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ABSTRAKT

KOVACIK, Tomas: Analyza vyvoja trhu s financnymi derivatmi. — Ekonomicka univerzita
v Bratislave. Fakulta hospodarskej informatiky; Katedra matematiky a aktuarstva - Veduci

zaverecnej prace: Mgr. Andrea Kaderova, PhD. — Bratislava: FHI EU, 2022, 52 s.

V bakalarskej praci sa venujeme analyze vyvoja trhu finanénych derivatov, konkrétny doraz je
kladeny na futurity. Praca je rozdelena do Styroch kapitol. V prvej kapitole sa zameriavame na
vymedzenie historie derivatov a zdkladnych pojmov ako su futurity, Spekuldcia, hedzing
a obchodné stratégie. Predstavime si vyuzitie Spekulativnych stratégii obchodovania na
futuritnych trhoch kde pre praktické spracovanie vyuzijeme vol'ne dostupny softvér TradingView,
ktory nam sluzil hlavne na vizudlnu interpretaciu vyuzitia technickej analyzy a zobrazenia
historického vyvoja ceny sledovaného aktiva. Obsahom tretej kapitoly je metodika prace a metody
skimania kde popiSeme spOsoby postupu vypracovania zaverecnej prace, zbierania informacii
z dostupnych a relevantnych zdrojov a taktiez samotné vysledky prace. Stvrta kapitola je uz
venovana analyze, v ktorej si sledované aktivum v danom c¢asovom obdobi fundamentilne
rozoberieme a nasledne aplikujeme nastroje technickej analyzy, priCom doraz bude kladeny na
zdoraznenie vyuzitia viacero nastrojov, nie len jedného v ramci celkovej technickej analyzy.
V tabul’kach st uvedené vysledné hodnoty po uzavreti danych obchodov a pre lepSiu vizualnu
interpretaciu je tato kapitola doplnend aj o grafy, na ktorych mozno vidiet’ zrealizované obchody

za dany Casovy usek.

Kracové slova: futurity, finan¢ny trh, derivaty, obchodovanie, Spekulacia



ABSTRACT

KOVACIK, Tomés: Analysis of the development of financial derivatives market. — University of
Economics in Bratislava. Faculty of Economic Informatics. Department of Mathematics and
Actuarial Science. - Supervisor of bachelor thesis: Mgr. Andrea Kaderova, PhD. — Bratislava: FHI
EU, 2022, 52 p.

In the bachelor's thesis, we analyze the development of the financial derivatives market, with
particular emphasis on futures. The work is divided into four chapters. In the first chapter, we
focus on defining the history of derivatives and basic concepts such as futures, speculation,
hedging and trading strategies. We will imagine the use of speculative trading strategies on futures
markets, where for practical processing we will use the freely available software TradingView,
which served us mainly for visual interpretation of the use of technical analysis and display of the
historical development of the price of the monitored asset. The content of the third chapter is the
work methodology and research methods, where we will describe the methods of preparing the
final work, collecting information from available and relevant sources, as well as the results of the
work itself. The fourth chapter is already dedicated to the analysis, in which we will fundamentally
analyze the monitored asset in the given time period and then apply the tools of technical analysis,
while the emphasis will be placed on emphasizing the use of several tools, not just one within the
overall technical analysis. The tables show the resulting values after the closing of the given trades,
and for a better visual interpretation, this chapter is supplemented with graphs on which you can

see the executed trades for the given period of time.

Keywords : futures, financial market, derivatives, trading, speculation
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Uvod

Investovanie kapitalu Sirokej verejnosti do komodit, cennych papierov a roznych inych
cennych aktiv zaziva poslednti dekadu exponencialny rast. S rastucou celosvetovou inflaciou 'udia
hl'adaju sposoby, ktorymi chet ochranit’ svoj kapital uloZenim do réznych druhov aktiv s vidinou
zrealizovania zisku v buducnosti. Touto vSeobecne definovanou a prostou finan¢nou stratégiou,
moze jednotlivec takymto sposobom participovat’ na roznych typoch financnych trhov, kde
nepriamo prichadza do styku s ostatnymi ucastnikmi na danom trhu. Tito ucastnici na trhu mézu
byt fyzické osoby az obrovské institucie, ktoré velkost'ou svojich pozicii na trhu vyjadrenych
v penaznom objeme zohravaji obrovsku ulohu v predikcii budiuceho vyvoja ceny daného aktiva.
Tieto cenové predikcie je mozné do urcitej miery za pomoci nastrojov technickej analyzy
a chapania psychologie trhu Statisticky predikovat. V pripade analyzy konkrétneho financného
trhu sa v tejto bakalarskej praci budeme zaoberat’ finanénymi derivatmi, konkrétne futuritnym
kontraktom (futures), Specidlnym typom forwardového kontraktu, ktoré naberaju posledné
desatrocia na popularite medzi tzv. “retailovymi‘ investormi ale taktiez vel'kymi inStitaciami.

V prvej Casti bakalarskej prace si blizSie rozoberieme zakladné pojmy, s ktorymi sa na
zacCiatku ale aj neskor pri praktickej Casti bakalarskej prace budeme zaoberat’ a postupne dané
vedomosti implementovat’ do praxe. Bude potrebné Citatel'a oboznadmit’ ako tento Specificky typ
finan¢ného trhu funguje a podl'a uvedenych kritérii priblizit’ psycholdgiu trhu ako celku.

Druhé Cast’ bakalarskej prace ma za ulohu spominané pojmy implementovat’ priamo na
trhu s finanénymi derivatmi, resp. na burze. Spominana stratégia bude zobrazend pomocou
vybraného softvéru, v ktorom bude taktiez mozné vidiet' cenovy vyvoj daného aktiva. Nasledne
sa zrealizuje urcity pocet obchodov v menovom pare vybraného aktiva na burze.

Samotnym vysledkom prace po implementacii stratégie bude analyza vstupu do obchodu,

urcenie vysky akceptovatel'nej straty a celkova percentualna miera tispesnosti danych obchodov.



1.  Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Pojem finan¢né derivaty zazili najvacsi rozkvet v 80. a 90. rokoch minulého storocia.
Nepriamo sa s nimi spajaju aj negativa v kontexte s finan¢nou krizou ktora zasiahla cely svet
v rokoch 2007 az 2009, nakol’ko mnohi odbornici ale aj SirSia verejnost’ sa domnieva, ze boli
nepriamou pri¢inou, preco svetova finan¢na kriza vobec nastala. PresnejSim dovodom nebola ich
existencia ako skor nespravne pouzivanie a nizka transparentnost’ hlavne na mimoburzovych
trhoch s derivatmi, ktoré urychlili celkovy proces a prehibili dopad finanénej krizy.!

V stcasnosti, kedy svet postihla pandémia sa zaujem o trhy s finanénymi derivatmi
prehibuje hlavne u domécich investorov, ktorych motivuje vidina rychleho zisku spojena
s obchodovanim na tychto trhoch. Preto je potrebné si v tejto kapitole vymedzit’ pojem financny
derivat anasledne sa hlbSie zaoberat’ Specifickym druhom  derivatovych obchodov -

obchodovanie s futuritnymi kontraktmi.

1.1 Historia vzniku derivatov

Aby bolo mozné blizSie Specifikovat’ a definovat’ ¢o su financné derivaty je potrebné si
najprv uviezt ich historiu a vznik. Celkovo medzi prvé zmienky derivatovych obchodov mozno
datovat’ do biblickych ¢asov, kde prave l'udska praca sluzila ako ista forma podkladového aktiva.
Druhym prikladom mozno definovat’ situaciu, kedy farmari zaznamenévali netirodné obdobie, pri
ktorom im vznikala zna¢na strata. Zvycajne uroky, ktoré vyplacali svojim panovnikom vo forme
pol'nohospodarskeho produktu im boli dany rok odpustené. Tento model sa dé prirovnat’ k istej
forme opcii, kde si diznik mohol ur&itym spdspobom uplatnit’ moznost’ nesplacat’ tiroky vzniknuté
z dlhu. Taktiez v obdobi Antiky si spdsobom forwardovych kontraktov vladcovia zaistovali
budci vyvoj ceny obilia za ktoré platili vo vopred dohodnuti uréita dobu Grékom.?

Prikladov je mnoho, no najstrmejsi rozvoj finanénych derivatov nastal na svetovych trhoch

v 70. az 80. rokoch minulého storocia, ktory svojim tempom rastu trva az do sti¢asnosti. Dovodom

"' Vyvoj na trhoch s finanénymi derivatmi [online]. [cit. 28.10.2021]. Dostupné na internete:
https://www.nbs.sk/_img/Documents/ PUBLIK NBS FSR/Biatec/Rok2012/10-2012/05_biatec12-10_lazovy.pdf

2 MARKOVIC, P. a kol.: Manazment finanénych rizik podniku — implementécia derivatovych kontraktov. 1. vyd.
Bratislava: Iura Edition, 2007., ISBN 978-80-8078-132-3 str. 53




su hlavne vykyvy na globalnych finan¢nych trhoch a taktiez rast roznych finan¢nych rizik.
Hlavnymi dévodmi vzniku a celkovej vyuzitel'nosti finanénych derivatov réznymi ekonomickymi
subjektmi bola snaha danych subjektov na trhu sa zaistit’ pred ré6znymi finanénymi rizikami
a efektivne vyuzit’ dostupné finan¢né prostriedky. Finan¢né derivaty, ich zaciatky a rozvoj je uzko
spojeny taktiez s finanénymi trhmi v USA a Chicagskymi burzami, v ktorych prvykrat doslo
k vzniku prvého derivatového trhu. Od doby vzniku sa tento Specificky financny trh stale rozvija
a modernizuje.’

V porovnani so sucastnost’ou sa derivatové trhy vyznacuju ako vel'mi komplexné a zlozité,
kontrolovo tazko udrzatelné zo strany vedenia spolo¢nosti a akciondrov nad obchodmi a taktiez
nedostatocnou regulaciou. Pre vedenie a akcionarov je castokrat velmi zlozité sa spravne
orientovat’ a vediet’ deSifrovat’ financné vykazy. D4 sa tvrdit’, Ze sa postupne nad finanénymi trhmi

straca kontrola.*

1.2 Derivaty

Derivaty mozno definovat’ ako Specifické nastroje finan¢ného trhu, ktoré su odvodené od
inych instrumentov a ktorych hodnota ovplyviiuje cielovi hodnotu konkrétneho derivatu.
Zakladnou vlastnostou pri derivatovych obchodoch je, ze sa jedna o obchod ktory nazyvame
terminovy. Pojem terminovy obchod znamena, Ze je medzi uzavretim a finanénym vysporiadanim
istd Casova rezerva. Tuto Casovi rezervu mozno chapat’ ako rozdiel medzi cenou budicou
a dohodnutou cenou, pricom zmluvné podmienky pri derivatovych obchodoch stt dohodnuté v den
otvorenia obchodu a financné vysporiadanie prebehne v buducnosti. Podkladovymi aktivami pri
derivatovych obchodoch mézu byt r6zne burzové indexy, druhy komodit, obligacie, akcie a iné.
Derivaty mozno kategorizovat’ na komoditné a financné. Komoditné derivaty, ako uz z nazvu
vyplyva, sa zaoberaji nakupom alebo predajom urcitych komodit, zatial’ ¢o finan¢né derivaty sa

viaza s uréitym podkladovym aktivom, teda nejakym cennym papierom, menou, akciou a inymi.>

3 Polougek S. et al. 2010. Peniaze, banky, finanéné trhy. 1. vyd. Bratislava: IURA EDITION, 2010. ISBN: 978-80-
8078-305-1, str. 233

4 Jilek, J. 2005. Finan¢ni a komoditni derivaty v praxi. Praha: Grada Publishing, 2005. ISBN 80-247-1099-4. str. 11
S DVORAK, Petr. Derivaty. 1. vyd. Praha: Oeconomica, 2008. ISBN 9788024514352, str. 37
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Literatira kategorizuje terminové obchody podl'a pravneho charakteru na podmienecné
a bezpodmienecné. Podmienecné terminové obchody maja pri uzavreti zmluvy podmienku, ktora
ak nie je naplnend, nemoze dojst ku kone¢nému finanénému vysporiadaniu. V porovnani
s bezpodmienecnymi terminovymi obchodmi, kde dochadza k finanénému vysporiadaniu v urcity
datum vysporiadania, ktory je predom dohodnuty za akychkol'vek okolnosti. Medzi takéto
derivatové obchody mozno zaradit’ swapy, forwardy a futuritné kontrakty. Swap je typ kontraktu,
ktory mozno definovat’ ako vymenu podkladovych aktiv medzi dvoma alebo viacerymi subjektami
v danom termine alebo terminoch v budtcnosti. Podstata bezpodmiene¢nych derivéatov futuritnych
kontraktov a forwardov je totozna. Ide totiz o stanovenu dohodu subjektov o ndkupe alebo predaji
finan¢ného instrumentu v budicnosti. Zasadny rozdiel je iba v spdsobe obchodovania. Forwardy
sa obchodujii na mimoburzovnych neorganizovanych trhoch, futuritné kontrakty st naopak

obchodované na organizovanych burzach.®

1.3 Vyuzitie derivatov

V praxi maju derivaty tri hlavné moznosti vyuzitia. Prvym spdsobom ako mozno vyuzit
derivaty je Spekulaciou, nakol’ko subjekt, ktory obchoduje dany derivatovy kontrakt Spekuluje nad
poklesom alebo nad rastom ceny daného aktiva s hlavnou motivaciou, ktorou je zisk, ktory vznika
z rozdielu medzi hodnotou kontraktu a aktudlnou hodnotou dan¢ho aktiva na trhu. Druhd moznost’
vyuzitia derivatov v praxi je pomocou arbitraze, kde subjekt dosahuje zisk z cenovych rozdielov
v tom istom ¢ase ale na roznych trhoch. Dalsia z moZnosti vyuZitia je zaistenim, nakol’ko vznikaji
rizik4 z obchodov, ktoré boli uzavreté v opaénych obchodnych poziciach. Toto zaistenie sa zvykne

oznacovat aj ako hedging.’

Zaistenie

Jednou z moznosti ako vyuzivat finan¢né derivaty sa nazyva zaistenie. Jeho zakladnou
charakteristikou je zna¢né znizovanie rizika vo forme rozkladania a prendsania na iné subjekty

alebo celkovym zmierniovanim rizika. Hlavnou podstatou tvorcu zaisttovacej stratégie je

¢ DVORAK, Petr. Derivaty. 1. vyd. Praha: Oeconomica, 2008. ISBN 9788024514352, str. 37
7" DVORAK, Petr. Derivaty. 1. vyd. Praha: Oeconomica, 2008. ISBN 9788024514352, str. 39
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eliminacia alebo minimalizdcia urcitého finan¢ného rizika, stvisiaceho s podnikovou ¢innostou.
Vznika takzvana averzita voci riziku. Subjekt je vSak ochotny vzdat’ sa urcitej Casti dochodku na

tikor obchodnika, ktory riziko prebera.®

Zaistenie je opisované podla Bozeny Chovancovej nasledujucim sposobom : ,,Zaistenie
pouzitim derivatov sa realizuje zaujatim takych pozicii, ktor¢ isty ¢as chrania sticasni hodnotu
podnikovych aktiv, resp. pasiv, a zo sti€asnej hodnoty tych istych aktiv maji moznost’ profitovat’
podniky v ¢asovo ohranicenej budicnosti. Pozname viacero typov zaistovacich stratégii, a to
zabezpecenie pred zmenou ceny komodity, zmenou kurzu cenného papiera, zmenou urokovych

mier, zmenou menového kurzu alebo zabezpecenie pred zmenou na trhu cennych papierov.«’
Spekulacia

VyuzZitie derivatov je mozné aj pomocou obchodnej Spekulacie. Toto vyuzitie derivatov sa
Casto spdja s forwardovymi obchodmi ale taktiez aj s obchodmi suvisiacimi na futuritnom trhu.
Ich hlavnou vyhodou je prave vel'mi nizky, respektive skoro nulovy pociato¢ny kapital. Medzi
najhlavnejsie dovody vyuzivania Spekulacie je budica cena podkladovych aktiv. Nakupujuci totiz
veri, ze cena podkladového aktiva bude v dany dent dorucenia vysSia ako je jeho aktudlna hodnota

na forwardovom alebo futuritnom trhu.'”
Arbitraz

Dal$ou formou dosahovania zisku s vyuZitim derivatov je forma zaloZena na vyuZivani
cenovych rozdielov totozného aktiva a nastroja, ktory je obchodovany na dvoch alebo viacerych
trhoch. ArbitraZer, inymi slovami jej vykondvatel’ nakupi toto dané aktivum alebo dany nastroj na

takom trhu, kde je jeho cena mensSia ako cena na trhu, na ktorom ho chce predat’. A prave rozdiel

8 CHOVANCOVA, Bozena a kol. Finanéné trhy 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 664 s. ISBN 978-80-
8168-330-5

9 CHOVANCOVA, Bozena a kol. Finanéné trhy 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 49 s. ISBN 978-80-8168-
330-5 [cit. 25.6.2022]

1 CHOVANCOVA, Bozena a kol. Finanéné trhy 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 664 s. ISBN 978-80-
8168-330-5
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tychto dvoch cien tvori jeho vynos. Riziko, ktoré arbitrazer pri takychto typoch obchodovania
znaSa je minimalne, priam az zanedbatelné, pretoze obchody prebiehaju sucasne. Tieto typy
obchodov nazyvame aj ako bezrizikové transakcie a ich celkova existencia je podmienend prave

existenciou nedokonalosti na trhu.'!
DalSie sposoby vyuzivania derivatov

Medzi iné spdsoby vyuzivania derivatov, ktoré je potrebné zmienit’ patri aj rozdelenie.
Rozdelenie je cenovy rozdiel alebo rozpitie medzi dvoma kontraktmi. Rozdiel medzi dopytom a
ponukou je takzvany typ rozdelenia cena-predaj, kde cena predstavuje cenu nakupu a predaj cenu
predaja. Toto rozdelenie sa neobchoduje, prave sluzi ako zisk pre r6znych burzovych dealerov,
maklérov a trhovych tvorcov. Viac¢Sina burz totiz vyuziva tvorcov trhu, ktori umoznuju
obchodovanie s opciami. Na poziadanie kotuji cenu nakupu a predaja danej opcie, uz spominanym
spdsosobom typu rozdelenia cena-predaj. Celkova hodnota ceny v type rozdelenia cena-predaj,
bude vzdy nizSia ako predaj a tym vytvaraju kupno-predajné rozpitie. Prave toto rozpitie je
hlavnym zdrojom zisku pre tvorcov trhu a burza preto vytvara limity, v ktorych sa dané rozpitie
pohybuje. Tvorcovia trhu zaist'uju realizaciu danej ceny bez odkladov, preto st na trhu povazovani

za subject, ktory zvysuje likviditu trhu'?

1.4 Kategorizacia finan¢nych derivatov

V tejto podkapitole sa zamerame na uz vysSie spomenuté financné derivaty, Specialne na
ich rozdelenie do zékladnych kategorii pre komplexnejSie chapanie celej tématiky, ktorou sa tato
praca zaobera. Tato zovSeobecnend kategorizacia sa bude zameriavat’ na najviac vyuzivané druhy

finan¢nych derivatov ktorymi su :

I CHOVANCOVA, Bozena a kol. Finanéné trhy 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 664 s. ISBN 978-80-
8168-330-5

12 PILCH, Ctibor a kol. Finan¢né derivaty a ich vyuZitie pri zaistovani sa proti riziku na trhu ropy. [online]. Bratislava.
Derivat, s.r.o., Finanéné trhy: odborny mesacnik pre tedriu a prax finanénych trhov. ISSN 1336-5711. Dostupné na
internete http://derivat.sk/index.php?PagelD=9
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e Swapy
e Opcie
e Forwardy

e Futuritné kontrakty

Posledny druh finanéného derivatu, futuritné kontrakty, bud oproti zvySnym priblizené
podrobnejiie a do vacsej hibky, nakol’ko sa praktické Gast’ tejto prace bude zameriavat’ primarne

na futuritné kontrakty.

Swapy

Ako prvymi zo Styroch vSeobecne kategorizovanych finan¢nych derivatov su swapy.
Swapy je mozné vSeobecne definovat ako dohodu medzi dvoma alebo viacerymi stranami
o vymene urcitych peniaznych tokov na vopred uréent dobu v budticnosti.

Pokial’ sa jedna o najviac vyuzivané typy transakcii pomocou swapov, tak su nimi menové,
urokové a komoditné swapy. Pri urokovych swapoch mozno poznamenat’, ze ich podiel je oproti
menovym swapom signifikantne vyssi. Taktiez ale aj komoditné swapy su za posledné roky vo
vel’kej miere obchodované.!?

Nakol’ko st swapy charakterizované ako prostd vymena spominanych penaznych tokov,
nemali by vyzadovat’ zo zaciatku ziadne platby v hotovosti. Da sa teda podl'a spominanej definicie
predpokladat, ze pociatocna hodnota swapu je na hodnote nula. Swapovy kontrakt ma
vymedzenost’ takzvanym swapovym rozpétim, ktoré je potrebné na to, aby si obe strany boli

ochotné vymiefat’ uz vyssie spominané petiazné toky medzi sebou.'*

13 MARKOVIC, P. a kol.: Manatment finanénych rizik podniku — implementacia derivatovych kontraktov. 1. vyd.
Bratislava: Iura Edition, 2007., ISBN 978-80-8078-132-3 str. 214

4 CHOVANCOVA, B. akol. Finanény trh - nastroje, transakcie, inititiicie. Bratislava : Iura Edition,

2006. str. 214 ISBN 80-8078-089-7
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Swapové rozpitie je rozdiel medzi pevnou zlozkou dané¢ho swapu a vynosom z cenného
papiera na Statny dlh s podobnou splatnostou. V USA by takuto podobu nadobudal cenny papier
americkej $tatnej pokladnice.'?

Swapy je mozno vyuZzit' na zaistenie proti riziku spojenému s urokovymi a menovymi
swapmi ale taktiez je mozné ich vyuzit’ ako istti formu Spekulécie na vyvoj budacich urokovych

sadzieb a menovych kurzov.

Opcie

Opcie su druh finanéného derivatu, ktory sa obchoduje na burze a aj na mimoburzovom
trhu. Existuju dva typy opcii. Prva, ndkupna opcia dava drzitelovi danej opcie pravo kuapit
podkladové aktivum do urcitého Casu resp. datumu a za urcitu cenu. Druhd, predajna opcia dava
drzitel'ovi pravo predat’ podkladové aktivum do urcitého datumu za urcitu cenu. Cena danej opcie
je uvedena v zmluve ako realizacna cena a Cas, resp. daitum v zmluve je uvedeny ako datum
expiracie.

Taktiez sa najdu isté rozdiely, kde sa dané opcie obchoduju, napriklad americké opcie je
mozné uplatnit’ kedykol'vek az do ddtumu expiracie uvedeny v zmluve. Pri europskych opciach je
moznost’ uplatnit’ len v samotny datum vyprSania platnosti. Valnd vacSina opcii, s ktorymi sa
obchoduje na burzach st americké prave kvoli komparativnej vyhode oproti etropskym opciam

a tou je moznost uplatnenia prakticky kedykol'vek do datumu expiracie. '¢

Opcie totiz ponukaju pre potenciondlnych investorov, velmi Siroku Skalu moznosti
vyuzitia. Taktiez ako uz bolo spomenuté pri swapovych kontraktoch, zdkladny motiv vyuzitia
opcii je hlavne zaistenie proti menovému, akciovému alebo urokovému riziku a samozrejme
taktiez moznost’ investora Spekulovat’ s ciel'om realizovania zisku v budtcnosti podl'a buduceho
vyvoja trhu. V praxi je mozné zaistenie spdsobom takym, kedy investor bude chciet’ zaistit’ svoje

finan¢né prostriedky vo forme opcii proti poklesu kurzov, ucini tak spésobom, ze zakupi pocet

15 Swapové rozpiitie - Investopedia [online]. [cit. 2.4.2022]. Dostupné na internete:
https://www.investopedia.com/terms/s/swap.asp
16 HULL JOHN C. 2003. Options, futures and other derivatives. Upper Saddle River, N.J. : Prentice Hall, 2003. str. 8
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takzvanych ,,put opcii vo vyske takej, ktoru hodla zaistit. V opacnom pripade kedy by chcel

investor zaistit’ investicie proti narastu kurzov, uéini tak zakupenim ,,call* opcii. !’

Forwardy

Jednym z pomerne jednoduchych finanénych derivatov je prave forwardova zmluva alebo
forwardy. Ide o urcity sposob dohody o kupe alebo predaji Specifického aktiva v ur¢itom budicom
Case za urciti cenu. Forwardy je mozné najblizsie prirovnavat’ ku spotovym kontraktom, ¢o je vo
svojej podstate dohoda o kiipe alebo predaji daného aktiva prakticky okamzite.

Forwardy sa obchodujii na mimoburzovom trhu, zvy¢ajne medzi dvoma finanénymi
inStitciami alebo medzi finan¢nou institiciou a jednym z jej klientov. Jedna zo stran vstupi do
tzv. dlhej pozicie a tym sthlasi s nakupom daného podkladového aktiva k urcitému stanovenému
datumu a za predom urcenej ceny. Zatial’ co druhé strana vstupi do tzv. kratkej pozicie a stihlasi
s predajom daného aktiva vrovnaky den aza rovnaki cenu. Forwardy na devizy st velmi
oblibenym nastrojom nakol'ko vécSina bankovych inStiticii zamestndva devizovych

obchodnikov, ktori figuruji na spotovych aj forwardovych trhoch. '8

Zisk, ktory je mozné dosahovat z forwardového kontraktu, je mozné vysvetlit na
nasledujicom priklade. Ak oznacime cenu dodavky K a spotovu cenu podkladového aktiva v Case
splatnosti kontraktu St, potom zisk, resp. strata z dlhej pozicie vo forwarde na jednu jednotku
aktiva vypocitame ako St-K. Je tomu tak z dévodu, Ze investor je povinny kapit’ aktivum, ktorého
hodnota je St za cenu K. Podobne zisk alebo strata z kratkej pozicie vo forwardovom kontrakte na
jednotku aktiva je K-St. Tato hodnota predstavuje investorovu celkovu stratu alebo celkovy zisk,

pretoze vstup do forwardového kontraktu je bezplatny. '’

7 DVORAK, Petr. Derivaty. 1. vyd. Praha: Oeconomica, 2008. 298 s. ISBN 9788024514352 str. 224

'8 HULL JOHN C. 2003. Options, futures and other derivatives. Upper Saddle River, N.J. : Prentice Hall, 2003. str. 6
19 PILCH, Ctibor a kol. Finan¢né derivaty a ich vyuZitie pri zaistovani sa proti riziku na trhu ropy. [online]. Bratislava.
Derivat, s.r.o., Finanéné trhy: odborny mesacnik pre tedriu a prax finanénych trhov. ISSN 1336-5711. Dostupné na
internete http://derivat.sk/index.php?PagelD=9
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Futuritné kontrakty

Tak ako forwardové kontrakty, futuritné kontrakty mozno povazovat’ za dohodu medzi
dvoma subjektami na ndkup alebo predaj aktiva v urcity ¢as v buducnosti za konkrétnu cenu.
Futuritné kontrakty, ako uz bolo spomenuté, sa obchoduju na organizovanych burzach, ktoré
umoznuju zacastnenym strandm obchodovanie tychto kontraktov. Napriek tomu, Ze sa v tomto
procese nakupu alebo predaja zGCastnené strany nepoznaji, burza taktiez disponuje
mechanizmom, ktory zaruCuje, ze dany kontrakt bude dodrzany za predom stanovenych
podmienok oboch subjektov. Medzi najvécsie burzy na ktorych sa obchoduje tento Specificky typ
kontraktov mozno zaradit’ Chicago Board of Trade (CBOT) a Chicago Mercantile Exchange
(CME), ktoré v sucasnosti tvoria tzv. CME Group. Na tychto, ale aj na mnoho inych burzach po
celom svete sa takymto sposobom obchoduje nespocetné mnozstvo komodit a finan¢nych aktiv.
Medzi komodity mozno zaradit’ cukor, vlnu, drevo, med’, striebro, zlato a iné. Finan¢né aktiva

mozu mat’ formu akciovych indexov, mien alebo dlhopisov.?’

Tabul'ka nizSie poukazuje na uz vyssie spominané forwardy a taktiez futuritné kontrakty

a hlavne na razantné rozdiely medzi tymito dvoma finanénymi derivatmi.

Tabulka 1 : porovnanie futuritnych kontraktov a forwardovych kontraktov vo vybranych

aspektoch.

Futuritné kontrakty Forwardy

Objem kontraktu Standardizovany Dohoda medzi zicastnenymi

subjektami
Podmienky kontraktu Standardizované Prisposobené na konkrétne
subjekty
Verejny trh Stukromny trh
A\t BTG PARATETNIE %111 Subjekty sa nemusia poznat®  Subjekty sa dobre poznaju

stranami
Trhova regulacia Regulujt organy na to ur¢ené Samoregulacia

20 HULL JOHN C. 2003. Options, futures and other derivatives. Upper Saddle River, N.J. : Prentice Hall, 2003. str. 8
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Poplatky

Transakéné metody

Uckastnici

Dodanie

Splatnost’ kontraktu
Obmedzenia tykajice sa

ceny

Standardné poplatky
maklérov

Elektronicky, stanovené
drazbou medzi kupujlicou
stranou amedzi stranou
predavajicou

Velké spolocnosti, malé
spolo¢nosti, banky, Siroka
verejnost

Zjednanie kompenzujice

futuritné kontrakty pred ich
splatnostou
Standardizované

Burza na ktorej sa kontrakty
obchoduju moze stanovit’

limit v rdmeci jedného dna

Rozpitie dopytu a ponuky
Dohodnutd s protichodnou
stranou s obmedzenym

poctom ucastnikov v okruhu

Velké spolocnosti, banky,

makléry a iné. Sirgia
verejnost’ nevystupuje
Zvycajne vo forme fyzického

dodania

Dohoda medzi G¢astnikmi

Ziadne

Zdroj : vlastné spracovanie podla Jilek, J. Financni a komoditni derivaty. 2002

1.4.1 Kategorizacia futuritnych kontraktov

Podl’a Jilka kategorizujeme futuritné kontrakty na nasledujuce:

Menové futuritné kontrakty

St to futuritné kontrakty pri ktorych dochddza ku zdmene jednej meny vyjadrenu

v hotovosti za ini menu. Futuritné kontrakty sa vo valnej vac¢Sine viaZzu na trhoch na americky

dolar.

Komoditné futuritné kontrakty

Pri komoditnych futuritnych kontraktoch sa zamieiia urc¢ita penazna suma za komoditu voci

ktorej sa obchoduje. V tomto pripade je mozné brat’ za podkladové aktivum komoditu, ktora je

Specificka v urcitych charakteristickych ¢rtoch. Medzi zakladné komodity mozno zaradit’:
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e RoOzne drahocenné kovy (zlato, striebro..)
¢ Kovy iného charakteru

e Pol'nohospodarska tiroda

Urokové futuritné kontrakty

Urokové futuritné kontrakty mozno kategorizovat' na tzv. . Interest Rate Futures” , teda
Futuritné kontrakty, ktoré su viazané na Urokovi mieru. A ,Dept Securities Futures® —
vysporiadanie kontraktu v podobe cenného papiera. Pri tychto Specidlnych typoch urokovych
futuritnych kontraktoch dochddza k priebeznému vysporiadaniu aj poc¢as doby validity, nakol'ko

sa uplatiiuje tzv. variaénd marza®!.

Akciové futuritné kontrakty

Akciové futuritné kontrakty st kontrakty pri ktorych sa zamienia suma hotovosti za:
Futuritny kontrakt na akcie — kontrakt konkrétnej akciovej spoloCnosti
Futuritny kontrakt na akciové indexy - kontrakt daného indexu akciového trhu (DOW JONES,
S&P 500)

1.4.2 Vyvoj ceny aktiv na trhu s finan¢nymi derivatmi

V praxi mozno postrehnut, ze sa cena 'ubovolného aktiva na burzach po celom svete
v ¢asovom horizonte meni. Obrazok nizSie demonstruje historicky vyvin ceny zlata v pomere voci
americkému dolaru. Os x (Cas) znaci Casovy horizont, zatial' ¢o os y (cena) hodnotu aktiva.
Kombinacia tychto dvoch premennych vytvara data a informdcie o historickom vyvoji ceny
daného aktiva, v tomto pripade zlata. Mozno teda konstatovat’, ze touto logikou je pomerne 'ahké
z grafu vy¢itat,, kedy a na akej hodnote bolo dané aktivum obchodované. Cerveny obdiZnik na osi
y znaci aktualnu cenu zlata, teda cena za ktorti st obchodnici ochotni nakupovat’ alebo predavat’

futuritné kontrakty viazané na hodnotu zlata.

21 Variatna marZa — marZa, ktord je vyplacana povicsine na dennej baze futuritnymi brokermi prislusnym tstavom
kvoli nepriaznivym pohybom kontraktov
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Tak ako na akomkol'vek finanénom trhu, aj na trhu finanénych derivatov plati zakon
ponuky a dopytu. Inymi slovami, pokial’ sa viac obchodnikov zaujima o nadkup konkrétneho aktiva
nez ti, ktori sa zaujimaju o jeho predaj, cena aktiva na tento podnet zareaguje zvySenim ceny.
Pokial’ by nastal presny opak kedy sa viacej obchodnikov snazi dané aktivum predat’ ako tych,

ktory maju pri uritej cene snahu nakupovat’, cena zareaguje na tento podnet zniZzenim.??

Gold Spot / U.S. Dollar, 1D, OANDA O L C pal USD)D

2120.000
2080.000
2040.000
2000.000
1960.000
1920.000
1880.000
1840.000
1819.170
13:32:35
1760.000

1720.000

Obrazok 1 Graf znazoriujuci historicky vyvoj ceny zlata (denny graf)
Zdroj : Tradingview.com

1.5 Proces obchodovania na trhu s futuritnymi kontraktmi

Nakol’ko bol spomenuty samotny vyvoj cien roznych komodit alebo finan¢nych aktiv, je
potrebné sa dostat’ aj ku samotnému procesu ako obchodovanie na trhu s futuritnymi kontraktmi
prebieha a definovat’ si zakladnych participantov a parametre, ktoré Citatelovi priblizia danu
problematiku.

Obchodnikov na trhu s futuritnymi kontraktmi mozno rozdelit do dvoch zdkladnych
kategorii. Prvymi st tzv. HedZeri (angl. Hedgers). Jedna sa o typ obchodnikov, ktory vyuzivaju

trhy s futuritnymi kontraktmi aby eliminovali rizikd z opozitnych obchodov. Tymi druhymi su

22 HULL JOHN C. 2003. Options, futures and other derivatives. Upper Saddle River, N.J. : Prentice Hall, 2003. str. 8
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$pekulanti. Spekulanti na druht stranu akceptuju riziko spojené s obchodovanim na trhoch
s futuritnymi kontraktmi a profituju z cenovych pohybov oboma smermi. Zatial' co HedZerom
tento typ obchodovania pomdha menezovat riziko spojené s opozitnym obchodom, trh by
nedokézal spravne fungovat bez participacie $pekulantov. Spekulanti totiz poskytuju trhu likviditu
ktora dovoluje HedZerom efektivnym spdsobom vytvarat’ vstup a vystup z pozicie. Spekulantov
mozno definovat’ ako plnohodnotnych profesionalnych obchodnikov alebo jednotlivcov ktori
obchoduju iba zriedkavo. 3

Z ¢asového hladiska niektori obchodnici drzia svoje pozicie mesiace, poniektori par
sekund, vzdy zalezi podl'a danej stratégie, ktort si obchodnik pred vstupom do obchodu definuje.
Napriek rozdielnym stratégiam, kazdy participant na trhu zohrava doleziti tlohu v trhovom
mechanizme.*

Pre podrobnejSie pochopenie tlohy, ktord zohravaji v trhovom mechanizme trhovi

participanti je potrebné si tychto obchodnikov blizsie rozpisat’.

HedzZeri

Hedzeri maju svoju obchodnt poziciu v urcitej podkladovej komodite. Futuritné kontrakty
vyuzivaju na zamedzenie rizika, ktoré vyplyva so zmenou ceny aktiva v neprospech obchodnika.
Vyrobcovia, akymi st napriklad farmari predavaji futuritné kontrakty svojej urody ktort
vypestuja, aby sa im hodnota komodity neznehodnotila v pripade poklesu ceny danej komodity.
Z dlhodobého hladiska to vyrobcom ulahcuje planovanie. Podobnym sposobom funguju aj
konzumenti, napriklad potravinové zavody, kde Casto tieto zdvody nakupuju futuritné kontrakty

danej komodity, ktorymi pokryvaju naklady spojené s obstardvanim surovin.

Individualni obchodnici
Vela Spekulantov na trhu s finanénymi derivatmi obchoduju so svojimi vlastnymi
finan¢nymi prostriedkami. Tento typ obchodnikov by sa dal charakterizovat ako jednotlivec, ktory

sa snazi vySkou svojej financnej pozicie na trhu vyjadrit’ svoj nazor na danu situaciu na trhu

23 Navod pre obchodovanie futures [online]. [cit. 5.2.2022]. Dostupné na internete:
https://www.cmegroup.com/education/files/a-traders-guide-to-futures.pdf

24 Navod pre obchodovanie futures — CME GROUP [online]. [cit. 5.2.2022]. Dostupné na internete:
https://www.cmegroup.com/education/files/a-traders-guide-to-futures.pdf
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a ziskat’ z nej finan¢né ohodnotenie, teda zisk z rozdielu medzi cenou kontraktu a redlnou cenou

aktiva na trhu.

Investi¢ni manaZzéri
Investicni manazéri su zodpovedni za investovanie alebo hedging aktiv fondov
obchodovanych na burze alebo podielovych fondov. Investiéni manazéri maji na starosti

implementaciu spravnej obchodnej stratégie fondu a riadia kazdodenné obchody.?

Sukromné obchodné spolo¢nosti

Stkromné obchodné spolocnosti dosahuji zisk alebo stratu, ako priamy vysledok ich
obchodnych aktivit na trhu. Tieto spolo¢nosti zaucuju svojich vlastnych obchodnikov a poskytuju
im kapital potrebny na vykonanie velkého mnozstva obchodov za deii. Tym, Ze obchodnici
pouzivaju kapital poskytnuty obchodnou spolo¢nost’ou, mézu narabat’ s vysSou pakou nez keby

pouzivali iba svoje vlastné finan¢né prostriedky.

HedZové fondy

Hedzové fondy st porfolio viacerych investicii, ktoré vyuzivaji pokrocilé¢ investicné
stratégie na maximalizdciu vynosov. Nazov hedzovy fond je uz skor archaicky, nakol’ko prvé
hedzové fondy sa snaZzili ochranit’ proti rizikdm medvedieho trhu. Dnes mnoho zaloZenych
hedzovych fondov vyuzivaji rézne typy obchodnych stratégii, pricom ich snaha je vysSie
spominana maximalizacia vynosov. Trhy s futuritnymi kontraktmi sa charakterizuju ako vysoko
likvidne, teda pre hedzové fondy predstavuju dostatocny priestor na realizaciu velkych transakeii

za ucelom zvysenia alebo zniZenia trhovej expozicie ich portfdlia.

Tvorcovia trhu

Tvorcovia trhu st obchodné firmy, ktoré sa zmluvne zaviazali poskytovat’ likviditu?® na

trhy za odmenu zvycajne v podobe zniZzenych poplatkov spojenych s obchodovanim, pricom

25 Navod pre obchodovanie futures — CME GROUP [online]. [cit. 7.2.2022]. Dostupné na internete:
https://www.cmegroup.com/education/files/a-traders-guide-to-futures.pdf

26 Likvidita - Charakteristika cenného papiera alebo komodity trhu s dostatoénym objemom a otvorenym zaujmom

(neuzavreté nakupné a predajné pozicie na trhu) ktora umoznuje vstup aj vystup z trhu za ¢o najefektivnu cenu.
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neustale poskytuji ponuku na strane kupcov aj predajcov. Tieto ponuky na strane kupcov sa

nazyvaji “bids” a na strane predajcov “offers”. ?’

SPEKULANTI

HEDZERI

/ L

Obriazok 2 HedZeri vs. Spekulanti
Zdroj : vlastné spracovanie, podla CME GROUP

Ugastnici trhu maja tendenciu vyhladavat likvidné investicie aby ich obchodné aktivita neovplyvnila trhovii cenu

aktiva.

27 Navod pre obchodovanie futures — CME GROUP [online]. [cit. 7.2.2022]. Dostupné na internete:
https://www.cmegroup.com/education/files/a-traders-guide-to-futures.pdf
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Tabul’ka 2 Vyznam a prehl'ad trhovych pozicii

DIha pozicia (Long Position) DIlh& pozicia zobrazuje kupujiceho. Tato pozicia
predstavuje situdciu, ked’ dany subjekt vlastni
konkrétne aktivum, alebo spotovo nakupil dané
aktivum, no doteraz nedoslo k jeho vyrovnaniu alebo
situaciu, ked’ kupujaci nakupil tento nastroj
prostrednictvom derivatu, ateda s tym, Ze jeho
vysporiadanie sa uskuto¢ni az v budtcnosti.

Kratka pozicia (Short Position)  Kratka pozicia predstavuje predavajiceho. Tato pozicia
predstavuje situdciu, pri ktorom mé subjekt zavizok
dodat’ konkrétne aktivum, alebo taktiez situaciu, kedy
subjekt spotovo predal aktivum avsak doposial’ nedoslo
k jeho vyrovnaniu, alebo dany subjekt predal tento
nastroj prostrednictvom derivatu a teda s tym, ze az v
buducnosti sa uskuto¢ni vyrovnanie.

Kratke zabezpecenie Predstavuje situaciu, kedy si dany subjekt na spotovom
trhu zabezpecuje dlhi poziciu a to za pomoci kratkej
pozicie v derivatovom nastroji.

DIlhé zabezpecenie Predstavuje situaciu, ked’ si subjekt na spotovom trhu
zabezpecuje kratku poziciu. Tato poziciu si vSak
zabezpecuje prostrednictvom dlhej pozicie v derivatom
nastroji.

Zdroj: viastné spracovanie, podla BELAS — DEMJAN: Financné riadenia komercnej banky. **

28 BELAS, J. — DEMJAN, V.: Finanéné riadenia komerénej banky. 1. vyd. Tilina: Georg, 2009. str. 155 ISBN 978-
80-89401-06-2
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1.6 Psycholdgia finan¢ného trhu

Literatira nam jasne definuje finan¢ny trh ako priestor, kde sa stretava ponuka vol'nych
finan¢nych prostriedkov ekonomickych subjektov a dopyt po volnych prostriedkoch, ktorych
vyuzitelnost je v podobe investicii.?’ Finan¢né trhy ako celok, s ¢asto velmi zloZité na
pochopenie nakol’ko nan existuji r6znorodé pohl'ady, ktoré sa nedajii podloZzit’ ani vysvetlit’ na
ur¢itom modele. Preto je potrebné v urcitych smeroch vyuzit' prave psychlogické zmyslanie
participantov na trhu. Je potrebné dostato¢ne analyzovat l'udské spravanie, ktoré je velakrat
diametralne odli$né od situacii uvadzanych v r6znych modeloch.

Jednym z modelov ktoré mozno aplikovat’ na analyzu finan¢nych trhov je prave technicka
analyza daného aktiva. Je vo velkom vyuZzivané kratkodobymi obchodnikmi nakol'ko nie vzdy
cena daného aktiva klesa alebo stupa na zaklade fundamentu. V kratSich ¢asovych usekoch je na
nu kladeny vel’ky doraz pretoZe cena aktiva sa vyvija na zéklade vyuzitia technickych parametrov
a podla toho sa uprednostituje otvaranie obchodnych pozicii. Jej cielom je pomocou nastrojov
technickej analyzy, softvéru a grafického zndzornenia predikovat’ cenovy vyvoj akéhokol'vek

finan¢ného aktiva.>’

Dal3ou velmi populédrnou analyzou je prave fundamentilna analyza. Spodiva v tom, Ze
dané aktivum mdze investor na zaklade tejto analyzy identifikovat” ako podhodnotené alebo
nadhodnotené, teda ze Ci cena aktiva na trhu naozaj zodpoveda jeho realnej hodnote. Pokial’ sa
jedna o akcie, investor mdze pomocou vnutropodnikovych analyz dospiet’ k zaveru, ¢i sa mu oplati

dant akciu spolo¢nosti kupit’ alebo predat’ a tak dosahovat zisk.>!

29 CHOVANCOVA, B. a kol. Finan¢ny trh - nastroje, transakcie, institucie. Bratislava : Tura Edition,

2006. str. 9 ISBN 80-8078-089-7

30 CHOVANCOVA, B. a kol. 2006. Finan¢ny trh - néstroje, transakcie, institucie. Bratislava : Iura Edition, 2006.
str. 322 ISBN 80-8078-089-7

31 CHOVANCOVA, B. a kol. 2006. Finanény trh - nastroje, transakcie, inititicie. Bratislava : Iura Edition, 2006
str. 322 ISBN 80-8078-089-7
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1.6.1 Psychologicka analyza a hromadna psycholégia davu

Psychologickd analyza je akysi spdsob, na zdklade ktorého sa investori rozhoduju, v akej
vyske a ¢i vobec investuju svoje financné prostriedky na danom finanénom trhu, popripade, ¢i je
pre nich vyhodnejSie v konkrétnej faze vyvoja trhu dané cenné papiere skor nakupovat’ ako
predavat’. Je pravdou, ze psycholdgia ma svoje nezastupitené miesto v analyze cennych papierov
a popri fundamentélnej a technickej analyze predstavuje pre obchodnikov a investorov najmene;j
uznavany zdroj informacii, no hlavnou pric¢inou je zrejme fakt, Ze obchodnici a investori rozumeji
pod psychologickou analyzou takmer vSetky nevysvetliteI'né javy, ktoré nastavaji na trhu, teda
také, ktoré nie je nijakym moznym sposobom vysvetlit' z fundamentélnej alebo technickej analyzy.

Samotnym predmetom psychologickej analyzy je osoba — investor, pri ktorom sa skuka do
akej velkej miery jeho nalady, emocie alebo city ovplyviiuju jeho rozhodovanie a hlavne
investi¢né spravanie. Zakladom tejto analyzy predstavuje psycholdgia davu. Prejavy jedincov
dokladne popisal vo svojom diele z konca 19. storocia francuzsky sociolog a ekoném Gustav Le
Bon. Podl'a Le Bona vznika v psychologickom dave jav, ktory pomenoval kolektivna dusa. To
sposobuje, ze dav mysli, citi a jedna Uplne odlisne od toho, ako by kazdy z nich citil, myslel
a jednal keby bol sam. ,,V kolektivnej dusi sa stieraju intelektualne schopnosti l'udi a tym tiez ich
individualita. R6znorodé sa straca v rovnorodom a neuvedomelé vlastnosti prevladaju.

Kolektivnu dusu na finanénych trhoch mozno vnimat’ ako urcitu skupinu obchodnikov
alebo investorov, ktorych spravanie sa odliSuje od spravania jednotlivca. Takato urcita skupina
podlieha davovej psychdze, kde do popredia vystupuje konanie na zaklade pudov a podvedomia.
Racionalne zmyslanie jednotlivca je tym padom tlacené do uzadia, nakol'ko veri v neomylnost’
davu. Preto sa obchodnik alebo investor v takomto proostredi nespolieha na svoje intelektualne
schopnosti, ale necha sa viest' s davom. Iba niektoré individualne a silné osobnosti ktoré dokonalo

ovladajii svoju psychiku sa vedia véasne od¢lenit’ od vicsiny a profitovat’ na trhu.>?

32 BON, G. 1896, Psycholégia davu. Praha : Kra, 1994. 14 - 15 s. ISBN 80-901527-8-3
3 VESELA, J. 1999. Analyzy trhu cennych papirti I. dil. Praha : VSE v Praze, 1999. 52 s. ISBN 80-7079-563-8
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1.7 Spekulativne stratégie obchodovania futuritnych kontraktov

V nasledujucej podkapitole sa blizSie zameriame na Spekulativne stratégie obchodovania
futuritnych kontraktov, kde bude potrebné si priblizit' zakladné néstroje technickej analyzy, ako
porozumiet’ z tychto néstrojov, aka situdcia a sentiment na trhu prevlada a nasledne bude kladeny
doraz na ukazku niektorych nastrojov technickej analyzy, ktoré st svojou zakladnou logikou

a efektivnost'ou vel'mi Casto vyuZzivané na derivatovych trhoch.

1.7.1 Svieckové grafy

Svieckové grafy vznikli v Japonsku viac ako 100 rokov predtym, ako zapadny svet vyvinul
stipcové a bodové grafy. V roku 1700 japonsky muz menom Homma zistil, Ze aj ked’ existuje
spojenie medzi cenou a ponukou a dopytom po ryzi, trhy boli vel'mi silno ovplyvnené¢ emociami
obchodnikov. V dnesnej dobe ochodnici pouzivaji svieCkové grafy na prijimanie obchodnych
rozhodnuti na zdklade pravidelne sa vyskytujicich vzorov, ktoré pomahaji predpovedat
kratkodoby smer ceny.

Rovnako ako stipcovy graf, denna svie¢ka ukazuje otvorent, vysoku, nizku a zatvorent
cenu trhu pre dany den. SvieCka ma Sirokt Cast’, ktora sa nazyva ,telo sviecky*.

Toto telo sviecky predstavuje cenové rozpétie medzi otvorenim a zatvorenim obchodovania v dany
deit. Ked’ je skuto¢né telo vyplnené alebo Cierne, znamena to, ze zatvorenie sviecky bolo nizsie

ako jej otvorenie. Ak je telo sviecky prazdne, znamen4 to, Ze uzavretie bolo vyssie ako otvorenie.**

34 Porozumenie svie¢kovym grafom - Investopedia [online]. [cit. 16.6.2022]. Dostupné na internete:
https://www.investopedia.com/trading/candlestick-charting-what-is-it/
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Vrchny tiefn

Telo sviecky

Spodny tien

Rastlca sviecka Klesajlca sviecka
Obrazok 3 Vysvetlenie svieckového grafu

Zdroj : uspesnynaburze.sk

Spravne porozumenie svieckovym grafom je potrebné pre chapanie kratkodobych trendov,

ktoré budu objasnené v nasledujucej podkapitole.

1.7.2 Trend

Trend je celkovy smer trhu alebo ceny aktiva. V technickej analyze su trendy
identifikované trendovymi ¢iarami alebo cenovymi akciami, ktoré zvyraznia, ked’ cena vytvara
vysSie swingové maxima a vyssie swingové minima pre vzostupny trend alebo nizSie swingové
minima a nizsie swingové maxima pre klesajuci trend. Mnohi obchodnici sa rozhodna obchodovat’
rovnakym smerom ako trend, zatial ¢o protichodnici sa snazia identifikovat' zvraty alebo
obchodovat proti trendu. Rasttlice a klesajuce trendy sa vyskytuju na vsetkych trhoch, ako st akcie,
dlhopisy a futures.

Trendy sa vyskytuju aj v udajoch, napriklad ked’ mesacné ekonomické tidaje z mesiaca na
mesiac stipaju alebo klesaji. Obchodnici mozu identifikovat’ trend pomocou réznych foriem

technickej analyzy, vratane trendovych Ciar, cenovej akcie a technickych indikatorov.
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Rastuci trend sa vyznacuje celkovym nérastom ceny. Ni¢ sa dlho nepohybuje priamo
nahor, takze vzdy budu existovat’ oscildcie, ale celkovy smer musi byt vys$si, aby sa mohol
povazovat’ za vzostupny trend. Nedavne swingové minima by mali byt’ vysSie ako predchadzajice
swingové minima a to isté plati pre swingové maxima. Akonahle sa tato Struktira zacne rozpadat,

vzostupny trend mdze stratit’ paru alebo sa obratit’ na klesajuci trend.

BTCUSD Perpetual Contract, 15, BYBIT O usb
Vol
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Obrazok 4 Ukazka rasticeho trendu na menovom pare BTCUSD

Zdroj : vlastné spracovanie

Trendy smerom dole sa skladaju z nizSich swingovych minim a nizSich swingovych
vrcholov. Zatial’ ¢o trend stupa, obchodnici mézu predpokladat, ze bude pokracovat’, kym nebudu
existovat’ dokazy, ktoré poukazuju na opak. Takéto dokazy by mohli zahfiat’ nizSie swingové
minima alebo maxima, prerazenie ceny pod trendovu ¢iaru alebo prechod technickych indikatorov
na medvedi. Zatial’ ¢o trend stupa, obchodnici sa zameriavaju na ndkup a snazia sa profitovat’ z
pokracujtiiceho rastu cien. Ked sa trend otoci, obchodnici sa viac zameriavaji na predaj alebo

shortovanie, snaziac sa minimalizovat’ straty alebo profitovat’ z poklesu ceny.
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Obrazok 5 Ukazka klesajuceho trendu ceny ropy

Zdroj : xtb.com (Trendové obchodovanie)

Vicsina (nie vSetky) klesajuce trendy sa v ur¢itom bode obratia, takze ako cena pokracuje
v poklese, viac obchodnikov zacne vnimat’ cenu ako vyhodnu akciu a vstipia do ndkupu. To by
mohlo viest’ k opatovnému vzniku vzostupného trendu. Trendy mézu vyuzit’ aj investori zamerani
na fundamentéalnu analyzu. Tato forma analyzy sa zameriava na zmeny v prijmoch, zarobkoch
alebo inych obchodnych alebo ekonomickych metrikach. Fundamentalni analytici m6zu napriklad
hl'adat’ trendy v zisku na akciu a raste vynosov. Ak zisky za posledné Styri Stvrtroky rastli,
predstavuje to pozitivny trend. Ak vSak zisky za posledné Styri Stvrtroky klesali, predstavuje to
negativny trend. Taktiez je potrebné spomentt’ takzvana nepritomnost’ trendu — to znamena ¢asové
obdobie, v ktorom je maly celkovy vzostupny alebo klesajtici pokrok. Ten sa nazyva rozsah alebo

obdobie bez trendu.*

35 Trendy - Investopedia [online]. [cit. 18.6.2022]. Dostupné na internete:
https://www.investopedia.com/terms/t/trend.asp
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1.7.3. Fibonacciho retracementy

Nakol’ko sme si na zaciatok vysvetlili zakladné chépanie svieckovych grafov a rastucich a
stupajucich trendov, je mozné prejst’ na najvyuzivanejsie nastroje technickej analyzy. Jednym z
mnoha vel'mi oblibenym a vyuzivanym velkou skupinou obchodnikov je prave fibonacciho
retracementy. Fibonacciho retracementy st oblibené medzi obchodnikmi, ktori vyuzivaju
technicku analyzu. St zalozené na kI'aCovych cislach, ktoré definoval matematik Leonardo Pisano,
prezyvany Fibonacci, v 13. StoroCi. Fibonacciho postupnost’ ¢isel nie je taka dolezitd ako
matematické vztahy, vyjadrené ako pomery, medzi ¢islami v rade. V technickej analyze sa
Fibonacciho retracement vytvori zobratim dvoch extrémnych bodov (zvycajne vrchol a dno) na
burzovom grafe a vydelenim vertik4lnej vzdialenosti kI'i€ovymi Fibonacciho pomermi 23,6 %,
38,2 %, 50 %, 61,8 % a 100 %. Po identifikacii tychto urovni sa nakreslia vodorovné Ciary a
pouziju sa na identifikaciu moznych trovni podpory a odporu.

Podporu mozno chapat’ v teérii grafov ako cenovi relaciu, kde obchodnici predpokladaja
pri poklese ceny, Ze sa na danej cene, teda podpore cena odrazi smerom nahor. Odpor v tomto
pripade znamena urcita cenov reldciu, kde zasa obchodnici predpokladaji, ze sa pri vzraste ceny
akéhokol'vek aktiva cena zastavi prave na Grovni, ktort nazyvame odpor.

Z neznamych dévodov sa zd4, Ze tieto Fibonacciho pomery zohravaji ulohu na akciovom
trhu, rovnako ako v prirode. Technicki obchodnici sa ich pokti$aji pouzit’ na ur¢enie kritickych
bodov, v ktorych je pravdepodobné, ze sa hybnost’ ceny aktiva zmeni. Najlepsi brokeri pre
dennych obchodnikov mozu d’alej pomdct’ investorom, ktori sa snazia predpovedat’ ceny akcii
prostrednictvom Fibonacciho retracementov. Fibonacciho retracementy s najpouZzivanejSie zo
vsetkych Fibonacciho obchodnych nastrojov. Je to Ciastocne kvoli ich relativnej jednoduchosti a
¢iastoCne kvoli ich pouzitelnosti na takmer akykol'vek obchodny nastroj. Mézu byt pouzité na
kreslenie podpornych linii, identifikdciu urovni odporu, zaddvanie r6znych obchodnych prikazov
na predaj alebo kipu a nastavenie ciel'ovych cien.

Urovne Fibonacciho retracementu su vodorovné Giary, ktoré oznaduju mozné miesta
urovni podpory a odporu. Kazda uroveii je spojend s jednym z vyssie uvedenych pomerov alebo

percent. Ukazuje, o kol'ko z predchddzajiceho pohybu sa cena vratila. Smerovanie

31



predchadzajuceho trendu bude pravdepodobne pokracovat’. Predtym, ako sa tak stane, sa v§ak cena

aktiva zvy¢ajne vrati k jednému z vyssie uvedenych pomerov.3°

Obrazok 6 Fibonacciho retracementy

Zdroj : TradingView.com (vlastné sprcovanie)

1.7.4. Objemovo vaZena priemerna cena

Volume-Weighted Average Price (VWAP) alebo objemovo vazena priemerna cena je
indikéator technickej analyzy pouzivany na vnutrodennych grafoch, ktory sa resetuje na zaciatku
kazdej novej obchodnej relacie, teda dila, tyzdna, mesiaca alebo roka alebo urcité¢ho definovaného
casového obdobia. Je to obchodny ukazovatel, ktory predstavuje priemernt cenu, za ktoru sa
cenny papier obchodoval pocas dna, na zédklade objemu aj ceny. Objemovo vazena priemernd cena

je dolezita, nakol’ko poskytuje obchodnikom cenovy prehlad o trende a hodnote cenného papiera.

36 Co je fibonacciho retracement - Investopedia [online]. [cit. 18.6.2022]. Dostupné na internete:
https://www.investopedia.com/ask/answers/05/fibonacciretracement.asp
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Objemovo vazena priemernd cena sa vypocita tak, Ze sa spocitaju dolare zobchodované za
kazdu transakciu (cena vyndsobena objemom) a potom sa vydeli celkovym poctom

obchodovanych aktiv.

|4
VWAP = CPAx —
(04

kde CPA oznacuje kumulativnu cenu aktiva, pricom cenu aktiva predstavuje priemerni cenu
najnizsej, najvyssej a zaverecnej ceny za sledované obdobie. V oznacuje zobchodovany objem za
sledované obdobie a CV oznacuje kumulativny objem poctu aktiv za sledovanti obchodnt relaciu.
Kumulativna cena znaci stiéet od za¢iatku obchodne;j reldcie.?’

Na obrazku niz§ie mozno zaznamenat objemovo vazenu priemernu cenu od zaciatku
kazdej obchodnej relacie, teda od zaciatku dna, nakolko sa vtomto pripade jednd o dennu

objemovo vazenu priemernd cenu.

BTCUSD Perpetual Contract, 15, BYBIT O usD
Vol 42000.0
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Obrazok 7 Objemovo vaZena priemerna cena

Zdroj : TradingView.com (vlastné spracovanie)

37 Objemovo véaZena priemernd cena - Investopedia [online]. [cit. 19.6.2022]. Dostupné na internete:

https://www.investopedia.com/terms/v/vwap.asp
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1.7.5. Pivotové body

Pivot je vyznamnd cenova Groven znama vopred, ktortt obchodnici povazuju za dolezitu a
mozu robit’ obchodné rozhodnutia okolo tejto urovne. Ako technicky indikator je cena pivota
podobna tirovni odporu alebo podpory. Ak ddjde k prekroceniu pivotnej Grovne, o¢akava sa, ze
cena bude pokracovat’ tymto smerom. Alebo by sa cena mohla obratit’ na tejto trovni alebo blizko
nej.

Pivotové body narozdiel od samotnych pivotov s vypocitané urovne. Obchodnici Casto
vyuzivali pivotové body na stanovenie dolezitych cenovych trovni ktoré su teraz vyuzivané
obrovskym mnozstvom obchodnikov. Po dokladnej analyze historickych dat, su pivotové body
pouzivané ako akési voditko, ako sa cena mdze pohybovat’ a akym smerom. Pivotové body mézu
byt kalkulované na zakladne r6znych ¢asovych obdobi, tym padom poskytuju informécie pre
r6zne druhy obchodovania cez denné obchodovanie, swingové obchodovanie a dokonca aj pre

dlhodobych investorov. Na obrazku nizSie je uvedena kalkuldcia pivotovych bodov, pricom

v

Vypo&et pivotovych bodov :

R2 =P + (najvyssia cena - najnizsia cena)
S1 = (P x 2) - najvyssia cena

S2 = P - (najvyssia cena - najnizsia cena)
Pricom :

P = pivotovy bod

R1 = prvy odpor

R2 = druhy odpor

S1 = prva podpora

S2 = druha podpora

Obrazok 8 Vypocet pivotovych bodov

Zdroj : vlastné spracovanie podla Investopedia.com
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Vseobecny pojem ohl'adom pivotovych bodov hovori, ze pokial’ sa cena nachadza nad
danym pivotovym bodom, je mozné tto informéciu brat’ ako by¢i signal. Pokial’ sa cena nachadza
pod pivotovym bodom, jedna sa o medvedi signal. Urovne nad pivotovym bodom st vypoéitané a
nazyvané R1 a R2, priom R znamena odpor. Urovne pod tymto bodom si vypogitané a nazyvané
S1 a S2, pri¢om S znamen4 podpora.

Na obrazku nizsie je mozno zaznamenat’ vodorovné Ciary ako ukazovatel’ tychto bodov

a ich podpor a odporov.

BTCUSD Perpetual Contract, 15, BYBIT O
Vol
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Obrazok 9 Pivotové body

Zdroj : TradingView (vlastné spracovanie)

% Pivotové body - Investopedia  [online].  [cit.  19.6.2022]. Dostupné na internete:

https://www.investopedia.com/terms/p/pivot.asp
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2. Ciel’ prace

Hlavnym ciel'om tejto bakalarskej prace je analyzovat’ vybrané aktivum na futuritnych
trhoch a pomocou vybranych néstrojov technickej analyzy a psycholdgie trhu vykonat’ ¢o najvacsi
pripustny pocet obchodov na samotnom trhu vramci vopred stanovenych pravidiel
a v stanovenom ¢asovom obdobi a Statisticky sa snazit’ priblizit’ ku ¢o najvysSej pravdepodobnosti
uspesnych obchodov za pomoci postupného navySovania poctu konfluencii pre dané vstupy do
obchodu v troch fazach a ich néasledného vyhodnotenia. Aby bolo mozné tento ciel' dosiahnut,
bude potrebné stanovit’ niekol’ko parcialnych ciel'ov, ktoré napomo6zu ku dosiahnutiu samotného
hlavného ciela. Jednym z prvych ciastkovych cielov bude dokladna analyza daného aktiva
z pohl'adu sentimentu, ktory na trhu v dané ¢asové obdobie pretrvava pred samotnym vstupom do
akéhokol'vek obchodu v dany defi a uréit’ jeho trend. Dal3i &iastkovy ciel’, ktory je potrebné si
stanovit’, je urCenie vysky straty, ktord sme ochotni pri kazdom obchode akceptovat’ a néasledne
miera celkovej uUspeSnosti, teda percentualne vyjadrend vyska uspesSnosti v ramci vsetkych
obchodov v danej variacii. Medzi dal$i Ciastkovy ciel patri vyuzitie konkrétneho nastroja
technickej analyzy a to presne v troch moznych variantach. V prvej variante bude zameranie sa na
vyuzitie iba jedného zo spominanych nastrojov technickej analyzy. V druhej variante bude kladeny
doraz na navySenie poctu pripustnych konfluencii o d’al$i nastroj technickej analyzy. Tretia
a posledna varianta bude poukazovat’ na kombinaciu troch pripustnych konfluencii néstrojov
technickej analyzy. Na spravne sformulovanie a dosiahnutie hlavného ciela je v poslednom rade
potrebny posledny ciastkovy ciel’, a tym je dané vystupy a ich vysledok zapisat’ a kazdu jednu
variantu porovnat’ v urcitych Statistickych ukazovatel'och aby bolo jasné, ktory zo spominanych
variant je zpohladu profitability najefektivnejsi. Vysledky analyzy a skimania nésledne

zinterpretujeme a dospejeme ku samotnému zaveru.
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3. Metodika prace a metody skumania

V ramci tejto kapitoly bude potrebné objasnit’ predmet skiimania a taktiez prakticky vyuzit
dané¢ metdédy apostupy ku dosiahnutiu Ziadanych vystupov. Hlavnym a taktiez c¢asovo
najnarocnejSim postupom bolo ziskavanie a spracovanie urcitych druhov obchodov v redlnom

Case za pouzitia predom stanovenych indikatorov alebo oscilatorov.

3.1 Charakteristika objektu skimania

Predmetom sktimania bol v tomto pripade cenovy vyvoj menového paru BTC/USD (Cena
Bitcoinu voc¢i americkému dollaru) ako forma skumaného aktiva, ktorého cenové vykyvy na
derivatovych trhoch bolo mozné vyuzit’ v prospech obchodnika ako moznost’ vstupu do daného

obchodu za pomoci prostriedkov technickej analyzy.

3.2 Pracovné postupy

Prvym a zaroven jednym znajddlezitejSich krokov na zhotovenie teoretickej Casti
bakalarskej prace bolo dokladné nastudovanie odbornej literatiry z dostupnych zdrojov ako
relevantné internetové zdroje, knizné zdroje alebo vypozicana literatira z kniznice. Bolo potrebné
si taktiez dokladne nastudovat’ danu problématiku zahriiujicu zdkladné principy fungovania
finan¢nych trhov, v nasom pripade eSte dokladnejSie porozumiet’ principom derivatovych trhov,
taktiez ich psychologicku stranku a spravne porozumiet’ ddlezitosti utlohy kazdého jedného
participanta na derivatovych trhoch. Ddoraz bol taktiez kladeny na spravne interpretovanie,
porozumenie a vysvetlenie vSetkych odbornych ekonomickych terminov aby boli Citatel'ovi jasne
a zrozumitel'ne podané.

V prvych podkapitolach teoretickej Casti bakalarskej prace bolo potrebné vysvetlit' si
historiu za vznikom finan¢nych derivatov, neskor ich zdkladné delenie, rozdiely medzi nimi
a nasledne smerovat’ vyvoj teoretickej Casti na konkrétny druh finanénych derivatov, teda na
futurity. Nakol’ko Citatel uz v prvych podkapitolach nabral zakladné vedomosti na obozndmenie

sa s tymto konkrétnym druhom finan¢nych derivatov, bolo potrebné v d’alSich podkapitolach
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rozobrat’ ucastnikov na tomto Specifickom finan¢nom trhu, aka rolu na tychto trhoch zohravaja
a za akym zamerom na tychto trhoch participuju. V poslednych podkapitolach bolo potrebné
zhrnut' aj velmi dolezitu sucast’ obchodovania na tychto trhoch, a tou je prave psychologicka
stranka participantov na derivatovych trhoch, nakolko sentiment je velakrat klucovym
parametrom ktory rozhoduje ¢i dané aktivum bude cenovo stupat’ alebo klesat’. V neposlednom
rade bolo potrebné spomenut’ aj nastroje technickej analyzy, o ktorych bolo potrebné mat’ nalezity

prehl'ad a porozumiet’ ich samotnej podstate fungovania a logiky.
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4. Vysledky prace a diskusia

Vypracovanie samotnej praktickej Casti bolo tizko spité s vyuzitim teoretickych znalosti
z oblasti finanénych trhov, porozumeniu ich samotnej podstaty vzniku a fungovania, vedomost’
s akym aktivom pracujeme a taktieZ so znalostami technickej analyzy, ktoré ndm napomahaji

vytvarat prilezitosti na obchody v ramci predom uréené¢ho ¢asového obdobia.

4.1 Popis obchodovaného aktiva, fundamentilna analyza a urcenie vysky

akceptovatel’nej straty

Obchodované aktivum s ktorym bolo potrebné pracovat’ pocas priebehu celej praktickej
Casti bol prave Bitcoin. Bitcoin je virtualna mena alebo taktiez moze byt brany ako elektronicky
zdroj vymeny, ktory je platny auzitoény na ziskavanie réznych tovarov a sluzieb ako pri
akejkol'vek zauzivanej platobnej mene aki pozname z bezného Zivota. Jej podstata sa toci okolo
decentralizacie a v podstate neexistuje Ziaden organ, banka alebo vlada, ktora by nad fiou dokazala
preberat’ zodpovednost’, urcity sposob kontroly alebo pravomoc, riadila jej vydavanie, mnoZzstvo
vobehu alebo nad flou mala akikolvek moc vevidencii apohyboch. Pozostava
z kryptografického kl'uca, ktory je spojeny s takzvanou virtudlnou penazenkou, ktorej uloha je
prijatie a odosielanie platieb na iné virtudlne bitcoinové penazenky. Bitcoin je vel'mi silnd mena,
ktora si za dobu svojej existencie zazila enormné vzrasty aj poklesy, preto aj napriek jej silnému
fundamentu bude este dlhodobo brana ako nastroj na Spekuldciu a nie ako platobny prostriedok
alebo nova forma penazi ako si mnohi fantsikovia tejto pomerne novej technologie myslia.

Nakol'ko bolo spomenuté, ze sa jedna o velmi volatilné aktivum, ktoré si ¢i uz
z dlhodobého hladiska alebo kratkodobého zaziva vyrazné vzrasty a poklesy, je objektom zaujmu
pre ¢i uz domacich obchodnikov, alebo obrovské korporacie a banky, ktoré vyuzivaju rézne
nastroje umelej inteligencie a robotov sposobom, akym akumulovat’ financné prostriedky. Prave
toto bol jednym z dovodov, preco bol zo vsSetkych aktiv vybraty pre ukézku anaplnenie

¢iastkovych cielov a hlavného ciel’a prave Bitcoin.
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Zdroj : Tradingview.com (vlastné spracovanie)

Aby prebehla priprava do samotnych obchodov s ¢o najva¢Sou moznou uspesnost'ou, bolo
potrebné sa pozriet’ na Bitcoin v sledovanom obdobi od 11. jula do 17. jula z fundamentalneho
hladiska predtym, nez bude mozné prejst’ ku samotnému vyuzitiu nastrojov technickej analyzy.

Aktualna situdcia z dlhodobého hl'adiska nie je ¢i uz kryptomenam alebo akciam naklonena
v pozitivhom smere, ¢o je mozné spozorovat’ aj na cenovom vyvoji z obrazku ¢islo 10. Situacia na
Ukrajine a rekordny percentudlny narast inflacie ma za dopad rekordné prepady na ré6znych typoch
akciovych alebo derivatovych trhoch, preto pokym sa tieto spominané fundamenty nenaladia
pozitivnym smerom, je velmi nepravdepodobné, aby sa uvazovalo nad ndrastom ceny
spominanych aktiv v dlhodobom horizonte.

Pokial’ sme sa na sledované aktivum pozerali z kratkodobého horizontu, presnejSie na
sledované obdobie od 11. jula do 17. jula, bolo potrebné predpokladat’ s réznymi mensimi,
fundamentélne naladenymi spravami, ktoré dokézali ¢iastocne otriast’ trhom ¢i uz v pozitivnom
alebo negativnom smere. V sledovanom obdobi otriasli trhom hlavne spravy o prepade likvidity
na derivatovych trhoch, no medzi pozitivne spravy bolo mozné zaradit, ze niektoré krajiny
blizkeho vychodu zvazuju zlegalizovanie Bitcoinu ako platobny prostriedok. Taktiez v danom

sledovanom obdobi bolo potrebné predpokladat’ so znizenou volatilitou, nakol’ko letné mesiace su
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casto spajané so znizenym poctom participantov na trhu, ¢o méa v kone¢nom désledku dopad na

uspesnost’ a efektivitu vyuzitia technickej analyzy.
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Zdroj : Tradingview.com (vlastné spracovanie)

Pred samotnym vstupom do obchodov bolo potrebné stanovit' presné urcenie vysky
akceptovatel'nej straty pre spravnu analyzu vystupov pri vSetkych troch variantdch obchodovania.
Vyska straty, nakol’ko sa jednd o denné obchody, bola stanovena na 0.50% pokles pri dlhych
poziciach a vzrastu pri kratkych poziciach.. Percentudlna hodnota uzavretia obchodu so ziskom
bola stanovend ako dvojnasobok stanovenej vysky straty, ¢ize 1% v pripade vzrastu ceny pri
dlhych poziciach a v pripade poklesu pri kratkych poziciach. V praxi to znamena, ze pokial’ sa
aktivum cenovo posunulo opa¢nym smerom o 0.50% celkovej hodnoty aktiva, obchod sa uzavrel
v strate, nakol'ko Spekulacia na dany pohyb bola netspesna a nasledne bolo mozné vstupit’ do
d’alSieho potencionalneho obchodu v danom ¢asovom obdobi. V pripade, Ze sa sledované aktivum
cenovo posunulo Zelanym smerom o 1% celkovej hodnoty aktiva, obchod bol uzavrety v zisku
a nasledne bolo mozné vykonavat pri d’alSej prilezitosti nasledujuce obchody v sledovanom

¢asovom obdobi.
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4.2 Analyza sledovaného obdobia pomocou nastrojov technickej analyzy

Pre prvotnii ukézku realizovania obchodov v sledovanom obdobi bol vybrany néstroj
technickej analyzy nazyvany fibonacciho retracement. Bolo potrebné vykonat urcity pocet
obchodov za sledované obdobie podl'a daného trendu dia a vykonat’ dané obchody v rozmedzi 61
az 65% prepadu alebo vzrastu ceny medzi ur¢enym lokalnym minimom a maximom.

V nasledujicom obrazku mozno zachytit' trend pre kazdy den v sledovanom obdobi.
NakoTl’ko je zrejmé, Ze od obdobia 11. jula az po 14. jal bol trend dané¢ho ¢asového obdobia klesavy,
do obchodov v tomto ¢asovom horizonte bolo potrebné vstupovat’ vyhradne cez kratku poziciu na
zvySenie Statistickej UspeSnosti obchodu. Podla teoretickych zakladov nadobudnutych
v teoretickej Casti tejto bakalarskej prace, je nasledne mozné spozorovat zmenu trendu na stipavy
v obdobi od 14. jula do konca sledované¢ho obdobia. V tomto pripade bolo potrebné zmenit
obchodnu stratégiu na otvaranie obchodov z kratkych pozicii na dlhé pozicie, nakolko
pravdepodobnost’ obchodovania na zaklade spravne definovaného trendu zvySuje percentudlnu

uspesnost’ danych obchodov.
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Obrazok 12 Vyuzitie nastroja technickej analyzy fibonacciho retracementu (5 minttovy graf)

Zdroj : Tradingview.com (vlastné spracovanie)

Druhé varianta poukazuje na vyuzitie predoSlého nastroja technickej analyzy spojeny

s d’alSou dodato¢nou konfluenciou nazyvanou objemovo vazena priemerna cena. Na nasledujucom
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obrazku mozno zaznamenat’ znizeny pocet obchodov, nakol’ko obchodna stratégia v tomto pripade
bola zalozend na otvoreni obchodu v pripade, Ze sa cena daného aktiva dostava do stretu s oboma

nastrojmi technickej analyzy.
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Obrazok 13 Vyuzitie nastroja technickej analyzy fibonacciho retracementu v kombinacii s
objemovo vazenou priemernou cenou ako dodato¢nou konfluenciou (5 minatovy graf)

Zdroj : Tradingview.com (vlastné spracovanie)

V posledne;j variante bolo potrebné vyuzit' aj poslednti zo spominanych konfluencii, teda
pivotové body v kombinacii uz s predoslymi nastrojmi technickej analyzy. Opétovne je mozné
zaznamenat’ pokles moznych vstupov do obchodov ako v predoslej varidcii, nakol’ko narastom
poctu nastrojov technickej analyzy, ktorych prienik bol signdlom na otvorenie dlhej alebo kratke;j

pozicie, sa celkovy pocet moznosti vstupov do obchodu zmensuje.
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Zdroj : Tradingview.com (vlastné spracovanie)
4.3 Interpretacia vysledkov

V prvej variante za pouzitia iba jedného nastroja technickej analyzy bolo mozné dospiet’
ku zaveru, ze pocet obchodov bol vyrazne vyssi oproti nasledujicim dvom variantdm. VSetky

uskutoc¢nené obchody boli nasledne zapisané do tabul’ky nizsie. Celkova percentualna uspesnost’

obchodov bola v tomto pripade 53,85%.

Tabul’ka 3 PocCet obchodov vykonanych za pomoci jedného néstroja technickej analyzy

Poradové Déatum Vstupna cena Vystupna Druh Uspesnost’

¢islo uskutocnenia vyjadrena cena pozicie obchodu
obchodu obchodu v americkych vyjadrena

dolaroch v americkych

dolaroch

20433,60 $

11.7.2022 20 640.00 $ Kratka

pozicia
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2. 11.7.2022 |1 20540.00$  20642,70 § Kratka
pozicia
3. 12.7.2022  19925.00$ 20024,62$ Kratka
pozicia
4. 12.7.2022 1 19690.00$ 19 788,45% Kratka
pozicia
5. 12.7.2022 19880.008 19681,208 Kratka
pozicia
6. 12.7.2022 | 19415.008 19220.85% Kratka
pozicia
7. 13.7.2022  19670.008 19473.308 Kratka
pozicia
8. 13.7.2022 | 19570.008 19765.70 § Dlha
pozicia
9. 14.7.2022  20030.008 19929.25§% Dlha
pozicia
10. 15.7.2022 |1 20400.00$ 20 604.00 § Dlha
pozicia
11. 15.7.2022  20740.008 20947.40 8 Dlha
pozicia
12. 15.7.2022 |1 20810.00$ 20 705,95% Dlha
pozicia
13. 16.7.2022  20930.00$ 21139308 Dlha
pozicia

Zdroj: vlastné spracovanie

fibonacciho retracementu a objemovo vazenej priemernej ceny bol znizeny pocet obchodov o 31

V druhej variante za pomoci kombindcie dvoch néstrojov technickej analyzy, presnejsie

% a celkova tspesnost’ obchodov 77,7%.
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Tabul’ka 4 Pocet obchodov vykonanych za pomoci kombinacie dvoch nastrojov technicke;j

analyzy

Poradové
Cislo

obchodu

Datum

uskuto¢nenia

obchodu

Vstupna cena
vyjadrena
v americkych

dolaroch

Vystupna
cena
vyjadrena

v americkych

dolaroch

Druh

Uspesnost’

pozicie obchodu

11.7.2022 20 640.00 8 20433,60 8 Kratka
pozicia
2. 11.7.2022 |1 20540.00$  20642,70 § Kratka
pozicia
3. 12.7.2022  19790.00$ 19592,18 Kratka
pozicia

4. 13.7.2022 | 19570.00$ 19765.70$ Dlha
pozicia

5. 15.7.2022  20400.00$ 20604.00% Dlha
pozicia

6. 15.7.2022 |1 20560.00$ 19220.85$ Dlha
pozicia

7. 15.7.2022  20760.00$ 20967,60% Dlha
pozicia

8. 15.7.2022 1 20810.00$ 20705,95% Dlha
pozicia

9. 16.7.2022  20930.008 21139.30§ Dlha
pozicia

Zdroj: vlastné spracovanie
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V poslednej variante bolo potrebné vyhladavat’ vstupy do obchodov, ktoré v danom
c¢asovom obdobi zahfnali az 3 dostupné konfluencie. Ich pocet bol oproti predoSlym dvom
variantdm znacne niz$i, ale celkova uspesnost’ danych obchodov bola zo vsetkych troch variant
najvyssia. Celkova uspeSnost’ pri vyuzivani prieniku troch nastrojov technickej analyzy

dosahovala 80%.

Tabul’ka 5 Pocet obchodov vykonanych za pomoci kombinécie troch nastrojov technickej analyzy

Poradové Datum Druh

Cislo

obchodu obchodu

uskuto¢nenia

Vstupna cena
vyjadrena
v americkych

dolaroch

Vystupna
cena
vyjadrena

v americkych

dolaroch

Uspesnost’

pozicie obchodu

11.7.2022 20 640.008 20433,60 8 Kratka
pozicia
2. 12.7.2022 1 19790.00$ 19592,1 §  Kratka
pozicia

3. 13.7.2022 19570.008 19765.70§ Dlha
pozicia

4. 15.7.2022 |1 20400.00$ 20 604.00 § Dlha
pozicia

5. 15.7.2022 20 810.008 20705,95$% Dlha
pozicia

Zdroj: vlastné spracovanie
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Zaver

Ciel'om tejto bakalarskej prace bolo analyzovat’ sledované aktivum v danom casovom
horizonte a nasledne po definovani vysky akceptovatelnej straty, vysky celkovej percentualnej
uspesnosti a fundamentalnej analyze nadviazat’ na nastroje technickej analyzy, pri ktorych bolo
potrebné¢ dokazat’ ich nepostradatelné a vzajomné vyuzivanie ako sposob Spekulacie na
derivatovych trhoch.

V prvej kapitole sme sa zamerali na historiu a samotny vznik derivatov, za akym tcelom
a preco vobec vznikli. Nasledne bolo potrebné si derivaty roz¢lenit’ a kazdy druh si osobne pre
iplné porozumenie opisat’ a rozviezt'. Dalej bolo potrebné sa v bliz§om ponimani venovat’ prave
Specidlnemu druhu derivatov ktorymi su futurity, ich kategorizaciu a nasledné vyuzitie. Taktiez
ako jednou z mnohych veci bolo potrebné dokladné vysvetlenie psycholédgie trhu, ich participantov
a taktiez za akym ucelom tito ucastnici figuruju na trhoch. Nésledne bolo potrebné vysvetlit’
zneuzivanie futurit spdsobom zaistenia alebo konkrétne Spekulécie, ktorej boli venované posledné
podkapitoly. Rozobraté boli rozne psychologické aspekty vyuzivané pri Spekulécii, no taktiez
stratégie technického aspektu ktoré vyuzivaji ¢i uz domaci obchodnici alebo velké korporatne
spolo¢nosti.

Préave ciel'om prakticej ¢asti tejto bakalarskej prace bolo poukazat’ na tématiku Spekulacie
na derivatovych trhoch, aké praktiky vyuzivaju obchodnici po celom svete a predmetom zaujmu
bolo prave poukazat, Ze jednotny a presny indikator alebo néstroj na spravnu Spekulaciu predaja
alebo klipy neexistuje, no existuji moznosti ako sa pravdepodobnostne dopracovat’ dokladnou
fundamentéalnou analyzou daného aktiva a kombinaciou viacerych nastrojov technickej analyzy ku
¢o najvicse] moznej pravdepodobnosti uspesnych obchodov. Aj ked” vSeobecne prevldda nazor
ohl'adom obchodovania na trhu taky, Ze mnohi I'udia z uré¢itého aspektu beru tato aktivitu ako ,,hru
velkych hracov®, zdmerom bolo poukazat’, ze so spravnym porozumenim obchodovaného aktiva,
jeho spravnou fundamentalnou analyzou ¢i uz z kratkodobého alebo dlhodobého hladiska
v kombinacii s nastrojmi technickej analyzy, je mozné akymkol'vek sposobom na tychto trhoch
participovat,, pricom pri spravnom rozloZeni rizika je mozné taktiez dosahovat’ urcity profit aj

napriek netplnej tspesnosti obchodov.
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