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Abstrakt

Cilem této prace je zjistit Uspésnost indikator( technické analyzy v dobé propadl na
akciovych trzich. Prace je zamérena na indikatory MACD, RSI a Bollingerova pasma, jejichz
vysledky jsou srovnany s jednoduchou strategii Buy-and-Hold. Vyzkum je provadén ve
trzich. Pro kazdy z propadu je vybrano 10 spolecnosti, na kterych je obchodovani testovano.
Indikdtor MACD dosahl podobnych vysledk(l jako strategie Buy-and-Hold a byl tak
najednou. Vysledky naznacuji, Ze vytvorenim obchodniho systému by se mohly vynosy
zvysit.

Klicova slova: technickd analyza, MACD, RSI, Bollingerova pasma, strategie kup a drz,
investovani

Abstract

The aim of this work is to determine the success rate of technical analysis indicators at the
time of declines in stock markets. The indicators examined in this work are MACD, RSI and
Bollinger bands. Their results are compared with the simple strategy Buy-and-Hold.
Research is done in four investing periods during which severe falls in the stock market
prices were identified. For each fall, 10 companies are chosen to analyze trading. Indicator
MACD reached similar results as the strategy Buy-and-Hold and therefore, it was the most
successful indicator. At the end, trading with multiple indicators at once is tested. Results
suggest that creating a trading system can lead to increased returns.

Keywords: technical analysis, MACD, RSI, Bollinger bands, Buy-and-Hold strategy,
investing
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Uvod

Zajem o investovani na akciovych trzich jiz delSi dobu roste. Diky digitalizaci pronikajici do
oblasti investic je dostupnost investovani rok od roku snazii (Reza¢, 2021). Tato prace se
zabyva uspésnosti vybranych technickych indikatord v dobé propadl na akciovych trzich.
Hlavnim cilem je zjistit, zda je pro béiného obchodnika vyhodnéjsi obchodovat pomoci
technickych indikator(i, nebo na zacatku investi¢niho obdobi akcii nakoupit a drZet, at se
déje, co se déje.

Prace je rozdélena do ¢tyr kapitol, z nichz prvni kapitola je teoretickou ¢asti prace a zbylé tfi
kapitoly jsou ¢&asti praktickou. Prvni kapitola struéné popisuje technickou analyzu a jeji
vybrané indikatory, které jsou pro praci stézejni. Druhd kapitola se zaméruje na identifikaci
zavazinéjsich propadll na akciovém trhu. Ke kazdému z nalezenych propadl poté vybereme
akciové tituly, na kterych bude testovana Uspésnost indikatord. Ve treti kapitole jsou
nejprve popsdna zakladni kritéria testovani, jako je spravna volba dat, vybér pocatku
a konce investicniho obdobi, ¢i signaly pro vstup a vystup z pozice, a poté program
vytvoreny v softwaru MATLAB R2018a za ucelem simulovani obchodovani na akciovém trhu.
Vysledky simulaci pro strategii Buy-and-hold a vybrané indikatory jsou pro jednotlivé
propady graficky znazornény. Nad ramec zadani prace jsou otestovany technické indikatory
s upravenou strategii pro vystup z obchodu. V posledni kapitole jsou porovnany vysledky
technickych indikatoru se strategii Buy-and-Hold a diskutovany dal$i mozZnosti testovani.



1 Technicka analyza

V prvni kapitole je struéné charakterizovana technickd analyza a jeji predpoklady
a myslenky, na nichZ je zalozena. Ddle jsou zde popsany grafické formace a predevsim
technické indikatory, které jsou pro tuto bakaldfskou praci stézejni. Kapitola je zakoncena
popisem strategie pro ukonceni obchodu.

Pfed tim, nez zacneme popisovat a zkoumat techniky a nastroje pouzivané v technické
analyze, je dllezité si nejprve definovat, co vlastné technicka analyza je. Murphy (1999, s. 1)
definuje technickou analyzu jako ,studium pohybu trhu, primdrné za pouZiti graft, za
ucelem predpoviddni budouci ceny trendu.”

Existuji tfi predpoklady, na kterych je technicky pristup zalozen:
1) Trh diskontuje vSechno

Tvrzeni ,trh diskontuje vSechno” pravdépodobné tvori zakladni kdmen technické analyzy.
Technicti analytici véri, Ze vSechny vlivy, co by mohly plsobit na trh (fundamentalni,
politické, psychologické atd.), jsou jiz v kurzu zobrazeny a diky tomu je sledovani ceny trhu
vSe, co je potieba.

2) Cena se pohybuje v trendech

Technicka analyza je zaloZena na predstavé, Ze ceny maji tendenci se pohybovat v rdmci
trendu. To znamena, Ze pokud byl stanoven trend, bude cena s nejvétsi pravdépodobnosti
pokracovat timto smérem.

3) Historie se opakuje

Velkd ¢ast technické analyzy a studia pohybu trhu ma co docinéni s lidskou psychologii.
Grafové formace, které byly v minulosti identifikovany a zafazeny, odrazeji urcité obrazce,
které se objevuji v cenovém grafu. JelikoZ tyto formace fungovali v minulosti, pfedpoklada
se, ze budou fungovat i nadale. Jsou zaloZeny na studiu lidské psychologie, kterd ma
tendenci se opakovat (Murphy, 1999).

Je vidét, Ze technicka analyza se zabyva pouze informaci o cené a nezajima se o dalsi faktory.
Témi se naopak zabyva fundamentalni analyza, ktera se soustfedi na ekonomické sily
nabidky a poptavky, které zapfi¢ifiuji pohyb ceny nahoru, dolt nebo do strany’.
Fundamentdlni pfistup zkouma vSechny moiné faktory ovliviujici cenu trhu za ucelem
zjisténi vnitfni hodnoty trhu. Vnitfni hodnota ukazuje, jakd by méla byt cena na zakladé
zakona nabidky a poptdvky. Pokud je trini cena nad vnitfni hodnotou, pak je trh
nadhodnocen a mélo by se prodavat. Pokud je naopak trzni cena pod vnitini hodnotou, je

trh podhodnocen a mélo by se nakupovat (Murphy, 1999).

1 s v v/
Pohyb trhu do strany znamena, Ze se cena neméni.



Studium fundamentalni analyzy ovsem neni cilem této bakalarské prace. Pro jeji podrobnéjsi
studium Ize vyuZzit napf. Veseld (2003).

V nasledujicich dvou podkapitoldch rozebereme dva zakladni postupy analyz, tj. grafické
formace a predevsim technické indikatory.

1.1 Analyza grafickych formaci

Grafické metody slouZi predevSim k urcovani formaci potvrzujicich trend ¢i aktivujicich
zménu v dosavadnim trendu a k definovani hranic podpory ¢i naopak rezistence a hledani
jednotlivych kanald trendu. RozliSujeme dvé hlavni kategorie cenovych formaci. Reverzni
formace znadi, Ze dojde k otoceni trendu. Grafické formace pokracovani trendu na druhou
stranu naznacuji, Ze trh pouze na chvili zastavil za Gcelem kratkodobé korekce (z ddvodu
prekoupeni, ¢i preprodani trhu), po které bude stavajici trend pokracovat. Vice o grafickych
formacich napt. v Murphy (1999, str. 99—-156).

1.2 Technické indikatory

Velmi dobfe jsou technické indikatory popsany napt. v Murphy (1999) a nasleduijici kapitola
bude vytvorena podle tohoto zdroje (pokud nebude uvedeno jinak).

Technickym indikdtorem se rozumi nastroj, ktery pomadahd analyzovat vyvoj na trhu.
Indikator se mUzZe vyskytovat ve formé histogramu, kfivky nebo bodu. Technické indikatory
jsou vétSinou odvozeny z matematického vypoctu za pouziti pribézné ceny podkladového
aktiva.

Indikdtory mlzeme podle jejich chovani rozdélit na trendové indikdtory a oscilatory.
Trendové indikatory ukazuji silu a smér trendu. Nékdy se tyto indikatory mohou snazit
o uréeni konce nebo i otoceni trendu. Oscilatory jsou velmi uZite¢né v netrendovém trhu,
kde se cena neustdle pohybuje nahoru a doll a kde vétSina trendovych indikatort nefunguje
tak dobre. Oscilatory se pohybuji mezi vymezenymi hranicemi a signalizuji blizko nich
prekoupeny nebo preprodany trh. Vyhodou oproti trendovym indikatordm je, Ze se
oscilatory otaci drive nez cena.

Mnoho technickych indikatord je popsdno napf. v Murphy (1999) nebo Edwards (2007).
V nasledujicich kapitolach popiSeme indikatory vybrané pro tuto praci. Vybrali jsme zndmé,
obchodniky ¢asto vyuzivané, indikatory, které sami, bez nutnosti pouziti dalSich postupq,
davaji signdly k nakupu ¢i prodeji. Neni tedy potfeba zkoumat grafy, ale indikatory si
naprogramujeme a dale zautomatizujeme.



1.2.1 Klouzavy pramér

Klouzavy primér (MA) patii mezi nejuniverzalnéjsi a Siroce vyuzivané technické indikatory.
Jak uZ nazev napovidd, jde o pramér z urcitého uUseku dat (napfiklad 10 minut, 20 dni,
30 tydnud nebo jakakoliv doba, kterou si obchodnik zvoli). Klouzavy priimér vyhlazuje data,
diky ¢emuz je mnohem snazsi odhalit trend casové fady. Na druhou stranu ma klouzavy
pramér ze své podstaty zpoZdéni za pohybem ceny. Priméry kratkych ¢asovych obdobi jsou
citlivéjsi vzhledem k pohybu ceny a také zpozdéni je kratSi oproti pramérim delSich
¢asovych obdobi. Zpozdéni vsak nikdy nebude kompletné odstranéno.

Jednoduchy klouzavy priimér

Jednoduchy klouzavy primér (SMA) se pro ¢asovou fadu cen x = (x4, X¢_q, ..., X1) VCase t
vypocte podle vzorce

k-1
x i
SMA,(x, k) = Z ;{ L (1)
i=0
kde je
Xt cenavcaseta
k délka klouzavého priméru.

Jedna se tedy o obycejny aritmeticky priamér. Objevuje se ovsem kritika poukazujici na to, Ze
se bere aritmeticky priimér pouze z hodnot daného obdobi (napf. poslednich 10 dni) a navic
Ze jednoduchy aritmeticky primér dava stejnou vahu kazdé cené. Nékteri analytici véri, Ze
by se novym hodnotam meéla prikladat vétsi vaha.

Vazeny Klouzavy primér

Jako feSeni problému s vdhami byl vytvoren vazeny klouzavy priimér (WMA). Pro ¢asovou
fadu kurz( x je vypocet ve tvaru

k ;.
Zi:ll xt—k+i

i=11
kde je
Xt cenav Case t,
k délka klouzavého priiméru a
[ vaha.

Vétsi vaha je tedy prikladana novéjsim cenam. Nicméné vazeny klouzavy prlimér stéle neresi
problém zahrnuti pouze urcité ¢asti dat.



Exponencialni klouzavy prumér

K vypoctu exponencidlniho klouzavého priaméru (EMA) pro ¢asovou fadu kurzi x jsou
potreba tfi kroky.

Zaprvé, vypocet jednoduchého klouzavého praméru (s vyuzitim (1)) jako pocatecni hodnoty
EMA, tedy

Zadruhé je nutné vypocitat vahu a jako

: @)
“Trkr1
A zatreti, vypocet dalSich ¢lent EMA, ktery je dan vzorcem
EMA,(x,k) =a-x;+ (1 —a) -EMA,_,(x,k),t = k + 1. (5)

Tento typ klouzavého primeéru resi oba problémy spojené s jednoduchym klouzavym
pramérem. Nejenom Ze priklada exponencidlni klouzavy pramér vétsi vahu novéjsim
hodnotam a mensi vahu starSim hodnotam, ale také do svého vypoctu zahrnuje veskerd
historicka data daného instrumentu.

Dle Murphyho (1999) je jednoduchy klouzavy primér nejpouZivanéjsi a budeme ho tedy
dale uvaZovat. Klouzavy primeér je v pfislusSném case vykreslovan do grafu spolecné
s pohybem ceny. Néktefi obchodnici pouZivaji pouze klouzavy primér pro generovani
signal(. Prodejni signal vznikne, jakmile cena prekroci klouzavy primér smérem dold.
Nakupni signdl naopak vznikne, kdyZ cena prekroci klouzavy primeér smérem nahoru. Pro
potvrzeni signdlu nékteri obchodnici cekaji, az se i klouzavy primér pohne stejnym smérem
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Obrazek 1: Cena spadla pod 50denni primér béhem uUnora (kruh nalevo). Prodejni signdl je siln&jsi, pokud se také
primér otoci dold (Sipka nalevo). Nakupni signdl béhem dubna byl potvrzen poté, co se sam primér pohnul smérem
nahoru. Vlastni zpracovani v programu StockCharts dostupny z stockcharts.com.



jako cena (viz obrazek 1). P¥i pouziti primérl s kratkym casovym obdobim, které jsou
citlivéjsi a vice kopiruji cenu, vznika vice pfilezitosti k obchodu, ale mnoho z téchto signald
byva falesnych. Na druhou stranu maji kratsi priméry vyhodu v tom, Ze dokazi signalizovat
trend dfive, nez praméry s delSim casovym usekem.

Pouziti pouze jednoho klouzavého priméru ma mnoho nevyhod, a proto je vyhodnéjsi
pouZit dvojité klouzavé priméry. Tato metoda vyuzivd delSi a kratSi klouzavy primér.
Nakupni signdl se tvori, kdyZ krat$i prGmér protne delSi smérem nahoru. Signal prodeje
naopak vznikd, kdyZz kratSi prdmér protne delSi primér smérem doll. Prikladem dvou
nejpouzivanéjSich kombinaci jsou 5denni a 20denni priiméry a 10denni a 50denni priiméry.
Tato technika vyuZzivajici dvou prdmérd zpozduje trh trochu vice nez pouziti pouze jednoho
klouzavého priiméru, ale vytvari méné falesnych signald.

1.2.2 Bollingerova pasma

Dvé obchodni pasma jsou umisténa kolem klouzavého priiméru. Obvykle se pouziva 20denni
jednoduchy klouzavy priamér a pasma jsou vzdalena od klouzavého praméru dvé
smérodatné odchylky. Bollingerova pasma (BB) se pro ¢asovou fadu kurzi x vcase t
vypocitaji jako

BB:(x,k) = SMA;(x,k) + 2 - 0:(x, k), (5)

kde vypocet smérodatné odchylky o bude roven

1 t
a@k) = [ (xi = D)2, (6)
k £aj=t—p+1
kde
k je délka klouzavého primeéru,
X; jecenavcaseia
X je aritmeticky primeér z cen za poslednich k dni.

Sitka pasma se méni v zavislosti na volatilité” akcie a lze ji ovliviiovat zaddnim nasobku
smérodatnych odchylek. PouZiti dvou smérodatnych odchylek ndm zaruci, Ze pfiblizné 95 %
hodnot se bude nachdzet v Bollingerovych pasmech. NarGst ceny nad horni kfivku
Bollingerova pasma znaci, Ze je trh prekoupeny a cena by mohla klesat. Pokud naopak cena
klesne pod spodni kfivku Bollingerova pasma, trh je preprodany a cena by mohla rist
(viz obrazek 2).

Pouziti Bollingerovych pasem se mezi obchodniky znacné lisi. Nékteri obchodnici nakupuiji,
kdyZz se cena dotkne spodni kfivky Bollingerova pasma a vystupuji, kdyZz se cena dotkne
klouzavého praméru. Jini obchodnici nakupuji az poté, co se cena dotkne spodni kivky
Bollingerova pdsma a projde klouzavym primérem smérem nahoru a pak z obchodu

? Volatilita je parametr, ktery méfi intenzitu kolisavosti ceny za dané &asové obdobi.

6



$BTCUSD Bitcoin to US Dollar CRYPT ® StockCharts.com
1-DetE020 Open 10751.47 High 1095160 Low 1045466 Last 1052270 Volume 132 4K Chyg 15863 (-1.97 %) =
— $BTCUSD (Weekly) 10622,79 (1 Oct) ] =
—EE(20,2.0) 519997 - 10208 08 - 12216.20

\ as00
' 000
u 2800
Jul Aug Sep Oct  HNow Dew

2019 Feb Mar Apr  May Jun Jul  Aug Sep  Ooct Mow Dec 2020 Feb Mar  Apr May Jun  Jul sAug  Sep

Obrazek 2: Kazdy dotyk spodni resp. horni kfivky Bollingerova pasma (viz kruhy) signalizuje ptileZitost k ndkupu resp.

prodeji. Vlastni zpracovani v programu StockCharts dostupny z stockcharts.com.
vystupuji u horni hranice Bollingerova pasma. V silném rostoucim trendu se obvykle cena
pohybuje mezi klouzavym prdmérem a horni kfivkou Bollingerova pasma. Pokles ceny pod
klouzavy priimér varuje pred moznym otocenim trendu. Pfi pouzivani Bollingerovych pasem
vznikd mnoho faleSnych signalli, proto funguji Bollingerova pasma nejlépe v kombinaci
s dalsim indikatorem. Prikladem takového indikatoru mlze byt naptiklad indikator MACD
(viz dalsi kapitola).

1.2.3 MACD

MACD je zkratka pro pohyblivou primérnou konvergenci/divergenci (Moving Average
Convergence Divergence). Jak nazev napovidd, MACD je o konvergenci a divergenci dvou
klouzavych primérd. Konvergence nastava, kdyZz se k sobé klouzavé priméry pfiblizuji
a divergence naopak nastava, kdyz se oba klouzavé priméry od sebe vzdaluji. Kratsi
klouzavy primeér je rychlejsi a je zodpovédny za vétSinu pohybu MACD. Delsi klouzavy
pramér je pomalejsi a reaguje méné na zménu ceny. Indikdtor MACD je pro ¢asovou fadu
kurz x v case t tvorfen (svyuzitim (3-5)) odectenim delSiho klouzavého priiméru od
kratsiho jako

MACDt(x, kl' kz) = EMAt(x, kz) - EMAt(x, kl)' (7)

Signalni linie se pro ¢asovou fadu hodnot y indikatoru MACD (y, = MACD.(x,k4,k;))
v ase t vypocte jako

SL(y, k3) = EMA.(y, k3). (8)

Pro koeficienty klouzavych praméu plati k; > k, > k5. Obvykle se pouZivaji exponencialni
klouzavé priiméry a hodnoty koeficientl 26, 12 a 9.
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Obrazek 3: Protne-li MACD signalni kfivku smérem nahoru, jedna se o nakupni signal (Sipky nahoru). Protnuti signaini
krivky smérem dold nam déava signal k prodeji (Sipky dolll). Vlastni zpracovani v programu StockCharts dostupny
z stockcharts.com.

MACD,(x,12,26) = EMA,(x,12) — EMA,(x, 26) (9)

Signdl pro ndkup a prodej vznika pfi protnuti obou kfivek. Jakmile rychlejsi MACD kfivka
protne pomalejsi signalni linii smérem nahoru, jedna se o nakupni signal. Naopak protne-li
rychlejsi kfivka tu pomalejsi smérem dol(, jedna se o prodejni signal (viz obrazek 3).

Indikdtor MACD ovSem také kolisd kolem nulové linie. Jakmile je indikator vysoko nad
nulovou linii, je trh pfekoupeny. Pokud je naopak indikator daleko pod nulovou linii, je trh
preprodany. Nejlepsi ndkupni signaly jsou generovany, pravé kdyz je indikator daleko pod
nulovou linii. Protnuti indikatoru MACD s nulovou linii je dalsi zpasob, jak Ize generovat
signaly. Divergence se muze objevit i mezi indikdatorem MACD a cenovou linii. Negativni
divergence vznika, pokud je MACD vysoko nad nulovou linii, ale zacina klesat, zatimco cena
stale pokracuje v ristu. Obvykle se jednd o varovani, Ze je trh na vrcholu a trend by se mohl
obratit. Pozitivni divergence vznikd, kdyz je MACD daleko pod nulovou linii a zaéne se
obracet smérem vzhlru dfive nez cenova linie. To vétSinou znadi trzni dno a obrat ceny
smérem nahoru.



1.2.4 RSI

Indikator RSI vytvofril J. Welles Wilder jako systém, ktery dava pfi otoceni trendu signaly
k ndkupu nebo prodeji. Indikator RSI délky k se v ¢ase t pro ¢asovou radu kurz x vypocita

jako
RSI.(x,k) =100 100 11
t(x’ ) - 1 +RSt' ( )
Hodnota RS se vypocte jako
Ut
RS:(x, k) = —, (22)
Dt

kde
U, je pramérny zisk ve sledovaném obdobi a
D, je primérna ztrata ve sledovaném obdobi.

Pramérny zisk resp. ztrata se vypocita jako exponencialni klouzavy priimér zisk( resp. ztrat
za dané ¢asové obdobi.

1 1
U, = 7 max(0; x.-x;_1) + (1—;) Up_q (13)
1 1
D, = 7 max(0; x,_;-x.) + (1—;) - Dy_q (14)
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Obrazek 4: Vlednu a vbreznu 2017 (viz Sipky) indikator RSI prekrocil hodnotu 70, coZ znacilo prekoupeni trhu,
a obratem spadl zpét pod tuto hodnotu a generoval tim signaly k prodeji. Vlastni zpracovani v programu StockCharts
dostupny z stockcharts.com.



Zakladni délka sledovaného obdobi je 14 dni. RSI nabyvd hodnot od 0 do 100. Pohyb nad
hodnotu 70 znaci, Ze je trh prekoupeny a protnuti této meze smérem doll je signal pro
prodej (viz obrazek 4). Pokud RSI klesne pod hodnotu 30, je trh pfeprodany a protnuti této
meze smérem nahoru je signal pro nakup. Jako meze se daji pouzit i jiné hodnoty, ale
obvykle se pouzivaji pravé 70 a 30. Divergence mezi RSI a cenovou linii, kdyZ je RSI pod
hodnotou 30 nebo nad 70, je vaznym varovanim pred zménou trendu. 50 je stfedova linie
RSI a néktefi obchodnici berou protnuti této linie smérem doll resp. nahoru jako signal pro
prodej resp. nakup (Edwards, 2013).

1.3 Uzavreni pozice

V predchozi ¢asti jsme si popsali nékteré technické indikatory, které davaiji signaly pro vstup
do obchodu. Nyni se zaméfime na to, kdy z téchto obchodd vystoupit. Mnoho informaci
ohledné otevieni a uzavieni pozice najdeme napf. v Katz (2000) a tato kapitola bude
zpracovana podle tohoto zdroje.

Uzavreni pozice znamena ukonceni investicniho obchodu a je opacnou akci k otevieni
pozice. Otevieni pozice se ve vétSiné pripadl rozumi nakup financéniho aktiva, uzavienim
pozice nasledné prodej tohoto aktiva. V mnoha pfipadech je dobré uzavieni pozice
prilezitost k otevieni obchodu nic neriskujeme. Pokud pfilezitost pro otevieni pozice
nevyuZijeme, po néjakém case pfrijde dalsi. Pokud je ovSem pozice oteviena, vystavujeme se
promeskanim prilezitosti k uzavieni riziku ztraty kapitalu.

Dobra strategie pro vystup z obchodu musi striktné kontrolovat ztraty, ale nesmi pfi tom
obétovat pfilis mnoho potencidlnich ziskovych obchodl. Pro kontrolu ztrat je vyuZivan
ptikaz ,stop-loss“. Tento obchodni pfikaz uzavie obchod po dosaZeni pfedem stanovené
ceny. Druhym cilem dobré strategie je naplno vyuZit potenciadl ziskového obchodu, Cili
nesnizovat zisky pfedcasnym uzavienim pozice.

1.3.1 Signal technického indikatoru

Signdl je jednoduSe zaloZen na predpoklddaném otoceni sméru trhu. Dlouhou pozici
uzavirame v pfipadé, Ze technicky indikator dava signal pro vstup do kratké pozice.
Technické indikatory tedy vyuzZivame jak pro vstup, tak pro vystup z pozice.

Tento zpUsob uzavieni pozice oviem nema ani jednu z uvedenych vlastnosti dobré strategie
vystupu, a proto si dale popiSeme strategie, které tyto vlastnosti spliuiji.
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1.3.2 Standardni strategie vystupu

Standardni strategie vystupu (SES) zahrnuje obchodni pfikaz pro vystup pfi ztraté, pri zisku,
nebo po ubéhnuti urcitého ¢asového limitu. | presto, Zze je SES jednoducha a zdkladni
strategie, zahrnuje vSechny klicové prvky vystupu (vybér zisk(, kontrola rizika a casova
restrikce). V obchodovani se oviem nepouziva, jelikoz byla vyvinuta pouze pro testovani
rdznych strategii pro vstup do obchodu a ma proto své nedostatky. Napriklad snizuje zisky
tim, Ze i pfi vyznamnéjsim rdstu ceny obchod vidy kon¢i na predem stanovené hranici
a naopak v pripadé, kdy zisky nedosahnou na tuto stanovenou hranici, se mizZe stat, Ze cena
zacne klesat a obchod bude nakonec ztratovy.

V nasledujici ¢asti si popiSeme modifikovany SES, ktery odstrani nedostatky popsané
v predchozim odstavci.

1.3.3 Modifikovany SES

Podle Katze (2000) predstavuje modifikovany SES (MSES) zakladni linii pro porovnavani
lepsich metod vystupu, a proto budeme MSES dale v této praci vyuzivat.

Stejné jako u metody SES bude MSES omezen c¢asovym limitem. Zisky ovSsem omezovat
nebudeme a prikaz stop-loss pro vystup z pozice pfi poklesu ceny nebude fixni, ale
dynamicky se bude posouvat spole¢né s rlstem zisku. Posunutim hranice pro vystup si
zajistime velkou cast zisk(. Hranici stanovime pomoci indikatoru Average True Range (ATR).
Indikdtor ATR se pro ¢asovou fadu cen x v ¢ase t vypocte jako

t
1
ATR.(x,n) = - Z max[(h, — I;), |h; — x|, |11, — x1], (15)

T=t—n+1
kde je
h, nejvyssi dosazend cena v Case T,
l; nejnizsi dosazend cena v €ase T a
X; zaviraci cena v Case 7.

Podle Katze (2000) je optimalni nastaveni stop-lossu p¥i nakupu SL;,; = x; — 2 - ATR;, pfi
prodeji SL;,; = x;+ 2 ATR;, hodnoty n =50 a ¢asového limitu pro uzavfeni pozice
10 dni. Hranice pro vystup je pocitdna po kaidém uzavreni ¢asové jednotky, ale posunuti
této hranice nastava pouze v pripadé, Ze tim zvySujeme zisky.

V praci je zjistovana uUspésSnost technickych indikator(, cili budou pro vystup z pozice
vyuzivany hlavné signaly technickych indikdtor( (viz kapitola 1.3.1). Navic otestujeme
Uspésnost indikatord s MSES, tj. signdly indikdtor(i budou vyuzivany pro otevieni pozice
a strategie MSES bude generovat signaly pro vystup z pozice.
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2 Propady na akciovych trzich

vevys

Nejprve bude popsan zplsob zjistovani propadl a poté vysledky naseho Settfeni. Déle jsou
ke kazdému z propadl vybrané akciové tituly urcené k testovani indikatoru.

Propady na akciovych trzich lze identifikovat pomoci nékterych indikatorG. Jednim z nich
muZze byt P/E pomér, ktery urcuje trini hodnotu akcie ve srovnani s pfijmy spole¢nosti. Déle
Ize vyuzit tzv. ,Short interest”, ktery ukazuje celkovy pocet akcii prodanych nakratko, které
dosud nebyly pokryty ¢i vyporadany (Mitchell, 2021; Shirsat, 2009).

V této praci ovsem vyuzijeme k identifikaci propadud index V1X, také nazyvan index strachu.

2.1 VIX

Originalni verze indexu VIX (CBOE Volatility Index) byla vytvorena v roce 1993 a predikovala
30denni trzni volatilitu indexu S&P 100 pomoci cen opci® na penézich®. Brzy se VIX stal
hlavnim nastrojem k méreni volatility amerického akciového trhu. Od roku 2003 je VIX
zaloZen na opcich indexu S&P 500 (SPX), cozZ je hlavni index pro americké akcie. VIX index
je kalkulovan na zakladé 30denni implikované (ocekavané, predpokladané) volatility
akciového indexu S&P 500, pocitané na zakladé call a put opci s rdznou realizacni cenou
(Moran a Liu, 2020).

Pohyb indexu VIX ma obvykle negativni korelaci s pohybem kli¢ovych svétovych akciovych
indexU. Navic se tato korelace stava jeSté vice negativni v dobé velkych cenovych pohyb.
Pti velkém propadu akciového trhu ma index VIX tendenci rist aZz na velmi extrémni
hodnoty (napf. v roce 2008 az na hodnotu 90). KdyZz ovSem na trhu panuje klid, hodnoty
indexu VIX se nachazeji pod hodnotou 20 (Moran a Liu, 2020).

2.2 Identifikace propadii

Historické ceny indexu VIX (VIX index historical data, 2021) jsou dostupné od roku 1990
do soucasnosti. Propady na americkém akciovém trhu budeme identifikovat pomoci
programu vytvoreného v softwaru MATLAB R2018a. Pfi identifikaci propadd vyuZijeme
negativni korelaci mezi indexem VIX a indexem S&P 500. JelikoZ index VIX pod hodnotou
H = 20 znadi klid na akciovych trzich, budou nas zajimat pfipady, kdy index VIX tuto Uroven
presahne.

3 . . , e . o s v e % P s .y
Opce jsou derivatové nastroje, jejichz cena zavisi na pravdépodobnosti, Ze aktudlni cena akcii bude
dostatecné vysokad, aby dosahla urcité urovné (tzv. realizacni cena).
4 vevsa v s . . v s v
Nynéjsi trzni cena je rovna realizacni cené.
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Od roku 1990 se ovsem VIX dostal pres hodnotu H = 20 celkem 192krat. Pro zjisténi
vyznamnéjsich propadl jsme tedy museli pridat dalsi kritérium. Tim se stala minimalni délka
intervalu, ve kterém VIX setrval nad hodnotou H = 20. Oznaéme si tuto minimalni délku
proménou MD. ZvySovanim MD postupné odpadly mensi korekce trhu a zlstaly pouze
dlouhodobéjsi propady.

NejdelSim intervalem, ve kterém VIX nespadl pod H = 20, byl interval 29. 8. 2008 az
22.12. 2009 a trval 480 kalendarnich dni nebo také 331 obchodnich dni. V tabulce 1 jsou
zobrazeny dalsi intervaly a jejich délka.

Tabulka 1: Vyznamné propady na americkém akciovém trhu

Kalendafni dny Obchodni dny

29. 8.2008-22. 12. 2009 480 331
24.2.2020-12. 2. 2021 354 246
21.7.1998-1. 7. 1999 345 239
3. 6.2002-9. 5. 2003 340 236

Vidime, ze druhy nejdelsi interval (2020-2021), ve kterém VIX neklesl pod H = 20, trval
skoro cely rok. Na prvni pozici ovsem ztraci 126 dni. Podobné jsou na tom i dalsi dva
intervaly (1998-1999 a 2002-2003), které se od intervalu (2020-2021) nelisi o vice nez
14 dni. Abychom dostali dalsi interval (1990), museli bychom snizit MD o dalSich 91 dni
a tento interval by byl dlouhy 249 dni.

PoloZzime-li H = 25, dostaneme podobné vysledky jako v pfedchozim pripadé. Pocinaje
MD = 89 kalendarnich dni nebo také MD = 63 obchodnich dni, dostaneme zkracené
Casové intervaly z tabulky 1. Nastavenim parametrli na H = 30 a MD = 30 obchodnich dni
dostaneme opét vysledky, které jsou jiz obsaZeny vintervalech ztabulky 1, doplnéné
o jedno kratSi obdobi v roce 2011. Graf indexu VIX spolu se viemi zminénymi intervaly
a hodnotami H je zobrazen na obrazku 5.

$VIX volatility Indes - Mew Methodology [MDX @ StockCharts.com
12-May-2021 Open 17.34 High 2333 Low 17.07 Close 27.59 Chg +10.90 (+565.31%) «
-4y (Weskly] 27.59 80
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Obrazek 5: Graf Indexu VIX od roku 1990 do roku 2021. Vodorovné linie oznaduji hranice H rovny 20, 25 a 30. Sipkami
jsou oznaceny delsi intervaly, ve kterych VIX pro dané hodnoty H nabyval vysokych hodnot. Vlastni zpracovani
v programu StockCharts dostupny z stockcharts.com.
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Obrazek 6: Vyznamnéjsi propady indexu S&P 500. Vlastni zpracovani v programu StockCharts dostupny
z stockcharts.com.

Jelikoz se intervaly ztabulky 1 objevuji v kazdém z nasich vysledkd, povaZujeme je za
vyznamnéjsi propady indexu S&P 500 (viz obrazek 6) a budeme s nimi v této praci dale
pracovat.

2.3 Volba akciovych titulti

Pro kazdy z nalezenych propadl z predchozi ¢asti uréime akciové tituly, na kterych bude
testovana Uspésnost indikatora. Zakladnim pravidlem pro vybér akciovych titulll je, Ze neni
vnasena zadna informace, kterd nebyla znama na pocatku testovani, napf. vynechani
spolecnosti, které si vtestovaném obdobi nevedly pfili§ dobfe, nebo naopak pfidani
spolecnosti se skvélymi vysledky. Jedinou vnesenou informaci tedy bude vybér pocatku
a konce testovani. JelikoZ tato bakalarska prace zjiStuje Uspésnost rlznych indikator(
v dobach propadl akciového trhu, je pocdtek investovani stanoven na 1-2roky pred
propadem trhu a konec na 1-2 roky po propadu.

Pro kazdy z propadu z tabulky 1 bude stejnym zplsobem vybrano 10 akciovych titul(. Pf¥i
vybéru se zaméfime na akciové tituly zindexu S&P 500, konkrétné 10 nejvétsSich
spolecnosti indexu na pocatku testovani. Uvazujeme-li tedy pocatek testovani 1-2 roky pred
zaCatkem propadu, dostaneme roky 1996, 2000, 2006 a 2018. Seznam deseti nejvétsSich
spolecnosti indexu S&P 500 pro roky 1980-2013 jsou dostupné zdarma z ETF Database
(2012). Spolec€nosti pro rok 2018 jsme ziskali z S&P 500 Data (2018). Akciové tituly pro
kazdy z vybranych let jsou zobrazeny v tabulce 2.

Data pro kazdy z akciovych titull jsme ziskali z Yahoo! Finance (2021). Data obsahuji datum,
oteviraci cenu, maximalni a minimalni cenu dne, uzaviraci cenu a uzaviraci cenu upravenou
o dividendy. Podilem upravené uzaviraci ceny a uzaviraci ceny jsme pro kazdy obchodni den
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Tabulka 2: Akciové tituly pro vybrana testovaci obdobi.

1996 2000
General Electric Company (GE) General Electric Company (GE)
The Coca-Cola Company (KO) Exxon Mobil Corporation (XOM)
Exxon Mobil Corporation (XOM) Pfizer Inc. (PFE)
Intel Corporation (INTC) Citigroup Inc. (C)
Microsoft Corporation (MSFT) Cisco Systems, Inc. (CSCO)
Merck & Co., Inc. (MRK) Walmart Inc. (WMT)
Philip Morris International Inc. (PM)® Microsoft Corporation (MSFT)
Royal Dutch Shell plc (RDS-B) American International Group, Inc. (AlG)
International Business Machines Corporation (IBM) Merck & Co., Inc. (MRK)
The Procter & Gamble Company (PG) Intel Corporation (INTC)

2006 2018
Exxon Mobil Corporation (XOM) Apple Inc. (AAPL)
General Electric Company (GE) Amazon.com, Inc. (AMZN)
Microsoft Corporation (MSFT) Microsoft Corporation (MSFT)
Citigroup Inc. (C) Alphabet Inc. (GOOGL)
Bank of America Corporation (BAC) Berkshire Hathaway Inc. (BRK-B)
The Procter & Gamble Company (PG) Facebook, Inc. (FB)
Walmart Inc. (WMT) Johnson & Johnson (JNJ)
Johnson & Johnson (JNJ) JPMorgan Chase & Co. (JPM)
Pfizer Inc. (PFE) Exxon Mobil Corporation (XOM)
American International Group, Inc. (AlG) Visa Inc. (V)

vypocetli koeficient. Timto koeficientem jsme poté ceny vynasobili, ¢imZz jsme dostali
oteviraci, minimalni a maximalni ceny toho dne upravené o dividendy. Rozdil v cenach je
patrny napftiklad u cen spole¢nosti Microsoft Corporation (viz tabulka 3).

Tabulka 3: Data spoleénosti Microsoft Corporation s vypoctenymi hodnotami koeficientll a cen upravenych
o dividendy.

Adj . Adj Adj Adj
CIosJe Coefficient Opejn Hith Lov{/
02.01.2018 86,13 86,31 85,50 85,95 82,19 0,96 82,37 82,54 81,76
03.01.2018 86,06 86,51 85,97 86,35 82,58 0,96 82,30 82,73 8221
04.01.2018 86,59 87,66 86,57 87,11 83,30 0,96 82,81 83,83 82,79
05.01.2018 87,66 88,41 87,43 88,19 84,34 0,96 83,83 84,55 83,61
08.01.2018 88,20 88,58 87,60 88,28 84,42 0,96 84,35 84,71 83,77
09.01.2018 88,65 88,73 87,86 88,22 84,37 0,96 84,78 84,85 84,02
10. 01.2018 87,86 88,19 87,41 87,82 83,98 0,96 84,02 84,34 83,59
11.01.2018 88,13 88,13 87,24 88,08 84,23 0,96 84,28 84,28 83,43
12.01.2018 88,67 89,78 88,45 89,60 85,68 0,96 84,80 85,86 84,59

Date Open High Low Close

VSechny soubory s daty jsou uloZeny ve sloZce ,Data“ a jsou pojmenovany ,Xa-b"“, kde X je
zkratka akciového titulu, a je pocatek a b konec investi¢niho obdobi. U kazdého souboru
s daty jsme provedli vizualni kontrolu spravnosti cen tim, Zze jsme ceny vykreslili do grafu.
Timto zplUsobem sice nedokdazeme odstranit vSechny potencidlni nedostatky, ale vétsi
vykyvy v cenach lze v grafu snadno objevit. Vizudlni kontrolou nebyla nalezena Zadna chyba.

> Podle Mattery (2015) se dnes spole&nost jmenuje Altria Group, Inc. (MO).
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3 Simulace obchodovani

V této kapitole budeme testovat Uspésnost technickych indikatord, popsanych v kapitole 1,
v porovnani se strategii Buy-and-Hold (B&H), kterd jednoduSe nakoupi na zacatku
testovaného obdobi a proda na konci. Zamérime se predevsim na indikatory MACD, RSI
a Bollingerova pasma. Jak jiz bylo zminéno v pfedchozi kapitole, testovani bude probihat
ve Ctyfech rdznych obdobich, a to 1998-1999, 2002—-2003, 2008-2009 a 2020-2021. Tato
obdobi povazujeme za vyznamné;jsi propady indexu S&P 500. Zacatek, resp. konec simulace
bude nahodné zvolen 1-2 roky pred, resp. po kazdém z propad(. Jedinou vyjimkou bude
konec simulace pro propad 2020-2021, jelikoz nemame k dispozici dostatecny pocet dat.
Konec simulace bude v tomto pfipadé ndhodné generovan od konce propadu 12. 2. 2021 do
21.4.2021, kdy byly obchody simulovany. Pro kazdy propad bylo také vybradno
10 spolecnosti, jejichz akcie budou obchodovany.

Za ucelem simulace obchodovani byly v softwaru MATLAB R2018a vytvoreny funkce pro
vypocet technickych indikatord a pro simulovani obchodovani. Program a vsechny jeho
funkce jsou stru¢né popsany v pfiloze. Program nejprve nacte data spolecnosti a vypocte
ceny upravené o dividendy (viz predchozi kapitola). Data jsou jiz staZzena tak, aby délkou
vyhovovala zvolenym testovacim obdobim. Poté program nahodné zvoli zacatek a konec
simulace a pro toto obdobi postupné vypocéte hodnoty pro kazdy z indikatord, které
nasledné budou davat signaly pro vstup a vystup z pozice. Jakmile da indikator signal
k nakupu, pozice se otevie na upravené uzaviraci cené a ¢eka se, dokud indikator neda
signal k prodeji, a poté se pozice uzavie opét na upravené uzaviraci cené a vysledky
obchodu se uloZi. V praxi je sice otevieni a uzavieni obchodu na uzaviraci cené nerealné,
predpokladame vsak, Ze kdyz systém vyhodnoti signdl pro ndkup a nakoupi dané akcie napf.
5 minut pfed uzavienim trhu, cena bude velice podobna uzaviraci cené. Nova pozice je vidy
oteviena s celkovym kapitdlem, takZe v jednu chvili mize byt oteviena pouze jedna pozice
ana dalsi signadly knakupu program nereaguje. Na konci testovaného obdobi je
obchodovani ukonceno a je-li vtuto dobu oteviend pozice, program ji ihned uzavie na
uzaviraci cené daného dne. Nakonec jsou vysledky technickych indikatord a strategie
Buy-and-Hold prepocteny podle délky testovaného obdobi na roéni zhodnoceni.

Celkem bylo pro kazdou z vybranych spole¢nosti provedeno 1000 simulaci. Dle Marka
a Cadkové (2020) je tento pocet simulaci dostacujici pro ziskani stabilnich vysledk(. Bodové
bychom mohli shrnout postup pro jednu simulaci nasledovné:

e \ygenerovani zacatku a konce investi¢niho obdobi ve stanoveném intervalu.
e \ypocet vysledku strategie B&H.

e Vypocet hodnot indikatorG MACD, RSI a Bollingerova pasma.

e Obchodovani pomociindikatord MACD, RSI a Bollingerova pasma.

e Prepocteni vysledkd na ro€ni vynosnost.
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Vystupem kazdé simulace je pocet ziskovych obchod(, pocet ztratovych obchodd, celkovy
pocet obchodl, rocni vynosnost pro kazdy z indikatord MACD, RSI a Bollingerova pasma
a roéni vynosnost strategie Buy-and-Hold.

Po dokonceni vSech simulaci mame 1000 vysledkd pro kazdy indikator a strategii B&H a je
z nich vypocten aritmeticky prlmeér. Dale jsou vypocteny vysledky pro kazidy propad,
kdybychom investovali do kazdé spolecnosti 1/10 kapitalu. V dalsi ¢asti se na vysledky pro
kazdy z propadd podivame a porovname rocni vynosy indikatoru a strategie Buy-and-Hold.

3.1 Vysledky obchodovani v propadu 1998-1999

Vysledky obchodovani v propadu 1998-1999 (pocatek obchodovani je v kazdé simulaci
generovan ndhodné z obdobi 26. 3. 1996-25. 3. 1997 a konec je opét generovan nahodné
z obdobi 21.12.2000-28.12. 2001) jsou nejprve zobrazeny na obrazku 7 pro kazdou
spole¢nost zvlast. U kazdé spolecnosti jsou uvedeny primérné roc¢ni vynosy vsech
testovanych indikatord a Buy-and-Hold strategie. Spole¢nosti obchodované vtomto
propadu a jejich zkratky, pomoci kterych se na spole¢nosti budeme déle odkazovat, jsou

e General Electric Company (GE),

e The Coca-Cola Company (KO),

e Exxon Mobil Corporation (XOM),

e Intel Corporation (INTC),

e Microsoft Corporation (MSFT),

e Merck & Co., Inc. (MRK),

e Philip Morris International Inc. (PM),

e Royal Dutch Shell plc (RDS-B),

e International Business Machines Corporation (IBM),
e The Procter & Gamble Company (PG).

30%
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GE KO XOM INTC MSFT  MRK PM  RDS-A IBM PG

B MACD EmRSI mBB mB&H

Obrazek 7: Priimérné rocni vynosy pro indikatory MACD, RSI a BB a strategii B&H. Vysledky jsou zndzornény
pro kazdy z testovanych akciovych tituld v propadu 1998-1999.
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Jako prvni se podivdme na vysledky Buy-and-Hold strategie, se kterou poté budeme
srovnavat vysledky indikator(. Primérny rocni vynos strategie B&H se ani u jedné
spoleénosti nedostal do zapornych hodnot. U Sesti spole¢nosti bylo ro¢ni zhodnoceni nad
15 % a u spolecnosti MSFT a IBM dokonce nad 30 %. Naopak nejnizsi vysledek 0,45 % byl
zaznamenan u spolecnosti KO.

Prvnim testovanym indikdtorem byl MACD. Prdmérny rocni vynos indikatoru MACD se
dostal nad 10 % celkem u péti obchodovanych akcii. U tfech spole¢nosti ovsem doslo ke
ztraté. NejlepsSiho vysledku dosahl MACD u spole¢nosti MSFT, a to ro¢niho zhodnoceni
28,02 %. Naopak nejhorsi vysledek zaznamenal u spole¢nosti RDS-A, a tim byla rocni ztrata
6,71 %. | pres relativné dobré vysledky byl indikdtor MACD lepsi nez strategie B&H pouze
ve dvou pripadech, a to u spole¢nosti KO a PG.

Dale se podivame na vysledky indikatoru RSI. Indikator RSI dosahl velice dobrych vysledka.
U deviti z deseti testovanych akciovych titulll dosahl RSI roc¢niho zhodnoceni nad 10 %
a u péti z nich bylo ro¢ni zhodnoceni dokonce pres 20 %. Pouze vysledek u spole¢nosti PM
dopadl Spatné, roc¢ni ztratou ve vysi 2,64 %. V porovnani se strategii B&H si indikator RSI
vedl o néco lépe nez MACD a dosahl vétsiho rocniho zhodnoceni u ¢tyr akciovych titull
z deseti, a to u spolecnosti KO, XOM, INTC a PG.

Poslednim testovanym indikatorem byla Bollingerova pasma. Vysledky indikatoru BB byly aZ
na tfi pripady kladné. Roc¢ni zhodnoceni vyssi nez 10 % ovSsem BB dosahla pouze u Ctyr
akciovych titulG. Nejvyssiho rocniho zhodnoceni 12,9 % dosahl indikator BB u spolecnosti
INTC a nejhorSim vysledkem byla rocni ztrata 0,74 % u spolecnosti KO. | presto, Zze mél
indikator Bollingerova pasma u vétsiny spolecnosti zisky, nepodafilo se mu prekonat roc¢ni
zhodnoceni strategie Buy-and-Hold ani u jedné z testovanych spolec¢nosti.

Pti porovnani vysledk(l jednotlivych spolecnosti dosahla nejlepsich vysledk(l strategie B&H.
Nyni se podivdme na primérné ro¢ni zhodnoceni, investovali bychom do kazdé spole¢nosti
1/10 kapitalu. Na obrazku 8 jsou zndzornény pramérné ro¢ni vynosy indikator( a strategie
B&H. Hodnoty jsme obdrzeli zpriamérovanim vysledk(i spolecnosti v daném propadu.
VSechny ctyfi metody skoncily s kladnym ro¢nim zhodnocenim. Nejhorsiho vysledku 6,81 %

0,
20% 16,80% 17,51%
15%
0,
10% 8,86%
6,81%
5%
0%
MACD RS BB B&H

Obrazek 8: Prlimérné ro¢ni zhodnoceni indikatorl MACD, RSI, BB a strategie
B&H pro vSechny spolecnosti testované v propadu 1998-1999.
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dosahl indikator Bollingerova pasma a hned za nim s 8,86% rocnim zhodnocenim indikator
MACD. Roéni vynosnost RSI byla 16,8 %, tedy skoro 2krat vyssi nez vysledek predchoziho
indikatoru. RSI se timto vysledkem velmi pfiblizil ke strategii B&H, kterd dosahla ro¢niho
zhodnoceni 17,51 %. Rozdil mezi témito metodami je tedy priblizné 0,71 procentniho bodu.

V tabulce 4 vidime pocet ztratovych a ziskovych obchodl na simulaci, které jsme vypocetli
jako aritmeticky pramér vysledkd vsech simulaci. Jejich sou¢tem poté dostaneme celkovy
pocet obchodl. Nejméné obchodl zaznamenal indikator Bollingerova pasma. Z celkového
poctu 14 obchodu jich ovsem bylo 10 ziskovych a pouze 4 ztratové. Indikator MACD mél
z celkového poctu 52 obchodl 32 ztratovych a pouze 20 ziskovych. | presto, ze mél MACD
vice ztratovych, nez ziskovych obchod(, byl primérny rocni vynos kladny a dokonce vyssi
nez vynos BB. Indikator RSI zaznamenal celkové 219 obchodl, cozZ bylo priblizné 4krat vice
nez indikator MACD. Nadpolovicni vétsSina obchodl navic byla ziskovd, konkrétné
121 ziskovych obchod( a pouze 98 ztratovych.

Tabulka 4: Primérny pocet ziskovych, ztratovych a celkovy pocet
obchod( na simulaci pro indikdtory MACD, RSI a BB v propadu

1998-1999.
Pocet obchodll MACD RSI BB
Ziskové 20 121 10
Ztratové 32 98 4
Celkem 52 219 14

3.2 Vysledky obchodovani v propadu 2002-2003

V dal$i casti této kapitoly jsou porovnany vysledky technickych indikatorl se strategii
Buy-and-Hold ziskané simulaci obchodovani v obdobi propadu 2002-2003 (pocatek
obchodovani je v kaidé simulaci generovan nahodné z obdobi 28. 3.2000-28. 3. 2001
a konec je opét generovan nahodné z obdobi 31. 12. 2004-30. 12. 2005). Nejprve, stejné
jako v predchozi podkapitole, popiSeme vysledky pro jednotlivé akciové tituly. Akciové tituly
obchodované v propadu 2002-2003 jsou

e General Electric Company (GE),

e Exxon Mobil Corporation (XOM),

e Pfizer Inc. (PFE),

e Citigroup Inc. (C),

e (Cisco Systems, Inc. (CSCO),

e Walmart Inc. (WMT),

e Microsoft Corporation (MSFT),

e American International Group, Inc. (AlG),
e Merck & Co., Inc. (MRK),

e Intel Corporation (INTC).

Dale budeme pouzivat pouze zkratky téchto spolecnosti. Primérné rocni vynosy jsou pro
jednotlivé akciové tituly vykresleny na obrazku 9. U kazdého akciového titulu jsou uvedeny
vysledky vSech indikatorl a strategie Buy-and-Hold. Strategie B&H si vtomto propadu
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Obrazek 9: Primérné rocni vynosy pro indikatory MACD, RSI a BB a strategii B&H. Vysledky jsou znazornény

pro kazdy z testovanych akciovych titult v propadu 2002—-2003.
nevedla prilis dobfe. Ze vSech deseti spole¢nosti pouze dvé mély kladny vysledek, a to
spolec¢nost C s ro¢nim zhodnocenim 2,17 % a XOM s 9,72% ro¢nim zhodnocenim. Naopak
nejhorsi vysledek zaznamenala spole¢nost CSCO, a to rocni ztratu 19,03 %.

Prilis dobre se nedafilo ani indikatordm. Indikator MACD mél kladny prdmérny roc¢ni vynos
pouze u 4 akciovych titull, kdy nejvétsi roéni zhodnoceni 7,22 % zaznamenal u spole¢nosti
MSFT. Nejvétsi ro¢ni ztratu 12,76 % zaznamenal indikator MACD u spole¢nosti PFE. Diky
Spatnym vysledk(im strategie B&H se podafilo indikdtoru MACD dosahnout lepSich
vysledk( u 7 z 10 akciovych tituld.

Ani indikator RSI si neved| dobfe. Kladného priimérného ro¢niho vynosu dosahl pouze u tii
spolecnosti, coZ je o jednu méné nez indikator MACD. U spole¢nosti WMT, GE a MSFT doslo
k vice nez 10% rocni ztraté. Naopak nejlepsSiho vysledku 3,74 % dosahl indikator RSI
u spole¢nosti CSCO. | pres hodné ztrat dokazal indikator RSI (opét hlavné diky Spatnym
vysledk(lim strategie B&H) prekonat strategii B&H u Sesti z deseti akciovych titul(.

Nakonec jsme testovali indikator Bollingerova pasma. Stejné jako indikator MACD se
Bollingerova pasma dostala do kladnych hodnot u ¢tyf spolecnosti. Nejlepsiho vysledku
7,38 % dosahl indikator BB u spole¢nosti C. Mnohem horsi ovsem byly ztraty. U spolecnosti
CSCO doslo k rocni ztraté 17,88 % a u spolecnosti INTC dokonce k 20,05% rocni ztraté. | pres
tyto vysoké rocni ztraty mél indikator BB, stejné jako indikator MACD, lepsi vysledky nez
strategie B&H u sedmi akciovych tituld.

Celkové vysledky indikator( a strategie Buy-and-Hold pro propad 2002-2003 (investovali
bychom do kazdé spolecnosti 1/10 kapitalu) ziskdme pomoci aritmetického praméru
vysledk( jednotlivych akciovych tituld. Vysledky jsou zobrazeny na obrazku 10. Ani jedna
z metod obchodovéani nefungovala a vSechny zaznamenaly zaporny prlmeérny roc¢ni vynos.

20



MACD RSI

BB B&H

0%
_1% l
2%

-1,84%

3%
-4% 3,67%
_co,

>% -4,74%

6% 5,67%

Obrazek 10: Priimérné ro¢ni zhodnoceni indikatort MACD, RSI, BB a strategie

B&H pro vsechny spolecnosti testované v propadu 2002—-2003.
Strategie B&H méla prekvapivé nejvétsi rocni ztratu 5,67 %, a hned za ni indikator RSI
srocni ztratou 4,74 %. V predchozim propadu dvé nejlepsi metody se nyni umistily na
poslednich dvou pri¢kach. Hned za nimi skoncil indikator BB s 3,67% rocni ztratou. Nejlépe
dopadl indikdtor MACD, ktery mél rocni ztratu 1,84 %. Vsem technickym indikatordm se
v propadu 2002—-2003 podafrilo prekonat strategii Buy-and-Hold.

Pocet ziskovych a ztratovych obchodi se u indikatort MACD a BB od minulého propadu
prilis nezménil. Indikator MACD 31 ztratovych a 17 ziskovych obchod( a indikator BB
6 ztratovych a 9 ziskovych obchodU. Indikator RSI mél v propadu 2002-2003 podobny pocet
ziskovych obchodi jako v predchozim propadu, a to 113. Pocet ztratovych obchod( se ale
zvysil na 117 a prekonal tak pocet ziskovych obchodU. Pocty ziskovych a ztratovych obchodi
jsou pro propad 2002—-2003 zobrazeny v tabulce 5.

Tabulka 5: Primérny pocet ziskovych, ztratovych a celkovy pocet
obchod( na simulaci pro indikatory MACD, RSI a BB v propadu

2002-2003.
Pocet obchodl MACD RSI BB
Ziskové 17 113 9
Ztratové 31 117 6
Celkem 48 230 15

3.3 Vysledky obchodovani v propadu 2008-2009

V této podkapitole budou popsany vysledky obchodovani v propadu 2008-2009 (pocatek
obchodovani je v kazdé simulaci generovan nahodné z obdobi 29. 3. 2006-30. 3. 2007
a konec je opét generovan nahodné z obdobi 31.12.2010-30.12.2011). Spolecnosti
obchodované v tomto propadu a jejich zkratky, pomoci kterych se na spoleénosti budeme
dale odkazovat, jsou

e Exxon Mobil Corporation (XOM),
e General Electric Company (GE),
e Microsoft Corporation (MSFT),

e Citigroup Inc. (C),
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e Bank of America Corporation (BAC),

e The Procter & Gamble Company (PG),

e Walmart Inc. (WMT),

e Johnson & Johnson (JNJ),

e Pfizer Inc. (PFE),

e American International Group, Inc. (AlG).

Prdmérné rocni vynosy strategie Buy-and-Hold a indikatort MACD, RSI a Bollingerova
pasma jsou pro jednotlivé spolecnosti zobrazeny na obrazku 11. Na prvni pohled je vidét, ze
indikatory i strategie B&H dosahly u spole¢nosti C, BAC a AIG velice Spatnych vysledka.
Strategie B&H méla kladné vysledky u péti akciovych tituld, coZ je polovina testovanych
spolec¢nosti. Nejlepsich vysledk(i dosahly spolec¢nosti WMT s pramérnym rocnim vynosem
5,12 % a XOM s 5,54 %. Ztratovych spolec¢nosti sice bylo stejné jako ziskovych, rocni ztraty
ovsem dosahovaly vysSich hodnot nez rocni zisky. Spole¢nost BAC zaznamenala rocni ztratu
ve vysi 27,14 %. Dalsi byla spole¢nost C srocni ztratou 40,85 % a na posledni pozici se
umistila spolec¢nost AlG s 52,78% rocni ztratou.

Indikdtor MACD dosahl, stejné jako strategie B&H, zisku u péti akciovych titul(. Nejvétsi
ztraty nastaly u spolec¢nosti C, u které doslo k rocni ztraté 12,13 %, a BAC, u které doslo
k rocni ztraté 15,48 %. Prekvapivé nejlepsiho vysledku 10,08 % dosahl indikator MACD
u spolecnosti AIG, u které ale ostatni indikatory i strategie B&H mély vysledky nejhorsi.
Vys$si pramérny rocni vynos, nez strategie B&H, mél sice indikator MACD pouze u Ctyf
z deseti testovanych spolecnosti, ale napf. u spolec¢nosti AIG byl ro¢ni vynos indikatoru
MACD o 62,88 procentnich bodu vyssi nez ro¢ni vynos strategie B&H.

O néco horsich vysledkd dosahl indikator RSI, ktery mél kladny prlimérny ro¢ni vynos pouze
u tfi akciovych titull. Nejvyssi 8,03% rocni zhodnoceni zaznamenal RSI u spole¢nosti MSFT.
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Obrazek 11: Primérné roéni vynosy pro indikatory MACD, RSl a BB a strategii B&H. Vysledky jsou
znazornény pro kazdy z testovanych akciovych titul v propadu 2008—2009.
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Naopak u akciovych tituld C, BAC a AIG zaznamenal indikator RSI, podobné jako strategie
B&H, rocni ztraty postupné 34,88 %, 33,77 % a 47,69 %. | pfes méné kladnych rocnich
vynosu dokdzal RSI prekonat strategii B&H u Ctyr spolecnosti stejné jako indikator MACD.

Nakonec se podivame na vysledky indikatoru Bollingerova pasma. Stejné jako indikator RSI
se Bollingerova pasma dostala do zisk(i pouze u tfi akciovych titul(l. Nejlepsiho vysledku
7,09 % dosahla BB u spole¢nosti WMT a opét, stejné jako u strategie B&H, nejvétsi rocni
ztraty byly 31,2 % u spolecnosti C, 30,99 % u spole¢nosti BAC a 62,07 % u spolecnosti AlG,
coz byl také nejhorsi dosazeny vysledek celého obchodovani.

Celkové vysledky propadu 2008-2009 jsou pro indikdtory MACD, RSI a BB a pro strategii
B&H zobrazeny na obrazku 12. Jiz pti porovnavani vysledkd jednotlivych akciovych tituld
byly ocividné velké ztraty a pridmérné vysledky propadu 2008-2009 (investovali bychom
1/10 kapitdlu do kazdé z 10 spole¢nosti obchodovanych vtomto propadu), vypocitané
aritmetickym pramérem vysledk( jednotlivych spole¢nosti, vysly vSechny zaporné. Nejvétsi
rocni ztraty 13,51 % dosahla Bollingerova pasma. O pfiblizné dva procentni body lepsi byly
indikator RSI a strategie B&H, které dosahly rocni ztraty postupné 11,45 % a 11,22 %.
Nejlepsi pramérny rocni vynos mél indikator MACD, ktery dosahl rocni ztraty 1,25 %. MACD
jako jediny z indikatort prekonal strategii B&H a to o necelych 10 procentnich bodu.
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Obrazek 12: Primérné rocni zhodnoceni indikator MACD, RS, BB a strategie

B&H pro viechny spolecnosti testované v propadu 2008—-2009.
Pocet ziskovych a ztratovych obchodil se opét od minulych propadu pfilis nezménil. Pocty
obchod( jednotlivych indikator(i jsou zobrazeny v tabulce 6. Indikdtor MACD ma skoro
dvakrat vice ztratovych, nez ziskovych obchodl. Ztratovych je 32 a ziskovych 17. Nejvice
obchodli mél opét indikdtor RSI a to 213. Pocet ziskovych a ztratovych obchodl byl
pfiblizné stejny. Naopak nejméné obchod(li zaznamenala Bollingerova pdsma, kde
z celkového poctu 12 obchodi bylo 7 ziskovych a 5 ztratovych.

Tabulka 6: Pramérny pocet ziskovych/ztratovych obchodld na
simulaci pro indikatory MACD, RSI a BB v propadu 2008—-2009.

Pocet obchodu MACD RSI BB
Ziskové 17 107 7
Ztratové 32 106 5
Celkem 49 213 12
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3.4 Vysledky obchodovani v propadu 2020-2021

V dalsi c¢asti kapitoly se podivdme na vysledky obchodovani v propadu 2020-2021 (pocatek
obchodovéni je v kazdé simulaci generovan ndhodné z obdobi 28. 3.2018-29. 3. 2019
a konec je opét generovdn ndhodné z obdobi 8.2.2021-21.4.2021). Akciové tituly
obchodované v propadu 2020-2021 jsou

e AppleInc. (AAPL),

e Amazon.com, Inc. (AMZN),

e Microsoft Corporation (MSFT),

e Alphabet Inc. (GOOGL),

e Berkshire Hathaway Inc. (BRK-B),
e Facebook, Inc. (FB),

e Johnson & Johnson (JNJ),

e JPMorgan Chase & Co. (JPM),

e Exxon Mobil Corporation (XOM),
e Visalnc. (V).

Dale budeme pouzZivat pouze zkratky téchto spolecnosti. Primérné rocni vynosy pro
jednotlivé spolecnosti jsou zobrazeny naobrazku 13. VétsSina vysledkl se pohybuje
v kladnych, a oproti ostatnim propadim vysokych hodnotach. Strategie Buy-and-Hold byla
ziskova u deviti z deseti spolecnosti a navic Sest z téchto vysledk( bylo nad 20 %. Nejvyssi
pramérny roc¢ni vynos 52,41 % zaznamenala strategie B&H u spolecnosti AAPL a bylo to
také nejvétsi rocni zhodnoceni ze vSech vysledk( testovani. Jedinou rocni ztratu 7,28 %
zaznamenala strategie B&H u spole¢nosti XOM.

Prdmérny rocni vynos indikatoru MACD byl kladny u vSech deseti testovanych akciovych
tituld. Nejmensiho rocniho zhodnoceni 3,37 % zaznamenal indikdtor MACD u spoleénosti
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Obrazek 13: : Primérné rocni vynosy pro indikatory MACD, RSl a BB a strategii B&H. Vysledky jsou
znazornény pro kazdy z testovanych akciovych titul v propadu 2020-2021.
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MSFT. Nejlepsiho vysledku MACD dosahl u spole€nosti AAPL a tim bylo roéni zhodnoceni
40,41 %. Rocni vynosy MACD ovSem nebyly tak vysoké jako ro¢ni vynosy strategie B&H
a proto indikdtor MACD strategii B&H prekonal pouze u dvou spolecnosti z deseti.

Prdmérné rocni vynosy indikatoru RSI se dostaly do zapornych cisel celkem u tfi spolecnosti
z deseti. NejhorSim vysledkem byla ro¢ni ztrata 20,60 % u spolec¢nosti XOM. Oproti ostatnim
indikatorim se roc¢ni vynosy RSI drzely pfi zemi a stézi prekonaly ro¢ni zhodnoceni 10 %.
Jedinou spole¢nosti, u které se 10% hranice povedla prekonat, byla spoleénost AMZN,
u které doslo k ro€nimu zhodnoceni 10,34 %. Indikatoru RSI se nepodafilo prekonat
strategii B&H ani u jedné z testovanych spole¢nosti.

Poslednim testovanym byla Bollingerova pasma a dosahla zaporného pridmérného ro¢niho
vynosu pouze u jedné spolecnosti. Byla to spole¢nost XOM, u které dosSlo k ro¢ni ztraté
20,76 %. Nejlepsiho vysledku dosahla Bollingerova pasma, stejné jako indikator RSI,
u spolecnosti AMZN. Bollingerova pasma ovSem u této spolecnosti dosahla rocniho
zhodnoceni 28,78 % a dostala se timto vysledkem velice blizko strategie B&H, ktera méla
ro¢ni zhodnoceni 29,56 %. Prekonat strategii B&H se ovSem indikatoru BB povedlo pouze
jednou, a to u spole¢nosti JNJ.

Na obrazku 14 jsou zndazornéné celkové pridmérné rocni vynosy, které jsme ziskali
zpramérovanim vynost vsech spolecnosti v propadu 2020-2021 (tj. 1/10 kapitalu je
investovana do kazdé spolecnosti). Strategie Buy-and-Hold dosahla na priimérny roc¢ni vynos
23,08 %. Na druhém misté se s 14,72% roc¢nim vynosem umistil indikator MACD a za nim
s ro¢nim vynosem 9,53 % indikator BB. Nejhorsi ro¢ni vynos 0,03 % mél indikator RSI.
V propadu 2020-2021 tedy byly vSechny metody ziskové.
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Obrazek 14: Primérné rocni zhodnoceni indikator MACD, RSI, BB a strategie

B&H pro viechny spolecnosti testované v propadu 2020-2021.
Pocet obchodl se pro jednotlivé indikatory v propadu 2020-2021 snizil a to hlavné kvili
kratSimu testovanému obdobi (viz tabulka 7). Konec testovaného obdobi byl kv(li
nedostatku dat posunut a doba obchodovani se tim zkratila pfiblizné o rok a pdal. Indikator
MACD zaznamenal celkem 25 obchodl (12 ziskovych a 13 ztratovych), coz je priblizné
o polovinu méné nez v ostatnich propadech. Podobnych vysledk(i dosahl indikator RSI,
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ktery zaznamenal 60 ziskovych a 52 ztratovych obchod( a celkovy pocet 112 se také od
predchozich propadl snizil na polovinu. Podobné dopadla i Bollingerova pdsma, ktera
zaznamenala 5 ziskovych a pouze 2 ztratové obchody.

Tabulka 7: Primérny pocet ziskovych, ztratovych a celkovy pocet
obchod( na simulaci pro indikatory MACD, RSI a BB v propadu

2020-2021.
Pocet obchodl MACD RSI BB
Ziskové 12 60 5
Ztratové 13 52 2
Celkem 25 112 7

3.5 Vysledky obchodovani s MSES

Nad rdamec zadani této prace byla také otestovana ziskovost indikatord s modifikovanou
standardni strategii vystupu. Signaly technickych indikator( budou slouzit pouze k otevreni
pozice a pro uzavieni pozice bude vyuzita modifikovana standardni strategie vystupu
(MSES) popsana v kapitole 1.3.3. Ocekavame, Ze touto zménou dojde ke zlepseni vynosu
technickych indikatorua.

Jak uZ bylo popsano v kapitole 1.3.3, strategie MSES vyuziva jako signal pro vystup z pozice
prikaz stop-loss a hodnota stop-lossu je aktualizovana po kazdém obchodnim dni. Program
uzavird obchod, jakmile uzaviraci cena spadne pod stop-loss. Zde ovSem nastava prvni
problém. Cena v néjaky predchozi den mohla spadnout pod stop-loss, ale uzaviraci cena se

dostala zpét nad stop-loss, tj. indikator by ,prehlédl” tento signal. Dale zUstava otazkou,
na jaké hodnoté obchod uzavfit. NemlzZeme totiz obchod jednoduse uzavfit na stop-lossu,

protoZe se muZe stat, Ze se vytvori mezera v cené a cena by tak stop-loss preskocila.

Mezera v cené se nejcastéji objevuje, kdyzZ je trh zavieny, a cena poté otevie na jiné Urovni,
nez je uzaviraci cena predchoziho obchodniho dne. Vyjimecné se mezery mohou tvofit
i v prbéhu obchodniho dne vlivem extrémniho rozporu nabidky a poptavky. Takové mezery
se ovSsem tvofi na trzich s malou likviditou. U nejvétsich spole¢nosti indexu S&P 500 je to
tedy velice nepravdépodobné, nebot maji vysokou likviditu (ProtiDavu, 2020).

V programu jsme tedy oSetfili mezeru tvofenou mezi dvéma obchodnimi dny. V pfipadé, Ze
cena uzavie pod stop-lossem, zkontrolujeme oteviraci cenu daného dne. Pokud i oteviraci
cena je pod stop-lossem, graf vytvofil mezeru a cena tak preskodila stop-loss a obchod je
v tomto pripadé uzavien az na uzaviraci cené. Pokud se ovSem oteviraci cena nachazi nad
stop-lossem a predpokladame, Ze se béhem dne nevytvofila v grafu mezera, ktera by mohla
stop-loss preskodit, obchod je uzavien na hodnoté stop-lossu. V pfipadé, Ze cena neprotne
stop-loss do deseti dnt (nastaveno hlavné pro pripad, kdy se trh bude pohybovat do strany),
obchod bude automaticky uzavfen na uzaviraci cené.
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V dalsi ¢asti se podivame na vysledky indikatorlt MACD, RSI a BB s vyuzitim modifikované
standardni strategie vystupu a porovname je s vysledky indikatorG MACD, RSI a BB bez
vyuziti strategie MSES a se strategii B&H.

3.5.1 Vysledky indikatoru MACD s MSES

Vysledky indikdtoru MACD s MSES jsou zobrazeny spolecné s vysledky indikdatoru MACD
bez MSES a strategie B&H na obrazku 15. Vidime, Ze vysledky MACD s MSES byly ve viech
propadech ziskové, a navic prekonaly jak MACD bez MSES, tak strategii B&H. MACD
s MSES prekonal v rocnim vynosu MACD bez MSES v propadech 1998-1999 a 2020-2021
priblizné o deset procentnich bodl a v propadech 2002-2003 a 2008-2009 pfiblizné
o Ctyfi procentni body.
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25%

20%

15% -

10% -

5% -

0% -

-5% -
-10% .
-15%

B MACD bez MSES B MACD s MSES 1 B&H

Obrazek 15: Vysledky indikatoru MACD s vyuzitim MSES, MACD bez vyuziti MSES a strategie B&H pro
vSechny testované propady.

3.5.2 VysledKky indikatoru RSI s MSES

Primérné rocni vynosy indikdtoru RSI se strategii vystupu MSES jsou spolecné
s indikatorem RSI s MSES a strategii B&H zobrazeny na obrazku 16. Stejné jako u MACD se
indikator RSI s MSES ani vjednom propadu nedostal do zdpornych hodnot, a navic
prekonal jak indikdator RSI bez MSES, tak strategii B&H. Nejvétsiho zlepSeni
31,84 procentnich bodl oproti RSI bez MSES dosahl RSI s MSES v propadu 2020-2021.
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Obrazek 16: Vysledky indikdtoru RSI s vyuzitim MSES, RSI bez vyuZiti MSES a strategie B&H pro vsechny
testované propady.

3.5.3 VysledKky indikatoru Bollingerova pasma s MSES

Vysledky indikatord Bollingerova pasma s MSES jsou spolecné s vysledky BB bez MSES
a strategie B&H zobrazeny na obrazku 17. Bollingerova pasma s MSES jako jedina nebyla ve
vSech propadech ziskova. V propadu 2008-2009 doslo k ro¢ni ztraté 2,87 %, i presto byl
vysledek lepSi neZ strategie B&H a BB bez MSES. V ostatnich propadech sice byla
Bollingerova pasma s MSES ziskova, ale v propadu 1998-1999 nepiekonala strategii B&H
a v propadu 2020-2021 neprekonala strategii B&H ani BB bez MSES.
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Obrazek 17: Vysledky indikatoru BB s vyuzitim MSES, BB bez vyuZiti MSES a strategie B&H pro vSechny
testované propady.
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3.5.4 Rozsireni o kratké pozice

V dosavadnim testovani jsme predpokladali, Ze obchodnik akcie pouze nakupoval. Pfi
testovani technickych indikatorl s MSES, kdy k uzavirani obchodl nebyly vyuzity signaly
indikatoru k prodeji, jsme do obchodovani zahrnuli i kratké pozice (short selling), kdy
investor ocekava pokles kurzu akcie. V programu lze simulace rozsifit o otevirani kratkych
pozic odkomentovanim kédu vyznaceného v jednotlivych funkcich testujicich technické
indikatory. Funkce jsou stru¢né popsané v pfiloze. Pfidanim kratkych pozic do obchodovani
doslo ke snizeni primérného ro¢niho vynosu u vétsiny akciovych tituld.
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4 Diskuze

Vysledky z propadu 1998-1999, zobrazené na obrazku 8, a z propadu 2020-2021, zobrazené
na obrazku 14, naznacuji, Ze metoda s nejlepsim ro¢nim vynosem byla jednoducha strategie
Buy-and-Hold. To ovSsem neplati pro propady 2002—-2003 a 2008—2009 (viz obrazky 10 a 12),
kdy strategie B&H dosahovala oproti nékterym technickym indikatoriim velice Spatnych
vysledk. Pfi vybéru testovanych obdobi byla snaha o to, aby vybér pfilis neovlivnil vysledky
obchodovani, proto byl zacatek, resp. konec intervalu vybirdn ndhodné 1-2 roky pred, resp.
po propadu. Podivame-li se ovsem na graf indexu S&P 500 (viz obrazek 6), Ize pozorovat, Ze
Spatné vysledky strategie B&H v propadech 2002—-2003 a 2008—2009 mohou byt zplsobeny
prudkym padem indexu S&P 500 a naslednym pozvolnym zotavenim. Napfiklad v propadu
2008-2009 se hodnota S&P 500 dostala na své predchozi maximum az v pribéhu roku
2013, coz bylo ptiblizné 2 roky po konci naseho investicniho obdobi. Celkové vysledky
tohoto propadu byly zna¢né ovlivnény spolec¢nostmi C, BAC a AIG, které byly financéni krizi
znacné poskozeny a zaznamenaly nejvétSi cenové propady (viz obrazek 11). Cena akcie
spolecnosti C z maximalni ceny ptiblizné 450 USD klesla béhem obchodniho obdobi az pod
hodnotu 50 USD, cena akcie BAC klesla z hodnot kolem 40 USD na pouhych 5 USD a nejvétsi
propad zaznamenaly akcie spolecnosti AlG, které spadly z ceny blizici se 1000 USD pfriblizné
na cenu 20USD za akcii (viz soubory sdaty jednotlivych akciovych titulG). Naopak
vynikajicich vysledk(l dosahovala strategie B&H v propadech 1998-1999 a 2020-2021 a to
diky rychlému zotaveni z propadu ceny, kdy index S&P 500 dosahl svého predchoziho
maxima béhem nékolika mésicl a az na spolecnost XOM dosahly vSechny spole¢nosti v obou
propadech kladného ro¢niho zhodnoceni (viz obrdzky 7 a 13). Nebyt rocnich ztrat
spolecnosti C, BAC a AlIG by strategie B&H dosahla v propadu 2008-2009 mnohem lepSich
vysledk(l, ale i tak byla strategie B&H nejlepsi testovanou metodou ve dvou ze ctyr
propadu.

Z celkovych vysledkl jednotlivych propad( zobrazenych na obrazcich 8, 10, 12 a 14 lze
vypozorovat, Ze strategie MACD prekonala ostatni indikatory ve vSech propadech, az na
propad 1998-1999, kdy indikator RSI dosahl prekvapivé vysokych vysledk(l a zaostal
o0 méné nez 1 procentni bod za strategii B&H. V ostatnich propadech si ovSem indikator RSI
ved| Spatné. Ani Bollingerova pasma nedosdahla dobrych vysledki a v propadech 1998-1999
a 2008-2009 byla dokonce ze vsech metod nejhorsi. Jediny indikator, ktery muze
konkurovat strategii B&H je tedy indikdtor MACD, ktery dosahl nejlepSich vysledk( ve dvou
propadech 2002—-2003 a 2008-2009 a ma tedy se strategii B&H shodny pocet nejlepsich
vysledk(l. Testovani technickych indikdtorl bylo provedeno se standardnim nastavenim
parametrd. Optimalizace parametr( by mohla vynos indikatord zlepSit. Na druhou stranu
nebyly v praci zohlednény transakéni naklady, ¢imz by vynosy technickych indikator( klesly.
Nejvice by transakéni naklady snizily roéni vynosnost indikatoru RSI, u kterého bylo ve
vétsiné propadl uskutec¢néno vice nez 200 obchodu.
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Zajimavym pozorovanim je, Ze pfi vyznamnych rocnich ztratach strategie B&H jsou vétsinou
ve velké rocni ztraté i technické indikatory, jako napriklad u spole¢nosti C, BAC a AIG
obchodované v propadu 2008-2009. Napfiklad u spole¢nosti AIG najdeme propad ceny, kdy
uzaviraci cena 11.9.2008 byla 245,63 USD, dalsi den 12.9.2008 se cena snizila na
169,91 USD a po vikendu, 15. 9. 2008 cena spadla az na 66,62 USD. Pfi¢inou velkych ztrat
technickych indikator(i by mohl byt pravé rychly propad cen a tedy i velké ztraty z obchodu
uzavieného po takovém propadu. Za ucelem sniZeni ztrat jsme se do obchodu s technickymi
indikatory pokusili pridat sofistikovanéjsi strategii vystupu MSES.

Tato strategie méla omezit ztraty a zvysit tim celkové vynosy. Vysledky testovani se strategii
vystupu MSES pro indikatory MACD, RSI a Bollingerova pasma jsou zobrazeny postupné na
obrazcich 15, 16 a 17. Pridanim strategie vystupu k indikatoru MACD zlepsilo primérny
ro¢ni vynos ve vSech propadech, pfi ¢emz v propadech 1998-1999 a 2020-2021 doslo ke
zlepsSeni priblizné o 10 procentnich bodU. Indikator RSI se pridanim strategie vystupu také
ve vsech propadech zlepsil, nejvice vsak o 31,84 procentnich bod( v propadu 2020-2021.
Oba indikatory stimto vylepSenim prekonaly ve vSech propadech i strategii B&H.
Bollingerova pasma se strategii vystupu dosahla horsich vysledk( neZz ostatni indikatory
a byla lepsi nez Bollingerova pasma bez této strategie pouze u dvou propadu. Vysledky
naznacuji, Ze pfi vytvoreni obchodniho systému by se vynosy mohly zvysit. Testovani
technickych indikatord s vylepsenou strategii vystupu ma ovsem v této praci stale prostor ke
zlepseni. Signaly k nakupu a prodeji byly generovany na zakladé upravenych uzaviracich cen.
V pribéhu obchodniho dne se ovSsem mohlo stat, Ze cena klesla pod stop-loss a pred
uzavienim obchodniho dne opét stoupla nad stop-loss a signdl k prodeji by nebyl

evvs

cena obchodniho dne, ktera by protnuti stop-lossu odhalila.

V préci jsme uvaZzovali, Ze bézny obchodnik neobchoduje nakratko (neshortuje). Nevyhodou
obchodovani na kratko je, Ze ztraty mohou byt teoreticky neomezené, coz po pfidani
kratkych pozic do obchodovani v nékterych simulacich zpUsobilo pokles kapitdlu az na nulu.
Pridanim kratkych pozic do obchodovani se vysledky u vétSiny akciovych titull zhorsily.
Nevyhodou jsou také poplatky za shortovani, které by zpusobily dalsi snizeni vynosu.
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Zaver

Tato prace se zabyvala Uspésnosti technickych indikatord MACD, RSI a Bollingerova pasma
v dobé propadl na akciovych trzich. Nejprve byly v kapitole 1 vybrané technické indikatory
matematicky popsany a dale vysvétleno generovani signalll k otevieni, ¢i uzavreni pozice.
Pomoci indexu VIX byly v kapitole 2 identifikovany zavainéjsi propady indexu S&P 500
a poté bylo pro kazdy z propadid vybrano 10 spolecnosti, na kterych se Uspésnost indikator(
testovala. V kapitole 3 bylo dlkladné popsano simulovani obchodovani pocinaje ndahodnym
vybérem investi¢niho obdobi, pres signaly k ndkupu a prodeji, az po vysledky technickych
indikatorl a strategie B&H v jednotlivych propadech. VSechny vybrané indikatory
a simulace obchodovani byly naprogramovany v softwaru MATLAB 2018a.

Z testovanych technickych indikator( dosahl nejlepsiho vysledku indikator MACD, ktery se
jako jediny dokazal rovnat se strategii Buy-and-Hold. Jak indikator MACD, tak strategie B&H
dosahly nejvyssiho priimérného ro¢niho vynosu ve dvou ze Ctyr testovanych propadu.

Navic byly technické indikatory testovany s upravenou strategii pro vystup z pozice, kterd
méla omezit ztraty a zvysit tak vynosy indikator(, coz se povedlo. Indikatory MACD i RSI
zvysily pramérné rocni vynosy a porazili strategii B&H ve vSech propadech.

Hlavnim cilem prace bylo zjistit, zda je pro bézného obchodnika vyhodnéjsi obchodovat
pomoci technickych indikatorl nebo jednoduché strategie Buy-and-hold. Vyzkum prokazal,
Ze je indikator MACD schopen se vyrovnat strategii B&H. Vezmeme-li vSak v Uvahu, Ze do
obchodovani nebyly zapocteny transakcéni ndklady, bylo by pro béiného obchodnika
vyhodnéjsi pouzit strategii Buy-and-Hold. Vysledky testovani technickych indikatorQ
s upravenou strategii pro vystup ndm ovSem daly namét na zlepSeni rocni vynosnosti
kombinaci vice indikatord a vytvofenim obchodniho systému.
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Priloha A

V této Casti je uveden seznam soubor(i nachazejicich se na ptilozeném CD a jejich struény
popis. Datové soubory a funkce jsou v préaci pouzity k ziskani vysledk( testovani. VSechny
funkce byly naprogramovany v softwaru MATLAB R2018a.

A.1 Data

Slozka Data obsahuje soubory vytvorené v softwaru Excel 2010. Soubory jsou pojmenované

,Xa-b“ kde X je nazev akciového titulu, a je pocatek investicniho obdobi a b je konec
investi¢niho obdobi. V souborech je pro kazdy obchodni den uvedeno datum, oteviraci cena,
o dividendy, objem obchodu, upravena uzaviraci cena o dividendy pfizplsobena pro praci
v Excelu a graf upravenych uzaviracich cen pouzity pro vizualni kontrolu spravnosti dat.

A.2 S&P 500 Index 2018.xIsx

Soubor obsahujici sezam spolec¢nosti indexu S&P 500 pro rok 2018. Dale je v souboru
vytvorena tabulka s deseti nejvétSimi spolecnostmi, které jsou v praci pouZity. Soubor je
vytvoren v softwaru Excel 2010.

A.3 vixarchive.xlsx

Soubor obsahujici data indexu S&P 500 od roku 1990-2003. Pro kazidy obchodni den je

vV

hodnota. Soubor je vytvoren v softwaru Excel 2010.

A.4 vixcurrent.xlsx

Soubor obsahujici data indexu S&P 500 od roku 2004 do roku 2021. Pro kazdy obchodni

evvs

a uzaviraci hodnota. Soubor je vytvoren v softwaru Excel 2010.

A.5 vysledky.xlsx

Soubor obsahujici vysledky testovani. Na prvnim listu VIX-propady jsou popsané vysledky
programu propady_VIX.m, coZ jsou obdobi, kdy index VIX dosahoval vysokych hodnot. Na
druhém listu Akciové tituly jsou vypsané spolecnosti vybrané pro kazdy z propad(l. Na tietim
listu Vysledky obchodovdni jsou vypsané a graficky zndzornéné vysledky simulovani
obchodovani s technickymi indikatory. Na ¢tvrtém listu Vysledky obchodovdni s MSES jsou
popsany a graficky zobrazeny vysledky simulovani obchodovani s technickymi indikatory
a strategii vystupu MSES.



A.6 propady VIX.m

Program dokaze nalézt obdobi, ve kterych se index VIX nachazel nad danou hodnotou (tato
hodnota je dana proménnou hranice). Program najde intervaly pro vSechny hodnoty
hranice vintervalu < hranicezacatek; hranicekonec >. Proménna delka_intervalu
udava dalsi kritérium pro vybér obdobi a tim je minimdlni délka intervalu, ve kterém
hodnota VIX neklesla pod hodnotu hranice. Program najde a vypise vysledky pro vSechny
hodnoty delka_intervalu v intervalu < delkazacatek; delkakonec >.

A.7 hlavni_program.m

Program postupné simuluje obchody pro kazdou spole¢nost. U kazdé spolecnosti je
provedeno 1000 simulaci. Pro kazdou simulaci je ndhodné zvoleno investi¢ni obdobi.
V tomto investicnim obdobi se obchoduje pomoci strategie Buy-and-Hold, indikator(
MACD, RSI a Bollingerova pasma se strategii vystupu MSES a poté tyto indikatory bez
strategie vystupu MSES. Z kazdé simulace program vyhodnoti pocet ziskovych obchodd,
pocet ztratovych obchodl a vysledek obchodovani prepoétené na rocni zhodnoceni. Pro
kazdou metodu je obdrieno 1000 vysledk(, které jsou nasledné zprimérovany. Program
nasledné vypiSe zpridmeérované hodnoty pro kazdou spolecnost. Hodnoty jsou dale
pramérovany pro kazdy z propadu a nasledné vypsany.

A.8 ziskat data.m

Funkce nacte data ze souboru daného akciového titulu umisténého ve sloZzce Data, ktera je
popsana vySe. Funkce data upravi a dopocitd pomér mezi uzaviraci cenou a upravenou
uzaviraci cenou a aplikuje tento pomér k ziskani upravenych oteviracich cen, upravenych
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hlavni_program.m pro kazdou spole¢nost.

A.9 nahodne_obdobi.m

Funkce uréena ke generovani nahodného zacatku a konce investi¢niho obdobi. Funkce je pro
kazdou simulaci spusténa programem hlavni_program.m popsanym vyse.

A.10 Kup_a_drz.m

Funkce urcena k testovani Uspésnosti strategie Buy-and-hold. Pro vygenerované investi¢ni
obdobi funkce zjisti pro danou spoleénost vynosnost strategie B&H a nasledné ji pfepocte
na roc¢ni vynosnost. Funkce je pro kazdou simulaci spusténa programem hlavni_program.m
popsanym vyse.
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A.11 testovani_MACD.m

Funkce urcena k testovani uspésnosti indikatoru MACD se strategii vystupu MSES. Funkce
nejprve vypocita hodnoty indikatoru MACD, podle kterych poté urcuje signaly k ndkupu.
Dale je kazdy obchodni den vypocétena hodnota stop-lossu, kterd dava signaly k vystupu
z obchodu. Program pomoci vypoctenych hodnot simuluje obchodovani a zaznamenava
ztratové a ziskové obchody. Na konci simulace je vysledek indikdtoru prepocten na rocni
vynosnost. Program je schopen do obchodld zahrnou i otevirani kratkych pozic. Staci
v programu odkomentovat nasledujici ¢ast.

if (MACD(j-1)>SL(j-1))&& (MACD(7)<=SL (7))

pozice=2;

otevreni cena=data (j+start-1);

otevreni cas=j+start-1;

uzavreni cas=otevreni cas+10;

stop loss=vypocet stop loss(data,otevreni cas,pozice);
end

Signal k prodeji nastane, pokud indikdtor MACD protne signalni linii smérem vzharu.
Proménna pozice udava, zda je oteviena dlouhd pozice (pozice = 1), kratkd pozice
(pozice = 2), nebo neni oteviena zadna pozice (pozice = 0). Dale je zaznamenana cena pfi
otevieni obchodu, ¢as otevieni obchodu a je vypocten ¢as uzavieni obchodu za 10 dni
v ptipadé, Ze neni protnut stop-loss. Nakonec je pomoci funkce vypocet stop loss.m
vypoctena hodnota stop-lossu. Funkce je vkazdé simulaci spusténa programem
hlavni_program.m popsanym vyse.

A.12 testovani_RSIL.m

Funkce urcend k testovani uspésnosti indikatoru RSI se strategii vystupu MSES. Funkce
nejprve vypocitd hodnoty indikatoru RSI, podle kterych poté urcuje signdly k nakupu. Déle
je kazdy obchodni den vypoctena hodnota stop-lossu, ktera ddva signaly k vystupu
z obchodu. Program pomoci vypoctenych hodnot simuluje obchodovani a zaznamenava
ztratové a ziskové obchody. Na konci simulace je vysledek indikatoru prepocten na rocni
vynosnost. Program je schopen do obchodl zahrnou i otevirani kratkych pozic. Staci
odkomentovat ¢ast programu, podobné jako u funkce testovani_MACD.m. Funkce je v kazdé
simulaci spusténa programem hlavni_program.m popsanym vyse.

A.13 testovani BB.m

Funkce uréend k testovani Uspésnosti indikatoru Bollingerova pasma se strategii vystupu
MSES. Funkce nejprve vypocita hodnoty indikatoru Bollingerova pasma, podle kterych poté
urcuje signaly k nakupu. Dale je kazdy obchodni den vypocétena hodnota stop-lossu, kterd
dava signdly kvystupu zobchodu. Program pomoci vypocétenych hodnot simuluje
obchodovdani a zaznamendava ztratové a ziskové obchody. Na konci simulace je vysledek
indikatoru prepocten na roc¢ni vynosnost. Program je schopen do obchod( zahrnout
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i otevirani kratkych pozic. Sta¢i odkomentovat ¢ast programu, podobné jako u funkce
testovani_MACD.m. Funkce je v kazdé simulaci spusténa programem hlavni_program.m
popsanym vyse.

A.14 testovani MACD bez MSES.m

Funkce urcena ktestovani uUspésnosti indikdatoru MACD bez strategie vystupu MSES.
Funkce nejprve vypocita hodnoty indikdtoru MACD a poté simuluje obchodovani. Signal
indikatoru MACD k ndkupu vede k otevreni pozice a signal k prodeji vede k uzavieni pozice.
Prabézné je zaznamenavan pocet ziskovych obchodl a pocet ztratovych obchod(. Na konci
je vysledek indikatoru prepocten na rocni vynosnost. Funkce je v kazdé simulaci spusténa
programem hlavni_program.m popsanym vyse.

A.15 testovani_RSI bez MSES.m

Funkce uréena k testovani uspésnosti indikatoru RSI bez strategie vystupu MSES. Funkce
nejprve vypocitd hodnoty indikdatoru RSI a poté simuluje obchodovani. Signdl indikatoru
RSI k nakupu vede k otevreni pozice a signal k prodeji vede k uzavreni pozice. Pribéiné je
zaznamenavan pocet ziskovych obchodl a pocet ztratovych obchodd. Na konci je vysledek
indikatoru prepocten na rocni vynosnost. Funkce je v kazdé simulaci spusténa programem
hlavni_program.m popsanym vyse.

A.16 testovani BB bez_ MSES.m

Funkce urcend k testovani Uspésnosti indikatoru Bollingerova pasma bez strategie vystupu
MSES. Funkce nejprve vypocita hodnoty indikatoru Bollingerova pasma a poté simuluje
obchodovani. Signdl indikatoru BB k ndkupu vede k otevieni pozice a signdl k prodeji vede
k uzavfeni pozice. PribéZzné je zaznamenavan pocet ziskovych obchodl a pocet ztratovych
obchod(l. Na konci je vysledek indikatoru prepocten na ro¢ni vynosnost. Funkce je v kazdé
simulaci spusténa programem hlavni_program.m popsanym vyse.

A.17 vypocet_ EMA.m

Funkce uréena kvypoctu exponencidlniho klouzavého priméru. Funkce je pouZita pfi
vypoctu indikatoru MACD.

A.18 vypocet_SMA.m

Funkce urcend k vypoctu jednoduchého klouzavého priméru. Funkce je pouZzita pfi vypoctu
exponencialniho klouzavého prdméru a indikatoru Bollingerova pasma.
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A.19 prumerny_zisk.m

Funkce urcend k vypoctu priimérného zisku za dané obdobi. Funkce je pozita pfi vypoctu
indikatoru RSI.

A.20 prumerna_ztrata.m

Funkce uréena k vypoctu primérné ztraty za dané obdobi. Funkce je vyuzita pfi vypoctu
indikatoru RSI.

A.21 vypocet_stop_loss.m

Funkce urcend pro vypocet stop-lossu. Funkce nejprve vypocte hodnotu indikatoru ATR.
V dlouhé pozici je stop-loss umistén o dvé hodnoty ATR pod uzaviraci cenu. V kratké pozici
je stop-loss umistén o dvé hodnoty ATR nad uzaviraci cenou.

A.22 uzavreni_pozice.m

Funkce uréend kvypoctu vysledku obchodu. Funkce je pouzita pfi kazdém uzavieni
obchodu.



