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Abstrakt

Bakalarska prace si bere za cil seznamit ¢tenare s investovanim do akcii a do komo-
dit prostrednictvim fondi a s pfimym investovanim pomoci nastroji technické ana-
Iyzy. Tyto néstroje blize specifikovat a matematicky podlozit jejich fungovani. Dale
se zabyva vytvorenim konkrétni obchodni strategie zalozené na technické analyze
jeji optimalizaci a testovanim prostifednictvim tzv. backtestingu, neboli testovanim
na historickych datech. K tomu vyuziva specializovaného softwaru a programovaciho
jazyka pro vytvareni obchodnich systémii. Z optimalizovaného obchodniho systému
vytvari model obchodovani na historickych datech a model obchodovani nanecisto
s aktudlnimi daty z trhu. Koneénym cilem je porovnat vynosnost primého obcho-
dovani s vynosnosti vybranych podilovych fonda. Na druhé strané neni cilem prace
popisovat zaklady investovani. Pro seznameni se s konkrétnimi pojmy, jako jsou in-
vestovani, akcie apod., je ¢tenafi doporucen Zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik.

Abstract

This Bachelor thesis aims to acquaint readers with investing in equities and com-
modities through funds and through direct investment by using the tools of technical
analysis. I will specify these tools and mathematically substantiate their functioning.
It also deals with the creation of a specific trading strategy based on technical ana-
lysis and with its optimization and backtesting, that is, testing on historical data.
It uses specialized software and programming language for creating trading systems.
The trading system creates an optimized trade model on historical data and a trade
model for the simulation of trade on the current data from the market. The ultimate
goal is to compare the profitability of direct trading with the profitability of cho-
sen funds. On the other hand, the thesis does not describe the basics of investing.
To become familiar with specific terms, such as investing, stocks, etc., the reader is
recommended Act No. 513/1991 Coll. Commercial Code.
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Zkratky

TA - technicka analyza,

OS - obchodni systém,

ADBE - Adobe Systems Inc.,
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CL, CLO1 - ropa,

GC, GCO01 - zlato,

NG, NGO1 - zemni plyn,

SMA - Simple Moving Average,
EMA - Exponential Moving Average,
MACD - Moving Average Convergence/Divergence,
CCI - Commodity Channel Index.



Kapitola 1

Uvod

V poslednich letech nastal v Ceské republice "boom" s moznostmi jak investovat
do cennych papirt i pro malé investory. Stale se rozsituje nabidka fondt kolektivniho
investovani ale i nabidka zprostredkovatelti pro individualni obchodovani na burze
cennych papirt. Pribyva i pocet druhii riznych cennych papirti. V této praci se za-
mé&Ffme na klasické akcie, komoditni derivaty! a podily fondii akciovych i komoditnich.
Kolektivnimu investovani se budeme vénovat jen v druhé kapitole a v sedmé kapitole.
Prace je z vétsi ¢asti tedy vénovana pohledu individualniho investora, ale postupy
a metody planovani strategie investice jsou vyuzivany samoziejmé i profesionalnimi
analytiky, ktefi spravuji portfolio investi¢niho fondu.

Zacneme v druhé kapitole, kde se seznamime s vybranymi zprostiedkovateli indi-
vidualniho investovani a vybranymi fondy kolektivniho investovani. Také si priblizime
na pifkladu datiovou situaci v CR. Déleni fondt a zékladni informace o pravnim fun-
govani kolektivniho investovani se nachazi v druhé sekci kapitoly. Ve tieti kapitole
je vysvétlen pojem technicka analyza jako jeden z pristupt pii planovani strategie.
Ctvrta kapitola seznamuje ¢tenafe s obchodnim systémem a jeho funkel pii inves-
tovani jak obecné tak i konkrétné na jednoduchém piikladu obchodniho systému.
Tento nas bude doprovazet celou praci. V paté kapitole se ctenar seznami s me-
todou optimalizovani parametrit obchodniho systému na historickych datech. Pro-
ces optimalizovani byl proveden ve specializovaném softwaru. Tudiz se ¢tenar dozvi
o moznostech vyuziti softwaru pri planovani investovani. Dale v Sesté kapitole nalezne
model v prostiedi Excel, ktery simuluje obchodovani s redlnymi podminkami véetné
zdanéni, poplatkt apod. Model je vyuzit jak pro simulovani vysledk optimalizace
na historickych datech, tak i fiktivni obchodovani na "aktualnich"datech. V posledni
kapitole lze shledat vykonnost OS pri fiktivnim obchodovani po boku s vynosnostmi
pri investovani stejného kapitalu do fondii.

Cilem prace je seznamit ctenare s moznostmi investovani do akcii a komodit
a na prikladu ukazat postup pfi planovani investovani a reportovat vysledky pri-
kladového obchodniho systému a vybranych fondu.

Derivéaty jsou cenné papiry jejichZz cena se odvozuje z ceny podkladového aktiva.



Kapitola 2

Moznosti investovani do akcii,
komodit a fonda v CR

Situace na ceském investicnim trhu se rychle rozviji. Neustale se objevuji nové
finan¢ni instituce ¢i instituce staré, ale s novymi sluzbami pro primé obchodovani
na burzach. Vedle toho existuji dalsi produkty, jako jsou investi¢ni ¢i podilové fondy.
V této kapitole si tedy zmapujeme moznosti investovani v Ceské republice v roce
2011 vcetné konkrétnich zprostredkovatelskych spole¢nosti.

e Pokud se jedna o primé obchodovani na burzach cennych papirti a komodit,
mize investor narazit ve svém hledani na spolecnosti, jako jsou Fio banka,
Patria Direct, broker jet — online broker Ceské spofitelny, X-Trade Brokers, At-
lantik, Colosseum, a.s., Cyrrus, a.s. a dalsi. VSechny tyto spolecnosti poskytuji
moznost online obchodovani, bez kterého se dnes na trzich neobejdeme.

e Dalsi v radé jsou investi¢ni spolec¢nosti nabizejici investicni a podilové fondy.
Tato varianta je méné naro¢na na investoriv ¢as a jeho znalosti a zkusenosti
s obchodovanim. Investi¢ni spolecnosti se o investice svych klient1 staraji misto
nich, za to vsak pozaduji urcité poplatky.

2.1 Moznosti pro primé investovani

Primé investovani je doporuceno pro zkusené investory a pro efektivnost vyzaduje
radnou pripravu ndkupu a pravidelnou revizi a sledovani portfolia. Jsme-li na po-
catcich, je nutné zmapovat moznosti vstupu do investovani. Budeme hledat takové
zprosttedkovatele, kteri poskytuji demo verze pro investovani nanecisto. Budeme se
ucastnit investicnich soutézi, kde se novy investor muze seznamit s online investic-
nim prostredim. Pokud jiz mame obchodni strategii, tak se da v ramci téchto soutézi
vyzkouset, tak jako bychom podle ni skuteéné obchodovali.

2.1.1 Kritéria pri hledani zprostredkovateli

Existuje mnoho kritérii, které mohou ovlivnit vybér. Napriklad s jakym cen-
nym papirem muzeme v dané zprosttedkovatelské spole¢nosti obchodovat. Tuzem-
ské spolecnosti zpravidla umoznuji obchodovat jak s ¢eskymi a zahranié¢nimi akciemi



tak i s komoditami a dalsimi finanénimi instrumenty. Nicméné bychom se méli pre-
sveédcit o tom, zda umoznuji obchodovat zrovna nami vybrany typ cenného papiru.
Kazdému investorovi sedi jiny typ. Déale je uveden seznam kritérii, na které budeme
brat ohled pti hledani zprostredkovatele.

1. S ¢im muzeme obchodovat?

(a) Akcie CR-mnoha malym a stfednim investorim v CR jsou tyto akcie blizsi.

(b) Zahrani¢ni akcie-obchodovani se zahraniénimi akciemi zvlasté pak s ak-
ciemi obchodovanymi v USA prinasi vétsi likviditu diky velkym poctim
a velkym objemim obchodii.

(¢) Komodity—obchoduji se zpravidla jako futures, opce nebo forward [1, de-
rivaty viz str. 18], mohou byt zajimavé pro pokro¢ilé investory diky péko-
vému efektu [2, viz str. 221].

(d) FOREX]2]-Foreign Exchange neboli sména cizich mén, na tomto trhu
se spekuluje s vyvojem ménovych part.

2. Poplatky—diilezité kritérium, vysoké poplatky mohou vyrazné snizovat zisky,
zvysSovat ztraty a dokonce obracet zisky ve ztraty.

3. Software-investor by si mél vyzkouset demoverze softwaru, zda je uzivatelsky
prijatelny, zda umoznuje zobrazovat grafy riiznych ¢asovych horizontt, zda lze
do grafu aplikovat rizné ukazatele analyz c¢asovych rad.

4. Druhy obchodnich prikazti—existuji tzv. inteligentni obchodni prikazy, jednim
z nich, ktery by mél kazdy investor, v tomto smyslu spise trader, pouzivat je
STOPLOSS, ktery uzavira ztratovou pozici pii dosazeni zadané cennové hla-
diny.
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2.1.2 Porovnani dvou z nejvyznamnéjsich zprostredkovateli

Porovnani je zaméreno na sluzby dvou z nejvétsich zprostredkovateli primého
obchodovéni s akciemi a komoditami pro drobné a stfedni investory v CR. Skupina
Patria Finance, a.s., pod kterou spada Patria Direct, a.s., je podle statistik Burzy
cennych papiri Praha (The Prague Stock Exchange) za rok 2010, viz [3], ¢lenem
burzy s nejvyssim objemem obchodii. Fio, burzovni spolecnost, a.s. v roce 2011 jiz
Fio banka, a.s. byla v té samé statistice na 6. misté. Také je jedinym akcionafem
RM-SYSTEMu, ¢eské burzy cennych papirt, a.s., burzy zaméfené hlavné na malé
a stiedni investory. Vysledky lze nalézt v tabulce 2.1 .

Wysvétlivky k tabulce:

1. Technické analyza bude vysvétlena v néasledujici kapitole.

2. Fundamentalni analyza je zjednodusené feceno analyza investicnich variant na zakladé vy-
hodnoceni skute¢ného stavu firmy.

3. AOS — automatizovany obchodni systém.

4. SPAD — Systém pro podporu trhu akcii a dluhopist je trh nejlikvidnéjsich cennych papira
na Burze cennych papiri Praha (BCPP).

5. KOBOS - Kontinualni Burzovni Obchodni Systém je vedlejsim trhem BCPP, urceny
pro stfedni a malé investory.

6. ETF — Exchange traded fund neboli vefejné obchodovany fond nebo indexové akcie jsou
podobné jako oteviené podilové fondy, ale obchoduji se jako jiné akcie na burze.

7. ETC — Exchange Traded Commodities jsou tituly, které umoznuji investorim spekulovat
bez rizika, ze budou muset komoditu skute¢né obchodovat.

8. Investi¢ni certifikdty — dluzni tpisy, jejichz hodnota se odviji od hodnoty podkladového aktiva
(akcie, mény, komodity, akciové indexy.

9. MiniSPAD - produkt Patria Direct, a.s. jako tvurce trhu, ktery umoznuje obchodovat s ak-
ciemi ze systému SPAD v mensich letech v KOBOSu.
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Piiklad — investice do akcii CEZ

Tento priklad ilustruje kalkulaci poplatkti a zdanéni a porovnava, jak dopadne
investice prostfednictvim FIO banky a prostfednictvim Patria Direct. Investor chce
investovat své finan¢ni prostiedky do 5 000 akcii firmy CEZ, coz je dostatek na 1 lot
v systému SPAD Burzy cennych papirii Praha. Dne 7. 10. 2011 byly akcie fiktivné
nakoupeny v kurzu 710,- K¢/ks. Déle byly drzeny do 14. 10. 2011, kdy byly prodany
za kurz 760,- Ké. Podle tabulky 2.1 je poplatek Fio bance za online podani pokynu
do systému SPAD roven maximélni hodnoté 990,- K¢ a poplatek spolecnosti Patria
Direct je 1090,- K¢, rovnéz maximalni hodnota. Tento poplatek se vztahuje ke kaz-
dému podani pokynu. To znamend, Ze ho zaplatime jak pri nakupu tak pti prodeji.
Jak by obchod probéhl u jednotlivych brokerti oznacenych FIO jako Fio banka a PD
jako Patria Direct, je vypocteno v tabulce 2.2 a 2.3.

Dale je uvazovan drobny investor, ktery se rozhodne nakoupit 200 akcii CEZ v tom
samém dni 7. 10. 2011 jako predchozi investor a prodat je také 14. 10. 2011. Investor
muze u FIO zrealizovat obchod na RM-Systému a vyuzit pokyn EasyClick s vyhod-
néjsim poplatkem 0, 29% pro akcie obchodované v EasyClick lotech. Pro CEZ je 1 lot
50 akcii [4], tedy staéi koupit 4 loty. U PD muze podle dokumentu [5] obchod zrea-
lizovat pomoci sluzby miniSPAD, kde se obchoduji "miniloty"za ceny SPADu. Jeden
"minilot"CEZu je 40 akcii, tedy stac obchodovat 5 lottl. Vypoéty jsou opét k nalezeni
v tabulkach 2.2 a 2.3, kde kurzy jsou priblizné a je dan duraz na rozdil v poplatcich.

[ 7.10. 2011 || Nakup (ks) | Kurz | Objem | Poplatek | Poplatek BCPP | Ubytek kapitélu |
FIO 5 000 710 K& | 3550 000 K& | 990 K& 355 K& 3 551 345 K&
PD 5 000 710 K& | 3550 000 K& | 1090 K& | 355 K¢ 3551 445 Ké
FIO 200 715 K& | 143 000 K& | 415 K¢ 14 K& 143 429 K¢
PD 200 715 K& | 143000 K& | 644 K& 14 Ké 143 658 K¢

Tabulka 2.2: Propocet poplatkil pri nakupu.

[ 14. 10. 2011 [[ Prodej (ks) [ Kurz | Objem | Poplatek | Poplatek BCPP | Navyseni kap. |
FIO 5 000 760 K¢ | 3 800 000 K¢ | 990 K¢ 380 K¢ 3 798 630 K¢
PD 5 000 760 K¢ | 3 800 000 K¢ | 1090 K¢ 380 K¢ 3 798 530 K¢
FIO 200 760 K¢ 152 000 K¢ 441 K¢ 15 K¢ 151 544 K¢
PD 200 760 K¢ 152 000 K¢ 684 K¢ 15 K¢ 151 301 K¢

Tabulka 2.3: Propocet poplatki pri prodeji.

Po odecteni ubytku v tabulce 2.2 a pric¢teni navyseni v tabulce 2.3 by u téchto
konkrétnich pripadit vysla vyhodnéji Fio Banka. Ponévadz Fio Banka zprostiedko-
vava také komoditni obchody a mé nizsi poplatky, budeme pti dalsi praci vychazet
pravé z jejiho sazebniku poplatkt. Vysledek z prikladu je jesté nutné podle Zékona
¢. 586/1992 Sb. zdanit 15% dani, jak je patrno z tabulky 2.4.

2.1.3 Dan z prijmt z kapitalového majetku

Vysledek investice podléha dani z ptijma podle § 10 Piijmy z kapitdlového ma-
jetku Zakona ¢. 586/1992 Sb. o danich z pfijmu. Dle § 16 je sazba dané u fyzickych
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’ Stav investice na: H Pred zdanénim \ Dan \ Po zdanéni ‘

FIO 247 285 K¢ 37 093 K¢ | 210 192 K¢
PD 247 085 K¢ 37 063 K¢ | 210 022 K¢
FIO 8 115 K¢ 1217 Ke | 6 898 K¢
PD 7 643 K¢ 1146 K¢ | 6 497 K¢

Tabulka 2.4: Vysledek investice pred a po zdanéni.

osob 15 %. Pr{jmy se osvobozuji od dané dle § 4 pism. w), pokud presdhne doba
mezi nabytim a prevodem daného cenného papiru 6 meésicti. V predchozim pripadé
tato situace nenastala, proto by poplatnik musel nejpozdéji 3 mésice po daném ka-
lendainim roce prijem z investice zdanit na zakladé vypisu z uctu.

Pokud se jedna o dividendy akcionait ¢eskych akciovych spolecnosti, zdanuje je
emitent srazkovou 15% dani jesté pred vyplacenim dividend jednotlivym akcionaiam.

2.2 Investovani do fondu

Misto primého obchodovani s cennymi papiry se doporucuje zacateénikim kolek-
tivni investovani prostfednictvim fondi. Hlavné proto, ze pri investovani do fondt se
rozhodovani o koupi ¢i prodeji cenného papiru prenasi od investora do rukou profesi-
onalnich makléri jednotlivych fondi. Fondy také redukuji riziko ztraty na principu
diverzifikace portfolia, které si mohou dovolit vyhodnéji nez jednotlivci diky investo-
vani vyssich castek.

2.2.1 Zakladni pojmy

v

Forma investovani ve fondech se fidi Zakonem ¢. 189/2004 Sb. neboli Zakonem
o kolektivnim investovani.

Kolektivni investovani — je dle § 2 podnikani, jehoz predmétem je shromaz-
dovani penéznich prostredkt upisovanim akcii investicniho fondu nebo vydavanim
podilovych listii podilového fondu, investovani na principu rozlozeni rizika a dalsim
obhospodatovani kolektivniho majetku.

Investicni fond je dle § 4 a § 5 akciova spolec¢nost, jejimz predmétem podnikani
je kolektivni investovani a kterd mé povoleni Ceské narodni banky k ¢innosti inves-
ticniho fondu. Penézni prostiredky ziskava z emise akcii. Investor je tedy akcionarem
investicniho fondu. Mohou vyuzivat pro spravu majetku sluzeb investi¢nich spolec-
nosti.

Podilovy fond nemé samostatnou pravni subjektivitu. Je vnitini organizacni jed-
notkou investi¢ni spolecnosti, ale majetek je spravovan oddélené od majetku spolec-
nosti. Penézni prostredky ziskavaji prodejem podilovych listi. Investor se tak stava
podilnikem fondu. Vymezuje ho § 6-§ 9.
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Investicni spolec¢nost je dle § 14-§ 19 spolecnost, ktera ma svoji pravni subjekti-
vitu (s.r.o., a.s.) a zabyva se vytvarenim a spravou podilovych fondu a spravou inves-
tiénich fondt na zédkladé smlouvy o obhospodatrovani. Na rozdil od fondi investic¢ni
spolec¢nosti kolektivné investuji finance investorii, které ztstavaji v jejich vlastnictvi.

Existuje mnoho druht fondi. Pokud chceme investovat jejich prostfednictvim,
méli bychom si o nich néco blizsiho fict. Napr. nds miize zajimat, v jakych rovinach
se pohybuji poplatky ceskych fondii, jaké méame moznosti, jakou maji vynosnost a ri-
ziko. Pro zacatek si je rozdélime ucebnicovym délenim, poté si pro ilustraci uvedeme
poplatky u dvou akciovych fondi v Ceské republice.

2.2.2 Zakladni déleni

Otevreny podilovy fond — Neni limitovan pocet ani doba vydavani podilovych
listti. Podilnik ma pravo na zpétny odkup podilovych listi za jejich skutecnou
hodnotu. Pravni forma je vymezena v § 10-§ 12 Zékonu ¢. 189/2004 Sb. neboli
Zakonu o kolektivnim investovani. Strategie investovani je opatrnéjsi, protoze
se musi zajistovat dostatecna likvidita pro eventualni zpétné odkupy.

Uzavieny podilovy fond — Pocet vydavanych podilovych listii nebo doba vyda-
vani je omezena na dobu urcitou. Po této dobé je uzavieny podilovy fond
zlikvidovan nebo se prevede na otevieny podilovy fond. Podilnik nemé pravo
na zpétny odkup podilovych listi, ale mtize je prodat nebo darovat tieti osobé.
Viz § 13 a §13a Zékona ¢. 189/2004 Sb. Uzavieny podilovy fond si muze dovolit
riskantnéjsi obchody.

Pasivni fondy — Struktura cennych papirt ve sprave se po celou dobu trvani fondu

Vv

Aktivni fondy — Aktivni fondy neustale méni a aktivné formuji své portfolio. Jejich
fizeni je narocnéjsi a poplatky za spravu pak samoziejmé vyssi.

2.2.3 Déleni podle cile, rozlozeni rizik a casového horizontu
v CR
V této podkapitole je ¢erpano ze zdroje [6]

1. Fondy penézniho trhu. Fondy penézniho trhu predstavuji konzervativni inves-
tici. Podilové listy vykazuji témér minimalni kolisavost. Z toho dtvodu neni
ani jejich vynosnost prilis vysoka. Tyto fondy jsou vhodnou alternativou termi-
novanych vkladi. V dlouhodobém horizontu se povazuji za vhodnou investici
k ptrekonéni inflace.

2. Zajisténé fondy. Zajisténé podilové fondy predstavuji dalsi velmi konzervativni
formu investovani. Jejich hlavnim charakteristickym znakem je garance navratu
vlozenych prostiredkt za predpokladu, ze podil je drzen az do doby splatnosti.
Na predcasny odstup se garance nevztahuje a v zavislosti na casto vysokych
poplatcich se financéné nevyplati. Lze je koupit pouze v upisovacim obdobi
a na dobu urcitou.
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3. Dluhopisové fondy. Dluhopisové fondy z pohledu rizikovosti nésleduji fondy pe-
nézniho trhu, avsak potencidlni vynos mize byt za cenu vyssiho rizika vyssi.
Z toho duvodu je doporucovano plné vyuzit horizont 3-5 let. Je vSak nutné
dbéat na typ dluhopisti, do kterych fondy investuji, v nékterych pripadech se
totiz jejich podoba muze priblizovat k akciim.

4. Akciové fondy. Akciové fondy jsou nejrizikovéjsi, avsak v dlouhodobém hori-
zontu mohou poskytnout nejvyssi miru vynosnosti. Akciové fondy umoznuji
velmi variabilni rozlozeni portfolia do akcii riznych firem a to za pomérné nizké
transakéni naklady:.

5. Smisené fondy. Smisené podilové fondy kombinuji prvky predchozich podilo-
vych fondi, jejich investice jsou soustredény do penéznich trhi a trhii s akciemi
a dluhopisy. Pomoci investorti smisenych fondt dochézi k prelévani financi mezi
jednotlivymi cennymi papiry dle jejich aktualniho kurzu — tim je zaruceno ne-
preberné mnozstvi investi¢nich strategii.

6. Fondy fondta. Fondy fondi jsou zvlastni podilové fondy, jejichz investice sméruji
do podilovych listt jinych investi¢nich fondi. V takovém pripadé jsou vSechny
poplatky placeny v podstaté dvakrat a pristup k investovani je zavisly na stra-
tegii dané investi¢ni spole¢nosti. Pokud vsak spolecnost dokaze dobte vybirat
fondy, do kterych bude investovat, mize investor ziskat nemalé vydélky.

Pri vybéru fondu je dobré se dopredu zeptat na nakladovy ukazatel TER. Tento
ukazatel by se mél podle ¢lanku [7] pohybovat v soucasnosti od 0,5 % do 4 %.

TER neboli Total Expense Ratio definuje Predpis ¢. 193/2011 Sb.—Vyhlaska o mi-
nimalnich nalezitostech statutu fondu kolektivniho investovani a podminkach pro uzi-
vani oznaceni kratkodoby fond penézniho trhu a fond penézniho trhu v § 12 odst. 3
jako ukazatele celkové nakladovosti fondu. Vypocitava se procentem z celkového ma-
jetku fondu a zahrnuje mimo naklady na poplatky také napriklad naklady na mzdy,
marketing a audit. Je to obdoba RPSN u pujcek.

2.2.4 Priklady fonda

vvvvvv

fondi zamérenych na obchodovani s akciemi ze stiedni a vychodni Evropy a jednoho
komoditniho otevieného podilového fondu. Prvni z nich drzi strategii nulovych vstup-
nich poplatk a podpory dlouhodobych investic pomoci drazsich poplatka u krat-
kodobych investic. AXA CEE Akciovy fond byl zalozen 26. 3. 2007, pricemz roc¢ni
prumérnd vynosnost tvori ke konci roku 2010 —0,22%. Celkova ro¢ni nékladovost
TER = 2,09 %. Druhy fond, Conseq Invest Akciovy, vyzaduje vyssi vstupni popla-
tek, ale vystoupit z fondu mize investor kdykoliv s 0% poplatkem. Zalozen byl dne
11. 9. 2000 a od pocatku do 22. 12. 2010 tvori prumérnou ro¢ni vynosnost 6,47 % a né-
kladovy koeficient TER = 1,67 %. Posledni Horizon CSOB Komoditni fond tétuje
vstupni poplatek 2,5 %. Vystupni poplatek je opét 0 % a TER 1,647 %. Od uve-
deni na trh dne 30. 6. 2008 vykazuje prumérnou ro¢ni vynosnost -15,916 %. Data
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byla uvedena na prospektech fondt a mési¢nich zpravach jednotlivymi investi¢nimi
spole¢nostmi, viz [8], [9] a [26] nebo

o AXA CFEE _akciovy_fond_prum.pdf,

o AXA CFEE akciovy fond.pdf,

o Conseq Akciovy ZjednProspekt CZ__current.pdf,
e Horizon_ CSOB__komoditni.pdf

v prilozeném CD. Pri vybéru fondi by méla byt brana v tvahu jak nakladovost
fondu, tak i casové a rizikové preference investora.
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Kapitola 3

Technicka analyza — strategie
pri primém obchodovani

V této kapitole bylo ¢erpéno ze zdroje [10].

Technicka analyza, dale jen TA, je analyza vyuzivana pro odhad budouciho vy-
voje cen pri obchodovani na trzich cennych papirti. Jedna se o analyzu zalozenou
Cisté na historickych datech vytvorenych trhem (napt. kurz, objem, volatilital), tudiz
neprihlizi na sentiment trhu, ekonomické zpravy apod. Vychazi z toho, Ze se vSechny
informace o trhu promitaji v trznich datech. Je vhodna pii rozhodovani o vstupu
na trh v kombinaci s fundamentalni analyzou, podle které mtzeme vybrat vhodné
(podhodnocené) cenné papiry, zatimco pomoci TA se rozhodujeme o nejlepsi na-
casovani nakupu ¢i prodeje. Metody TA vychazeji z nasledujicich tii predpokladi
a vychazi z empirickych pozorovani.

3.1 Predpoklady pro TA

1. VSechny informace o trhu jsou promitnuty v trznich hodnotéach.
2. Kurzy se pohybuji v trendech a trendy maji uréitou setrvacnost.

3. Trhy se pohybuji v cyklech a historie se opakuje.

3.2 Nastroje technické analyzy

V této sekci si rozdélime néstroje TA do tii skupin. Prvni skupina obsahuje na-
stroje, které jsou c¢itelné primo z grafu vyvoje kurzu daného instrumentu v case.
Existuje nékolik typt grafi, zde budou komentovany tri. Druha skupina nastroja
se jiz musi ze samotnych dat jednotlivych cennych papirii vypocitavat. Dostdvame
tak dalsi data, kterd muzeme vykreslovat do nebo mimo graf kurzu. Tteti skupi-
nou jsou ukazatele celého trhu, kdy kurzy z jednotlivych cennych papirii zahrneme
do jednoho trzniho indexu.

Wolatilita — dale jako smérodatnd odchylka kurzu za urcité ¢asové obdobi nebo také jako mira
rizika
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3.2.1 Grafy a formace v grafech

Trzni data jsou pro ucely analyzy prevadéna do rozlicnych grafii. Na nich je pro-
vadéna analyza tzv. patterni tj. pouhym okem viditelnych formaci. Toto jsou nejpo-
uzivanéjsi grafy:

1. Céarovy graf - vykresluje spojnice mezi uzaviracimi kurzy jednotlivych ¢asovych
jednotek.

2. Cérkovy graf, viz obrazek 3.1 - ¢arkové v sobé v jednotlivych ¢arkéch pro kazdou
casovou jednotku nesou informaci o maximélnim - nejvyssi bod ¢arky, minimal-
nim - nejnizsi bod ¢arky, pocateénim - levy zobacek - a uzaviracim kurzu - pravy
zobacek. VSimnéme si, ze kurz stoupnul jen v rdmci prvniho dne. Druhy den
byla carka sice vyse, ale uzaviraci kurz byl nize nez pocatecni, ten predpovida
pokles kurzu v pristim dni.

3. Svickovy graf, viz obrazek 3.2.

780,00

775,00

- 76500 4ioq
-L 760,00 Max

-L 755,00 Min

750,00 =Zavér

= -IL 770,00

745,00

r T T T T 740,00
24.4.2012  25.4.2012 26.4.2012 27.4.2012 30.4.2012

Obrézek 3.1: Carkovy graf.

Uvedme si nékolik druhti formaci, které lze v grafech nalézt:
1. Reverzni formace — signély, které trh vysild pii zméné trendu [10, str. 16].

Vv

2. Podpora a odpor (Support a Resistence) — kratkodobéjsi pohyb do strany po vy-
¢erpani trendu [10, str. 41].

3. Konsolidac¢ni formace[10, str. 28].
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Obréazek 3.2: Svickovy se sklada z jednotlivych svicek pro kazdy obchodni den. Ty
udavaji také informace o maximalnim, minimalnim, oteviracim a uzaviracim kurzu.
Jejich tvar vypovidd o budoucim trendu. Zdroj [11].

3.2.2 Technické ukazatele jednotlivych cennych papira

Sem patii hlavné klouzavé praméry, objemy obchodi, oscilatory. Tyto ukazatele
je nutné jiz z dat vypocitavat. Tim padem ziskavame jiné pohledy na trzni hodnoty
a tyto hodnoty mizeme vykreslovat nazpatek do grafi pro signalizovani vhodnych
okamzikil pro nakup ¢i prodej.

1. Indikatory sledujici trend

- hlavnimi predstaviteli jsou klouzavé prumeéry,

- nejoblibenéjsi indikatory, hlavné kvili jednoduchosti vypoctu,
- zpozdéné a jen popisuji a zachycuji trend.
2. Oscilatory
- mély by poskytnout signal o pohybu kurzu predem,
- pouzivaji se také pro zachyceni okamziku ptred obracenim trendu,

- patii sem také Stochastik, indikator zalozeny na predpokladu, ze pfi ros-
toucim trendu mé uzaviraci kurz tendenci blizit se k maximu a opacné
pro klesajici trend.

3. Objemové indikatory

- predpokladaji, ze objem predbiha cenu,

- pouzivaji se pro predpovéd zmény trendu, ale také pro potvrzeni stavaji-
ciho trendu.
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3.2.3 Technické ukazatele pro trh jako celek

Vzhledem k tomu, ze maji cenné papiry na trhu tendenci pohybovat se ve stejném
sméru jako celkovy trh, je dobré analyzovat i trh jako celek. Pro tyto ticely se vyvinulo
mnoho nastroji TA.

Dow Theory - identifikace trendu
140
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/\ A’k Potvrzeni nového trendu 100
Potvrzeni
- \V /\J nového 40
trendu 20
‘V Higher Low
) T T T T T T T T T T T T T T T T T 0
T 09 0909990999909099990999090909
S A S A S A A A A A A DY A QDY A S A NS
B 5 5 Y 0 b 5 Y Y b b Y Y b Y Y Y Y
D 9T 07 QAN AV WD 0T N DD QAR 9 A0 A\ A0
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Obréazek 3.3: Potvrzeni nového medvédiho trendu je po presahnuti posledniho low
a nového byciho trendu po presahnuti posledniho high. Na obrazku znazornéno
jako cervena a zelend Sipka.

1. Teorie Dow — pro urceni globédlniho trendu nadefinoval Ch. H. Dow dva in-
dexy (Dow-Jones-Industrial-Average, kam zahrnul kurzy tficeti nejvyznamnéj-
sich primyslovych podnikii a Dow-Jones-Rail-Average, ktery ptivodné obsa-
hoval 12 dopravnich spolecnosti). Na zdkladé téchto dvou indextu se urcovalo
chovani trhu jako celku a na zakladé predpokladu, ze vyvoj akcii daného trhu
zpravidla nasledoval vyvoj trhu, mohl investor stavét sva investi¢ni rozhodnuti
o zrealizovani obchodu jednotlivych akciovych titulti. Oba indexy by se mély
navzajem potvrzovat. Pokud by napr. zacal rust index Industrial-Average ale in-
dex Rail-Average by zaostaval, diive ¢i pozdéji by musel tento rozdil ve vyvoji
dopravy ovlivnit i priamysl. By¢i trend se tedy dal predpokladat jen pokud obé
odvétvi rostla. Medvedi trend naopak jen pokud obé odvétvi klesala. Za zacatek
byc¢iho trendu se povazoval moment, kdy se presdhne predchozi high a predtim
se vytvorilo higher low, pojmy vykresleny na obrazku 3.3. Identifikace medve-
diho trendu se provede stejné jen s opac¢nymi znaminky:.

2. Advance/Decline indikatory — index kumulativniho rozdilu poé¢tu stoupajicich
akcil a poc¢tu klesajicich akcii.

3. Monetarni indikatory — zajimavosti jsou indikatory zalozené na vztahu vynosu
z cennych papirti a irokovou sazbou.
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Kapitola 4

Obchodni systém

4.1 Co je obchodni systém?

Obchodni systém (dale jen OS) je dle [11, viz str. 14] soubor pravidel, sestaveny
tak, aby investorovi pri jejich dodrzeni prinasel zisk.

4.1.1 Funkce obchodniho systému

a) Signalizace vstupu Jednoznacné urcuje situace, at uz za pomoci TA nebo jiné
metody, kdy méa investor vstoupit do pozice, o jakou pozici se jedna, zda long
nebo short (Obecné LONG pozice je, kdyz investor chce nejprve levné koupit
a potom draze prodat; SHORT pozice je, kdyz chce investor nejprve draze pro-
dat a potom levné koupit. Jsou ptipady, kdy investor koupi akcie s dividendami
i v pripadé, ze by je prodal levnéji a dividendy mu presto prinesly zisk.).

b) Signalizace vystupu Jednoznacné uréuje, kdy ma investor pozici uzaviit. Tyto
momenty jsou pti dosazeni vytyceného cile (PROFIT TARGET), maximalizova-
ného zisku nebo za tcelem zabranéni velké ztraty. V takovém piipadé se vyuziva
inteligentniho pokynu nazyvaného STOP LOSS, ktery automaticky umisti pri-
kaz pro uzavteni pozice, pokud pohyb kurzu nechténym smérem zptisobi predem
stanovenou maximalni ztratu. Dale stanovuje, jestli ma investor uzaviit celou
pozici nebo jen ¢ast.

c) Money management 7 uzsiho hlediska pojmu je money management strate-
gie, kterd odpovida na otazky: Jak velké procento nasich prosttedki budeme
riskovat v jednom obchodu? Kolik mtaze byt maximalni ztrata?

Vyhody

e Systém mé pevné dana pravidla a neni vystaven lidskému psychologickému
faktoru.

e Miuze usettit cas, pokud pouzijeme pocitaC nejen k vytvareni signala, ale také
k provedeni obchodu, tyto OS se pak oznacuji AOS jako automaticky obchodni
systém.
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Nevyhody

e Ve stadiu vyvoje OS vyzaduje porozuméni TA a jejich ukazateli, véetné toho co
znamenaji a jak funguji jejich parametry, dale vyzaduje schopnost empirického
rozhodovani.

e Investor by mél pocitat také s poplatky a danémi a zapocitat je do vytvare-
ného OS, dale by mél vnést do OS neurcitost predstavujici skluz mezi cenou
pri vytvoreni signalu a cenou zrealizovanou.

e Vyvoj OS je casové narocny proces, patii do néj tzv. backtesting na historickych
datech, ale samotny nestaci, je dobré provést také tzv. papertrading! na redl-
nych datech.

4.1.2 Volba investicniho trhu a predmétia investice

Je dobré si na zacatku uvédomit, co bychom chtéli obchodovat. Riizné instrumenty
se totiz obchoduji na rtiznych trzich, jejichz fungovani a podminky pro obchodovani se
mohou od sebe odlisovat. Déle si popiseme zakladni rozdéleni trhii a struéné vypiseme
nékteré jejich vlastnosti. V praktické ukazce dale budeme pracovat na akciovych
a komoditnich trzich, konkrétni tituly si predstavime v kapitole 5 na str. 33.

Akciovy

- centralizovan v akciovych burzach, které jsou regulovany prislusnymi statnimi
urady,

- obchoduje se na nich prostrednictvim zprosttedkovatele (angl. broker), ktery ic¢tuje
transakéni poplatky.

FOREX - Foreign Exchange

- necentralizovany elektronicky 24 hodinovy trh ménovych pari, jehoz ucastniky
jsou banky, pojistovny, fondy aj.,

- malému investorovi nejsou informace o objemech obchodt pristupny, tak dobre
jako na akciovém a komoditnim trhu,

- dobra likvidita zptusobena obrovskymi objemy a neexistence rozdili mezi otvi-
racim a zaviracim kurzem pfinasi vétsi presnost OS,

- nejsou zde transakéni poplatky, pouze rozpéti mezi poptavanou a nabizenou
cenou,

- limitovavy pocet ménovych part,

- vyznamnymi OS uzivanymi zde jsou ty, které sleduji trend nebo prorazeni
trendu.

1Dle [12] je papertrading prakticka aplikace OS, ktery jsme v ramci backtestu nalezli jako funkénf,
v redlném cCase. Papertrading je tedy "simulované obchodovani". Taktiky, které jsme si osvojili v ramci
backtestu zkousime aplikovat "nazivo". Ale nikoliv s redlnymi penézi, ale v simulovaném prostfedi.
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Komoditni

centralizovan v komoditnich burzach pod dohledem prislusnych statnich tradi,

- komodity se obchoduji pomoci drzeni komoditnich terminovanych kontrakti,
za cenu tzv. marginu (zaloha dand podilem skutecné ceny aktiva), proto zde
funguje pakovy efekt,

- zpravidla se obchoduji nasobky burzou uré¢eného mnozstvi, tzv. lot, dané ko-
modity, loty jsou ostatné obchodovany i v akciovych a ménovych trzich,

- obchoduje se opét prostfednictvim zprostiedkovatele za uctované transakéni
poplatky.

4.2 Technické ukazatele obchodniho systému

V této sekci je popsano nékolik indikatort TA, které vytvareji nas dale testo-
vany OS. Ten jsme si nasli tak, aby v ném byly indikatory zalozZeny na jednodussich
principech, jako je napt. klouzavy pramér (angl. moving average). Vice indikatoru
technické analyzy se nachézi v odkazech pod konkrétnimi nazvy indikatora v [13],
kde jsme také cerpali informace o vSech indikétorech popisovanych v této sekci.

4.2.1 SMA - Simple Moving Average

SMA neboli jednoduchy klouzavy prumér je ukazatel, ktery sleduje trend. Zpoz-
duje se, nebof je vypocitavan na zakladé historickych cen. Pomaha vsak vyhlazovat
pohyb kurzu a filtruje Sum. Vyuziva se v dalsich technickych indikatorech, jako napf.
Bollinger Bands a MACD. Jako obchodni signaly se povazuji riznd prekrizeni ukaza-
tele s kurzem podkladového aktiva, dvou riuzné dlouhych klouzavych priuméra apod.
Jeho vstupni proménnou je pocet casovych jednotek, ve kterém se SMA vypocte.
Casto se pouzivéa napi. 20 dni.

Vypocet 5denniho SMA: Vétsina SMA je vypocitavana z uzaviracich cen cen-
ného papiru, proto potiebujeme znat denni uzaviraci ceny, napr. 23, 25, 21, 24 a 27.
Pomoci nichz vypocitame SMA pro nasledujici Sesty den.

23425421 +24+27
= : =

SMA(5) 24 (4.1)

4.2.2 EMA - Exponential Moving Average

EMA neboli exponencidlni klouzavy prumeér ma stejné funkce jako SMA, ale 1isi se
ve vypoctu. Snizuje zpozdéni pomoci pritazovani vyssich vah aktudlnéjsim kurztm.

25



Vypocet 10denniho EMA: EMA je poc¢itana v cyklech. V prvnim cyklu se do re-
kurzivniho vypoctu EMA dosadi SMA. Nejprve se tedy vypocitd SMA. Poté se vycisli
vahovy multiplikator a nakonec vypocte samotny EMA.

10
+—q Close,

2 2
= = =0,1818 (18,1 4.
m= = 0+ 1 0,1818 (18, 18%) (4.3)
EMA(10) = (Close, — EM A1) xm + EMA; (4.4)

Kde m je vahovy multiplikdtor a n je pocet casovych jednotek.

4.2.3 MACD - Moving Average Convergence/Divergence

Indikator, ktery vyvinul Gerald Appel na konci 17. stol., je jednim z nejjednodus-
sich a nejefektivnéjsich ukazateli. Sleduje jak vyvoj trendu, tak silu trendu. MACD se
vytvari rozdilem ze dvou trend sledujicich ukazateli, konkrétné dvou EMA, a vytvari
tzv. momentum oscilator. Momentum je obecny termin pro hybnost, tj. rychlost, kte-
rou se ceny pohybuji v daném ¢asovém intervalu. Odectenim delstho EMA od kratsiho
je vytvoren oscilator kmitajici kolem nuly, ktery sleduje zménu kurzu oproti predcho-
zimu kurzu a poskytuje primé signédly k ndkupu ¢i prodeji. MACD lze optimalizovat
podle potieb investora pomoci tii vstupnich proménnych a to ¢asové délky delsiho
EMA, casové délky kratstho EMA a casové délky tzv. Signal Line. Ta se vypocitava
jako exponencidlni klouzavy priamér hodnot ukazatele MACD. MACD histrogram je
indikator zobrazujici rozdil mezi MACD a jeho Signal Line.

Vypocet MACD(3, 35, 9):

MACD = EMA(3) — EMA(35) (4.5)
SignalLine = EMA(9, MACD) (4.6)
MACD Histogram = MACD — SignalLine Pouziti zde nevysvétlime.  (4.7)

Pouziti

MACD predstavuje ptresné to, co fikd ve svém nazvu, konvergenci a divergenci
klouzavych primérti. Konvergence znamend sbihdni obou krivek, které signalizuje
oslabovani trendu. Divergence poukazuje na rozbihani obou ktivek, které svéd¢i o zvy-
seni dynamiky a potvrzeni vyvoje trendu. Kratsi EMA je rychlejsi a stoji za vétsinou
pohybi MACD. Pokud kiivka MACD prekrizi linii nuly, jinak také nulova linie, zna-
mena to, ze se prektizili oba ukazatele EMA. Kladné MACD znamen4, ze kratsi EMA
je nad delsim EMA. Cim vétsi je kladnd hodnota MACD, tim vice roste momentum
byc¢iho trendu. Pro zaporné MACD plati vse zrcadlové naopak. Absolutni hodnota
MACD mensi nez 1 znamend, ze oba EMA od sebe nejsou vzdalené ani 1 bod.

Prekrizeni Signal Line Klasicky byci signéal nastane, kdyz MACD prekiizi smé-
rem vzhiru sviij klouzavy priamér, tedy Signal Line. Medvédi signal nastane pti opac-
ném pohybu. Interpretace signalti by méla byt brana s opatrnosti, napt. prekiizeni v
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extrémech. K tomu aby se MACD dostal do extrému, je potreba silného pohybu pod-
kladového aktiva. Ackoliv pohyb pokracuje, hybnost ma tendenci oslabovat, coz vede
k falesnému signalu pri prekrizeni Signal Line v extrémech.

Prekrizeni nulové hodnoty Prekiizeni nulové hodnoty zdola znamena zacatek
byciho trendu. Prektizeni nulové hodnoty shora signalizuje medvédi trend. Dobre
funguje jen u silnych trend. Pti horizontalnim pohybu kurzu generuje velké mnozstvi
falesnych signalt.

Divergence Divergence nastava, jestlize se MACD formuje odlisné od formovani
kurzu podkladového aktiva. Byci divergence nastava, kdyz podkladové aktivum vy-
tvori nizsi minimum, zatimco MACD vytvofi vyssi minimum. Nizs$i minimum v pod-
kladovém aktivu potvrzuje medvédi trend a je jeho béznym doprovodnym jevem,
ale MACD vykazuje jiz slabsi hybnost tohoto trendu, ¢imz predpovida obrat. Vyssi
maximum v podkladovém aktivu a nizsi maximum MACD naopak vésti obrat trendu
do medvédiho, viz obrazek 4.1. Opét jako u prekiizeni Signal Line by tyto signaly
mély byt nasledovany opatrné zvlasté v extrémech. Silny byci trend je bézné doprova-
zen vysSsimi maximy, ale zpocatku je momentum vyssi a nasledné slabne. To vyvolava
divergenci MACD vytvarenim nizsich maxim, i kdyz kurz pokracuje v byc¢im trendu.
Medvédi divergenci si vyobrazime na grafu 4.1, kde podkladovy kurz vyvoril okolo 16.
11. 2011 vyssi maximum, ale MACD vytvorilo nizsi maximum. Timto naznacovalo
pocatek medvédiho trendu. Pro potvrzeni trendu nastalo po prekiizeni Signal Line
smérem doli, coz je vyznaceno ¢ervenou Sipkou.

Souhrn MACD je tedy vyjimeénym ukazatelem, protoze spojuje trend a momen-
tum sledovani do jednoho indikatoru. Pokud by investor potfeboval citlivéjsi nasta-
veni, nez ma bézny MACD(12, 26, 9), staci zvolit kratsi kratké EMA a delsi dlouhé
EMA, napt. MACD(5, 35, 5) je vhodny pro tydenni grafy. Investori preferujici dlou-
hodobéjsi investici mohou prodlouzit ¢asovy interval obou EMA. MACD nema dolni
a horni omezeni, proto neni vhodnym ukazatelem pro urceni prekoupenosti ¢i pte-
prodanosti, i kdyz se d4 hodnota MACD srovnéavat s historickymi hodnotami a jejich
extrémy. Je potieba si jesté uvédomit, ze MACD se vypocitava z ceny podkladového
aktiva. Aktivum, které stoji 300,- K¢ generuje pohyby MACD pfiblizné mezi -1,5
a +1,5, zatimco aktivum za 1 500,- K¢ generuje MACD mezi -10 a +10. Tudiz nelze
porovnavat MACD aktiv s riznymi cenovymi trovnémi.

4.2.4 CCI-Commodity Channel Index

Technicky ukazatel, ktery patii mezi oscilatory, vyvinul a predstavil verejnosti
Donald Lambert roku 1980 v casopisu Commodities. CCI méri aktualni kurz vzhle-
dem k primeéru kurzi za urcité ¢asové obdobi. V zasadé popisuje silu a smér trendu
a tudiz se pouziva k rozeznani nového trendu. Jeli CCI vysoké, naznacuje to, ze je
aktualni kurz v porovnani s primérnou hodnotou neobvykle vysoko a opacné. CCI
je mozno vyuzit pro urceni prekoupenych a preprodanych trovni.
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Obrazek 4.1: Ukazka medvedi divergence.

Vypocet CCI(20):
TPt - SMATP(TL)

CCI; = 4.8
*7 0,015« MDrp(n)’ (48)
kde je
e TP - Typical Price (typickd cena), vypocet:
TP = High;, + L03wt + Close; (4.9)
e SMArp(n)-Simple Moving Average typické ceny
e MDyzp(n)-Mean Deviation (stfedni odchylka), vypocet:
" TP, — SMA7p,
MDrp(n) = 2=t rra(n) (4.10)

n

e n—pocet dni, napt. n = 20

Pouziti
CCI je ukazatel, ktery porovnava cenu aktiva s jejim jednoduchym klouzavym

prumérem. Lambert dale rozdil normalizoval vydélenim stredni odchylkou ceny a kon-
stantou. Tato konstanta je vybrana v zavislosti na délce ¢asové periody ve vypoctu
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tak, aby 70 % az 80 % hodnot spadlo do rozmezi -100 az +100. CCI je i pfes nor-
malizacni konstantu neomezenym indikatorem. CCI mtze byt ukazatelem pro popis
soucasnosti ale i pro odhad budoucnosti. Pro popis soucasnosti se vyuziva presahi
mimo rozmezi. Rist CCI nad hodnotu 4100 poukazuje na silny cenovy pohyb a tedy
na mozny zacatek ruastového trendu. Pad CCI pod -100 naopak signalizuje zacatek
medvédiho trendu. Timto zptisobem filtruje méné vyznamné pohyby a identifikuje
silné trendy, protoze je potfeba silného pohybu k tomu, aby se CCI dostalo pres hra-
nice —100 a +100. Tim padem ale nezachytava trend na tuplném pocatku. Vzhledem
k tomu je nutno brat v ivahu vysi ceny a pomér mozného zisku ku riziku. Pro pred-
stihové signaly muzeme sledovat prekoupenost ¢i preprodanost nebo byc¢i a medveédi
divergenci. Ukazka vsech projevi CCI je v obrazku 4.2

Prekoupenost /pieprodanost Definujeme-li vétsi rozmezi v zavislosti pohybli-
vosti ceny aktiva, napt. -200 a +200, pak je pro jejich prorazeni potieba extrémni
sily. Signél, kdy je aktivum prekoupené, je v okamziku, kdy se CCI po prorazeni
vraci zpét pod mez +200. Preprodané aktivum naopak signalizuje CCI vracejici se
po prorazeni zpét nad —200.

Divergence Signaly se objevuji ve stejnych pripadech jako u MACD a maji stejny
problém nepiesnosti v silnych trendech. Investor by si tedy mél urcit potvrzujici
signaly, které nam pomohou alespon zcasti vyradit falesné signaly. Byci divergenci
potvrzuje prorazeni nulové hodnoty CCI indikdatorem smérem nahoru nebo prorazeni
rezistance 2 v cenovém grafu. V nékterych piipadech je lepsi pockat na obé potvrzeni.
Medvédi divergenci potvrzuje zrcadlové obraceny jev.

Ukéazka divergence a jinych projevii CCI(40) Vysvétleni provedeme na ob-
razku 4.2. Tento graf jsme prevzali z prikladu v [13], protoze je v ném mozno na-
jit vSechny dtlezité projevy CCI. Zatimco v nasich analyzovanych datech by tyto
projevy byly tézko nalezitelné v jednom grafu. V poloviné bfezna (zkr. Mar) doslo
k mirnému prorazeni hranice 4200 a CCI tak signalizovalo v predstihu prekoupenost.
Po té opravdu trh vytvoril medvédi divergenci (angl. bearish divergence) potvrzenou
prekiizenim nuly a navic vyplnénim mezery v kurzu (angl. gap) a nastolil medvédi
trend. Byéi divergence (angl. bullish divergence) v poloviné grafu opét potvrzend
prekiizenim nuly naopak signalizovala by¢i trend. Druha medvédi divergence, ktera
se sice na zacatku fijna (zkr. Oct) kratce potvrdila prorazenim nuly, ale presto podle
viditelnych ¢arek kurz nema medvédi trend, poukazuje na to, pro¢ je dobré nechat si
signal potvrdit i prorazenim rezistance. V grafu jesté mizeme nalézt hnédosedé plo-
chy v MACD, jejichz pocatky znamenaji prorazeni hranic —100 a +100, které sleduji
soucasny trend.

2Rezistance v grafu kurzu znamend povalovani kiivky v omezeném cenovém rozpéti. Vyskytuje
se, kdyz je nabidka a poptavka po aktivu vyrovnana.
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Obrazek 4.2: Ukazka divergence a jinych projevi CCI(40).

4.3 Pravidla obchodniho systému

Obchodni systém je slozen z vyse uvedenych indikatora TA, tj. SMA (delsi pe-
rioda), EMA (kratsi perioda), MACD a CCI. Jeho pravidla pro vstupni a vystupni
signaly pro by¢i pozici jsou uvedeny v prehledné tabulce 4.1. Pro vstup a vystup
z medvedi pozice plati stejna pravidla, ale obracené. Investujeme kapital ve vysi
6 000 USD. Na kazdé aktivum 100 000 USD. Kazda oteviend pozice bude ve vysi
50 000 USD a ztrata bude omezovana STOPLOSSEM.

Na grafu 4.3, ktery je pro slozitost vytvoren v prostredi [14], si vysvétlime proces
obchodu na zékladé OS po vstupu do byc¢iho trendu na zakladé vstupniho signalu
na konci listopadu 2011. STOPLOSS je umistén pod SWING LOW a po 13 dnech
kou. PROFIT TARGET je umistén ve stejné vzdalenosti od kurzu jako STOPLOSS,
ale v horni ¢asti a posouva se s nim nad ramec grafu. Tento druhy PROFIT TAR-
GET neni splnén a proto vystupujeme z celé pozice po vystupnim signalu, ktery se
objevil 9. ledna 2012. VSimnéme si, ze pri vstupnim signalu byly splnény podminky
nezapornosti MACD a CCI.
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Vstup | Signal EMA prekrizi SMA smérem vzhiru.

Okamzik vstupu Zaviraci cena svicky, pri které doslo k prekri-
zeni potvrdi trend. Tj. pri této cené plati ne-
nastalo obracené prekrizeni a plati nasledu-
jici podminky vstupu.

Podminky vstupu MACD >0ANCCI > 0.

Umisténi STOPLOSSU  Pod tzv. SWING LOW, coz je vzdy nejnizsi
bod ve sledovaném obdobi, v nasem pripadé
perioda SMA.

PROFIT TARGET Na horni hodnoté stejné vzdalené od kurzu
vstupu jako STOPLOSS, pti posunu STO-
PLOSSU se presouva i PROFIT TARGET.
Jestlize dosdhneme cilové hodnoty, ukonc¢ime
polovinu objemu pozice. Timto se pojistime
proti obratu ziskové pozice do ztraty. Dru-
hou polovinu pozice uzavieme pri obdrzeni
signalu vystupu.

Vystup | Signal EMA prekiizi SMA smérem doli. Prodame

druhou polovinu nebo celou pozici v pripadé,

ze jsme jesté nedosahli PROFIT TARGETU.

Tabulka 4.1: Pravidla testovaného obchodniho systému.

N&s obchodni systém jsme implementovali do jazyka EasyLanguage, viz [17]. Kéd
naleznete v ptiloze A a soubor beErchis.pla spustitelny v prekladaci jazyka EasyLan-
guage v prilozeném CD. O programech pro testovani OS vice v dalsi kapitole.
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Kapitola 5

Optimalizace obchodniho systému
na portfolio

Nase modelové portfolio se bude sklddat ze t¥i americkych akciovych titula, Adobe
Systems Inc. - ADBE!, Apollo Group Inc. - APOL a Dell Inc. - DELL, a ze t¥{ komo-
dit, ropy - CL, zlata - GC a zemniho plynu - NG. Optimalizaci provedeme na zakladé
historickych dat pomoci jiz zminéného backtestingu. Vysledkem optimalizace budou
kombinace parametria OS pro kazdé aktivum z portfolia.

5.1 Popis portfolia

V této sekci si popiseme jednotliva aktiva naseho portfolia. Informace byly cerpany
u akcif z [18] po zadani prislusného symbolu a u komodit na strankdch CME?, udaje
o marginu na drzeni komoditniho futures kontraktu primo z obchodni platformy Fio
banky, a. s.3

Adobe Systems Inc. - ADBE je spolecnost, kterda vyviji systémy a softwarové
aplikace pro profesionalni kreativni praci s texty, obrazky apod. Zname napft.
format .pdf vyvinuty touto firmou. S akciemi obchodujeme prostrednictvim Fio
banky na trhu NASDAQ?*.

Apollo Group Inc. - APOL prostrednictvim svych dcefinych spole¢nosti zajistuje
vyukové programy na bakalarské, magisterské a doktorandské tirovni. Tyto pro-
gramy probihaji online nebo na univerzitnich kampusech ve 40 zemich svéta.
S akciemi obchodujeme prostiednictvim Fio banky na trhu NASDAQ.

1Zkratky uvedené za jednotlivimi nazvy jsou pii obchodovani pouzivané symboly.

2Chicago ~ Mercantile  Exchange (CME) je americkd finanéni a  komoditni
burza zaloZzend roku 1898. Specifikaci napf. futures na ropu je mozné najit
nahttp://www.cmegroup.com/trading/energy/crude-oil/light-sweet-crude_contract_speci
fications.html.

30bchodni platformu je mozné vyzkouset po zalozeni demo uctu
na https://www.fio.cz/akcie-investice/internetove-obchodovani/demo-e-broker.

4National Associaton of Securities Dealers Automated Quotations (NASDAQ) je americky elek-
tronicky burzovni trh zalozeny roku 1971. Viz www.nasdaq.com.
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Dell Inc. - DELL poskytuje integrovana technologicka teseni v IT pramyslu. Vy-
rabi mobilni a desktopové produkty jako napf. notebooky, tablety, pracovni
stanice, smartphony a PC. S akciemi obchodujeme prostifednictvim Fio banky

na trhu NASDAQ.

Ropa - CL obchodujeme prostiednictvim futures na CME, jedna se o lehkou slad-
kou ropu, anglicky Light Sweet Crude Oil. Objem jednoho futures kontraktu
je 1000 barel ropy, pozn. 1 barel = 158,987 litrti. Margin na drzeni jednoho
kontraktu je dan pevnou c¢astkou 7 202,25 USD. Soucasna cena jednoho barelu
se ke dni 16. 5. 2012 pohybuje mirné nad 90 USD.

Zlato - GC obchodujeme prostiednictvim futures na CME. Objem jednoho futures
kontraktu je 100 trojskych unci zlata, pozn. 1 trojska unce = 31,1034768 gram?.
Margin na drzeni jednoho kontraktu je dan pevnou ¢éastkou 11 137,50 USD.
Soucasna cena jedné trojské unce se ke dni 16. 5. 2012 pohybuje okolo 1540 USD.

Zemni plyn - NG obchodujeme prostiednictvim futures na CME. Objem jednoho
futures kontraktu je 10000 MMBTU, ¢ti milién britskych tepelnych jednotek.
Margin na drzeni jednoho kontraktu je dan pevnou c¢astkou 3 118,50 USD.
Soucasna cena jednoho MMBTU se ke dni 16. 5. 2012 pohybuje okolo 2500 USD.

5.2 Backtesting

Podle [11] je backtesting proces, ktery testuje robustnost a ziskovost OS na his-
torickych datech. Cilem backtestingu je optimalizovat OS a vSechny jeho proménné
na nas styl obchodovani, tj. intradenni ®, denni, stfednédobé a dlouhodobé investo-
vani, na dany trh a aktivum. Nase portfolio je diverzifikované na akciovy trh a komo-
ditni trh. Pro udrzeni robustnosti vSak tato kombinace musi generovat zisk i v jiném
casovém ramci, ¢i jinych trzich. Mnoho zkusSenych investorti doporucuje vyradit z vy-
sledku 1-2 nejziskovéjsi obchody, poté by meél fungujici OS byt stéle profitabilni. Dale
pfezkoumat maximalni drawdown®, zda nejde nad uréené procento z celého kapitalu.

Problematika backtestovani se tyka také analytického nebo "tradingového'softwaru
a ziskavani historickych dat. Déle si vyzkousime praci jak se specializovanym progra-
mem, konkrétné MultiCharts Trading Platform, tak i praci s béznym tabulkovym
procesorem, konkrétné Microsoft Excel. V MultiCharts provedeme automatickou op-
timalizaci parametri OS na jednotliva aktiva portfolia, kde kritériem bude vynos
a nasledné vytvorime modely OS s optimalizovanymi parametry, tentokrat v Excelu.

5.3 Backtesting ve specializovaném softwaru

Konkrétné MultiCharts ma vyhodu, Ze nabizi mnozstvi funkci a umoznuje zob-
razovani ruznych typi grafli, které nam usnadnuji praci. Obchodnik ma moznost

SIntradenni obchodnici jsou ti, ktef{ obchoduji v rdmci jednoho dne na grafech s vétsim ¢asovym
rozliSenim, napt. minuty. Jejich obchodni pozice mélokdy presahnou rdmec jednoho dne.

5Drawdown je nejvétsi pokles vlozeného kapitélu. Mél by byt obsaZen ve vystupnich informacich
backtestu. Pokud z backtestu vyjde, ze byl napt. 100 K¢, znamend to, ze systém mél nejvétsi
ztratovou sérii ve vysi 100 Ke¢.
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prostiednictvim MultiCharts obchodovat a ziskavat data od svého zprostiedkovatele
obchodu, backtestovat své OS implementované ve vySe zminéném programovacim
jazyku EasyLanguage a vytvaret si tak sviij automatizovany systém. Tudiz je i ob-
chodni platformou, coz je program, ve kterém piimo podavame obchodni pokyny.
Nevyhodou je vysoka cena’ V této praci bylo vyuzito 30denni Free Trial MultiCharts
verze 7.4.

5.3.1 Historicka data

Data, kterd v praci vyuzijeme, jsou z ¢asového obdobi 11. 9. 2000 az 22. 12. 2010.
MultiCharts umi mimo jiné stahovat data akciovych trhii z verejné dostupnych ser-
vert:

- http://finance.yahoo.com/,
- http://www.google.com/finance,
- http://money.msn.com/.

Sta¢i napsat do pole "Type a symbol/interval'v dolni ¢asti hlavniho okna, napf.
F:DELL, kde F jako Free Quotes je vnitini oznaceni pravé pro vyse uvedené zdroje.
Komoditni historii cen jsme ziskali ze serveru

http://wikiposit.org/p?futures, kde lze stdhnout potrebna data v txt souboru,
ktery je pak v pridruzeném programu k MultiCharts Quote Manager mozno prostied-
nictvim néstroje File/Map ASCII... importovat pro testovani. Backtest komoditnich
futures ma sva specifika, ktera si zaslouzi vysvétleni.

5.3.2 Rollover komoditnich futures

V této casti je cerpano z [19]. Futures kontrakty jsou dohodou dvou stran, kupce
a prodejce, o sméné komodity v budoucnu. Pred vyprsenim daného expira¢niho dne,
ktery je obvykle ¢tvrtletné v meésicich btezen, cerven, zaii a prosinec, mohou obé
strany od budouci smény ustoupit. Kupec prodejem kontraktu a prodejce ndkupem
kontraktu. Kazdy kdo v den expirace vlastni kontrakt musi uskutecnit konecné vypo-
radani. Existuji dva druhy, fyzické a financ¢ni. Fyzické Fio banka neumoznuje. Kupec
komoditu koupi za predem domluvenou cenu a prodejce mu ji musi dodat. Financéni
vyporadani predstavuje pouze finanéni vyrovnani rozdilu mezi denni cenou vypora-
dani v predposlednim dni a zavérecnou cenou vyporadani v dobé splatnosti mezi
obchodujicimi subjekty. Alternativou, pokud chceme nechat pozici otevienou bez po-
vinnosti zavérecného vyrovnani, je tzv. rollover. Pfi ném se vystoupi z dosavadniho
kontraktu a vstoupi do nového kontraktu s expiracnim dnem za dalsi ¢tvrtrok. Fu-
tures kontrakty rozdélujeme podle mésice expirace na front kontrakt s nejblizsim
expiracnim mésicem, second kontrakt, third kontrakt atd. Existuji kontrakty s expi-
racnim mésicem nékolik let dopredu. Front kontrakt byva nejlikvidnéjsi. Podle téchto
meésicti expirace skladame i symbol daného futures, napr. CLM2, kde CL znamena
Crude Oil, neboli oznaceni ropy, M je oznaceni mésice Cerven, 2 je oznaceni roku

"MultiCharts lze ziskat z http://www.multicharts.com/multicharts/purchase/. Pofizovaci
cena ke dni 22. 5. 2012 je od 297 USD za mésic do 1497 USD za dozivotni verzi.
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2012. Z vyse uvedeného zdroje 1ze stahovat historicka souvisla data front kontraktt
oznacené CLO1, GCO1 a NGO1, ktera pti backtestovani delsiho obdobi potrebujeme.

5.3.3 Implementace obchodniho systému do softwaru

OS jsme napsali v programu PowerLanguage Editor, coz je program pridruzeny
k MultiCharts.

inputs:
capitalUSD ( 100000 ),
maxLossPerc (0.2 ),
// mar ((7202.25 ), //this input is for margin of commodity futures
smalength ( 95 ),
emalength ( 75 ),
macdfastlength ( 75 ),
macdslowlength ( 95 ),
ccilength ( 35 );

Za kli¢ovym slovem inputs jsou definovany vstupni parametry OS. Cisla v zavorkach
jsou volena ndhodné a budeme je optimalizovat. Kromé parametru capitalUSD a mar,
budeme ostatnim parametrim prirazovat intervaly. Pomoci parametru maxLossPerc
budeme zjistovat maximalni drawdown. Definovani dalsich proménnych vyuzitych
v programu je po klicovém slovu vars.

vars:

//0,5 is 50 % per trade of whole capital, in case of futures mar use instead of High
stockAmount ( capitalUSD « 0.5 / High ),
smav (0 ),

Proménna stockAmount udava pocet akcii obchodovanych pfi jednom kontraktu.
Mame-li capitalUSD = 100000 a High, ktera oznacuje denni nejvyssi cenu, napf.
2500 USD, potom stockAmount = % = 20. OS tedy zobchoduje 20 kust ak-
cii. Proménna smav je pro uklddani aktualni hodnoty indikatoru SMA. Ta se ulozi
jednoduse pomoci preddefinovanych funkci, napr. pro SMA:

smav = Average(Close, smalength);
Riizné druhy signalizace pro podani obchodniho pokynu vypadaji naptiklad takto:
Buy ("Enter long") stockAmount Contracts Next Bar At Market;

Coz muzeme interpretovat jako 'makup pocet kontraktt dany proménnou stockA-
mount v pifsti ¢asové jednotce za trzni cenu". Retézec "Enter long"se bude ukazovat
pri vykreslovani signdli do grafu, abychom mohli rozlisit, které pravidlo dany trzni
signal zpusobilo. Pripominame, zZe kod celého OS je mozno nalézt v priloze A a v Mul-
tiCharts spustitelny soubor bcErchis.pla v prilozeném CD.

Vysledny obchodni systém vlozeny do grafu historickych cen zlata v prostiedi
MultiCharts a jeho projev lze nalézt na obrazku 5.1. Prvni obchodni signal pro vstup
do medvédi pozice nazvany "Enter short"byl néasledovan opaénym pohybem kurzu,
ktery aktivoval STOPLOSS oznaceny "Exit ShortStop". Druhy obchod je opét med-
védi. Na ném je patrné, ze zafungoval nejdiive PROFIT TARGET, viz signal "Exit
ShortPT"a vystoupil z poloviny pozice koupi 76 kontraktti. Druhd polovina ¢ita 77
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11.9.2003 16:59:00 - 20.8.2004 16:59:00 MultiCharts
GC01 [I] DataGCO1Gold 1 Day Trade CME ASCI Mapping Futures V=0 Strategy Mov Avg 1 Line (close, 40, 0) 1 851,2950 Mov Avg Exponential (close, 35, 0) 16540894
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Obréazek 5.1: Obchodni signaly vygenerované OS aplikovanym na historicka data
zlata.

kontraktii, protoze se jeden kontrakt, ktery by mél byt roztrzen mezi obé poloviny
pritadi k jedné z nich. Zbyvajici polovina byla bohuzel uzaviena za vysoké ceny
pri dosazeni STOPLOSSU. V poslednim obchodu vidime dalsi moznost OS, kdy ihned

po ukonceni medvédi pozice vstupuje OS po splnéni pravidel pro vstup do byci pozice.

5.3.4 Optimalizace strategie

Optimalizaci strategie nazyvame proces hledani optimalnich parametru pro defi-
novana pravidla a indikatory. Probiha testovanim intervali vstupnich hodnot na his-
torickych datech a pritom hleda nejvyssi vygenerovany vynos strategie. Nastaveni
intervalt OS nazvaného bcErchis2 miizeme vidét v ilustraé¢nim obrazku 5.2, napf.
perioda indikdtoru SMA jde od 20 dni do 200 dntt po 10dennich krocich. Intervaly

.....

kdy obchodnik zlistava v pozici vice dnti az tydnii.

Metody optimalizace

MultiCharts vyuziva dvou metod optimalizace, které jsou volitelné.

Exhaustive Search - znamy jako Brute-Force, prochazi vSemi kombinacemi parame-
trl, hledajic nejvyssi vynos. Casova naroc¢nost je pfimo imérna poctu vsech
moznych kombinaci. Proto je pouzitelny jen pro maly pocet parametri.

vvvvvv

malni feSeni v blizkosti skutecného optima za zlomek casu, ktery by potieboval
Exhaustive Search. Metoda zvlada optimalizovat strategie se stovkami parame-
tri.
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Optimizable Inputs | Algorithm-specific Properties

Signal Name Input Name Start Value End Value
............................................  captallISD - :

.............................................

bcEnchis? maxl ossPerc 01 0,45 0,05

bcErnchis? smalength 20 200 10 |
beErchis? emalength 4] 185 10 |
bcErchis2 macdfastlength 4] 185 10

beErchis2 macdslowlength 20 200 10 J
bcErchis? coilength ] 200 10

# of simulations: 20851360

ol ] | Stomo |

Obrézek 5.2: Okno pro nastaveni intervali parametri OS a krokovani.

Genetic Algorithm

V této subsekci bylo ¢erpano z [15], [16]. Tato metoda optimalizace je $irsi vyuzi-
telnost a pouzijeme ji pro optimalizovani naseho OS, proto si ji vice predstavme. Byla
vytvorena roku 1970 americkym védcem jménem John Holland a popsana v publikaci
[15]. Vyuziva metod, které napodobuji biologicky vyvoj. Algoritmus zacne testovanim
nahodné vybranych kombinaci a vybranim téch s nejvétsi vynosnosti. Déle je kom-
binuje a modifikuje, dokud nedostane nejlepsi kombinaci. Algoritmus se soustieduje
jen na potencialni optima a tim snizuje vypoctovou naroc¢nost. Nevyhodou je, ze ne-
musime nalézt samotné optimum, ale pouze feseni blizici se mu. Nejdrive si definujme
pojmy:

Genom (Individual) - unikdtni kombinace parametri strategie.
Vykonnost - pro nas napf. vynos.
Gen - jeden parametr strategie.

Chromozdém - mnozina genti, obvykle spojena s funkci.
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KriZzeni - proces generovani potomki ze dvou rodicovskych genomt. Multicharts
vyuziva rovnomérného rozdéleni pro kiizeni, tzn. ze geny potomka mohou po-
chazet se stejnou pravdépodonosti od obou rodi¢i. Pravdépodobnost kiizeni
ze vSech procesi vyvoje kazdého genomu je defaultné 95 %. Tato hodnota je
prenastavitelna poli Crossover Probability, viz ilustrac¢ni obrazek 5.3

Mutace - proces zmény genu nezavisle na "rodic¢ich". Typ mutace se nazyva Random
Flip Mutation. Kazdy gen miize byt ndhodné nahrazen jinym moznym genem.
Pravdépodobnost mutace kazdého genomu je defaultné 5 % a opét ji lze prena-
stavit, viz pole Mutation Probability na obrazku 5.3. Prilis velka hodnota miize
z algoritmu udélat primitivni ndhodné hledani.

Generace (Populace) - skupina genomu vzniklych v jednom ¢asovém intervalu.

Konvergence - generace konverguje, pokud klesa zména primérného vynosu mezi
dvémi generacemi.

@ Ascending
_ == in arder
(71 Custom Criteria =il (71 Descending
Population Size:
Crossover Probability (0..1]:

Mutation Probability (0..1]:

Convergence Type: lNumber Of Generations

Madmum Mumber Of Generations:

Miriraum Mumber OF Genarations:

Genetic Algorthm Subtype: Ilncrernemtal

Replacement Scheme:
@ Worst
) Parert
"1 Random

Obrézek 5.3: Okno pro nastaveni dalsich vlastnosti genetického algoritmu.

Optimalizac¢ni proces probiha takto:

1. 'V zavislosti na mnozstvi kombinaci je ndhodné vytvorena populace genomii.
Velikost populace muze byt zménéna manualné v kolonce Population Size, viz
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5.3. Prilis velka hodnota Population Size vede ke zvyseni vypoctového casu,
zatimco prilis malda hodnota snizuje presnost algoritmu.

2. Je pocitana vykonnost kazdého genomu.

3. Nejvykonnéjsi genomy jsou ponechany a nejméné vykonné postupné zlikvido-
vany.

4. Je vytvofena se nova populace generovana kiizenim ponechanych genomi pred-
chozi generace, mutaci a také vybérem a/nebo nahrazenim genomu. Typ vy-
tvoreni nové generace lze vybrat z rozeviracitho seznamu Generic Algorithm
Subtype, viz obrazek 5.3.

Basic - je tzv. Simple genetic algorithm, kde je celd generace nahrazena zcela
Novou.

Incremental - typ pouze nahrazuje v dosavadni generaci jednoho nebo dva nej-
horsi genomy novymi potomky. (Je mozné nahrazeni za rodice a ndhodné
vybrané genomy.)

5. Opét je spocitana vykonnost genomi této generace. Nejlepsi jsou ponechény,
nejhorsi postupné zlikvidovany.

6. Proces se opakuje tak dlouho, dokud neni dosazeno predem dané miry konver-
gence, nebo je dan predem pocet opakovani. Mira konvergence je z intervalu
< 0,1 >, kde pro stejnorodou populaci nabyva hodnoty 1 a pro zcela riznoro-
dou populaci nabyva hodnoty 0. Cilova mira konvergence se nastavuje v kolonce
Convergence Rate, viz obrazek 5.3.

5.4 Vysledky optimalizace

Symbol \ Drawdown \ SMA \ EMA \ MACDfast \ MACDslow \ CCI
APOL 0,45 150 165 185 150 65
ADBE 0,2 40 35 165 30 75
DELL 0,2 110 135 15 30 45
CLO01 0,2 120 105 15 50 5
GCo1 0,35 40 35 70 185 15
NGO1 0,1 170 175 155 80 | 185

Tabulka 5.1: Vysledky optimalizace.

Vysledky optimalizace je mozno nalézt v tabulce 5.1. Blizi se ke skute¢nému op-
timu, kterého bychom dosahli u jednodussich OS napr. vyuzirim Exhaustive Search.
Pti realném obchodovani se mize optimum stéle ménit. U nékterych kombinaci prina-
selo vyssi zisk EMA delsi nez SMA, i kdyz ptivodni OS zamyslel EMA kratsi nez SMA,
dale jsou prehozené i MACD parametry APOL, ADBE a NGO1. Ve sloupecku dra-
wdown jsou uvedené procentem ze 100000 nejvyssi poklesy hodnot drzenych pozic.
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parametri SMA a EMA u APOL, DELL, CL01 a NGO1, predstavujicich pocet dni,
lze predpokladat, ze je vyhodnéjsi drzet dlouhodobé pozice. U ADBE a GCO01 Ize
predpokladat investi¢ni horizont jednotlivych pozic v porovnani s ostatnimi kratko-
dobéjsi.
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Kapitola 6

Model obchodniho systému

Model je vytvoren v Excelu s chovanim danym datiovou legislativou CR a pod-
minkami zprostiedkovatele obchodu a burzy. V nasem pfipadé jim bude jiz vyse
zminénéa Fio banka, a.s. Casové rozmezi modelu OS je od 11. 9. 2000 do 22. 12. 2010
tak, aby byla vynosnost protfolia porovnatelna s vynosnosti investice do diive popiso-
vanych podilovych fondi. Dale model vyuzijeme k simulaci obchodovani od 23. 12. 2010
do 8. 5. 2012 a opét srovname vynosnost s podilovymi fondy.

6.1 Podminky modelu dané zprostredkovatelem

Fio banka, a.s. umoznuje obchodovat s US akciemi a komoditnimi futures za za-
kladni poplatky uvedenymi v tabulce 2.1. Mimo téch strhéva také poplatky trhu, viz
[21] nebo fio__poplatky_priloha.pdf v prilozeném CD. Poplatek trhu za kazdy komo-
ditni kontrakt ropy, zemniho plynu i zlata je 1,47 USD. Za drzeni kazdého jednoho
kontraktu skldddme na tcet zprostiedkovatele tzv. initial margin, viz 5.1. Vysi mar-
ginu musime u Fio banky udrzovat 100% a automaticky se nam ode¢ita ¢i pricita
trzni pohyb z uc¢tu. Pokud nemame na uctu dostatek penéz, ma zprostredkovatel
pravo bez naseho souhlasu pozici uzavrit. Pri obchodovani na NASDAQ s akciemi
platime NASD (Trading Activity Fee) 0,00009 USD / ks, max. 4,50 USD, a Security
Exchange Commission 0,00224 % z objemu obchodu. Specidlni troky platime za tzv.
short sell, kdy spekulujeme na pokles trhu a chceme akcie nejdiive prodat a po po-
klesu ceny prodat levnéji, viz [20]. U Fio banky funguje short sell tak, ze nejdiive
uzavieme uvérovou smlouvu s predem danym uvérovym ramcem. Poté provedeme
short sell tak, ze si akcie pijéime, maximalni hodnota pujc¢enych akcii nesmi pre-
sahnout tvérovy ramec. Kvartalni poplatek za ivérovy rdmec je 0,47 % z jeho vyse.
Urokova mira z pujéenych akeif je 8,95 % p.a. z jejich aktudlnich dennich hodnot.
Denni jednoduchou trokovou miru, kterou zaplatime za kazdy den v medvédi pozici
z aktualni hodnoty akcii, dostaneme vydélenim roc¢ni trokové miry poctem dni za rok,
tj. 365, tj. 0,025 %.
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6.2 Model v Excelu

Model 1ze nalézt v prilozeném CD v souboru Obchodni system.zlsm. V prvnich
trech listech se nachazi modely pribéhu obchodovani s akciemi. Na obrazku 6.1 popi-
seme, jak model funguje. V prvnim a druhém sloupci jsou data stazena pomoci fady
dopliikit pro TA nazvané TraderXL Pro Package!, pomoci nichz lze stahovat data
z [18] a pocitat technické indikatory predem napsanymi makry. Maker jsme pouzili
pro automatické vycisleni jednotlivych indikatori s optimalizovanymi parametry.

Date Close EMA(165) SMA(150) CCI(65) MACD(185,150) Signal Position STOPLOSS TARGET Contracts Property Fee Interest
19.10.2001 26,81 25,38 25,38 -22,26 -0,55 SELL 0 0 0 0 11,33 0,00
05.12.2001 30,77 26,22 26,65 179,64 -0,53 EXIT SHORT 30,77 30,77 1888 -58093,76 11,51 419,95
07.07.2004 88,41 82,36 82,41 -118,00 2,45 SELL 0 0 0 0 11,19 0,00
02.08.2004 75,00 83,60 84,87 -406,04 -2,20 TARGET SHORT 97,93 80,91 559 -41925 10,48 222,72
09.01.2007 40,16 45,08 45,07 20,46 1,62 BUY SHORT/2 55,47 22,21 279 -11204,64 11,54 2920,19
23.02.2007 48,05 44,74 43,40 171,32 1,16 TARGET LONG 33,7 47,86 1226 58909,3 10,71 0,00
07.03.2008 53,50 66,25 67,89 -244,32 -1,40 EXIT LONG/2 53,5 53,5 613 32795,5 10,79 0,00
15.08.2008 64,68 56,93 56,78 125,06 0,30 BUY 0 0 0 0 11,23 0,00
16.01.2009 89,22 66,36 64,31 184,56 -1,28 TARGET LONG 43,43 88,05 779 69502,38 10,82 0,00
02.04.2009 67,71 70,87 70,90 -115,48 -1,29 SELL LONG/2 50,54 97 389 26339,19 11,86 0,00
28.10.2009 60,06 68,48 66,55 -166,03 -0,32 TARGET SHORT 78,94 70,26 727 -43663,62 10,51 1740,39
12.04.2010 62,57 62,60 62,60 60,70 0,37 BUY SHORT/2 75,52 35,62 363 -22712,91 11,75 2344,71
14.05.2010 52,78 61,82 60,98 -195,27 0,44 EXIT LONG 52,78 52,78 770  40640,6 10,99 0,00

Obrazek 6.1: Prubéh obchodovani akcii APOL.

Sloupec Signal generuje obchodni prikazy dle naseho OS, SELL a BUY pro vstup
do pozice a TARGET a EXIT pro vystup z pozice po dosazeni PROFIT TARGETU
nebo STOPLOSSU. Vyuziva pii tom zakladnich funkci Excelu, hlavné do sebe vnore-
nych funkei KDYZ() pro vysetfeni podminek. V poslednim fadku se viechny oteviené
pozice uzaviely pomoci hesla EXIT bez nutnosti splnéni podminek pro tento signal.
Sloupec Position indikuje otevienou pozici, medvédi neboli kratkou pozici slovem
SHORT nebo SHORT/2 pro polovinu pozice a by¢i neboli dlouhou pozici slovem
LONG nebo LONG/2 pro polovinu pozice. Sloupce STOPLOSS a TARGET vy-
pocitavaji, kde se aktualni ukazatele STOPLOSS a PROFIT TARGET nachazeji.
Contracts vypocita dle vyse ceny pocet akcii tak, aby otvirand pozice méla priblizné
hodnotu 50 000 USD, ktera je ddna pravidly OS. Sloupec Property nabyva zapor-
nych hodnot objemu pozice, pokud jsme v medvédi pozici, a kladnych hodnot objemu
pozice, pokud jsme v byci pozici. Fee vypocitava podle ceniku zprostiedkovatele po-
platky a Interest z kratkych pozic irok za piijcku akeii.

V dalsich trech listech v poradi jsou modely obchodovani s komoditami. To funguje
na zakladé margint, proto pouzijeme odlisny model, viz obrazek 6.2. V sloupci Margin
jednoduse vynasobime pocet kontraktl s vysi marginu na jeden kontrakt. V sloupci
Maintenance zdporna hodnota urcuje, kolik bude strzeno z uc¢tu pro udrzeni 100%
marginu a kladna hodnota denni vynos, pokud bychom pozici uzavreli. Investment
je kumulativni sloupec, ktery kumuluje hodnoty v sloupci Maintenance a pricita je
k zakladnimu kapitalu.

List Model obsahuje zékladni popis modelu, shrnuti poplatkid a podminek da-
nymi Fio bankou, zédkladni informace o portfoliu, denik historického modelu a modelu

!TraderXL Pro Package obsahuje nistroje na stahovini dat a jejich analyzu. Lze ji opatfit
za 249,95 USD na http://www.analyzerxl.com/order#packages. V praci je vyuzita 10denni free
verze.
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Date Close EMA(105) SMA(120) CCI(5) MACD(15,50) Signal Position STOPLOSS TARGET Contracts Margin Maintenace Fee Investment

15.5.2001 28,98 28,86 28,81 121,21 0,19 BUY 0 0 0 0 0 44,52 99955,48
28.6.2001 25,56 28,48 28,39 -98,61 0,74 EXIT  LONG 2556 25,56 6 432135 300 44,52 36177,46
20.7.2001 25,59 27,97 27,97 -2,25 -0,97 SELL 0 0 0 0 0 44,52 79346,44
24.9.2001 22,10 27,50 27,51 -166,67 -0,44 TARGET SHORT 29,98 22,26 6 432135 23220 22,26 57050,68
1.3.2002 22,40 21,33 21,28 132,37 0,57 BUY  SHORT/2 23,43 19,39 3 21606,8 1980 22,26 7773517
242002 27,71 22,52 21,17 107,61 2,27 TARGET LONG 17,45 27,45 6 432135 4980 22,26 87966,16
13.11.2002 25,19 27,70 27,68 -121,89 1,34 EXIT  LONG/2 2519 25,19 3 21606,8 2130 22,26 101990,65
14.11.2002 25,29 27,66 27,67 -96,89 -1,40 SELL 0 0 0 0 0 44,52 123552,88
23.12.2002 31,75 27,80 28,13 158,91 1,05 EXIT  SHORT 31,75 31,75 6 432135 -8700 44,52 41534,36
25.4.2003 26,26 30,98 30,99 57,33 -2,11 SELL 0 0 0 0 0 44,52 8470334
2.9.2003 29,41 30,70 29,94 -166,67 0,22 TARGET SHORT 32,39 29,79 6 432135 12960 22,26  22568,08
18.11.2003 33,28 30,26 30,39 112,94 0,77 EXIT  SHORT/2 33,28 33,28 3 21606,8 44650 22,26  32542,57

Obrazek 6.2: Pribéh obchodovani s futures na ropu - CLO1.

obchodovani a urc¢eni vhodného tvérového ramce pro short sell na zakladé historic-
kého modelu. Urcili jsme maximdlni objemy short pozic, secetli je a zvolili ramec
200 000 USD, ktery nam poskytuje dostatecnou rezervu pro model obchodovani.
Vyse kvartalniho troku za uvérovy ramec je tedy 940 USD. Tento trok odecitame
od konec¢ného zisku z investice do akcii. Denik jednotlivych aktiv portfolia obsa-
huje pribéh jejich zisku a stavu kapitalu v case. Pocatecni a koncovy stav kapitalu
k jednotlivym aktiviim, vynosnost investice od poc¢atku byla vycislena v tabulce se
zakladnimi informacemi o portfoliu, viz 6.3. Denik obsahuje nékteré jiz vysvétlované
sloupce z jednotlivych aktiv a navic sloupec Symbol, Profit($) a Capital($), kde se
nachazi vypocet zisku nebo ztraty a vypocet stavu kapitalu. Pfi vypoc¢tu hodnot
sloupce Profit($) je zohledniovana dan z prijmu z kapitdlového majetku dle Zakona
¢. 586/1992 Sb. o danich z pr{jmu u pozic trvajicich méné nez 6 mésict, které jsou
v praci odhadnuty 184 dny.

6.2.1 Model obchodovani na historickych datech

Initial Maintenance Intitial Capital Return from the

Name Symbol Lot Margin Margin Market [usD] Final Capital [USD] Beginning [%]

APOLLO GROUP'A' APOL NASDAQ 100000 175116,73 75%
DELL INC DELL NASDAQ 100000 84646,45 -15%
ADOBE SYSTEMS ADBE NASDAQ 100000 350013,65 250%
Crude Oil CLo1 1000 7 202,25 7 202,25 CME 100000 408001,94 308%
Gold GCOo1 100 11137,50 11 137,50 CME 100000 169902,12 70%
Natural Gas NGO1 10000 3118,50 3118,50 CME 100000 750659,30 651%
Celkem 600000 1938340,18 223,06%
Priimérny roéni vynos 12,09%

Obrézek 6.3: Shrnuti informaci o portfoliu a jeho historickd vynosnost.

Obchodni systém byl optimalizovany pomoci MultiCharts. Pomoci Excelu jsme
ho namodelovali, abychom mohli nastavit systém podle podminek danymi vybérem
zprostredkovatele. Na obrazku 6.3 vidime jaké mélo celkové portfolio v historickém
modelu vynosnost od pocatku, tj. 223,06 %. Pramérna ro¢ni vynosnost byla 12,09 %.
Jeji vypocet jsme odvodili od rovnice (i, + 1)'/™ = 1 + i, kde i, je primérna ro¢ni
vynosnost, 2, je vynosnost od poc¢atku, n = 10, 28 je pocet roki od pocatku. Hodnoty
vynosnoti se budou lisit od modelu vytvoreného pomoci MultiCharts, protoze v ném
jsme nezapocitali vSechny poplatky a taroky za tvérovy ramec pti obchodovani s ak-
ciemi na short sell. Obzvlasté se toto odrazilo na zdporné hodnoté pii obchodovani
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s akciemi spole¢nosti DELL.

6.2.2 Model obchodovani na aktualnich datech

Model obchodovani je stejny jako model historicky. Data z obdobi 23. 12. 2010
az 8. 5. 2012 jsou umisténa v dalsich Sesti listech pojmenovanych podle symbolu jed-
notlivych aktiv. Denik obchodovani lze nalézt opét v listu Model nebo na obrazku 6.5.
Chybi denik obchodovani se zemnim plynem, nebot béhem dané doby OS nevyge-
neroval zadny signal. Vynosnost od pocatku a ro¢ni primérna vynosnost ke konci
obchodovani je vypocitana na obrazku 6.4. Vynosnost je celkové mirné kladna, je to
dano tim, ze OS je optimalizovan na dlouhodobéjsi investovani.

Name Symbol Lot Initial Maintenance Market Intitial Capital Final Capital [USD] Return from the
Margin Margin [usD] Beginning [%]

APOLLO GROUP'A APOL NASDAQ 100000 94470,28 -6%
DELL INC DELL NASDAQ 100000 99321,80 -1%
ADOBE SYSTEMS ADBE NASDAQ 100000 104962,75 5%
Crude Oil CLo1 1000 7202,25 7202,25 CME 100000 86562,32 -13%
Gold GCo1 100 11137,50 11 137,50 CME 100000 116168,09 16%
Natural Gas NGO1 10000 3118,50 3118,50 CME 100000 100000 0%
Celkem 600000 601485,24 0,25%
Pramérny roéni vynos 0,18%

Obrézek 6.4: Shrnuti informaci o portfoliu a jeho vynosnost pti obchodovani.

Denik obchodovani

Date Symbol Close Signal Contracts Property Fee Interest  Profit ($) Capital ($)
07.10.2011 APOL 42,72 SELL 0 0 11,26 0,00 0 100000
27.12.2011 APOL 54,53 EXIT 1171 -63854,6 11,59 762,68 -12422,8 87577,22
16.03.2012 APOL 42,59 SELL 0 0 11,23 0,00 0 87577,22
08.05.2012 APOL 33,62 EXIT 1155 -38831,1 10,99 385,51 8459,725 96036,95
Date Symbol Close Signal Contracts Property Fee Interest  Profit ($) Capital ($)
04.01.2012 ADBE 28,28 BUY 0 0 11,299104 0 0 100000
08.05.2012 ADBE 32,67 EXIT 1755 57335,85 11,48401 0 6529,417 106529,4
Date Symbol Close Signal Contracts Property Fee Interest  Profit ($) Capital ($)
23.04.2012 DELL 16,10 SELL 0 0 11,422076 0 0 100000
08.05.2012 DELL 15,71 EXIT 3090 -48543,9 11,393154 137,0242 888,4715 100888,5
Date Symbol Close Signal Position  Contracts Margin Fee Investmen Profit ($) Capital ($)
16.11.2011 CLO1 102,59 BUY 0 0 44,52 99955,48 0 100000
4.5.2012 CLO1 98,49 SELL LONG 6 43213,5 0 32141,98 -20947,8 79052,16
8.5.2012 CLO1 97,01 EXIT SHORT 6 43213,5 44,52 40977,46 7510,158 86562,32
Date Symbol Close Signal Position Contracts Margin Fee Investmen Profit ($) Capital ($)
22.9.2011 GCo1 1739,4 SELL 0 0 29,68 99970,32 0 100000
10.11.2011 GCO1 1758,9 TARGET  SHORT 4 44550 14,84 47605,48 -3340,23 96659,77
31.1.2012 GCo1 1737,8 EXIT SHORT/2 2 22275 14,84 74085,64 3561,772 100221,54
8.3.2012 GCO1 1698,1 SELL 0 0 29,68 96330,96 0 100221,54
4.4.2012 GCO1 1612,3 TARGET  SHORT 4 44550 14,84 86086,12 14560,77 114782,32
8.5.2012 GCO1 1604 EXIT SHORT/2 2 22275 14,84 110006,3 1385,772 116168,09

Obrazek 6.5: Denik obchodovani jednotlivych aktiv portfolia v obdobi 23. 12. 2010
az 8. 5. 2012.
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Kapitola 7

Ukazka vynosnosti obchodniho
systému oproti vynosnosti
zvolenych fondu

Budeme uvazovat fondy jiz zminéné v subsekci 2.2.4. Obchodni systém vykazal
v Casovém tuseku 23. 12. 2010 az 8. 5. 2012 vynosnost 0,25 % a ro¢ni prumdérnou
vynosnost 0,18 %. Vynosnost fondu Conseq Invest Akciovy v té samé dobé -23,18 %
a prumérna ro¢ni vynosnost -17,46 %. Vynosnost fondu AXA CEE Akciovy v té samé
dobé je -22,58 %, prumérna ro¢ni vynosnost je -16,99 % a vynosnost fondu Horizont
CSOB Komoditni -19,05 % a primérna roéni vynosnost -14,26 %. Vymnosnosti se
pocitaly na zédkladé modelu a na zakladé informaci z prospektu fondi, viz subsekce
2.2.4. Existuje ale jesté jeden pohled. Ze strany ceského investora bude hrat roli
u investovani do komodit a akcii na americkém trhu vyvoj kurzu CZK/USD.

7.1 Vypocet Cisté vynosnosti fondu

Budeme uvazovat investici do podilovych listi fondu v hodnoté 11 553 600 K¢,
coz je ekvivalentni k hodnoté 600 000 USD. Podilové listy budeme drzet po celou
dobu. Na pfevod mén jsme si vyhledali prislusné kurzy ke krajnim datim na [22]:

Kurz CZK/USD
23.12.2010 19,256
8.5.2012 19,168

Podilovy fond Conseq Invest Akciovy zpristupnuje vyvoj ceny podilového listu
od zalozeni fondu, kdy cena jednoho listu ¢inila 100 K¢. Na strankéch [23] jsme vy-
brali nazev fondu, ménu v ptivodni méné fondu CZK, urcili pozadovany vyse uvedeny
casovy usek a stahli data do Excelu. V souboru Obchodni system.zlsm v listu Fond
se nachazi tabulka 7.1. Ve sloupci Hodnota nédsobime pocet podilovych listi s jejich
aktualni cenou v CZK. V hornim radku sloupce Hodnota je vyjadrena konecna Cista
hodnota investice, 8 875 100,202 K¢. Jelikoz Conseq Invest Akciovy tctuje vstupni
poplatek 3 %, odecteme jej od pocatecniho kapitalu a ziskdme tak ¢isty kapitdl k na-
kupu podil, 11 206 992 Ke.
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Aktualni cena

Datum Vynos[CZK] Hodnota
[CZK]
4.5.2012 145,2268 -20,81%  8875100,20
3.5.2012 146,4615 -20,13% 8950555,19
2.5.2012 147,1457 -19,76% 8992368,02
30.4.2012 147,288 -19,68% 9001064,26
27.4.2012 146,6425 -20,03% 8961616,46

Obréazek 7.1: Ukazka tabulky vyvoje ceny fondu Conseq Invest Akciovy.

Podilovy fond AXA CEE Akciovy zpristupnuje vyvoj ceny podilového listu
na strankach [24]. V listu Fond se také nachazi tabulka 7.2 vyvoje ceny podilového
listu. Vybrali jsme kurz pouze v krajnich dnech intervalu. Od koneéné hodnoty inves-
tice se odecte vystupni poplatek 3 % a dostaneme tak jeji ¢istou konecénou hodnotu
8 944 538,71 K¢.

Aktualni cena

Datum [CZK] Vynos[% CZK] Hodnota
8.5.2012 0,6936 -21,00%  9127080,32
23.12.2010 0,878 0,00% 11553599,37

Obrazek 7.2: Tabulka pocatecniho a konecného stavu investice do fondu AXA CEE
Akciovy fond.

Horizon CSOB Komoditni fond zpiistupiiuje vivoj ceny podilového listu na stran-
kach [25]. V listu Fond se také nachdzi tabulka 7.3 pocatecniho a koneéného stavu
investice. Od pocatecni hodnoty investice odec¢teme vstupni poplatek 2,5 % a do-
staneme tak jeji ¢istou hodnotu 11 264 760 K¢. Koneéna hodnota investice ke dni
8. 5. 2012 cinila 9 352 210,40 K¢. Vynosnost fondu od pocatku je tedy -19,05 %
a ro¢ni prumérnd -14,26 %.

Aktualni cena

Datum [CZK] Vynos[% CZK] Hodnota
8.5.2012 523,64 -16,98% 9352210,40
23.12.2010 630,72 0,00% 11264659,20

Obrazek 7.3: Tabulka pocateéniho a koneéného stavu investice do fondu Horizon
CSOB Komoditni fond.

7.2 Prihlédnuti ke kurzu CZK/USD

Uvazujeme-li z pohledu ¢eského investora, bude lepsi srovnat vynosnosti v CZK.
Prevedeme si tedy pocatecni kapital a koncovy kapital z OS na CZK podle vyse
uvedenych kurzi. Poté dostaneme vynosnost v CZK.
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Pfevedeni OS do CZK

Pocatecni kapital [USD] 600000
Pocatecni kapitdl [CZK] 11553600
Konecny kapital [USD] 601485,24
Konecny kapital [CZK] 11529269,09
Cisty vynos[% CZK] -0,21%

7.3 Shrnuti vyslednych vynosnosti

Vidime, ze se vynosnost snizila a presunula do zapornych hodnot, je to dano tim,
ze CZK oproti USD posilila. Na zavér shrneme vysledky do tabulky 7.4. V prvnim
sloupci se nachazi vynos od pocatku v ptuvodnich ménach kazdé investice. Pivodni
meéna se odlisuje pouze u OS, kde se obchodovalo v USD. Pti prevedeni do vynosu
v CZK v dalsim sloupci se tedy zménila hodnota jen u OS. V poslednich dvou sloup-
cich lze nalézt prevedeni do primérné roéni vynosnosti. Pro investora zijictho v Ce-
chach by bylo vyhodnéjsi za téchto podminek investovat do vybraného portfolia podle
OS nez do uvazovanych fondii. Pro vétsi vynosnost je doporuceno jak u fondu tak u OS
investovat v delsim casovém horizontu.

Vynos [pavodni ) o Prdimérna roéni vynosnost Prdmérna roéni
ména] Vynos [% CzK] [ptivodni ména] vynosnost [% CZK]
oS 0,25% -0,21% 0,18% -0,15%
Conseq Invest Akciovy -23,18% -23,18% -17,46% -17,46%
AXA CEE Akciovy fond -22,58% -22,58% -16,99% -16,99%
Horizon ¢SOB Komoditni fond -19,05% -19,05% -14,26% -14,26%

Obrézek 7.4: Tabulka vynosnosti.

48



Kapitola 8
Zaver

Vyzkouseli jsme si cely proces investovani. Patii sem vybér zprostiedkovatele ob-
chodu. Byl vybréan c¢esky zprostredkovatel Fio banka zamérujici se na malé investory.
Dalsim krokem je vybér portfolia, v této praci zabyvajici se hlavné technickou ana-
Iyzou nebyla podstatna jednotliva aktiva portfolia, proto jsme vybrali aktiva podle
toho, zda maji vefejné pristupné kvalitni kurzy.

Blize byla predstavena technickd analyza a byl vytvoren konkrétni OS, jehoz jed-
notlivé indikatory jsme si podrobné vysvétlili. OS byl implementovan do specializo-
vaného obchodniho softwaru a optimalizovan backtestingem na historickych datech.
7 vysledného optimalizovaného OS byl vytvoren model obchodovani v Excelu z néhoz
jsme mohli usuzovat o tspésnosti OS.

Ze simulovaného obchodovani v obdobi od 23. 12. 2010 do 8. 5. 2012 vyplynula
po zohlednéni pohybu kurzu USD/CZK ro¢ni primérnd vynosnost OS zapornd, -
0,15 %. Ve srovnani s fondy byla vSak vynosnost OS stéle nékolikandsobné vyssi.
U nich se ro¢ni prumérnd ztrata vysplhala na -20,69 %, -21,18 % a -14,26 %. Zaporné
vynosnosti byly zplsobeny nejspise nedostatecné dlouhym c¢asovym horizontem ob-
chodovani.

Obchodni systém postaveny na technické analyze se ukézal v historii v horizontu
pres 10 let vysoce vynosovy, kdy prumérny rocni vynos ¢inil 12,09 %. Vyhodnéjsi
nez fondy se ukazal i pri fiktivnim obchodovani, kdy vykazoval mensi ztratu. Pti zo-
hlednéni pohybu kurzu CZK/USD vynosnost v CZK poklesla. Tento faktor byl zo-
hlednén v sedmé kapitole, kdy se mirné kladna vynosnost OS v dusledku ristu CZK
oproti USD prehoupla do zdporné hodnoty.

Vsechny v textu odkazované soubory, model obchodniho systému v Excelu, kod
OS spustitelny v MultiCharts a prospekty fondii jsou k nalezeni v prilozeném CD.
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Priloha A
Kod OS

1\{

2

3 Erchis Ariunjargal

4

5 May 2012

6

7 upgreated system: pozition closing is with more conditions and is followed by position opening
8

9 \}

10

11 inputs:

12

13 capitalUSD ( 100000 ),
14

15 maxLossPerc (0.2 ),
16

17 smalength ( 95 ),

18

19 emalength (75 ),
20
21 macdfastlength ( 75 ),
22
23 macdslowlength ( 95 ),
24
25 ccilength ( 35 );
26
27
28 vars:
29
30 stockAmount ( capitalUSD % 0.5 / High ), //0,5 is 50 % per trade of whole capital
31
32 maxLoss ( capitalUSD % maxLossPerc ),
33
34 smav ( 0 ),
35
36 emav ( 0),
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37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
95
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
(0]
76
7
78
79
80
81
82
83
84
85

macdv ( 0 ),
stLow ( Low ),
stHigh ( High ),
tar (0),

timer (0),

cciv (0);

smav = Average(Close, smalength);
emav = XAverage(Close, emalength);
macdv = MACD(Close, macdfastlength , macdslowlength);

cciv = CClI(ccilength);

// open new positions

if MarketPosition = 0 then begin

if emav crosses over smav then begin

if macdv >= 0 and cciv >= 0 then begin

Buy ("Enter long") stockAmount Contracts Next Bar At Market;
end;

end;

if emav crosses under smav then begin

if macdv <= 0 and cciv <= 0 then begin
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86

87

88

89

90

91

92

93

94

95

96

97

98

99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
118
119
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134

SellShort ("Enter short") stockAmount Contracts Next Bar At Market;
end;
end;

end;

// manage open orders

if MarketPosition = 1 then begin // 1 — means long position opened
for timer = 0 to emalength — 1 begin
if stLow > Low[timer] then begin
stLow = Low/|timer]; // stoploss on the swing low in emalength period
end;
end;
tar = Close + (Close — stLow);
Sell ("Exit, LongPT") stockAmount/2 Contracts Next Bar At tar Limit;

Sell ("Exit, LongStop") currentcontracts Contracts Next Bar At stLow Stop;

if emav crosses under smav and macdv <= 0 and cciv <= 0 then begin
Sell ("Exit, LongSig") currentcontracts Contracts Next Bar At Market;
SellShort ("Enter, gShort") stockAmount Contracts Next Bar At Market;
end;
if ( EntryPrice — Close )*stockAmount >= maxLoss then begin
Sell ("Exit, LongMaxLoss") currentcontracts Contracts Next Bar At Market;
end;
end;
if MarketPosition = —1 then begin // —1 — means short position opened
for timer = 0 to emalength — 1 begin
if stHigh < High[timer] then begin

stHigh = High[timer]|; // stoploss on the swing high
end;
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135 end;

136 tar = Close — (stHigh — Close);

137

138

139

140 BuyToCover ("Exit, ShortPT") stockAmount/2 Contracts Next Bar At tar Limit;
141

142 BuyToCover ("Exit, ShortStop") currentcontracts Contracts Next Bar At stHigh Stop;
143

144

145 if emav crosses over smav and macdv >= 0 and cciv >= 0 then begin

146

147 BuyToCover ("Exit, ShortSig") currentcontracts Contracts Next Bar At Market;
148

149 Buy ("Enter, ,qLong") stockAmount Contracts Next Bar At Market;

150

151 end;

152

153 if ( Close — EntryPrice )xstockAmount >= maxLoss then begin

154

155 Sell ("Exit ShortMaxLoss") currentcontracts Contracts Next Bar At Market;
156

157 end;

158

159

160 end;

53



Literatura

1] JILEK, Josef. Financni a komoditni derivdty v praxzi2. upravené vydéani. Praha :

GRADA, 2010. 632 s. ISBN 978-80-247-3696-9.

[2] HARTMAN, Ondtej. Jak se stat forexovym obchodnikem : Naucte se vydéldvat na
meénovych trzich. Praha : Fxstreet, 2009. 230 s. ISBN 978-80-904418-0-4.

[3] Rocni objemy obchodii cleni burzy / Yearly Trade Value of Members 2010
[Databdze online]. Praha: Prague Stock Exchange, 2010 [cit. 2011-10-14].
Dostupné z: http://www.pse.cz/dokument . aspx?k=Trade-Value-0f-Members.
Odkaz na zdroj obj10.pdf se nachazi v tabulce Yearly Statistics v fadce s rokem
2010.

[4] Rmsystem.cz Pokyn FEasyClick.Jonline]. ¢2008 [cit. 2011-11-20]. Dostupné z:
http://www.rmsystem.cz/burza-sluzby/typy-obchodu/pokyn-easyclick.

[5] Patria-direct.cz miniSPAD.[online]. ¢2011 [cit. 2011-11-20]. Dostupné z:
https://www.patria-direct.cz/Dokumenty/miniSPAD/MiniSPAD.cs.pdf.

[6] Finance media a.s. Druhy podilovyjch fondi - Inves-
tujme.cz  [Online].  ¢2000-2011 [cit. ~ 2011-08-14].  Dostupné  z:
http://investice.finance.cz/podilove-fondy/druhy-podilovych-fondu/
akciove-fondy/.

[7] Partners. Uvod do investovdnsi. Skola finanéni gramot-
nosti  [Online]. 2. 8 2011  [cit.  2011-08-14].  Dostupné  z:
http://www.penize.cz/podilove-fondy/216673-skola-financni-gramotnosti
-uvod-do-investovani.

8] AXA  investiéni  spoletnost  a.s. AXA  CEE  Akciovy  fond.
[Online]. 31. 12. 2010 [cit. 2011-10-14]. Dostupné z:
http://www.axa.cz/Files/84/849c44f4-0802-4bda-b57a-5c104173£9d9. pdf.

[9] Conseq. Zjednoduseny prospekt Conseq Invest plc Conseq Invest Ak-
ciovy fond [Online]. 22. 12. 2010 [cit. 2011-10-14]. Dostupné z:
https://www.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=259. Zjednoduseny  pro-
spekt se nachazi v ¢asti Dokumenty ke stazeni.

[10] RIHA, Jaromir. Technickd analiyza cenngch papiri. Praha: Comenia Nova, 1994.
103 s. ISBN 80-901784-0-5.

o4



[11] SROLER, Jakub. Bakaldrskd price Technickd analyjza akcii. Plzen: Zapadoceska,
univerzita v Plzni, Fakulta aplikovanych véd, Katedra matematiky, 2009. 71 s.

[12] Financnik.cz Backtesting a  papertrading -  prakticky a  po-
drobnéji.  [online].  09.10.2008  [Citace  2012-05-05].  Dostupné  z:
http://www.financnik.cz/komodity/fin_home/backtesting-papertrading.html.

[13] StockCharts.com Technical Indicators and Over-
lays. [online]. c1999-2012 [cit. 2012-03-13]. Dostupné z:
http://stockcharts.com/school/doku.php?id=chart_school:technical_ indi
cators.

[14] StockCharts.com Free Charts. [online]. ¢1999-2012 [cit.13. 3. 2012]. Dostupné z:
http://stockcharts.com/freecharts/index.html.

[15] HOLLAND, John H. Adaptation in natural and artificial systems: an introduc-
tory analysis with applications tobiology, control, and artificial intelligence. 1st
MIT Press ed. Cambridge, Mass.: MIT Press, 1992, 211 s. ISBN 02-625-8111-6.

[16] MultiCharts Understanding Optimization. [online].
1 February 2012 [cit. 2012-05-12]. Dostupné z:
http://www.multicharts.com/trading-software/index.php/Understanding_
Optimization.

[17] Online Trading, Brokerage and Trading Software | TradeStation

FasyLanguage.[online]. (©2001-2012 [cit. ~ 2012-05-12].  Dostupné z:
http://www.tradestation.com/en/trading-technology/tradestation-plat
form/extend/easylanguage.

[18] Yahoo! Finance - Business Finance, Stock Market, Quotes, News [online]. (©2012
[cit. 2012-05-14]. Dostupné z: http://finance.yahoo.com/.

[19] MURPHY, John J a John J MURPHY. Technical analysis of the financial mar-
kets: a comprehensive guide to trading methods and applications. New York: New
York Institute of Finance, 1999, 542 s. ISBN 0-7352-0066-1.

[20] Fio banka Pijcka cenngjch papiri. [online]. (©2010 [cit. 2012-05-16]. Dostupné z:
http://www.fio.cz/akcie-investice/dalsi-sluzby-fio/pujcovani-cennych
-papiru.

[21] Priloha ceniku zdkladnich sluzeb [online]. 2012 [cit. 2012-05-22]. Dostupné z:
http://www.fio.cz/docs/cz/C_trh.pdf.

[22] Patria.czMeény[online]. 2012 [cit. 2012-05-22]. Dostupné z:
http://www.patria.cz/kurzy/historie/meny.html.

[23] Conseq.czHistorické cenylonline]. 2012 [cit. 2012-05-22]. Dostupné z:
https://www.conseq.cz/prices_historical.asp.

[24] AXA vice nez standard Podilové fondy[online]. 2012 [cit. 2012-05-22]. Dostupné
z: http://www.axa.cz/fondy/porovnani/podilove.aspx?fund=33.

35



[25] CSOB CSOB - Historie[online]. 2012 [cit. 2012-05-22]. Dostupné z:
http://www.csob.cz/cz/Fondy/Akciove-fondy/Stranky/historie.aspx?Isin
=BE0948266912&Currency=CZK&Guid=d091fb06-797e-4181-b935-05580718bbb4&
DateFrom=23.12.2010&DateTo=8.5.2012.

[26] CSOB PROSPEKT PODFONDU CSOB KOMO-
DITNI ~ FONDJonline]. 2012 [cit. 2012-05-22]. Dostupné z:
http://www.csob.cz/WebCsob/Fondy/BE/BE0948266912-PROSPEKT . pdf.

56



