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Uvod

Investovani do akcii se diky vyvoji modernich technologii stava velmi dostupnou
moznosti investovani prakticky pro kazdého. Neustale vznikaji nové obchodni platformy,
které jsou schopné zprostiedkovat obchodovani s velmi nizkymi naklady, prakticky od
jakykoliv &astek, na nékolik kliknuti. Casy, kdy akcie byly doménou pouze velkych

hraci, jsou nenavratné pryc.

Strategie investovani zasadnim zptisobem ovlivituje vynosnost. Tato prace se zaméfuje
na investovani do akcii pomoci riznych indikatora technické analyzy. Konkrétnéji se
prace zabyva ptedevsim indikatory zalozenych na jednoduchych klouzavych primérech,
exponencialnich primeérech, technice MACD a vyuziti rekurentnich neuronovych siti
typu long short-term memory. Kazd4 z metod ma parametry, které mohou ovliviiovat
vynosnost. V praci je provedeno porovnani jednotlivych metod, nalezeni vhodnych

parametrd a ur¢eni vhodnosti pouziti pro vybrané akcie.

Hlavnim cilem prace je zjistit, zda vybrané techniky technické analyzy, jsou schopné
viibec dosahovat vynosti, jsou vyhodnéjsi nez strategie kup a drz a jsou ptipadné schopné

piekonavat referenci v podob¢ investovani do souhrnného indexu S&P 500.

Jako vstupni data jsou pouzity historické ceny 25 rliznych akcii z 5 riiznych sektorti od
zacatku roku 2010 do konce roku 2020. Konkrétné se jedna o sektory technologie (AMD,
NVDA, TXN, INTC, MCHP), energetika (EOG, PXD, CLR, EQT, DVN), primysl
(MMM, DHR, HON, GE, CSL), spotiebni zbozi (PEP, KO, MNST, PG, CL) a
zdravotnictvi (SYK, RMD, ISRG, BSX, ABT).
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1 Akciovy trh

Akcie je cenny papir, jenz vyjadiuje vlastnicky podil ve spole€nosti (Kratter, 2019).
Akcie vznikly z divodu ziskavani financ¢nich prostiedkli akciovych spolecnosti od
akcionaii. Alternativni moznosti ziskavani financnich prostfedki pro spole¢nost je
pujceni si penéz skrz zadluzeni (Fillbooks Finance, 2020). Hlavni vyhodou v tomto
pifipadé financovani je, ze vétitel neziskava hlasovaci prava a ani mu neni vyplacena cast
zisku spolecnosti v podob¢ dividend. Na druhou stranu je véfitel opravnén ke splaceni

urokt a splaceni na cas.

Pro rychle rostouci spolec¢nost je rozdil mezi obéma zpisoby ziskavani prostredkil
zasadni. Dokud je schopna splacet dluh, mtize si se zbytkem zisku délat, co chce. Dluh je
obvykle relativné levny, takze to mize pfinaSet podstatnou vyhodu (Fillbooks Finance,
2020). Prilis vysoké zadluzeni ovSem muze spolecnost ohrozit. Z téchto diavodi jsou
vyuzivané oba zpisoby ziskavani financnich prostfedkli. Optimalni pomér dluhu a

emitovani akcii je krajné€ individualni (Kratter, 2019).

Investoii generuji zisk z akcii typicky dvéma zpiisoby. Prvnim je vyplacenim podild na

zisku (skrz dividendy) a druhym je zména hodnoty akcii (prodejni/nakupni cena akcii).

Akcie se sménuji na akciovych burzach. Pocatky obchodovani cennych papirti na burzach
spadaji do 16. stoleti (Penize.cz, 2021), (Wikipedia, 2021). Prvni spolecnost s veiejnou
emisi akcii byla jiz roku 1602 Nizozemské vychodoindicka spolecnost (obchodovana na
Amsterodamské zbozové burze) (Wikipedia, 2021), (RM-System, 2021). Od tohoto
okamziku zacalo vice spolecnosti vyuzivat vefejné obchodovani akcii a zacaly vznikat
burzy cennych papiri po celém svété. Prazska burza pro zbozi a cenné papiry vznikla

v roce 1871. (Vesela, 2019)

Obchodovani s akciemi zazilo velkou zménu s pfichodem pocitaci a internetu.
Z ptivodniho obchodovani, kdy burza bylo spiSe fyzické misto, se stdva mistem
virtualnim. Témét vSechny obchody jsou nyni fizeny elektronicky a piikazy na nédkup a

prodej jsou feSeny pomoci internetu.
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Vlastnik akcie ma nasledujici prava (Schredelseker, 2014):

e Narok na procentni zisk.

e Pravo ucastnit se valné hromady a hlasovat na ni.
e Pravo na petici, informace a namitky.

e Préavo na podil na zisku v ptipadé likvidace.

e Narok na upisovaci prava pfi emisi novych akcii.
Existuji riizné typy akcii (Schredelseker, 2014), (Kratter, 2019) :

e Kmenové akcie — Spole¢nik ma narok na podil na zisku, pravo hlasovat na valné
hromadé¢ a pravo na informace. Jedna se o nejb&znéjsi typ vydavanych akcii.

e Prioritni akcie — U tohoto typu akcii je potlaceno pravo na hlasovani na valné
hromadg, zpravidla vyménou za piednostni vyssi dividendu.

e Akcie na dorucitele — N&kdy se také nazyvaji akcie na majitele nebo anonymni
akcie. Tyto akcie se prodavaji anonymné, tj. nejsou registrovany na konkrétni
osobu a lze je tedy bez vétsiho Gsili prodat. S akciemi na dorucitele se obchoduje
predevsim na burze cennych papira.

e Akcie na jméno — Je opakem akcie na dorucitele. Je vazana na konkrétniho
akcionare. Jméno vlastnika je zaznamenano a dokonce zapsano do podnikového
rejstiiku. Pokud dojde ke zméné vlastnika podilu, je tfeba zménit jméno na akcii.
Prode;j je tedy komplikovanéjsi. Akcionai ma pravo Gcastnit se valné hromady. V
pripad¢ akcie na jméno s omezenou prevoditelnosti je v ptipad¢ zmény vlastnika
vyzadovan také souhlas akciové spolecnosti.

e Zakladatelska (zlatd) akcie — Obvykle méa vyhodu v ramci hlasovaciho prava na
valné hromadé. VétSinou tento typ akcie ptfindsi vice hlast pii hlasovani nez
kmenova akcie.

e Zaméstnanecké akcie — Nékteré akciové spolecnosti nabizeji svym zaméstnancim

koupi akcii za vyhodnéjSich podminek nez je bézné na trhu.

1.1 Vybér brokera

Moznosti investovani do akcii jsou téméf nekonecné. K otevieni uctu u zprostfedkovatele
obchodu s akciemi (Brokera) nyni staci pouze mobilni telefon s internetovym ptipojenim.

Diky tomu se investor nemusi omezovat pouze na relativné maly Cesky akciovy trh.
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Vybér vhodné brokera je velmi diilezity. Jednotlivy brokefi totiz vétSinou obsluhuji pouze
nekolik vybranych trhli. Typicky kromé investic do akcii, umoziiuji i investovani do
dalSich aktiv (komodity, mény, kryptomény, CFD, apod.). Nedilnou souc¢ésti investovani

pies brokera jsou také rizné poplatky.
Broker typu market maker (MM)

Jsou brokefi, kteti pro své zdkazniky vytvaieji trh. Urcuji ndkupni a prodejni cenu.
Obchody probihaji pouze na internim serveru brokera. Objednavky se na skutecny trh
nedostavaji. MM brokefi vyd¢lavaji pomoci administrativnich a obchodnich poplatki.

Velmi dilezitou polozkou byva spread. Nakupni cena neni shodna s prodejni cenou.
Broker typu non-dealing desk (NDD)

Tento typ brokera nevytvaii trh. Slouzi pouze jako zprostiedkovatel. Vytvatfeni tedy
spojeni mezi obchodniky (investory) a skute¢nym trhem. Samotna realizace obchodu je
feSena nejcastéji pomoci dvou technologii — Straight Trough Processing (STP) a

Electronic Communication Network (ECN).

Pii SPT jsou vSechny objednavky sméfovany na poskytovatele likvidity (investplus,
2021). Nekteti broketi také umoziuji ptimy ptistup na trh (DMA — direct market access).
Kdy dochézi k tomu, Ze o obchod spolu soupeii n€kolik poskytovatelt likvidity. SPT
broker srovna ceny od raznych poskytovatelti. Nabidne klientovi tu nejvyhodnéjsi a k té

ptida pfirazku (investplus, 2021).

Pti ECN maji obchodnici pfistup piimo na mezibankovni trh. Zde obchoduji velké
brokerské spolecnosti, hedgové i podilové fondy, banky i dalsi finanéni instituce. VSichni
tyto broketi vyuzivaji pfimého ptistupu na trh (DMA). Tito brokefti vydélavaji hlavné na

komisnich poplatcich za zprostiedkovani obchodu.
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Tab. 1 Porovnani typt brokera

MM STP STP+DMA ECN
, Market Straight Direct Market Electr(.)nlc‘
Nazev Through Communication
Maker > Access
Processing Network
+ + +
Struktura DD STP + NDD | DMA + STP + NDD ECN DN'\g/;\) STP
Dealing Desk Ano Ne Ne Ne
Exekuce Instantni Insta?trn / Trini Trini
Trzni
Rychlost exekuce Normalni Normalni Rychla Rychla
, Fixni , ,
Spready Fixni i / , Plovouci Plovouci
Plovouci
Velikost spreadi Vysoké Primérné Nizké Velmi nizké
Komise Ne Ne Ne / Ano Ano
Poskytovatel
likvidit Poskytovatel
Protistrana obchodu Broker , Y, .| likvidity s nejlepsi | Redlny trh (ECN sit)
kterého zvoli ,
nabidkou
broker
Hloubka trhu Ne Ne Ne / Ano Ano
Rekotace Ano Ano Ne Ne

Zdroj: (investplus, 2021), vlastni zpracovani

1.2 Dané

Nedilnou soucésti obchodovani s akciemi je platba dani. Dané spojené s akciemi miZeme
rozdélit do dvou kategorii a to na ptijmy z prodeje a ptijmy z drzby cennych papirti. Dané

se fidi zakonem o danich z piijmt 586/1992 (Ministerstvo Financi CR, 2021).

Piijmy z prodeje cennych papirti se uvadéji v danovém ptiznani v poloZce ,,Ostatni
piijmy*. Danl mé sazbu 15 % ze zisku. Plati oviem dvé vyjimky. V ptipad¢, Ze doba mezi
nakupem a prodejem piesahla Casovy test (tj. akcie byly drzeny alespon 3 roky) anebo
rocni piijmy (ne zisky) z prodeje akcii nepiekrocily 100 000 K¢, se dan neplati.

V ptipadé platby dané se museji zapocitat vSechny cenné papiry. Je nutné uvést vSechny
piijmy a vydaje z prodeje cennych papirii. V piipad¢ prodeje pouze casti cennych papird
se vyuziva metoda First In First Out (FIFO).

Dividendy, které pochazeji z Ceské akcie (dividendy vyplacené v tuzemsku), jiz
nevstupuji do danového pfiznani. Srazka dani na nich byla provedena automaticky a

dividendy byly tedy zdanény jesté pied pfipsanim na obchodni ucet.
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Zahrani¢ni dividendy je nutné danit a sazba dané je 15 %. Typicky jsou akcie jiZ jednou
danény v zahrani¢i. S nékterymi zemémi ma CR uzavienou smlouvu o dvojim zdanéni.

Diky tomu si lze danl zaplacenou v zahranici zapocist proti ¢eské danové povinnosti.

Naptiklad pti obchodovani s akciemi z USA existuje formulat W-8BEN, ktery zabratiuje
dvojimu zdanéni (akciepruvodce.cz, 2021). Pii uplatnéni tohoto formulafe by méla dan
klesnout z 30 % na 15 % (akciepruvodce.cz, 2021). To znamena, Zze v CR jiZ nebude

potteba zadnou dan doplacet (akciepruvodce.cz, 2021), (Prasatko, 2021).

Akcie (ETF, apod.) ve formé¢ CFD (contract for difference) se pro danové ucely
nepovazuji za cenny papir. Pfi obchodovani CFD se postupuje jako pii danéni ostatnich

piijmi a to sazbou 15 % (Prasatko, 2021).
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2 Zakladni pristupy vybéru akcii

Kazdy akcionar ocekéava odliSené zhodnoceni akcii. Typicky je vyssi vynos vykoupen
vétsim rizikem. Existuji rizné strategie jaké akcie kupovat. Zpravidla se vsak opiraji o

fundamentélni analyzu a/nebo technickou analyzu.

2.1 Fundamentalni analyza

Fundamentélni analyza se zabyva skute¢nou finan¢ni vykonnosti podniku. Jejim cilem je
odhalit podhodnocené akcii, které ptfinesou investorovy v budoucnosti vyssi zisky.
Fundamentélni analyza je tedy metoda meéfeni vnitini hodnoty cenného papiru
zkoumanim souvisejicich ekonomickych a financnich faktord (Segal, 2021).
Fundamentélni analytici zkoumaji vSe, co mize ovlivnit hodnotu cenného papiru, od
makroekonomickych faktort, jako je stav ekonomiky a podminky v odvétvi, az po
mikroekonomické faktory, jako je efektivita fizeni spolecnosti (Segal, 2021).
Fundamentalni analyza vyuziva vefejnd data k posouzeni hodnoty akcie nebo jiného

druhu cenného papiru.

Pti fundamentalni analyze se vytvofi model pro stanoveni odhadované hodnoty ceny akcii
spoleCnosti na zaklad¢ vetejné dostupnych udaji. Tato hodnota je pouze odhadem
(kvalifikovanym nazorem analytika) jakou hodnotu by méla mit cena akcie spole¢nosti v
porovnani s aktudlni trzni cenou. N¢kdy se takto odhadnutd cena oznacuje jako vnitini

hodnota spolecnosti (Thomsett, 2006).

Fundamentélni analyza neobsahuje pouze analyzu jasné danych ¢isel jako je zisk nebo

vvvvv

hodnoceni business modelu, hodnoceni managementu, apod.
Fundamentélni analyzu rozdélujeme na:

e Kvantitativni — analyzuji se jasn¢ dand cisla. Informace je obsaZena v Ciselné
podobé. Typicky se analyzuji cash flow, vykaz ziski a ztrat a rozvaha.

e Kovalitativni — neanalyzuji se Ciselné hodnoty, ale spiSe podstata. Typickymi
zastupci kvalitativniho hodnoceni jsou business model, konkuren¢ni vyhoda,

management, sprava a fizeni spole¢nosti (vnitini kultura spole¢nosti).
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Diky fundamentéalni analyze mtze investor odhadnout vnitini hodnotu firmy a najit
prilezitosti k nakupu za nizkou cenu. Investice se vyplati, az trh doZzene fundamentalni

hodnoty (Segal, 2021).

Existuje velké mnozstvi ukazateli fundamentdlni analyzy. Né&kolik zéstupct

fundamentalni analyzy je soucasti nasledujici podkapitoly.

2.1.1 Vybrané metody fundamentalni analyzy

Ocenéni akcii mize byt provedeno riiznymi zptsoby. Metody oceniovani vétSinou spadaji

do jedné ze dvou kategorii (Ngueyen, 2021):

e Absolutni ocenéni — Tyto modely se snazi zjistit vnitini nebo "skutecnou" hodnotu
investice pouze na zakladé¢ zékladnich tdaji. Zaméiuje se predevSim na
dividendy, penézni toky a miru rlstu jedné spolecnosti. Cilem neni hodnotit Zadné
dalsi spole¢nosti. Mezi modely ocenovani, které spadaji do této kategorie, patii
model diskontovani dividend, model diskontovanych penéznich tokt, model
rezidualniho pfijmu a model zalozeny na aktivech.

e Relativni ocenéni — Modely relativniho ocenéni naproti tomu funguji na zékladé
porovnani dané spole¢nosti s jinymi podobnymi spole¢nostmi. Tyto metody
zahrnuji vypocet nasobkl a pomért, jako je pomér ceny k zisku (P/E), a jejich
porovnani s nasobky podobnych spolecnosti. Pokud je naptiklad P/E spole¢nosti
niz8i nez P/E srovnatelné spole¢nosti, mize byt ptivodni spolecnost povazovana
za podhodnocenou. Vyhodou modeli relativniho ocenéni je, ze vypocet je

zpravidla jednodussi a rychlejsi nez model absolutniho ocenéni.
DDM (Dividend Discount Model)

Dividendovy diskontni model (DDM) je jednim z nejzakladnéjSich modelt absolutniho
ocenéni. Hodnota podniku je stanovena na zakladé dividend, které firma vyplaci svym
akcionariim. Dle tohoto modelu dividendy totiZ pfedstavuji skutecné cash flow, které jde
k akcionafi. Ocenéni souc¢asné hodnoty cash flow by mélo poskytnout informaci o cené

akcie (Ngueyen, 2021).

Nejdrtive je potieba zjistit trend, kdy a v jaké vysi spole¢nost vyplaci dividendy. VéEtSinou
se vyuziva ¢asové obdobi vétsi nez 5 let. Velmi Casto hodnocenou polozkou je zisk na

akcii EPS (earnings per share), které se vypocte dle vzorce (Ngueyen, 2021)
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Cisty zisk—preferenini dividend
EpS = &t pref y (1)

pocet akcii spoletnosti

V ptipadé, ze spolecnost nema prioritni akcie, je ¢len preferencnich dividend nulovy. Za
zminku stoji také fakt, ze pocet akcii se mize ménit a tudiz se velmi Casto vyuziva
prumérny pocet akcii spole¢nosti.
Dilezitou soucasti dividendového diskontniho modelu je také vyplatni pomér (payout
ratio), ktery se vypocte dle vzorce

Vypl ¢ dividend
PR — yplacené dividen y. (2)

Cisty zisk
Z obou polozek (EPS, PR) lze pomérné dobie sledovat vyvoj spolecnosti a odhadovat

budoucnost.

Urceni ¢iselné hodnoty akcie miize byt provedeno naptiklad pomoci Gordonova modelu
(Gordon Growth Model). Model ptedpoklada, ze spoleCnost existuje vécné a ze pii
oceniovani akcii spole¢nosti dochdzi ke konstantnimu ristu dividend. Vypocet vnitini

hodnoty akcie se provede dle vzorce (Hayes, 2021a)

p=2 (3)
r-g

kde P je hodnota akcie dle Gordonova modelu, D jsou dividendy nasledujiciho roku, »
jsou konstantni naklady na vlastni kapital nebo mira vynosnosti (rate of return) a g je

konstantni procentudlni rist dividend.

V piipadé, ze je aktualni cena akcie niz$i nez vypoctend cena jednd se o podhodnocenou

akcii a tudiz akcii vhodnou k ndkupu.
DCM (Discounted Cash Flow Model)

DCM je model zalozeny na diskontovaném cash-flow. Model pouzivé k ocenéni podniku
diskontované budouci cash flow. Nejcastéji vyuzivanym DCM je dvoustupiiovy DCF
model (Ngueyen, 2021). Piedpovéd’ Cash Flow se obvykle provadi na vice nez 5 let. Poté
se vypocita terminalni hodnota, ktera zohlediiuje vSechny penézni toky po uplynuti
predpovidaného obdobi. Pozadavkem pro pouziti tohoto modelu je, aby spole¢nost méla

kladné a predvidatelné volné penézni toky (Ngueyen, 2021).
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Porovnavaci modely

Porovnavaci modely jsou zpravidla jednodussi a rychlejsi na vypocet. Porovnava se, zda
je akcie podhodnocend ¢i nadhodnocena viici benchmarku (Ngueyen, 2021). Model je

zalozeny na piedpokladu, Ze dvé podobna aktiva by se méla prodavat za podobné ceny.

Pouzivaji se ukazatele, jako jsou price to earnings (P/E), price/earnings to growth ratio
(PEQG), price to sales (P/S), price to cash flow (P/CF) a mnoho dalSich. NejvyuzivanéjSim

ukazatelem je P/E, které se vypocte jako

PIE=—", 4)

kde P je aktudlni cena akcie a EPS je vynos na akcii.

P/E upravené o rist vynosu na akcie (PEG) se vypocte dle

P/E

PEG = =, ©)
G
kde G je procentudlni rlst vynosu na akcii.

2.1.2 Vybrané strategie tézici z fundamentalni analyzy

Existuje nespocet strategii vyuzivajicich fundamentalni analyzu. Nicméné v odborné

literatufe se vyskytuji zejména 4 investi¢ni strategie (ASA, 2021), (Kratter, 2019).

e Hodnotové investovani — Principem tohoto typu investovani je nakupovat kvalitni
podniky, které jsou podhodnocené. Strategie hodnotového investovani vydélava,
kdyZz cena akcie vzroste na jeji vnitini hodnotu. Nalezeni podhodnocenych akeii
muze vyzadovat dlouhy vyzkum a rtst ceny akcii mize ¢asto trvat dlouhou dobu,
takze pro hodnotové investovani je nezbytny dlouhy ¢asovy rdmec. Mezi postupy,
které jsou schopné identifikovat vhodné akcie, patii dle (ASA, 2021):

o Cena akcie nepfesahuje 2/3 wvnitini hodnoty akcie vypoctené
fundamentalni analyzou.

o Nizky pomér P/E oproti obdobnym akciim.

o PEG je mensinez 1

o Pomér obéznych aktiv ke kratkodobym zdvazkim je vys$si nez 2:1.

o Vysoky rist ziskl

o Vysoky vynos z dividend
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e Rustové investovani — Tento pfistup se zaméfuje na spole¢nosti s perspektivou

budouciho rustu. Klade mensi duraz na aktualni cenovou hodnotu. V tomto

pristupu se kupuji i1 akcie, které se obchoduji s vysokym pomérem P/E.

Vyhledavaji se spolecnosti, u nichz je vétsi pravdépodobnost, Ze budou své zisky

reinvestovat do akvizic nebo expanze, nez aby je pouzili na vyplatu dividend

akcionaifim. Mezi postupy, které jsou schopné identifikovat vhodné akcie v tomto

pristupu, patii dle (ASA, 2021):

e}

O

O

Silny historicky rist ziski (alesponi 8 % za posledni 2 vykazovana obdobi).
Silny budouci rist ziska (alespoit 10 % v pfistich 1 - 2 letech)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) - rostouci ROE znamena, ze
spolecnost zvySuje svou schopnost generovat zisk.

Cenova vykonnost — Tempo rlstu 15 % rocné v poslednich 5 letech

znamena, ze akcie ma potencial dale rist.

e Rist za rozumnou cenu (Growth at a reasonable price GARP) — Jedna se o

kombinaci hodnotového a riistového investovani. Pouzivanymi postupy, které

jsou schopné identifikovat vhodné akcie, patii dle (ASA, 2021):

O

O

O

O

O

e}

Cena akcie je mirné nizsi, nez je jeji vnitini hodnota.
Potencial udrzitelného ristu (10-20 %).

Cern ¢isla za nékolik poslednich let.

Kladné prognézy ziskl v nasledujicich letech.
Vysoké a rostouci ROE.

Nizsi P/E.

e Pfijmové investovani — Tato strategie se zaméetfuje na generovani penéznich toki

z investi¢nich podilii. Vynosy jsou bud’ reinvestovany za ti¢elem rlstu portfolia

anebo se vyuzivaji k financovani béznych vydaji (pasivni piijem, piijem

v dichodu). Pouzivané ukazatele jsou dle (ASA, 2021):

O

e}

O

Dividendovy vynos.
Rostouci zisk na akcie.
Vyplatni pomér dividend (payout ratio).

Perspektiva ristu.
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2.2 Technicka analyza

Technickd analyza se pouziva k vyhodnocovani investic a identifikaci obchodnich
prilezitosti na zaklad¢ analyzy statistickych trendt ziskanych z obchodni ¢innosti, jako je

pohyb cen a objem. (Hayes, 2021c¢)

Technickou analyzu lze pouzit u jakéhokoli cenného papiru s historickymi udaji o
obchodovani. Patii sem akcie, futures, komodity, cenné papiry s pevnym vynosem, mény
a dalsi cenné papiry. (Veseld, 2019) Ve skutec¢nosti je technickd analyza mnohem
rozsifenéj$i na komoditnich a forexovych trzich, kde se obchodnici zaméfuji na

kratkodobé pohyby cen. (Segal, 2021)

Nastroje technické analyzy se pouzivaji ke zkoumani zptsobt, jakymi nabidka a

poptavka po cenném papiru ovlivni zmény ceny, objemu a volatility. (Hayes, 2021c)

Technickou analyzu, jak ji zndme dnes, poprvé predstavil Charles Dow na konci 19.
stoleti (Hayes, 2021c). V dnesni dob¢ se technickd analyza vyvinula tak, ze zahrnuje

stovky riznych metod.

Technickd analyza vychdzi z ptedpokladu, Ze minuld obchodni aktivita a zmény cen
cenné¢ho papiru mohou byt cennymi ukazateli budouciho vyvoje cen cenného papiru,
pokud jsou spojeny s vhodnymi investi¢nimi nebo obchodnimi pravidly. (Vesela & Oliva,

2015)
Typické indikatory technické analyzy jsou (Hayes, 2021c¢):

e (Cenov¢ trendy.

e Vzorce chovani v grafu.

e Indikatory objemu a hybnosti.
e Oscilatory.

e Klouzavé priméry.

e Urovné podpory a odporu.

Dnes obor technické analyzy navazuje na Dowovu praci. Analytici pfijimaji 3 obecné

predpoklady (Hayes, 2021c¢):
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e V cen¢ akci je jiz vSe zapocitano (od zakladnich udaji o spolecnosti, po trzni
faktory a psychologii trhu). Tento nazor je v souladu s hypotézou efektivnich trha.
Jediné, co neni zapocteno, je zptisobeno nabidkou a poptavkou po konkrétni akcii
na trhu.

v nastoleném trendu, nez ze se bude pohybovat nevyzpytatelng.

e Historie se opakuje. Opakujici se charakter cenovych pohybti se ¢asto pfipisuje
psychologii trhu, kterd byva predvidatelna na zdkladé emoci, jako je strach nebo
vzruseni. Technicka analyza pouziva k analyze téchto emoci a naslednych pohybi

trhu vzory grafli, aby detekovala trendy.

2.2.1 Grafy

Technicka analyza se opira o ¢asovy prub¢h riistu ceny akcie. Vizualizace je provadéna
pomoci grafi. VEétSinou se pouzivaji 3 zakladni typy grafti — ¢arovy, svickovy a schodovy

(aseckovy). (Istvan, 2021)

Cérovy graf je jednoduchou vizualizaci ceny akcii. Jeho vyhodou je jednoduchost.
Vétsinou je v grafu zobrazena uzaviraci cena akcie. Carové grafy se velmi ¢asto vyuzivaji

pii zobrazeni klouzavych priméra.

Ukéazka carového grafu je na Obr. 1. Jsou zobrazeny zaviraci ceny od 8. do 14. prosince

2019 pro akcie Microsoftu.
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Obr. 1 Ukazka ¢arového grafu
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

Ukéazka svickového grafu je na Obr. 2. V grafu je zakomponovano nékolik cen.

Obr. 2 Ukazka svi¢koveho grafu (python ploty, MSFT)
Q i

L
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani
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Svickovy graf obrazuje udaje v podobé, ktera vypada jako svicka. Jedna svicka

predstavuje vyvoj ceny v Case za urcité obdobi (viz Obr. 3).

Obr. 3 Popis svickového grafu

High
High
Close Open
| Close
Open
Low Low

Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

Kazda svicka obsahuje 4 cenové udaje (viz. Obr. 3):

e Open — oteviraci cena
e C(Close — uzaviraci cena

e High — nejvyssi cena v obdobi

cvwr

Zelena svicka predstavuje rostouci cenu. Tj. v piipad€, Ze svicka reprezentuje obdobi

jednoho dne, cena na konci dne je vyssi nez na zacatku. Cervena svicka predstavuje

klesajici cenu.
Schodovy grat (OHLC graf) poskytuje stejné informace jako svickovy graf. Podoba grafu

je ovSem jina (viz. Obr. 4).
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Obr. 4 Ukazka OHLC grafu (python plotly, MSFT)
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

KaZzda tsecka obsahuje 4 cenové udaje (viz. Obr. 4):

e Horizontalni tisecka vlevo — oteviraci cena
e Horizontalni tisecka vpravo — uzaviraci cena
e Horni konec sloupce — nejvyssi cena v obdobi

e Dolni konec sloupce — nejnizsi cena v obdobi
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2.2.2 Trendové piimky

Mezi trendovou analyzu spadaji trendové piimky. Jedna se o ¢ary, které jsou nakreslené
v grafu, a které spojuji dva nebo vice cenovych boda. Vzhledem k tomu, Zze ceny akcii
hodnoty v historii cen akcii, pomoci ur€it aktudlni trend a predpovédét, jak by se cena

akcii mohla vyvijet v budoucnu. (Veseld & Oliva, 2015)

Hledani bodt k propojeni je ¢isté subjektivni. Kazdy obchodnik mize vyuzivat jiné
spojovaci body. Obecné se vzestupné trendové Cary vétSinou kresli pod cenou a spojuji
bud’ uzaviraci ceny, nebo periodickd minima. Naopak klesajici trendova ¢ara se obvykle
pouziva ke spojeni uzaviracich cen nebo periodickych maxim. Ukdzka trendové cary

v grafu je na Obr. 5.

Obr. 5 Ukazka trendové Cary ve svickovém grafu
@ i

b i

Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

Dals$im vyuzivanym prvkem je zakreslovani hranic odporu a hranic podpory. (Veseld &
Oliva, 2015) Tyto hranice jsou zakreslovany jako horizontalni pfimky. Hranice podpory
je uroven, na které maji kupujici tendenci nakupovat akcie. Jedna se o hranici, pod jejiz
cenou se hodnota akcie dostane pouze zfidka. Kdyz cena akcie klesne smérem k hranici

podpory, podpora se udrzi, nebo akcie pokracuje v poklesu a difive prokdzana Groven
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podpory se musi zménit, aby zahrnovala nova minima. Pokud cenové akce na grafu porusi
hranici podpory, je to povazovano za ptilezitost k nakupu nebo zaujeti kratké pozice v
zavislosti na tom, co lze vidét z dalSich indikator. Hranice odporu je naopak hranice,
kterou mé hodnota akcie problém prolomit. Z hlediska technické analyzy 1ze jednoduchou
hladinu odporu zakreslit do grafu tak, Ze se podél nejvyssich maxim za uvazované obdobi

nakresli ¢ara. Ukéazka hranice odporu je na Obr. 6.

Obr. 6 Hranice odporu
@ i

2019 Sep 2019 Oct 2019

P
c
oq

Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

2.2.3 Vzorce chovani

Zména trendu ceny akcie je Casto signalizovana cenovymi vzorci. Cenovy vzorec je
rozpoznatelny cenovy pohyb (Hayes, 2021b). Pokud vzorec chovani signalizuje zménu
sméru trendu, oznacuje se jako obratovy vzorec. Pokracovaci vzorec vznikd, kdyz trend

po kratké pauze pokracuje ve stavajicim sméru.
Mezi Casto pouzivané vzorce chovani patii (Hayes, 2021b):

e Trojuhelniky — Jsou slozené ze dvou trendovych car, které se sbihaji. Trendové
cary se pohybuji dvéma sméry, tj. jedna je klesajici a druhd rostouci trendova cara.

Po formaci trojuhelniku vétSinou nésleduje prudkd zména trendu
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Vlajky — Tento typ vzorce chovani je konstruovan pomoci dvou rovnobéznych
trendovych Car, které mohou mit sklon nahoru, dolti nebo horizontalni. Vlajka je
povazovana jako pfestavka v nastoleném trendu. Tj. po skonCeni tohoto vzorce se
ocekava, ze bude pokracovat ptedchozi trend.

Kliny — Vzorec se vyznacuje tim, Ze obé trendové linie se pohybuji stejnym
smérem, a to bud’ nahoru, nebo dold. Klin, ktery je sklonén dolii, pfedstavuje
pauzu behem rostouciho trendu. Klin, ktery je sklonén nahoru, ukazuje docasné
preruseni béhem klesajiciho trhu.

Hlava a ramena — Tento vzorec chovani je charakteristicky tim, ze obsahuje 3
stavy; nejdiive vrchol (nebo koryto), po kterém nasleduje druhy vétsi vrchol a
treti, ktery se podoba prvnimu. Po tomto vzorci chovani by mélo dojit ke zméné

ptedchézejiciho trendu (trendu pfed vzorcem).

2.2.4 Indikatory

RozliSujeme dva zakladni typy indikatorti (Chen, 2021):

Ptekryvajici — Pouzivaji stejné méfitko jako ceny. Vykresluji se nad cenami akcii.
Mezi né patii klouzavé pramery.
Oscilatory — Tyto ukazatele osciluji mezi lokalnim minimem a maximem. Jsou

vykresleny pod grafem cen. Patii sem naptiklad RSI (Relative Strength Index).

Klouzavy primer

Klouzavy primér je jednoduchy nastroj technické analyzy. Jedna se o ukazatel sledujici

trend. Pii vypoctu klouzavého primeéru lze libovolné zvolit ¢asovy ramec. NejcastéjSimi

¢asovymi obdobimi pouzivanymi u klouzavych praméra jsou 15, 20, 30, 50, 100 a 200

dni (Chen, 2021). Rostouci klouzavy primér znaci, ze se akcie nachazi v rostoucim

trendu, zatimco klesajici klouzavy primér znaci, ze se nachéazi v klesajicim trendu.

Nejcastéji se vyuzivaji dva typy klouzavych praimért (Kirkpatrick & Dahlquist, 2015):

Jednoduchy klouzavy pramér

Exponencialni klouzavy primér

Vypocet jednoduchého klouzavého priméru je
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SMA = 1i1=1Pi’ (5)
n
kde P: je cena akcie v Case i, n je délka klouzavého praméru.

Vzorec pro exponencialni klouzavy primér EMA vychdzi z hodnoty EMA piedchoziho
dne. S vypocty je n€kde tieba zacit, a proto poc¢atecni hodnotou pro prvni vypocet EMA
je SMA. EMA ve srovnani s SMA pfisuzuje vétsi vahu nejnovejSim cendm a niz$i vahu
star§Sim cenam za vybrané obdobi. Pro vypocet napiiklad 100 denni EMA se jako

pocatecni hodnota pouzije 100 denni SMA. Vyhlazovaci konstanta se vypocte jako

C = L’ (6)
n+1
kde n je délka klouzavého pruméru.
Vypocet EMA je pak
EMA = (CP — EMApteachoziaen) - SC + EMApteachost dens (7)

kde CP je zaviraci cena, EMApredchozi den je EMA ptechoziho dne (poprvé se jednad o SMA)

a SC je vyhlazovaci konstanta.

Klouzavé priméry se daji pouzit jednotlivé. Potom se vétSinou vyuziva pravidlo, ze kdyz
se trh dostane pod klouzavy primér (celym télem svicky), pak je to signdl, ze je vetsi
pravdépodobnost, Ze cena akcie zacne klesat. V ptipad¢, ze se trh dostane nad klouzavy

prameér, je to signal, Ze cena akcie zacne rust.

Pti pouziti dvou klouzavych priméra s dvéma riznymi periodami se za signal k nakupu
povazuje protnuti kratSiho klouzavého pruméru s klouzavym primér s delsi periodou
zdola nahoru. Naopak prodejni signdl vznikne, kdyz klouzavy primér s kratsi periodou

protne klouzavy prumér s delsi periodou shora dolt.

Dalsim nastrojem je divergence klouzavych praiméri (MACD), coz je indikator hybnosti
sledujici trend, ktery ukazuje vztah mezi dvéma klouzavymi priméry. MACD se vypocita
odectenim exponencidlniho klouzavého priméru (EMA) s periodou 26 od EMA s
periodou 12.

Vysledkem vypoctu je linie MACD. Signdlni linie je EMA s 9 periodami, kterd maze
fungovat jako signdl k nakupu ¢i prodeji. Nakupu je proveden, kdyzZ MACD piekroci
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svou signalni linii, a signal k prodeji, kdyz MACD podkro¢i signalni linii. (Fernando,

2021)

2.2.5 Neuronové sité

Neuronové sité jsou trendem analyzy a predikce dat prakticky ve vSech odvétvich lidskeé
¢innosti. Jednim z vyuZiti je i predikce ceny akcii. Obecné neuronova sit’ pfeméni vstupni
data X na vystupni data y. V pfipad€, Ze se pouziji data bézna pro technickou analyzu,
jedna se de facto o technickou analyzu. Neuronové sit€¢ samoziejmé mohou zpracovavat

1 dalsi data a kombinovat tedy data fundamentalni a technické analyzy.

Neuronova sit’ je fada algoritmd, které se snazi rozpoznat zakladni vztahy v souboru dat
prostiednictvim procesu, ktery napodobuje zptsob, jakym pracuje lidsky mozek. Kazdé
spojeni, podobn¢ jako synapse v mozku, miize pienaSet signal na jiné neurony. Umély
neuron piijima signal, poté jej zpracovava a muze davat signaly neurontim, které jsou k
nému piipojeny. Signal je realné Cislo a vystup kazdého neuronu se vypocitd pomoci
urcité nelinedrni funkce souctu jeho vstupt. Jednotliva spojeni se nazyvaji hrany (edges).
Neurony a hrany maji vahu, ktera se v pribéhu uceni upravuje. Vaha zvySuje nebo snizuje
silu signalu na spojeni. Neurony mohou mit prahovou hodnotu, takze signal je vyslan
pouze tehdy, pokud souhrnny signdl tuto hodnotu piekro¢i. Neurony jsou obvykle
agregovany do vrstev. Rizné vrstvy mohou na svych vstupech provadét rtzné
transformace. Signaly putuji z prvni vrstvy (vstupni vrstva) do posledni vrstvy (vystupni

vrstva). V pripadé¢ hlubokych (deep learning) siti prochézi signal nékolika vrstvami.

Pti pouzivani neuronovych siti je nejdiive nutné vytvotit model. To znamena slozit rizné
neuronové vrstvy do sebe. Poté je tfeba model podrobit tréninku. Pfi tréninku se siti dava
informace, jaky vstup zajisti jaky vystup. Trénink bézné probiha na velkém souboru dat
(vétSinou vyssi tisice). Trénink zajisti pfifazeni vah neurontim a hranam. Po tréninku je
model ovéien na datech, ktera nebyla pouzita pro trénink (tento krok casto probiha rovnou
pfi tréninku).

Deep learning v posledni dobé ptitahuje pozornost v oblasti strojového uceni predevsim

diky své vysoké vykonnosti v oblastech, jako je rozpoznavani obrazu a feci.
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Dnes se pouzivaji dva hlavni ptistupy k hlubokému uceni pro ptedpovidani akciovych
trhli: rekurentni neuronové sit¢ (RNN) a konvolu¢ni neuronové sit¢ (CNN) (Gu et al.,

2020).

Hlavni rozdil mezi CNN a RNN spociva ve schopnosti zpracovavat ¢asové informace.
Typickym piipadem téchto dat miize byt fe¢ ve forme vét, které prichazeji v sekvencich.
Rekurentni neuronové sité jsou navrzeny prave na tento typ dat. Konvolu¢ni neuronové
sité nejsou schopny efektivné interpretovat ¢asové informace. V disledku toho se sité
CNN a RNN pouzivaji pro zcela odlisné ucely a existuji rozdily ve strukturach samotnych

neuronovych siti, které témto odliSnym pfipadiim pouziti odpovidaji.

RNN jsou prediktivni sité znovu vyuzivajici aktivacni funkce z jinych datovych bodua v
sekvenci k vytvofeni dalSiho vystupu v tad€ (Gu et al., 2020). To je vyhodné pro
zpracovani ¢asovych informaci o vyvoji nejen cen akcii. Z téchto diivodl se pro predikci
pouzivaji predevsim sit¢ RNN (Gu et al., 2020). Nicméné je potieba upozornit, ze i sité
CNN byly uspésné pouzity pro predikci cen akcii (Sezer et al., 2017), (Sezer &
Ozbayoglu, 2018). V (Fischer & Krauss, 2018) porovnavali rizné typy siti (deep learning,
random forests, gradient-boosted trees, LSTM), a zjistili, ze sité¢ s paméti (LSTM)
prekonavaji klasifikacni metody bez paméti.

Sit¢ Long short-term memory (LSTM) - jsou specidlnim druhem RNN, vybavené
specidlnim mechanismem, ktery fidi ptistup k pamétovym bunikam (Selvin et al., 2017).

Bézné rekurentni sité trpi kratkodobou paméti. Pokud je sekvence dostate¢né dlouha, maji

vvvvvv

snaha zpracovat casovy vektor ceny akcii a provést predpoveéd’, mohou standardni RNN

vynechat dilezité informace ze zacatku.

LSTM sité se prozatim jevi jako jedny z nejvhodnéjSich typt sité pro predikci cen akceii

a nasledné aplikovani do obchodovani s akciemi.
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2.3 Teorie efektivnich trhu

Jedna se o hypotézu, ktera tvrdi, Ze ceny akcii odrazeji vSechny informace (Downey,
2021). Tato teorie vychazi z n¢kolika zakladnich ptedpokladl. Jedna se o piedpoklad, ze
na trhu pasobi velké mnozstvi investort, ktefi se chovaji raciondln¢, aktivné obchoduji,
jsou schopni vhodné reagovat na nové informace a to vSe jsou schopni zvladnout v

kratkém case. Zaroven maji k dispozici nejaktualngjsi informace, které jsou pravdivé, a

jsou schopni obchodovat s velmi nizkymi ndklady. (Stadnik, 2018)

Podle teorie efektivnich trhi se akcie vzdy obchoduji za svou redlnou hodnotu, coz
znemoznuje investoriim nakupovat podhodnocené akcie nebo prodavat akcie za
nadhodnocené ceny. Proto by mélo byt nemozné prekonat celkovy trh prostfednictvim
odborného vybéru akcii nebo Casovani trhu a jediny zptsob, jak miize investor dosadhnout
vysSich vynost, je nakup rizikovéjsich investic.

Jednou ze soucasti teorie efektivnich trhil je teorie, Ze ceny cennych papirit se chovaji
nepiedvidatelné, ze konaji tzv. ndhodnou prochazku. To znamena, ze pravdépodobnost,
ze cena cenného papiru vzroste, je stejna jako pravdépodobnost, Ze cena cenného papiru

klesne.

Akademici sice poukazuji na velké mnozstvi diikazi na podporu teorie efektivnich trhd,
ale existuje také velké mnozstvi kontraindikaci (Downey, 2021). Naptiklad investofi,
jako je Warren Buffett, dlouhodob¢ porazeji trh, coz je podle definice teorie efektivnich
trhit nemozné. Akcie Berkshire zaznamenaly primérny ro¢ni vynos 20,0 % ve srovnani
s ro¢nim vynosem 10,2 % indexu S&P 500 od 1965 do 2021 (informace z 1.3.2021) (Ro,
2021).

2.4 RiGzné typy obchodovani

Zakladnim déleni uzivateli akciového trhu je na investory a obchodniky. Investofi se
zamétuji na drzeni akcie v dlouhodobém Casovém horizontu (vétSinou 5 let a vice).

Typicky pro vybér akcii vyuzivaji fundamentalni analyzu (Segal, 2021).

Naopak obchodnici velmi ¢asto akcie obchoduji v fddu dnl az mésicli. A vyuzivaji

technickou analyzu (Segal, 2021).

33



Obchodovani tedy miizeme rozdé¢lit na (Koza, 2020):

e Scalping — Obchodovani probiha v fadech minut.

e Intradenni obchodovani — Probihd v ramci jednoho dne. VSechny pozice jsou
uzavieny s koncem obchodniho dne.

e Swingové obchodovani — Typicky se jedna o obchodovani, které probiha v ramci
n¢kolika dni.

e Pozi¢ni obchodovani — V tomto piipad¢ probihaji obchody v fadech tydnd,

mesic, Ci let.
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3 Navrh experimentalni ¢asti prace

Cilem experimentalni ¢asti prace je zjistit, zda vybrané techniky technické analyzy jsou
schopné dosahovat vynosi, jsou vyhodnéjsi nez strategie kup a drz (BAH) a jsou schopné

piekonavat referenci v podob¢ investovani do souhrnného indexu S&P500.

Metody jsou tedy porovnany z hlediska vynosnosti. Pro hodnoceni se pouzivd ro¢ni
urokova mira. Jelikoz zptisobu obchodovani je nepteberné mnozstvi, bylo vytipovéano 17
riznych metod, které se porovnaji. Experimentalni Cast prace je rozdélena na

podkapitoly:

e Ziskani dat a metodika vyhodnoceni.
e Pouzité¢ metody obchodovani.

e Obchodované spole¢nosti.

3.1 Ziskani dat a metodika vyhodnoceni

Zdrojem dat bylo Yahoo finance (Yahoo, 2021). Na této platform¢ je mozné najit
nepfeberné mnozstvi informaci o jednotlivych akciich. Zpracovani dat bylo feSeno
pomoci programovaciho jazyku Python. Konkrétnéji se vyuzilo vyvojové prostiedi (IDE)
Spyder (4.0.1), které na pozadi vyuziva upravenou verzi Pythonu Anaconda (4.10.3).
Spyder byl vybran z toho divodu, Ze je hojné vyuzivan védeckou komunitou a datovymi
analytiky. Prostfedi nabizi zajimavou kombinaci pokrocilych funkci pro analyzu dat a

zaroven obsahuje povedeny debugger.

Data byla do prostfedi nahrana pomoci baliku yfinance (Yahoo finance) a yahoo fin
(Yahoo finance). Kromé téchto balikii byly v praci vyuzity pokrocilé baliky na
zpracovani a manipulaci s daty numpy a scipy. Pro vykreslovani grafii byl pouzit balik

plotly (n&které grafy v teoretické ¢asti prace byly vytvoieny pomoci tohoto baliku).

Zkoumané obdobi bylo pro kazdou akcii od 1. 1. 2010 do 31. 12. 2020. Vysledky
jednotlivych metod byly hodnoceny v pétiletych obdobich (viz. Tab. 2). Porovnavaly se
ro¢ni Grokové miry. Obdobi po 5 letech byly vybrany z toho divodu, ze se jedna o
nejcastéji doporucené minimdalni drzeni akcii. Toto rozdéleni umoznuje porovnavat

vykonnost jednotlivych metod v riznych 5 letych obdobi a diky tomu je mozné popsat,
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jak by se vyvijela hodnota vkladu s riiznymi zacatky investice vzdy na 5 let. Tento zplisob

vyhodnoceni také umoziiuje detekovat vykyvy ve vykonnosti.

Tab. 2 Hodnocena obdobi

Obdobi/Rok | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
o1
02
03
04
05
06
07

Zdroj: vlastni zpracovani

Kromé pétiletych obdobi byla hodnocena 1 vykonnost metod za celé sledované obdobi.
Vyhodnoceni bylo provedeno porovndnim vynost jednotlivych metod. Porovnéavaci

zakladnou byly také ro¢ni tirokové miry.

Pro vSechny transakce plati, Ze vynosy se nedani. Poplatky do vypoctii nejsou zapocteny.
Nakup 1 prodej je proveden s veskerymi dostupnymi finan¢nimi zdroji. Dividendy jsou
reinvestovany pii dal$im ndkupnim signalu. Vypocty se provadéji ze zaviracich

cen (closing prize). Vypocty pocitaji s tim, Ze je mozné nakupovat frakce akcii.
Vynos se pocita dle rovnice 8.

Clk+1) = C(k) - %m (®)

kde £ je ¢islo transakce, C je kapital, SP je prodejni cena jedné akcie, BP je nakupni cena

jedné akcie a D je dividenda ziskana za celkové obdobi transakce.

D = %3, DA(0) - <2, ©)

kde DA je dividenda na akcii, zlomek predstavuje pocet drzenych akcii. Za obdobi

transakce miiZze byt vyplaceno nékolik dividend, proto vzorec obsahuje sumu. Suma tedy

predstavuje iteraci pres jednotlivé vyplacené dividendy DA (o).

Zjisténi kapitalu v case je jednoduché, kdyZ se akcie nedrzi. V tom pfipad¢ se postupuje

dle rovnice 10.

Cev(n) = C(k), (10)
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kde Ccr(n) je soucasna hodnota kapitalu v ¢ase. Soucasna hodnota kapitalu se tedy rovna
odpovidajici hodnot¢ kapitalu (dle transakce).
Pro zjisténi hodnoty kapitalu v ¢ase v ptipadé drzeni akcie se vyuzije vzorec 11.

Cov(n) =<2 . cP(n) + D, (11)

kde Ccr(n) je soucasnd hodnota kapitalu v Case, zlomek predstavuje pocet drzenych akcii,

CP(n) je zaviraci cena v Case n. D je dividenda.

Roc¢ni vynos se poté vypocte dle rovnice 12.

v |Fc (12)

= [—=-1,

sc
kde FC je konecny kapital, SC je pocatecni kapital a y je pocet let vyhodnocovaného

obdobi. Konceny a pocatecni kapital se ziskaji pomoci vzorce pro odpovidajici Ccv.

3.2 Pouzité metody obchodovani

V praci byly pouzity metody zaloZené na jednoduchém klouzavém priméru (SMA), na
exponencialnim klouzavém priméru (EMA), metoda Moving Average Convergence
Divergence (MACD). Dale byla pouzita metoda zaloZena na rekurentnich neuronovych
sitich typu LSTM (long short-term memory) a referen¢ni metoda v podob¢ kup a drz.

Podrobnéji jsou jednotlivé metody rozepsany v nasledujicich podkapitolach.

3.2.1 Metoda SMA30

Pii metodé SMA30 je signal k ndkupu i prodeji feSen pies jednoduchy klouzavy primér
z 30 dni. Nakup je proveden, kdyz se trh dostane nad klouzavy pramér (a akcie dosud
neni vlastnéna). Prodej, kdyz se se trh dostane pod klouzavy primér (a akcie je jiz

vlastnéna). Podminky ndkupu jsou uvedeny v rovnici 13.

CP(n) > SMA (n), (13)
kde CP(n) je zaviraci cena v Case n a SMA(n) je klouzavy primér v Case n.
Podminky prodeje jsou uvedeny v rovnici 14.

CP(n) < SMA (n), (14)
kde CP(n) je zaviraci cena v Case n a SMA(n) je klouzavy prumér v Case n.
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Grafické znazornéni je na Obr. 7 (pro ostatni metody SMA neni grafické zndzornéni

pritomno z toho diivodu, ze se pouze lisi poCet dni pouzity pro klouzavy primér).

Obr. 7 Graficka ukézka metody SMA na akciich NVDA
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SMA 30
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40
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

3.2.2 Metoda SMAS0

Pfi metodé SMASO je signal k ndkupu i prodeji feSen pies jednoduchy klouzavy primér
z 50 dnd. Nakup je proveden, kdyz se trh dostane nad klouzavy prumér (a akcie dosud
neni vlastnéna). Prodej, kdyz se se trh dostane pod klouzavy primér (a akcie je jiz

vlastnéna). Opét plati rovnice 13 a 14. Lisi se pouze to, Ze SMA je vypocteno z 50 dni.

3.2.3 Metoda SMAOptiml

Pti metodé¢ SMAOptim1 je signal k ndkupu 1 prodeji feSen pres jednoduchy klouzavy
primér. Pocet dntl je zvolen tak, aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti v prvnich 5 letech
obchodovani. Optimum je hleddno pomoci algoritmu brute force (scipy optimize.brute).
Optimum se hleda v rozsahu 1 den az 100 dni. Opét plati rovnice 13 a 14. Lisi se pouze

to, Zze SMA je vypocteno na zakladé optima.
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3.2.4 Metoda SMAOptim2

Pfi metodé SMAOptim?2 je signal k nakupu i prodeji feSen pies jednoduchy klouzavy
pramér. Pocet dnt je zvolen tak, aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti za celé sledované
obdobi. Tzn., Ze pii této variant¢ metody SMA je dosazeno nejvetsiho zisku. Optimum je
hledano pomoci algoritmu brute force (scipy optimize.brute). Optimum se hleda
v rozsahu 1 den az 100 dnii. Podminky nékupu a prodeje jsou v rovnici 13 a 14. Lisi se

pouze to, Ze SMA je vypocteno na zaklad¢ optima.

3.2.5 Metoda EMA30

Pii metodé EMA30 je signal k ndkupu i prodeji feSen pies exponencidlni klouzavy
pramér z 30 dnd. Nakup je proveden, kdyz se trh dostane nad klouzavy prumér (a akcie
dosud neni vlastnéna). Prodej, kdyz se se trh dostane pod klouzavy pramér (a akcie je jiz

vlastnéna). Podminky ndkupu jsou uvedeny v rovnici 15.

CP(n) > EMA (n), (15)
kde CP(n) je zaviraci cena v Case n a EMA(n) je exponencialni klouzavy primér v Case n.
Podminky prodeje jsou uvedeny v rovnici 16.

CP(n) < EMA (n), (16)
kde CP(n) je zaviraci cena v Case n a EMA(n) je exponencialni klouzavy primér v Case n.

Grafické zndzornéni je na Obr. 8.
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Obr. 8 Graficka ukazka metody EMA na akciich NVDA
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

3.2.6 Metoda EMASO

Pti metodé EMASO je signal k ndkupu i prodeji feSen pres jednoduchy exponencidlni
prumér z 50 dnt. Nakup je proveden, kdyz se trh dostane nad klouzavy primér (a akcie
dosud neni vlastnéna). Prodej, kdyz se se trh dostane pod klouzavy prumér (a akcie je jiz
vlastnéna). Podminky nakupu a prodeje jsou v rovnici 15 a 16. V rovnicich je pouzita

EMA z 50 dnt.

3.2.7 Metoda EMAOptiml

Pti metodé EMAOptim1 je signal k nakupu i prodeji feSen pres exponencialni klouzavy
prumér. Pocet dnti je zvolen tak, aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti v prvnich 5 letech
obchodovani. Optimum je hleddno pomoci algoritmu brute force (scipy optimize.brute).
Optimum se hleda v rozsahu 1 den az 100 dnli. Podminky ndkupu a prodeje jsou v rovnici

15 a 16. V rovnicich je pouzit poc¢et dnli odpovidajici optimu.
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3.2.8 Metoda EMAOptim2

Pii metodé EMAOptim2 je signal k ndkupu i prodeji feSen pies exponencidlni klouzavy
pramér. Pocet dnt je zvolen tak, aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti za celé sledované
obdobi. Tzn., Ze pii této varianté metody EMA je dosazeno nejvétsiho zisku. Optimum je
hledano pomoci algoritmu brute force (scipy optimize.brute). Optimum se hleda
vrozsahu 1 den az 100 dnl. Podminky nakupu a prodeje jsou v rovnici 15 a 16.

V rovnicich je pouzit pocet dnti odpovidajici optimu.

3.2.9 Metoda DSMAS50100

Pii metodé DSMAS50100 se pouzivaji dva klouzavé praiméry — SMA 50 a SMA 100.
Nékupni signal vznikd, kdyz SMA 50 protne SMA 100 zdola nahoru. V ptipadé opa¢ného

protnuti dochézi k prodeji. Podminky nadkupu jsou uvedeny v rovnici 17.
SMAshort(n) > SMAlong (n)a (17)

kde SMAshort(n) je klouzavy pramér v ¢ase n (piit DSMAS50100 odpovida 50 dniim) a
SMAlong(n) je klouzavy pramér v case n (pfi DSMAS50100 odpovida 100 dntim).

Podminky prodeje jsou uvedeny v rovnici 18.
SMAsnore(n) < SMA;png(n), (18)

kde SMAshort(n) je klouzavy pramér v ¢ase n (pii DSMAS50100 odpovidd 50 dniim) a
SMAlong(n) je klouzavy pramér v ¢ase n (pii DSMAS50100 odpovida 100 dnlim).

Obr. 9 predstavuje grafické znazornéni metody na akciich spolecnosti Nvidia.
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Obr. 9 Grafické ukazka metody DSMA na akciich NVDA.
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

3.2.10 Metoda DSMAOptim1

Pii metodé DSMAOptim1 se pouzivaji dva klouzavé priméry. Pocet dnil je zvolen tak,
aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti v prvnich 5 letech obchodovani. Optimum je dvou
parametrové, jelikoz se jedna o dvou parametrovou metodu. Optimum je hledano pomoci
algoritmu brute force (scipy optimize.brute). Optimum se hleda v rozsahu 1 den az 99
dnti pro prvni SMA a 2 dny az 100 dnti pro druhé SMA. Podminky nakupu a prodeje jsou

v rovnici 17 a 18. V rovnicich je pouzit poc¢et dnti odpovidajici optimu.

3.2.11 Metoda DSMAOptim2

Pti metodé DSMAOptim2 se pouzivaji dva klouzavé priméry. Pocet dnil je zvolen tak,
aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti za celé sledované obdobi. Optimum je dvou
parametrové, jelikoz se jedna o dvou parametrovou metodu. Optimum je hledano pomoci
algoritmu brute force (scipy optimize.brute). Optimum se hleda v rozsahu 1 den az 99
dnti pro prvni SMA a 2 dny az 100 dnti pro druhé SMA. Podminky nakupu a prodeje jsou

v rovnici 17 a 18. V rovnicich je pouzit pocet dnti odpovidajici optimu.
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3.2.12 Metoda DEMAS0100

Pti metodé¢ DEMAS50100 se pouzivaji dva exponencidlni klouzavé primeéry — EMA 50 a
EMA 100. Nékupni signal vznik4, kdyz EMA 50 protne EMA 100 zdola nahoru.
V ptipadé opacného protnuti dochéazi k prodeji. Podminky nadkupu jsou uvedeny v rovnici

19.
EMAshort (Tl) > EMAlong (n)9 (19)

kde EMAshort(n) je klouzavy prumér v ¢ase n (pfi DEMAS50100 odpovida 50 dnim) a
EMAlong(n) je klouzavy primér v ¢ase n (pii DEMAS50100 odpovida 100 dntim).

Podminky prodeje jsou uvedeny v rovnici 20.
EMAgpore(n) < EMAlong (n), (20)

kde EMAshort(n) je klouzavy pramér v ¢ase n (pii DEMAS50100 odpovida 50 dniim) a
EMAlong(n) je klouzavy priomér v €ase n (pii DEMAS50100 odpovida 100 dntim).

Obr. 10 ptedstavuje grafické znazornéni metody na akciich spole¢nosti Nvidia.

Obr. 10 Grafické ukazka metody DEMA na akciich NVDA.
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani
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3.2.13 Metoda DEMAOptiml1

Pii metodé DEMAOptim! se pouzivaji dva exponencialni klouzavé priméry. Pocet dnti
je zvolen tak, aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti v prvnich 5 letech obchodovani.
Optimum je dvou parametrové, jelikoZ se jedna o dvou parametrovou metodu. Optimum
je hledano pomoci algoritmu brute force (scipy optimize.brute). Optimum se hleda
v rozsahu 1 den az 99 dnti pro prvni EMA a 2 dny az 100 dnti pro druhé EMA. Podminky
nakupu a prodeje jsou v rovnici 19 a 20. V rovnicich je pouzit pocet dnti odpovidajici

optimu.

3.2.14 Metoda DEMAOptim2

Pii metodé¢ DEMAOptim2 se pouzivaji dva exponencialni klouzavé priméry. Pocet dni
je zvolen tak, aby bylo dosazeno nejvyssi vynosnosti za celé sledované obdobi. Optimum
je dvou parametrové, jelikoz se jedna o dvou parametrovou metodu. Optimum je hledano
pomoci algoritmu brute force (scipy optimize.brute). Optimum se hleda v rozsahu 1 den
az 99 dnti pro prvni EMA a2 dny az 100 dnt pro druhé EMA. Podminky ndkupu a prodeje

jsou v rovnici 19 a 20. V rovnicich je pouzit po€et dnli odpovidajici optimu.

3.2.15 Metoda MACD

Pii metodé MACD se pouzivaji dva klouzavé priméry — EMA 12 a EMA 26. Signalni
ktivka je EMA 9. Nakupni signél je vyvolan, kdyZ MACD (Rozdil EMA 12 a EMA 26)

protne signdlni kiivku zdola nahoru. Prodejni signél nastava v opa¢ném piipade.
V piipad¢ vyjadieni pomoci rovnic se nejdiive vypocte hlavni linie ML (rovnice 21).
ML(n) = EMA;;(n) — EMA36(n), (21

kde EMA2(n) je exponencidlni klouzavy primér v ¢ase n s ¢asovym oknem 12 dnil a

EMA26(n) je exponencialni klouzavy primér v €ase n s Casovym oknem 26 dni.
Nasleduje vypocet signalni linie SL.
SL(n) = EMAq(n), (22)

kde EMAo(n) je exponencialni klouzavy prumér v Case n s casovym oknem 9 dnii. ML

znaci hlavni linii, kterd je pouzita pro nasledné vypocty.
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Signal pro nakup je vytvotren dle podminky 23.

SL(n) > ML(n), (23)
kde SL (n) je signalni linie v ¢ase n a ML(n) je hlavni linie v Case n.
Signal pro prodej je vytvotfen dle podminky 24.

SL(n) < ML(n), (24)
kde SL (n) je signalni linie v ¢ase n a ML(n) je hlavni linie v ¢ase n.
Obr. 11 predstavuje grafické znazornéni metody na akciich spole¢nosti Nvidia.

Obr. 11 Graficka ukdzka metody MACD na akciich NVDA.
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani
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3.2.16 Metoda RNN

Pii metodé RNN je pro kazdou akcii vygenerovana neuronova sit. Sit’ je vytvofena
pomoci tensor flow a keras. Na zaklad¢ pohybt ceny (close) a objemu (volume) za
poslednich 60 dni RNN ptedpovida budouci cenu za 5 dna. Sit’ ma 3 vrstvy v kazdé 256
neurontll. Data pro trénink sité byly vzaty z prvnich 5 let celkového sledovaného obdobi.
Trénink probihal na 500 epoch. Pro kazdy titul byla trénovana sit’ zvlast. Tj. celkem bylo
siti stejn¢ jako tituldi. Tato prace vyuziva sit¢ RNN-LSTM jako néstroj. Detailnéji se
nezabyva popisem jednotlivych bloki a vlastnim ndvrhem. Pouzita architektura sit¢ byla
vybrand z toho divodu, ze se jednd o state of the art sit’ pouzivanou pro prediktivni

modely. (Sadon et al., 2021)
Shrnuti vlastnosti modelu sité je na Obr. 12.

Obr. 12 Skladba modelu

Model: “sequential™
Layer (type) Output Sha
Istm (L5TM) (Mone, ¢
dropout (Dropout) (None,
lstm 1 {LSTM) (MNone,
dropout_1 (Dropout) {None,
lstm_2 (LSTM) (None,
dropout_2 (Dropout) (None,

(None,

Trainable params: !
Mon-trainable params:

Zdroj: vlastni zpracovani

Navrzend architektura sit¢ je pomérné¢ komplexni. ZjednoduSena vizualizace je na

Obr. 13 (preskrtnuti pfedstavuje dropout a Sipka rekurenci).
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Obr. 13 ZjednoduSena vizualizace sité

Input  LSTMO LSTM1 LSTM2 Output

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkové sloZenti sité vizualizované pomoci tensorboard je na Obr. 14.
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Obr. 14 Vizualizace NN sit¢ pomoci tensorboard
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Po vytrénovani sité je model pouzit k predikci cen. Nakupni signal je, kdyZ budouci cena
je 0 4 % vyS$i nez soucasna cena a zdroven nedrzime Zadnou akcii. Prodejni signal je,

kdyZ je budouci cena o 2 % niZ8i nez soucasnd a zaroven drzime akcie.
Nékup je vytvoren dle podminky 20.

FP(n) > 1,04-CP(n), (20)
kde FP(n) je budouci cena (tj. cena za 5 dnil) a CP(n) je zaviraci cena v ¢ase n.
Prodej je vytvoren dle podminky 21.

FP(n) <1,02-CP(n), (21)
kde FP(n) je budouci cena (tj. cena za 5 dnil) a CP(n) je zaviraci cena v Case n.
Prodejni signal byl nastaven tak, aby nedochazelo k pfili§ ¢astym obchodim.
Ukazka predikce a nakupnich a prodejnich signalt je na Obr. 15.
Obr. 15 Graficka ukazka metody RNN na akciich PEP
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Zdroj: Yahoo finance (2021), vlastni zpracovani

3.2.17 Metoda BAH

Metoda BAH (buy and hold, kup a drZ) byla zvolena jako referencni metoda. Pfi metodé

BAH je akcie koupena prvni den a drzena do konce sledovaného obdobi. Jedna se tedy o
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nejjednodussi mozny pristup k nakupu akcii. Dividendy jsou reinvestovany v okamziku
vyplaty dividendy. Tento zptsob prace s dividendami je pouzit z divodu férovéjsi

porovnatelnosti. U ostatnich metod se dividendy reinvestuji pti dal§im nakupu.

3.2.18 Souhrn krok za krokem

Programové jsou ziskéna data pro jeden konkrétni titul pomoci yahoo finnace (yfinance).
Data jsou ziskana pro celé¢ obdobi. Ze ziskanych dat se vyuziva primarné sloupec
obsahujici ceny akcii (closing) a vyplacené¢ dividendy. Pomoci rtiznych metod
obchodovani popsanych v pfedchozich kapitolach (3.2.1.- 3.2.17) se vygeneruji ndkupni
a prodejni signaly. Vystupem popsanych metod jsou dva vektory. Vektor, ktery znaci,
zda se ma akcie koupit (1) ¢i prodat (-1). A dalsi vektor, ktery slouzi k zajisténi ptiznaku,

zda drzime akcii (1) ¢i nikoliv (0). Poté nésleduje vyhodnoceni vynosnosti.

Vysledkem je tedy jeden data frame. Ten obsahuje nasledujici sloupce ticker, metoda,
zisk v kazdém roce a pocet celkovych transakci. Vypocty se opakuji pro vSechny tituly
(cyklus for) a pro vSechny metody. Po naplnéni data framii jsou data framy exportovany

do xlIsx (excelu), kde jsou dale analyzovany (stale pomoci pythonu).

3.3 Obchodované spolecnosti

Spole¢nosti byly rozdélené do 5 kosSi. Toto rozdéleni mélo poslouzit k ovéfeni
jednotlivych metod v riiznych odvétvich, jelikoz kazdé odvetvi mize riist jinym tempem.
Spolecnosti byly vybrany pomoci porovnani ze stranek macrotrends, ktera ukazuje
vyznamné konkurenty. Tj. ndhodné se vybrala jedna spole¢nost a k ni se nasli 4 vyznamni

konkurenti podle macrotrends. Popisky a finan¢ni data jsou volné pievzaty z (Yahoo,

2021).
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3.3.1 Sektor technologie
Do porovnani v sektoru technologii byly zatazeny tyto spolecnosti:

e AMD - Advanced Micro Device, Inc.

e NVDA — NVIDIA Corporation

e TXN — Texas Instruments

e INTC — Intel

e MCHP — Microchip Technology Incorporated

Jedna se o spolecnosti zabyvajici se vyrobou soucasti pro rtizna IT feSeni (procesory,

grafické karty, ostatni chipy).
AMD

Celosvétove plisobici spolecnost Advanced Micro Devices, Inc. se zaméfuje na vyrobky
z polovodicu (procesory, ¢ipové sady, grafické procesory pro datova centra, apod.).
Spole¢nost AMD byla zaloZena v roce 1969 a sidli v Santa Clare v Kalifornii. Obrat za

rok 2020 €inil 9,7 miliardy dolarti a EBIT 1,3 miliardy dolara.
NVDA

Spole¢nost NVIDIA Corporation piisobi jako spole¢nost specializujici se na vyrobu
grafickych procesort pro herni 1 profesionalni trh. Kromé toho spolecnost nabizi sluzbu
pro streamovani her, software i hardware pro vizudlni a virtualni vypocty v cloudu.
Spolecnost NVIDIA Corporation byla zalozena v roce 1993 a sidli v kalifornské Santa
Clatre. Obrat za rok 2020 c¢inil 16,7 miliardy dolarti a EBIT 4,5 miliardy dolart.

TXN

Spole¢nost Texas Instruments Incorporated navrhuje, vyrdbi a prodava polovodice
vyrobclim elektroniky po celém svété. Spolecnost se zamétuje predevsim na DC/DC
spinaci regulatory, AC/DC regulatory, pievodniky, vykonové spinace, prevodniky dat,
mikrokontroléry, apod. Spole¢nost byla zalozena v roce 1930 a sidli v Dallasu v Texasu.

Obrat za rok 2020 ¢inil 14,4 miliardy dolart a EBIT 6,2 miliardy dolart.
INTC

Spolec¢nost Intel Corporation se zabyva zejména cloudem, chytrymi zafizenimi pro

maloobchodni, primyslové a spotiebitelské vyuziti po celém svété a vyrobou procesort.
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Spolecnost nabizi produkty pro internet véci, a technologie pro sniméni, analyzu dat,
lokalizaci, mapovani a technologie zalozené na pocitacovém vidéni a strojovém uceni.
Spole¢nost byla zaloZena v roce 1968 a sidli v Santa Clate v Kalifornii. Obrat za rok 2020

¢inil 77,9 miliardy dolarti a EBIT 25,7 miliardy dolart.
MCHP

Spolecnost Microchip Technology Incorporated vyviji, vyrabi a prodava polovodi¢ové
produkty pro rizné aplikace. Spolecnost nabizi univerzalni 8bitové, 16bitové a 32bitové
mikrokontroléry. Spole¢nost vyrabi také FPGA (field-programmable gate array) Cipy.
Spole¢nost Microchip Technology Incorporated byla zalozena v roce 1989 a sidli v
Chandleru v Arizon¢. Obrat za rok 2020 ¢inil 5,3 miliardy dolartt a EBIT 0,7 miliardy

dolarg.

3.3.2 Sektor energetika
Do porovnani v sektoru energetiky byly zatazeny tyto spole¢nosti:

e FEOG - EOG Resources

e PXD — Pioneer Natural Resources Company
e CLR - Continental Resources

e EQT - EQT Corporation

e DVN — Devon Energy Corporation

Jedna se o spoleCnosti zabyvajici energetickym primyslem, zejména zpracovanim a

tézbou ropy a zemniho plynu.
EOG

Spole¢nost EOG Resources, Inc., spole¢né se svymi dcefinymi spole¢nostmi, provadi
prizkum, tézbu, produkci a prodej ropy, zemniho plynu a zkapalnéného zemniho plynu.
Spole¢nost byla diive znama jako Enron Oil & Gas Company. Spole¢nost EOG
Resources, Inc. byla zalozena v roce 1985 a sidli v Houstonu v Texasu. Obrat za rok 2020

¢inil 9,9 miliardy dolard a EBIT -0,5 miliardy dolar.
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PXD

Spolec¢nost Pioneer Natural Resources Company plsobi jako nezavisld spolecnost
zabyvajici se prizkumem a t&€Zbou ropy a zemniho plynu ve Spojenych statech.
Spolecnost provadi priizkum, tézbu a produkci ropy, kapalného zemniho plynu (NGL) a
zemniho plynu. Spole¢nost Pioneer Natural Resources Company byla zalozena v roce
1997 a sidli v Irvingu v Texasu. Obrat za rok 2020 ¢inil 7 miliardy dolart a EBIT -0,1

miliardy dolari.
CLR

Spole¢nost Continental Resources, Inc. provadi prizkum, tézbu a produkci ropy a
zemniho plynu pfedevsim v severnich, jiznich a vychodnich oblastech Spojenych statt.
Spole¢nost prodava svou produkci ropy a zemniho plynu spole¢nostem zabyvajicim se
odbytem energie, rafinérskym spole¢nostem a spoleCnostem zabyvajicim se
shromazd’ovanim a zpracovanim zemniho plynu. Spole¢nost byla zalozena v roce 1967
a sidli v Oklahoma City ve stat¢ Oklahoma. Obrat za rok 2020 ¢inil 2.6 miliardy dolarti a
EBIT -0,5 miliardy dolart.

EQT

Spolecnost EQT Corporation pisobi jako tézebni spolecnost zemniho plynu ve Spojenych
statech. Spole¢nost t€zi zemni plyn, zkapalnény zemni plyn (NGL), vcetné etanu,
propanu, izobutanu, butanu a zemniho benzinu. Spole¢nost byla zaloZena v roce 1878 a
sidli v Pittsburghu v Pensylvanii. Obrat za rok 2020 ¢inil 2,7 miliardy dolarti a EBIT-0,9

miliardy dolart.
DVN

Devon Energy Corporation je nezavisla energeticka spolecnost, kterd se zabyva
pfedevsim prizkumem, rozvojem a t€zbou ropy, zemniho plynu a kapalného zemniho
plynu ve Spojenych statech. Provozuje ptiblizn€ 3 942 hrubych vrti. Spole¢nost Devon
Energy Corporation byla zaloZzena v roce 1971 a sidli v Oklahoma City ve staté

Oklahoma. Obrat za rok 2020 ¢inil 4,8 miliardy dolarti a EBIT -2,8 miliardy dolart.

53



3.3.3 Sektor prumysl
Do porovnani v sektoru primyslu byly zatazeny tyto spole¢nosti:

e MMM -3M

e DHR — Danaher

e HON — Honeywell International
e GE - General Electric Company
e CSL - Carlisle Companies

Jedna se o spolecnosti zabyvajici se primyslovymi vyrobky. Jednd se o spole¢nosti

s velmi diverzifikovanym portfoliem, které nabizeji mnoho rozlicnych produkti.
MMM

Spolecnost 3M vyviji, vyrabi a prodava rizné vyrobky po celém svété. Nabizi vyrobky
vramci segmentd: bezpecnost a prumysl, doprava a elektronika, zdravotnictvi, a
spotiebitelé. Nabizi vyrobky pro osobni bezpecnost, brusiva, materidly a systémy pro
displeje, feSeni pro automobilovy a letecky primysl, zdravotnické a chirurgické potieby,
zdravotnické informacni systémy, systémy pro podavani 1ékt a vyrobky pro bezpecnost
potravin pro zdravotnicky prumysl. Spolecnost byla zalozena v roce 1902 a sidli v St.
Paulu v Minnesoté. Obrat za rok 2020 ¢inil 32,1 miliardy dolart a EBIT 7,2 miliardy

dolarg.
HON

Spole¢nost Honeywell International Inc. piisobi jako technologicka a vyrobni spole¢nost
po celém svété. Nabizi pomocné pohonné jednotky, pohonné motory, navigacni
hardware, radarové a sledovaci systémy, satelitni a vesmirné komponenty, softwarové
aplikace pro fizeni a optimalizaci budov, automatizacni fizeni, pfistroje, vyrobky pro
osobni ochranu, odévy, vystroj a obuv, a mnoho dalsiho. Spole¢nost byla zaloZena v roce
1985 a sidli v Charlotte v Severni Karolin€. Obrat za rok 2020 ¢inil 32,6 miliardy dolart
a EBIT 6,4 miliardy dolart.

GE

Spole¢nost General Electric Company se zabyva predevSim zafizenimi pro vyrobu
elektrické energie. Nabizi turbiny, feSeni pokrocilych reaktorovych technologii, feSeni

vétrnych elektraren, vodnich elektraren, solarnich elektraren a sitova feSeni. Déle vyrabi,
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prodava a poskytuje sluzby v oblasti magnetické rezonance, pocitacové tomografie,
molekuldrniho zobrazovani, rentgenovych systémui. Spole¢nost byla zalozena v roce
1878 a sidli v Bostonu ve stat¢ Massachusetts. Obrat za rok 2020 ¢inil 79,6 miliardy
dolarti a EBIT 8,4 miliardy dolart.

CSL

Spolecnost Carlisle Companies Incorporated je americkd spole¢nost, ktera navrhuje,
vyrabi a prodava velké mnozstvi vyrobkd, které slouzi Siroké Skéle specializovanych trha,
véetné komercnich stfeSnich krytin, energetiky, zeméd¢lstvi, dilnich a stavebnich
zatizeni, leteckého primyslu a elektroniky, stravovani a dodavek potravin a
zdravotnictvi. Spole¢nost prodava své vyrobky pod znackami Carlisle, Binks, DeVilbiss,
Ransburg, BGK, MS Powder, Hawk, Wellman, Thermax, Tri-Star, LHi Technology,
Providien, SynTec, Weatherbond, Hunter Panels, Resitrix, Hertalan, Insulfoam a
Velvetouch. Spole¢nost Carlisle Companies Incorporated byla zalozena v roce 1917 a
sidli ve Scottsdale v Arizon¢. Obrat za rok 2020 ¢inil 4,2 miliardy dolart a EBIT 0,5

miliardy dolari.

3.3.4 Sektor spotiebni zbozi

Do porovnani v sektoru spotiebniho zbozi byly zatazeny tyto spole¢nosti:

e PEP — PepsiCo, Inc.

e KO — The Coca-Cola Company

e MNST — Monster Beverage Corporation
e PG — The Procter & Gamble Company

e CL — Colgate-Palmolive Company

Jednd se o spoleCnosti zabyvajici se vyrobky ve spotiebitelském segmentu (napoje,
drogerie, apod.). Jednd se o spolecnosti s velmi diverzifikovanym portfoliem, které

nabizeji mnoho rozli¢nych produktt.
PEP

Spolecnost (PepsiCo, Inc.) je potravinaiska a napojova spolecnost s pisobnosti po celém

svéte. Nabizi znackové potraviny (rtizné chipsy, dipy, snacky, miisli ty¢inky, dzusy

apod). Pod spolecnost spadaji znacky, jako jsou Cheetos, Doritos, Fritos, Mountain Dew,

Pepsi, Gatorade, Propel, Sabritas, Saladitas, 7UP, H2oh!, Mirinda, San Carlos, Agusha,
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Chudo. Spolec¢nost byla zalozena v roce 1898 a sidli v Purchase ve stat¢ New York. Obrat

za rok 2020 ¢inil 70,3 miliardy dolarti a EBIT 10,2 miliardy dolart.
KO

Spolecnost Coca-Cola Company vyrabi a prodava riizné nealkoholické népoje po celém
svéte. Spolecnost nabizi perlivé nealkoholické napoje, vodu, sportovni napoje, dzusy,
mlécné a rostlinné napoje, ¢aj a kdvu a energetické ndpoje. Nabizi také napojové
koncentraty a sirupy. Spolec¢nost prodava své vyrobky pod ndzvy Coca-Cola, Fanta,
Fresca, Schweppes, Sprite, Thums Up, Ice Dew, I LOHAS, Powerade, Topo Chico,
Simply, Ayataka a mnoho dalsich. Spolecnost byla zalozena v roce 1886 a sidli v Atlanté

ve staté Georgia. Obrat za rok 2020 ¢inil 33 miliardy dolarti a EBIT 11,1 miliardy dolart.
MNST

Spole¢nost Monster Beverage Corporation vyviji, prodavd a distribuuje energetické
napoje a koncentraty po celém svété. Spolecnost nabizi sycené energetické napoje,
nesycené¢ kavové a energetické napoje na bazi mléka, nesycené energetické Caje a
koktejly, nesycené energetické napoje a balené energetické napoje. Spolecnost prodava
své vyrobky predev§im pod znackami Monster Energy, Java Monster, Muscle Monster,
Espresso Monster, Punch Monster, Juice Monster, Monster Hydro, NOS, Full Throttle,
Burn, Mother, Nalu, Ultra Energy, Play a Power Play, Relentless, Gladiator, Samurai,
Predator a Fury. Spole¢nost byla diive znama jako Hansen Natural Corporation a v lednu
2012 zménila nazev na Monster Beverage Corporation. Spolecnost Monster Beverage
Corporation byla zalozena v roce 1990 a sidli ve mésté Corona v Kalifornii. Obrat za rok

2020 ¢inil 4,6 miliardy dolarti a EBIT 1,6 miliardy dolart.
PG

Spolec¢nost Procter & Gamble dodava znackové balené spotfebni zbozi po celém svéte.
Spolecnost nabizi kondicionéry, Sampony, stylingové pomticky a oSetfujici ptipravky a
antiperspiranty a deodoranty, produkty pro osobni hygienu a péci o plet’ pod znackami
Head & Shoulders, Herbal Essences, Pantene, Rejoice, Olay, Old Spice, Safeguard,
Secret a SK-II. Spole¢nost Procter & Gamble Company byla zaloZena v roce 1837 a sidli
v Cincinnati ve stat¢ Ohio. Obrat za rok 2020 ¢inil 71 miliardy dolard a EBIT 16,3

miliardy dolara.
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CL

Spolecnost Colgate-Palmolive Company vyrdbi a prodava spotiebni zbozi po celém
svété. SpoleCnost vyrabi zubni pasty, zubni kartaCky, ustni vody, tyCinkové a tekuté
mydlo na ruce, sprchové gely, Sampony, kondicionéry, deodoranty, prostfedky na myti
nadobi, avivaze, Cistici prostfedky. Spolecnost prodava pod znackami Colgate, Darlie,
elmex, Tom's of Maine, Irish Spring, Palmolive, Protex, Sanex, Softsoap, Axion,
Fabuloso, Murphy, Suavitel, Soupline a Cuddly a dalSimi. Spole¢nost Colgate-Palmolive
Company byla zaloZena v roce 1806 a sidli v New Yorku. Obrat za rok 2020 ¢inil 16,5
miliardy dolarti a EBIT 3,8 miliardy dolart.

3.3.5 Sektor zdravotnictvi
Do porovnani v sektoru zdravotnictvi byly zafazeny tyto spolecnosti:

e SYK — Stryker Corporation

e RMD — ResMed Inc.

e ISRG — Intuitive Surgical, Inc.

e BSX - Boston Scientific Corporation
e ABT — Abbott Laboratories

Jedna se o spoleCnosti zabyvajici se vyrobky, cloudovymi a ICT sluzbami pro

zdravotnictvi.
SYK

Stryker Corporation se zabyva zdravotnickou technikou. Spole¢nost poskytuje implantaty
pro pouziti pti nahradach kycelnich a kolennich kloubii a pti operacich rrazii a koncetin,
dale nabizi chirurgické vybaveni a chirurgické navigacni systémy, endoskopické a
komunikacni systémy, poskytuje také neurotechnologické produkty, které zahrnuji
vyrobky pouzivané pro minimalné invazivni endovaskuldrni techniky; vyrobky pro
chirurgické zakroky na mozku a oteviené lebce. Spolecnost Stryker Corporation byla
zalozena v roce 1941 a sidli v Kalamazoo ve staté¢ Michigan. Obrat za rok 2020 ¢inil 14,3

miliardy dolarti a EBIT 2,2 miliardy dolari.
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RMD

Spole¢nost ResMed Inc. vyviji, vyrabi, distribuuje a prodava zdravotnické prostredky a
cloudové softwarové aplikace pro zdravotnictvi. Nabizi rtizné vyrobky a feSeni pro celou
fadu respiracnich poruch, vcetné technologii, které se uplatiiuji ve zdravotnickych a
spotiebitelskych vyrobcich, ventilacnich zafizeni, diagnostickych vyrobktl, systému
masek pro pouziti v nemocnici i v domacnosti, dale nabizi cloudova softwarova feseni
pro fizeni vysledkl pacientl. Spolec¢nost ResMed Inc. byla zaloZena v roce 1989 a sidli
v San Diegu v Kalifornii. Obrat za rok 2020 ¢inil 3 miliardy dolari a EBIT 0,8 miliardy

dolart
ISRG

Spole¢nost Intuitive Surgical, Inc. vyviji, vyrabi a prodava produkty, které umoziuji
Iékaitim a poskytovatelim zdravotni péce zvySovat kvalitu a dostupnost minimalné
invazivni péce ve Spojenych statech i v zahrani¢i. Spole¢nost nabizi chirurgicky systém
da Vinci, ktery umoznuje komplexni chirurgické zakroky s vyuzitim minimdlné
invazivniho pfistupu, a endoluminélni systém Ion, ktery rozsituje jeji komeréni nabidku
nad rdmec chirurgie o diagnostické postupy umoziujici minimaln€ invazivni biopsie v
plicich. Spolecnost byla zalozena v roce 1995 a sidli v Sunnyvale v Kalifornii. Obrat za

rok 2020 ¢inil 4,3 miliardy dolarti a EBIT 1 miliardy dolar.
BSX

Spole¢nost Boston Scientific Corporation vyviji, vyrdbi a prodavd zdravotnické
prostiedky pro pouziti v riznych intervencnich Iékatskych oborech po celém svéte.
Spolecnost nabizi pfistroje pro diagnostiku a 1écbu gastrointestinalnich a plicnich
onemocnéni, pfistroje pro 1écbu raznych urologickych a panevnich onemocnéni,
implantabilni defibrilatory, kardiostimulatory. Dale poskytuje 1ékaiské technologie pro
diagnostiku a 1é€bu poruch srdecni frekvence a rytmu. Dale nabizi stenty, balonkové
katétry, apod. Spole¢nost byla zalozena v roce 1979 a sidli v Marlborough ve staté

Massachusetts. Obrat za rok 2020 ¢inil 9,9 miliardy dolari a EBIT 0,2 miliardy dolart.
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ABT

Spolecnost Abbott Laboratories vyviji, vyrabi a prodava zdravotnické vyrobky po celém
svété. Spolecnost nabizi laboratorni systémy v oblasti imunoanalyzy, klinické chemie,
hematologie a transfuze, produkty pro rychlou diagnostiku s laterdlnim pritokem,
molekularni testovani v misté péce, testy na drogy a alkohol. Spole¢nost byla zalozena v
roce 1888 a sidli v severnim Chicagu ve staté Illinois. Obrat za rok 2020 Cinil 34,6

miliardy dolard a EBIT 8,7 miliardy dolart.
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4 Zhodnoceni experimentalni ¢asti prace

Tato ¢ast prace popisuje vysledky provedenych analyz. Vynosnost jednotlivych metod je
vzdy vyjadfena pomoci rocni urokové miry. Zhodnoceni experimentdlni ¢asti prace je

rozdéleno na podkapitoly:

e Zhodnoceni po obdobich.
e Zhodnoceni celého obdobi.

e Souhmn.

4.1 Zhodnoceni po obdobich

Zhodnoceni bylo provedeno pro 7 pétiro¢nich obdobi, kdy se vzdy posouval rok zacatku
prvni investice (viz. Tab. 3, jedna se o stejnou tabulku, jako je Tab. 2. Tabulka je zde
duplicitné pro zvyseni ptehlednosti). Tento zpiisob vyhodnoceni ukazuje, jak si vedou
metody obecn¢ za Sleté obdobi. Vysledky jsou prezentovany po metodach, sektorech a

nakonec po titulech.

Tab. 3 Hodnocena obdobi

Obdobi/Rok | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
01
02
03
04
05
06
07

Zdroj: vlastni zpracovani

4.1.1 Zhodnoceni po metodach

Vynosnost jednotlivych metod vyjadfend pomoci ro¢ni tirokové miry je znazornéna na
Obr. 16. Jedna se o vysledky napfic¢ vsemi sledovanymi tituly (tj. kdyby investor nakoupil
vSechny tituly).
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Obr. 16 Piehledové znazornéni vynosnosti napfic tituly za jednotliva obdobi

BAH : 12.3 16.1 ,
DEMA50100 - - - 8.9 9.4 -22.5
DEMAOptim1 - 8.0 72

DEMAOptim2 . 14.5 16.0 -50.0

DSMA50100 . : 8.2 8.0
DSMAOptim1 4 L1 99 8.9 175
DSMAOptim?2 : 16.6 | 18.8 '
EMA30 . : . 6.1 6.2
15.0
EMAS50 : : : 6.9 6.9
EMAOptim1 ] 4.2 4.1
EMAOptim2 : . : 91 10.9 12.5
MACD . . 8.4 9.2
RNN 11.6 11.2 10.0
SMA30 : ) . 6.0 7.7
SMAS50 ] : : 8.2 8.1 7.5
SMAOptim1 . 5.7 5.1
SMAOptim?2 . ] : 9.9 10.9 5.0
o1 02 03 04 05 06 o7
Obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani

Lze vidét, ze jednotliva obdobi se pomérné vyrazné lisila. Obdobi O3 bylo nejslabsi.

Tento efekt byl zptsoben relativné slabym ristem akciové trhu v obdobi 2014 az 2016.

Slaba vykonnost akcii ("\GSPC) byla zptisobena predev§im zpomalenim ristu HDP Ciny,

nesplaceni feckého dluhu a hlasovanim o Brexitu. Obdobi O4 jiz obsahovalo rok 2017,

kdy naopak dochazelo ke stabilnimu riistu a diky tomu bylo dosazeno velkych ziskt.

Velmi dobré obdobi bylo také O7. Od roku 2016 do zacatku roku 2020 trh rostl. V roce

2020 doslo k propadu trhu vlivem pandemie covidu (pfiblizné o 22 %, coz byla piilezitost

k nakupu). A ke konci roku 2020 trh dokonce piekonaval predcovidova Cisla.

Obr. 17 piehledngji zobrazuje data obsazena v heatmapé (Obr. 16). Cervené tecky

predstavuji primérné vynosy.
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Obr. 17 Boxploty pro jednotlivé metody
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Nejhiite vychazely metody EMA. Ukazalo se, ze delsi ¢asové okno 50 poskytuje lepsi
vysledky nez ¢asové okno 30. Pti optimalizaci parametr bylo dosazeno vysSich ziskd.
Neprokazalo se, Ze nalezeni optima pro 5. rok (metody Optim1), poskytne lepsi vysledky
v ostatnich sledovanych pétiletych obdobich. Vysledky od obdobi O4 ukazaly, zZe
parametry 30 a 50 poskytovaly v téchto obdobich lepSich vysledky nez Optiml. To
znamena, ze nebylo mozné naladit parametry podle pfedchozich let a oc¢ekavat vyssi
vynosy. Vysledek EMAOptim2 ukazuje potencidl metody EMA. Tj. pfi idedlnim odhadu
parametru pro kazdy titul bylo dosazeno priimérného ro¢niho vynosu 10,5 % za sledovana

obdobi.

Metody SMA vykézaly mirn€ vyssi zisky nez EMA. Ukazalo se, Ze delsi ¢asové okno 50
poskytuje lepsi vysledky nez ¢asové okno 30. Pfi optimalizaci parametri bylo opét
dosazeno vysSich ziskti. Neprokazalo se, Ze nalezeni optima pro 5. rok, poskytne lepsi
vysledky pro dal$i obdobi nez parametry 30 a 50. Vysledek SMAOptim2 ukazuje
potencial metody SMA. Tj. pii idealnim odhadu parametru pro kazdy titul bylo dosazeno

pramérného ro¢niho vynosu 10,8 % za sledovana obdobi.

Metody DEMA vyuzivajici 2 klouzavych primérti dosahovaly vysSich ziskii nez metody
EMA. Hledani optima pro 5. rok opét nezvysilo vynosy v dalSich obdobich. Ve varianté
DEMAS50100 byla ptfekonana metoda EMAOptim2, tj. nejlepsi mozné EMA. Primérny
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vynos byl 9,5 %. Pfi idedlnim odhadu parametru pro kazdy titul (DEMAOptim2) bylo

dosaZeno ro¢niho primérného vynosu 14,7 % za sledovana obdobi.

Metody DSMA vykazaly vyssi zisk nez DEMA a vyssi zisky nezZ SMA. Hledani optima
pro 5. rok pfineslo vyssi vynosy v dalSich obdobich oproti pouziti DSMAS50100. Pii
DSMAS50100 ¢inil primérny ro¢ni vynos 8,7 %. Nejlepsi vynos bylo mozné ziskat 17 %
(DSMAOptim2). Jedna se o nejvyssi vynos dosazeny vSemi metodami. Je mozné ho

ovsem dosdhnout pouze teoreticky (nalezeni optim pro vSechny tituly ve vybéru).

Metoda MACD generovala nejvyssi zisk ze standardnich metod bez optimalizace (tj. jak
je pouzivana standardné, parametr 12 a 26). Primérny ro¢ni vynos byl 9,8 %. Metoda je

jednou z nejstabilnéjsich.

RNN metoda dosahla primérného ro¢niho vynosu 13,9 %. Velmi zajimavy vysledek byl
dosazen piedevsim v prvnich ¢tyfech obdobich, kde metoda dosahovala velmi vysokych
vynosi (druha nejlepsi vtomto obdobi). Metoda ma& pomérné velké vykyvy
v jednotlivych titulech. To mize byt zptisobeno velkou rozkolisanosti nékterych titulii a

jejich rychlym riistem, se kterym si sit’ neumi vhodnym zpiisobem poradit.

Referen¢ni metoda BAH dosédhla primérného rocniho vynosu 15,4 %. Touto metodou
jsou piekonany vSechny metody vyuzivajici pouze jednoho klouzavého priméru. Jedina
metoda z vybéru, ktera ma potencial tuto metodu prekonat je metoda DSMA pii velmi

dobrém naladéni parametra.

Mezi nejlepsi metody dle primérného ro€niho zhodnoceni ve sledovanych obdobich tedy
patfily DSMAOptim2 (17 %), BAH (15,4 %), DEMAOptim2 (14,7 %) a RNN (13,9 %)).
Nejhorsi metody byly EMA30 (7,1 %), SMA30 (7,1 %), EMA 50 (7,6 %), EMA Optim1
(7,6 %).

Pii metoddich DSMAOptim2 a DEMAOptim2 byly hledany pro kazdy titul (celkem 26)
dva parametry (oba nabyvaji 100 hodnot) tak, aby bylo na konci sledovaného obdobi
dosazeno nejvysSiho zisku. Vysledky téchto metod jsou tedy v praxi prakticky
nedosazitelné (Sance na nalezeni téchto parametrti doptedu je 1:260 000). To nic neméni
na tom, ze metoda DSMA ma potencial na piekonani referenéni metody BAH pfi
idedlnich podminkéch. Z prakticky pouzitelnych metod technické analyzy vychazi

nejlépe metoda zalozend na neuronovych sitich (13,9 %), nasledovana MACD (9,8 %).
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4.1.2 Zhodnoceni po titulech

Primérné roéni vynosy ziskané souhrnné vSemi metodami pro jednotlivé tituly jsou

zachyceny na Obr. 18.

Obr. 18 Piehledové zobrazeni vynosnosti za jednotlivd obdobi pro jednotlivé tituly
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Vysledky ukazuji, ze rozdily mezi jednotlivymi tituly jsou vyrazné vétSi nez mezi
jednotlivymi metodami obchodovani. Rozdily v jednotlivych obdobich jsou propastné.
Mezi nejvynosnéjsi akcie (dle primérného ro¢niho vynosu) patii NVDA, AMD, MNST,
RMD a TXN. V ptipadé AMD je ovsem tieba upozornit na to, ze v obdobi O1 a O2 bylo
dosazeno zaporného vynosu. Mezi nejhorsi spole¢nosti pattily DVN, EQT, EOG, CLR,
GE.

Detailngjsi hodnoceni nejuspésnéjsich metod (BAH, DSMAOptim2 a RNN) je na Obr.
19,20 a 21.

Pti pouziti BAH lze vidét opét velmi vysoké vynosy u NVDA 1 AMD. Zaroven je patrné,
ze pti BAH a klesajici hodnoté titulu jsou ztraty nejvétsi. Nejsou totiz generovany
prodejni signdly. Vysledky BAH velmi dobte koreluji se souhrnnym vyhodnocenim

pomoci vSech metod. To naznacuje, Ze hlavnim faktorem tvoftici zisk je vybér vhodné
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spolecnosti. Mlzeme si povSimnout, Ze primérné pouze 11 titula z 25 prekonava

S&P 500 (SPY).

Obr. 19 Vyhodnoceni BAH za jednotliva obdobi
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Pii DSMAOptim2 (Obr. 20) byly omezeny ztraty na klesajicich titulech. Vysledky az na
vyjimky ukazuji, ze metoda DSMAOptim2 dosahovala lepsich vysledkti nez BAH.
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Obr. 20 Vyhodnoceni DSMA Optim2 za jednotliva obdobi

Obr. 21 Vyhodnoceni RNN za jednotliva obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani
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Velmi zajimavé vysledky ukazuje RNN v prvnich obdobich (viz Obr. 21), kdy dosahuje
nejvetsich vynosii. Ukazuje se, Ze metoda je schopna dobie pracovat s klesajicimi tituly
(vynosy jsou vyssi nez v ptipadé BAH). Predevsim tituly ze sektoru energii vykazuji
v prvnich letech velmi vysoké vynosy. Ukazuje se, ze ¢im dal se vzdalujeme od obdobi
tréninku, tim vice se zhorSuje vynosnost. Piesto je stale dosahovano lepsich vysledkii nez
v ptipad¢€ pouziti jinych prakticky pouzitelnych metod technické analyzy pouzitych v této
praci. Problém pro vytvofenou sit’ predstavuje ptredevSim vyrazné kolisani cen akcii
v roce 2020, kdy diivodem covidu doslo nejdiive k vyraznému poklesu cen, nasledované
korekei a vyraznym ristem. Na tyto prudké vykyvy nebyly sité¢ vytrénovany. Znacné
vylepSeni by mohlo pfinést pretrénovani sit¢ po ubéhnuti né¢jaké doby. Naptiklad by bylo

mozné sit’ kazdy mésic pretrénovat a dosahovat tedy lepSich vysledkii.
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4.1.3 Zhodnoceni po sektorech

Primémé zisky (vyjadiené trokovou mirou) ziskané souhrnné vSemi metodami pro

jednotlivé sektory jsou zachyceny na Obr. 22.

Obr. 22 Zhodnoceni po sektorech v jednotlivych obdobich
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Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazalo se, Ze sektor energii vykazoval nejhorsi vynosnost. Naopak technologicky sektor
vykazoval nejlepSi vynosnost. V prvnich obdobich na tom byl ovSem nejhlife. To
znamena, ze technologicky sektor se vyplacel predevsim v pozdéjsich obdobich, ptipadné
pii dlouhodobém drzeni. Z pohledu stability na tom byly nejlépe tituly ze sektoru
zdravotnictvi. S&P 500 v podobé ETF bylo vyrazné ptekondno pouze technologickym a
zdravotnickym sektorem. Je potieba upozornit, Ze se jedna o souhrnné primérné vynosy.

Vysledky jak si vedlo S&P 500 ve form& BAH je na Obr. 19.
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4.2 Zhodnoceni celého obdobi

Tato kapitola popisuje nejzajimavéjsi vysledky jednotlivych metod vztazené ke konci

sledovaného obdobi. Je komentovan zejména vliv riznych faktort na vysledek.
Prehledové jsou vysledky zobrazeny na contourplotu Obr. 23.

Obr. 23 Contourplot vynosnosti za celkové sledované obdobi
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Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.1 Hlavni efekty

Z Obr. 23 1ze vidét, jaky vliv na vynosy mél vybér akcie a pouZzita metoda. Detailngji jsou

hlavni efekty zobrazeny na Obr. 24.

69



Obr. 24 Grafy hlavnich efektt
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Z Obr. 24 Ize vidét, ze dominantnim faktorem je vybér titulu. Nejlépe by investor dopadl
s akciemi NVDA (30,6 %), AMD (19,2 %) a MNST (18,2 %). Naopak slabé vynosy lze
pozorovat u DVN (0,85 %), EOG (2,3 %) a EQT (3 %). Tyto vysledky souhlasi
s vysledky vyhodnoceni 5 letych obdobi.

Zisky bylo mozné zvysit také vybérem vhodného sektoru (viz Obr. 24), kde
nejvhodnéjSim byl sektor technologii a naopak sektor energii vykazoval nejhorsi

vykonnost.

Vybér metody mohl také zajistit vétsi vynosy. Ukdzalo se, Ze z prakticky pouzitelnych
metod byla nejlep§i BAH nasledovand RNN, MACD a DSMAS50100. Vysledka
optimalizovanych metod lze stézi doséhnout. Nicméné je potieba zminit, Ze pii ideadlnim
nastaveni parametri optimalizovana metoda DSMA i DEMA muze pfekonat nejlepsi

metodu v podobé BAH.

Na sledovanych datech plati, ze vybérem titulu Ize ovlivnit zisk nejvice.

4.2.2 Zhodnoceni po titulech

Nejvyssich ziskii bylo mozné dosdhnout pfi investovani do NVDA a AMD. V obou
piipadech se jedna o akcie ze sektoru technologii. Ob¢ akcie zacaly vykazovat mimotadné
zisky az od 7. roku. Do té doby se jednalo o primérné vynosy pro NVDA a spiSe ztraty
pro AMD. Jedny z nejstabilngjsich zisk vykazovaly technologické spole¢nosti TXN a
MCHP. Vsechny tyto spolec¢nosti spadaji do technologického sektoru a diky nim byl tento
napojova spolecnost MNST, kterd v kazdém sledovaném roce piekonala S&P 500.
NejhorSimi spole¢nostmi byly DVN, EQT a EOG. Spolec¢nosti jsou z energetického
sektoru. Je potfeba upozornit, ze do 5. roku byly mezi jednémi z nejvynosnéjsich

spolecnosti.

Pro doplnéni je uveden jesté graf vSech akcii pouze pro metodu BAH (Obr. 25). Ten fika
skutecny rust jednotlivych spolecnosti. V ptipadé BAH je nevynosnéjsi spolecnosti opét
NVDA (ro¢ni urokova mira 37,5 %), ale nasleduje MNST (27,5 %), misto AMD
(22,7 %). Nejhorsi spolecnosti je DVN (- 9,7 %) a EQT (- 3,1 %). Ob¢ spolecnosti jsou

z energetického sektoru.
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Obr. 25 Vynosnost za celé obdobi piti BAH
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4.2.3 Zhodnoceni po sektorech

Za celé obdobi nejvétsiho souhrnného vynosu (rocni urokovd mira) dosahl sektor
technologii (17,2 %), nasledovalo zdravotnictvi (12,4 %), primysl (10,8 %),
spotiebitelsky sektor (9,7 %), ETF v podobé S&P 500 (9,7 %) a sektor energii (3,9 %).

Tyto vysledky odpovidaji vyhodnoceni po obdobich (O1-O7).

4.2.4 Zhodnoceni po metodach

Nejhute opét vychazely metody EMA. Ukazalo se, ze delsi ¢asové okno 50 poskytuje
lepsi vysledky nez Casové okno 30. Vysledek EMAOptim2 ukazuje potencial metody
EMA. Tj. pii idealnim odhadu parametru pro kazdy titul bylo dosazeno ro¢niho vynosu

10,5 % za sledovana obdobi.

Metody SMA vykézaly mirné€ vyssi zisky nez EMA. Ukazalo se, Ze del$i ¢asové okno 50
poskytuje lepsi vysledky nez ¢asové okno 30. Vysledek SMAOptim2 ukazuje potencial
metody SMA. Tj. pfi idealnim odhadu parametru pro kazdy titul bylo dosazeno ro¢niho

vynosu 11,7 % za sledovana obdobi.

Metody DEMA dosahovaly vyssich ziskii nez metody EMA. Oproti zhodnoceni po
obdobich nebyla variantou DEMAS50100 piekondna metoda EMAOptim2. Ro¢ni vynos
byl 8,1 %. Pt1 idedlnim odhadu parametru pro kazdy titul (DEMAOptim2) bylo dosazeno

ro¢niho vynosu 15,6 %. To je vice neZ BAH.
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Metody DSMA vykazaly vyssi zisk nez DEMA a vyssi zisky nez SMA. Pii DSMAS50100
¢inil primérny vynos 7 %. Nejlepsi vynos bylo mozné ziskat 19,2 % (DSMAOptim2).
Jedna se o nejvyssi vynos dosazeny vSemi metodami. Je mozné ho ovSem dosahnout

pouze teoreticky (nalezeni optim pro vSechny tituly ve vybéru).

Metoda MACD generovala nejvyssi zisk ve standardnim stavu (tj. jak je pouZzivana
standardné, parametr 12 a 26). Primérny ro¢ni vynos byl 8,7 %. Metoda je jednou
z nejstabilnéjsich.

RNN metoda doséhla primérného ro¢niho vynosu 13,4 %. Velmi zajimavy vysledek byl
dosazen piedevsim v prvnich ¢tyfech obdobich, kde metoda dosahovala velmi vysokych
vynostt (druhd nejlepsi v tomto obdobi). Metoda ma pomérné velké vykyvy
v jednotlivych titulech. To miiZze byt zptisobeno velkou rozkolisanosti nékterych titulii a

jejich rychlym ristem, se kterym si sit’ neumi vhodnym zpiisobem poradit.

Referenéni metoda BAH dosahla primérného ro¢niho vynosu 15,4 %. Touto metodou
jsou piekonany vSechny metody vyuzivajici pouze jednoho klouzavého priméru
(standardniho i exponencidlniho). Pouze dvé metody z vybéru piekonaly BAH a to

optimalizované metody DSMAOptim2 a EMAOptim?2.

Mezi nejlepsi metody dle zhodnoceni tedy patiily DSMAOptim2 (19,2 %),
DEMAOptim2 (15,7 %), BAH (15,4 %) a RNN (13,4 %). Nejhorsi metody byly EMA 50
(6,7 %), EMA30 (7 %), SMA30 (7,1 %) a EMAOptim1 (8 %). Vysledky se ptili§ nelisi

od primérnych vynost za jednotliva obdobi, viz Obr. 17.

Zajimavym ukazatelem je pocet transakci za celé obdobi, ktery je zobrazen na Obr. 26.
Ptedevsim u optimalizovanych metod je vidét velky rozptyl hodnot. To je dano tim, ze

pro kazdy titul jsou pouZita jina ¢asova okna.
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Obr. 26 Pocet transakci pro jednotlivé metody
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Nejméné transakei je provedeno pii metodé BAH, kdy je titul pouze jednou koupen a
prodan. Nasleduje DEMAS50100, kdy bylo primérné provedeno 12,1 transakci. Velmi
t&sné nasleduje DSMA50100 (15,1 transakci). Ze tyto dvé metody budou mit malé
mnozstvi transakci, bylo oekavano. Obé metody totiz pouzivaji dlouha ¢asova okna.
Velkou vyhodou malého poétu transakcei, je Ze se snizuji transakéni naklady. Ctvrtou

metodou s nejmensim poctem transakci je RNN (33,8 transakci).

Nejvétsiho prumérného poctu transakci bylo dosazeno pii metodé EMAOptim1 (260,1)
a SMAOptim1 (256,5). U takovéhoto mnozstvi transakei je tfeba se detailnéji zamétit na
transakéni ndklady, které si uctuji jednotlivi brokefi. V kone¢ném disledku to muze

udélat velky rozdil z hlediska vynosii.

Na vysledcich SMA30 (132,4 transakci), SMAS50 (100,2) a EMA30 (148,5), EMAS0

(113,9) bylo potvrzeno, Ze mensiho poctu transakci je dosazeno s vét§im casovym oknem.

Nejvynosnéjsi metoda zvybéru (DSMAOptim2) méla primérné 76,7 transakci.
Z pohledu sledovanych metod dle poctu transakci se tato metoda nachédzi na 7. misté

ze 17.
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4.3 Souhrn

Vysledky ukazaly, ze faktor, ktery nejvice ovliviiuje zisk, je vybér vhodného titulu.
Mimotadné silné tituly ve sledovaném obdobi byly NVDA, AMD, MNST, TXN, HON a
RMD, na druhé¢ strané spektra staly spole¢nosti EQT, EOG, DVN.

Ukazalo se, ze spolecnosti ze stejného sektoru vykazuji podobné vlastnosti. Kdyz sektor
roste, spolecnosti také rostou a naopak. Je tfeba mit ov§em na védomi, Ze se snadno miize
stat, ze konkurent v sektoru miize vyrazné predcit cely sektor, jako se stalo se spolecnosti
NVDA (spolecnost se stala svétovym lidrem v grafickych cipech). Z dlouhodobého
hlediska se ve sledovaném obdobi vypléacelo investovat do sektoru technologii. Nicméné
v krat§im c¢asovém horizontu se ukazalo, ze technologické akcie nemusi byt nejlepsi
feSenim. Napftiklad investice (BAH) do spole¢nosti AMD byla ztratova do 7. roku a
investice do NVDA do 5. roku. Nejstabilngjsi vysledky vykazoval souhrnny index
S&P 500, kde byly zisky dobré napti¢ riznymi roky. Spotiebitelsky sektor také rostl
stabiln€. Nicmén€ souhrnné za sledované obdobi bylo S&P 500 ptekonano pouze jednou
spolecnosti z tohoto sektoru (MNST). Lepsi vysledky byly dosazeny sektorem pramyslu
a zdravotnictvi, kde S&P ptekonaly 3 spolecnosti za sledované obdobi z priimyslu a 4 ze
zdravotnictvi. Oba sektory poskytovaly vyssi vynosy nez S&P 500. Sektor primyslu vSak
poskytoval pouze mirn€ vyssi vynos. Sektor zdravotnictvi poskytuje vynos vétsi, ale
v prvnich letech je na tom mirn¢ hife nez S&P 500. Sektor energii na tom byl velmi
Spatné. Jedina zajimava investice z tohoto sektoru byla investice do PXD do 5. roku

(porazi S&P 500).

Investor tedy nikdy neprohloupil investici do S&P 500 a souhrnnou investici do akcii ze
sektoru pramyslu ¢i zdravotnictvi, kdyby si své zisky chtél vybrat kdykoliv ve

sledovaném obdobi.

Ukézalo se, ze vybér metody obchodovani mél na vysledné zisky vyrazné nizsi vliv nez
vybér titulu. Vysledky ukézaly velky potencial metody DSMA. Problémem bylo naladéni
optimalnich parametrt, které se znateln¢ liSilo pro kazdy titul. Z praktického hlediska by
bylo nemozné dosdhnout uvadénych ziskii (DSMAOptim2). Z tohoto divodu bylo
nejlep$i metodou investovani pomoci BAH. Nasledovala metoda zalozend na RNN
(LSTM). Ve 3 ze 7 sledovanych obdobi dosahovala metoda vyssich ziskti nez BAH. Na

to, ze se jednalo o pomérné neoptimalizované sité, byly vysledky velmi dobré. V sektoru
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energii metoda vyrazn¢ prekondvala BAH. Celkové vysledky tedy ukazaly velky
potencial neuronovych siti pro obchodovani s akciemi. Ze standardnich metod technické
analyzy byly nejlepsi metody MACD a DSMAS50100. Zajimavym vysledkem bylo, Ze
metody zalozené na exponencialnim klouzavém priiméru, byly hor$i nez jejich alternativy

zalozené na jednoduchém klouzavém primeéru.
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Z.aver

Prace se zabyvala porovnanim vybranych metod technické analyzy na akciovém trhu a
jejich srovnanim s metodou kup a drz. Vybrané metody technické analyzy byly zalozené
na jednoduchych klouzavych primérech, exponencidlnich primérech, technice MACD a
vyuziti rekurentnich neuronovych siti. Jako vstupni data byly pouZity historické ceny 25
ruznych akcii z 5 riznych sektort od zacatku roku 2010 do konce roku 2020. Konkrétné
se jednalo o sektory technologie (AMD, NVDA, TXN, INTC, MCHP), energetika (EOG,
PXD, CLR, EQT, DVN), primysl (MMM, DHR, HON, GE, CSL), spotiebni zbozi (PEP,
KO, MNST, PG, CL) a zdravotnictvi (SYK, RMD, ISRG, BSX, ABT).

Vysledky ukazaly, Ze kone¢ny zisk byl pfedevSim ovlivnén vybérem titulu nez vybérem
metody obchodovani. Ukézalo se, Ze z dlouhodobého hlediska bylo nejvhodnéjsi
investovat do titull ze sektoru technologii. V krat$im horizontu bylo vhodnéjsi investovat
do sektoru primyslu a zdravotnictvi, ¢i do souhrnného indexu S&P 500. Nejhtife by

dopadly investice do sektoru energii.

Z metod obchodovani vysla nejlépe metoda zalozena na dvou jednouchych klouzavych
prumérech. Aby investor dosahl uvadénych ziskl, musel by ovSem dopiedu optimalné
nastavit dva parametry pro kazdou akcii (pravdépodobnost, aby se mu to povedlo, je cca
1:260 000). Z téchto divodi se tedy nejednd o prakticky pouzitelnou metodu.
Nejvhodngjsi realné vyuzitelnou metodou byla tedy metoda kup a drz. Z analyzovanych
metod technické analyzy (realné¢ pouzitelnych) vychazela nejlépe metoda zalozend na
rekurentnich neuronovych sitich typu long short-term memory. V pouZité konfiguraci se
jednalo o sité, které v mnoha piipadech prekonavaly i metodu kup a drz (zejména u
klesajicich titull). Po dodate¢né optimalizaci (pocet neuronti, zména hloubky site, vétsi
mnozstvi tréninkovych dat, apod.) by bylo pravdépodobné mozné BAH (kup a drz) Castéji
prekonavat. Ze standardnich metod technické analyzy vychazely nejlépe metody MACD

a metoda o dvou jednoduchych klouzavych primérech s parametry 50 a 100 dni.

Prace ukézala, ze vétSina metod technické analyzy popsanych v této praci neméla ani
teoreticky potencial prekonavat metodu kup a drz. Nejvétsi prakticky potencidl ukazala

metoda zalozena na neuronovych sitich.
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Abstrakt

Muzika, L. (2022). Uspésnost vybranych metod technické analyzy na akciovém trhu
(Diplomovéa prace), Zapadoeska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka, Ceska

republika.

Klic¢ova slova: akcie, technicka analyza, klouzavé praiméry, MACD, RNN, LSTM

Diplomova prace se zabyvala analyzou vynosnosti vybranych nastroji technické analyzy
na 25 americkych titulech od roku 2010 do roku 2020. V praci byly pouzity metody
zalozené na jednoduchych klouzavych primérech, exponencidlnich klouzavych
pramérech, dale metoda MACD a metoda vyuzivajici rekurentni neuronové sité. Cilem
prace bylo ovéfeni, zda vybrané metody technické analyzy jsou schopny piekonavat
referencni metodu v podobé metody kup a drz. V rdmci prace byly popsany zakladni
informace o akciovych trzich, o pfistupech k ndkupu a prodeji akcii. Detailn¢ byly
popsany pouzité metody a diskutovany jednotlivé vysledky. Celkové z vybranych metod
piekonala dlouhodobé drzeni akcii pouze metoda zalozend na dvou jednoduchych
klouzavych primérech. Metoda byla ovSem prakticky obtizn¢ pouzitelnd, jelikoz bylo
potieba optimalné nastavit dva velmi proménlivé parametry. Zajimavé vysledky vykéazala
metoda zaloZzend na rekurentnich neuronovych sitich, ktera v nékterych piipadech
piekonavala metodu kup a drz. Z prakticky pouzitelnych metod technické analyzy

uvedenych v této praci dosahovala nejlepsich vysledkt. Vysledky zaroven ukazaly, ze

vvvvvv
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Abstract

Muzika, L. (2022). Success rate of selected technical analysis methods in the stock market

(Master's Thesis). University of West Bohemia, Faculty of Economics, Czech Republic.

Key words: stocks, technical analysis, moving averages, MACD, RNN, LSTM

The thesis dealt with the analysis of the performance of selected technical analysis tools
on 25 US stocks from 2010 to 2020. The methods used in the thesis were methods based
on simple moving averages and exponential moving averages, as well as the MACD
method and a method using recurrent neural networks. The aim of the work was to verify
whether the selected technical analysis methods are able to outperform the reference in
the form of the buy and hold method. The thesis described the basic information about
stock markets, approaches to buying and selling stocks. The methods were thoroughly
described and explained. The individual results were discussed. Overall, only the method
based on two simple moving averages outperformed the buy and hold method. However,
the method was practically difficult to apply, as two highly variable parameters had to be
optimally adjusted. The method based on recurrent neural networks showed interesting
results, outperforming the buy and hold method in some cases. Of the practically
applicable technical analysis methods presented in this paper, it achieved the best results.
The results also suggested that the choice of stock was more important than the choice of

trading method.
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