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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva automatizovanym obchodovanim akcii za vyuziti kvantitativni
investi¢ni analyzy. Cilem prace je navrzeni obchodniho systému, jeho automatizace
anasledna aplikace do realného prostfedi burzy. V praktické ¢asti prace je zpracovana
literarni reSerSe zdroju tykajicich se financnich trhili, investi¢ni analyzy a investi¢niho
softwaru. V praktické c¢asti je na zéklad¢ backtesti a optimalizaci sestaven obchodni
systém vyuzivajici kvantitativni analyzy, ktery je pieveden do podoby automatického
obchodniho systému. Nasledné je realizovano a vyhodnoceno realné obchodovani

sestaven¢ho automatického obchodniho systému na portfoliu americkych akcii.

Kli¢ové slova: finan¢ni trhy, burza, investovani, akcie, automaticky obchodni systém,

kvantitativni analyza

ABSTRACT

The thesis deals with automated stock trading using quantitative investment analysis. The
aim of the thesis is to desing a trading system, its automation and subsequent application in
a real stock exchange environment. In the practical part of the thesis a literature search of
sources related to financial markets, investment analysis and investment software is
prepared. In the practical part, based on backtests and optimizations, a trading systém using
quantitative analysis is designed and converted into an automated trading system.
Subsequently, the real trading of the built automated trading system is implemented and

evaulated on a portfolio of US stocks.

Keywords: financial markets, stock market, investing, stocks, automated trading system,

quantitative analysis
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UvVOD

V posledni dobé¢, kdy inflace nabyva historickych maxim, se ve spousté lidi zac¢ina ¢im dal
vice probouzet jista davka financni gramotnosti. Inflace ma totiz negativni vliv na financni
prostiedky ulozené na bankovnich tctech nebo v hotovosti, kdy jejim pisobenim dochazi
ke znehodnocovani skute¢né hodnoty. V minulosti zazit¢ financ¢ni produkty, napiiklad
terminované vklady nebo rtizné formy spofenti, jiz v soucasné dob¢ nedokézou pokryt tento
negativni efekt. To vede k rostouci popularité zhodnocovani volnych finan¢nich prostiedkt
na finanénich trzich, a to jak ve formé kolektivniho investovani prostiednictvim rtznych

finan¢nich instituci, tak individudln¢ investovanim ptes obchodniky s cennymi papiry.

Dan4d diplomovda priace se =zabyvad problematikou individudlniho investovani
na kapitalovych trzich, a to zpiisobem automatizované¢ho obchodovani akcii za vyuziti

kvantitativni analyzy.

V ramci prvni kapitoly teoretické ¢asti prace je definovana burza z pohledu jeji podstaty,
funkce a jejiho ¢lenéni. Pozornost je zde rovnéZz vénovana hlavnim burzovnim tGc¢astnikiim
a regulaci a dohledu nad burzami. Ve druhé kapitole jsou definovény financ¢nich trhy
s jejich jednotlivymi finan¢nimi instrumenty, které jsou zde mimo jiné vzajemn¢ srovnany
z hlediska jejich dlouhodobé vynosnosti. Jednotlivé typy investi¢ni analyzy jsou popsany
ve treti kapitole. Ctvrta kapitola pojednava o investiénim softwaru, ktery je vyuzivan
zejména pro kvantitativni a technickou analyzu finan¢nich instrumentli a pro samotnou
realizaci obchodl. Patd kapitola se vénuje vybranym aspektim realného obchodovani na
burze, a to obchodnimu systému a automatickému obchodnimu systému, ovéfovani jejich

funk¢nosti na historickych datech a obchodni psychologii.

V praktické casti je sestavena zakladni podoba obchodniho systému, jenz vychazi
z poznatkll uvedenych v teoretické ¢asti prace a je zaloZzen na kvantitativnich investi¢nich
ukazatelich. Dany obchodni systém je dale backtestovan za icelem ovéieni jeho funkénosti
a nalezeni nejvhodnéj$iho nastaveni. DalSim cilem prace je automatizace navrzeného
obchodniho syst¢ému do podoby automatického obchodniho systému, kterd zahrnuje
naprogramovani specidlniho softwaru a jeho zprovoznéni na virtudlnim serveru.
V posledni casti je realizovano obchodovani akcii s vyuzitim sestaveného automatického
obchodniho systému, a to na obchodnim U¢tu u vybraného obchodnika s cennymi papiry

s readlnym kapitalem.
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CILE A METODY PRACE

Cilem prace je navrzeni obchodniho systému zalozené¢ho na kvantitativni investicni
analyze, jeho automatizace a naslednd realizace na akciovych trzich prostfednictvim
vybraného obchodnika s cennymi a s redlnym kapitdlem. Dil¢im cilem prace je dosazeni
kladnych obchodnich vysledkii za pomoci sestaveného automatického obchodniho

systému. Pro dany tcel je prace strukturovana do dvou casti, a to teoretické a praktické.

V ramci teoretické Casti prace je zpracovana literarni reSerSe k problematice investi¢ni
analyzy a automatizovaného obchodovani akcii. Tato se zamétuje na finanéni trhy a jejich

jednotlivé instrumenty, dale na dostupné typy investi¢ni analyzy a investi¢niho softwaru.

V praktické ¢asti je na zdklad¢ syntézy ziskanych poznatkil z teoretické Casti sestaven
obchodni systém, které¢ je ndsledné amalyzovan na historickych datech. Po provedené
automatizaci obchodniho systému je proveden projekt obchodovani akcii za vyuziti
kvantitativni investicni analyzy prostfednictvim navrzeného automatického obchodniho
systému. Na zéklad¢ statistického vyhodnoceni dat dosazenych vysledki z redlné¢ho

obchodovani jsou vyvozena zavérecnd investi¢ni doporuceni.
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TEORETICKA CAST
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1 OBCHODOVANI NA FINANCNICH TRZICH

Podle Gladise (2015) se spen¢zi daji udé€lat jen dvé véci, bud je muzeme pouzit
na spotfebu, nebo je riznymi zplisoby investovat, tedy zieknout se okamzité spotieby
za uCelem dosazeni vétsi spotieby v budoucnu. Aby tato budouci spotfeba byla skute¢né
vetsi, jakoze to neni v zddném piipad€ zaru¢eno, musi dand investice pfinést zisk. Prave
dosazeni zisku je cilem kazdého investora. Déle uvadi, ze hlavnim motivem kazdého

investora je inflace, ktera neustale znehodnocuje nase volné penize.

»Finanéni trh lze bez nadsadzky oznacit jako fenomén, ktery poutd zajem investord,
regulatorit a akademiktl jiz po celé staleti. Lakava vidina dosazenych zisk funguje jako
magnet spolehlivé pfitahujici investory znovu a znovu na financni trhy, kde se pokouseji
zhodnotit své volné finan¢ni prostiedky, své Gspory. Investofi se tak na finan¢nich trzich
opakovang vzdavaji soucasné hodnoty svych finan¢nich prostredk, jejichz vlastnictvi maji
zaruceno, v nadéji a ocekavani, ze jako odménu za svou obét v budoucnu obdrzi své
investované Uspory zpét, ovSem navySené o vynos. Ocekavani investord, Ze budouci
hodnota jimi vloZenych finan¢nich prostfedkii bude vyssi nez jejich soucasna hodnota, je
podstatou a zarovenn motivem k investovani. Nicméné¢ vys$s$i budouci, tedy zhodnoceni
volnych finan¢nich prostfedkt neni na finanénim trhu zpravidla zaruceno.” (Vesela, 2019,

s. 21)

Skutecnost, kterou si paradoxné spousta investori a obchodnikli na financnich trzich
neuvédomuje je, zZe s kazdou investici se vaZe riziko. Neexistuje investice bez rizika a tyto
dvé proménné spolu Gzce souvisi a v podstaté jsou na sobé zavislé. Rejnus (2014) definuje
riziko jako nejistotu investora spojenou s neuspéchem v piipadé¢ zamyslené investice,
Zze tomuto se nepodafi dosdhnout ocekavané vynosnosti z pfedmétného finanéniho
instrumentu. Gladi§ (2015) uvadi, Ze kazdy investor vnimé a definuje riziko subjektivné
aztoho divodu obecné neexistuje platnd definice rizika. Jak uvadi Siegel (2011),
nejucelnéjsim zplisobem, jak popsat riziko, je nastinéni nejhorSiho mozného scénare, kdy
vztah mezi rizikem a vynosem zékladnim kamenem Uspé€Sného investovani a fizeni

portfolia.

Server Statista (2022) uvadi, Ze finan¢ni trhy zahrnuji ¢ast ekonomického systému volného
trhu, ve kterém jednotlivé subjekty mohou obchodovat s financnimi instrumenty, pficemz
obchod s témito je nezbytny pro fungovani trzniho hospodarstvi a umoziuje ptidélovani

zdroji podle trovni nabidky a poptavky, které urcuji kupujici a prodéavajici.
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Investovani na finan¢nich trzich lze podle Jilka (2009) rozdélit na aktivni a pasivni, kdy
za aktivni pristup povazuje cokoliv jiného nez pouhé kopirovani Sirokého trzniho indexu

reprezentujiciho vybrané finan¢ni instrumenty.

Jak uvadi Blake (1995), v ramci aktivniho pfistupu je potfeba se vedle otazky vybéru
konkrétnich aktiv do portfolia zabyvat rovnéz jejich alokaci a zejména spravnym
nacasovanim. Pasivni pfistup definuje jako strategii ,,buy and hold“, vramci které
se vybrané finan¢ni instrumenty do portfolia nakoupi a nasledn¢ drzi po delsi Casovy

horizont s pouze nepatrnymi a mén¢ ¢astymi upravami.

Chovancova (2016) zminuje dva zadkladni motivy obchodovani na finan¢nich trzich:
a) informaéni motiv (spekulace),
b) motiv likvidity.

Podstatou informac¢niho motivu je spekulace, pii které investor ptedpokladd, Zze dany
finan¢ni instrument bude nadhodnoceny nebo podhodnoceny a na zékladé tohoto
oc¢ekavani zaujme pfislusnou obchodni pozici, bud’ jej nakoupi, nebo proda. Takovy
investor tedy spekuluje na vzestup ceny obchodovaného finan¢niho instrumentu nebo
na jeho pokles. Hlavnim cilem spekulace je hledani nespravného ocenéni financ¢nich
instrumentd. Podstatou likvidity je potieba investora ziskat zpét svou hotovost, kterou chce

vyuzit za jinym ucelem.
1.1 Princip a funkce burzy

Veskeré obchodni transakce na financnich trzich jsou realizovany na mistech, které
se nazyvaji burzy, které Rejnus§ (2014) z pravniho hlediska oznacuje jako organizované
regulované trhy, jenz jsou licencovanymi finan¢nimi institucemi. Podnikatelskou ¢innosti
burzy je organizovani trhu s investiénimi instrumenty. Jejich hlavnimi ¢innostmi, které

prispivaji k tvorbé trznich cen a zvySovani likvidity trhu, jsou tyto:
e agregace nabidky a poptavky na nich obchodovanych instrumentech,
e parovani zavedenych objednavek (obchodnich ptikazi),
e zabezpeleni jejich vyporadani.

»Vyznam burzy je pro hladké fungovani trzni ekonomiky obrovsky. UmoZiluje
shromaZdéni volnych finanénich prostfedki od investori a jejich efektivni vyuziti

a zhodnoceni pii souCasné diverzifikaci rizika a zajisténi neustalé likvidity. Pro
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spoleCnosti, jejichz cenné papiry jsou na burze obchodovany, burza nabizi moznosti
k ziskani dal§iho kapitdlu, pfistup ke zdrojim nezbytnym pro dal$i rozvoj a expanzi

spolecnosti.” (Vesela, 2019, s. 83)

Podle Tkacové (2017) je burza zvlastni formou trhu, kdy v porovnéni s jiny trhy mé sva
specifika. Burza mé formu pravnické osoby a pro vykon své ¢innosti ji musi byt udélena
licence, zaroven se fidi specifickymi zdkony a je pod statnim dohledem. Probihaji na ni
pifesn¢ vymezené druhy obchodl, a to jen se zastupitelnymi instrumenty o velkych

objemech, pfi¢emz se jedna o standardizované podminky obchodii.

Veselda (2019) vymezuje burzu jako zvlastnim zplsobem organizované shromazdéni
subjektl, kteti se bud’ stietavaji na presn¢ vymezenych mistech pfimo osobné, nebo jsou
propojeni online formou pocitacové sité, a ktefi mezi sebou obchoduji s konkrétné
vymezenymi instrumenty. Témto konkrétnim instrumentim je vénovan prostor

v nasledujicich kapitolach, kde jsou podrobn¢ rozebrany

Burza je tedy misto, kde za striktniho dohledu kontrolnich orgénu probihaji obchody
s investiénimi instrumenty. ZjednodusSené je misto, kde se stifetdva nabidka s poptavkou
daného finan¢niho instrumentu. Fakticky je burza pravnickou osobou, nej€astéji akciovou

spolec¢nosti, pro kterou plati jednotlivé pravni predpisy dan¢ zemég.

Podle informac¢niho kanalu Kurzgesagt (2013) neni akciova burza v dneSnim pojeti nic vic,
nez obrovska sit’, kde se kazdy den ptfesouvaji obrovské sumy penéz. Ro¢né zde dochézi
k pfesunu v priméru 60 bilioni eur. Jednd se o Castku vétsi nez je hodnota vSech
poskytovanych statkli a sluzeb svétové ekonomiky. Na burze jsou neobchodovanéjSim
instrumentem cenné papiry. Cenné papiry jsou prava k drzeni urit¢ho jméni, v drtivé
vétsing pripadl se jedna o akcie. Akcie je vlastné podil ve firme. Ale pro¢ se vibec
s akciemi obchoduje? Hodnota akcie je zavisld na své spolecnosti. Pokud o hodnoté
spolec¢nosti budeme piemyslet jako o pizze, tak ¢im vétsi je samotnd pizza, tim vétsi je
kazdy jeji kousek. Pokud je naptiklad spolecnost Facebook (v soucasnosti jiz Meta
Platforms Inc.) schopna zvysit svoje vydélky novym byznys modelem, hodnota této
spolecnosti se zvEtsi a vysledkem bude, Ze se také zvétsi hodnota kazdé akcie. To je skvélé
pro drzitele akcii. Ale co z toho mé samotnd spolec¢nost? Tato mlze naopak zvySovat svoje
fondy tim, Ze bude upisovat, tedy prodavat své nové akcie, a tim padem rozsifovat svijj
byznys. Obchodovani na burze je o spekulaci na moznou zménu ceny akcii. Obchodnici
a investofi maji k dispozici nastroje, které dokazou piedpovédét pravdépodobny smér trhu.

Pokud tito spolecnosti véfi, vkladaji do ni penize a jeji cena roste. Od spolecnosti
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se Spatnou reputaci davaji ruce pry¢, akcii se zbavuji a jejich cena bude klesat. Na rozdil od
burzy sredlnymi instrumenty, kde je v podstaté mozné si obchodované véci sahnout,
na akciové burze jsou véci pouze virtualni. Objevuji se pouze ve formé cen akcii
na grafech. Cena akcii se béhem dne neustale vyviji a obchodnikiim se tak nabizi spousty
obchodnich pfilezitosti. Cenu akcii tedy ovliviiuje nahled jednotlivych obchodniki
a investorii na vyvoj ceny nebo na chod samotné spolecnosti. Negativni ndhled ma vliv
na pokles poptavky a tim padem pokles ceny, naopak pokud velké mnozstvi obchodnikt
bude nakupovat, zvedne se poptavka a cena akcii poroste. Na tomto mohou vydélat
zejména mladé spolecnosti, které ani nemusi mit super kvalitni produkt. I ptestoze jejich
prodeje klesaji, porad mohou vydélat tim, ze nabidnou svoje akcie. V nejlepSim piipadé
jim jejich napad vyjde, v nejhorSim piipad€ je spekulativni bublina ni¢im jinym neZz

horkym vzduchem. A jak to vétSinou s bublinami kon¢i? Prasknou.

1.2 Clenéni burz

Tkéacova (2017) deli burzy podle piedmétu obchodu na:
a) vSeobecné,
b) specializované.

Zatimco na vSeobecnych burzach se obchoduje s riznymi druhy aktiv, specializované
burzy maji jasn€ vymezeny urcité druhy aktiv, kterymi jsou cenné papiry (naptiklad

dluhopisy nebo akcie), devizy, finan¢ni futures, opce a sluzby.

Rejnus (2014) zaroven systematizuje burzy podle predmétného zaméfeni na:
a) burzy cennych papiri,
b) burzy devizové,
c) burzy komoditni.

Burzy cennych papirt predstavuji sekundérni trhy cennych papirQ, na kterych se obchoduje
s jiz dfive vydanymi obchodovatelnymi cennymi papiry. Na devizovych burzach mezi
sebou s jednotlivymi ménami obchoduji vyznamné finan¢ni instituce, kdy obchodovany
jsou zejména terminové devizové kontrakty. Na komoditnich burzédch se obchoduje
se stejnorodym zbozim, které lze standardizovat a ndsledné obchodovat bez fyzické

pfitomnosti.
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Podle Nesnidala a Podhajského (2009) lze burzy podle zplsobu parovani obchodnich

ptikazi rozdélit na:
a) pitové,
b) elektronické.

Obchodovéni na pitovych burzich se tfadi mezi tradi¢ni zplisoby, se kterym se v dneSni
dob¢ setkame jiz pouze sporadicky. V daném ptipadé probihd prodej a nakup finan¢nich
instrumentd na obchodnim parketu, kde se dnes obchoduji hlavné klasické suroviny,
jakymi jsou napiiklad maso, energie nebo drahé kovy. V ptipad¢ elektronickych burz,
na které s rozvojem IT postupné ptesla drtivd vétSina burz, probiha parovani prodejnich
a nédkupnich ptikazl zcela mimo parket, konkrétné na serverech burzy. Elektronické burzy

maji nesporné vyhody, mezi které se diky automatizaci fadi rychlost, cena a pfesnost.

Velikost a pochopitelné i vyznam samotné burzy lze vyjadiit prostfednictvim trzni

kapitalizace.

BCPP, Ceska republika 0,49

LSE Group, Spojené kralovsti
Shanghai Stock Exchange, Cina
Japan Exchange Group, Japonsko
EURONEXT, Evropa

NASDAQ, Spojené staty americké

NYSE, Spojené staty americké

0,00 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00

Obrazek 1 Trzni kapitalizace vybranych svétovych burz ke dni 30.10.2022 v miliardach
dolarQ, Zdroj: Statista, 2022, vlastni zpracovani

Z ptilozeného grafu je patrné, ze nejvétsi a nejvyznamnéjs$i burzy z hlediska trzni
kapitalizace jsou situovany ve Spojenych statech americkych. Newyorska burza NYSE
je nejveétsi burzou na svéteé s trzni kapitalizaci 22,11 miliard USD. Za touto nasleduje

NASDAQ s trzni kapitalizaci 17,23 miliard USD a evropska akciovd burza EURONEXT
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se sidlem v Pafizi. Pro porovnani Burza cennych papirG Praha ma trzni kapitalizaci

0,49 miliard USD.

1.3 Burzovni ucastnici

,Na finanéni trh vstupuje s riznymi motivy a zaméry nékolik subjekti. Cast z t&chto
subjektli 1ze oznacit za piebytkové jednotky. Jde o subjekty, které maji prebytek volnych
finan¢nich prostifedkt, pro které v tomto okamziku nemaji uplatnéni, a proto jsou ochotny
tyto volné zdroje zaptjcit jinému subjektu, tedy je investovat. DalsSim subjektem, ktery
najdeme na finan¢nim trhu, jsou deficitni jednotky. Na rozdil od prebytkovych jednotek
se v pripad¢ deficitnich jednotek jedna o subjekty, které¢ v soucasnosti pocituji nedostatek
volnych finan¢nich prostfedkii. Pravé na finanénim trhu se deficitni jednotky pokouseji
volné finan¢ni prostfedky ziskat, coz jim umozni realizovat jejich zaméry. Tteti skupinou
subjektt, které se na finanénim trhu objevuji, jsou bankovni a nebankovni
zprostiedkovatelé, popt. poskytovatel¢ financnich sluzeb. Jejich tkolem je napomoci
pfesunu volnych finanénich prosttedktl od piebytkovych jednotek k jednotkdm deficitnim

s minimalnimi transakénimi a informa¢nimi naklady.“ (Veseld, 2019, s. 23)
Vesela (2019) dale povazuje za ucastniky burzovnich obchod:
a) primé ucastniky, kteti jsou ¢leny burz, v podobé
e burzovnich obchodnikt (¢lenskych firem) — aktivni role,
e burzovnich zprostfedkovateld — pasivni role,
b) nepFimé ucastniky, ktefi nejsou ¢leny burz, v podobé
e institucionalnich investord,

e drobnych investord.

Z hlediska z4ajmu jednotlivych subjektd rozd€luje Rejnus (2014) ucastniky burzovnich

obchodt na:
a) centralni banky,
b) obchodni banky (dalsi finan¢ni instituce),
c) brokerské spolecnosti — zprostfedkovatelé¢ obchodd,

d) individualni tradery — drobni investofi obchodujici za i¢elem dosazeni zisku.
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Na zaklad¢ casového obdobi, tedy délky drzeni obchodni pozice, kategorizuje Veselad

(2019) burzovni tcastniky do nasledujicich skupin:
a) scalpers,
b) daytraders,
c) swingers,
d) position traders.

Jednotlivé skupiny investorti jsou v daném piipad¢ sefazeny vzestupné od téch, ktefi své
obchodni pozice drzi pouze né€kolik sekund ¢i minut, az po investory, ktefi se svych

obchodnich pozic zbavuji po n¢kolika letech.

Kategorizovat jednotlivé burzovni ucastniky podle Nesnidala a Podhajského (2009), 1ze
1 prostiednictvim COT reportu. Konkrétné se jedna se o pribéznou zpravu o stavu pozic
jednotlivych subjekti obchodujicich na komoditnich trzich, kterd z hlediska sledovaného
zajmu, tedy roli burzovnich ucastniki, mimo jiné vypovidd o struktufe komoditnich

obchodnikt. Na zaklad¢ tohoto reportu Ize ucastniky komoditnich trhli rozdélit na:
a) komercni subjekty — zajiSt'ovatele,
b) velké spekulanty,
c) malé spekulanty.

Komer¢ni subjekty komodity nakupuji a prodavaji za ucelem jejich skute¢ného fyzického
dodani. Mezi velké spekulanty se fadi naptiklad banky nebo fondy, kdy tyto spekuluji
na cenové pohyby za ucelem dosaZzeni zisku. Malé spekulanty poté od téch velkych

rozliSuje pouze velikost spravovaného kapitalu.

1.4 Regulace a dohled

,»Kazda burza musi mit vytvofeny a schvaleny stanovy, vlastni burzovni pravidla, ptedpisy,
popt. burzovni tad, které musi byt vypracovany v souladu s platnou legislativou dané
zemg, jez se tykd fungovani kapitdlového trhu. Veskerd platna ustanoveni této legislativy
musi byt zapracovana do pravidel fungovani celého burzovniho systému, ale i do
jednotlivych slozek, a to v€etné zmén, které s sebou piinasi novelizace zakont.* (Vesela,

2019, 5. 125)
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Jilek (2009) zminuje silnou nachylnost finan¢niho trhu na problémy a krachy finan¢nich
instituci, pfi¢emz snahou regulace, dohledu a ochrany spotiebitele na finan¢nim trhu je

omezeni téchto problémil. Ulohou regulace, dohledu a ochrany spotiebitele je poté:

e nepiima ochrana drobného klienta pied ztratou v piipadé krachu finan¢ni instituce

prostiednictvim pravnich omezeni aktivit regulovanych subjekti,

e prima ochrana drobného klienta v pfipad¢ jednotlivych transakci s finan¢ni
instituci prostiednictvim pravnich omezeni aktiv regulovanych a neregulovanych

subjektt.

Podle Veselé¢ (2019) zodpovidaji za zpracovani a schvalovani jednotlivych burzovnich
pravidel a predpist stanovené burzovni organy. V CR na Burze cennych papirt Praha tuto

roli zastava Burzovni komora. Tato burzovni pravidla musi vymezovat:
e predmét ¢innosti burzy,
e podminky ¢lenstvi na burze,
e prava a povinnosti ¢lent,
e burzovni organy a jejich pravomoci,
e druhy obchodovanych instrumentt,
e zpusob tvorby cen,
e podminky pro pfijeti cennych papird pro obchodovani a jiné.

Nesnidal a Podhajsky (2009) zmifluji, Ze regulace a dohled nad komoditnimi burzami
v USA zajiStuje autorita zvana CFTC, Commodity Futures Trading Commission, ktera
dohlizi na burzy a jednotlivé jejich subjekty. Tato zajistuje fadny chod burzy z pohledu

jeho regulérnosti a dale zajist'uje, aby zde nedochdzelo k nepoctivému obchodovani.

Vesela (2019) déle uvadi proces aplikace vySe uvedenych burzovnich pravidel a kontrolu
jejich dodrzovani v praxi, kdy samotna kontrola je zajiStovdna a provadéna ze strany
regulatorniho orgéanu prostfednictvim burzovniho komisatfe. Kontrola je rovnéZ provadéna

prostiednictvim jednotlivych orgdnu samotné burzy.

Novotny (2018) zminuje, ze v reakci na finan¢ni krizi v roce 2008 a vzhledem k jejich
rozsdhlym a negativnim dopadiim, byla v Evropské unii posilena regulace a dohled nad
finan¢nimi trhy. Bylo zfizeno n€kolik instituci, kdy t€émi nejvyznamnéjSimi je Evropska

rada pro systémova rizika a Evropsky orgén pro cenné papiry a trhy.
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Nad finan¢nimi instituice v USA podle Jilka (2009) dohlizi celd tada ufadq,
kdy v nékterych piipadech dochazi k ptrekryvani jejich kompetenci. Neexistuje zde
jednotny centralni ufad. Mezi instituce, které zde dohlizi na jednotlivé finan¢ni instituce,
patfi:

e Federalni rezervni systém (FED),

e Utad dohledu nad ménou,

e Federalni spolecnost pojisténi vkladu,

e dohledy statnich bank,

e Utad spoficich instituci,

e Administrace uvérovych druzstev,

e Federalni rada dohledu nad finan¢nimi institucemi.

Dale zde dohled nad cennymi papiry provadi Komise pro cenné papiry a burzy (SEC),
kterd mimo jiné reguluje emise a obchodovani s vefejné nabizenymi cennymi papiry,

kdy prostfednictvim svych nafizeni vici emitentiim tak héji zdjmy akcionait a vétitela.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

2 FINANCNI TRHY

»Financni trh Ize vymezit jako souhrn investi¢nich instrumenti a produktd, instituci,
postupit a vztahli, pii nichz dochazi k ptfevalovani volnych finan¢nich zdroji mezi
prebytkovymi a deficitnimi jednotkami na dobrovolném smluvnim zaklad€. V uzsim pojeti
byva finan¢ni trh chapan jako trh kratkodobych a dlouhodobych cennych papirt, trh
finan¢nich derivath a dalSich trznich segmenti v podobé devizového trhu a trhu realnych
aktiv. V SirSim pojeti je pak do okruhu finan¢nich trhii zahrnovan rovnéz trh kratkodobych

a dlouhodobych uvéra.“ (Vesela, 2019, s. 25)
Jak uvadi Tkacova (2017) ekonomické subjekty vstupuji na financni trh z nésledujicich
davodu:
e chtéji ziskat penéZni prostfedky na financovani béznych potieb nebo financovani
svého rozvoje,

e chtéji investovat volné penézni prostiedky za ticelem jejich zhodnoceni.

Podle Rejnuse (2014) 1ze financni trh systematizovat z riznych hledisek, kdy nejcastéji
jeho ¢lenéni vychazi z jednotlivych finan¢nich instrumentt, které se na daném segmentu

obchoduji. V ramci finan¢niho trhu uvadi tyto 4 zdkladni segmenty finan¢niho trhu:
a) trh s cizimi ménami,
b) penéZni trh,
c) kapitalovy trh,
d) trh drahych kovii.

,»Na penéznim trhu se subjekty s pfechodnym piebytkem penéZnich prostiedkil setkavaji se
subjekty, které tyto vzhledem k jejich ptechodnému nedostatku poptavaji. Pokud se jedna
o zékladni vlastnosti finan¢nich nastroji, které se na tomto trhu obchoduji, jejich typickou
spolecnou vlastnosti je kratka doba splatnosti, a to zpravidla pouze do jednoho roku.*

(Rejnus, 2014, s. 61)
Tké&cova (2017) dale ¢leni financni trh z hlediska vstupu cenného papiru na trh na:
a) primarni trh,

b) sekundarni trh.
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Na primarnim trhu se obchoduje se zcela novymi emisemi cennych papirt, zatimco

trhu je zabezpeceni likvidity cennych papirt.
Vesela (2019) dale rozd¢€luje sekundarni trh na:
a) organizovanytrh,
b) neorganizovanytrh.

,Neorganizovany trh, jenz je voln¢ pfistupnym trhem, kde poptavka a nabidka instrumenta
neni organizovana zadnym subjektem. Na trhu obchoduji investofi, kteti disponuji urcitymi
instrumenty a prodavaji kazdému, kdo pfijde a respektuje jejich cenu. Pro tyto trhy

se rovnéz pouziva oznaceni OTC trhy.” (Veseld, 2019, s. 31-32)

Tkacovd (2017) povazuje v souCasnosti za nejvyznamnéjSiho predstavitele
mimoburzovniho trhu tzv. ,,Over-the-counter market“. Na tomto se rovnéz obchoduje

s cennymi papiry, které ovSem nejsou umistény na burzach.

Podle Cernohorského (2020) jsou mimoburzovni trhy pouze alternativou pro obchodovani
s cennymi papiry, kdy jsou charakteristické svou niz8§i mirou standardizace. Regulace
vstupu na trh vtomto pfipadé neni Zzadnd. Jednd se o oboustranné obchody,
kdy obchodovéani probihd oboustranné a obchodnici mezi sebou obchoduji navzijem,
nikoliv prostfednictvim burzy. Na rozdil od burzy nemaji tyto trhy Zadné fyzické umisténi.
V jednotlivych obchodech neni stanovena jednotné cena pro cely trh, ale zpravidla existuji

dvé ceny pro transakei.

Burzu jako reprezentanta burzovniho trhu 1ze podle Veselé (2019) opravnéné povaZovat za
srdce celého komplexu finan¢nich trhi. Tato v ekonomice plni nékolik duleZitych funkei.
Ve své praci se budu zabyvat, a v praktické Casti mé prace pracovat, pouze s burzovnim

trhem.

2.1 Financni instrumenty

Vesela (2019) uvadi, Ze investi¢ni instrument je aktivum, které investorovi piinasi néjaky
narok na budouci pfijem, kterym muze byt ptijem z dividend, kupoénovych plateb, trokt

nebo piijem plynouci z kurzovych rozdili. Investi¢ni instrumenty déle rozd¢luje na:
a) finandni instrumenty — nemaji hmotnou, hmatatelnou podobu,

b) realné instrumenty — maji hmotnou, hmatatelnou podobu.
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Pravé finanéni instrumenty tvofi v daném ptipad€ pocetnéjsi, vétsi a riznorodéjsi skupinu,

jejichz jednotlivi predstavitelé budou predstaveni v nasledujici podkapitole.

»Financni investicni instrumenty ptedstavuji (pravni) doklady o tom, ze jejich majitelé
v minulosti investovali své penézni prostfedky, pfeménili je na finan¢nim trhu ve financni

kapital a ze pravni dusledky téchto obchodu trvaji doposud.“ (Rejnus, 2014, s. 218)

2.1.1 AKkcie

»Akcie jsou cenné papiry a vyjadiuji ur¢ity podil na majetku spolecnosti, do které investor
investoval, a tim se stava akciondfem. Z toho vyplyvaji urcitd prav akcionaie jako
spole¢nika. Prvni znich je podilet se na fizeni a rozhodovani o spolecnosti na valné
hromadé. Druhé pravo je podilet se na zisku, pokud ho spole¢nost vygenerovala, a na valné
hromad€ se rozhodne, zda bude c¢éast, nebo piipadné cely vyplacen akciondiim
prostfednictvim dividend. Mize také nastat situace, Ze cely zisk bude zadrzen a bude
pouzit na rozvoj spoleCnosti. Posledni pravo akcionafe je podilet se na likvidacnim

zustatku v ptipad¢ upadku spole¢nosti.” (Novotny, 2018, s. 27)

Jak uvadi Chovancova (2016), akcie ma pfesn¢ stanovenou jmenovitou hodnotu, ktera
se uvadi v penéZnich jednotkach. Jmenovita hodnota ma kromé vysky zékladniho kapitalu

spole¢nosti dilezitou tlohu i ve vztahu k:
e Kkurzu akcie,
e emisnimu kurzu,
e stanoveni vySky dividendy,
e jednotlivym akcionaram.

Chovancova (2016) dale uvadi, Ze v USA existuje moznost emitovat akcie bez jmenovité
hodnoty, kdy ptikladem jsou akcie spole¢nosti Coca-Cola. Takové akcie bez jmenovité

hodnoty dale rozdé€luje na pravé a nepravé.

Podle Chovancové (2016) ztélesnuji akcie vlastnicky podil na majetku spolenosti a
na rozdil od jinych finan¢nich instrumenti maji neomezenou splatnost. Akcie mohou byt

ve dvou podobéch, a to:
a) listinné,

b) zaknihované.
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Listinna forma méa zdkonem pfedepsané nalezitosti a sklada se z plast¢ a kuponového
pouzdra s talonem. Zatimco plast’ potvrzuje vlastnicky vztah k akciové spolecnosti a musi
obsahovat predepsané naleZitosti, kuponové pouzdro slouzi k inkasu dividendy. Cast&jsim
typem akcie v soucasné dobé jsou zaknihované akcie. V daném piipad¢ tyto nemaji
fyzickou podobu, ale jednd se o pouhé zapisy v pocitaci. Akcionafi potom stvrzuje

vlastnictvi konkrétni akcie vypis ze stfediska cennych papirti.

,V prubéhu devatenactého stoleti byly akcie povazovany za oblast pro spekulanty
a insidery, ale rozhodné ne pro konzervativni investory. Bylo tomu tak do pocatku 20.
stoleti, dokud analytici nezjistili, ze akcie jako tfida aktiv mohou byt za jistych
ekonomickych podminek vhodnymi investicemi i pro investory mimo tyto tradi¢ni skupiny

jednotlivet.” (Siegel, 2011, s. 76)

2.1.1.1 Akciové indexy

Podle Rejnuse (2011) se akciové indexy staly vyznamnymi ukazateli vyuzivanymi
investory pii posuzovani vynosnosti investic a Casto slouzi jako tzv. benchmark, tedy
ke srovndni a posouzeni dosaZzeného vykonu. Tyto jsou sestaveny a koncentruji hodnoty
kurzli vybranych cennych papirti do jednoho cisla. Z jejich vyvoje tedy lze snadno vycist
aktudlni stav trhu jako celku a jeho vyvojové tendence. Vedle akciovych indext existuji i
jiné uceloveé burzovni indexy, nicméné pravé akciové indexy jsou témi nejvyznamnéjSimi.
Z mezinarodniho pohledu jsou za nejvyznamnéj$i povazovany americké akciové indexy,
kdy se jednd o nejznaméjsi akciovy index Dow Jones Industrial Average (DIJIA),
zahrnujici 30 akciovych titull téch nejvyznamnégjsich akciovych spole€nosti ve Spojenych
staitech americkych. Dale se jednd o nejvice rozSifeny akciovy index

Standard & Poor’s 500 (S&P 500), ktery zahrnuje 500 vyznamnych spole¢nosti z USA.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 26

35,000.00
33,147.25

20,000.00

Obrazek 2 Vykonnost index Dow Jones Industrial Average v letech 1970 — 2023, Zdroj:
Barchart, 2023

Akciovy index je podle Tkacové (2017) z makroekonomického hlediska nejlepsim
indikatorem chovani akciového trhu. Jak uvadi, jednd o se o statistickou veli¢inu, ktera
odrazi zmény v portfoliu akcii, kdy ve vétsiné ptipadii pracuje s vazenym aritmetickym

primérem jeho jednotlivych komponent. Na kapitdlovém trhu plni tyto funkce:
e informacni,
e aloka¢ni,
e zaklad na méreni vykonnosti portfolia cennych papiri,
e ziklad na obchodovani s derivaty,

e ziklad pro indexové investovani.

2.1.1.2 ETF

Jak zminuje Veseld (2019), s akciemi je Casto spojovan moderni finan¢ni instrument, jehoz
historie saha do 1993. Jednd se o ETF neboli burzovné obchodované fondy. Jedna
se o finan¢ni instrumenty zaklddané pifimo investi¢énimi spolecnostmi a majici podobu
otevieného podilového fondu, jehoz instrumenty jsou pifimo burzovné obchodovatelné. Pro
takové oteviené podilové fondy je charakteristické, Ze investuji do vymezenych globéalnich

1 odvétvovych akciovych indexi, dluhopisovych indexti, mén, komodit, pfipadné
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do vytvotenych koSt slozenych napi. z jednotlivych akcii. Typickym piikladem je ETF
na americky akciovy index S&P 500, ktery se obchoduje na americké akciové burze NYSE

pod symbolem SPY.

2.1.2 Dluhopisy

Podle Syrového (2021) se pro dluhopis pouzivd rovnéz pojem obligace. ,,.Dluhopis je
pujcka, ktera ma podobu cenného papiru. S obligacemi lze obchodovat na trzich. Emitent
dluhopisu, tedy spolecnost nebo stat, ktery si pomoci dluhopisu ptijcuje, se zavazuje splatit

dluznou ¢astku. Kromé toho také za ptij¢ené penize vyplaci uroky.* (Syrovy, 2021, s. 381)

Jak uvadi Veseld (2019), doba splatnosti dluhopisu je pevné stanovena a pohybuje se
v fadech nékolika mésict az let, v ptipadé dlouhodobych dluhopisti tato mtize byt az 30 let.

Emitentem dluhopisi mtze byt:

e stat,
e banka,
e firma,

e lzemné samospravny celek.

V Ceské republice upravuje problematiku dluhopist zékon ¢&islo 190/2004 Sb., o
dluhopisech, kdy na zaklad€ tohoto zakona je dluhopis ,,cenny papir nebo zaknihovany
cenny papir vydany podle ¢eského prava, s nimz je spojeno pravo na splaceni urcité dluzné
¢astky odpovidajici jmenovité hodnoté jeho emitentem, a to najednou nebo postupné
k uréitétmu okamziku, a poptipad¢ i1 dal§i prava plynouci ze zdkona nebo z emisnich

podminek dluhopisu.* (Cesko, 2004, s. 5269)

2.1.3 Derivaty

Jak uvadi Tkacovéa (2017), vznik finanénich derivati sahd do konce sedmdesatych a
zacatku osmdesatych let 20. stoleti, kdy divodem jejich vzniku byl rust rizika vSech
jednotlivych subjekt zapii¢inény nestabilitou finan¢niho trhu. Jako jejich samotny cil
uvadi snizeni rizik vyplyvajicich z negativnich pohybli sménnych kurzii, trokovych sazeb,
cen komodit a kurzii cennych papirt. Postupem casu se jejich funkce a vyuziti rozsitily,
pficemz v soucasné dobé se derivaty vyuzivaji k hedgingu a tradingu, pfi¢emz v ramci

tradingu se muze jednat o arbitraZ nebo spekulaci.
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Literatura uvadi ne€kolik definic finan¢niho derivatu, kdy naptiklad podle Mezindrodniho
meénového fondu je financnim derivatem jakykoliv finan¢ni instrument, ktery je odvozen
avazan na jiny specificky finan¢ni instrument, index nebo komoditu. Pies tento Ize
nasledn¢ ucinné tidit jednotliva financni rizika.

Podle ceského prava se derivaty fadi mezi investi¢ni nastroje, kdy tyto jsou vymezeny
v zakoné Cislo 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu. Uvedeny zédkon v § 3
vymezuje investi¢ni nastroje, mezi kterymi uvadi mimo jiné rtizné druhy nize uvedenych

skupin finan¢nich derivatu.

Podle Tkacové (2017) se derivaty financniho trhu ¢leni na pevné terminové kontrakty

a op¢ni terminové kontrakty, kdy do téchto skupin spadaji:
a) forwardy,

b) futures,

c) swapy,

d) opce.

2.1.4 Kryptoaktiva

Trendem posledniho desetileti je zcela novy finanéni instrument, a to kryptoaktiva nebo
také kryptomény. Tato maji vzhledem ke své stale rané fazi celou fadu odptirct ale také

stoupenctll, kdy mnohymi jsou povazovana za penize budoucnosti.

Podle Pritzkera (2020) jsou kryptoaktiva decentralizovand digitalni aktiva vyuZzivajici
ruzné sofistikované kryptografické nastroje. Tyto kryptografické nastroje jim zarucuji
bezpecnost a zejména anonymitu. Kryptoaktiva funguji na principu ,,peer to peer®, coz
znamena, Ze jednotlivé transakce mezi obchodniky probihaji napfimo bez nutnosti treti
strany. Jak uvadi Kehrli (2016), za vznikem kryptomén stoji technologie pod nazvem
blockchain, ktery definuje jako distribuovanou databazi zdznam, vetejnou ucetni knihu

vSech transakci nebo digitalnich udalosti provedenych mezi ucastniky daného systému.

Zatimco nékterymi akademiky, naptiklad Lutherem (2019), jsou kryptoaktiva povazovana
za ménu a Casem by dokonce mohla nahradit fiat ménu, jini jako Paule-Vianez (2020) je
povazuji za komodity pfipadné podle Corbeta (2018) dokonce za spekulativni bublinu bez

budoucnosti.
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Priklady jednotlivych kryptoaktiv z hlediska jejich trzni kapitalizace ke dni
5.12.2021zobrazuje nasledujici graf.
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Obrazek 3 Ptiklady jednotlivych kryptoaktiv, Zdroj: Coinmarketcap, 2023, viastni
zpracovani

Za neznam¢éjsiho a viibec prvniho predstavitele kryptoaktiv by se dal povazovat Bitcoin.
Z ptilozeného grafu je patrné, ze Bitcoin je z hlediska trzni kapitalizace nejrozsirené;si

kryptoménou viibec.

,Bitcoin je digitdlni P2P ména. Kryptoména. Na rozdil od soucasnych pen€z, jako jsou
¢eské koruny nebo americké dolary, nema Bitcoin Zadnou centralni autoritu, kterd by se za
néj zarucovala nebo méla moZnost tisknout nové penize. Mimo této vlastnosti jde vSak

o penize se vSemi standardnimi charakteristikami dobrych penéz.” (Stroukal, 2021, s. 47)

2.1.5 Forex

Novotny uvadi (2018), ze Forex je nejveétsi a nejlikvidngjsi globalni trh s ménovymi pary
na svété, coz dokldda fakt, Ze denné jsou tomto trhu realizovany obchody v hodnoté
5,3 biliont USD. Pro drobného investora je tento trh velmi lakavy a pfitahuje zna¢nou
pozornost, a to z divodu nizké pocateCni investice a moznosti obchodovat z pohodli

domova prostiednictvim pocitace a specializovaného software.
Stibor (2017) zminuje zékladni fakta o Forexu, kterymi jsou:

e sméiuji se zde mény, a to ptes pohyblivy systém kurzil,
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¢ neni spojen s konkrétnim mistem, je povazovan za OTC trh
e provoz zajistuje sit’ jednotlivych bank, které tvoii mezibankovni trh,
e funguje nepretrzit¢ 24 hodin denné od nedélniho vecera do patecniho vecera.

,»Na Forexu se obchoduje s tzv. ménovymi pary. V principu jde o spekulace na posileni,
respektive oslabeni, jedné mény vici druhé. Ménovy par tvoii dvé mény. Prvni se fika

hlavni ména, druha je vedlejsi. (Forex-Zone, 2011, s. 53)

Jak déle uvadi Forex-Zone (2011), ménové pary se d€li na hlavni, kiizové a exotické.
Hlavni ménové pary jsou tvoieny americkym dolarem a dal$i 7 vybranymi ménami.
KiiZové ménové pary jsou takové, kde neni obsazen americky dolar. Exotické ménové

pary obsahuji americky dolar a jinou ménu, kterd neni obsazena v hlavnim ménovém paru.

Jak uvadi Bank of International Settlements (2022), nejvice obchodovanou svétovou
ménou k dubnu 2022 je americky dolar (USD), kdy tento s podilem na celkovém trZznim
obratu ve vysi 88,5% zcela dominuje. Druhou nejvice obchodovanou ménou je potom euro
(EUR) s podilem ve vysi 30,5%, za kterou nasleduje japonsky jen (JPY) s podilem ve vysi
16,7 %. Co se ty¢e meénovych paru, tak nejvice obchodovanym ménovym parem je
USD/EUR s podilem ve vysi 22,7%, déale pot¢ USD/JPY s podilem ve vysi 13,5 %
a USD/GBP ve vysi 9,5%. PriloZeny graf rovnéZ zobrazuje porovnani s rokem 2019,

kdy tento je v daném piipadé€ zobrazen Cervenou barvou.

0 20 40 60 80 100 0 10 20 30
UsD b USD/EUR i
EUR o usD/IPY
JBY e USD/GBP

Obrazek 4 Obrat na devizovém trhu podle mén a ménovych part, Zdroj: Bank of
International Settlements, 2023, vilastni zpracovani

2.1.6 Srovnani jednotlivych tiid aktiv

Siegel (2017) ve své publikaci ukazuje dlouhodoby riist vynost americkych akciovych trhii
po odecteni inflace za poslednich 212 let, kdy tento srovnava s ostatnimi vybranymi aktivy
finan¢niho trhu. Je docela zardzejici, Ze pramérny ro¢ni vynos akciového trhu za toto
dlouhé obdobi po odecteni inflace ¢ini 6,8 % oproti 3,5 % u dluhopist, 2,8 % u statnich
pokladni¢nich poukazek, 0,55 % u zlata a -1,4 % u dolaru, jako pfedstavitele forexu.

Na ptilozeném grafu je patrné, ze z investovaného 1 amerického dolaru v roce 1802 by



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 31

na konci roku 2017 bylo 1,3 mil USD. V piipad¢, ze by dany 1 USD byl ponechan

v hotovosti, tak by tento po 212 letech vlivem inflace mél hodnotu 5 centti.

e

Obrazek 5 Vynosy vybranych aktiv finanéni trhu 1802-2017, Zdroj: Jeremy SIEGEL, 2023
Celkové vynosy akcii jednoznacné dominuji a pordzi vSechna ostatni financ¢ni aktiva.
Na vysledku nic neméni ani akciovy krach v roce 1929, ktery se v dlouhodobém métitku
jevi jako bezvyznamna odchylka ve vynosnosti akciovych trhii. Akciové trhy si v pribehu
své historie prosly mnoha korekcemi, recesemi i medvédimi trendy, nicméné vzdy se
znich zotavily, a to ve 100 % pfipad. V dlouhodobém ristu akciovych trhi se sice
objevuji urcité vykyvy a zadrhele, jakymi jsou véazné recese, hospodaiské krize nebo
politické skandaly, nicméné jeho naprosta dominance nad ostatnimi finanénimi aktivy je

bezesporna.

Jak uvadi server Westwood (2023), dlouhodoby optimisticky pohled na americkou
ekonomiku a americky akciovy trh se v pribc¢hu Casu rozhodné vyplaci. Americka

ekonomika od svého vzniku neustale roste, a to ze tfi duvodu:
1. populacni rist,
2. technologicky pokrok,

3. rist produktivity.
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3 OBCHODNI ANALYZA

Financ¢ni instrumenty, at’ uz se jedna o akcie, dluhopisy, forex nebo jiné, nelze nakupovat
¢1 prodavat jen tak nahodile, bez rozmyslu. Respektive teoreticky to mozné pochopitelné
je, nicmén¢ kazdy investor a obchodnik k tomu ma néjaky divod a jeho rozhodovani vzdy
vychazi z néjakého nazoru na trh. Ve vétSiné pripadi je diivodem investora k nakupu
¢iprodeje vybraného finan¢niho instrumentu dosazeni zisku zrealizované investice.
K tomu, aby byl dosazen zisk, musi investorova prognoéza reflektovat budouci cenovy

vyvoj vybraného finan¢niho instrumentu. Takové prognoza se vzdy zakladéa na analyze.

»Za pomoci rozsahlého analytického apardtu se analytici pokouSi na jedné strané
uspokojivé vysvétlit minulé a soucasné pohyby akciovych kurzii a zadroven na stran¢ druhé
akciovych trhli. Hlavnim cilem této neutuchajici snahy analytikd a investort je dosazeni
kapitalového zisku diky vcasnému odhaleni podhodnocenych a nadhodnocenych tituli
nebo diky kvalitnimu timingu, tedy vhodnému nacasovani okamziku nakupu a prodeje jiz

vybraného titulu.“ (Vesela, 2019, s. 340)

»Benjamin Graham popisuje dva rozdilné piistupy k fluktuacim trhu. Timing je zalozen
na tom, ze se investor snazi profitovat ze samotného pohybu cen na trhu. Kdyz si myslim,
ze ceny pijdou nahoru, nakupuje. V opaéném piipadé¢ pak prodava. Pricing je zalozen
na tom, ze investor kupuje akcie, pokud je jejich cena hluboko pod vnitini hodnotou

a prodava, pokud je jejich cena nad vnitini hodnotou.* (Gladis, 2015, s. 200)

3.1 Déleni podle pouzitého nastroje

Existuje nespocet riznych zplsobi, kterymi miZe investor analyzovat a nasledné
prognézovat budouci vyvoj trhu. Kazdému vyhovuje néco jiného a nelze fict, ktery zplisob
je ten spravny. Zacinajici investor stoji na zac¢atku své kariéry pied dulezitym rozhodnutim
a potyké se se zdsadnim dilema. Jakou cestou se vydat, jaky zpiisob analyzy trhu, jakou
analytickou metodu, si vybrat. Podle analytického néstroje, tedy zékladnich kritérii
vyuzivanych pro analyzu trhu, rozdélujeme obchodni analyzu na fundamentalni,

technickou a psychologickou.

3.1.1 Fundamentalni analyza

Veseld (2019) povazuje fundamentdlni analyzu za nejkomplexnéj$i a neoblibengjsi

analyticky pfistup. Fundamentalni analytik zkouma riizné ekonomickeé, politické, socidlni,
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geografické, demografické aj. faktory a udalosti, které maji vliv na finan¢ni trhy. FA je
svym zabérem hodné komplexni, jelikoz v ptipadé¢ akciovych trhi nezkouma pouze
jednotlivé ekonomické ukazatele dané firmy, ale v nezanedbatelné miie se také zamétuje

na podstatné globalni a odvétvové faktory majici na tuto vliv.

,Fundamentalni analyzu lze povazovat za nejkomplexnéjsi druh akciové analyzy, jez se
v investi¢ni praxi pouziva pfi pfipravé zasadnich investicnich rozhodnuti. Je zaloZena
na predpokladu, Ze vnitini hodnoty (teoretické ceny) akcii se lis§i od jejich aktualnich
trznich cen (kurzil), za néz jsou obchodovany na vetfejnych (organizovanych) trzich.*

(Rejnus, 2014, s. 237)

Rejnus (2014) zéaroven pripousti, ackoliv v ramci své definice fundamentalni analyzy
hovoii o akciové analyze a tuto tedy vztahuje k akciim jako financnimu instrumentu,

ze fundamentalni analyzu lze aplikovat rovnéz na dalsi druhy investi¢nich instrument.
Podle Veselé (2019) 1ze FA provadét na tfech urovnich, které oznacuje jako:

a) globalni fundamentalni analyzu,

b) odvétvovou fundamentélni analyzu,

¢) firemni fundamentdlni analyzu.

Tyto jednotlivé typy FA se od sebe odliSuji svou §ifi zabéru, kdy globalni se zamétuje
na ekonomiku a trh jako celek, odvétvova zkouma jednotlivé sektory a odvétvi trhu,

tak firemni jiz zajimaji jednotlivé ukazatele konkrétni firmy.

3.1.2 Technicka analyza

Jak uvéadi Veseld (2019), technickd analyza je nejstarSim analytickym pfistupem
zabyvajicim se cenovym vyvojem jednotlivych finan¢nich instrumentt. ,,Na technickou
analyzu akciovych trhi Ize pohlizet jako na analyticky piistup, ktery se pokousi
o prognozovani kurzovych pohybii a budoucich trendd na tomto trhu na zaklad¢ studia
grafii, které znazoriiuji minuly vyvoj trhu ¢i vyvoj kurzu analyzované akcie.” (Vesela,

2019, s. 514)

Rejnus (2014) povazuje technickou analyzu za analyzu kratkodobou, protoze na rozdil
od FA nedavé investorim odpovéd’ na otazku ,,co obchodovat®, ale ,.kdy obchodovat®,
tedy stanovuje vhodné okamziky pro ndkupy ¢i prodeje konkrétnich investi¢nich

instrumentu.
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Principy technické analyzy podle Veselé (2019) je mozné shrnout do nésledujicich tii tezi:

1. vyvoj na trhu diskontuje vSechno — vSechny dostupné a relevantni trzni

informace jsou jiz zahrnuty v akciovém kurzu (cen¢).

2. Existuji vzory v pohybu Kurzi — vzory v pohybu akciovych kurzi lze pomoci
riznych postupti identifikovat a na zdkladé toho nasledné prognozovat dalsi

budouci vyvoj akciového kurzu.

3. Historie se opakuje — techniCti analytici v minulosti na zéklad¢€ pozorovani dospéli
k zavéru, ze z divodu opakujiciho se lidského chovani se v case opakuje 1 vétSina

vzoru na trzich.

Podle Veselé (2019) jsou veskeré metody a nastroje TA rozdéleny do dvou zakladnich

skupin:
a) grafické metody,
b) indikatory.

TechniCti analytici opirajici se pfi své analyze o grafické metody, vyuzivaji k odvozeni
nakupnich a prodejnich signalu, pfipadné identifikaci trendu, cenové grafy a rtizné jeho
druhy. V téchto cenovych grafech se nasledné pokouseji odhalit standardizované formace
(cenové patterny), které se v urcitych trznich situacich objevuji opakované a na zaklad¢

jejich vcasné identifikace 1ze prognozovat dalsi vyvoj kurzi.

Nesnidal a Podhajsky (2009) definuje indikatory jako matematické formule odvozené
z nékolika riiznych informaci, které nam poskytuje vybrany finan¢ni instrument. Indikatory
jsou tedy nejriiznéjsi kiivky vznikajici matematickym vypoctem. Diky témto mohou
obchodnici snaze interpretovat konkrétni trzni situace a néasledné prognoézovat budouci
trzni vyvoj.

,»TechniCti analytici neboli chartisté, jak jsou nékdy nazyvani, stoji v silném rozporu vuci
fundamentalnim analytikiim, ktefi pro pfedpokladani budoucich vynosl pouZzivaji takové
proménné jako dividendy, zisky a ucetni hodnoty. Chartisté¢ ignoruji tyto fundamentélni
proménné a zastavaji ndzor, Ze uZzitetnid informace mize byt ziskdna prostfednictvim
analyzy modell historickych cen. Tyto modely maji tendenci se sami opakovat a jsou
vysledkem psychologie trhu nebo neobvyklych pohybl cen zplisobenych informovanymi
obchodniky. Pokud jsou tyto modely piecteny spravne, jak chartist¢ tvrdi, mohou
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je investofi vyuzit pfekonani trhu nebo aby se podileli na ziscich téch, ktefi maji ohledné

vyhlidek akcie lepsi znalosti.* (Siegel, 2011, s. 233)

Oba typy analyz maji své piiznivce 1 odpirce. Nelze urcit, kterd z téchto analyz
je spolehlivéjsi €i presné€jsi, dana problematika je véci nazoru. Obchodovani a investovani
na finan¢nich trzich neni exaktni véda a mnohymi je spiSe povazovano za femeslo.
Naptiklad podle Gladise (2015) neni TA ni¢im jinym, nez pokusem vypocitat budoucnost
na zaklad¢ historickych dat. Jak uvadi Siegel (2011), technickd analyza je mnohymi
akademiky povazovana za stejn¢ uzitecnou jako astrologie, nicméné této se v poslednich
desitkach let dostalo nového pohledu, kdy nékteré zdikazli o jeji uzite¢nosti

jsou pozitivni.

3.1.3 Psychologicka analyza

vvvvvv

Vysledky této analyzy se oproti fundamentalni a technické analyze velice tézko predvidaji
a kvantifikuji. Pfitom psychologické faktory jsou pfitomné u investori pii rozhodovani
o investi¢nich zamérech kazdy den. U né&kterych jedincii to dokonce muze prertst

v hazard, kdy ptfevladnou city nad rozumem.* (Novotny, 2018, s. 82)

Podle Vesel¢ (2019) je plsobeni psychologickych faktorti na trhu kazdodenni realitou
a faktor, tedy psychologicky prvek je v procesu investovani pfitomen vzdy. Investovani je
ve znacné mife ovlivnéno subjektivnim rozhodovanim daného ucastnika trhu
a v nezanedbatelné mife je ovlivnéno lidskymi emocemi. Tyto negativni emoce mnohdy
zpusobuji, Ze chovani investora neni raciondlni. Pravé na téchto poznatcich néktefti
investofi zakladaji svou analyzu, ktera tedy nezkouma samotny cenny papir, nybrz ¢lovéka

— investora.

Existuje nékolik pfistupi psychologické analyzy, znichz mezi nejznaméjsi podle

Novotného (2018) patfi:
e Drasnariv pristup,
e pyramidalni princip investovani,
¢ Kostolanyho pristup.

Jak uvadi Novotny (2018), psychologickd analyza k vyhodnoceni u¢innosti nalady
na trzich vcetné dopadli na celkové obchody v budoucim obdobi vyuzivd anticyklické

a cyklické psychologické indikatory, mezi které patfi:
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e pomér mezi put a call opcemi,
e index duvéry,

e VIX(volatility index).

3.2 Déleni podle zptisobu rozhodovani

Podle zpiisobu, jakym investor provadi jednotliva obchodni rozhodnuti, 1ze dale rozliSovat

analyzu na kvantitativni a kvalitativni.

3.2.1 Kvantitativni analyza

Kvantitativni analyza je v drtivé vétSiné piipadi vyuzivand pii tzv. algoritmickém
obchodovani, kdy server Quantstart (2022) tuto investicni oblast hodnoti jako extrémné

sofistikovanou a vyzadujici rozsahlé znalosti programovani.

Kvantitativni strategie jsou podle Guo (2017) investicni strategie zaloZené na kvantitativni
analyze financnich trhti a pfedpovédi budouciho vyvoje trhl.. Strategie a souvisejici
predpovédi jsou zavislé na ¢asovém rozsahu investice, jak ukazuji nasledujici tfidy

kvantitativnich strategii:
e strategie zalozené na fundamentélni analyze,
e strategie zaloZené na makroekonomické analyze,
e strategie zaloZené na statistické arbitrazi,
e tzv. vysokofrekvencni strategie.

Kvantitativni analyza podle serveru ThinkMarkets (2022) vyuziva k analyze trhu a investic
zejména matematické modely. Kvantitativni investofi pracuji s matematickymi metodami,
mezi které se tadi statistika, pravdépodobnost a teorie her. Jejich cilem je vyvinuti
takového matematického modelu, ktery bude reflektovat chovani a vysledky realného trhu,

a to bez ohledu na pouZitou matematickou metodu.

Server The Balance (2021) tento typ analyzy nazyva systematickym investovanim, pii
kterém jednotlivd obchodni rozhodnuti vychazi vyhradné zpfedem stanovenych
a definovanych pravidel. Systematické investovani neposkytuje prostor pro individualni
vyhodnoceni trzni situace a pro uzavieni obchodu na zdklad¢ subjektivniho uvazeni
investora. Pokud jsou splnény pravidly stanovené podminky, investor obchod provede

bez jakéhokoliv dal$iho rozhodovaciho procesu.
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Podle Liu (2020) se kvantitativni obchodovani vyznacuje vysokym stupném automatizace
a kontinuity. Za pomoci pocitacové technologie kvantitativni obchodnici shromazd’uji trzni
informace a zadavaji obchodni ptikazy daleko efektivnéji. Namisto aktivnich usudka
mohou kvantitativni obchodnici prostfednictvim obchodnich programt U¢inné omezit
iracionalni obchodni rozhodnuti. V oblasti kvantitativniho obchodovani je nejrozsifené;si
metodou technickd analyza, kterd se zaméfuje predevSim na budovéani technickych

ukazateli pomoci OHLC grafti a objemu obchodii.

Mackenzie (2019) zdiraznuje rostouci pozici pocitacovych softwari na poli finan¢nich
trhii. Tento proces nazyva technologickou vyzvou pro lidskou ¢innost, kdy zavedené
anov¢ vznikajici softwarové algoritmy piebiraji rozhodovaci pravomoci v riznych
¢innostech, v daném piipadé obchodovani na finan¢nich trzich bez ptimého lidského

zapojeni.

3.2.2 Kvalitativni analyza

Protip6lem kvantitativni analyzy je analyza kvalitativni, kdy tento termin podle serveru
ThinkMarkets (2022) oznafuje nematematickou studii, kterou vyuZzivaji investofi
k pfijimani obchodnich rozhodnuti a celkové kinvestovani. Tito zarovenn pro
sva rozhodnuti pouzivaji subjektivni tisudek. Protoze je tfeba pii tomto typu obchodni
analyzy pochopit celou fadu specifik trhu, tedy dokonale mu porozumét, mize dokonalé
zvladnuti kvalitativni analyzy trvat roky. Kvalitativni investofi se domnivaji, Ze nejlepsi
metodou, jak zjistit, zda je firma Zivotaschopnou investici, je subjektivni posouzeni

samotného vedeni této firmy.

Podhajsky (2021) tento typ analyzy nazyva diskréénim obchodovanim. Jednotliva pravidla
obchodniho systém takového obchodnika nejsou tak striktné definovand, jsou volnéjsi.
V urcité ¢asti rozhodovaciho procesu, se takovy obchodnik rozhoduje na zakladé vlastniho
subjektivniho vyhodnoceni konkrétni situace a nespoléha se tolik na svilj obchodni systém,

ale na své vlastni znalosti a zkuSenosti, ve které ma naprostou davéru.

Jak uvadi server The Balance (2021), diskrécni investor se v rdmci své ¢innosti rozhoduje
na zaklad¢ aktudlnich trznich podminek a kazdou obchodni situace vyhodnocuje zcela
individudlné. Na rozdil od systematického obchodnika neni v takové mife svazan pravidly
a rozhoduje se na zaklad¢ informaci, které ma v daném okamziku k dispozici. Pfi uzavirdni
obchodi a zptlisobu jejich fizeni uplatituje vlastni uvazeni. Vyhodou takového investora je,

ze dokaze daleko pruznégji reagovat na zmény v trznim chovani. Tento zplisob investovani
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je ovSem velmi naro¢ny, a to zejména po psychologické strance, kdy rovnéz dale vyzaduje

znaéné investorské zkusenosti a cit pro trhy.
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4 SOFTWARE PRO OBCHODOVANI NA BURZE

S ptichodem online investovani se v dneSni dobé¢ jiz zadny investor neobejde bez pocitace
a prisluSeného software. Naroky na software 1isi podle osobnich pozadavku a preferenci,

analytickych potieb a obchodniho ptistupu kazdého investora.

Alternativou k softwaru, tedy pocitacovému programu jsou webové aplikace. V zékladu je
mozné rozliSovat software pro obchodovani na burze na takové, prostfednictvim kterych

investor provadi analytickou praci a poté samotnou exekuci obchodnich piikazi.

4.1 Brokerska platforma

Primarni funkci brokerské platformy je obsluha investorova obchodniho uctu.
Prostfednictvim obchodni platformy tedy investor zadava jednotlivé obchodni ptikazy,
které jsou okamzité odesilany na burzu. V brokerské platformé je bezpochyby mozné
sledovat aktualni ceny, pfipadné jiné vybrané financni informace, k brokerem nabizenym
finan¢nim instrumentim. POvodnim cilem brokerskych platforem nebylo poskytovat
investorim nastroje slouzici k analyze trhli, nicméné doba se s rostoucimi pozadavky

investoru méni.

Jak uvadi server Finan¢nik (2009), doby, kdy brokerské platformy byly uZite¢né pouze pro
zadavani obchodnich piikazi a kvalitni analytické nastroje bylo mozné ziskat pouze
od specializovanych poskytovatelli softwaru, jsou davno pry¢. Mnoho brokerskych
spolecnosti si postupem c¢asu zacalo uvédomovat potieby svych klientii a zacalo
pro n¢€ vyvijet feSeni, kterd se cCasto pii nejmensim vyrovnaji tradi¢nim analytickym
nastrojum. VétSina téchto brokerskych platforem je nabizena bezplatng, kdy v n€kterych
pfipadech jsou poskytované funkce takové platformy omezeny a jejich rozsifeni je
nasledn¢ zpoplatnéno. Ptfikladem mohou byt zpozdéna data, kdy realnd data jsou

zpoplatnéna. Pro zacinajici investory vSak toto nemusi byt prekazkou.

4.2 Analyticka platforma

Prosttednictvim analytické platformy provadi investor analyzu jednotlivych finan¢nich
instrumentd. V drtivé vétSin€ pripadl analytické platformy slouZzi k analyze technické, tedy
investofi zde mohou pracovat s cenovymi grafy, indikdtory a jinymi nastroji technické

analyzy.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 40

Investofi vétSinou provadi své analyzy finan¢nich instrumentli oddélené¢ od samotného
zadavani obchodnich ptikazl, tedy v jiném softwarovém feSeni. Nicmén¢ stejné jako
v ptipad¢ brokerskych platforem, které provozuji samotné brokerské spolecnosti,
1 prostfednictvim nékterych analytickych platforem je mozné provadét exekuce
obchodnich ptikazd. V daném piipad€ je mozné propojit takovou analytickou platformu

s brokerskym uctem a nasledné realizovat obchody.
Mezi nejznaméjsi analytické platformy patii:

e Ninja Trader,

e Tradestation,

e Multicharts,

o Metatrader,

e ThinkOrSwim,

e Amibroker.

4.3 Amibroker

V ramci praktické ¢asti své prace budu pracovat se software, ktery nese nazev Amibroker.
Jedna se o software specializujici na technickou analyzu finan¢nich trhi, kdy jeho hlavni
prednosti je vestavény programovaci jazyk Amibroker Formula Language, diky kterému je
mozné vytvaret vlastni indikatory, obchodni pravidla, systémy, a tyto nasledné ve stejné
platformé analyzovat a automatizované testovat na historickych datech.Na zaklad& vySe

uvedeného rozdéleni je tedy Amibroker analytickou platformou.

Amibroker v sob& v zdkladu nema implementovany jednotlivé financni instrumenty ani
jejich historicka data. Vycet jednotlivych trhii je tedy potieba, a to spolecné s jejich
historickymi daty, nejdiive nahrat do databaze programu. Zdrojem historickych dat mohou
byt rizni poskytovatelé, napiiklad spole¢nost Yahoo. Dale umoziuje kategorizovat
finan¢ni instrumenty do riznych trhti, skupin, sektorti odvétvi a sledovanych seznami

tzv. watchlistu.

Funkce Amibrokeru jsou opravdu rozsahlé, nicméné primarné je tento vyuzivan pro ucely
oveéfovani funkCEnosti a robustnosti obchodnich konceptl. Dal$i jeho ptednosti je,

Ze umoziuje testovani na urovni portfolia s vyuzitim realistickych omezeni spole¢ného
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portfolia. Nutno podotknout, Ze ve srovnani s konkuren¢nimi software se jedna

0 nesamoziejmou funkci.
Mezi zékladni funkceAmibrokeru patii:

e charting,

e explore,
e scan,
o backtest,

e optimalizace,
e walk-forward analyza,

Prace s grafickych zndzornénim ceny vybraného finan¢niho instrumentu probiha
prostiednictvim funkce charting. Amibroker pracuje se vSemi typy grafi a rovnéz diky

vlastnimu programovacimu jazyku umoznuje uzivateli vytvofit grafy vlastni.

Pomoci funkce explore a scan je mozné na zaklad¢ stanovenych podminek provéfovat
v redlném case, ptipadné zpétné pro vybrané ¢asové Useky, vybrané mnozstvi finan¢nich
instrumentd a sledovat vyskyt obchodnich signaldi, cenovych formaci ptipadné jinych
uzivatelem definovanych trznich podminek. Ve funkci explore je dale mozné rovnéz

individualné upravit samotny vystup, a to jak po vizualni strance, tak po strance obsahové.

Backtest umoziuje testovat vykonnost uzivatelem nadefinovaného obchodniho systému
na historickych datech. Tento se provadi na urovni samostatného jedin¢ho trhu piipadné
na urovni portfolia jako v redlnych podminkéach, tedy s vice finanénimi instrumenty
obchodovanymi soucasné, pficemz kazdy z nich miiZe mit uZivatelem definované pravidlo

pro velikost pozice.

Amibroker je schopen analyzovat tisice rGznych kombinaci parametrii vybraného
obchodniho systému a na zéklad€ jejich vykonnosti najit tu nejlepsi kombinaci. Toto je

principem nastroje optimalizace.

K ovéteni robustnosti vybraného obchodniho systému v programu Amibroker slouzi walk-
forward analyza, diky niz je uZzivatel schopen automatizované provést statistické testovani
na vice urovnich historickych dat. Pro tento tcel se rozliSuji tzv. in-sample data, tedy nam

Jiz znama historicka data, a out-of-sample data, tedy historicka data, které s vybranym
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obchodnim systémem jeSté nepfiSla do kontaktu. Jedna se dalSi stupen optimalizace

obchodniho systému, jelikoz s touto souvisi.

Amibroker je placeny software, ktery je nabizen ve 3 verzich Standard, Professional
a Ultimate Pack Pro. Dozivotni licence zakladni verze Standard, urCend primarné pro

swingové obchodniky, je zpoplatnéna ¢astkou ve vysi 299 USD.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 43

5 VYBRANE ASPEKTY REALNEHO OBCHODOVANI NA BURZE

Obchodovani na burze s realnym kapitalem se od toho simulovaného, ackoliv to nemusi
byt na prvni pohled zfejmé, znacné liSi a ma sva specifika. Za touto rozdilnosti stoji

zejména realné trzni podminky a obchodnikova psychika.

5.1 Obchodni systém

Podle Podhajského (2021) je zakladnim ptedpokladem uspésného, tedy ziskového
obchodovani na burze, pouziti takovych metod a néstrojti, které budou z dlouhodobého
hlediska vydé€lavat vice penéz, nez kolik prubézné ztrati. Z tohoto tvrzeni je tedy patrné,
ze funk¢ni metody a nastroje nefunguji na principu 100% uspéSnosti, ale Ze takové budou
v pribéhu ¢asu vykazovat i zaporné vysledky, nicméné za uspéSny se povazuje takovy,
ktery vydélava vice nez trati. Autor dale zminuje, ze GspéSny obchodni nastroj musi mit

tzv. edge, tedy obchodni vyhodu. Edge je tedy dlouhodoba statisticka vyhoda.

Jak uvadi Faith (2011), pro nalezeni statistické vyhody je nezbytné nutné nejdiive nalézt
vstupni body, u kterych je zvySena Sance na pohyb trhu uréitym smeérem, v ramci
zvoleného ¢asového intervalu. Tyto vstupni body je néasledné nutné doplnit o vystupni
strategii pro dosazeni kyZeného profitu z oekdvaného typu pohybu. Obecné by se dalo
fict, Ze pro dosaZeni maximalni statistické vyhody je nutné vstupni strategie doplnit
pfislusnymi strategiemi vystupnimi. Statistickd vyhoda se tedy skladd z téchto

komponenti:
e vybér trhii z portfolia — které trhy obchodovat v daném dni,
e vstupni signaly — kdy do obchodu vstoupit ndkupem/prodejem,
e vystupni signdly — kdy z obchodu vystoupit prodejem/ndkupem.

Podhajsky (2021) definuje 4 zékladni pravidla, kterd by méla byt splnéna pii hledani

a zvazovani jakéhokoliv edge k obchodovani:
1. fundamentalni zaklad,
2. jednoduchost,
3. nedokonalost,

4. ovéfeni funkénosti.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 44

5.1.1 Mean reversion

»Systémy obchodujici navrat k bézné hodnoté (anglicky mean reversion) tézi z faktu,
ze kratkodobé se trhy vychyluji od cenové trovné, kterou vétSina ucastnikli trhu vnima
jako férovou. Ptikladem mohou byt rychlé kratkodobé propady ceny. Mnoho obchodniki
v nich zaéne likvidovat své dlouhé pozice jednoduse proto, ze se obavaji, ze trhy mohou
zacit kolabovat a spadnout hodné hluboko. VétSina propadu se ale velmi rychle zastavi,
a jakmile emoce opadnou, strach ustoupi a nizka cena se najednou jevi jako prilezitost pro
vhodné nakupy. Po rychlych propadech tak Casto prichazeji nakupy, které vraci cenu zpét

k vys§im hodnotam.* (Nesnidal, 2021, s. 142)

5.1.2 Trendové obchodovani

Polak (2016) definuje dva druhy trendu, a to rostouci a klesaji, pfi¢emz rostouci trend je
souvisld fadu vysSich cen a klesajici trend je analogicky souvisld fada cen niZSich.

Principem trendového obchodovéani je vstup do pozice ve sméru aktudlniho trendu.

»Irendy jsou vyrazné a vytrvalé zmény ceny v obdobi nékolika tydnu ¢i mésict. Zakladni
mySlenka sledovani trendi je nakupovat v momenté, kdy se ceny zacnou navySovat
a prodavat, jakmile trend skonci. Trhy mohou sledovat trend jednim ze tii smért: nahoru,

dolt, nebo do stran.* (Faith, 2011, s. 57)

Princip trendového obchodovani vychazi z Dowovy teorie. ,,Dowova teorie vychazi
z predpokladu, Ze se vyvoj kurzi vétSiny akcii pohybuje stejnym smérem, jakym se vyviji
cely akciovy trh. Jestlize trh roste, je to tim, Ze rostou kurzy vétSiny akcii; jestlize klesa,
déje se tak ze stejného divodu. S tim pak souvisi tvrzeni technickych analytikli, Ze urceni
budouciho trendu vyvoje (akciového) trhu je dulezitym piedpokladem uspéSného

obchodovani.“ (Rejnus, 2014, s. 301)

Zda je vySe uvedené tvrzeni pravdivé se pokusim potvrdit ¢i vyvratit v ramci naslednych
analyz, tedy s danym poznatkem budu dale pracovat, kdy budu analyzovat, zda skutecné
znatelnou vyhodu. V pfipad¢, Zze by zakomponovanim analyzy trendu a nasledné¢ho
obchodovani jednotlivych signélii do jeho sméru ptindselo zlepseni vysledkli sledovanych

ukazateld, budu tuto aplikovat i v rdmci Zivého obchodovani.
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5.2 Automaticky obchodni systém

Server Fxstreet (2023) povazuje automaticky obchodni syst¢tm AOS za jakoukoliv
strategii, ktera pracuje bez ohledu na rozhodnuti investora, zcela nezavisle, a to na zaklad¢
investorem piedem zadanych podminek. Tedy veskeré¢ tikony, jakymi je naptiklad analyza
trhu, jednotlivé ndkupy a prodeje financnich aktiv nebo fizeni oteviené obchodni pozice,
provadi za investora a bez jeho zasahu. Jedna se o software se souborem definovanych
pravidel tykajicich se vstupt do trhu a naslednych vystupt, ktery sam zadava jednotlivé

obchodni ptikazy.

Rozhodovani kazdého investora vychdzi z konkrétnich, nim definovanych pravidel.
Tato pravidla v jejich ucelené podobé¢ tvoii obchodni systém, ktery podle Podhajského
(2021) systematizuje taktiky, které chceme v trzich obchodovat. Takovy obchodni systém
je nasledné mozné aplikovat do trhu ruéné¢ nebo mechanicky. Pii ruénim obchodovani
mohou byt pravidla obchodniho systému ovlivnéna subjektivnim tsudkem daného
investora, pfi jeho aplikaci mlze investor vyuzivat cit pro trhy a rozhodovat se nezavisle
na jeho jednotlivych pravidlech. U mechanického obchodovani musi byt pravidla naprosto

jasné definovana a investortiv subjektivni ndhled na trhy zde nema prostor.

,Dobry mechanicky obchodni systém zautomatizuje cely proces obchodovani. Tento
systém poskytuje odpovédi na kazdé rozhodnuti, které musi obchodnik v pribéhu
obchodovani udélat. Je pak pro obchodnika jednodu$si obchodovat konzistentné,
protoze ma soubor pravidel, ktera presné urcuji, kdy a co udé€lat. Mechanika obchodovani

neni ponechdna na obchodnikovi.* (Faith, 2011, s. 219)

Pii automatické obchodovani se vyuZivaji tzv. automatické obchodni systémy. Veseld
(2015) povazuje za automaticky obchodni systém soubor pravidel s jednoznaéné
definovanymi podminkami, kdy a za jakych pfedpokladl na konkrétnim finanénim aktivu
otevirat nové obchodni pozice a nasledné tyto pozice uzaviit, a to bez jakéhokoliv lidského
zasahu. Jeho soucasti jsou vedle vstupni a vystupni logiky také jednozna¢né definovana
pravidla fizeni a prace s obchodnim kapitadlem, tedy pravidla money-managementu.
Automaticky obchodni systtm mé& vpraxi podobu pocitacového algoritmu,
ktery nepftetrzit€¢ bézi bud’ na obchodni platformé, nebo na specializovaném pocitatovém
software. V praxi se rovnéZ pfi praci s automatickymi obchodnimi systémy vyuZzivaji

virtudlni servery, které umoziuji jejich bezproblémovy chod.
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Obrovskou vyhodou automatickych obchodnich systémi podle Podhajského (2021) je,
Ze tyto lze rovnéz automatizované otestovat na historickych datech, tedy provést
tzv. backtest. Takové automatizované backtesty nasledné poskytuji relevantni a zcela
pfesnou predstavu o fungovani obchodniho systému v minulosti, coz je zékladem

pro jeho dalsi uspésné fungovani.
Vesela (2015) zmiiuje dalsi vyhody automatickych obchodnich systémi:
e psychologickd vyhoda spocivajici v eliminace emoci,
e obchodovani bez chyb (lidsky faktor),
e rychlost v exekuci piikazu,
e Casova uspora (moznost obchodovat nonstop),

e moznost obchodovat obrovské mnozstvi trht zaroven.

5.3 Backtest

Nesnidal (2021) povazuje testovani zamysleného obchodovaného systému na historickych
datech, tedy backtest, za absolutni zaklad profitabilniho obchodovani. Tento proces

spociva v simulovani obchodnich pfistupii na historickych datech, tedy na znamych datech.

Podle Hartmanna (2013) slouzi backtest k nalezeni silnych a slabych stranek obchodniho
systtmu a dale knastinéni jeho predpokladanych parametrd, napf. potencialniho

zhodnoceni.

Podle Nesnidala (2021) lze backtest provadét dvéma zplsoby, a to rucné
nebo automatizované. Automatizované backtesty spo€ivaji v nadefinovani pravidel
obchodniho systému pomoci skriptovaciho jazyka do specializovaného, k tomu urceného,
software. Tento nasledné¢ projde historicka data za stanovené libovolné obdobi a funkcénost
nami nadefinovaného obchodniho systému otestuje. Vyhoda v tomto postupu spociva

ve znacné casove Uspoie a relevanci ziskanych informaci.

Server Option Alpha (2022) povazuje backtest za zaklad pii vyvoji obchodniho systému.
Tento ovSem vyzaduje ptfesné definovani specifickych parametrt pro sledovani historické
vykonnosti. Zaroveil je nutné mit exaktné kvantifikovand kritéria obchodniho systému
k simulaci jeho obchodni vykonnosti pro urcité obdobi pomoci historickych cenovych dat.
Pfi procesu backtestovani je dilezité definovat klicové proménné z diivodu analyzovani

jejich jednotlivych variant a néasledné optimalizace. Backtest by mél pokryvat dostatecné
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dlouhé casové obdobi, aby bylo mozné posoudit vykonnost obchodniho systému v riznych
trznich podminkach. Diky backtestu je mozné posoudit robustnost obchodniho systému,
ktera se tyka jeho vykonnosti pfi riznych zménach nastaveni jednotlivych proménnych.
Robustni obchodni systém je takovy, jehoz vykonnost je stabilni na ruznych trzich,
arovnéz vykazuje konzistenci pii riznych trznich podminkach a vykazuje omezenou

citlivost na zmény parametrii systému.

5.4 Obchodni psychologie

Podle Gladise (2015) je nejvétSim neptitelem investora on sam, tedy jeho neschopnost
jasn¢é myslet a tendence opakované za sebou zanechéavat kognitivni chyby. Takové chyby
déla upln¢ kazdy, lisi se pouze jejich Cetnost a velikost, a trvale se od nich oprostit je
nemozné. Cilem investora by tedy mélo byt tyto chyby sniZit. Dale uvadi, Ze aby byl
obchodnik 1UspéSny, nemusi byt nutné chytiejsi nez ostatni, musi byt ovSem
disciplinovanéjsi.

Douglas (2019) zduraznuje dilezitost skuteného porozuméni rizika. ,,Pfijeti risku
znamena piijeti ndsledki obchodu bez emoc¢niho nepohodli ¢i strachu. Znamena to,
Ze se musite naucit pfemyslet o obchodovani a vasem vztahu k trhu tak, aby ve vas
moznost omylu, prohry, ztraty ¢i opusténi pfilezitosti automaticky nevyvolala obranné
mechanismy, a vy jste se nevzdalili proudu pfilezitosti. Je k ni€emu riskovat, pokud
se obavate nasledkli, protoZze vase obavy budou na vaSe vnimani informaci a chovani
pusobit tak, ze si vytvorite tutéz zkusenost, které se snazite vyhnout.“ (Douglas, 2019,

. 68)

Uspéch a podani vynikajicim vykonu na poli investic je podle Steenbargera (2011) velmi
uzce spojense tfemi specifickymi faktory. Kazdy uspé$ny investor by mél mit velky zajem
o danou oblast a mél by k této mit jistou emocionalni vazbu. Zarovent by m¢l mit vnitini
touhu a ochotu vénovat dostatecné mnozstvi €asu a usilik dosaZeni uspéchu. Déle zminuje,
ze tohonelze dosahnout, aniz by m¢l k dané oblasti citovépouto, které mu na jeho cesté
pomuze piekonavat frustrace a piekazky. Celkové pro tspéch musi byt osobnost investora

a prostfedi, ve kterém plisobi, v souladu.

Jednou z pfi¢in netuspéchu na finanénich trzich je podle Douglase (2016) to, Ze investofi
Casto sami sebe dostavaji pod zna¢ny finanéni tlak. Tim je mySleno, Ze se velmi téZko
dosahuje uspéchu, pokud mé investor piehnand ocekavani a obchoduje s velmi malym

obchodnim kapitdlem nebo obchodnim kapitalem, o ktery si nemize dovolit piijit. Douglas
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nedoporucuje zacinajicim investorim odchazet ze zaméstnani s vidinou toho, Ze se z nich
stanou béhem kratké chvile profesionalni investofi, jejichz primarnim zdrojem piijmu jsou
zisky pochazejici z finan¢nich trhii. Pokud chce investor jednat objektivné, efektivné

a hlavné Gspésne, musi mit dostate¢ny piijem pro bézny zivot.

Podle Weissmana (2005) tspésné investovani v nékterych ohledech vyzaduje odnauceni
mnoha starych psychologickych vzorcii chovéani. Naprostd vétSina naSich zivotnich
zkusenosti pfed rozhodnutim vstoupit na burzu zahrnuje vyhybani se bolesti, chybam,
omyltim, nedokonalostem a nejistoté, dale pak taky hledani potéSeni, vzruseni, schvaleni
a dokonalosti. Tyto dfive naucené psychologické vzorce vedou k hledani dokonalého
vstupniho bodu, coz cCasto znamend bud’ opusténi vstupni Grovné pii zjiSténi jeji
nedokonalosti, nebo neschopnost realizovat vstupni piikazy kvali touze pockat

na neexistujici dokonalou vstupni cenu.

5.5 Obchodnik s cennymi papiry — broker

Pro realizaci realizovat obchodnich transakci na financnich trzich, v daném piipadé
na akciovych burzach, je nutné mit zfizen obchodni ucet u obchodnika s cennymi papiry,
konkrétn€ u brokerské spolecnosti. Bez brokera neni mozné na burze investovat, broker je
tedy nezbytnym piedpokladem pro obchodni praxi. Teoreticky je mozné mit jako
individualni obchodnik pfimy pfistup na burzu, tedy obchodovat napiimo bez brokera,
nicméné jedna se o velmi ndkladnou zaleZitost navic spojenou se zbyteCnymi

byrokratickymi povinnostmi.

Broker je podle RejnuSe (2014) typem obchodnika s cennymi papiry, ktery je opravnén
vyhradné na zaklad¢€ prikazli a na Gcty svych klientl provadét obchody s cennymi papiry,
kdy za tuto svou sluzbu si Gc¢tuje provizi. Brokerské spolecnosti jsou tedy firmy, jejichz
podnikatelskou ¢innosti je obchodovani s cennymi papiry, kdy tyto ovSem neobchoduji

na svij vlastni ucet, ale jsou pouze prostiednikem mezi skute¢nymi ti¢astniky trhu.
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6 STAVBA OBCHODNIHO SYSTEMU

Stavba investi¢ni strategie, tedy obchodniho systému, je zakladnim kamenem pro uspéch
na financnich trzich. Tento proces lze pfirovnat ke stavbé domu, kdy je nutné nejdiive
vybudovat pevné zdklady, na kterych je mozné néasledné postavit zdi a ndsledn¢ az nakonec
stitechu. Stejné tak stavba obchodniho systému vyzaduje peclivé pldnovani a promysleny

postup.

V prvnim kroku je nutné se zabyvat nésledujicimi otdzkami, které umozni vytvofit ramec

pro obchodni systém. Jedna se zejména o tyto zakladni otazky:
e jaky je mij ¢asovy horizont pro investovani?
e Jakou miru rizika jsem schopen akceptovat?
e Jaké jsou mé financni cile?

Zodpovézeni vySe uvedenych otdzek mimo jiné souvisi s psychologickou strankou
investovani, tedy naslednou schopnosti investora drzet se stanovenych pravidel
obchodniho planu. Obchodni systém je tedy velmi uzce spjat se samotnym investorem.
Pokud obchodni systém, respektive jeho pravidla, nebudou v souladu s investorovymi
preferencemi, nebude tento schopen bezchybné provadét jednotlivd obchodni rozhodnuti.
Nesoulad obchodniho systému s investorovym charakterem bude mit negativni vliv na jeho
emoce pii nasledném obchodnim procesu. V takovém piipad€ se investor pfi samotném

investicnim procesu nebude citit komfortné a z tohoto jeho stavu budou pramenit chyby.

Na zakladé€ stanoveni cilli a preferenci je nutné definovat konkrétni pravidla obchodniho

systému, ktery je sloZen s nasledujicich komponent:
e obecna definice pravdépodobnostni vyhody,
e obchodovany finanéni instrument,
e vstupni pravidla,
e vystupni pravidla,
e dodatecné podminky,

e Fizeni kapitialu (money-management).
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6.1 Obchodni logika — pravdépodobnostni vyhoda

Kazdy obchodni systém by mél vychazet z logiky, ktera by méla byt v souladu s trznimi
principy a tato logika by méla byt jednoznacné vysvétlitelna a popsatelna. Zaroven by mél
obsahovat rozumné mnozstvi proménnych, aby nedoslo ktzv. preoptimalizaci,
tedy aby parametry systému nebyly pfespfili§ pfizplsobeny historickym datim.
K perfektnimu fungovani obchodniho systému bezpochyby patii pochopeni toho, ze zadny
obchodni systém neni dokonaly. V neposledni fadé¢ je nutné, aby obchodni systém
fungoval v dlouhodobém ¢asovém horizontu, tedy aby byl otestovan na velkém vzorku

historickych dat.

Obchodni systém, se kterym je v ramci diplomové prace pracovano, vychdzi z trzniho
2 5

principu vyuzivajiciho tenden¢niho chovani akciovych trhi. Danym tenden¢nim chovanim

je navrat ceny k béznym hodnotam, k tzv. meanu. Dany obchodni systém je tedy mean

reversion strategii, popisovanou v teoretické ¢asti prace.

6.2 Volba finan¢niho instrumentu

Primarnim finanénim instrumentem v ramci mého obchodniho systému jsou americké

akcie. K vybéru prave tohoto finan¢niho instrumentu mé vedly nize uvedené divody:
a) long bias,
b) Siroky vybér,
c) likvidita.

Akciové trhy, na rozdil od jinych finanénich instrumenti, z dlouhodobé perspektivy
vykazuji rostouci charakter. Je zde jednoznaéné definovany dlouhodoby by¢i trend
vychézejici zejména ze dvou podstatnych fundamentalnich proménnych. Tou prvni je
penézni zasoba. Svétové ekonomiky se neustle rozristaji a k jejich obsluham je potieba
stale vice a vice penéz. Déle se jednd o zisky, které generuji jednotlivé ekonomickeé
subjekty, konkrétn¢ akciové spolecnosti. Tyto spole¢nosti si lze predstavit jako takové
malé ekonomiky neustdle generujici zisky, které nasledné investuji do svého vlastniho
rozvoje, a tim paddem se také neustdle posouvaji. Tato tendence dlouhodobého rastu
akciovych trhii se také nazyva long bias. Lze si tedy definovat, Ze neustaly rist penézni
zasoby a podnikovych ziskll stoji za tim, Ze akciové trhy z dlouhodobé perspektivy
vykazuji ristovy charakter, ¢ehoZz lze pochopitelné v rdmci zvolené obchodni strategie

vyuzit.
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Na burzovnich trzich v USA se v souc¢asné dob¢ obchoduje pies 4500 akcii. Investor, jehoz
pfedmétem zajmu jsou akcie, ma k dispozici Sirokou Skdlu obchodnich pftilezitosti,
jednoduse ma z ¢eho vybirat. I piestoze jsou akciové trhy provazany, jsou globalné pod
vlivem ekonomického cyklu a v riizné mite korelovany, 1ze vybirat z celkem 11 zakladnich
sektort a této jejich korelace se tedy Casteéné vyhnout. V porovnani napiiklad s forexem,
kde i pies jeho zna¢nou likviditu je k dispozici pouze omezené obchodnich kandidata, tedy

ménovych pard, jsou akcie z tohoto kvantitativniho pohledu mnohonasobné vyhodné;si.

Nezbytnym predpokladem pro spolehlivou realizaci obchodnich piikaza, je likvidita
daného trhu. Zejména pti aktivnim obchodovani, kdy jsou obchody realizovany pravidelné
a Casto, je dostatecna likvidita obchodovaného trhu kli¢ova. K ¢emu bude, ze obchodni
systém vyhodnoti vstup do obchodu, kdyz nasledné z diivodu praveé nedostatecné likvidity
k samotné exekuci obchodniho piikazu nedojde, ptipadné¢ dojde, ovSem se skluzem
v plnéni. Pro posouzeni likvidity trhu neexistuje zadnd jednozna¢nd metrika. Zda je trh
likvidni ¢i nikoliv lze rozeznat nékolika zpuisoby, kdy tim prvnim je denni objem
realizovanych obchodii na trhu, tzv. volume trhu. Druhym zplsobem je rozdil mezi
nakupni a prodejni cenou daného trhu, tedy bid a ask cenou. Cim je tento rozdil mensi, tim
vétsi likviditu trh ma. Nejednd se o nic jiného nez o soulad mezi nakupujicimi
a prodavajicimi, tedy pro realizaci obchodu je zapotiebi, aby se nakupujici s prodejcem
dohodli, Ze dany obchodu uskute¢ni za stanovenou cenu. Osobné za dostate¢né likvidni trh
povazuji takovy, jehoZz primérné denni volume je alesponi 1 milion realizovanych obchod.
Na burzovnich trzich v USA se vsoucasné dob& obchoduje pies 1200 akcii, jejichz

prumérné denni volume se pohybuje nad touto stanovenou hodnotou.

6.3 Pravidla obchodniho systému

Jak jiz bylo zminéno, obchodni systém obchoduje vybrané americké akcie,
a to na sestaveném portfoliu trhli. Akcie obchoduje pouze na stranu long, pouze je
nakupuje. Otevienych obchodnich pozic se nasledné zbavuje vzdy v ramci stejného
obchodniho dne, tedy nakoupené akcie jsou prodany v ten samy den, kdy doslo k jejich
nakupu. Dle jistych definic se tedy jednéd o intradenni obchodni systém, nicméné pracuje
pouze s dennimi daty, tzv. OHLC.

Vstupnim signadlem obchodniho systému je pokles ceny akcie na stanovenou hodnotu,

v

tzv. Low. V ptfipadé¢ vstupniho piikazu se jednd o cekajici nakupni limitni piikaz,
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kdy k realizaci obchodniho ptikazu dojde vzdy na pfedem stanovené cené, pfipadné cené
lep$i (niz8i). Cenova hodnota vstupniho piikazu je definovdna konstantou hodnoty
volatility dané akcie. Zatimco dand konstanta je fixni, volatilita jednotlivych akcii je
rozdilna. Kazda akcie se jinak hybe, ma jinou dynamiku pohybu. Tento fakt je v ramci
obchodniho systému zohlednén ptisluSnym indikatorem, konkrétné indikatorem Average
True Range (ATR), ktery pro kazdou akcii vyjadiuje jeji primérné obchodni rozpéti trhu
za stanoveny pocet obchodnich dni. JednoduSe vyjadiuje primérnou vzdéalenost mezi
kdy podminkou pro vstup do obchodu je, aby vstupni signal byl v souladu s trendem.
Konkrétng, pokud ma byt oteviena dlouhd pozice, tedy systém na zékladé vstupniho
signdlu vyhodnoti ndkup vybrané akcie, tak pfedpokladem pro uskute¢néni obchodu je
rostouci trend na vybrané akcii. Trend je v rdmci daného obchodniho systému indikovan
exponencialnim klouzavym prumérem (EMA), kdy rostouci trend je definovan, jakmile
se uzaviraci cena akcie z pfedchoziho dne nachazi nad svym exponencialnim klouzavym
primérem. V ptipad¢, Ze se uzaviraci cena akcie nachdzi pod svym exponencialnim
klouzavym priimérem, tak ke vstupu do obchodu nedojde, a to i pfestoze nastane vstupni

signal.

Vzhledem k tomu, Ze obchodni systém pracuje s portfoliem akcii, miize nastat situace,
ze vstupnich signalti bude v dany obchodni den generovano vice a tim padem v urcité
chvili dojde k vyCerpani dostupnych financi. Je tedy potieba definovat, kolik miize byt
maximalné soucasné otevienych akciovych pozic. Obchodni systém tedy pracuje
s omezenym poctem soucasné otevienych akciovych pozic, kdy jednotlivé vstupy
do akciovych pozic jsou na zéklad¢ splnéni podminek obchodniho systému realizovany

chronologicky a pro jejich vybér neni stanoveno zadné dodatecné hodnotici kritérium.

Podle poctu maximalné soucasné otevienych akciovych pozic je nasledné obchodni kapitél
rozdélen na pfislusny pocet stejné velkych segmentl. V piipadé stanoveni pravidla
pro maximalné 10 soucasné otevienych akciovych pozic, byla by pfi velikosti obchodniho
kapitalu 10000 USD, velikost jednoho segmentu 1000 USD. Za tento segment by nasledné

v zé&vislosti na aktudlni cené akcie bylo nakoupeno piislusné mnoZzstvi akcii.

Co se ty¢e zpusobu uzavieni obchodni pozice, tak k prodeji nakoupenych akcii dochézi,
bez ohledu na dal$i okolnosti, vZdy na konci obchodniho dne piikazem market, tedy
za aktualni dostupnou cenu na trhu. Vystupni signal v piipad¢ daného obchodniho systému

v podstaté neni Zadny.
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6.4 Volba proménnych

V piedchozi kapitole byla definovana obchodni pravidla, ze kterych je patrné, zZe obchodni
systém ve své zakladni podob¢ pracuje s celkem 4 proménnymi. V niZe ptilozené tabulce
jsou uvedené¢ proménné obchodniho systému, a to véetné jejich hodnot v zakladnim
nastaveni. Konkrétni hodnoty proménnych byly stanoveny na zakladé mé osobni
zkusenosti a pfi jejich ureni jsem nevychazel z zddného statistického vyzkumu. Obchodni
systétm pravé vjeho zékladnim nastaveni, suvedenymi hodnotami proménnych, je
z divodu ovéteni jeho funkénosti v dal$i ¢asti vyzkumu podroben zpétnému testovani

na historickych datech a nasledné ¢aste¢né optimalizovan.

Tabulka 1 Zakladni nastaveni proménnych obchodniho systému, Zdroj: viastni zpracovani

Proménna Hodnota
Max. soucasné otevienych pozic 10

ATR 5
Konstanta 1,0

EMA 100

Prvni proménnou obchodniho systému je indikator ATR, ktery jak jiz bylo zminéno,
zohlediuje volatilitu obchodovanych akcii portfolia, a to na zakladé¢ primérného denniho
rozpéti trhu za poslednich nékolik dni. Pravé pocet dni, tedy perioda daného indikatoru
ATR, je ona proménna a tu je potieba definovat. Obchodni systém v jeho zdkladnim
nastaveni pracuje s 5-ti denni periodou indikatoru ATR. Volatilita trhu se v pribéhu casu
vyviji a vriznych trznich obdobich nabyva rozdilnych hodnot. Cim vys$si perioda
indikéatoru bude stanovena, tim strnuleji bude indikator reagovat na aktudlni trzni situaci. Je
nezbytné, aby zvolena perioda indikatoru byla v souladu s trzni logikou obchodniho
systétmu. Pokud tedy cilem daného systému je obchodovani kratkodobych cenovych
vychylek, smeérodatna pro n¢j bude volatilita trhu z kratkodobého pohledu, kterou

vyjadiuje praveé naptiklad indikator ATR s niz§imi hodnotami jeho periody.

Dale je potieba definovat hodnotu druhé proménné, a to konstanty indikatoru ATR. Tato
byla stanovena na hodnotu 1,0. V praxi to znamend, ze nakup akcie bude realizovan
na cenové hladin€ ve vzdalenosti primérného denniho rozpéti poslednich 5 dni.

Tato konstanta zohlediiuje hloubku piipadné korekce, tedy poklesu trhu. Cim vy3si bude
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hodnota konstanty, tim hlubsi korekce v trhu bude systém obchodovat. Naopak v ptipadé
zvoleni nizSich hodnot konstanty bude systém obchodovat kazdy drobny pokles trhu,

coz neni v souladu s jeho obchodni logikou.

Exponencialni klouzavy primér vyjadiuje pramérnou cenu poslednich nékolika dni,
kdy pocet dni je perioda indikatoru a tuto je stejné jako v ptipad¢ indikatoru ATR potieba
definovat. Zamérem pii pouziti trendu jako dodatecného obchodniho pravidla je odfiltrovat
akcie, které vykazuji dlouhodoby klesajici trend. Mezi obchodniky s podobnym zamérem
je vSeobecné nejrozsifen€jsi a nejpouzivanéjsi periodou daného indikatoru hodnota 100,

kterou jsem zvolil i v rdmci zdkladniho nastaveni.

Maximalni pocet soucasn¢ otevienych akciovych pozic, ktery je dalsi proménnou
obchodniho systému, mé vliv na dvé podstatné skutecnosti. Na jednu stranu je diky nému
mozné rozlozit riziko, tedy diverzifikovat. Cim vétsi bude pocet soucasné otevienych
obchodnich pozic, tim bude riziko rozlozeno mezi vice riznych akcii, potazmo nezavislych
sektorti. Na druhou stranu je tim zvySovana kapitalova narocnost a zatizenost obchodnich

pozic transak¢nimi naklady.

6.5 Ukazka konkrétniho obchodu

Dne 29.8.2022 vyhodnotil obchodni systém celkem 2 vstupni signaly, které spliiovaly vyse
uvedend pravidla, kdy nésledné doslo k samotné realizaci obchodl. Jednalo o obchody
na akcii Apple Inc. (AAPL) a akcii Merk & Co., Inc. (MRK). Vice vstupnich signalii
syst¢tm dan¢ho dne nevyhodnotil, tudiz byl obchodni ucet o velikosti 10000
USDpfi zédkladnim nastaveni exponovan na 20%, kdy na ob& obchodni pozice bylo shodné
vyhrazeno 1000 USD. Na pfilozeném obrazku je zachycen pribéh obchodu na akcii
AAPL.
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Obrazek 6 Obchod na akcii AAPL ze dne 29.8.2022, Zdroj: Amibroker, viastni zpracovani
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Cena, na které dosSlo k realizaci vstupniho piikazu, byla na hodnoté 159,90. K jeho

realizaci doSlo prostfednictvim cekajiciho limitniho ptikazu k nédkupu, jehoz cena byla
stanovena na zaklad¢é vySe uvedenych podminek. Indikator ATR s periodou 5 dni nabyval
v dobé vstupu do obchodu hodnot 3,66 a hodnota véerejSiho Low byla 163,56. Prave rozdil
hodnoty vcerejSiho Low a hodnoty ATR pii stanovené konstant¢ 1 odpovidd cené
¢ekajiciho limitniho piikazu.

Co se ty¢e podminky rostouciho trendu, takto tato byla splnéna, jelikoZ zaviraci cena
ptedchoziho obchodniho dne, tedy dne 26.8.2022 (o vikendech jsou akciové burzovni trhy
zavieny a neobchoduje se), se nachazela nad exponencidlnim klouzavym primérem

s periodou 100.

Jelikoz byl na danou pozici vyhrazen kapital ve vysi 1000 USD, nakoupil systém pfi dané
vstupni cené¢ celkem 6 akcii. Oteviena pozice se tedy skladala z 6 nakoupenych akcii
spolecnosti Apple Inc. pfi ndkupni cené¢ 159,90 USD. Cena obchodované akcie
se v prubéhu dne pohybovala mezi hodnotami 159,82 USD a 162,9 USD, aby na konci
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zaviela na hodnoté¢ 161,38 USD. Jelikoz k vystupu z obchodu dochazi vzdy na konci
daného obchodni dne, bez ohledu na dalsi okolnosti, je pravé tato hodnota 161,38 USD
vystupni cenou. Jednalo se tedy o obchod, ktery skoncil se ziskem 8,88 USD.
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7 OVERENI FUNKCNOSTI A ROBUSTNOSTI OBCHODNIHO
SYSTEMU

Ovéfeni funkcnosti a robustnosti obchodniho systému je klicovym krokem, ktery by mél
byt proveden jesté pred tim, ze se investor pusti do zivého obchodovani. Diivodem v prvni
fad¢ zjisténi, zda je vlibec vybrany obchodni systém schopen vykazovat pozitivni vysledky
a spliovat oc¢ekavani a cile investorti. Déle se diky tomuto procesu investor s obchodnim
systémem szije, dikladné jej pozna a dokdze se tak 1épe popasovat s psychologickymi
nastrahami nasledného zivého obchodovani. Bez tohoto kroku neni investor schopen

posoudit, zda je pro n¢j dany obchodni systém skutecné¢ vhodny.

Obchodni systém v jeho zakladnim nastaveni je podroben zpétnému testovani, tedy
backtestovan, a to na historickych datech za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020. Zdrojem
pouzivanych historickych dat je server Yahoo Finance, kdy se jednd o bezplatny zdroj
historickych dat. Déle budou provedeny backtesty obchodniho systému pii rlizném
nastaveni jednotlivych proménnych, a to za ucelem jejich optimalizace. Backtesty budou

provadény automatizovan¢ prosttednictvim softwaru Amibroker.

Obchodnim kapitalem pro backtest je castka ve vySi 10000 USD, kdy dand castku je
rovnéz startovacim obchodnim kapitdlem pro nasledné zivé obchodovani automatického
obchodniho systému. Backtest zahrnuje poplatky za realizované obchody, tedy komise,
ato ve vysi 1 USD za nakup a 1 USD za prodej, kdy tato castka realisticky simuluje
skutecné naklady za realizované obchody pfi nasledném Zivém obchodovani u vybran¢ho
brokera. Backtest dale pracuje s pakou 1:2, coZ v praxi znamena, Ze pii skutecném kapitalu
ve vysi 10000 USD je mozné pracovat s dvojnasobnymi obchodnimi pozicemi, coZ ma za
nasledek efektivnéj$i vyuziti obchodniho kapitalu. Dale je v rdmci backtestu aplikovana
zékladni podoba position sizingu, tedy navySovani velikosti obchodnich pozic podle
aktualni velikosti obchodniho kapitalu, coZ ma za nasledek, Ze velikost obchodnich pozic
neni fixni, ale pribézn€ se automaticky upravuje v zavislosti na zménach obchodniho

kapitélu.

7.1 Sledované parametry vykonnosti

Vyhodnoceni parametrii vykonnosti obchodniho systému poméha investorovi ziskat hlubsi
pochopeni toho, jak obchodni systém funguje, a jak jej mize ptipadné vylepSit. Primarnim

cilem kazdého investora na finan¢nich trzich je dosazeni zisku. Zhodnoceni, jako zdkladni
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a naprostou vétsinou investorti nejsledovanéjsi parametr obchodniho systému, vyjadiuje
zménu investovan¢ho kapitdlu za sledované obdobi. Je ukazatelem rentability
investovaného kapitalu a schopnosti obchodniho systému dosahovat zisky. V daném
piipadé je toto vyjadieni procentualni z divodu mozného zkresleni pti riznych velikostech
investované¢ho kapitdlu. Pro komplexni posouzeni vykonnosti obchodniho systému bylo
zatazen do sledovanych parametrti priimérné roéni zhodnoceni. Parametr zhodnoceni je
nezbytné vyhodnocovat v souvislosti s podstoupenym rizikem, které vyjadiuje dalsi
sledovany parametr, a tim je maximalni drawdown. Jednd se o nejvétsi dosazeny
kontinudlni propad obchodovaného kapitalu, opét jako v ptedchozim piipad¢ vyjadieny
procentudlné. Dalsim sledovanym parametrem je uspéSnost ziskovych obchodi,
vyjadiena procentudlné. Jedna se o pomér poctu obchodu, u kterych byl dosazen kladny
ziskovych obchodii mé za nasledek castéjsi poklesy kapitalu, nicméné nema nutné vliv
na celkové zhodnoceni investice. Pomér primémého ro¢niho zhodnoceni vuci
maximalnimu drawdownu vyjadiuje parametr CAR/MaxDD. Vykonnostni kiivka
obchodniho systému, tzv. equity kiivka, ukazuje, jak se vykonnost obchodniho systému
vyvijela v pribéhu ¢asu, béhem rtznych trznich cykli a situaci. Snem kazdého investora
je, aby vykonnostni kiivka jeho obchodniho systému méla tvar piimky s rostoucim
charakterem, coz ovSem v praxi neni mozné. Mozné je dosazeni jistého vyhlazeni
této kiivky, a to diky vhodné zvolenych obchodnim technikdm. Vizudlni posouzeni equity
kfivky dava investorovi komplexnéjSi piedstavu o rozloZeni dil¢ich ziskii a ztrat
jednotlivych obchodli v pribéhu casu, ovSem pro objektivni posouzeni je potieba
toto kvantifikovat. K danému 0celu byl vybran parametr, respektive statisticky ukazatel,
stfedni chyba priméru (SE), ktery mé&i &lenitost equity kfivky. Cim nizsich hodnot
nabyva, tim vyhlazenéjsi equity kiivka je. Hodnoty jsou pro vétsi prehlednost uvadény

v tisicich.

Pro jednotlivé sledované parametry obchodniho systému jsou stanoveny akceptovatelné
limity maximalné ptipadné¢ minimalné ptipustnych hodnot. Pii splnéni stanoveného limitu
je testované variant¢ obchodniho systému pfidéleno pftislusné bodové hodnoceni.
V ptipad€ nesplnéni limitu, tedy piekro€eni maximalné ptipadné minimalné ptipustnych
hodnot budou testované varianté obchodniho systému piidéleny zaporné body. Nasledné¢ je
vypocitano celkového skore testované varianty obchodniho systému, které slouzi

pro vyhodnoceni efektivity optimalizace proménnych a pro vybér konecné podoby
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obchodniho systému.Jednotlivd akceptovatelnd rozmezi parametrii a jejich bodova
hodnoceni byla stanovena na zékladé osobnich preferenci autora. Akceptovatelna rozmezi
prislusnych parametrii obchodniho systému, véetné bodového hodnoceni, jsou zobrazena

v nasledujici tabulce.

Tabulka 2 Sledované parametry obchodniho systému a jejich vahy, Zdroj: viastni

zpracovani
Parametr Akceptovatelné rozmezi | Bodové hodnoceni
Zhodnoceni (P/L) min. 1000 % 2
Primérné roéni zhodnoceni (CAR) min. 20 % 3
Uspé&snost ziskovych obchodt (Win) | min. 55 % 1
Maximalni drawdown (MaxDD) max. — 10 % 5
CAR/MaxDD min. 3,5 4
SE max. 40 5

7.2 Portfolia akciovych trha

Jako prvni je proveden backtest obchodniho systému v jeho zékladnim nastaveni na
nékolika vybranych portfoliich akciovych trhi. Vybér konkrétnich akciovych trhit do
portfolia by mohl byt zna¢n¢ ovlivnén osobnimi preferencemi investora a je znacné
obtiZzené se v tomto piipad¢ vyhnout podvédomému vybéru v minulosti ziskovych akeii.
Tento fakt souvisi s tzv. klamem ptezivSich, kterému je nutné se pii backtestu vyvarovat.
Survivorship bias, neboli klam pteZivsich, je podle serveru Finan¢nik (2023) proces, pfi
kterém investofi pfehlizi vyvoj jednotlivych spolecnosti v ¢ase. Z dan¢ho divodu je tedy
nutné zvolit jakysi univerzalni pfistup, kdy jednou z moznosti jsou akciové indexy. Jedna
se o spravci sestavovana portfolia finan¢nich aktiv (akcii), kterd maji standardizovanou
podobu a slozeni. Slozeni akciovych indext se v pribéhu c¢asu méni, kdy jednotlivé akcie
jsou nahrazovany jinymi. Divodem muze byt pravé rozhodnuti spravce dané¢ho indexu,
dale se muze jednat o nutnou zménu zpiisobenou krachem spolecnosti ptipadné jeji fuzi
se spolecnosti druhou. Tento fakt je tedy nutné zohlednit i v rdmci backtestu. Veskeré
backtesty budou provadény na databazich, které obsahuji vzdy aktudlni slozeni portfolii

k testovanému datu.
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Na zéklad¢ vyse uvedenych divoda byla pro backtest vybrana portfolia trhli vychazejici

ze skute¢ného slozeni americkych akciovych indexi:
1. S&P500,
2. S&P100,
3. Dow Jones Industrial Average,
4. Russell 2000,
5. Nasdaq 100.

Server financni spolecnosti Standard & Poor’s (2023) uvadi,ze akciovy index S&P 500 je
uréen primarné¢ k méfeni vykonnosti spole¢nosti ze Spojenych statd americkych,
které maji vysokou trzni kapitalizaci. Samotny index zahrnuje 500 vyznamnych
spolecnosti typu blue chip, tedy nejvétSich a nejziskovéjSich spolecnosti, z riznych
primyslovych skupin. Dany index je spravovan pravé vyse uvedenou spolec¢nosti Standard
& Poor’s, kdy tento je rovnéz, stejné¢ jako nize uvedené akciové indexy, burzovné
obchodovatelnych finan¢nim instrumentem. Jeho podmnozinou je akciovy index S&P 100,

ktery zahrnuje pouze 100 téchto nejvétSich spolecnosti.

Jak uvadi server Standard Poor’s (2023), akciovy index Dow Jones Industrial Average
(DJIA) je cenové vazeny ukazatel vykonnosti 30 americkych blue chip spolecnosti. Jedna
se 0 akciovy index spravovany vySe uvedenou finan¢ni spolecnosti, ktery zahrnuje vSechna

odvétvi kromé dopravy a vefejnych sluzeb.

Russell 2000 je akciovy index spravovany spolecnosti FTSE Russell, kterd je dcefinou
spolec¢nosti Londynské burzy cennych papiru. Na zdklad€ informaci serveru FTSE Russell
(2023) slouzi akciovy index Russell 2000 primarné jako benchmark pro instituciondlni
investory. Konstrukce indexu umozZiuje investorim sledovat aktudlni a historickou
vykonnost trhu podle konkrétniho segmentu trhu nebo investicniho cyklu. Jednad se
o podmnozinu hlavniho indexu Russell 3000, jehoz skladbu tvotfi 3000 nejvétSich
spolecnosti obchodovanych ve Spojenych statech americkych, pficemz Russell 2000
se sklada ze spole¢nosti, které se v pomysiném Zebticku dle trzni kapitalizace nachazeji

na 1001. — 3000. mist¢.

Nasdaq 100 je akciovy index spravovany burzou cennych papirG Nasdaq (2023), dle
které tento zahrnuje 100 podle trzni kapitalizace nejvétSich a nejinovativnéjSich

nefinanc¢nich spolec¢nosti kdtovanych na této burze.
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V nasledujici tabulce  jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho
systému v jeho zakladnim nastaveni na vybranych portfoliich vychéazejicich ze slozeni

vyse uvedenych americkych akciovych indext, a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 3 Backtest na vybranych portfoliich, Zdroj: viastni zpracovani

S&P 500 S&P 100 DJIA Russell 2000 | Nasdaq 100
P/L 79535,90 % | 1211,55% | 35,06 % | 466550,03 % | 6056,18 %
CAR 56,09 % 18,71 % 2,02 % 75,56 % 31,58 %
Win 59,83 % 58,28 % 52,63 % | 59,70 % 59,12 %
MaxDD -15,50 % -6,14 % -14,12 % | -40,96 % -7,57 %
CAR/MaxDD | 3,62 3,04 0,14 1,84 3,17
SE 896,32 6,94 0,72 2729,58 55,52
Skoére 0 6 -10 -8 2

Obchodni systém za sledované obdobi dosahnul nejvyssiho celkového zhodnoceni ve vysi
466550,03 % na portfoliu sloZzeného z akcii indexu Russell 2000, a to pfi primérném
ro¢nim zhodnoceni ve vysi 75,56 %. Dany parametr, jak jiz bylo zminéno, mizZe byt
na prvni pohledu matouci. Tento je totiz nutné déavat do souvislosti s podstoupenych
rizikem, které by se dalo vyjadfit parametrem maximalniho drawdownu. Obchodni systém
v jeho zékladnim nastaveni prodélal ve sledovaném obdobi na portfoliu sloZzené¢ho z akcii
indexu Russell 2000 maximalni drawdown ve vysi -40,96 %. Tak vysoky propad kapitalu
by pro mnohé investory mohl byt v praxi z psychologického hlediska zcela devastujici.
Tedy vysoké zhodnoceni je v daném piipadé vykoupeno velmi vysokym propadem
kapitalu, o cemz svédci 1 parametr CAR/MaxDD, ktery je ve vysi 1,84. Nejniz$i maximalni
drawdown prodé¢lal obchodni systém na portfoliu slozeném z akcii indexu S&P 100,
kdy tento Cinil -6,14 %, pii primémém ro¢nim zhodnoceni ve vysi 18,71 %. Z hlediska
sledovaného parametru CAR/MaxDD si obchodni systém vedl na portfoliu sloZzeném
z akcii indexu Nasdaq 100, kde tento dosdhnul hodnoty 4,17. Co se tyCe uspéSnosti
ziskovych obchodt, tak tato se az na jediné portfolio pohybovalo na stejnych hladinich
a to kolem 59 %. Nejnizsi ispeSnosti ziskovych obchodii bylo dosazeno v ptipadé¢ portfolia

slozeného z akcii indexu Dow Jones Industrial Average, a to ve vysi 52,63 %.
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Backtestem obchodniho systému v jeho zdkladnim nastaveni na rGznych portfoliich
akciovych trhli se potvrdilo, ze tento vykazuje jistou zékladni robustnost, jelikoz dosdhnul
kladného zhodnoceni u vSech testovanych variant. NejvysSiho celkového skore dosahl
obchodni systém na portfoliu trhu sloZeného z akcii indexu S&P 100, kdy toto portfolio
je tedy vybrano pro konec¢nou podobu obchodniho systému a je s nim dale pracovano

pfi optimalizaci jednotlivych proménnych obchodniho systému.

7.3 Nastaveni proménnych

Testovany obchodni systém ve své zdkladni podobé pracuje s celkem 4 proménnymi.
V této Casti je provedena optimalizace nastaveni jednotlivych 4 proménnych, kdy dale

budou rovnéz testovany dalsi dodate¢né promeénné.

7.3.1 Pocet maximalné soucasné otevirenych akciovych pozic

Proménné pocet maximalné soucasné otevienych akciovych pozic v zakladnim nastaveni
obchodniho systému nabyva hodnoty 10. Za ucelem nalezeni nejvhodnéj$i hodnoty
této proménné je provedena optimalizace spocivajici v hromadném otestovani obchodniho
systtmu pii rtiznych nastaveni sledované proménné, pfi€emZz hodnoty ostatnich
proménnych zistavaji v jejich zakladnim nastaveni. Pro optimalizaci je stanoveno,

ze testovany budou hodnoty od 2 do 26, pficemz posun je o 2.

V nésledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
sloZzeném z akcii indexu S&P 100 pfi riznych po€tech maximaln€é soucasné otevienych
akciovych pozic, a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 4 Backtest pti riznych poc¢tech maximaln€ soucasné otevienych akciovych pozic,
Zdroj: vlastni zpracovani

% P/L CAR | % Win | % MaxDD | CAR/MaxDD | SE Skore
2 | 158093,73 | 63,35 |62,37 -16,58 3,82 2078,68 | 0
4 | 3816,62 27,68 | 61,95 -8,36 3,31 32,25 10
6 | 4096,05 28,27 | 60,81 -6,69 4,22 34,53 20
8 |2140,75 23,02 | 59,24 -6,88 3,35 15,36 12
10 | 1211,55 18,70 | 58,28 -6,14 3,04 6,94 6
12 | 661,97 14,49 | 56,78 -5,85 2,48 2,60 2
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14 | 420,71 11,62 | 55,58 -5,30 2,19 0,49 2

16 | 234,63 8,38 53,79 -5,77 1,45 1,07 0

18 | 115,97 5,26 51,97 -10,23 0,51 1,14 -10
20 | 37,59 2,15 49,58 -17,50 0,12 1,30 -10
22 | -18,55 -1,36 | 46,30 -39,58 -0,03 1,33 -10
24 | -57,18 -5,49 | 41,89 -62,88 -0,09 1,30 -10
26 | -83,68 -11,38 | 36,69 -84,67 -0,13 1,28 -10

Z vysledkli backtestu je patrné, Ze s rostoucim poctem maximalné soucasné otevienych
akciovych pozic dochazi ke snizovani vykonnosti obchodniho systému, a to ve vSech
sledovanych parametrech. Pti poctu maximaln€ 22 a vice soucasné otevienych akciovych
pozic je obchodni systém ztratovy. Nejvyssiho celkového zhodnoceni ve vysi 158093,73 %
doséhla varianta pfi maximalné 2 soucasné€ otevienych obchodnich pozicich. Takto vysoké
zhodnoceni je ovSem vykoupeno vysokym maximalnim drawdownem ve vysi -16,58 %,
pii CAR/MaxDD ve vysi 3,82. Dany sledovany parametr neni vylozen¢ Spatny, nicméné
problém pifi nizkém poctu souCasné otevienych pozic spociva v tom, Ze riziko je zde
rozloZeno pouze mezi 2 akciové pozice. Vyhodou vétSiho poctu soucasné otevienych pozic
je diverzifikace, tedy rovnomérné rozloZeni rizika. Naopak pifi vétSim poctu soucasné
otevienych pozic nastavd problém v souvislosti s kapitdlovym omezenim, kdy s timto
jednoznaéné klesa primérna velikost ziskového obchodu. Nejvyssiho celkového skore
dosahla varianta obchodniho systému, kterd pracuje s maximalné 6 soucasné otevienymi
akciovymi pozicemi, kterd splnila limity u vSech sledovanych parametrli a byla tedy

vybrana pro kone¢nou podobu obchodniho systému.

7.3.2 Perioda ATR

Proménné perioda indikatoru ATR v zdkladnim nastaveni obchodniho systému nabyva
hodnoty 5. Za tucelem nalezeni nejvhodnéjsi hodnoty této proménné je provedena
optimalizace spocivajici v hromadném otestovani obchodniho systému pii riznych
nastaveni sledované proménné, pfi€emZ hodnoty ostatnich proménnych zlstavaji v jejich
zakladnim nastaveni. Pro optimalizaci je stanoveno, Ze testovany budou hodnoty od 1

do 10, pficemz posun je o 1.
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V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
slozeném z akcii indexu S&P 100 pfi riznych nastavenich periody indikatoru ATR, a to za

obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 5 Backtest pfi riznych periodach indikatoru ATR, Zdroj: viastni zpracovani

% P/L CAR | % Win | % MaxDD CAR/MaxDD SE Skore
1 1508,63 | 20,33 | 58,36 9,11 2,23 11,68 | 12
2 | 1716,55 | 21,31 |59,14 -8,61 2,47 11,23 |12
3 1377,58 | 19,65 | 58,73 -8,15 2,41 8,51 6
4 | 1268,53 | 19,04 |5847 -7,04 2,70 7,34 6
5 1211,55 | 18,70 | 58,28 -6,14 3,04 6,94 6
6 |1230,68 | 18,82 | 58,39 -6,12 3,08 7,24 6
7 116596 | 18,42 | 58,44 -5,14 3,58 6,91 14
8 | 1252,73 | 18,95 | 58,52 -6,15 3,08 7,96 6
9 11291,99 | 19,18 | 58,064 -6,17 3,11 8,43 6
10 |1396,30 | 19,75 | 58,65 -5,95 3,32 9,61 6

Z dosazenych vysledktl backtestu je patrné, ze perioda indikdtoru ATR nemé podstatny
vliv na vykonnost obchodniho systému. Jednotlivé varianty backtestu nevykazuji zZadné
markantni odchylky, kdy obchodni systém je u vSech pouzitych testovanych variant
ziskovy. Opét se 1 v tomto piipadé projevila souvislost mezi zhodnocenim a rizikem, kdy
varianta s nejvysSim zhodnocenim vykazuje nejvétSi kontinudlni propad kapitalu.
Pii optimalizaci periody indikdtoru ATR byla vzhledem k vyrovnanosti ostatnich

parametrl rozhodujici vyhlazenost equity kiivky, zastoupena parametrem SE.

Obchodni systém ve vSech testovanych variantdch dosahnul pozitivniho celkového skore.
Nejvyssiho celkového skore dosdhla varianta obchodniho systému, kterd pracuje
s periodou indikatoru ATR ve vySi 7, ktera splnila limity u vétSiny sledovanych

parametrl a byla tedy vybrana pro konecnou podobu obchodniho systému.
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7.3.3 Konstanta ATR

Proménné konstanta indikatoru ATR v zdkladnim nastaveni obchodniho systému nabyva
hodnoty 1. Za tucelem nalezeni nejvhodnéjsi hodnoty této promeénné je provedena
optimalizace spocivajici v hromadném otestovani obchodniho systému pii raznych
nastaveni sledované proménné, pfiCemz hodnoty ostatnich proménnych zlstavaji v jejich
zakladnim nastaveni. Pro optimalizaci je stanoveno, ze testovany budou hodnoty od 0,2

do 2, pfi¢emZ posun je o0 0,2.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
slozeném z akcii indexu S&P 100 pfi riznych hodnotich konstanty indikdtoru ATR,
a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 6 Backtest pti riznych hodnotach kostanty indikatoru ATR, Zdroj: viastni

zpracovani
% P/L CAR | % Win | % MaxDD | CAR/MaxDD SE Skore
0,2 | 12456,56 | 37,98 | 58,90 -9,66 3,93 132,12 | 10
0,4 | 10451,06 |36,39 | 59,17 -7,86 4,63 106,52 | 10
0,6 | 6533,51 32,24 | 59,83 -8,40 3,84 35,62 20
0,8 | 3340,74 26,58 | 60,00 -8,04 3,31 27,10 12
1 1211,55 18,70 | 58,28 -6,14 3,04 6,94 12
1,2 | 569,47 13,50 | 57,39 -7,42 1,82 2,75 2
1,4 | 27231 9,15 55,99 -7,00 1,31 1,00 2
1,6 | 152,39 6,36 55,63 -5,19 1,23 0,74 2
1,8 | 158,56 6,53 57,31 -6,04 1,08 0,79 2
2 89,16 4,34 54,80 -6,24 0,70 0,96 0

Optimalizaénim procesem riznych hodnot konstanty indikdtoru ATR bylo zjisténo
tendencni chovani spocivajici v klesajici vykonnosti obchodniho systému u vyssich hodnot
konstanty. Nejvyssiho zhodnoceni, zaroven s vyhovujicim maximalnim drawdownem,
dosahly varianty obchodniho systému pii konstantich ve vysi 0,2 a 0,4. Tyto varianty

ovSem nespliovaly podminky vyhlazenosti equity kiivky. Déle je z vysledkli patrna
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klesajici uspésnost ziskovych obchodi u vyssich hodnot konstanty, kdy toto je zptisobeno
faktem standardniho poklesu trhu, tedy korekce. Konstanta indikatoru ATR ma totiz vliv
na velikost vzdalenosti vstupniho piikazu od véerejsiho Low. Cim vy$§i je hodnota

v

konstanty, tim vzdalengjsi je vstupni piikaz a tim hlubsi musi byt korekéni pohyb trhu.

Nejvyssiho celkového skére dosdhla varianta obchodniho systému, ktera pracuje
s konstantou indikatoru ATR ve vysi 0,6, kdy tato splnila limity u vSech sledovanych

parametrii a byla tedy vybréna pro konecnou podobu obchodniho systému.

7.3.4 Perioda EMA

Proménné perioda indikatoru EMA v zakladnim nastaveni obchodniho systému nabyva
hodnoty 100. Za ucelem nalezeni nejvhodnéjsi hodnoty této proménné je provedena
optimalizace spocivajici v hromadném otestovani obchodniho systému pfi rdznych
nastaveni sledované proménné, pfi¢emz hodnoty ostatnich proménnych zistdvaji v jejich
zakladnim nastaveni. Pro optimalizaci bylo stanoveno, ze testovany budou hodnoty od 40

do 200, pti¢emz posun je o 20.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
slozeném z akcii indexu S&P 100 pii riznych nastavenich periody indikatoru EMA,

a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 7 Backtest pfi riiznych periodach indikatoru EMA, Zdroj: viastni zpracovani

% P/L CAR % Win | % MaxDD | CAR/MaxDD | SE Skore
40 | 864,33 % 16,30 % | 57,62 % | -5,28 % 3,09 4,57 |2
60 |1052,43% | 17,69 % | 57,75% |-5,71 % 3,10 593 |6
80 | 1091,05% | 17,94 % | 58,03 % |-6,88 % 2,61 6,06 |6
100 | 1211,55% | 18,70 % | 58,28 % | -6,14 % 3,04 6,94 |6
120 | 1361,40 % | 19,56 % | 58,27 % | -6,72 % 2,91 8,63 |6
140 | 1433,36 % | 19,95 % | 58,37 % |-8,32% 2,40 953 |6
160 | 1609,80 % | 20,82 % | 58,59 % |-7,59 % 2,74 11,53 | 12
180 | 1723,40 % | 21,31 % | 58,75% |-5,29 % 4,03 12,24 | 20
200 | 1885,73 % | 22,03 % | 58,78 % |-5,20 % 4,24 12,96 | 20
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Z dosazenych vysledkti backtestu je patrné zlepSovani vykonnosti obchodniho systému
pfi pouziti vysSich hodnot periody exponencialniho klouzavého pruméru. Jednoznaéné zde
pii praci s delsi periodou indikatoru dochazi ke zvySovani celkového zhodnoceni
obchodniho systtmu a rovnéz kpoklesu maximalniho drawdownu. Z hlediska
maximalniho drawdownu tvoii vyjimku pouze varianta s periodou indikatoru EMA ve vysi
40, kde doslo k maximalnimu kontinudlnimu propadu kapitalu ve vysi -5,28 %, toto je
ovSem vykoupeno pomérné nizkym zhodnocenim ve vysi 864,33 %. Co se ty€e uspéSnosti
ziskovych obchodi, tak tato se u vSech variant pohybuje kolem 58 %, perioda indikatoru

tedy nema na tento parametr vyznamny vliv.

Nejvyssiho celkového skére dosdhla varianta obchodniho systému, ktera pracuje
s periodou indikatoru EMA ve vysi 180 a 200, kdy tyto splnily limity u vSech
sledovanych parametrii. Pro kone¢nou podobu obchodniho systému byla vybrana perioda
indikatoru EMA ve vysi 200, jelikoz ma tato v porovnani s periodou 180 nepatrné lepsi

individudlni vysledky u vétsiny sledovanych parametrt.

7.3.5 Trendovy filtr

Obchodni systém v jeho zdkladnim nastaveni zohlednuje aktudlni trend, kdy generované
vstupni signdly, které jsou vzdy pouze na stranu long, jsou validni pouze v piipade€, ze
na prislusné akcii panuje rostouci trend indikovany exponencialnim klouzavym primérem
s periodou 100. Je proveden backtest obchodniho systému bez pouziti tohoto trendového
filtru. Uelem tohoto backtestu jeovéfeni, zda pouziti zmifiovaného trendového filtru vede

k lepSim vysledkiim.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
sloZzeném z akcii indexu S&P 100 bez pouziti indikdtoru EMA jako trendového filtru,

a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 8 Backtest bez trendového filtru EMA 100, Zdroj: viastni zpracovani

Bez trendového filtru S trendovym filtrem
P/L 9346,79 % 1211,55 %
CAR 35,39 % 18,71 %
Win 58,67 % 58,28 %
MaxDD -10,39 % -6,14 %
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CAR/MaxDD 3,77 3,04
SE 81,17 6,94
Skore 0 6

Danym backtestem bylo zjiSténo, ze pouziti trendového filtru méa jednoznacné vliv
na parametr zhodnoceni. V pfipadé¢, Ze trend neni vradmci obchodniho systému
zohlediovan, vykazuje obchodni systém ve sledovaném obdobi téméf 9-ti ndsobné vyssi
zhodnoceni nez v pfipadé jeho pouziti, a to pfi stejné uspéSnosti ziskovych obchodu.
V pfipadé, Ze neni trend zohledilovan, vykazuje obchodni systém ovSem vyS$s$i maximalni
drawdown, a to ve vysi -10,39 %, kdy dale ma tento méné vyhlazené&jsi equity kiivku, tedy

horsi parametr SE.

Vyssiho celkového skére dosdhla varianta obchodniho systému, kterd trend zohlednuje.
Zamyslenym ucelem pouziti trendového filtru pfi stavbé obchodniho systému bylo snizeni
rizika obchodniho systému, respektive snizeni maximdalniho drawdownu. Provedenym
backtestem se tento zadmér potvrdil jako efektivni, tudiz v rdmci konecné podoby

obchodniho systému je zminény trendovy filtr jeho soucasti.

7.3.6 Kontextovy filtr

Zatimco doposud byl v ramci obchodniho systému trend zohlediovdn pouze v ramci
jednotlivych akciovych trhi, nyni je zohlednén trend trhu jako celku, tedy celkovy kontext
trhu. Je bran v potaz vztah obchodniho systému k trendu na akciovém indexu S&P 500.
Akciovy index je reprezentovan burzovnim finanénim instrumentem s tickerem GSPC.
V daném piipadé budou vstupni signidly obchodniho systému validni pouze, kdyz
na indexu panuje rostouci trend, tedy cena indexu se nachazi nad svym exponencialnim
klouzavym primérem EMA s periodoul00. V daném piipad¢ neni provedena optimalizace,
ale pouze backtest jediné varianty tohoto kontextového filtru, a to za ucelem ovéteni

skute¢nosti, zda pouziti tohoto filtru ma vliv na vykonnost obchodniho systému.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
slozeném z akcii indexu S&P 100 s pouzitim kontextového filtru S&P 500, a to za obdobi

od 1.10.2005 do 30.9.2020.
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Tabulka 9 Backtest pii pouziti kontextového filtru S&P500, Zdroj: viastni zpracovani

S kontextovym filtrem S trendovym filtrem
P/L 671,42 % 1211,55 %
CAR 14,58 % 18,71 %
Win 57,87 % 58,28 %
MaxDD -5,36 % -6,14 %
CAR/MaxDD 2,72 3,04
SE 3,57 6,94
Skore 2 6

Provedenym backtestem bylo zjiSténo, ze pouziti kontextového filtru ma vliv na snizeni
maximalniho drawdownu obchodniho systému a vyhlazenost jeho equity kfivky. Doslo
ovSem ke snizeni zhodnoceni. Z prezentovanych vysledki neni na prvni pohled zfejmé,
ovSem vyplyva to z logiky tohoto filtru, ze po jeho zafazeni do obchodniho systému dojde
k vyraznému sniZeni celkového poctu realizovanych obchodi a tim padem dojde k poklesu
vyuziti obchodniho kapitalu. Zptsobeno je to trzni situaci, kdy index S&P 500 spadne pod
svij exponencialni klouzavy primér a obchodni systém z toho diivodu prestane vyhledavat

jakékoliv vstupy do obchod.

Vyssiho celkového skore dosahla varianta obchodniho systému, kterd kontextovy filtr
nezohlediiuje, tudiZ vramci kone¢né podoby obchodniho systému neni zminény

kontextovy filtr jeho soucasti.

7.3.7 Vystupni signal

Obchodni systém v jeho zdkladnim nastaveni nepracuje s Zaddnym vystupnim signdlem,
kdy samotny vystup z obchodu nastavd bez ohledu na dal$i okolnosti vzdy na konci
obchodniho dne. V této Casti budou testovany 2typy vystupnich signala, kdy se jedna
o dalsi dodate¢né proménné obchodniho systému. Bylo vyhodnoceno, zda by ptipadné
zatazeni nékteré z téchto dodatecnych proménnych, mélo pozitivni vliv na vykonnost

obchodniho systému.
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Prvnim testovanym vystupnim signalem jeStop-loss (SL). Jedna se o ptedem definovanou
maximalni ztratu konkrétniho otevieného obchodu, pfi které dojde k vystupu z daného
obchodu. Pii pouziti SL je tedy limitovdno maximalni riziko obchodu. V pftipade,
ze otevieny obchod nedosdhne této piedem definované ztraty, dochazi k vystupu
z obchodu na konci obchodniho dne, tak jako pfi zdkladnim nastaveni. Za uc¢elem nalezeni
nejvhodnéjsi hodnoty SL je provedena optimalizace spocivajici v hromadném otestovani
obchodniho systému pfi riznych nastaveni sledované proménné, piiCemz hodnoty
ostatnich proménnych zlstavaji v jejich zakladnim nastaveni. Pro optimalizaci bylo

stanoveno, ze testovany budou hodnoty od 1% do 10%, pficemz posun je o 1%.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
sloZzeném z akcii indexu S&P 100 pfi riznych nastavenich hodnoty SL, a to za obdobi

od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 10 Backtest pti pouziti riznych hodnot SL, Zdroj: viastni zpracovani

% P/L CAR % Win | % MaxDD | CAR/MaxDD | SE | Skore
1% | 143,57% | 6,11% | 49,56 % | -12,98 % 0,47 1,17 | -10
2% | 424,48 % 11,67 % | 55,79 % | -6,08 % 1,92 1,61 |2
3% | 605,97 % 13,91 % | 57,26 % | -6,73 % 2,07 2,40 | 2
4% | 888,76 % 16,49 % | 57,90 % | -5,90 % 2,79 4,30 | 2
5% 952,21 % 16,97 % | 57,99 % | -5,62 % 3,02 5,08 |2
6% (971,39 % 17,12 % | 58,01 % | -5,82 % 2,94 5,68 | 2
7% | 1054,31% | 17,70 % | 58,10 % | -6,00 % 2,95 6,22 | 6
8% | 1110,56 % | 18,07 % | 58,20 % | -6,19 % 2,92 6,36 | 6
9% | 1155,52% | 18,36 % | 58,23 % | -6,38 % 2,88 6,53 | 6
10 % | 1140,50 % | 18,26 % | 58,22 % | -6,15 % 2,97 6,40 | 6

Z vysledkl je patrné, ze pouziti SL ve vysi 1% je zcela neefektivni, kdy v porovnani
se zdkladni podobou obchodniho systému doSlo k markantnimu zhorSeni vSech
sledovanych parametrti. Pouziti vzdalenéjSich SL vede ke zlepSovani parametrd, ovSem ne

v souvislosti obchodnim systémem v jeho zakladni.
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Nejvyssiho celkového skore dosahly varianty obchodniho systému pracujiciho se SL
ve vysi 7% - 10 %, kdy v porovnéani s obchodnim systémem v jeho zakladni podob¢ zde
ovSem nejsou patrné markantni rozdily. Naopak dosSlo k mirnému zhorSeni u vétSiny
sledovanych parametri. Varianta s pouzitim SL a bez n¢&j vykazuje shodné celkové skore.
Pouziti SL by pro obchodni systém znamenalo pfidani dal$i proménné, coz by vzhledem
ke shodnosti vysledkl obou variant vedlo k riziku snizeni robustnosti obchodniho systému,

tudiz do konec¢né podoby obchodniho systému neni SL zafiazen.

DalSim testovanym vystupnim signalem je piipad, kdy cena uzavie vySe, nez oteviela,
tedy vystup nastavd na prvnim rostoucim baru po vstupu do obchodu. Vystup z obchodu
muze nastat v ten samy den, kdy doslo ke vstupu do obchodu, ptipadné kterykoliv jiny den
poté. Vystupni piikaz je realizovdn na konci obchodniho dne pii splnéni vySe uvedené
podminky. V daném pfiipadé¢ neni provedena optimalizace, ale pouze backtest jediné
varianty tohoto vystupniho signélu, a to za uc¢elem ovéefeni skutecnosti, zda pouziti tohoto

vystupniho signalu ma vliv na vykonnost obchodniho systému.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky backtestu obchodniho systému na portfoliu
sloZzeném z akcii indexu S&P 100 s pouzitim vystupniho signalu spocivajiciho ve vystupu

na prvnim rostoucim baru, a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020.

Tabulka 11 Backtest pti pouziti vystupu na prvnim rostoucim baru, Zdroj: viastni

zpracovani

Close > Open Z:ikladni podoba OS
P/L 3558,79 % 1211,55 %
CAR 27,10 % 18,71 %
Win 64,57 % 58,28 %
MaxDD -18,47 % -6,14 %
CAR/MaxDD 1,47 3,04
SE 30,09 6,94
Skore 2 6

Na zakladé provedeného backtestu bylo zjisténo, zZe pti pouziti vySe uvedeného vystupniho

signalu doslo v porovnani se zékladni podobou obchodniho systému, tedy bez jakéhokoliv
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vystupniho signalu, ke zvyseni zhodnoceni a uspésnosti ziskovych obchodti. Doslo ovSem
k vyznamnému zhorSeni maximdalniho drawdownu, ktery v daném ptipadé vykazuje

hodnotu ve vysi -18,47 %. Pouziti uvedené¢ho vystupniho signalu se jevi jako neefektivni.

Vyssiho celkového skoére dosahla varianta obchodniho systému, ktera vystupni signal
nezahrnuje, tudiz v rdmci kone¢né podoby obchodniho systému neni zminény vystupni

signal jeho soucasti.

7.4 Vybér konecné podoby obchodniho systému

Na zékladé provedenych backtestd a optimalizaci byly stanoveny hodnoty jednotlivych
proménnych kone¢né podoby obchodniho systému, kdy tyto jsou zobrazeny v nasledujici

tabulce.

Tabulka 12 Hodnoty proménnych kone¢né podoby obchodniho systému, Zdroj: viastni

zpracovani
Proménna Hodnota
Max. soucasné otevienych pozic 6
ATR 7
Konstanta 0,6
EMA 200

Obchodni systém investuje vlozené prostfedky na portfoliu akciovych trhii vychazejiciho
z indexu S&P 100, kdy vstupuje do maximalné 6 soucasné otevienych pozic. Vstupni
signaly generuje na zéklad€ indikatoru ATR s periodou 7 a konstanty tohoto indikatoru,
kterd nabyva hodnoty 0,6. Dale pracuje s trendovym filtrem spocivajicim v indikatoru
EMA s periodou 200. Vystup je realizovan vzdy na konci daného obchodniho dne,

ve kterém doslo ke vstupu do obchodu, a to bez dal§iho dodate¢ného vystupniho signalu.

7.4.1 Backtest kone¢né podoby obchodniho systému

Za ucelem porozuméni charakteru obchodniho systému, je proveden backtest jeho kone¢né
podoby,a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020, jehoz vysledky jsou uvedeny

v nasledujici tabulce.
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Tabulka 13 Backtest kone¢né podoby obchodniho systému, Zdroj: viastni zpracovani

P/L 18757,65 %
CAR 41,80 %
Win 61,96 %
MaxDD -8,79 %
CAR/MaxDD 4,76

SE 21,89

Obchodni systém v jeho findlnim nastaveni vykdzal za sledované obdobi zhodnoceni
ve vysi 18757,65 % pti praimérném rocnim zhodnoceni 41,80 %, kdy prodélal maximalni
drawdown ve vysi -8,79 %, a to vlednu roku 2009. Uspé&$nost ziskovych obchodi
se pohybovala na Urovni 61,96 %. Dosazené vysledky jsou pochopitelné¢ hypoteticke,
tedy nejsou zarukou budouciho uUspéchu. Nicméné davaji investorovi alesponi hrubou

predstavu o potencialech a fungovani obchodniho systému.

Pro detailnéjsi pochopeni fungovani obchodniho systému, byla provedena analyza
distribuce zhodnoceni dle jednotlivych mésici,a to za obdobi od 1.10.2005 do 30.9.2020,

jejiz vysledky jsou zobrazeny v nésledujici tabulce.
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Year| Jam| Feb| Mar| Apr| May| Jun Jul| Awg| Sep| Oct| Nov| Dec| Yrdo
2005 nN/A| n/al wgal o wsa| mgal wal o mgAl wA| N/A| 2.3%| 49% | 2.0% | 9.4%
2006 4.3% | 9.2% | 4.2%| 1.9%(-1.3% | L.8%(-0.3% | 1.8% | 0.8% | 5.7%| 1.6% | 5.3% (40.4%
2007 0.8% | 2.6%| 3.0%| 7.5%( 5.9% | 4.1%( 7.6% | 5.0%| 8.3%| 4.6% | 4.7% | 5.7% |87.6%
2008 8.8% | 2.1% | 5.4%| 4.5% | 4.9% | 1L2%( 6.4% | 2.2% | 4.8% |-2.0%|-1.3%|-2.9% [ 39.1%
20089 -0.3% | 1.2%|-0.9%| 6.7% (| 6.5% | 8.5%( 3.6% | 7.5% | 5.1%| 7.1%| 7.5%|-0.7% [64.8%
2010 7.5% | 4.1%| 5.2%| 1.5%| 6.3%| 0.9%( 9.8% | 8.8% | 0.3%| 3.0% | 2.2% | 0.1% (62.1%
2011 |-1.5%( 1.3%| 6.6% | 4.0% (| 0.9%:|-0.8%( 3.2% | 4.3% | 3.0%| 4.7%| 1.2%| 3.1% (34.0%
2012 6.2% | 5.0% | 4.2%| 0.2%( 0.2% |-0.8%( 2.0% | 3.8% | 4.0% | 2.6% | 2.7% | 2.6% |37.7%
2013 2.3% (| 3.5% | 1.8%| 1.8% | 3.7% | L1%( 3.7% | 3.1%|-0.2%| 3.3%| 0.6%| 3.0% (31.5%
2014 2.0% | 4.3%|-0.6% | 8.4% | 3.3%| 6.5%( 1.0%| 6.5% | 5.9%| 7.5% | 0.0% |-0.6% [53.5%
2015 2.6% | 3.3% | 2.4%| 2.8%( 4.5% | L2%( 7.1% | 1.0% | 2.4%| 7.7%| 3.2%| 1.2% (47.1%
2016 4.8% (-0.1% | 4.9%| 9.1% | 2.7% |-0.2%( 2.6% | 2.8% | 5.2%|-1.6%| 2.7% | 3.4% (42.4%
2017 1.7% | 0.4% | 1.1%| 1.8% | 0.7%: | 1L.5%( 2.0% | 2.4% | 2.7%| 0.5%| 4.2% | 1.8%(23.1%
2018 2.3% | 0.5%|-1.4% | 5.0% | 2.1% | 2.1%( 3.8% | 3.5% | 0.3%|-0.3%| 3.3% |-0.9% | 22.0%
2019 0.0% | 4.2% | 3.7%| 0.9%( 3.4% | 0.5%( 3.2% | 1.2% | 2.0%|-1.0%| 3.4%| 3.3% |27.6%
2020 |-0.1% | 0.0%|-0.3% | 2.9%( 3.2% | 0.2% | 4.8%( 2.3%| 3.7% T M/A MfA | 17.9%
Avg| 2.8% | 2.8% | 3.0% | 3.9% | 3.1% | 1.9% | 4.0% | 3.7% | 3.2% | 2.9% | 2.7% | 1.8%

Obrazek 7 Distribuce zhodnoceni dle jednotlivych mésicti, Zdroj: Amibroker
Obchodni systém nevykazal ve sledovaném obdobi Zadny ztratovy rok. Sledované obdobi
obsahovalo 180 obchodnich mésict, kdy z tohoto poctu zakoncil obchodni systém ztratou
ve 23 z nich. Nejziskovéjsi byl rok 2007, ve kterém obchodni systém vykazal zisk ve vysi

87,6 %. Nejslabsi byl rok 2018, ve kterém obchodni systém vykéazal zisk ve vysi 22,0 %.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 76

8 AUTOMATIZACE ZVOLENEHO OBCHODNIHO SYSTEMU

Obchodovani s finan¢nimi instrumenty lze provadét jednak manualné, coz je doposud
nejrozsitenéjsi zplisob, nicméné v poslednich letech se do poptedi dostava automatizovany
zpuisob obchodovani. Zatimco v pfipadé manudlniho obchodovéani obchodnik provadi
veskeré obchodni procesy, tedy od analyzy az po zadavani obchodnich ptikazu, zcela sam,
rucné, tak u automatizovaného obchodovani veskeré tyto procesy za obchodnika provadi

pocitac skrze specializovany obchodni software.

8.1.1 Mozné alternativy

Existuje nékolik variant, jak pfetavit samostatny obchodni systém do podoby AOS, kdy

v zéakladu lze tato rozdélit na:
e komerc¢ni softwarova reSenti,
e vlastni softwarova feSeni.

Komer¢ni softwary uréené pro automatické obchodovani jsou jiz hotové programy, v rdmci
kterych investor pouze nadefinuje jednotlivd pravidla obchodniho systému a o ostatni
technické zalezitosti AOS se nestard, jelikoz tato jsou jiz vyfeSena. Mezi nejznamé;jsi patii
v teoretické  Casti  prace  zmifovany  Multicharts, TradeStation, = Amibroker
nebo MetaTrader. Ve vétSin€ piipadi se ovSem jednd o feSeni, které je zatizeno nemalymi

naklady za pronajem piipadné pofizeni licence programu.

Vlastni softwarové feSeni AOS obnasi vytvoreni nového programu od uplnych zakladi.
Takovy program je mozné vytvofit, respektive naprogramovat, pomocivybranych
programovacich platforem, kde se pouzivaji programovaci jazyky. Mezi ty nejpouzivangjsi
programovaci jazyky patii Java, Python nebo C#. Méné sofistikovany AOS lze rovnéz
vytvofit 1 ptfes tabulkovy editor Microsoft Excel. Ackoliv tato varianta neni zatiZzena
zddnymi ndklady, jelikoz programovaci platformy jsou bezplatné, vyzaduje pokrocilou
znalost programovani. V ramci dané prace je zvolena pravé tato druhd varianta,

tedy vlastni naprogramovani nového softwaru.

8.1.2 Struktura software AOS

Software AOS byl vytvoien programovacim jazykem Java a je kompatibilni s operacnimi

syst¢émy Windows 1 Linux. Jedna se o unikétni pocitatovy program vytvofeny vylozené
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pro ucely automatizovaného obchodovani daného obchodniho systému, kdy mezi

jeho funkce nepatii backtesting. Struktura AOS se tyka t€chto dvou zakladnich oblasti:
1. komunikace s brokerem,
2. algoritmus obchodniho systému.

AOS je propojen a komunikuje s brokerem Interactive brokers prostiednictvim
jeho softwarové aplikace IB Gateway na zdkladé rozhrani API. 1B Gateway
jako samostatny software je tedy jakymsi mostem mezi AOS a brokerem. V ramci AOS je
z daného divodu nutné vytvofit algoritmus, ktery dokdze program svazat s IB Gateway,
kdy na zakladé tohoto spojeni nasledné¢ komunikovat s brokerem. Samotna komunikace

s brokerem spociva v:
e stahovani aktualnich trznich dat,
e ziskavani informaci o stavu obchodniho tc¢tu (kapital, oteviené obchodni pozice),
e zadavani obchodnich ptikazi.

Aktudlni trzni data vybranych akciovych trhi, dle pozadavkli obchodniho systému, jsou
do programu stahovana a nésledn¢ vyhodnocovadna nepietrzit¢ v prubéhu obchodnich
hodin. Program pro vypocet hodnot jednotlivych proménnych obchodniho systému pracuje
1 s historickymi daty, kterd jsou pribézn€ ukladdna do databidze programu. Broker
Interactive brokers ma stanoven pocetni limit pro stahovani aktualnich trznich dat. Tento
pocetni limit je ve vySi maximaln¢ 100 libovolnych tickerti, neni tedy mozné soucasné
stahovat aktudlni trzni data pro vice nez 100 akcii. V pfipadé dané¢ho obchodniho systému
se z hlediska velikosti portfolia obchodovanych trhli nejednd o limitujici faktor, nicméné

v ptipadé pouziti obsahlejsiho portfolia by se jednalo o problém.

Na zaklad¢ ziskanych trznich dat nasledné¢ program vyhodnocuje mozné vstupy
do obchodi. Tyto mozné vstupy do obchodii program vyhodnocuje na zaklad¢€ algoritmu
daného obchodniho systému. Algoritmem obchodniho systému je ¢ast pocitacového kodu
programu, v ramci kterého jsou specifikovana jednotliva pravidla obchodniho systému.
Jakmile program na zaklad¢ algoritmu vyhodnoti vstup do obchodu, pfichazi na fadu
vygenerovani pfisluSeného obchodniho piikazu a jeho zaslani cestou IB Gateway

brokerovi.
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8.1.2.1 Zaddavaini obchodnich piikazii

Co se tyce vstupniho ptikazu do obchodu, tak jako nejefektivnéj$i feSeni s ohledem
na technické feSeni programu a brokera, vyS$la varianta obchodniho ptikazu typu Market,
k jehoz realizaci dojde po dosazeni vstupni ceny. Program tedy ¢eka, jakmile cena dosdhne
stanovené vstupni ceny, kdy poté vygeneruje ndkupni piikaz typu Market. Pii backtestu
obchodniho systému byly hypotetické vstupy realizovany obchodnim ptikazem typu Limit,
v ramci kterého dojde k plnéni obchodniho pfikazu na piedem stanovené cené nebo cené
lepsi. V ptipadé obchodniho piikazu typu Market dochdzi k realizaci obchodniho piikazu
na aktudlni cen¢ trhu, ktera mize byt v porovnani s hypotetickou vstupni cenou nejen lepsi

ale 1 horsi, tim pddem mutze dochazet k tzv. skluziim v plnéni.

V ptipadé vystupu z obchodu se nabizi dva zpiisoby, a to tzv. ¢asovy SL, kdy program
v piesné stanoveny ¢as vygeneruje vystupni piikaz typu Market. Timto pfesné stanovenym
¢asem je v piipadé daného obchodniho systému, kdy k vystupu z obchodu dochazi vzdy
na konci obchodniho dne, doba tésné pred uzavienim trhu, tzn. naptiklad ve 21:59 hodin.
Program pracuje s druhym zplsobem a tim je obchodni piikaz typu MOC. Jedna
se o Cekajici ptikaz, v ptfipadé daného obchodniho systému prodejni piikaz, v rdmci
kterého neni stanovena cena, na které ma dojit k jeho realizaci, ale je stanovena podminka
pro jeho automatickou realizaci vzdy na konci dané¢ho obchodniho dne, ve kterém doslo
k jeho zadani. Ze strany brokera existuje v pfipadé obchodniho ptikazu MOC omezeni,
spocivajici v dobé, ke které musi byt tento piikaz zadan, a tou je 15 minut pfed uzavienim
trhu. AOS zadava tento vystupni piikaz okamzité po vstupu do obchodu, tudiz je z vySe
uveden¢ho diivodu, v souvislosti s Casovym omezenim na strané vystupniho ptikazu,
definovana dodate¢nd podminka pro vstup do obchodu. Potencidlni vstupy do obchodu
jsou realizovany nejpozdéji ve 21:40 hodin, aby mohlo s dostate¢nou rezervou dojit
k vytvofeni ¢ekajici vystupniho piikazu. Vyhodou obchodniho piikazu MOC je ta, Ze
jej broker drzi na svych serverech. Timto je sniZzeno riziko spocivajici ve vypadu spojeni
mezi AOS a brokerem. NemuzZe tedy dojit k situaci, ze investorovi zlistane v trhu pfes noc

nekryta pozice.

8.1.2.2 Funkce AOS

Software AOS je primarné urcen praci s americkymi akciovymi trhy, na jejichz burzach
se obchoduje v ¢ase od 15:30 hodin do 22:00 hodin stiedoevropského €asu. Existuji ovSem

dny v roce, a to americké statni svatky, kdy maji dané burzy zavieno a neobchoduje, dale
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také dny, kdy se obchoduje pouze ve zkraceném rezimu. Dale jsou v roce dvé obdobi, kdy
vzhledem k pfechodu ze zimniho na letni ¢as a obracen¢ dochdzi k rozdilnosti v ¢asovém
posunu. Pii vyvoji AOS bylo nutné vyfesit tuto problematiku tak, aby vSe probihalo
automaticky, kdy AOS si tyto dny a obdobi na zaklad¢ algoritmu identifikuje sam.

Z divodu zpétné kontroly a pro ucely upozornéni na technické problémy zasila AOS
svému uzivateli notifikace. Dale automaticky vzdy po konci obchodniho dne svému
uzivateli zasila obchodni denik s realizovanymi obchody. Pribézné notifikace a obchodni
denik jsou zasilany ve formatu tabulkového editoru Microsoft Excel prostfednictvim
emailovych zprav na uzivatelem zadany email. Samotné notifikace upozoriujici

na technické problémy AOS se tykaji:
e ztraty konektivity AOS a brokera,
e chybnému nacitani trznich dat,
e nekryté oteviené obchodni pozice.

Nasledujici obrazek zachycuje uzivatelské prostredi AOS, konkrétné zalozku pro nastaveni

parametri obchodniho systému a udajii potfebnych pro komunikaci s brokerem.
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LimitBuyer - ver. 1 -> 29.01.2020 - + X
Stav Uctu: 0.0 Mattena data: o/0 Start AUTOMAT Piipajit k 1B
Profit: 0 Oteviené pozice: 0/10 STOP IB odpojenc

Akcie | Trading | Denik | Equity Log|Nastaven|’| Mail 1B Dohled

IP adresa: 127.0.01 SMA: 200 USD na pozici: 1000

TWS port: 7496 ATR: 5 Max. pozic: 10

GW port: 4001 ATR koef.: 0.5 Instrument: STK -
Klient 1D: 5 |B Eislo uétu: DUS5729
Pripojit k: TWS s Casové pasmo - posun v hod.: -G

Po startu pfipojit k 1B

Po startu spustit AUTOMAT
Ukonéit v: 17 |:| 30
Spustit automalicky GWITWS

Uzavfit GWITWS
Znovunaéteni hist. dat UloZ

Dohled OFF Obchodni hodiny:  —— - - 03.02.2023 22:01:07

Obrazek 8 Uzivatelské prostiedi AOS, Zdroj: viastni zpracovani
V ramci uzZivatelského prostfedi programu jsou k dispozici informace o skutecném
kapitalovém stavu obchodniho uctu, informace o aktudlnim otevieném zisku ¢i ztraté,
informace o poctu nactenych trznich dat a poctu aktualné otevienych pozic. Program déle
v ramci svych jednotlivych 9 zalozek, vedle konfigurace tykajicich se notifikaci a pfipojeni
k obchodnimu uctu u brokera, poskytuje také informace k aktudlné otevienym obchodnim
pozicim a v minulosti realizovanym obchodiim. Tento je rovnéZ schopen vizualizovat

equity kiivku obchodniho systému.

Zalozka nastaveni slouzi pro nastaveni samotného obchodniho systému. Nespornou
vyhodou AOS je mozZznost konfigurace obchodniho systému, v rdmci které Ize pomérné
jednoduse libovolné meénit nastaveni jednotlivych proménnych obchodniho systému.
Skladba portfolia trh, se kterym obchodni systém pracuje, je definovana samostatné mimo

software v textovém souboru databaze programu.

Jak jiz bylo feCeno, AOS se automaticky ve dnech, kdy se neobchoduje, sam vypina

anésledné¢ zapina, existuje ovSem také moznost jej vypnout a zapnout rucné, k cemuz
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slouzi samostatné tlacitko v prostfedi programu. Rovnéz pii kratkodobych vypadcich
na stran¢ brokera se sdm k nému opét pripojuje. Broker pravidelné kazdy tyden, vzdy
o vikendech provadi udrzbu na svych serverech, kdy v tomto kratkodobém vypadku dojde
ke ztraté konektivity. Pokud by tedy tato funkcionalita AOS neexistovala, musel by se jeho
uzivatel kazdy tyden piihlasovat rucn€, coz by naruSilo jistou formu komfortu
automatizovaného obchodovani. Pokud je potieba provést udrzbu AOS ze strany uzivatele,
existuje zde stejn¢ jako v piipadé rucni zapnuti a vypnuti programu i rucni odpojeni

a pripojeni k obchodnimu uctu u brokera.

8.2 Virtualni server

Pro spravné fungovani AOS je dllezita stabilita prostfedi, na kterém AOS software bézi.
Toto prostiedi je definovano jako pocita¢ nebo server, kdy stabilita prostfedi se tyka

zejména nasledujicich oblasti:
o clektricka energie,
e vykon pocitace,
e pfipojeni k internetu.

AOS je provozovan na konkrétnim pocitaci, tudiZz je odkdzan na jeho chodu. Vzhledem
k tomu, ze AOS pracuje nepfetrzit¢ po celou dobu obchodnich hodin, je nutné zajistit

i nepfetrzity chod pocitace, na kterém nebude dochazet k technickym problémim.

wrwe

MV

pocitace. Nasledek tohoto problému by bylo zpomaleni reakéni doby softwaru, tudiz
je potfeba neustile po strance hardwarové inovovat pocitac. AOS je prostiednictvim
internetu online napojen na brokera, kdy v ramci tohoto spojeni jsou ze strany brokera
poskytovana aktudlni trzni data, na zdklad¢ jejichz vyhodnoceni jsou nasledné brokerovi
zasilany ze strany AOS konkrétni obchodni piikazy. V ptipad¢ vypadkil internetového
pfipojeni bude dochazet k naruseni konektivity mezi AOS a brokerem, ptficemz tento
problém lze vyfesit napiiklad zaloZnim internetovym pfipojenim. Provozovat AOS doma
na osobnim pocitaci investora je tedy velmi rizikové, kdy vyhnuti se vySe zminénym

rizikim bude pro investora velmi technicky a finanén€ naro¢né.
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Vhodnou alternativou k provozu AOS na pocitaci, je jeho provoz na virtudlnim serveru
VPS. Virtualni server je mozné si predstavit jako samostatny pocita¢, na kterém lze
instalovat libovolny software. Na rozdil od klasického pocitace jej ovSem jeho uzivatel
nevlastni fyzicky, vlastni pouze jakysi virtualni pocitac, ktery Ize obsluhovat online skrze
vzdalenou plochu téméf odkudkoliv. Pouzitim VPS se lze vyhnout vySe zminénym
riziktim, jelikoz ze strany jeho poskytovatelll je formou datovych center zajiSténo stabilni
napajeni elektrickou energii, v€etné zaloznich alternativnich piipojeni k internetu a veSkera
udrzba. Toto vSe je nabizeno za zlomkovou cenu v porovnani s hypotetickymi néklady

pfi pouziti osobniho pocitace se shodnymi podminkami.

8.2.1 Volba poskytovatele VPS

Pro srovnani byly vybrany 2 tuzems$ti a 1 zahraniéni poskytovatel. Tito nabizeji VPS
v n€kolika variantdch podle pozadovaného vykonu, pficemz stanoveny byly zdkladni

parametry, a to na zakladé pozadavki softwarového feseni AOS. Jedna se o tyto:
e operacni systém Linux,
e minimaln¢ 1 GB pamét RAM,
e | procesor.

Operacni systém Linux pro VPS byl vybran, jelikoZ ma niz8i naroky na hardwarovou
vybavenost serveru a rovnéz niz$i naroky na finan¢ni nakladovost. S naroky na hardware
souvisi rovnéZ struktura softwaru AOS, kdy tento je vyvinut tak, aby mél tyto ndroky
conejniz§i a tim byla =zajiSténa rychlost pfi zpracovani jeho jednotlivych
ukonl.PoZzadované hardwarové naroky jsou tedy 1 GB paméti RAM pii 1 procesoru.
Software AOS vcetn€ svych databazi a dodatecnych aplikaci zabird na harddisku misto
v celkové vysi 0,4 GB, kdy vcetné operacniho systému se jednd o pozadovanou velikost

harddisku ve vy$i maximalné 4 GB.

V nasledujici tabulce jsou zobrazeny konkrétni VPS od vybranych poskytovateld, vcetné

jejich parametri.

Tabulka 14 Srovnani poskytovatela VPS, Zdroj: viastni zpracovani

Wedos Forpsi Digital Ocean

RAM pamét 2GB 2GB 1 GB

Pocet procesort 1 1 1
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HDD 15 GB 40 GB 25GB

Cena 196 K¢ 121 K¢ 7 USD

Pro vybér poskytovatele VPS byl jako hlavni kritérium stanoven pomér cena/vykon, kdy
na zaklad¢ tohoto srovnani se jevi jako nejlepsi poskytovatel Forpsi, jehoz VPS je vybran

pro ucely provozu AOS.
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9 VYBER BROKERA PRO UCELY REALNEHO OBCHODOVANI

Pro ucely realného obchodovani AOS je nutné vybrat brokera a u tohoto si otevfit
obchodni ucet. V této Casti prace je provedeno srovnani brokerskych spolecnosti, na jehoz

zaklad¢ je vybrana konkrétni spolecnosti, u které je ndsledné otevien obchodni ucet.

9.1.1 Srovnani brokerskych spole¢nosti

Investovani se v poslednich letech v CR daleko vice zpopularizovalo a dostava se
do povédomi Siroké laické verejnosti. Zptsobil to zejména rozmach financ¢nich spolecnosti
zabyvajicich se pravé touto Cinnosti, a to zejména riznych brokerskych spolecnosti.
Soucasné¢ pristup k investovani do nepieberného mnozstvi financ¢nich instrumenti je

daleko jednodussi, kdy investofi tak pro tento ucel mohou vybirat celé fady brokera.

Podle internetového magazinu Forbes (2022) je vybér spravného brokera jednim
dlouha a tato se neustale rozsifuje, a tak nalezeni toho spravného brokera, vyhovujiciho

potfebam a pozadavklim investora, mize byt pro mnohé sklicujici.

Forbes (2022) ve svém prezentovaném, Sest mésicil trvajicim, vyzkumu porovnal 21
pfednich online brokerskych spolecnosti. U kazdé testované brokerské spolecnosti se
zam¢étil na vice nez 100 riznych funkei a proménnych, kdy mezi témito byly zminiované
provize za realizované obchodni transakce, ostatni ndklady spojené s provozem
obchodniho uctu, poskytovany zdkaznicky servis a jiné. Dale se zaméfil na ndstroje
a funkce poskytovanych obchodnich platforem. V piiloZzené tabulce jsou vysledky

vyzkumu.

Tabulka 15 Vybrané zahrani¢ni brokerské spole¢nosti, Zdroj: Forbes, viastni zpracovani

Nazev Komise Minimalni u¢et | Hodnoceni Forbes
TD Ameritrade 0 USD 0 USD 4475
TastyWorks 5 USD 0 USD 39z5
Interactive Brokers 2 USD 10000 USD 44z5

V tabulce chybi brokerské spolecnosti objevujici se na tuzemskych informacnich
serverech. Otazkou je zda, tyto byly do vyzkumu zahrnuty nebo se objevili na spodnich

prickach (tyto informace nejsou k dispozici). V prvé fad¢€ je nutné uvést, Ze tuzemské
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brokerské spolecnosti nejsou celosvétové rozSifeny. Zatimco naptiklad brokerskou
spoleCnosti Interactive Brokers vyuzivaji investoii po celém svété, tak naptiklad

o brokerské spolecnosti XTB ma v USA povédomi pouze mala hrstka lidi.

9.1.2 Konecny vybér brokerské spole¢nosti

Pro vybér brokerské spole¢nosti byla stanovena nasledujici kritéria:
1. nabidka finan¢nich instrumentt,
2. poplatkova struktura,
3. APIrozhrani.

Prvné zminovany broker TD Ameritrade, ackoliv je povazovan za jednoho z nejlepSich
brokerti v USA a zaroven nabizi bezplatné investovani do Siroké Skaly akcii, neumoznuje
obéantim CR otevirat nové obchodni uéty. Odnozi TD Ameritrade je teprve v roce 2017
vzniknuvsi broker TastyWorks. Jeho nevyhodou je limitovana nabidka akciovych trht, kdy
se primarné jedna o brokera urc¢eného pro investovani do opci, cemuz soucasn¢ odpovidaji
i vysoké komise pro obchodovani akciovych trhii. Celosvétove nejrozsifenéjSim brokerem
je Interactive brokers. Tento je pfes svou Sirokou nabidku finan¢nich instrumentil
arelativné nizké komise ma rovnéz velmi dobré technické rozhrani pro komunikaci
se tfetimi stranami, tzv. APL. Nevyhodou Interactive brokers je v porovnani s jinymi
brokery vyss$i pozadavek na pocatecni kapital a to ve vysi 10000 USD. Tento parametr
nebyl ovSem stanoven jako klicové kritérium pro konecny vybér. Pro ucely Zivého

obchodovani AOS je na zdkladé vySe uvedené¢ho vybran broker Interactive Brokers.

Fobres (2022) povazuje Interactive Brokers za dlouholetého favorita mezi aktivnimi
obchodniky a investi¢nimi specialisty, a to pravé diky nizkym provizim a poplatkiim, dale
zejména diky nizkym marZovym trokovym sazbam. Klicovou silou IB je Sirokéd nabidka
finan¢nich produktd, kdy k obchodovani jsou k dispozici instrumenty ze 135 trht
ve 33 zemich. K dispozici je platforma Trader Workstation slouZici jak k trZznim analyzam,

tak samotné exekuci obchodnich ptikazii.

Spole¢nost Interactive Brokers Group, Inc. (IBKR) jako obchodnik s cennymi papiry
pusobi na trhu jiz dlouhych 46 let, kdy v soucasné dob¢ provozuje své aktivity ve vice nez
150 destinacich po celém svété. M4 centralu v USA a v zahrani¢i pusobi prostfednictvim
svych pobocek po celém svété, napiiklad v Kanadé, Spojeném kralovstvi, Irsku,

Svycarsku, Mad’arsku nebo Australii. Nabizi pfimy online pfistup pro Sirokou skalu
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elektronicky obchodovanych produkti vcetné akcii, derivatd, dluhopisi, mén

a kryptoaktiv.

9.1.2.1 Z¥izeni obchodniho uctu u brokera Interactive brokers

Proces zaloZzeni obchodniho 1u¢tu u brokera Interactive brokers probihd online

prostfednictvim webové aplikace spolec¢nosti.

V prvnim kroku, po tvodni registraci, ktera zahrnuje zaddni emailové adresy,
piihlaSovaciho jména a hesla, je nutné zvolit ptislusny typ uctu, kdy je mozné zvolit mezi
nekolika druhy ucétia. Pozadavkim individualniho investora odpovida druh uctu Individual
Brokerage Accounts - Individual. Jednd se o typ uUctu, ktery bude obsluhovat jediny
uzivatel jako fyzickd osoba, jim spravovana financni aktiva budou evidovana samostatné

na daném obchodnim uctu a tento uzivatel bude mit plna ptistupova prava.

V dal$im kroku je nutné zadat osobni tidaje uzivatele, kterymi jsou jméno, datum narozeni,
pohlavi, pocet vyzivovanych osob a jiné. Tento krok dale zahrnuje zadani adresy trvalé¢ho
pobytu uzivatele ptipadné korespondencni adresy, pokud je tato odlisna od adresy pobytu.
Nezbytné je rovnéz zadat telefonicky kontakt a dafiovou pfislusnost. Brokera budou rovnéz

zajimat udaje o zaméstnavateli uzivatele.

Interactive brokers svym uzivatelim nabizi moznost obchodovat s pakou, kdy pii zadosti
o zaloZeni obchodniho uctu je v této souvislosti na vybér mezi dvéma typy uctu, a to Cash
a Margin account. V pfipadé€, Ze uzZivatel zvoli moznost Margin account, ma moznost
obchodovat jednotlivé finan¢ni instrumenty s pakou. Dany typ obchodniho uctu tedy
odpovidéa pozadavkiim AOS. Daéle je nutné zvolit zakladni ménu obchodniho uctu, ve které
budou vedeny vlozené penézni prostiedky. Zakladni ména obchodniho G¢tu nema vliv
na moznost investovani do finan¢nich instrumentfi vedenych v odliSnych ménéach. Zakladni

ménou obchodniho G¢tu byla zvolena ména USD.

Z hlediska bezpecnosti a ochrany obchodniho Gc¢tu je nutné zvolit a nédsledné¢ odpovédét
na bezpeCnostni otdzky. Tyto budou slouzit mimo jiné pro piipadnou telefonickou

komunikaci uzivatele obchodniho uctu s klientskou podporou brokera.

Dale pfichazi na tfadu vyplnéni danového formulafe W-8BEN. Jednd se o potvrzeni,

ze uzivatelem obchodniho uctu je osoba Zijici v zahranic¢i, které slouzi pro ucely srazek

a hlaSeni dani v USA, konkrétné pro tcely zamezeni dvojiho zdanéni pfijmu z investovani.
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Dalsi cast zadosti otevieni obchodniho Gc¢tu se tyka finanéniho a investi¢niho profilu
uzivatele. V této je nutné sdé¢lit skute¢né informace o finan¢nich moznostech uzivatele,
zejména udaje o jeho jméni a rocnich piijmech. Z téchto zadanych informaci bude
nasledné broker vychdzet pii schvalovani zadosti. Dale je nutné sdélit dosavadni znalosti

tykajici se investovani do jednotlivych tiid aktiv.

Na zavér je nutné se seznamit se smluvni dokumentaci, vcetné pfislusSnych pravnich
dokumentii a podminek investovani. V ramci daného druhu obchodniho uc¢tu nesmi
uzivatel vykonavat roli profesiondlniho brokera nebo spravce fondu, rovnéz nesmi byt
¢lenem vykonného organu burzovné obchodované akciové spolecnosti. Tyto skutecnosti je

nutné uvést prostiednictvim prohlaseni v rdmci zadosti.

Pro ovéfeni obchodniho U¢tu musi uzivatel do systému aplikace nahrat svlij obcansky
priikaz a oficidlni dokument, kde bude uvedena adresa shodna a adresou trvalého pobytu
uvedenou na predlozeném obcanském prikazu. Tento dokument nesmi byt star§i nez
3 mésice, kdy se muze jednat napiiklad o fakturu od dodavatele energii ¢i vypis

z bankovniho t¢tu.

Po schvéleni zadosti brokerem je obchodni et aktivni a je mozné provést jeho fundaci.
Fundace obchodniho ucétu se nejcastéji provadi bankovnim ptrevodem. K administraci
obchodniho ctu slouzi webova aplikace brokera. Po piihlaseni do dané aplikace je nutné
pred samotnou fundaci obchodniho uctu zadat planovanou finan¢ni ¢astku a udaje k bance,
ze které¢ budou finanéni prostiedky zaslany. Toto slouzi k nasledné identifikaci platby.
Na zakladé zadanych daji jsou brokerem vygenerovany platebni tdaje, dle kterych je

mozné provést planovany bankovni pfevod.

9.1.2.2 Nastaveni obchodniho uétu u brokera Interactive brokers

Pied samotnym zahdjenim investi¢niho procesu, tedy spusténim AOS do Zivého provozu,
je nutné nastavit zfizeny obchodni ucet. Ackoliv je obchodni ucet jiz aktivni, tak bez
nasledujicich kroki neni mozné fakticky provadét jednotlivé investice, realizovat konkrétni
obchodni ptikazy a v podstaté¢ provozovat AOS. Toto nastaveni se tykd zejména téchto

aspektl:
e permissions,

¢ market data.
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Veskera administrace obchodniho Gc¢tu véetné jeho nastaveni se provadi pres uzivatelské
rozhrani na webové aplikaci brokera. K tomu, aby bylo mozné investovat do vybranych
finan¢nich instrumentli, je potfeba u brokera Interactive brokers nastavit ptislusna
povoleni, tzv. trading permissions. Toto nastaveni podléha schvalovani ze strany brokera
z divodu nafizeni regulatornich burzovnich organti a musi byt v souladu s finan¢nim
profilem investora. Pro kazdy finan¢ni instrument a trh z hlediska geografického rozdéleni,
se kterym chce investor pracovat, je potieba brokera zazadat o povoleni k investovani
don¢j. Pro ucely AOS bylo nastaveno povoleni tykajici se akcii obchodovanych

na burzach v USA.

AOS pro své fungovani potiebuje aktudlni trzni data jednotlivych akciovych trhii
obchodovanych na vybranych burzach v USA. Broker Interactive brokers poskytuje svym
klientim, tedy uzivatelim obchodnich U¢tu, aktudlni trzni data na zikladé ptedplatného
ve form¢ balickt, které je potteba nejdiive objednat. V opaéném piipadé bude mit uzivatel
ptistup pouze ke zpozdénym trznim datim, ktera jsou pro spravného fungovani AOS
nevyhovujici. Za aktudlni trzni data, tzv. realtime data, si broker uctuje poplatky, a to podle
pfislusného balicku dat. Portfoliu akciovych trhd, se kterymi AOS pracuje, odpovida
balicek Network C za mésicni poplatek ve vysi 1,50 USD, kdy tento byl vybran.
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10 PROJEKT REALNEHO OBCHODOVANI AOS

Po sestaveni obchodniho systému, provedenych analyzach a optimalizacich, byla
na zakladé dosazenych vysledkli vybrana kone¢na podoba obchodniho systému. Dany
obchodni systém byl automatizovan do podoby AOS, kdy v této ¢asti je proveden projekt

jeho realného obchodovani na akciovych trzich.

10.1 Stanoveni cilii a preferenci

Casovym horizontem pro obchodovani AOS jsou stanoveny minimalné 2 roky Zivého
obchodovani s realnym obchodnim kapitalem. Stanoveny Casovy horizont by mél
z hlediska dosazenych vysledkd odfiltrovat statistické odchylky a zaroven by se v rdmci
stanoveného ¢asového horizontu mela dostateéné projevit statisticka vyhoda obchodniho
systému. Plati zde pravidlo, ze ¢im del$i je ¢asovy horizont pro investovani, tim vyssi

vypovidajici hodnotu maji dosazené vysledky.

Jak jiz bylo feCeno v teoretické Casti prace, kazdy investor vnima riziko rozdiln¢ a toto
spatfuje v odlisnych ¢astech procesu. V ramci dané prace je riziko vyhodnocovano pomoci
vybranych sledovanych parametrii a ukazateli obchodniho systému, pficemz vyssi vaha je
ptiklddana kontrole rizika pied potencidlné vyssim zhodnocenim. Diraz je kladen zejména
na stabilitu obchodniho systému z hlediska volatility ziskli a ztrat, kdy cile je stanoveno

dosaZeni nizké volatility.

Co se tyce financ¢nich cild, tak primérnim cilem je stanoveno prekonani benchmarku.
Benchmarking je proces hodnoceni vykonnosti obchodniho systému, kdy server
CzechWealth (2022) definuje benchmark jako ur€ity standard, vici kterému jsou
srovnavany dosazené vysledky vybraného obchodniho systému. Nej€astéji jsou pouzivany
skupiny akcii nebo indexy reprezentujici trh jako komplex. Benchmarkem byl stanoven
akciovy index S&P 500. Sohledem na primérné roc¢ni zhodnoceni stanoveného
benchmarku podle serveru Barchart (2023) od doby jeho zaloZeni, které se pohybuje okolo

10 %, je stanoven cil celkového zhodnoceni v minimalni vysi 20 %.

10.2 Dosazené vysledky a doporuceni

Automaticky obchodni systém byl nasazen do zivého obchodovani dne 1.10.2020,
kdy poslednim sledovanym obchodnim dne bylo 28.3.2023. Jak zobrazuje nasledujici
tabulka, pocatecni kapital byl ve vySi 10000 USD, kdy v pribéhu sledovaného obdobi
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vykazal AOS zisk ve vysi 5535,75 USD, coz ptedstavuje zhodnoceni poc¢ateéniho kapitalu
ve vysi 43,70 %.

Tabulka 16 Vysledky zivého obchodovani AOS, Zdroj: viastni zpracovani

Pocatecni kapital 10000 USD
Konecny kapital 14369,59 USD
Zhodnoceni 43,70 %

10.3 Analyza realizovanych obchodii

V nésledujici tabulce je zobrazen statisticky rozbor realizovanych obchodli AOS,

a to v ramci zivého obchodovani v obdobi od 1.10.2020 do 28.3.2023.

Tabulka 17Statisticky rozbor realizovanych obchodi, Zdroj: viastni zpracovani

Pocet realizovanych obchodii 1007
Uspé&nost ziskovych obchodi 54,82 %
Prumérny ziskovy obchod 36,42 USD
Nejvyssi ziskovy obchod 225,45 USD
Priumérny ztratovy obchod -34,58 USD
Nejvyssi ztratovy obchod -215,42 USD
Maximalni drawdown -8,55 %

Ve sledovaném obdobi AOS realizoval celkem 1007 obchodl s uspé$nosti ziskovych
obchodl ve vysi 54,82 %. Z hlediska statistické relevance je pocet realizovanych obchodl
naprosto dostacujici. Primérny ziskovy obchod byl ve vysi 36,42 USD, zatimco primérny
ztratovy obchod dosahoval vySky -34,58USD. Nejziskovéjsi byl obchod na akcii PYPL,
realizovany dne 5.3.2021, ktery piedstavoval zisk ve vysi 225,45 USD a zhodnotil tak
obchodni ucet o 6,76 %. Nejztratovéjsi byl obchod na akcii CVS, realizovany dne
7.10.2022, ktery piedstavoval ztratu ve vysi -215,42 USD a snizil tak obchodni tcet
0 5,29 %. Maximalni drawdown ve vysi -8,55 % prodélal AOS v listopadu 2021, pficemz

nove vrcholy equity kiivky zacal vytvaret za pouhé 3 mésice, tedy v tinoru 2022.
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Year| Jam| Feb| Mar| Apr| May Jun Jul| Aung Sep| Oct| Nov| Dec| Yr%
2020 /A /A wgal owial owgal o wial o mfa| wjA| NJA|-24% | 0.3% | 4.1% | 1.9%
2021 |-0.8% | 1.4% | 3.5%| 1.5% | 2.1% | -1.9% | -1.6% | 1.6% | -4.9% | 1.7%(-2.9% | 4.7% | 4.0%
2022 -0.4% | 4.9% | -1.1%( 5.2% | 5.1% | -3.0% | 1.2% | 1.1% | 0.3%| 3.0% | 7.2%| 4.2% | 30.9%
2023 2.4% | 349 | 299 mya| ngal o mga| mga] oma| o ma| o na| nNAal NAa| 3.4%
Avg | 0.4% | 3.2%  -0.0% | 3.4% | 3.6% | -2.5% | -0.2% | 1.4% | -2.3% | 0.7% | 1.6% | 4.3%

Obrazek 9 Distribuce zhodnoceni AOS dle jednotlivych mésict, Zdroj: Amibroker
Sledované obdobi zivého obchodovani se sestava z 30 obchodnich mésict, jak ilustruje
vySe uvedeny obrazek, kdy AOS byl ziskovy v 67 % znich, respektive zaznamenal
10 mésicii ztratovych. Nejziskovéjsim méesicem byl listopad 2022, kde AOS zaznamenal
zhodnoceni ve vysi 7,2%. NejztratoveéjsSim meésicem bylo zaii 2021. Co se tyce
nominalniho zhodnoceni AOS za jednotlivé kalendarni roky, tak tento v poslednich tfech
mésicich roku 2020 dosahnul zisku ve vysi 190 USD, v roce 2021 zisku ve vysi 408 USD,
v roce 2022 zisku ve vyS§i 3275 USD a v prvni tfech mésicich roku 2023 dosahnul zisku ve

vy&i 483 USD.

Z dosazenych vysledkl je patrné tendenéni chovani AOS v mésici prosinci 2020, 2021
12022, které je zpiisobeno kalendarnim efektem, tzv. Santa Claus Rally. Na zékladé¢ studie
finan¢ni spole¢nosti SmartAsset (2020), zaznamenal akciovy index S&P 500, jako jeden
z prednich pfedstavitell akciového trhu, za poslednich 70 let v mésici prosinci rast
v priméru o 1,33 %, a to v 79 % piipadl, kdy studie byla provedena na historii sahajici
70 let zpatky. Za timto tendencnich chovanim stoji zejména psychologie davu spojena

s vanocnimi svatky.

10.4 Porovnani realnych vysledkii s benchmarkem

Z divodu posouzeni efektivnosti AOS byly vyhodnoceny vysledky benchmarku.
Benchmarkem byl stanoven akciovy index S&P 500 reprezentovany burzovné
obchodovanym finan¢nim instrumentem s tickerem GSPC. Nize uvedena tabulka
zobrazuje vysledky hypotetického drzeni tickeru GSPC po dobu zivého obchodovani AOS,
tedy od 1.10.2020 do 28.3.2023, a to se shodnym pocate¢nim kapitdlem ve vysi
10000 USD. Vysledky zahrnuji komise za ndkup daného instrumentu a jeho nésledny
prodej, kdy tyto dale zahrnuji pouzitou paku ve vysi 1:2, stejné jako v ptipadé Zivého
obchodovani AOS.
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Tabulka 18 Hypotetické vysledky investice do benchmarku, Zdroj: viastni zpracovani

Pocateéni kapital 10000 USD
Konecny kapital 13455,55 USD
Zhodnoceni 34,56 %
Maximalni drawdown -39,30 %

Hypoteticka investice ve vysi 10000 USD do akciového indexu S&P 500 by za sledované
obdobi v obdobi od 1.10.2020 do 28.3.2023 vyd¢lala 3455,55 USD, coz piedstavuje
zhodnoceni pocatecni investice o 34,56 %. Ve sledovaném obdobi prodélala maximalni

drawdown ve vysi -39,30 %.

Year| Jan Feb| Mar Apr| May Jun Jul| Aug Sep| Oct MNow Dec Yria
2020 /| mgal o omgal o nga| gl ngal mga| wga MA | -6.5% | 22.3%| 7.0%| 22.2%
2021 | -2.0%( 4.8% | 7.6% | 9.1% | 0.9%| 3.7%| 3.8%| 4.7% -7.6%)11.4%: -1.3%| 6.9%| 49.0%
2022 | -3.2% | -5.0% | 5.8%|-14.0%: | 0.0% |-14.2%| 16.5% | -7.2%( -16.3% |15.1% | 9.6%(-10.1%|-30.2%
2023 |11.0% | -2.5% | 0.0% |  n/a| w/a| nNAal ma o nNa Mial o nal Ma]l N 6%
Avg| 0.3% | -1.6% (4.5% | -2.5% [ 0.5% | -5.2% | 10.1% | -1.2% (-12.0% | 6.7% | 10.2%( 1.3%

Obrazek 10 Distribuce zhodnoceni benchmarku dle jednotlivych mésicti, Zdroj: Amibroker
Jak 1ilustruje vySe uvedeny obrazek, prosté drzeni akciového indexu S&P 500
prostiednictvim tickeru GSPC by v roce 2021 zhodnotilo obchodni ucet o uctyhodnych
49,0 %, zatimco v roce 2022 by obchodni ucet znehodnotilo o -30,2 %. Ve sledovaném
obdobi 30 obchodnich mésici by tato hypoteticka strategie byla ztratova ve 12 z nich,

coz na prvni pohled znaci vysokou volatilitu vysledkd.

10.5 Zhodnoceni stanovenych cili

V predchozi ¢asti prace byly stanoveny nasledujici cile:
1. obchodovani AOS s realnym kapitalem po dobu minimalné 2 let,
2. dosazeni nizké volatility zisku a ztrat,
3. prekonani benchmarku + celkové zhodnoceni minimalné 20 %.

AOS byl nasazen v rdmci Zivého obchodovani s redlnym pocateCnim kapitadlem ve vysi
10000 USD po dobu 2,5 let, a to od 1.10.2020 do 28.3.2023. Za tuto dobu se z pohledu
celkového zhodnoceni podafilo AOS piekonat benchmark, a to s celkovym zhodnocenim

ve vysi 43,70 % vaci zhodnoceni 34,56 %. Z pohledu volatility ziskli a ztrat je fungovani
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AOS hodnoceno rovnéz kladné, jelikoz tento uvedeného zhodnoceni dosdahnul
s maximalnim propadem ve vysi -8,55 %, v porovnani s benchmarkem, ktery prodélal
maximalni drawdown ve vysi -39,30 %. AOS dale v porovnani s benchmarkem vykézal
lepsi pomér ziskovych mésicti vii€i ztratovym meésictim.

Nutno podotknout, ze sledované obdobi Zivého obchodovani AOS nebylo pro akciové trhy
vibec priznivé, kdy tyto byly v roce 2020 negativné zasazeny pandemii COVID-19.
Ackoliv se ocekavalo, po oziveni globalni ekonomiky roce 2021 bude tento trend
pokracovat 1 v nasledujicim roce, opak byl pravdou. Valka na Ukrajiné, rostouci ceny
ropnych produktd a energii, rostouci inflace a tirokové sazby zpusobily, ze rok 2022 byl
ve znameni masivniho propadu ceny akcii vétSiny spole¢nosti. Dosazené vysledky AOS
lze tedy vzhledem k podminkam na akciovych trzich hodnotit kladné, a to zejména

z pohledu maximalniho drawdownu.

10.6 Navrh mozZnych zlepSeni

V pribéhu Zivého obchodovani AOS nebyly zjiStény Z4dné nedostatky ani problémy
tykajici se technické stranky softwaru. Nebylo nutné provést zadné opravy ve zdrojovém
koédu softwaru, tento byl provozovan po celou dobu zivého obchodovani bez jakychkoliv

zmén.

Vyse popsany obchodni systém, ktery je soucasti AOS, obchoduje pouze na stranu long
atézi tak zrlstovych pohybl ceny jednotlivych akcii. Mozny potenciadl obchodniho
systému spociva v pfidani obchodnich podminek, které by téZily z klesajicich pohybtl ceny
jednotlivych akeii, tedy v pfidani podminky pro obchodovani akcii i na stranu short.

Dale je mozZzné obchodni systém nasadit na odliSné tfidy aktiv.

Vyssi stability obchodnich vysledkli 1ze dosdhnout obchodovanim vice obchodnich
systému soucasné, tedy vytvaienim portfolii obchodnich systémi. Jedna se v podstaté
o jednu z klic¢ovych metod diverzifikace. Pokud vySe popsany obchodni systém vychdzi
z obchodni logiky spocivajici v navratu ceny k bézné hodnoté, je vhodné k nému
do portfolia zatfadit obchodni systém tézici zjiné trzni logiky, tedy vyuZivajici jinou
pravdépodobnostni vyhodu. Pti obchodovani takovych systémovych portfolii je dillezité

sledovat korelaci, tedy podobnost jednotlivych obchodnich systémii v portfoliu.
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10.7 Zavérecéna finan¢ni bilance

Investor musi do své finan¢ni bilance vedle dosazenych burzovnich ziski a ztrat zahrnout
1 vedlejsi naklady spojené se samotnym investicnim procesem. Takové naklady se mohou
u jednotlivych investora liSit, a to na zdklad¢ individualnich pozadavkl kazdého z nich.

S provozem dan¢ho AOS jsou spojeny nasledujici naklady:
1. dang,
2. poplatky za trzni data,
3. pronajem VPS.

Jak uvadi server KnowTrade (2022), zisky z investovani na finan¢nich trzich je potieba,
stejn¢ jako jakykoliv jiny pfijem, danit. Tyto podléhaji pfislusSnym pravnim piedpisim
zemé, ve které je investor danovym rezidentem. Investofi, ktefi jsou dafiovymi rezidenty
CR, se pii odvadéni dani fidi zikonem ¢&islo 586/1992 Sb., o danich z piijmu. Zisky
z investovani na finanénich trzich spadaji pod § 10 dané¢ho zakona, ktery definuje vySi
dané, a to 15 %. Stézejni pro vypocet dané z investovani je celkovy piijem za zdanovaci
obdobi, kdy v pfipadé¢ zéporn¢ho vysledku neni mozné dosazenou ztratu odecist

od zakladu dané.

Jak jiz bylo teceno, AOS nedokaze fungovat bez aktudlnich trznich dat, kdy broker si
poplatky za né strhavé ptfimo z obchodniho Uc¢tu. Jednd se o pomérné zanedbatelnou ¢astku
ve vysi 1,5 USD mési¢né, nicméné v piipadé mensSich velikosti obchodnich Ucth by
pomeérové zatizeni danymi poplatky bylo pochopitelné citelngjsi. Pro bezproblémovy
provoz AOS je dale nutné mit pronajaty VPS. Naklady spojené s jeho pronajmem lze
chépat jako jistou formu ochrany pied v pfedchozi kapitole zmiflovanymi riziky, tudiZ se
jedné o bezpochyby nezbytnou soucéast samotného provozu AOS. V nésledujici tabulce je
uveden vycet jednotlivych vedlejsich nakladl spojenych s zivym obchodovanim AOS za
dobu jeho provozu od 1.10.2020 do 28.3.2023, kdy tyto jsou z divodu vypoctu dil¢ich dani
rozdéleny podle kalendatnich rokt. Poplatky za trzni data jsou primarné uctovany v USD,
kdy danovy zaklad pro vypocet dan¢ za jednotlivé kalendaini roky je z divodu zakladni
mény obchodniho G¢tu uvadén v USD, tudiz je potieba tyto prevést do K¢, a to vzdy podle
kurzu CNB k poslednimu dni daného kalendainiho roku. V piipadé ukonéeni Zivého
obchodovani AOS ke dni 28.3.2023 byl pro ucely piepoctu USD do K¢ bran v potaz

ménovy kurz k danému dni.
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Tabulka 19 Vedlejsi naklady v rdmci zivého obchodovani AOS, Zdroj: viastni zpracovani

Dané TrZzni data Pronijem VPS Celkem
2020 610 K¢ 96 K¢ 363 K¢ 1069 K¢
2021 1343 K¢ 395 K¢ 1452 K¢ 3190 K¢
2022 11110 K¢ 407 K¢ 1452 K¢ 12969 K¢
2023 1581 K¢ 98 K¢ 363 K¢ 2042 K¢

Celkové vedlejsi naklady spojené s provozem AOS za obdobi jeho zivého provozu jsou ve
vysi 19270 Ke&. AOS za toto obdobi vykazal celkovy zisk ve vysi 3455,55 USD, coz
v prepodtu &ini 75424 K¢&. Cisty zisk po odeéteni veskerych nakladi, véetné dani, tedy &ini

56154 K¢.
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ZAVER

Hlavnim tématem dané diplomové prace bylo automatizované obchodovani akcii
s vyuzitim kvantitativni investi¢ni analyzy. Pfi investovani a obchodovani na burze jsou
nepropracuje bez dostateénych teoretickych zakladi, kterym byla vénovana teoretickd ¢ast
diplomové prace. Jejim cilem bylo zpracovani literarni resSersSe, ktera méla ¢tenaie uvést
do problematiky individualniho investovani na financ¢nich trzich. Pozornost byla vénovana

finan¢nim trht a hlavnim finan¢nim instrumentim, které jsou na téchto obchodovany.

Kvantitativni investi¢ni analyza a s ni uzce souvisejici analyza technickd, se kterou bylo
pracovano v ramci diplomové prace, je mnohymi akademiky a investory zatracovana
a pfirovnavana k vésténi z kiist'dlové koule. Dand diplomova prace a konkrétné vysledky
jeji praktické Casti poskytuji jisté odivodnéni k tomuto ni¢im nepodlozenému néazoru
¢i postoji odptircti kvantitativni investicni analyzy, a v podstaté jej vyvraci. Chyba spociva
pouze v tom, jakym zplisobem je tato vniména. Kvantitativni investi¢ni analyza stejn¢ jako
analyza kvalitativni neni stoprocentni, tedy neposkytuje ptesny ndhled na chovani trhu
v budoucnosti. Zadny investor, bez ohledu na to, jaké nastroje piipadné typ analyzy
vyuziva, neni schopen dosahnout bezchybnych rozhodnuti. Samotnd analyza je pro
n¢j tedy pouze jakymsi voditkem a poskytuje mu pouze pravdépodobny nahled na chovani
trhu v budoucnosti, kdy v pfipadé¢ analyzy kvantitativni je tento navic presné vycislen
a statisticky definovan. Zadna z téchto analyz ovSem investorovi neposkytne zaruku,

ze jeho nahled na chovani konkrétniho trhu v budoucnosti bude spravny.

V praktické ¢asti byl sestaven konkrétni obchodni systém, ktery byl nasledné za tcelem
ovéteni jeho ziskovosti backtestovan na historickych datech. Dany obchodni systém byl
backtestovan na riznych portfoliich akciovych trhl, kdy jako nejvhodné;si varianta bylo
zvoleno portfolio sloZzené z akcii indexu S&P 100. Na daném portfoliu trhi byly nasledné
optimalizovany jednotlivé proménné obchodniho systému, kdy tento ve svém zakladnim
nastaveni pracuje scelkem 4 proménnymi. Jako nejvice stabilni proménna, kterd
pfi riznych nastavenich nevykazovala markantni odchylky, se ukdzala perioda indikatoru
ATR a perioda indikatoru EMA. Dals§i dvé proménné, tedy poCet maximalné soucasné
otevienych obchodnich pozic a konstanta indikatoru ATR, vykazovaly pfi riznych
nastavenich rozdilné vysledky. V ramci backtestovani navrzeného obchodniho systému
byla analyzovdna vhodnost zafazeni dodate¢nych proménnych, kdy jejich

zakomponovanim do obchodniho syst¢tmu nedochazelo ke zlepSeni sledovanych
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parametrd. Na zaklad¢ provedenych backtesti a optimalizaci byla stanovena konecna
podoba obchodniho systému, ktery byl nasledné¢ automatizovan a zprovoznén.
Tato automatizace spocivala v sestaveni vlastniho softwaru do podoby automatického
obchodniho systému uréeného primarn¢ pro obchodovani navrZzeného systému
na kapitalovych trzich, v daném ptipad¢ akciovych trzich, a to prostfednictvim brokera,
jehoz vybéru byla rovnéz vénovand samostatna kapitola prace. Pro tcely prace byl vybran
broker Interactive brokers, prostfednictvim kterého byl sestaveny automaticky obchodni
systém obchodovan s redlnym kapitalem po dobu 30 meésicti. Poté byly vyhodnoceny
dosazené vysledky, které byly porovnany s benchmarkem. Na zaklad¢ stanovenych dil¢ich
cili prace se tyto podafilo splnit, kdy v ramci aplikace automatického obchodniho systému
na realnych trzich sredlnym kapitdlem doSlo k piekonani stanovené¢ho benchmarku
a ke zhodnoceni vlozenych finan¢nich prosttedkt ve vysi 10000 USD o 43,70 %. Na
zaklad¢ ziskanych zkuSenosti s praktickou aplikaci automatického obchodniho systému

byla navrzena mozna zlepSeni.

Automatizované obchodovani je urcité¢ cesta, kterou by se chtél vydat téméf kazdy
investor. Na prvni pohled se miiZze zdat, Ze automatické obchodni systémy jsou tovarny na
penize, avSak zdani klame. Pocty Gspésnych, tedy dlouhodobé ziskovych, automatickych
obchodnich systéma jsou velmi malé, kdy vyvinout takovy, ktery bude konzistentné
vydélavat penize, je extrémné nelehky proces vyZadujici mnoho technickych a praktickych
zkuSenosti. Rozhodné to nefunguje tak, Ze se investor ze dne na den rozhodne pro tuto
cesty a do roka se z n¢j stane mistr v oboru. Cesta k tspéchu na poli automatizovaného
obchodovani je trnitd a dlouhd, ne kazdy vSak touto cestou projde k jejimu zdarnému

konci.
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AFL Programovaci jazyk programu Amibroker
AOS Automaticky obchodni systém
ATR Primérné denni rozpéti

CR  Ceska republika

EMA Exponencialni klouzavy primér
ETF Burzovné obchodovany fond

IB Interactive Brokers

FA  Fundamentalni analyza
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TA  Technicka analyza
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