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Abstrakt

Tématem diplomové prace je popsat vyhody indexu S&P 500 pfi obchodovani s opcemi.
Teoreticka c¢ast se zabyva burzovnimi subjekty, konstrukci indexu, zaklady daytradingu,
opénimi kontrakty a psychologii obchodovani. V praktické ¢asti jsou pak zndzornény
jednotlivé obchody na ucet obchodnika s podrobnym vysvétlenim planu, ddvodem vstupu,
divodem vystupu a vysledkem.

Klicova slova

Daytrading, S&P 500, Index, Opce, Akcie, Obchodovani, Burza, Psychologie, Call, Put,
Nabidka, Poptavka

Abstract

The topic of the thesis is to describe the advantages of the S&P 500 index in options trading.
The theoretical part deals with stock market entities, index construction, daytrading basics,
option contracts and trading psychology. In the practical part, individual trades on the
trader's account are shown with a detailed explanation of the plan, the reason for entry,
the reason for exit and the result.

Key words

Daytrading, S&P 500, Index, Options, Stocks, Trading, Stock Exchange, Psychology, Call, Put,
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Uvod

Obecné v Zivoté pravdépodobné hodné premyslite o tom, co muZete ziskat a co mlzete
ztratit, nez zacnete riskovat. Pfekvapivé mnoho investorl ztraci tento intuitivni pocit rizika
a odmény, zejména ti, ktefi teprve zacinaji.

Zda se logické, Ze byste s investovanim vahali, zvlasté pokud pravé zacinate. Koneckoncu i
ostfileni investoti maji za sebou tézkych par desetileti. Nejprve pfisla v roce 2000 dot-com
krize, v roce 2008 nasledoval hrozny medvédi trh a divokd uUvérova krize, kterd hrozila
uvrhnout ekonomiku do volného padu. Pocinaje bfeznem 2009 akciovy trh nasledné
prudce rostl a do poloviny roku 2019 se pfiblizné zdvojnasobil. Pfesto se akciovy trh v
kvétnu 2010 kratce zhroutil v disledku automatizovaného obchodovani, coz zplsobilo
pokles jeho hodnoty a poté vétsSinou opét narlst béhem pouhych 20 minut.

Nékteri lidé se rozhodnou zcela se vyhybat akciim, protoZe povaZuji veskerou tuto
nestabilitu za prilis velkou, nez aby ji vydrzZeli. Ale ta volba je chybna. Svych finanénich cil(
muzete dosahnout obezretnym rozhodovanim o investicich. Potfebujete jen strategii, ktera
zvysi odmény a zaroven minimalizuje nebezpedi.

Bakaladrska prace se zabyvd obchodovanim na akciovém trhu, konkrétné tedy
obchodovanim opcnich kontraktd indexu Standard & Poor’s (S&P 500) a vyhodami i
nevyhodami, které jsou s tim spojené. Prace je uréena spiSe pro pokrocilejsi obchodniky
anebo lidi se zajmem o akciovy trh, presto se intenzivné pokusi prace kazdy aspekt vysvétlit
tak, aby byla k pochopeni i pro lidi co se o tento obor nezajimaji. Prace vyuzZiva poznatkd,
které jsem za své Sesti leté plsobeni na trhu nasbiral. Velkou pomoci vsak budou také
odborné clanky a knihy legendarnich obchodnikl, ktefi se podélili se svétem svymi
znalostmi.

Cilem bakalarské prace je poukazat na vyhody obchodovani opcnich kontrakt( indexu S&P
500 podlozené zdokumentovanim vlastnich obchod(l s komplexni analyzou a vysvétlenim.
Velké mnozstvi obchodnikll ma nékolik systém( a obchoduje rizné akcie firem, a proto se
prace zaméfi na pfinos ziskového pouZivani jednoho konkrétniho systému s pevnymi
pravidly pfi obchodovani jednoho urcitého indexu. Cilem prace je pfibliZit tento svét ¢tenafi
vysvétlenim jednotlivych oblasti akciového trhu a poté vsechny tyto informace pfenést do
praxe a znazornit validitu zaméru. Prdce je rozvrhnuta od zakladu a teorie az po konkrétni
dlkazy v praktické ¢asti

Prvni ¢ast diplomové prace pojednava o burze. Uvod kapitoly pojednava o teoretickych
faktorech financ¢niho svéta. Poté jé vysvétlena struktura indexu a jak se vybiraji jednotlivé
firmy do této skupiny. Zakladni informace o daytradingu by neméli v takové praci chybét, a
tak prace objasni i okolnostitéto profese i s pfimési technické analyzy. V této kapitole bude
ukolem vdééné znazornit sloZitost tohoto ,femesla“. Obchodovani neni jen o technické
strance a matematickych znalostech, jak si spousta lidi mysli, ba pravé naopak, je
nejdllezitéjsi psychologie a disciplina, na coz nékolika argumenty bude poukazano.
Kapitola o opénich kontraktech vysvétli tento financni derivat do detailu.
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1 Burzovni obchody

V nékterych aspektech je burza podobna farmarskému trhu. Farmafi plati na trhu, aby
méli misto, kde mohou prodavat své zbozi. Kupujici navstévuiji trh, protoze si uvédomuiji,
Ze tam je nékolik farmar, kteti nabizeji Sirokou skalu zemédélskych produktd. Trh je
vyhodny pro farmare i spotfebitele. Farmarsky trh funguje pouze jako misto, kde mohou
zemédélci a spotrebitelé komunikovat a obchodovat; aktivné se nezabyva ndkupem a
prodejem zemédélskych produktd. Podobné burzy spojuji podniky a stavajici akcionare,
ktefi chtéji prodat své akcie, s investory, ktefi je chté&ji koupit.*

Individualni investoti mohou vyuzit burzy k investovani penéz na akciovém trhu.
Maklérské firmy, které investofi vyuzivaji k ndkupu a prodeji akcii, jsou obvykle ¢leny
vyznamnych burz cennych papir( nebo maji dohody s ¢leny burzy, které jim to umoznuiji.
Bez burz by se potencialni investofi museli bud obratit pfimo na podniky, jejichz akcie
chtéli koupit, nebo najit jiné lidi, ktefi méli akcie, které byli ptipraveni prodat. Misto toho
burzy spojuji kupujici a prodavajici dohromady, ¢asto aniz by odhalily identitu Ucastnik(. V
disledku toho burzy usnadnuji obchodovani tim, Ze nabizeji vyssi likviditu nebo schopnost
nakupovat nebo prodavat akcie.

Kromé toho akciové trhy pomahaji firmam pfi ziskavani kapitalu k rozsireni jejich operaci.
KdyzZ se podnik poprvé rozhodne uvést své akcie na burzu a vydat akcie pro Sirokou
vefejnost v ramci IPO (Primarni Upis akcii), obvykle pouzZije penize, které ziska od
investor( k financovani provozniho rdstu, vyzkumu a vyvoje, marketingovych kampani ke
zvyseni povédomi zakaznikd a dalsi dlouhodobé vydaje spojené s rlstem.

Akciové trhy mohou investofi vyuZit k tomu, aby mohli rozlisit mezi solidnimi, seriéznimi
podniky a méné dlvéryhodnymi. Spole¢nosti musi splfiovat kritéria stanovena burzami,
aby byly zpUsobilé kétovat své akcie. Nejznaméjsi burzy cennych papird maji pfisné kotacni
standardy, které je pro vétSinu podnik(i ndro¢né splnit, véetné minimalnich hodnot poctu
akcii v obéhu, trini kapitalizace a firemnich prijma. Investofi si jsou védomi toho, Ze akcie
kotované na burze spliiuji tato kritéria, a proto pokud tam akcie nejsou uvedeny, méli by
zjistit proc.

Spole¢nosti, které kotuji své akcie na burzach, jsou také povinny poskytovat investorim
rozsahlé informace o svych operacich. Spole¢nosti, které jsou kotovany u americké komise
pro cenné papiry a burzy, musi poskytnout uréita zverejnéni, véetné Ctvrtletnich a roénich
financnich zprdv. Tyto zpravy pomahaji investorim dozvédét se vice o podnicich, do
kterych chtéji investovat, spolu s dalSimi vyznamnymi zpravami, které jsou hlaseny v
prabéhu jejich rozvoje.

! Stock Exchanges: Where Shares Are Bought & Sold. In: Fool.com [online]. USA: Caplinger, 2022, 2022 [cit. 2023-01-04].
Dostupné z: https://www.fool.com/investing/stock-market/exchange/



Obecné plati, ze vétSina burz funguje jednim ze dvou zpuUsobl. Nékteré burzy maji
obchodniky, ktefi jsou fyzicky pfitomni na burze a jejichz primarni odpovédnosti je
obchodovat pfimo s kétovanymi akciemi. V minulosti to byl hlavni mechanismus, jehoz
prostfednictvim fungovala vétsina burz.

NejpopuldrnéjSim pristupem k provozovani burz v posledni dobé je nyni elektronické
obchodovani. Pocitacové platformy mohou propojovat kupujici a prodavajici namisto
skute¢nych obchodnich parket, kde obchodnici konverzuji tvari v tvar. Mnoho burz nyni
kombinuje dva systémy a vyuZiva moznosti elektronického obchodovani, kde se dfive
spoléhaly vyhradné na fyzickou obchodni platformu.

1.1 Burzy

Newyorskd burza je pravdépodobné nejzndméjsi burzou na svété. Jeji pocatky lze
vystopovat az k setkani obchodnik( z Manhattanu na Wall Street v roce 1792, kdy sepsali
nechvalné znamou ,,Buttonwoodskou dohodu“. Dohodli se, Ze se budou casto setkavat a
obchodovat s cennymi papiry. Pozdéji na zakladé této dohody zalozili New York Stock &
Exchange Board, ktera byla v roce 1863 prejmenovana na New York Stock Exchange. Mezi
prvni cenné papiry, které se zde obchodovaly, patfily akcie bank a pojistoven a také
dluhopisy vydavané méstem na financovani verejnych budov.

Nejvétsi elektronicky akciovy trh na svété je Nasdaqg Stock Market. Jednad se o sit
telefonnich a pocitacovych systémd, ktera propojuje rizné financni instituce. Byla zaloZena
v roce 1971 jako vysledek maklérli provadéjicich neformalni obchodovani po telefonu, coz
slouZilo jako zaklad pro formalizaci sité. Narodni asociace obchodnikl s cennymi papiry
Automated Qotation System, z niZ je odvozen nazev Nasdaq, nema Zzadnou hlavni kanceldr
ani obchodni parket, misto toho ma velkou obrazovku na Times Square. Navic nenajima
odborniky, aby upravovali nerovnovahu mezi nakupnimi a prodejnimi prikazy. Poskytuje
pouze jednotlivym ucastniklm — z nichZz néktefi také slouzi jako ,tvlrci trhu” —
technologicky zéaklad.

Frankfurter Wertpapierborse, zaloZeny v roce 1585, je druhym nejvétSim akciovym trhem
na svété (FWB). Je ¢clenem skupiny 18 burz, prevazné v Evropé, zndmé jako Deutsche Borse
AG. Zde se s akciemi, dluhopisy, podilovymi listy a finanénimi derivaty obchoduje osobné
nebo na pocitatové obchodni platformé Xetra. Jsou zde rlzné casti, z nichz kazida je
specializovana urcitym zpldsobem, véetné DAX, MDAX, SMAX, Neuer Markt, XTF a Xetra
Stars.2

2 Svétové burzy. Penize.cz [online]. redakce Penize.cz [cit. 2023-01-30]. Dostupné z: https://www.penize.cz/15868-
svetove-burzy



2 Konstrukce indexu

To, jak investofi vnimaji ekonomiku zemé, se odrdzi v indexu akciového trhu. Index
shromazduje informace od nékolika podnikt v riznych odvétvich. Tyto informace spolecné
vytvareji obraz, ktery investorllm umoZnuje vypocitat vykonnost trhu porovnanim
aktudlnich cenovych hladin s dfivéjsimi cenovymi hladinami.?

Velikost index( se také lisi, nékteré sleduji pouze maly pocet akcii a jiné zkoumaji stovky.
ProtozZe rlzni investofi maji rizné zajmy v rdznych oblastech, kazdy index ma specifickou
funkci.

2.1 Hlavni indexy
Mezi hlavni indexy patii S&P 500, NASDAQ 100 a Dow Jones. Blize jsou vysvétleny nize.
S&P 500

- Trini kapitalizace 500 velkych americkych korporaci s akciemi kotovanymi na NYSE,
NASDAQ nebo Cboe BZX Exchange je zadkladem pro S&P 500, index americkych akcii.
Je to jeden z nejprisnéji sledovanych akciovych indexd a je mnohymi povaZovan za
nejlepsi méritko americké ekonomiky kvuli rozmanitosti zahrnutych akcii a jejich
vazeni.

- Ve své pocatecni iteraci byl index zaveden v roce 1923. A7 do roku 1957 vsak nebyl
rozsiten na 500 akciovych tituld.

NASDAQ 100

- 100 nejvétsich nefinanc¢nich firem uvedenych v indexu tvofi NASDAQ 100 (NDX),
index akciového trhu. Tento index je kapitaliza¢né vazZeny, ale modifikovany. Vahy
akcii indexu jsou uréeny trzni kapitalizaci, s ur€itymi omezenimi na vahy nejvétsich
slozek.

- Finan¢ni instituce nejsou zahrnuty, protoZe jsou soucasti jiného indexu. Lisi se od
indexu Dow Jones Industrial Average na zakladé obou téchto faktorl a od indexu
S&P 500 zaloZeného na absenci finan¢nich obchodu. Je zaloZzen na sméné penéz a
spolecnosti indexu nemusi mit sidlo v USA. NASDAQ 100 se zrodil 31. ledna 1985.

3 What Is a Stock Market Index?. In: Fool.com [online]. USA: Caplinger, 2022, 2022 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.fool.com/investing/stock-market/indexes/



Dow Jones

- Hodnota 30 velkych americkych korporaci je mérena indexem Dow Jones Industrial
Average (DJIA), ukazatelem akciového trhu. Dow Jones predstavuje cenu jedné
akcie za kazdou slozku firmy, nikoli vazeny aritmeticky pridmér nebo trzni
kapitalizaci jejich slozek. Soucet je upraven proménnou, kterd se posune pokazdé,
kdyZ jeden z podnik(i vyda nové akcie nebo rozdéli dividendy. To dava indexu
konstantni hodnotu.

- Jeto druhy nejstarsi index amerického trhu. Aktualné mad spravu indexu na starosti
S&P Dow Jones Indicies, kterou z vétsi ¢asti vlastni S&P Global. Pocatek indexu byl
16. Gnora 1885.4

2.2 Sledovani indexu

Sledovani akciovych index(i mUze byt vyhodné z mnoha dlvodu. Pribliznou predstavu o
stavu akciového trhu Ize ziskat sledovanim nejoblibenéjsich akciovych indexd. Sledovanim
méneé znamych index( je mozZné vidét, jak si urcity segment trhu vede ve vztahu k trhu jako
celku.

Investovani do indexovych fond(, které sleduji indexy akciového trhu, je nakladové
efektivni pristup k dosazeni stabilnich vynos( v pribéhu casu, protoZze odrazi vykonnost
celkového trhu.

Indexy s vahami

- Kazdé akcii v indexu je pridélena vaha. Kolisani indexu je vice ovlivnéno akciemi s
vy$si vahou nez akciemi s nizsi vahou.

Cenové vaZené indexy
- DAavaji vétsi vahu spolecnostem s vyssimi cenami akcii. Napfiklad v hypotetickém

indexu slozeném ze tfi akcii s cenami akcii 70 USD, 20 USD a 10 USD by akcie za 70
USD tvofily 70 % celkového indexu bez ohledu na relativni velikost spole¢nosti. Dow

vvvvvv

Indexy vaZené trini kapitalizace

- DAvaji vétsi vahu spolec¢nostem s vyssi trzni kapitalizaci. Jak S&P 500, tak Nasdaq
Composite jsou vazeny trini kapitalizaci a velké spoleénosti jako Apple a Microsoft
maji mnohem vétsi vahu nez mensi spolecnosti, které indexy tvofi.

4 Akciové indexy. Lynxbroker.cz [online]. Ceskd republika: Tomas Stranik, 2022 [cit. 2023-01-30]. Dostupné z:
https://www.lynxbroker.cz/investovani/burzovni-trhy/burzovni-indexy/obchodovani-index/akciove-indexy/
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Rovnocenné indexy

- Bez ohledu na cenu, velikost trhu nebo jakékoli jiné kritérium poskytuji indexy
stejné vahy véem akciim stejnou vdhu.*

2.3 Index S&P 500

Index S&P 500 je nejuznavanéjsi mezi hlavnimi americkymi akciovymi indexy jako méfitko
vykonnosti akciového trhu jako celku a méfitko toho, jak dobfe si vedou velké firmy.>

Registrovana ochranna znamka spole¢ného podniku S&P Dow Jones Indices je S&P 500,
¢asto zndma jako Standard & Poor's 500. 500 nejvétsich americkych korporaci tvofi tento
akciovy index, ktery je obvykle povazovan za nejpresnéjsi méritko stavu trhu pro americké
akcie jako celek, slouzi také jako bézny standard, podle kterého lze v této situaci mérit
vykonnost portfolia.

Trini kapitalizace je vdzena v indexu S&P 500 (cena akcii krat pocet akcii v obéhu). To
znamena, Ze mira dopadu, ktery ma firma na vykonnost indexu, zavisi na jeho ocenéni a je
vice ovlivnén velkymi korporacemi jako Apple a Amazon nez srovnatelné mensimi firmami
jako Macy’s a Harley-Davidson.

Vahovy vzorec pro akcie S&P 500 je pomérné jednoduchy. Za prvé, trini kapitalizace
spolecnosti je urcena vynasobenim poctu akcii v obéhu kazdé spolecnosti jeji aktudlni
cenou akcii. Dale se sectou trzni kapitalizace vSsech komponent S&P 500. Trzni kapitalizace
kazdé spolecnosti se pak vydéli celkovym souctem, aby se urcila jeji vdha v indexu.

Pokud je napfiklad kombinovana trini kapitalizace vSech spolecnosti z indexu S&P 500 40
biliond dolar(i a jedna spolecnost ma trzni kapitalizace 1 bilion dolar(, tvofila by 2,5 %
hmotnosti indexu. ®

2.3.1 Porovnaniindexd s S&P 500

Z dlivodu toho, Ze je S&P 500 bran jako ten hlavni americky index, je pro predstavu nize
srovnani rozdild s ostatnimi velkymi indexy.

4 Akciové indexy. Lynxbroker.cz [online]. Ceska republika: Tomas Stranik, 2022 [cit. 2023-01-30]. Dostupné z:
https://www.lynxbroker.cz/investovani/burzovni-trhy/burzovni-indexy/obchodovani-index/akciove-indexy/

5 S&P 500 Index Defined & Discussed. Fool.com [online]. USA: Frankel, 2022, 2022 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.fool.com/investing/stock-market/indexes/sp-500/

6 JONES a WILSON. An Analysis of the S&P 500 Index and Cowles’s Extensions: Price Indexes and Stock Returns, 1870—
1999. The Journal of Business. The University of Chicago Press, 2002, 2002(75), 505-533.
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S&P 500 vs. NASDAQ

- Zrejmy rozdil mezi indexem S&P 500 a indexem Nasdaq Composite je vtom, Ze akcie
tohoto indexu musi byt kdtovany vyhradné na trhu Nasdag. S&P 500 je mixem akcii
Nasdaq a New York Stock Exchange (NYSE).

- DalSim klicovym rozdilem je, Ze zatimco index S&P 500 se sklada z akcii s velkou
kapitalizaci, Nasdag Composite obsahuje vSechny kvalifikované akcie kotované na
burze Nasdag. Proto je rozmanitéjsi, pokud jde o zastoupeni trzni kapitalizace.

S&P 500 vs. Indexy Russell

- Indexy Russell jsou navrzeny tak, aby poskytovaly benchmark pro cely akciovy trh.
Russell 1000 je nejblizsi srovnani s S&P 500, protoze jde o akciovy index s velkou
kapitalizaci, ktery se sklada z 1 000 akcii (dvakrat vice nez S&P 500) a predstavuje
93 % akciového trhu.

- Existuje také popularnéjsi index Russell 2000, ktery je povazovan za nejlepsi méritko
toho, jak si vedou americké akcie s malou kapitalizaci. Souhrnné jsou Russell 1000
a Russell 2000 znamé jako Russell 3000, co? je Siroky srovnavaci index akciového
trhu.®

Warren Buffett, legendarni investor, je toho nazoru, Ze nejlepsi investici, kterou muze
vétsina lidi udélat, je nizkonakladovy indexovy fond S&P 500, ktery ptindsi opakované rocni
celkové vynosy 9 % aZz 10 % po velmi dlouhé obdobi a zarover je prakticky bez nakladd.”

2.4 S&P U.S. Indices Methodology

Nasledujici kapitola se zabyva metodologii rozliSovani zplsobilosti firem k prijeti do S&P
500. Tato metodika byla vytvorena spole¢nosti S&P Dow Jones Indices k méreni
podkladového uroku kazdého indexu, ktery se Fidi timto metodickym dokumentem.

Firmy musi splfiovat nasledujici faktory zpUsobilosti, aby byly povaZovany za zpUsobilé pro

posouzeni indexu. 8

2.4.1 Kritéria zptisobilosti

Zpusobilé jsou pouze kmenové akcie americkych spole¢nosti. Pro ucely indexu ma americka
spolecnost nasledujici vlastnosti:

5 5&P 500 Index Defined & Discussed. Fool.com [online]. USA: Frankel, 2022, 2022 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.fool.com/investing/stock-market/indexes/sp-500/

! 7 reasons why Warren Buffett thinks you should be an index investor. In: Justetf.com [online]. Wetzel, 2022, 2022 [cit.
2023-01-04]. Dostupné z: https://www.justetf.com/en/academy/warren-buffett-index-investor.html

8 S&P U.S. Indices Methodology [online]. S&P Dow Jones Indices, 2022 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/methodologies/methodology-sp-us-indices.pdf
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1. Mapuje 10-K vyrocni zpravy.

2. Podil stalych aktiv a vynos(i v USA tvoti vétsinu, ale nemusi presahnout 50 %. Kdyz
jsou tyto faktory v rozporu, fixni aktiva ur€uji pluralitu. Trzby uréuji mnozZstvi,
pokud jsou informace o aktivech nelplné. Zemépisné informace pro vynosy a
alokace stalych aktiv uréuje spolecnost tak, jak je uvedeno ve svych rocnich
vyhlaskach.

3. Primarni kotace musi byt na zpUsobilé burze v USA, jak je popsano v ¢asti Burzovni
kotace nize.

Pokud neni kritérium €. 2 splnéno nebo je nejednoznacné, S&P Dow Jones Indices jej mize
stale povaZovat za americkou spole¢nost pro ucely indexu, pokud je jeho primarni kotace,
sidlo a zapsani v obchodnim rejstriku v USA.

V situacich, kdy jedinym faktorem, ktery naznacuje, Ze spole¢nost neni americkou
spolecnosti, je jeji danova registrace v danové vyhodné zemi nebo na jiném misté
vybraném z danovych dtvodud, S&P Dow Jones Index obvykle takovou firmu vyhodnocuje
jako americkou.

Konecéné rozhodnuti o zpUsobilosti domicilu provadi Indexovy vybor, ktery mlze zvazit i jiné
faktory, véetné, ale bez omezeni na, umisténi operacni centraly, informace o vlastnictvi,
umisténi vedoucich pracovnik(, reditele a zaméstnanc(, vnimani investor( a dalsi faktory
povazované za relevantni.

Je vyZadovan primarni zapis na jedné z nasledujicich burz v USA:

- NYSE

- Nasdaq Capital Market

- NYSE Arca

- Choe BZX

- NYSE American

- Cboe BYX

- Nasdaq Global Select Market
- Cboe EDGA

- Nasdaq Select Market

- Cboe EDGX

2.4.2 Organizacni struktura a typ emise akcii

Vydavajici spole¢nost musi mit nasledujici organizacni strukturu a typ emise:
- Korporace (véetné vlastniho kapitdlu a investic zajisténé hypotékou REIT)
- Kmenové akcie

Mezi nezpusobilé organizacni struktury a typy emisi patfi, ale nejsou omezeny jen na
nasledujici:

- Spolecnosti pro rozvoj podnikani (BDC)

- Preferované akcie

- Komanditni spolec¢nosti (LP)

- Konvertibilni preferované akcie
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- Hlavni komanditni spole¢nosti (MLP)
- Podilové fondy
- Spolecnosti s ru¢enim omezenym (LLC)

2.4.3 Trini kapitalizace

Zpusobilost se lisi v zavislosti na indexu.

- S&P 500 - 3,7 miliardy USD az 14,6 miliardy USD.

- S&P Total Market Index — Pro index neni stanovena zadna minimalni trzni
kapitalizace.

- S&P Composite 1500 — Celkova trzni kapitalizace spolecnosti je 14,6 miliard USD
nebo vice.

Tyto rozsahy jsou Ctvrtletné revidovany a aktualizovany podle potreby, aby se zajistilo, Ze
odrazeji aktualni trzni podminky.

2.4.4 Likvidita

Ukazatel float-adjusted liquidity ratio (FALR), definovany jako ro¢ni obchodovana hodnota
v dolarech vydélen ukazatelem float-adjusted market capitalization (FMC) se pouZiva pro
méreni likvidity.

S&P Total Market Index

- PoZadavky na likviditu jsou revidovany béhem ctvrtletnich rebalanci.
- Datum hodnoceni je pét tydnu pfed datem ucinnosti rebalancovani.
- FALR musi byt vétsi nebo roven 0,1.

S&P Composite 1500

- Datum hodnoceni je zahajeni obchodovani v den pfed datem ozndmeni.
- Firma by méla mit v obéhu minimalné 250 000 akcii Sest mésict pred hodnocenim
- FALR musi byt v dobé pfidani do k Composite 1500 vétsi nebo roven 1,0.

2.4.5 Financni Zivotaschopnost

- S&P Total Market Index — Pro zpUsobilost indexu neexistuje Zzadny pozadavek na
finanéni Zivotaschopnost.

- S&P Composite 1500 — Soucet poslednich ¢tyf po sobé jdoucich Ctvrtletnich
Ucetnich zprav by mély byt kladné.
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2.4.6 Prvotni verejné nabidky

,IPO (anglicky Initial Public Offering, ¢esky Primdrni tpis akcii) je prvni verejnd nabidka
akcii. Je to proces, pri kterém spolec¢nost vstupuje na burzu a nabizi své akcie Siroké
vefejnosti, obvykle z diivodu potfeby navyseni kapitdlu.”?

S&P Total Market Index

ZpUsobilé IPO akcie jsou pridany do indexu pfi pfiStim rebalancovani a nékteré velké IPO
mohou byt zplsobilé pro rychlé pfijeti do indexu za nasledujicich podminek:

- Zazpusobilé pro rychly vstup budou povazovany pouze nové verejna IPO a pfimé
nabidky IPO.

- Drive zkrachovalé spole¢nosti, které prechdzeji z Over-The-Counter burz nebo
nekrytych burz nejsou zpUsobilé pro rychly vstup.

- PrirGstky pti rychlém vstupu musi splfiovat minimalini limit FMC 2 miliardy USD,
vypocitané pomoci akcii v obéhu.

- Kromé toho bude IPO muset splnovat vSechna dalsi platna pravidla zpUsobilosti
indexu kromé pozadavku na likviditu. Pokud jsou k dispozici vSsechny potiebné
vefejné dostupné informace, S&P Dow Jones Indices ovéfri, Ze byly splnény
podminky rychlého postupu.

- Jakmile S&P Dow Jones Indices oznami, Ze je IPO zpUsobilé pro rychlé pfidani, je
pridano do indexu s Ih(tou péti pracovnich s dodaci IhGtou pét pracovnich dnd.

S&P Composite 1500

- IPO by mély byt obchodovany na zpUsobilé burze po dobu nejméné 12 mésicll, nez
budou zvaZovany pro pfidadni do indexu.
- Pro kandidaty S&P Composite 1500 neni povolen rychly vstup na IPO.

2.4.7 Konstrukce indexu
Pti kazdé rocni rekonstituci jsou vybrany vsechny zplsobilé cenné papiry a tvofi index.

Pti kazdém ctvrtletnim rebalancovani jsou zpUsobilé cenné papiry, které prosly zménou v
uplynulém ctvrtleti pfidany do indexu k referenc¢nimu datu, které je pét tydnu pred datem
ucinnosti rebalancovani. Mezi tyto cenné papiry patfi:

- Prvotni verejné nabidky (IPO)

- Nové nabidky na vhodnych burzach

- Cenné papiry, které se presunuly na zpUsobilou burzu

- Spolecnosti, jejichz sidlo se zménilo na USA, jak urcil S&P Dow Jones Indexes

91PO. Kurzy.cz [online]. Ceska republika [cit. 2023-02-10]. Dostupné z: https://www.kurzy.cz/akcie/ipo/
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- Spolecnosti prechazejici z nezplsobilého typu organizace na zpuUsobily typ
organizace
- Preména cennych papirl z nezplsobilého typu akcii na zpUsobily typ akcii

Akcie, které byly dfive vylouceny kvuli nesplnéni kritérii IWF nebo likvidity, nebudou znovu
prezkoumany az do kazdoroc¢ni rekonstituce.

2.4.8 Vybér slozek

Vybér slozek je na uvazeni Indexového vyboru a je zaloZzen na kritériich zpUsobilosti. Indexy
maji pevny pocet zakladajicich spole¢nosti 500, 400 a 600. Kazdy index je vazen FMC.

Kazdy index je vytvoren kombinaci prislusného podkladového indexu slozky takto:
- S&P Composite 1500 - Index kombinuje vSsechny slozky S&P 500, S&P MidCap 400,
a S&P SmallCap 600.
- S&P 900 - Index kombinuje vSechny slozky S&P 500 a S&P MidCap 400.
- S&P 1000 - Index kombinuje vsechny slozky S&P MidCap 400 a S&P SmallCap 600.

Slozka Symbol Sektor
Apple Inc. AAPL Informacni technologie
Microsoft Corp MSFT Informacni technologie
Amazon.com Inc AMZN Zbytné spotfebni zbozi
Alphabet Inc A GOOGL Komunikacni sluzby
Berkshire Hathaway B BRK.B Finance
Alphabet IncC GO0G Komunikacni sluzby
Tesla, Inc TSLA Zbytné spotfebni zbozi
Unitedhealth Group Inc UNH Zdravotni péce
Johnson & Johnson JNJ Zdravotni péce
Exxon Mobil Corp XOM Energie

Tabulka 1-TOP 10 sloZek S&P 500, Zdroj: S&P U.S Indices (vlastni zpracovadni)

Tabulka 1 ukazuje, které firmy svou velikosti dominuji jeden z nejdulezitéjSich svétovych
indexa.

S&P 500 Top 50

Slozky indexu jsou ¢erpdny z indexu S&P 500. Pti kazdé rocni rekonstituci je pro zafazeni do
indexu vybrdno 50 nejlepSich spole¢nosti v indexu S&P 500 na zakladé FMC.

- VSechny spolecnosti zatfazené mezi 45 nejlepsich spolec¢nosti FMC jsou
automaticky vybrany pro zarazeni do indexu.

- VSechny stdvajici spole¢nosti, které zlstavaji mezi 55 nejlepsimi, znovu vybrany
pro zarazeni do indexu podle poradi, dokud nebude dosazeno cilového poctu 50
spoleénosti.

- Pokud cilového poctu stale nebylo dosazeno, budou vybrany nejvyse postaveni ne
¢leni, dokud nebude zahrnuto 50 spoleénosti.
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2.4.9 Vazeni

Referenénim datem rebalancovani je druhy patek v bfeznu, ¢ervnu, zafi a prosinci.

- Pokud ma jakakoli spole¢nost vahu FMC vys$si nez 24 %, vdha spolecnosti je
omezena na 23 %, coZ umozniuje 2% vyrovnavaci pamét. Tento polstar je uréen ke
zmirnéni prekroceni jakékoli spole¢nosti 25 % k datu pozadavku na diverzifikaci na
konci Ctvrtleti.

- Veskerd nadvdha je proporcionalné prerozdélena viem spole¢nostem bez limitu v
rdmci pfisluSného indexu.

- Pokud po tomto prerozdéleni vaha FMC jakékoli spoleénosti prekroci 23 %, proces
je zopakovan, dokud Zadna spole¢nost neprekroci 23% hmotnostni limit.

- Soucet spole¢nosti s vahou vyssi nez 4,8 % nesmi prekrocit 50 % celkového indexu
hmotnost. Tyto stropy jsou nastaveny tak, aby umoznovaly polStar 5 % pod
limitem.0

Pomér velikosti sektort v S&P 500

= Informacni technologie

3%3%
*ﬂ \ Zdravotni péce

Finance

I Zbytné spotiebni zboii

8% Pramysl

Komunikaéni sluzby

A » Zékladni spotfebni zboZi
. » Energie

10% = Komunalni sluzby

12%
= Materidly

Graf 1 - Pomér velikosti sektor(i v S&P 500 Zdroj: S&P U.S Dow Jones Indices, S&P 500 factsheet, (vlastni zpracovdni)

Z grafu 1 je zfejmé, které sektory v indexu dominuji — Informacni technologie.
2.4.10 Sprava indexu

Indexy S&P U.S. Index spravuje americky indexovy vybor. VSichni ¢lenové vyboru jsou na
plny Uvazek profesiondlni ¢lenové tymu S&P Dow Jones Indices. Vybor se schazi mésicné.
Na kazdém setkdni, indexovy vybor prezkoumava nevytizené podnikové kroky, které
mohou ovlivnit slozky indexu, statistiky, srovnani sloZzeni indext s trhem, spole¢nosti, které
jsou povazovany za kandidaty na pridani do indexu a jakékoli vyznamné udalosti na trhu.
Kromé toho Indexovy vybor muze revidovat indexovou politiku zahrnujici pravidla pro
vybér spole€nosti, zachazeni s dividendami, pocty akcii nebo jiné zaleZitosti.

10 5&P U.S. Dow Jones Indices, S&P 500 factsheet [online]. In: . 2022, s. 13 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500/#data
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S&P Dow Jones Indices povazuje informace o zménach svych indexd a souvisejicich
zalezitostech jako schopné zplisobit pohyb na trhu. Proto jsou vSechna jednani Indexového
vyboru davérna.

Indexovy vybor S&P Dow Jones Index si vyhrazuji pravo ucinit vyjimky pfi aplikaci
metodologie, pokud to bude potieba.

Kromé své kazdodenni spravy indext a udrzby indexovych metodik alespon jednou
béhem jakéhokoli 12mési¢niho obdobi indexovy vybor prezkouma tuto metodiku, aby
zajistil, Ze indexy budou dosahovat stanovenych cilll a aby Udaje a metodika zUstaly ucinné.
V nékterych ptipadech mize S&P Dow Jones Indices vyzvu k vyjadieni externich stran.

2.4.11 Odstranéni

Spolec¢nost je vymazana z indexu, pokud je zapojena do fuze, akvizice nebo vyznamné
restrukturalizaci tak, Ze jiz nespliuje kritéria zpUsobilosti:

- Spolecnost vyrazena z burzy v dlsledku fuze, akvizice nebo jiné korporatni akce je
odstranéna v den kdy S&P Dow Jones Indices tento fakt oznami, obvykle tak byva
na konci dne obchodovani pred vyprsenim platnosti byvalého statusu firmy.

- Slozky, kterym je pozastaveno obchodovani mohou byt ponechany v indexu,
dokud nebude obchodovani obnoveno, podle uvazeni Indexového vyboru.

- Pokud je firma presunuta na Pink sheets nebo OTC nésténku, je odebrana.

- Spolecnost, ktera podstatné porusuje jedno nebo vice kritérii zpUsobilosti pro S&P
Composite.

3 Daytrading

»Trading je cinnost mnohem komplikovanéjsi, neZ se zdd. Jestlize néjaky zacdatecnik realizuje
zisk, md dojem, Ze je velice inteligentni a neporazitelny. Pod timto vlivem nepromyslené
riskuje a ztrati vSechno. Lidé se ddvaji na trading z mnoha dobrych divodi — nékteré jsou
raciondlini ale vétsina jich je iraciondlnich. Trading nabizi pfileZitost ziskat velmi rychle
hodné penéz. Penize symbolizuji v o¢ich mnoha lidi svobodu, i kdyZ naprosto nevédi, co s ni
délat. Pokud vite, jak se chovat v tradingu, budete pracovat v dobé, kterou si zvolite, budete
Zit a pracovat tam nebo jinde, kde si vyberete, a nikdy se nebudete muset ospravediriovat u
Zddného Séfa. Trading predstavuje fascinujici intelektudIni hleddni: jakousi smés Sachu,
pokeru a kfiZovky. Trading pfitahuje lidi, ktefi maji rddi puzzle a intelektudini vyzvy.
Pritahuje ty, ktefi maji rddi riziko, a odpuzuje ty, kteri se chtéji riziku vyhnout. Primérny
Clovék se probouzi kazdé rano v tutéZ hodinu, jde do prdce, obédva, vraci se do prdce, vecer
se vraci domd, veceri, sleduje televizi a jde spdt. KdyZ se mu podari uspofit trochu penéz,
uloZi je na sporici ucet. Trader md bizarni pracovni dobu a riskuje svij kapitdl. Poletni

traderi jsou dobrodruzi, ktefi jsou ochotni opustit jistotu dneska kvuli cemusi nezndmému “
11

L ELDER, Alexander. Tradingem k bohatstvi: psychologie, obchodni systémy, money management. Tet¢ice: Impossible,
€2006. Knihovna Uspésného obchodnika. ISBN 8023970488.
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Mark Douglas definuje trading jako dvé strany, které sménuji néco, co ma urcitou hodnotu,
aby uspokojily své potreby nebo dosahly svych cill. Lidé se ¢asto angaZuji na akciovych
nebo terminovych trzich ve snaze zvysit své bohatstvi nebo ochréanit sva aktiva proti
znehodnoceni. V disledku toho mohou byt obchodnici povazovani za lidi, ktefi se snazi
nashromazdit bohatstvi prostfednictvim akciovych trhu.

V zdvislosti na perspektivé se ¢astka, o kterou se hraje u kazdého obchodu, bude lisit.
RozloZenim rizika zpGsobeného pohybem cen na jiné obchodniky, ktefi jsou pfipraveni jej
prevzit, upisovatelé obchoduji s vy3si urovni ekonomické jistoty. Casto se jednd o
obchodniky, ktefi jsou ptipraveni Celit riziku kolisani cen vyménou za Sanci na takovém
kolisani téZit. Investofi mohou napftiklad prodat své akcie, pokud se domnivaji, Ze vzhledem
k jejich pokracujicimu zhodnocovani je hodnota pfinejlepSim minimalni. Navic, pokud
pozZaduji financni prostfredky k uspokojeni svych pozadavk(i, mohou prodat, i kdyz
predpokladaji budouci zhodnoceni.

Kupuijici (protistrana transakce) je toho nazoru, Ze hodnota akcie poroste. Protoze
obchoduji, aby vydélali penize, lze odvodit, Ze kupuijici jsou presvédceni o rlstu hodnoty
akcii nebo akcii. MUZzeme jasné prohlasit, Ze lidé neobchoduji zamérné s predstavou, Ze by
pfisli o penize nebo nebyli schopni spinit sva pfani, protoze Gcelem obchodnika je uspokojit
potiebu nebo ziskat bohatstvi.

Tvrdi tedy, Ze Zadni dva obchodnici nezahdji obchod, pokud nebudou mit protichlidné
nazory na budouci hodnotu toho, co je predmétem obchodu, protoze vsichni obchodnici
maji stejny cil. 12

Daytrading neni strategie k rychlému bohatstvi piSe Aziz. Lidé nékdy véfi, ze denni
obchodovani je jednoduché: nakoupite akcie, a kdyzZ jejich hodnota vzroste, prodate je se
zdravym ziskem. ,,Kdyby bylo obchodovadni tak jednoduché, kazdy by byl uspésny. Musite
mit na paméti, Ze denni obchodovdni je ndroéné a nezbohatnete pfes noc.“*3

3.1 Retail a institucionalni tradefi

Maloobchodnici jsou ti, ktefi obchoduji na vlastni pést. Lze byt obchodniky na plny nebo
¢astecny Uvazek, ale nikdo z nich nespravuje cizi penize ani nepracuje pro zaméstnavatele.
Maloobchodnici tvofi velmi malou ¢ast objemu trhu. VétsSina obchodovani instituci je
zaloZena na sofistikovanych pocitacovych algoritmech a vysokofrekvenénim obchodovani.
Instituciondlni obchodnici maji za sebou spoustu penéz a jsou extrémné agresivni. 3

Achillovou patou vétsiny institucionalnich obchodnikl je, Ze nemaji jinou moZnost nez
obchodovat, na rozdil od retailovych obchodnik, ktefi se mohou trhu Ucastnit, jak uznaji
za vhodné. Banky musi obchodovat s velkym mnoZstvim akcii prakticky za jakoukoli cenu a
byt aktivni na trhu. Obchodnik mlze volné sledovat idedlni moznosti. Nanestésti vétsina

12 WEBB, Paula. Jak se stét disciplinovanym traderem. Tet¢ice: Impossible, s.r.0, 2018. ISBN 976-80-87673-32-4.
13 AZ1Z, Andrew. How to Day Trade for a Living. Tieti vydani. Jizni Karolina: Createspace Independent Publishing
Platform, 2016. ISBN 9781535585958.
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maloobchodniké tuto UZasnou vyhodu plytvd nadmérnym obchodovanim. Clovék se musi
naucit trpélivosti a odlozit chamtivost, pokud chce zvitézit nad obry. Nejvétsim problémem
porazenych nejsou zUstatky na uctech, ale spiSe nedostatek sebekontroly, nadmérné
obchodovani a $patné hospodareni s penézi. 13

Vétsina jednotlivcl obchoduje z rliznych dlvodd, z nichz vétsina je nelogickych. Touha po
vysoké navratnosti investice je jednim z raciondlnich divod(. Hazardni hry a honba za
vzrusenim jsou priklady iracionalni motivace. VétSina obchodnik(i si neuvédomuje své
nelogické motivace. Naucit se obchodovat vyzaduje ¢as, penize a Usili. Jen malokdo se
dostane Uroven, kde se muize Zivit obchodovanim.

V prostredi trhu, dava Douglas diraz na vytvoreni pravidel hry a dostatec¢né disciplinované
se pravidly vést i presto, Ze se trh nékdy pohybuje takovym zplsobem, které amatérské
obchodniky vede k tomu, aby pravidla nedodrZovali. Instituce zajistuji vyznamnou ¢ast
obchodU a jejich znac¢né financni zdroje jim poskytuji rizné vyhody. Maiji zdroje k naboru
$pi¢kovych obchodnikl a vyzkumnikg. 12

,Nékteré z usudkii mého pfritele, ktery dohlizel na obchodni oddéleniv bance, byly ovlivnény
sluzbou nabizenou skupinou byvalych agentt CIA. Jejich zpravy mu poskytly nékteré z jeho
nejlepsich obchodi a pro jeho spolecnost byl velky roc¢ni poplatek maly ve srovndni s
obrovskym objemem vydélanych penéz.” Soukromi prodejci maji k témto prilezitostem
pfistup jen zfidka. Zaméstnanci obchodnich spole¢nosti maji kromeé informacni vyhody také
psychologickou vyhodu, protoZe jejich osobni penize nejsou v ohroZeni. *

,Myslim, Ze mnoho Uspésnych obchodnikl je bez emoci, pracovitych a disciplinovanych®.
14

Jimmy Rogers, zndmy obchodnik a investor, uvadi v publikaci David D. Schwagera Market
Wizards , Trh pljde vySe, nez véfim, Ze muze, a niz, nez si myslim“. Financni trhy jsou nejen
bez stanovené horni cenové hranice, ale i bez ¢asového omezeni. Kazdou minutu dne
nékdo nékde obchoduje na financnich trzich, at uz jde o akcie, dluhopisy, mény nebo
komodity, protoZe trhy se oteviraji a zaviraji po celém svété. 1°

3.2 Technicka a Fundamentalni analyza

Dvé primarni oblasti studia, které obchodnici a investofi pouZivaji k vybéru akcii, jsou
fundamentalni analyza a technickd analyza. Oba ndzory jsou platné. Institucionalni i
soukromi investofi zakladaji své nakupy akcii na fundamentdlni analyze. Kratkodobé
obchodovani vyuzivd technickou analyzu. Je logické, Ze se pouzivaji dva samostatné
pfistupy, protoze pomeér rizika a odmény mezi investovanim a obchodovanim je velmi
odlisny, a protoze ¢asovy horizont pro dlouhodobé a kratkodobé investovani je tak odlisny.

13 AZ1Z, Andrew. How to Day Trade for a Living. TFeti vydani. Jizni Karolina: Createspace Independent Publishing
Platform, 2016. ISBN 9781535585958.

14 SCHWAGER, Jack. Stock Market Wizards. New York: HarperCollins Publishers, 2001. ISBN 0-06-662058-9.

15 TURNER, Toni. A begginer's guide to day trading online. Druhé vydani. Massachusetts: Adams Media, 2007. ISBN 978-
1-59337-686-4.



To je také dlivod, proc se mnozi Uspésni investofi mylné domnivaji, Ze mohou snadno prejit
od investovani k dennimu tradingu. Obchodovani a investovani jsou dvé odlisné ¢innosti. 2°

3.2.1 Fundamentalni analyza

Aby bylo mozné urcit ,,skuteénou hodnotu” akcii spole¢nosti, je fundamentalni analyza
procesem odhadu hodnoty spolec¢nosti.

Faktory nabidky a poptavky vstupuji do hry, kdyzZ se akcie obchoduji na akciovém trhu, coz
zpUsobuje, Ze jejich ,trzni cena” stoupa a klesa. Investofi se mohou rozhodnout, zda akcie
koupi ¢i nikoli, porovnanim redlné hodnoty s aktualni trzni cenou akcie.

Znamena to prozkoumat kazdy faktor, ktery by mohl mit dopad na hodnotu spole¢nosti,
véetné stavu ekonomiky, podminek v odvétvi a prvkl specifickych pro spole¢nost.
Budouci potencidl akcie a jeji Uroven nadhodnoceni lze uréit pomoci zakladniho vyzkumu.
Z tohoto divodu mohou dlouhodobi obchodnici z tohoto druhu analyzy silné té7it.1®

3.2.2 Technicka analyza

Dalsim pristupem ke zkoumani akcii je technicka analyza. Je to studium pocitli, ndkladl a
¢asu. Graf je nastroj, ktery technicti analytici vyuzivaji nej¢astéji. Grafy zobrazuji historii cen
akcii a s praxi miZzeme rychle zobrazit vSechny informace, které o urcité akcii chceme.
Cenové vzorce na grafech odhaluji celkovy pohled ucastnik( na akcie. ProtoZe tito kupujici
a prodavajici spoléhaji na pamét, objevuji se vzory.

Dokonce i amatérsky investor si pamatuje, Ze kdyz kupoval Simple Software, cena za akcii
byla 50 dolard, a to navzdory skutecnosti, Ze nikdy predtim nevidél akciovy graf. Kratce
potom akcie ztratila na své hodnoté. O tfi mésice pozdéji, kdyZz konecné dosahla 50 dolaru
za akcii, tento investor a mnoho dalSich prodali své akcie, aby se napravili a zabranili dalSim
ztratam. Vysledkem tohoto chovani jsou vzory grafl. 1°

Vybér zisku, pfichizeji prodejci

ena jde nahoru, 4 optimis dkupni ménif. ; o £ox 4 P .
(Coa i waboni, poliitad optimisiemn & sélupuf mizs Cena se pohybuje dolii pohénéné prodejnim 3ilenstvim.

jasny s &silého nédk bo prodeje.
Nejasny smér bez zbésilého ndkupu nebo prodeje. Nejasny smér bez zb2silého ndkupu nebo prodeje

Obrdzek 1 — Chovdni obchodniki na grafu (viastni zpracovdni))

16 Fundamentélni analyza akcii. Admiralmarkets.com [online]. Ceska republika: Admirals, 2023 [cit. 2023-01-30].
Dostupné z: https://admiralmarkets.com/cz/education/articles/shares/fundamentalni-analyza-akcii



Obrazek 1 ukazuje, jak v grafech identifikovat extatické nakupni Silenstvi, nejistotu, paniku
a prodejni Silenstvi. Akcie mohou klesnout ve stejném cenovém rozpéti néjakou dobu poté,
co energie nahoru nebo dold odezni, protoze je méné kupujicich a prodavajicich a
nedominuji Zddné emoce. Vétsina obchodnik( peclivé sleduje klicové trzni indexy, jako je
Dow Jones Industrials, Standard & Poor's 500 index a NASDAQ 100, na rozdil od investoru,
ktefi se mohou rozhodnout ignorovat denni vykyvy trhu. Tyto indexy spolu s dalSimi
indikatory lze zmapovat, aby poskytly ndhled na potencidlni budouci sméfovani trhu.

3.2.3 Charting

Technicti analytici pouZzivaji termin ,,charting” k popisu techniky a ¢innosti, ktera pouziva
grafy ke sledovani a hodnoceni vyvoje cen. Jsou vyuZity razné typy grafl k ilustraci vyvoje
kurzu zvoleného nastroje pomoci riznych metod.

Graf je zakladnim ndstrojem technické analyzy pro zkoumani vyvoje urcitého finan¢niho
nastroje. Existuji rizné druhy graf(, které se lisi sloZitosti, vzhledem, procesem vypoctu,
stejné jako prijetim ze strany analytik( a obchodnik(l. Tyto grafy lze pouzit ke sledovani
rastu cen z vice uhll, hledani opakujicich se vzorcl, provadéni rlznych analyz nebo
zaclenéni analyzy technickych indikatora.

3.2.4 Historie chartingu

Kolem prelomu 20. stoleti se v zemi objevili prvni chartisté. Mezi nimi byl Charles Dow
(1851-1902) tvlirce renomované hypotézy akciového trhu a William Hamilton, ktery
nahradil Dowa jako editora The Wall Street Journal. Primyslové a Zelezni¢ni priméry,
podle slavného prislovi Dow, ,slevuji vSechno®, coz znamen3, Ze presné odrazeji vSechny
ekonomické informace.

Dow psal pouze Uvodniky Wall Street Journal; nikdy nenapsal Zddnou knihu. Poté, co Dow
zemfrel, Hamilton prevzal kontrolu nad pozici a zverejnil The Stock Market Barometer, ktery
nastinil zaklady hypotézy Dow. Po krizi v roce 1929 napsal renomovany Uvodnik pro , The
Turn of the Tide“. Ve své knize The Dow Theory z roku 1932 dovedI| vydavatel newsletteru
Robert Rhea teorii na vrchol. Zlaty vék mapovani nastal ve 30. letech 20. stoleti.

Po finan¢ni krizi v roce 1929 se mnoho vynalezcl ocitlo s vice casem. Béhem této doby byla
vydana dila Schabackera, Rhea, Elliota, Wyckoffa, Ganna a dalSich. Pohybovali se dvéma
samostatnymi sméry. Proto néktefi lidé, jako Wyckoff a Schabacker, povaZovali grafy za
vizualni reprezentaci nabidky a poptavky. Jini, jako Elliott a Gann, hledali dokonaly trzni fad.
Technicka analyza akciovych trendd, kterou v roce 1948 publikovali (Schabackerlv zet) a
Magee, popularizovala predstavy o trendovych liniich, podpofe a odporu, stejné jako o
trojuhelnikech, obdélnikech, hlavach a ramenech a dalsich formacich grafa.

Od dob Edwardse a Magee zaznamenaly trhy vyznamny posun. Denni objem aktivnich akcii
newyorské burzy ve 40. letech 20. stoleti ¢inil jen nékolik stovek akcii; nyni se méri v
milionech. Na akciovém trhu se dynamika sily posunula ve prospéch byk(. Prvni chartisté
pozorovali, Ze vrcholy akciového trhu nastdvaly rychle a prudce, zatimco dna trvaly
mnohem déle. To bylo prfesné po celou dobu jejich deflace, ale od 50. let 20. stoleti je tomu

naopak. V dnesni dobé se spodky obvykle vyvijeji rychle, zatimco Spi¢ky obvykle trvaji déle.
11



3.2.5 Risk Management

Existuji tfi klicové prvky obchodovani: solidni psychologii, soubor logickych obchodnich
metod a efektivni strategii fizeni rizik. Ty jsou podobné tfem noham stolicky; bez jedné by
se stolicka prevratila. Zaméreni se pouze na obchodni metody a indikatory je béznd chyba
zacatecnika.

Uspésna obchodni strategie prindsi pozitivni vysledky: v priib&hu €asu vydélava vice penéz,
nez ztraci. Ani sebelépe provedeny plan vsak nemuze zajistit vitézstvi v kazdém obchodu.
Zadnd obchodni metoda nemdze zarucit, ze obchod vidy vyjde. Z tohoto divodu musi byt
fizeni rizik klicovou soucasti kazdého obchodniho planu.

Hlavnim faktorem, ktery pfispivda k neuspéchu zacinajicich obchodnikl v dennim
obchodovani, je jejich neschopnost kontrolovat ztraty. Je to pfirozend lidskd tendence
touZit odklddat pfijimani ziskd, dokud se ztracené transakce nevyrovnaji. Uty nékterych
zacCinajicich obchodnikd jiz byly vaziné, ne-li trvale, zni¢eny v dobé, kdy se naudili ovladat
sva rizika. D4 se to prirovnat k trznimu Skolnému. Dokonce i starsi a zkusenéjsi obchodnici,
uznavaiji, Ze dokud neni objeven tzv. edge, je ztrata uctl normalni.

»,Nemohu preceriovat, jak duleZité je byt dobrym v prohravdni. Schopnost prijmout ztratu
je nezbytnou soucdsti denniho obchodovdni.” 13

Systém je plan, ale jak poznamenal némecky polni marsal Helmuth Von Moltke v
osmnactém stoleti, ,zadny plan neprezije konfrontaci s neptitelem.” Podle amerického
boxera Mikea Tysona, o kterém informoval The Economist, "Kazdy ma plan, dokud
nedostane ranu do Ust." Z tohoto dlvodu musi byt zmirfovani rizik nedilnou soucasti
jakékoli obchodni strategie.

Zacateclnici se tfesou jako jeleni ve svétle reflektor(l, kdyzZ strategie rostouci ztraty maze
zisky z nékolika ziskovych transakci. Lidé maji tendenci rychle se chopit zisk(l a zaroven
oddalovat zruseni ztrat. 1

3.2.6 Emoce a pravdépodobnost

Penize vyvoldvaji silné emoce. Vydéldvani nebo ztrdta penéz zplsobuje emociondini boure,
které utoci na obchod. Novdcek, ktery zaddvd objedndvku, miZe zaZit vzruseni. Brzy zjisti,
Ze na trhu je k dispozici pfehnané ndkladny druh zdbavy.

Dobré obchodovdni by mélo byt tak trochu nudné. Pocitdni penéz v otevienych obchodech
je podle autora dalsi emocni chybou. Novdcci se zarazi v uZasu, kdyZ srovndvaji oteviené
ztrdty se svymi mzdami, nebo sni o vécech, které si mohou koupit s otevienymi vydélky.

Profesiondlové vénuji svou pozornost vyfizovdni obchod(; pocitaji penize pouze tehdy, kdyZ
jsou takové obchody uzavreny. Obchodnik, ktery sleduje zisky béhem aktivniho obchodu, je
analogicky prdvnikovi, ktery zacne snit o svych budoucich ndkupech, zatimco pfipad stdle
probihd. Pocitdni penéz mu nepomdZe vyhrdt pfipad — spiSe naopak, odkloni ho a priméje
ho prohrat. Vysledek pripadu nezlepsi ani amatér, ktery se pfi pocitdni ztrat na otevieném
obchodu rozzuri, podobné jako chirurg, ktery krvdcejicimu pacientovi hodi na stil tdc s
vybavenim. !



3.2.7 Psychologie

Pti dennim obchodovani je dalezité jednat rychle, a pfitom udrzet silnou disciplinu. Klicem
k uspéchu je sebeovladani a sebekazen. ,Védét, co trh udéld, mize byt dost ndrocné, ale
pokud nevite, co budete déla vyt, hra je u konce”.

Odborné znalosti a disciplina jsou svaly. Cviceni je nezbytné pro rist svald a pro udrzeni
jejich velikosti poté, co se vyvinou. Nékteré z téchto schopnosti jsou vSak podobné ovladani
jizdniho kola. Jizda na kole je dovednost, ktera nemuze byt ¢lovéku odebrana, jakmile se ji
nauci. Schopnost rozpoznat silny akciovy graf nezmizi. Je dileZité mit na paméti, Ze trh dava
ponauceni velice rychle, pokud je nékdo pfehnané sebevédomy a véFi, Ze jej prelstil. Rizeni
rizik je pro obchodnika nakonec nejdilezitéjsi dovednosti, a to souvisi se schopnosti Cinit
moudra rozhodnuti pod tlakem. 13

4 Obchodovani s opcemi

Opce svym charakterem a zdanlivou slozZitosti odradi nejednoho obchodnika. Kazdy by si
vSak mél uvédomit, Ze mnoho véciv Zivoté se na prvni pohled jevi pfilis sloZité, je vSak tfeba
vzit na zfetel, Ze Castokrat sta¢i pochopit nékolik zdkladnich charakteristik a celd
problematika se ukaze Uplné v jiném svétle.’

Opce je smlouva mezi kupujicim a prodavajicim. Opce dava kupujicimu pravo (nikoliv vSak
povinnost) koupit nebo prodat podkladové aktivum za predem specifikovanou realiza¢ni
cenu (strike cenu) k urcitému datu. Call opce ddva majiteli pravo nakoupit podkladové
aktivum, zatimco put opce pravo prodat. Opce je finan¢ni derivat a povaZuje se za
komplexni produkt. 18
Hodnota nakoupené opce se odviji pfedevsim od ceny podkladového aktiva, realizacni
ceny, doby expirace opce a volatility. Podkladem mohou byt napfiklad akcie a indexy.

17 Opce: Priivodce obchodovani s opcemi pro zagateéniky. Lynxbroker.cz [online]. lynxbroker.cz: Gabriel Juréak, 2022
[cit. 2022-12-08]. Dostupné z: https://www.lynxbroker.cz/investovani/burzovni-trhy/opce/zaklady-opce/co-jsou-opce-
jak-funguji/

18 Co je opce? In: Https://www.moneta.cz/ [online]. [cit. 2023-01-04]. Dostupné z: https://www.moneta.cz/slovnik-
pojmu/detail/co-je-opce
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4.1 Priklad opcniho kontraktu
Stybr'® uvadi nasledujici p¥iklad:

,Predstavte si, Ze mdte mozZnost koupit dim za 4 miliony K¢. Nicméné vseobecné zndmy
fakt, Ze se v blizkosti domu bude stavét silnice prvni tfidy, proto je cena uvedeného domu
mnohem niZsi, neZ cena stejného domu umisténého o kilometr ddl. Vy vsak mdte zndmého
na stavebnim urfadé a ten vam prozradi, Ze se bude s nejvétsi pravdépodobnosti rozhodnuto
o predélani uzemniho pldnu a misto silnice bude vybudovdn tunel. Tim nebude okoli domu
nijak zasaZeno hlucnosti a prasnosti ze silnice a cena domu okamZité vzroste na 5 milion(
KE. Problém je v tom, Ze aktudlné nemdte 4 mil. K¢ na koupi zminéného domu, a presto
chcete vyulit informace o stavbé tunelu ke spekulaci. Proto majiteli domu nabidnete
uzavreni predkupni smlouvy, tedy opce, na budouci ndkup domu. Za tuto opci majiteli
zaplatite 100 000 K¢ a on se zavdZe, Ze vam dum za 4 mil. K¢ prodd, ale ne hned, nybrz az
za pual roku”.

Za pul roku se mtiZe stat:

1. Rozhodnuti o stavbé tunelu — Dojde k uplatnéni opce, koupé domu
probéhne za 4 miliony a hned poté se diim proda za 5 miliéna.

K cené domu je potreba jesté pripocist cenu kupni opce, celkem
bude diim koupen za 4,1 mil. K¢.

2. Zamitnuti nebo podrZeni rozhodnuti o stavbé — diim bude mit stéle
hodnotu 4 miliony a opce nebude uplatnéna. Majiteli samoziejmé
zGstane 100 000 K¢ za prodanou opci a ze spekulace je 100 000 K¢
ztrata.

Kupni opci se fika call opce, protoZe zajistuje pravo podkladové aktivum (dim) koupit.
Castce 100 000 K¢ zaplacené za opci se Fika op&ni prémie. A cené (4 mil. K¢), za kterou byl
dim koupen realiza¢ni nebo strike cena.

Bylo by moZné prodat i zminénou call opci se strike cenou 4 mil. K¢.

Cena opce bude pfimo zaviset na cené podkladu (domu). Bylo uvedeno, Ze diim, vedle
kterého nepovede silnice, bude mozné prodat za 5 mil., opce ma strike 4 mil., proto cena
opce bude 1 mil. Pokud tedy prvni majitel opci ,preproda” pfimému zdjemci o dlim, bude
jeho zisk 900 000 K¢ (za opci 100 000 K¢ zaplatil). [1] Zde je krasné vidét pakovy efekt opci.

Pti obchodovani s opcemi lIze vyuzit tzv. finanéni paku, tzn. Ze investor muize za vloZzené
penize ziskat mnohondsobné vétsi zisk, ale v opacném pripadé mlze i mnohonasobné vice
ztratit. S opcemi tak mohou obchodovat i investofi, ktefi nedisponuji velkym kapitalem.
Opce se také daji vyuZzit k zajisténi portfolia akcii proti nepfiznivym poklesiim cen.

19 §TYBR, David. Za¢indme investovat a obchodovat na kapitalovych trzich. Praha 7: GRADA Publishing, 2011. ISBN 978-
80-247-3648-8.
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Pokud by kupujici nekupoval opci a koupil by rovnou diim, ktery by po rozhodnuti o stavbé
tunelu prodal za trzni cenu 5 mil. Bylo by zhodnoceni jeho investice nasledujici:

5 mil.— 4 mil.
2 MLTE I 00 =25%
4 mil.

PFi pouziti opce je zhodnoceni diametralné rozdilné:

1 mil.—100 tis.
100 tis.

-100 =900 %

Pakovy efekt opce vsak pusobi i proti obchodnikovi. Zatimco v prvnim pripadé obchodnik
neriskoval prakticky nic, protoze koupeny diim v pfipadé nerozhodnuti o stavé tunelu mohl
odprodat za pofizovaci cenu 4 mil. (bez transakénich nakladt). Risk by byl celych 100 tis.
K¢, tedy 100% potizovaci ceny opce.

4.2 Typy opci

Call opce a prodejni opce jsou dvé hlavni kategorie, do kterych se opce déli: ndkup a prode;j.
Spekuluje se o tom, Ze cena podkladového aktiva roste nakupem kupni opce a klesa
nakupem prodejni opce.

4.2.1 Long Call

Tento pfikaz je konstruovan nakupem kupni opce, kterd dava kupujicimu pravo na nakup
konkrétniho mnozstvi podkladového aktiva za stanovenou cenu (tzv. realiza¢ni cena).
Prodejce vymeénou ziskava opcni prémii, coZ predstavuje jeho nejvétsi potencidlni ztratu.
Naopak zisk je v podstaté neomezeny a roste spolu s hodnotou podkladového aktiva.

Kupuijici call opce proto ucini spekulativni sazku, Ze hodnota podkladového aktiva vzroste.
Kupujici opce md pravo koupit podkladové aktivum stale za 100 USD, pokud zaplati
proddavajicimu prémii ve vysi 2 jednotek za kupni opci s realiza¢ni cenou 100 a cena
pokladni¢niho aktiva se po uplynuti platnosti zvysi na 120.

Cena je aktualné 120 a kupujici vydélava 20 (120-100), od cehoZ je samoziejmé nutné
odecist naklady na ndkup call opce 2, takZze konecny Cisty zisk z této pozice je 18. Kupuijici
samozfejmé opci neuplatni, pokud cena podkladového aktiva dramaticky klesne, naptiklad
na hodnotu 80, protozZe na sou¢asném trhu maze nakoupit polozku vyhodnéji (za 80).
Utrpi v8ak jen velmi mirnou ztratu 2 z pozice. 2°

2 Opce — jak obchodovat a realizovat zisk. In: Ceskenoviny.cz [online]. Ceska republika: Finance.cz, 2009, 2009 [cit.
2023-01-04]. Dostupné z: https://www.ceskenoviny.cz/zpravy/opce-jak-obchodovat-a-realizovat-zisk/379276#
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Opéni
Zisk remie prémie
! P Zisk

Hodnota pozice
o
Hodnota pozice
(=]

Ztrata

Ztrata

Breakeven o Strike Breakeven
cena

Strike cena
Cena podkladového aktiva Cena podkladového aktiva

Obrdzek 2 — Risk profil call opce (Stybr, 2011)

Obrazek 2 graficky znazornuje obé uvedené pozice v dobé expirace opce. Na ose x je cena
instrumentu a na ose y zisk nebo ztrata pozice opce. Bod zvratu kupujiciho neni na strike
cené, ale nad touto cenou, zvySenou o opc¢ni prémii, kterou za opci kupujici zaplatil. Pro
vypisovatele je bod zvratu o op¢ni prémii vys, nez je strike vypsané opce.

4.2.2 Bod Zvratu

Vyznamné misto na grafu zndzornujici rast zisku a ztraty z konkrétni opcni pozice
predstavuje bod obratu. Je kliCové porozumét cené aktiv, pfi které by pozice vedla ke
ztraté.

Aby bylo moZné vypocitat tento bod, je tfeba pochopit dvé hodnoty — strike a op&ni prémii.
Pro ucely vypoctu musi byt opéni prémie uvedena spiSe v bodech nez v penéznim vyjadreni.
Bod zvratu pro call opce je uréen seftenim realizacni ceny a opcni prémie, avsak u
prodejnich opci musime prémii odecist od realiza¢ni ceny opce.

Situaci pro vypocet bodu zvratu pro strategii long call pfedstavuje nasledujici obrazek:

H podiiadovens
H wrive
Ziea .
2vrod

Opéni prémie

Opéni prémie [
<

maximdlni ztréta L

Bod zvratu = Strike + Opéni prémie (v bodech)

Obrdzek 3 — Bod zvratu (Zdroj: ceskenoviny.cz, 2009)
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Obrazek 3 zndzornuje priklad: Pfi ndkupu call opce pfi cené napft. 6,13 a bodu zvratu napf.
6,30 bude investor v den splatnosti opce pti cené vyssi nez 6,30 realizovat zisk, v pripadé
nizsi bude realizovat ztratu, kterd je omezena hodnotou zaplacené prémie.

4.2.3 Short Call

Prodej kupni opce predstavuje pozici, ktera je opakem strategie Long Call popsané vyse.
Prodavajici souhlasi s tim, Ze kupujicimu proda urcité mnozstvi podkladového aktiva, pokud
o to pozadd, vymeénou za obdrzeni op¢ni prémie od kupujiciho.

Proto, kdyz vyprsi platnost podkladového aktiva pod dohodnutou realizaéni cenou, je to
pro prodavajiciho ten nejlepsi scénar. Opce v tomto scénari vyprsi jako bezcennd a
prodavajici si ponechd celou platbu. Prodavajici bud dosdhne omezeného zisku nebo
vykdZze z této pozice ztratu, pokud je cena podkladu v dobé expirace vys$si nez mira
uplatnéni prodanou call opci. Nevyhodou této metody je, Ze prodavajici utrpi velkou ztratu,
pokud hodnota podkladové polozky vyrazné vzroste.

Risk graf dlouhé pozice v PUT opci Risk graf kratké pozice v PUT i
4 'y
Opéni
Zisk Opéni Zisk prémie
o prémie
2 @
8 £
g a
.E D PN — = — = — - s [+ [ S ——
& | °© | I
3 = |
= | 3 I
| * | |
Zirdla I | Zirata | |
| | | :
| | |
| 1 > 1 | >
Breakeven Strike Breakeven Strike
cena cena
Cena podkladového aktiva Cena podkladového aktiva

Obrdzek 4 — Risk profil put opce (Stybr, 2011)

Pro kupujiciho put opce je breakeven cena nize, nez je strike cena nakoupené opce, a to o
velikost zaplacené opcni prémie. V pripadé prodeje opce je naopak breakeven pozice pod
strike cenou.

4.2.4 Long Put

Tato metoda zahrnuje nakup prodejni opce, ktera kupujicimu poskytuje pravo prodat urcité
mnozstvi podkladového aktiva za pevnou cenu v budoucnu. Vyménou za toto pravo
poskytuje prodavajicimu opéni prémii; tato opcni prémie slouZi také jako jeho strop na
potencidlni ztraty. Pokud je cena podkladového aktiva pfi expiraci nizsi nez realiza¢ni cena
koupené a prodané prodejni opce, kupujici opci uplatni. Tato operace vSak povede k zisku
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pouze v pfipadé, Ze hodnota pokladu je nizsi nez realiza¢ni cena ziskané opce, ddle snizena
o naklady na to.!

4.2.5 Short Put

Prodej (vypsani) prodejni opce je posledni zakladni taktikou. Za prodej prodejni opce obdrzi
vypisovatel opcni prémii od kupujiciho. Vyménou za to je vSak povinen (na Zadost
kupujiciho) koupit konkrétni mnozstvi podkladového aktiva za predem stanovenou
realiza¢ni cenu opce. NejlepSim scénarem pro prodavajiciho je proto ten, ve kterém je
hodnota podkladového aktiva pti expiraci vyssi nez hodnota, za kterou byla uplatnéna
opce, kterou napsal. Prodejce si ponecha celou prémii, kterou v této situaci vydélal.
Prodavajici z tohoto pfistupu dosahne bud malého zisku, nebo zaznamena ztratu, pokud je
na druhé strané cena podkladového aktiva pti expiraci niz$i nez realizacni cena vypsané
prodejni opce.

Pomoci této metody tedy funguje spekulativni predikce, zda cena podkladového aktiva
poroste (nebo zlstane nezménéna). Pokud se napriklad napiSe prodejni opci s realiza¢ni
cenou 50 za prémii 1 a cena podkladového aktiva zUstala v dobé expirace nad (nebo na) 50,
byla by ponechana cela prémie, ktera byla vyplacena. Pokud by cena podkladového aktiva
byla v dobé vyprseni opce nizsi nez 50, naptiklad na 45, byla by utrpena ztrata -5 (45-50),
ktera by byla kompenzovana obdrzenou prémii (1), coz Cini Cistou ztratu 4 jednotky.

4.2.6 Pozice opci a jejich riziko

PUT CALL

BUY Omezené riziko

SELL Neomezené riziko

Obrdzek 5 - Pozice opci a jejich riziko (Stybr, 2011)

Klicovym rozdilem mezi ndkupem a prodejem (zalistovanim) opce je to, Ze kupuijici
eliminuje riziko, zatimco vypisovatel vyménou za platbu akceptuje riziko opce (opcni
prémii). Moznost prodat podkladové aktivum za definovanou realiza¢ni cenu v predem
stanoveném casovém ramci nabizi kupujicimu pravo, nikoli vSak odpovédnost. Naproti

2 Jak spravné zvolit pozici? Investujeme.cz [online]. Ceska republika: Jan Rohrbacher, 2009 [cit. 2023-01-30]. Dostupné
z: https://www.investujeme.cz/clanky/opce-jak-spravne-zvolit-pozici/
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tomu tvlrce prodejni opce souhlasi s dodanim podkladového aktiva za dohodnutou
realizaéni cenu. 22

Pozice v opcich jsou zndzornény na obrazku vyse. Byk jednoduse znamen3, Ze pozice je byci,
coz znamen3, Ze bude lukrativni, pokud se hodnota podkladového aktiva zvysi. Medvéd
znamena pravy opak. Pokud hodnota podkladového aktiva klesne, pozice bude profitovat.
To také zahrnuje miru rizika konkrétni pozice. Neomezena ztrata by méla byt pfijata pouze
teoreticky. KdyZz je prodejni opce shortovana, ztrata je pfisné omezena na hodnotu
podkladového aktiva. Je zfejmé, Ze rlst ceny podkladového aktiva v pfipadé kratké pozice
v kupni opci bude mit limity.

To vsak s sebou nese vypisovani nekrytych (nahych) opci stale znacna rizika a mnozstvi
penéz, které |ze vydélat, zavisi na tom, jakou hodnotu ma opcni prémie.

4.3 Hodnota opci

Cena opce je tvofena dvéma zakladnimi slozkami, tou prvni je vnitfni hodnota (intrinsic
value) druhd vnéjsi, nebo také ¢asova hodnota (extrinsic value). Pro pochopeni téchto dvou
hodnot je nutné popsat vazbu mezi aktudlni cenou podkladového aktiva a realizacni cenou
prislusné opce. Cena aktiva mlzZe byt vyssi neZ realizacni cena, presné ve vysi realizacni
ceny nebo nizsi nez realiza¢ni cena.

Vyse uvedené scénare vedou k nasledujici identifikaci alternativ:

In-the-money (ITM) — opce je v penézich, v pfipadé call opce je cena podkladu nad strike
cenou a v pripadé put opce pod strike cenou.

At-the-money (ATM) — opce je na penézich, cena aktiva je u put i call opce presné na
strike cené.

Out of the money (OTM) — opce je mimo penize, pokud jde o call opci, cena podkladu je
pod strike cenou, v pfipadé put opce je cena nad strike cenou.

Vnitfni hodnota je pfitomna pouze v opcich ITM. Opce by méla hodnotu, kdyby pravé ted
vyprsela. Pokud je opce mimo penize, nema zadnou hodnotu. °

2 Four Advantages of Options. Https://www.investopedia.com [online]. IANIERI, 2022 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.investopedia.com/articles/optioninvestor/06/options4advantages.asp
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Cena podkladového aktiva
Obrdzek 6 - Vnitini a vnéjsi hodnota kupni opce. (Stybr 2011)

VysSe uvedené scénare bere obrazek 6 a graficky zndzorfiuje hodnotu pozice v kazdém
z nich. Na ose x je cena podkladového aktiva, na ose y je hodnota pozice opce v dobé
expirace.

4.4 Black-Scholes model

Je potifeba zminit nejzndméjsi matematicky model, ktery se pouziva k ocenovani opci (B-S
model). Hodnota opcnich kontraktd musi néjakym zplsobem vznikat a nejde vycarovat ze
vzduchu. Pro béZné obchodovani ho neni tfeba vibec znat a vlastné se o néj vétsina
obchodnik( ani nemusi zajimat.

Ne vsechny alternativy vSak lze ocenit pomoci modelu B-S. Divodem je rozdil mezi
americkou a evropskou variantou. Neexistuji Zadna omezeni v tom, jak lze tuto metodiku
pouZit k hodnoceni evropskych moZnosti. To vSak neni pfipad americkych opci. Model B-S
je pouzitelny vyhradné pro americké akciové opce, které nevypldaceji dividendy.

Takzvana parita put-call se pouZziva pti hodnoceni opcia hledani levnych nebo predrazenych
opci. Arbitrdz Ize poutzit k ziskani bezrizikového vynosu, pokud neni splnéna parita put-call.
Stybr To byla oblibend obchodni taktika na americkém akciovém trhu v 90. letech, kdy

online obchodovani z domova jesté nebylo dostupné a kontrakty byly nachylné k chybam.
23

4.5 Greeks (Delta, Gama, Theta, Vega, Rho)

Bez vysvétleni feckych pismen nebude pochopeno chovani opénich kontraktl dostatecné.
Prace navazuje na B-S model uveden dfive, protoze je to zdkladem pro odvozeni feckych
pismen.

23 What is 'Black-Scholes Model'. In: Economic Times [online]. [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://economictimes.indiatimes.com/definition/black-scholes-model
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PFfi obchodovani opci jsou feckd pismena vzdy pfitomnd, proto je nezbytné pochopit, co
tato pismena znamenaji. Vyhoda je v tom, Ze neni nutné znat ani B-S model, ani jak se
Greeks vypocitavaji, a uz viibec ne Zadné vzorce. %*

4.5.1 Delta

Termin "delta" se tyka predpoklddané zmény ceny opce za kazdou zménu ceny
podkladovych cennych papird nebo indexu o 1 USD. Delta 0,40 napftiklad znamena, Ze cena
opce by se méla liSit o0 0,40 USD za kazdou zménu ceny podkladové akcie nebo indexu o 1
USD. To znamena, Ze ¢im vétsi je cenovy posun, tim vyssi je Delta.

Delta je ¢asto pouzivana obchodniky k uréeni, zda opce vyprsi v penézich. Delta 0,40 je tedy
chdpana tak, Ze naznacuje, Ze v té dobé existuje 40% pravdépodobnost, Ze opce bude pfi
expiraci v penézich. V disledku toho nejsou opce s vyssi deltou vZdy lukrativni. Koneckoncli
je stdle moziné pfijit o penize, pokud byla zaplacena vysoka prémie za opci, kterad vyprsi v

penézich.

Delta call opce se strike 100 v zavislosti na cené podkladu
1.0 i
0.9
08

0.6

Delta
=]
-

04

85 B7 88 90 91 93 94 9 97 99 100 102 103 105 106 108 109 111 112 114 115

Cena podkladu
=—g==1 den do expirace 10 dni do expirace == 100 dni do expirace

Obrdzek 7 — Delta call opce v zdvislosti na cené podkladu. (Zdroj: Stybr 2011)

v

Na obrdzku 7 lze pozorovat, Ze ¢im blize se kontrakt blizi ke dni expirace, tim rychleji a
agresivnéji se delta hybe, tudiz i hodnota opcniho kontraktu nabira na rychlosti, cozZ
znamena rychlé zisky, ale také rychlé ztraty. Naopak tomu je u kontrakt(, které maji do
expirace dlouho a hodi se vice pro méné rizikové obchodniky, ktefi minimalizuji rizikovost.

4.5.2 Gamma

Gamma méfirychlost zmény Delty v prlibéhu ¢asu. V praxi je mozné si predstavit Deltu jako
rychlost a Gammu jako zrychleni z fyziky. Gamma mira zmény delty opce pfi zméné ceny
podkladové akcie o 1 dolar.

2 Get to Know the Option Greeks. In: Https://www.schwab.com [online]. Frederick, 20021 [cit. 2023-01-04]. Dostupné
z: https://www.schwab.com/learn/story/get-to-know-option-greeks
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V ptikladu vySe byla znazornéna Delta 0,40. Pokud se podkladova akcie pohne o 1 dolar a
opce se pohne o 0,40 dolaru, Delta opce jiz nebude 0,40. Tento pohyb o 1 dolar by
znamenal, Ze call opce je nyni jesté hloubéji v penézich, a tak by se jeji Delta méla posunout
jesté blize k 1,00. Predpokladejme tedy, Ze ve vysledku je nyni Delta 0,55. Zména v Delté z
0,40 na 0,55 je 0,15 — toto je Gamma.

Protoze Delta nemuze prekrocit 1,00 se Gamma snizuje pri opci hloubéji v penézich a Delté
blizici se 1,00. Koneckoncd, s pfiblizovanim se k nejvyssi rychlosti je méné prostoru pro
zrychleni.

4.5.3 Theta

Pokud vSechny ostatni proménné zlistanou stejné, Theta obchodnika informuje, o kolik by
méla cena opce kazdy den klesnout blize k expiraci. Tento druh cenové eroze v pribéhu
¢asu je znamy jako pokles v Case.

Eroze Casové hodnoty neni linearni, coZz znamen3, Ze eroze ceny ATM, jen mirné OTM, a
ITM opce se obecné zvysuji s blizicim se vyprSenim, zatimco eroze vyrazné OTM opce
obecné klesa, blize k expiraci.

Poéetdni do expirace

40 38 36 34 32 30 28 26 24 22 21 19 17 1513 11 9 7 5 3 1
0,0

w 0.1
0.1

0.2

Théta

ATV = OTM == TM

Obrdzek 8 — Theta pfi dnech do expirace. (Zdroj: Stybr, 2011)

Obrdazek 8 ukazuje, Ze eroze ¢asové hodnoty nenilinedrni, coz znamena, Ze eroze ceny ATM,
jen mirné OTM, a ITM opce se obecné zvysuiji s blizicim se vyprSenim, zatimco eroze vyrazné
OTM opce obecné klesa, blize k expiraci.

4.5.4 Vega

Vega méri, jak citlivé reaguje cena opce na zménu implikované volatility podkladového
aktiva. Sazba, za kterou se bude cena opce liSit, pokud se volatilita aktiva méni o 1 %,
predstavuje Vega. Volatilita je méfitkem toho, jak rychle a jak moc se ceny méni. Vega je
vyhodna pro dlouhé opce a zaporna pro kratké opce.

Doba do vyprseni platnosti vybéru také ovliviiuje Vegu. Negativni vega je pfitomna pro ty,
ktefi se blizi expiraci, a naopak. Jeho velikost je proto ovlivnhéna jak velikosti zmén cen
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v

podkladovych aktiv, tak i bliZici se expiraci. Opce nabizi tzv. konkurenéni spread, pokud je
vega vy$si nez bid-ask spread. Inverzni je také pfesny.?’

Vega opce

0,14

012

0,10

0,08

Vega

0,06

0,04

0,02 ,
0,00 — ?
90 92 94 9% 98 100 102 104 106 108 110

Cena podkladového aktiva

-1 den do expirace 10 dni do expirace =-#=40dni do expirace
Obrdzek 9 — Vega v riiznych fdzich expirace kontraktu. (Stybr, 2011)
,Lze pozorovat zadvislost vegy na cené podkladového aktiva a ¢asu do expirace. Opce mad
strike cenu 100 a volatilitu 20 procent, pokud se cena podkladového aktiva odchyli od
strike ceny, bude hodnota vegy klesat. V pripadé, Ze bychom zvysovali hodnotu volatility
(tfeba na 40 procent), bude tvar na obrdzku z pohledu ceny aktiva plossi (kopec bude
meéné strmy) a vega call opce na strike 100 bude vyssi. Rist volatility bude mit na hodnotu
jak put, tak call opci pozitivni vliv. Na opce s del$i expiraci bude tento vliv vétsi.“ *°

4.5.5 Rho

Rho méfi o¢ekdvanou zménu ceny opce na zménu urokovych sazeb o jeden procentni bod.
Rika, o kolik by se cena opce méla zvysit nebo sniZit, pokud se zvysi nebo sniZi irokova
sazba (americké statni pokladnicni poukazky).

- Srostoucimi urokovymi sazbami bude obecné vzristat hodnota call opci.

- Srlstem urokovych sazeb bude hodnota prodejnich opci obvykle klesat.

- Ztéchto divodl maji call opce kladné Rho a prodejni opce zaporné Rho.
Rho obecné neni obrovskym faktorem v cené opce, ale mél by byt zvaien, pokud se
oCekava, Ze se prevladajici Urokové sazby zméni, napriklad tésné pred zasedanim
Federdlniho vyboru pro volny trh (FOMC), coZ v dobé krize kazdy tyden zamava s trhem a
zkuseni kratkodobi obchodnici v dobé zasedani radsi vibec neobchoduji, protoze se trh
neda predvidat.

% Vega. Czechwealth.cz [online]. Ceskd republika [cit. 2023-01-30]. Dostupné z: https://www.czechwealth.cz/slovnik-
pojmu/vega
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4.5.6 Implikovana volatilita: jakoby fecké pismeno

| kdyZ to ve skutecnosti neni fecké pismeno, implikovana volatilita spolu s nimi Uzce souvisi.
Implikovana volatilita je predpovéd toho, jak volatilni se ocekava, Ze podkladova akcie bude
v budoucnu — ale je Cisté teoreticka. | kdyz je moziné predpovidat budouci pohyby akcie
pohledem na jeji historickou volatilitu, mimo jiné faktory, implikovana volatilita odrazejici
se v cené opce je odvozena iz jinych faktor(, jako jsou nadchazejici zpravy o vydélcich, famy
o fuzich a akvizicich, ¢ekajici uvedeni produktu na trh atd.

Zjistit, jak pfesné bude akcie volatilni v kteroukoli chvili, je obtizné, ale
pohled na implikovanou volatilitu mizZe poskytnout predstavu o tom, jaké
predpoklady pouzivaji tvlrci trhu k uréeni svych nabidkovych a
poptavkovych cen. Implikovana volatilita jako takova muize byt uzitecnym
ukazatelem pfi méreni trhu.

Vyssi, nez normalni implikovana volatilita je obvykle pfiznivéjsi pro
prodejce opci, zatimco nizsi, nez normalni implikovana volatilita je
priznivéjsi pro kupujici opci, protoze volatilita se vZdy v pribéhu c¢asu vrati
ke svému praméru.

Implikovana volatilita obvykle neni konzistentni pro vSechny opce urcitého

evvs

the-money opce.

Greek Popis

Delta Zména hodnoty opce pii riistu ceny podkladového aktiva o jednotku (1 USD)
Gamma Zmeéna delty pfi rustu ceny podkladoveho aktiva o jednotku (1 USD)

Theta Pokles ¢asové hodnoty opce za jeden den

Vega Zména ceny opce pii ristu volatility o 1 %

Rho Zmény ceny opce pii rustu bezrizikové urokove miry o 1 %

Obrdzek 10 - Piehledné vysvétleni jednotlivych feckych pismen (Zdroj: Stybr 2011)

Obrdazek 10 bere vSechny informace vyse uvedené ohledné feckych pismen a dava je do
prehledné tabulky, aby se k nim mohl ¢tenar vidy vracet.
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5 Rozdil mezi dlouhodobym a kratkodobym

investovanim

5.1 Studie 1

Fernando Chague, Rodrigo De-Losso a Bruno Giovannetti ukazuji, Ze je témér nemozné, aby
se Clovék Zivil obchodovanim. Sleduji touto studii vSechny osoby, které v letech 2013 az
2015 zahdjily denni obchodovani na brazilském akciovém trhu futures, tretim na svété,
pokud jde o objem, a pokracovaly po dobu nejméné 300 dni: Pouze 0,4 % vydélalo vice nez
bankovni pokladnik (54 USD za den) a nejlepsi jedinec 310 USD za den s vysokym rizikem.2®

BohuzZel nejsou k dispozici Zadné spolehlivé informace o skute¢nych pravdépodobnostech,
kterym lidé celi, kdyZ se rozhodnou obchodovat za ucelem Zivobyti. Za prvé, ani to malo
z nékolika zndmych studii se nezaméfruje na jednotlivce, coz vyrazné nadhodnocuje
pravdépodobnost Uspésného denniho obchodovani.

Za druhé, nékolik znamych studii nesleduje denni obchodniky od jejich pocatecniho
denniho obchodu, takze je obtizné urcit, zda Ize denni obchodovani vyuzit k uceni.

Za treti, nékolik souc¢asnych vyzkuma vyuziva starsi vzorova obdobi, kterd nezohlednuji
vaznou rivalitu, které nyni jednotlivci Celi ze strany algoritm( a vysokofrekvencnich
obchodnikt (HFT). 27

5.1.1 Data a demograficka charakteristika

Pomoci datového souboru poskytnutého brazilskou SEC (Comisso de Valores Mobiliarios)
sleduji vSech 19 646 lidi, ktefi v letech 2013 aZ 2015 poprvé obchodovali futures kontrakty
mini-lbovespa. Kontrakty Mini-lbovespa jsou preferovanymi aktivy dennich obchodnik( v
Brazilii, jsou tfeti nejobchodovanéjsi futures a opce na akciové indexy na svété, napftiklad
pred E-mini S&P 500 Futures a S&P 500 Index Options.

Béhem vzorového obdobi zaznamenali vyrazny narlist obchodni aktivity HFT.

HFT uzavrely 11,6 % vSech transakci v roce 2012, 16,9 % v roce 2013, 32,5 % v roce 2014,
39,2 % v roce 2015,42,0 % v roce 2016 a 41,9 % v roce 2017. Vzhledem k nardstu obchodni
aktivity HFT neni jasné, jestli tato studie neni zkreslena zvySenou konkurenceschopnosti
vysokorychlostnimi algoritmy.

% pay trading for a living? [online]. Brazilie, 2019 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.researchgate.net/publication/334630772_Day_Trading_for_a_Living. Védecky ¢lanek. University of Sao
Paulo. Vedouci prace Birru.

27 LINNAINMAA, Juhani. The Anatomy of Day Traders [online]. Los Angeles, 2003 [cit. 2023-01-04]. Dostupné z:
https://www.researchgate.net/publication/228265308_The_Anatomy_of Day_Traders. Védecky ¢lanek. University of
California. Vedouci prace Grinblatt.
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Pouze 17 lidi (1,1 % z 1 551) vydélalo vice, nez je brazilskd minimalni mzda (16 USD za den),
osm lidi (0,5 % z 1 551) vydélalo vice, nezZ je nastupni plat bankovniho pokladnika (54 USD
za den), a nejvice vydélavajici v priméru vydélaval 310 USD za den.

Navic osm lidi, ktefi vydélavali vice, neZ je nastupni plat bankovniho pokladnika, tak Cinilo
s vysokou volatilitou; standardni odchylka jejich dennich ziskd se pohybovala od 632 USD
do 3 308 USD.

Priimérna minimalni mzda v Brazilii v letech 2013-2017 byla 3 965,96 USD roc¢né.
Mzda bankovniho pokladnika byla 13 648,86 USD rocné, coz je minimalni mzda bankovniho
pokladnika dohodnutd mezi odbory a banky pro rok 2016.

5.1.2 Analyza

Data pochazeji z Comisso de Valores Mobilidrios (CVM), brazilského ekvivalentu Komise pro
cenné papiry a burzy (SEC) ve Spojenych statech. Jako takovy je mimoradné spolehlivy.
Zkoumaiji denni obchodni data pro futures kontrakty mini-lbovespa vsech lidi a instituci v
Brazilii, jedine¢né a anonymné identifikovanych, od roku 2012 do roku 2017. Pro kazdy
investorsky den sleduji typ investora (individudlni nebo instituciondlni), pocet pocet
nakoupenych smluv, pocet prodanych smluv, prodany objem, pocet nakupnich obchod( a
pocet prodejnich obchod.

5.1.3 Diskuze

V poslednich letech prudce stoupl pocet lidi, ktefi se snazi Zivit dennim obchodovanim.
Kazdy se nyni mlZe snadno zapsat do jedné z mnoha online skol denniho obchodovani nebo
se pfipojit k Zivym obchodnim mistnostem na YouTube, kde obchodnici vzdélavaji retailové
investory, jak denné obchodovat v redlném case. BohuZel existuje znacny nedostatek
kvalitnich informaci o $ancich, kterym jednotlivci ¢eli pfi ¢asto dennim obchodovani.

Na rozdil od toho, co odbornici zprostfedkovani a poskytovatelé kurz(i ¢asto uvadeéji,
vérime, Ze pro jednotlivce je témér obtizné Zivit se obchodem.
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Graf 2 - Podil jednotlivci s kladnym hrubym ziskem v pribéhu casu (Day trading for living?)

Graf 2 ukazuje podil jednotlivel s kladnym hrubym ziskem (Cerna krivka s krouzky) a
kladnym cistym ziskem (Cervena ktivka s trojuhelniky). Pferusované cary oznacuji 95%
interval spolehlivosti.
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Denni pramér ziska (USS$)

Graf 3 - Denni priimér Cistého zisku (Day trading for living?)

Graf 3 ukazuje denni prameér cistého zisku (osa x) a denni smérodatnou odchylku Cistého
zisku (osa y) kazdého ze 47dennich obchodnikt (3,0 % z 1 551dennich obchodnik), ktefi
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ziskali kladny Cisty profit. Prvni pferusovana svisla ¢ara oznacuje Brazilskou minimalni mzdu
(16 USD na den) a druhd, pocatecni plat bankovniho pokladnika (54 USD za den).

Pokryti naklad{
pri- mi- ma- min.  pokl.
mér nimum 25pctl 50pctl 75pctl ximum |USSO mzda  Bank.

Vsechny 97 98,9 99,5
dny | -4881 -2.716 -52,73 -23,21 -11,13 310,21| pgtl  pctl pctl
Do 250. 95,5 98,5 99,4
dne -47,34 -3.6944 -51,9 -2138 9,66 471,28| pctl petl pctl
Od 250. 95 98,3 99,4
dne -51,65 -2.249 -53,58 -22,84 -9,57 907,41| pctl  psctl petl

Tabulka 2 - Priimérnd denni vykonnost dennich obchodnikt (Day trading for living?)

Tabulka 2 ukazuje primérnou denni vykonnost maloobchodnich dennich obchodnikd.
V Gvahu jsou pouze jednotlivci, ktefi zahdjili svou denni obchodni aktivitu od roku 2013 do
roku 2015 a denné obchodovali po dobu vice nez 300 dni (celkem 1 551 investor(l). Pro
kazdého investora je spocitan jeho pramér denni vykonnost s ohledem na: (1) vSsechny dny
obchodovani, (3) pouze prvnich 250 dni obchodovani, (3) pouze dny obchodovani po dni
250.

Poté jsou provedeny priimér, minimum, maximum a rlizné percentily praimérného denniho
vykonu napfric¢ vSemi 1 551 investory. Posledni tfi sloupce ukazuji percentil investor(, ktefi
vydélali vice nez 0 USD, tedy vice nezZ brazilska minimalni mzda (16 USD za den) a vice nez
zakladni mzda bankovniho pokladnika (54 USD za rok). VSechna cisla jsou v americkych
dolarech s ohledem na sménny kurz RS/USS 2,91.

6 Vlastni obchody

Mezi vyhody obchodovani opci S&P 500 patfi:

1. Pakovy efekt — opce poskytuji investoriim pakovy efekt, ktery jim umoznuje
ovladat velké mnozstvi akcii za zlomek nakladd ve srovnani s pfimym nakupem
akcii. To mGze byt zvlasté vyhodné, kdyzZ jsou trhy nestalé a ceny rychle kolisaji.

2. Diverzifikace — Obchodovéani s opcemi S&P 500 umozZiuje investorim
diverzifikovat sva protfolia, aniz by museli kupovat vice akcii nebo ETF, coZ mize
pomoci snizit riziko a zvysit vynosy v priibéhu ¢asu.

3. Omezené riziko — Vzhledem k tomu, Ze opéni smlouvy maji pfedem stanovena data
expirace, ztraty jsou obvykle omezeny pouze do tohoto okamziku; toto je znamé
jako ,omezené riziko”.

4. Flexibilita — opce poskytuji investorim flexibilitu upravovat své pozice podle toho,
jak se méni podminky na trhu, coZ jim umoziuje vyuzivat kratkodobé pfilezitosti,
aniz by byli vazani na dlouhodobou investici.

5. Nakladova efektivita — Opce Ize obchodovat za mnohem nizsi naklady nez primy
nakup akcii, coZz znamena, Ze investofi mohou ze svych investic potencidlné vydélat
vice ziskd v kratSim ¢asovém obdobi.
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6. Likvidita — Opce jsou vysoce likvidni, coZz znamen3, Ze kupujici a prodavajici mohou
snadno najit protistrany pro své obchody. To v pfipadé potfeby usnadnuje rychly
nastup a vystup z pozic.

Definice pravidel celkové strategie obchodovani:

Pfed zadanim obchodu je vzdy potieba definovat riziko.

Nakup pouze na pullback, Zzadné FOMO!

Trpélivost je klicem k Uspéchu!

Vstup do obchodu na 50 %-61,8% zlaté zény fibonacciho posloupnosti.

Supply & Demand zény oznacené pouze z knotl svicek — 1hodinovy graf

Vidy sledovat drzeni EMA na 5minutovém grafu.

NizSi minima a Niz$i maxima v sestupnych trendech, pro ujisténi, Ze je trend stale
pritomen, totéz plati pro uptrend — Vyssi minima a vy$si maxima znamenaji, Ze je
trend stale aktivni

NouswN e

6.1 Fibonacciho posloupnost

Autor Fibonacciho posloupnosti byl italsky matematik Leonardo Pisano, ktery se
vyznamné zaslouzil o rozsiteni pouzivani indicko-arabskych Cislic v Evropé.

Leonardo Fibonacci, narozeny v sedmdesatych ¢i osmdesatych letech 12. stoleti v Pise
jako syn obchodnika v alzirském pfistavnim mésté Bejaia, se v dobé, kdy pomahal svému
otci, seznamil s indicko-arabskou Ciselnou soustavou. Roku 1202 zverejnil své dilo Liber
abaci (Kniha o abaku), v némz vysvétlil, jak pouzivani ¢islic 0-9 spolu s hodnotou danou
jejich pozici mGze usnadnit napriklad vedeni Gcetnictvi. Tato kniha méla ve vyvoiji
evropské matematiky znaény vyznam. 28

Posloupnost je znama jiz nékolik stoleti jako posloupnost ¢isel: 1,1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34,
55, 89 a tak ddle, az do nekonecna. Kazdé dalsi Cislo se vypocita jako soucet dvou cisel
pred nim. Tento Ciselny vztah se pouZiva na financnich trzich vice nez sto let. Zvlastni
vyznam ma tzv. zlaté Cislo Pi. Pi bylo vytvoreno se zlatym fezem. Zlaty fez je pomér
jakychkoli dvou po sobé jdoucich Cisel ptislusné posloupnosti, kde vétsi Cislo je Citatel a
mensi ¢islo je jmenovatel.

2 Fibonnacci [online]. Ceskd republika [cit. 2023-01-30]. Dostupné z: http://oko.yin.cz/87/leonardo-fibonacci/
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Obrézek 11 - Vypocet zlatého rezu

Tento pomér byl zaznamendn v Parthenonu, v Moné Lise od Leonarda da Vinciho, v
slunecnicich, okvétnich listcich, platcich mékkys, vétvi stromd, lidskych tvarich, starych
feckych vazach, a dokonce i spiralnich galaxiich vesmiru.

\

50,0%

\§‘ 61,8%
C

A

Obrdzek 12 - Zndzornéni chovdni ceny fibonacciho posloupnosti

Fibonacciho retracement nebo Fibonacciho Ustup je metoda pro uréeni potencidlnich
urovni supportl a rezistenci ceny podkladovych aktiv. Vychazi z myslenky, Ze se cena vrati
o urcitou predvidatelnou ¢ast predchoziho pohybu, po které se bude i naddle pohybovat v
pavodnim sméru. Tato korekce casto sleduje procento Fibonacciho predchozi viny. Z
historického hlediska byly nejcastéjsi oblasti ndvratu na hladinach 38,2 %, 50 % a 61,8 %.
Na tyto Urovné se vétsina analytikl zamértuje, protoze plsobi jako potencialni bod obratu
trhu.?

2 Fibonnacciho posloupnost. Xtb.com [online]. [cit. 2023-01-30]. Dostupné z:
https://www.xtb.com/cz/vzdelavani/fibonacciho-retracement-ustup
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Obrdzek 13 - Cena vyrostla presné na 0.382 predchoziho pohybu (vlastni zpracovadni)

Napriklad na Obrazku 13 je vidét, Ze cena vyrostla pfesné na 38,2 % (0.382) predchoziho
pohybu (nejvyssi bod pohybu znazornén bilym kruhem) predtim, nez se stabilizovala a
opét pokracovala v poklesu.

0(4017.50)

236(3971.00)

1.618(3698.50)

Obrdzek 14 - Pokles na 0.5 (viastni zpracovdni)

Na obrdzku 14 se trh se zacal vracet do oblasti 38,2 %, ale nedokazal se stabilizovat a
pokracovat v poklesu na dalSich 50 % (bod dotyku je bily kruh). Cena se zotavila, aby
dosahla nového maxima a pokracovala v predchozim ristu.
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Lze podotknout, Ze Fibonacciho analyza umoznuje pfi cenové korekci obchodnik({im
predpovidat Urovné supportl a rezistenci a mizZe pomoci indentifikovat cenové cile a
potencialni obraty na trhu.

Je to tedy univerzalni zbran k predvidani zlomu nebo otocdeni trendu. Je potieba si
stanovit neménna pravidla za Ucelem co nejvétsi objektivity, protoze i pres to, Ze je tento
indikator tak Ucinny, kresli ho sdm obchodnik a ¢lovék ze zasady nemuze byt
stoprocentné objektivni.

6.2 Nabidka a Poptavka

Cena

Rovnovazny

(T I £~ bod

Q* Mnnistw’

Graf 4 — Nabidka a Poptdvka (Wikipedia — Ekonomickd rovnovdha)

1. Pokud se poptavka zvysi a nabidka zlstane nezménéna, dojde k nedostatku, coz
zpUsobi, Ze se cena posune vyse.

2. Pokud se POPTAVKA sni%i a nabidka z(istane nezménéna, dojde k prebytku, ktery
zpUsobi pokles ceny nize.

3. Pokud POPTAVKA z(istane nezménéna a NABIDKA se zvysi, dojde k piebytku, co?
zpUsobi pokles cen.

4. pokud POPTAVKA zGstane nezménéna a NABIDKA se snizi, dojde k nedostatku, ktery
zpUsobi, Ze se ceny posunou vyse.

Instituce jsou nejvétsi sila za nabidkou a poptdvkou na akciovém trhu. Institucionalni
obchodnici spravuji penize a obchoduji pro finan¢ni instituci — hedgeové fondy, podilové
fondy, investi¢ni banky. LiSi se od maloobchodniho obchodovani, protoze spravuji velké
sumy penéz, které jim nemusi patfit

Tyto instituce budou nakupovat akcie pouze v prfipadé, Ze mohou nashromazdit dostatek
akcii, aby ovlivnili jeji smér.

Instituce nemohou vstoupit nebo vystoupit z pIné pozice najednou, aniz by se cena pfilis
vzdalila od ceny, na které je pro né pohodIné vstoupit

Pokud by se pokusili vstoupit do plné pozice najednou, pomér poptavky a nabidky by se
stal nevyvazenym a cena by se posunula pfili§ daleko od jejich akceptovatelné ceny a
nékteré objednavky za tuto cenu by zUstali nevyplnéné.
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V hypotetické situaci chce instituce koupit 100 miliont akcii firmy za konkrétni cenu.
Problém je v tom, Ze nikdo nebude ochoten prodat 100 miliont akcii za tuto presnou cenu.
Jejich feSeni spocivd v zadavani nékolika mensich objednavek, které se za néjaky ¢as
vsechny vyplni, coz mize trvat tydny i mésice. Nakonec se vSechny tyto mensi objednavky
proméni v jednu velkou pozici.

Tzv. Instituce nakupuji jen takovy pocet akcii najednou, aniz by se trh pfilis vzdalili od
pozadovaného vstupu. Nakonec se pocet prodejcli, ktefi chtéji prodat své akcie, snizi.
Instituce tedy udélaji to, Ze budou tlacit cenu akcie vyse, aby pfilakaly vice prodejct a
jakékoliv objednavky, které nebyly schopny dokon¢it, budou ulozeny, dokud se ceny nevrati
do oblasti, kde jsou znovu ochotni nakoupit.

Da se konstatovat, Ze touto strategii se obchoduje s institucemi, a ne proti nim, coz vyrazné
zvySuje Sance na preziti na akciovém trhu.
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Denni zisk v milionech $

Graf 5 - Denni vynosy Goldman&Sachs v miliénech S

Graf 5 znazorniuje vydélek firmy Goldman Sachs v roce 2012 18,1 miliardy dolar( neboli 53
% svych pfijm0, z prodeje a obchodovani, podle zverejnéné vyrocni zpravy spole¢nosti. V
loriském roce vykdzala ztraty z obchodovani pouze za 15 dni, coZ je nejlepsi vykon od doby,
kdy banka zacala tyto zpravy zverejiovat v roce 2004. VySe uvedeny obrdzek znazornuje
rozdéleni denniho zisku z obchodovéni Goldman v milionech dolar.3°

Nasledujici kapitola vysvétluje formaci poptavkovych a nabidkovych zén, které se ve
strategii znacné pouzivaji. Je to jeden z duleZitych ukazatel( toho, Ze se cenovy trend bude
obracet.

30 Goldman Sachs. Qz.com [online]. Zachary M. Seward, 2013 [cit. 2023-01-30]. Dostupné z:
https://qz.com/58535/goldman-sachs-had-236-profitable-days-of-trading-last-year-and-just-15-days-of-losses
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6.2.1 Poptavka

Obrdzek 15 - Vysvétleni tvorby poptdvkovych zon (vlastni zpracovdni)

1. ldentifikace zadkladni svicky nasledovanou silnym pohybem nahoru.

2. Zony zacinaji od horni ¢asti téla zakladové svicky ke spodni ¢asti knotu.

3. Toto bude zéna poptavky. Obchod je proveden pouze poté, co se cena vrati do
plavodni zony, a to pro nastaveni nizkého rizika/vysoké odmény.

4, Klicem je identifikace Cerstvych zon (vyssi pravdépodobnost).

5. Zony, kterych akcie nedosahly poté, co vytvorily nerovnovahu jsou ty nejlepsi.

6. Cim Castéji se akcie dostane do zdny, tim vice objednavek se vyplni a tim vétsi
sance, Ze zona nebude fungovat (tzv. vyCerpané zony).

6.2.2 Nabidka

Obrdzek 16 — Vysvétleni tvorby nabidkovych zon (vlastni zpracovani)
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1. Identifikace zakladni svicky nasledovanou silnym pohybem smérem dolt

Zb6ny zacinaji od spodni ¢asti téla zakladové svicky k horni ¢asti knotu

3. Toto bude zdna nabidky. Obchod je proveden pouze poté, co se cena vrati do
puvodni zdny, a to pro nastaveni nizkého rizika/vysoké odmény.

4. Klicem je identifikace ¢erstvych zén (vyssi pravdépodobnost).

Zbny, kterych akcie nedosahly poté, co vytvofily nerovnovahu jsou ty nejlepsi.

6. Cim &asté&]i se akcie dostane do zény, tim vice objednavek se vyplni a tim vétsi
Sance, Ze zéna nebude fungovat. (tzv. vyCerpané zony).

N

Ul

6.3 Exponencialni klouzavy primér 9 a 21

Klouzavy primér je jednim z nejbéznéjsich a nejvice pouzivanych technickych ukazateld.
Klouzavy prdmér je hladina v grafu, kterd je pocitand jako primérna cena X cenovych
usecek zpétné. Vykresluje se jako linie a slouzi jako plovouci support nebo rezistence.
Jednoduchy klouzavy primér a exponenciadlni klouzavy primér jsou dva nejbézinéjsi
zéstupci.3!

Stoupajici trend

Predpokladame, Ze cena po prorazeni linie klouzavého prlméru zlstava nad jeho
hodnotami. Linie priméru dale funguje jako linie podpory. Rychlost reakce pridméru na
zménu chovani trhu je zavisla na pouzité periodé. Pokud linie pridméru ,dozene” cenu,
znamena to, Ze momentum oslabilo a vznika riziko korekce.

Klesajici trend

Opacné ke stoupajicimu trendu je zde pro nds signdlem prorazeni smérem dold. Pro
potvrzeni predpokladdme, Ze se cena bude drzet pod linii. K potencidlnimu konci pohybu
dochazi, pokud linie doZene cenu a prorazi smérem nad ni.

V principu jde o to, Ze je pouzita perioda kratsi (napf. 9) a delSi (napt. 21) s tim, Ze jakmile
linie kratSi periody protne linii té delsi, je to signal k obratu. JelikoZ kratsi perioda reaguje
rychleji na zmény, je takové prekfizeni znakem, Ze na trhu se néco méni.

Pokud je protnuti smérem zespoda, je to ndkupni signal.

Pokud je protnuti smérem shora, je to prodejni signal.

31 Klouzavy pramér. Lynxbroker.cz [online]. Ceskd republika: Jona$ Mlynek, 2017 [cit. 2023-01-30]. Dostupné z:
https://www.lynxbroker.cz/investovani/trading/technicka-analyza/analyza-trendu/klouzavy-prumer-pomocnik-pro-
urceni-trendu/
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Obrazek 17 - Vysvétleni vstupu do call pozice pomoci 9 a 21 EMA. (vlastni zpracovani)

Na obrazku 17 je Fialovda — 9 EMA, OranZova — 21EMA.

1. U calls se ocekava preruseni Urovné nebo zkousku zény. Jakmile k tomu dojde,
Ceka strategie az 9 EMA (fialova) prekroci 21 EMA (oranzova).
Dokud svicka neporusi 21 EMA, obchod je otevien i nadéle. Pokud se vyvinou svicky
nebo vzorec, ktery by naznacoval obrat trendu, je obchod ukoncen.

2. Zelena Sipka je hypoteticky vstup do obchodu pro long call.

Obrdzek 18 - Vysvétleni vstupu do put pozice pomoci 9 a 21 EMA (vlastni zpracovdni)
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Na obrazku 18 je Fialova — 9 EMA, Oranzova — 21EMA.

1. U puts je to naopak. Ocekava se odmitnuti zény a prekroceni 9 EMA pod 21 EMA.
Plati stejna pravidla jako vyse.
2. Zelenad Sipka je hypoteticky vstup do obchodu pro long put.

6.4 Obchodni strategie

Kombinace popsanych indikator( a dil¢ich strategii tvofi celek obchodni strategie, kterd je
v této prdci pouzita k realnym obchodlm.

Na uvod je tfeba podotknout, Ze ne v kazdém obchodu jsou vyuZity vSechny zminéné
indikatory. Obchody byly provedeny v riznych ¢asovych usecich a s rliznou Urovni znalosti.
V préci je zobrazen i nevydéleény obchod pro lepsi pfedstavu o daytradingu. Ne ke vSem
obchodlim jsou dohledatelné stejné informace z dlvodu mazani dat v aplikaci brokera.

6.5 Obchod ¢.1
19.12.2022 - /SPY
Plan pied otevienim trhu

Dvé nejdlleZitéjsi urovné jsou 3927 az 54 a 3867. Lze ocekavat, Ze 3927/54 po opétovném
testovani bude odolavat.

1. Dokud bude cena pod 3927/54, lze ocekavat, Ze nabidkova zéna 3867 bude znovu
testovana. To by mélo nabidnout urcitou podporu. Pokud podpora selZe a prodejni tlak je
silny pod 3867, Ize pfemyslet nad PUT pozici s cilenim na 3805.

2. Dokud 3867 funguje jako podpora, je pravdépodobné, Ze se znovu otestuje 3927/54.

Zbénu 3927 az 54 je znama uZ od 10.fijna 2022 a kdykoliv se cena snafila jit pod tuto zénu,
tak neuspéla a Uroven vydrzela kazdy pokus.

Poptdvka 3867 je také vysledkem obrovského ristu ceny 10. fijna 2022 a tato Uroven byla
klicovou posledni tfi az Ctyfi tydny.

Vysvétleni obchodu

19.12 se trh otevrel a vyrostl o necelych 20 bod( poté, co cena upadla k poptavkové
urovni 3867. Odprodej byl velice silny a pozice byla oteviena LONG PUT SPY 21
DEC’22 380 pod urovni 3867 se SL (stoploss = cena, kdy je obchod zavien za jakychkoliv
okolnosti a slouZi jako ochrana kapitalu pfi Spatném rozhodnuti) nad danou hladinou ceny
v pfipadé, Ze se nad ni uzavre svicka na 5minutovém grafu.
Davod( bylo hned nékolik:
- 3867 byla vyznamnou Urovni podpory ceny, ale tento den ji prodavajici
prekonali, coZ znamena3, Ze drzZeli otéze a vyhrali nad kupujicimi.

| 35



- Misto vstupu bylo také rezistenci exponencialniho plovouciho priméru 9
EMA (fialova krivka) poté co se o néco dfive dostala 9 EMA pod 21 EMA dle
strategie.
- Byvald zéna poptavky se proménila na zénu nabidky tim, Ze se cena dostala
pod ni.
Vstup je zndzornény zelenou Sipkou a SL ¢ervenou Srafovanou primkou. Cena klesla a
poté konsolidovala, coz vedlo k pfredbéZnému uzavieni obchodu (¢ervena Sipka) predtim,
nez cena dosla do stanoveného SL, cozZ byla chyba, protoze plan nebyl dodrzen.

Obrdzek 19 - Zobrazeni obchodu ¢.1. (vlastni zpracovdni)

Na obrazku 19 je zelend $ipka = Vstup, Cervend Sipka = Vystup, Srafovana p¥imka = SL

Obrdzek 20 - Zobrazeni upadku ceny do trovné 3805 dle planu béhem nocni seance. (vlastni zpracovani)

Na obrazku 20 je bila pfimka = drovenr 3805.

| 36



Po uzavieni obchodu lze uvidét, Ze cena klesla jesté o dalSich 40 bod(i dold a pres nocni
seanci dosla k planovaném cili 3805. Obchod vynesl 13 %, dalsSich 40 bodu nize by to bylo
pres 40 %, coz by odpovidalo strategii, kdyby v obchodu nebyl lidsky faktor.

6.6 Obchod ¢.2
20.12.2022 /SPY
Plan pred otevienim trhu

Cena upadla pod 3867 do cile predeslého dne 3805. 3805 podle ocekavani nabizi silnou
podporu a trh se snaZi posunout vyse. Klicem dnes z(istava 3867.

1. Tento rUst ceny je presvédcivy a mizZe zpUsobit kratkodobé dno, pouze pokud se ndm
podafi ziskat 3867 v prvni hodiné po otevieni trhu. Pokud je to pravda, cilem bude otevfit
Call pozici a zacilit na 3900. Pokud bude cena Uspé3na nad 3989/3900, pozice zlstane
oteviena anebo bude oteviena dalsi pozice pro pohyb do 3927/54, coz jsou dalsi kli¢ové
arovné.

2. Neni ddvod k predpokladu, Ze by se cena dostala pod 3805 kvlli reakci, ktera se stala
pres noc. Dokud cena zGstane nad touto Urovni, tak se mUzZe trhu trochu ulevit odrazem.
Kazda z téchto dalSich Grovni pri testovani mlze fungovat jako podpora/odpor.

Vysvétleni obchodu

Lehce po otevreni trhu byli zaznamenani potencialni kupci. Toto je scénar, ktery je mozny
pouZit pro kratkodoby smérem nahoru.

Pokud dokaze cena otestovat 3825 a zaroven se udriet nad, bude oteviena pozice Call.
Teze bude neplatna, jestli se dostane cena pod 3824.

Obchod byl otevien na urovni 3844 s SL pod 21 EMA (oranZova kfivka) a s cilem 3867
s kontraktem LONG CALL SPY 21 DEC’22 382 a obchod byl uzavien na 3857 (Cervena Sipka).
Davod( bylo nékolik:
- Prektizeni 9 a 21 EMA a poté plovouci podpora na vstupu do obchodu od 21
EMA.
- ZvySeny objem objedndvek nakupu.
- 3824 byla klicova uroven, ktera byla nastavena na zacatku obchodovaciho
dne jako kotva pro otevieni pozice.
Plan byl dodrZen a obchod vynesl 135 % z vkladu. Duvod tak velkého vynosu je dostatecné
veliké riziko koupé kontrakt( s jednim dnem do expirace. Toto riskantni chovani mlze vést
velmi rychle k velkym ztratam obrati-li se trh proti pozici. Delta se pFi takovych kontraktech
hybe opravdu rychle.
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Obradzek 21 - Zobrazeni obchodu ¢.2. (vlastni zpracovani)

Na obrazku 21 je zelena Sipka = Vstup, ¢ervena Sipka = vystup.

6.7 Obchod ¢.3
21.12.2022 /SPY
Plan pied otevienim trhu

Nevyrazny objem pred svatky. Klicové Urovné pro dneSek budou 3927-3954 a 3881.

1. Pokles ceny zpatky do poptavkové zony 3881 by mél byt podporen ze strany kupuijicich,
aby se vratila cena zpét na 3905. Pokud tato urovern 3881 selze, do 3805 neni na grafu velka
uroven podpory ani zéna poptavky. Pokud jsou akcie slabé a kontext podporuje prode;j,
zajem bude o obchodovani smérem doll, jakmile se cena dostane pod uroven, tak je cil
tydenni minimum.

2. Pod cenou 3927-3954 je nepravdépodobny rlist ceny. Pokus muzZe probéhnout, ale neni
rozumné ocekavat, Ze to bude kvalitni pokus ze strany kupujicich. Zamér je najit prodejce,
ktefi odmitnou cenu obratem zpét dold. Dalsi konfirmaci pro vstup muze byt prolomeni
véerejSiho maxima. Mnozi budou nakupovat long pfimo na této uUrovni, coZz poskytuje
dobrou prileZitost dostat se do pozice PUT.

Kromé toho neni jasna struktura trhu. V zavislosti na akci v prvni hodiné mlze byt dnesek
odpocinkovym dnem.

Hodinu pred otevienim trhu se Urover 3881 stala nepouZitelnou a byla nasledné smazana.
Nejdulezitéjsi uroven dnes je 3867-3860. Medvédi chtéji cenu pod. Objevila se moZnost
prudkého pohybu doll nejprve na 3833 a poté na 3805. Aby méli kupujici dnes viibec slovo,
tak je potfeba aby cenu udrzeli nad 3867-3860.

Vysvétleni obchodu

Uroveri 3867 byla hned pokofena prodavajicimi a hned ze za¢atku obchodniho dne byl
obrovsky objem prodavajicich. Posledni dny se netvofily Zadné signifikantni Urovné nebo
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z6ny. Urovng, které jsou pouiivany byly dokola recyklovany, protoze funguji. Nic
nenaznacovalo tomu, Ze by se kupujici vzpamatovali, a tak byl otevien obchod na urovni
3856 s kontraktem LONG PUT SPY 23 DEC’22 385 s SL nad 9 EMA (fialova kfivka). Dlvod(
pro vstup bylo nékolik:
- Uz pred otevienim trhu bylo jasné, kdo bude dominovat v tento den,
objem prodeje silné prevysoval objem nakup.
- lhned po otevreni prosla 9 EMA pod 21 EMA a kfivky se od sebe oddalily,
cozZ naznacuje pokracovani trendu
- Urover 3805 je poptavkova zéna, kde méli kupujici zareagovat na
disbalanci na trhu
Obchod se vydaril, strategie a pravidla byly respektovany, vysledek byl 97 %.

® 3793.25

Obrdzek 22 - Zobrazeni obchodu ¢.3. (vlastni zpracovdni)

Na obrazku 22 je zelena Sipka = Vstup, ¢ervena Sipka = Vystup.

Z dlivodu prezentace strategie a indikatort byly vybrany vyherni obchody za dostatecné
jednoduchych podminek trendovych dnu. Tyto vyherni obchody nejsou nijakym zplsobem
dikazem o tom, Ze je takhle mozné obchodovat kazdy den a s takovymi vysledky. Pro
ilustraci toho, jak mUZou vypadat prohry je ptidan jesté jeden obchod, ktery mél stanovenad
pravidla, strategie byla na misté a plan také, ale lidsky faktor zavinil chybu, které se dalo
predejit. Trh jednoduse dokazuje, Ze obchodnik nema pravdu a sebelepsi plan se mize ve
vtefiné zménit v bezcennou myslenku.

6.8 Obchod c.4
30.8.2022 /SPY

SPY se véera odrazil od poptavky 4013 a vytvofil poptavku na 4035. Cena se dostava do
urovné mensi rezistence kolem 4076 a oblasti prodejcl pfimo nad 4099.

1. Jestli cena prolomi 4076, bude cilem otevfit Call pozici s cilem na 4099/4124, kde lze
ocekdvat, Ze trh bude mit obtiZnosti jit dale.

2. Hlavnim testem pro kupujici bude 4035. Pokud tato uroven nebude obsazena
nakupujicimi a nepodafi se jim ji udrZet, mizZe cena jit zpét a otestovat 4000 a po ni na
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poptavkovou zénu 3981-3959. S tim, v jakém je trh stavu, nelze presné fict v jakém bodé je
nejlepsi otevrit pozici.

SPY bylo uvnitf poptdvky 4029, zatimco AAPL(Apple) byl v poptavkové zéoné 161,15 +
MSFT(Microsoft) v poptavkové zoné 264,94. Predpoklad byl, aby se vtomto bodé trh
odrazil nahoru.

Trh nenasel kupce na 4035. Prvni chyba je, Ze nebyly respektovany pravidla a plan. Staci se
podivat co bylo v planu napsano vyse: , Pokud se nepodafi najit kupce na poptdvce 4035,
otestujeme 4000 a ddle poptdvkovou zénu 3981/59“.

Cena se dostala do poptdvkové zony 4029 a trh konsolidoval asi 15minut v poptavkové
zoné. Kazdodenni praktikou je nechat kupujici nebo prodavajici prevzit kontrolu, nez je
obchod vlibec otevien. To znamena, Ze konsolidace je dobra, ale pro vstup je obvykle
potfeba pockat na shromazdéni silnych nakupnich signdll, coz naznacuje, ze kupujici chtéji
otestovat vyssi ceny.

A to je dalsi vyhoda pro obchodovani indexu. Napfiklad index S&P 500 je nabity akciemi
APPLE, takzZe sledovani akcii této firmy je dobrym ukazatelem toho, kam se bude index S&P
ubirat. V tomto obchodu byla pozice otevrena dfive, nez se kupujici osvédcili. Predpoklad
byl, Ze se stane néco, co se ve skutecnosti nikdy nestalo.

Davod pro vstup byl tedy v zasadé fakt, Ze AAPL a MSFT byli pfimo v jejich poptavkovych
zonach (ani ty nevykazovaly znadmky nakupu). SL byl pod 4016, coZz bylo minimum z
predchoziho dne. Obchod byl uzavren se ztratou 10 bodu.

A0A0 NN

4035.25

ViNalsaala¥al

4016.25

4000.50

3981.00

Obrdzek 23 - Zobrazeni obchodu ¢&.4. (vlastni zpracovdni)

Na obrazku 23 je zelend Sipka = Vstup, ¢ervena Sipka = Vystup.

Takovému obchodu by se dalo vyhnout:
1. Vstup byl v oéekavani, Ze se trh bude pohybovat smérem nahoru.
2. Neprobéhlo fadné potvrzeni nebo cokoli, co by fikalo, Ze kupujici vstoupili.
3. Plan, ktery byl nastaven, nebyl dodrzen. (fungoval perfektné).
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4. 9 EMA byla stale pod 21 EMA bez prekFizeni zpatky, coz stale naznacuje trend
smérem dola.

5. Fibonacciho posloupnost v této situaci také nefungovala, coz je o konfirmaci
méné.

Otézkou tedy je, co by si mél ¢lovék, ktery chce vstoupit na akciovy trh vybrat. Dlouhodobé
investovani s predvidatelnymi vynosy a jednoduchymi pravidly anebo denni obchodovani,
které je cokoliv jen ne predvidatelné a jednoduché. Tato prace tak trochu naznacuje, ze
dlouhodobé investovani je pro vétsinu lidi privétivéjsi. Nize je uvedeno nékolik prikladl
dlouhodobého investovani.

7 Portfolia dlouhodobého investovani

NiZe prace uvadi nékolik zplsobl investovani. Dava smysl navazat na klicovy index této
prace. Je to jeden z nejjednodussich zpUsobl, jak se angazovat na akciovém trhu, protoze
historické vynosy jasné dokazuji efektivitu pasivniho investovani v dlouhém obdobi. Pfistup
k tomuto nastroji dava prakticky kazdy broker ve formé ETF (Exchange traded funds)
rdznych investicnich firem (napf. Vanguard nebo BlackRock). V indexu jsou jen firmy vysoké
trzni kapitalizace, sam objem akcii obchodovanych je velice mnoho, coZz znamena vysokou
likviditu. Vétsina firem je obchodovatelnd verejné a je mozné si k nim dohledat velké
mnozstvi informaci od ¢tvrtletnich uzavérek pro slozeni vysokého managementu firmy.

Dale je uveden priklad vlastniho portfolia nakupovanim jednotlivych akcii firem na svij ucet
a s o dost vySsim rizikem, coZ ale znamena vyssi moznost vydélku. Tento zplsob ma urcité
své vyhody, ale také nevyhody zejména pro ty, ktefi jsou na akciovém trhu zatim na
navstéve, a jesté se neutkali na bitevnim poli. V dobrém portfoliu je dllezité vidy klast
dlraz na diverzifikaci aktiv a firem. Znamena to, Ze je nutné vlozZit o hodné vétsi usili a
provést Umorny vyzkum kazdé z jedné firem, aby finaIni portfolio padlo do sebe jako kousky
skladacky a riziko prohry bylo co nejmensi. Diverzifikace je jednoduse zpUsob kryti ztrat tzv.
spravné slozeny seznam akcii by mél vidy vykazovat kladnou vykonnost anebo maximalné
kryt ztraty i pfes to, Ze se na trhu proléva krev, ze se ekonomicky cyklus silné pfriklani
k jednomu odvétvi anebo Ze stav svétové ekonomiky je na pokraji zhrouceni jako je tomu
napfiklad v dnesni dobé.

Poslednim ptikladem je portfolio s jasné danym zamérem. MUZe to byt rlst, spekulace na
boom nového odvétvi, ochrana majetku anebo také maximalizace dividend z akcii, jako je
tomu v tomto pripadé. Dividenda je totiZ vynos akciovych firem do rukou akcionar(i. Tento
zpUsob investovani je v jadru zaloZen na vybéru dobrého a kvalitniho byznysu. V tomto
pfipadé nestadi investovat do firmy, ktera je nadéjna, ale ma zaporné cashflow. Tyto firmy
dlouhodobé prindsi stabilni zisky, které se naddle vyplaci drzitelim akcie. Hlavnim ldkadlem
tohoto zplsobu je reinvestovani dividend zpatky do trhu. Tvofi se obrovsky efekt snézné
koule, kterd se vali z kopce a cestou na sebe nabira vice snéhu, cozZ jsou v tomto pripadé
penize. Tento zpUsob investovani je ponékud defenzivni. Méli by ho zvazit ti jedinci, ktefi
uz maji vydélano a jde jim hlavné o ochranu svého majetku a ,pasivni pfijem. Spociva
v stabilité portfolia i v dobé ekonomickych krizi.
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7.1 S&P 500

Investovani je v kurzu uz dlouhd léta, ale to neznamena, Ze uz tuto dovednost kazdy chape.
Je rok 1972 a nejmenovany investor se rozhodl investovat do indexu S&P 500. V letech
1973-1974 klesl index témér o 50 %. Investice byla provedena na tehdejSim vrcholu, tésné
predtim, neZ se cely trh zhroutil. Investor mél ale systém a plan, kterého se drzel. Akcie
nikdy neprodal. Historie se v roce 1987 zopakovala, a jesté nékolikrat poté. Trh klesl o 30
%, ale investor stdle své aktiva neprodal.

Koncem 90. let byly akciové trhy opévovany ze vsech stran a internet této Cinnosti jesté
vice pfidal na popularité. V prosinci 1999 své nashromazidéné penize znovu investoval
tésné pred dalSim 50% poklesem, ktery trval az do roku 2002. Od roku 2000 se rozhodl své
uspory investovat tésné pred finanéni krizi, kterd znamenala dalsi pokles o 50 %. Penize
byly nechany do konce roku 2013 v aktivech. Tyto vSechny rozhodnuti by se zdali jako
fatdlni porazky, Spatné nacasovani a dalSich spoustu chyb. Jedno je ale o trzich pravdivé, a
to fakt, Ze nacasovat ho nejde. Nikdy se to v historii nikomu dlouhodobé nepodafilo. Je to
organismus sam o sobé.

rok investice Upadek ceny investice
pro.72 -48% (6000 S
srp.87 -34%|46 000 S
pro.99 -49% (68 000 S
rij.07 -52%|64 000 S
celkem 184 000 S

Tabulka 3 - Priklad investic v danych ¢asovych usecich (finex.cz, vlastni zpracovadni)

Z tohoto ptibéhu plyne nékolik velmi dullezitych poznatk(. Investice jsou dlouhodoby
zavazek a je dulezité akcie pfi dlouhodobém planu neprodavat. Historicky se stalo tolik krizi,
které v té dobé povaZovali za fatalni ranu ekonomického systému, Ze se jen tézko véri, ze
akciovy trh se vidy vzpamatoval a rostl vySe po kazdé z téchto krizi.

Investor proménil 184 000 $ v 1,16 miliénu dolar(. To je prdmérna navratnost 9 % p.a.

Je zfejmé, Ze investovani neni takto jednoduché. VSechny ty roky znamenaji velky napor na
psychiku z toho, Ze graf nékdy klesd, nékdy roste, a nékdy opravdu velmi hodné klesne.
Tento priklad nazorné ukazuje, jak dulezité je si nastavit investi¢ni horizont. Je také velmi
dllezité pochopit, Ze na kratkém az stfednédobém horizontu se muze stat cokoliv, i
dvojciferné propady.

Investi¢ni horizonty na desitky let se opakované ukazuji jako ,sazka na jistotu” za
predpokladu, Ze investor neprodava v pripadé, ze si usmysli, Ze trh éekd propad.3?

32 Akcie dlouhodobé. Finex.cz [online]. Ceska republika: Ing. Patrik Kudlagek, 2022 [cit. 2023-02-12]. Dostupné z:
https://finex.cz/proc-byste-meli-investovat-do-akcii-dlouhodobe-pribeh-tohoto-smolare-vam-odpovi-na-vsechny-
otazky/
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Obrazek 24 - Rocni vykon S&P 500 od roku 1927 (Macrotrends.com)

Obrazek 24 poukazuje na dlouhou historii indexu a zobrazuje ro¢ni vykonnost od roku 1927.
Obrazek je priloZzen jako dlikaz toho, Ze z historického hlediska se vyplaci investovat i pres
krize a krachy ekonomiky.

ROK Oteviraci cena [Nejvyssi cena |Nejnizsi cena |Zaviraci cena |% zména
2023|3,824.14 4,179.76 3,808.10 4,090.46
2022|4,796.56 4,796.56 3,577.03 3,839.50 -19.44%
2021|3,700.65 4,793.06 3,700.65 4,766.18
2020]3,257.85 3,756.07 2,237.40 3,756.07
2019(2,510.03 3,240.02 2,447.89 3,230.78
2018]2,695.81 2,930.75 2,351.10 2,506.85 -6.24%
2017]2,257.83 2,690.16 2,257.83 2,673.61
2016|2,012.66 2,271.72 1,829.08 2,238.83
2015|2,058.20 2,130.82 1,867.61 2,043.94 -0.73%
2014]1,831.98 2,090.57 1,741.89 2,058.90
2013|1,462.42 1,848.36 1,457.15 1,848.36

Tabulka 4 - Historickd ro¢ni data S&P 500 (Macrotrends.net, viastni zpracovani)

Tabulka 4 se detailnéji zabyva vysledky od roku 2013 (10 let), coZz je v praxi minimalni
doporucena doba dlouhodobého investovani do akciového trhu za ucelem snizeni
rizikovosti uz tak volatilniho nastroje.

iShares Core S&P 500 UCITS ETF USD - BlackRock Inc

Pro ukazku je v praci uveden konkrétni fond, do kterého muzZe investovat kdokoliv
s podobnymi vysledky jako v pfikladu investora vyse.
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ISIN IEOOB5BMR087
Ména EUR

Spravce BlackRock Inc
Typ fondu ETF

Obradzek 25 - Zdkladni popis (penize.cz)

ISIN je identifikacni kdd, ktery se udéluje kazdému fondu na svété.

v eurech.

Datum zaloZeni
Aktualni cena PL
Majetek fondu

Kli¢ové informace
pro investory

19. 5.2010
395,39 Eur (10. 2. 2023)
neni k dispozici

zde

Ména fondu je

Graf iShares Core S&P 500 UCITS ETF USD (Acc), ISIN IEOOB5BMR087

436

377

EUR

318

260

201

9.2.2018 9.2.2019 9. 2. 2020

9. 2. 2021

Obrdzek 26 - Graf vykonnosti fondu iShares S&P 500 (penize.cz)

9.2.2022 10. 2. 2023

Obrdazek 26 znazoriuje graficky vykonnost fondu iShares S&P 500. Béhem své plsobnosti
vydélal dech beroucich 426 %, za coZz muze hlavné po covidovy pohyb nahoru.

Vykonnost v CZK

Mésic

Tii mésice

Sest mésici

0d zacatku roku
Rok

Dva roky

Tri roky

Pét let

0d zaloZeni

39%
40 %
-85%

4,8%

-4,8 %

1,4 % [ 56 %(p.a.)

229% [ 71 % (p.a.)

83,7% /12,9 % (p.a.)

Obrdzek 27 - Vykonnost fondu iShares S&P 500 v procentech (penize.cz)

426,8 %

Obrazek 27 struéné popisuje vykonnost v jednotlivych ¢asovych Usecich v procentech.
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7.2 Tvorba vlastniho portfolia

Urceni investi¢niho cile je v tomto pfipadé nutnosti. Prikladem muze byt mlady dospély,

ktery dostudoval, je mu 25 let a jeho cilem je koupé domu béhem pfristich 10 let. Je
potieba mit realisticky cil. Statistika urcuje, Ze jen malé procento ma opravdu $anci na

akciovém trhu zbohatnout. Je vSak také dokazano, Ze si vétsina mlize vyznamné v Zivoté

prilepsit jednoduchou strategii a jasné danym cilem.

Nasledujici fazi je distribuce zdrojl v souladu s cilem. Je potfeba zhodnotit rizikovy profil a

toleranci k riziku jedince. Toto mUze velice pomoct pfi rozhodovani pfi alokaci aktiv.

A konec¢né, pokud portfolio neni diverzifikované, nejde o silné investi¢ni portfolio. Riziko
je mozné rozlozit mezi fadu financnich aktiv. Toto je zpUsob, jak eliminovat aspon jakousi
Cast rizika.

—

TESLA

o 8| OBAI

B ¢ B =

GOOG
Alphabet

NVDA
NVIDIA Corporation

AMZN

Amazon.com Inc
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Obrdzek 28 - Priklad ristového portfolia (etoro.com)

Vyse je prilozeno konkrétni investi¢ni portfolio vytvoreno v roce 2019. Je to ristové a
agresivni portfolio. Jde o dosahnuti co nejvétsiho zisku s dostate¢né vysokym rizikem.

9.25%

8.77%

8.77%

8.77%

8.28%

7.84%

7.49%

6.38%

5.75%

5.70%

5.10%

5.05%

4.67%

451%

3.64%

-8.82%

0.20%

-8.96%

12.60%

2.10%

1.49%

1.40%

-0.26%

-2.42%

12.27%

29.64%

0.82%

0.75%

19.52%

40.51%
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ROK LED Uno BRE DUB KVE CER &vc SRP ZAR Ri) Ls PRO CELKEM

2023 591 -1.17 4.67
2022 -3.24 -8.74 -13.56 -4.91 -4.95

2021 =2.93 -2.41 =1.97

2020 6.12 2.84 1.72 16.57 1.22 2.81 2.62 11.29 -9.33 -4.40 11.46 23

2019

Obradzek 29 - Procentudini vykonnost ristového portfolia (etoro.com)

VySe obrazek 29 ukazuje vykonnost portfolia v ¢asovém uUseku tfi let. Lze podotknout, Ze
vysledky jsou vyrazné vyssi, nezli u pasivni formy investovani do indexu S&P a ma to také
samozrejmé svUj divod. Do informovanosti tohoto investora jde nespocet hodin
vzdélavani se, obrovské mnozstvi chyb a hodné ztracenych penéz. Byt aktivnim
investorem nebo traderem lze pfirovnat k Zivotu doktora nebo pravnika. Je to velice
drahé, znamena to nespocet bezesnych noci, obrovské mnozstvi praxe a teprve poté
existuje moznost, Ze budou ve svém oboru Uspésni a zbohatnou.

7.3 Dividendové portfolio

| vtomto pripadé je nejdllezZitéjsi cil. Jde o pasivni prijem nebo ochranu majetku? Lze toto
portfolio pouzit jako rentu v penzi? Toto jsou pfipadné otazky, které si investofri
dividendovych portfolii mohou klast.

Dividendové portfolio je vybér akcii vyplacejicich dividendy, které spolupracuji na
diverzifikaci rizika a zvysuji Sance na generovani stabilniho pFfijmu. Vlastnictvi akcii pro jiné
Ucely je prijatelné, ale neméli by byt brany v Uvahu pfi vytvareni dividendového portfolia.

Pokud ma portfolio napfiklad dvanact akcii, Ize zajistit, aby kazda akcie vyplacela
dividendu v jiném z dvanacti mésict. Pokud portfolio obsahuje 52 akcii, vysledek je
vyplata kazdy tyden.

Misto toho, aby vyplaty byly pfijem, Ize naopak penize zpatky reinvestovat, aby rostla
hodnota portfolia, a tak i vySe bohatstvi investora.

@ IaGr!el Corp Nakupovani n _1351(1%,5 -12.85%
mi)oona‘d‘s Nakupovani i 762(;268['2 -2.18%
I[;f,,.ls Nakupovani e 3021255266 1.18%
,’ Roea‘ty Income Corp Nakupovani i gifs -470%
fmﬁ Companiesine Nakupovani i 13‘%80;78 -16.39%
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Obrdzek 30 - Priklad dividendového portfolia (etoro.com)

Vyse je uvedeno znacné Sirsi portfolio firem, které jsou ve své podstaté stabilni a
umozniuji leh¢i spanek v noci. Nejdllezitéjsim aspektem je vyplata dividend, jak uz bylo
zminéno. Rlst hodnoty portfolia zménou cen akcii je pfijemny bonus, pokud se
samoziejmé hodnota méni smérem nahoru. Lze zde naleznout firmy jako je napf. Coca
cola nebo McDonald’s. O téchto firmach neni na akciovém trhu tolik slySet. Neptinasi na
trh nic, co by bylo revolu¢niho. Pfitom je kazdy z nas znd a kazdy z nas skoro denné
konzumuje jejich produkt. Je tudiz logické, Ze firmy, na kterych je lidstvo natolik zavislé,
bude generovat stabilni pfijem.
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2023 1.18 -0.77 0.40

2022 .21 1.28 .18 4.98 2.75 8.78 2.11
2021 2.23 0.22 3.25 1.68

2020 012" -10.73 -10.64 9.00 2.40 -1.12 3.19 25 0.21 -3.06

2019 2.31 1.16

2018 5.87 2.52

2017 0.16 1.67 0.60

Obrdzek 31 - Procentudlni vykonnost dividendového portfolia

Vykonnost se od prikladu ristového portfolia znacné lisi a to tim, Ze se hodnota drzenych
akcii nehybe razantnim zplGsobem a ztraty ve dvou ze sedmi let se bliZi nule. Dokazuje to
pravdivost vySe zminéného. Pfece jenom je toto portfolio cilené na dividendy, a ne na
agresivni rist hodnoty.

Na zavér této kapitoly je tfeba zopakovat to, Ze pfi investovani je nejdllezitéjsi cil a
horizont. Lze vybrat nepreberné velké mnozstvi zplsobd, jak investovat. Nékteré vyzaduji
vetsi Uroven expertizy nez ty ostatni. VZdy je ale duleZité provést vlastni vyzkum nastroju
a strategii predtim nez se na akciovy trh poustét. Je to prece jenom nelitostné misto plné
nastrah, které ale odménuje ty, ktefi jsou trpélivi. Je tedy na kazdém, jakou cestou se pfi
splnovani investicnich cil( vyda. Je tu moZnost vybrat si obchodovani jako profesi a kazdy
den se zdokonalovat k tomu, aby se tato cesta stala jednou obZivou. Statistika jasné
ukazuje, Ze je to obzvlast obtizné, ale kdo vi, tfeba ta vyjimka v procentech muzete byt
praveé vy. Pro lidi s niZsi toleranci k riziku a vasni v jinych odvétvich je doporuceno nohy
jen tak ve vodach investic ,,namocit” a vybrat si nizkonakladovy fond s dopfedu jasné
danym vynosem.
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8 Zaver

Bakaldrska prace se zabyva do hloubky dennim obchodovanim opénich kontraktl indexu
S&P 500. Kontrakty podobné tém opcénim byly obchodovany uz ve starovékém fecku a
byly pouzivany k predikci Grody oliv. Zaklady opcnich kontrakt( jako jsou vysvétleny v této
praci vznikly v 70. letech 20. stoleti na burze v Chicagu. Od vzniku toho nastroje se pysni
rostouci popularitou.

Snad v kazdém zdroji se Ize docist, Ze opce jsou nadstrojem riskantnim. Ale to je ptrece snad
skoro kazda ¢innost na burze i v Zivoté. Zakladem byznysu je podstupovat riziko s vidinou
zisku. Opce jsou instrumentem, ktery toto riziko dokaze efektivné fidit. Kazda kapitola
¢tenare priblizuje blize k pochopeni vyhod, které z tohoto néstroje plynou.

Prace méla za ukol v teoretické ¢asti vysvétlit aspekty denniho obchodovani, opci a
indexu, aby poté v praktické c¢asti bylo jasné ¢tenarem pochopeno vyuziti v praxi. Pakovy
efekt, ktery opce nabizeji nelze najit u ostatnich financnich derivatl a umoznuji ovladat
velké mnozstvi akcii za zlomek nakladl v porovnani s pfimymi ndkupem. Vzhledem

k tomu, Ze op¢ni smlouvy maji predem stanovena data expirace a jasné danou cenu
kontraktu je riziko znacné omezeno.

Vyhody obchodovani opci S&P 500 spocivaji také v tom, Ze kazdy den je sledovan jeden
akciovy instrument. Tim, Ze je obchodovan jen jeden, lze ho analyzovat do veliké hloubky.
Lze si vSimnout vzorcl, kterych by si bylo jinak obtizné vSimnout. Obchodnikem jednoho
nastroje a jednoho indexu se stava odbornikem mnohem dfive nezli nékdo, kdo skace od
akcie k akcii bez jasné stanovené strategie. Jako kovar, ktery vytvari jednu siluetu noze do
kola. Boxer, ktery trénuje jen jeden Uder do dokonalosti. V jednoduchosti je obrovska sila.

Nebyt strankového limitu, kterého se prace musela drzet, davalo by smysl rozvést nékteré
z témat do vétsiho detailu. Diky reSersi tématu byly do prace pfidany i nékteré aspekty a
autofi, které nebyly zapsany do zadani prace.

PFinos této bakalarské prace Ize vyjadfit doporu¢enim ohledné vybéru investi¢niho
nastroje, kterych je nepreberné mnozstvi. Prace detailné pokryla kratkodobé
obchodovani, ale podivala se i na investovani s dlouhodobéjSim horizontem s nékolika
priklady. Pro vétSinu lidi s vasni v jinych odvétvich je tou spravnou cestou dlouhodobé
investovat a sem tam se podivat na stav trhu. Pro ty odvaznéjsi, ktefi si nasli v oblibu
v grafech je cesta o hodné vic trnita, zato mlze naramné odménit. Nehledé na vybér
nastroje, trpélivost je klicem.
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Slovnicek cizich slov

Daytrading — kratkodobé nakupovani a prodavani finan¢nich instrumenti za G¢elem zisku
Likvidita — mira schopnosti pfeménit aktiva v penézni prostiedky

Kétovani akcii — nejnovéjsi cena akcie

Benchmark — méftitko, srovnavaci troven

Kmenova akcie — akcie, které umoznuji drziteli hlasovat ve valné hromadé

10-K vyroéni zprava — kazdoro¢ni vypis ¢innosti a finan¢nich vysledkt firmy

OTC (over the counter) — obchodovani akcii neprobiha pod oficialni zastitou
Rebalancovani — zména sloZeni portfolia

Fuze — splynuti dvou firem do jedné

Pink sheets — Seznam akcii firem, které se obchoduji OTC

Retail — skupina lidi z fad normalnich obéanti nebo drobnych podnikatelt

Edge — technika nebo vzorec, ktery dava obchodnikovi navrch

Strike price — cena, na které se mize kontrakt koupit nebo uplatnit

Op¢ni prémie — cena, kterou plati kupujici opce za prava z ni plynouci

Breakeven — Pozice, ktera ani nevydélala a ani neprodélala

Bid-ask spread — Rozdil mezi nakupni a prodejni cenou instrumentu

FOMO — Fear of missing out, velmi ¢asty jev hlavné u zac¢inajicich obchodniku, kteti se
snaZzi chytit jakykoliv pohyb i pfesto, Ze obchod neni dle jejich pravidel

EMA — Exponencialni klouzavy pramér

SL — Stoploss, cena na které¢ se nehled¢ na cokoliv zavira pozice, slouzi jako ochrana
kapitalu
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