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Dovolte prosim, abych Vas privital v ebooku projektu OpceZivé.cz .

Samotny web OPCEZIVE.CZ vznikl na zakladé poptavky po mém know-how opcniho obchodovani. Jeho Gkolem je transparentni prezentace
Zivych obchodi v realném Case a dale ukazat, Ze burza a financni trhy nejsou jen vysadou velkych hracd (banky, investi¢ni fondy, atd.), ale i

Jako prvni musime pfijmout skute¢nost, Ze obchodovani na burze je velmi specificky zplsob prace. V Ceské republice ma mnoho lidi

k akciovym trhim averzi. Po padu komunismu se musela néjakym zplsobem nastartovat ekonomika a nova vlada prisla se systémem
kuponové privatizace. Ano, byla to chaoticka doba plna zmén. Tyto zmény byly zivnou pldou i pro podnikatele se spatnymi Gmysly. Rada
z nich vyuzila neznalost lidi a prostrednictvim investicni fond( vytunelovala mnohdy i jejich Zivotni Gspory.

Akciové trhy jako takové, prochazeji rliznymi fazemi. Pfikladem mdZe byt rok 2000, kdy splaskla internetova bublina. V roce 2008 nastala
hypotecni krize a v roce 2011 evropska dluhova krize, kdy akciové trhy opét zaznamenaly vétsi poklesy.

Je velmi dilezZité pochopit, Ze toto je pfirozena soucast financnich trhii a stejné tak jako v kazdé oblasti podnikani maji spolecnosti obdob,
ktera jsou horSi a musi provadét radu opatreni, aby z dlouhodobého hlediska mohly profitabilné fungovat.

Jde tedy o dlouhodoby pohled. Akciové trhy nabizeji velmi zajimavy potencional zhodnoceni financnich prostfedkid a tvrda data za poslednich
100 let existence burzovnich transakci to jen dokazuji.

Na obrazku na dalsi strané vidime nejstarsi US akciovy index Dow Jones industrial average a jeho historii od roku 1920 do soucasnosti.
Vysledek hovofi za vSe a nepotrebuje zadny dalsi komentar. Trh z pdvodni ceny 2000 vzrostl k cené 16.000!

Jisté si nelze nevsimnout velkého padu v roce 1929, coz byl pocatek velké hospodarske krize. Po nalezeni dna je jasné vidét Gcel akcii — jasny
rlist a nasobeni ziskd a prosperity.



Realita je takova, Ze na financnich trzich je
obrovskée mnozstvi penéz a burza je misto, které
nabizi velmi atraktivni zhodnoceni. Tyto
skutecnosti vyvolavaji u velkého mnozstvi lidi
predstavu, Ze vynosU lze dosahnout velmi
snadno a pokud mozno bez prace. Bez vétsich
znalosti a investicniho planu se poustéji do
nepromyslenych burzovnich spekulaci a
vysledek ve vétsiné pfipadl byva naprosto
stejny - velke ztraty, Ci bankrot.

Dalsi velka skupina novych investor( je si
védoma prilezitosti, které nabizi kapitalovy trh a
rozhodnou se vyuzit nabidek velkych
bankovnich dom{ nebo obchodniki

s cennymi papiry. Investicnich produktl je cela
rada a kazdy ma urcita specifika.

Nejrozsifenéjsim investicnim nastrojem jsou
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v Ceskeé republice podilové fondy, dluhopisy a riizné garantované certifikaty. Velmi rozsifenou formou je také spoluprace na bazi osobniho
maklére, ktery pro Vas vyhledava potencionalné zajimavé obchody. Zde je dalSi velky kamen Urazu a podporeni predsudku, Zze burza prosté
nefunguje. Ve velké vétsiné jde témto subjektim o vlastni profit, ktery plyne z poplatk( za spravu instrumentu, z realizace obchodnich
transakci a v neposledni radé z podilu na vynosu. Na prvnim misté jsou tedy oni, na druhém misté je klient.

Napfriklad podilovy fond s pasivni investicni strategii zalozeny na principu nakupu a nasledného drzeni aktiva uz ze své filozofie nem(ize

flexibilné reagovat na propady akciovych trhil. Spatna obdobi se museji zkratka preckat a ztratu takzvané ,vysedét. Na to neni velka vétsina

klient pFipravena. Aktivné fizené produkty jsou oproti tomu velmi poplatkové zatizeny a velmi zhorsuji konecny vynos.
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Na obrazku niZe je srovnani strategie, ktera je zamérena na vypis put opci. Obchodni obdobi je od pocatku roku 2011 do roku 2015. Vysledek
je pro 1 kontrakt. Podstatné je, Ze se jedna o ziskovy systéem a jeho vyvojova kfivka to ukazuje, zejména na levem obrazku.

Investicni spolecnost Vam nabidne néjakou strategii, ktera mlze z principu fungovat, ale za jeji spravu si bude Gctovat poplatek, at uz ve
formé mésicniho pausalu, ¢i poplatek za jednotlivy obchod.

Aplikujeme-li na stejnou strategii mésicni pausal, ktery je pocitan z objemu financnich prostredkd, které jsou na investi¢nim Gctu ke konci
kazdého mésice, profitabilni strategie se méni na velmi nestabilni a vynosové rozkmitanou, viz obrazek vpravo. Investi¢ni horizont ukoncuje
v profitu, ale cesta k nému neni rozhodné stabilni a mnoho klient( ukon¢i spolupraci mnohem dfive, pficemz jeSté musi zaplatit sankce za
nedodrZeni potrfebné délky investice.

Rozhodnuti dotycnych lidi investovat penize byl naprosto spravny s logickymi kroky k realizaci investice. Obratili se na profesionalni subjekt.
Realita je bohuZel takova, jak uz jsem zminoval - klient ve vétsiné pripadd neni u vefejnych instituci tohoto typu na prvnim misté.
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Vyvoj obchodniho Gétu - vypis vertikilniho put spreadu pro 1 pozici (2011-2015)
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Vyvoj obchodniho Gétu - aplikace mésiéniho poplatku 0,5% (2011-2015)
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Investovani neni zadna slozita véda. Je k nému potreba jen urcita znalost informaci, jejich spravné pouziti, jako napfr. vybér vhodného
financniho instrumentu, aplikace profitabilni strategie, jeji fizeni apod.. Nesmi vsak chybét potrebna davka pile a chuti uspét.

Web OPCEZIVE.CZ je spravnym mistem pro lidi, ktefi se cht&ji naucit obchodovat se véemi aspekty, které jsou soucasti tohoto byznysu. V Ceskée
republice existuje velmi malo kvalitnich zdrojd informaci o praktickém obchodovani opcénich kontraktl na svétovych trzich. Pokud jste se jiz s
opcemi setkali, ale odradilo Vas kvantum teorie bez praktického vyuziti, ja Vas vyvedu z teoretizovani a provedu nejen potfebnymi zaklady,
které prakticky vyuzivam ve svych opcnich strategiich na zivych Gctech. Teoretické informace se mohou zpocatku zdat hutnéjsi na vstrebani,
ale postupem casu vSe do sebe zapadne a zacinajici obchodnik pochopi, Ze k Uspésnému tradingu opci potrebuje znat jen par pravidel a

mechanismuU s davkou selského rozumu.

Naleznete zde online kurz, ktery Vas provede od samotnych zakladd po komplexni opcni trading s profesionalnimi nastroji.

V sekci obchody prezentuji veskeré oteviené pozice v realném case a jejich vysledky. MiZete si tak udélat predstavu, jak moje strategie
funguji. Pro vazné zajemce mohu nabidnout i individualni konzultace. Rad bych jesté upozornil, Ze veskeré opcni obchody jsou oteviené na
standardizovanych kontraktech a regulovanych burzach a nejedna se o binarni opce a OTC derivaty, které se obchoduji mimoburzovné.

Ebook, ktery se Vam nyni dostava k dispozici, byl vytvoren s cilem vénovat Vam zakladni opcni know-how na jednom misté ryze prakticky a
dostatecné komplexné uchopitelné pro dalsi studium. V&fime, Ze i naprosty zacatecnik se po prostudovani tohoto edukativu bude slusné

orientovat v opc¢ni problematice.
Ebook téchto informacnich rozmér( je volné Sifitelny, v cemz je unikatnost tohoto projektu.

Sledujte portal OPCEZIVE.CZ s realnymi obchody na Zivych Uctech a také nase socialni sité, kliknutim na vybrany kanal.

Preji vam mnoho Gspéchi nejen ve Vasem studiu!

Za tym OpceZivé.cz

Jakub Kovarik

f



www.opcezive.cz
https://www.facebook.com/OPCE-%C5%BDIV%C4%9A-313097958891527/
https://twitter.com/opcezive
https://www.linkedin.com/home?trk=nav_responsive_tab_home
https://www.instagram.com/opcezive/
https://www.facebook.com/jakub.kovarik.94
https://www.youtube.com/channel/UC3DyIsiDflLRqngIw7e_9qA
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PROHLASENI

Tento ebook je projektem spolecnosti OPCESTRATEGIE s.r.o. se sidlem Rybna 716/24, Staré Mésto, 110 00 Praha 1, zapsana v obchodnim
rejstitku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil C, vlozka 253559, IC 04801539.

Na tento EBOOK se vztahuji obchodni podminky, které naleznete zde http://www.opcezive.cz/ .

Uzivatel rozumi tomu, ze viechny informace poskytované v ramci projektu OpceZivé.cz jsou uréeny vyhradné ke studijnim Gcelim témat

tykajicich se obchodovani na burze a neslouzi v zadném pripadé coby konkrétni investicni ¢i obchodni doporuceni.
Prezentované vynosy nejsou zarukou budoucich vynosl. Neobchodujte na burze, pokud dostatecné nerozumite danému instrumentu.

SPOLUPRACUJEME
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https://www.interactivebrokers.com/en/home.php
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http://investportal.cz/
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| OPCE JAKO DERIVAT?

Ano, opce jsou financnim derivatem vztazenym vzdy na urcité podkladove aktivum. Opce obecné predstavuji pravo Ci zavazek vztazeny
k podkladovému aktivu. Vysvétlime si pozdéji.
Podkladovym aktivem mohou byt: -  akcie

- akciove indexy

- ETFs (exchange traded funds - burzovné obchodované fondy)

- komodity a jiné...

CO JSOU TO OPCE?

Nez se pustime do vysvétleni opci na kapitalovych trzich, v Gvodu bych rad vysvétlil pojem opce na prikladu, ktery se vice blizi naprosto
bézné realité. Pro mnohé z Vas bude tento prvotni vyklad rozhodné srozumitelnéjsi.

V opcnim obchodovani jsou dvé strany:

Kupec opce = ten, kdo si kupuje pravo
Prodejce (vypisovatel) = ten, kdo opci poskytuje a zavazuje se k urcité povinnosti

Predstavme si jednoduchy priklad. Zajemce o diim ma v soucasné dobé vazny zajem koupit diim, jehoz trzni hodnota je 1mil. KC. V soucasné
dobé vsak zajemce o diim nema dostatek financnich prostfedk( na uskutecnéni obchodu. Diim je pro zajemce lukrativni z mnoha hledisek a
nechce si nechat ujit takovou prilezitost. Vi, Ze béhem dvou mésicl bude disponovat celou ¢astkou. O nemovitost je ale takovy zajem, ze miize
byt pro zajemce pozdé.

Redenim muze byt pouziti opcni dohody - kontraktu.

Zajemce o dim a prodejce domu se tedy dohodnou:

,Za urcitou uplatu (opcni prémie) Vam dum zarezervuji na predem dohodnutou dobu (exspirace) a za predem stanovenou cenu (strike
cena).”
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Jak by tedy vypadal jejich opcni kontrakt:

.?

2 mésice

100.000,- K¢
1.000.000,- K¢
\ .

KUPEC PRODEJCE

Kupec opce ziska pravo:

Zajemce, ktery se nakupem predkupniho prava stava kupcem opce, si za Gplatu 100.000,-K¢ (opéni prémium) jisti po dobu 2 mésicl
(exspirace), ze prodejce domu neproda béhem této doby dim nékomu jinému. BEhem této doby miZze kupec pravo uplatnit a koupit diim za
pfedem dohodnutou cenu 1mil.KC (strike cena), ale také nemusi. Opcni premium je nevratné.

Prodejci opce (vypisovateli opce) vznika povinnost:

Majiteli domu, ktery se prodejem predkupniho prava stava vypisovatelem opce, plyne zavazek a povinnost. Zavazek, kdy za inkasovanou
Uplatu (op¢ni prémium) nesmi ddim béhem 2 mésicl nikomu jinému prodat. A povinnost diim prodat za pfedem sjednanou cenu (strike
cena) jen tehdy, pokud kupec své pravo uplatni v terminu 2 mésic(.

Tato dohoda je tedy pro obé strany vyhodna.
Vypisovatel opce inkasuje penize. Za tyto penize je ochoten dva mésice dim neprodat. V pripadé, Ze opce nebude kupcem uplatnéna do data

exspirace, préemium mu nalezi celé a poté mdze dim prodat nékomu jinému.

Zajemce o dim ma zase jistotu, Ze ma dva mésice na ziskani potfebné hotovosti a zna predem stanovenou cenu.



Za dva mésice by totiz mohla byt i cena domu bez opcniho kontraktu vyssi.

Budeme si pamatovat nasledujici:

= Opce jsou prava a povinnosti, ktera se vazou na nakup ¢i prodej urc¢itého mnozstvi podkladového aktiva na predem stanovené cené a
predem stanoveném terminu
»= znakupu opce vznika urcité pravo a z prodeje opce plyne urcita povinnost

Kupec opce = ten, kdo si kupuje pravo

Prodejce opce = ten, kdo opci poskytuje a zavazuje se k urcité povinnosti (ve financnim svété se pouZiva pojem vypisovatel)
Opc¢ni prémium = je cena, za kterou lze opci nakoupit nebo prodat

Strike cena = je cena podkladového aktiva (napf. diim), ke které se vaze cena opce (opcni prémium)

Exspirace = predem stanoveny termin, po ktery je opce platna

Na praktickém prikladu jsme si tedy ukazali zakladni mechanizmus pouziti opci se zakladni terminologii.
Nyni se postupné podivejme na opce jako nastroj z pohledu financnich trhi. Vysvétlime si, pro¢ se na financnich trzich viibec opcemi
zabyvat, jaké jsou jejich vyhody a uvidite, Ze opcni kontrakty nejsou novodobym financénim nastrojem.

Pojdme na to!

10
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CO JE TO PODKLADOVE AKTIVUM?

Abychom dokonale pochopili opce jako nastroj financniho trhu, nejdrive Vam pfriblizim podkladové aktivum, ze kterého opce

vychazeji. Na zacatku jsme si fekli, co mize predstavovat podkladové aktivum na financnich trzich:

= akcie

= akciové indexy

» ETFs (Exchange Traded Funds)
= komodity a jiné...

Co je tedy akcie?

Ve strucnosti je akcie cenny papir, ktery potvrzuje, Ze jeho majitel (drzitel) je akcionar, tj. Ze vlozil urcity majetkovy podil (kapital) do akciové
spolecnosti za néjakym Gcelem (profit na budoucim rdstu cen akcii spolecnosti, podil na zisku vyplacenim pravidelnych dividend, podil na
fizeni spoleCnosti apod.). Akcionar ma r(izna prava a povinnosti. Za zavazky spolecnosti akcionafi neruci. Pro nas, opcni obchodniky, neni
treba se definici akcii, jejich rozdélenim apod., nikterak zabyvat. Ne kazda akcie umoznuje obchodovani opci. Jak je to s pripadnou
dividendou, kdo ji dostava, kdo ji plati, bude zfrejmeé na budoucim praktické ukazce principu spekulace nakupu a prodeje.

Co je akciovy index ?

Akciovy index lze obecné jednoduse definovat jako balik akcii, ktery je statistickym ukazatelem vyvoje trhu jako celku. Lze na ném sledovat
dlouhodoby vyvoj a jeho vyvojové tendence. Casto byvaji ty hlavni akciové indexy povazovany za mérfitko vykonnosti dané ekonomiky. Je treba
si ale uvédomit z jakych spolecnosti se dany index sklada, jak je rozlozena trzni kapitalizace jednotlivych firem v indexu apod..

Aktualné nejznaméjsi akciové indexy: S&P500 (500 firem s nejvetsi trzni kapitalizaci v USA - v Cele indexu je aktualné s nejvétsi trzni
kapitalizaci spoleCnost APPLE (cca 4%), Wilshire5000 (nejsirsi akciovy US index — 3691 firem), v Evropé mezi nejznaméjsimi napf. némecky DAX,
francouzsky CAC, britsky FTSE,v CR index PX, v Japonsku Nikkei, v Ciné SSE apod..

My se primarné budeme zabyvat trhy v USA.

Co je ETF?

ETF (exchange traded fund) je verejné obchodovatelny fond, ktery vydava své akcie na zakladé drzeni aktiv ¢i aplikaci riznych investi¢nich
strategii. Kazdy si miiZze koupit podil v tomto fondu. Existuje cela rfada ETF, od ETF na akciové indexy po ETF na komodity. Nas budou zajimat
ETF na akciové US indexy. Zamérime se na ETF na index S&P500, ktery nese zkratku (ticker) SPY. SPY vydava své verejné obchodovatelné akcie

11
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na zakladé drzeni portfolia vSech 500 akcii s co nejpresnéjSim pomérem rozlozeni akcii stejné, jako je rozlozeni zastoupeni firem v indexu
S&P500. Tudiz se fond snaZi co nejpresnéji kopirovat vyvoj tohoto indexu. Pro investora je tedy snazsi a rozhodné levnéjsi porizeni podilu
v tomto fondu, neZli skladat své portfolio z jednotlivych akcii indexu.

DalSi znama ETF na us akciové indexy : IWM, QQQ, DIA...

Co je komodita?

Komoditou lze jednoduse nazvat veskeré zbozi jednotné kvality a hodnoty vyrabéné ve velkém mnozstvi (energie, kovy, zemédélské produkty,
maso a dobytek). Aby bylo mozneé s timto zboZim obchodovat, jsou na kazdém trhu urceny presné vlastnosti, které musi komodita splhovat.
Tyto komodity se primarné obchoduji ve velkych objemech - velkoobchodné.

Strucné jsme si ukazali, co se da pod pojmem podkladovée aktivum predstavit. Kazdé podkladové aktivum lze nakoupit i prodat. Stejné tak lze
nakupovat a prodavat opce na podkladove aktivum.

= s 111111 LTBLS
e e L

Lamd 4 WB(2 'ﬂ..‘\ 4

Nas budou zajimat jako podkladové aktivum akcie a ETF na akciové indexy, obchodované na centralizovanych burzach v USA.

12
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ZAKLADNI MECHANIZMUS BURZOVNI AUKCE PODKLADOVEHO AKTIVA

JelikozZ je tento ebook zaméren i pro naprosté novacky, je nutné, aby i oni pochopili nejnutnéjsi teorii od sameho zacatku a bylo dale jiz vse

srozumitelné.

ZkuSenéjsi z Vas, méjte prosim trpélivost, ke vSemu se krok po kroku dostaneme.

Jak Cist cenovy graf?

Cenovych graftl je nékolik druhd, které viceméné vzdy fikaji to samé. My budeme pro prehlednost pracovat s hojné pouzivanymi

svickovymi grafy. Zajima nas, kde cena otevrela (OPEN), kde bylo cenové dno (LOW) , kde cenovy vrchol (HIGH) a konecng, kde cena na

daném Casovém ramci (timeframe - rok, mésic, tyden, den

zastoupeny v jedné svicce na cenovém grafu.

Existuji rizné formy svicek, podle toho, jak cena reagovala
na nabidku a poptavku v daném c¢asovém ramci.

Obecné rozdélujeme svicky na rostouci (byci, bullish) a
svicky klesajici (medvédi, bearish).

Kazda svice ma své ,télo", predstavujici cenovy rozsah
(range) mezi oteviraci a zaviraci cenou.

Dale pak cenove vybézky - knoty, zakoncené cenovym
vrcholem (HIGH) a cenovym dnem (LOW). Tyto knoty
(shadows) mlUzeme povazovat za jakési cenové odmitnuti.

ROSTOUCI SVICKA (BULLISH)

CENOVY VRCHOL
(HIGH)

KNOT

ZAVIRACI CENA

(CLOSE) ‘

TELO

OTEVIRACI CENA
(OPEN)

KNOT

CENOVE DNO
(LOW)

1minuta), uzavrela (CLOSE). Casovy ramec (timeframe) pfedstavuje ¢as

KLESAJiCi SVICKA (BEARISH)

CENOVY VRCHOL
(HIGH)
KNOT

OTEVIRACI CENA
(OPEN)

TELO

7ZAVIRACI CENA v
(CLOSE)

KNOT

CENOVE DNO
(LOW)
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Jak vznika cenovy pohyb?

Cenovy pohyb obecné vznika na zakladé nabidky a poptavky pomoci aukéniho parovani objednavek (nakup - prodej). Za kazdym
uskutecnénym obchodem je tedy vZdy jeden kupec a jeden prodejce (protistrana). Jedna transakce = zparovani jedné nakupni a jedneé
prodejni objednavky. Jedna transakce predstavuje jednotku objemu (Volume). Objem nam fika, kolik transakci bylo zrealizovano za danou
Casovou periodu (ukazatel hloubky trhu). Kazdé svicce tedy nalezi i hodnota objemu provedenych transakci. Objemova distribuce je jeden ze
zakladnich prvkd naSich strategil.

Jelikoz je do trhu vkladan velky objem cekajicich objednavek na konkrétnich cenach, musi do trhu vstoupit Gcastnik, ktery je ochotny na
zakladé jeho okamzitého presvédceni o budoucim vyvoji nakoupit/prodat, za nejrychlejsi dostupnou cenu (market), aby doslo k pohybu ceny.
Pokud v trhu prevazuje pozitivni nalada, ktera je ekvivalentem vyssi poptavky, ceny rostou do okamziku, kdy je posledni kupujici ochoten
zaplatit vysSi cenu. Analogicky u prodeje, pokles trhu trva tak dlouho, dokud je posledni prodavajici ochoten prodat za nizsi cenu. Timto
zplsobem trhy osciluji a hledaji férovou cenu, kde probiha nejvice objemi zobchodovanych pozic. Pohyb ceny je rozhodné podminén
fundamentalnimi zpravami (makrodaty), které jsou kazdodenné vyhlasovany. Kazdé makro ma rdznou vahu dopadu na naladu v trzich.
Pamatujme si, Ze panika na trhu se Sifi o mnoho rychleji, nezli pozitivni presvedceni. To znamena, ze pokles byva zpravidla rychlejsi
(volatilngjsi). O fundamentalni analyze si povime pozdéji. Nyni se podivejme, kdo v3e na burze obchoduje a kdo ma nejvétsi vliv na pohyb

ceny. Poté si fekneme, jak a kdo provadi parovani objednavek.

Kdo na burze obchoduje a kdo ma nejvétsi vliv na pohyb?

Pro ujasnéni si fekneme, Ze burza je misto, kde probihaji jednotlivé obchody za dohledu patficnych kontrolnich organd, aby obchody
probihaly dle stanovenych pravidel. Burza jako misto ma za tkol udrZovat nabidku a poptavku pro dané aktivum. V dfivéjSich dobach se
obchodovalo prevazné na pitu tzv. parketu viz. obrazek nize, kde davy maklérii mava rukama a zda se, Ze v tom chaosu neexistuje zadny rad
(napf. stale se pitové obchoduji komodity, ale nyni uz i elektronicky).

V dnesSnim modernim svété se z drtivé vétSiny obchoduje elektronicky. Vyhody oproti pitu jsou znatelné nizsi poplatky tzv. komise, rychlejsi
plnéni a lepsi prehled o situaci za teoretického predpokladu nezkreslenych dat od poskytovatele (vétSinou broker).

Je tfeba zminit i to, Ze elektronické obchodovani je vyrovnangjsi, jelikoz "vSichni" vidi stejnou informaci a vylucCuje se tak subjektivni pohled na
vizualné verbalni vzorce chovani maklérd ve snaze predcasné odhalit volatilnéjsi chovani. My se samozfejmé budeme zabyvat obchodovanim
elektronickym. Posledni véc, kterou bych rad zminil je, ze burza je pro obchodniky anonymnim prostredim, neexistuje zde zadna konkurence.
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Kdo na burze tedy obchoduje?

Obecné lze pro predstavu rozdélit Géastniky v trzich do dvou skupin : Velci hraci (banky, fondy, producenti, zajistovatelé (hedgers), velci
spekulanti) , Mali hraci (drobni investori a spekulanti (retail) ). Rozdil je pouze v tom jaky objem aktiva kontroluji. Velci hraci svymi
objemnymi pozicemi hybou s cenou aktiva a tim i nasimi penézi. Proto je cilem s témito velkymi hraci byt na stejné strané obchodu.
Rozdéleni (castnik( vysSe je vSak pouze pro predstavu. Terminologie rozdéluje Gcastniky do nékolika skupin (Commercials, Large
traders, Speculators, aj.). Jejich pozice long/short jsou vyhlaSovany kazdy tyden v tzv. COT (Commitment Of Traders) reportu.

Pitovy zplisob (zdroj:google) Elektronicky zpUsob (zdroj:google)
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Jak a kdo provadi parovani objednavek?

Parovani objednavek provadi tzv. market maker (tviirce trhu), ktery se snazi byt asto i protistranou pro ostatni Gcastniky trhu. Nenechme se
zmast tim, Ze podle oznaceni slovy market maker se jedna o osobu ¢i par jedinci. Jedna se o celé spolecnosti, které vystupuji jako market
maker s automaticky zmechanizovanym zplsobem kotace cen. Velice znamy market maker a jeden z nejvétSich na svété je pravé Ceska
spolecnost RSJ Karla Janecka, to jen pro predstavu.

Market maker zajistuje tzv. likviditu trhu, ktera definuje objem aktiva, které mizeme v daném okamziku koupit ¢i prodat. Musi disponovat
urcitym objemem aktiva, aby zarucil dostatecnou likviditu (uspokojeni nabidky a poptavky na urcité cené v co nejkratsim case). Tvlircem trhu
je proto, protoze kotuje nejlepsi cenu, za kterou lze aktivum aktualné koupit (ASK = nakupni cena aktiva — byva zpravidla vyssi) a nejlepsi
cenu, za kterou lze aktivum aktualné prodat (BID = prodejni cena - zpravidla nizsi). Protistranou vSak ¢asto nebyva vzdy a ani po celou dobu
obchodu, kdy se zajisti protipozici u jiného Gcastnika trhu a timto zastava ,neutralni” pozici v trhu. Jeho zisk je tedy cenovy rozdil mezi
nakupni cenou (ASK) a prodejni cenou (BID) v dany okamzik. Tento cenovy rozdil mezi ASK a BID v dany okamzik, oznacujeme jako cenovy
SPREAD (pozn. nepletme si prosim v budoucnu cenovy spread s opcnim spreadem, kde se oznaceni ,spread” pouziva v jiném kontextu -
vysvétlime si pozdéji).

V likvidnich trzich lze Casto vstupovat na lepsSi cené tzv. MID — stfedni hodnota mezi ASK a BID. Zpravidla plnéni na této ,lepsi” cené byva

voeve

znatelné pomalejsi a ve volatilnéjsich (rychlejSich) trzich nemusi byt pfikaz na této cené vyplnén vibec.

Priklad:

.
.
|

MARKET MAKERI

CENA AKTIVA 505
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Jak vydélat na pohybu?

Pro tuto praktickou ukazku jsem vybral jako podkladové aktivum akcie spolecnosti Facebook.

-'W,-Dpce

Zivecz
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Screen je porizen v bezplatném (obnovitelném) trial softwaru Think Or Swim, jehozZ instalaci si krok po kroku ukazeme pozdéji v¢. vysvétleni
zakladnich funkci.

Predesilam, Ze tato ukazka neni podloZena zadnou strategii, ¢i realnym obchodem. Mista vstup( a vystupl jsou volena zcela ndhodné a slouzi
pouze ke studijnim Gceldm pochopeni zakladniho burzovniho mechanizmu.

Obecné mame dvé moznosti jak zobchodovat pohyb aktiva:

1) Nakup (BUY) - spekulace na budouci rist aktiva, tzv. dlouha pozice - LONG
2) Prodej (SELL) - spekulace na budouci pokles aktiva, tzv. kratka pozice - SHORT
Zakladni typy obchodnich prikazu:
MARKET (MKT) - nejrychlejsi vstup do trhu za cenu, ktera je aktualné k dispozici (Casto horsi cena viz market maker).
LIMIT (LMT) - pomalejsi vstup na limitni ceng, tzn. na poZzadované nebo lepsi (pro long nizsi, pro short vyssi).
STOP (STP) - Cekajici prikaz, ktery se aktivuje, pokud trh dosahne pozadované cenove Urovné, poté vstup za market.

GTC (GoodTillCanceled) — dopliujici prikaz k pfikazu napf. STOP, ktery prodluzuje platnost cekajiciho pfikazu na neurcito, do jeho vyplnéni
trhem nebo rucniho zruseni.

Priklad:
BUY 1 FB MARKET - prikaz znamena pokyn nakoupit 1 akcii FB za aktualni nejrychlejsi dostupnou cenu.
BUY 1 FB 92 LIMIT - prikaz znamena pokyn nakoupit 1 akcii FB za limitni cenu 92$ nebo lepsi. Platnost prikazu je v ramci obchodniho dne.

BUY 1 FB 92 STOP - prikaz znamena pokyn nakoupit 1 akcii FB za market tehdy, az se trh dotkne cenové hladiny 92$. Umistuje se zpravidla
dale od trhu. Skutecna cena plnéni bude zalezet na nejrychlejsi aktualni dostupné cené k nakupu. Platnost prikazu je opét v ramci aktualniho
obchodniho dne.

BUY 1 FB 92 STOP GTC - doplnujici prikaz GTC prodluzuje platnost predchoziho prikladu nakupniho prikazu na neurcito do jeho vyplnéni, Ci
rucniho zruseni.

Prodejni SELL prikazy pak analogicky stejnym zplsobem. VSechny pfikazy lze po zadani zrusit nebo zménit, pokud jiz nebyly vyplnény.
Existuje cela rada nadstandardnich typd a kombinaci obchodnich pfikaz(i. My se jimi vSak nebudeme zbytecné zabyvat. Finalné bude zalezet

na brokerské spolecnosti, jaké typy prikazd umoznuje zadavat a v jakém tvaru. Ostatné dnes se prikazy realizuji viceméné jen klikanim
v platformé brokera.
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Kdo je to broker?
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Broker, nebo-li brokerska spolecnost, je tzv. prostfednikem mezi obchodnikem a burzou. Kazdy obchodnik musi mit svého brokera, u kterého
si otevfe Ucet (podobné jako v bance) a nasledné nafunduje financnim kapitalem. Obchodnik ma poté skrze obchodni platformu brokera
moznost zadavat své nakupni a prodejni objednavky. Regulovana brokerska spolecnost ma oproti bance zakazano jakkoliv nakladat s
kapitalem obchodnika. Jeji Cinnost spociva pouze ve zprostfedkovani obchodu predanim prikazu na burzu. Jejim ziskem je pak poplatek za
zprostredkovani. Je tedy vzdy ziskova, at obchodnik vydélava nebo prodélava. Inkasuje tzv. komisi za zrealizovany prikaz od obchodnika.
Komisi samozrejmé plati obchodnik. Pojdme si nyni konecné ukazat praktickou ukazku toho, jak lze vydélat.

Jak vydélame na nakupu akcie?

Vezméme v Uvahu, Ze akcii pofizujeme pouze za Ucelem zisku vychazejiciho z jejiho
kratkodobeho pohybu. Logicka podstata nakupu je levné koupit, draze prodat.
Nasledny screen je zvétSeny detail zaznacené Long pozice na predchozi ukazce
denniho pribéhu akcie Facebook od dubna 2015.

Long pozice na grafu:

Dejme tomu, Ze nam jista strategie dala signal vstoupit do dlouhé pozice (Long)
dne

8.10.2015, kde kazda svicka predstavuje 1 den. Hovorime tedy o dennim time frame.

Béhem dne jsme zadali limitni pfikaz k nakupu 1 akcie FB s cenou 925 :
BUY 1 FB 92 LMT

Za tuto cenu jsme tentyz den vyplnéni a nasledujici dny se trh rozjel nasim
smeérem.

Z (Ctu u brokera nam tedy bylo odepsano -92$ za nakup 1 akcie FB.

Bilé Sipky + a — nam znaci oblast zisku a ztraty.

Po par dnech nam strategie naznacuje signal k ukonceni dlouhé pozice jejim
odprodejem, napf. na zakladé vycerpani pohybu. Zadame tedy dne 28.10.2015 SELL
prikaz:

SELL 1 FB 104 LMT

Predpokladejme, Ze jsme byli opét bez problému vyplnéni a odprodejem

E

t profit =-92 + 104 = +12$
BUY 1 FB 92 LMT
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inkasujeme +104S.
Vysledny zisk nebo ztrata je vzdy rozdilem toho, co jsem zaplatili na nakupu a co jsme dostali za prode;j.

Celkovy profit: -92 + 104 = +12$ na 1 akcii

Tento zisk je Cisté teoreticky, bez zapoctenych komisi brokerovi za nakup a prodej a také bez vlivu realného plnéni prikazu.
Teoreticky max. zisk = nekonecno - komise + dividendy

Teoreticka max. ztrata = 92$ na jednu nakoupenou akcii + komise - dividendy

Jak vydélame na prodeji akcie?

Screen je také zvétSeny detail akcie FB a jejiho denniho pribéhu, jako
v prechozi ukazce.

Cilem je draze prodat, levngji vykoupit.

Short pozice na grafu:

Analogicky opét dejme tomu, Ze mame strategii, ktera nam dava signal
k prodeji jako kratkodobou spekulaci na pokles ceny akcie a to dne
23.4.2015.

Béhem dne jsme tedy zadali limitni pfikaz k prodeji 1 akcie FB na cené 83S:
SELL 1 FB 83 LMT

Za tuto cenu jsme byli tyz den vyplnéni a broker na pripsal na Gcet +83S.
Nasledujici dny doslo k poklesu a my bychom mohli realizovat zisk v
logicke zoné.

Dne 6.5.2015 bychom short pozici uzavirali nakupnim prikazem na cené 78S:
BUY 1 FB 78 LMT

Predpokladejme vyplnéni na zadaneé limitni cené a timto bychom zaplatili
78S.

profit = +83 -78 = +55
Celkovy profit: +83 -78 = +5S na 1 akcii
Teoreticky max. zisk = 83$ na 1 akcii - komise - dividendy BUY1FB 78 LMT
Teoreticka max. ztrata = nekonecno + komise + dividendy
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Dividendy jsem u obou prikladd buy i sell zminil pro pfipad drzeni pozice pres termin vyplaceni dividend, paklize jsou na podkladu dividendy
vyplaceny.

Jak miZeme prodavat "néco", co realné nevlastnime?

Jednoduse nam broker pujci podkladové aktivum, které musime pozdéji vratit. Casto si broker Gctuje maly poplatek za zapdjceni aktiva.
Paklize drzime short pozici na akcii pres termin vyplaceni dividendy (pokud spol. vyplaci), tuto dividendu vyplacime my z naseho Gctu, kterou
inkasuje kupec nasi akcie. Dividenda se v USA pfipisuje pfimo na brokersky tcet klienta.

Shrnuti
Na ukazce akcie Facebooku jsme si ukazali zakladni obchodni mechanizmus na financnich trzich nakup/prodej. Ukazky jsou nahodnym

vybérem a nejsou podlozeny konkrétni strategii.
Nyni Vime:
« Co mUze byt podkladovym aktivem.
« Jak vznika cenovy pohyb (aukcni parovani objednavek).
« Jak a kdo provadi parovani objednavek (tvirce trhu - market maker (ask,bid).
« Zakladni typy obchodnich pfikazi (market, limit, stop, + gtc).
e Kdo je broker.
e Jak lze vydélat na pohybu podkladovéeho aktiva:
Nakup (BUY) podkladového aktiva = ristovy (byci, bullish) nahled na budouci vyvoj trhu = dlouha pozice = LONG pozice
Prodej (SELL) podkladového aktiva = klesajici (medvédi, bearish) nahled na budouci vyvoj trhu = kratka pozice = SHORT pozice

Méjme prosim na paméti, ze do trhl nevstupujeme impulzivné a bez priciny, napf. na zakladé vnitfniho pocitu, ze by trh mohl jit nahoru nebo
doll (gamble).

Pro vstup do trhu potrebujeme mit robustni strategii, jez nam dava v trhu vyhodu a pravdépodobnost Gspéchu na nasi stranu.
Kazda strategie by méla byt otestovana na historickych datech (backtest), nasledné pak nanecisto otestovana na "zivych" datech v demo Gctu.

Musime mit vypracovan obchodni plan ke kazdé strategii. Jeho soucasti pak musi byt dilezity money management, presné dana kritéria pro
fizeni pozice, kdyz trh neptjde nasim smérem (definice maximalniho risku - Stop loss), ¢i trh pljde nasim smérem (definice zisku - Profit
target).
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Obchodni plan by nas mél chranit od impulsivniho chovani na zakladé nasSich emoci. Musi nam fict, co, kdy a jak délat.
Je treba si uvédomit, ze primarnim cilem neni honba za zisky s nerealnym ocekavanim. Primarnim zakladnim cilem je ochrana naseho

kapitalu.

Nyni kazdy, kdo o burze doposud slySel pouze na drovni vysloveného slova - burza, by mél chapat zakladni princip fungovani tohoto naprosto
svobodného svéta nabidky a poptavky. Bez "séfa", bez zaméstnancd, bez sidla, bez konkurence, bez zavislosti.

Jen Vy si urCujete co, kdy a jak udélate.

OPCE JAKO NASTROJ FINANCNIHO TRHU

Na zacatku ebooku jsme si ukazali opcni podstatu na prikladu opcniho kontraktu na dim.
Nyni se podivame na opce z pohledu financnich trha.

Pro snazsi pochopeni prikladam Gvodem vizualizaci srovnani zakladniho schéma burzovniho principu podkladového aktiva (akcie) a opce na
podkladové aktivum (akcie). VSe si nasledné vysvétlime.
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Opce se také déli na dvé strany:

» call opce (dlouha strana)
* put opce (kratka strana)

SPY

~ Underlying

+ Option Chain  Filte , ~“pread:Single | Layour Last X, Defta |

Strikes: | ALL
Exp Strike

OCT 15
OCT 15
OCT 15
OCT 15
OCT 15
OCT 15
OCT 15
OCT 15
OCT 15
OCT 15
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Screen z programu ThinkOrSwim zobrazuje op¢ni matici (matrix). Ve zkratce se opcni matrix sklada ze dvou stran CALL a PUT, tedy dlouhé a
kratkeé strany. Tyto dvé strany rozdéluje tzv. Strike cena, coz oznacuje cenu podkladového aktiva. Kazdeé strike cené tedy prislusi ceny opci
bid/ask pro CALL stranu i pro PUT stranu. Pro zacatek toto staci a opcnimu matrixu se prakticky budeme vénovat v tomto ebooku pozdéji.

Nyni Vam vysvétlim velice dllezitou véc, ktera je nezbytnym zakladem pro opcéni obchodovani. PomUckou vam bude zakladni op¢ni schéma na
predchozi strané.
Podivejme se, co znamena nakup a prodej (vypis) opci na call a put strané. 1 opcni pozice odpovida 100ks podkladového aktiva (akciim).

e nakup CALL opce - kupujeme si pravo nakoupit podkladové aktivum na dané strike cené v dané exspiraci, protoze kuprikladu
oCekavame jeho budouci rist. Platime za to op¢ni prémii (ask) = debetni transakce. Pravo obecné mizeme a nemusime uplatnit.
Primarné se ho nebudeme snazit uplatnit.

e vypis CALL opce - prodavame svoji povinnost dodat podkladové aktivum na dané strike cené v dané exspiraci. Povinnost nabyva
platnosti tehdy, pokud nékdo uplatni své pravo koupit, které si od nas koupil. Za tento prodej inkasujeme opcni prémii (bid) = kreditni
transakce.

e nakup PUT opce - kupujeme si pravo prodat podkladové aktivum na dane strike cené v dane exspiraci, protoze kuprikladu ocekavame
jeho budouci pokles. Platime za to opc¢ni prémii (ask) = debetni transakce. Opét se v nasem opcnim obchodovanim nebudeme zabyvat
uplatiovanim naseho prava.

= vypis PUT opce - prodavame svoji povinnost prevzit podkladové aktivum na dané strike cené v danée exspiraci. Povinnost nabyva
platnosti tehdy, pokud nékdo uplatni své pravo prodat, které si od nas koupil. Za tento prodej inkasujeme opcni prémii (bid) = kreditni
transakce.

Nyni nastal Cas si prakticky ukazat jak ziskat genialni bezplatny software Think Or Swim krok po kroku.

Ukazeme si prakticky opcni matrix blizSim pohledem, nazorné si ukazeme priklady nakupu a vypisu opci, jejich kombinace tzv. spready
a mnoho dalsiho...
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PRAXE — THINK OR SWIM REGISTRACE, INSTALACE

Rad bych Vam predstavil genialni opcni software Think or Swim (TOS). Jedna se o 60 denni TRIAL verzi, ktera podporuje vsechny zakladni
funkce jako plna verze. Po uplynuti 60 dni staci provést znovu registraci (nékdy i ne) a pokracujeme vesele dal. Spolecnost Ameritrade

z dlivodu regulace neotevira obchodni Gcty v Ceské republice. Reseni si hned ukazeme.

Jedinym rozdilem oproti Zivému Uctu jsou opozdéna data v opcnim matrixu o 20 minut. Grafy opozdéné vsak jiz nejsou. Tento UzZasny nastroj
nam umoznuje nanecisto obchodovat opce, analyzovat opcni pozice a jejich pravdépodobnosti, sledovat ostatni trhy, pokrocile filtrovat a
vyhledavat prilezitosti napfic trhy apod.. Najdeme zde velice dobré nastroje technické analyzy a mnoho dalSiho. Osobné neznam lepSi nastroj

zdarma.

Jak provést registraci TRIAL verze:

=V prvé fadé pokud doposud nemate GMAIL, doporucuji si ho zalozit viz. http://www.gmail.com
= Prejdeme na oficialni stranku TOS https://www.thinkorswim.com
= Klikneme na register here for paperMoney (viz. Cerveny ramecek)

thinkorswim b9

by D Ameritrade

Trading Collaboration ~ Learning Contact

thinkorswim®—an innovative trading
platform that just gets it




= Zaskrtneme "NQ", protoze zatim
nemame zaloZeny Ucet u Ameritrade a
vyplnime ,nase“ osobni Gdaje.

= Vyplnime jméno (jakékoliv).

= Vyplnime pfijmeni (jakékoliv).

» Zadame naSi GMAIL emailovou adresu.

=  Potvrdime nasi GMAIL emailovou
adresu.

Jak jsem jiz upozornil drive, spol. Ameritrade
neumoziuje otevirat zivé Gcty v CR.

Do you have an existing TD Ameritrade account?

First name

Middle name

Last name

Email address @

Confirm email address
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Nyni je tfeba "vygooglit" néjakou zahrani¢ni adresu, napf. US adresu

. . . o Best daytime phone number @
vcetneé telefonniho Cisla.

+1 815-283-77
Pouzijeme tedy vyhledavac k nalezeni napriklad néjaké restaurace v
Americe i kavarny, baru apod.. Nékde, kde se pravdépodobné
neobchoduje na burzovnim poli.

Pjcime si adresu a telefonni ¢islo. COUY Ol ek S0ce
UNITED STATES OF AMERICA

U telefonniho cisla je nutna spravna predvolba. U zbytku Cisla napfr.

umazeme jednu cislici, abychom nezplisobovali pfipadné

nep ﬁJ emnosti. Physical street address (No P.O. Boxes or mail drops) @

1240 Chicago Ave

Pojdme na to:

= "Vygooglil" jsem si napf. nahodny McDonald's v USA a pUjcil si Adcess line 2
adresu s telefonnim cislem.

= Zadame telefonni Cislo. Umazeme konec ¢isla o jednu, dvé
Cislice.

= Vlybereme United States Of America.

= Zadame pljcenou adresu. e

= Doplnime patficné mésto. llinois

= Zadame stat, kterému mésto patfi.
ZIP code

» Zadame ZIP code (smérovaci €islo). 61074
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V dalsim kroku nas ceka doplnit upresnujici informace o "nasi" osobé, vybrani prihlasovaciho jména a hesla.

= Vlybereme ,nase” obchodni zkusenosti, instrumenty, které nas zajimaji a v posledni otazce, zdali jiz mame existujici Gcet u brokerské
spolecnosti.

= Zvolime si prihlasovaci jméno a dle instrukci heslo pro prihlaseni do TOS platformy.

=  Potvrdime.

How many years of trading experience do you have?
1-5
Choose aUser ID @

How many times do you trade each month? JmenoPrijmenii1

1-9

Password @

What products are you interested in trading? (Check as many that apply)

Re-enter password

IIIIIIII{

Do you have an existing brokerage account?

28



» Rekapitulace "nasi" registrace.

= Posledni krok: Klikneme na "Register"

Prijmeni
prijmenijmenocislo@gmail.com
UNITED STATES OF AMERICA

1240 Chicago Ave

Savanna

lllinois

61074

+1 815-283-77
1-5

1-9

Equities, Exchange-traded funds (ETFs),
Futures, Options

[\o]
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» Pokud vSe probéhlo v poradku, klikneme pro stazeni na "click here".

= Zaroven se na nas gmail poslalo potvrzeni o registraci i s odkazem na stazeni TOS. Pokud bychom neprovedli predchozi krok nyni, neni
se ceho obavat. VSe mame v emailu.

Thank you for registering.
Enjoy your 60-day trial of paperMoney®.
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= Zvolime instalaci TOS (paperMoney), popfipadé si niZze na strance zvolime verzi operacniho systému, pro ktery instalaci chceme.

Nice move!

Install paperMoney for Windows

Complete installation instructions (by operating system)

Windows




Po instalaci spustime TOS platformu (vétSinou ikonou z plochy, dle volby v instalaci).

Zadame nami zvolené prihlasovaci jméno a heslo.

Prepneme posuvnicek na stranu Paper Money.

Ne . :
74\, thinkorswim

JmenoPrijmeni11

A mame hotovo !

JW,-CJpce

Zivecz
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CTEME OPCNI MATRIX

Po Dspééném pFIhlééenT do platformy ThinkOrSwim (TOS) Si pOd Monitor ( Trade ) Analyze Scan MarketWatch Charts Tools Help
zalozkou "Trade" zobrazime jednotlivé opcni exspirace daného All Products | %* Forex Trader Futures Trader Active Trader ~ f@ Pairs Trader
podkladu. Kazda opcni exspirace v sobé skryva opcni matrix. Nejprve [Eal - 8, ! £1.653
ale musime zvolit patricny ticker podkladu. Pro ukazku si zvolime v Underlying
ticker SPY (ETF na S&P500), se kterym budeme pracovat i v nasich
strategiich.

Delta, Probability of Touching, Open In...
Opcni exspirace se déli na: Ctvrtletni (quarterlys), mésicni (monthly),

tydenni (weeklys) . Nas budou zajimat pouze exspirace tydenni a N1 | @) [o(mini)

mésicni. J (10) |100 (Weeklys) tydenni exspirace (kazdy patek)
Po zadani tickeru SPY se ukaze v podokné "Option Chain" seznam v ) 17) [100 (Weeklys)

case po sobé jdoucich exspiracich, viz. modry ramecek. > | 24) 100 (Weeklys)

Exspirace zacina zkratkou mésice (JAN,FEB,..), nasleduje pofadovée AL BB

Cislo v daném mésici. Sedé, bez poradového ¢isla, jsou mésicni
exspirace. Za poradovym Cislem je dvojCisli znacici rok (2016).
Cislo v zavorce, viz. zluty ramecek, znaci pocet dnl zbyvajicich do
exspirace, tzv. DTE (Days To Expiration).

Dale v retézci vidime 100 nebo 10. 100 oznacuje regulérni opcni

mésicni exspirace (kazdy 3.patek v mésici)
100 (Weeklys)

100 (Quarterlys) Ctvrtletni exspirace (nezajima nas)

pOZiCi, kdy 5 )| 100 (Quarterlys)
1 opce kontroluje objem 100ks akcii. Cislo 10 oznacuje miniopce el Py BT
(1 opce = 10ks akcii). Miniopcemi se zabyvat nebudeme. 100 (Quarterlys)

V dany okamzik lze obchodné vstupovat do kterékoliv exspirace v

nabidce. pec16 | 239)] 10 (Mini) mésiéni exspirace mini opci (nezajima nas)
Jak jste si urcité vSimli, vzdalenéjsSim expiracnim mésicim chybi

nékteré dil¢i exspirace. Tyto budou postupné dopliovany tak, jak se bude blizit jejich cas.

Priklad:

SPY FEB2 16 (31) 100 (Weeklys)

Jedna se o druhou Gnorovou exspiraci (druhy patek) roku 2016, kdy do vypreni platnosti opci zbyva 31dni. Jedna se o standardni tydenni opce
(100).
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Pojdme si nyni ukazat opcni matrix po rozkliknuti zvolené exspirace podkladu SPY. Zvolil jsem mésicni exspiraci FEB 16 (36) 100, kdy do
vyprseni platnosti opci zbyva 31dni (DTE31).

Monitor ~ Trade Anal

| Products -~ x Tri
SPY -

 Underlying

~ Option Chain

NME-DmOO0O00®

Opcni matrix se sklada ze dvou stran CALL a PUT. CALL strana vlevo ohranicena zelenym rameckem obsahuje uzivatelsky definovatelnée
sloupce, z nichz nejdulezitéjsi jsou sloupce s cenami BID a ASK. Vpravo je PUT strana (Cervené ohranicena oblast) s cenami BID a ASK. Obé
tyto pole rozdéluje sloupec se Strike cenami podkladu (SPY) = modré ohraniceni, a sloupec s Gdajem o exspiraci (Zluty).

BID predstavuje cenu poptavky tj. cena za kterou je mozné opci na daném striku vypsat.
ASK predstavuje cenu nabidky tj. cena za kterou je mozné opci na daném striku nakoupit.
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Kdyz se rozhodneme koupit call opci na strike cenu 195, bude nas to stat 2.19 USD (sloupec ASK) za akcii. JelikoZ pfes opci ovladame 100 ks
akcii, tak 1 opce na strike cenu 195 bude stat 2.19 x 100 = 219 USD.

V pripadg, Ze se rozhodneme vypsat call opci na strike cenu 195, obdrzime 2.14 USD (sloupec BID) za akcii. Za 1 opci tedy inkasujeme opcni
prémii 214 USD okamzité na nas ucet.

Na zacatku této kapitoly jsem ukazal jednoduché opcni schéma pro snadnéjsi predstavu a orientaci.

Pozn.: K exspiraci obecné bych doplnil malou poznamku, ze ne vSechny opcné obchodovatelné podklady disponuji tydennimi exspiracemi

opci a ne vSechny exspiruji zrovna v patek (viz. u velkych index( typu SPX, RUT aj., je rozdil, zdali se jedna o tydenni exspirace (patek) nebo
mésicni (Ctvrtek)). Je tedy treba védét, kdy exspiruji opce podkladu, na némz mame v imyslu obchodovat opce. Pro SPY, ktery bude nasim
opcnim podkladem je to vzdy patek.

Rekapitulace:

V pfipadé nakupu nas zajima cena ASK, tj. cena za kterou danou opci miizeme nakoupit.
V pfipadé vypisu opce nas zajima cena BID, tj. cena, kterou kupec opce plati nam.
Opce maji rlizné expiracni cykly (tydenni, mésicni, kvartalni...).

Ticker je symbol daného trhu (SPY (ETF na S&P 500)).

Opc¢ni matrix (option chain, opcni fetézec, opcni tabulka) je prehled cen opci na jednotlivé strike ceny podkladu v dané exspiraci.

Aby Cteni opcniho matrixu davalo smysl, je nutné vysvétlit a dokonale si osvojit nasledujici terminologii, kterou budeme neustale pfi
obchodovani opci pouZivat.
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OPCE ATM, ITM, OTM

UZ vime, co je to call a put opce, jak si otevfit opéni matrix a precist si za jakou cenu na rlznych strike cenach podkladu miizeme opce
nakoupit (ask) nebo vypsat (bid).
SPY 13/01/2016 uzaviel na cené 188,83 (viz. modry ramecek).

Monitor = Trade  Analyze 5Scan MarketWatch  Charts  Tools  Help Investools
All Products %" Forex Trader Futures Trader Active Trader f= Pairs Trader

SPY - [sssa] s zigg e

w Underlying

>
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Definujme si tedy pojmy ATM, ITM, OTM:

Opce ATM (at-the-money), neboli opce na penézich
» Je takova opce, jejiz strike cena (strike) se rovna cené podkladového aktiva.
Pro call i put opce plati:
» Kdyz SPY uzavrel na cené 188,83, opce na strike cenu 189 je opce ATM - opce na penézich.
Opce ITM (in-the-money), neboli opce v penézich (modra ¢ast pozadi v opénim matrixu)
Pro CALL opce plati:
= KdyZ SPY uzavrel na cené 188,83, Call ITM opce jsou takové, jejichz strike cena je nizsi nez soucasna cena podkladu (CALL ITM < 189).
Pro PUT opce plati:
= Kdyz SPY uzavrel na cené 188,83, Put ITM opce jsou takové, jejichz strike cena je vySsi nez soucasna cena akcie (PUT ITM > 189).
Opce OTM (out-the-money), neboli opce mimo penize (Cerna ¢ast pozadi v opnim matrixu)
Pro call opce plati:
» KdyZ SPY uzavrel na cené 188,83, Call OTM opce jsou takové, jejichZ strike cena je vySSi neZ soucasna cena akcie (CALL OTM > 189).
Pro put opce plati:

= KdyZ SPY uzavrel na cené 188,83, Put OTM opce jsou takove, jejichz strike cena je nizsi nez soucasna cena akcie (PUT OTM < 189).

37



-W;—Dpceiivé.cz-tw,-

Jisté jste si vSimli, Ze cena podkladu (SPY) je o par desetinnych mist rozdilna oproti ATM striku. Je to dano tim, Ze jednotlivé striky v opcnim
matrixu jsou kulata cisla, a tak ATM strike bude vétSinou bud lehce ITM nebo OTM v desetinnych rfadech. Je to pouze drobna nuance .

U nejblizSich exspiraci se mizZzeme setkat s délenim strike ceny po pul bodech, princip je vSak stejny. Pro stanoveni ATM striku nam mize
poslouzit i hodnota rfeckého pismena Delta. Strike, ktery ma absolutni hodnotu delty nejblize k ¢islu 0.50 na put i call strané, odpovida ATM
striku. Co je to Delta a jak se pouZziva si fekneme pozdéji. Delta patri do skupiny rfeckych pismen tzv. greeks.

PUT opce ATM, ITM, OTM v cenovém grafu: CALL opce ATM, ITM, OTM v cenovém grafu:
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Pochopeni téchto pojmi je velmi dllezité. Kazda skupina téchto opci ma sva specifika a pouzivaji se k sestaveni opcnich strategii. Velice
doporucuji si screeny dikladné prostudovat, zobrazit si opcni matrix v TOS, sledovat cenu podkladového aktiva a podle toho si urcovat ATM,
ITM a OTM opce.

Budeme tedy znat:
= Klasifikace pojm0 opci ATM, ITM, OTM nam udava, jak si strike cena stoji k cené podkladového aktiva.
= Opce ATM jsou takové opce, kdy strike cena je rovna cené podkladového aktiva a je tzv. na penézich.
= Cimje call/put opce hloubégji ITM, tim je prémium vy33i, opce je tedy drazsi a je tzv. v penézich.

= Cimje call/put opce vice OTM, tim je prémium nizsi, opce je tedy levnéjsi a je tzv. mimo penize.

Jesté jednou doporucuji si tyto pojmy dikladné nastudovat. Poté je budeme pouzivat automaticky v opcnich strategiich.
Aby vSe do sebe pomalu zacalo zapadat, musime si vysvétlit z ceho se vlastné cena opce sklada, abychom méli povédomi o tom, jaké faktory

ovlivauji vyvoj nasich opcnich pozic, nevyjimaje volbu vstupnich parametrt nasich obchodd.

Jisté, existuji i rlizné matematické modely pro ocenovani opci, napf. Black-Scholeslv , ovSsem pro nas opcni byznys toto neni viibec dilezité,
proto se timto nebudeme vibec zabyvat.

Jak jsem jiz na zacCatku rekl, budu Vam predstavovat jen to nejnutnéjsi pro Uspésny opcni byznys bez zbytecné a nudné teorie.

Pojdme dale'!
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CENA OPCE

Pro op¢ni obchodovani a stavbu strategii je velice dilezité pochopit z jakych ¢asti se sklada opcni cena. Naucili jsme se, Ze cena opce se
nazyva opcni prémium.

Op¢ni prémium tvori:

VNITRNT HODNOTA + VNE)ST HODNOTA

Vnitfni hodnota opce (intrinsic value)

Vnitfni hodnota opce je hodnota, ktera udava kolik bod( jsou jednotlivé striky v penézich (ITM) na call nebo put strané oproti aktualni cené
podkladového aktiva. Je to tedy aktualni zisk potencionalné nakoupené opce daného ITM striku, v pfipadé jejiho uplatnéni.

Priklad:

Cena podkladu SPY =189,6 (upfesnéni: Screen nize byl pofizen mimo RTH (regular trading hours), proto Last cena zUstala viset z konce
seance na close a aktualni je bid/ask+matrix v nocni seanci.)

» Pro Call: nejblizsi strike ITM = 189
Vnitrni hodnota opce =189,6 - 189 = 0,6

*  Pro Put: nejblizsi strike ITM =190
Vnitrna hodnota opce = 190 - 189,6 =04

Na screenu nize prakticky vidite v TOS, Ze s kazdou jednotkou striku hloubéji ITM pribyva opce o jednotku na vnitfni hodnoté. Napr. Call 189 =
0,6,188 =1,6,187 = 2,6 atd.. Stejné tak analogicky pro Put stranu.
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Jisté jste si vSimli, Ze podle vnitfni hodnoty a vztazné definice ATM striku k ni, bychom méli dva striky ATM pro call (190) a pro put (189). OvSem
podivejme se znovu na Deltu a strike, ktery je na call i put stranu nejblize k hodnoté 0,5 (190). Prakticky je toto detail, ktery v nasi praxi
nebudeme fesit. Je ale dobré o tomto védét a znovu si vzpomenme na poznamku o par radkl vyse, ohledné stanoveni ATM striku (nuance).

Monitor = Trade Analyze Scan MarketWatch Charts Tools Help Investools

2

@ All Products %' Forex Trader Futures Trader Active & Pairs Trader
spY = DR TF TR 188.83 Jons TE WM <266 V poli Layout zvolime variantu s Intrinsic a Extrinsic, nebo zvolime
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Vnéjsi hodnota opce (Casova) (extrinsic value)

Vnéjsi hodnota resp. Casova hodnota opce je takova, ktera v sobé zohlednuje cenu ¢asu zbyvajiciho do dané exspirace . Cim je opce v Case
vzdalengjsi, tedy ¢im je jeji platnost delSi, tim ma cena Casu opce vyssi hodnotu. JednodusSe opce s exspiraci za dva mésice bude drazsi, nez-li
opce s exspiraci za mesic.

Casovou hodnotu opce ovliviiuje -

také volatilita (Zivost) trhu. e
Zvysuje-li se volatilita podkladu, |
jsou i opce drazsi. Trhy jsou pak |
Zivéjsi a je zde zvySena S
pravdépodobnost, Ze by OTM T : : =
opce mohly snadnéji dosahnout :
statutu ITM a tim i uplatnitelného
naroku na zisk nakoupenych
opcl.

Obecné plati, ¢im jsou OTM/ITM
opce blize k ATM, tim se jejich
casova hodnota zvysuje. ATM
opce pak ma nejvyssi casovou
hodnotu, protoZe v sobé nese
nejvétsi riziko prechodu do
uplatnitelného ITM statutu.

w Option Chain

= Pojdme si zakladni
princip casové hodnoty
ukazat na screenu z TOS:
pro priklad se zamérme
na strike 190 a sledujme
vyvoj casové hodnoty v po
sobé jdoucich exspiracich.
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Vidime, Ze s pribyvajicim casem ve vzdalenéjSich exspiracich maji call/put opce na striku 190 vysSi hodnotu ¢asové slozky.
Pro srovnani s vnitini hodnotou (intrinsic) vidime ten rozdil, Ze vnitfni hodnota opci zaleZi pouze na aktualni cené podkladu a nikoliv na Case
do exspirace.

Jak se pocita casova hodnota opci?

Vezméme si opét stejné vstupy jako pri ukazce vypoctu vnitrni hodnoty opce.
Spocitali jsme pro:

= CALL stranu na striku 189, ze vnitrni hodnota opce ma hodnotu 0,60.

a) Potrebujeme pro CALL opci na striku 189 zjistit MID cenu = stfed mezi BID/ASK ( (bid+ask)/2 = (5,00+5,09)/2 = 5,045).
MID = 5,045

b) ¢asova hodnota = MID - vnitini hodnota
casova hodnota = 5,045 - 0,60
casova hodnota = 4,445

= PUT stranu na striku 190, Ze vnitfni hodnota opce ma hodnotu 0,40.

a) Potrebujeme pro PUT opci na striku 190 zjistit MID cenu = stfed mezi BID/ASK ( (5,72+5,8)/2 = 5,76).
MID = 5,76

b) ¢asova hodnota = MID - vnitini hodnota
¢asova hodnota = 5,76 - 0,40
casova hodnota = 5,36
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Pojdme si nyni tento jedno

hy vypocet ukazat prakticky na screenu opcniho matrixu z TOS:
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Vypoctem jsme dospéli k zavéru a kontrole, Ze :

» CALL opce na striku 189 ma vnitfni hodnotu 0,60 a vné&;j3i (Casovou) hodnotu 4,445 a dohromady tak tvofi op&ni prémii o hodnoté
5,045 (MID).

* PUT opce na striku 190 ma vnitfni hodnotu 0,40 a vnéj3i (Casovou) hodnotu 5,36 a dohromady tvofi opéni prémii o hodnoté 5,76
(MID).

Uz chapeme ¢im je tvofena opc¢ni prémie. Umime si spocitat jeji vnitini i vnéjsi (Casovou) hodnotu.
Zavérem kapitoly o cené opce nam zbyva ujasnéni ITM, ATM, OTM opci vzhledem ke skladbé jejich ceny.

Opce ITM

» Maji vnitini i Casovou hodnotu. Cim je opce hloubé&ji ITM, roste jeji vnitini hodnota a ¢asova hodnota klesa.

Opce ATM

= Maji pouze ¢asovou hodnotu. A protoZe nesou nejvétsi riziko pravdépodobnosti rychlého prechodu do ITM (moZnost uplatnéni vnitini

hodnoty jako zisku), je tato ¢asova hodnota nejvyssi. Pfi pohybu smérem OTM Casova hodnota klesa. Stejné tak pfi pohybu smérem
ITM, kde navic bude narUstat vnitini hodnota.

Opce OTM

= Maji pouze ¢asovou hodnotu. Cim vice je opce OTM, ¢asova hodnota klesa.

Kdyz se opce blizi k exspiraci, OTM opce se priblizuji k hodnoté 0 a opce ITM se priblizuji ke své vnitfni hodnote.
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Grafické vysvétleni skladby a vyvoje vnitini a vnéjsi (Casové) hodnoty ITM, ATM, OTM opci:
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Je tfeba si uvédomit, Ze opcni matrix neni staticky. V zavislosti na zménach ceny podkladoveho aktiva prechazeji opce z jedné skupiny do
druhé.

Kdyz je dnes cena podkladového aktiva napr. 190 USD. Opce na strike cené 190 bude ATM. Zitra je cena aktiva 192 USD a opce na strike cené
190 je jiz ITM. Jeji opcni prémie vzroste, jak hluboko je ITM. ITM opce maji zaroven i ngjakou ¢asovou hodnotu. Ta se priblizuje k nule, ¢im je

opce hloubégji ITM a v dobé exspirace zlstane ITM opci pouze jeji vnitfni hodnota.
OTM opce vyjadruji cenu, kterou je kupec opce ochoten zaplatit, kdyz na zakladé své hypotézy je presvédcen, ze podkladové aktivum vzroste

resp. klesne v zavislosti, zda nakupuje opci call nebo opci put. Kupuje si pouze ¢as, opce nema vnitfni hodnotu. V pripadg, Ze se opce
nedostane do skupiny ITM, tak je opce v dobé exspirace bezcenna. Pro vypisovatele opce OTM zase predstavuje cena opce riziko, Ze opce

bude ITM. Cim je cena vy33i, tim je také vy33i riziko. Z toho ddvodu maji OTM opce, které jsou blize k cené podkladového aktiva, vy$3i prémii a
opce, které jsou dale od trhu, prémii nizsi.

Zapamatujme si:
= Cena opce (opcni prémie) se sklada z vnitini a vnéjsi (Casové) hodnoty.
= Opce ITM maji vnitini hodnotu, ale i zaroveri ¢asovou hodnotu. Cim vice ITM, tim vnitfni hodnota roste a ¢asova klesa.
= QOpce ATM, OTM jsou opce, jejichz cenu predstavuje pouze cas.

= KdyZ se opce bliZi k exspiraci, OTM opce se priblizuji k hodnoté 0 a opce ITM se priblizuji ke své vnitfni hodnoté.

= (im déle je do exspirace, tim opce v sobé nesou vice casové hodnoty. Opce, ktera exspiruje za dva mésice bude drazsi nez opce, ktera
exspiruje za mésic.

= Cena OTM opce se tedy rozpada v zavislosti na ¢ase do exspirace.

= Posledni mésic do exspirace je rozpad nejvice znatelny viz. nasledujici screen.
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Jak vypada rozpad casové hodnoty opce s bliZici se exspiraci ?

Pro nazornou predstavu o tom jak probiha rozpad ¢asové hodnoty, jsem vytvoril obrazek, na némz vidime tri casové Useky :

= 90 az 60 dni do exspirace opci casova hodnota klesa velmi pomalu.

= 60 az 30 dni do exspirace ztraci krivka svoji linearitu rozpadu casové hodnoty nabira na exponencialité.

= 30 dni do exspirace je casovy rozpad nejvice rapidni, coz je velice atraktivni pro vypisovani OTM opci, kdy ¢as pracuje pro nas
nejefektivnéji s cilem bezcenné opce pri exspiraci. Naopak rozpad casu pracuje proti nam, jestlize jsme opci nakoupili. Priblizime si
pozdéji.
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Co je to ta VOLATILITA?

Jak jsem jiz nedavno zminil, ze cenu opci také ovliviuje volatilita, pojdme si to nyni priblizit.

Kdyz jsou trhy volatilni, chapejme to tak, Ze cenovy graf je vice rozkmitany (Zivy), cena se pohybuje v Sirsich cenovych kanalech a na trzich
obecné panuje neklid, nervozita. Volatilita je tedy ekvivalentem miry rizikovosti investice. Klidny trh, nebo-li liny se pohybuje v Uzkem
cenovém kanale a tedy i volatilita je nizka. Volatilit existuje nékolik druhd : bézna, historicka, budouci, implikovana aj..

Z opc¢niho hlediska nas bude zajimat volatilita implikovana.

IMPLIKOVANA VOLATILITA (impV)

Vyjadfuje odhadovanou budouci volatilitu (miru kolisani) ceny aktiva. Je dilezitym rozhodujicim faktorem pfi ocenovani opci, pomoci riiznych
matematickych modell (napf. Black-Scholes).

= Cim je implikovana volatilita vy33i, tim lze pfedpokladat vétsi pohyby v budoucnu a tudiz ceny opci rostou s rostoucim rizikem. Na
trzich panuje nervozita ohledné budouciho vyvoje.

Implikovana volatilita nam nefika jakym smérem trhy pljdou, pouze jistou pravdépodobnost (ne zaruku) budouciho vyvoje opcnich cen.
SlouZi k posuzovani rizikovosti daneé investice, ktera se pfimo promita do cen opci. Volatilita se pochopitelné v case plynule méni tak, jak
naladoveé reaguji Ucastnici trhu na jeho udalosti.

Dala by se timto spravné vydedukovat vzajemna inverzni korelace mezi volatilitou a cenou aktiva.

Implikovana volatilita je velice dilezity faktor pro volbu opcnich strategii.

Za vysoké implikované volatility ,kdy ceny opci jsou drahg, je nanejvys vhodné opce vypisovat a inkasovat tak vySsSi opcni prémium (kreditni
strategie).

Naopak za nizké volatility je nanejvys vhodné opce nakupovat, protoZe jsou levné (debetni strategie).

Praktickou ukazkou Vam ted vysvétlim, jak si implikovanou volatilitu zobrazit v TOS a také, jak se implikovana volatilita chova na akciovém
indexu SPY, ktery je hlavnim predmétem nasSeho obchodovani.

49



Jak na implikovanou volatilitu v TOS?
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Po Uspésnem zobrazeni implikované volatility na SPY vidime, Ze na tomto ETF implikovana volatilita roste s rostoucim strachem a nervozitou
na trhu, kdy cena ETF zaroven klesa. Vybral jsem par zajimavejSich situaci pro dostatecnou interpretaci vzajemného vztahu - inverzni korelace.
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Na grafu vidime ten vzajemny vztah. Vétsi propady na akciovém indexu, ktery se ETF (SPY) snazi co nejlépe kopirovat, jsou prevazné
zapricinény necekanym negativnim fundamentem, ktery obecné vnesl na trhy nejistotu a strach.

V minulém roce jsme si mohli vSimnout reakci na vyjadreni amerického FEDu, ohledné zvySovani Urokovych sazeb v USA, ¢i nejistoty v recké
problematice. Posledni dobou i nasledky vlivem klesajicich cen ropy a jejim prebytkem v zasobach. Vliv stavu ¢inské ekonomiky apod.. Tim
spoustécim fundamentem muze byt cokoliv, co ma vahu zahybat svétovou ekonomikou s naslednou emotivni reakci Gcéastnik( na trzich, ktefi

vnimaji zvysené riziko jejich investic.

Implikovana volatilita je tedy ekvivalentem této nejistoty a roste s obavami a strachem na trzich. Jak nejistota roste, zvysuje se i poptavka po
opcich slouzicich jako ochrana podkladu "na jistotu" s presné definovanym rizikem pro investora pri necekané rychlém pohybu podkladu
proti. Investor v podkladu se zajisti nakupem opci na nakup ¢i prodej (call/put opci) podkladu za urcité presné definované riziko, ikdyz cena
podkladu mlze byt v dany okamzik jesté vice dal v negaci, nez je investorova ochrana. Takového investora to ovSsem netrapi, protoze si své
riziko definoval a mize s klidem v pfipadé Spatného scénare toto riziko realné prijmout. Nikdy vsak ne vice.

Proto tedy v dobé nejistoty roste poptavka po opcich a z prostého zakona nabidky a poptavky je jasné, Ze pokud je vysoka poptavka roste i
cena, v nasem pripadé cena opci.

My jako opcni obchodnici mizeme tedy tyto opce prodavat (vypisovat), ale i nakupovat a chranit tak nase rizika proti uplatnéni prava
investora nami prodané povinnosti pfijmout ¢i dodat podklad za predem stanovenych podminek. S timto prfimo souvisi nase stavba opcnich
strategii, které vam priblizim pozdéji. Timto zplsobem lze nejsnadnéji chapat princip opci ve financnich trzich. V realité neprodavame jen
investordm v podkladu, ale operujeme v davu dalSich opcnich obchodnikd, ktefi cili svymi strategiemi na spekulaci vyvoje podkladu, kde
danou situaci vidi kazdy jinak. Proto v tomto odvétvi neexistuje zadna konkurence. V trzich je obrovsky dav s riiznym Ghlem pohledu na véc a
jde vskutku jen o ziskani vyhody na svoji stranu. Budoucnost nikdy nikdo nemUze védét s naprostou jistotou.

Obecné tedy jak k tomu pristupovat?

Vysoka volatilita = vypis opci s cilem uklidnéni strachu a nejistoty na trzich v pribéhu ¢asu, kdy i rozpad asu (jeho hodnoty) je nasi
vyhodou s cilem mit tyto opce ve stavu nejlépe nulové hodnoty. Pfipadny pohyb podkladu proti nasemu vypisu (do ITM) je nezadouci.
Premium za podstoupeni této pripadné nasi povinnosti vychazejici z vypisu opci nalezi pouze nam. Takovou povinnost bychom tedy mohli v
tomto stavu vykoupit za teoretickou nulovou hodnotu a z povinnosti se vyvazat s celym inkasovanym prémiem. Z toho vyplyva vypisovat opce,
kdyz jsou trhy nizko a volatilita vysoko (selsky rozum = draho prodat a levné koupit).
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Nizka volatilita = nakup levnych opci s cilem spekulace nejen na rlst volatility a tim i rist ceny opce v Case, kdy rozpad ¢asové hodnoty je
ovsem nas nepritel, protoze snizuje cenu opci s bliZici se exspiraci, a tim i nas mozny zisk pfi jejich prodeji. Pohyb podkladu nasim smérem
(do ITM) je pak ovSem velice zadouci, protoze opce nabyvaji na cené. Nakup opci je proto za vysoké volatility krajné nevhodné, jelikoz lze
ocekavat jeji budouci pokles a tim i snizeni cen opci, kde i pfipadny pohyb nasim smérem k ITM nemusi vykompenzovat pokles volatility a
rozpad Casu (zejména call opce). Z toho vyplyva nakupovat opce, kdyZ jsou trhy vysoko a tedy panuje i optimisticka nalada na trzich -
volatilita je nizko (selsky rozum = levné koupit a draho prodat).

Vyjimkou je nakup drazsich opci k zajisténi nasich vypsanych opci (tvorba spreadu). Ukazeme si pozd&ji prakticky.

TIP: sledujte jednotlivé Grovné implikované volatility, kde probihaji jeji odrazy do protisméru. MiZe Vam to ledasco napovédét v zavislosti na
vyvoji podkladového aktiva.

Pozn.: Zamérné jsem Vam predstavil nejpouzivanéjsi implikovanou volatilitu. Dalsim moznym ukazatelem podhodnocenosti Ci
nadhodnocenosti opci mizZe byt srovnani implikované volatility (oCekavané) s historickou volatilitou, tedy skutecnou. Je-li implikovana
volatilita nad historickou, napovida to o nadhodnocenosti opci. Je-li implikovana volatilita pod historickou volatilitou, napovida to o
podhodnocenosti opci. Timto srovnanim lze vyvodit, kdy je opce vhodné vypisovat a kdy nikoliv. Historickou volatilitu si zobrazite v TOS
stejnym zplsobem jako implikovanou. My budeme pouZzivat jen implikovanou volatilitu, avSak myslim, Ze poznamka o historické volatilité je
na miste.

VySe popsané chovani implikované volatility plati v kontextu s akciovymi indexy a jejich derivaty (ETF).

Chovani implikované volatility na samotné akcii (spolecnosti) ma trochu jiné zakonitosti, napf. rist volatility pfed vyhlasenim ocekavané
zpravy, kdy panuje nejistota o jejim vysledku predem znamé podstaty této zpravy. Timto se prozatim my zabyvat nebudeme. Naopak se
budeme soustredit na vySe popsané souvislosti v kontextu k akciovym index(im a jejich derivatd.

Pro poradek zminim, Ze ukazka chovani implikované volatility neslouZi jako samotna strategie, nybrz a pouze jen jako dilek do SirSi Gvahy pfi
stavbé strategii. Proto dlirazné nedoporucuji bezhlavé vstupovat do Zivych obchod( jen na zakladé tohoto ukazatele, zda-li jsou opce levng, Ci
drahe.

Toto neni strategie !

Predchozim vykladem se dostavame k velice zasadni otazce k zamysleni, ktera velkou cast z Vas jisté napadla :

ProcC se opcemi viibec zabyvat? Jaké jsou jejich vyhody, kdyZ jejich podstata vypada tak slozité ?
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PROC SE OPCEMI| ZABYVAT 2?7

Pokusim se v této kapitole priblizit vyhody opcniho obchodovani.
Existuje nespocet opcnich strategii, které mohou vydélavat, i kdyz akcie, indexy, komodity netrenduji - nevydélavaji.

MizZeme vydélavat, aniz bychom spekulovali na smér budouciho pohybu podkladu. Vydélavame, kdyz se trhy nehybou. Nemusime odhadovat
smér pohybu, nybrz dosti ¢asto odhadujeme jen pravdépodobodnost velikosti mozného budouciho pohybu podkladu. Velice ¢asto
vstupujeme daleko od aktualni ceny podkladu, kdy pro nas pracuje pouze cas. Opce jsou Casoveé nenaroCné a prinasi zajimave zhodnoceni.
Zajimavejsi nez Cista investice do akcii za Ucelem dividendového prijmu.

Moje prevazna cast opcniho obchodovani se zabyva vypisem opci s ochranou, tedy vytvorenim vertikalnich put/call spread(. Jsem prodejce,
neboli vypisovatelem opci. Za urcité situace, kdy jsou podminky na trhu pro mne pfiznivé a mam jistou vyhodu na své strané, prodam opce a

necham pracovat cas. Vyuziti opci je velice komplexni a velmi flexibilni. Pojdme si predstavit ty nejzajimavéjsi vyhody.

1) Stavame se prodejci ¢asu
Profesionalové velice dobre znaji nejvétsi tajemstvi opcl. 80% az 90% vsech opci vyprsi jako bezcennych. V pripadé, Ze jste vypisovatel opd],
mUzZete vyuzit této skutecnosti a vyrazné naklonit pravdépodobnost Gspéchu na svoji stranu. Profesionalni portfolia jsou z velké ¢asti

alokovany ve strategiich, které opce prodavaji.

2) Mechanizace vypisu - nenarocné strategie
Pokud 80% az 90% opci vyprsi jako bezcennych, lze na této statistické vyhodé postavit strategii, kterou mdzeme do trhu vkladat velmi
pravidelné (mésicni popf. tydenni vypisy). Celkova Gdrzba je absolutné nenarocna a zabere radové par minut denné. Je potfeba védét, kdy na
trhu neni zcela vhodna situace pro mechanicky vypis a mit stanovené postupy, jak tyto obchody otevirat a ridit.

3) Trh jde do strany - akcie, indexy, komodity nevydélaji nic. Opce téZi z rozpadu casoveho prémia.
Rozhodli jsme se investovat do akcie. Nas investicni horizont je podle nasi analyzy jeden rok. Akcie Sla cely rok do strany a nase pozice
nevydélala nic. Skrze opce mlzete profitovat i v tomto prostredi a pravidelné inkasovat na sv{j tcet zisk. Nejvétsi pridana hodnota opci je

schopnost profitovat v trzich, které se nikam nehybou nebo jdou do strany za vyssi volatility. Kazdy by tedy mél uvazovat jestli do svého
akciového portfolia nezaradi opce, at uz jako kombinace akcie + opce a nebo vyuzit samotnou opcni strategii.
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4) Ocekavany pohyb

Mame predikci velmi silného volatilniho pohybu, ale nevime jakym presné pljde smérem. Pfes opcni strategii lze tuto situaci zobchodovat.

5) Univerzalnost
Existuje nespocet opcnich strategii. MiZzeme tedy obchodovat veskeré trzni nastaveni. PrileZitosti je prakticky cela rada

6) Nizky pocatecni kapital
UZ pfi kapitalu 2000USD mizeme zacit obchodovat 1 pozici s rozumnym rizikem a postupné se ucit mechaniku opcniho obchodovani
v realnych podminkach.

7) Opce jako stop-loss
(stop-loss (SL) = pfedem definovana hodnota pfijatelné ztraty, vychazejici z moneymanagementu)
Jestlize drzime akcii a chceme se chranit proti jejimu poklesu, je lepsi vyuzit moznost ochrany nakupem put opce. Holy Stop pfikaz na prodej
akcie na jeji urcité Urovni nemusi po nocnim gapu ceny byt vyplnén okolo ceny, kterou jsme do Stop prikazu zadali. Pri volatilnim poklesu pak
mUze byt market cena zcela jinde oproti nasSemu Gmyslu. Stop-limit se nemusi aktivovat viibec, pokud cena vlivem nocni seance cenu
v prikazu preskocila, jelikoz prikaz definuje presnou cenu za kterou se ma prikaz vyplnit, i cenu lepsi.
U ochrany pomoci opce jako SL se midzeme rozhodnout, zda opci uplatnime a pfijmeme nami pfijatelné riziko. Kdyz trh pljde dal proti nam,
ztrata bude porad stejna. Kdyz se trh vrati zpét, mizeme setrvat v jinak ziskové akciové pozici.
Opcni strategie nam umoznuji nespocet moznosti na fizeni jinak ztratovych pozic zpét do oblasti zisku, ¢i v nejhorsim pripadé do ztraty
mirnéjsi, nez by bylo obvyklym zplsobem docileno. Vyhodou je pravé to, Ze dle vyvoje v ¢ase se mdzeme s nasimi pozicemi plynule
prizplsobovat a upravovat resp. transformovat z jedneé strategie do druhé apod.. Velice pouzivanou metodou je tzv. rolovani pozic, kdy
odsunutim exspirace dale v ¢ase (horizontalni rolovani) a ziskat tim tak vice Casu, kdy se trh miZe vratit zpét na Grovné, kde je nase pozice
v bezpedi (zisku). Tuto vyhodu Vam zZadny jiny zplsob obchodovani nenabidne s pfidanou hodnotou ¢asové nenaroc¢nosti. Je tedy mozné se
opcim vénovat plné pri zameéstnani, studiu apod., a i tak [ze mit stale dostatek volného casu.

Dostavame se zcela jisté k jadru véci. Je na Case si povédét néco o tom, jak se obecné opcni strategie rozdéluji a v zapéti Vam prakticky
prednesu zakladni princip stylu mého obchodovani.
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ZAKLADNT ROZDELENT OPCNICH STRATEGII

Obecné opcni strategie délime na :

= Smérové
= Nesmérové (tzv. pfijmoveé)

Smérové opéni strategie (debetni)

Jak jiz nazev napovida, jde u smérovych opcnich strategii o spekulaci na pohyb podkladového aktiva. U komplexnéjSich opcnich strategii
nemusime odhadovat jakym smérem se aktivum vyda, ale staci nam, kdyz k pohybu dojde. Je ovSem obecné vyhodnéjsi spekulovat na pokles,
kdy nam pomaha v cenovém riistu opci zvySujici se implikovana volatilita. Za smérové opcni strategie tedy platime (debet) s cilem levné
koupit a draz pozici prodat.

U smérovych opcnich strategii je nasim nejvétsim rizikem pouze to, kolik za takovou strategii zaplatime. Vic ztratit nemdzeme. Potencionalni
zisk pak zalezi na zvolené strategii (omezeny, neomezeny). Smérové strategie jsou narocnéjsi na casovani, resp. odhad okamziku vstupu,

jelikoz plynouci ¢as pracuje proti nam. Za delSi cas si samozfejmeé priplatime, coz je okamzity minus na nasem Uctu s neurcitym vysledkem.

Nesmérové opcni strategie (kreditni)

Nesmeérové, nebo-li prijmové strategie tézi z rozpadu casu. O tuto exkluzivni vyhodu opci se opiraji i nase opcni pristupy. Idealnim stavem pro
prijmoveé strategie jsou uklidnéné trhy po ukoncené volatilni fazi, kdy jsou opce stale drahg, ale trhy jiz nevykazuji znamky rostouci nervozity.
To je nas cas, kdy budeme vstupovat do téchto nesmérovych strategii za Gcelem okamzitého inkasovani prémia (kredit) na nas acet. Toto
prémium si uchranime jen tehdy, pokud trh zlistane uklidnény v uzSim rozpéti a nebude mit obecné trendové tendence proti nasi pozici.
Rozpad casu je nasim pritelem. Vyhodou oproti smérovym strategiim je okamzité inkasované prémium, které se v Case rozpada, aniz by musel
trh délat jakykoliv pohyb. Vstupujeme dostatecné daleko od aktualni pozice podkladu s vysokou pravdépodobnosti vyprseni opci jako

bezcennych. Nevyhodou je horsi pomér zisk/risk (neboli RRR - risk reward ratio), jelikoZ na kreditni strategie si broker Gctuje jistici zalohu
v podobé tzv. marginu, kdyby se nahodou pozice dostala do ztraty. VySe marginu zalezi na tom, zda-li vypisujeme opce s ochranou, ¢i bez.

Vsuvka:

MARGIN - je to jistici blokovana zaloha na Uctu klienta brokerem na pokryti pripadnych ztrat. Broker se timto jisti a zaroven eliminuje riziko
vstupu do pozice s podkapitalizaci klienta u kreditnich strategii.
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VySe marginu u kreditnich strategii bez ochrany = tzn. vypis tzv. nahé (naked) opce

- pocita se z aktualni hodnoty podkladového aktiva, coz ¢ini cca 20% jeho aktualni hodnoty pro jednu vypsanou opci. Konecny realny margin
se muze lisit dle vypoctu brokera, podklad od podkladu. Napfiklad, pokud je cena podkladového aktiva (akcie, indexu...) 100, bude opéni
margin stanoven jako 20% ze 100ks akcii o hodnoté 100, tedy 0,2x100x100, cozZ je rovno 2000USD = blokovana ¢astka (margin) na Gctu klienta
brokerem po dobu trvani obchodu.

Pfesna hodnota zalezi na zplUsobu vypocCtu brokera. Nasobek 100 proto, Ze 1 opce je vzdy ekvivalentem 100ks podkladu.

VySe marginu u kreditnich strategii s ochranou = tzn. vypis nahé opce + nakup vzdalenéjsi OTM ochranné opce (vertikalni spread)

- pocita se jako absolutni rozdil Strike cen podkladu, na kterych jsme opce vypsali a nakoupili. Napr. vypsali jsme na striku 100 jednu call opci
a na striku 105 jsme jednu call opci nakoupili. Za tento Gkon bychom inkasovali napf. 20 dolar(. Margin by pak byl rozdilem téchto strikd opét
krat 100ks, tedy (105-100)*100 = 5*100 = 500USD margin na 1 opcni kontrakt.

Existuje cela rada strategii (Strangle, straddle, Iron condor, Iron Albatross, Butterfly, Put spread, Call spread, Calendar spread, aj. ) Tyto
vSechny jsou jen kombinaci vypis( a nakupt opci, nékdy i s riznou kombinaci ¢asu. Vsechny mohou byt smérové i nesmérové. Zalezi jen jestli
danou strategii postavime jako debetni (smérovou) ¢i kreditni (nesmérovou). Obecné kazda strategie je vhodna pouze v urcité fazi trhu.

Podle vySe popsanych vyhod opcniho obchodovani se zabyvam pouze jednoduchymi nesmérovymi (kreditnimi) strategiemi jako jsou
vertikalni Put spread Ci vertikalni Call spread, popr. kombinace, kde se vyhradné pracuje s ochrannymi opcemi. Tudiz je maximalni riziko vzdy
limitovano.

Kreditni strategie pracuji s negativnim pomérem zisk/risk (RRR), tzn. potencionalni maximalni riziko je vyssi, nez-li inkasované prémium, coz
se na prvni pohled mize zdat odrazujici. Ja Vam ovsem ukazu pravé ty vwhody opcniho obchodovani, abychom riziko realného pfiznani
maximalni ztraty co nejvice minimalizovali.

Dirazné doporucuji NEzabyvat se holymi vypisy (naked) opci vzhledem k vysokému riziku, pokud zcela jisté nevite, co délate. Riziko je pfrilis
vysoké pro pripad necekané razantni reakce trhu proti Vam. Vzdy vychazejte ze svého obchodniho planu a moneymanagementu a riskujte to,
co si mUzete dovolit pfipadné ztratit.
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VERTIKALNT PUT SPREAD (KREDITNT)

Jedna se o jednoduchou opéni strategii, kterou budeme stavét jako kreditni (nesmérovou - pfijmovou). Vertikalni proto, Ze strategii stavime z
opci v jedné exspiraci.

V zakladu jde o vypis OTM put opce a nakup put opce vice OTM jako ochrany. Vysledkem je inkasované prémium s jasné definovanym rizikem.
Cilem tohoto nastaveni kreditniho vertikalniho put spreadu je, aby se trh udrzel nad nasim vypisem, nejlépe do expirace a my tak inkasované
prémium ubranili v plné vysi = vertikalni put spread vyprsi jako bezcenny (Casova hodnota, kterou je tvofen se do exspirace rozpadne).
Teoreticka podstata vertikalniho kreditniho put spreadu = prodavam kupujicimu svoji povinnost prevzit od néj podkladové aktivum v pripadé
jeho poklesu za cenu aktiva (strike), na které jsem zvolil prodej své povinnosti kupujicimu. Kupujicimu se vyplati jeho pravo uplatnit pouze v
pripadé, Ze aktivum se dostalo pod cenu mé prodané povinnosti (tzn. mdj vypis se z OTM dostane do ITM) a kupujici tak utrZi ve skutecnosti
pro néj prijatelnou ztratu z poklesu drzeného aktiva, nez jakou by utrzil Cistym prodejem aktiva bez opce za aktualni cenu, jez by byla jesté
nizsi nez za strike cenu, na kterou si ode mne koupil opci (pravo). Kupujici se put opci nemusi jen zajiStovat. Miize spekulovat i na pokles
podkladu a svym uplatnénim byt v short pozici podkladu za lepsi cenu.

Na svoji ochranu, v pfipadé uplatnéni mym kupcem, si koupim také ochrannou put opci ve stejné exspiraci na nizsi strike cené podkladu
(protoze je levnéjsi) a timto omezim své riziko na pfijatelnou Groven. Byt za cenu sniZeni inkasovaného prémia z vypisu. Cilim vSak na casovy
rozpad tohoto zavazku jako bezcenného s tim, Ze mi za tento zavazek inkasované penize zlstanou. Ve struc¢nosti jsem prodejcem casu s jasné
definovanym a omezenym rizikem, ale i ziskem.

Rozdil mezi strike cenou mého vypisu a nakupu se nazyva opcni spread a konkrétni velikost tohoto spreadu je pak jeho Sitkou (rozpétim).
Maximalni riziko je pro mne pak Sitka spreadu resp. margin (spread x 100) minus inkasované prémium + samozrejmé komise brokerovi.

Prakticky priklad:

SPY je aktualné na 186,63. Dejme tomu, ze doslo k ukonceni poklesové korekce a je vhodna situace vypsat vertikalni put spread. Jako vhodnou
exspiraci vzhledem ke zbyvajicimu Casu a vysi prémia volim exspiraci FEB4 16 s 11ti dny do konce platnosti opci.

Pozn.: Samotna stavba put spreadu musi vychazet z moneymanagementu, ktery nam rekne pro jaké minimalni prémium bychom si méli jit,
aby se nam vyplatilo podstupovat jasné definovane riziko vzhledem k velikosti Gctu. Odpovédi na tyto otazky musime skloubit dohromady

s pravdépodobnostni vyhodou a moznostmi, které nam trh nabizi. Toto zde nyni nebudu rozebirat, jde mi hlavné o to, ukazat praktickou

stavbu put spreadu.
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Na zakladé analyzy jsem vybral:
Vypis Put opce na strike : 111 (tj. 111 USD)
Nakup Put opce (ochrany) na strike : 0.87 (tj. 87 USD)
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Premium = 1.11- 0.87 =0.24 (tj. 24USD) ~ ....... NAT cena spreadu tzv. natural cena vychazi z cen bid/ask opci.

My, jakozto opcni obchodnici se snazime lovit lepSi prémium a budeme tedy cilit na MID prémium spreadu.

Premium MID = 0.29 (tj. 29 USD) .. MID cena spreadu se pocita ze stfednich hodnot opdi, tj. stfed bid/ask.
Margin = rozpéti spreadu x 100 x pocet kontrakt( = 2 x 100 x 1 = 200USD

Maximalni zisk = 29USD - komise (na jeden opcni kontrakt)

Maximalni ztrata = Margin - Premium + komise = 200 - 29 + komise = 171 USD + komise

Postup:
V TOS v zaloZce "TRADE" zvolime patficny ticker (SPY). Rozklikneme poZadovanou exspiraci (napf. FEB4 16) a v roletce "Strikes" zvolime

pozadovany pocet zobrazenych strikes (napf. ALL).

KROK 1: - Vybereme na strané PUT strike cenu podkladu pro vypis (napf. 179) a klikneme v jejim fadku na BID cenu (1.11).
- Vybereme na strané PUT strike cenu podkladu pro nakup ochrany, stiskneme a drzime klavesu CTRL + klikneme na jejim radku
na ASK cenu (0.85). Po tomto kroku bychom nize v okné méli vidét nasi sestavenou pozici - vertikalni kreditni put spread
(vertical).

KROK 2 : - Zkontrolujeme zadanou pozici. SELL pro vypis (179), BUY pro nakup ochrany (177), exspiraci, stranu transakce (PUT), pocet
kontraktl, atd.
-V pravé casti zvoleného prikazu vidime, Ze se jedna o kreditni transakci (credit) a volime MID cenu spreadu (Zluté ovaly)

limitnim prikazem s denni platnosti pfikazu (Day).

KROK 3 : - Po celkové kontrole spravnosti zadani klikneme na "Confirm and Send", kde nam TOS ukaZe rekapitulaci viz. screen nize.
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Single Account v Account: D-13430067 (margin) ~ Save last used mode

@ Please note that you have selected a weekly option series with a "non-standard” expiration date.

Delete Edit
> 0 —
Order Entry Tools
v Order Entry and Saved Orders

OrderEntry  Saved Orders @D Thisis a simulation, not a real trade

VERTICAL 4/ SELL / 41 =+ |AUTO FEB416 2 . 29 T LMT G LIMIT
BUY +1 AUTO FEB4 16 CREDIT

Advanced Order: Single Order v A 2% 'E] E‘g Delete Confirm and Send

29

d» Cancel =,

TOS nam po odkliknuti "Confirm and Send" tlacitka zrekapituluje nasi zadanou transakci.

Vidime:

Order Description : Popis nasi zadané pozice

Break Even Stock Prices: Oznacuje cenu podkladu, na které je nas B/E bod (nulovy bod), nebo-li bod nulové ztraty a zisku (ukazeme si v

Profit Loss diagramu pozice).

Max. Profit: Maximalni teoreticky zisk.

Cost of Trade incl. comm.:  Maximalni realny zisk po odecteni komisi brokerovi za transakci.

Buying Power Effect: Timto zpsobem TOS oznacuje blokovany margin, ktery stanovuje jako maximalni moznou ztratu z transakce
(plati pro vert. spready).

KROK 4: - Finalni kontrola a odeslani prikazu k realizaci kliknutim na tlacitko "Send".
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Poté mUzeme odeslany prikaz a jeho realizaci s naslednym vyvojem pozice sledovat v zaloZce "Monitor", kterou najdete nahofe TOS v okné

vedle zalozky "Trade".

Profit-Loss diasram (Risk Profile) — Vertical Put Spread

Profit-Loss diagram slouZi k analyze nasi pozice vzhledem k vyvoji podkladového aktiva a jak nazev napovida vyhodnocuje pribéh zisku a

ztraty.
Je velice dllezité pochopit podstatu diagramu a osvojit si jeho ¢teni. Toto rozhodné nepodcenujte !
Pred samotnym vstupem do obchodu se miZzeme podivat na nasi pozici z pohledu P/L diagramu viz. screen nize.

Confirm and send

v

Order Entry Tools PRAVY KLIK MYSi

KAMKOLIV DO
~ Order Entry and Saved ers SESTAVENE POZICE
Order Entry  Saved Orders @D Thisis a simulation, not a real trade Create duplicate order

Create opposite order
VERTICAL L|SELL -1 "2 v AUTO

4 1416 ALY, 29 "X LMT @ LIMIT

Analyze opposite trade
Advanced Order: Single Order ~ A Create alert... e o B By Delete

Share order template...

Timto postupem si duplikujeme nasi pontencionalni pozici do zalozky “Analyze” a podzalozky “Risk Profile”.
Zobrazi se nam P/L diagram nasi pozice, kde vidime na vertikalni ose méfitko zisku a ztrat a na horizontalni ose cenové méfitko
podkladového aktiva (SPY).

Dale pak vidime svétle modrou kfivku, ktera nam popisuje pribéh zisku ¢i ztraty vzhledem k cené podkladu v den exspirace.

Confirm and Send

d» Cancel =

Fialova krivka je tentyz priibéh, ovSem k aktualnimu dni. S kazdym dnem bliZicim se do exspirace se bude tato kfivka ,rovnat” do tvaru svétle

modré. Aktualni (fialovy) prabéh je dan zbyvajicim casem do exspirace.
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Investools

Click chart for data
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PIL prubéh pri exspiraci

ALL Show All

STK
VERTICAL

All 1 series

. Single Symbol

Bjerksund-Stensland , Interest: = ‘@ Date: 02/15/2016

FEB4 16 29
FEB4 16 CREDIT

BIE
(Break Even Point)
Bod nulové ztraty a zisku

Oznacuje hranici mezi
ziskem a ztratou.

BIE = strike vypis - premium
BIE=179-0,29

BIE=178.71
V den exspirace:
SPY > BIE = jsme v zisku

SPY=BIE=0
SPY < BIE = jsme ve ztraté




= Je-li hodnota SPY v den exspirace vyse nez 5 ¢ » [,
nase vypsana put opce na strike 179, jsme e share A % [EEIM, # style, # Drawings, A Studies, 2 Patterns,

o
R

v oblasti maximalniho zisku.

= Je-li hodnota SPY v den exspirace mezi
bodem zvratu B/E a strikem vypisu put 179,
jsme stale v zisku ovSem nikoliv
maximalnim.

= Je-li hodnota SPY v den exspirace mezi
bodem zvratu B/E a strikem ochranné put
opce 177, jsme ve ztratg, ovsem nikoliv
maximalni.

= Je-li hodnota SPY v den exspirace pod
strikem ochranné put opce 177, jsme
v oblasti maximalni ztraty a nas cely put
spread je ITM.

Doporuceni:
Pozici vzdy aktivné fidime vcas drive, nez se strike OTM VERTIKALNI PUT SPREAD x
vypsané opce dostane ATM Ci ITM (napf. rolovanim, (KREDITNI)

Ci uzavienim celého spreadu). B/E je tedy pro nas
jen informativni hodnota platna pouze v den
exspirace.

Jak by nase pozice vypadala v cenovém grafu?

I
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VERTIKALNIT CALL SPREAD (KREDITNI)

Analogicky podobné jako u put spreadu, jen na opacnou stranu.

Teoreticka podstata vertikalniho kreditniho call spreadu = prodavam svoji povinnost dodat kupujicimu opce podkladove aktivum v pripadé
jeho rdstu za cenu aktiva (strike), na které jsem zvolil prodej své povinnosti kupujicimu. Kupujicimu se vyplati jeho pravo uplatnit pouze v
pfipadé, Ze aktivum se dostalo nad cenu mé prodané povinnosti (tzn. mij vypis se z OTM dostane do ITM) a kupujici tak utrZi ve skutecnosti
pro néj prijatelnou ztratu z rdstu jinak shortovaného podkladu, nez jakou by utrzil ¢istym nakupem podkladu bez opce za aktualni cenu, jez by
mohla byt jeSté vyssi, nez za strike cenu, na kterou si ode mne koupil opci (pravo). Kupujici si tak opci nemusi jen zajistovat své short pozice
v podkladu proti rdstu. M(ze jen Cisté pomoci opce spekulovat na budouci rist podkladu a v pfipadé naplnéni jeho scénare svoji opci
uplatnit a nakoupit tak podklad za lepsSi cenu. Tato spekulace ho okamzité stoji rapidné méné nez prosty nakup podkladu rovnou.

Na svoji ochranu, v pfipadé uplatnéni mym kupcem, si koupim také ochranou call opci ve stejné exspiraci na vyssi strike cené podkladu
(protoze je levnéjsi) a timto omezim své riziko na prijatelnou Groven, byt za cenu snizeni inkasovaného prémia z vypisu. Cilim vSak na ¢asovy
rozpad tohoto zavazku jako bezcenného s tim, Ze mi za tento zavazek inkasované penize z(stanou. Ve struc¢nosti jsem prodejcem casu s jasné
definovanym a omezenym rizikem, ale i ziskem.

Prakticky priklad:

SPY je aktualné na 186,63. Dejme tomu, Ze je trh u rezistence a ocekavame pokles. V téchto pfipadech je vhodneé vypsat vertikalni kreditni call
spread.

Jako vhodnou exspiraci volim stejnou exspiraci jako u prikladu put spreadu, a to FEB4 16 s 11dny do konce platnosti opci.

Na zakladé analyzy jsem vybral:

Vypis Call opce na strike: 193 za 0.65 (tj. 65USD)

Nakup Call opce (ochrany) na strike: 195  za 0.34  (tj. 34 USD)
Premium = 0.65 - 034 =031(t. 31USD) .. NAT cena spreadu (viz. priklad put spreadu)
Premium MID = 033 (tj. 33 USD) ... MID cena spreadu (viz. pfiklad put spreadu)

Margin = rozpéti spreadu x 100 x pocet kontrakt(i =2 x 100 x 1 =200 USD
Maximalni zisk = 33 USD - komise (na jeden opcni kontrakt)
Maximalni ztrata = Margin - Premium + komise = 200 - 33 + komise = 167 USD + komise

NiZe opét screen z TOS s praktickou ukazkou.
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Opét v TOS zaloZce "TRADE" zvolime nam znamy ticker SPY. Rozklikneme pozadovanou expiraci (napf. FEB4 16) a v roletce "Strikes" zvolime

pozadovany pocet zobrazenych strikes (napfr. ALL).

KROK 1: - Vybereme na strané CALL v matrixu strike cenu podkladu pro vypis (napr. 193) a klikneme v jejim radku na BID cenu (0.65)
- Vybereme na strané CALL v matrixu strike cenu pro nakup ochrany (napfr. 195), stiskneme a drzime klavesu CTRL + klikneme na
jejim fadku na ASK cenu pro nakup opce (0.34). Po tomto kroku bychom niZe v okné méli vidét nasi sestavenou pozici -
vertikalni kreditni call spread (vertical).

KROK 2: - Zkontrolujeme zadanou pozici. SELL pro vypis (193), BUY pro nakup ochrany (195), exspiraci, stranu transakce (CALL), pocCet
kontrakt(, atd.

- V pravé casti zvoleného prikazu vidime, Ze se jedna o kreditni transakci (credit) a volime MID cenu spreadu (Zluté ovaly)
limitnim prikazem s denni platnosti pfikazu (Day).

KROK 3: - Po celkové kontrole spravnosti zadani klikneme na "Confirm and Send", kde nam TOS ukaZe rekapitulaci viz. screen nize.

0~ Order Confirmation

@D This is a simulation, not a real trade
g commissions

Single Account v Account: D-13430067 (margin) ~ Save last used mode

@ Please note that you have selected a weekly option series with a "non-standard” expiration date.

Delete Edit
=
QOrder Entry Tools
v Order Entry and S Orders

OrderEntry  Saved Orders  [[@D This is a simulation, not a real trade

VERTICAL 4|SELL P 1 =¥ AuTO 4 FEB4 16 4 33 2 LMT @ LIMIT
BUY +1 AUTO a FEB4 16 CREDIT

Advanced Order: Single Order  ~ = 3 i E"@ Delete Confirm and Send

> Orde S k . 4dr Cancel =,
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TOS nam po odkliknuti "Confirm and Send" tlacitka zrekapituluje nasi zadanou transakci. Jedna se opét o stejnou tabulku shrnuti jako v
ukazce put spreadu, kde jsem popsal vyznamoveé jednotlivé polozky.

KROK 4 : -Finalni kontrola a odeslani prikazu k realizaci kliknutim na tlacitko "Send".
Prikaz se timto odeslanim opét presune do zalozky "Monitor", ve které mame moznost sledovat plnéni a vyvoj pozice.

Profit-Loss diagram (Risk Profile) — Vertical Call Spread

h Charts Tools Help
" Probability Analysis  {® thinkBack gw Fundamentals

SPY 4/ EXCLUDE | +1 @ Expiration | Step: - v P/LOPEN | . Probrange: b Date: 02/15/2016

Drag chart to panDrag prices to change scale

Click chart for data

OBLAST MAXIMALNIHO ZISKU

BIE
(Break even point)
Bod nulové ztraty a zisku

Hranice mezi ziskem (profit) a

OBLAST MAXIMALNi ZTRATY
ztratou (loss).

BIE = strike vypis + premium
BIE=193 +0,33

BIE =193,33

—_— e
V den exspirace:

SPY < BIE = jsme v zisku

SPY=BIE=0 P/L prubéh pri exspiraci
SPY > BIE = jsme ve ztraté

Positions and Simulated Trades

Bjerksund-Stensland | Interest: 02/15/2016

FEB4 16

33 =) B
FEB416

CREDIT
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= Je-li hodnota SPY v den exspirace nize nez @shore L % EEZE, # Stle, # Drawings, L Studies, I patterns,
nase vypsana call opce na strike 193, jsme %R
v oblasti maximalniho zisku.

= Je-li hodnota SPY v den exspirace mezi
strikem vypisu call 193 a bodem zvratu B/E,
jsme stale v zisku, ovsem nikoliv
maximalnim.

OTM VERTIKALNI CALL SPREAD (KREDITNI)

= Je-li hodnota SPY v den exspirace mezi
bodem zvratu B/E a strikem ochranné call
opce 195, jsme ve ztraté, ovsem nikoliv
maximalni.

= Je-li hodnota SPY v den exspirace nad
strikem nasi ochranné call opce 195, jsme v
oblasti maximalni ztraty a nas cely call
spread je ITM.

Doporuceni:

Opét pozici vzdy aktivné ridime vcas drive, nez se
strike vypsané opce dostane ATM ¢i ITM (napf.
rolovanim, ¢i uzavienim celého spreadu). B/E je
tedy pro nas jen informativni hodnota platna
pouze v den exspirace.

Jak by nase pozice vypadala v cenovém grafu?

I
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Srovnanim téchto dvou strategii je jasné, Ze se jedna o zrcadlové postavené kreditni strategie.

Vsimnéte si rozdilu vypoctu B/E a srovnejte s P/L diagramem, bude razem vse jasné a znovu opakuji, Ze naucit se pribéhy téchto strategii je
velice dllezité.

Cilem je vypisovat vertikalni OTM spready co nejdale od trhu tak, abychom splnili poZzadavek moneymanagementu (dale jen MM) na minimalni

premium vychazejici z pozadavku na celkové zhodnoceni kapitalu.

Sifku opcniho spreadu volime opét v souladu s MM vzhledem k volbé poctu pozic ku riziku, které si stanovime na kazdy obchod. Vzpomerime
si na vypocet marginu.

Obecné ¢im Sirsi opcni spread postavime, mizeme jit s vypisy vice OTM a stale splnit pozadavek na minimalni premium z MM, jelikoz
vzdalengjsi ochranna opce je levnéjsi. Exponujeme tak ale do pozice vice kapitalu do marginu, jakozto potencionalni riziko (MM).

Vrele doporucuji si stavbu vertikalnich kreditnich OTM spreadl vyzkouset s riznou Sitkou (2, 5, ...10 strik() a nasledovat P/L diagram jak
reaguje. Uvidite, Ze se SirSim opcnim spreadem logicky v pfipadé napadeni vypsané opce nebude pribéh ztrat tak strmy jako na uzsim
opcnim spreadu. Pro snazsi pochopeni si zkuste namodelovat v TOS dva pripady napf. vertikalni put spready v kontextu 205/200 a 205/195. U
obou si zobrazte Risk profile diagram a sledujte velikost ztraty pfi exspiraci napf. u striku 202. Na put spreadu 205/200 bude vy3Si ztrata pro
strike 202, nezli na SirSim put spreadu 205/195.

Pamatujte, Ze vSe ma své pro a proti, a Ze je vzdy néco za néco. Neexistuje svaty gral. Daleko dilezitéjSi nez vstup do pozice je jeji samotné
fizeni a vystup. To je to, co rozdéluje Uspésné tradery od nelspésnych. Stabilné konzistentni zisky.
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KOMBINACE VERTIKALNI CALL + PUT SPREAD = IRON CONDOR?

Casto se mUze stavat, ze nam trh bude davat signal vypisovat postupné k put/call spreadu dalsi call/put spread do protistrany ve stejné
exspiraci.

Tato vysledna pozice se opravdu nazyva lron Condor a to pouze v pfipadé, kdyZ oba vertikalni spready put i call maji shodné rozpéti (Sirku).
Kazdému spreadu se pak v této komplexni strategii fika "kridlo".

Pokud tyto dva vertikalni spready na obé strany (put i call) zadame najednou jako jeden prikaz, broker tuto strategii spravné rozezna a
identifikuje jako Iron Condor (IC) a prizplsobi tomu i blokaci kapitalu na pofizeni pozice (margin). Margin v tomto pripadé bude pouze jakoby
za jeden spread tzn. rozpéti kondora.

Prikladné vezméme v Gvahu hodnoty put a call spreadu z predchozich praktickych ukazek:
Zadame-li najednou jako jeden pfikaz (+P177/-P179) a (-C193/+C195) ve stejné exspiraci, broker rozezna strategii Iron Condor (IC) a bude
blokovat margin 200USD jako rozpéti jednoho spreadu.

Pozn.: Spravné bychom méli rozliSovat strategie pfiznakem long / short podle toho, zda se jedna o debetni (sméroveé) strategie nebo kreditni
(nesmérové, prijmoveé) strategie. Long = debetni (platime za pozici), Short = kreditni (penize inkasujeme). V drtivé vétsiné jsou opcni strategie
stavény jako kreditni, kde vyuzZivame primarnich vyhod opcniho tradingu (rozpad casové hodnoty = 80%-90% opci exspiruje jako bezcennych +
nenutnosti znat prfesné smér budouciho vyvoje). Proto, kdyZz mluvime napfiklad o vertikalnim put/call spreadu, Iron Condoru, apod., vzdy
myslime kreditni (short) stavbu strategie.

Pojdme si ukazat strategii Iron Condor jako cilenou, tedy v jednom prikazu. Pfedpokladejme, ze o¢ekavame budouci vyvoj trhu do strany v
urcitém cenovém rozpéti (kanale, range).

71



-W;—Dpceiivé.cz-tw,-

Prakticky priklad:
SPY je aktualné na 199. VSimnéte si ATM striku (199) , kde jsou splnény idealni podminky pro definici ATM (nulova vnitini hodnota + delta 0,5).

Dejme tomu, ze oCekavame budouci vyvoj SPYe do strany s urcitou oscilaci. Z kapitoly o rozpadu casové hodnoty vime, Ze nejrychlejsi rozpad
nastava cca 30 dni do exspirace. Ukazkovym pfikladem volim exspiraci APR1 16 (29) s 29 dny do konce platnosti opci.

Stavbu kreditnich put/call spreadu jiz detailné znate, proto Iron Condora mirné zestrucnim.

Volba strikes:

Call spread (call kfidlo) :  vypis call na striku 205 = -C205 za 0.57 (tj. 57 USD)
nakup call na striku 210 = +C210 za 0.09 (tj.9 USD)
Call Premium MID = 51 USD

Put spread (put kfidlo) :  vypis put na striku 190 = -P190 za 132 (tj. 132 USD)
nakup put na striku 185= +185 za 0.75 (tj. 75 USD)
Put Premium MID = 61 USD
IRON CONDOR = Call spread + Put spread
IC Premium MID = Call Premium MID + Put Premium MID
IC Premium MID = 51 USD + 61 USD
IC Premium MID = 121 USD

Margin IC = rozpéti IC ( rozpéti put/call spreadu musi byt stejné, jinak by se nejednalo o IC) = 500 USD (=béZny pozadavek brokera na
margin).

Max. zisk = IC Premium - komise =121 USD - komise.

Max. ztrata = Margin IC - Premium IC + komise= 500 — 121 + komise = 388 USD + komise (=TOS pozadavek na margin).
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Premium MID = ( (1.32+1.38)2 - (0.75+0.72)/2) x 100
1.35-0.74)x100

-rozpéti IC = 5 striku =(
=61USD

Premium MID = PUT MID + CALL MID = ’ i
= 61+51 - , = Margin = rozpéti x 100 = 5 x 100 = 500 USD
=112 USD - R

Margin = rozpéti x 100 =5 x 100 = 500 USD
Maximalni ztrata = Margin - Premium

=500-112
=388 USD (= TOS margin)
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KREDITNI CALL SPREAD
-rozpéti 5 strikd (210 - 205 = 5)
Premium MID = ( (0.57+0.61)/2 - (0.09+0.07)/2) x 100
= (0.59-0.08) x100
=51USD
Margin = rozpéti x 100 = 5 x 100 = 500 USD

Order Entry Tools

Order Entry

IRON CONDOR .S

+ CTRL +

Advanced Order: Single Order

Postup je zcela stejny jako v predchozich pripadech. Krok 1-3 vySe, krok 4 nize.
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_"x'!
Auto send with shift click =
SELL -1 IRON CONDOR SPY 100 (Weeklys) APR1 16 205/210/190/185 CALL/PUT @1.12 LMT ..

o C,,._,L.I_; ns

Account: D-13838103 (margin) Save last used mode

® Please note that you have selected a weekly option series with a "non-standard® expiration date.

Delete Edit

V potvrzovacim okné u kroku 4 vidime vSe podstatné. Zajimavym Gdajem jsou pak dvé hodnoty u B/E. pro Call stranu je nulovy bod , nebo-li
bod zvratu hodnota 206,12, cozZ je vlastné strike vypisu 205 + odbrzené prémium 1,12. Analogicky pak B/E u put strany 188,88, kde vypocet
vychazi opét z P/L diagramu. Tedy strike vypisu 190 — obdrzené prémium 1,12.

Margin je zde opravdu jakoby za jeden spread a to z toho dlivodu, Ze prakticky mdze byt v dany okamzik ITM pouze jeden z nich. Drobnou

nuanci je pozadavek na velikost marginu. U TOS firmy Ameritrade je to hodnota maximalni mozné ztraty, u jinych broker( (InteractiveBrokers)
je to samotné rozpéti spreadu.

Na dalSim screenu bude vSe prehledné popsané. Nejedna se o nic jiného, nez spojeni dvou P/L diagrami do sebe.
P/L diagram opét vyvolame jako v predchozich pfipadech, pravym klikem do zadané pozice a zvolenim volby “Analyze trade”.
Analyza prabéhu ziskd a ztrat by méla byt soucasti analyzy predchazejici samotnému vstupu do pozice.
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= Je-li hodnota SPY v den exspirace mezi striky pshare L 3% MM #0Syle  # Drawings  JL Studies
vypisu, tzn. mezi vypisem call 205 a put 190, ‘ ‘ ‘ ‘
jsme v oblasti maximalniho zisku (zelena
fajka).

E Patterns

x

= Je-li hodnota SPY v den exspirace mezi
strikem vypisu a B/E, jsme stale v zisku,
ovsem nikoliv maximalnim.

*= Je-li hodnota SPY v den exspirace mezi B/E a
strikem nakoupené ochranné opce, jsme ve
ztraté.

= Je-li hodnota SPY v den exspirace pod
nakoupenou ochrannou put opci nebo nad
nakoupenou ochrannou call opci, jsme
v maximalni ztraté a nase jedno kridlo Iron
Condora je kompletné ITM.

Zde opét zdlraznim, Ze pozici sledujeme a aktivné
ridime drive, nez dojde k napadeni vypsanych opci.
Dle situace bud pozici (¢i napadené kfidlo) vcas
zavirame, nebo dle zbyvajiciho ¢asu rolujeme bud
vertikalné ( na vzdalenéjsi striky), nebo horizontalné
(stejné striky do nékteré z pristich exspiraci), Ci
diagonalné (kombinace vertikalniho a horizontalniho
rolovani). Nikdy nenechavame exspirovat jakoukoliv

pozici ITM (pokud to neni soucasti naseho planu).

Jak by nase pozice vypadala v cenovém grafu?

I
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VSechny praktické priklady zde uvedené se neopiraji o konkrétni obchodni plan ani doporuceni a slouzi pouze k pochopeni principu stavby
jednotlivych opcnich strategii. Vidime napfiklad, Ze ukazka Iron Condora neni Gplné v idealni situaci. MiZeme si vSimnout, Ze aktualné jsou
trhy volatilnéjsi a neklidné, coZ nejsou podminky pro vstup do IC. V ukazkovém pripadé by bylo vice nez vhodné volit mista vypist nad high
(211) a pod low (181). Museli bychom vSak volit vzdalenéjsi exspiraci z divodu nizkych prémii na téchto stricich v dané exspiraci v pfikladu. To
by ovSem znamenalo setrvavat v obchodu zbytecné dlouho vzhledem ke zvySené volatilité. Nas obchodni plan by nam mél jasné fici, kdy do
pozice vstupovat a kdy nikoliv.

Obecné tedy vypisujeme opce za néjaké s/r bariéry, které trh vnima a na kterych by s velkou pravdépodobnosti mohl reagovat i v budoucnu.
Tento princip se opira o technickou analyzu cenového grafu.

UKOL: Vyzkousejte si na historickych datech (backtest) v programu TOS obecné znamou strategii kreditniho IC cca 30 dnli do exspirace, kde
striky vypisu jsou voleny dle feckého pismene Delta o absolutni hodnoté 0,2 a nizsi s riznymi variantami rozpéti ochran (napf. 5, 10 strikes,
aj.). Obchody si zapisujte do excelu a vyhodnotte vyvoj zisk( a ztrat v den exspirace. Co je to backtest a jak na néj, pribliZim pozdéji, stejné tak

Deltu.

Pojdme si nyni ukazat nékteré zakladni principy technické analyzy cenového grafu.
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ZAKLADY TECHNICKE ANALYZY CENOVEHO GRAFU

Volba mist nasich vstupd neni zcela nahodila. Jeden z hlavnich pilifd k logickycm vstup(m do nasSich pozic s co nejvyssi pravdépodobnosti
Uspéchu je technicka analyza cenového grafu. Existuje nespocet pristupl a technik technické analyzy. Nékdo pouZiva k analyze indikatory,
které vzdy néjakym zplsobem promitaji cenu. Nékdo analyzuje pouze cenové formace v grafu - price action (PA). Velice Casto je samotna
analyza ceny (PA) kombinovana s indikatory znacici kupfikladu prekoupenost, preprodanost trhu apod.. Zakladem vSeho je ovSem cista price
action. DUlezité je vidét to, co vidi ostatni a nesnazit se vynalézat pristupy, které mylné budeme vidét jen my. Uspéch zarucen vlastnim
indikatorem mozny je, ovsem je to cesta krajné nevhodna pro zacinajiciho tradera - ztrata casu. To, co vidi ostatni, nebo chcete-li masa
dalSich obchodnikd, tam bude pravdépodobnéjsi budouci reakce oproti néjakému vlastnimu indikatoru s periodou xy. Proto zde nastinim
zakladni techniky Cisté price action, které bohaté postaci pro zakladni orientaci a vstupy v logickych zonach do pozic.

Uvodem bych rad nejprve pfiblizil jednotlivé faze trhu.

Trh jako takovy je vzdy tvoren nabidkou a poptavkou. Zakladnim principem je vzdy nalezeni férove ceny, kde probéhne nejvétsi objem
obchodd. Logickym faktem je to, Ze pokud prevazuje poptavka nad nabidkou je jasné, Ze nedostatkoveé zboZi ma prostor k cenovému rdstu. A
naopak, pokud nabidka prevazuje poptavku s nasledkem prebytku, je zde prostor ke sniZzeni cen. Nabidka a poptavka se v case méni a s tim se
méni i ceny. Vzdy je cil najit ferovou cenu pro kupujiciho, stejné tak pro prodavajiciho. Aby tato cena mohla byt pro néjaky ¢as nalezena, musi
trh zkouset riizné cenové hladiny.

Budouci cenovy vyvoj tedy zohlednuje cenové Grovné v minulosti s aktualni situaci oprenou o fundamentalni vlivy v dany okamzik. Toto jsem

O technické analyze bylo napsano nespocet knih, tudiz je toto téema velice obsahlé. Zkusim tedy priblizit jen nutny obecny zaklad.

Zakladem vseho je urceni charakteru trhu, nebo-li urceni cenového trendu.
RozlisSujeme 3 faze:

= rostouci trend (up trend, byci trend, bull market)
= stagnace - bo¢ni vyvoj (chop, Cti ,Cop“) - netrendujici trh, konsolidace
» klesajici trend (down trend, medvédi trend, bear market)

Je tfeba tyto faze posuzovat vzhledem k casu. Pak rozliSujeme trendy dlouhodobé, strednédobé a kratkodobé. Neexistuje zde presné pravidlo

rikajici za jaky ¢as mdzeme hovofit napf. o stfednédobém obdobi. Obecné dlouhodoby trend je patrny napfiklad na tydennim casovém ramci,
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kde vidime strukturu trhu nékolik mésicl az let do minulosti. Strednédoby trend lze nazyvat obdobi v fadd nékolika tydn az mésicl a
kratkodoby v horizontu nékolika dni az tydni. VZdy je tfeba vypozorovat konkrétni oblast, ktera nam dava smysl v daném kontextu.

Rostouci trend (uptrend) - znaci se vytvarenim vy3sich vrcholl (higher high - HH) a vysSich den (higher low — HL).

Netrendujici trh (chop) - znaci se pohybem do strany v urlitém rozpéti (range), kdy stfidavé vytvari vyssi a nizsi vrcholy a dna. Charakter
trendu neni jednoznacny.

Klesajici trend (downtrend) - opak uptrendu : znaci se vytvarenim nizsich vrcholl (lower high — LH) a nizSich den (lower low - LL).

Urceni trendu neni nékdy na prvni pohled jednoznacné, proto hledejte odpovédi na vysSich ¢asovych ramcich (napr. weekly). VSe je otazka
cviku a praxe.

nutného zakladu kazdého tradera, supportl a rezistenci.
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Supporty a rezistence - S/R Urovné

Pokud mame jasno v charakteru trhu, je velice silnym nastrojem analyza Grovni supportd a rezistenci. Patfi mezi zakladni techniky kazdého
tradera, pricemz se jedna o velice silny a robustni nastroj. Jediné co potrebujete, je cenovy graf.

Supporty a rezitence jsou v cenovém grafu mista, kde byla bud cena rychle odmitnuta, nebo se trh v dané oblasti zastavil a nemél silu dale
pokracovat.

Support - je cenova Uroven, pod kterou nebyl ochoten nikdo levnéji prodavat . Trh tedy vytvofil cenové dno, od kterého se trh bud odrazil
zpét k vysSim cenam, chapaneé jako férovéjsi, nebo zde konsoliduje dalSimi objemy a vytvari tak silnéjsi bariéru proti pripadnému dalSimu
poklesu.

Rezistence - je cenova Uroven, nad kterou jiz nebyl ochoten nikdo draz nakupovat. Trh tedy vytvoril cenovy vrchol, od kterého se trh bud

odrazil zpét k nizSim cenam, chapaneé jako férovejsi, nebo zde konsoliduje dalsSimi objemy a vytvari tak silnéjsi barieru proti prfipadnéemu
dalSimu ristu.

Support ani rezistence neni nikdy pfesna cena. Vzdy je to néjaka cenova oblast (zona), kterou trh opakované odmita. Cim vy33i time frame na
grafu zvolime, tim jsou S/R Grovné silnéjsi. Timto lze predikovat budouci prekazky pro trh, na kterych mizeme stavét nase opcni vypisy
vertikalnich spreadd.

Méjte ovSem na pameéti, ze trhy hybou prevazné necekané fundamentalni zpravy a pokud trh reaguje pfilis panicky (vyprodejem), nemusi na
nejblizsi supporty viibec reagovat a zastavit se az u vzdaleného supportu dal v minulosi, ktery predstavoval v dané dobé tzv. bezpecny pristav.
Ku prikladu k tomuto se da hovorit o dllezitych Grovnich jako mésicni, pdlrocni, rocni low, riizné nasobky standardnich odchylek, Ci
dlouhodobé férové ceny dany velkymi objemy v minulosti. Analogicky pak pro rezistence pfi euforickych nakupech.

S/R Grovné nam slouzZi jako potencionalni vyhoda na nasi strané, nikoliv jako dogmaticka jistota. Pamatujte, Ze obchodujete pravou stranu
grafu, nikoliv minulost.

Cenovy graf odrazi viditelné emocni nastaveni obchodnikd. Je to nejprokazatelnéjsi ukazatel toho, jaka nalada panovala v dany okamzik. Trhy

vzdy reaguji rychleji a chaotictéji pri negativnich zpravach, nez-li pri pozitivnim vyhledu. Vystiznéji padaji daleko rychleji, nez-li rostou.

Supporty a rezistence jsou platné do té doby, nezZ je trh po par odrazech prolomi. Velice Casto se rezistence pfi jejich prilomu trhem
transformuji v supporty, kdy trh testuje tyto Grovné z "druhé" strany (ze shora dol(l) . To samé plati pfi poklesu, kdy je po par odrazech
support prolomen a trh jej testuje z "druhé" strany, stava se pravoplatnou rezistenci. Pokud tyto Grovné trh opakované testuje, potvrzuje to
dulezitost dané cenové hladiny.
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Castokrat trh realizuje i tzv. "fale$né prirazy", na které je tfeba dat si pozor a radéji pockat na potvrzeni prirazu zpétnym odrazem od S/R
Urovné z "druhé" strany do sméru prlrazu.

Co se bezpecné opakuje napfic¢ vSemi trhy je koncept odraz - prlraz - odraz. Zkuste nasledovat. Na prlrazy S/R bariér si také davejte pozor,
pokud je trh prilis dlouho v urcitém kanale (range) a nékolikrat testuje danou Groven. S nasobky vy$Simi jak 2-3 odrazy se pak zvySuje riziko
Uniku mimo doposud akceptovany kanal (hledani nové férové ceny). Nic ovSem neni v tradingu dogmatické a i S/R zony mize vidét kazdy
rozdilné.

Doporucuji si zakreslovat S/R Grovné od nejvyssich time frame, kde jsou patrné velice silné Grovné (napf. na weekly ) smérem k nizSim time
frame. Znovu je treba se na S/R Grovné divat i z pohledu casu tzn. dlouhodobé, stfednédobé, kratkodobé.

S/R Grovné si musite osvojit pouze a jen vlastni praxi a najit si vlastni styl zakreslovani, ktery Vam bude davat logiku a bude Vam sedét.

Jak uvidite na screenech S/R Grovné se v case méni, stejné tak jejich platnost. Berte to jako uméni, nebo femeslo, chcete-li. VSe se da naucit.

Kdo zvladne S/R Grovné ma
velkou univerzalni vyhodu
na burze.

Na této ukazce vidite
prakticky vizualizaci
supportu, rezistence a
rovnou i situaci, kdy trh po
nékolika odrazech (bod 1-2)
prorazi rezistenci a posléze '
ji zkousi testovat z druhé _ REZISTENCE SUPPORT
strany (bod 3). To je nazorna | '
ukazka transformace
rezistence v support. Lze si
pak snadno analogicky
predstavit opacnou situaci
pro support.

SUPPORT
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Denni graf trhu SPY od konce roku 2014 po soucasnost. Pro prehlednost na tak velkém ¢asovém Useku vyznaceny pouze jedny z hlavnich S/R
Urovni.

Sledujte graf od minulosti po soucasnost, jak postupné trh reagoval na velice podobnych Grovnich z minulosti. VSimnéte si jak se Grovné
uprostred transformuji a trh na né reaguje z obou stran. Zajimavé jsou vSak necekané velké propady viz. napf. srpen 2015 (dopad Spatnych
makrodat z ¢inské ekonomiky, ktery vzajemné podpofily i obavy ohledné zvySovani Grokovych sazeb v Americe). Vidime, Ze pfi silném propadu,
na zakladé silného (zejména pak necekaného) fundamentu, nemusi trh svou panikou vibec reagovat na blizké supporty. Zajimaveé je misto,
kde se panicky vyprodej zastavil (bod2). Dale pak silny propad na cerstvém pocatku roku 2016 (bod3), kde hlavnim tématem byl nahly propad

cen ropy. Bod 4 znaci oblast retestu dna 3. Velice zajimavy support na striku 182.
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ZkouSejte, testujte, badejte, hledejte dalsi a dalsi spojitosti a informace. VSimejte si cenovych Grovni, kde trh reaguje (vétSinou cela cisla).
Nesnazte se odchytit pfesnou cenu S/R zony. Cilem je ziskat cit pro trhy. Sledujte jeden trh a na ném se ucte, jak se chova a reaguje na Vase
urovné.

Trendlinky jako S/R Urovné
Dalsi velice pouzivanou technikou, kterou stoji za to zminit, jsou trendlinky. Trendlinky urcuji, jak je podle nazvu patrné, smér trendu, nebo-li

smér cenového kanalu a jeho hranice. Pomahaji nam urcovat budouci mozné oblasti reakce. Existuji rizné modifikace, které se hojné
pouZivaji a ac se jedna vskutku o jednoduchy nastroj, jsou trendlinky oblibené i mezi profesionaly. Diva se na né kazdy. Jednoduse rfeceno
jedna se o spojovani vrcholli navzajem, stejné tak den.

Pokud mame dva vrcholy., mezi nimiz je jedno dno a snazime se odhadnout budouci misto odrazu ode dna, jednoduse spojime tyto dva
vrcholy, ¢imz ziskame trendlinku high. Tuto trendlinku o urcitém sméru pak preneseme na dno mezi témito vrcholy. Ziskame tak symetricky

kanal s hranicemi pravdépodobné reakce v budoucnu. Trendlinka plati do jejiho prorazeni, ale i pak byva casto testovana z druhé strany.

- SPOJIME VRCHOL 1 S VRCHOLEM 2 _ ) )
- ZISKAME TRENDLINKU HIGH O URCITEM SMERU (HORNI
HRANA KANALU) )

- TRENDLINKU HIGH PRENESEME NA DNO 3. MAME
ZAKRESLENY CENOVY KANAL

- SLEDUJTE ODRAZY V BUDOUCNU A B,C S JAKOU
PRESNOSTI REAGUJI.




-W;—Dpceiivé.cz-tw,-

Trendlinky vyhodnocujte také z hlediska casu (dlouhodobé, stfednédobé, kratkodobé). S rostoucim time frame, roste i dilezZitost dané
trendlinky.

osvojit vlastni praxi. Zanalyzujte tento screen z leve strany k prave, barvu po barvé. Zamyslete se nad zakladnim konceptem trendlinek.
Vidite ten potencial?

SPY - &
SPYSyD

©

®
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Na pravé strané screenu muzete vidét odhadované budouci Grovné, kde by trh mohl pravdépodobné reagovat. Shlukovani trendlinek v urcité
oblasti znaci zvySenou pravdépodobnost budouci reakce trhu.

Kazdy si vSak zkousSejte vlastni analyzy a sledujte s jakou reakci se setkaji v budoucnu. Jen takto vytrénujete vlastni oci a cit.

Chapejte proto S/R Grovné obecné jako bariéry, kde by se trh mohl primarné odrazit, ¢i minimalné zbrzdit. Nespekulujte na prliraz, protoze
tento zpUsob s sebou nese dosti nizkou pravdépodobnost a vyzaduje specialni pristup.

Obecné sledovanymi doplriky v grafu jsou znamé klouzavé primeéry SMA50 , SMA200 (tydenni, denni grafy), které jsou chapany jako dalsi
psychologické s/r bariéry. Vice se indikatory zde zabyvat nebudeme.

85



JW,-Dpceiivé.cz-tw,-
RECKA PISMENA (OPTION GREEKS)

V predchozich kapitolach jsem se zmirioval o feckém pismenu Delta. Delta patfi do skupiny pismen tzv. greeks , které vyjadruji urcité
ukazatele citlivosti opcnich cen v zavislosti na cenach podkladu. Nejznaméjsi je pravé Delta, dale pak Gamma, Theta, Vega, Rho, Lambda aj..

Pro nase opcni obchody vyuzivame témér jen Deltu, vysvétlim proc.
Co je to Delta?

Delta nam vyjadruje vliv pohybu podkladu na cenu opci. Konkrétné o kolik se zméni cena opce, jestlize se podklad pohne o jeden cely bod.
MiZe nabyvat hodnot od -1 (put) do +1 (call). Jeji absolutni hodnota roste smérem od OTM do ITM. ATM opce maji deltu idealné 0,5
(absolutné). Cim vice jsou opce ITM, tim bliZe se delta bliZi k abs. hodnoté 1. Hodnota 1 znaci stav kopirovani podkladu v poméru 1:1, tedy stav,
kdy se v pripadé pohybu podkladu o jeden cely bod zméni o tuto samou hodnotu cena opce. Vyvoj ceny opce tak kopiruje vyvoj ceny

podkladu.

Jak Deltu prakticky vyuzit

Mimo jeji zakladni definici vySe, se Delta pouZiva jako méritko pravdépodobnosti stavu opce ITM v den exspirace.

Mame-Li pro ATM opce Deltu 0,5 (abs.), znamena to, Ze pro ATM opce je 50% pravdépodobnost, Ze tyto opce exspiruji v penézich (ITM). Cim,
jsou opce hloubéji ITM, jejich hodnota roste k ¢islu 1. To znamena, Ze pravdépodobnost, Ze zlstanou ITM ke dni exspirace znacné roste nad
50%.

Oproti tomu opce, které se vzdaluji mimo penize (OTM), tém delta klesa smérem k nule. Cim bliZe k nule, tim vice vyhodnocujeme opce jako
bezpecnéjsi pro vypis. Jejich pravdépodobnost stavu ITM pfi exspiraci klesa pod 50%. Méjte na paméti, Zze tu hovorim o pravdépodobnosti,
nikoliv o jistoté. Proto Delta slouzi jako dalsi element vyhody pro nas.

Na screenu na dalsi strané nazorné pochopite jaky charakter ma Delta v opcnim matrix | v kontextu k cenam opc.
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Na screenu jasné vidite, jakych hodnot a v jakych smérech Delta nabyva. Zobrazite si ji jednoduse volbou v roletce "Layout", bud jako
prednastavenou volbu, ¢i doplnénim volbou "customize" do své vlastni vizualizace opcniho matrixu.

Nyni je Vam kol z kapitoly o strategii Iron Condor zcela jasny. Snadno si tak mlzete preloZit, co znamena Delta 0,2. Znamena to 80%
pravdépodobnost na nasi strané, ze opce exspiruji jako bezcenné, coz uz je slusny zaklad pro Uspésny obchod spolu s nejrychlejsSim Usekem
rozpadu Casové hodnoty opci, nemyslite? Zkousejte, testujte, vyhodnocujte. Timto zplsobem badani jsou pokroky nejrychlejsi. Zadani Gkolu
berte prosim jako cvicné se zakladnimi vstupnimi podminkami pro dalsi studium.
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Dalsi recka pismena

Reckych op¢nich pismen je opravdu mnoho a pro predstavu zminim jen ty nejvice znamé po Delté, které viak vzhledem ke kontextu svych
strategii prakticky nevyuzivam. Samozrejmé existuji strategie postavené vyhradné jen na reckych pismenech, coz dava opcim obrovskou
variabilitu stavby a fizeni strategii, i fizeni rizik a méreni citlivosti celeho portfolia strategii.

Gamma
Jeji hodnota udava zménu Delty v zavislosti na pohybu podkladového aktiva. Rika o kolik se zméni Delta pfi pohybu aktiva o jeden bod.
Patri do skupiny rfeckych pismen druhého fadu.

Vega
Méri citlivost ceny opci vzhledem k implikované volatilité. Jeji hodnota rika o kolik se zméni cena opce pfi pohybu implikovaneé volatility o 1%.
Obecné rist volatility = rdst cen opci a naopak. Patfi do skupiny feckych pismen prvniho fadu.

Theta
Vyjadfuje vliv ¢asu na cenu opci. Hodnota Thety udava o kolik se sniZi (rozpadne) cena opce za kazdy uplynuly den. Patii do skupiny feckych
pismen prvniho radu.

Lambda
Predstavuje urcitou pruznost v procentualni zméné cen opci vzhledem k procentualni zméné ceny podkladového aktiva. Casto oznacovana za

tzv. pfevodovku (mira pakového efektu). Patfi do skupiny feckych pismen prvniho radu.

Rho
Vlyjadrfuje vliv Urokovych sazeb na cenu opci. Patri také do skupiny reckych pismen prvniho radu.

Ostatni recka pismena mimo uvedené jsou viceméné derivace reckych pismen prvniho radu a vyjadruji jakousi citlivost na zménu hodnoty
reckych pismen prvniho radu. Prikladem toho je prvni uvedena Gamma, ktera je druhou derivaci Delty a vyjadfuje jeji citlivost. Napriklad vliv
Vegy a Théty se uvazuje pro debetni strategie cilené na narlst volatility, kde musime uvazovat i Thétu jako negativniho faktoru rozpadu casu.
MUZe totiz vyrazné ovlivnit vyvoj pozice, ikdyz volatilita narlista a cena opci timto roste, vliv Théty mize zadany narlst volatility znacné
znehodnotit.

Je dobré védeét, ze ngjaka dalsi recka pismena existuji, avsak pro nas styl obchodovani si bohaté vystacimé pouze s Deltou.
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ZAKLADY MONEY MANAGEMENTU

Na téma money managementu je napsano nespocet uznavanych kvalitnich knih. Osobné doporucuji toto téma prostudovat velice dobre a do
hloubky, protoze zvladnuty money management a risk management, ktery je jeho soucasti, jsou zakladnim kamenem Uspésného tradingu.
Proto toto téma svou obsahlosti do tohoto ebooku velice zestrucnim formou otazek a poznamek k nim, na které si kazdy musi odpovédét.

» Jaka velikost kapitalu?
Vychozi bod pro rozvahu a stanoveni vlastniho fizeni penéz se opira o odpovéd na otazku tykajici se vstupniho kapitalu. Cim vy3si je
vstupni kapital, tim lépe. Trading neni hra, proto dostatecna kapitalizace je na misté, ostatné jako v kazdém jiném byznysu. Je treba
pamatovat na urcity polStar pro pripadné ztratovejsi obdobi, které je v tradingu béZnou zalezZitosti. Dilezité je, drzet se svého
obchodniho planu a vytrvat. Rozumnym zakladem povazuji minimalni pozadavek na velikost G¢tu u sveho brokera InteractiveBrokers,
ktery ¢ini 10tis.USD. Uplnym minimem pro testovani zivého prostfedi s rozumnym rizikem povazuji 2tis. USD, kde se da testovat Zivé
prostfedi na SPY s jednou pozici pfi 2bodovém rozpéti spreadu. Kapital pro trading volte z vlastnich volnych prostfedkd, které nejsou

prostfedkem pUjcky (banky, pfibuzni, pratelé), Zivobyti svého, Ci penize, na kterych stoji existence Vasi rodiny. USetfite si mnoho
pfipadnych potiZi a nepfijemnych situaci.

= Jaké riziko podstupovat na jeden obchod?
Odpovéd na tuto otazku je velice individualni zalezitost. Kazdy mame prah rizika jinde. Zkusim Vam nastinit rozumné konzervativni
nastaveni. Pamatujte, Ze ochrana kapitalu je na prvnim misté tradera. Zisk je pak pfijemnym bonusem. Mnoho zacatecnikd mysli na
zisky a naopak ochranu kapitalu podcenuje, coz je cesta zkazy. Pro nase kreditni obchody je nase nejvétsi riziko alokovany margin.
Doporucuji na jeden obchod alokovat maximalné 10% z celkové velikosti Gctu.

= Jakou maximalni alokaci G¢tu do Zivych obchod(?
Jako v predchozim bodé je to samozfejmé na kazdém. Nékomu nedéla potiz alokovat vice, nékomu ano. Je to o uvédomeni si rizika a
jeho snasenlivosti. Doporucuji, zejména zacatecnikiim, alokovat maximalné 30% celkového kapitalu. S timto souvisi pojem
diverzifikace, nebo-li rozlozeni rizika. Nealokujte celych 30% do jediného obchodu, tak jak jsem poznamenal v predchozim bodé.
Diverzifikujte celkovych 30% do nékolika obchodl s riznymi vstupnimi signaly a exspiracemi. Rozlozte riziko - diverzifikujte ! Casem i
do jinych podkladid a strategii. Nevsazejte vSe na jeden obchod. Zbytek kapitalu si nechte pro fizeni stavajicich pozic a jako bezpecny
polstar. Ucte se pomalu, ale ddsledné!
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» Na jaké rozumné porcentualni rocni zhodnoceni cilit?
Odpovéd na tuto otazku nepodcenujte. Neméjte prehnané naroky na zhodnoceni, ale i zbytecné nizke. Podstupovani rizika se Vam
musi vyplacet. Tato odpovéd bude mit i zasadni dopad na odpovéd na dalsi otazku. Méjte na paméti, ze se musite néceho chytit,
abyste v realném obchodovani védéli, na jaky cil zamérujete. Vzdy to nepUljde dle plan( a predstav na papire, jde vSak o smér.
Velice dulezité pro zacatek je, udrzet se v kladnych Cislech, ¢i nejhlre na nule. Jako béZzné dosazitelné roc¢ni zhodnoceni v normalné
konzervativnéjsim rezimu pokladam rozsah 10% az 30% celkového kapitalu. Samozrejmé nic neni nemozneé a da se zhodnotit i vice.
Ostatné i backtest ¢i demo test Vasi strategie by mél ledasco napovédét o potencialu ziskovosti. Zapomente prosim prozatim na
zhodnoceni nékolik mnoho desitek ¢i stovek procent rocné. Méjte pokoru a respekt a drzte se nohama na zemi.

» Pro jaké minimalni prémium vstupovat do Zivé pozice?
Vyreseni této otazky stoji také na odpovédi otazek predchozich. Uréitym smérem muZe byt rozdéleni Zzadaného zhodnoceni na dilci
casti v souladu s alokaci na obchod/cet. Stanovte si orientacné distribuci Zzadanych zisk(i na riizné ¢asové periody. Je dobré zapocist i
naklady na zrealizovani obchodu - komise (vstup/vystup). Pokud nebudete mit velmi vysoké naroky na celkové zhodnoceni, pak
minimalni premium bude dobre fungovat jako spodni hranice, kdy se do obchodu jesté vyplati jit. Trh Vam velice ¢asto nabidne i

premium lepsi. PoZzadavek na minimalni premium musi zapadat do strategie, kterou obchodujete. Nanejvys vhodné je najit rovnovahu
mezi vySi premia a logickou oblasti vstupu. Nefidté se minimalnim premiem jako jedinym cilem. Berte to jako filtr Vasich obchodu.

Zamérné uvadim jen vycet zakladnich myslenek money managementu jako podnét pro Vase dalsi studium. Kazdy si musi najit sv{j pristup
k této otazce sam v sobé. Berte to prosim jako mozné voditko, ¢im se dikladné zabyvat a co rozhodné neopomenout.

Money management by mél, temér mé to nuti psat musi byt, soucasti kazdeho obchodniho planu. Co je to obchodni plan a co by mél
obsahovat se podivame nyni.
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OBCHODNI PLAN

Kazdy Gcastnik na burze by mél mit vypracovan sviij obchodni plan, podle kterého se bude striktné ridit ve svych obchodech.
Obchodni plan jednoduse vylouci impulsivni chovani na zakladé emoci. Rekne Vam, v jakych situacich do obchodU vstupovat a naopak kdy
nevstupovat. Co délat kdy se obchod nevyviji dle Vasich predstav apod.

Co by tedy mél takovy obchodni plan obsahovat :
= Strategii, ktera jednodusSe popisuje, proc a za jakych podminek, ¢i nastaveni trhu do obchodu vstupovat.

= Sled cinnostl, které je treba provést pred samotnym vstupem do obchodu, napfr. : technicka analyza situace v grafu, doplnkova analyza
podpurnych nastrojd ¢i ukazateld, které pro nasi strategii pouzivame, zhodnoceni fundamentalnich dat, apod..

= Money management (jaké riziko podstupovat = pocet kontraktd, volba Site spreadu, jaké zadam minimalni prémium, apod.).
= Samotna volba logické oblasti vstupu a zhodnoceni situace vzhledem k MM.

» Trade management (Rizeni pozice - mit pfipravené varianty fizeni pozice. Mit popsano, co a kdy délat, pokud jde trh proti nam, kdy
rolovat, kdy radéji vystoupit z obchodu, aj.).

Obchodni plan je stejné jako money management, ktery je jeho soucasti, velice individualni zalezitost. Velice doporucuji toto neopomenout a
dikladné prostudovat. Zkuste si takovy plan vytvofit sami pro sebe a praxi ho ladit, co Vam sedi a co je tfeba zménit. Obchodni plan by mél
byt Vasi pomuiickou a navodem. Méla by to byt Vase vyhoda, ktera vylouci jednani neslucujici se s Vasim plvodnim nastavenim strategie na
zakladé docasnéeho psychickeho presvédceni. Bez obchodniho planu je velice snadné neustale ménit podminky pro vstup, fizeni a vystup ze
strategie. Jediné s obchodnim planem muzete drzet konzistentni vysledky a odprostit se od zbytecného emocniho jednani.
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A CO FUNDAMENTALNT ANALYZA?

Fundamentalni analyza se da jednodusSe prelozit jako analyza makroekonomickych dat. Nelekejte se toho, Ze by bylo treba ¢ist hromadu
clankd a zprav a kazit si tak casovou vyhodu pro Vas z tradingu. Jsem zastancem toho, Zze makroekonomicka data, ktera jsou ocekavana, jsou
jiz vétSinové zakomponovana do cenového grafu. Trh pocita s rliznymi scénafi a casto lze vidét boj mezi spekulanty pred vyhlasenim vysledku
znamého makrodata, stejné tak vyckavant. Jiz z tohoto plyne jedno zajimavé pouceni : Nevstupujte do pozic tésné pred vyhlasenim dilezitych
dat, které by mohly vyrazné pohnout trhy. Dale pak pokud jste jiz v pozici par dnd a pred Vami je vyhlaseni ,high impact” dat, velice dobfe
zvazte, zda-li z pozice nevystoupit pred vyhlasenim a uSetrit si pfipadné nemalé potiZe za cenu vraceni mensi casti Vaseho obdrzeného
prémia zpét burze. Mnohokrat se mi to uz vyplatilo. Opatrnost je na misté a znovu pripomenu, ze nasim hlavnim Ukolem na burze je ,prezit” a
to jediné tak, Ze se budeme vice soustredit na ochranu kapitalu jak na vidinu zisku. Profity prijdou, to se nebojte.

Naopak pokud chcete vstupovat do pozice, jelikoz se Vam rysuje signal a dany den je vyhlaseni dilezitého makrodata, pockejte minimalné na
jeho vysledek a ztraveni trhem. Neunahlujte se a budte trpélivi !

Kde a jak takova makrodata sledovat?

K tomuto slouZi tzv. makroekonomické kalendare, kterych najdete na internetu spousty. Nékdy se mohou liSit ve vyhodnoceni zavaznosti jejich
pfipadného dopadu, jsou to ovSem vétSinou nuance.

Velice znamé kalendare ,kde se da sledovat casovy sled vyhlasovani, vysledky, apod., naleznete zde :

= http://www.fxstreet.com/economic-calendar/

»  http://www.bloomberg.com/markets/economic-calendar

»  http://www.forexfactory.com/calendar.php - velice oblibeny (existuje i jako app na smartphone)
= https://www.web4trader.cz/kalendare/ - jeden z Ceskych

Nezapomente si pro poradek nastavit u téchto kalendard Vasi casovou zonu, ve které se vyskytujete.

Sledujte ,cervena” nebo-li ,high impact” data. Pro nas hlavné US data, ovsem sledujte i Cinska data, Evropu, Japonsko. Trhy spolu souvisi po
celem svéte.

Nemusite védét do podrobna, co které makro presné znamena, jen je dobré védét, kdy se budou vyhlasovat ,high impact” data a brat je na
zretel, viz. Uvod této kapitoly. Pro orientaci si staci vybrat jeden kalendar a ¢as od ¢asu se podivat, co se kdy vyhlasuje.

Velice dobrou strankou pro vSeobecny prehled je také http://www.finance.yahoo.com . Je na kazdém jak tuto problematiku uchopi.
Pamatujte, Ze proti neCekanému fundamentu i udalosti ve svété Vas Zadna analyza nezachrani. Zachranit Vas mize jediné
nepodcenény moneymanagement, kde budete riskovat maximalné to, co si v pfipadé nejhorsiho scénare mdzete dovolit.
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ZAVEREM

Jelikoz se tento volné Sifitelny ebook bliZi svoji hlavni podstatou zdarné ke konci, chtél bych zavérem zhodnotit smysl a cil tohoto edukativa.
Opce jako burzovni obor je velice obsahlé téma. Existuje velice mnoho opcnich strategii a pfistupl (od vertikalnich spreadd, pres
komplexnéjsi strategie iron condor, butterfly aj., az po velmi komplexni strategie ¢i hedgovani).

Proto cilem tohoto ebooku je Vam opce predstavit v té nejzakladngji smysluplné formé, abyste byli schopni snadno pochopit o¢ v opcnim
tradingu predevsim jde a zaroven prakticky uchopit zakladni principy, na kterych se da s klidem stavét profitabilni trading.

Pokud Ctete tyto radky, blahopreji Vam. Vite o praktickém opcnim obchodovani vice nez drtiva vétsina lidi v nasi zemi.
Veskeré informace v tomto ebooku neslouzi jako investi¢ni doporuceni, pouze a jen jako studijni material.

Rad bych si ve struénosti dovolil Vam predstavit na par nasledujicich stranach prvni online kurz projektu OpceZivé.cz.
Poté Vas Ceka prakticky edukativni doplnék a Uplnym zavérem Vas provede historické ohlédnuti za opénim obchodovanim.

VErim, ze se Vam tento edukativ formou ebooku libil, byl pro Vas dostatecné srozumitelny a ukazal Vam cestu k novym Zivotnim moznostem.

Sledujte aktivity projektu OpceZivé.cz na webu a socialnich siti vstfic vlastni seberealizaci. Staci kliknout na vybranou ikonu kanalu.

Budu se velmi t&sit na kontakt s vami ! _W_ Dpcez |VéCZ-W—

Za tym OpceZivé.cz
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https://www.facebook.com/jakub.kovarik.94
https://www.facebook.com/OPCE-%C5%BDIV%C4%9A-313097958891527/
https://www.youtube.com/channel/UC3DyIsiDflLRqngIw7e_9qA
https://twitter.com/opcezive
https://www.linkedin.com/home?trk=nav_responsive_tab_home
https://www.instagram.com/opcezive/
www.opcezive.cz
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ONLINE KURZ — STRATEGIE VPS

Dovolte prosim, abych Vam predstavil prvni online kurz projektu OpceZivé.cz.

Kurz je zaméreny na komplexni pochopeni opcniho obchodovani s profesionalnimi nastroji véetné 3 strategii, které aplikuji Zivé do trh.
V ramci svého kurzu predstavim sv(j obchodni plan od vstupnich situaci az po fizeni samotného rizika, které je v jakémkoliv druhu tradingu
nejdllezitgjsi.

Po absolvovani kurzu by mél mit kazdy osvojeny profesionalni zaklady a potrebné pilife pro dalsi rozvoj. S principy, které Vas naucim budete
nad obchodovanim premyslet jinak. Budete pfichazet na radu novych napadu.

Strategie jsou postaveny na technické analyze ve spojeni s praktickym uchopenim fundamentalnich zprav. Pouzivam volume profily, s/r

Urovné a intermarket analyzu. VSechny tyto metody predikce trhu se daji Gspésné aplikovat i do ostatnich styll obchodovani diky své
univerzalnosti. A protozZe jsou tyto nastroje do jisté miry subjektivni, budu Vas nutit zkoumat trh vlastnima ocima, ¢imz ziskate jednu z velmi
ddlezitych dovednosti - cit. Obchodovani na burze je svym zplisobem uméni, uméni vstupovat a fidit spravné riziko.

Vstupem do online kurzu ziskate nejen patficné dovednosti jak uspét na finnancnim trhu, ale predevsim ziskate moji podporu, ktera je

mUj telefon.

Pridana hodnota online kurzu!

» Nejvétsi pridanou hodnotou online kurzu je osobni podpora Jakuba Kovarika formou osobni komunikace
(chat, emailing, telefon a sdileni Zivych obchod).

« Budou nasledovat dva dalsi online kurzy, ke kterym budou mit Ucastnici volny pristup.
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Co se v online kurzu naucim

e

Know-how 3 opcnich strategii, které spojuji vyhody: rozpad ¢asu, volume profily, S/R Grovné, sila trzniho
komplexu, fundamentalni ukazatele.

Pouzivani opcnich vyhod v kombinaci s technickou analyzou.

. o v

Na konci online kurzu bude kazdy Gcastnik schopen vyhledavat kvalitni signaly v trhu, které vedou z 80%
k profitu.

Vysvétlime si potfebné teoretické aspekty, které jsou nutné k praktickéemu opcénimu obchodovani -
dostatecneé strucné a vystizné.

Pro koho je online kurz urcen?

Kurz je vhodny pro naprosté zacatecniky i pro pokrocilé obchodniky, ktefi si chtéji doplnit vlastni portfolio
0 noveé strategie.

e

Lidem, kterl maji chut na sobé neustale pracovat, vzdélavat se a rozsifovat droven svych burzovnich
znalosti a dovednosti se stabilnimi a dlouhodobymi vysledky.

.e

VSem, kdo maji radi vyzvy s cilem stat se ve svém zivoté nezavislymi a svobodnymi.
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Zakladni vyhody VPS

Prodej opci — 80% statisticka pravdépodobnost Uspésneho obchodu .

Za inkasovaneé penize nakup ochranné pojistky a limitovani maximalni ztraty.

Analyza trhu skrze volume profily, intermarket analyzu - obrovska vyhoda na nasi strané spolu s rozpadem casu.

Aktivni pFistup k Fizeni ztratového obchodu a minimalizace ztrat - dlouhodoby pomeér risk/zisk RRR 1:1.

Pouziti ¢asového ramce velkych hracd (banky, investicni fondy).

Filtr na zakladé nervozity trhu — index VIX.

Obchodovani akciovych index( - vyvazené pohyby oproti jednotlivym akciim.

Aplikace ochranného prvku RBO - schopnost minimalizovat ztratu pfi nenadalé situaci ve svété (valka, teroristicky Gtok, Ci
jiné zavazné necekané udalosti).

Dlouhodobé ziskoveé rady obchodd.

Nevyhody VPS

Casové narocnéjsi oproti investiénimu pristupu ,buy and hold“.

VySSi poplatkova zazéz oproti pristupu v predchozim bodé.

Pfi pasivnim fizeni obchod( velmi negativni RRR.

Pri vyrazném ristu podkladového aktiva je nas profit pouze inkasované premium - limitovany zisk.
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Obsah online kurzu

Teoreticka cast

eV (vodu si vysvétlime potfebnou teorii, kterou musi znat kazdy opcni obchdonik. Ukazeme si, co jsou to opcni kontrakty v praxi a jak
funguje jejich vypofadaci mechanismus. Rekneme si jaké trhy mizeme obchodovat. Mimo teorii v tomto ebooku si popiseme americky
i evropsky styl uplatnovani opci a z toho plyne pro nas. Dalsi dilezité véci z teoretické roviny.

Prakticka cast |
Strategie vertikalni put spread

» Popis zakladni opcni strategie a rozsireni bézné prezentovanych informaci. Dozvite se napriklad, ze vertikalni put spread v jistém
pfipadé mizZe mit ztratu, ktera neni limitovana a samozfejmé opatreni, tak, aby nemohla nastat.

Trzni prostredi pro put spread

» Rozsireni predchozi casti o vhodne trzni prostredi. Predstavime si blize ETF trhy na americké akciové indexy.

imV, index VIX

« Naucime se, kdy je vhodna doba prodavat (vypisovat) opce. Index VIX nam ukazuje nervozitu na trhu. V praxi ho pouzivame jako
indikator Spatného prostredi a pravdépodobnost zacinajicich potizi na trzich. SlouZi jako STOP obchoddm, kterym vadi poklesy trh.

Vstup na zakladé volume profilu

« Jako prvni si ukazeme strategii, ktera je zalozena na vyvazeném trhu a vypisu put spreadd po korekci. TéZime z navratu k férové cené.
Krok po kroku si ukazeme trzni nastaveni, hladinu imV, indexu VIX apod..

Vstup na zakladé intermarket analyzy

* Intermarket analyza nam dava celkovy pohled na akciovy komplex. Naucime se tézit z jeji nerovnovahy a sily. Tento vstup je na zakladé
breakout vyhody na trzich a ve spojeni s vypisem opci nam dava ohromnou vyhodu na nasi stranu.
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PolomechanicRy vstup

» Jedna se o naprosto jednoduchy vstup. Kazdy ctvrtek pred koncem obchodniho dne vyhodnotime dva ukazatele - imV a VIX a podle
jejich hodnot se rozhodneme, zda-li vstoupime do obchodu, ¢i nikoliv.

Rizeni obchodu a prace se zakladnim riskem

« Velmi dilezita ¢ast, ve které se naucime fidit obchod, jeZ se nevyviji dle nasi hypotézy a ztraci. Rizeni ztraty je jednim z klich Gspéchu.

Ochranny prvek v pripadé nenadalé situace na trhu

» Na trhu cas od casu nastanou situace, které nelze predpokladat. Nazyvaji se cernou labuti a v ramci fizenimaximalniho rizika na né
musime byt néjakym zplsobem pripraveni. Ukazeme si jak na to.

Testovani opcnich napadt

» Obsah této lekce je o tom, jak si otestovat nase nove napady a strategie.

Testy robustnosti

« Ukazeme si vysledky jednotlivych nastaveni a moznosti, které dané strategie umoznuji.

Prace na urovni portfolia, fizeni penéz a position sizing

» Metodika fizeni penéz a navySovani pozic ve spravném pomeru je ten spravny koncept, ktery nam vydélava penize. Tato kapitola ukaze,
jakym zplsobem lze postavit smysluplné portfolio.

Spravny vybér brokerské spolecnosti

« Nase obchody realizujeme skrze brokerskou spolecnost. Poplatkova politika mdze ovlinit ziskovou strategii do znacné miry. Tento
ukazatel je jednim ze zakladnich pozadavk( na kvalitniho zprostfedkovatele obchodu.
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Prakticka cast Il

V této zavérecneé casti se budeme zabyvat potfebnym softwarem a praktickymi video ukazkami jak software spravné nastavit a pouZivat.
MiZete se tésit na témata :

e Think Or Swimm

e Sierra chart

e Platforma TWS od Interactive brokers
e MS Excel

Ke kurzu bude poskytovana cela fada doprovodnych soubor(, jelikoZ reagujeme na zpétnou vazbu student(. Néktera témata budou dotaceny
v ramci doplnkovych videl.

Dalsi podpora formou nepravidelnych online webinari nebo sdileni plochy, kde si budeme komentovat aktualni trzni situaci a probéhlé
obchody tak, aby se kazdy tcastnik mohl posouvat vpred.

Obchodovani na burze je prace jako kazda jina a zejména na zacatku musite vynalozit potfebneé usili k tomu, byti vladci sveho casu.

Nevahejte nas kontaktovat v pfipadé dalSich dotaz( nejen k online kurzu.
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DOPLNEK - JAK NA BACKTEST VTOS

Velice uzitecnym nastrojem v bezplatné platformé Think Or Swim je moznost testovat strategie v minulosti pomoci funkce ThinkBack. Miizete
takto otestovat myslenku strategie na historickych datech. Neznam zadny jiny bezplatny software, ktery by tuto funkci umoznoval, jelikoz
samotné testovani opcnich strategii na historickych datech je narocny proces na opcni data a jejich kvalitu.

Vysvétlim Vam prakticky jak takovy backtest provadét. Nejdfive vsak priblizim vyhody a nevyhody této unikatni funkce.

Vyhody : * Bezplatny nastroj Nevyhody: = Nezohlednuje realné plnéni
* |ntuitivni ovladani * EOD data (EndOfDay) - uvazuje opcni data na konci
= Opcnidata nékolik let zpét obchodniho dne
= Prehlednost = PIné rucni proces - nelze zautomatizovat

= Vysledky backtestu maji nizkou vypovidajici hodnotu
viz. prvni dva body

ThinkBack je vynikajici nastroj jak si snadno otestovat potencial myslenky na historickych datech. PisSi potencial zamérné, protoze faktor
realného plnéni navic s daty na konci obchodniho dne znacné zkresluje skutecny vysledek. Nezahrnuje vyvoj pozice béhem obchodniho dne
a timto i moznost fizeni pozic nasim obchodnim planem.

Neberte prosim vysledky z Vasich backtesti z TOS jako realné dogmatické. Berte je jako orientacni pro rozhodnuti dal se myslenkou zabyvat,
¢i nezabyvat.

Daleko vyssi vypovidajici hodnotu ma nasledny paper trading, kde testujeme strategii na zivych realtime datech na demo tctu nanecisto.

U paper tradingu pak je jediny zkreslujici faktor, ¢imz je realné plnéni nasich prikaz(. Nevyhodou je ¢asova narocnost takového testovani
k ziskani vypovidajiciho vzorku robustnosti strategie.

V mém pripadeé testuji nové strategie v placeném opcnim softwaru OptionVue na intradennich datech, tudiz se vysledky tohoto testovani blizi

milovymi kroky k casové narocnému paper tradingu s obrovskou ¢asovou Usporou. Nejlepsi strategie pak testuji na Zivych testovacich Uctech
s mensimi pozicemi v realnych podminkach.
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Jak tedy na backtest v TOS?

1) Zalozka ,ANALYZE".
2) Volba ,thinkBack®”.
3) Volba tickeru (napr.SPY).

4) Volba pocatku testovaciho
obdobi v minulosti.

5) Vybér exspirace - pocet
dni do konce platnosti opci
od zadaného pocatku
testovaciho obdobi viz. bod 4.

6) Sestaveni opcniho
kontraktu v opcnim matrixu
dané exspirace.

7) Krokovani pribéhu
vysledku nasi testovaneé
pozice po dnech (+).

8) Priibéh otevieného
zisku/ztraty na konci
zvoleného dne v bodé 7.
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Prakticka ukazka :

Prostredi vypada v horni
casti okna identicky jako
v zalozce ,Trade”.

Nastaveni ,Layout”
zobrazime parametry, dle
kterych se chceme
orientovat.

Rozklikem zvolené
exspirace zobrazime opcni
matrix a klasickym
zpUsobem naklikame
pozadovanou kombinaci se
stisknutou klavesou CTRL.

V sestavené pozici mizeme
ménit parametry vstupu,
upravovat rucné cenu
plnéni ¢i den vstupu.

P/L Date pak volime denni
krokovani vyvoje nasi
pozice , kde vysledek na
konci zvoleného dne
vidime ve sloupci P/L
Open. Pokud je hodnota

v zavorce, jedna se o
zapornou hodnotu.

" Probability Analysis
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Strikes: ALL ~
Exp

thinkBackPL A N/A

Na konci (EOD - end of day) 3. dne od
vstupu by nase pozice byla v oteviené

ztraté 27USD (hodnota v zdvorce je
zapornad)




JW,-Dpceiivé.cz-tw,-

Zivému nasazeni strategie do realného prostiedi by vzdy mél predchazet backtest a paper trading. Nikdy se prosim nepoustéjte bezhlavé do
obchodovani strategie, ktera nema zaklad v testovani nanecisto. Je pozoruhodné kolik otazek a odpovédi mize pfi tomto testovani vzniknout a tim
docilit i znacného vylepSeni konceptu strategie. Daleko |épe poznate i své vlastni uvazovani.

Veskeré vysledky z testovani, at uz z backtestu ¢i paper tradingu na demo Gctu, doporucuji znehodnotit 0 20% az 30%. Dostanete tak realnéjsi obrysy
o robustnosti strategie.

Osobné pouZivam pro své strategie nékolik testl robustnosti véetné znamé metody Monte Carlo, o niZ si povime tfeba nékdy pfisté a jinde.

Platforma TOS jako takova je genialné propracovana a uzivatelsky nadmiru prijemna, Ze je az s podivem mit takovy nastroj k dispozici zcela volné.
Obsahuje univerzalni nastroje pouzitelné pro Siroky zabér obchodovani. Doporucuji si ji dikladné proklikat skrz na skrz a tfeba objevite fajn funkci, o
které tfeba ani ja sam nevim. Mimo prace s cenovymi grafy snad pro vSe, opcni sféru, zde najdete akcie, futures, forex, pary, kalendare udalosti,
fundamentalni rozbory firem, analyzacni nastroje, scannery s filtry, vizualizace, watchlisty, alertovaci funkce, komunitu trader( apod.. Prosté
nespocet moznosti vyuziti.

Pevné vérim, ze si praci s Think Or Swim usnadnite a zaroven obohatite cestu vlastni seberalizace.
Program jako takovy si urcité snadno a rychle zalibite.
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HISTORIE CBOE

Jiz ze starého Recka pochazeji prvni zminky o opénim obchodovani. Recky filozof, obchodnik a astronom Thales z Miletu (624-548 pf.n.L.),
nakoupil opci na lisované olivy. Od té doby uplynulo 2500 let. Opce tedy nejsou nastrojem nasi moderni doby. DalSi zminka je ze 16. stoleti

z Holandska. V nizozemském Leidenu se zacCaly péstovat tulipany a staly se velmi popularni. Bohati méstané byli ochotni za cibulku zvlastni
odrldy tulipanu platit i zlatem. Cena tulipand v Nizozemsku prudce rostla. Tehdy obchodnici vyuZivali nakupy opci k pojisténi ceny a péstitelé
zase opce na danou cenu prodavali. Tehdy vSechno muselo byt na néjaké dohodé. Nad témito obchody neexistoval zadny kontrolni organ,
nebyly zadné systémy, které by obchody vyporadaly. Rist ceny a neplnéni zavazkd druhé strany zapficinilo zkrachovani komoditni burzy

v Unoru 1637.

Opce jako moderni financni nastroj

PiSe se duben roku 1973. Ve mésté Chicago se otevira prvni opcni burza, ktera nese nazev Chicago Board Option Exchange. Na zacatku se
obchodovaly opce pouze na stranu long, neboli se dala pojistit cena pouze do dlouhé pozice. Opce se obchodovaly na 16 akcii a prvni den
otevreni se zobchodovalo 911 kontraktd.

Seznam prvnich akciovych titull:

= AT &T

= Atlantic Richfield
= Brunswik

= Eastman Kodak

= Ford

=  Gulf & Western

=  Loews

=  McDonalds

= Merk

= Northwest Airlines
=  Pennzoil
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= Polaroid
= Sperry Rand
= Texas Instruments
= Upjohn
= Xerox
Zajimavé mezniky CBOE:

= 1975 CBOE zverejniuje cenu opci pomoci pocitacl, vznika The Options Clearing Corporation (clearingové centrum, které ma na starosti
vyporadani op¢niho kontraktu mezi nakupujicim a prodavajicim)

= 1977 do nabidky pridany opce na stranu put

= 1983 kotovany opce na prvni akciové indexy S&P 100 (OEX) a S&P 500 (SPX)

= 1984 prvnich 100 milion( kontraktd

= 1990 do nabidky obchodovatelnych opci pridany tzv. Leaps opce (opce, které maji dlouhou dobu do expirace)

*= 1992 opce na sektorové trhy, mezinarodni akciové indexy, ETFs fondy
» 1993 predstaven index volatility VIX (tzv. index strachu)

= 2005 do nabidky pridany weeklys opce (opce s expiraci 1tyden)

= 2006 opce na index VIX, 500 milionl kontraktd za rok

= 2008 ro¢ni volume 1 bilion kontraktd
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Podrobnou historii CBOE naleznete na této adrese:

Zde naleznete nabidku produkt(:
http://www.cboe.com/Products/

V 16. stoleti nemély opce zadny standard. Opcni obchodovani muselo byt tedy velmi neprehledné a v urcitych situacich nebylo urcité snadneé.
| to, Ze opce nebyly standardizovany, mélo velky dopad na krach cen tulipanovych cibulek. V. modernim financnim svété se obchoduji opce
pod urcitym standardem. Jsou ujasnéné terminy exspiraci opce, bodova vzdalenost strike cen, vyporadani obchod atd..

Vyznamnou roli ve standardizovani opcniho obchodovani sehrala organizace OCC (The Options Clearing Corporation). Tato instituce ma na
starosti vyporadani obchodd mezi stranou nakupujicich a stranou prodavajicich. Nad opénim obchodovanim vykonavaji kontrolni dohled
organy, které dohliZeji na to, aby obchodovani probihalo podle pravidel. Maji na starosti vySetfovani pfipadnych prestupkd vici féerovemu
obchodu. Kazda opcni burza ma ustanovené vlastni kontrolni subjekty. DohliZzejicim organem burzy CBOE je organizace Floor Governor nebo

Floor Official.

http://en.wikipedia.org/wiki/Securities_and Exchange Commission

CBOE je nejvétsi opcni burza na svété. Nabizi obchodovani opci pfiblizné na 2200
spolecnosti, 22 akciovych index{l a 140 ETFs fondd.

http:/ /en.wikipedia.org/wiki/Chicago Board Options Exchange

Potencional opcniho obchodovani si uvédomovalo stale vice lidi a proto vznikaly dalsi
op¢ni burzy:

AMEX (The American Stock Exchange)
https://nyse.nyx.com/
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BOX (Boston Options Exchange)
http:/ /www.bostonoptions.com/

ISE (International Securities Exchange)
http://www.ise.com/

PCE (Pacific Exchange)
http://en.wikipedia.org/wiki/Pacific Exchange

PHLX (Philadelphia Stock Exchange)
http://www.phlx.com/

Pouzité zdroje:

http:/ /www.wikipedia.org

http://www.cboe.com
http:/ /www.google.com

WDpcefivé.Cz

Tento ebook je projektem spolecnosti OPCESTRATEGIE s.r.o. se sidlem Rybna 716/24, Staré Mésto, 110 00 Praha 1, zapsana v obchodnim
rejstitku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil C, vlozka 253559, IC 04801539.

Na tento EBOOK se vztahuji obchodni podminky, které naleznete zde http://www.opcezive.cz/ .

UZivatel rozumi tomu, Ze viechny informace poskytované v ramci projektu OpceZivé.cz jsou uréeny vyhradné ke studijnim Gcelim témat
tykajicich se obchodovani na burze a neslouzi v zadném pripadé coby konkrétni investicni ¢i obchodni doporuceni.
Prezentované vynosy nejsou zarukou budoucich vynost. Neobchodujte na burze pokud dostatecné nerozumite danému instrumentu.
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https://www.youtube.com/channel/UC3DyIsiDflLRqngIw7e_9qA
@OpceZive
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