité maji casto neutralni deltu a nezaobyraji se smérem pohybu ceny akcii,
ale pouze volatilitou. Vega je nejvétsi u ATM opci s dlouhou dobou do expirace a klesa s
vzdalenosti od ATM a priblizujici se dobou do expirace.

2.3 Zakladni strategie obchodovani s opcemi

Kromé obycejného nakupovani nebo prodavani jednotlivych opci, je mozné i kombinovat
nakup a prodej nékolika opci a akcii pro vytvoreni vice specifickych obchodi. Pii kombinaci
nékolika opci a akcii, se kazdé z nich rikd "noha'. Naptiklad pokud se strategie sklada ze
dvou riiznych opci a jednoho typu akcii, ika se, ze tato strategie ma 3 nohy. Rzné strategie
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Obréazek 2.1: Graf ziskovosti Protective Put v z&vislosti na cené akeii

slouzi pro rizné ucely a jsou vydélecené nebo ztratové za jinych podminek. Nékteré strategie
muzou slouzit ke sniZeni risku pomoci hedgeovani, generovani zisku, nebo i velmi specifické
spekulace na specificky prubéh budoucich udalosti. Nazvy téchto strategie jsou ustalené
vyrazy a nemd vyznam je prekladat do ceskéhé jazyka.

Protective Put

Protective put [5] je kombinace 100 jednotek akcii a dlouhé OTM put opce. Tato stra-
tegie je Casto povazovana za urcitou formu pojisténi a slouzi pro limitovani maximélnich
ztrat z drzeni samotnych akcii. Tato strategie je casto pouzivana instituénimy investory a
investicnimi fondy za tcelem zvyseni stability portfolia a vyhnuti se velkym padam.

Zakladnim principem této strategie je, ze investor vlastni akcie néjaké spolecnosti a
obava se ndhleho padu téchto akcii v zévislosti na néjaké potencialni udalosti. Tento investor
koupi dlouhou OTM put opci a tato opce mu da pravo prodat své akcie za strike cenu této
opce i v pripadé, ze cena akcii klesne vyrazné pod strike cenu opce.

Napriklad pokud bych drzel 100 akcii spolecnosti XYZ s cenou akcie 100$ a koupil put
opci se strike cenou 90$ za 5%, mohl bych prodat své akcie za 90$ i v pripadé, Ze by cena
téchto akcii klesla na 50$. PTi zapocteni ceny opce by byla v této pozici maximalni ztrata
do expirace opce 15% a maximalni zisk by zustal neomezeny.

Cash Secured Put

Cash secured put [2] pfedstavuje prodej put opce a drzeni dostatku financi na pripadny
nakup akcii v pripadé, ze by byla tato opce uplatnéna.

Jednim 1celem této strategie muze byt generovani zisku. Vzhledem k nutnosti drzeni
dostatku financi pro pripadny nakup akcii tato strategie neumoznuje ziskat zadny pakovy
efekt a je povazovani za pomérné konzervativni. Dalsim moznym vyuzitim této strategie
je snaha koupit dané akcie za predem stanovenou cenu v pripadé, ze by cena téchto akcii
klesla s bonusem za prodané opce. Napriklad pokud by akcie spolec¢nosti XYZ stala 100$ a
jé& byl ochotny vlastnit tyto akcie za cenu 90$, mohl bych misto podani limitn{ objednavky
s cenou 90$ prodat put opci se strike cenou 90$.
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Nejvétsim rizikem prodeje cash secured put je hrozba prudkého padu cen akcii pod strike
cenu opce. V této situaci by byl prodejce opce nucen koupit dané akcie za vyrazné vyssi
cenu, nez je aktudlni trzni cena. Dal$im moznym, ale méné vyznamnym rizikem prodeje
Cash Secured Put za tcelem nakupu akcii je moznost minuti vyznamného zisku z narustu
cen samotnych akcii.

Covered Call

Covered call [6] predstavuje prodej call opce pfi vlastnictvi 100 kusi akeii.

Uéelem této strategie je generovani zisku navic na tikor limitovani maximalniho mazného
rustu. Pokud cena akcii pti expiraci bude vyssi, nez strike cena call opce, je obchodnik nucen
prodat své akcie za strike cenu, kterda muze byt vyrazné nizsi, nez aktualni cena akcii. Tato
strategie ma smysl pii neutralnim nebo mirné pozitivnim vyhledu na dané akcie a prinasi
podobna rizika jako samotné vlastnictvi akcii. Nejvyssim rizikem je vyrazny propad ceny
akcii, ktery miize zpusobit nékolikanasobné vyssi ztraty, nez je realné ziskat z prodeje opci.

Wheel

Wheel [37] je kombinace Cash Secured Put a Covered Call. Stejné jako Cash Secured Put
a Covered Call m4 tato strategie vyznam pri neutralnim, nebo pozitivnim vyhledu na dané
akcie. Uelem této strategie je generovani zisku na tkor vétsiny ristu.

Tato strategie zacind opakovanym prodejem Cash Secured Puts do uplatnéni kontraktu
a nutnosti koupé 100 akcii dané spolecnosti za strike cenu. Nasledné probihd opakovany
prodej Covered Calls opét do uplatnéni kontraktu a nutnosti prodat své akcie za strike
cenu a poté se zase vraci k prodeji Cash Secured Puts.

Nejvétsim rizikem této strategie je stejné jako u Cash Secured Put a Covered Call
vyrazny pad ceny danych akcii, ktery mutze zpiisobit nékolikandsobné vyssi ztraty, nez je
realné ziskat z prodeje opci.

Collar

Collar [41] je kombinace Protective Put a Covered Call. Collar limituje maximalni zisk
a ztratu z drzeni akcii a je primarné pouzivan pro snizovani rizika portfolia. Zakladnim
principem Collaru je, ze finance obdrzené za prodej Covered Call opce slouzi pro nakup
Protective Put, a typicky nestoji zadné dalsi finance. Stejné jako protective put, je collar
pouzivan predevsim institu¢nimi investory a investicnimi fondy, které maji zajem o zvy-
seni stability portfolia a vyhnuti se velkym padiam. Collar neni vhodny pro spekulativni
obchodovani a je povazovan za konzervativni strategii.

Credit Spread

Credit Spread [32] [21] se zdkladd na prodeji put nebo call opce a ndkupu stejného druhu
opce, kterd je didle OTM a je levnéjsi. Tato pozice je direkcionalni a déale se déli na Put
Credit Spread (také nazyvany Bull Put Spread) a Call Credit Spread (také nazyvany Bear
Call Spread). Ucelem této pozice je generovani zisku z prodeje kratké opce a limitovani
maximalnich ztrat pomoci dlouhé opce.

Put Credit Spread [38] je slozen z prodeje put opce a ndkupu put opce s nizsi strike
cenou. Z kriatkodobého hlediska je tato strategie ziskova v ptipadé, ze klesne implikovana
volatilita a cena prislusnych akcii neklesne. Z dlouhodobého hlediska lze maximalniho zisku
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dosahnout v pripadé, ze pri expiraci bude cena prislusnych akcii vyssi, nez strike cena kratké
opce. Maximéalni ztrata nastane v situaci, ve které bude bude cena prislusnych akcii nizsi,
nez strike cena dlouhé opce a je ve vysi rozdilu strike cen kratké opce, dlouhé opce a financi
obdrzenych za otevieni pozice.

Call Credit Spread [9] je sloZzen z prodeje call opce a ndkupu call opce s vyssi strike
cenou. Z kratkodobého hlediska je tato strategie ziskova v pripadé, ze klesne implikovana
volatilita a cena prislusnych akcii nevzroste. Z dlouhodobého hlediska lze maximélniho
zisku dosdhnout v pripadé, ze pri expiraci bude cena prislusnych akcii nizsi, nez strike cena
kratké opce. Maximalni ztrata nastane v situaci, ve které bude cena prislusnych akcii vyssi,
nez strike dlouhé opce a je ve vysi rozdilu strike cen dlouhé opce, kratké opce a financi
obdrzenych za otevieni pozice.

Debit Spread

Debit Spread [18] se zaklad4 na ndkupu put nebo call opce a prodeji stejného druhu opce,
kterd je dale OTM a je levnéjsi. Tato pozice je direkciondlni a déli se dale na Put Debit
Spread (také nazyvany Bear Put Spread) a Call Debit Spread (také nazyvany Bull Call
Spread). Uéelem této pozice je snaha o zhodnoceni dlouhé opce a snizeni vstupnich néklad
do pozice pomoci prodeje kratké opce. Kratka opce také omezuje maximalni zisk.

Put Debit Spread [31] je sloZen z ndkupu put opce a prodeje put opce s nizsi strike
cenou. 7Z kratkodobého hlediska je tato strategie ziskova v pripadé, ze vzroste implikovana
volatilita a cena prislusnych akcii klesne. Z dlouhodobého hlediska lze maximalniho zisku
dosdhnout v pripadé, ze pti expiraci bude cena prislusnych akcii nizsi, nez strike cena kratké
opce. Maximnalni ztrata nastane v situaci, ve které bude cena prislusnych akcii vyssi, nez
strike cena dlouhé put opce a je ve vysi vstupnich nakladu do této pozice.

Call Debit Spread [30] je sloZen z nédkupu call opace a prodeje call opce s vyssi strike
cenou. 7Z kratkodobého hlediska je tato strategie ziskova v pripadé, ze vzorste implikovana
volatilita a cena prislusnych akcii vzroste. Z dlouhodobého hlediska lze maximélniho zisku
dosdhnout v pripadé, ze pri expiraci bude cena prislusnych akcii vyssi, nez strike cena kratké
opce. Maximalni ztrata nastane v situaci, ve které bude cena prislusnych akcii nizsi, nez
strike cena dlouhé call opce a je ve vysi vstupnich nédklada do této pozice.

Straddle

Straddle [12] se zaklddd na prodeji nebo ndkupu put a call opce se stejnou strike cenou a
stejnou dobou expirace. Ve velké vétsiné pripadi se jedna o ATM put opci a ATM call opci,
ale u dlouhotrvajicich pozic méa smysl zvolit strike cenu, kterd blize odpovida ocekavané cené
akcil v dobé expirace. Straddle lze oteviit jak v dlouhé, tak kratké varianté a tyto pozice
maji opacny efekt.

Long Straddle tvori ndkup call opce a put opce. Z kratkodobého hlediska je tato pozice
ziskova v pripadé, ze implikovand volatilita stoupne nebo cena akcii narazové vzroste, nebo
klesne. Z dlouhodobého hlediska je maximalni zisk neomezeny a je ve vysi rozdilu aktudlni
cena akcii, strike ceny pozice a financi vyuzitych pro otevieni této pozice. Maximalni ztrata
je ve vysi financich vyuzitych pro otevieni této pozice.
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Obréazek 2.2: Graf ziskovosti long Straddle v zavislosti na cené akcii

Short Straddle tvori prodej call opce a put opce. Z kratkodobého hlediska je tato pozice
ziskova v pripadé, ze implikovana volatilita klesne nebo cena akcii ztstane stabilni. Z dlou-
hodobého hlediska lze maximéalniho zisku dosdhnout v pripadé, Ze cena prislusnych akcii
bude v dobé expirace rovna strike cené prodanych opci. Vzhledem ke spojitosti cen akcii je
tato situace vysoce nepravdépodobné a maximélniho zisku lze dosdhnout velice vyjimecné.
Realné je tato pozice ziskova v pripadé, ze cena prislusnych akcii se nezménila o vice nez
byly finance obdrzené za otevieni této pozice a zisk je ve vysi rozdilu vstupnich financi
do této pozice a rozdilu aktudlni ceny akcii a strike ceny. Maximalni ztrata této pozice je
neomezena.

Zisk
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Obrazek 2.3: Graf ziskovosti short Straddle v zavislosti na cené akcii

Strangle

Strangle [26] se zakldda na prodeji nebo ndkupu put a call opce s rozdilnou strike cenou a
stejnou dobou expirace. Ve vétsiné pripadi se jednd o OTM put opci a OTM call opci. Na
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rozdil od straddle je tato strategie levnéjsi a dava obchodujicim vétsi prostor pro prizpiso-
beni své pozice pro vlastni potfeby. Stejné jako straddle je lze tuto strategie pouzit jak v
dlouhé, tak kratké varianté.

Long Strangle tvori nakup put opce a nakup call opce se stejnou dobou expirace a
jinou strike cenou. Z kratkodobého hlediska je tato pozice ziskova v pripadé, ze implikovana
volatilita vzroste, nebo se cena akcii ndrazové zméni. Z dlouhodobého hlediska je maximalni
zisk neomezeny. V pripadé, ze cena akcii vzrostla, je zisk ve vysi rozdilu strike ceny call
opce, aktualni ceny akcii a vstupni ceny do této pozice. V pripadé, ze cena akcii klesla, je
zisk ve vysi rozdilu strike ceny put opce, aktualni ceny akcii a vstupni ceny do této pozice.
K maximalni ztraté dojde v pripadé, ze pri expiraci je cena akcii v rozmezi strike cen put
opce a call opce a je ve vysi vstupni ceny pozice.
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Obrazek 2.4: Graf ziskovosti long Strangle v zavislosti na cené akcif

Short Strangle tvori prodej put opce a prodej call opce se stejnou dobou expirace a jinou
strike cenou. 7 kratkodobého hlediska je tato pozice ziskova v pripadé, ze implikovana vo-
latilita klesne a cena akcii ziistane zlistane stabilni. Z dlouhodobého hlesdiska je maximalni
zisk ve vysi financi obdrzenych za otevieni této pozice a lze ho dosahnout v pripadé, ze je
cena akcii pri expiraci mezi strike cenou put opce a strike cenou call opce. Maximalni ztrata
této pozice je neomezena. V pripadé, ze cena akcii vzrostla, je ztrata ve vysi rozdilu strike
ceny call opce, aktudlni ceny akcii a vstupnich financi obdrzenych za otevieni této pozice.
V pripadé, ze cena akcii klesla, je ztrata ve vysi rozdilu strike ceny put opce, aktualni ceny
akcil a vstupnich financi obdrzenych za otevieni této pozice.

Iron Butterfly

Iron Butterfly [35] je pozice podobnd Straddle nebo dvéma credit/debit spreadtm. Zaklada
se na nakupu nebo prodeji put a call opce se stejnou dobou expirace a stejnou stike cenou a
opacnou operaci s OTM call opci a OTM put opci. Stejné jako u straddle je ve velké vétsiné
pripadu stiedem této strategie ATM opce, je ale mozné zvolit i jiny stfed. Iron Butterfly
lze aplikovat jak v dlouhé, tak v kratké formeé.
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Obrazek 2.5: Graf ziskovosti short Strangle v zavislosti na cené akcii

Long Iron Butterfly [3] se zakldd4 na ndkupu put opce a ndkupu call opce se stejnou
strike cenou a stejnou dobou expirace a prodeji OTM call opce a OTM put opce. Z krat-
kodobého hlediska je tato pozice ziskova v pripadé, ze implikovand volalita vzroste, nebo
se cena akcii nadrazové zméni. Z dlouhodobého hlediska Ize maximéalniho zisku dosdhnout v
pripadeé, ze cena akcii bude pri expiraci vyssi, nez kratka call opce, nebo nizsi, nez kratka
put opce. Zisk je ve vysi rozdilu ceny akcii pii expiraci, strike ceny dlouhych opci a pocateéni
ceny této pozice.

Short Iron Butterfly [4] se zakldada na prodeji put opce a prodeji call opce se stejnou
strike cenou a stejnou dobou expirace a nakupu OTM call opce a OTM put opce. Tato pozice
mé definovany maximalni zisk i ztratu. Z kratkodobého hlediska je tato strategie ziskova
v pripadé, ze implikovana volatilita klesne a cena akcii zlstane stabilni. Z dlouhodobého
hlediska je tato pozice ziskova v pripadé, ze

Iron Condor

Iron Condor [34] je pozice podobna Strangle nebo dvéma credit/debit spreadium. Zaklada
se na nakupu nebo prodeji put a call opce s rozdilnou strike cenou a stejnou dobou expirace
a opacnou operaci s OTM call opci a OTM put opci. Stejné jako u strangle je tato strategie
levnéjsi a dava obchodujicim vétsi prostor pro prizptisobeni své pozice pro vlastni potreby.
Stejné jako u strangle je lze tuto strategie pouzit jak v dlouhé, tak kratké varianté.

Long Iron Condor se zakldda na ndkupu put opce a nakupu call opce se stejnou dobou
expirace a jinou strike cenou a prodeji OTM call opce a OTM put opce. Z kratkodobého
hlediska je tato pozice ziskova v pripadé, ze implikovana volalita vzroste, nebo se cena akcii
narazové zmeéni. Z dlouhodobého hlediska lze maximéalniho zisku dosahnout v pripadé, ze
cena akcii bude pri expiraci vyssi, nez kratkd call opce, nebo nizsi, nez kratka put opce.
Zisk je ve vysi rozdilu ceny akcii pri expiraci, strike ceny dlouhych opci a pocatecni ceny
této pozice.
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Short Iron Condor se zaklada na prodeji put opce a prodeji call opce se stejnou dobou
expirace a jinou strike cenou a ndkupu OTM call opce a OTM put opce. Tato pozice
mé definovany maximalni zisk i ztratu. Z kratkodobého hlediska je tato strategie ziskova
v pripadé, ze implikovana volatilita klesne a cena akcii zlstane stabilni. Z dlouhodobého
hlediska je tato pozice ziskova v pripadé, ze cena akcii bude pri expiraci vyssi, nez kratka
call opce, nebo nizsi, nez kratka put opce. Zisk je ve vysi rozdilu ceny akcii pii expiraci,
strike ceny kratkych opci a pocatecni ceny této pozice.

2.4 Testovani a analyza obchodnich strategii

Abychom mohli porovnat rtizné obchodni strategie a zjistit, které maji smysl provadét se
skutecnymi penézi, je nutné tyto strategie nejprve otestovat na historickych datech. Tento
proces se nazyva zpétné testovani (anglicky backtesting) a je zadkladnim kamenem vyvoje a
testovani obchodnich strategii. Pii zpétném testovani se provadi stejné obchody jako by se
provadeéli pri redlném obchodovani. Primarni vyhodou zpétného testovani je, Ze je mozné
strategie otestovat na dlouhych ¢asovych horizontech velice rychle a také je mozné otestovat
ruzné strategie na stejném casovém tseku a tim ziskat lepsi srovnani jednotlivych strategii.
Nevyhodou zpétného testovani je, ze minulé pohyby trhu nemusi predikovat budouci vyvoj
trhu a strategie, které byly ziskové v minulosti nemusi byt ziskové v budoucnosti. Mezi dalsi
nevyhody zpétného testovani patii obtiznost zahrnuti nékterych faktort, jako je likvidata
trhu, poplatky a slippage. U zpétného testovani obchodii s opcemi je zaroven vyznamnou
prekazkou dostupnost historickych dat. Historickd data opci jsou velice rozsdhla a kazdy
zaznam mize obsahovat stovky az tisice radkt informaci. Kvili tomu je naroc¢né tato data
schranovat, coz znamend, ze jsou tato data casto nedostupna nebo velice draha.

Po provedeni zpétného testovani je dale potfeba provést analyzu provedenych obchodf.
Tato analyza miize zahrnovat klasické vypocCty sum, priméri, maxim a minim a dalsich
statistickych ukazateli. Déle je mozné provést analyzu pomoci komplexnéjsich obecné za-
vedenych metrik, jako je napiiklad Sharpe ratio.

2.4.1 Zakladni metriky

Mezi zdkladni metriky muze patiit celkovy zisk nebo ztrata, pocet provedenych obchodi,
kadence provedenych obchodt, prumérna délka obchodu, primérny vyse ziskovych a ztra-
tovych obchodil, maximélni a minimélni zisk a ztrata, pocet uspésnych a netspésnych
obchodu a dalsi. Ackoliv jsou tyto metriky velice jednoduché, mohou poskytovat uzitecné
informace o obchodnich strategiich. Napriklad vysoky pocet provedenych obchodi miize
znacit, ze dand strategie je prilis aktivni a muze vést k vysokym poplatkim a ztratam
zalozenym na bid-ask spreadech. Naopak ptilis nizky pocet obchodd miize znacit, ze tato
strategie nevyuziva dostatek prilezitosti. Prilis vysokd maximalni ztrata muze znacit, ze
je dand strategie nevhodna pro skute¢né obchodovani, kvili hrozbé piilis vysokych ztrat,
které by znemoznili boudouci obchodovani bez dalsiho vkladu kapitélu.

2.4.2 Sharpe ratio

Sharpe ratio [19] je Siroce pouzivand metrika ve svété investic a obchodovani pro méreni
vykonu portfolia v porovnani s rizikem. Tato metrika byla vytvorena Williamem Sharpeem
v roce 1966 a je definovana jako pomér mezi prebytkovym vynosem portfolia a standardni
odchylkou pfebytkového vynosu. Sharpe ratio lze vypocitat pomoci nasledujiciho vzorce:
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Rp_Rf

Op

Sharpe ratio =

kde
R, = Ocekévand navratnost
Ry = MozZné bezrizikova névratnost, typicky kratkodobé americké dluhopisy
op = Smérodatna odchylka

V urcitych pripadech, kdy je Sharpe ratio pocitano na zadkladé vynost jednotlivych
obchodt a ne vynosu celého portfolia, 1ze pouzit nasledujici vzorec: [43]

Primérny vynos

Sharpe ratio =
P Smérodatna odchylka vinost

Sharpe ratio je ¢iselnd hodnota a ¢im vyssi je, tim lepsi je vykon portfolia vzhledem
k prijatému riziku. Pro klasické obchodovani se typicky Sharpe ratio pohybuje na nizsich
jednotkach a lze ho diskretizovat do nékolika skupin.

e < 0 = Prodélecna strategie

e 0—1 = Slab4 strategie, kterd typicky bude mit horsi vykon nez bézné dostupné indexy
(naptiklad S&P 500)

e 1 — 2 = Prijatelna strategie
e 2 — 3 = Dobra strategie
e 34+ = Vynikajici strategie

U vysokofrekveéniho obchodovani (HFT) a Tvoreni trhu (Market Making) se Sharpe
ratio muze pohybovat i v desitkach, ale u téchto druhti obchodovani se vyskytuji jiné pre-
kazky a pouzivaji se jiné metriky.
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Kapitola 3

Reserse brokeru

Brokeri predstavuji klicové subjekty v soucasném finan¢nim svété. Jejich hlavni funkci je
zprostredkovani ndkupu a prodeje rtznych aktiv pro individualni i institu¢ni investory.
Jejich hlavnim tkolem je propojovat jednotlivé investory s financénimi trhy, provadét objed-
navky a poméahat jednotlivim investorim se spravou jejich investic. Rozdily mezi jednot-
livymi brokery jsou ¢asto podstatné a muzou zahrnovat strukturu a vysi poplatki, rozsah
podporovanych trhii a finan¢nich néastrojui, dostupnost a kvalitu technického zazemi, jako
jsou obchodni platformy, webové a mobilni aplikace a dostupné API pro moznost automa-
tizovaného obchodovani.

Na financnich trzich operuje vysoké mnozstvi brokeri, které se zaméruji na rtzné seg-
menty trhu. V ramci této prace je podstatné se zamérit na brokery, ktefl poskytuji své
sluzby v ramci Ceské republiky a umoziiuji obchodovani s opcemi. Po provedeni referse
jsem nasel 4 relevantni brokery, ktefi spliuji vyse zminéna kriteria. Jsou jimi Interactive
Brokers, Tastytrade, Degiro a eToro.

3.1 Interactive Brokers

Interactive Brokers' je americks brokerska spolec¢nost, kters piisobi v zemich po celém svété
a je predevsim znama svymi vysoce pokrocilimy obchodnimi platformami a Sirokou nabid-
kou dostupnych néstroju a aktiv. Tato spolecnost byla zalozena v roce 1978 a puvodné se
zameérovala primarné na instituéni investory, ale pozdéji zacala nabizet své sluzby i indi-
vidudlnim investortim. Interactive Brokers zprostiedkovava obchody s akciemi, indexovymi
fondy, opcemi, futures kontrakty, opcemi na futures kontrakty, CFD, forex, dluhopisy, po-
dilovymi fondy a vybranymi kryptoménami.

Interactive brokers poskytuje velice detailni API a specializované knihovny pro jazyky
Python, Java, C#, C++ a Visual Basic. Implementace demo 1c¢tu na této platformeé je
povazovana za vysoce kvalitni a dobtfe imitujici skuteéné obchodovaci podminky. Nevyhodou
tohoto brokera je zastaralé a komplikované grafické uzivatelské prostredi, coz ale nemé velky
vliv na automatizované obchodovani.

"https://www.interactivebrokers.com/en/home.php
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Tabulka 3.1: Interactive Brokers poplatky

Typ aktiva Poplatek

Akcie $0.005 za akcii

Opce $0.65 za kontrakt

Futures $0.85 za kontrakt

Forex 0.0008-0.002% z celkové hodnoty transakce

Korporatni dluhopisy  0.025-0.1% z nominalni hodnoty

Municipalni dluhopisy  0.0125-0.05% z nominalni hodnoty

Statni dluhopisy 0.0001-0.002% 2z nominélni hodnoty

Podilové fondy 3% z celkové hodnoty transakce az do vyse $14.95

3.2 Degiro

Degiro” je evropsky broker, ktery byl byla zaloZen v roce 2008 a sidli v Amsterdamii. Tento
broker umoznuje obchodovani akcii, indexovych fondi, opci, futures kontrakta a podilovych
fondt. Poplatky za obchodovani opci tvori 0.75€ za kazdy kontrakt. Degiro nema oficalni
API a nepodporuje automatizované obchodovani. Existuji ale neoficidlni knihovny tietich
stran, které umoznuji automatizované obchodovani u brokera degiro.

Tabulka 3.2: Degiro poplatky

Typ aktiva Poplatek

Akcie 2€ za transakci
Indexové fondy 1€ za transakci
Opce 0.75€ za kontrakt
Futures 0.75€ za kontrakt

3.3 eToro

eToro® je israelsky broker, ktery byl zalozen v roce 2008 a piisobi v zemich po clém svété.
Tento broker umoznuje obchodovani akcii, indexovych fondi, opci, kryptomén a forexu.
Hlavnim zamérenim eToto je snadné obchodovani i pro lidi bez zkusenosti. eToro mé nu-
lové poplatky na obchodovani opci, bere si ale pomérné netransparentni provize z kazdého
provedeného obchodu pomoci horsich bid-ask spreadii. Tento broker poskytuje oficialni
API pouze pro informacni tcely a neumoznuje automatizované obchodovani. Existuji ale
neoficidlni knihovny tretich stran, které umoznuji automatizované obchodovani u brokera
eToro.

3.4 TastyTrade

TastyTrade® je americky broker, ktery byl zalozen v roce 2017 a ptisobi v zemich po ce-
lém svété. Tento broker umoznuje obchodovani akcii a opci a jeho hlavnim zamérenim je

*https://www.degiro.cz/
3https://www.etoro.com/
‘https://tastytrade.com/
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Tabulka 3.3: eToro poplatky

Typ aktiva Poplatek
Akcie 0
Indexové fondy 0
Opce 0

Kryptomény 1% z celkové hodnoty transakce

prodévani opci a edukace o prodavani opci. Poplatky tvori 1$ za otevieni pozice a zavieni
pozice je bez poplatki. Tastytrade oficidlné neposkytuje zadné API, ale planuji jej pridat
v blizké budoucnosti. Prozatim existuji neoficidlni nastroje tfetich stran, které umoznuji
automatizované obchodovani u tohoto brokera.

Tabulka 3.4: TastyTrade poplatky

Typ aktiva Poplatek

Akcie 0

Indexové fondy 0

Opce $1 za otevieni obchodu do maxima $10 za transakci
Futures $1.25 za kontrakt

Opce na Futures $2.5 za kontrakt

Kryptomény 1% z celkové hodnoty transakce

Na zakladé vsech dostupnych informaci jsem se rozhodl pouzit brokera Interactive Brokers
pro implementaci automatického obchodovaciho systému. Tento broker méa dlouholetou
reputaci, poskytuje velké mnozstvi kvalitnich nastroji pro obchodovani opci a jako jediny
oficidlné podporuje automatizované obchodovani.
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Kapitola 4

Navrh automatického
obchodovaciho systému

Tento automaticky obchodovaci systém bude pracovat v nékolika krocich. Nejprve bude
nutné navrhnout obchodni strategie, které budou implementovany v tomto systému. Nékteré
z téchto strategii budou velice jednoduché a zalozené na prosté tvaze a nékteré budou
komplexni zalozené na analyze historickych dat. Déle bude potfeba ziskat historickd data
pro zpétné testovani téchto strategii. Po provedeni zpétného testovani bude potieba provést
analyzu provedenych obchodt a vybrat nejlepsi strategie pro redlné obchodovani. Déle
bude potreba implementovat systém na automatizované obchodovani, ktery bude schopen
aplikovat dané strategie v realnych podminkéch.

Navrh obchodovaci
UZivatelské vstupy strategie

UZivatelske vystupy

Hls;g;;cka ———»» Zpetné testovani
v
Analyza vysladki
zpétného testovani
v
Pripojeni k ) . Vysledky
obchodovaci —— Al;?ﬁ?igii;i?e ——»{ automatizovaného
platformé obchodovani

Obrazek 4.1: Navrh celého procesu automatizovaného obchodovani
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4.1 Zpétné testovani

4.1.1 Historicka data

Vzhledem k rozsahlosti historickych dat opci, nejsou tato historickd data tak jednoduse
dostupnd, jako historicka data akcii, kryptomén nebo forexu. U jinych aktiv je ¢asto mozné
historickd data dynamicky nacitat z vefejnych API, coz umoznujé jednoduché testovani stra-
tegii na riznych casovych horizontech a symbolech. U opci je ale tento piistup neprakticky,
drahy a velice omezeny. Vhodnéjsim pristupem je stazeni nebo zdkoupeni historickych dat a
jejich lokaln{ ukladani a zpracovani. Zakoupeni kompletnich historickych dat je také velice
drahé, ale nékteri poskytovatelé téchto dat umoznuji i stazeni urcitych uryvka dat zdarma.
Tyto tryvky dat by nebyly dostatecné pro vysokofrekvencéni obchodovani, samoupravujici
se systémy nebo strojové uceni, ale pro zpétné testovani vicedennich obchodt by méli byt
dostatecné. Provedl jsem resSersi raznych poskytovateld dat a zjistil jsem, ze poskytovatel
optionsDX' nabizi nejvyssi kvalitu dat zdarma a proto budu pfi vyvoji prostiedi pro zpétné
testovani pracovat s formatem dat od tohoto poskytovatele. Historicka data jsou ovSem ve-
lice podobnda od vSech poskytovateli a nemélo by byt prilis problematické upravit data
od jiného poskytovatele pro pouziti v tomto prostredi, nebo upravit program pro podporu
dat od jiného poskytovatele. Mezi dalsi poskytovatele historickych dat opci patii CBOE?,
historicaloptionsdata®, ORATS", ThetaData® a dalsi.

Historicka data od poskytovatele optionsDX jsou v textovém souboru ve formatu CSV a
obsahuji data v podobném formatu v jakém se data vyskutuji pii skutecném obchodovani na
burzach. Pred kazdou hodnotou je mezera navic a nazvy jednotlivych sloupct jsou obaleny
hranatymi zédvorkami. Nékeré sloupce jsou redundantni, nebo nepodstatné v rdmci této
prace, to by ale nemélo piisobit zadné problémy.

Zde je ukazka zahlavi a jednoho radku dat:

[QUOTE_UNIXTIME], [QUOTE_READTIME], [QUOTE_DATE], [QUOTE_TIME_HOURS],

<, [UNDERLYING LAST], [EXPIRE_DATE], [EXPIRE_UNIX], [DTE], [C_DELTA], [C_GAMMA],
< [C_VEGA], [C_THETA], [C_RHO], [C_IV], [C_VOLUME], [C_LAST], [C_SIZE], [C_BIDI],
< [C_ASK], [STRIKE], [P_BID], [P_ASK], [P_SIZE], [P_LAST], [P_DELTA], [P_GAMMA],
— [P_VEGA], [P_THETA], [P_RHO], [P_IV], [P_VOLUME], [STRIKE_DISTANCE],

<, [STRIKE_DISTANCE_PCT]

1677704400, 2023-03-01 16:00, 2023-03-01, 16.000000, 145.330000, 2023-03-03,

< 1677877200, 2.000000, 0.552700, 0.127050, 0.050020, -0.261330, 0.005750,

< 0.247320, 8368.000000, 1.440000, 43 x 24, 1.430000, 1.450000, 145.000000,

< 1.060000, 1.070000, 6 x 1, 1.080000, -0.447590, 0.126790, 0.049760, -0.243990,
< -0.004630, 0.249200, 13997.000000, 0.300000, 0.002000

4.1.2 Prostredi pro zpétné testovani

Nejprve bude potreba implementovat prostredi pro zpétné testovani. Toto prostiedi by mélo
byt schopno nacist historicka data, pozadovanou obchodovaci strategii a pripadné dalsi na-
staveni, provést simulaci obchodovani podlé dané strategie na danych datech a analyzovat
vysledky obchodovani. Vstupem do tohoto prostfedi tedy bude alespon 1 soubor s historic-
kymi daty, 1 soubor popisujici obchodni strategii a dalsi nastaveni jako parametry spusténi

Thttps://www.optionsdx.com/
https://datashop.cboe.com/

Shttps:/ /www.historicaloptiondata.com/
“https://www.orats.com/
https://www.thetadata.com/
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programu. V souboru popisujicim obchodni strategii by méli byt specifikace jednotlivych
noh strategie a podminky zavreni pozice. Vystupem tohoto prostiedi by mél byt seznam
provedenych obchod, riizné statistiky o provedenych obchodech a grafické vyobrazeni vy-
voje kapitalu v case. Prostredi pro zpétné testovani by také mélo byt snadno rozsiritelné
pro moznost pridani podpory pro dalsi specifikace obchodnich strategiia podminek ote-
vieni a uzavieni pozic. Vzhledem k rozsahlosti historickych dat opci a jejich narocnosti
na zpracovani je také potfeba vhodné optimalizovat toto prostfedi, aby bylo praktické ho
pouzivat.

Obchodni Historicka
strategie data
h 4 h 4

UzZivatelske vstupy

Zpracovani dat,
UZivatelske vystupy obchodni strategie a
daldich vstupl

A J

Seznam
—— provedenjch
obchodu

Simulace provadani
obchodu

Y

Analyza provedenych
obchodd

—

Statisticke vypoéty Grafické zobrazeni
uspésnosti strategie lspésnosti strategie

Obrazek 4.2: Navrh procesu zpétného testovani

4.2 Automatizované obchodovani

Déle bude potieba implementovat program pro automatizované provadéni obchodu podle
dané strategie. Tento program by mél byt schopen nacist jednu nebo vice obchodnich stra-
tegii a bez dalsich vnéjsich zasahii na zdkladé téchto strategii obchodovat. Méli by byt
minimalné podporované stejné parametry obchodovacich strategii, jako jsou podporované
v prostiredi pro zpétné testovani, ovsem nemélo by byt prilis problematické pridani podpory
pro dalsi parametry.
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Rozhodl jsem se pro vyuziti brokera Interactive Brokers a tudiz tento program bude
pracovat s API tohoto brokera. Interactive Brokers API funguje na specifickém principu za-
lozeném na pripojeni k jejich obchodovaci platformé Trader Workstation nebo IB Gateway
pomoci socketti zalozenych na TCP protokolu. Jejich API je tedy pouze protokol pro komu-
nikaci naseho programu s jejich platformou a poté samotna platforma provadi pozadované
akce stejné jako kdyby byly tyto akce manudlné naklikané na dané platformeé. Tento pristup
umoznuje uzivateli API provadét totozné akce, jako by mohl provadét manuélné na samotné
platformé. Pro automatizované obchodovani je tedy potieba mit spusténou jednu z téchto
aplikaci a nasledné se k ni pripojit na predem definovaném portu. Tento pristup ma vyhodu
v tom, Ze neni potieba Fesit zddnou dodatecnou autentizaci. Hlavni nevyhodou ovsem je,
Ze je nutné mit neustale zaplou danou aplikaci a neni mozné program pro automatizované
obchodovani pouzivat jako samostatnou konzolovou aplikaci.

Navrh obchodovaci

UZivatelské vstupy strategie
UZivatelske vystupy
Hlség;;cka ——» Zpétné testovani
h 4
Analyza vysladki
Zpétného testovani
¥
Pfipojeni k ) . Vysledky
obchodovaci —— | Al;:]ocmhzgiigi?e ———» automatizovaného
platformé obchodovani

Obréazek 4.3: Navrh procesu automatizovaného obchodovani
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Kapitola 5

Navrh strategii pro
automatizované obchodovani s
opcemi

Opce jsou sami o sobé komplexni fina¢ni nastroje a efektivni obchodovani s nimi je jesté
s nimi obchodovat na kratkodobych ¢asovych horizontech, protoze i vynikajici obchodovaci
strategie by mohla byt znehodnocena poplatky. Kvali tomu dava vétsi smysl pro individu-
alni investory obchodovat s opcemi na delsich ¢asovych horizontech. Na zdkladé principtu
fungovani opci je také mnohem dulezitéjsi vybér vhodnych opci, nez snaha o nacasavani je-
jich ndkupu a prodeje. Proto pti ndvrhu obchodnich strategii se zamérim na vyber vhodnych
opci a jejich kombinaci a ne na samotné nacasovani obchodu.

5.1 Pravidelny nakup call opci

Tato strategie se zaklada na pravidelném nakupu call opci na vybrané akcie nebo indexy.
Tato strategie je velice jednoduché a je zalozend na predpokladu, ze cena akcii a index
v pruméru roste. Tato strategie by méla byt ziskova v pripadé, Ze cena danych akcii nebo
indexu stoupéa. Je ovSsem také dulezité, zda bude tato strategie schopna prekonat rust sa-
motného podkladového aktiva a pokryt ndklady na nakup opci a poplatky.

Vhodnou dobou do expirace pro tutu strategii by mélo byt 30-60 dni, protoze v této
dobé je cena opce dostatecné citlivdh na zmény cen podkladového aktiva a zaroven ma
opce priméritelny casovy upadek. Pti kratSich dobach do expirace by byl casovy tpadek
prilis vysoky a vynosnost této strategie by vice zalezela na kratkodobych pohybech, nez
dlouhodobém trendu. P delsich dobach do expirace by se tato pozice dala spise povazovat
za investici s u¢itou mirou pakového efektu, nez za obchod.

Typicky se také u jednoduchych obchodu pouzivaji opce s hodnotou delta okolo 0.3, pro-
toze tyto opce maji dostatecnou citlivost na pohyby ceny podkladového aktiva a prijatelnou
sanci, ze pri expiraci budou ITM a zaroven nejsou prilis drahé.

5.2 Pravidelny prodej put opci

Tato strategie se zaklada na pravidelném prodeji put opci. Tato strategie je také velice jed-
noduchad a je zalozena na predpokladu, Ze cena put opci je ¢asto mirné nadhodnocena kvuli

25



jejich pouziti instituénimi investory pro pojisténi proti nahlému poklesu ceny podkladového
aktiva. I u této strategie aplikujeme dobu do expirace okolo 45 dni a hodnotu delta blizkou
0.3.

5.3 Pravidelny prodej straddle

Tato strategie se zaklada na pravidelném prodeji straddle. Tato strategie je také pomérné
jednoduchd a je zalozend na predpokladu, Ze realizovana volatilita byva ze statistického
hlediska nizsi, nez implikovana volatilita. Straddle se témér vylucéné provadi na ATM opcich,
tudiz neni potieba Tesit hodnotu delta. U této strategie vyzkousim i vice rtiznych expiraci
na skéle od 1 do 45 dni. U 45 zbyvajicich dni do expirace zac¢ina cena opci v zavistlosti na
case klesat rychleji, nez pred tim a ¢im blize je expirace, tim rychleji cena klesa. U 1 dne
do expirace klesa cena extrémné rychle a pokud nenastane néjakd neocekavana udalost, je
mozné extrahovat ¢asovou hodnotu z téchto opci velice rychle.

5.4 Pravidelny prodej strangle s intervenci

Tato strategie se zaklada na pravidelném prodeji strangle s predéasnym zavienim pozice.
Tato strategie je inspirovana socidlnimi sitémi a je casto doporucovand pro zacinajici ob-
chodniky s opcemi. Zaklada se na prodeji OTM call a put opci se 45 dny do expirace,
hodnotou delta 0.3 a nékolika podminkami pro predcasné zavieni pozice. Témito pod-
minkami je dosazeni 21 dnu do expirace, dosazeni 75% maximélniho zisku, nebo dosazeni
300% ztraty. Tato strategie by méla byt schopna generovani stabilnich zisku s pfimérenymi
ztratami.

5.5 Pravidelny prodej put opci s nizkou deltou

Po provedeni analyzy historickych dat jsem dosel k zavéru, ze nejvétsi rozdil v implikované
a realizované volatilité maji typicky put opce s nizkymi hodnotami delta. To znamena, Ze
jsou tyto opce velice ¢asto nadhodnocované a jejich prodej by mél byt schopen generovat
stabiln{ zisk. Cim nizsf je ovSem hodnota delta, tim nizsi je potentionélni zisk, tudiz opce s
vysoce malou deltou by mohli generovat zanedbatelny zisk. V rdmci této strategie vyzkousim
prodej put opci s jednim dnem do expirace a s hodnotami delta 0.01-0.1.
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Kapitola 6

Implementace

6.1 Zpétné testovani

6.1.1 Pouzité technologie

Pro implementaci prostiedi pro zpétné testovani jsem pouzil programovaci jazyk Python.
Python ma siroky vybér knihoven pro zpracovani a analyzu dat a je popularni pro vé-
decké a finan¢ni analyzy. Béhem vyvoje a testovani jsem pouzival python verzi 3.8, ovsem
nepouzival jsem zadné specifické funkcionality této verze a skript by mél fungovat i na ji-
nych verzich Pythonu 3. Pro zpracovani dat jsem pouzil knihovnu Pandas', kterd umoziiuje
vysoce efektivni a optimalizované zpracovani dat. Pro vizualizaci vysledka obchodnich stra-
tegif jsem pouzil knihovnu Matplotlib?, kterd umoziuje jednoduchou vizualizaci dat. Pro
nékteré datové typy a matematické vypocty vipocty jsem pouzil knihovnu NumPy?. Déle
jsem pouzil ¢asti standardni knihovny Pythonu jako je datetime, os, sys, argparse a dalsi.

6.1.2 Struktura programu

Program je ¢astecné implementovan pomoci objektové orientovaného pristupu a céstecné
pomoci proceduralniho pristupu. Objektové oriontovanych pristupem jsou definované tridy
pro jednotlivé ¢asti zpracovani obchodnich strategii, ale hlavni fizeni toku programu je
implementovano proceduralné. Mezi definované tridy patii strategy, trades, trade, option,
leg a potCloseOptions.

Trida strategy je hlavni tiidou, kterd obsahuje vsSechny informace o obchodni strate-
gii a zpracovava jednotlivé obchody. Tato tiida pfi inicializaci pf{jma definici a parametry
obchodni strategie a dale pracuje s globalni proménnou obsahujici historicka data. Tato
tfida obsahuje dvé dilezité funkce trading a analysis, které jsou zodpovédné za provadéni
obchodil a analyzu vysledka obchodt. Dale obsahuje dalsi funkce pro vyhledavani opci v
historickych datech a jednotlivé vypocty. Trida trades primarné obsahuje seznam vsech pro-
vedenych obchodii a poskytuje funkce spravu tohoto seznamu a vypocty souvisejici s timto
seznamem. TTida trade reprezentuje jednotlivé provedené obchody. Obsahuje informace o
stavu a cenach opci pii otevieni pozice a prii zavieni pozice. Déle poskytuje funkce pro
vypocet cen otevieni a zavieni pozice a vypocet zisku nebo ztraty z obchodu. Trida option
reprezentuje jednotlivé opce. Pti inicializaci pfijma jeden fadek z historickych dat, typ opce

"https://pandas.pydata.org/
*https://matplotlib.org/
3https://numpy.org/
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a akci provedenou na této opci. Primarnim tucelem této tridy je prevedeni dat o této opci
do jednotlivych proménnych za tcelem jednodussi a efektivnéjsi prace s touto opci. Trida
leg reprezentuje jednu nohu obchodni strategie. Tato tiida slouzi pouze k strukturovanému
uchovani informaci o této noze. Tiida potCloseOptions obsahuje a zpracovava mozné zpiu-
soby zavreni pozice. Tato tfida také umoznuje iterovani jednotlivymi moznostmi zavieni
pozice pro moznost jednodussiho vybéru nejlepsi moznosti zavieni pozice.

V proceduralni ¢dsti programu probihd zpracovani argumentu spusténi programu, na-
¢teni historickych dat, nac¢teni souboru s popisem obchodni strategie, vytvoreni zakladnich
objekti a dalsi volani funkci nad témito objekty. Nejprve program nacte parametry spus-
téni s pomoci knihovny argparse. Pokud nacteni parametri selze, program vypise chybovou
hlasku a spravné pouziti programu. Po Uspésném nacteni a zpracovani parametri se pro-
gram pokusi nacist historickd data z CSV souborti a poté je spojit do jednoho Data Frame
pomoci knihovny Pandas. Po nacteni historickych dat se program pokusi o nacteni sou-
boru s popisem obchodni strategie, pokud tento soubor neni dodan, tak se program dotaze
uzivatele na popis strategie.

6.1.3 Vstupy programu

Program ma nékolik vstupi, které je potfeba dodat pii spusténi programu. Jednim ze
vstupu je jeden nebo vice souboru s historickymi daty. Tyto soubory by méli byt ve for-
matu CSV a méli by obsahovat data ve formatu popsaném v sekci 4.1.1. Dalsim vstupem je
soubor s popisem obchodni strategie. Tento soubor by mél obsahovat informace o jednotli-
vych nohach dané strategie a stop loss a take profit hodnoty. Presny format tohoto souboru
lze nalézt pri zobrazeni napovédy spusténi programu pomoci parametru -h nebo —help. Po-
slednim moznym vstupem je nazev vystupniho adresare pro ulozeni vysledk obchodovani.
Pokud tento parametr neni dodéan, tak jsou vysledky ulozeny do adresare output.

6.1.4 Vystupy programu

Program maé také nékolik vystupu, které jsou ulozeny do vystupniho adresare zminéného
vyse. Prvnim vystupnim souborem je trades.tzt, ve kterém jsou vypsané vsechny provedené
obchody a jejich ziskovost. Tento soubor slouzi primérné pro kontrolu provedenych obchodu
a pripadné odhalovani chyb a nesrovnalosti. Dalsim vystupnim souborem je statistics.tzt, ve
kterém jsou vysledky riznych vypoc¢ti nad provedenymi obchody. Mezi tyto vypocty patii
celkovy zisk/ztrata, pocet ziskovych a ztratovych obchod, priumerna ziskovat a ztratovost
obchodu, prumerny zisk, smérodatné odchylka ziskti z provedenych obchodiui a sharpe ratio.
Poslednim vystupnin souborem je graph.png, ve kterém je vykresleny graf vyvoje kapitalu v
case a porovnani s prostym drzenim prislusené akcie nebo indexu. Pii obchodovani s opcemi,
primarné pri prodavani opci, je slozité odhadnout vliv pozice na kupni silu portfolia, protoze
je to prilis zavislé na vypoctech daného brokera a dalSich pozicich v daném portfoliu. Proto
jsem se rozhodnul nepokouset se o simulaci vyvoje kapitalu portfolia v Case, ale pouze
o zobrazeni kumulativniho zisku z obchodovani. Pro srovnani tispésnosti strategie jsem se
rozhodl porovnat tento kumulativn{ zisk se ziskem z prostého drzeni 100 kust podkladovych
akcii nebo indexu.
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6.2 Automatizované obchodovani

6.2.1 Pouzité technologie

Pro implementaci tohoto programu jsem také pouzil jazyk Python. Pro komunikaci s API
brokera Interactive Brokers jsem pouzil knihovnu 4bapi‘. Tato knihovna umoziuje komuni-
kaci s API brokera Interactive Brokers pomoci socketti zalozenych na TCP protokolu. Tato
knihovna je oficidlni knihovnou od brokera Interactive Brokers a je velice dobfe dokumen-
tovand. Daéle jsem pouzil ¢asti standardni knihovny Pythonu jako je argparse, datetime,
threading a dalsi.

6.2.2 Struktura programu

Prace s knihovnou abapi je zalozend na vytvoreni hlavni tridy, kterd dédi z tiid EWrapper
a EClient. Tato tfida obsahuje vSechny funkce pro komunikaci s API brokera Interactive
Brokers. Déle se s touto tfidou pracuje tak, ze se reimplementuji predem definované funkce
pro pozadované funckionality. Pri praci s touto knihovnou je také nutné pracovat s vldkny,
protoze vsechny funkce pro komunikaci s API jsou blokujici a je nutné je spoustét v samo-
statnych vldknech. Typicky se vytvari jedno vldkno pro komunikaci s API a jedno vldkno
pro hlavni fizeni programu.

Nejprve program nacte konfiguracni soubor s pozadovanymi strategiemi a zpracuje tyto
strategie do strukturované podoby. Poté probéhne vytvoreni instance t¥idy pro komunikaci
s API a pripojeni k jejich API. Po dspésném pripojeni se program pokusi o nacteni infor-
maci o uctu a otevienych pozicich. Pokud uz je oteviend pozice, kterd odpovida nékteré z
pozadovanych strategii, tak se bude tato pozice pouze déle monitorovat a ¢ekat na splnéni
podminek pro zavreni této pozice. Pro ostatni strategie se provede nacteni vsech dostup-
nych opci a provede se vybér téch, které odpovidaji pozadovanym strategiim. Po vybéru
vhodnych opci se provede otevieni pozice a nasledné monitorovani této pozice. Pokud po-
zice dosdhne nékteré z podminek pro zavreni, tak se tato pozice zavie probéhne vyhledani
novych vhodnych opci a otevieni nové pozice.

6.2.3 Vstupy programu

Program mé jediny vstup a tim je soubor s pozadovanymi obchodovacimi strategiemi.
Tento soubor ma podobnou strukturu jako soubor pro zpétné testovani, ale umoznuje zadat
vice strategii odedélenych prazdnym radkem. Presny format tohoto souboru lze nalézt pii
zobrazeni napovédy spusténi programu pomoci parametru -h nebo —help.

6.2.4 Vystupy programu

Program mé také jediny vystup a tim je vypis provedenych obchodt do souboru log.txt.
Tento vypis slouzi predevsim pro kontrolu provedenych obchodl a pripadné odhalovani
chyb a nesrovnalosti. Dalsi informace neni nutné ukladat, protoze vsSechny informace o
otevienych a zavienych pozicich jsou dostupné na samotné platformé Trader Workstation.

‘https://ibkrcampus.com/ibkr-api-page/twsapi-doc/
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Kapitola 7

Vysledky zpétného testovani
obchodnich strategii

Provedl jsem zpétné testovani navrzenych strategii na historickych datech akcii TSLA,
NVDA, AAPL a indexu SPX. Pro kazdou z téchto strategii jsem provedl zpétné testovani
na dostupnych datech. Pro SPX to bylo na datech od 1.1.2020 do 31.12.2023, pro AAPI
od 1.1.2021 do 31.12.2023, na NVDA od 1.1.2022 do 31.12.2023 a na T'SLA od 1.1.2023 do
31.12.2023. Vysledky zpétného testovani jsou zobrazeny v tabulkich a grafech nize.

7.1 Pravidelny nakup call opci

Tabulka 7.1: Vysledky zpétného testovani strategie 5.1
SPX AAPL NVDA TSLA

Celkovy pocet obchodti 154 65 41 21
Pocet ziskovych obchodi 57 21 13 8
Pocet ztratovych obchodi 96 44 28 13
Pramérny zisk 739% 103$ 930% 1366%
Celkovy zisk 113816% 67343 38161$ 28686%
Sharpe ratio 1.27 1.34 1.71 1.9

Tato strategie byla velice tispésna na vsech testovanych symbolech. Z grafu je ovsem
patrné, ze tato strategie silné zrcadli samotné podkladové aktivum. Tudiz za podminek, ze
podkladové aktivum stabilné roste, by tato strategie mohla byt velice vydélecna pri pouziti
dodatec¢ného pakového efektu, ale zaroven by mohla velice rychle smazat vSechny predchozi
zisky.
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Obréazek 7.1: Graf ziskovosti strategie 5.1 na symbolu SPX

7.2 Pravidelny prodej put opci

Tabulka 7.2: Vysledky zpétného testovani strategie 5.2

SPX AAPLL NVDA TSLA
Celkovy pocet obchodi 154 65 41 21
Pocet ziskovych obchodid 133 57 30 17
Pocet ztratovych obchodi 21 8 11 4
Prumérny zisk 2641$ 1208  89% 787%
Celkovy zisk 406715% 7860% 36633  16415%
Sharpe ratio 3.43 1.77 0.31 1.51
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Obrazek 7.2: Graf ziskovosti strategie 5.2 na symbolu SPX
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Obrazek 7.3: Graf ziskovosti strategie 5.2 na symbolu NVDA
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7.3 Pravidelny prodej straddle

Tabulka 7.3: Vysledky zpétného testovani strategie 5.3 se 45 dny do expirace
SPX AAPL NVDA TSLA

Celkovy pocet obchodi 154 65 41 21
Pocet ziskovych obchodi 91 38 21 12
Pocet ztratovych obchodi 63 27 20 9
Priumérny zisk 1285% 27% -906$ -684%
Celkovy zisk 1978308 1755.58 -37152% -14363%
Sharpe ratio 1.24 0.24 -1.39 -0.92

Tabulka 7.4: Vysledky zpétného testovani strategie 5.3 se 7 dny do expirace
SPX AAPL NVDA TSLA

Celkovy pocet obchodu 712 141 93 48
Pocet ziskovych obchodd 409 88 59 30
Pocet ztratovych obchodu 303 53 34 18
Primérny zisk e 36% 113$ 2.4%
Celkovy zisk 54334% 51158  10567% 115%
Sharpe ratio 0.34 1.29 0.94 0.016

Tabulka 7.5: Vysledky zpétného testovani strategie 5.3 se 1 dnem do expirace
SPX AAPL NVDA TSLA

Celkovy pocet obchodti o71 151 100 51
Pocet ziskovych obchodi 323 91 53 32
Pocet ztratovych obchodti 248 60 47 19
Prumérny zisk -51.58  16.4%  -39% 25.8%
Celkovy zisk -29445% 24728 -3900% 1314$
Sharpe ratio -0.46 1.28 -0.94 0.48

7 téchto vysledku je patrné, ze jednoduchy prodej straddle neni definitivné vynosna
strategie nezavisle na dobé do expirace. Jedind doba expirace pri které nedoslo k ztratam
bylo 7 dni, ale i v tomto pripadé byly zisky nijak pozoruhodné a pomérné nizke Sharpe
ratio ukazuje, ze je tato strategie velice volatilni a riskantni.

7.4 Pravidelny prodej strangle s intervenci
U této strategie je ziejmé, ze neni prilis spolehliva. I pres to, ze byla schopna generovat
vynikajici zisk na symbolu SPX, byla ztratova na vSech ostatnich symbolech. Je mozné, ze

praveé kvuli jejimu ¢astému zminovani na socidlnich mediich se stala az moc rozsifenou a
jiz neni tak lukrativni.
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Tabulka 7.6: Vysledky zpétného testovani strategie 5.4

SPX AAPL NVDA TSLA
Celkovy pocet obchodu 150 66 42 21
Pocet ziskovych obchodd 99 39 24 14
Pocet ztratovych obchodia 51 27 18 7
Primérny zisk 1109% -16.7$  -269% -226$
Celkovy zisk 166403% -1102$ -11312% -4748%
Sharpe ratio 2.62 -0.33 -0.81 -0.56
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Obrazek 7.4: Graf ziskovosti strategie 5.4 na symbolu SPX
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Obrazek 7.5: Graf ziskovosti strategie 5.4 na symbolu AAPL
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7.5 Pravidelny prodej put opci s nizkou deltou

V ramci prehlednosti zde zobrazim pouze vysledky obchodovani opci na indexu SPX, ovsem
vysledky zpétného testovani na ostatnich symbolech byly podobné.

Tabulka 7.7: Vysledky zpétného testovani strategie 5.5

delta 0.01 0.03 0.05 0.07 0.1
Celkovy pocet obchodu 571 571 571 571 571
Pocet ziskovych obchodi 553 544 536 527 514
Pocet ztratovych obchodti 17 26 34 44 55
Prameérny zisk 19.1% 38.3% 47.63% 55.9% 65.9%
Celkovy zisk 10928.5% 21871.5% 27201$ 31935.5% 37613.5%
Sharpe ratio 13.9 4.83 3.03 2.52 2.15
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Obrazek 7.6: Graf ziskovosti strategie 5.5 s hodnotou delta 0.1

7 téchto vysledku je patrné, ze predpoklad této strategie je spravny a prodej put opci s
nizkou deltou je schopen generovat stabilni zisk. Také je patrné, ze pri zvoleni nizsi delty,
je zisk mensi a stabilnéjsi. Z grafu ovSsem vyplyva, ze celkovy zisk by byl mensi, nez ze
samotného drzeni indexu, to ovsem nemusi byt vypovidajici, protoze typicky prodej opci
ma mensi vliv na kupni silu, nez drzeni samotného aktiva a bylo by potenciondlné mozné
dosdhnout vétsiho zisku pomoci padkového efektu.
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Kapitola 8
Zaver

Provedl jsem zpétné testovani a analyzu nékolika obchodnich strategii s opcemi a nékteré
z nich se zdaji byt vydélecné. Tyto strategie jsou zalozené predevsim na vybéru opci podle
doby expirace a delty a je mozné, Ze by Sly dale optimalizovat pri prihlédnuti k aktualni im-
plikované volatilité, nebo dalsim faktortim. Je také nutné brat v potaz, ze vysledky zpétného
testovani se nemusi promitnout do budouciho vyvoje trhu a pred nasazenim danych strate-
gii se skuteénymi penézmi je vhodné vyzkouset tyto strategie pti simulovaném obchodovani
a urovnat si nasi osobni hladinu akceptovatelnych rizik.
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