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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva moznostmi invesiomannénovém trhu se
zantienim na drobné investory. Prace obsahuje charskkerim®noveho trhu, analyzu
vlivi, které na & pusobi a vypracovava strategii obchodovani tak, afly dosazeno

zisku s ohledem na minimalni riziko pro investora.

Abstract

This diploma thesis deals with possibility to invedo currency market with a
view to small investors. The work includes the dateristics of currency market,
analysis of influences which affects on it and elales trading strategy to get profit

with regard to minimal risk for investor.

Kli¢ova slova: minovy trh, analyza, obchodni systém, investice

Key words: currency market, analysis, trading &ystinvestment
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0 UvoD

Tato diplomové prace by se mohla stat jednim ziph/acelenych pohlédna
obchodovéni na #movém trhu WCeské republice. Bhovy trh umo#uje GZasné
moznosti jak zhodnotit své finani prostedky a protoze trh Forex (foreign exchange)
je vceskych kodinach tendi neznamy, rozhodl jsem se jej v této diplomové iprac

ctendam priblizit.

Forexem se rozumi mezinarodni devizovy trh, ksyzabyva obchodovanim
s cizimi ménami. Forexovy obchodnik je takovy obchodnik, ktesg rozhodne

vydélavat na pohybech konkrétnicrem resp. vzajemnych kukanezi nénami.

Moznosti kam ulozit své volné préstlky je mnoho a ja se pokusim zajemce
svoji diplomovou pracifies\wdcit, Ze pra¥ tento trh by pro & mohl byt ten pravy. S
vhodreé zvolenou strategii a jejim striktnim dodrZovanien mozné zhodnotit své
finance vice, nez na jinych trzich.¢hbvy trh ovliiuje mnoho faktat, které je nutné
vnimat a po prostudovani tohoto textu to bude mmoseazsi.
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1 VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

At si toho jsme nebo nejsmeidomi, kazdy hraje &akou roli v trhu
zahranénich nen. Jiz jednoduchd skuteost, Ze kazdy vlastni alespogjaké penize, z
n¢j c¢ini ménového investora. Hotovost v p&ence, penize na kant hodnota

hypotéky, akcii, dluhopisa jinych investic je vyjagtna nénou.

Kazdy, kdo se rozhodl drZet vlastniému, se v zdsadrozhodl nedrzet gmy
jinych stafi. VSechny investice, které ve svémi podnika, silg spoléhaji na integritu
hodnoty této mny. V disledku rostouci a klesajici hodnotyémy resp. jejiho
smenného kurzu i jinym meénam portfolio investic ®ni svou hodnotug¢imz

ovliviiuje celkovy finakini stav.

Samotny trh Forex byl zaloZen v roce 1971 &akéungovat na bazi pevnych
devizovych kuri jednotlivych mén. Prvnimi obchodniky s cizimi énami se staly
centralni banky, nadnarodni bankovni domy a vyzramwesténi spol€nosti. Trh se
zahranénimi ménami zaZil od svého gétku mnoho zrn. Dlouhé roky se USA a
jejich spojenci podle Brettonwoodské dohody poditel systému, ve kterém byly
smenné kurzy vazany na mnozstvi zlatych rezerv, néielzidanému statu. V roce
1971, kdy president Nixon vyjmul USA ze zlatéhonstardu, se zaly uskuténovat
pohyblivé smnné kurzy. Z&ala tim nova éra mezinarodniho devizového trhuesdn
podolE. Dnes je hnacim faktorem nabidka a poptavka pitéumené nebo jeji relativni
hodnota. ZmenSovanirgkdzek a z&tSovani pilezitosti, jako je pad komunismu a
vyrazny st ekonomik Asie a Latinské Ameriky, jiZz vyttity nové gilezitosti pro

investory.

Naristajici obchod a zahramii investice stale vice propojuji ekonomiky vSech
stati. Pravidelg hlaSena ekonomickéisla po celém g#¢ jako je hladina inflace a
nezangstnanosti a také neekavané zpravy naépprirodni katastrofy nebo politick&
nestabilita, mni touhu po drZzeni dité neny, ¢imZ je ovliviovana mezinarodni
nabidka a poptavka po tétoéms. Tedy veSkera volnsmenitelna néna tak trvale

kolish wici ostatnim sgtovym volre  snenitelnym néndm. Sodasna si
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mezinarodniho obchodu a vysledna kolisanérsmich kurzdi jiz vytvorily nejvetsi

swtovy trh — trh se zahratnimi ménami.

Trh se zahragnimi meénami vSak neni "trhem" v traghim smyslu, protoze
neexistuje zadné astni misto pro obchodni aktivity. K obchodovani g
prostednictvim telefofi a pa@itacovych terminal na tisicich mist po celém &v.
Ptimy mezibankovni trh se sklada z dealse schopnostmi &nového vyrovnani,
obchodujicich coby iiikazai. Je to pra¥ segment dealér ktery je zodpo¥dny za

vytvareni velkécasti celkovych objeifn trhu zahraninich nén. Obchodovani mezi
dealery vytvéi na trhu velky obrat, tim se tento trh stava reg\ikvidnim.

S obchodovanim v hodriopriblizné 1,5 trilionu dena je trh zahrartinich neén
nejwtsim finartnim trhem na sité. Drive byl tento trh tradné dostupny jen bankam,
spravéim peréz a velkym finagnim institucim. Nyni je spojen s cel@swvou siti
obchodniki s ménami nap. bankami, centralnimi bankami, makléa takovymi
zakazniky, jako jsou dovozci a vyvozci. Dnes trhzsdraninimi ménami nabizi

piilezitosti ziski nejen pro banky a instituce, ale i pro individuahvestory.

A praw tim se budu zabyvat ve své praci, cilem budsat urejvyhodrjSi
strategii investovani pro mensiho investora, ktenfo zpisobem nize ukrojit swj dil
kol&e na velmi zajimavém &novém trhu. Forex inasSi velké moznosti pro
zhodnoceni finatnich prostedki a vzhledem k tomu, Zze mnoho lidi o tomto trhu
vabec nevi, cl bych jej @iblizit i na priklade mésiéniho obchodovani. Kazdy den
budu uvadt analyzy trhu, které mne vedly ke vslinp a vystuim z pozic a tim tak

nazorre ukadzat moznosti vygdku na nénovém trhu.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

2.1 Devizy jako¢ast swtového finanéniho trhu

Nejprve je teba definovat, co vlastnménovy trh gedstavuje. Jak fize byt
uziteiny pro drobného investora, jakou mu nabizi Sancieaézovat a uskutait své

sny.

Mezinarodni devizovy trh, je jednim slovem obchadaluvs cizimi minami
ozna&ovany téz jako Forex, neboli foreign Exchange. Uarade tebafici, ze Forex
vlastre neni burzovnim trhem v pravém slova smyslu. Forex jedmpeluses
celos¥tova st, ktera je propojena nejmodeéfsimi prostedky komunikace. Jedna se o
systém vzajemh propojujici banky, pojiovny, investéni fondy a brokerské
spole&nosti, které sdruzuji individualni investory. Jajgpol€nym prvkem je vyuzivani
mechanism, které umo#uji zhodnotit investice v zavislosti na pohybedtedmttu
forexoveého obchodu — ény. Forexovy obchodnik je tedy takovy obchodnileritse
rozhodne vydlavat na pohybech konkrétnichém resp. vzajemnych kukzmezi

ménami.

Samotny trh Forex (spragpn International Interbank Foreign Exchange) byl
zaloZzen v roce 1971 a& fungovat na bazi pevnych devizovych Kujednotlivych
meén. Prvnimi @astniky trhu (obchodniky s cizimigmami) se staly centralni banky,

nadnarodni bankovni domy a vyznamné investspol&énosti.

Az v nedavné minulosti byl mezinarodnémovy trh pro Sirokou obec investor
obchodnik a predevSim profadu individuélnich zajentic financné nedostupny.
Minimalni finaréni naroky (nejvice likvidni a obchodovany standarmolarovy jeden
lot ma hodnotu 100 000 USD) byly totiz zcela mimdrgje ptimérnych investoi.
Forex tak byl trh prakticky pro ,okgjné“ obchodniky nedostupny. OvSem tato se
situace dramaticky zénila. Celos¥toveé politické a hospodgké zngny daly moznost
vzniku novym @astnikim trhu, ktéi se rekrutuji ze sekundéarnich bank, plign,

financnich spolénosti a brokerskych spdleosti, a kt& diky marginovému
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(z&lohovému) obchodovéani na principu leverage (pagyistupnili trh také ostatnim
investofim. Tento podil mensichéastniku trhu (drobnych individualnich spekutgnt
se zné&ne rozsfil na prelomu tisicileti a nadale roste. Obrovskou zash#éntomto faktu

ma gredevsim rozvoj informanich technologii a globalizace trh

2.2  Zakladni pojmy pro obchodovéani na ninovém trhu

Spread

Spread neboli rozpi, je rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou. Podolpgko
kdyZ kupujete euro nebo dolar v baritesmenarre. Na tabuli jsou uvedeny ndkupni a
prodejni ceny. Rozdil mezérmito cenami (coz je profit banky nebo &marny) tvdi
vySe uvedeny spread. Ten je u jednotlivych broketSinou pevi dan a pedevsim na
spreadu spotmosti profituji. U FX (zkratka pro FOREX) plati jed obecna zasada —
spread je imo unerny likvidité meény. Proto nejvice obchodované pary EUR/USD a
USD/JPY maji nizké spready, nebjich likvidita (zajem o koupi nebo prodej) je
vysoka. Naproti tomu tfe likvidni meEnové pary maji vysoké spready. Nikad
britska libra (GBP) a Svycarsky frank (CHF) jsoungoné likvidni dil¢i meény, ale
spread u rnoveho paru (neboli kotace) GBP/CHF je 10-12dbobento par neni
zkratka vyznam&obchodovany.
Spread ma na Forexu pro investoraéddly vyznam. Vyznam® se podili na
obchodniko¥ zisku nebo ztré& Proto kazdy investor voli brokera, ktery nabizi

nejmensi spready. (12)

PIP value

Hodnota kazdého bodu je u jednotlivyciemavych pah vyjadiena tzv. Pip
Value (PV). PV je u délich pai rozdilny. U standardniho jednoho lotu (jedné nakup
¢i prodejni jednotky) v hodnetl100 tisic dané gmy ma PV hodnotu 10 USD za jeden
bod pro pary EUR/USD, GBP/USD a AUD/USD, kdy jedwina dana #ma k dolaru.
Opana kotace, nap USD/CHF, tedy dolar k jiné &n¢, se uz liSi. Jiné hlavni pary maji
proto hodnoty PVizné. USD/CHF, USD/CAD, EUR/CHF zhruba kolem 8 USD z
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bod, USD/JPY a EUR/JPY¢oo pres 9 USD za bod. EUR/GBP pak asi 18 USD/bod.
(12)

Margin

Margin neboli zalohaci zaruka je zakladnim nastrojemii pobchodovani
investon pres banky nebo brokerské spwiesti. Margin ma obvykleifmou souvislost
s dalSim pojmem leverage neboli pakovym nastrejerkraces pakou. Jiz tive bylo
zmirgno, Ze standardni jednotkou obchodovanou na trinexHe lot. Hodnota kazdého
lotu je vyjadenacislem 100 000 (sto tisic). ProtoZe ne kazdy maskadtiici takovou
sumu petiz, vznikl napad pogrového zalohového systému, tzv. leverage neboly.pak
Broker vam poskytne celotastku (100 tisic) a Vy na zakkadelikosti pongru jeho
leverage k fivodnic¢astce (tedy u standardniho lotu vzdy 100 000 jexk)atané rany,
sloZzite margin neboli zalohu (respektive je Vamoeadticky blokovana nactu pi
zadani pokynu). Velikost paky (leverage) je tak yddb& piimo Umérna slozené zaloze

(marginu). (12)

Rollover

Rollover — gevraceni (peklopeni) je vlasthprovedeni vyrény pozice, kterd je
drzena s pozici nasledujiciho dne vyrovnaménBses mizemefict, Ze rollover nam
arcci otewené pozice pro ten ktery den. Na spotovém FX trhusinbyt vSechny
obchody uzatené do dvou pracovnich @l podle mezinarodnich bankovnich praktik
se toto mini v 22,00 hod. GMT (Greenwickasu). Na rolloveru jeidezité, zda nami
zvolenou nénu v paru kupujeme nebo prodavame, a jaké jsouotréolsazby mezi
dvéma ménami. Napiklad zakladni drokové sazby ve Velké Britanii (GBRou

aktualrt mnohem vyssi nez v Tokiu (JPY). (12)

Poplatky

Jest pred par lety byly poplatkyip obchodovani na FX povazovany za nutné
zlo, které musi individualni investogjak ,piekousnout”, a hlawhsi na & vydélat.
Nyni vSechny skut@é renomované brokerské spéesti obchoduji zdsadnbez
poplatki pri spreadech, které byly uvedeny vySé&zRé poplatky, a hlawnjejich vysi,

zdavodnuji samotni zproseédkovatelé népstji kvalitnim servisem, ,zarkenymi“
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vydélky klienta, softwarovou podporou a analyzami trlzdarma, zasilanim e-
mailovych zprav o trhu atp. Servis je vSak mnohtheren jen na hromadné rozesilani
mailu ve forn¢ stavu S/R (Support/Resistance neboli podpora arpdgpopirovanym
komentdem z jinych servér, a rekdy jsou snad u¢th lepSich fipojeny aekavané

ekonomické udalosti a jejich data nebo vlastni wstréinky s obdobnymi Gdaji. (12)
2.3  Riziko obchodovani

Obchodovani na péanich trzich pa mezi nejriziko¥jsi finartni spekulace
vibec. Vzhledem k poZadafh na relativeé malé investice v podénu k objemu
obchodai (ve formeé marginu a leverage) ime tento fakt pracovat pro investora, ale i

proti nemu. Vyuziti spekulace fize tak vést k velkym ztratam, ale i k velkym Zisk

Deset zakladnich rad pro investory.

1. VSichni obchodnici by i chapat alespp zakladni aspekty fundamentalni a
technické analyzy, které jsou pro obchodovani ne#E)ystejg jako ekonomické

souvislosti, jez hybou trhem (Grokové sazby, menidai obchod, data).

2. Dulezité je mit dostatek rizikového kapitélu, jehoplnd nebocasténa ztrata
nenahlodd moralku a nijak neposkodi Zivotni styl.

3. Devizové spekulace jsou horskd draha nahoruid¢dou gedevSim zaloZeny na
nakupech a prodejich velkych objgémiznych nén a na jejich nasledném &epevsim

véasném prodeji nebo koupi.

4. Pred kazdym vstupem na pozici felba si wit maximalni vysi ztraty ve forehStop-
lossu, kterou je obchodnik ochotefi ganém obchodu unést.al@zité je nikdy, tuto
vySi ztraty nemnit posouvanim Stop lossu smem vzhiru (do &tSi ztraty) khem

obchodu.

5. Nikdy bezhla¥ nevstupovat na trh, pokud neni alaspékolik pozitivhich signéi z
raiznych zdroji. At uz ve forr¢ soulgznych fundamerit nebo ve vice technickych

analyzach.
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6. Pokud se obchoduje na data, je dobré pouZzivat [Entity a EnterStopy (neboli
budouci objednavky) afed ohlaSenim kibvych dat nevstupovat na pozice jen na

zaklad technické analyzy.

7. ,Trend is your friend* — nikdy nejit proti trenddirhem hybou fedevsim velké
korporace, narodni banky a nadnarodni spualsti, které jen { malych znménach
situace v celositové ekonomice nebo v politicelgsouvaji v minut desitky miliard

dolani. Z toho tedy plyne vstupovat pouze na pozice v&gpeviadajiciho trendu.

8. Dolar a ekonomika USA géad vladnou situ, pokud stoupa zlato (a mnohdy i ropa),
dolar WtSinou klesa. Je ro¥#d zna&na provazanost mezi EUR a CHF (menSi mezi GBP
a EUR). Pokud je nastavencity smer v EUR/USD, reaguje USD/CHF¢&tsinou
opané. Ménovy par EUR/JPY ve valnéétsingé pripadi pouze vyrovnava bodové
rozdily mezi EUR/USD a USD/JPY.

9. Neobchodovat v nétl v noci a v pondli brzo rano. Trh se po vikendu teprve
probouzi, ovlada jej Tokio a nikdy sefpdre nevi, jakym srrem. To samé plati o
pate&nim odpoledni (pokud nejsouwiekavana kliova data). ¥tSinou se realizuji jen

vybéry ziski a to je matouci "trend".

10. Ohledre Forexu je vyhod§Si obchodovas vice pary (2—3) a ménoty, nez vsadit

vice loti jen na jeden jediny émovy par.

2.4  Funkce kltovych centralnich narodnich bank

USA

Centralni banka USA, sprasjn Federdlni rezervni banka (FED), m& uplnou
nezavislost v udavani smu monetarni politiky USA. Politika se z&fje predevsim
na maximalni neinfkéni rist. Vrcholnym organem je Federalni komise t¢ee¢ho trhu
(Federal Open Market Committe — FOMC), ktera jepmsidna za vSechna rozhodnuti,

Mriviw s
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Evropa

Evropska centrélni banka (ECB) byla zaloZzengetvence 1998. Jeji zakladni
jmeéni ¢ini 5 miliard euro. Jako soast Evropskeho systéemu textnich bank (ESCB) je
hlavnim Ukolem ECB dbat o udrZzeni cenové stabilisdmci Evropského smového
systému a podporovat vSeobecnou hosfstaé politiku EU. Vykonny vybor se sklada
z prezidenta ECB, viceprezidenta&tgi dalSichéleni. VSichnic¢lenové jsou jmenovani
jednomysinym rozhodnutim vlatlenskych stat na dopordgeni Rady po konzultaci s
Evropskym parlamentemRidici radou. Sidlem Evropské centralni banky jenkiart

nad Mohanem. Vy®enym cilem ECB jeigdevSim zmi&na cenova stabilita. (13)

Japonsko

V Japonsku je nejdezitéjSi politickou a monetarni instituci Ministerstviadnci
(MF). Vliv MF nafizeni nény je daleko vySSi nez v USA nebo v Ewopredstavitelé
MF velmi ¢asto vystupuji vieejré¢ s ekonomickymi prohlaSenimi s velkym vlivem na
kurz jenu a je mozZno je oztiiza intervekini prohlaseni k ndkupu/prodeji JPY. V roce
1998 byl sice pjat zakon o nezavislosti Japonské centralni bafiyJ) na vladni
meénové politice, ale ta pouze kontroluje monetarniitipa statu. MF si nadale drzi

rozhodujici vliv na zahraémi ménovou politiku. (13)

Velka Britanie

Podle zdkona o Bank of England (BoE) z roku 199%kala BoE nezavislost na
uréovani monetarni politiky s cilem cenové stabilipodpde ristu ekonomiky a
zanestnanosti. Vzhledem #enstvi Velké Britanie v EU maji vSechny projevy o

piiblizeni GBP nebo naznakyijeti eura vyznaméklesajici dopad na kurz GBP. (13)

Svycarsko

Svycarska narodni banka ma nejvy3si miru nezatisiosa rozdil od jinych
centralnich bank nepouziva specifické sazby.¢Jedem roku 1999 pouzivala jako
hlavni nastroj ninové politiky vynénu cennych papir Rizena likvidita se provadi
pomoci Foreign Exchange Swaps, kdy centralni bardg&la koncem roku 1999 na jiny
pristup deklarovany maximain2% rani inflaci a pouzitim fimésicni sazby podle
Londynské mezibankovni sazby (LIBOR). (13)
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2.5 Zpiasoby obchodovani

Kazdy obchodnik si vytié svij vlastni styl a systém pro tradingreBto Ize
alespan podle rekterych z&kladnich kritérii roztit zpasoby tradingu do &kolika
kategorii:

Day Trading

Klasicky daytrader je tim nejrychlejSim traderemrehd ¢asovy horizont pro
jeden trade (obchod) je max. hodina, spiSe jsomitauty pro realizaci celého tradu.
Jsou schopni udht denr az rekolik stovek obchodl. Specialni kategorii jsou scalpers
(skalpovai), kteri jsou gimo sekundovi hka (max. jednotky minut). Trend trhu je

vétSinou nezajima.
Range Trading

Range trader typicky drzi pozici viiehu celého dne v délceskolika hodin.

Tito traddi délaji své obchody na zaklaénalyzy dennich rozsatllanych akcii.
Swing Trading

Swing trad@& jsou spojeni s menSimi trendy trhu, které se ptajn do
vicedennich trendjimi obchodovanych akcii. Typick&asové rozmezi je jeden az t

dny pro trade. Vice dbaji na technickou analyzuiakkbu apod.
Trend Trading

Tito tradeéi jsou velmi podobni swing traden, ale pracuji v delSimlasovém

horizontu. Typické rozmezi je vice nez 3 dny aléyvinax. 10 da.
Investing

Tato skupina se mezi tradery néfta, ale uvadim ji zde pro dogimi celkového
obrazu. Tito jedinci investuji do akcii (neobchddsijnimi) tak, aby jim z@na ceny

piinesla v dlouhodobérasovém horizontu (6 &sial a vice) vynos. (11)
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3 ANALYZA TRHU A SITUACE NAN EM

3.1 Psychologie trhu

Psychologicka analyza vychazi tegpokladu, Ze kurzy jsou pod silnym vlivem
masové psychologie burzovniho publika, ktera tim,pIsobi na vSechnydastniky
trhu, ovliviuje jejich arové. Budouci cena kurzu tedy odvisi od imgudsvliviiujicich

chovani davu, ktery je jimi veden &tk nakugm ¢i prodefim.

Psychologicka analyza zahrnujgyti zakladni teoretické koncepce zabyvajici se
vlivem masové psychologie na kurzy cennych pagisou to:

Spekulativni rovnovazna hypotéza,
Kostolanyho burzovni psychologie,
Teorie spekulativnich bublin,

Drasnarova koncepce psychologické analyis)

3.1.1 Spekulativni rovnovazna hypotéza

Tato teorie, je nejstarSi teorii psychologické gl kterd se z psychologického
pohledu zabyva chovanim kurza trzich. Tato teorie povaZzuje poprvé Vv histasi
hlavni faktor ovliwujici kurzy cennych papir spekulativni chovani investiiho
publika.

Keynes v ramci definice zakladéto teorie tvrdi, Ze z&ay vliv na chovani kuri
maji subjektivni faktory, kterymi jsou:

Struktura vlastnictvi cennych papir Zde konstatuje neustale se zvysujici podil osob,

které je vlastni, aniz by &y potiebné znalosti k jejich ohodnoceni.
Kurzy nadm¥rné reaguji na uwité udalostii Tato skuténost je dokladovana

negimeérenymi reakcemi investniho publika na udalosti, které mnohdy nejsou nijak

vyznamné a maji pouze pomijivy charakter. V navatina tyto nepmeéiené reakce se
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vSak kurzy CP stavaji zt& volatilnimi, coZz naslednzpisobuje i zn&né vykyvy

ziska dosahovanych z jiz provedenych investic.

Chovani inves#niho publika je zn&né ovliviiovano kolektivni psychologii velkého
poc¢tu neinformovanych jednotlivé: Postups rostouci poéet neinformovanych a
nekvalifikovanych investdr vahu tohoto faktoru jeStumoaiuje. Cim vy3si je jejich

podil na celkovém pidu investot, tim vyssSi je i jejich vliv na kurzy.

Investiéni rozhodovani je zad¥eno na progndzovani budouciho chovéani inveéstho
publika: Je Zejmé, Ze pokud budou mit investbez potebnych analytickych znalosti
na kurzy akcii ¥tSi vliv nez kvalifikovani investo provadjici fundamentalni analyzy,
tak se i kurzy akcii budou pohybovat dle nalad tétSiny a dle atmosféry panujici na
daném trhu. Proto, pokud investor bude chtit dosahma akciovych trzich zisku
v kradtkém obdobi, musi se pokusit odhadnout budohbovani investiniho publika.
(14)

3.1.2 Kostolanyho burzovni psychologie

Kostolanyho koncepce vychazi fedpokladu, Ze v kratkém obdobi, definovaném
jako obdobi do jednoho roku, jsou kurzy CP osiivany zejména psychologickymi
reakcemi burzovniho publika nézné udalosti, ale Ze vefstinim a dlouhém obdobi

jsou jiz hlavnimi kurzotvornymi faktory fundamemalukazatele.

Zakladem Kostolanyho burzovni psychologie je v priatk rozctleni (Eastniki
burzovniho trhu podle charakteristickych zhgg&jich chovani a naslednna zaklad
toka pertz a CP mezigmito skupinami, odhadovani budoucich kurzovych jpdhy

Kostolany rozliSuje d¥ skupiny @&astniki burzovnich obchad kterymi jsou:

Hradi chgji velmi rychle dosadhnout kurzovych ziska proto nejednaji na zakkad

znalosti fundamentalnich Gdajale pouze reaguji na nové informace a udalosvaji
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se emocionakha jdou vzdy s proudem, neboli kupuji, kdyZz vSickapuji a prodavaji,
kdyZz prodavaji i ostatni. Je tagulevSim tato skupinacastniki trhu, ktera jedna
kratkodokk a orientuje se na malé zisky. V kratkém obdobitqraké zjisobuje

volatilitu kurzi, piicemz gedstavuje az 90 % burzovniho publika.

Spekulanti na rozdil od hr& realizuji dlouhodo§Si transakce a @itaji
s rozsahlejSimi kurzovymi pohyby. Na rozdil oddirénaji vliastni myslenky,fedstavy
a prognodzy. Nechovaji se emocioraltsSinou jdou tzv. proti proudu. Jejich odhady
budouciho pohybu kuézCP jsou podlozeny konkrétnimi argumenty, které siemusi
byt vZdy spravné, ale vychazejtady fundamentélnich UdajKostolanyho zkuSenosti

ORI 4

Pri aplikovani této teorie velmitidezitym faktorem znalost toho, ktera skupina
Gcastniki trhu v daném okamziku vlastniétéinu akcii. Kostolanyho ifstup kieSeni
této otazky vychazi z vyvoje objénobchodi a kurZi akcii v poslednich #sicich,

piicemz definuje nasleduji¢tyri zakladni situace:

Kurzy rostou a zarowérostou i objemy obchail Za této situace dochazi kgsunu
akcii z ,pevnych rukou® do ,rukou rosenych”. Je tomu tak proto, Ze pouzechra
jsou ochotni nakupovatipvysokych a je&t dale rostoucich kurzech. Timtotigobem
se vytvdi tzv. prekoupeny trh, ktery je pro vSechny jehéastniky vysoce rizikovy,
porgvadz akcie vlastni subjekty jednajici pod viiveraaravé masové psychozy.

Kurzy klesaji, ale objemy obchddrostou K této situaci dochazi tehdy, pokud
vznikne v disledku rjaké nedekavané negativni informace panikaadach hréi.
Rostouci strach je totiz motivuje k rychlému prodecii, které se tak &tuji zpst do

rukou spekularit

Kurzy klesaji a zarove klesaji i objemy obchail Jedna se o situaci, ktera je pro dalSi
vyvoj trhu zn&né negizniva. Pokud totiz spekulanti j€Snhezahdjili nakup akcii,
ocekavaji zejme jeSt dalSi, a mozna i hlubSi pokles kayzez byl pokles fedesly,
ktery svym vykavanim jedt sami prohlubuiji.
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Kurzy rostou, ale jejich &st neni doprovazeniisstem objeni obchodi. VySe uvedeny
stav burzovniho trhu fize ve své podstatsignalizovat dvoji situaci. Bl v fadach
hrau existuje dosud népkonana vina pesimismu a jse neobjevily takoveé signaly,
které by zasadnim apobem ovlivnily jejich psychologii, nebo v dané datedisponu;ji

volnymi pergéZznimi prostedky pro nakup akcii. (14)

3.1.3 Teorie spekulativnich bublin

Na akciovych, ale i jinych trzich s€kdy stava, Ze kurzy cennych pappo ucitou
dobu neustale rostou bez toho, Ze by bylo mozZné jgioh rist nalézt rozumné
fundamentalni vysitleni. Tento @ist se v3ak po dité dok& nahle a netekavart zastavi
a kurzy zami velice prudce ddl Situace, kdy se kurzy cennych papdiccasre bez
jakéhokoli racionalniho vystleni velmi vyrazg odchyluji oma snéry od vnitnich
hodnot stanovenych fundamentalnimi analytiky, jsbecrt nazyvanyspekulativnimi

bublinami a jejich vyskyt je vys#tlovan masovou psychologii.

Nasledujici obrazek naztige dva takovéto typy spekulativnich bublin:

A
Kurz

Spekulativni bubliny

Teoreticky je vznik &chto bublin spojen s nadmmou reakci na &akou udalost

nebotradu udalosti, které mohou, pr@stnictvim informaci o nich podanych, ovlivnit
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chovani investdr a znenou jejich nabidky a poptavky nastanou téz podétatreny
kurzt, a to v obou skrech.

Pro mensi investory jsou nebegpé gedevsim spekulativni bubliny typu, ktery je
na obrazku ozrign jako A. Je tomu tak proto, Ze po prudkéstu kurzi akcii, v rdmci
kterého je nakupovali ggswdcéenim, Ze tento vzestup bude dale poavat, nastane
na trhu netekavany a prudky vSeobecny propad, ktery jiingse ztraty. Bublina typu
B je vSak roviZz nebezpéna, a to z toho ivodu, Ze mnoho zejména nezkuSenych
investon zpravidla u¥ii v dlouhotrvajici pokles trhu, ktery signalizujeovani ¥tsiny

burzovniho publika, a pokud své akcie v panice gjipdaznamenaji roed ztraty.

Pri analyze spekulativnich bublin vyvstavajiédetazky. Prvni je, ,jaka udalost
informace nastartovala takovy naghmy rast trhu“ a druha, ,co Zjsobilo prasknuti
spekulativni bubliny neboli tak hluboky propad kiltzOdpowdét na tyto otazky byva
velmi obtizné a &Sinou neni nikdy dana piruspokojiva odposd’, protoZze maloktera

informaceci udalost by mohla sama igobit tak velky pohyb. (14)

3.1.4 Drasnarova koncepce psychologické analyzy

Drasnar vys#tluje zhodnocovani a znehodnocovani kKumkcii jako disledek
pusobeni dvou protigldnych vlastnosti, kterymi podlesimo disponuje kazdglovek.
Jde o chamtivost a strach. Dle toho, ktera vlastpigevlada, dochazi na trhu cennych
papiit k rastuci poklesu.

Chamtivost vznika zifrozeného pani ¢lovéka néco vlastnit. Tato touha vlastnit
nikdy nemizi, ale spiSe se s rostoucim bohatstv@soloi. Tento zhodnocovaci trend
trva na trhu az do okamziku, kdy je chamtivost steé nahle vystidana strachem ze
ztraty nabytého bohatstvi. S timto strachem bysgpjeny zarodky paniky, jez se
spolg&né se strachem roz$i celym davem investdr ktei ve sgchu zahdji vyprodej
prakticky vSech cennych papjrkteré drzi. Naslednyigbytek nabidky cennych papir

pak zpisobi nastup znehodnocovaciho trendu.
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Stejre tak, jak je chamtivost investbna trhu neustaleigtiana strachem, dochazi i
k neustalému #dani vzestupnych a sestupnych tiendy se ovSem vzajensnlisi
délkami svého trvani v zavislosti na rychlosti,is je chamtivost $tdana strachem a

naopak, jinymi slovy v zavislosti na tom, jak ryelde pocity davu &mi.

Priklad vySe popsané situace, tjispbeni chamtivosti, strachu a paniky, je mozné
vidét na nasledujicim obrazku, ktery zndage pohyb kur@ akcii spolénosti General
Motors. (14)

General Motors

chamtivost

strach Eoes
panika chamtivost

strach

r 45

[1067 [pec ' '[1908" [Feb ' [Mar |Apr IMay |oun ' |oul ' |aug' |Sep [oct ' |Nov' |Dec' ' [1999 [Feb' |Mar |Apr ' |May |dun |jui ' |Aug' |Sep |ocio

ZDROJ: Borkovec, P.: Komparace metod analyzy akcii
Obrazek:Pohyb kurz: akcii spolénosti General Motors v letech 1997 az 2000
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3.2  Vyuziti fundamentalni analyzy

Nedilnou souasti analyzy trhu jedasné a fesné rozpoznéni stavu ekonomiky,
kterou sledujeme. Na spotovy devizovy trh ma ekakamliv nejen z dlouhodobého
hlediska, ale i z hlediska kratkodobého. ddsgji se na kratkodobém vlivu zn
ekonomiky na trh podileji nenadalé udalosti, ,rusiorzpravy, ,pomluvy”) a
v neposlednfad ekonomické indikatory.

Obecnéa potka zni, Zze fundamentélni analyza se sndgdpovdét, jakym
zpisobem ovliviuji pohyby kurzu (akcii, komodit nebo émy) ekonomickd a
hospodéska data, politickd a celospdénska situace. Postup prognozy se odehrava

standard# ve tech krocich:

1) Globalni analyza — zkouma zejména celkovdwspodaskou situaci
2) Oborovéa analyza — zkouma tendence vyvoje gi@ho useku
3) Analyza konkrétniho subjektu — zkouma hodniu akcie, komodity nebo

mény

Pro zakladni peeby fundamentéalni analyzy na forex trhu (FX) naatigbouzit kroky

dva.
1. Globalni analyza — ktera prognostikuje vyvoj nénovych trhi jako celku

2. Analyza konkrétniho subjektu — u FX trhu sleduje vyvoj uréitého ménového

paru

Ale protoZze je Forex mezinarogmpropojenym trhem, taka bez hranic, i tyto dva
kroky se navzajem prolinaji a tfomnohdy jednu velkou globalni fundamentalni
analyzu Forexového trhu. (15)

v s

Nejdilezit¢jSi ukazatele, jimz s€lobalni analyzavénuje a jez ovliviuji FX trhy jsou:
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Hruby domaci produkt

GDP (Gross Domestic product) / HDP (hruby domaci pkbdyredstavuje
hodnotu veSkerého zbozi a sluzeb vyprodukovanyttern daného obdobi na Uzemi
uréitého statu, vyjatenou v petznich jednotkach.

Hodnota GDP jectvrtletni ukazatel. V. USA je hodnota GDP oznamovana
jednou za rssic. Nejprve je zv@jnovan prvni, zakladni odhad, po kterém nasleduji dv
dodaténé upravy hodnoty. Prvni odhad byva k dispozicublar4 tydny po skameni
sledovaného obdobi. Nasledujici, upravena hodnejdiive dva nisice po skoteni
sledovaného obdobi a kamé& hodnota GDP je znama a@s$yii mésice po skoteni
predntnéhoctvrtleti. Vzhledem k tomu, Ze pro prvni odhad naj&adispozici gkteré
klicové udaje, ize byt tento odhad z&a odliSny od konéné hodnoty.
vzorec

GDP =C+1+G+(X-M)
C = celkové vydaje na spebni zbozi a sluzby
| =investice
G = celkové vladni vydaje na zbozi a sluzby
X = export

M =import

Reakce trhu:
Pro devizovy trh je fiznivou zpravou zdravé ekonomické presli. Rostouci

ekonomika nazrije budouci zvySovani urokovych sazeb kperém vziista poptavka
po dané rné. V okamziku, kdy se k rostouci ekonomicéppji inflacni tlaky,
poptavka po rné klesa. Slaba ekonomickd aktivita vede ke sniZouémkovych sazeb
a tim k poklesu poptavky poe&m. Negativni reakce trhu obligaci vede k pozitivni
reakci pefzniho trhu.

Zverejréna hodnota GDP nebyvé#&tginou fekvapenim, proto reakce trhuige

byt nevyrazna.
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Motor Vehicle Sales (Index Prodeje motorovych voziel)

Neupravené udaje o trzbach zZeqchazejici sic jsou zviejiovany v prvnich
dnech nasledujiciho ¢mice. (nap Chrysler zvéejnuje trzby hned 1. den, General
Motors a Ford 3.den). Nasletljsou data sezégrupravena.

Reakce trhu:
Pro devizovy trh je nast indexu Motor Vehicle Salestipnivou zpravou,

projevujici setlistem poptavky po domaciame.

Retail Sales (Maloobchodni trzby)

Odhad vyse trzeb za zbozi kratkodobé i dlouhodplofeby je zvéejnovan v
obdobi mezi 11. a 15. dnem kazdéhgsioe. Podklady se ziskavaji od reprezentativniho
vzorku prodejé. Hodnota ukazatele je v nasledujicicésioich revidovana.

Maloobchodni trzby jsou udavany v realnych cenéez, gihlédnuti k inflaci.
Trzby prodejé automobit tvori priblizn¢ 25 procent celkovych maloobchodnich trzeb
a jsou volatilni sotasti celkovych trzeb. Pro lepSi odhad budoucihmjeyge celkové
maloobchodni trzby upravuji o&tenim trzeb prodejcautomobiti.

Vzhledem k tomu, Ze jsou trzby vyj@hy v peiznich jednotkach, neobvyklé
vykyvy cen (nap. benzinu nebo potravin) ovlivni cely ukazatel.vbedné sledovat i
hodnoty jednotlivych volatilgSich sodasti celkovych trzeb (trzby benzinovych stanic,
obchod s potravinami, obchddse stavebnim materidlem, obchalnabytkem), které
mohou vyznam& zmenit hodnotu ukazatele.

Reakce trhu:

Doméaci ména reaguje na zvySeni maloobchodnich trzeb posilesilna
ekonomika, pedpoklad zvySovani drokovych sazeb, vysSi poptgwanmeng), na
sniZzeni maloobchodnich trzeb reagufnenoslabenim.

Personal Consumption Expenditures (Vydaje na osobrsipotrebu)

Tento ukazatel je zvejiovan 4 az 5 tydinpo ukorteni sledovaného obdobi. Je

uvacn jednak v nominalnich cenach a jednak v cenadhyetd (upravenych o inflaci).
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Je sezonh upraven a zpracovavan do¢ndho ukazatele. Vydaje na osobni $pbt
zahrnuji vydaje na zboZzi dlouhodobé $pby, kratkodobé spimby a na sluzby jsou
vypocitavany jednak z Udaje o maloobchodnich trzbach ranoZzstvi doplkovych
Gdaji. Vysledek je pmo promitan do ukazatele GDP coby C (&god). Pro ekonomy
je tento ukazatel velmi udezity, protoze je fimou sodasti GDP. Pro hi& na
kapitdlovych trzich neni tento ukazatel &adatny, protoZze v podstaneobsahuje
Zadné nové informace o chovani $pbitele.
Reakce trhu:

Reakce trhu nebyva vyrazna, protoze jde o udajremadhadnutelny na zakkad
diive zveéejnovanych udaj o sluzbach.

Personal Income (Osobni pijmy)

Jsou zveejiiovany zarove s Udajem o vydajich na osobni §pbu 4 az 5 tydin
po ukorteni sledovaného obdobi. Nejvyznafj$n cast tvai mzdy, dalSimi
zap@itavanymi udaji jsou vyplacené socialni davky, vsyoz pronajmu, fjaté
dividendy, gijaté Uroky aj.

VySe osobnich iflima poskytuje informaci o tom, kolik maji sgebitelé k
piijmech, coZ jsou osobnifipny po odéteni daw. VySe osobnich ifjma narista se
zvySujicim se vykonem ekonomiky a klesa se zpongaliow ekonomickéhaistu.
Reakce trhu:

Slabé hodnoty osobnichripnt nazn&uji snizeni vyddj na spatebu, sniZzeni
vykonu ekonomiky, tim slabSi inflai tlaky a nasledné sniZzeni uUrokovych sazeb
centralni bankou. Pro domacitnu je nafist osobnich fsjmu pozitivni zpravou, pokles

muze znamenat signal k oslabeniny.
Personal Saving Rate (Mira Uspor domacnosti)
Souwasré s vysSi osobnich iffmu a 0daji o vySi vyddj na spatebu je

zverejnovan Udaj o nte Uspor domécnosti. Tato hodnota je tpi&@na od&tenim

vydaji od disponibilnich fijma. Do vydaji jsou zahrnuty vydaje na osobni gebu,
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splatky Grok a uskuténéné platby do zahrafii Jsou-li spdebitelé optimistiti
ohledré vyvoje hospodiétvi, mira Uspor se sniZuje, sfadtitelé utraceji, panuje-li
pesimismus, mira uspor vigta. Prudky pokles miry Uspor, byvaugpben zejména
zvySenym objemem vydaj za gedntty dlouhodobé spétby, nebo zvySenim
dainoveho zatizeni.

Reakce trhu:

Trh obvykle nereaguje na zZwegneni tohoto ukazatele.

Consumer Sentiment (Ghivéra spotiebitehi)

Dv¢é soukromé spotmosti provadji mesicni prizkumy divéry spotebiteli. The
Conference Board z¥gnuje vysledek sveho fizkumu posledni Utery v &sici. Survey
Research CentetipgJniversity of Michigan sdluje vysledky svym klientm v polovirg
mesice. Tyto vysledky jsoutdérné, ale ¥tSinou proniknou na ¥ejnost.

Reakce trhu:

V posledni dob reaguji trhy por&rné silné na zvéejréni ukazatele néalady
spotebiteli. Negativni nalada signalizuje slabSi ekonomikuizkén Urokové sazby a
tato kombinace vede k poklesu hodnoty dolaru naizdgem trhu. Optimismus

spotebiteli nazné&uje mozny nékst Urokovych sazeb a zvySenou poptavku po dolaru.

Investice

PrestoZe investice t¥bpouze asi jednu Sestinu GDP, jsou ukazatele friviésh
vydaja velmi sledované. Jejich z&r@a volatilita niize negativa ovlivnit vyvoj celého
hospodéstvi. Investtni vydaje se pohybuji po stejnéivce jako hospoddky cyklu,
ovdem s vy33imi vrcholy a hlubsimi dny. Udaje oestinich vydajich byvajcasto
dodateéné upravovany. Je vhodné sledovat jejich vyvoj v dledobém horizontu a
nelze gitom prikladat grehnany vyznam jednassicnim zrmeénam.

Advanced Durable Goods

Monitoruje vySi dodavek od vyrobc novych objednavek a neuspokojenych
objednavek tykajicich se zbozi dlouhodobé igimt Je zviejiovan ti az ¢tyii tydny
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po skoreni sledovaného ¢sice. Hodnota je sezGhnupravena a udavana v
nominalnich cenach (tedy neupravenych o inflac@. mdzdil od ¥tSiny indexi neni
udavan v rénim vyjadeni. Prvni zviejreény Udaj je pedkezny, v dalSim obdobi je
upravovany a korma hodnota se fie zn&n¢ odliSovat. V obdobi ekonomického
rastu Urové neuspokojenych objednavek obvykle usté, vyrobci jsou zahlceni a
nestihaji uspokojovat objednavky, v dobekonomického poklesu Urove
neuspokojenych objednavek klesa.
Reakce trhu:

Pereézni trh vidi v néfistu indexu pozitivni zpravu a obvykle hodnota akgiirs
doméci reny posiluji.

Manufacturers” Shipments, Inventories and Orders ([@davky vyrobca, jejich

zasoby a pamyslové zakazky)

Ukazatel je zviejiovan zhruba jeden tyden po Advanced Durable Goods.
Zahrnuje dodavky vyrolic jejich zasoby a pmyslové zakazky tykajici se zbozi
dlouhodobé i kratkodobé sgeby. Udaje o zboZi kratkodobé sfedty tvdi zhruba
polovinu celkové hodnoty. Tat&ast je stabilgSi nez druha polovina tykajici se zbozi
dlouhodobé spieby, ale nafiklad vykyvy cen benzinu (seast kratkodobé spiaby)
mohou celkovou hodnotu vyznagavlivnit.

Reakce trhu:

Obchodnici upednostiuji ukazatel tykajici se zboZi dlouhodobé #ploy, ktery
je zverejnovan o tyden ilve. Ve zlomovych fazich hospagé&ého cyklu jsou sledovany
hlavne Udaje o vyvoji Urové zasob, které mohoutgdznamenavat zinu faze
hospodéského cyklu.

Ménovy trh preferuje ekonomickyist, ktery pedpoklada fiznivé vysledky
hospodéeni jednotlivych spolaosti, takze naust ukazatele reaguje pozit&nV
piipadt, Ze je nalist ukazatele doprovazen inftami tlaky, neni tato zprava pozitivni

pro hodnotu domaci &ény na devizovém trhu.
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Business Sales and Inventories (Urovietrzeb a zasob)

Ukazatel je zviejnovan Sest tydin po skorteni sledovaného &sice. Zahrnuje
objem zasob, objem vyroby, objem maloobchodnichigjiioa objem velkoobchodnich
prodeji, tedy Udaje obsazené uz viéve zveéejnénych ukazatelich. Co se tyka objemu
zasob vyrobt a velkoobchodnich proddjc
Reakce trhu:

Je-li nafist prodefi doprovazen néstem objemu zasob, jedna se o ekonomicky
piiznivou zpravu. Mnovy trh reaguje pozitivhv ocekavani budoucichtfznivych
vysledki spol&nosti.

Housing Starts and Permits (No¥ zapcaata bytova vystavba a udlena povoleni k

vystavbe)

Jedna se o ukazatel bytové vystavby,iep@vany 2 az 3 tydny po skéeni
meésice. Vydana povoleni k vystavlisou povazovana za hlavni indikator zégé
vystavby a vSeobeéni celkového vyvoje ekonomiky. Ukazatel zahrnujestaybu
rodinnych doni a domii s vice bytovymi jednotkami. Vystavba rodinnych dom
piedstavuje zhrubétyii pétiny celého ukazatele. Vliv na hodnotu ukazatetgn@na na
¢ast o vystavbdomi s vice bytovymi jednotkami) mohou mit &ny daiovych zakoA,
s naslednym néstem/poklesem spekulativni vystavby. V dlouhodob#rizontu ma
vliv i demograficky vyvoj.

Reakce trhu:

Ukazatel zapeaté bytové vystavby je jeden z nejsledaysich ekonomickych
ukazatel. Pro domaci knu je g@iznivou zpravou ndist ukazatele zagaté bytove
vystavby, protoZze zwa zdravou ekonomiku a budouckinivé vysledky spolaosti.
Propad ukazatele pak zfialabsi vykon ekonomiky a nasleduje pokles hoddotyaci

meény.
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Sales of New and Existing Single-Family Homes (Ukatel prodeje novych a
existujicich rodinnych domi)

Ukazatel je zviejnovan ctyii az gt tydni po ukorgeni sledovaného &sice.
Hodnota je sezOrnupravena a promitnuta docroho ukazatele. Zahrnuje st
prodanych dorin, domi na prodej a &si¢ni nafist paitu domi na prodej. V fipac, Ze
prodeje rostou rychleji, nez mnozstvi doma prodej jde o signal budouciho ieiu
ukazatele vystavby novych ddniNew housing starts and permits).

Reakce trhu:

V dobs zveejreni ukazatele se jednd jiz o znamé informace. Pramténnych
domi se pohybuje po podobnéikce jako ukazatel vystavby novych dojktery je
zveejiovany fiblizné o dva tydny #@ve. Proto tento ukazateliipS negitahuje

pozornost.

Inflace

Vysoka inflace znamendé negativni zpravu pro vSedhmy NizSi mira inflace
ma za dsledek naist cen obligaci, ceny akcii posiluji, rantak hodnota domaci
meény.

Ukazateh vypovidajicich o inflaci je mnoho. Jdildzité sledovat vyvojéchto
ukazateh v delSimc¢asovém horizontu. Jejich vypovidaci schopnost ke nsohem
vySSi nez vypovidaci schopnost denniclErzroeny ropy a z&n CRB indexu. ¥tSina
indikator inflace se pohybuje po podobniése.

Zvysovani produktivity je kiem k udrzeni fiznivé miry inflace. VysSi

produktivita sniZzuje naklady vyrob@ @itom umozuje nafist mezd.
Producer Price Indexes (Indexy vyrobnich cen (PPI)

PPIs jsou vyhlaSovany druhy tyden vésiti a odrazeji hodnoty dsice
piedchazejiciho. Hodnoty jsou sezénupraveny. Nkdy jsou Udaje promitany do

celoraniho ukazatele, ffpadre mezir@&né srovnavany. Dodateé Upravy nebyvaji

vyrazné.
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PPI dokorenych vyrobk je povazovan za ukazatel inflace vyrobnich cen.
Zarover je nejsledovagsim z PPI, protoZe tpdznamenava vyvoj inflace cen
spotebnich vyrobk. Hlavni sodast tvdi spotebni zbozi (okolo 75%), investii celky
piedstavuji asi jedné&tvrtinu.

Reakce trhu:
Pro hodnotu domaci ¢ny na devizovém trhu je vysoky ri&t PPI negativni

Zpravou.

Consumer Price Index (Index spatebitelskych cen (CPI)

Tvori jej koS zbozi a sluzeb némmé kvality a mnozstvi, nakoupeného vSemi
meéstskymi spdiebiteli a pracujicimi, ki@ pobiraji tydenni, fip. denni mzdu @nici,
manual®@ pracujici). Na rozdil od PPIs podchycujeémm cen na z&tku, uprosed a
na konci ndsice. CPI je zuejiovan dva azit tydny po ukogeni mésice. Je sezOin
upravovan. Jako zaklad slouzi ceny z let 1982-1R&@&4¢ jsou rovny 100.

CPI tvai osm vydajovych skupin: potraviny a napoje, bydleableeni,
doprava, zdravotni gé, rekreace, vadani, komunikace a jiné zboZi a sluzby.

Obecrt jsou mezingsicni rozdily CPI stabilgjSi nez rozdily PPl hotovych
vyrobki, protoZze na CPI maji velky podil vydaje za sluzBgny sluzeb jsou obvykle
malo volatilni, &koliv i v této oblasti nize dojit @ stagnujicim vykonu ekonomiky k
vyrazrgjSim cenovym ndistim. Ceny potravin a energii na sfatiitelské Urovni
mohou byt stejévolatilni jako na Grovni vyrobni.

Reakce trhu:

Pro trhy je CPI jednim z nejsledowggich indexi, protoZze je nejlepSim
vychozim ukazatelem pro odhad sku& cenové hladiny. Domaci ¢ma reaguje
negativié na n€éekany vzestup hodnoty CPI. Hodnota domagnhyma devizovém trhu
poklesne vzhledem k tomu, Ze zvySeni Urokovychtsaeai podloZzeno ekonomickym

rastem, ale zvySenim cenové hladiny.
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GDP Deflators (Deflatory HDP)

Deflatory jsou komplexni ukazatele inflace, prota@®uji zmény cen nafic
vSemicastmi ekonomiky: spéebni zbozi, kapitdlové statky, zahrarisektor a vlada.
GDP deflators jsou zvejnovany spoléné s GDP, asttyti tydny po ukoieni ¢tvrtleti.
Udaje jsou sezérnupraveny a promitnuty dodoiho ukazatele. V principu by sesiy
¢tvrtletni zmény GDP deflatak jen minimalr liSit od ¢tvrtletnich znén CPI a PPIs.
Reakce trhu:

GDP Deflators jsou velmi sledovanym ukazatelem.sVy&z ¢ekavany narst
hodnoty ukazatele je n&ipnivou zpravou pro vSechny trhy. Hodnota doméényma
zaklad takové zpravy oslabuje. Mirny ridt indexu ma za nasledek posileni hodnoty

domaci rgny.

Produkce

Average Hourly Earnings (Primérna hodinova mzda)

Ukazatel je zviejiovan jeden tyden po sk&eni sledovaného &sice. Hodnota
je udavana fed odétenim dani, socialniho poj&ti a bez vyplacenych socialnich
davek. Ukazatel je sezGhnpraven.

Primérnd hodinova mzda pracoviiikv soukromém sektoru vyroby je
vysledkem podilu celkovych mezd v nezeliském sektoru a celkového ¢ia
odpracovanych hodin. Udaje o hodinové #nzodrazeji jak zrmny v zékladnich
hodinovych mzdovych sazbach také&m v platbach za praciesas.

Vzhledem k tomu, Ze je ukazatel nekonzistentni re@nami zamdstnanosti a
zménami [egasové prace, nelze jej pokladat za skode mzdové naklady
zantstnavatele. festo se ukazatel jgmérné hodinové mzdy pohybuje po podobné
kiivce jako ostatni infleni ukazatele. Je jedinym z ukazatehzdové inflace, ktery je
publikovan ngsicné, takZze se podle¢ho da alespd piiblizné¢ odhadnout hodnota a

trend vyvoje dalSickitvrtletné publikovanych ukazatel
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Reakce trhu:
Ukazatel piimérné hodinové mzdy je prvnim zignénym indikatorem inflace v
daném nisici. Prudky narst hodinové mzdy ukazuje na fsr inflacnich tlaki a je

negativni zpravou pro domacinu.

Productivity and Costs (Produktivita a naklady)

Ctvrtletni Gdaje o produktivita nakladech jsou publikovany po regeni GDP. Jsou
zverejnovany Sestkrat kmé ve druhém nebdetim tydnu nisial Unora, beznacervna,
srpna, z# a listopadu. Data jsou sez@upravena a procentni 2nmy jsou kalkulovany
do rainiho vyjadeni.

Produktivita vyjaduje vztah mezi objemem produkce a mnoZstvim
odpracovanéhoasu.
Reakce trhu:

Narnist produktivity je hospodaky piznivy jev. Proto narst mzdovych naklad
doprovazeny viistem produktivity neni povazovan za jev posilujidiaci. Narst
mzdovych néklatl a jednotkové ceny prace nepodlozeny zvySenim ptodly je

negativnim jevem, na kterydmovy trh reaguje poklesem.

Unemployment Rate (Mira nezandstnanosti)

Mira nezamistnanosti narstd sodasré se snizovanim vykonu ekonomiky a
klesa v obdobi, kdy ekonomika posiluje. Ukazatetgstavovan na zaklagrizkumu
uskut&néného mezi 60 000 domacnostmi. Mira negstmanosti je powr
nezandstnanych k ekonomicky aktivnimu obyvatelstvu vyridsty 100.

Reakce trhu:

Vzestup miry neza#stnanosti je spojen s poklesem vykonu hosfgidiaa tim
se snizenim urokovych sazeb. Naopak snizeni mizgméstnanosti zn& rostouci
vykon hospodéstvi, ktery smiiuje ke zvySeni Urokovych sazeb; v takovérpauck

reaguje hodnota domaciny ristem a naopak.
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Nonfarm Payrolls (Patet zamgéstnanai mimo zemgdélstvi)

Patet pracovnich mist v nezeédelskych sektorech byva zignovan kthem
prvni dekady risice. Ukazatel nezahrnuje samostatné podnikatéle, mezahrnuje
zamestnance, kté ve zkoumaném obdobi stavkuji nebo jsowadoé uvolreni ze
zanestnani bez naroku na nahradu mzdy.hBdnoceni ukazatele je nutno brat v Gvahu
vSechny faktory, které mohou bytifinou pokleswi propadu jeho hodnoty, aniz by
vyrazreji vypovidaly o aktualnim stavu ekonomiky.

Reakce trhu:

Domaci ména posiluje B vzestupu hodnoty ukazatele Wekavani #istu

arokovych mér a tim zvySené poptavce po émd. Naopak poklesne-li get

zanestnand v nezemsdélskych sektorech, doméaciéma ma tendenci oslabovat.

Capacity Utilization Rate (Mira vyuziti kapacity)

Capacity Utilization Rate je Uzce provazana finprslovou produkci. N
oper&ni kapacitu nevyuzitych zdnpja ukazatel je zvwejnovan sodasré s indexem
pramyslové vyroby. Mira vyuZiti je rovna podilu celkoprodukce a vyrobni kapacity.
Obecr lzetici, Ze Capacity Utilization Rate na urovni okol® ® znamena, Ze vyroba
je pln vytizena a objevuji se zvy3ené ifi@tlaky. Urover plné vytizenosti se vak u
jednotlivych od¥tvi liSi. Hodnota ukazatele nemta s ekonomickymustem a klesa s
poklesem ekonomiky.

Reakce trhu:

Narist hodnoty indexu signalizuje ekonomickyst, zatimco pokles ztia

zpomaleniitstu. Domaci rtna na trhu deviz reaguje na @sir ukazatele posilenimiip

poklesu hodnoty ukazatele oslabuje.
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ISM (Institute for Supply Management) - (Index narodni asociace nakupniho

managementu)

Narodni asociace nakéigh je soukroma organizace, ktera sestavuje a kazdy
mesic zvéejiuje soubor ukazatielprodukce a inflace. Nejzajimgsi pro trh je NAPM,
ktery je oznamovan prvni den nasledujicinésive za mssic gredchazejici, (tedy
lednova data 1. unora). Ukazatel je sezbmupraven a na rozdil od ¢étginy

ekonomickych ukazatélneni v budoucnu opravovan.

NAPM je tvaen gEti soubory dat:
1) Nové objednavky

2) Produkce

3) Dodavky

4) Zasoby

5) Zaméstnanost

Ukazatel NAPM nelze posuzovat stejnymigpbem jako ostatni ekonomické
ukazatele. Vychozi hodnota ukazatele je 50%. Ulehzet Grovni 50% nebo vice zfia
expandujici jak ekonomiku, tak i vyrobni sektor.datel v rozmezi mezi 50% a 44,5%
signalizuje rostouci ekonomiku, ale stagnaci vyibbrsektoru, Urovenizsi nez 44,5%
signalizuje recesi ekonomiky i vyrobniho sektoru.

Reakce trhu:

Od té doby, co se Alan Greenspan vijjadze piklada tomuto ukazateli
vyznam, je jeho zvejneéni nervozi ocekavano i Gastniky trhu. Pro devizovy trh jsou
hodnoty nad 50ifiznivou zpravou, na zakladkteré ma hodnota domackiny tendence

posilovat. (15)
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3.3 Technick4 analyza
3.3.1 Cil a zasady technické analyzy

Technicka analyza (TA) je vyzkum dynamiky trhu smoei statistiky, tabulek,
grafa, indikatoifi atp. za delem uteni trendu vyvoje cen. Technicka analyza se sktada
nékolika pristupi a pohled na vyvoj cenovych pohyh které jsou vzajemnym

propojenim schopny objektigrhodnotit minulost.

Razné metody technické analyzy se daji shrnoutidmakladnich skupin:
1) Vyhodnocovani siéri a trendi

2) Priizkum a vyhodnoceni graf

3) Zkoumani giznych indikatoui

Technicky analytik na FX trhuipdpoklada existenci grafickych formaci, jez
maji tendenci se pravidelnopakovat. Metoda se pouziva zejména v intradennim
obchodovani, kde se cena i objem obc¢ho@ni pribézné bechem celého dne. Grafické
formace se technicka analyza snazi kvantifikovptexést na indikatory, z nichz bude
mozno odvodit kurz gnového paru. dchto indikatoéi je mnoho a jejich rozliSovaci
schopnost jetuzna. Obeca plati, Ze s délkou trvani grafické formace se mjg/3
spolehlivost progndzy. Techiti analytici zakladaji vyzkum graf a indikatofi
zpravidla naitech zakladnichiiedpokladech:

VSechny faktory postihuji pohyb trhu

e

Jedna se o nejtezitejSi predpoklad TA. Podstata sgiga v tom, ze kazdy
faktor, ktery rjak ovlivni cenu, & uz ekonomicky, politicky nebo i jiny, bral uz teh
Gvahu a byl promitnut do cenového grafu. Jiraleno, kazda zgma ceny je obvykle
provazena zinou v externich faktorech a tedy i nevyhnutelnsktdovani cenovych

pohyhi a jejich nasledné analyzy.
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Cena se pohybuje s trendem

Zakladni teze howd o tom, Ze pokud se trh pohybuje v souladu s gandmize
byt, nag. na rozdil od chaotického trhugiané analyzovan. Cenovy pohyb, jako
bezprostedni vysledek trendu, m& dvastedky. Prvni nazraje, Ze aktualni trend
bude pokréovat a neobréati se do apeho smiru. A vylowi tak markantni chaoticky
pohyb a druhy fedpoklada to, Zze aktualni trend bude poéévat, az do doby nastupu

opaného trendu.
Historie se opakuje

Grafické a indikani cenové modely funguji na akciovych trzidlegpsto let (na
FX trhu asi deset let) a odrazi p&m presr ekonomicky, politicky, ale i
psychologicky stav trhu. Mapuji nalady a vyvoj tdaneni dvod newfit v jejich funkci
I pro roky @isti. Vyvoj a stav trhu se mnohdy opakuje, i kdyka@zdé trochu jinak.
Slovy klasika — mZeme pochopit budoucnost vyvoje trhu jen jeho stida podenim
Zz minulosti. (16)

3.3.2 Grafy pro technickou analyzu

Grafy pati mezi zakladni analytické nastroje kazdého tedtd#hio analytika. Z

grafa se tvdi vlastni TA daného instrumentu. Existugkalik typu grafi:

Carovy graf
Jde ¥tSinou o spojnici fFedem ukenych cen — rizeme rozliSovat graf na

zaklad spojeni zaviracich cen, minimalnich a maximaliet.

Carkovy graf

Zde kazda svka reprezentuj€asovy usek (nap 1min, 5min, 1 den apod.) a
souwasre 4 hodnoty - oteviraci cenu v danéasovém uUseku, z&kecnou cenu v daném
¢asovém useku, minimalni cenu v danéasovém uUseku a maximalni cenu v daném

dasovém useku.
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Svi¢kovy graf (candlestick chart)
Svicka se kresli tmava (neldervend) pokud zaviraci cena je menSi nez oteviraci
cena (cena klesla v dané&masovém useku) a &y (nebo modry) pokud je zaviraci

cena V¥tSi, nez oteviraci cena (cena stoupla v dafesovém useku).

Candlesticky vyjatlji jeden z moznych Zgohi grafického zobrazovani
informaci o obchodovani daného aktiva v dagé@sovém obdobi. Jedna se o techniku ,
ktera byla vynalezena v Japonskii gbchodovani ryZzovych terminovanych konttakt
jiz v letech okolo roku 1600-1700 a nachéazi Siralgdatreni v soudobé technické

analyze.

V pribéhu obchodovani se t¥io maxima a minima denni ceny (DayHigh,
za&wrecna cena pod cenou oteviraci, znamena to, Ze s8lwveny candlestick, ktery
zavel negativ. Pokud ale je zavecna cena nad oteviraci cenou tak vznikne pozitivni

modry candlestick.

“T¢lo” candlesticku je ve tvaru iKy a znazatuje rozg@ti mezi cenou akcieip
oteweni obchodovani a vysi ceny v montenzaveni obchodovani v danédasovém

useku.

N 1 e

“Knot” candlesticku oznéuje wibec nejvysSi/nejnizsi zrealizovanou cenu

v pribéhu celéhatasoveho useku obchodovani.

Existuje spousta typ candlesticku a moznosti, jak jdst. V Japonsku se
vyclenil dokonce zvlastni obor préetbu €chto formaci v grafech a jejich naslednou

analyzu.
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Na ukazku uvedudkolik variant, co z candlesticku Ize &igt:

Shooting Star (hagare boshi)
Tato formace naziaje eventuelni ukafeni L

trendu nahoru. Oteni je potvrzeno pokud dale nasledL

cerveny candlestick. Druhy candlestickibe byt modry

nebo cerveny, barva neni rozhodujici. Je dobr&kay |

potvrzeni pisti den. OvSem bez vyrazného trendu ne

platnost.

Hanging Man
Po candlesticku “Hanging man” je vhodna ate¢zost, neb mize naznéovat
otoceni (ukorteni) sodasného stoupajiciho trendu. Trh se stal “zranitaliny
“Hanging man” a “Hammer” vypadaji st&jn

piicemz “Hanging man” se objevuje po trendu nahor

“Hammer” po trendu ddl
“Hanging man” by se # objevovat v hornich
¢astech pr&v prokshlého trendu nahoru. Oteviraci cet

“Hanging man” candlesticku je v idealnintipact nad

rozsahem fedchoziho candlesticku. Dopduje se

vyckat nasledujiciho candlesticku. ©emi trendu je potvrzeno Vipac, Ze dalSi
candlestick j&erveny a jeho rozsah je paidieim candlesticku “Hanging Man”.

Stop-cena lezi nad maximalni cenou candlestickingitay Man”.

Rising Three Methods

V trendu nahoru se vytvb dlouhy modry
candlestick. Nasleduji ho 3 mensi candlesticky mérh . I
poklesu (navratu). Paty candlestick je vSak zndeuldy a l
modry a cena dosahne novych maxim. Slaby navrét .
mezi d¥ma silnymi pohybu nahoru ukazuje, Ze v tren ‘ ‘

nahoru si pouze obchodnici kratce othlp ale celkovy

trend nahoruistava zachovan.
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Identical Three Crows (doji sanba garsu))

Trend nahoru je uka@en. Vytvai se ti dlouhé [
cervené candlesticky, jejichz oteviraci cena je vedini | ‘
blizko zaviraci ceh predchoziho. Jednd se o podobn
formaci jako “Three Black Crows” (17)

A mnoho dalSich.

3.3.4 Trendy, Support a Resistence

mnoho obchodnik se snazi obchodovat proti trendu, inagpmrénka: ,,Ono uz se to

musi ot@it* neplati.

Jednou ze zakladnich obchodnich strategii je vatiZktualniho trendu a svézt
se na jeho vi& "Trend is your friendtikaji ameréti obchodnici a nelze to nez potvrdit.
Kazdy instrument (v mémifpac meény) se niize obchodovat verdéch zakladnich

smdrech:

- Rostouci trend - neboli cena stoupa
- Klesajici trend - neboli cena klesa

- Bez trendu - pohybuje bez jasnéhaiamv ramci uéitého cenového rozpi

Rostouci trend

Rostouci trend figdstavuje ist ceny miny. To neznamena, Ze néae dochazet
ke kratkodobému "od@mnku" ¢i navratu gi pohybu nahoru, avSak takovéto navraty
jsou relativie malé ve srovnani st@dchozim pohybem ceny nahoru a probihdji p
mensich obchodovanych objemech. Rostouci trendrtédeme identifikovat na grafu
jako sled vysSich High a vysSich Low.
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Ukéazka rostouciho trendu:

Klesajici trend

Klesajici trend pedstavuje pokles ceny émy. To neznamena, Ze nébe
dochéazet ke kratkodobému "odjptku” ¢i navratu pi pohybu doili, avSak takovéto
navraty jsou relativimalé ve srovnani ggdchozim pohybem ceny dah probihaji fi
mensich obchodovanych objemech. Klesajici trengd neidzeme identifikovat na grafu

jako sled nizSich High a nizSich Low.

Ukazka klesajiciho trendu:
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Bez trendu - pohyb v ramci rozgéti

Beztrendovy pohyb je charakteristicky tim, Ze ssanopakova# pohybuje v
urcitém cenovem rozji. Cena kolisd nahoru a dolu mezi maximalni a mahni

hodnotou a v podstafe negekratuje.

Ukazka beztrendového trhu:

Support a resistence

Pochopeni supportu a resistence j€ddé pro pochopeni formaci a cenovych
trendi. Jejich zhodnoceni poméaha rozhodnout se, zda dae trend pokrgvat nebo

se znéni.
Support je takova cenova hladinafi které jsou nakupy tak silné, ZéepusSi a zvrati
pokles cen. Kdyz se klesajici trend dotkne suppardvazi se odd zpét proti trendu.

Znazonuje se horizontalnifkvkou spojujici gkolik takovych den.

Resistencge takova cenova hladinatixteré jsou prodeje tak silné, Zéepusi a zvrati

rast cen. Opt po dotyku takovéto resistence se ¢btproti nastolenému rostoucimu

46



trendu a v grafech byva znazémnhorizontalni pimkou spojujici skolik takovych
vrcholi.

Stejre jako kazda ¥c v zivo€ se néni, ani hodnoty supportdi resistence
nejsou definitivni. Dochazi k prolomerichto hranic, které byva apobeno psychikou
investon, ktei i pres minulé zkuSenosti s takovou hranici¢atiao jeji dilezitosti
pochybovat.

3.3.5 Formace v grafech

Formace jsou takov#sti grafu, dle kterych fiieme déle usuzovat, jaka situace

bude na trhu nasledovat. Pomahaji nadit,urda bude trend poktavat nebo se zvrati.
Existuji dw hlavni skupiny formacipokraéujici a reverzni.

Pokradujici formace zahrnuji vlajky, prapory a praporky — vybizeji k obchodovani
ve snéru sokasného trendu.

Reverzni formace zahrnuji formace: hlava a ramenadvojita (trojitd) dna a
vrcholy, vzestupné (sestupné) trojuhelniky, obdélkly aj. Tyto naznduji, Ze jecas

vybrat zisk ze stavajicich pozic, protoZe pigpatiobré dojde k otdeni trendu.

U nékterych formaci je&ké rozhodnout v fibé¢hu, zda budou pokéajici nebo

reverzni, mezi tyto formace pabagiklad trojuhelniky a&tyruhelniky. (8)

Hlava a ramena

Formace hlava a ramena (Head and Shoulders) jezrévgrafickou formaci

oznaujici dosazeni maxim a ateni trendu druhym sénem.
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Formace Hlava a ramena:
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Levé rameno (Left Shoulder) a hlava (Head) jsomforany Ehem rostouciho
trendu a nic nenaztaje ukorgeni trendu nebo jeho dteni. Jakmile ale po vytveni
hlavy dojde ke klesnuti az na urdvkreni linie (hladina supportu - neckline), jde o
prvni varovny signal. Tento signal ukazuje moznglamuti trendu. Obchodnici, kie
nakoupili vysoko (u vrSku hlavy) nyni ztrici, daldha obchodnik, kterd pedukuje
nastoleny (rostouci) trend vstupuje do dlouhychiolradéi, ktefi nakoupili na vrsku
hlavy, nyni prodavaji, aby zmirnili svoji ztratuin se vytvaéi dostaténa nabidka na
straré prodavajicich a jeStvice se zeslabujefipadné pokréovani rostouciho trendu.
To vede k tomu, Ze nedojde k vyreoi vysSiho vrSku (higher high), ale naopak se
vytvoii nizSi pravy vrSek, které se nazyva prave ramé&igh( Shoulder). Jelikoz je
poptavka obchodntkpo nakupu pl& uspokojovana nabidkou, @na pocase intenzita
nakupujicich klesat a tim klesa i cena, coz vedg loglosazeni kKni linie (neckline).
Nyni jiz se citi ohroZeni vSichni obchodnici, #tg ramci celé formace nakupovali a
z&inaji svou pozici zavirat a prodavat. Na zakl&sthto zesilenych prodgjdojde k

prorazeni kini linie (neckline) a k silnému poklesu ceny.
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Trojuhelniky — miZzeme je charakterizovat jako oblasti kolisavoskisttje rekolik
druhi trojuhelniki - symetricky, vzestupny a sestupny

Symetricky trojuhelnik — pi tomto obrazci v grafu trh stagnuje, sily nabiday
poptavky jsou stejné a jakékoliv snahy o posunughH/yS se potka s protiGdnym
zangrem. Kazdy novy vrchol a dno se stava nizSim, neh ffedchozi.
Z dlouhodobsjSiho zkoumani se vychazi, Zze symetricky trojuhesd gizpusobi snéru

trendu.

RozliSujeme Byi a Medwdi trojuhelniky.

MEDVEDI SYMETRICKY
TROTUHELNIK

/

Rostouci a klesajici trojuhelniky— jedna se o variace symetrického trojuhelnike. Jd

BYCI
SYMETRICKY
TROJUHELNIK

/ ~

se o docela spolehlivé formace.

Rostouci trojuhelnik je povazovan za I8y
jestlize se nachézi v rostoucim trenc _—

Vrchni ¢ast trojuhelniku je rovna a naope

spodnicast ma trend rostouci.

KLESAJICI TROJUHELNIK

Klesajici trojuhelnik to ma pra¥ naopak,

kdy spodni strana je rovna a horni n

sklon klesajici.

Praporky — jsou podobné trojuhelnikn v tom smyslu, Zze majiiiplizujici se charakter.

Praporky jsou ale odliSné zireymi sklony & uz snérem nahorugi dol.
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Klesajici praporky jsou vSeobech povazovany za ky a obvykle se vyskytuji
v rostoucim trendu. Tento pattern se da oirsgrii nizSich High a nizSich Low.

KLESATICT
PRAPORKY

DOWHTREND

\\
UPTREND T A —— ‘--_________A

Rostouci praporky jsou vSeobechpovazovany za meddi a obvykle se vyskytuji

v klesajicim trendu. Rostouci praporkyitveerie vysSich High a vysSich Low.

ROSTOUCT
PRAPORKY

—

/

UPTREHD DOWHNTREND

Vlajky a prapory — obvykle gedstavuji jen witou kratkou pauzu v dynamickém trhu.
Casto je nizeme nalézt po velkém a rychlém pohybu, trh potgtastlje znovu ve

stejném sréru.

_ MEDVEDI VLAJKY
BYCI VLAJKY DOWNTREND

// -
~
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By¢i vlajky jsou charakteristické nizSimi High a nizSimi Lovpmotisneru trendu, ale

na rozdil od vlajek jejich trendowé@ry jdou paralel&

Medvédi viajky jsou naopak charakteristické vysSimi High a nizdiow svazujicimi

se proti trendu.

Prapory jsou podobné trojuhelniikn, ale jsou mensi ve velikosti i jejich trvani.

PRAPOR Y

\H‘*-:_ \

BYCI - UPTREEND MEDVEDI - DOWMNTREMND

Obdélniky — mohou byt obchodované vSeob&gako pokra&ujici vzorce. Jedna se o
oblasti kolisavosti, které se obvykle vyitv&e snéru trendu. Nabidka a poptavka je
stejna, stejéitak i nakupujici a prodavajici. Stejné vrcholysgéaji se stejnymi dny -
trh vtuto chvili vaha, klesa i objem obcliodNa konci by nil objem obchod

stoupnout a tim protrhnout linii High nebo Low.

BYCI - UPTREND MEDVEDI - DOWNTREND

OBDELNIKY
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Mezery - Gaps

Jedna se o mezery v grafech (gaps), které jsoudsta® cenové Urové které
byly "pieska@eny"”, kdyZz se rna pohybuje v witém snéru. Jinymi slovyreceno, v
pozitivnim trendu nahoru, iie hodnota gmy jeden den z&it na 1,2995 (EUR/USD)
a druhy den ote¥t na 1,3555 a jiz nespadnout pod 1,355 po zbytektigniho trendu.
Takovéto mezery jsou velmiitkzité, ale také oSidné, pokud mate déewu pozici na

opanou stranu.

Mezera niZze byt ukazatelem velké pozitivni @y nebo negativni (meddi)

nalady.Casto se ghem trendu objevujiitriazné typy mezer. Jde o tyt typu mezer:

» "Breakaway Gap"™ prolamujici mezera je typicky prvni mezerou v éan

trendu a fichazicasto &sre po ot@eni trendu

» "Runaway Gap"“ pro pokr&ovani v trendu. Tato mezera se typicky vyskytuje v

pribéhu daného trendového cyklu a tio gtredni velikosti objemu.

» "Exhaustion Gap"- zawretnd mezera se objevuje typickykde na konci

trendového obdobi a toripvelkém objemu a velkém posunu v hodnotach. Je
takto nazyvana proto, Ze gasto jedna o poslednii#ovity" zachwv daného
trendu. Celkova nalada jiz byvaderpand, ale posledni doufajici invesjest

naskakuji na Id.
Priklad vSechii variant:

FMNDX - NASDAGQ 100 INDEX (Daily 12/502/2002)

E =haustion

TYTO DVE AMSg.0

HNEZ TLAKEM TREMDLT
1015 .0

R unawvaay or

reaz=uring Gap =

=220.0

o
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Z obrazku by jiz vyplyvalo, Ze tato rally jiz &bla svoji cestu a jiz se vgrpala.
A i kdyZ mezera sama od sebe rejg ot@eni, mize to podporovat dalSi signaly, které
nam grafy davaji. Dlezitd je Urove, kterou nastavi posledni "exhaustion gap".
Teoreticky, horizontalni Urove na spodni stran mezery formuje hranici podpory
(support) pro index. Jestlize v nasledujictase dojde k uzdeni pod touto Urovni
(1071.31 z 20.11.2002) u Nasdaqg 100 Indexu, tadledkjpotvrzeni, Ze tento pozitivni

("bull") trend je u konce.

Stejre jako vySe uvedenérilady pro rostouci trend, plati uvedené obdobn
pro klesajici trend. Mezera (Gap) je velmi silnduani v arzenalu kazdého technicky
orientovaného tradera. Je dobré je sledovat jakndaxech tak i na jednotlivych

instrumentech (&ny, akcie, futures ...). (18)

3.3.6 Matematické obchodni metody (technické ukanele)

Aby byl investor usgdny m obchodnikem, musi im rozungt Iépe, nez jim
rozumi jeho protivnici. Pro lepsi analyzu trhu jetp vyhodné pouzivat gaac. Drtiva
vétSina obchodnik jej vyuziva. Vzhledem ktomu, Ze obchodovani jea hr
s informacemi, pé&ita¢ umozni zpracovat vice informaci v mnohem kratSiase.

Pcitatova technicka analyza je objektdysi, nez rdni kresleni graf.

K analyze trend a grafi existuji poniicky, které usnatlji analyzu. VSe
zabezpéuje vybrany software pomoci indikatorindikatory bychom mohli roziit do
téi  skupin, picemz jejich spravné skloubeni se stava tajemstvimpésagho

obchodovani.
Trendové indikatory — zahrnuji klouzavy gmeér (moving average). MACD, MACD-

histogram, On-Balance Volume a dalSi. Tyto indikatgdou buf’ shod® nebo

opozdné za trendem a jejich vyvoj se obréti, jakmile ddfgeznéné trendu.
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Oscilatory — poméhaji identifikovat body zvratu. Zahrnuji Hilad Stochastic, Rate of
Change, William %R. Commodity Channel Index a da@3scilatory jdou shodn
s trendem nebo dokonce itepl nim a jejich pibéh secasto obrati jestpred znénou

cen.

SmiSené indikatory— umozuji nahled do intenzity iych nebo medsdich projev na
trhu. Jedna se n#glad o New High-New Low Index, Put-Call ratio, Bsh Konsensus
a dalSi. Jdou shodrs trendem nebo ifpd nim. Tyto indikatory se moc nepouZzivaji na

trhu men, proto se jimi nebudu zabyvat.

Indikatorti zaloZenych na statistice nebo na grafech ktergoh pnes stovky.
Jeden z nejstarSich je znamy pod souhrnnym nazi#mnacci. Matematické
zakonitosti tohoto indikatoru jsou staréep 800 let a stale funguji a platiét¥ina
dobrych sw platforemiznych maklé&: samozejm¢ Fibonacciho posloupnost (FP) a

razné typy FP grdf obsahuje spolu g@ddefinovanymi hodnotami.

Fibonacci se zabyval teotiisel, ve které vieSilfadu problém. Dnes je na jeho
pocest pojmenovana Fibonacciho posloupnost (0, 1, 3, 2, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144,
233, 377 ...,)ve které je kazdé dal8islo sodtem dvou pedchozicha kterou Fibonacci

ziskal jakoreSeni problému @tu mnoZzicich se kralik

Na burzovnim a penim trhu ma Fibonacciho posloupnosada) velkou
tradici, predevsim u iznych grafickych aplikaci a u klouzavychaperia (Moving
Average — MA), kde se trathi¢ vyuZzivaji gredevSim FP periody od 5 do 233. Princip u
grafickych ciselnych aplikaci spgdva v tom, ze kdyz se cenatilgizi liniim

vychéazejicim z FP, da séakavat znina trendu(13)

Trendové indikéatory

Klouzavy pramér (Moving Average — MA)

Klouzavy ptmér ukazuje pimérnou hodnotu uddj v Siti svého ¢asového

ramce. Rtidenni MA zn&i pramérnou hodnotu za 5 dni, dvacetidenni MA za

54



poslednich 20 dhatd. Jestlize spojime hodnotu MA ve vSech dnegtvorime Kivku

klouzavého piméru.

NejpouzivaijSimi typy MA v prostedi FX trhi jsou Simple, Exponential,
Weighted a Triangular. LiSi segquevsim v aktuélnosti hodnot. Na FX trhu se pouziva
nejvice tradini jednoduchy Simple, ale stale vice obchodnitava pednost
Exponential a Weighted tym, predevsSim pro dfaz €chto MA na aktualni hodnoty,
které jsou na FX 8Eejni a pro typické intradenni obchody na FX trhprtikazrejsi.
Jednoduchy Simple je vyuzivast$inou tradek jen pro dlouhodobé periody nad jeden

mésic.

Simple Moving Average (SMA) — Jednoduchy
Jedna se o aritmetickyiymér poslednich hodnot. U SMA jéeba mit na pagti, Ze ¢im

kratSi perioda, tim vice e byt vysilano faleSnych sigial

Vypocet:
SMA = SUM(Cena, n) /' n
kdy: n = Perioda

Weighted Moving Average (WMA) — Vazeny
Data v period jsou rozloZena lineaén NejwtSi vahu maji aktualni hodnoty. Obvykle
se postupuje tak, ze nejstarSi hodned ideli vaha 1, druhé hodnbtvaha 2 az do

sowasnosti.

Vypocet:
WMA =(Cenaxn+Cena(l)x(n—-1)+..+Cenath) x1)/(nx(n+1)/2)
kdy: n = Perioda

Exponential Moving Average (EMA) — Exponencialni

Vahy MA jsou rozdleny exponenciakh Nejwtsi vahu maji aktualni hodnoty MA,

nejmensi vahu maji nejstarsi hodnoty MA. (16)
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Vypocet:
EMA = EMA.1 + (Cena — EMA.1) x K nebo EMA =K x Canr+ (1 - K) x EMA.1
kdy: K=2/(n + 1), n = Perioda

Rozdily v grafu pi pouZziti tiznych MA (18 periodovy na 30minutovém grafu):

........

Kombinace klouzavych pméra se pouziva ke vstupu do pozic, kdgktizeni
“rychlejSi” EMA (nap. s periodou 9) a “pomalejSi” EMA (perioda 12) da&ignal ke
vstupu, feti EMA (perioda 26) jen dokresluje nastoleny trend intradennim
obchodovani seéasto pouzivaji periody EMA 9,12 a 26 pro rychlegakci na trhu.
Vice o periodach, které se pouzivaji bylo v santnéta odstavci o Fibonacciho
¢islech.

Ukazka kombinace klouzavychtpnéri s odliSnou preiodou:

SBPUSDm M0 1.4510 1.5512 1.9505 1.3311

,,,,,,,,

rrrrrrrr
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rrrrrrrrrr
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MACD

Indikator Moving Average Convergence/Divergence @) byl vyvinut
G.Appelem v 70 letech. Appel vytiib ukazatel, ktery naziaje jak snér vyvoje
trendu tak silu trendu a ktery je téz schopen ppatkda pipadnou zrdnu trendu. Tak
muze byt MACD pouZivan jako signal k zahajeni nebondkni obchod.

Podstata MACD je ve dvou klouzavychaperech, jejichz rozdil znazouje.
Pfes tuto jednoduchou strukturu je MACD dnes jednimejastji pouzivanych
indikator.

MACD v sole spojuje d¥ hlavni vlastnosti indikatoru. Ma smurcujici funkci,
neba sleduje cenu v jejim vyvoji ve vSech jejich newgBSi nejnizSich novych
hodnotach a ukazuje téz na silu vyvoje. MACD métalke vlastnosti oscilatoru, nebo

kmita kolem nulové hodnoty a ozhge zneny oproti vychozi ceh

Vypocet MACD - Vypcitaji se dva rozdik dlouhé exponencialni klouzavé
praméry. Poté se od hodnoty kratSiho édehodnota delSiho a vysledek je zobrazen

jako krivka.

Vypocetni formule MACD:

MACD(t) = EMAL(t) - EMA2(t)

kde

EMAL(t) = EMA(C(t)) - Dlouh& perioda
EMA2(t) = EMA/(C(t)) - Kratka perioda

Trigger(t) = EMA(MACD(t)) - Signalni linie MACD (r&kdy ozn&ovana jako trigger)

je exponencialni gimeér z MACD linie poslednich 9 dni.

MACD tedy ukazuje rozdil MA uzaviracich kuirg¢close) za poslednich naj®, 12 a 26
dni. Tyto periody jsou nejustakgaimi periodami pro MACD.
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Jeden z moznych pouziti indikatoru MACD
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Signal pro prode;

Oscilatory

Osciladtory poméhaji identifikovat body zvratu. Zahji nagiklad Stochastic,
Rate of Change, William %R. Commodity Channel Indexdalsi. Oscilatory jdou
shodré s trendem nebo dokonce itepl nim a jejich prbéh secasto obrati jestpred

Zmenou cen.

Williams %R je jednoduchy, ale tjjfom efektivni oscildtor, popsany Larrym
Williamsem v roce 1973 (I diky jeho pomoci 24zl ve své prvni 8asti na komoditnim

Sampionatu, kdy proémil 20000 USD na 1000000USD za miérez jeden rok). Tento
indikator nefi porer sil byki a mededa pri uzavirani dennich cen - Williams %R

potvrzuje trendy a varujeied gichazejicimi zvraty.

Hr -C
Hr —Lr

WntoR =100*

r = ¢asovy ramec vybrany obchodnikem

N 1

Hr = nejvysSi High vybraného obdobi

Lr = nejniz8i Low vybraného obdobi

C = posledni zaviraci cena
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Williams %R n&fi umistni kazdé zaviraci ceny ve vztahu k poslednimudtdzp
casovém oké# jako 100%. Vzdalenost od posledni zaviraci cemnyckolu tohoto okna
vyjadiuje jako procento z rozf v tomto oki. Williams %R je navrZzen tak, aby se
pohyboval mezi 0 a 100%. Hodnoty 0 dosahuje, kdyg 8osahnou maxima své moci
a zawou ceny na vrcholu rozf. Hodnotu 100% ma v situaci, kdy jsou $la moci

medwdi, kteri uzaveli ceny na dé posledniho rozii.

Williams %R dava il typy obchodnich signal Jsou to divergence, faleSné

swingy a peprodani - fekoupeni.

Jestlize ceny za&wu pobliz horniho okraje svého retp Williams%R dosahne
vrcholu a je pekoupeny. KdyZ ale ceny z@u pobliz dna rozfi, Williams%R klesne
a je geprodany. Z toho plyne, Ze medV ani byci nemaji dostatek sil a proto malokdy

dokazi uzakit ceny pobliz extrému seéasneho rozi n¢kolik dni za sebou.

Jestlize Williams%R vzroste nad svoji horni reférénlinii, varuje ped
potencialnim dosaZenim trzniho vrcholu a dava signdrodeji. Naopak jestlize
Williams%R klesne pod svou spodni refenein linii, varuje ped potencialnim

dosazenim trzniho dna a dava signal k nakupu.

Jeden z moznych pouziti indikatoru Williams%R

GEPUSDm.Daly 13501 Z.0042 13864 18880~ —F -~ -5~ —- - T TS Tl --o--rooooio- T T T T T T T T T T Jises

| Signal piepraddni 9
(nakupujeme ) 4
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Stochastic

Stochastic je oscilator propagovany Georgem Lan8meduje vztah kazdé
zaviraci ceny k s@asnému rozfii High-Low. Je také komplexysi, nez Williams%R.
Stochastic totiz zahrnuje¢kolik kroka, které vedou k vyfiltrovani trznich Suima
odstrarni faleSnych signél Sklada se ze dvouikek: rychlé Kivky, nazyvané %K, a

pomalé Kkivky, znaiené %D.
Prvnim krokem k vypétu oscilatoru je ziskani tzvistého Stochastic, nebo-li %K

%K :M*loo
Hn-Ln

Kde

Ctod = dnesni zaviraci cena

Hn = nevysSi bod za vybrany qat dni

N = patet dni pro Stochastic vybrany obchodnikem — stahlmdaitka casového ramce
je 5 dni.

Druhym krokem je ziskani %D. Toho docilime vyhldee®oK — obvykle vitidenni

periodt. To je mozné provést néklad:

_ 3—denni_sum4Ctod - Ln)
3-denni_sumgHn-Ln)

%D *100

Stochastic je konstruovan tak, aby se pohybovai hez100. Referami kiivky
jsou zakresleny na 20 a 80 procentnich arovnicly, aznaovaly pekoupené a
pieprodané oblasti.
Stochastic davaitdruhy obchodnich signél divergence, fekoupenost4eprodanost a

smgr trendu.
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Jeden z moinych pouZiti indikatoru Stochastic:
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Commodity Channel Index

Commodity Channel Index (CCI) gamezi velmi popularni indikétory z rodiny
oscilatof. Duchovnim otcem CCI je Donald R. Lambert, kteopgwé uvéejnil CCl v
roce 1980. Jak sdm autor u¢hdndikator vznikl z vlastni paeby, aby zjistil, jak se
vyviji, jak je silny, kde zé&ina a kde ko&i momentalni trzni trend. Zjednoduseedy

receno — CCI miti silu a smir trendu.

Formule pro CCI jeCCI = (TP - MATP) / (MDTP x 0.015)

kdy TP je Typical Price (nejvyssi, nejnizSi a uzavirama daného dne/3)
MATP — jednoduchy MA podle nastavené periody ve vztahe

MDTP — vypaitena stedni odchylka od TP podle vzorce x koeficient.

| kdyZ byl CCI vyvinut givodré pro komoditni obchodovani, Gse pouzivaji
CCli FX tradei. Nekteri FX tradéi dokonce tvrdi, Ze v pragtdi velmi volatilnich FX
trhi CClI signalizuje vSe pi#bné, co pdebuje trader na FX trhwgdét a obchoduiji jen
na zaklad ,odlivu a pilivu* FX trhu pouze s indikatorem CCI.

Jak tedy CCI funguje. Obecnym zakladem pro vstupyaklad CCl je oscilace
kiivky kolem bodu nula (0). Kdyz jefivka nad hodnotou O, jes@dpoklad pro vstup na

61



dlouhé pozice (nakup), kdyZz pod hodnotou 0, patojsigndlem pro vstup na kratkou
pozici (prodej). Dalsim a mnohemildzitéjSim faktorem CCI je signal, kdytikka
protne hodnotu +/-100. Zde plati pravidlo tzv. élin trendu, kdyz jeikvka nad 100,
je to signal pro silny dlouhy trend a kdyz pod —306 silny kratky trend. Protoze podle
CCl trh osciluje v 70 — 80 %ripadi mezi hodnotami +100/-100, tkicsilny signal pro

buy nebo sell zbyvajici procenta (20 — 30 %).

DalSimi moznym a hophvyuzivanym signalem jeiekrateni hodnot +/-200,
kdy kiivka obec® signalizuje zminu trendu po fekrateni této extrémni hodnoty.

NejpouzivagjSim nastavenim CCI je perioda 14. (19)

| kdyZz se z CCEasem vyvinulaada tiznych modifikaci, nejus$nsjSim a také
nejvice proklamovanym indikatorem na bazi CCI je.txVoodies CCl (WCCI)
vytvoieny pgedevsim pro prostdi komoditnich trlh, ale vyuzivany i na ostatnich
trzich. Popsat veSkeré nalezitosti tohoto systéynhyito na samostatnou praci, a proto
jej necham na vlastnim studiu zaje@mt Dilezité informace Ize ziskat na

http://www.woodiescciclub.com/index.html

Jeden z moznych pouziti indikatoru CCI:
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Existuje velka spousta dalSich pouZzitelnych indikat ale &chto uvedenych pér
nam bude stit pro vypracovani souhrnnéhdikladu na konci diplomové prace. Proto
se nebudu poudit do dalSich s odkazem, Ze knih (zejména zabmésh) s touto
tématikou je spousta a dopoimm jednu z nejkomplextSich zabyvajicich se
technickou analyzou od J. Murphyho — Technical ysisl of the financial markets,
ISBN 0-7352-0066-3.

3.4 Money Management

Trhy zabijeji obchodniky d¥ma zmisoby. Prvni by se dal charakterizovat jako
katastroficka ztrata, ktera obchodnika &tosti vyfadi ze hry a druhy #gob jako
n¢kolik jdoucich menSich ztrat, po kterychijge obchodnik o vSe, stejpako i velké
ztrag. Nasledujici d¥ pravidla money managementu bglaenfungovat jako ochrana

pred takovymito pady.
Ztrata je poruSeni procentuelnich pravidel - Pravida 2% a pravidla 6%

Pravidlo 2 % - ochrana #ed velkou ztratou

Obchodnici, kt& zpstné vyhodnocuji své vysledky obvykle zjisti, Zé&tSinu
Skody zpisobila jedna velikd ztrata nebo série malych ztétyby své ztraty tezali
diive, mohli usait mnoho kapitalu.

Dobry obchodni systém z dlouhodobého hlediska ykanozné hranice, ovsem
lidé stale zapominaji na ndhodu, ktera hraje ehirpiodstatnou roli. Kazdy obchod je
blizko nenadalému obratu. Zasadnim pravidlem j&ami Stop-lossu, pro ochrém

Uctu pred ztratovymi obchody.

Technicka analyza poime i rozhodovani, kam umistit stop-loss a snizit tak
ztratu na jeden obchod. Pravidla money managememozni ochranit &et.
NejpodstatijSim pravidlem money managementu je snifipgdnou ztratu z kazdého

obchodu tak, aby se nepoSkodiktijako celek.
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Pii Zadném obchodu nesmi byt ztrata vySSi nez 2% boddctu.

Pravidlo 2% se tyka pouze tradingctin. Nevztahuje se na uspory, hodnotu
nemovitého majetku atd. Kapital pro trading jsounipe, které se obchodnik rozhodl
tocit v trzich. Je to kapital, ktery dava v Sanc. Renikteré riskuje v podnikani na
trzich. Jeho saiasti jsou volné penize plus dnesni trzni hodnokau@enych pozic.
Obchodni systém by ¢h vydélavat penize, zatimcpravidlo 2% ma obchodnika

ochranit od osudovych pokkes

Dobii obchodnici se snazi drzet riziko i hédpod 2%. Riskovat 2 % je Uplné

maximum.

Pravidlo 6 % - ochrana f®d vice mensimi ztratami

Obchodnik se chranigd velkymi pady pravidlem 2%. OvSem i tak sefgotje
chranit ed vice mensimi propady. Pravidlo 6% chrani obcha@dmred tim, aby

negisel o vSechno.

Pokazdé kdyZz hodnota obchodnikovatul klesne pod 6% hodnoty &u z

konce pgredchoziho rdsice, je Zadouciistat obchodovat po zbytelésice.

Pravidlo 6% obchodnika chranifegal vice mensimi ztratami. de samoiejme
mit oteweno vice neZz 3 pozice, pokud riskuje mérez 2% na jednom tradu. Pokud
bude riskovat 1% hodnotytu, miZze mit oteveno 6 pozic. Pravidlo 6% chraniai na
zaklad hodnoty @tu z posledniho dne minuléhoc¢sice a nezagitava do &j zisky,

které mohl udlat bthem sodasného resice.

Pokud se poda z&it novy mesic obrovskymi zisky na otésnych pozicich,
musi se posunout stopky a proftat vSe tak, aby se neriskovalo vice nez 2% na
jednotlivém obcho#l a 6% na celkovém ¢u. Pokud se bude tima (et poroste,
pravidlo 6% v nasledujicim &sici umozni obchodovat €t$im objemem pez. Pokud
se nebude d# a &et poklesne na hodrgtpoklesne pro nasledujiciésic i kupni sila.

Pravidlo 6% tedy umozni obchodovat&Sim objemem v dah kdy se d& a

véas zabrani v obchodovani pokud t@giane jit. Ve chvili, kdy trhy jdou spravnym
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smérem, obchodnik musi posunout stop-loss nad breakay#da dalSi pozice (pokud
chce). Pokud akcie nebo futures jdou proti obchomri predikci, zastavi se na stopce.
Prijde tak pouze o maximalni mozna@astku, kterou si na tengsic uckil. USeti tim

valnoucast svého &u na obchodovani v nasledujicingsrci.

Tato pravidla obchodnikovi umozZniéldt tzv. "pyramidovani pozic” -
piikupovani ziskovych pozic. Koupi akcii, ona jde oah a posune Stop-loss nad
breakeven, vtu chvili fZe tu samou akcii dokoupit ¥ipac, Ze na nové pozici
nebude riskovat vic nez 2% hodnotytwl a celko¢ nebude riskovat vic nez 6%
hodnoty @tu. Na kazdou pozici je vhodné nahliZet jako nacstatny obchod.

V¢étSina obchodnik prochazi emocionalnimi swingy, jsou nagihradosti, kdyz
se dai a jsou smutni, kdyZ pozice klesaji. Pokud obcliiodhce byt disciplinovanym,

pravidlo 2% a pravidlo 6% praini tento dobry zagr v realitu bezpéngjSiho tradingu.
1)

Moznosti money-managementu je spoustdev@Zié zalozenych na
pravdEpodobnosti a vyuZiti Risk Reward Ratio. Tento jetlndhy money-management

2% a 6% ovSem ptndost&uje k nam paebnému Gelu.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

4.1 Uvod

V této casti diplomové prace bych skloubil teorii s praxa rmgikladu
obchodovani po dobu jednohossice. Budu zaznamenavat veSkeré obchody a k nim
dulezité komentée a divody, které m§ vedly k €mto obchodm. Timto bych chd
demonstrovat moznosti, které nabizi trh Forex @bdiho, kdo by s zajem do &

proniknout a pokud se bude drZet pevného planoddtit penize dodjviozené.

Jest diive, nez kdokoliv zéne gimo obchodovat na &novém trhu, je nutné
urcit si vhodnou strategii. Jaké grafy budeme sledowderym fundamentalnim
zpravam je vhodné émovat pozornost a v neposledfad si uckit které technické
indikatory si zvolime pro obchodovani. Pominu &ylzprostedkovatele, vyér
vhodného hardwaru a softwaru, ktery budeme pouzicat si zvoli kazdy dle libosti.

Je nutné blize si tit, jaké ménoveé pary budeme obchodovat. Jestlize si
vybereme hodhpar, coz neni pro z@ateinika vhodné, nebudeme se moci dostate
vénovat veSkerym detdim, které by bylo vhodné sledovatiidem je ¢Zka orientace
ve spoust informaci, mnoho sledovanych zprav a gra®Pro kazdého zateinika je
vhodné zainat s jednim, dsma pary, které se n&uvhodre cist a rozpoznavatizné

zpravy, které tento par vicéi, mére ovliviuji.

DalSi nutné zji&ni je zdali budeme vyznavat spiSe dlouhodobé giigtei
kratkodobé. Ne kazdému vyhovuje sledovat 1-5 miwautgrafy a na nich dosahovat
kratkodobych zisk vlivem jejich drobnych vyky&. Ne kazdy ma takéas travit u
pocitate rekolik (i desitek) hodin dern DalSim vlivem je charakter kazdého
obchodnika, &kdo rad takto riskuje a spoléhda na tyto vykyvy,Sdadak spiSeéki
z dlouhodobé fedpowdi. Pro z&ateeniky, je vhod®jsi pristoupit na druhy zjsob
obchodovani, volit spiSe dlouhodgdi strategie a nespoléhat mnohdy na nahodu.
Jakmile obchodnik zisk& dostatek zkuSenosti, regnppo & problém gejit ke kratSim
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periodam a kratkod@Bsimu obchodovani. To ovSem vyZaduje praxéiah na mozné

situace.

DalSi podminkou je it si vhodny money-management, kterym se budeme
fidit. Vsadit vSe na jednu pozici, nebo i vice afdguZe tentokrat se to jiZz atip
vétSinou nefunguje a mnoho obchodhikkortilo prdw na tomto bo& V naSem
piipadt a dle jednoduchého pravidla riskovat maxind&@fo (Etu na jednu pozici a 6%
na vice pozic, by ne#to byt €zké chvili s édtem vydrzet. Dale je nutné diir si stop-
loss — ztratu, pod kterouripkazdém obchodu némleme a také zisk, ktery wipadt

jeho dosazeni vezmeme a ziskigpgeme.

V mém gipack pijde o zaznam gsicniho obchodovani s veSkerymi

poznamkami, které mne vedly ke vsiapna pozice a vystupu z nich.

4.2  Ur¢eni strategie

Pro snadgsi orientaci v mém obchodovani je nutnéitusi zakladni pravidla,
kterymi se budu &em obchodovanfidit. Pro své obchodovani vyuzivam sluzeb
amerického obchodnika InterbankFX, mifgtelné spready — 2-5 pips. Ale co seety
obchodovani fundameinttak bych jej nedopotioval, vzhledem k natahovani spreadu
béhem zvySené volatility paru. Pro nazornost také ubwibchodovat pouze jeden

meénovy par a to GBP/USD.

Krok 1 — ureni time frame grafu

Jako prvni jeieba si wit periodu grafi, dle kterych budu obchodovat. Ma
strategie bude drzet pozici miniméinekolik hodin, vSe bude zaji&to stop-lossem pro
piipad neodhadnuti trendu. Pouzivat tedy budu 15 tangugraf, ktery by pro tento
zpisob obchodovani &h byt dost&ujici. Samorejm¢ je nutné také sledovat grafy

s delSi periodou pro analyzu trendu.

67



Krok 2 — uréeni primérniho indikatoru

Nyni je vhodné zvolit primarni indikator, dle kteése budemédit. VétSinou
se jedna o indikatory, které napdbou k odhaleni trendu a jeho &m Ja volim
Pohyblivé ptiméry v kombinaci rychlého a pomalého protnuti expai@niho
praméru, pro dokresleni trendu pouzivam extra dlouhyoegmcialni piimér pro ugeni
dlouhodokjSiho trendu. Tedy vstupy do pozicisgi prekiizenim 9EMA s 14EMA, pro

uréeni dlouhodogsiho trendu slouzi 50EMA.

Krok 3 — uréeni potvrzujicich indikatora

To, Ze se investor rozhodl spré&ynje WtSinou teba potvrdit na vice
indikatorech. Jeden indikator neposkytuje dogtada geswdcovaci silu ke vstupm
na pozice. Jetre¢ba zvolit indikator, ktery by potvrdil Gpodni zangr ke vstupu.
VétSinou se pouziva indikator z kategorie oscil@t@ro pehled pekoupenosti -
pieprodanosti a dale indikator momentu vhodného wstigppozici, ktery nam @i, kdy
je ten pravytas vstoupit. V mémifpact k ttmto &eli bude slouzit oscilator Stochastic

a indikator CCI pro potvrzeni trendu a momentu pstoa pozici.

Krok 4 — definovani risku

Jak jiz bylo uvedenoitve, sdm se budtidit pravidlem 2% a 6% maximalniho
objemu riskovanych peér z (ttu pri obchodovani. Tato strategie se jevi jakiongiena
a Setrna k &tu za&inajiciho obchodnika. Dale sidim zisk @i jednotlivych obchodech
v poneru 3:1, coZ zné, Ze si mohu dovolit ztratit dva obchody k jednomiskovému,

ktery mi @iinese “nahradu” + zisk za tyto dva neé&pé obchody.
Krok 5 — ur éeni vstupu na pozice
Poté co jsem dil, kolik jsem ochoten riskovat, je nutné si zvplitjakém bod

budu vstupovat na pozice a kdy z nich vystupovabZzmbsti je Bkolik, mizeme

vstupovat v pibéhu utv&eni svéky nebo si pokat na jeji ukoteni. Coz budu
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praktikovat na svém ifkladé. Jedna se o vhod&si variantu, protoze nebudu
obchodovat kratké intervaly. Tento postup se viodi tk opatrijsi strategii. Vstupy
byly popsany jiz tive v kroku 1. Vystupy budou analogické po potvizgiekiizeni
EMA i od podpirnych indikatofi. Vyjimkou bude vyhnuti se swinguripdalezitych
fundamentéalnich datech, které by mohly u#apozici vtginovym protnutim Stop-
lossu. Je i moZznost, Ze bych ugv pozici @i velmi dalezitych a nejistych

fundamentalnich zpravach.

Shrnuti strategie
Zacatek 2. 4. 2007
Konec 30. 4. 2007

Meénovy par GBP/USD

Obchodovéani na 15 minutovém grafu
9 EMA aplikovana na uzaviraci cenu
14 EMA aplikovana na uzaviraci cenu
50 EMA aplikovana na uzaviraci cenu
Stochastic (10, 9, 6)

Commodity Channel Index (14)

Pravidla vstupu:

Vstup do Long pozice:

9 EMA prekiizi zespodu 14 EMA a @&bStochastic linie sifuji vzharu
(nevstupovat do pozice jestlize se Stochastic haiehazeji v fekoupené oblasti)

Kiivka CCI pekrctila stupeér 0 a sndtuje vzhiru ke stupni 100

Vstup do Short pozice:
9 EMA piekiizi shora 14 EMA a abStochastic linie situji doli (nevstupovat
do pozice jestlize se Stochastic linie nachazejeprodané oblasti)

Krivka CCI peekratila stupé 0 a sndtuje dobi ke stupni 100
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Pravidla vystupu
Vystup z pozice jakmile se 9 EMAgkiiZzi s 14 EMA v op&ém sndru, nez je pvodni
smer obchodu. Nebo CCIipkrati stupé O (stup@& 100 slouZi jako upozoéni).

DosazZeni target-profitu.

4.3 Dlouhodoba strategie

Meénovy par GBP/USD, ktery obchoduiji, je v tomto obtdoha vzestupu. ¥Sina
ekononti otekava pisti mesic zvySeni arokovych sazeb u GBP, protekavam, ze
trend bude b¥i v otekavani &chto zmén. Vliv zmény Urokovych sazeb a dobrych
vysledii Velké Britanie znamenaist libry viadu rékolika mésial. MoZznost zniny
bych aekaval pouze za extrémrdobrych vysledik americké ekonomiky, které se
ovSem netekavaji. Ekonomika USA posledni dobou stagnuje @&eléva se, Ze by
FED intervenoval ve progph USD. \&fim, Ze je moznost, Ze uvidime hodnotu nad
1.9850 nebo vyse jeSpred z@&atkem kétna a velmi pekvapen bych byl, jestlize by
hodnota klesla pod 1.9550. Pokud k@ jen tato situace nastala, musela by se udat
vlivem n¢jakych extréma pozitivnich US zprav. Nakup libry v hodnotach deano by
tedy mohlo znamenat velmi zajimavy dlouhodoist.rRist az na hranici 2.0000 by byl
pro nme velmi ne&ekany a jestlize by tato hranice byla atakovansgkéavam jeji
odolavani v delSim obdobi.

4.4  Kratkodobé strategie a zaznam obchodovani

2. 4. 2007
DneSni den by # slouzit na prozkoumani situace na trhu,cemi
dlouhodokjSiho trendu a rozboru utezitych fundamentélnich zprav. Obchodovat

zainam od 9:00
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Fundamentalni analyza dne

UK Manufacturing PMI — &ekava se hodnota kolem 55 oproti 55.4 minuly
mesic, coz by znamenalo lehké snizeni proti minulémisici, vliivem gilis silné libry.
Jestlize by hodnota doséhla hranice 50.7 — co/layriejmensi hodnota za rok, bylo by
to Spatné pro libru acekaval bych pokles o 50 bidgbroti dolaru. Naopak, jestlize by
hodnota dosahla hranice 57 — jednalo by se o n&jd@gsud dosazenou hodnotthém
existence tohoto indikatoru a znamenalo by st mlespd o 50 bod proti dolaru.
Znamenalo by to, Ze &na je silna, stefhtak jako pfimyslova vyroba.

US ISM Manufacturing — @&kava se hodnota 51.3 oproti 52.3 z minulého
mesice. Jestlize by hodnota byla mensi, nez 49 —bgobyla nejmensi hodnota od
dubna 2003, znamenalo by to, Zémyslova vyroba klesa stejriak i hodnota dolaru.
Oc¢ekaval bych v tomto ifpads pokles az o 50 bddoproti libkfe. Na druhou stranu,
jestlize hodnota bude nad 53eavam dist o 50 bod oproti libre.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Technicka analyza dne

Z grafu je vidt, Ze 9EMA se neprotnula s 14EMAHem sledovaného obdobi, coZz mi
nedalo Zadny poah ke vstupu na pozice. Z 50 EMA Izedist silny fist libry na ukor
dolaru gedevSim v dopolednich a rannich hodinach. Stochagkiazuje pekoupeni a
pokud bychom sledovali pouze jej, vstupovali bychieenkonci dne do kratké pozice.
Stejre tak i CCl protina hranici 0, ovSem neni to potma@ohyblivymi ptiméry, tudiz

dnes Zadny obchod.
Stav = 0 pips
3. 4. 2007
Fundamentalni analyza dne
V¢erejSi hodnoty UK Manufacturing PMI a US ISM Marettaing vySly skoro
piesré dle aiekavani, nijak vyrazhto tedy neovlivnilo nastoleny Biytrend.

Dnes nejsou Zadnéilézité zpravy

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
Sell na hodnat 1.9783 — Stop-loss 20 pips, Target-profit 60pPwse 1.9758 = + 25

pips

Technicka analyza dne

Rano doslo k fekiizeni 9 EMA s 14 EMA, Stochastic potvrditgkoupeny stav i CCI
protnulo hodnotu 0, doSlo tedy ke vstupu do krgi&gice. Vystup z pozice znamenal
protnuti CCI hranice 0. Celkovy vysledek z obchagl+25 pips. Véer doSlo k dalSi
dobré moZnosti ke vstupu, ale té jsem jiz nevyzilgdem k tomu, Ze neobchoduji

vecerni seance.

Stav = + 25 pips

4. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

- Services PMI (UK) — tento indikator &fi sektor sluzeb ve Velké Britanii, ty
piedstavuji az 80% celkového HDP. Velka Britanie klaa tento indikator&Si diraz,
nez ostatni staty. &kava se hodnota podobna minulémésiti — 57,4. Jestlize bude
hodnota kolem 60 a vice¢ekavam zhodnocenidny od 30-50 boil Jestlize hodnoty
budou nizZsi, nez 54,9, coz by bylo tekavar malo, gedpokladam pokles o 30 az 50
bodi.

- ADP Nonfarm Employment (US) — tento indikatorgemérné novy (od léta 2006) a
piedpovida hodnotu Non-farm payroll. Posledni doladelvydava znaé nevyrovnana
¢isla, ktera neodpovidaji nasledné jejich nutné kamre

- ISM Non-Manufactoring (US) — jedn& se citého brasku ISM Manufactoring, ale
lidé prozatim nevi jak kému gistupovat, proto bych jej r&fi neobchodoval z@vodu

jeho €zkéhocteni.
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Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
Sell na hodnat 1,9732, Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pigsose na 1,9752
(protnutim stop-loss) = — 15 pips

Technicka analyza dne

Ranni pekiizeni pohyblivych pimérd, potvrzeny zbylymi indikatory znamenalo vstup
do krétké pozice. Tato pozice byla uava protnutim nastaveného ochranného stopu.
K neatekavané situaci doslo vlivem velmi Spatnych zpr&wm|Non-Manufactoring
indexu. Stochastic se nenachazekeppodané zGha také z dvodu rychlého obratu a

nataZzeni spreadudm nedoSlo k opaému vstupu do dlouhé pozice.

Stav = + 5 pips

5. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

Industrial production (UK) — vSeobetrse @ekava, Zze bude pozitivni¢kde

kolem 0,2% hlavéa po UK Manufactoring PMI z poslednihoggice, ktery byl rekordh
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vysoky. Hodnoty na 0,2 % budou mit pozitivni vlig fibru, hodnoty pod tuto hranici
negativni. Pokud by se hodnota vySplhala nad 0&é&kaval bych pohyb i 50 pips a
naopak.

UK interest rate — oznameni o &md arokové sazby &Sinou znamenaji velkeé
pohyby nény. V tomto gipadt se ale z 90%dkavéa setrvani na hodrids,25%. Pokud
by doslo ke zrn¢, ména by zaznamenala skok o vice nez 100 pipeim prvnich 30

minut.

Graf pfibéhu obchodniho dne:

SBPUSDI,MIS

Obchodni pikazy
Sell na hodnat 1,9736, Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pigsose na 1,9676

(uzawenim na hranici TP) = + 60 pips

Technicka analyza dne

V 9:30 vlivem Spatnych vysledkindustrial Production, doSlo k posileni dolaru. £M
reagovaly protnutim, které potvrdily i dalSi indi&gy. DoSlo k otefeni kratké pozice,
ktera byla uzakena dosazenim target-profitu. Coz se posléze plojgako vyhodny
stav, protoZze po oznameni o setrvani na stejnéouéokazh (GBP) doSlo k prudkému

rastu, ktery by znamenal vyrazny pokles dosazené&izi

75



Stav =

+ 65 pips

6. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

US Non-Farm Payroll je agkdvan na hodnét 130K, coz by znamenalo
ozdraveni proti minulému &sici, kdy bylo dosazeno 97K. Jestlize bude
dosazeno 200K nebo vic, mohlo by to znamenat posilelaru az o 120 pips
béhem prvni hodiny po zprévJestlize hodnota bude mensi nez 50K znamenalo
by to naopakist libry az o 120 pips. Dale jaiéZité sledovat ve stejnou chvili
oznameni o nezatstnanosti (Unemployment rate), které seek@va kolem
4,6%.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy

Sell na hodnat 1,9706, Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pigsose na 1,9646
(uzawenim na hranici TP) = + 60 pips

Technicka analyza dne

Den z&al otekavanim fundamentalnich zprav a z toho plynougjtkdvanim. VSe se

obratilo kolem 12 hodiny, kdy se &do mluvit 0 moznych dobrych vysledcich ve

prosgch dolaru. EMA se iekiizily ve sneru posileni dolaru, Stochastic potvrdil
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piekoupenost a klesa, st&jtak jako CCI indikator. Kratka pozice byla otema ve
13:00 s utahnutym stop-lossem ivgadt nepotvrzeni dobrych zprav. Z pozice jsem byl
vystoupen protnutim Target-profitu (naslednym poéwim CCI), Zehoz plynulo
+60pips. Nasledna korekceipesla lehky vzestup a pok@aani v tradinim ospalém

patku.

Stav = + 125 pips

9. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

Dnes nejsou &kavany zadnéukezité zpravy

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
Sell na hodnat 1,9623, Stop-loss 15 pips. Target-profit 45 pigsose na 1,9638

(uzaweno protnutim Stop-lossu) =-15 pips
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Technicka analyza dne

Dnes bohuZel nebyl dobry den praijnodhad, vstup do pozice nastai piekiizeni
EMA, potvrzeni od CCI assném potvrzeni od Stochastic. Spatnou volbou ociétam
stopu nasledna korekce protnula tuto hranici aghazavela, nebyt toho mohlo dojit

ke slusnému zisku cca 50pips. V tomifppdc tedy — 15 pips.
Stav = + 110 pips
10. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

Dnes nejsou &kavany zadnéukezité zpravy

Graf pfibéhu obchodniho dne:

GBPUSDM,MIS 1993419939 19934 19938 | :
O WO T N S 3 [
Lo varas
---F 18735
| 18725
19715
-} 19705
-} 19695
e
]
cCI(id 4a.24p 202.925%
Y N
—— 0.00
! b A
: : -203.872
Stoch(12,9,61 416667130 8297 100
: i : : 20
20
H H H H H H H | H | H H | H | H H | H | H H | H Lo
10 Apr2007 10 AprGds 10 Apr07:5 10 Apr02:45 10 Apr09:ds 10 Apr 10:5 10 Aprild5 10Apr 1245 10 Apr 1345 10 Apr 1445 10Apr 1545 10 Apr 16:45 10 Apr 17:45 10 Apr 18:d5 10 Apr 19:45 10 Apr 20:45

Obchodni pikazy

- dnes zadny
Technicka analyza dne

Dnes bylo mozné vstoupit na zakdaglmi silného trendu, ktery zaal uz v pondli.

V tu dobu jsem ale jiz neobchodoval a tak jsem awiet long pozici, & by n¥la
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vSechny pdebné nalezitosti obchodniho planu. Dnes vzhlederasplrgni zakladnich

N~

podminek pro vstup do poziceiepiizeni EMA nedoslo k Zadnému obchodu.
Stav = + 110 pips
11. 4. 2007
Fundamentalni analyza dne
FED Chairman Bernanke speaks — jedna & @iedstavitele FEDu, kdy bude

mluvit o situaci a stavu americké ekonomiky a dolddegedpokladdm Zadnyé&tsi

pohyb.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy

- dnes zadny
Technicka analyza dne

Situace na trhu dnes byla poklidna, vstoupit bylané okolo 10:00 do kratké pozice
v disledku pekiizeni EMA, nebyly ale spéimy podminky u zbylych indikatér
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Pozdji byl zaznamenan pokles fivbdu Bernankehoecnického urgni, ale to jsem jiz
neobchodoval, tudiZz dnes také zadny obchod.

Stav = + 110 pips

12. 4. 2007
Fundamentéalni analyza dne

UK Trade balance —¢ekava se hodnota -6,4 miliardy, jestlize by vyskedgl
vice negativni, lo by to Spatny vliv na libru a ta by mohla kratkd oslabit. Jestlize
by dosahla az hodnoty -8,2 miliard, jednalo by s@/ysSi rozdil za posledni roky.
V tomto pipact bych d@ekaval propad az o 50 pipghem prvnich 30 minut po
zpravach. Jestlize by hodnota byla vySe nez -5andilijednalo by se o né&skavar

pozitivni hodnoty a znamenaly by skok aZ o 50 pggrosgch libry.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
Sell na hodnat 1,9751, Stop-loss 15 pips. Target-profit 45 pipkse na 1,9761 =-10

pips
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Buy na hodnat 1,9766, Stop-loss 15 pips. Target-profit 45 p{Pwse na 1,9777 = +11
pips
Buy na hodnat 1,9782, Stop-loss 30 pips. Target-profit 90 pips.

Technicka analyza dne

Po rannich fundamentélnich zpravach doSlo k oslalny, nésledovalo EMA
piekiizeni a potvrzeni od obou padpych indikatofi. Jednalo se ovSem pouze o
docasny pokles a k vystupu z pozice doslo na z&kiadikatoru CCI. NaslednpriSly
signdly ke vstupu do long pozice, ktera dosahlanvehjimavého maxima, bohuzel o 1
pip neprotla Target-profit, tudiz zé&ecny zisk byl pouze 11 pips. V odpolednich
hodinach byla oteena long pozice na hodrol, 9782, ktera vykazovala dobry signal
od vSech indikatdr i pfi pohledu do 60 minutového grafu. Pozice nebyldoteden

uzavena.

Stav = + 111 pips

13. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

US Trade balance a PPtijdou nafadu ve stejny okamzik. Jedna se¢dky
odhad situace vzhledem ktomu, Ze tyto dva indifatmohou byt ve vzgjemném
ve spojenych statechidtlpoklada se hodnota kolem 0,2 %. Jestlize budé B %ice
ocekéaval bych posileni dolaru o 30 pips, jestliEda vyjdou -0,8% a ménocekaval

bych vzestup az o 50 pipghHem hodiny od vyhlaseni zprav.
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Graf pfibéhu obchodniho dne:

Obchodni pikazy

V¢erejSi pikaz — Buy na hodn#tl, 9782, Stop-loss 30 pips. Target-profit 90 pplese
na hodnat 1,9872 (dosazenim Target-profitu) = +90 pips

Sell na hodnat 1,9850, Stop-loss 15 pips. Target-profit 45 pigdose 1,9805

(dosazenim Target-profitu) = +45 pips

Technicka analyza dne

V prab¢hu dne doslo k uzaeni pozice z fedeslého dne dosazenim jeho Target-profitu.
Odpoledne po ffjatelnych US zpravach dosSlo ke kratkodobému paklektery
potvrdilo protnuti EMA, CCl i Stochastic. Dal séedpokladat pouze kratkodoby pokles
z divodu nastoleného silného dikio trendu. Redpoklad se vyplnil a pozice byla
uzawena ot protnutim protnutim Target-profitu. Dnes byl velaspsSny den, ktery

vynesl| v soutu +135 pips.

Stav = + 246 pips
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16. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

Core Retail Sales (US) — jak je zndAmo mame dvaydmiieni maloobchodniho
prodeje, bez automokil a snimi. M bude zajimat maloobchodni prodej bez
automobiti. O¢ekava se hodnota kolem 0,9%, jestlize by hodno8iwg,0% a vice
ocekéaval bychist libry az o 50 pips, naopak vysledek kolem 0,@%en¢, coz by byl
negativni vysledek po dvadsice, by znamenalo ne moc dobré chvile pro dodstlide
by byl negativni vysledek, ¢ekadval bych kratky pokles o 30 pips, ktery ovSem
pravdpodobré bude posléze pohlcen silnymddy trendem.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
- dnes zadny

Technicka analyza dne

Ranni seanceimesla gekiizeni EMA, které ovSem nebylo potvrzeno sekundarnim
indikatorem Stochastic. Potvrzen{i§ho, ale bylo jiz pozd na vstup. Z toho plyne,
Zzadny obchod dnes. V obdobi US zprav, doslo k mitn@oklesu kurzu, ktery &p
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nebyl potvrzeny indikatorem Stochastic. Na grafudséa zaznamenat rezistence na
hodnotach 1,9940.

Stav = + 246 pips

17. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

UK CPI — prezentuje séemi riznymi ¢isly. Existuje mdsicni CPI, r@ni CPI a
Core CPI. Asi nejvice sledované jecmd CPIl. R@ni CPI se ¢ekava kolem hodnoty
2,8% stejd jako minuly nésic. Jestlize by bylo dosazeno hodnoty 3,1% a vice,
znamenalo by to nejvysSSi hodnotu za mnoho let.mtooripact bych @ekaval tist
libry az o 80 pips. Jestlize by byly ohlaSeny hdginmensi nez 2,4%,cekaval bych
pokles az o 80 pips.

US CPI - co se tg US CPI, zde se sledujtgaevsim misiéni hodnoty. Ty jsou
ocekavany na hodnét0,2%. Hodnoty 0,4 % a vice by znamenaly nejvyssinbtu od
listopadu 2001. To by znamenalo, Ze inflace sgénzavymykat kontrole. V USA by
poté ntli zvazit, zda v blizké dabnesnizi urokové sazby.c€kaval bych zhodnoceni
dolaru o 70 pips. Jestlize by vysledek byl 0%, pdrby se o prvni nulovy vysledek od
¢ervna 2005 a znamenalo by to, Ze inflace je napiastBokles dolaru bychcekaval

v rozmezi 70 pips.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy

- dnes zadny

Technicka analyza dne

Dnes byla velmi dobra moznost k ki, mij uréeny systém ale neumoznil vstup na
zaklad splreni jeho podminek. Po velmi dobrych UK zpravadisgl silny vzestup
libry, za cely den cca o 150 pips.ufeme pozorovat ipprodanost na indikatoru
Stochastic, rostouci trend u pohyblivyctiupera, CCl také nenaziaje zneénu trendu.
P v¢asném vstupu do poziceiipadreé za jinych okolnosti vstupto mohl byt velmi
ziskovy den.

Stav = + 246 pips

18. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

BOE minutes (UK) — jednéani Bank of England, kdepsedstavitelé volbou
rozhoduji pro zrénu arokové sazby profigti mesic. Minuly mésic dopadlo hlasovani
8:1 pro zachovani, tento &ic se o6ekava podobny vysledek — 7:2. Jestlize by
hlasovani dopadlo 5:4¢ekavam zhodnoceni libry o 50 pips. Naopak hlaso9dhby
mohlo znamenat znehodnoceni az o 50 pips a Zadmahwu sv blizké dob o zneénu

arokové sazby.
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Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
Buy na hodnat 2,0120 Stop-loss 25 pips. Target-profit 75 pipsos€ na 2,0095
(protnutim Stop-loss) =-25 pips

Technicka analyza dne

Z patatku dne jsem @ekaval pokraovani bgiho trendu. Rekiizeni EMA, potvrzeni od
CClI a tsné dodrzeni pravidla u Stochastic dalo narok gtapsdo pozice. Vstup byl
potvrzen poz# a jeho cena byla jiz moc vysoko. Tato long pozigga uzavena

protnutim Stop-lossu se ztratou 25 pips. Nasledfeétigeni EMA a potvrzeni od
sekundarnich indikatarnebylo vyuzito z dvodu mé nefitomnosti. Zgtné hodnotim,

Ze obchodni fikaz nendl byt uzawen, protoZze nebyly spiny podminky obchodniho

planu u indikatoru Stochastic.

Stav = + 221 pips
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19. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

Dnes nejsou Zadné&ilgzité zpravy

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy

Sell na hodnat 2,0001 Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pipgs€ na 2,0021 =-20
pips

Buy na hodnat 2,0025, Stop-loss 15 pips. Target-profit 45 pigsose na 2,0010
(protnutim Stop-loss) =-15 pips

Technick4 analyza dne

Hned po ranu doslo k silnému posileni dolaru, alApti doSlo ke korekci. Diky

naslednémuiekiizeni EMA i potvrzeni od sekundarnich indik&tadoslo ke vstupu do
kratké pozice. Ke vstupu doslo na konci¢Ryi coz bylo jiz ke konci nastoleného
poklesu. Z pozice jsem vystoupil se ztratou 20 pipstnutim Stop-lossu.

V odpolednich hodinach doslo ke vstupu do long gmzi opatré&Sim nastavenim Stop-
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loss hranice. A pravvlivem Spatného nastaveni této hranice dosloikjejprotnuti ve
vecernich hodinach a k uz#ni pozice.

Stav = + 186 pips

20. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

UK Retail sales — dnes seéakava hodnota kolem 0,5% peedchozim velkém
zvySeni (1,4%). Jestlize dosahne hodnoty 1,0% néb®, bude to znamenat dobry
signal pro libru a eéekdavam pohyb az 50 pipghem prvnich 30 minut od vyhlaseni.
Jestlize budou ohlaSeny hodnoty 0,0% a #nénkratkém obdobi to bude znamenat
oslabeni libry az o 50 pips. Zde j&eha davat pozor, protoZze obchodnici by mohli

v nastalém nizkém kurzu hledat moZznost teviy¢im trendu nakoupit a kurz by mohl
v kratké dok hodre posilit.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
- dnes zadny
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Technicka analyza dne

Ihned po vyhlaSeni zprav, které byly horsi né€gkdvani, kurz libry oslabil. Signal
piekiizeni EMA prolghl, stejré jako potvrzeni od sekundarnich indikd@oBohuzel
jsem ale nebyl u pdtace, obchod tak neprehl. Vtomto gipad se potvrdilo mé
ocekavéani, kdy jsemipdpokladal rychly navrat po Spatnych zpravach tegslych
hodnot. Kurz posléze narazel na vyeaou resistenci na hodgo2,0050 a support
hranice 2,0020. Vifstich dech éekavam podobhstagnujici trh, kdy se bude bojovat o
magickou 2,0000 hranici.

Stav = + 186 pips
23. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

Dnes nejsou Zadné&ilgzité zpravy

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
Sell na hodna@t 2,0006, Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pips.
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Technicka analyza dne

Dnes byl velmi ospaly den s nepotvrzenym signaleifmeim poledne. Ke vstupu na
pozici doSlo véer, kdy byl potvrzeny signaliekiizeni EMA etné dobrych signal od
podpirnych indikatoti. Pozice nebylaiies noc uzaena v éekavani mirného poklesu

meény.

Stav = + 186 pips

24. 4. 2007

Fundamentéalni analyza dne

MPC Treasury Committee Hearings — jedna sdilezita prohlaseni BOE, kdy
jeji vyslanci informuji vladni vyjedna¥e o budoucich fiskalnich planech. Tyto
informace mohou mit velmi silny vliv na kurz libryestlize by BOE oznamilo do
budoucna zvySeni urokovych sazeb az dvakrat, mioplto znamenattist o 50 pips.
Jestlize oznami pouze jeden mozny pochyb a dalelbugtkavat ged tim, nez udlaji
dalSi, n¢na by diky této informaci mohla oslabitifizné o 50 pips.

US existing home sales a US consumer confidencéé-zpravy jsou velmi
dulezité pra¢ vtento moment v US ekonomice.gjlka WtSi prekvapeni v prodeji
domi by byl pgrekvapivy. Consumer confidence se odviji od cenyyn&pokojenost
zakaznik roste s nizkou cenou nafty a naopak. VzhledemrkitidZe cena nafty roste,
vSeobech se tak ¢ekava nizsi hodnota nez v minuléngsiti. Qiekavana hodnota je
105,0 oproti minulému wsici 107,2. Vysledek 108,0 a vice by bykkvapiv dobry
pro dolar a ¢ekaval bych jeho posileni az o 50 pips. NaopakiZeshodnota klesne
pod 100,0 znamenalo by to nejnizsi spokojenostartté roku 2005 acekaval bych
oslabeni dolaru o 50 pips. Jestlize prodej tioktery je dekavan 6,4 miliony bude jiny
piiblizné o 0,2 a vice a nebude odpovidat zprAvam zakazsigkkojenosti, byl bych
velmi opatrny ke vstujm do pozic z dvodu nevyjaséného pohybu kurzu.
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Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
V¢erejSi pikaz — Sell na hodne®,0006, Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pPlese
na hodnat 1,9972 = +34 pips.

Technicka analyza dne

VcerejSi pikaz byl uzaven kEhem rana fekiizenim EMA «etné potvrzeni CCIl na
hodnot 1,9972. Bhem rana doslo k dobrym zpravam BOE, které se fu gmajevily
piekiizenim EMA, potvrzenym od CCI, ale nepotvrzenymStdchastic, proto nedoslo
ke vstupu do long pozice, kter&sape by byla zajimava, co sedy vynosu.

Stav = + 220 pips
25. 4. 2007
Fundamentalni analyza dne
UK GDP — oznameni GDP za prvni kvartal 2007 {g¢eitou zpravou, ktera

muze kurz ngny velmi ovlivnit. Qtekavana hodnota je 0,6%, jestlize by byla vysSi nez
1,0% jednalo by se o nepsi hodnotu od roku 2003. Naslédmych a@ekaval
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hodnoty od roku 2001 a oslabeni libry byctekéaval az o 80 pips.

US Core Durable Goods — tento indikator nemam naolc proto jej nesledu;ji
z davodu Spatnéeheéteni a celkem nizkého vlivu na pohyby kurzu.

US New Home Sales —c¢ekdvan je zvySeny prodej novych dibnoproti
minulému n&sici a to na hodn#t890 tis.. Jestlize by zvySeni bylo o vice nez 1260
jednalo by se o nejvysSi hodnoty od konce roku 20@%na by reagovala posilenim az
0 50 pips. Na druhou stranu jestlize hodnoty bu@60 tis., jednalo by se o s#in

podpitimérny prodej a ¢éekaval bych dolarové oslabeni az o 50 pips.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
Sell na hodn@t2,0021, Stop-loss 30 pips. Target-profit 90 pips.

Technicka analyza dne

Dnes v obdobi americkych zprav doslo ke spirdvou podminek obchodniho planu,
coz ovSem nedavalo moznost ke vstupu do pozicéeMeyl vydan jiz platny signal
k prodeji, potvrzeny od vSech indikatoiTato pozice nebyla dnes utema. Na grafech
Ize sledovat nekolikadenni boj hijka med¥di o hranici 2,0050. Na této hranici se

vytvoril nékolikadenni strop/rezistence a jen dalSi dny uké#ra strana zwiti.
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Stav = + 220 pips

26. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

Dnes nejsou Zadnéilézité zpravy

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
V¢erejSi pikaz — Sell na hodné®,0021, Stop-loss 30 pips. Target-profit 90 plplese
na hodnat 1,9931 (dosazenim Target-profitu) = +90 pips.

Technicka analyza dne

Dnesni den byl ve znameni posilovani dolatika, ktery plynul od &erejSiho véera,
byl uzawen dosazenim Target-profitu. Po zbytek dne se gibjevil vhodny gipad
potvrzeny vSemi indikatory, aby mohlo dojit ke ymiudo rekteré z pozic. Dalo by se
piedpokladat, Ze canebyly Zadné zpravy, dnes doSlo k silfévaze medidu a tim
k pohybu o vice nez 100 pipsii Pohledu na dlouhod@isi grafy by se mohlo jednat o
korekci z divodu vykEru ziski.
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Stav = + 310 pips

27. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

US GDP - hruby doméci produkt za prwitirtleti 2007. Jednd se o prvni
piedkEzné odhady, proto bychcekaval mozné zraé odchylky od skutmosti.
Ocekavané hodnoty jsou 1,6 — 2,0%. Hodnoty vySSixg% by znamenaly super silny
domaci produkt, stefn jako v poslednim¢tvrtleti lonského roku acekal bych
zhodnoceni dolaru az o 70 pips. Naopak hodnoty Ipdé by znamenalyipkvapiw
nizkou hodnotu a z toho by plynulo oslabeni do&w 70 pips.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy

Buy na hodnat 1,9945, Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pigsose na 2,0005
(protnutim Target-profit) = +60 pips.

Sell na hodndt 1,9968, Stop-loss 20 pips. Target-profit 60 pipkse na 1,9970 =-2
pips.
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Technicka analyza dne

Hned rdno doslo ke spini vSech podminek obchodniho plandgkpizeni EMA,
potvrzené CCI i oscilatorem Stochastic. Zvolil jsé& pips target-profit zidzodu
obavy ged vysledky amerického GDP. Doslo k jeho protnutdiz k uzayveni dané
pozice. Naslednyifkaz k prodeji byl spiSe chybou, vlivem nastaléekae Ehem US
zprav. DoSlo ovSem k potvrzeni vSemi indikatory ésledr k uzaveni pozice diky
protnuti CCI 0-50 hranice. Na grafu je viditeln&edgence, kdy ceny rostou, ale

indikatory naznauji klesajici trend.
Stav = + 368 pips
30. 4. 2007

Fundamentalni analyza dne

Chicago PMI — dalo by s#ci, Ze tento indikator dava ditou predzwst, jaka
bude hodnota ISM Manufacturing. VSeob&ése @ekava hodnota kolem 54. Jestlize
skut&nost bude niZsi nez 49,9, tak byatekaval oslabeni dolaru o 30 pips. Jestlize
piijde s hodnotou 60 a vice, znamenalo by to, #lghozi 61,7 hodnota nebyla jen

nahoda a gimyslova vyroba se zveda. Nasleédoych a@ekaval posileni dolaru o 30

pips.

Graf pfibéhu obchodniho dne:
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Obchodni pikazy
- dnes zadny

Technicka analyza dne

Dnesni posledni den mého obchodovani byl ve znam#alika prekiizeni EMA,
bohuZel nepotvrzenych od zbyvajicich indikétoProto nedoslo k Zadnému obchodu.
Jak jiz bylo dive uvedeno, bykm se neda prorazit hranici 2,0050, kde se vytila
siln& resistence. Vifstich nesicich bych dekaval boj o tuto hranici, ktery zviti GBP
vzhledem ke svym dobrym ekonomickym vysléak a ke Spatnym vysledkn US
ekonomiky.

Stav = + 368 pips
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4.5  Statistické vyhodnoceni

Mé obchodovani jsem Zal s 1000$ na diu, zvolen byl mini-forex &et
vzhledem k moznostem drobnych investoBamozejmé je mozné otetit klasicky
forex (tet, ktery by poté daval desetinasobné vysledky.ikl gEtu se rovna jeden lot
10 000$%, kdezto u klasickéhdtu se jeden lot rovna 100 000$.

Souhrn obchodt

Obchodni Pocateéni Uzaviraci Uvodni stav
den Piikaz hodnota hodnota ($): 1000

Zisk | Ztrata
2.4. 2007 1000
3. 4. 2007 Sell 1,9783 1,9758 25 1025
4. 4. 2007 Sell 1,9732 1,9752 -20 1005
5. 4. 2007 Sell 1,9736 1,9676 60 1065
6. 4. 2007 Sell 1,9706 1,9646 60 1125
9. 4. 2007 Sell 1,9623 1,9638 -15 1110
10. 4. 2007 1110
11. 4. 2007 1110
12. 4. 2007 Sell 1,9751 1,9761 -10 1100
Buy 1,9766 1,9777 11 1111
Buy 1,9782 1,9872 90 1201
13. 4. 2007 Sell 1,9850 1,9805 45 1246
16. 4. 2007 1246
17. 4. 2007 1246
18. 4. 2007 Buy 2,0120 2,0095 -25 1221
19. 4. 2007 Sell 2,0001 2,0021 -20 1201
Buy 2,0025 2,0010 -15 1186
20. 4. 2007 1186
23. 4. 2007 Sell 2,0006 1,9972 34 1220
24. 4. 2007 1220
25. 4. 2007 Sell 2,0021 1,9931 90 1310
26. 4. 2007 1310
27. 4. 2007 Buy 1,9945 2,0005 60 1370
Sell 1,9968 1,9970 -2 1368
30. 4. 2007 | 1368

Soudet: 368
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Po 30 dnech tradingu dle obchodniho planu jsemobeatl zisku 368 pips. To
odpovida 368 doléam. Procentualni vynos za jedersit tedy byl 36,8 %.

Prehled vysledku obchodovani:

Short positions (z celku %) 11| 68,75%
Long positions (z celku %) 5| 31,25%
Vydeéle¢né obchody (z celku %) 9| 56,25%
Proctlecné obchody (z celku %) 7| 43,75%
Celkovy pa@et obchod 16
Po sol jdouci vyhry 3
Po sols jdouci prohry 3
Po sols jdouci zisk 146
Po sols jdouci ztrata -60
Maximalni zisk 90
Maximalni ztrata -25
Celkové ztrata -107
Celkovy zisk 475
Cisty zisk 368

Ackoliv jiz na paatku obchodovani jsem avizoval, Zz&kavam silné posileni
libry, bylo 68,75% pozic uz&eno v @ekavani éistu dolaru. Celkem bylo uz#geno 16
pozic, ze kterych bylo 9 ziskovych (56,25%)Xkaliv pomeér vydélecnych obchod byl
témet v poneru 1:1, bylo dosaZzeno zisku, diky zvolenému monapagementu (RRR
3:1 a riskovani max. 2%tu na jednu pozici). Maximalni zisk z jednoho obdhdinil
90%, oproti maximalni ztra253$.

PribéZzny stav dtu:

Prabézny stav dtu
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1200 M\Q—H /‘_/
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4.6 Analyza slabych mist strategie

Nastaveny obchodni plan vyprodukoval velmi dobryslegiek, coz ovSem
neznamena, Ze stejného nebo i lepSiho vysledkuebykazal jiny plan. Jiz najklad
z prostého pohledu na graf s delSi periodaizeme vyist, Ze pokud bych investoval
nékde kolem hodnot 1,9600 a uzaviral na hodnotac®? xtysledek by byl jeStlepsi.
Tuto moZznost jsem ostatmivad jiz na pa&atku v uvedené dlouhodobé strategii.

Graf pophybu reny béhem celého obchodovaného obdobi:

Zmeénu ve strategii bych vid, napiklad ve zkraceni periody u rychlejSi EMA
(9), kterd nereaguje na 2ny dostateéné rychle. Coz by ale mohlo znamenat vice
faleSnych signdl pro vstupy a z nich plynoucich ztrat. ProdlouZesiiody u CCI by
také mohlo pnést dobrou zrnu, protoZze &dy doslo k vystupu z pozice ziebdu
jejiho protnuti O hranice. Trendifom prinesl dalSich i 100 pips vigodnim sndru.
Stochastic mi vyhovoval, jen jsem jej nepouzivghlwch jeho moznostech, které
skytaji velmi dobe vypovidajici divergence. Jeho vypovidaci hodpoé&koupenosti a

pieprodanosti byla ale dostaig.
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Jiné strategie bych volilipobchodovantist¢ fundamentalnich zprav, kdy bych
pouzival casem omezené enter-limity/stopy &ekavani sekundovych a minutovych
skokii. Jinak bych postupoval ifiptrend tradingu, ke kterému je ale takébia ¥tSiho
Gctu. Moznosti, jak pistupovat k obchodovani je nigerné mnozstvi, je proto na
kazdém, jaky styl bude pré&vjemu vyhovovat. Volba indikatérje také ¢ist¢ na
preferencich obchodnika a jeho nachylnosti k rigkdyv Strategie, kterou jsem ja
pouzival, bych dopoxil jako urity startovni krok k obchodovani naémovém trhu,

diky jeho jednoduchosti a dohtiéelnosti.

4.7  Srovnani dosazenych vysledk

Srovnani na bazi dosazenych vyskedk docela obtizné vzhledem k délce
obchodovani. Protfklad tedy uvedu nejvykorysi investéni fondy, zvolené akciové

indexy a moznosti vyilku, které by pinesl vklad do skteré z bankovnich instituci.

Tabulka srovnani jinych mozZnosti investovani afejiresicniho vynosu.

Mésiéni vynos

Investi¢ni prilezitost
(2. 4. - 30. 4. 2007

ING cesky akciovy 3,30 %
AKRO akciovy fond novych ekonomik 3,14 %
ESPA STOCK ISTAMBUL VT 2,62 %
Index PX 5,50 %
Index RM 7,32 %
Dow Jones Industrial Average 5,49 %
GE Money BanKpro menu USD, délku vkladu 1dsic acastku 1 000 USD) 0,36 %
Ceskomoravska obchodni barseo menu USD, délku vkladu 1dsic a 0.30 %
c¢astku 1 000 USD)

FOREX (mnou zvolena strategie) 36,8 %

(nejsou zapditany transagni naklady)
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Vypovidaci hodnota srovnani neni moc dobrd, vzine#le zn&né rizikovosti
obchodovani na Forexu oproti ostatnim. Lépe by re@ngavalo s jinym aktivnim
obchodnikem, ktery by né&glad investoval do komodit,ffpadré akcii. Srovnavano je
tu také investovani za pouziti pakového efektu, wabylych pouzito nebylo. Tabulka

tedy louzi spiSe k nastimi moznosti vydlku oproti lEZnym moznostem.
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5 ZAVER

Trading je oblast, kterd laka svym potencidlem wvbké mnoZzstvi zajenic
VétSina z nich v této oblasti bohuzel negjsp Ne proto, Ze by byli malo chytnebo
mélo odhodlani, al&€asto proto, Ze se od &ku divaji na své prvni vysledky v
obchodovani Spatnou perspektivou, nemajvédu ve swij systétm a v podstat
"odpadnou” p prvnim neuspchu. Cilem této diplomové prace byloctirfungujici

strategii, ktera byifnesla mensim obchodritn zisk, coZ bylo spkno.

Forex je relativa novy trh, ktery do jiz znAmych mozZnosti ¥kl piinasi dalsi
moznost, jak zhodnotit kapital. Trh se zahtaiini ménami neni pilis znamy vzhledm
ke Spatné informovanosti a zastoupeni zpeosovateh v Ceské republice. S rozvojem
internetu a online platforem, aléakavam st jeho obliby mezi zastupy obchodiik

kteri o svych vydlicich rozhoduji ragji sami.

Vyhodou tohoto trhu jsou minimalni naroky pro ¢atek obchodovani,
negetrzity provoz, nefeberné moznosti vyuziti technické analyzy a v nksolvs fact
moznost pro kazdého vyzkouSet obchodovani ¢isiwe pomoci demosdiu u drtivé
vétSiny brokerskych sposaosti.

Zakladem veSkerého tradingu je obchodni systémry kiyy mel byt co
nejjednodussiCim jednodu3si systém je, timstSi je Sance, Ze bude v budoucnu
fungovat.Casto si lidé mysli, Ze mit G&mny obchodni systém je alfa-omegaddsgho
obchodovani. Pravdou aléstava, Ze obchodni systém je powast uspchu. Pokud
investor nebude miti¥ vydrZzet se zvolenym systémemdhem série ztrat a nedokaze

obchodovat disciplinovan zadny systém na &¢ jej neochrani fed ztratami.

Moje diplomova prace zdaleka neobsahla veSkerénoktl které je nutné znat
pro Usgsné obchodovani, aléivm, Ze nasrirovala dobrym sgrem. Jestlize chce byt
obchodnik Usgsny, je nutné, aby se neustale &laslal a ffizpisoboval okolnostem na
trhu. Trhy nestoji na mista ostatni obchodnici &ité nebudoucekat na to, az se
rozmysli co dal. DalSim vzthvanim trader ziska lepStghled a lepSi odhad na situace,
které mohou nastat a tim padem pgjizreagovat a uchranit se takeg ztratami.
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REJSTRIK POUZITYCH POJM U

Bear (medwd) - ¢lovek, ktery &, Ze ceny poklesnou.

Bear Market (med¥di trh) - trh charakterizovany klesanim.

Bid (nabidka) - sazba, za kterou chce dealer nakaakiadni nénu.

Bull (byk) - ¢lovek, ktery W&ii, Ze ceny porostou.

Bull Market (by &i trh) - trh charakterizovanyistem cen.

Cable (kabel) - dealersky slang pro snmy kurz britsky sterling / USD.

Day Trading (denni obchodovani) - tyka se ateni a uzakeni téhoz mista nebo mist

v rdmci denniho obchodovani.

Dollar Rate (dolarova sazba) - kdyz je prémmacastka cizi miny uvadna \ici jedné
jednotce USD, bez ohledu na to, kde dealer je nebdteré min¢ Udaj pozaduje.
Velkou vyjimkou je kabel — sazba britsky sterling$D, ktery se uvadi coby jednotky

USD wici britskému sterlingu.

FED - zkratka pro Federal Reserve System (Systém fedehalrezerv) USA. V
domacim kontextu Fed obvykle znamena jeho radurgéve nebo Federal Reserve
Bank (Banka federdlnich rezerv) v New Yorku; v lexiti devizového obchodu to

obycejn¢ znamena druhou uvedenou variantu.

Forex (FX) - zkratka pro cizi gnu (Foreign Exchange) nebo také pro devizovy trh
(Foreign Exchange Market).

Fundamental Analysis (zakladni analyza) - analyza zalozena na ekongick

faktorech
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Futures (terminové obchody) - smlouvy uwgiti zavazek nakoupit nebo prodat

aktivum ve stanovené datum v budoucnosti.

GDP - Grossdomestic product - Hruby domaci produkt - celkova hodnota zbozi a
sluzeb vyprodukovanych na uzemi daného statu afgpe period.

Hedging (pojiS&ni proti ztrat) - transakce poji8hi proti ztrak je transakci, ktera

chrani aktivum nebo pasivum proti kolisaniégamého kurzu.

Initial Margin (pocateini marze) - ulozka vyzadovan&eptim, nez klient rize

provést obchod.

Leverage (pakovy néstroj) - progdek, kdy mala UloZzka marzeude kontrolovat
mnohem ¥tSi celkovou hodnotu smlouvy, mechanizmus, ktergujg schopnost
vytvéret vyjimesné zisky se saiasnym udrzovanim rizikového kapitalu na minimu.
Limit Order (limitovany pikaz) - vydany pikaz, ktery ma omezeni ke svému
provedeni. Klient specifikuje cenu &ikaz mize byt proveden jen tehdy, kdyz trh
doséahne této ceny.

Long Position (dlouhodobd pozice) - pozice, kdy klient nakoupinu, kterou uz
nevlastni. Normakavyjadiovana v zakladnich énovych terminech, népdlouhé USD
(kratké rimecké marky)

Lot - jednotka obchodovani.

Margin (marze) - hotovost, zaloha na obchodovani slokbedtem.

Maturity (splatnost) - datum vyrovnani
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Point/pip (bod) - 0.0001 &aké jednotky; naip jestlize GBP/USD je 1.6220, pak
1.6219 je o jeden bod niZsi.

Resistence (odpor) - cenova Urowvie pri které byste &ekavali konani prodeje v
dusledku technické analyzy. Odporova umpjedné nény je podgrnou Urovni pro

druhou.

Rollover (presun do budoucnosti) - tam, kde vyrovnatjakého obchodu jeipsunuto

dop‘edu na jiné datumdinnosti na zaklaglrozdilu Urokovych sazeb oboum

Short (kratkd) - trzni pozice, kde klient uz prodatm, kterou uz nevlastni. Norméin

se vyjaduje v terminech zakladnidny, nag. kratké USD (dlouhé euro).
Speculation (spekulace) - ndkup nebo prodegmp v atekavani pohybu sénného
kurzu, aby bylo dosazeno zisku, a tallma témz trhu, nebo mezi &wa tiznymi trhy,

nag. hotovostnimi trhy cizich #m a trhy odvozenin.

Spot (okamzity) - okamzity znamena, Ze datum vyrovrabdhodu je dva pracovni dny

vpiedu.

Spread (rozpti) - rozdil v cenach mezi nabidkovou a poptavkosarbou

Stop-lossOrder (ztratovy pikaz) - gikaz k nakupu nebo prodeji, kdyz je dosazeno

urcité ceny bd’ nad, nebo pod cenu, kteréepazovala, kdyz bylifkaz vydan.

Support (podpora) - cenova Uroirepii které @ekavate uskutméni nakupu

Technical Analysis (technicka analyza) - analyza zaloZzenad &anosti trhu
prostednictvim technické studie, klouzavychupgri, objemu, otekeného zajmu,

kolisani, tvoreb, stochastiky a dalSich technickykazatei.

Volatilita (nestalost) - mira cenového kolisani
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PRILOHY

Seznam filoh:
Prilohacislo 1 — Ekonomicky kalenda
Prilohacislo 2 — Pehled hlavnich brokerskych spah@sti

Prilohacislo 3 — Obchodni okno programu Meta-trader
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Ptilohacislo 1:

Ukazka ekonomického kalen@a

Forex Calendar for April 1 - April 7

Apr1
Af“;ﬂrﬂz 9130 GBF Manufacturing PMI ] 544 550 55 4 [
1500 Uso 15M Manufacturing Index ' 50.9 51:3 523 4
15:00 usp 1SM Manufacturing Prices ﬁ 5.5 60,0 59.0 |
17:30 usp St. Louis Fed President Poole Speaks @ A
ATDLLEB 9:30 GBF  Construction PMI ] 5.9 57,5 57.3 =
Tentative Uso Domestic Wehicle Sales ﬂ 12,24 12.8M 12.8M =]
Av:‘;il 0:01 GBP Consumer Confidence Index @ a8 a6 85 &)
9:30 GBP Services PMI pif 57.6 57.5 574 |
10:30 GBP BRC Shop Price Index y/s_' ﬂ 0.7% 18% [
st ] UsD ADP Manfarm Employment Change H 106K 128K fEK =)
15:00 Usp 15M Mon-Manufacturing Indes 524 54,8 54.3 |
15;00 Usp 15M Non-Manufacturing Prices ﬂ 63.3 53,0 53.8 |
15:00 uso Factary Orders m/m m 1.0% 1.9% -5.7% =
15,30 UsD Crude Qil Inventories ﬂ 4,31 -0.9M )
ATphrus a:30 GBF Industrial Production m/m il -0.2% 0.2% 0.0% |
930 GBP Manufacturing Production m/m m -0.6% 0.3% 0.2% )
12:00 GBP Interest Rate Statement H 5.25% 5.25% 5.25% A
1330 Usp Unermplayrment Claims ﬂ 321K 314K J10K -
A;Fie 0:01 GBF  HIESR GODP Estimate ™ 0.5% 0.5% |
13130 usp Honfarm Emplayment Change - 180K 135K 113K A
13130 uso Unemployment Rate “ 4.4% 4,6% 4.5% =
13130 Usp Average Hourly Earnings m/m @ 0.3% 0.3% 04% =
15:00 UsD Wholesale Inventories m/m fﬂ 0.5% D4% 0.6% &)
20:00 Uso Consumer Credit m/m ﬂ 308 556 fi.6B =
Sat
Apr 7
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Ptilohacislo 2:

Prehled hlavnich brokerskych spahesti:

FX Pip Spread Mini Regular
Brokerage Firm Division Regulated by Languages Leverage com. P SP! Account  Account
on Majors : .
Founded Size Size
Sl n Ees | 2003 NPAFSACEng IR Jap, 440 Ngpe 2 pip $500  $2,500

CFTC Rus

JZ,\\‘_lFXDD‘ 2002 na o EneBub 1000 and ngne  apip $s00  $5,000

woanw iy com .
Eng, Ara, Maximum )
dm 1870 FSA Chi. Fre. ...  100:1 None Variable $5,000

Interbank |!.

2001 NFA CFTC 59 Bul. 1001 Nome  2/3pip  $250  $2,500
i, Fre, ...
53] NFA, FSA, Eng, Ara, . $1.25/lot )
= P ol (e 1995 CFTC Chi, Far, ... 100:1 transactio 2I3 pip $500 N/A
IED W I"I 2005 SFDF Eng, Ara 'O None 1 pip $300  $1,000
FOREX choose
Eng, Ara, . )
CMS 199 nracFrC Can Chi . 4001 None 3/4 pip $200 $200

rfOReX

FOREX com Eng, Ara,  100:1 and : i
1999 NFA, CFTC Chi. Rus 2001 None 3/4 pip $250 $2,500

Eng, Ara, o B

2002 SFOF 9% 1% None 2/3 pip $5,000

1992 FSA Eng, Ita 40:1 None 0/3 pips $25,000
Eng, Chi, . .

1992 NFA,CFTC 1% ™ 400:1 None 3/5 pip $200 $200
Eng, Ara, Up to .

2001 NFACFTC ‘G o™ 400 None 3/4 pip $250  $2,000

NFA FSA, . oy
1989 ASIC, Gergﬁzus 10011 None 2/3pip  $2,000  $2,000
BAFIN, OsC ¢ RUS: -
FSA, CFTC, Eng, Chi, Up to . .

1997 " FlASIC Fre Ger .. 4001+ Nome 3/5 pip $250  $2,500

1992 prsa  ENG AR 4009 None  2/3pip $2,000  $10,000
Chi, Cze, ... ' ! !

2005 OAR-G NG A, 545 none 2/3pip  $5000  $5,000
Fre, Ger, ... ’ ! !

2003 SFDF  ENG: A8, 556 None 2 pip $2,000  $2,000
Fre, Ger, ... ' ’ '

. Typically 35
NFA, FSA, Eng, Afr, .1+ Bid/Ask !
1999 CETC Ara, Chi, ... 200:1 Max pips on the $300 $2,000
majors
2005  NFA, CFTCc E"9Chh 1009+ Bid/ask  3/5 pips $10 $10

Rus
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Ptilohacislo 3:

Obchodni okno programu Meta-trader:

[E‘a Fle View Inset Chats Took ‘Window Help - 8%
A EEINIEE 13’; EE; A Vv | i E B Q Q I | Ik LE‘Q-' G' “ m' ' @ @‘j':,} B "‘\ @NEWOMEF 'TET‘ %Expertndwsars
;Ml ME MIE M0 | HI H4 D1 W1 MM
| [EERE : * * |[@ePusD/H1 19693 19699 19660 13681 |
Symbol Bid Ask. | ' ' | | ' it
% USDCHF 1.2328 1.2332
& GBPUSD 1.9681 1.9685
¥ EURLSD 1.3439 1.3441
& UsDIPY 121.56 121.59
4 AUDLSD 0.618% 0.8194
4 LUSDCAD 1.0860 1.0885
% EURGER 06326 0.6829
¥ EURCHF 1.6569 16573
% EURIPY 163,38 16342
4 GERIPY 239.26 239.34
4 GBPCHF 24267 24273
¥ EURALID 1.6403 16411

Symbals | Tick Chart |
[Ustligato x|
£ Conrnadity Chanrel Index. 4

(7 DeMarker
Envelopes

= (%] = )

Faree Index
Fractals

0
F
=
[

Gatar Oseillator
Ichimoku Kinka Hya
MACD

Market Farilitation Index
Momeritum

= (%) = =)

Money Flow Index
Moving Average

O 203 3503

Maving Average of Oscilator i i i /\ y
On Balance Yalume : - :

Relative Strength Index : i \ /

0.00

(7] parabolc san
i MR - :
7] Relative vigar Index ol N N e T e 308455
(%) standard Deviction ¥ |17 May 2007 17 May 0500 17 May 09:00 17 May 1300 17 May 17:00 17 May 2000 18 May 01:00 16 May 0500 13 May 09:00 18 May 1300 19 May 17:00 20 May 2200 21 May 02:00 21 May 06:00 21 May 10:00
Comman | Favories | GBPUSD,HI | GEPUSLIH4 | GBPUSD,Daly | i
Order ¢ Time: Type Lots Symbol Price: Sl TIP Price . Commission Swap Profit Comment
@ Balance: 3 000.00 Equity: 3 000.00 Free masrgin: 3 000.0 0.00

Trade | AccountHistory | News | Alerts | Maibox | Jownd |

For Help, press FL British Pound 2007.05.1804:00 O:1.9743 H: 1975 | Li1.9736  Ci1.9737 V43
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