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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva problematikou obchodovani na burze prostfednictvim CFD

instrumentd a to konkrétné na komoditach zlato a ropa.

Teoreticka Cast je pojata jako literarni reSerSe, ktera se snazi definovat kapitalovy trh a
ukézat zacinajicimu obchodnikovi jeho moZnosti a pomoci se zorientovat v problematice
fundamentalni, technické a psychologické analyzy potfebné k obchodovani na komoditnich
trzich. StéZejni Casti je analyza zvolenych komodit z hlediska fundamentalni analyzy, coz
znamend analyzu minulé i soucasné situace a predikovani vyvoje ceny téchto komodit.
K tomuto Ucelu bude vyuZzita rovnéz technicka analyza a jeji indikatory. Z téchto zaklad
bude sestavena obchodni strategie a realizovany obchody v realném trznim prostfedi. Cely

investi¢ni projekt bude na zavér vyhodnocen.

Kli¢ova slova: Analyza, CFD, fundamentalni analyza, kapitalovy trh, komodity, spekulace,
technicka analyza, ropa, zlato

ABSTRACT

This diploma thesis focuses on the issue of stock trading using the CFD instruments, speci-
fically with the commodities such as gold and oil.

The theoretical part consists of literary research which aims to define the capital market
and show the novice traders its possibilities and help them to orientate themselves in the
issue of fundamental, technical and psychological analysis which is needed for the trading
on the commodity markets. The main part of the thesis is the analysis of the chosen
commodities from the viewpoint of fundamental analysis, which means analysis if the past
and present situation and the prediction of the price development of these commodities.
For this purpose, technical analysis and its indicators will be used as well. Subsequently,
business strategy will be made and the trades in the real market environment will be made.
In the end, the whole investment project will be evaluated.

Keywords: Analysis, CFD, fundamental analysis, capital market, commodities, speculati-
on, technical analysis, oil, gold
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UvoD

Byt Gspésnym obchodnikem neni tak snadné jak se zpocCatku zda. Je to jako v povidce
Marka Fishera The Instant Millionaire, kde autor tvrdi, aby byl Zivot bohaty a Gspésny,
musi Clovék uveéfit, Ze to dokazZe a pak za tim musi horlivé jit. VétSina lidi neni pFipravena
v tohle tajemstvi ani uvéfit, a proto jejich Zivot nemdze byt Gspésny. Jejich nejvétsi ome-

zeni je vlastni nedostatek predstavivosti, proto je toto tajemstvi nejstfeZzengjsi na svéte.

Online obchodovani na burze je pro mne cesta, kterou miizu vyzkouset bez nutnosti prona-
jimat si néjaké sklady, zaméstnance, hledat dodavatele a zadkazniky. Tuto €innost je mozné
provozovat doma a to je pro mne ur€ujici vzhledem k tomu, Ze jsem na rodiCovské dovole-
né. Nemusim se trapit s tvorbou reklamy a starat se 0 odbyt. To ovSem neznamena, Ze zacit
obchodovat je snadné. To Ze si Clovék peClivé prostuduje mnoZzstvi dostupnych naucnych
materialll, knih a ¢lankd jesté neni zarukou toho, Ze se z néj stane dobry obchodnik. Je
znamo, Ze asi pouze 10 - 15 % lidi je schopno, se v tomto businessu dlouhodobé, profita-

bilné udrzet.

Lidové rceni ,,téZko na cviCisti, lehko na bojisti“ neni GplIné platné pro obchodovani na
burze. Tady bych tohle réeni malinko prevratila na réeni ,,lehko na cvicisti a téZko na bojis-
ti“. Tohle by se dalo aplikovat na skutecnost, Ze ¢lovékovi se mize na demo UGctu vytecné
dafit a zhodnocovat svlij majetek pomérné slusnym procentem, ale pfi zaloZeni redlného
uctu do hry vstoupi dalsi faktor a s tim pred tim nepocital. Timto faktorem je jeho psychi-
ka, ktera hraje u obchodovani velkou roli. | kdyZ se obchodnikovi dafilo na demo G¢tu, po
zapoCeti obchodovani s realnymi penézi zaCne o sveé zvolené a otestované strategii pochy-
bovat a hledat jiné vstupy do obchodu, které se mu v ten dany moment zdaji mnohem vy-
hodnéjsi, ale opak je pravdou. Mnoha obchodnik(im, véetné mé, se mnohdy zd4, Ze na dru-
hém konci pocitaCe sedi nékdo, kdo ¢eka, az zadam pokyn a trh se okamzité vyda na opac-

nou stranu, nez jsem predpokladala.

VSechno je ovSem postaveno na kvalitnim obchodnim planu a obchodni strategii. Diky
nastavenym pravidldm money managementu je obchodnik ochranén od katastrofickych
ztrat na zaCatku obchodovani a mé tak prileZitost na systému déle pracovat, rozvijet jej a
vylepSovat. Dllezité je nevzdavat se po prvnim nelspéchu, ale o to tvrdéji na sobé praco-

vat.
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CILE AMETODY ZPRACOVANI PRACE

Obchodovani na burze je druh podnikani, ktery mlze vyzkouset kazdy ¢lovék a nepotiebu-
je k tomu mnoho véci. Staci osobni pocitac, pripojeni k internetu a urcity kapital do zacat-
ku. V pribéhu studia jsem se postupné s timto svétem seznamovala a oslovil mne natolik,
Ze jsem se rozhodla vyzkouSet obchodovani v readlném trznim prostfedi. To, Ze Clovék

k provozovani této ¢innosti nepotfebuje mnoho véci, bylo vyhodou.

Tato prace by méla shrnovat zakladni informace potfebné zaCinajicimu obchodnikovi
k jeho orientaci v dané problematice. Sestavuje urcitou kostru krok(, které jsou potreba
provést pred tim, nez Clovék pristoupi k realizovani svych obchod(. Posuzuje moznost
vyuZziti technické analyzy pro obchodovani na burze a pfedstavuje Skalu moznych instru-

mentd, které je mozné k tomuto druhu obchodovani pouzit.

V praci bude vyclenén kapitalovy trh a dale shrnuty zéklady a zasady obchodovéani s vy-
branymi CFD - konkrétné na komodity zlato a ropa. Podstatou analytické Casti je provede-
ni fundamentalni analyzy zvolenych komodit. Na z&kladé historického vyvoje je mozno
analyzovat soucasny stav a pokusit se predikovat budouci vyvoj zvolenych komodit. Dale
bude pomoci technické analyzy a jejich indikatord, které jsou podrobné popsany
v teoretické Casti, zvolena strategie pro realizaci obchod( v redlném trznim prostfedi. Tato
strategie bude zasazena do obchodniho planu, ktery bude obsahovat stanoveni pravidel
money managementu, stanoveni risk reward ratio (RRR), a backtesting na historickych
datech.

Po zvoleni vhodného brokera budou jeho prostfednictvim realizovany obchody v realném

trznim prostfedi pomoci online systému.

Obchodovani s komoditami jsem si zvolila z diivod(, Ze cena ropy je extrémné citlivad na
ekonomické a politické informace, a pokud na trhu panuje nervozita, cena ropy jde vzhiru.
Pro obchodovani této komodity je dllezité sledovat cely svét a vyhodnocovat informace a
jejich potencionalni dopad na ropu. Mou snahou bude pokusit se na tuto komoditu apliko-
vat indikatory technické analyzy na bézi intradennich obchodt. Jelikoz futures kontrakty
nejsou pro mne, jako zacCinajiciho obchodnika pfili§ vhodné a jsou rovnéZz spojené
s pocatecni velkou investici, budu pro své obchody vyuZivat derivatové kontrakty CFD,
které jsou sice spojeny s vétSim rizikem ztraty, ale nevyZaduji, tak velky pocatecni kapitél.
Vyhodou obchodovani ropy je, Ze je stale sledovana a hodné se o ni mluvi, proto neni téz-
ké se k dilezitym informacim dostat.
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To samé plati i u ceny zlata. Rovnéz je velmi sledovanou komoditou. Zakladnim faktorem
ovliviiujicim jeho cenu je kurz amerického dolaru. Pokud americky dolar kles4, cena zlata
roste a naopak. Dal$im dllezitym faktorem je inflace ve svété, protoze lidé se snazi své
Uspory uréitym zplsobem ochranit a s rostouci oblibou zlata, roste i jeho cena. Finanéni,

politické a jiné krize opét Zenou cenu zlata vzhru.

Je zjevné, Ze ropa a zlato je velmi ovliviiovana naladou na trhu a fundamentem jako tako-
vym, proto nebude situace pro obchodovani pomoci technické analyzy jednoducha ob-
zvlasté pro zacinajiciho obchodnika, ale presto se pokusim vytvofit obchodni strategii po-
stavenou pouze na technickych indikatorech a nasledné ji vyhodnotit.

Cilem préce tedy je ovéfit vhodnost zvolenych indikéator( technické analyzy pro predikci

ceny komodit ropy a zlata.
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|. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI TRH

Pro definovani finanéniho trh mlzZe byt pouzito toto charakterizovani: ,jedna se o misto,
kde se na jedné strané setkdva nabidka docasné volnych finanénich prostfedkd, které maji
podobu Uspor a na druhé strané poptavka po téchto prostfedcich ze strany ekonomickych

subjektl, ktefi je vyuzivaji jako zdroj investic. (Belas, 2013, s.53)

Pod touto definici by nam meélo byt zfejmé, Ze zde plsobi na jedné strané nabidka a na
strané druhé poptavka, tak jako na ostatnich trzich a ty jsou tvofeny prostfednictvim ceny,
kterd je zde urCujicim faktorem. OdliSnost tohoto trhu vSak spociva ve faktu, Ze oproti pe-
néz(im zde nejsou nabizeny fyzické toky, ale poskytuji se docasné volné finan¢ni prostred-
ky. Tyto finanéni prostredky jsou nabizeny jednou ze dvou skupin subjektl, ktera se nazy-
va VeéFitelé. Tyto subjekty mdZeme oznadit za jednotky prebytkové, coz vyplyva z potieby
umistit své volné financni prostfedky a za toto poskytnuti obdrzZet vynos vetné dané Cast-
ky. Druhou skupinou, ktera se na finanénim trhu vyskytuje, jsou dluznici, ktefi jsou pova-
Zovani za nedostatkové jednotky, a proto potfebuji financni prostfedky nabizené véfiteli a

z toho jim vznikaji naklady.

| kdyZ se financni trhy v souCasnosti stavaji velkym fenoménem, lakajicim investory na
celém svété, aby své volné financni prostfedky zhodnotili je nutno si uvédomit, Ze toto

zhodnoceni a ani vraceni financnich prostfedk( nemusi byt zaruceno.

1.1 Zaclenéni financniho trhu

Jak mlZeme vidét na obrazku nize, ktery krasné vystihuje zaclenéni finanéniho trhu do
ekonomického prostfedi, je financni trh jakymsi stfedobodem mezi ostatnimi trhy ekono-

miky. Trhy funguji v ekonomice vedle sebe a vzajemné se dopliuji a ovliviuji.
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Obr. 1- Pohyb finanénich prostfedki v ekonomice (Poléach,2007, s.10)
Jesté presnéji se vyjadfuje Vesela (2007) a rozsifuje pocet subjektd finanéniho trhu déle o
skupinu zprostfedkovateld téchto transakci. Ti napomahaji pohybu volnych finanénich
prostfedk(l mezi investory a dluzniky. Tento pohyb penéznich prostredki je jednou z hlav-
nich funkci finan¢niho trhu. Jedné se o funkci efektivni alokace volnych financnich pro-
stfedkll od subjektl, které je momentalné nepotiebuji k subjektlim, které nabidnou jejich

zhodnoceni s minimalnimi transakénimi néklady a se zajisténim likvidity.

1.1.1 Clenéni finanéniho trhu

Jak jiz bylo napsano, na finanénim trhu proti sobé stoji skupiny subjekt(l. Za véfitelské
subjekty mlzZou byt povazovany doméacnosti, firmy, vlady, zahranici, ktefi davaji finan¢ni
prostfedky subjektlim dluznickym, které mohou byt rozclenény stejné, jako ty véfitelské.
Rozdil je moZno najit ve spojeni mezi témito subjekty. Spojenim je mysleno, jakym zpU-
sobem plynou finanéni prostfedky od jednoho subjektu k jinému. Jednim ze zplisobd, pod-
le kterého Ize financni trh délit, je tedy zplsob alokace financnich prostfedkd. Dle mého
nazoru je nejvystiznéjsi rozdéleni Veselé (2007):

e Prima alokace financnich zdroji — dochazi k pfimému pohybu finanénich pro-
stfedk( od véfitele k dluznikovi.

e Polop¥ima alokace finan¢nich zdrojd — minimalizuje nevyhody a problémy pfi-
mé alokace. Véritelé a dluznici maji mezi sebou prostrednika, kterym mdze byt

makIéF nebo dealer a ten je zdrojem informaci pro obé strany.
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NepFima alokace — zde jsou v podobé zprostfedkovatele zastoupeny banky, spofi-
telny, pojistovny investicni a penzijni fondy atd. Tyto instituce nakupuji priméarni
investicni instrumenty a dale emituji sekundarni investi¢ni instrumenty subjektdm,
ktefi maji volné finanéni prostfedky. UZ z nazvli tohoto rozélenéni je patrné, Ze u
pfimého financniho zprostfedkovani se dluznik a véfitel znaji, kdezto u nepfimého
je nemozné tuto informaci dohledat.

Hovofime zde o zprostfedkovatelském finanénim trhu se sekundarnimi investi¢nimi

instrumenty.

Pro obchodovani z CP je vhodny dalsi zplsob ¢lenéni. Dilezitym faktem zde je, po kolika-

té je CP prodavan a v disledku toho je rozliSovan trh primarni a sekundarni.

Primarni trh — na tomto trhu je cenny papir prodavan prvné. Mlze byt obchodo-
van jak verejné, tak neverejné, pficemz rozdil spoCiva vtom, Ze na vefejném je
emise nabizena Siroké investorské verejnosti formou verfejné nabidky, kdeZto u ne-
verejného je okruh investord z(zZen na vymezenou skupinu investord.

Sekundarni trh — na sekundarnim trhu je cenny papir znovu obchodovan. Kromé
dalSiho mozného €lenéni na verejny a neverfejny bude dale ¢lenén na organizovany
burzovni trh (Burza cennych papirli Praha, NYSE) a mimoburzovni (RM-systém,
NASDAQ). Oba tyto trhy jsou organizovany licencovanym subjektem. Rozdil je
v tom, Ze mimoburzovni trh md mnohem méné pfisna pravidla. OTC neboli over
the counter markets je neorganizovany trh, ktery je volné pristupny. Nabidka a po-

ptavka instrumentd neni organizovana zadnym subjektem.

DalSi moZnosti, jak Clenit financni trh, je zaméfit se druh investi¢niho instrumentu. Podle

tohoto hlediska miZeme rozlisovat:

Penézni trh — trh s kratkodobymi finan¢nimi instrumenty s dobou splatnosti do 1
roku.

Kapitélovy trh — trh s dlouhodobymi finanCnimi instrumenty, které maji dobu
splatnosti delSi neZ 1 rok.

Devizovy — pohledavky v cizi méng s rliznou dobou splatnosti

Komoditni — jedna se o investovani do realnych predmét(i napf. zlaté nebo stribrné

mince a slitky, nemovitosti a umélecké shirky.

Za hlavni ucastniky na penéznim trhu mohou byt povazovany banky, stat a ostatni finanéni

instituce, snazici se preklenout momentalni nedostatek financnich prostiedkl. Stét
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k tomuto ucelu emituje pokladni¢ni poukézky. Charakteristickym rysem penézniho trhu je
nizké riziko, které je spojeno s nizkym vynosem. Na kapitalovém trhu se vyskytuje Siroky
okruh zucastnénych, ktefi chtéji své finance zhodnotit dlouhodobg. Je mozné tento trh dale
Clenit, jak to uvadi Belas (2013) na stfednédoby, se splatnosti CP do 4 let a dlouhodoby,
kde je tato splatnost delSi jak 4 roky.

Na komoditnim trhu je nejvyznamngjsi ¢asti trh s drahymi kovy. Zlato a jeho derivaty, ale
také stfibro a ropa jsou obchodovany po celém svété. Nejvétsi objemy obchodd probihaji
na komoditnich burzach. V soucasnosti ma tyto nejvyznamnéjsi komoditni burzy pod se-
bou CME Group v USA a Euronext — LIFFE v Evropé. Vyvoj komodit je zachycen v in-
dexech RICI, CRB nebo S&P CSCI.

Polach (2007) znazorfiuje misto finan¢niho trhu ve finan€nim systému na tomto obrazku.

Finanéni trh

I ]
PenéZni trh Kapitalovy trh
I l ] I 1
Uvéry Cenné papiry Uvéry
[ l m|
Primarni trh Sekundérni trh
I )|
| ’ 1
Osobni Anonymni
- organizovany - zprostiedkovatelsky
- neorganizovany - primy
T [ T
- - hlavni
Soukromy Burzovni - vedlejf
- volny,nov

Obr. 2- Clenéni finanéniho trhu (Polach, 2007, s. 13)

Toto zaClenéni a vysvétleni penézniho a kapitalového trhu stejné jako emise cennych papi-

rli na primarnim nebo sekundarnim trhu jiz byla vysvétlena.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 16

2 KAPITALOVY TRH

Dédic (1994) definuje kapitalovy trh jako ,,systém instituci a instrument(i zajistujici pohyb
stfednédobého a dlouhodobého kapitalu mezi ekonomickymi subjekty prostfednictvim riiz-
nych forem cennych papird. Existuje v podobé burzy nebo jako mimoburzovni trh.

V této definici si kapitalovy trh mdzeme rozclenit pravé podle zminénych forem cennych
papird na trhy akcii, dluhopisl nebo smének, ale mimo to jesté trh dlouhodobych Gvérd. To
odpovida obrazku ¢.2.

2.1 Burza

Nejlépe miZeme charakterizovat pojem ,burza“ tak, Ze se tento pojem vyvinul z uréitého
druhu shromazdéni obchodnikd, pFi kterém se nakupovalo a prodavalo zboZi, které tam
ovdem fyzicky pritomno nebylo. Dédi¢ (1992) k tomu déle pFidava, Ze tohoto trhu se mo-
hou Ucastnit pouze osoby k tomu oprévnéné. Jedna se tedy o pravnickou osobu, jejimz
Ukolem je organizovat trh. Jedna se o sekundarni trh, kterého se ucastni ¢lenské firmy, kte-
ré prostrednictvim svych zastupcll uzaviraji obchody a burzovni zprostfedkovatelé, kteri

tyto obchody pomahaji uzavirat.

Burzy mohou byt ¢lenény z rGiznych hledisek. Napfiklad Vesela (2007) je ¢leni na burzy

penézni, sluzeb a burzy komoditni:

e PenéZni burzy — jsou zde zastoupené burzy cennych papirll, devizové, opéni i bur-
zy financial futures. Tato burza mlze byt rovnéz nazyvéana jako efektova. Na burze
CP jsou obchodovany promptni kontrakty. Terminové obchody vazané na urCity
druh CP jsou zaleZitosti burz finanénich derivatd.

e Burzy sluZeb — lodni brokefi pronajimaji lodni prostor pripadné lodé. Vyznam této
burzy je maly a stale klesa.

e Komoditni burzy — jsou zde uzavirany promptni i terminové obchody na riizné

zboZzi, které ma zpravidla podobu hmotnych pfedmétd.

Naproti tomu Rejnu$ (2014) burzu sluZzeb Uplné vypousti. Myslim si, Ze jeji vyznam je
v dnedni dobé opravdu maly. Vhodngjsi je tedy ¢lenéni na burzy CP, devizové a komodit-
ni.

Na burze miizou byt uzavirany riizné druhy obchod(l. Z hlediska ¢asu délime obchody na:

e Promptni — vyporadani probéhne do 2 az 3 pracovnich dn.
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e Terminoveé — doba vyporadani kontraktu probéhne za vice jak 3 pracovni dny (vét-
Sinou nékolik tydni nebo mésicll). Z toho vyplyva, Ze okamzikem uzavieni obcho-
du vznika kontrakt, s nimz je az do okamziku jeho vyporadani mozno jesté dale ob-
chodovat. Tyto obchody jsou odvozené (derivatové) a podle toho jsou také burzy
nazvany derivatové. Na téchto derivatovych burzach rozliSujeme Burzy obchoduji-

ci terminové kontrakty ,,futures” a burzy op¢ni.

Pokud se budeme zabyvat hlediskem zplisobu vyporadani obchod(, roz¢lenime obchody
na primé a obchody k vyporadani. Obchody k vyporadani jsou charakteristické tim, Ze toto

vyporadani zabezpecuje instituce a obchodu se netastni ani kupujici ani prodavajici.

Dalsim ddlezitym prvkem v uzavirani obchodl je fakt, jestli je obchod uzaviran se skutec-
nym zajmem. To znamena, Ze obchodnik ma opravdovy zdjem aktivum koupit. Tyto ob-
chody jsou uzavirany na promptnich trzich a nazyvaji se obchody skute¢né. Naproti tomu
jsou obchodnici, ktefi o aktivum skutecny zajem nemaji, ale chtéji pouze vydélat na kurzo-
vych diferencich. Tyto obchody jsou nazyvany jako obchody diferenéni nebo rozdilové.
K tomuto rozdilu by mélo dojit od data uzavieni obchodu do terminu pInéni. Prodavajici
nebo kupujici vétSinou hradi pouze kurzovou diferenci. Ke skuteCnému pohybu pfedmétu
kontraktu nedojde. Pokud by k tomu doSlo, musela by byt uhrazena jak cena obchodova-
ného instrumentu, tak cena diference. Tyto obchody jsou uzavirany prevazné na termino-

vych obchodech.

2.2 Mimoburzovni trh

Tento trh je oproti burze neorganizovany. To znamena, Zze obchodovani zde neni pod zasti-
tou Zadné oficialni instituce. Z toho vyplyva, Ze nad timto trhem nemé4 Zadna instituce do-
hled a tudiz neni ani nikdo, kdo by nesl odpovédnost za vyporadani dohodnutych obchody.
Podminky kontrakt( nejsou standardizovany.

Ve srovnani s burzovnim trhem se jedna o vétsi pocet zobchodovanych titulli. Jeho vyho-
dou jsou nizsi transakéni naklady, mensi regulace. Cinnost tohoto trhu neni omezena bur-
zovnim zékonem, ale pouze zékonem. (v CR § 73-81 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu). Za nejzndméjSim mimoburzovnim trh svéta a nejrychleji rostouci je
povazovan NASDAQ, ktery funguje v USA na elektronickém systému. RM-systém byl
mimoburzovnim trhem v CR fungujicim na principu zakaznickém. M(ize zde tedy obcho-

dovat jakakoliv osoba, ktera je zaregistrovana jako zakaznik. Obchodovéni je provadéno
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formou pribézné aukce v ¢ase od 9 do 16 hodin. Od 1. 12. 2008 byl pfetransformovan na
standartni burzu. (Belas, 2013, s.55)

2.3 Obchodovani versus investovani

Investovat mdzeme ¢as, finance atd. s cilem dosazeni budouciho zhodnoceni. Pod pojmem

v v s

obchodnik si miZzeme predstavit konkrétnéjsi typ investora na kapitalovych trzich.

Podle Dvoraka (2008) se investor snazi hledat dlouhodobgjsi pFileZitosti se strategii buy
and hold. K tomuto G¢elu mliZze vyuZivat jak technickou analyzu tak i fundamentalni a sviij

obchod drzi tydny, ale nékdy i roky. Musi zvolit takovou velikost pozice, ktera by zabrani-

la ukon€eni obchodu na nékteré korekci, ktera investora nezajima.

Trader (obchodnik nebo spekulant) vydélava na kratkodobych spekulacich. Pozice je drze-
na méné nez tyden, vétSinou v fadech dnd, hodin nebo i vtefin. Pravé podle tohoto drzeni
pozice je mozno tradery dale Clenit. Nejvice se mi libi ¢lenéni, které pouziva Hartman
(2013) ato je na:

e Pozi¢ni obchodovani — to se odehrava v tydnech az mésicich. Ziskavani funda-
mentalné podloZenych instrument( se vstupy a vystupy na zakladé technické analy-
zy.

e Swingové obchodovani — kratké drzeni pozic v Fadu dnd. Zadany pfikaz uz vétsi-
nou béhem dne neménime. DUleZité je nastaveni Stop lossu podle volatility trhu. To
je mozné u vétsich Gctd. Zakladem je technicka analyza.

e Day trading — pozice se nedrzZi pres noc. Vyuzivané ¢asové ramce jsou 5-30M. Ty-
to obchody jsou zaloZeny na technické analyze. Vyhodou tohoto pfistupu je, Ze je-
ho priznivci chodi spat s Cistou hlavou. Naopak nevyhodou mize byt, Ze trhy chodi
nékdy proti nasi strategii a tak béhem jednoho dne mlzeme utrzit i nékolik ztrat za
sebou. Z toho vyplyva, Ze tento typ obchodovani mlze byt psychicky velmi naroc-
ny.

e Scalping — intradenni styl obchodovéni, kde jsou pozice drZeny jen par sekund ne-
bo minut. Neni moc vhodny pro zacatecniky. Je zde kladen velky dliraz na zpétnou

kontrolu obchodni strategie pomoci backtestu.

Z vySe uvedeného je jasné, Ze pro obchodnika, ktery nema pfesné zmapovanou svou psy-
chickou stranku je nejvhodnéjsim typem obchodovani swingové. U tohoto zplsobu obcho-
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dovani si totiz mlzZe signaly ze své strategie v klidu zanalyzovat pfed otevienim trhu a po

otevieni pozice se vénovat jiné ¢innosti.
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3 ZAKLAD PRO OBCHODOVANI

O kapitalovém trhu zde jiz bylo napsano dost a taky byl roz€lenén podle riiznych hledisek.
Tento trh vSak mlZe byt v zakladu rozdélen jesté podle obchodovaného aktiva na:

e Akciové
e Komoditni
e Dluhopisové

e Meénové.

Charakteristiky kazdého trhu nam pomlze indikovat fundamentélni analyza. Jejim zékla-
dem je zkoumat podstatu daného aktiva ve vSech jeho Castech a vztazich mezi témito Cast-
mi a na tomto zékladé urcit vyvoj ceny tohoto aktiva. (Kral’, 2006, s.9-10)

Tyto trhy jsou soucasné zkoumany i z hlediska matematického, statistického a psycholo-
gického. To je z&kladem pro technickou analyzu, ktera vychazi z grafu cenového vyvoje
aktiva a dava nam moznost predikovat dalSi vyvoj.

3.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza predpoklada, Ze kazdy finanCni instrument ma svoji vnitfni hodno-
tu a trzni cena kolem téhle hodnoty osciluje. Neni schopna sama o sobé dat obchodnikovi
signal k ndkupu nebo prodeji. Vystizné to popsal Hartman (2013), ktery tvrdi, Ze: ,,Pfed-
métem zkoumani je, kdy je toto aktivum podhodnoceno a je vyhodné k nakupu, a kdy je
nadhodnoceno a je vhodné k prodeji.* To neni ovSem pFesny signél. Jedné se pouze o urci-
tou napovédu. Presnéjsi nakupni a prodejni signaly miZzeme ocekavat od technické analy-
zy.

Fundamentalni analyza se sklada z 3 hlavnich ¢asti:

e Ekonomickd — zkouméa nejvyznamnéjsi makro, mezzo a mikroekonomické para-
metry.

e Politickd — zkouma vnitrostatni vlivy a jejich ucinky na zkoumané aktivum. Rozli-
Sujeme Urovné regionalni, mezistatni a globalni.

e SezoOnni a spekulacni vlivy — snaZzime se ex ante odhalit jejich délku a vznik a na

tomto zakladé urcit cenu predmétneho aktiva.

V rdmci ekonomicke Casti fundamentélni analyzy tedy zkoumame makroekonomicke veli-

¢iny, jako jsou napfiklad HDP dané zemé, inflace, nezaméstnanost, irokova mira, zahra-
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ni¢ni platebni bilance daného statu atd. DalSim stupném je analyza daného odvétvi, v némz
se zkoumany podnik nachazi. Zde nas bude zajimat, jak na tom dané odvétvi je, jaké jsou
pfipadné vladni regulace a jaka je v daném odvétvi konkurence aj. Nejkonkrétnéjsi analyza
je tfetiho stupné, kde hodnotime samotny zkoumany podnik. Rozebirame jej po financni

strance, z hlediska konkurenceschopnosti jeho produktd aj.

Fundamentalni obchodnici se Fidi nabidkou a poptavkou po dané komodité. Studuji zaso-
by, sleduji pocasi atd. Toto obchodovani vyZaduje hluboké znalosti dané komodity s ohle-
dem na globalni ekonomiku je potreba sledovat cely svét. S komoditami kromé spekulant(i
obchoduji taky spolecnosti, které tyto komodity skutecné nakupuji a prodavaji. Tyto spo-
le€nosti se zajiStuji, aby v budoucnu mohly svou produkci rozumné prodat nebo nakoupit.
Zajistovatelé maji vétSinou velmi kvalitni informace v daném oboru a podle jejich chovani

je mozné odvodit, zda spekulovat na pokles nebo rist ceny. (Nesnidal, 2006, s.31)

Fundamentalni analyza slouzi zejména pro dlouhodoby az stfednédoby investi¢ni horizont.

3.2 Technicka analyza

Vétsina malych obchodnikl vychazi ze studie grafil. Toto je zakladem pro technickou ana-
lyzu. Pokud nejsou zverejriovany makroekonomicka data, pohybuji se trhy vétSinou podle
indikator( technické analyzy. Technicka analyza, na rozdil od fundamentalni, neni schopna
odpovédét na otazku: Jakou hodnotu mé obchodované aktivum?, nebo - Pro¢ se cena po-
hybuje danym smérem? Tato analyza nam pouze fika, kdy je vhodny moment aktivum
koupit nebo prodat. Charles Dow dal zaklady technické analyze. Pfesto, Ze byly jeho teze
pozdéji upraveny, neméni to na tomto faktu nic. Plvodni teze byly preformulovany na na-

sledujici body:

e Historie se opakuje
e V kurzovych fadach se vyskytuji vzory

e Aktudlni cena zahrnuje vSechny dostupné informace (vyvoj na trhu diskontuje vse).

Rlzné metody technické analyzy jsou velmi nesourodé. Nemusime tedy trvat na splnéni
vdech vyse napsanych podminek najednou, ale bude stacit spInéni jedné z podminek Na-
priklad indikatory, fungujici na zékladé klouzavych priimérd, se zakladaji pouze na pred-
pokladu druhém.

Mnoho obchodniki zaklada své obchodni systémy na pravidle, které blize popisuje i Stan-
ley (2011) ve svém €Elanku s ndzvem ,, The Trend is Your Friend! Trend( mame hned né-
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kolik. Primarni trend, ktery vidime z dlouhodobého hlediska v letech, sekundarni trend
v mésicich a tercialni trend ve dnech pFipadné tydnech. Sekundarni a tercidlni trend osciluji
kolem primarniho trendu. Obchodnik tedy mlize, pravidla trend je tv{j pFitel, vyuzit néko-
lika zplsoby. Prvnim z nich je moZnost vstupovat do obchodnich pozic pouze po sméru
primarniho nebo sekundarniho trendu a tak docilit vyrazny profit. Na kazdém trendu vzdy
vznikaji korekce a tady se naskyta druhd moznost a to obchodovani proti trendu, kde mlze
obchodnik vstoupit do pozice proti primarnimu trendu na dané korekci a rovnéz si odnést

z obchodu profit.

3.3 Psychologicka analyza

Praxe ukazuje, Ze z kratkodobého hlediska mlzou psychologické faktory vyrazné ovlivnit
chovani investor( i trader(l a tim i cenu daného aktiva. Psychologické analyza zkouma, do

jaké miry ovliviuji vlastnosti, osobnost, emoce a rozum chovani a rozhodovani investora.

Zéakladem této analyzy je psychologie davu. Spravné to vystihuje Belas (2013), tvrzenim,
Ze psychologie davu predpokladd, Ze investofi sva rozhodnuti neprovadi izolovanég, ale
v soucinnosti s ostatnimi Gcastniky trhu. Tato analyza tedy zkouma, co vede UcCastnika

k nakupnim a prodejnim impulzdm.

Obchodnici prozivaji pfi obchodech podobné pocity, kdyZ jde obchod jejich smérem a na-
proti tomu, kdyz jde trh proti nim. VétSinou vstupuji do obchodd v nejméné vhodném

okamziku a rovnéz vystupuji. Pro€ se tak déje je pravé otdzkou psychologické analyzy.

S psychologii davu je spjat vyznamny makléf André Kostolany. Kostolany svou teorii roz-
délil ucastniky obchodd do dvou skupin, jak popisuje ve svém ¢lanku Bloch — jsou to hréci
a spekulanti. Hraci predstavuji 90% obchod a spekulanti zbytek. Skupina hracd tvori vel-
kou masu investor( a jeji chovani odpovida aspektdim psychologie davu. Spekulanti jsou
naproti tomu silné investorskeé osobnosti, které Kostolany nazval ,pevné ruce®, naproti

tomu hraci maji ,,roztfesené ruce*. Osobné bych misto nazev hraci dala spiSe hazardéri.

Bloch déle popisuje nazor Kostolanyho na tyto hrace takto: ,,KdyZ vSichni v panice proda-
vaji je Iépe nakoupit a prodat aZ se trh znovu oto€i. A kdo v tuhle chvili prodava? Roztre-

sené ruce, malé ryby, které jsou nervézni a maji strach ze ztrat svych vypijéenych penéz.

Vétsina obchodniki se dopousti chyb, Ze sama sebe presvédcuje, Ze vstoupi do pozice lépe,
nez mu urcuje jeho obchodni strategie nebo naopak, Ze tento obchod bude urcité ztratovy a
tak do néj radéji neplijde. Pravé Spatna psychologie zplsobuje nejvice Spatnych obchodd.
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Vétsina zacinajicich obchodnikd bohuzel déla podstatnou chybu pravé v tom, Ze pokud se
ocitne v malém zisku, obchod uzavre a raduje se, jak dobfe pfedpovédél smér, kterym trh
pdjde. KdyZ se ale naopak dostane do ztraty, nechce pozici uzavrit, protoze véri, Ze se trh
otoCi a prosté nechce pripustit, Ze se mylil. Nastavuje zbyte€né velké stop lossy. Nakonec
jesté prikupuje pozice a tim se snazi snizit cenu, pfi které je na tzv. nule. Prahne po vyso-
kém procentu Uspés$nosti, ale tim zvysuje riziko k potencionalnimu zisku a snizuje svdj
ucet.

Uspésnému obchodnikovi stati obchodni strategie s Gsp&snosti obchodl kolem 70-80%,
protoZe nikdy nemize pfedvidat viechny faktory trhu. Jeho pomér rizika k zisku je 1:1 a
vic. CoZz znamena, Ze kdyz vstupuje do obchodu méa vétsi potencial zisku nez ztraty a kdyz
jde obchod jeho smérem, tak jej pouze kontroluje a neukonCuje. Pokud se obchod vyviji
proti nému, zavcas ho ukonci a hleda jinou obchodni pFilezitost. (Dvorak, 2008, s. 29-30)
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4 TECHNICKA ANALYZA

,,Nevim, co bude zitra, ale vim, co bylo véera a co je dnes, a uZ to je velmi mnoho. Rekl

André Kostolany svétozndmy investor a odbornik na finan¢ni trhy.

Z tohoto citatu mlzZe byt odvozen zaklad, na némz funguje technicka analyza. Jeji podsta-
tou totiZ je analyza ceny a predikce mozného vyvoje na zakladé sledovani minulého vyvoje

této ceny.

Technicka analyza ovsem nema jen kladné stranky. HOFFMANN a SHEFRIN ve své stu-
dii Technical analysis and individual investors (2014) upozorfiuji na fakt, Ze s obrovskym
rozsifenim on-line spekulant(l je potfeba vénovat pozornost tomu, Ze je technicka analyza
spojena s vice koncentrovanym portféliem, vétSimi obraty, s menSim nasledovanim trendu,
s moznosti vice vstupl do obchodd, ale hlavné s vy$sim pomérem nesystematického rizika
v poméru k celkovému riziku a nizSimi vynosy v poméru k tomuto riziku. Tento test byl
provedeny v letech 2000-2006 na holandskych on-line obchodnicich. Dale tato studie do-
klada, Ze investorl pouzivajicich TA je dvakrat vice nez investor(i pouzivajici analyzu
fundamentalni. S rlistem derivatovych obchodl, kterych je provedeno u on-line brokerd
nejvice, je spojeno obrovské riziko, které by si tito obchodnici méli uvédomit. Timto pfi-
stupem si omezuji moznost premoci trh a misto toho investuji vétSinu svych penéz bez

uzitku. Vysledkem je, Ze u obchodnik( s derivaty jsou vysledky vyuzivani TA omezené.

Navzdory témto studiim je pouzivani TA povazovano za snadnéjsi, z divodu potfeby méngé

informaci, nez pfi pouZivani fundamentélni analyzy.

Pokud se soustiedime na vyuziti predikénich schopnosti technické analyzy, miizeme kon-
statovat, Ze dle urCitych studii je mozno tuto skute¢nost potvrdit. Tato predikéni schopnost
je vSak oslabena u ETF instrument(. Tuto predikéni schopnost, je mozné zjistit pomoci
testu Step SPA (postupného testovani predik¢nich schopnosti technické analyzy), ktera je
vytvorena bez zavislosti na vétsinou zkreslenych datech (datech, které jsou urcitym zpUso-
bem zaujatd), které se pouzivaji v existujicim Step - RC testu, ktery ma spiSe konzervativni
konfiguraci. Tento novy vyvinuty Step SPA test, je moZno pouZit rovnéZ pro testovani
vykonu podilovych fond( atd. (Hsu a Kuan, 2010)

Tyto testy ziskovosti technické analyzy aplikoval Hsu a Yen (2010) na komoditni trh
s futures kontrakty. Na zékladé vyzkumu, byla zformulovana tzv. trading rules. | pres urci-
ty nesoulad ve vysledcich téchto pravidel, bylo zjisténo, Ze za nejlepsi a nejziskoveéjsi pra-
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vidla jsou povaZzovana ty, které pochazeji z kategorie MFI-RSI a MSV, obé fungujici na

zékladé volume.

4.1 Historie technické analyzy

Za Clovéka, ktery polozil zaklady technické analyzy je povaZzovan Munehisa Honma, na-
zyvany také Sokyu Honma, ktery jiz v 18. stol. zaCal Uspésné pouZzivat metodu Candlestick
(svicové grafy) a dalSi metody a postupy. Tento obchodnik s ryZi vypozoroval opakujici se
vzory na ryzovém trzisti a to bylo zakladem pro vznik grafické analyzy. V jiné Casti svéta,
nezavisle na sobg, pfed 100 lety vznikla Dow Theory, kterou rozpracoval Charles Dow, a
poté dokoncili jeho nésledovnici. Pfedstavuje zakladni principy, teze a postupy technické
analyzy. Po Dowové smrti jeho teze preformulovali Robert Rhea a William P. Hamilto-
nem. Na Dowovu teorii navazal R. N. Elliot, ktery vytvofil specifickou oblast technické
analyzy oznaCovanou jako teorie Elliotovych vin. Elliot dospél k zavéru, Ze zakladni byci
trend obsahuje vzdy pét vin rostoucich (byc€ich) a tfi viny klesajici (medvédi). Tento vzor
se opakuje a byl oznacCen jako cyklus. (Sojka, 2008, s.18-21)

Dow Theory méla spoustu kritik(l. Alfred Cowles byl analytik agentur plsobicich na ame-
rickych akciovych trzich a patfil ke znamym kritik(i Dowa. Stfedem jeho zajmu byly inves-
ticni fond W. P. Hamiltona, ktery se Fidil tezemi Ch. Dowa. Tento fond pfinasel primérny
zisk 12% rocné. Naproti tomu strategie ,,buy and hold“, kterou vyuZival Dow-Jones Indus-
tial Average prinasela primérny zisk 15%. Hamiltonovi predikce nebyly moc Uspésné
napf. z 23 médvédich predpovédi bylo 10 ziskovych a 13 ztratovych. Podobny vysledek
byl i u by€ich predpovédi — 16 ziskovych ku 13 ztratovym. (Cowles, 1933). Tato Cisla vSak
byla posléze Castecné upravena, protoze nebyla o€isténa o rizikovou slozku. Hlavnimi ne-
dostatky, které byly Dow Theory vytykany byly: pozdé prichazejici signaly, nékteré signa-
ly bez jasne interpretace, faleSné signaly, pfedmétem z&jmu je pouze primarni trend a ob-

tizné predpoveéditelnost doby trvani.

4.2 Typy graft

K tomu, abychom mohli analyzovat cenu podle technické analyzy, potfebujeme tuto cenu
graficky znazornit. Obchodnik se tak v situaci orientuje rychleji. Cena je tedy znazoriova-
na do grafu. Pro toto zobrazeni se pouzivaji rlizné druhy grafli. Nazorné rozdéleni uvadi
Financnik (2009) :
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4.2.1 Casové grafy

Struktura téchto grafl je vZdy stejna, na svislé ose je cena a na vodorovné je ¢as. Tyto gra-
fy podléhaji urcitému ¢asovému ramci (timeframe) a cena je usporadana do UseCek. Tyto
typy grafl jsou zarazovany do skupiny OHLC grafli (open, high, low, close). Jako dva za-
kladni typy zde jsou zde uvedeny:

e Bar chart

e Candelstick bars

Ve sloupcovém grafu je cena zobrazena pomoci sloupcl, kde otviraci a zaviraci cena je
definovana postrannimi ¢arkami. Analogii k tomuto zobrazeni je télo svicky, které uruje
rozpéti mezi oteviraci a zaviraci cenou. Pokud v daném ¢asovém intervalu pfevysi otevira-
ci cena zaviraci, je svika klesajici a jeji télo je vybarveno Cervené nebo Cerné. V opacném
pfipadé je télo zelené nebo bile. Maximum (high) a minimum (low) uvedeného Casového
intervalu zobrazeného svickou je tzv. stin — vertikalni linie vychazejici z téla svicky. Vice
po sobé jdoucich svicek mlze predpovédét budouci chovani trhu. Jedna se o vytvoreni
formace (pattern).

~

nejvyiii cena

« nejvyidi cena

uzaviraci nebo

/ oteviraci cena

podle barvy
téla
poznédme,

zda-li cena
rostla nebo
klesala

uzaviraci nebo

/ oteviraci cena

« nejnizii cena

~

uzaviraci cena

otviraci cena

-

nejnizsi cena

pr

Obr. 3 — Japonskeé svice a bar s popisem (Hartman, 2009)

4.2.2 Grafy zaloZené na objemu

V grafech zaloZenych na objemu obchod( se Usecky nevytvareji na zakladé ¢asu, ale podle
poctu uskuteénénych obchodl. Pokud je na trhu mala aktivita, bude se vykreslovat stéle
stejnd svicka. RozliSujeme dva zékladni typy:
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e Volume graf

e Tickovy graf

Hlavnim rozdilem je, Ze volume grafy jsou vytvafeny na zékladé zobchodovanych kontrak-

tl a tickové grafy na zakladé obchodd (tickd).

4.2.3 Range bary

Usecka zobrazujici cenu, ktera se vykresluje pouze na zékladé ceny. Pokud se cena zméni
o0 prislusnou hodnotu (pfeddefinovanou), vykresli se nova usecka. VétSinou je range graf
nastaven v ticich, coZ znamend, Ze je zaznamenan nejmensi pohyb daného trhu. V tomto
grafu jsou vSechny usecky stejné vysoké. Myslim si, Ze tyto grafy jsou v redlném Case jen
téZce obchodovatelné, protoze je velmi tézké vstoupit do obchodu na close usecky. | pres
tuto nevyhodu jsou velmi vhodné, pro své pohlcovani chopu.

4.2.4 Equivolume chart

Toto zobrazeni ceny je svym zplisobem vyjimecné. Je zde kombinovano grafické zobraze-
ni volume a rozpéti ceny za ur¢itou ¢asovou periodu. Cena je zobrazena pomoci ¢tverecka.
Vyska tohoto CtvereCku ndm vyjadfuje rozpéti (high a low) a Sifka CtvereCku znéazorfiuje

objem obchodd (volume).

Thinner Bar = lower volume

Equivolume Chart

Wider Bar = higher volume [

Obr. 4 — Equivolume chart (Investopedia)

4.3 Tvary svicek

Ve svi¢kovych grafech jsou vytvareny riizné druhy svicek a jejich formaci. Témto forma-
cim se Fika patterny. Tyto patterny jsou pak rizné pojmenované a mohou naznacovat bu-
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douci vyvoj ceny zvoleného instrumentu. Tvary svicek a jejich formace patfi k dilezitym
nastrojim technické analyzy. Schwager (1999) se snazi tuto schopnost pattert o predikci
budouciho vyvoje trhu dokazat. Testované vzorky byly opravdu obchodovany. Podstatné
je, aby byl vzorek spravné definovan a zvolena spravna pozice pro vstup a vystup z obcho-
du. Myslim si, Ze i nejjednodus$si model nabizi nescetné mnozstvi rliznych systémovych

verzi, které mliZzou prinaset dramaticky jiné zisky a ztraty.

V nasledujici ¢asti budou uvedeny nékteré zakladni tvary, které se Casto v grafu vyskytuji,

a byla jim p¥i redlném obchodovani vénovana pozornost.

e Dlouhy spodni stin — rlistovy signal (spodni stin je dlouhy alespori tak, jak télo
svicky. Cim del3i je tento stin, tim spolehlivéjsi je signal).

e Dlouhy horni stin — medvédi signal (opét musi byt stin dlouhy alespoii jako télo
sViCky).

e Kiladivo (Hammer) - tato patterna upouta pozornost. Signal je sloZeny pouze
z jedné svicky a je snadno rozpoznatelny. Jedna se o by¢i formaci v pribéhu klesa-
jiciho trendu. Zobrazuje se jako dlouhy spodni knot a malé Ci Zadné télo, pricemz
barva svicky zde neni dllezita. Dalsi svicka by méla byt by¢i (potvrzujici tento sig-
nal). Jeji spolehlivost je hodnocena jako mala aZ stfedni.

Tento signal se objevuje po prudkém vyprodeji. Trh jiZz neni schopen pokraCovat
v dalSim kleséni a vraci se do svych maxim. Nastala situace snizuje medvédi senti-
ment, a pokud je télo svicky zelené, je to pro byky dobry signal.

e Obracené kladivo - jedna se o medvédi formaci v priibéhu rostouciho trendu.

kKladivo

*
-*!Qi (]

Obr. 5 - Svicka kladivo (Forex-zone, ©2014)

e Doji — jedna se o jeden z nejdilezitéjsich svickovych signald. Formace je vytvore-
na, kdyZ jsou otviraci a zaviraci ceny shodné a vytvofi vodorovnou ¢aru. Tento sig-
nal nerozhodnosti byk( a medvéd( je dllezitym signalem v uptrendu i downtrendu.

Duilezité je, Ze stiny svicky by nemély byt pFilis dlouhé. Tento pattern mlzZe byt vy-
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svétlen tak, Ze dojde k vyrovnani sil byk( a medvédl. Na konci Gasové periody jsou
ceny uzavieny na drovni jejich otevieni a tato nerozhodnost je signal k oslabeni
trendu. MlZe se vSak jednat rovnéz o pokracovani ve sméru trendu po prolomeni
doji. Tento signél je povazovany za velmi silny pfi jakémkoliv timeframeu. Doji se
vyskytuje v nékolika dalSich variantach.

- Dlouha Doji - je signdlem pro moznou zménu trendu.

- Draci Doji — signalizuje zménu trendu a je zobrazena, jako Zadny spodni

knot a dlouhy horni knot.

Doji Long Dragonfly Gravestone
Legged Doji Doji
Doji

Obr. 6 - Typy Doji (Forex-zone, © 2014)

4.4 Grafické metody technické analyzy

VeSkeré metody a nastroje technicke analyzy mohou byt rozdéleny na dvé zakladni skupi-
ny a to grafické metody a technické indikéatory. Analyza grafick& spociva v rozpoznavani
jednotlivych cenovych ramcl a probiha vétSinou pfi soubézném sledovani vyvoje objem(
obchod(, realizovanych po uréenou dobu. Obrazcl (formaci) je cela fada a i presto, Ze je-
jich rozliSovaci schopnost je rozdilng, plati vSeobecné pravidlo, Ze ¢im je sledovany ¢asovy
ramec delsi, tim spolehlivéjsi je signal.

Pro kazdého v obchodovani je nejdllezitéjsi identifikovat zacatek a konec stavajiciho tren-
du nebo vznik nového. Ceny aktiv se velice ¢asto pohybuji podle grafickych obrazcl, které

mlZeme €lenit do nékolika hlavnich skupin.

4.4.1 Reverzni obrazce (zvratové)

Davajici signal o nastavajici zméné stavajiciho trendu. Opét uvedu pouze obrazce, kterym

byla z mé strany vénovana pozornost pfi realném obchodovani:

e Dvojity a trojity vrchol nebo dno — tato formace (double top a double bottom)

v v s

jsou svym vyznamem podobné formaci v trojité varianté, pouze jsou Castéjsi. Tato
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formace ma tvar mirné roztahlého pismene M nebo W, kdy oba vrcholy jsou prak-
ticky na stejné Grovni. Je zde moznost kratkych nakupll a prodejl. Trojity vrchol
nebo trojité dno se tvofi s pfedchozich obrazcll. Tento obrazec miva tendenci pre-
transformovat se v jiny typ napf. trojuhelnik atd. Za okamZzik zvratu v trendu je zde

povazovan hned prvni lokalni extrém (prvni vrchol resp. dno).

dvygjity vrchol dvgjite dno

Obr. 7 — Grafické obrazce dvojity vrchol a dno (Miras, ©2014)

e Rameno-hlava-rameno - specialni formace dna a vrcholu, kdy levé rameno je na
konci dlouhodobého vzestupu kurzu a po kratS§im poklesu dojde k dosazeni nového
maxima. Toto rameno je povazovano za pokracovani byciho trendu. Nasleduje dal-
Si pokles a rist, ktery vSak nedosahuje minulého maxima. Toto druhé rameno jiz
signalizuje nastup medvédiho trendu. Po dokresleni formace dochazi k vétSimu
propadu. Nejvétsi objemy jsou na vrcholu levého ramena a hlavy. Pokud cena Kles-
ne pod linii krku, bude tento propad dale pokraCovat. Tato formace patfi
k nejspolehlivéjsim a nejobvyklejSim indikatordm.

Obr. 8 — Formace hlava ramena vrchol, hlava ramena dno (Miras,© 2014)

4.4.2 Konsolidované obrazce

Konsolidaéni formace se nejcastéji objevuji pfi prudkém cenovém vyvoji. Tyto obrazce
vysilaji signal o potvrzeni pokracovani stavajiciho trendu. Objevuji se na trzich, kde nasta-
va docasny postranni trend (pohyb ceny do boku), ktery doc¢asné narusi dlouhodoby trend.
Dlouhodoby trend po vykresleni konsolidacniho obrazce pokracuje v plivodnim sméru.
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e Praporek (pennants) — chova se podobné jako vlajka. Rozdil je v hrani¢nich lini-
ich, které se zde sbihaji. V rostoucim trendu je praporek naklonén dolll a v klesaji-
cim opacné. Tato formace stejné jako vlajka se objevuje uprostfed vzestupného ne-
bo klesajiciho trendu. Je ur€itym signélem, Ze trend je zhruba ve své poloviné a bu-
de dale pokracovat. Jeho pfi€inou je rychly rlst ceny nebo rychly pokles, ktery je
béhem tvorby obrazce mirné korigovan, ale nakonec pokracuje ve svém plvodnim

Smeru.

Obr. 9 — Graficka formace praporek (Miras,© 2014)

e Vzestupny a sestupny trojuhelnik — VVznik& pohybem aktiva uvnitf prostoru, kte-

ry spojenim bodd maxim a minim vytvofi obrazec.

- * - -

Obr. 10 — Vzestupny, sestupny trojuhelnik (Miras,© 2014)

e Kilin — objevuje se velmi Casto. Rozdil oproti trojuhelniku je v tom, Ze obé linie

sméfuji nahoru nebo dold.

Obr. 11 — Vzestupny a sestupny klin (Miras,© 2014)


http://www.miras.cz/
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4.4.3 Dalsi grafické formace

Kromé vyse uvedenych grafickych formaci existuji dalsi velmi ddlezité grafické formace,
které maji velkou vypovidaci silu. Je tfeba ji m vénovat velkou pozornost. Jsou jednim ze
zékladnich stavebnich kamen( kazdého obchodniho systému, pfi vyuZivani technické ana-
lyzy. Jejich konstrukce je velmi jednoducha a z&roven efektivni a spolehliva.

e TrendoVvé linie — funkci trendové linie je vytvofeni spojnice mezi cenovymi vrcho-
ly, pfipadné cenovymi dny. Jedné se o linii, ktera spojuje lokalni maxima (sestupna
trendline) nebo loké&lni minima (vzestupné trendline). Tato linie zarovern vytvari
cenové kFivky supportu a rezistence. PfekroCeni této linie o vice jak 3% je povaZzo-
vano za prolomeni trendu.

e Trendovy kanal — jeho princip je podobny, jako u trendové linie. Rozdil spociva
v tom, Ze cena se pohybuje ve vymezeném prostoru dvou linii. Jedna se tedy o
pasmo ohrani¢ené dvéma rovnobézkami spojujicimi maxima a minima.

e Podpora a odpor (support and resistence) — podpora je Uroven ceny, kdy inves-
tofi zastavuji prodeje cennych papir(, protoZe jejich kurz je prili§ nizko. Tento trh
byva oznaCovan jako preprodany. Hranice odporu (resistance) pfedstavuje strop, o
ktery se cena zastavuje, protoZe kurz je pro investory pfili§ vysoky. Tento trh je
oznacovan jako prekoupeny. Hranice podpory se mlZe stat hranici odporu a opac-
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Obr. 12 — Graficke znazornéni Supportu a Resistance (Miras,© 2014)

4.5 Rozdéleni nejpouzivanéjsich technickych indikator(

Technické indikatory mohou analytikovi poméhat rozpoznat jak silu nastupujiciho trendu,
tak napriklad i nakupni ¢i prodejni signaly. Jejich déleni do skupin mlze byt rlizné. Osobné
preferuji nasledujici rozdéleni, které vychazi ze stranek ForexFriends.cz (© 2012).


http://www.miras.cz,2014/
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e Trendové (klouzavé priiméry) — mezi nejznamgjsi patfi Moving Average (MA),
Parabolic SAR, MACD, Average Directional Index (ADX). Tato skupina indikéato-
ri uz podle nazvu zpravidla nasleduje trend a jsou proto nazyvany ,trend-following
metody*. Zobrazuji se pfimo v cenovém grafu.

e Oscilatory — Stochastic Oscillator, Williams %R, Price Oscillator, Index relativni
sily (RSI), Commodity Channel Index (CCI) aj. Vychazeji z cyklického opakovani
pohybu na trhu. Jejich hodnota kolis& kolem urcité drovné v rdmci pasma. Poméha-
ji ndm zméfit silu a rychlost pohybu na trhu. Jsou schopny za ur€itych podminek
davat nakupni signaly jesté pred trendovymi metodami. Identifikuji nam preproda-
nost a prekoupenost trhu. Oscilatory se nam zobrazuji pod cenovym grafem.

e Indikatory volatility — tyto indikdtory ndm zobrazuji rozkolisanost trhu. Se stou-
pajici volatilitou cenové rozpéti trhu roste. Jsou zaloZeny na principu porovnani
souCasné kolisavosti trhu s predchozim vyvojem. Pokud je zfejma nerovnovaha,
davaji signal k moznému obratu trendu. Radime mezi né Bollinger bands (BB),
Average True Range (ATR).

e Indikatory objemu - jsou schopny zachytavat dynamiku toku penéz. Napfiklad na
Forexu neni mozné shromazdovat data o obratu v realném Case, proto je jako na-
hrada pouZivana hodnota zachycujici mnoZstvi aktualizace ceny v daném Casovém
obdobi. Toto ndm mdZe davat uritou predstavu o obratu. Tyto indikatory zachycuji
zmeény v objemu na trhu. Mezi nejzndméjsi fadime Money Flow Index (MFI).

e Momentové indikatory — jedné se o podskupinu indikator(i, pracujicich na princi-
pu vyjadreni sily pohybu v €ase (o kolik pipu trh roste Ci klesa za ur€ity ¢as). Tyto
indikatory ndm davaji informace o sile trendu a ur€uji mista mozného zvratu. Fun-
guji na principu oscilatorQ, jelikoZ se pohybuji v uritém rozpéti. Radime sem
Commodity Channel Index (CCl), Relative Strengt Index (RSI), MACD, Stochastic
oscilator.

4.6 Obchodované technické indikéatory

Obchodnici, pfi své snaze odhadnout budouci vyvoj ceny urcitého aktiva se snaZi najit in-
dikator, ktery by nevysilal faleSné signaly pro vstup do obchodu. Takovy svaty gral ovsem

doposud neexistuje.
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Technickych indikatorl je opravdu Siroké spektrum, proto vyberu jen ty, které budou pou-
zity k tvorbé obchodni strategie v projektové Casti prace. V kratkosti popiSu princip, na
kterych funguji, pfipadné moznosti vstupu do obchodu.

46.1 MACD

Moving Average Convergence Divergence je fazen mezi trendové indikétory. Byl vyvinut
v roce 1970 Gerardem Appelem a od té doby ma obrovskou popularitu u obchodnikd pou-
Zivajicich technickou analyzu. Vyhodou pouZzivani tohoto indikéatoru je, Ze je vhodny pro
kratkodobé i dlouhodobé orientované obchodniky. Tento indikétor sleduje sbihavost a roz-
bihavost klouzavych primérd. Je tvoren tfemi klouzavymi exponencialnimi prliméry. Roz-
dil mezi prvnimi dvéma priiméry s délkou 12 a 26 obdobi tvofi tento indikéator. Pro jasnéjsi
urceni nakupnich a prodejnich signalli se pouZiva jesté treti exponencialni klouzavy pri-
mér s délkou obdobi 9. (Eric, Andjelic a Redzepagic, 2009) Tento prlmér je nazyvan sig-
nalni kfivkou. MACD je rozSifen o histogram.

Indikator MACD byl mnohokrét testovan pfi zapojeni do obchodnich strategii. V roce
1998 Gencay zkoumal ziskovost jednoduchych obchodnich pravidel zaloZenych na nepa-
rametrickych modelech, které maximalizuji celkovou navratnost investicni strategie typu
buy and hold. Tuto ziskovost prekonal Chong a Ng, kdyz kombinoval MACD s RSI. Test
vychéazel z historickych dat London Stock Exchange FT30 indexem. Eric (1999) nahradil
RSI indikatorem RVI a zkoumal, zda je mozné pomoci téchto indikatord optimalizovat
obchodni strategii. Jejich vyzkum potvrdil hlavni hypotézu, Ze pouZiti MACD v kombinaci
s RVI, mlze vyrazné pfispét k optimalizovani investi¢ni strategie.

MACD = EMA (12) - EMA (26)
Histogram = MACD - signal
Moznosti obchodovani:

e Protnuti MACD a signalni krivky — protne-li histogram MACD signélni kfivku ze-
spoda nahoru (pfikaz koupit) opacné signal k prodeji.

e Protnuti MACD a nulové linie — protne-li histogram nulovou linii zespoda nahoru,
mlZe byt realizovan pfikaz k nakupu a opacné.

e Obchodovéni divergenci ceny a MACD
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4.6.2 Bollinger Bands

Bollingerova pasma vyvinul John Bollinger. Jedna se o volatilni pAsma umisténé nad a pod
klouzavym primérem. Volatilita je zaloZena na standardni odchylce, ktera se s rostouci a
klesajici volatilitou méni. Pasma se automaticky rozsifi, kdyZ volatilita roste a zase z0Zi,
kdyzZ volatilita klesa. Dvojnasobek smérodatné odchylky pricteny ke klouzavému priméru
Vytvari horni linii a naopak odecteny tvofi spodni linii. Nékteré trhy vyZaduji odliSné na-
staveni délky obdobi. Zakladni nastaveni je 20 dni dlouhy klouzavy prdmér. Zména tohoto
tdaje nam mdze zlepsit celkovy vysledek, proto by k této skuteénosti mélo byt vzdy pfi-
hlédnuto. Zakladnim rozhodovacim prvkem by zde mélo byt uvazeni, jestli jde o usek od
ur€itého vrcholu vytvorfeného danym trhem, k jinému vrcholu. (Bollinger, 2001) Centralni
linie je tvorena jednoduchym klouzavym prdimérem. Je tomu tak z diivodu predpokladu,
aby pasmo obsahlo 90% vsech dat. U konstrukci téchto pasem jsou mozné rlizné Gpravy,
jako napfiklad nahrazeni jednoduchého klouzavého priméru exponencialnim. Tady by se

pak upravil i vypocet smérodatné odchylky.
Moznosti vyuZiti Bollinger band pfi obchodovani vychazejici ze studie Rooke (2010):

- Rozpoznani formaci — vznik grafickych formaci jiz byl zminén. Vytvoreni forma-
ce W (dvojité dno) nebo M (dvojity vrchol) se povaZzuje za nejcastéjsi. Po zazna-
menani této formace, coz nemusi byt viibec snadné a jejim dotvoreni, se naskytuje
prileZitost pfi prorazeni (breakout) vstoupit do pozice. Aby byla formace platna, je
tfeba sledovat, zda je druhé dno niZ nez prvni a je-li blize ke stfedni linii. | pres to,
Ze je druhé dno niz, je vétSinou vytvoreno nad spodni linii.

- Volatility Breakout Systém — predpokladem tohoto systému, je fakt, Ze po obdobi
s nizkou volatilitou pfichazi zakonité vysoka volatilita, ktera je vytvorena nastupu-
jicim trendem.

Pokud jsou pasma blizko u sebe, jedna se o malou volatilitu, pfi rozSifeni pasem,
volatilita roste. Snahou tohoto systému tedy je, identifikovat zménu z bocniho
trendu na trend rostouci nebo klesajici. Pokud bychom chtéli strategii kvantifiko-
vat, pouZijeme Squeeze indikator. Lze jej spoCitat jako rozdil hodnot horniho a
spodniho pasma, kterou vydé&lime hodnotou stfedniho pasma. Cim vétsi je hodnota
indikatoru, tim vétsi je volatilita a tim padem i rozevieni pasem. Tento systém neni
schopen sdm o sobé pFindSet nakupni a prodejni signaly. VétSinou se tedy pouZziva
v kombinaci s oscilatory (CClI a jiné). Tady mliZe byt identifikovan nakupni signal
pfi nizké hodnoté Squeeze a protnuti drovné 0 ze spodu nahoru v oscilatoru CCI.
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Trend Following Method — podstatou této metody je, Ze protnuti horniho nebo
spodniho pdsma neznamend prodejni nebo nékupni signal, ale vyuzivame jej jako
potvrzeni trendu. Jednd se o tzv. ,tags“. Rozhodujici je poloha ceny a pasma. Cena
se mliZe pohybovat v trendu uvnitf padsma a pfitom se nescetnékrat dotknout a ne-
musi to byt ndkupni ani prodejni signal. Ke kvantifikaci metody zde pouzivame
opét odvozeny indikator, nazvany %b, ktery mizeme zkonstruovat jako rozdil ce-
ny a spodniho pasma, ktery vydélime rozdilem mezi hornim a spodnim pasmem.

0 = hodnota se dotkla spodniho pdsma

1= hodnota se dotkla horniho pasma

0,2 a 0,8 = sledované hodnoty

Pokud tuto strategii skombinujeme s oscilatorem CCI, miZe se nam podafit elimi-
novat velkou spoustu falesnych signali. Vhodny vstup do prodejni pozice nastava
vzdy po korekci. Napfiklad pfi klesajicim trendu ndm CCI signalizuje pfekoupeny
trh a tato situace je potvrzena hodnotou odvozeného indikatoru %b vétsi nez 0,8.
Jedna se o signal ke vstupu do krétké pozice. Pro vystup je mozné doporucit Para-
bolic SAR.

- Reversals — tahle strategie je nejCastéji vyuzivana pfi praktické aplikaci tohoto in-
dik&toru do obchodni strategie. Je vhodna pfedevsim pro netrendové trhy. Signé-
lem k ndkupu nebo prodeji je prorazeni horni linie a predpoklad, Ze se cena vrazi
ke stfedu BB. Tato metoda pocita s tim, Ze ceny maji tendenci se pohybovat u své
stfedni hodnoty. Ke kvantifikaci je zde pouZzit opét odvozeny indikator %b. Dopo-
rucené hodnoty pro vstup do pozice jsou 0,95 a 0,05. Jeji aplikace v kombinaci

s oscilatorem mize byt nasledujici: vstup do dlouhé pozice pfi hodnoté nizsi nez

0,05 a CCI hodnota vétsi nez 0. Pro kratkou pozici opacné.

4.6.3 Commodity Channel Index (CCI)

Indikator CCI byl vytvofen Donaldem Lambertem v roce 1980 pro testovani pocCitaCe, aZ

pozdgji bylo navrhnuto jeho vyuZziti na burzach. (Finan¢nik, ©2015)

Jak uvadi ¢lanek v periodiku Analysis (2012), jedna se o indikator spadajici do kategorie
momentum indikator(. To znamené, Ze méfi silu a rychlost trendu. Je jim vyjadiena nalada
na trhu (optimismus nebo pesimismus). Pokud toto momentum roste, pfevlada na trhu op-
timisticka nalada a opacné. To mliZze vést ke stanoveni pohybu do boku. Trh se dostane do
tzv. chopu. Indikétor se vétSinou pohybuje v rozmezi +100 a -100. Prakticka aplikace spo-
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¢iva v moznosti vstupu do long pozice pfi prorazeni Grovné +100. Tato oblast se povaZzuje
za prekoupenou. PFi opacném pohybu po proraZzeni Grovné -100 se dostava trh do prepro-
dané oblasti. Je zde moznost vstupovat do pozice jiz po protnuti trovné 0 (Zero-line). Tato
strategie je agresivnéjsi. DalSi moZnosti, kterou vyuZivaji nékteré obchodni systémy je
zpétné prorazeni Urovni -100 a 100 a navratu do normalni oblasti. Tento indikator nabizi
rovnéz sledovani divergenci mezi pozici vrcholli v indikatoru a cenovém grafu. Tato meto-
da se mi osobné viibec neosvédcila.

CIRIRR] -

ARkl = ————
e 0.015 x

Kde MA je moving average a D je normalni odchylka z prdiméru.

Nejvétsi efektivnost tohoto indikatoru je pFi akceptaci signalu, ktery podporuje trend.

4.6.4 Parabolic SAR

Tento indikator byl vyvinut Wellesem Wilderem. Tento technicky indikator se ndm zobra-
zuje pfimo v grafu pomoci teCek. VyuZiva se pro urceni trendu instrumentu a predikuje
pravdépodobné otoceni trendu. Je hojné vyuzivany pro zadavani Stop lossu a pFipadného
uzavirani pozic. Je vhodny pro trendujici trhy. Na ¢asto ménicim se trhu mlZe davat fales-
né signély.
Vyznamnost signalu se uruje pomoci faktoru zrychleni, ktery se pfi by¢im trendu, pokud
cena zavfie vyS neZ den predchozi, stdle zrychluje. Méné spolehlivé signaly jsou davany,
pfi priblizovani se ceny a k¥ivky.
Vypocet hodnoty kazdého bodu je nasledujici:

PRREAR = RRARED- 18+ B x - FRRE- 163

Ve vzorci znamend SAR(i) hodnotu bodu pro aktualni svicku, SAR(i-1) je hodnota bodu
predeslé svicky, EB znazorriuje extrémni bod, coz je maximalni cena zaznamenana v pr-
béhu tohoto trendu a a je akceleracni koeficient. Tento akceleracni koeficient je v zékladu
nastaven na hodnotu 0,02, coZz znamena, Ze s kazdym novym EB se zvysi a 0 uvedenou
hodnotu az dokud nedosahne hodnoty specifikované ve vstupu. Maximum, které je v za-
kladu nastaveno jako 0,2. Toto maximum zajiStuje, Ze nedosahne neumérné velikosti. (Pa-

tria, ©2015)
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Novy bod tedy vychazi z rozdilu extrémniho bodu a hodnoty SAR prFedeslé svicky a tento

rozdil je nasoben akceleranim koeficientem.

Potencionalni vstup do pozice miZe byt pfi zméné zobrazeni te¢ek nad cenou nebo pod ni.
Jako u viech indikatord je dobré si ovéFit vstup na deldim ¢asovém ramci. Cim delsi je

timeframe, tim vétsi je jeho vypovidaci schopnost.
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5 ZASADY OBCHODOVANI

Zéakladnim cilem obchodovani na burze je dosahovani zisku, ale hlavné bezpe¢né provozo-
vani této Cinnosti, kterd by nas uchranila velkych ztrat. Pravé kvili této zasadé opatrnosti
mohou byt stanoveny ur€ité zasady, které mohou obchodnikovi pomoci.

Podstatou tvorby takovych zéasad je, aby byly individualni a sedély danému obchodnikovi.
Doporuceni ostatnich vétsinou nefunguji. Clovék by mél respektovat své znalosti, zkue-
nosti a sviij psychologicky profil. Prvnim krokem je byt sezndmen se zakladnimi principy
obchodovéni. Obchodnik by mél byt obeznamen z fungovanim online obchodovani, prin-
cipem leverage a celkovym rizikem vyplyvajicim z téchto obchodi. DalSim krokem je se-
znamit se s obchodovanym instrumentem. Obchodnik by mél vénovat €as studiu trhu a
danému instrumentu, se kterym hodla zacit obchodovat. Mél by brat v Gvahu velikost sve-
ho Uctu a dalsi faktory. Je nutné si uvédomit fakt, Ze pokud ma tento obchodnik maly Gcet,
neumoziuje mu to Fidit rizika v dostatecné mife. Nem(Ze pracovat s vétSim mnoZstvim
lotll v otevienych pozicich. Je dilezité mit stanoveno maximalni mozné riziko z téchto
otevienych pozic. Jedna se o ztratu, kterou je obchodnik ochoten v pfipadé netspéchu ak-
ceptovat. Jeji vySe je individualni podle psychiky obchodnika. Pozice by méla byt otevira-
na v souladu s trendem a méla by byt podpofena vice signaly pro vstup. Cilem je, aby zvo-
lena pozice odpovidala nastaveni RRR alespon v poméru 1:2. Vysledkem toho je vétsi San-
ce eliminace $patnych obchod(.

Kromé vénovani pozornosti trenddim a sledovani vyvoje ceny v rliznych ¢asovych ramcich,
jsou zakladnim aspektem pro dobrou predikci vyvoje této ceny vytvorené drovné odporu a
podpory (supporty, rezistence). Po vstupu do obchodu by tato pozice méla byt Fizena. To
znamena, Ze pokracuje-li cena spravnym smérem, mizeme prikaz zastaveni ztrat posunout,
aby jiz nemohla byt zaznamenana ztrata. VSechny vstupy do obchod(l by mély byt oprosté-
ny od jakychkoliv emoci. Emoce jako strach, euforie jsou neZadouci. Aby se jich obchod-
nik zbavil, chce to trénink. Mél by divérovat obchodnimu planu a byt trpélivy. Veskeré
fizeni rizik, urCovani velikosti pozic, volba ¢asového ramce nebo vybér obchodni strategie
by mély byt v souladu s money managementem, pomoci kterého Fidime své penize. Roz-

hodnuti zda je naSe strategie trendova nebo protitrendova by zde mélo byt zahrnuto taky.
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5.1 Nejcastéjsi chyby zacinajicich obchodnikd

Skutecnost, Ze mnoho obchodnich G¢td je diive nebo pozdéji po zaloZeni smazano, je hola
pravda. Nicméné chyby, které k tomuto faktu vedou, jsou vétSinou podobné. Vystizné je

rekapituluje Birkner ve svém ¢lanku.

e Preskoceni vyzkumu — pred samotnym obchodovanim musi obchodnik porozu-
mét, co je to futures, jaké jsou kotace, jaky je denni range atd. K tomu slouZi spous-
ta vyukovych material(, které jsou dostupné na internetu.

e Obchodovani bez obchodniho planu - je dllezité, kolik kapitalu je obchodnik
ochoten riskovat a jaky obchodni styl zvolit. Jeff Quinto (obchodni trenér) Fika, Ze
lidé se Casto soustfeduji na perfektni napad a perfektni nastaveni obchodni strate-
gie, ale vlastné to ani nepotfebuji tolik, jako najit pomezi mezi tim, jak udélat ztraty
malé a zisky velké. AZ tohle zjisti, tak budou Uspésni. Larry Szczech k tomu doda-
va, Ze je téZké poucit se ze svych chyb, pokud nezménime pfistup.

e Vzit si $patného brokera — tento bod jsem u ostatnich autor(l nezaznamenala a pfi-
tom je tak dllezity. Probirat s brokerem svou strategii a stanoveni cil{, protoze on
je na stejné strané a neposlouchat ty, ktefi tvrdi, Ze obchodovani je snadné. Dobry
broker je nejdllezitéj$i osoba v obchodnim Zivoté.

e Nedélat to poctivé — udélat nepoctivé napriklad backtesting, se miize vymstit.

o Nefidit riziko — Fidit riziko je zakladni podminka nejen u futures kontraktd. Cim je
trh volatilngjsi, tim je treba vice kapitalu k pfekonani docasnych vykyvl. Krasné
tuto skute€nost zachytil Frey, kdyz fekl, Ze disciplina, je zakladem Fizeni rizika. Li-
dé, ktefi jednaji spontanné, vyhazuji pomysinou knihu pravidel obchodovani z ok-
na. Nem(Zou byt Gspésni, pokud se nechaji ovladat emocemi.

e Nezachovani kapitalu — jednou z nej¢astéjsich chyb novackd je, Ze dobré obchody
ukonCuji prilis brzy a Spatné nechavaji bézet do velké ztraty.

e Neumistovani stop lossli — stop umistujeme na bod, ktery pro nas predstavuje
maximalni moznou akceptovatelnou ztratu. Je to hlavni bod pfi ochrané kapitalu a
fizeni rizika. Je dobré posunovat stop ve sméru obchodu, protoZze obchodujeme pro
dosazeni zisku a pokud si jej nevezmeme, trh si ho vezme zpét.

e Nediverzifikace — obchodnik by mél diverzifikovat své riziko pfiméfenym vybé-

rem portfolia. Nikdy nevséazet vSechno na jednu kartu.
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Ignorovani otevienych pozic a volume — zacCinajici obchodnik by mél obchodovat
pouze na likvidnich trzich a v dobu nejvétsi likvidity.

Nedostatek discipliny — vySe uvedené chyby Ize zahrnout pravé do nedostatku dis-
cipliny. PFi zaGatcich obchodovani je dlleZité stanovit si konkrétni cile, poznat trh a
obchodovany instrument, vzdélavat se, Fidit riziko a udrZet své emoce na uzdé.
Disciplina znamend jednat bez emoci, které mohou zplsobit financni ztraty. Dule-

Zité je zlstat sebejisty, i pokud prvni dva obchody skonéi ztratou.

5.1.1 Prvni kroky

Barnes (1996) uvadi, Ze kombinace nasledujicich krok( je povazovéana za velmi pfinosnou

pfi stanovovani budouciho vyvoje ceny obchodovaného instrumentu.

Volba trhu — obchodni systém fungujici na jednom trhu nemusi fungovat na jiném.
Casovy horizont — uréeni ¢asového ramce vhodného pro nase obchodovani. Pokud
se rozhodneme pro obchodovani na 5M je dobré si nejprve analyzovat vetsi Casovy
ramec pro ziskani prehledu o vyvoji daného instrumentu.

Graficka analyza vybraného instrumentu — zaméfujeme se jiZ pfimo na ¢asovy ra-
mec, na kterém obchodujeme.

Zakresleni trendu — rostouci trendové linie zakreslujeme mezi dny cen a klesajici
mezi vrcholy.

Analyza pfekoupenosti / preprodanosti — je mozné vyuzit oscilator RSI. Neni dobré
vstupovat do obchodu jen na zékladé jednoho indikatoru. Pokud je trh v rostoucim
trendu mlZe tento oscilator vysilat falesné signaly.

Analyza MACD - kromé identifikace trendu slouZzi také jako dobry nastroj pro
mozné otoceni trendu. Tento signal vétSinou pozorujeme pomoci divergence.

Subjektivni analyza a vyvozeni zavér(.

Tento postup posuzuji jako velmi pFinosny a neni dobré, jakykoliv krok opomijet.

5.1.2 Money management

Money management se stava nedilnou soucasti obchodniho planu. Spravné nastaveni hra-

nic miZze dopomoci k Uspéchu obchodni strategie. Zadna strategie neni 100 % Gspé3na, ale

spravnym money managementem se mlZe stat ziskova.
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Cilem money managementu je zajistit obchodnikovi preZiti, aby nebyl vyhozen ze hry.
Dal$im cilem je ziskat stabilni miru vynos(. Vétsina porazenych zbankrotuje, kdyZ se snazi
dostat z minusového konta. Elder (2006) tvrdi, Ze rozsahlé testy ukazaly maximalni vysi,
kterou mlZe trader ztratit na jeden obchod, bez dlouhodobgj$ich ajmy, jsou 2% z kapitalu.
Hodné Gspésnych obchodnikll povaZuje toto procento za prili§ vysoké a neriskuji vic jak 1
- 1,5%. Pokud obchodnik utrpi ztratu 8 % z celkového kapitalu béhem mésice, mél by za-
stavit obchodovani a prehodnotit obchodni plan, strategii a nastaveni risku a zisku, vy-
chladnout a posléze zacit znovu. Pokud obchodni systém dava signal ke vstupu do obcho-
du, ale nastaveni stop lossu by poruSovalo pravidlo money managementu maximalné 2%

na jednu pozici, je Iépe do obchodu nevstupovat a pockat si na jiny.

5.1.3 Metody money managementu

Samoziejmé existuje mnoho metod money managementu, ale ne vSechny jsou vhodné pro
trading. Mezi CtyFi nejznamé;si patfi:

e Martingale — tato metoda je zaloZena na zdvojnasobovani pozic po ztraté a naopak
zmenseni pozic po zisku. S ohledem na omezenost prostfedkl je vSak tato metoda
nepouZzitelna.

e Anti-martingael — jedna se o odvozeni od predeslé metody. Tady vSak zdvojnaso-
bujeme velikost pozice po kaZzdé vyhre.

e Kellyho vzorec — cilem je urcit optimalni velikost sazky. Kellyho vzorec ne nasle-
dujici: AEERY = @ - kde Kelly% je optimalni procento kapitalu na ob-

chod, W je historicka ziskova pravdépodobnost a R je historicky prdmér pomér(

primeérného zisku a primérné ztraty.

DEFRY% x DRERARRRT DERERAR

Velikost pozice je ur€ena nasledovné: RIECERARZRAREEARAN = — -
ArERRRERR é PIRRERE AREERE

e Fixed Fraction (FF) — jedna se o nejznaméjsi a nejroz§ifenéjSi money management
metodu, ktera Fika, Ze pro kazdy obchod nebudeme riskovat vic nez x % obchodni-
ho Gctu. (Elder, 1993, s.181-203)

5.1.4 Pyramidovani a drawdown

Pyramidovani je pribézné navySovani pozic v ziskovych obchodech, jde vlastné o opak
prlimérovani cen v situaci, kdy jde trh proti nam. Zakladem pro pyramidovani je pfedpo-
klad pokracovani trendu a snaha dostat z tohoto trendu vice nez jsme byli ochotni pfi ote-
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vieni pozice. Toto ndm mize pomoci k dosazeni velkych zisk(, ale taky v pFipadé obratu

trhu velkym ztratam.

Drawdown je propad kapitalu na uctu. ,,Pokud se na$ obchodni ucet snizi o 20%, méli by-
chom zastavit obchodovani a prehodnotit nasi strategii. tvrdi Barnes (1996). Musime
najit chybu a teprve pak se znovu pustit do obchodovani. Pokud nepfehodnotime nas pfi-
stup, mohly by ztraty stale nar(stat.

5.2 Obchod s komoditami

Pfred vznikem futures byla ¢asto nabidka nebo poptavka v takovém prebytku nebo naopak
nedostatku, Ze spotfebitelé i producenti bojovali s vysokou cenovou volatilitou. Diky tomu,
uvadi Garner (2010) byla zaloZena Chicago Board of Trade (CBOT) — organizovana burza,
ktera je nyni divizi finanéni skupiny CME Group. Byla zaloZena v roce 1848 a jednalo se o

nejstarsi burzu pro obchodovani futures a opcemi na svéte.

V soucasnosti se obchodovani s energetickymi futures, jako je ropa, benzin nebo zemni
plyn a taky futures na drahé kovy (zlato, stfibro) obchoduji na New York Mercantile Ex-
change (NYMEX). Tato burza sidli v New Yourku a vznikla slou¢enim NYMEX a
COMEX (Commodity Exchange) v roce 1994 a je rovnéz ¢lenem CME Group. DalSim
pomérné novym subjektem se stala Intercontinental Exchange, kterd se zaméfuje pouze na

mimoburzovni obchodovani s komoditnimi futures. (Garner, 2010, 5.30-32)

Komoditni trhy se stavaji velmi oblibenymi diky pozadavkim nizkych marginl. K otevieni
obchodni pozice (diky financni pace) a Siroké nabidce komoditnich druhd nemusi mit

v soucasnosti Cloveék obrovsky kapital.

Za komodity jsou povazovany zemédgélské produkty rostlinné i ZivoCisné, nerostné surovi-
ny (drahé kovy), energetické suroviny (ropa, zemni plyn) a prlimyslové produkty. Tyto
komoditni kontrakty jsou vétSinou obchodovany prostfednictvim tzv. futures kontraktdi.

DalSimi mozZnostmi obchodovani komodit jsou opce, ETF akcie a CFD kontrakty.

521 CFD

Komodity se obchoduji vétSinou formou futures kontraktu, které jsou pro zaCinajici ob-
chodniky velmi drahé. Proto pro obchodniky, ktefi nemaji dostatek kapitalu, je tu moznost
obchodovat prostfednictvim CFD kontrakt(, které kopiruji cenu podkladového aktiva a tak
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individuaini obchodnik mliZze obchodovat komodity za cenu, kterd je na burze, ale

s mnohem mensim kapitalem.

Jedna se o ,,kontrakt na vyrovnani rozdilu“, ktery se obchoduje na zakladé brokerem uméle
vytvofeného spekulacniho papiru, jehoZz cena se odviji od podkladového aktiva, v pFipadé
komodit vétSinou od ceny futures kontraktu na burze nebo spotové ceny. Vyhodou je nee-
xistence expirace jako u futures kontraktd a nevyhodou naopak je neregulovanost obchoddl

a skutecnost, Ze broker mliZe byt i nasi protistranou.

CFD kontrakty jsou v ramci derivati nejpouzivanéjsi instrumenty, které jsou zalozeny na

pakovém efektu. Nejvice obchodované jsou komodity zlato, ropa, kéva, cukr.
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6 ANALYZA ZVOLENYCH KOMODIT

Komodity jsem si zvolila kvili tomu, Ze jsou mi pocitové blizsi nez akcie nebo mény. Na-
priklad akciovy titul miZze spadnout az na nulu, kdezto pravdépodobnost toho, Ze komodita
napf. zlato nebo ropa spadne na nulu, je velmi nepravdépodobna. Komodity nabizeji zaji-
mavé pohyby. Za nejvice likvidni se povazuje trh s ropou a zlatem, proto jsem si zvolila
pravé tyhle dvé komodity.

6.1 RozClenéni nejvyznamnéjSich komodit

Nejvyznamngjsi komodity svéta lIze roz€lenit do niZze vypsanych skupin. Samozfejmé, Ze
kromé uvedenych, existuji jeSté komodity, které nejsou obchodovany na zadném trhu. Ce-
na komodit, které na trzich obchodovany nejsou, se odviji od poptavky a nabidky v zavis-

losti na vysi ndkladd na jejich produkci.

Tab. 1 - Zakladni druhy komodit (vlastni zpracovani)

Energie Drahé kovy |Zakladni kovy [Potraviny Obilniny, olejniny|Olejniny Masa, Vlakna
Zapadotexaska ropa|Zlato Hlinik Cukr Kukufice Sojové boby |Celivepfi

Ropa Brent Stiibro Méd Kava PSenice Sojovy olej |Veprové pllky
Topny olej Platina Olovo Kakao Oves Hovézi na vykrm
Benzin Paladium Zinek Pomeranc. koncen|JeCmen Hoveézi na porazku
Zemniplyn Cin RyzZe Bavina

Ethanol Nikl Sojové boby Drivi

Emisni povolenky Kobalt Sojovy olej Vina

Topny olej Molybden Repka

Ropa Brent se tedy fadi do skupiny energetickych komodit a zlato do skupiny drahych ko-

O

Vu.

Cena VvétSiny komodit v lofiském roce klesala, kromé kavy a hovéziho. Komoditni index
Dow Jones Commodity klesl v lofiském roce o 19 procent. Nejvétsi propady zaZily ropa,

zemni plyn, Zelezna ruda a bavlna.

6.2 Vliv dolaru na komodity

Ceny komodit jsou kétovany v USD, kdyZ dolar roste (sili), mélo by to zvySovat hodnotu
komodit. Tohle tvrzeni v3ak neplati pro viechny komodity. Nékteré jsou totiz na zménu

hodnoty dolaru citlivéjSi a jiné méné.

Konkrétné zlato je chdpano jako prostfedek k zajisténi proti znehodnoceni dolaru. Z toho je
mozné odvodit, Ze pokud bude dolar posilovat, nemusi s nim zlato drzet krok, ba pravé
naopak bude klesat a opacné. Tato situace byla zaznamenana v lofiském roce (2014), kdy
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zlato vzrostlo o vice jak 3 procenta, ale dolarovy index zaznamenal narlst o 17 procent.
Mnoho kritik(l tvrdi, Ze zlato neni skute¢nou komoditou, ale alternativni ménou, kterd mi-
Ze slouzit jako uchovatel hodnoty. S timto tvrzenim souhlasim. Pokud lidé zacCinaji ztracet
ddvéru v ménu nebo roste inflace, kterd znehodnocuje Uspory obyvatel, zlato ziskava na

popularité a jeho cena jde nahoru.

S ropou je tomu jinak. Ropa a dolar se obc¢as pohybuji v opanych smérech. Bylo tomu tak
koncem roku 2014. Cena ropy v roce 2014 spadla o polovinu a americky dolar vyrazné
posiloval. Jaky vliv ma hodnota dolaru na ropu je otazkou, jelikoZ na rozdil od zemédél-
skych komodit (napf. obili), je ropa produkovéana koncentrovanym globalnim priimyslem a
naklady jsou kalkulovany v dolarech, bez ohledu na to kde vznikly. Cena ropy, vyprodu-

kovana zahrani¢nim producentem je relativng vyssi v ramci mistnich pomérd diky silnému

dolaru. Toto vsak plati i pro naklady.

Mnoho obchodnik(l sleduje vyvoj dolaru a od néj pak odvozuje cenovy vyvoj ropy nebo
zlata, tento pohled bych viak nedoporucovala, vzhledem k jeho ne zcela tésné provazanos-
ti.

Pro nazornost je na obrazku vlevo vykreslena priimérna mési¢ni zména ceny zlata ve vzta-
hu k americkému dolaru v roce 1969. Jako kontrast k tomu na pravé strané je zndzornéna
meésicni zména v lofiském roce od ledna do z&fi. Je mozné vidét velky nepomeér. Vzhledem
k tomu, Ze standartni mési¢ni odchylka je + 5,5 procent za poslednich 10 let, je situace
v z&Fi lonského roku pfinejmensim nezvykla, protoze zde silny dolar zatlacil cenu zlata o 6

procent.
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Strong Contrast in 2014 Gold and Dollar Changes vs. Historic Averages
1969 - 302014 Average Monthly Change in Gold vs. US Dollar 2014 - Monthly Change in Gold vs. US Dollar
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Obr. 13 — Mésicni zména zlata a dolaru v roce 1969 a 2014 (Businessinsider, © 2015)

Jiny pohled na véc mlze byt v porovnani vyvoje dolarového indexu, ceny ropy a zlata
v roce 2014, kdy dolarovy index doséhl 3. fijna svého vrcholu a tim stlacil cenu ropy a
zlata, pficemz zlato kleslo pod 1200 USD. Téchto hodnot bylo naposledy dosaZzeno v roce
2010. Od svého dna rychle odskoCilo ve stejném okamziku jako dolarovy index od svého
vrcholu.

A Strong U.S. Dollar Keeps Gold and Oil Prices Low
July 16, 2014 - October 16, 2014
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Obr. 14 — Plsobeni USD na zlato a ropu (Businessinsider, © 2015)
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6.3 Zlato

Dulezitou vlastnosti zlata je jeho chemicka stabilnost. Viyborné vede teplo a také elektricky
proud, vynika taznosti i kujnosti. Ryzi zlato je mékké, ale velmi tézké. Je dvakrat hustSi
nez olovo. Tim, Ze je vzéacng, je i drahé. Diky témto vlastnostem je zlato vhodné pro vyro-

bu $perkd a jako forma platidla. V dne$ni dobé ma své misto také v priimyslu a mediciné.

MlZzeme jej najit ve vSech vrstvach zemské kiry. Jeho tézba probiha tradi¢ni zlatokopec-
kou metodou, v obrovskych povrchovych velkolomech nebo v hlubinnych dolech v Jizni
Africe. VeSkeré doposud vytéZené zlato by se dalo vmeéstnat do krychle o délce strany 22
m a tak by se vméstnala pod oblouk pafizské Eiffelovy véZe. Odhaduje se, Ze kazdoro¢né
se dostane na trh kolem dvou az tfi tun zlata, pokud budou zachovana soucasna loziska.
Pokud se vyvine novy zplisob tézby na zékladé novych technologii nebo objevena jina
loZiska, je moZné, Ze se mnoZstvi zlata, které prichdzi kazdoroCné na trh, zvétsi. VétSinu
zlata maji v drZeni centréalni banky. Ty skladuji pfes 32 tisic tun. Dalsi vyznamni vlastniky

jsou fondy. Obycejni lidé a shératelé vlastni zlato vétsinou ve formé zlatych $perkd, minci
nebo slitkd a cihlicek.

Hmotnost zlata je udavana v gramech nebo v tradi¢ni jednotce, ktera je nazyvana trojskou

unci. Trojsk& unce ma zkratku ,,0z* a jeji pfevod na gramy je nasledujici.

PRRRRRA = 31,1034807 u

6.3.1 Zlaty standard

Nejprve se zlato pouZivalo jako prostfedek smény, pozdéji mnoho zemi preslo na zlaty
standard. V roce 1900 se Spojené staty rozhodly kryt svou ménu zlatem. Byl stanoven
sménny kurz 20,67 dolard za unci. Dany kurz byl drZen aZ do devalvace dolaru proti zlatu,
kterou mél na svédomi prezident Rosevelt. Divodem byla velka ekonomickd a ménova
hospodarska krize. V roce 1933 Roosvelt zakazal vyvoz zlata ze zemé a zastavil jeho smé-
nitelnost za americky dolar. Cena zlata se zvedla v uvedeném roce na 25,56 dolar(i a o rok
pozdéji az na 35 dolarli. VIady celého svéta, které mély dolarové rezervy, mohly diky to-
muto Roosveltovu kroku vyhodné tyto dolary sménit za zlato sprémii 67%.
V nésledujicich letech 1935 az 1970 zUstalo zlato na 35 dolarech. Spojené staty byly uvrh-
nuty do recese diky vzrdstajicimu zadluzeni a nemély dost zlata, aby své dluhy pokryly.
Francie a dalsi zemé poZadovaly za pomoc v podobé dolarovych rezerv zlaté rezervy.

Tenhle historicky meznik se nazyva run na Fort Knox. Prezident Nixon nakonec zménil
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pravidla a docasné zrusil sménitelnost dolaru za zlato. To mélo za nasledek rlst poptavky
po zlaté. Vsichni se jej snazili sménit za dolary. Zlato v té dob& mohli vlastnit Svycafi,
Némci, Francouzi a Japonci. Nixon v roce 1973 zrusil zlaty standard — coZ znamenalo, Ze
hodnota dolaru se uz nikdy neméla stanovovat ve zlaté. Tim padl systém pevnych kurz(,
ktery platil mezi Spojenymi staty a Evropou a urCoval obsah zlata v kazdé méné. Tim do-
Slo k uvolnéni ceny zlata a zavedeni plovoucich kurz(l. Cena zlata se vysSplhala az na 120
dolar( za unci. V roce 1974 se cena zlata vyhoupla aZz na 200 dolard, v o¢ekavani toho, Ze
Americané vstoupi na trh se zlatem. VVzapéti, ale opét klesla na 100 dolard. (Rogers, 2008,
5.147-151)

Velmi prudky rist vidime v roce 1980. Bylo to zapfi¢inéno rlistem Urokové miry a inflace
v USA na coZ zareagoval finanCni trh panikou. Zlato se zdalo byt bezpecné. Toto napéti
jesté posilila politicka nestabilita svéta. Cena zlata z toho dlivodu vystoupla az na 855 do-
lar(i za unci. Od té doby cena zlata klesala az do roku 1999, kdy spadla na 252 dolarli za
unci. Tehdy se jednalo o nejniZsi cenu v poslednich 25 letech. Od té doby zacala cena opét
rist. V roce 2003 vyhnala cenu zlata a ropy hrozba valky USA a Iraku. Cena zlata se po-
hybovala kolem 380 dolarli za unci. V zafi 2011 dosahovala primérna cena zlata 1881
dolarl za unci. Tento rlst je mozné vysvétlit ztratou viry v udrZitelnost finanéniho systé-

mu, ve kterém jsou obrovsky zadluZené staty, domécnosti i podniky.
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Obr. 15 - Vyvoj realné ceny zlata a stfibra 1915 - 2015 (Macrotrends, ©2015)



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 51

Graf nam tedy potvrzuje, Ze jakakoliv nestabilita a politické napéti zvedaji cenu zlata, pro-

toze zlato se v této situaci stava faktorem, ktery mdze ochranit na$ majetek nebo ho utajit.
Cena zlata je ocisténa o inflaci.

V poslednich péti letech cena zlata doséhla svého vrcholu v srpnu roku 2011, kdy se dotkla
hodnoty 1890 USD za unci a od té doby postupné klesa. Ur€ité odhady progndzuiji, Ze cena
pdjde jesté niz, nez je soucasnych 1200 USD za unci. Otazkou zlistava, pfi jaké cené se
bude vyplacet téZit zlato. VSechno souvisi samoziejmé snovymi technologiemi a
s vyuzitim zlata v lékarstvi a v primyslu. Na zakladé zvyseni poptavky by cena zlata moh-
la zaCit opét rdst.

6.3.2 Zavedeni zlatého standardu dnes

V posledni dobé se zaCina objevovat stale Castéji otazka, je-li mozné znovu zavést zlaty
standard. Dlvody k tomu by mohly byt Spatné vedeni monetarniho systému, kvantitativni
uvoliovani (QE) nebo to, Ze klesa vira v hodnotu penéz, které nejsou uchovatelem hodno-
ty.

To Ze stéty tisknou stale vice penéz, snizuje kupni silu mény, kter& neni ni¢im podloZena.
Pokud se tak déje v Gasech, kdy se ekonomice daff, je vSe v pofadku a mirny nardst ceny je
kompenzovan rlstem platl a socidlnich benefit(i. Problém vétSinou nastane pfi naruseni
rovnovahy z diivodd napf. dluhové krize, jakou sledujeme v dnesni dobé. Stale rostouci
zadluZeni statl mdze byt problémem, pokud bude ekonomika stagnovat, poroste propast
mezi rlstem cen zboZi a pFijmy. V dne$ni ekonomice je inflace pouzivana k zmirnéni Gro-
ki z dluh(i. Centralni banky by za normalni situace bojovaly s deflaci tiskem penéz a pfi
ozdraveni ekonomiky nemusi byt inflace Spatna, protoZe ji banky prekonaji zvednutim
urokovych sazeb. Ale v sou¢asném stavu budou moci ozdravit ekonomiku od inflace nej-

spiSe jen novym monetarnim systémem.

Stéle klesajici dominance dolaru a akceptace dolaru jako rezervni mény mohou byt pred-
zvésti tpadku dnedniho monetéarniho systému. Cina se postupné snazi protéZovat Yuan a je

otazkou Casu, kdy se ji podafi pouZzit této mény k ndkupu ropy.

Hledani nového monetarniho systému mlze trvat dlouhé roky, ve kterych se budou staty
muset zbavit dluhd. Tady pFichazi do Gvahy prechod na kryti mény zlatem. To se zacina
stavat realitou. Rusko, které pfislo o zdroj eur v podobé plateb za prodej plynu a ropy radi-

kalné méni svoji monetérni politiku. Jeho cilem je omezit svoji zavislost na dolaru a zavést
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meénu krytou zlatem. Tyto spekulace se objevuji v souvislosti se zvySovanim zasob zlata.
PFiemz Rusko ma druhé nejvétsi zasoby zlata na svété (12500 tun). Pfechod rublu na zlaty
standard by zmirnil spotfebitelskou inflaci, ale hlavné by zménil soucasny systém globalni
monetarni spravy. Razba péti rublovych zlatych minci s obsahem zlata 0,1244 trojské unce
JiZ zacCala.

Rusko a Cina pracuji na vlastnich karetnich a clearingovych platebnich centrech. SWIFT
udrzuje globalni monetarni systém na americkém dolaru a banka centralnich bank funguje
jako prostfednik pro vyménu mén. Novy rusky systém by akceptovaly staty BRICS, které
stoji proti USA i EU a Rusko se tak pokusi nastolit vlastni pravidla. V soucasnosti prodava
Rusko plyn a ropu za zlato. Stale taky pfijima dolary, ale pouze jako platebni prostfedek,
ktery hned vyménuje za zlato.

6.3.3 Nabidka zlata

Zasoby zlata jsou omezené a odbornici se pouze dohaduji, kdy budou zcela vytézeny. Urci-
tou vyhodou u tohoto drahého kovu je fakt, Ze zlato je mozné recyklovat a tak zvySovat
jeho zésobu.

Nabidka zlata urCuje cenu na trhu i jeho vyuZziti. Neméla by byt pFili§ vysoka, protoze by to
navySovalo penézni nabidku a pisobilo inflacné. Nabidka zlata je jasné definovana produ-

centy zlata. Deset nejvyznamnéjSich producent( zlata je uvedeno v nasledujici tabulce.

Tab. 2 - Deset nejvétsich producenttl zlata (Mineweb, 2015)

“Rani | Gountry | 2013 output | 2014° output | Ghange YI¥
1 465.7 +6%

China 438.2
2 Russia 248.8 272.0 +9%
3 Australia 268.1 269.7 +1%
4 USA 228.2 200.49 12%
< Peru 187.7 169.3 10%
6 South Africa 177.0 164.5 7%
F 4 Canada 133.3 153.1 +15%
8 Mexico 119.8 ¢ i1 L7/ -3%
9 Indonesia 109.2 109.9 +1%
10 Ghana 107.4 106.1 -1%

World 3049.5 3109.0 2%b0

Cina z0stava na prvnim misté a jedna se tak o svétové nejvétsiho producenta zlata, ktery
dod&véa na trh roné pres 460 tun zlata. Je ale také nejvétSim svétovym dovozcem tohoto

drahého kovu. Na druhé misto se misto Austrélie dostalo Rusko s narlistem produkce o0 9%
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meziro€né. Rusko se chovéa podobné jako Cina a rovnéZ si déla obrovské zéasoby zlata.
Strana poptavky vSak bude FeSena v nasledujici podkapitole. Byvald svétova jednicka —
Jihoafricka republika - byla odsunuta az na Sesté misto a hrozi ji, Ze se bude dale propadat,

jelikoz ji dohani Kanada, ktera zaznamenala velky narst téZby o 15%.

Primarni produkce z dolil je tedy nejvétSim zdrojem fyzického zlata a v loriském roce
(2014) dosahla 3109 t.

~ 7

Mezi nejvétsi spolecnosti téZici zlato patfi nasledujicich deset. VytéZzené zlato je v tabulce
uvedeno v tunach. Na prvni pficce je stale spolecnost Barrick Gold Corp., ktera je jedno-
znacné nejvetsi tézarskou spole€nosti, tézZici zlato v Australii, Severni Americe, Jizni Afri-
ce a Africe. Jeji naklady na vytéZenou unci se pohybuji kolem 450 USD. | pfes to, Ze je

stale téZarskou jednickou, jeji produkce poklesla o pomérné velké procento.

vy N

Tab. 3 - Nejvétsi téZarské firmy (Mineweb, 2015)

m 2013 output | 2014° output | Change Y/Y
1 222.9 -13%

Barrick Gold | 222.9 194.4
2 Newmont 1 IS 1§31 17 -4%
3 AngloGold 1277 136.9 +7%
4 Goldcorp 82.9 89.3 +8%
” Kinross 177 80.4 +3%
6 Navoi (Uzbek) 70.5 73.0 +4%
7 Newcrest p B 72.0 2%
8 Gold Fields 58.1 62.6 +8%
9 Polyus Gold 51.3 50.8 -1%
10 Sibanye Gold 44.5 50.1 +13%

NiZe je uvedena tabulka, kterd nam udavd mnozZstvi vytéZeného zlata v letech 2005 aZ
2014. Potvrzuje nam, Ze nejvice vytéZzeného zlata bylo v letech 2011 a 2012. V soucasnosti

N s

téZba nepatrné klesla. Dalo by se to pricist klesajici cené zlata na trhu.

Tézarsky primysl je cyklicky a podléha vykyvim. Pokud je cena pfijatelna, hledaji se stale
nova nalezisté, ktera by pomohla oddalit vyCerpani zasob. Doposud se tézba zlata zhruba

rovnala jeji spotfebé. Produkce by vSak méla byt vétsi.
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Tab. 4 - Historicky vyvoj tézby zlata v tunach a dolarech (World Gold Council, ©2015)

Tonnes
Total bar Total bar
and coin | ETFs and Tech-| Central and coin | ETFs and Tech-| Central
invest| similar* | nology banks Total (Jewellery invest | similar*| nology banks Total

2005 2,721 418 208 440 -663 3,124 38.9 6.0 3.0 6.3 9.5 446
2006 2,302 430 260 472 -365 3,008 447 83 5.1 9.2 11 60.1
2007 2,425 438 253 478 -484 3110 54.2 9.8 5.7 10.7 -10.8 69.5
2008 2,306 918 32 465 -235 3,774 64.7 257 9.0 13.0 -6.6 105.8
2009 1,816 832 623 414 -34 3,652 56.8 26.0 19.5 13.0 -1.0 114.2
2010 2,030 1,222 382 470 77 4,181 799 48.1 15.0 18.5 3.0 164.6
201 2,030 1,569 185 458 457 4,699 102.6 793 9.4 23.1 23.1 2374
2012 2,004 1,343 279 416 544 4,585 107.5 721 15.0 22.3 29.2 246.0
2013 2,385 1,765 -880 408 409 4,088 108.2 80.1 -39.9 18.5 18.6 185.5
2014 2,153 1,064 -159 389 477 3,924 877 43.3 -6.5 15.8 19.4 159.8

PFesné statistiky o zasobach zlata a jejich téZbé neexistuji. Data, které jsou dostupné, jsou
pouze pfiblizné. Soucasna technika umoZfuje tézZit z priméarnich nalezist, kde je pouze 1,2
— 1,5 g zlata v tuné horniny. Zlato se nachazi taky v mofi, ale jeho téZba se neprovadi
z ekonomickych ddivodd, jeho koncentrace je v morské vodé pouze 0,012 mg/m®. To zna-
men4, Ze oceany obsahuji kolem 16 mil. tun zlata. (Abros)

Nasledujici mapa svéta uvadi nevytézené zlato na rdiznych svétadilech. TéZzba zlata je ren-

tabilni zhruba od 500 dolarti za unci.
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Obr. 16 — Mapa nevytéZzeného zlata svéta (World Gold Council, ©2015)
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Nejvétsim svétovym zlatym dolem stale zlstava Grasberg v Indonésii v provincii Papua
s produkci 106 231 milionu troyskych unci. Zasoby tohoto dolu se pohybuji kolem 3300
tun. Spolu se zlatem se zde tézi taky méd. Druhym nejvétSim dolem je South Deep
v Jihoafrické republice v Johannesburg. Ten produkuje 81, 414 milion( troyskych unci.
Jedna se o hlubinny dil a tézi se vném jiz od roku 1961. Podle odhad( by téZba, ktera neni
doposud na svém maximu, mohla vydrzet az do roku 2057. Tento dll vlastni spole¢nost

Gold Fields.

6.3.4 Poptavka po zlaté

Cena zlata je na jedné strané tvofena nabidkou, kterd je z velké Casti dana primarni tézbou
této komodity a na strané druhé poptavkou. Pokud je konstantné vysoka poptavka, tak po-

zitivné ovliviiuje cenu zlata na svétovych trzich.

Poptavku po zlaté mizeme rozdélit na primou, kterd zahrnuje poptavku po zlaté jednotli-
vych statli nebo potfebu zlata v primyslu a poptavku nepfimou. Nepfimé poptavka je tvo-
fena velkymi hréCi, jako jsou banky, investi¢ni fondy, obchodnici se zlatem atd. Ta je
v dnedni dobé hybnou silou ceny.

Podle Udaji MMF zverejnénych Svétovou radou zlata (World Gold Council) vladni zasoby
zlata zemi na konci roku 2014 jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Je zde vypsano 40 zemi,
které vlastni nejvice zlata k prosinci 2014 v tunach a jejich podil na rezervach. Tyto Udaje
v8ak musime brat s rezervou. Je vSeobecné znamo, Ze tyto Udaje nejsou pfesné nebo do-
konce zfalSované. Kazdy stat se snaZi utajit, kolik zlata vlastni, jelikoz v pfipadé konfliktu
by to mohlo byt jeho zbrani, protoze kdo ma zlato, ma moc.

~rv

Béhem pfiStich let budou centrdlni banky rozvijejicich se zemi potfebovat drZzet vétsi
mnoZstvi zlata v rezervach, aby podpofily divéru v plovouci ménové kurzy. Pokud by
vSechny centralni banky drzely minimalné 5% svych devizovych rezerv ve zlaté, znamena-

lo by to nakoupit 8 tisic tun zlata a to by jisté ovlivnilo cenu zlata. (Investicniweb, 2015)

Na prvnim misté je stale USA, které ma zasoby zlata téméf 70% rezerv. Zlato je uloZeno
ve vojenské zakladné Fort Knox. Myslim si v3ak, Ze kdyby vefejnost zjistila, kolik zlata
opravdu USA vlastni, mohlo by to velmi otfast jeji ekonomikou. Situace Ruska byla
popsana v kapitole Zlaty standard dnes, kde je zfejmé, Ze snaha této zemé, je odsavat zlato
z USA a EU do svych rezerv. Data, které poskytuje Cina, i kdybychom jim mohli véfit,
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jsou jiz davno neaktualni, jelikoZ od naposledy zvefejnéného vysledku v roce 2009 navysi-
la své rezervy nékolikanasobné a drzi krok s Ruskem.

Tab. 5 - Nejvétsi drZitelé zlata roku 2014 (World Gold Council, ©2015)

L o] s

1 United States 81335 3% 21 Austria 280.0 43%
2 Germany 3,384.2 68% 22 Belgium 2274 35%
3 MF 2,8140 23 Philippines 195.1 10%
4 Italy 24518 67% 24 Kazakhstan 1918 26%
5 France 2,4354 66% 25 Algeria 1736 4%
6 Russia 1,208.2 12% 26 Thailand 1524 4%
7 China 1,054.1 1% 21 Singapore 1274 2%
8 Switzerland 1,040.0 8% 28 Sweden 125.7 8%
9 Japan 765.2 2% 29 South Africa 125.2 10%
10 Netherlands 612.5 55% 30 Mexico 1227 2%
" ndia 557.7 % 31 Libya 116.6 5%
12 Turkey 529.1 16% 32 Greace 1124 70%
13 ECB 503.2 21% 33 BIS 11.0

14 Taiwan 4236 4% 34 Korea 104.4 1%
15 Portuga 3825 %% 35 Romania 1037 9%
16 Venazuela 367.6 69% 36 Poland 102.9 4%
17 Saudi Arabia 322.9 2% 37 Iraq 89.8 5%
18 United Kingdom 3103 1% 38 Australia 79.9 6%
19 Lebanon 286.8 2% 39 Kuwait 79.0 9%
20 Spain 281.6 2% 40 Indonesia 78.1 3%

v/ w7z

Dalsi ¢asti analyzy poptavky po zlaté je potfeba tohoto kovu v rliznych odvétvich primys-
lu, zdravotnictvi a Sperkafstvi. Na vyrobu Sperki je vyuzito nejvétsi mnozstvi zlata. Zbyla

Cast je pouzivana pro spekulace a investice.

Dalezitou informaci je rovnéz, do kterych zemi tento kov putuje. Na zakladé vyrazného
rlstu nezaméstnanosti v této zemi nebo sniZeni Zivotni Grovné midZe byt tato poptavka ne-

gativné ovlivnéna.

Po velkém propadu ceny zlata v roce 2013 se zapadni investofi k nakupd této komodity
nemaji tak, jako asijsky trh. Po zlaté v Asii roste poptavka a ne jen po tom investi¢nim, ale
taky po zlaté v podobé 3perkd. Jako nejvétsi zastupce této strany mizeme jmenovat Cinu a
Indii. | pfes to, Ze je Cina svétovym leaderem v t&Zbé, v roce 2013 jeji poptavka dosahla
témer 1200 tun. V pozadi stoji jednak zvySeny zajem tamnich obyvatel o investici do zlata,
ale hlavné zvysujici se stav zlatych rezerv této zemé, ktera spolu s Ruskem planuje pouzit
toto zlato ke kryti svych mén.
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Poptavka po zlaté Cinila v Asia 10 0,7 gramu na osobu. To je zhruba polovina spotfeby na
obyvatele v rozvinutéj$ich statd, jako je Némecko, USA, Kanada. Tato poptavka by mohla
narlist az na 5 tisic tun za rok do roku 2030 ze svych soucasnych 2,5 tisic a to diky rdstu
bohatstvi v téchto zemich.

Tab. 6 - Spotreba zlata (World Gold Council, ©2015)
-

Total bar Total bar Total bar

and coin and coin and coin

Joewellery invest Total | Jewellery invest Total invest
612 -14

India 362.1 974.8 662.1 180.6 842.7 8 -50
Greater China 989.0 3949 1,3839 667.3 200.2 867.5 -33 -49 -37
China 927.9 383.9 1,311.8 623.5 190.1 813.6 33 50 38
Hong Kong 53.7 28 56.5 368 24 39.1 -31 -16 -31
Taiwan 15 8.2 15.6 70 78 14.8 -6 -5 5
Japan 17.6 37 213 16.3 16 179 -8 57 16
Indonesia 45.2 431 88.3 39.8 120 51.8 -12 72
South Korea 97 70 16.7 94 71 16.5 -3 1
Thailand 13 158.1 165.4 6.1 776 83.6 17 -51 9
Vietnam 12.2 848 97.0 127 56.4 69.1 4 -33 29
Middle East 189.4 53.9 2434 174.1 a7 215.7 8 -23 1
Saudi Arabia 59.0 178 76.8 53.3 14.6 67.9 10 -18 12
Egypt 453 16.3 61.6 45.0 10.8 55.8 1 -33 9
UAE 62.7 14.9 776 55.6 12.6 68.2 -1 -16 -12
Other Gulf 225 9 274 20.2 36 238 -10 -26 3
Turkey 733 102.1 1754 68.2 54.8 123.0 7 46 30
Russia 733 - 733 706 - 70.6 4
USA 122.0 67.5 189.5 1324 46.7 179.2 9 -31 -5
Europe ex CIS 43.6 2694 313.0 464 220.0 266.4 6 -18 -15
Italy 20.2 - 20.2 18.8 18.8 7 -7
UK 234 - 234 276 276 18 18
France - 19 19 - 2.2 22 - 16 16
Germany - 116.9 116.9 - 1014 1014 - -13 -13
Switzerland - 67.0 67.0 - 46.5 46.5 - -31 -31
Other Europe - 83.7 83.7 - 70.0 70.0 - -16 -16
Total above 2,195.3 1,546.7 3,742.0 1,905.2 898.7 2,804.0 -13 -42 -25
Other 189.3 2187 4081 2477 164.9 4126 3 -25 1
World total 2,384.6 1,765.4 4,150.1 2,152.9 1,063.6 3,216.6 -10 -40 -22

Velci hra€i maji samoziejmé dobry pFistup k informacim a sleduji trh se zlatem komplex-
né. Maji okamzité prehled o tom, kde se objevi nové nalezisté a jaka je aktualni zasoba
zlata. Zajimaji se ve kterém priimyslu je aktualné nejvétsi poptavka po tomto drahém kovu.
Maly obchodnik takové moznosti nema. Je zde vSak moznost, jak zjistit aktualni naladu na
trhu a to prostfednictvim COT Reportu (Commitments of Traders Reports). Jedna se o pra-
videlné vydavanou zpravu, ze které mizeme zjistit pocet dlouhych nebo kratkych pozic a
porovnat ji s minulym obdobim. Je vSak nutno pocitat stim, Ze veSkeré informace, které

probéhnou medii, maji Casové zpoZdéni a vétSinou se jiZz v cené projevily.
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6.3.5 Cenazlata

Se zlatem se obchoduje jizZ tisice let. Objem jednoho obchodu je 1000 unci, coZ je zhruba
31,10 kg ryziho kovu ve formé zlatych 12,5 kilogramovych cihel. Nejvétsi svétovy ob-
chodnici se zlatem se schézeji na londynské ulici St. Swithin’s Lane, a to dvakrat denné
(10:30 a 15:00), aby se mohla sjednotit nabidka a poptavka po zlaté, tim Ze se stanovi rov-
novazna cena. To znamena, Ze pokud se nabidka rovna poptavce a nevznikla previs nabid-
Ky nebo poptavky je stanoven fix. Za tuto referencni cenu provedou obrovské mnoZzstvi
transakci a tak ovlivni celosvétovy trh zlata na nékolik nasledujicich hodin. Tahle ¢innost
je nazyvana London Gold Fixing (London fix). Mezi nejddlezitéjsi obchodni mista pro

obchod se zlatem fadime Zurich, Pafiz, New York, Hong Kong, Mumbai, Shanghai,
Dubai.

6.3.6 Progndza vyvoje ceny zlata

Sumpera na strankach patria.cz uvadi, Ze zlato prochazi komoditni fazi nazvanou expoita-
tion a tedy, Ze po vrcholu, kterého dosdhlo v roce 2011, bude nadéle klesat a to aZz k hodno-
té svého dna, které je na Urovni naklad( tézarll a to je zhruba 641 USD/unce (tato cena je
nazyvéana jako cash cost). Kazdy dil ovsem tézi pfi jinych nakladech. Na této cené se bude
rovnat investiCni aktivita nule. DalSi Castka, kterd byla zminovana je kolem 1050
USD/unci. Do této ¢astky jsou zahrnuty taky naklady na opotfebeni stroji a zachovani
produkce. Je to cena celkovych naklad( dlouhodobé udrziteiné produkce, tzv. All-in-

sustaining-cost (AISC).

Osobné se ovsem priklanim spiSe k druhé strang, ktera predikuje rist ceny zlata. Ve pro-
spéch této teorie hovori soucasna politicka i ekonomicka situace. Dllezitym faktem je, Ze
cena ropy a zlata je v sou€asné dobé umeéle udrZzovana na nizkych hodnotach. Na cenu zlata
ma velky vliv vyjadreni ¢lent FEDu. Konkrétné je znamo, Ze kazda zminka o zvyseni Uro-
kovych sazeb plisobi na cenu zlata negativné a stejny vliv maji data z amerického trhu pra-
ce (job reports), kterd jsou v posledni dobé pfimo zazratné optimistickd. Vzhledem
k zvefejiiovanym vysledkim ma Amerika nejmensi nezaméstnanost za dlouhou dobu a to
5,5%. PriemZ 5% je jiz bréno jako pfirozend mira nezaméstnanosti a tedy plna zaméstna-

nost. Myslim si, Ze tady vice jak kdy jinde plati pfislovi, V&Fim pouze statistice, kterou

jsem si saém zfalSoval. Ale i touto statistikou je mozné ovliviiovat ceny na trhu.

Tato snaha je zde z dlivodu poskodit ekonomiku Ruska a uméle nadhodnotit dolar. Mnozi

se vSak spekulace o tom, Ze Rusko bude prodavat ropu, zemni plyn a uran pouze za fyzicke



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 59

zlato. Zasoby zlata v Evropé vSak nejsou nekonec¢né a bude pouze otazkou Casu, kdy tento

problém vygraduje v néco vétsiho.

Hogan a Thianpiriya z ANZ si mysli, Ze poptavka centrélnich bank po zlaté vytahne jeho
cenu az na nové maximum kolem 2000 USD/unci. Tuto teorii rdstu ceny zlata podporuje
rostouci kupni sila Asie, ale také potfeba centralnich bank diverzifikovat riziko a vyvézit
tak sva portfolia.

Hlavni scéndf ANZ predpovida pro rok 2030 unci zlata za 2400 USD a pesimisticky pocita
s propadem na dno pod 1000 USD v nasledujicich 10 letech. (Investicniweb, 2015)

6.4 Ropa

Ropu povazujeme za nejdlleZitéjsi prirodni surovinu. Pouziva se jako palivo pro dopravu,
k vyrobé elektfiny, jako surovina k vyrobé plastu, hnojiv, pesticid(l i nékterych lék(. Jedna
se 0 hnédou aZ nazelenalou hoflavou kapalinu tvofenou zejména smési uhlovodikd, ktera
se nachazi ve vrchnich vrstvach zemské klry do hloubky cca 8 km. Vznikla z prehistoric-
kych ZivocCichl a rostlin pfed 300 — 400 miliony lety za pomoci vysokého plisobeni tlak{ a
tepla zhruba pred 100 miliony let. (Cenia, ©2013)

Pro méfeni objemu ropy se pouziva jednotka barel, ktery predstavuje zhruba 160 litrd. Ro-

pa ma mensi hustotu nez voda.
Ropu délime na:

e Lehkou (do 0,85 g/cm®)
e Stfedné téZkou (0,85-0,93 g/m°)
e Velmi t&zkou (nad 0,93 g/m°)

Kvili tomuto rozdéleni neni mozné lehce prepocitat barel ropy na hmotnostni jednotky.
Barel ropy vazi mezi 97 — 167 kg.

6.4.1 Analyza ropy z ¢asoveho hlediska

Pokud chceme analyzovat ropu z dlouhodobého hlediska, miizeme se zaméfit na obdobi
valecnych konfliktd, pfi kterych cena ropy rostla diky svému strategickému vyznamu a
mnohdy zapfiCinila svétovou recesy, kdyZ cena opét klesla. Na nasledujicim obrézku jsou
zakresleny nejvétsi pohyby cen ropy v minulosti a tyto pohyby nasledné zddvodnény.
Modré kfivka v grafu oznaCuje nominalni spotové ceny ropy Brent v dolarech a Cervena

realné ceny prepoctené k noru roku 2014.
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Obr. 17 — Historicky vyvoj ceny ropy od roku 1967 (lhned, 2011)

Prvni ropné krize — v roce 1973 pfi vélce arabskych zemi s Izraelem se nejprve
OPEC majici v 70. letech dvoutfetinovy podil na svétové produkci, vyslovila pro
embargo na vyvoz ropy do zemi sympatizujicich s lzraelem a nasledné zvysila cenu
ropy. Cena ropy se béhem roku zvysila pétkrét a pfiblizila se 12 dolarlim za barel.
Tento ropny Sok mél za nasledek celosvétové hospodarskeé recese a nardst inflace.
Druhd ropné krize — v roce 1979 byla zapficinéna panikou vzniklou po svrhnuti
Saha béhem iranské revoluce a nastoleni vliady muslimskych duchovnich pod vede-
nim ajatollaha Chomejniho. Dalsim divodem bylo zapleteni se iranu do dlouhotr-
vajici valky s Irdakem a sniZeni produkce ropy. Cena ropy tehdy vzrostla az na
40dolard.

Irdk napadl Kuvajt — nésledkem valky v Perském zalivu v roce 1990 bylo opét
zvyseni ceny ropy aZ na 41 dolaru za barel.

Hospodarska a financni krize v jihovychodni Asii — v roce 1998 cena ropy klesla
po 12 letech pod deset dolar(l za barel. Zasoby ve skladech byly obrovské a to stla-
Cilo cenu. Na to zareagoval OPEC stanovenim produkénich limitl a ceny zacaly
opét rast.

Vélka v Irdku — napéti pred zapocetim konfliktu zapficinilo rdst cen ropy k 35 do-
larim za barel. Po zahajeni konfliktu ceny postupné klesaly.

Nestabilita roku 2008 — v tomto roce WTI piekonala hranici 100 dolar a v polo-
viné roku dokonce doséahla rekordnich 147 dolard za barel. Na konci roku cena

spadla pod 40 dolard. Bylo to zapficinéno spekulanty, napétim ve svété, poklesem
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zasob v USA a rostouci poptavkou v Ciné a Indii a slabnoucim dolarem. Propad
ceny akcelerovala financni krize, kterd velmi oslabila svétové ekonomiky a vyvola-
la recesi.

e Napéti v Libyi — vlivem bliZiciho se konce libyjského diktatorského rezimu Mu-

mmara Kaddafiho se opét cena ropy zvedla nad hranici 100 dolar(i za barel.

Analyza ze strednédobého hlediska nam zohlediuje zhruba ro¢ni ¢asovy interval. V tom-
to obdobi na cenu ropy plsobi hned nékolik faktor(. Jednim z hlavnich je strana nabidky
této komodity, kterd je velice nepruzna a nedok&Ze rychle reagovat na vyssi nebo nizsi
poptavku. Pokud by bylo z jakéhokoliv diivodu ohroZzeno dodani bézného mnozstvi ropy
na trh, cena by $la béhem jednoho nebo nékolika dnd nahoru i o nékolik dolard. Jako di-

vod miZzeme uvést predevsim geopolitické napéti, nepokoje, valky, hurikany.

Krasny pfiklad této situace jsme mohli pozorovat letos (2015) na konci bfezna, kdy diky

nepokojdim v Jemenu se béhem jednoho dne zvysila cena ropy o 5 dolar(.

DalSim faktorem, ktery ovliviiuje cenu ropy ve stfednédobém horizontu, je mnoZzstvi vyté-

Zené ropy, objevy novych nalezist, vyvoj novych technologii pro téZbu a zpracovani ropy.

Kratkodobou analyzu v ramci nékolika dnu a tydnd si déla kazdy obchodnik. Tato analyza
vychazi ze stfednédobé. Je dobré sledovat napfiklad zménu zasoby ropy, kterou je mozno
nalézt COT reportu nebo ndm jej poskytne broker formou makroekonomickych zprav. Ce-

nu ropy stejné jako zlata ovliviiuje americky dolar.

6.4.2 Analyza nabidky ropy

Stejné jako u zlata je cena tvorena predevsim nabidkou a poptavkou. Pro analyzu nabidko-
V€ strany je podstatné mit pfehled o tom, kde jsou loZiska ropy, jaké jsou zasoby nevytéze-
né ropy, zmapovat nejvétsi hra€e na trhu s ropou. Ziskat kvalitni informace vSak nemusi
byt viibec snadné. Data, které jednotlivé zemé poskytuji, nemuseji odpovidat realité a tak
se mizeme pouze dohadovat, jaky je pravy stav ropnych zasob svétovych ropnych velmo-
ci.

Zasoby ropy

Zasoby ropy délime na ovérené (na 90% budou vytéZené) a neovérené, jejichz tézba je
z néjakého diivodu v soucasnosti nejista. Od roku 2007 se oznaCovani zasob ropy rozsitilo
o Contingent resources (budouci mozné zdroje), kde je tézba doposud pfilis draha a pro-
spective resources (vyhledové zdroje) u kterych se ¢eka na pfichod novych technologii.
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Nejvétsi ,,ovérené* zasoby ropy maji dle serveru petroleum nasledujici staty:

e Saldska Arabie — 36 miliard tun
e Kanada-24 mid
e iran-19 mid

o Kuvajt — 14 mid.

Na pFednich pFickach se nachazeji dale Spojené arabské emiraty, Venezuela, Rusko, Libye,
Nigerie, Kazachstan, USA, Cina atd. Je zfejmé, Ze s vyvojem novych technologii se t&Zba
ropy stava snadnéjsi a pristupnéjsi. Vzhledem k tomu, Ze udavané zasoby ropy jednotli-
vych statll ziejmé neodpovidaji skutecnosti, je bezpredmétné zde uvadét jakykoliv graf
nebo obrazek. UZitecngjSi bude soustfedit se pfimo na produkci této komodity a cenu, pFi
ktereé je jeji téZba jeSté rentabilni.

Nejvetsi souCasni producenti ropy jsou uvedeni na obrazku. Na prvni pfice je USA se
svou lehkou bridlicovou ropou. To by se vSak jiz brzy mohlo zménit, vzhledem k tomu, ze
Ufad pro energetické informace (EIA) uvedl, Ze USA by mohlo snizit produkci z dubna na
kvéten o 45 milion( bareldl denné. Tato zprava méla za nasledek malé zvyseni ceny ropy.
Vysoké ceny ropy v minulych letech pfilakaly investory a podpofily velky rozvoj téZby
ropy v USA. Amerika se jednak CasteCné zbavi zavislosti na dovozu této komodity a jed-
nak ji to pomohlo z krize a podpofila ekonomicky rozvoj. Na nizkou cenu sice doplati pro-
ducenti, ale nepfedpoklada se, Ze by se produkce extrémné sniZzovala, protoZe vzhledem
k velkym investicim budou vrty téZit a spiSe se snaZit uSetfit na marZich a délat Skrty
v nédkladovych polozkach. Americkému trhu mize levnéjsi nafta pomoci oZivit poptavku
po autech a podpofit tak automobilovy primysl. Pokud by se zemé OPEC chtély zbavit
americkych tézarskych spolecnosti, musely by cenu ropy drzet nizko i vice nez rok. OPEC

zatim produkci snizovat nehodla.
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Current Output of Global Top 10 Producers
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Obr. 18 — Deset nejvétsich producentll ropy (Forbes, 2015)
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Obr. 19 — Prdmérné naklady na tézbu ropy (CNB, 2015)

6.4.3 Poptavka po ropé
Strana poptavky je tvorena staty, primyslovymi spole¢nostmi a investory.

Na strané poptavky vystupuji zemg, které tuto surovinu dovazeji. Za nejvétsi importéry
jsou povazovany USA a Cina. Investofi bedlivé pozoruji situaci v téchto statech s nejvétsi
spotfebou, protoZe cena ropy miZe byt na situaci v Ciné velmi citliva. Cina byla velkym
importérem ropy ze Saudské Arabie, tato poptavka vak klesla a Cina se preorientovala na

Rusko, od kterého v roce 2014 nakoupila o 34 % ropy vice.
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Obr. 20 — Staty s nejvétsi rocni spotfebou ropy (EIA, 2014)

6.4.4 Analyza soucasné situace na trhu s ropou

Je evidentni, Ze v sou€asnosti obrovska nadprodukce ropy vytvaFi previs nabidky nad po-
ptavkou. Tato situace stlaCuje cenu ropy na historické minimum. V poslednim mésici jsme
zaznamenali mirny rlst ceny ropy, ale to miZe byt pouze docasné. Podobna situace byla
zaznamenana Vv unoru letoSniho roku, kdy velci hraci vstupovali do long pozic, ale brzy se

tento krok ukazal jako predcasny a cena ropy opét klesla.

Jak uZ bylo FeCeno na zacatku, nabidka ropy (tedy jeji téZba) je velmi nepruzna a ropnym
spole¢nostem trva i pul roku, nez jsou schopny produkci omezit. Oviem zemé OPEC zatim
produkci ropy snizit nehodlaji. Je to boj o trzni podily. Zaroven i politicky boj. Nizké ceny
ropy totiz zpGsobuji problémy Iranu, Rusku a Venezuele, které jsou na prodeji ropy zavis-
Ié. Na druhou stranu, pokud cena z(listane nizka, nebudou pFichazet investice do tézarského
primyslu a tézba se pak ¢asem utlumi. To zpUsobi previs poptavky a cena pak mize vy-
strelit hodné vysoko.

vy,

Nizka cena ropy podporuje poptavku. V jeji prospéch mluvi i silnéjsi dolar, ale cena by

extrémné rlst neméla, dokud se nesnizi produkce ropy.

Diky americké bfidlicové revoluci jsou rozdéleni ¢lenové spolecenstvi OPEC, podle jakos-
ti surove ropy. Zemé vyvazejici lehkou ropu jako je AlZirsko, Angola a Nigérie prisli
v USA o téméF cely trzni podil. Zemé, které vyvazeji kyselou nebo téZ8i ropu jsou na tom
podstatné lépe. Saudska Arabie nejspis v budoucnu nebude mit zajem sniZzovat produkci a
tim zvySovat cenu ropy. Kratké zvyseni ceny ropy by Saidské Arabii vyhovovalo pro pod-
poru své ekonomiky, ale cena by neméla stoupnout pfilis, aby nepfinesly nardist nabidky ze

zemi mimo OPEC. Pokud bude mit Saldska Arabie tento cil, bude muset mozna dokonce
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rozsifit produkci. Tato strategie ma urcita rizika, jako jsou politicka nestabilita, ktera by
mohla opét vyhnat cenu ropy nad urcitou idealni hranici nebo americky bridlicovy primy-
sl, ktery se bude snazit stlacit ndklady na produkci a zdokonalovat technologie a nasledné
opét rozsiFit produkci a ziskat tak dominantni podil na trhu.

Na druhou stranu, pokud cena zlistane nizka, nebudou prichazet investice do téZarského
primyslu a téZzba se pak ¢asem utlumi. To zplsobi previs poptavky a cena pak mize vy-
strelit hodné vysoko.

Nizka cena ropy podporuje poptavku. V jeji prospéch mluvi i silnéjsi dolar, ale cena by

ovd

extrémné rlst neméla, dokud se nesnizi produkce ropy.

Pokud by v soucasné dobé bylo USA ochotno snizit produkci ropy, mohla by cena vzriist,
to ale neni pravdépodobné, protoZe by ztratilo svij trzni podil. USA diky svému levnému
zemnimu plynu, etanu a zamezeni exportu surové ropy, coz podporuje tamni rafinérie, bere
konkuren¢ni vyhodu Saddské Arabii. (Patria, 2015)
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Obr. 21 - Vyvoj ceny ropy za posledni 3 mésice (Nasdaq, ©2015)

Ropa je na tom v soucasnosti velmi podobné jako zlato. Dalo by se fict, Ze hleda své dno,
které nejspiSe najde na Urovni prdmérnych variabilnich naklad( tézar(. Tento bod bude

znamenat, Ze zisk se bude rovnat nule a nazyvame jej jako breakevent point.

6.4.5 Smeési surové ropy

Brent (Brent Crude) je povazovan za standard. Pochazi z tézby v Severnim mofi. Je to
jedna z nejvyznamnéjSich znacCek ropy, ktera se prodava na hlavnich svétovych burzach a
je zékladem pro tvorbu cen 40 % tfid ropy na svété. Ropa Brent se od roku 2007 srovnava
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s tfidou WTI premium. V soucasnosti se diskutuje, zda ma byt Brent ponechan jako zaklad
pro stanoveni cen na svétovych trzich, kdyZ jeho produkce je oslabovana s ¢imz je spojen i
pokles likvidity.

Urals se fadi mezi kyselé surové ropy s obsahem siry kolem 1,3%. Za hlavni producenty
jsou povazovani spolec¢nosti Rusneft, Lukoil, Surgutneftegaz, Gazpromneft, TNK-VR a
Tatneft. Jeji cena je ur€ovana slevami v cené ropy Brent, jelikozZ je tato ruska ropa povazo-
vana za horsi diky vysokému obsahu siry a tvrdych cyklickych karbohydratl. Rusko se
snazi kvalitu ropy zvysit. ZapadosibiZzska ropa méa dobrou kvalitu a je oznaCovana jako
Sibirské lehka ropa.

WTI (West Texas Intermediate) se diky malému obsahu siry (0,4 — 0,5%) pouZiva zejmé-
na k vyrobé benzinu. Je produkovana v Texasu a nejvétsi poptavka je po ni pravé v USA a
Ciné.

6.4.6 Obchod se surovou ropou

Standardem je Brent. Smlouvy o dodavce se uzaviraji na londynském trhu. Cena je vétsi-
nou hodnotou kontraktu na ropu Brent v dodacim mésici. Jedna se o standardizovany futu-
res kontrakt, kdy se kupujici zavazuje zaplatit pfedem zalohu a pfijmout dany produkt
v den dodani, prodejce ho dodat na poZzadované misto za domluvenou cenu. Tyto kontrakty
se uzaviraji denné na burzach podle aktualni trzni ceny v minimalnim mnozstvi 1000 bare-
I0. Ropa se obchoduje prevazné na burzach NYMEX, CME, PTC a LOE.

Ropa WTI, kterd pochézi z amerického kontinentu, se obchoduje v USA.
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7 REALNE OBCHODOVANI

NeZ obchodnik vstoupi do prvniho redlného obchodu, je nutné, aby uskutecnil ur€ité kro-
ky. Mezi tyto dilezité body patfi: zaloZit si obchodni Gicet u vybrané brokerské firmy, dale
by méla byt stanovena pravidla. Ty jsou vétSinou obsaZzena v obchodnim planu, ktery mi-
mo jiné zahrnuje money management a risk reward ratio. Bez téchto pravidel by totiz mohl
byt obchodni ucet rychle smazéan. Proto bude v této préci postupovano podle téchto pravi-
del.

7.1 Vybér brokera

Vybérem brokera by mély byt zahajeny pFipravy pro reélné obchodovani. Je totiz prfijem-
néjsi si zkousSet obchodovani dané strategie na demo UcCtu a az v pFipadé uspésného vyhod-
noceni této strategie realizovat ji na 4¢tu realném. Demo UCet miva stejné parametry a pro-
stfedi, jak redlny Gcet u spoleCnosti, ktera tyto sluzby nabizi a vzhledem k tomu je uZiva-
telsky pFijemné tyto ucty mit u jedné brokerské firmy.

Broker je vlastné zprostfedkovatel, u kterého si obchodnik zFidi Gcet a nasledné bude bro-
ker kupovat nebo prodavat pfikazy podle obchodnikova rozhodnuti. Broker obchoduje pod
svym jménem na na$ UcCet a za tuto sluzbu si UCtuje bud poplatek nebo méa profit z tzv.
spreadu. Na naSem trhu je v soucasnosti dost velky pocet brokerd, ze kterych mame moz-
nost si vybrat. K dispozici jsou spole€nosti Geské i zahrani¢ni. Cisté zahranicni firmy vét-
Sinou poskytuji lepsi servis za niZsi poplatky, takZze pokud nam nevadi, Ze nad$ Gcet bude
veden v cizi méné a mame jazykovou vybavenost, je to jisté lepsi volba. Nevyhodu zde
spatfuji pouze v tom, Ze zde obchodnik podstupuje jesté kurzové riziko pfi pfevodu financ-
nich prostredk(l na jinou ménu a nasledné pfi vybéru zisku a jeho zpétném prevodu na mé-

nu domaci.

PFi vybéru brokera zvazujeme v prvni fadé bezpe€nost nasich finanénich prostredkd. Tim,
Ze je broker registrovany u nékterého Gfadu pro dohled, zabranime podvodnému jednani
z jeho strany a pFipadnému zmanipulovéani a nezakonnym praktikam. V p¥ipadé Ceské re-
publiky by mél byt broker registrovany u CNB. V piipadé napfiklad USA by mél byt regis-
trovany u FCM (Futures Commission Merchant) a u CFTC (Commodity Futures Trading
Commission). Kazda zemé ma tyto kontrolni organy stanovené jinak a je dobré si to pre-

dem overit.
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Pro hodné zacinajicich obchodnik( jsou podstatné kritéria, jako jsou funkce obchodni plat-
formy a vySe poplatku. Velmi podcenuji napfiklad kvalitu poskytovanych informaci. Tyto
informace mohou byt ve formé newsletterd, financnich analyz nebo riizna vzdélavaci vi-

dea.

Drive dalezitym kritériem byla komunikace s brokerem. Méla by byt rychla a operativni.
Dilezitd je komunikace po telefonu, emailem, rychlost plnéni prikaz(, komunikace pfi
Spatné vypInéné objednavce atd. Samoziejmé tohle kritérium je stale dilezité, ale postupngé
dUsledkem pokroku se odsouvé do pozadi. Obchodnici stale Castéji prehlizeji vyhodny full-
service broker( a zakladaji si nové ¢ty uzplisobené pro obchodovani pres internet. Prikazy
obchodnika jsou zadavany tedy pfimo online prostfednictvim obchodni platformy. Tato
nova metoda oviem podporu zkuSeného maklére nevyluCuje. Broker by mél byt vzdy pri-
praven poradit obchodnikovi a vysvétlit co mu pravé neni jasné. Systém brokerskych firem
totiz funguje tak, Ze i pokud si zaloZime ucet pres internet, mél by nékdo mit profit z na-
Sich obchodll a tak by teoreticky mél byt obchodnikovi k dispozici, pokud potfebuje radu.
Cim jsou rady brokera fundovanéjsi, tim lip pro oba. Nikdo nemé z4jem na tom, aby ob-

chodnik smazal svij Gcet béhem jednoho tydne.

V mém projektu se budu soustfedovat pouze na CFD on-line brokery. Broker by mél rov-

néz nabizet Siroky pFistup na trh tj. Siroké spektrum produktdi.

DalSim podstatnym prvkem je platforma, ve které budou provadény prikazy. Méla by byt
uzivatelsky pfijemna a jeji pouzivani intuitivni. Hodné obchodnik(l pouziva Metatrader4.
Osobné jsem si oblibila platformu XStation, u které odpada instalace do pocitace a mdzu ji

tak pouZivat na vice pocitacich souCasné.

7.1.1 X-Trade Brokers

Pro Ucely této prace byl obchodni Ucet zaloZen u spole¢nosti X-Trade Brokers, vystupujici
pod zkratkou (XTB). Jednak nabizi vyhodné podminky pro zalinajici, malé obchodniky
mého typu, a jednak jsem s ni méla zku$enosti z obchodovani na demo Gctech v priibéhu

studia.

XTB méa matefskou zakladnu v Polsku, ale pobogky ma kromé CR v dalSich ¢trnacti ev-
ropskych zemich. Spole¢nost byla zaloZena v roce 2002 a od roku 2007 plsobi na ¢eském
trhu. Regulatorem pro CR je CNB. XTB se specializuje na derivatové obchody v oblasti

meén, akcii, komodit a indexd.
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Komunikace s timto brokerem je bezproblémova. K dispozici je bezplatna telefonni linka,
chat, email. Spole¢nost poskytuje vzdélavaci program v ¢eském jazyce formou webinard,

seminafl a live tradingu.

Spolecnost poskytuje rovnéz Siroky analyticky servis formou makroekonomického kalen-
dare, trznich analyz, makro zprav a Trading centraly, ktera poskytuje denni trzni zpravy a
technické analyzy na trhy forex, akcie CFD, komodity a indexy. Obchodovat je mozZno na
dvou plnohodnotnych platformach. MetaTrader s instalaci do PC a xStation - online plat-
forma. PFistup je samoziejmé mozny pfe mobil nebo tablet, coZ se pouziva prevazné pro

kontrolu zadané pozice.
Vyhody pro mne:

- ZaloZeni, sprava a vybér z uctu zdarma

- Zé&dné poplatky pfi neaktivité

- Z&dny minimalni poZadavek na vklad

- Moznost zvolit si U€et s fixnim nebo variabilnim spreadem

Informace o obchodovaném instrumentu:

Tab. 7 - Informace o obchodovanych instrumentech (vlastni zpracovani)

Instrument | Nom.hodnota Hodnota Min. zména | Spread | min/max Min.
za 1 lot bodu kotace pozice zména
pozice
il uUsD 1000 0.01 0.01 5| 0.01/15 0.01
Gold usD 100 0.01 0.01 45 | 0.01/15 0.01

ZaloZeni uctu probéhlo velmi rychle. Po vyplnéni formulafe na strankach brokera mi byla
poslana smlouva s poZadavkem na doplnéni kopie priikaz(li totoZnosti a vypisu z bankovni-
ho Gctu a do 24 hodin byl Gcet zprovoznén. Po pripsani ¢astky jsem mohla zacit obchodo-

vat.

7.1.2 Nabidka dalSich spole¢nosti

Na naSem i zahrani¢nim trhu je spousta dalSich brokerskych firem. Jako pfiklad jsou zde

uvedeny tyto subjekty:

e SAXO BANK - tato Danskéa spole¢nost ma pobocky ve vice nez 26 zemich svéta
véetné Prahy. Nabizi nasledujici podminky k obchodovani CFD na mnou zvolené

komodity.
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Instrument{Min.spread Min.trade s Margin

Gold 0.60 1 8%

UK Crude 0.05 25 4%

BohuZel mé odradil poZadavek na minimalni velikost uctu, ktery ¢ini USD 10 000.
Spole€nost si neuctuje pri obchodovani CFD komisni poplatky, ale profituje ze
spreadu, ve kterém je rovnéz zahrnuty poplatek, za drZzeni komodity pfes noc. Pa-
kovy efekt je 1:100

Plus500 — cely nazev tohoto brokera je Plus500CY Ltd. Kyperska spole¢nost je re-
gulovana komisi pro cenné papiry (CySEC). Nabizi sortiment vice nez 2000 in-
strumentd. NeUctuje si provize, ale profituje na spreadu. Pakovy efekt je 1:200.

Spolecnost si Uctuje poplatek za neaktivitu po 3 mésicich 5 USD.

Instrument{Min.spread Margin UdrZovaci marze DrZeni pfes noc
Gold 0,04% 0,66% 0,33% -0,014%

WTI 1] 0,06% 0,66% 0,33% -0,014%

PATRIA Forex - ma sidlo v CR a je regulovana CNB. Je ¢lenem mezinarodni
bankovni skupiny KBC. Bohuzel z jejich stranek jsem se o obchodnich instrumen-
tech na zlato a crude oil dovédéla pouze hodnotu zajisténi, ktera je u zlata 16 USD
a u crude oil 80 USD. A spready od 1 pipu. Otevfeni, vedeni U¢tu a dalsi véci jsou
zdarma. Nabizi dobry analyticky servis.

IG - jedna se o anglickou spolCenost specializujici se na CFD.

Instrument{Min.spread Hodnota kontratki Marze
Gold 0,5 $100 0,70%
Brent Cruds 6 S10 $750

7.2 Obchodni plan

Sestaveni obchodniho planu by mélo byt zakladem pro kazdého obchodnika. Ja jsem si

stanovila obchodni plan takhle:

Cas urceny pro obchodovani, kdy mdZzu byt pobliz pocitace, jsem si stanovila na
pondéli az patek vzdy od 9-14 h pak od 16-18 h.

Bude vyuzivan €asovy rdmec pro obchodovani - (time frame) M15 a pro kontrolu
M30.

Obchodované instrumenty budou zlato a ropa

Money management — podrobnéji rozeberu v podkapitole
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e Obchodni strategie — na zakladé signalll indikator( technické analyzy vstupovat do
pozice na zvolenych instrumentech. Na realnych obchodech ovéfit vhodnost této
kombinace instrumentd. Konkrétné bude vyuZita obchodni strategii postavena na
indikatoru Bollinger Bands a oscildtoru CCI a trendovém indikatoru MACD
v zékladnim nastaveni. Do CCI budou pfidany dvé urovné 200 a -200 pro urceni
extrémni situace na trhu a rovné 100 a -100, pfi jejichZz proraZzeni Casto dochazi
k pohybu ceny danym smérem. Pozornost bude vénovana rovnéz drovnim supportd
a rezistenci a grafickym formacim jako je napfiklad trojuhelnik, dojité dno nebo
dvojity vrchol aj.

e Neobchodovat v ¢ase vyhlasovani dllezitych makroekonomickych fundamental-
nich zprav.

e Vstupy do obchodll budou na zékladé signalu z vyse zminénych indikétor( tech-
nické analyzy. Vystup z obchodd podle RRR nebo Iépe.

¢ Neuzavirat pfedcasné obchody a vZdy stanovovat S/L.

e Pravidelné zapisovat obchodni denik a tydenné jej vyhodnocovat a poucit se

z chyb.

Obchodni plan je zakladem pro dlouhodobé ziskové obchodovani. Strategie by méla abs-
trahovat od naSich emoci. Co by mél obsahovat plan obchodovani a jakou vahu v ném maji

jednotlivé poloZzky je zndzornéno na nasledujicim obrazku.

Obchodni plan

Money mng
10% Psychologie
20%

Risk mng
20%

Vstup

Testovani 20%

5%

Vystup
25%

Obr. 22 — Sestaveni obchodniho planu (vlastni zpracovani)
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Soucasti stanoveni strategie je stanoveni Money managementu, zvladnuti psychologie ob-
chodovani, risk management a testovan. Stézejni ¢asti, ktera tvori témér 45% je nacasovani

vstupu do pozice a vystupu z pozice.

Strategii mize byt stanovena na zékladé fundamentalni a technické analyzy. Stézejni pro
tuhle préaci bude technicka analyza. Snahou bude vyhybat se obchodovani v dobé, kdy by

instrument mohl byt silné ovlivnén fundamentem.

v =v s

NejCastéjsi chyby, kterym se budu snaZit vyhnout, jsou:
o Realizace malych zisk( pFi pFiznivém vyvoji
e Nenastaveni stop lossu
e Nevhodny pomér mezi riskem a ziskem

e Vysoky objem obchodu v poméru k velikosti G¢tu

e NedodrZeni stanovenych pravidel

7.3 Money managemet

Zékladem pro kazdého obchodnika je stanovit si cil obchodovani. Pro mne je cil obchodo-
vani ovérit, je-li mozné na zakladé technické analyzy zhodnotit kapitél. Pfesnéji spiSe na
zékladé zvolenych indikator(i technické analyzy se pokusit realné obchodovat a ovéfit, zda

je strategie vhodna nebo ne pro dlouhodobéjsi obchodovani, bez nutnosti sledovat funda-

mentalni zpravy.

Abych tohoto cile dosahla, musim si stanovit jasna pravidla a hlavné je dodrZovat. Pokud
tyto pravidla porusim a budu jednat spontanng, tak mlze dojit k velkym ztratam.

Stanoveni pravidel:

1. Nastaveni maximalni mozné ztréaty a tedy stop lossu. Riké se, Ze by obchodnik ne-
mél riskovat vice jak 2% ze svého Gctu. Jelikoz mdj Gcet je 20 000 K& nechci tedy
na jednu otevienou pozici riskovat vice jak 400 KE. V mém pFipadé, jelikoZ jsem
spiSe konzervativnéjsi, bude maximalni nastaveni stop lossu na 1%, coZ je 200 K¢.
Stop loss mdzZe byt posunut pouze do mensi ztraty ne naopak.

Umisténi S/L mliZe byt na zakladé nékolika parametrd. Prvni moZnosti je umisténi
na zakladé dilezité arovné nebo napf. celého &isla. Musi vSak byt dodrZzena pod-
minka max. mozna riskovana ¢astka 200 K¢. DalSi moZnosti je stanovit si stop loss

fixné. Tato moZnost ma vybornou vypovidaci schopnost pfi zpétném hodnoceni
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strategie, ale v tomto pfipadé vyuZivana nebude. Pokyn k zastaveni ztrat bude pre-
vazné nastavovan podle RRR a to v niZe definovaném poméru.

Své RRR (Risk Reward Ratio), coZ je pomeér risku a zisku, budu Fidit v poméru mi-
nimalné 1:1. To znamen4, Ze na potencionalni ztratu 20 pipd bude poZadovan zisk
v hodnoté minimalné 20 pipd a vic. U zlata je hodnota Pipu u objemu pozice 0,01
lotu 0,25 K¢. U ropy je hodnota jednoho pipu 2,48 KC.

Vzhledem k velikosti mého Uctu budu otvirat pozice o nejmensi mozné velikosti a
to 0,01 lotu.

7.4 Obchodni strategie

Obchodni strategie je postavena na dvou stéZejnich indikatorech a to MACD a CCI.
MACD je v zékladnim nastaveni (12, 26, 9) a CCI jsou pFidany dvé drovné 200 a -200 a

doplrikové 100 a -100. Jako pomocny indikator je pouZit Bollinger Band na urceni volatili-

ty trhu, pfipadné pfi bocnim pohybu mlZe byt vyuzit k navratim pFi prorazeni pasem

k meanu.

Pouzité ukazatele:

Commodity Channel Index (CCI) — tento oscilator byl zvoleny, jelikoZ je pro-
spédny jak pro urceni nového trendu, tak pro identifikaci pfekoupenosti a pfepro-
danosti trhu. Tento oscilator méFi aktualni cenové hladiny oproti primérnym ceno-
vym hladindm za dané ¢asové obdobi. KdyZ jsou ceny daného aktiva nad primé-
rem, vykazuje kladné hodnoty a opacné. V oscilatoru jsem pfidala Grovné +-200,
které znaCi extrémngjsi hodnoty a Grovné +-100, které mi slouZi k orientaci a pfi-
padnému urceni trendu.

MACD - tento trendovy indikator dava dobré signaly, kdyz je trh v trendu. Pokud
klesne histogram pod signalni kfivku, je to signél ke vstupu do kratké pozice a po-
kud je histogram nad signalni kfivkou, je to signal ke vstupu do dlouhé pozice. Za-
roven budu vénovat pozornost divergencim (nesouladu ve vyvoji ceny a vyvoji
histogramu).

Bollinger Bend - tento indikator pouZziji jako dopliikovy, ktery mi pomaha pfi sta-
noveni volatility trhu (rozevreni pasem) a zaroven diky z&kladni myslence, Ze z
90% se ceny drzi v uréeném pasmu, mi pomize stanovit budouci smér vyvoje ce-

ny. To ovSem plati, pokud neni trh v trendu.
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7.4.1 Signaly pro vstup a vystup

Silnym signalem pro vstup do obchodu je kdyZ cena zpétné prorazi Groven -200 nebo 200
v CCl. Jak je znazornéno na obrazku modrym koleCkem. Tento signél by mél byt potvrzen
oscilatorem MACD, kde by se signalni kfivka méla nachazet nad histogramem (opousti
histogram) a pfibliZzovat se s kfivkou MACD. K tomu dochazi aZz na nasledujici sviCce.
VZdy je otdzkou, kdy vstoupit do pozice. Pokud obchodnik vstoupi pfili§ brzy, mdze se
stat, Ze signal nebude potvrzen vemi zvolenymi nastroji technické analyzy a ceny se mlize
obréatit. Na druhou stranu, vstoupi-li pozdé, mize pfrijit o velky kus mozného zisku. Jelikoz
je znamé, Ze indikatory a oscilatory se vykresli az po dokonceni uvedené svicky, byl by
nejspiSe vhodny vstup do obchodu az na kratké svicce, kterou oznacuje Sipecka. S/L by zde
byl nastaven nad lokéalni maximu, coZ v uvedeném pfipadé je zhruba 75 p. PoZadovany

profit z tohoto obchodu by tedy mél byt minimalné 100 pipd.

Obr. 24 — Nejasny signal ke vstupu do dlouhé pozice (xStation)
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Tady je uvedeny nejasny signal ke vstupu do dlouhé pozice na ropé. Je zde vidét jasny
signal u oscilatoru CCI k nakupu, jelikoZ je zpétné prorazend uroven -200, ale signélni
kfivka v MACD je stale nad histogramem a proto nenastava predpoklad ke zméné dosa-

vadniho sméru ceny.

7.5 Testovani

Obchodni strategii byla testovana na historickych datech mésic zpétné. V nésledujici tabul-
ce jsou zapsany obchody, které by mohly byt realizovany. Slovicko mohly by byt, je velmi
dalezité, jelikoz ve skutecnosti neni mozné zachytit vSechny vstupni signaly. Nocni ob-
chodni ¢as do backtestingu zahrnut nebyl, jelikoZ by zbyte¢né zkresloval vyslednou Uspés-
nost dané strategie. Zvyraznéné radky oznacuji potencionalni ztratové obchody. U vSech
byl jasny signal pro vstup. BohuZel v realité ne vSechny obchody jsou uskutec¢nény. DalSim
parametrem ovliviiujicim realné obchodovani je lidska psychika, ktera zapfiCinuje ve vét-
Siné pripad( horsi vysledek. Od potencionalniho zisku byl odeéteny spread a naopak
k potencionalni ztraté byl pricteny, jelikoZz pfi kazdém vstupu do pozice za€ina obchodnik
s minusovou ¢astkou, kterou si strhdva nad$ brocker za realizaci ndmi zadaného pfikazu.
Tabulka se vztahuje k obchodovanému instrumentu oil. V testovani nebyl dodrZzen mnou
nastaveny maximalni mozny S/L 200 K¢, jelikoz by bylo realizovano mélo obchod(, proto
byla zadana hranice posunuta. Bylo vypozorovano, Ze zisk 120 p, je optimalni a vétSinou
po dosazeni této hodnoty se smér ceny méni, proto je tato hodnota ve vétsiné obchod( bréa-
na za T/P. Testované obdobi zacind 30.1., kdy se cena ropy nachazela velmi nizko a to
konkrétné kolem hodnoty 50 dolardi za barel. V pribéhu mésice Gnora byl zaznamenan
rostouci trend s urCitou korekci ke konci tohoto mésice. Tato situace by tedy mohla byt
pfizniva pro dlouhé pozice v pfipadé, Ze obchodnik se snazi spekulovat po sméru trendu.
DalSim vhodnym signalem pro vstup do obchodu by mohlo byt pravé zpétné prorazeni
arovné -200 v oscilatoru CCI. Jednalo by se s nejvétSi pravdépodobnosti o situaci, kdy
nastala urcita korekce ceny a CCI to vyhodnotil jako preprodany trh, coZ v kombinaci

s byCim trendem dava velkou Sanci pravé k vétsimu pohybu ceny smérem nahoru.
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Tab. 8 - Testovani obchodniho instrumentu oil (vlastni zpracovani)

Datum Pokyn Cas Vstup s/L T/P Zisk/ztrat: Signaly
30.1. Buy 18:30 49.62 62 120 292,1 ano
3.2, Buy 9:30 55.64 90 120 292,1 ano
3.2, Buy 19:00 56.77 100 120 292,1 ano
4.2. Sell 9:30 57.74 64 120 292,1 ano
4.2. Sell 19:30 55.30 90 120 292,1 ano
5.2. Buy 11:00 56.08 120 140 342,9 ano
6.2. Buy 6:30 58.29 120 120 292,1 ano
6.2. Sell 10:00 59.24 120 120  -317,5 ano
6.2. Buy 18:30 59.31 90 120  -241,3 ano
9.2. Sell 8:00 58.86 15 40 88,9 ano
9.2. Buy 12:30 58.99 70 120 292,1 ano
9.2. Buy 20:00 60.05 50 100  -139,7 ano
10.2. Buy 11:00 59.10 60 120  -165,1 ano
10.2. Sell 16:30 58.36 100 120 2921
11.2. Sell 11:00 57.12 90 120 292,1 ano
12.2. Buy 9:00 56.77 60 120 292,1 ano
12.2. Buy 16:00 57.91 100 120 292,1 ano
13.2. Buy 9:00 59.98 40 80  190,5 ano
13.2. Buy 14:00 61.31 120 120 292,1 ano
16.2. Buy 12:00 61.61 70 1207 -190,5 ano
17.2. Sell 15:00 61.66 70 120 292,1 ano
18.2. Sell 9:30 61.64 120 120 292,1 ano
18.2. Sell 19:30 60.74 80 120 292,1 ano
19.2. Sell 9:30 58.97 65 100 241,3 ano
19.2. Sell 15:30 58.32 120 120" -317,5
19.2. Buy 17:30 59.22 120 120 292,1 ano
20.2. Sell 10:30 60.07 70 120 -190,5
20.2. Buy 13:30 60.49 60 100  -165,1
23.2. Sell 9:30 59.64 70 1200 2921
24.2. Buy 12:30 59.45 120 120 -317,5
25.2. Sell 11:00 58.69 30 60  -889
25.2. Buy 12:00 59.15 60 120 2921
25.2. Buy 18:00 59.93 120 120 2921
26.2. Buy 10:30 61.94 80 1207 -215,9
26.2. Sell 16:00 61.48 70 120 2921
27.2. Buy 8:30 61.20 50 100 2413

Vyhodnoceni zpétného testovani uvadi nasledujici tabulce. Celkem by mohlo byt uskutec-
néno 36 vstupll do pozice, z toho potencionalné Uspésnych 25 a ztratovych 11. Celkova
Uspésnost navrhované strategie by hypoteticky méla byt kolem 69%. Tomuto procentu

odpovida Castka 4597 K¢ za mésic. Ucet by se tedy zhodnotil 0 23%.
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Tab. 9 - Vyhodnoceni testovani (vlastni zpracovani)

Vyhodnoceni pocet K¢
Obchody splnujici podminky 36 4597,4
Ziskové obchody 25 6946,9
Ztratové obchody 11  -2349,5
pipy Ke
Maximalni zisk 140 342,9
Maximalni ztrata 120 -317,5
Pramérny zisk 113 277,9
Primérna ztrata 81 -213,6
Uspésnost strategie 69%

7.6 Realné obchody

Mélo by byt pravidlem, Ze obchodnik pred zapocetim obchodovani, by mél prostudovat
informace a zpravy, které by mohly mit néjaky dopad na nim obchodované instrumenty. Je
vhodné nezaméfovat se pouze na jeden zdroj informaci, ale zaméf¥it se alespon na dva az tfi
zdroje, jelikozZ v jednom informacnim zdroji miize byt opomenuta pro obchodnika ddlezita
zprava. Pro tuhle préci byla jako informacni zdroj vyuZivana stranka patria online a sluzby
spolecnosti xtb, které je brokerem pro zde uvedené obchodovani. Tato spole€nost poskytu-
je svym klientdm informace o dllezitych fundamentalnich udalostech ve formé makroeko-
nomického kalendare, kde mlize byt nastaveno zobrazovani zprav podle jejich mozZného
dopadu na chovani trhu. VétSinou byla pozornost vénovana pouze udalostem s ozna¢enim
vysoky dopad na chovani trhu. Pravé v makroekonomickém kalendari spoleCnosti XTB
byva uvedena fundamentalni zprava o zasobach ropy. | kdyz této zpravé byla z me strany
vénovana pozornost, nezaznamenala jsem po dobu obchodovani vyraznéjsi reakce ceny
ropy, pravé na toto konkrétni ozndmeni. DalSi udalosti majici vztah k ropé nebo zlatu
v uvedeném kalend&fi vétSinou nebyly zaznamenany. Samoziejmé, Ze to neznamend, Ze
neexistuji. Proto je ddlezZité, jak bylo vyse zminéno si situaci ovéfovat, jesté na jiném in-

formacnim zdroji.

Dalsi krok, ktery by mél nasledovat po zhlédnuti rannich zprav, je vyznaceni si zakladnich
arovni dlouhodobych supportu a resistenci.

Obchodovani bylo zahajeno v Gtery 10.3. Jeho priibéh byl nasledujici.
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7.6.1 Obchodni tyden 1. (10. - 13.3.)
Realizované obchody v tomto tydnu jsou shrnuty v uvedené tabulce.

Tab. 10- Realizované obchody 1. tyden (vlastni zpracovani)

Datum  Instrum Pokyn  Vstup Vystup S/L T/P Zisk/Ztrat: Poznamka

10.3. Oil Buy 57,58 57,84 30p. 44p. 53,26 predcasné ukoncen

11.3. Oil Sell 57,37 57,67 30p. 60p. -77,77

11.3. Oil Buy 57,92 58,16 50p. X 61,96 Prorazeni A formace nahoru(pfedc.ukond.)
11.3. Gold  Buy 1153,22  1150,77 244p. 334p. -63,19

12.3. Oil Sell 58,53 58,39 20p. X 20,61 platny signal(predc.vystup)

12.3. Qil Sell 58,47 58,18 55p. X -59,39 nebyl Uplny signal ke vstupu

12.3. Gold  Sell 1163,15 1160,17 252p. 287p. 76,32 CCl Uroven nastavena na 150-zpét.pr.
12.3. Gold Buy 1159,22  1155,61 355p. X -92,56 odraz od urovné -150

12.3. Gold  Buy 1153,93  1151,26 267p. 400p. -68,74 Uroven posunuta na-200(odraz)

13.3. Oil Buy 57,07 57,07 34p. 47p. -64,39 podminky splnény

13.3. Qil Sell 56,19 56,18 35p. X 2,6 SL pfitazen na 0 - prekrocCeni-100
13.3. Oil Sell 57,2 57,95 70p. X -190

13.3. Gold  Sell 1154,16  1154,07 215p. X 2,34 SL pfitazen na 0 - prekroceni-100
Bilance celkem -398,95

Bilance zlato -145,83

Bilance ropa -63,12

Pro tento prvni tyden je celkova bilance zaporna. Nejvétsi chybou bylo nedodrzZeni zaklad-
niho pravidla, které zni - neukoncovat predcasné obchody, které jdou spravnym smérem,
protoZe pak z bilance vyplyva, Ze ztréta je vétsi nez profit. DalSim problémem se stalo na-
stavovani malého stop lossu, kdy se €asto cena po prorazeni stanoveného stop lossu obrati-

la a §la pfedpovézenym smérem.

Nésledujici obrazek znazoriuje podafeny obchod z prezentovaného tydne, ktery byl usku-

te€nén na zlaté dne 12.3.

KalendsF Zpra Informace a analyzy Traders Talk
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Obr. 25 — Ukézka vydareného obchodu, vstup do kratké pozice (xStation)
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Vstup do shortu, neboli pokyn k prodeji, byl potvrzen dvéma signaly. Prvni signél bylo
opousténi signalni kfivky histogramu a kfivka MACD je nad histogramem a druhym signa-
lem zpétné prorazeni trovné 200 v oscilatoru CCI. Uvedeny obchod byl ukonéen zbytecné
brzy. Zfejmé bylo vhodnéjsi posunout S/L na 0 a vyCkavat, kam aZ cena vyklesa. Tento
obchod mi pFinesl 76 K&, ale potenciélni zisk mohl byt mnohem vétsi. DalSi moZnosti by

bylo vystoupit z obchodu aZ po prorazeni meanu v indikatoru Bollinger Bend.

7.6.2 Obchodni tyden 2. (16. - 20.3.)

V druhém obchodnim tydnu byly provedeny nasledujici obchody na instrumentech ropa a

zlato.
Tab. 11 — Realizované obchody 2. tyden (vlastni zpracovani)
Datum Instrumen Pokyn  Vstup Vystup S/L T/P Zisk/Ztrat: Poznamka
16.3. oil Sell 53,86 53,24 23p. X 159,59 dl.down trend, prorazeni-100 Urovné
16.3. Gold Sell 1157,58 1157,21 232p. X 9,59 prekroceniurovné -100, SL-posunut na 0
17.3. Qil Buy 53,64 53,39 25p. 31p. -64,39 nizky SL, prorazeni zpét. Urovné -200
17.3. Qil Buy 53,62 53,63 26p. 47p. 5,14 prorazeni-200
17.3. Qil Sell 53,45 53,37 25p. X 20,56 brzy pritazeny SLdo +
17.3. oil Sell 53,19 53,49 30p. X -77
17.3. Qil Buy 53,55 53,58 25p. X 7,7 SL ptitahly na 0
17.3. oil Sell 54,48 54,16 15p. X 82 odraz od Urovné 200, brzy ukoncen obchod
17.3. Gold Buy 1152,46 1150,2 196p. X -57,95 odraz od urovné -200
17.3. Gold Buy 1155,51 1154,1 140p. X -36,06 velka svicka
18.3. Gold Sell 1150,5 1148,49 247p. 349p. 51,78 SL lok.max., oraz od 200
18.3. Gold Sell 1152,05 1153,64 170p. X 40,79 odraz od 200
18.3. Gold Sell 1172,41 1168,31 281p 370p. 103 navrat ke stfedu BB
19.3. Gold Sell 1164 1166,02 176p. X 48 odraz od 100
19.3. Gold Sell 1167,34 1167,32 176p. 237p. 1,54 SL pritahly na 0, odraz od 200
19.3. oil Buy 55,08 55,16 18p. X 20,43 navrat ke stfedu BB
19.3. Qil Sell 54,65 54,37 30p. X 72,07 proraZzeni-100, MACD-podpor.
Bilance celkem 386,79
Bilance zlato 160,69
Bilance ropa 226,1

Celkova bilance tohoto tydne je kladna. Obchodovani skoncilo v plusu 386 K&. Opét byly
dobré obchody pFilis brzy ukonceny. V tomto tydnu nebyly zaznamenany zadné ddlezité
fundamentalni udalosti, které by obchodovani mohly ovliviiovat. Pozornost je vénovana
hlavné projeviim ¢leni FEDu a stfede¢nimu tydennimu ohlaSeni zmény zasob ropy. Jedna
se 0 zpravu publikovanou Ufadem pro spravu energii (EIA), kterd poskytuje informace o
nabidce, poptavce cen ropy a hlavnich pohonnych hmot. VVhodné je také pozici uzavfit,
pred tzv. rolovanim pozic. Ropa je finan¢ni instrument navazany na zékladni podkladové
aktivum podléhajici terminu dodavky a pravé proto, je zaveden tento mechanismus, ktery
koriguje swapové body v okamziku rolovani data dodavky. Tento mechanismus predstavu-
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je jakousi technickou korekci ceny nastroje za pomoci zvlastni sazby swapovych bodd.

V breznu bylo rolovani pozic u instrumentu oil stanoveno na 9.3. a v dubnu na 8.4.

Ukéazka vydareného obchodu z tohoto tydne. U tohoto obchodu byla taktika opaCna. Ne-
spekulovala jsem na navrat ceny z pfekoupené zony do normalu, ale na pokles ceny po
proraZeni Urovné -100. Tento signél potvrzoval i MACD, kdyZ jeho kFivka vCetné signalni
klesala. Histogram ukazoval zapornou hodnotu. CoZ znamend, Ze kfivka MACD je pod
signalni kFivkou a tyto vzdalenosti se od sebe vzdaluji. Indikator Bollinger Bend svym
rozeviranim, taky indikuje vychyleni ceny. Vstoupila jsem proto do kratké pozice a speku-
lovala na dalSi pokles ceny, ktery se mi v tomto pfipadé potvrdil. Stop loss byl nastaven na

mean v BB. Ukézkovy obchod byl realizovan 16.3. a zisk z néj byl 160 K¢.

Obr. 26 — Ukézka obchodu, vstup do kratké pozice (xStation)

Dal3im vydafenym obchodem v tomto tydnu byl vstup opét do kratké pozice, tentokrat na
zlaté, kde jsem na zakladé divergence v MACD a pravdépodobného navratu k meanu v BB

spekulovala na pokles ceny. Tento obchod se uskutecnil 18.3. a vydélal 103 KC.
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Obr. 27 — Vydareny obchod na zlaté, kratké pozice (xStation)

Obr. 28 — Vydareny obchod, kratka pozice, instrument oil (xStation)

Vyse uvedeny obrazek znazorfiuje dalSi podareny obchod, tentokrat na ropé. Zde byl vstup
do pozice potvrzeny jednak prorazenim urovné 200 oscilatoru CCI a jednak prorazenim
horniho pasma u indikatoru Bollinger bend a tedy pravdépodobnym navratem ceny ropy
k meanu (ke stfedu). Kfivka MACD je nad signalni kfivkou a lIze tedy oCekévat zménu
sméru ceny. Zisk z uvedeného obchodu byl 82. Stop loss byl nastaven pouhych 15p, ale i

to stacilo.
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7.6.3 Obchodni tyden 3. (23.3. - 25.3.)

Tento tyden byla celkova bilance opét zaporna. V tabulce jsou uvedeny jednotlivé obchody

a rovnéz celkova bilance.

Tab. 12 - Realizované obchody 3. tyden (vlastni zpracovani)

Datum  Instrum Pokyn  Vstup Vystup S/L T/P Zisk/Ztrat: Poznamka

23.3. Oil Sell 55,24 55,12 32p. X 30,15 predcasné ukonceno,odraz 0d200
23.3. QOil Sell 55,87 55,94 7p. X -17,54 maly SL

23.3. Oil Sell 54,95 55,15 19p. X -47,63 prorazeni-100, cena Sla opacné
23.3. Oil Buy 55,19 55,61 20p. X 105,06 brzo ochod ukonéen

23.3. QOil Sell 55,89 55,79 20p. X 24,98 predcasné ukonceno

24.3. QOil Sell 56,27 56,52 25p. X -62,48 zasazen SL

24.3. Qil Sell 56,54 56,75 22p. X -52,47 zasazen SL

24.3. QOil Buy 55,65 55,29 36p. X -90,49 prorazeniformace A

24.3. Gold  Buy 1194,21 1192,63 135p X -39,48 rostoucitrend, nakup po korekci
25.3. QOil Buy 55,02 55,6 20p 40p 59,84 predcasné ukonceno

25.3. Gold  Sell 1198,05 1196,25 15p X 40,05

25.3. QOil Sell 55,72 55,45 20p X 68,58

26.3. QOil Sell 58,3 58,7 40p X -99,77

26.3. Qil Sell 58,44 58,8 30p X -89,77

Bilance celkem -170,97

Bilance zlato 0,57

Bilance ropa -171,54

Obrazek nize znazornuje tfi vstupy do obchodu a zaroven je dale popsana situace, jak se
tyto vstupy vyvijely. BohuZel i pfi spravném signalu nebyl realizovan pozadovany a pred-
pokladany zisk.

=
/ N

/ =
g, O\

Obr. 29 — T¥i realizované obchody a jejich zd(ivodnéni (xStation)

Na prvni Sipce byl realizovan prvni vstup do kratké pozice. Signal neni zcela jasny, jelikoZ
CCl sice dava jasny signal a to konkrétné odraz od Grovné 200, ale signalni kfivka i kfivka

MACD jsou v histogramu. Z pozorovani vyplyva, Ze k UspéSné zméné ceny dochazi, az
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pokud jsou kfivky nad histogramem. DalSim signalem bylo proraZzeni horni linie indikatoru
Bollinger Bend a tedy pravdépodobny navrat ceny ke stfedu tohoto indikatoru. Vstup byl
nakonec realizovan spravné, ale T/P mél byt nastaven az na Grovefi meanu. Obchod byl
ukonCen dfive. U druhé Sipky znazorfujici vstup do shortu byl opét ne zcela jasny signal.
Zde se jiz hodnota v oscilatoru nedostala az na hranici 200, ale pouze nad hodnotu 100, pro
vstup do pozice zde hovofi BB a MACD, ktefi naznacuji zménu sméru ceny. BohuZel byl
nastaven velmi maly S/L a tim byl obchod ukon€en. Treti vstup do obchodu byl realizovan
na modré Sipce. Pozice byla zaviena na stfedu Bollinger Bendu se ziskem 105 KC¢.

7.6.4 Obchodni tyden 4. (30. - 31.3.)

Tento tyden byla celkova bilance obchodovani velmi Spatnd. Obchody byly ovlivnény fun-
damentélnim dénim, které nebylo z mé strany v€as zaznamenano a dalSim faktorem, ktery
se na tomto vysledku podepsal, byl psychicky tlak ze Spatného vysledku projektu této préa-
ce. V dlsledku toho jsem vstupovala velmi $patné do pozic a hodné pravidel bylo poruse-
no. Cenu ropy ovlivnila jemenska operace a volatilni dolar. VétsSina signal(i pro vstup do
pozice byla faleSnd. BohuZel byla tato zprava zaznamenana pozdé. Po této serii nelspés-
nych obchodd jsem prerusila obchodovani a premyslela nad vylepsenim zvolené strategie.

Tab. 13 - Realizované obchody 4. tyden (vlastni zpracovani)

Datum Instrun Pokyn Vstup S/L T/P Zisk/Ztrat: Poznamka

30.3. Oil Buy 55.50 26p 65p -66,08 odraz od -200, trh jde bokem, navrat k meanu

30.3. Oil Sell 56.10 52p 77p 119,93 zpétné prorazeni 200, zaroven prorazeni BB a navrat
30.3. Oil  Buy 56.05  55p 75p -151,7

30.3. Oil Sell 55.95 69p X -175,58

31.3. Oil Buy 55.69 26p 49p -71,76 zpétné prorazeni-200, zaroven prorazeni BB a navrat
31.3. Oil Buy 55.45 38p 69p -100,15 zpétné proraZzeni-200, zarover prorazeni BB a navrat,
31.3. Oil  Buy 5509  21p 50p -61,57

31.3. Oil Buy 54.93 20p 59p -51,28 potvrz.signal, maly SL, pak sla danym smérem

31.3. Oil Sell 55.69 10p 22p 64,21 potvrz.signal

31.3. Qil Sell 55.85 20p 8p -20,56 potvrz.signal, maly SL, pak sla danym smérem

31.3. Oil Sell 55.95 14p 26p 0 SL, pfitaZeny - proto uk.pozice

31.3. Oil Buy 55.24 30p 55p -59,14 proraZzeni pasma BB-navrat ke stfedu

31.3. Ol Buy 5524 48p 62p -130

31.3. Oil Buy 55.25 27p 55p -77,11 proraZzeni pasma BB-navrat ke stfedu

7.4. Qil Sell 57.54 45p 60p -128,71

Bilance celkem -909,5

V nésledujici ¢asti bude dosavadni strategie vyhodnocena a pfedlozeny navrhy pro zlepSe-
ni strategie.
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7.7 Vyhodnoceni strategie

Po Ctyfech tydnech je vysledek obchodovani zvolené strategie velmi Spatny. Je zardZejici,
jak velky vliv mlize mit psychika na obchodovani. Zvolena strategie byla testovana na de-
mo Uctu, kde se jevila jako ziskova. Po pfechodu do realného trzniho prostfedi, jsem se
bala drZet otevienou pozici podle zvolenych pravidel RRR. Nejvétsi problém byl spatfovan
v psychice obchodnika a to konkrétné v pfed¢asném ukoncovani dobrych obchodd a nasta-
vovani malych stop losst, které na jedné strané chranily kapital od ztraty, ale na druhé
strané mély za nasledek uzavieni zadané pozice a v mnoha pfipadech nésledné zmareni
dobrého obchodu. Rovnéz by méla byt vénovana vétsi pozornost informacnim kanallim ne
pouze pred zacatkem obchodovani, ale v pribéhu celého dne. Na psychiku rovnéz pisobil
fakt nutnosti dokon€it diplomovou préci a negativni vysledek obchodovani. To se nejvice

projevilo v poslednim tydnu, kdy byla ztrata nejvétsi.

Vyvoj kapitalu na obchodnim uctu byl nasledujici.

Vyvoj obchodniho uctu

0 1.tyden 2.tyden 3.tyden 4. tyden
21 000

20 500

20000 .
e kapital

19500 -

19000 -

18 500

Obr. 30 — Vyvoj obchodniho uctu (vlastni zpracovani)

7.8 Navrhy na zlepSeni

Nedokazala jsem se vyvarovat zakladnich chyb, jako jsou pfed€asny vybér zisku, nedodr-
Zovani pravidel aj. Jednani bylo mnohdy pod vlivem emoci. Celkova bilance G¢tu se pohy-
boval stale v zapornych hodnotéch. Proto jsem se rozhodla znovu projit celou strategii,

udélat urcité upravy a pozmenit pravidla.

Po provedeni nového backtestingu byly vyvozeny nasledujici zavéry. Z testovanych dat

vyplynula potfeba zmény pro Upravu pravidel money managementu. VVzhledem k tomu, Ze
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je tfeba Fesit problém pred¢asného ukoncovani obchodu a nastavovani malych stop loss(
byla sledovana hlavné vyska mozného dosazeného zisku v poméru k nastaveni stop losst.
Bylo vyhodnoceno, Ze minimalni velikost nastaveni prikazu k zastaveni ztrat by méla byt
40p. Dal8im parametrem, ktery byl pozorovan, byla Uroven mozného dosazeného zisku.
Hodnota, ktera byla testovanim ziskana je 120 pipl. Zakladni zména je v pFidani indikéto-
ru Parabolic SAR. Tento indikator mi podle testovani pomlze lépe urcit vhodny vstup do
pozice a zaroven spravné nastavit stop loss, protoze v tomto bodé jsem spatfovala nejvétsi
problém mé dosavadni strategie. Hodné spravné uréenych vstupli bylo pfedGasné ukonceno

na malém stop lossu.

Parabolic SAR vykresluje bod pro kazdou svicku. P¥i by¢im trendu je tento bod pod svic-

kou pFi medvédim zase nad ni.
Nové pravidla strategie:

- Time frame M30 - k této zméné je pristoupeno z dlivodu ¢asové narocnosti sledo-
vani grafu, lepsi vypovidaci schopnosti vstupnich signal.

- Z&kladni signal pro vstup z{stava po zpétném prorazeni Grovné -200 nebo 200 u
oscilatoru CCI, nebo pouze odraZzeni od téchto Urovni. Signal je platny pouze pokud
se v té chvili nachazi signalni kfivka v MACD pod nebo nad histogramem. Parabo-
lic SAR bude pouZivan k potvrzeni spravnosti vstupu a posunovani nastaveni S/L.

- Vystupni signal dosaZeni T/P nebo signal z MACD, kterym je zpétné prekfiZeni
signalni kfivky s MACD nebo zména pozice tecky u indikatoru SAR, ktera by na-
znaCovala zménu trendu.

- Money management bude nastaven podobné s tim rozdilem, Ze S/L bude umistén
podle SARu a T/P musi byt minimalné v poméru 1:1 a lip. S/L musi byt max. 200

K¢ na obchod. Toto pravidlo musi byt dodrzeno.

V néasledujici tabulce jsou uvedeny data z testovaného obdobi pomoci nové strategie po-
sledni mésic zpétné. Obchody, které jsou vyznaceny Cervenou barvou, by nebyly realizo-
vany z ddvodu pfilis velkého stop lossu, ktery nejsem ochotna akceptovat a narusila bych

tak pravidla money managementu.

Hodnoceni provedeného backtestu je pozitivni, jelikoZ vysledné zhodnoceni majetku by
mohlo byt vice jak desetiprocentni v uvedeném meésici bfeznu. Mély by byt eliminovany

faleSné vstupy a omezeno nastavovani malych S/L pfipadné ukonovani pozice predcasné.
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Tab. 14 - Testovani nové strategie (vlastni zpracovani)

Datum ¢as vstup S/L T/P zisk/ztre podminky

2.4, 12:00 56.96  30p.  100p. 241 spliiény 3

1.4. 20:30 57.03  67p. 130p. 317 Ano 3

31.3. 16:00 55.19  47p.  94p. -119 Ano 3 - dosaZzeno pouze 84p.
30.3. 14:00 55.80  46p.  92p. -117 Ano -dosazeno 85p.

25.3. 15:30 55.94  28p. 60p. 140 Ano

25.3. 10:30 55.38  64p.  128p. 312 Ano

243, 13005580 100p.  porusen MV-velky SLnerealizovatobchod
23.3. 18:00 55.47  72p. 120p. -195 Ano

23.3. 11:30 54.64  52p. 104p. 251 Ano

20.3. 14:00 54.00 4p. 100p. 241 Ano

19.3. 16:30 54.49  40p 80p. -103

17.3. 13:30 53.02  55p. 110p. 267 Ano

16.3. 17:30 53.32 69p. 101p. -256 S/L--profit pouze 101p.

12.3. 14:00 58.79  38p. 100p. 241 Ano

11.3. 13:00 57.03  69p.  138p. 350 Ano

9.3. 17:30 59.21  81p. 162p. 399 Ano

6.3. 14:00 61.07 15p.  50p. 114 Ano

5.3. 14:30 61.09 43p.  86p. 206 Ano

3.3. 19:00 61.03 78p. 140p 343 te$né pod podminky MM ??nevim jestli bych reali
2.3. 16:00 60.92  20p. 50p. 114 Ano

Balance celkem 2746

Tab. 15 - Vyhodnoceni backtestu (vlastni zpracovani)

Vyhodnoceni
pocet K¢
Celkem moznost vstupu do obchodu 22
Obchody spliujici podminky 19 2746
Ziskové obchody 14 3536
Ztratové obchody 5 -790
pipy Kc
Maximalni zisk 162 399
Maximalni ztrata 69 -256
Pramérny zisk 104 252,6
Primérna ztrata 55°  -158
Uspésnost strategie 74%

Tabulka vyhodnoceni zpétneho testovani na historickych datech vypada pozitivné. Pomér
14 ziskovych obchodll a 5 ztratovych je hezky vysledek. Otazkou ovsem zlistava, jestli je

meésic zpétného testovani dostateCné dlouha doba pro stanoveni objektivniho vysledku
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Uspésnosti strategie. SnaZila jsem se do testovani zahrnout pouze teoreticky mozné vstupy
do obchodl v ¢asech, kdy bych mohla byt pobliz pocitace.
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ZAVER

Cilem prace mélo byt ovéfeni moznosti sestavit obchodni strategii pouze na zakladé tech-
nickych indikatord, které jsou nastrojem technické analyzy. Tato strategie byla sestavena a
otestovana. | kdyz testovani na historickych datech dopadlo velmi dobfe, do obchodll za-
sahoval faktor, se kterym jsem do této miry nepocitala a to je psychika obchodnika, ktera
se pFi obchodovani na demo Uctu neprojevila v takove mite. Zjistila jsem, Ze je lépe zadat
pokyn k realizaci obchodu, nastavit S/L a T/P a odejit od pocitace. Vysedavani pred moni-
torem a ¢ekani na to, kam se cena pohne, neni pro mne vhodné. Je tfeba otestované strate-
gii VErit a zbytecné do obchodu nezasahovat. Dle mého nazoru je zvolena kombinace indi-
kator( technické analyzy vhodna a urcuje presné vstupy do obchod(l. Doposud reélné ob-
chodovéani nedopadlo podle mych pfedstav. V kapitole navrhy na zlep3eni je navrZeno pfi-
dani dalsiho indikatoru — Parabolic SAR, ktery by mohl pomoci se stanovovanim vhodneé-
ho S/L. Samozfejmé, Zadna strategie neni 100%. Jeji testovani dopadlo opét dobre.
V nasledujicich tydnech planuji zapracovat hlavné na sobg, abych vydrZela nechat obchod
béZet a nezasahovat do néj.

V Zadném pfipadé mé tento netspéch neodradil, ale spiSe pFinutil vice na sobé zapracovat
a hledat dalSi cesty a zlepSeni pro dalsi obchodovani. Neni to lehké zaradit se mezi téch
pouze 10-15% obchodnikd, ktefi jsou v tradingu Uspésni. Pokud je inkasovano vice jak 5
ztréat za sebou je vhodné obchodovani prerusit a zjistit jestli se nezmeénila situace na trhu,
pro€ jsou signaly ke vstupu faledné a neni-li trh ovlivnén néjakou necekanou udalosti, jako

napfiklad jemenska operace v minulych dnech.

Vsechno chce svij ¢as a Usili k tomu, aby se Uspéch dostavil, a neni dobré se hned po prv-

nim nedspéchu vzdavat.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

FA Fundamentalni analyza.

MFI  Money Flow Index.

MSV  Vyznam druhé zkratky.

RSI Index relativni sily.

SPA  Test predik&nich schopnosti technické analyzy.
S/L Stop loss

TA Technicka analyza

T/P Take profit
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