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Uvod

S rozvojem komunikacnich zafizeni a internetu na konci 20. stoleti a jejich neustdlym
vylepSovéanim je analyza vyvoje akcii a ¢aste¢né i obchodovani umoznéno témet kazdému, kdo
dnes vlastni mobilni telefon a m4 internetové ptipojeni. V minulosti byla moznost obchodovani
na burze symbolem vybrané spoleCnosti lidi pracujicich na Wall Street, ktefi usilovné
telefonuji, maji dobré obleky, prekiikuji se a ob¢as spadnou do legalné pochybnych praktik a
potvrdi tim, Ze teorie efektivnich trhi je pouze teorii. To v§tépily mnoha generacim americké
filmy 80. let, které tak milujeme. Dnes je jiz tato situace odliSna diky dostupnosti mobilnich
technologii, pocitacli a mnohem lepSimu pfistupu k historickym datim. Vznikly nové trhy,
obchodni instrumenty a zajem o technickou analyzu se zvétsil. Dnes se da fict vic nez kdykoliv

jindy, ze penize nikdy nespi.

Hlavnim cilem této diplomové préce je otestovat, potvrdit nebo vyvratit spolehlivost vybranych
indikatorti v ramci technické analyzy. Tak lze jedin€ ucinit analyzou metod, které se pouzivaji
pfi technické analyze a poté vybérem nékolika indikatorti, nastaveni jejich délky a porovnani

s obchodni strategii ,,Kup a drz*“ a vyvozenim zavéru.

V praci byly pouzity znamé indikatory, jakymi jsou klouzavé priméry, MACD a RSI. Préce se
nezaméiovala pouze na vysledky zhodnoceni indikatord, ale v ramci klouzavych priméra se
snazila o exaktnéj$i badani tim, ze bylo analyzovano, jak velky vliv méa délka stanoveného
obdobi na uspésnost klouzavého priméru. Z tohoto diivodu byly spocteny tii typy klouzavych
pramérit pro 12 obdobi, aby se dal pozorovat rozdil mezi kratkymi, stfednimi a dlouhymi
obdobimi a jejich vynosnosti. Klouzavé priméry jsou totiz podstatou vétSiny trendovych a
cenovych indikatort, proto jim byla vénovana vétsi pozornost v oblasti nastaveni. Pochopitelné
pro rozsah této prace neni mozné vyuzit stejného postupu zarovei pro indikator MACD a RSI.
V tomto ptipadé bylo u MACD nastaveno zakladniho nastaveni a experimentalniho nastaveni,
které se odvijelo od vysledkl klouzavych primért a u RSI bylo aplikovano nejpouzivané;si

nastaveni.

Analyza je provadéna na celkem péti akciovych titulech. Dvou z Ceska, dvou z Polska a

jednoho z Mad’arska.



Struktura prace

Tato prace je vyhodnocena do Ctyi kapitol. V tvodni ¢asti prace se nachazi teoretické ukotveni,
které¢ by mélo ujasnit zédkladni charakteristiky a piistupy k technické analyze a z jakych teorii
vychdzi. Zaroveil je uvedena i kritika téchto teorii, aby byla zachovéana objektivita a pohled na

danou problematiku z vice uhld.

Ve druhé kapitole se nachazi popsané vybrané indikatory. Jsou zde uvedeny vzorce pro vypocet
indikatori a podminky nakupu a prodeje na akciovém trhu. Je popsan jednoduchy klouzavy

prumér, vazeny klouzavy priimér, exponencialni klouzavy primér, MACD a RSI.

V nésledujici kapitole je popsana metodika vyhodnoceni spésnosti indikatoru. Nachazi se zde
popis strategie ,Kup a drz“ se kterou jsou vysledky zhodnoceni vybranych indikéatort
porovnany. Jsou uvedeny obchodni pravidla, podle kterych se provadél ndkup a prodej na
akciovém trhu. Ddle je zde popsano makro vytvofené v programovacim jazyku VBA, které
zautomatizovalo vypocty tak, aby se dalo tak velké mnozstvi dat rychle uchopit a nedochazelo
na piiklad k ptfehlidnutim, ptekleptim apod. jako se tomu muze lehce stat pfi manudlni
repetitivni praci. Nasleduje popis, jak bylo s daty naklad4dno a v jakém obdobi. Tuto kapitolu

zakoncuje predstaveni firem, na kterych jsou aplikovany a zkoumany indikatory.

V posledni kapitole jsou vybrané indikéatory aplikovany, jejich vysledky jsou vyznaeny
v tabulk4ch véetné meziro¢niho zhodnoceni a vybrané indikatory jsou znazornény v grafech.
V ramci prehlednosti a kompaktnosti nejsou uvedeny veskeré meziro¢ni zhodnoceni a stejné
tak nejsou v grafickém zobrazeni vSechny tituly. Jsou zde zobrazeny pouze ob& nastaveni
MACD, RSI, zéstupce za klouzavé priméry EMAG60 a strategie ,,Kup a drz“. U kazdé
spole¢nosti nasleduje popis vysledki a zhodnoceni jejich efektivnosti. VeSkeré mezivypocty
neni mozné zvetejnit, protoze bylo provedeno v souctu desitky tisic jednotlivych pocetnich

operaci. Cela prace je poté shrnuta v¢etné dosazenych vysledkt v zavéru prace.



Cile a metodika diplomové prace

Cilem této diplomové prace je otestovat, potvrdit nebo vyvratit spolehlivost vybranych

indikatort v ramci technické analyzy.

V prvni kapitole autor teoreticky ukotvuje veskeré terminy a nahledy, které dale vyuziva nebo

které je nutné znat k blizSimu porozuméni textu.

Ve druhé kapitole popisuje charakteristiku, vypocty a podminky nadkupu a prodeje uvedenych

indikéatort, které se aplikuji v nasledujici kapitole.

Tteti kapitola uvadi metodiku, jak autor pracoval s daty, jak pocital zhodnoceni a jaké tituly
byly vybrany ke zkoumani. Data byla ziskdna z Yahoo Finance. Autor pocital s uzaviraci denni
cenou v letech 2014-2022 a vytvarel pokyny k prodeji nebo ndkupu v den, kdy vykazala
podminka indikatoru, Ze tak ma ucinit. Dividendy byly zdanény a pficitany k prodejni cené,
zdali se drzela akcie a byl tim narok na ziskani této dividendy. Mezi ro¢ni zhodnoceni bylo
vypocteno v piipad¢ drZzené akcie ptes rok k poslednimu dni daného roku. Pokud akcie byla
prodéana ptfed koncem roku, pocitalo se pro mezirocni zhodnoceni s posledni hodnotou drzené
akcie. V ptipadé, ze akcie drzena nebyla v daném roce, nebylo uvedeno meziro¢ni zhodnoceni
pro dany rok. Detailnéjsi informace jsou popsany v pravidlech obchodu. Pro vypocty byly

pouzity vzorce v programu MS Excel a autorem byla napsand makra v programovacim jazyku

VBA, ktera provadéla vétSinu pocetnich operaci.

V posledni kapitole jsou interpretovany vysledky v tabulkdch, u vybranych tituld je uvedeno
mezirocni zhodnoceni. Piestoze tento vypocet probéhl pro vSechny indikatory a jejich
nastaveni, tak zdlvodu ptehlednosti nejsou vSechny ptedlozeny. Vybrané vysledky

zhodnoceni kapitalu a vyvoje ceny jsou zobrazeny v grafech. Zaroven je zde uveden komentat.

Prace je zaloZena na pozorovani, komparaci a analyze.



1. Charakteristika technické analyzy

Technickd analyza je metoda zkoumani financnich trhti, kterd se zaméiuje na analyzu
historickych cenovych a objemovych dat. Tato metoda se snazi odhalit opakujici se vzorce a
trendy na trhu, které by mohly pomoci v predpovédi budouciho vyvoje cen. Technicka analyza
se vénuje ruznym aspektiim trhu, jako je naptiklad analyza trendt, indikéatorti, objemti obchodu
a podobn¢. Tyto informace mohou byt poté vyuzity pro rozhodovani o nakupu nebo prodeji
akcii na zéklad¢ ocekavani budouciho vyvoje trhu. Technickéd analyza je specificka tim, ze

nebere v potaz fundamentalni faktor a soustfedi se na aktivitu a pohyb na akciovych trzich.
Podstata technické analyzy se da shrnout do tfi tvrzeni, kterymi se analyza fidi:

Charakteristikou pro technickou analyzu je myslenka, Ze akciové kurzy odrdzeji veskeré zndmé
a relevantni informace k daném akciovému titulu. Reakce akciového kurzu je postupna a
pomald. Postupné ptizpisobovani kurzu novym udélostem zapfti¢iniuje vznik trendii ve vyvoji
kurz. Tento proces trva néjakou dobu. Technického analytika nezajimaji tedy pficiny a
okolnosti zmény kurzu, ale samotna zména jako takova. (Veseld, Investovani na kapitalovych

trzich 3. vydani, 2019)

Pokud vznikaji ptizpiisobovanim kurziim trendy ve vyvoji kurzl, ptedpoklada se existence
vzori jejichz podoba a zaklad je analytikiim dobife znama. Tyto vzory se analytici snazi riznymi
postupy identifikovat. Jsou-li GspéSni, dokazi prognézovat dal§i budouci vyvoj akciového

kurzu. (Vesela, Investovani na kapitalovych trzich 3. vydani, 2019)

Technicti analytici za svoje vice jak stoleté pozorovani vysledovali, Ze vétSina vzori se v ¢ase
opakuje. Lidé maji tendenci na obdobné udalosti reagovat podobnym obdobnym zptsobem.

(Veseld, Investovani na kapitalovych trzich 3. vydani, 2019)

Dé se tedy konstatovat, Ze trzni cena akcii je dana prostfednictvim vztahu mezi nabidkou a
poptavkou. Tento vztah je ovlivnén jak fundamentdlnimi, tak psychologickymi faktory.
Akciové kurzy se pohybuji v trendech a trva (n€kdy i celkem dlouhou dobu) nez se trzni cena
vyrovna rovnovazné urovni. Zmeény téchto trendil jsou posuny nabidek a poptavek po akcii a
tyto zmény se mohou vcas identifikovat pomoci znalosti historickych cen a objemu obchodii.

Tim se daji vytvaret prognozy dalSiho kursového vyvoje. (Musilek, 2011)



1.1 Vyznam trendu v technické analyze

vvvvvv

sledovani je odhaleni, kdy jsou kurzy financniho instrumentu nejnizsi, a v této chvili nakoupit,
nebo zjistit v jakém bod¢ dosahne instrument maxima a je tedy vhodné ho prodat. Tato
myslenka je logicka, ale prakticky je velice slozitd z hlediska rozpoznani trendu, méteni a
identifikace jeho zmény. (Veseld & Oliva, Technicka analyza na akciovych, ménovych a

komoditnich trzich, 2015)

vvvvvv

pohybuje v ur€itém casovém obdobi. Trend lze identifikovat pomoci analyzy cenovych graf a
jedna se o zadkladni nastroj pro ptedpovidani budouciho vyvoje trhu. V technické analyze se
rozliSuji tfi typy trendi: vzestupny, klesajici a bo¢ni. (Veseld & Oliva, Technické analyza na
akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Vzestupny trend (oznacovan také jako byc¢i trend) oznacuje situaci, kdy cena aktiv roste a tvori
tak sérii vrcholi a dna, pricemz vrcholy jsou vétsi nez predchozi a dno je také vyse nez

pfedchozi. (Vesela & Oliva, Technickd analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich,

2015)

Obrazek 1 Byci trend (vlastni zpracovani)



Klesajici trend (oznacovan také jako medvédi trend) naopak oznacuje situaci, kdy cena aktiv
klesa a tvofi sérii nizsich vrcholil a den, pfi¢emz dno je nizsi nez predchozi a vrcholy jsou také
niz§i nez predchozi. (Veseld & Oliva, Technickd analyza na akciovych, ménovych a

komoditnich trzich, 2015)

Obrazek 2 Medvedi trend (viastni zpracovani)

Bo¢ni trend znamend, ze cena aktiv se pohybuje v uréitém rozmezi a nedochazi k vyraznym
zménam vzhledem k pfedchozim cenam. (Veseld & Oliva, Technicka analyza na akciovych,

ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Obrazek 3 Bocni trend (vlastni zpracovani)

Vyznam trendu v technické analyze spo¢iva v tom, Ze umoziuje investortim identifikovat smér,
kterym se trh pohybuje a na jehoz zaklad€ lze vytvofit strategii pro nakup a prodej aktiv.
Investofi se snazi identifikovat a potvrdit trend pomoci riznych technickych indikatorti a
nastroji, a tim zlepsit své obchodni rozhodnuti. (Vesela & Oliva, Technickd analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Trendy se rozd¢€luji na kratkodobé - tercialni (do 3 mésict), sttednédobé - sekundarni (3 - 6
meésict) a dlouhodobé - primarni (nad 6 mésicti). (Vesela & Oliva, Technickd analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)
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1.2 Kritika technické analyzy

Celkove¢ lze tici, ze technickd analyza (déale také TA) mé své ptiznivce i odpiirce a je stale

diskutovana v oblasti investovani a finan¢niho planovani.

Zastanci technické analyzy tvrdi, Ze tato metoda miize poskytnout cenné informace o tom,
jakym smérem se trh bude ubirat. Technicka analyza muze také pomoci obchodnikim a

investorm pii rozhodovani o tom, kdy nakupovat nebo prodavat aktiva.

Na druhé¢ strané kritici tvrdi, Ze technicka analyza neni védecky podlozena a Ze se spoléha na
subjektivni interpretaci cenovych grafi a vzorci. Nekteti kritici také tvrdi, Ze technicka analyza

muze byt manipulovana a ze neni vzdy ucinna v nestabilnich trznich podminkach.

Nejvétsim problémem zistava fakt, Ze historie se presné neopakuje, takze neni mozné oc¢ekavat
ani pfesné opakovani vzori. To ddvd moznost analytikovi se individualné rozhodnout, ¢imz

vznika riziko chyby a nepfesnosti. (Veseld, Investovani na kapitalovych trzich 3. vydani, 2019)

Rozsah metodologické zakladny pro technickou analyzu mize byt dals$im problémem. Existuje
obrovské mnozstvi riznych ukazateltl, které se déli na grafické a technické indikatory. Nékteré
jsou zakladni ukazatele s omezenou vypovidajici hodnotou a jiné jsou velmi komplexni. Nékdy
se ukazatele li§i pouze v detailech. V dnesni dob¢ rostouciho vypocetniho vykonu piestdva byt
piekazkou komplexnost a rozsdhlost vypoctu, ale je tfeba brat na védomi, jaké ukazatele
analytik vyuziva a jakou maji vypovidajici hodnotu. (Vesela & Oliva, Technickd analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Je nutné mit na zfeteli, Ze mnohé technické indikatory jsou opozdéné, davaji faleSné signaly
nebo nejsou zcela jasné interpretovatelné. TA se zamétuje na casové hledisko a zda prodat ¢i
nakoupit. Dalsi slabinou technické analyzy vSak je, Ze uz nefesi, zda je akcie nadhodnocena ¢i
podhodnocend a jestli je dand akcie vhodnym investicnim ndstrojem, to zodpovida
fundamentéalni analyza. (Vesela & Oliva, Technickd analyza na akciovych, ménovych a

komoditnich trzich, 2015)

Psychologické faktory plsobi na trzni sentiment. Plsobi hlavné€ v kratkodobém cCasovém
horizontu. Je tvofen optimistickym ¢i pesimistickym ocekavanim, pocity, myslenky a emocemi.
To poté ovlivni kurzy instrumenti obchodovanych na trhu. Casteéné je mozné vyéist tyto
faktory z objemovych indikatorti a grafi. (Veseld & Oliva, Technicka analyza na akciovych,

ménovych a komoditnich trzich, 2015)
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Na druhou stranu je velmi pozitivni fakt, Ze technickd analyza ma dobie organizovana a
dohledatelna vstupni data. Metody byvaji aplikovatelné na trhy scennymi papiry, trhy
s komoditami nebo na ménové trhy. Zékladni principy analyzy jsou neménné. (Vesela & Oliva,

Technicka analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

1.3 Dow Teorie

Charles H. Dow (1851 — 1902) je obecné povazovan za zakladatele technické analyzy.
Vydavatel ¢asopisu The Wall Street Journal a spoluautor Dow-Jones-Industrial-Average.

Popsal zaroven dva indexy, kterymi jsou:

1. Dow-Jones-Industrial-Average (DJIA) — obsahuje akcie nejvyznamnégjSich
primyslovych firem v USA.

2. Dow-Jones-Rail-Average (DJRA) - Dow Jones Rail Average byl jednim z prvnich
akciovych indext sestavenych Charlesem H. Dowem, zakladatelem indexi Dow Jones.
Tento index zahrnoval akcie deviti Zeleznicnich spolecnosti a byl vypocitan poprvé v
roce 1884. Index byl vytvoten, aby poskytl pfehled o vykonu zelezni¢niho sektoru, ktery
v t€¢ dobé¢ byl jednim z nejvyznamnéjsich primyslovych odvétvi v USA. Index se skladal
z akcii spolecnosti, které provozovaly Zelezni¢ni dopravu v riznych oblastech USA.

(Musilek, 2011)

Zakladem teorie jsou nasledujici tvrzeni:

I.  Trh odrazi v§echny informace

Dowova teorie se zaklada na predpokladu, Ze trh odraZi vSechny informace a faktory, které maji
vliv na cenu akcii, véetné fundamentalnich faktort, jako jsou hospodarské indikatory, zpravy o
firméach a makroekonomické trendy. Pokud se ekonomika rozviji, zvySuje se poptavka po zbozi
a sluzbach, coz vede k rlstu trzeb a ziskl spolecnosti a nasledné 1 k rstu cen akcii. Naopak,
pokud se ekonomika nachazi v recesi, snizuje se poptavka po zbozi a sluzbach, coz vede ke

snizeni trzeb a ziskil spolecnosti a k poklesu cen akcii. (Musilek, 2011)
II.  Trh se pohybuje v trendech

Dowova teorie tvrdi, ze trh se pohybuje v trendech a ze tyto trendy jsou vysledkem
dlouhodobych hospodaiskych sil, které ovliviuji trh. Dow rozliSoval tfi druhy trendi:

kratkodobé¢, stftednédobé a dlouhodobé.
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Kazdy trend se sklada ze t¥i fazi:

e Primarni trend, ktery je hlavnim prvkem kursového koliséni. Jedna se o o vzestupné
nebo sestupné pohyby s trvanim od 1 do n¢kolika let. (Musilek, 2011)

e Sekundarni trend je méné vyznamny a poukazuje na kratkodobé kolisani od 3 mésicii
az do 1 roku. (Musilek, 2011)

e Tercialni trend ukazuje trend v ¢asovém horizontu kratkodobé fluktuace. Jedna se o
trend popisujici fluktuaci béhem nekolik dni. Pro prognézy dle Dowa nema tercidlni
trend vyznam, protoze jsou kratkodobé akciové kurzy znaéné manipulovatelné.
(Musilek, 2011)

III.  Objem potvrzuje trend

Podle Dowovy teorie je objem obchodll na trhu dulezitym indikatorem potvrzujicim trend.
Pokud se objem zvySuje, je to pozitivni signal pro trend, zatimco pokles objemu mize

naznacovat zménu trendu. (Musilek, 2011)

V Dowov¢ teorii oznacuje primdrni pohyb dlouhodoby trend na trhu, ktery miize trvat nékolik
let a odrazi hlubsi zmény v ekonomickych podminkach, politice a ndladach investorti. Primarni
pohyb miize byt bud’ by¢i (hovoiime o ném, kdyz trh roste) nebo medvédi (kdyz trh klesd) a
predstavuje zakladni smér, kterym se trh ubira. Priméarni pohyb miiZze byt detekovan pomoci
sledovani vyvoje indexl trhu. Primarni pohyb se vyznacuje dlouhodobym trendem, zatimco

sekundarni pohyb je kratkodobou korekci v ramci primarniho trendu. (Musilek, 2011)
IV.  Trh se pohybuje v cyklech

Podle Dowovy teorie se trh pohybuje v cyklech, které jsou ovlivnény hospodaiskymi a
spolecenskymi udéalostmi. Tyto cykly jsou charakterizovany dlouhodobym pohybem vyse a
nize. Trh pohybuje v cyklech kvtili interakci mezi ekonomickymi podminkami a dlouhodobymi
a kratkodobymi trendy. Tyto cykly jsou vytvafeny vlivem mnoha faktord, vcetné
ekonomickych podminek, ziskovosti spolecnosti, urovné trokovych sazeb, geopolitickych

udalosti a mnoha dalSich faktord. (Musilek, 2011)
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1.4 Teorie efektivniho trhu

Efektivnost trhl je jednim z nejzakladnéjsSich konceptl v oblasti ekonomie a finan¢nich trha.
Tato teorie se snazi vysvétlit, jak dobte funguji financni trhy v procesu hledani spravedlivych
cen aktiv. Podle této teorie by mély byt ceny aktiv na financnich trzich vzdy spravedlivé a

odréazet vSechny relevantni informace o daném aktivu.

1.4.1 Predpoklady efektivniho trhu
Pro efektivni chovani akciovych kurzi musi byt splnény tyto predpoklady:

I. Na akciovém trhu se nachdzi velké mnozstvi raciondlnich investort, ktefi analyzuji
akciové instrumenty a provadi transakce s nimi. (Musilek, 2011)
II. Investofi jsou dostate¢né informovani na zdklad¢ aktuélnich a pravdivych informaci a
vSichni dostavaji tyto informace zhruba soucasné. (Musilek, 2011)
III.  Investofi reaguji téméf okamzité na nove ziskané informace. (Musilek, 2011)
IV. Investi¢ni obchody jsou spojeny s malymi transakénimi néklady a nejsou zde obchodni
omezeni. (Musilek, 2011)
V.  Absence jakéhokoli druhu manipulace trhem, jako naptiklad insider trading, nebo jiné
formy manipulace s cilem ovlivnit ceny aktiv. Kromé toho by mél byt pfistup k

informacim o aktivu a obchodovani na trhu volny a nediskriminac¢ni. (Musilek, 2011)

1.4.2 Charakteristiky efektivniho trhu

Porozuméni témto charakteristikdm miize pomoci investorim identifikovat rizika a pfilezitosti
na trhu a lépe porozumét trendiim v oblasti investic. Charakteristiky trhu byly vyznamnym
krokem k definovani efektivniho trhu a pomohly vytvofit zéklad pro mnoho modernich teorii a

strategii investovani.

I.  Reakce kurzii cennych papirii na novou, neo¢ekdvanou informaci je okamzita a
skokova
KdyZ se na trhu objevi neoc¢ekavana informace, napiiklad vysledky podniku, zmény v
makroekonomickych ukazatelich nebo politické rozhodnuti, ceny cennych papiri
reaguji na tuto informaci okamzité a skokové. Tento jev je znam jako skokova reakce
trhu a ukazuje, ze informace jsou rychle zpracovavany a zahrnuty do cen na trhu. To
znamena, ze investofi, kteti cht&ji vyuzit informaci k zisku, musi byt rychli a efektivni

pfi vstupu a vystupu z trhu. (Veseld, Investovani na kapitalovych trzich 3. vydani, 2019)

II. Zmény kurzi cennych papiri mezi obdobimi jsou nezavislé. Chovaji se nahodné.
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Zmeény cen jsou nezavislé a ndhodné, coz je Casto nazyvano jako "ndhodna prochazka".
Toto chovani ceny cennych papiri naznacuje, ze nelze predpovédét budouci pohyby cen
a ze investofi nemohou vyuzit historickych cenovych dat k pfedvidani budouciho vyvoje
cen. To vede k tomu, Ze investoii musi byt opatrni pii pouzivani tradi¢nich investi¢nich
strategii, jako je technickad analyza, kterd se zaméfuje na historické ceny a trendy.

(Musilek, 2011)

III.  Zadny investor na efektivnim trhu nedokaZe spolehlivé dlouhodobé dosahovat
nadprimérného vynosu.
Na trzich, kde jsou veskeré dostupné informace o aktivu zohlednény v jeho cené, neni
mozné pomoci analyzy fundamentdlnich nebo technickych faktorti piedpovédét
budouci vyvoj ceny a tim ziskat pfednost pfed ostatnimi investory. Pokud by bylo
mozné na efektivnich trzich dosahovat nadprimérného vynosu, pak by tento vynos
musel byt zpisoben ndhodou a nebyl by dlouhodobé udrzitelny. (Veseld, Investovani

na kapitalovych trzich 3. vydani, 2019)

IV.  Vynosové predstihnout trh obchodni a investi¢nich strategii na efektivnim trhu
neni mozné.
Veskeré informace o aktivu jsou jiz zohlednény v jeho cen€, neni mozné systematicky
dosahovat lep$ich vysledki nez trh jako celek. Tato charakteristika ma dtlezity vliv na
investi¢ni rozhodovani a pomaha investorim lépe porozumét povaze financnich trhi.

(Veseld, Investovani na kapitalovych trzich 3. vydani, 2019)

1.4.3 Kritika teorie efektivniho trhu

Teorie efektivnich kapitalovych trhli se setkala s kritikou z rliznych divodd. Nekteii kritici
poukazuji na to, Ze investofi nejsou vzdy zcela racionélni a nemaji ptistup ke vSem informacim,
coz muze vést ke Spatnym investicnim rozhodnutim a naruSovat efektivitu trhu. Dale se objevuji
nazory, ze trhy se mohou chovat nespravné a v diisledku toho se ceny aktiv mohou lisit od jejich
skutecné hodnoty. Asymetrickd informace muze také vést k naruSeni efektivity trhu, protoze
nekteré strany mohou ziskat neopravnénou vyhodu. Manipulace trhu a nadmérna spekulace
jsou dal$i faktory, které mohou narusit trh a vést k nestabilité cen aktiv. Dale nadmérna

spekulace muze narusit trh a vést k nestabilité cen aktiv.
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Tyto kritiky naznacuji, ze teorie efektivnich kapitalovych trhii nemusi vzdy piesné vystihovat

chovani trhu a mohou existovat situace, kdy trhy nejsou dokonalé. (Shiller, 2003)

1.5 Behavioralni finance

Behavioralni finance je teorii, kterd stoji naproti teorii efektivniho trhu a konstatuje fakt, ze
ucastnici na trhu nejsou tak dokonale raciondlni, ale Ze zCasti jednaji iracionalné a podobné.

Tedy, Ze se tato iracionalita d& v podstaté pozorovat a predvidat. (Thaler, 1993)

Pti hledani empirickych feseni a riznych finan¢nich odpovédi se vyskytne néjaké iracionalita,
ktera miize zptsobit vznik chybného a dlouhodobého ocenéni aktiv. Dle teorie efektivnich trhi

by takova situace nastat nem¢la. (Thaler, 1993)

Adam Smith definoval raciondlniho ucastnika trhu a raciondlniho spotiebitele, ale zaroven
uvedl, ze upravy pfi urovani ceny jsou nevyhnutelné a nelze cenu presné vyméfit a stanovit
Vyjednavani se tak stdva nedilnou soucasti na trhu, a prestoze vysledek téchto dohadl o cené,
za kterou jsou sménovany zbozi a sluzby, tak stanoveni vysledné ceny je dostatecné pro

fungovani kazdodenniho obchodu a Zivota. (Smith, 2016)

Moderni pristup behaviordlnich financi, tak vysvétluje tim, ze investofi jednaji podle svych
emoci na trhu. Dochézi k trznim nedokonalostem, protoze nejednaji zcela raciondlné. Tim
vznikaji pfehnané reakce, finan¢ni bubliny, negativa spojend s inflacnim ocekavanim,
spolecenskou skepsi apod. Moderni mySlenkové proudy ekonomie se orientuji na propojeni

psychologie a ekonomie, zkoumani navyki, zadkaznika, nakupd apod.

Pozitivni emoce jako je nadmérné pozitivni reakce, pfili§ velky optimismus, je tak stejné
iracionalni jako je napfiklad ztratova averze, premira sebejistoty, sklon k riskovani nebo
kognitivni predsudky. Tyto faktory mohou mit vliv na rozhodovani investori a mohou vést k

nerozumnym investicim nebo k neoptimalnimu sloZeni portfolia. (Stupavsky, 2020)

Behavioralni finance se snazi najit zptsoby, jaké mohou pomoci investofi pirekonat své
iracionalni tendence a usnadnit jim tak vytvafeni optimalnich investi¢nich portfolii. To mlze
zahrnovat napiiklad finanéni vzdélavani, poskytovani lepSich informaci o investicich nebo
vyuzivani automatizovanych investi¢nich nastroji, které mohou minimalizovat vliv emoci na

investi¢ni rozhodovani. (Stupavsky, 2020)
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Tabulka 1 Teorie efektivnich trhii vs. behavioralni finance (vlastni zpracovani)

Teorie efektivnich trhii | Behavioralni finance

Ucastnici jsou zcela Ucastnici nejsou vzdy
racionalni zcela racionalni
Na ucastniky trhu

Na tcastniky trhu ma
pouze vliv ekonomicka
situace

pusobi krom
ekonomickych vlivt i

emocionalni
Cena aktiv je pouze Do ceny aktiv vstupuji
ovlivnéna trhem kromé jinych i emoce

Trh a reakce ucastnika
se da caste¢né
odhadnout

Trh je absolutné
nepiedvidatelny

1.6 Grafické metody

V ramci technické analyzy se pouzivaji rizné grafické metody a nastroje, které slouzi k
vizualizaci trznich dat a identifikaci trendi a vzorcti v chovéani trhu. Mezi nejpouzivanéjsi
grafické metody patii naptiklad liniové grafy, sloupcové grafy, svickové grafy a rizné
indikatory, jako jsou napiiklad klouzavé primeéry, oscilatory nebo Bollingerovy pasy. Cilem
technické analyzy je najit vhodné vstupni a vystupni body pro obchodovani na trhu a

maximalizovat tak ziskovost investic.

1.6.1 Grafy

V ramci rozsahu diplomové prace a toho kolik jednotlivych typt grafi existuje budou uvedeny
pouze ty nejrozsirenéjsi.
1.6.1.1 Spojnicovy graf

Jedna se o jednoduchy graf, ktery obsahuje uzaviraci cenu za jednotlivé obchodni dny a jsou
zaneseny do grafu a spojeny. D4 se taky rychle vidét vyvoj ceny v Case a jeho primérni vyuziti
je v dlouhych €asovych rozmezi. Neni slozity na interpretaci ani vytvoreni a da se dlouhodobé¢
urcit, kde dosdhl minima a maxima, jeho propadl a vzestupti. Da se k nému pfiloZit spojnice
trendu, aby bylo pfehlednéji vidét, jestli celkovy akciovy titul je spiSe na rostoucim nebo

klesajicim trendu. (Rejnus, 2014)

Exponencialni spojnice trendu se 1isi od klasické spojnice tim, ze bere v tivahu vyvoj trhu v

prib&hu Casu vice exponencialné neZ linedrné. Tento typ spojnice se obvykle pouziva pro
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identifikaci trendti v dobé¢ riistu nebo poklesu trhu, kdy jsou zmény cen obvykle exponencialni,
nebo kdyz se pohyby cen zrychluji. Exponencialni spojnice trendu se ¢asto pouziva v kombinaci
s dalsimi grafickymi prvky, jako jsou napftiklad klouzavé priméry, aby se vytvoril silnéjsi
signal pro vstup a vystup z obchodu. Pouziti exponencialni spojnice trendu mize byt uzitecné
pro identifikaci dlouhodobych trendd, coz muze byt dilezité pro obchodniky, kteii chtéji
maximalizovat své zisky a minimalizovat riziko. (voxoco.com, 2021)

Vyvoj zaviraci ceny OTP Bank
25000

20000

15000 Lo

........ R*=0,5474

Cena (HUF)

10000

01.01.2014 01.01.2015 01.01.2016 01.01.2017 01.01.2018 01.01.2019 01.01.2020 01.01.2021 01.01.2022
Sledované obdobi (dny)

Zaviraci cena  -eeeeeee Exponenciilni spojnice trendu

Obrazek 4 Vyvoj zaviract ceny OTP Bank (vlastni zpracovani)

1.6.1.2 Sloupkovy graf

Bar Chart (také nazyvany OHLC graf, coz znamena Open-High-Low-Close) je typ sloupcového
grafu, ktery se Casto pouziva v technické analyze akcii. (Veseld & Oliva, Technickd analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)
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Obrazek 5 Sloupkovy graf (Zdroj: https://blog.quantinsti.com/bar-types-trading/)

Bar Chart zahrnuje ¢tyfi zakladni Grovné informaci pro kazdé obdobi: cenu otevieni (Open),
cenu nejvyssi (High), cenu nejnizsi (Low) a cenu uzavieni (Close). V kazdém obdobi jsou tyto
informace vyjadieny pomoci vertikalnich Car, které se nazyvaji "sloupce". Sloupec zobrazuje
cenovy rozsah od nejnizsi ceny k nejvyssi cené, pfiCemz spodni a horni okraj sloupce
reprezentuje nejnizsi a nejvyssi cenu, které byly obchodovany v tomto obdobi. Cena otevieni
je zpravidla vyjadiena horizontélni ¢arou nalevo od sloupce, zatimco cena uzavieni je zpravidla
vyjadfena horizontalni ¢arou napravo od sloupce. Bar Chart ma casto dvé barvy, aby
vizualizoval informace o tom, zda cena akcie vzrostla nebo klesla v daném ¢asovém obdobi.
Jedna barva sloupce obvykle reprezentuje obdobi, kdy cena akcie klesla, zatimco druh4 barva
sloupce reprezentuje obdobi, kdy cena akcie vzrostla. (Veseld & Oliva, Technickd analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

1.6.1.3 Svickovy graf

Svickovy graf je jeden z nejCastéji pouzivanych grafii v technické analyze akciového trhu.
Vizualizuje informace o vyvoji ceny akcii v ur¢itém ¢asovém obdobi. Sklada z vertikalnich
sloupct, které se nazyvaji "t€la". T¢lo svicky reprezentuje rozsah mezi cenou otevieni a cenou
uzavieni akcie v daném obdobi. Pokud je cena uzavieni vySe neZ cena otevieni, télo svicky je
obvykle vybarveno bilou nebo zelenou barvou. Pokud je cena uzavieni nizsi nez cena otevieni,

télo svicky je obvykle vybarveno ¢ervenou nebo ¢ernou barvou. (academy.binance.com, 2020)

Svicka ma také dve tenké cary, které se nazyvaji "stiny". Horni stin reprezentuje nejvyssi cenu,
kterou akcie dosahla béhem daného obdobi, zatimco dolni stin reprezentuje nejnizsi cenu,

kterou akcie dosahla béhem daného obdobi. (academy.binance.com, 2020)

19



«— nejvy3si cena béhem minuty

(zavieni)
« cena v ¢ase 11:06:59

nejvyssi cena b&éhem minuty —
cena v ¢ase 11:05:00 —

(otevieni)
(otevieni)
cena v case 11:05:59 — +« cena v ¢ase 11:06:00
(zavfeni)

11:05 11:06

Obrazek 6 Svickovy graf (Zdroj: https://finradar.cz/akcie/svickovy-graf.html)

1.6.1.4 Formace a vzory

Podrobnym studiem technické analyzy a vyvojem minulych kurzii analytici dokdazali
vypozorovat jisté vzory a obrazce, které se ve vyvoji kurzii pravidelné objevuji. Proto se
pojmenovaly a standardizoval se jejich vzor. Tyto formace mohou vytvaret a pretrvavat dny,
tydny, mésice i roky. (Vesela & Oliva, Technickd analyza na akciovych, ménovych a

komoditnich trzich, 2015)
Mezi nejznaméjsi patii:

1.6.1.5 Hlava a ramena
tento vzor ukazuje, Ze cena akcii nejprve roste (vytvaii prvni vrchol), pak klesa (tvofi prvni

rameno), pak opét roste (vytvaii hlavu), a nakonec klesa (tvofi druhé rameno). (Vesela & Oliva,

Technickd analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Head

Shoulder Shoulder

| M j
L »ﬁm‘ \

— ’ﬂ

Obrazek 7 Trend - hlava a ramena (Zdroj: https://www.investopedia.com/terms/h/head-shoulders.asp)
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1.6.1.6 Trojuhelnik
Trojuhelnik se vyskytuje, kdyZ cena akcii tvofi vrcholy a dna, kterd se postupné sblizuji a
vytvareji trojiihelnikovy tvar. (Veseld & Oliva, Technické analyza na akciovych, ménovych a

komoditnich trzich, 2015)

Ascending Triangle Descending Triangle

/

Symmetrical Triangle

Obrazek 8 Trend - trojuhelnik (Zdroj: https://www.investopedia.com/terms/t/triangle.asp)

Dvojity vrchol a dvojité dno

Tyto formace se vyskytuji, kdyz cena akcii vytvari dva vrcholy nebo dva dna na stejné tirovni,

coz naznacuje, ze cena muze zacit klesat nebo rust.

J’lf | ‘
'“ }i' W*l“l w"“l *u +

I
‘ * iT ! ﬂ"

Obrazek 9 Trend - dvojity virchol a dvojité dno (Zdroj: https.//www.fxstreet.cz/jak-obchodovat-dvojite-vrcholy-a-dvojita-
dna.html)

1.6.1.7 Oblé vrcholy a dna

Obla vrcholova formace mize mit tvar pismene U nebo V, kde se cena akcii postupné zvysSuje

a vytvaii vrchol, ktery ma hladké zaktiveni, a nasledn€ se cena snizuje. Pokud se toto opakuje,
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vytvaii se tvar pismene U. Indikuji postupnou zménu z byc¢iho na medvédi trend nebo opacné.

(Vesela & Oliva, Technicka analyza na akciovych, mé€novych a komoditnich trzich, 2015)
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Chart by MetaStock Copyright & 2007 Investopedia.com

Obrazek 10 Trend - oblé dno (Zdroj: https://www.investopedia.com/terms/r/roundingbottom.asp)

Vzory v technické analyze slouzi k identifikaci potencialnich zmén v trendu ceny aktiv, coz
muze byt uzite¢né pro obchodniky a investory, kteti se snazi predvidat budouci vyvoj cenovych
pohybt. Je jich mnoho dalSich, ale toto jsou ty nejpouzivangjsi. Delsi vycet by se vzhledem

k rozsahu diplomové prace nedal obsahnout.

1.6.1.8 Hranice podpory (supportu) a odporu (rezistence)

Podstatou technické analyzy je rozpoznavani, ¢teni a predikce trendu. M¢fi se jeho intenzita a
identifikace jeho zmény. Smyslem je ur¢it moment, kdy je nejniZsi cena aktiva, a tedy nejlepsi
¢as dané nakoupit nebo kdy trh je ptekoupeny, jeho cena je na nejvyssi irovni, a tedy je nejlepsi
chvile zacit prodavat. Tato strategie — za nejmiin nakoupit a nejvic prodat zni sice jednoduse,

ale v praxi uZz tak jednoducha neni.

Krom¢ jiz zminéného byc¢iho, medvédiho a bo¢niho trendu jsou velmi dtlezitym dtlezité i dalsi
ukazatele trendu. Témi je hranice podpory a hranice odporu, tyto hranice tizce souvisi s lidskou

psychikou a obcas jsou nazyvany jako psychologicka bariéra.

Hranice podpory v technické analyze ptedstavuje cenovou oblast, kde ma cena tendenci pod
tuto oblast nejit a spis se od ni odrazet. Tato oblast ma podobu dvojitého nebo trojitého dna. Je
to takova psychologickd cenova bariéra, kdy aktivum nikdo nechce prodéavat za tuto a nizsi
cenu, a tedy cena se zastavi a nasledné€ odrazi od této urovné. Trh se v takové situaci zda byt
pieprodany. Cim vice odrazi ceny od hranice podpory probéhne, tim silngjsi bariéru tato
podpora predstavuje. Pokud trh prorazi velmi silnou hranici podpory, znamena to ve vétsing
ptipadl vyrazny pokles ceny aktiva. (Hartman, fxstreet.cz, 2010)
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Obrazek 11 Hranice podpory (Zdroj: https://www.fxstreet.cz/technicka-analyza--supporty-a-rezistence.html)

Hranice odporu jsou v podstaté to stejné, akorat na opacné stran¢. Jedna se o takovou cenovou
uroven, kde obchodnici odmitaji platit nynéjsi a vyssi cenu za aktivum a trh nemtze dal rist.
V této oblasti dojde k odrazeni a cena klesne. Pokud takovou bariéru prorazi, vétSinou nasleduje

dal$i vyrazny rist (pokud se nejednalo o fale$né proraZeni). (Hartman, fxstreet.cz, 2010)
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Obrazek 12 Hranice odporu (Zdroj: https://www.fxstreet.cz/technicka-analyza--supporty-a-rezistence.html)

Pés mezi resistenci a podporou se nazyva cenovy kandl, ve kterém se cena pohybuje, dokud na

jedné stran¢ nedojde k prorazeni. (Hartman, fxstreet.cz, 2010)
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V souvislosti s hranici podpory a odporu jiz bylo fe¢eno, ze jejich piekonani (pokud neni
falesné), tak zpisobuje vyrazny pokles — byla-li pfekrocena hranice podpory smérem doli
Vyrazny nariist nastdva, byla-li ptekroCena hranice odporu smérem nahoru. (Hartman,

fxstreet.cz, 2010)

V technické analyze se téchto skute¢nosti vyuziva na tzv. pullback a throwback. Zkuseni tradeti
se do obchodu nehrnou okamzité s davem, ale rad¢ji vyckavaji az se trh uklidni a az se cena

odrazi zpé€t od hladiny odporu, tak nastupuji do obchodu. (Hartman, fxstreet.cz, 2009)

Throwback je jednoduse feceno prorazeni hladiny odporu, kterd se stane hladinou podpory a

cena roste na novou uroven. (Hartman, fxstreet.cz, 2009)

Pullback je okamzik, kdy cena se propadne pod hladinu podpory a dale kelsd. Z ptivodni
hladiny podpory se stane hladina odporu. (Hartman, fxstreet.cz, 2009)

Pochopitelné nemusi se vzdy jednat o throwback ¢i pullback a mohou nastat faleSna prorazeni,
kdy kratkodobé ptekroci hranici podpory nebo odporu, ale znovu se vrati a tedy hranice

zustavaji porad stejné a cena se pohybuje jako predtim. (Hartman, fxstreet.cz, 2009)

/\\ Falesné prorazeni

/\7‘ Throwback

\/N Pullback

Obrazek 13 Falesné prorazeni/throwback/pullback (Zdroj:https.://www.fxstreet.cz/pullback-a-throwback--uzitecny-koncept-v-
technicke-analyze.html)

1.7 Indikatory technické analyzy
Technické indikatory jsou matematické vypocty, které se pouzivaji k analyze finan¢nich trha.
Pomahaji ndm lépe porozumét cenovym pohyblim a pomoci ndm pii rozhodovani o nakupu
nebo prodeji investic. Zakladnim principem technickych indikatort je, Ze ceny maji tendenci

vytvafet urCité trendy a opakujici se vzorce. Indikatory mohou byt vypoc€itdny z riznych
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cenovych dat, jako je naptiklad cena uzavieni, maximalni a minimalni cena béhem urcitého

obdobi, objem obchodt a dalsi.

Kombinovani technickych indikatord s grafickymi indikdtory mlze pomoci pii analyze
finan¢nich trhl a rozhodovéni o nakupu nebo prodeji investic.

Autorka Veseld a autor Oliva rozdélili ve své knize (Technickd analyza na akciovych,
ménovych a komoditnich trzich) na trendové, cenové, objemové, sentiment a dle Sife a

vykonosti trhu indikatory.

1.7.1 Trendové indikatory

Trendové indikatory jsou technické indikatory, které se pouzivaji k ur€eni sméru trendu na
finan¢nich trzich. Tyto indikatory sleduji ceny a objemy a ukazuji, zda trh smétuje vzhtru, doli
nebo se pohybuje v boku. Pouziti trendovych indikatorii je dalezité pfi rozhodovani o nakupu
nebo prodeji investic, protoze investofi mohou vyuzit informaci o trendu, aby se rozhodli, jakou
akci provést. Patii sem vSechny typy klouzavych priméri a dale indikatory, které jsou
zkonstruovany na principu klouzavych priméri. (Vesela & Oliva, Technicka analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Mezi vyhody trendovych indikatort patti jejich jednoduchost a snadnd interpretace. Trendové
indikatory také pomahaji zjistit, zda se trh nachazi v trendu nebo naopak. Pouziti téchto
indikatorh mize pomoci investoriim identifikovat dlouhodobé sméry trhu a pfipravit se na
ptipadné zmény trendu. Jednd se o velmi oblibenou a pomérné spolehlivou skupinu technickych
indikatorti (Veseld & Oliva, Technicka analyza na akciovych, mé€novych a komoditnich trzich,

2015)

Nevyhodou trendovych indikatort je, Ze ¢asto nejsou Upln¢ piesné a mohou mit faleSné signaly.
ProtoZe indikatory sleduji minulé ceny a objemy, nemusi vzdy spravné predpoveédét budouci
smér trhu. Také mohou byt Casoveé zpozdéné, coz znamend, Ze signaly se objevi az po vzniku
trendu, coz mize mit vliv na vykonnost investice. (Veseld & Oliva, Technickd analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

1.7.2 Cenové indikatory

Jedna o velkou skupinu indikatorti, které se soustedi na udaje o cenach instrumentli. Objem
obchodli neni primarné u téchto indikatort bran v potaz, ale mize slouzit jako sekundarni
faktor. Tyto indikatory zachycuji miru kolisani kurzu a dle toho posuzuje, jestli trend zesiluje
nebo zeslabuje a jaka je pravdépodobnost jeho zmény (Veseld & Oliva, Technické analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

25



Nejveétsim zastupcem jsou v této kategorii oscilatory. Tyto indikdtory jsou zaloZeny na
pfedpokladu, ze ceny v kratkodobém horizontu kolisaji mezi nadhodnocenymi a
podhodnocenymi trovnémi. Oscildtory mohou pomoci investorim identifikovat ptilezitosti k
nakupu a prodeji, kdyz cena finan¢niho instrumentu se blizi nadhodnocené nebo podhodnocené
urovni. Oscilatory se ¢asto pouzivaji v kombinaci s grafickymi analyzami pro potvrzeni trenda
a ukazani, kdy je trh pfipraven na zménu sméru. Tyto indikatory se pouzivaji na grafu ceny
finan¢niho instrumentu a byvaji zobrazeny pod grafem. Jednou z vyhod pouziti oscilatori je,
ze poskytuji investorim jasnou predstavu o tom, kdy jsou finan¢ni instrumenty nadhodnocené
nebo podhodnocené. To miize pomoci investorim s vybérem spravného okamziku k nadkupu
nebo prodeji. Oscilatory také umoziuji identifikovat divergenci mezi cenou a oscilatorem, coz

muze byt silnym signalem pro zménu trendu. (Krupa, 2022)

Nevyhodou pouziti oscilatori mize byt to, ze mohou byt pfilis$ citlivé na kratkodobé fluktuace
cen, coz muze vést k faleSnym signalim. To mize byt minimalizovano pouzitim oscilatorti v

kombinaci s jinymi technickymi indikatory a analyzou fundamentalnich faktorti. (Krtapa, 2022)

1.7.3 Objemové indikatory

Tento indikator vychazi z myslenky, ze pokud je trend, ktery se na trhu praveé nachdzi silny,
pak byl mél byt doprovéazen velkym poctem obchodi, které bud’ instrument nakupuji nebo jej
prodavaji. Pokud je instrument hojn& nakupovan, pak jeho poptavka roste. Pokud je tomu
naopak, tak jeho poptavka kles4. Rostouci kurzy, které jsou podpoiené rostoucimi objemy
obchodti, indikuji, Ze se jedna o by¢i trend. Pokud, ale jsou rostouci objemy obchodt a kurzy

klesaji, jedna se nejspisSe o medvedi trend. (Viskova, 1997)

Na druhou stranu, pokud nastavajici trend na trhu je provazen nahle klesajicim objemy
obchodil, miiZze to znamenat, Ze brzo se trend zcela otoCi a tento ukazatel je jeho pfedzvésti.
Pokles objemli obchodu znamena pokles trendu. Tento typ indikatoru mize tedy poskytnout

investorm informace o Grovni z4jmu na trhu. (Viskova, 1997)

1.7.4 Sentiment indikatory

Tento typ indikatoru je zaloZen na psychologickych aspektech. Zamétuji se na méfeni nalady
nebo emociondlniho stavu trhu. Tyto indikatory se snazi odhalit, jaky postoj maji investofi k
danému finan¢nimu nastroji nebo trhu jako celku. Pfehnany optimismus nebo piehnany
pesimismus mohou kratkodob¢ vychylit kurz instrumentu. Sentiment indikatory se déli na dvé
skupiny — cyklické sentiment indikatory a anticyklické sentiment indikatory. Sentiment

indikéatory mohou byt uzite¢né pro investory, kteti chté&ji sledovat naladu trhu, aby se rozhodli,
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zda maji nakupovat nebo prodévat. Nicméné, jako u vétSiny technickych indikatort, sentiment
indikatory nejsou dokonalé¢ a mohou byt ovlivnény riznymi faktory, jako jsou naptiklad
udalosti na globalnich trzich nebo zmény v politice. (Veselda & Oliva, Technickéd analyza na

akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)
Sentiment indikatory se déli na cyklické a anticyklicé indikatory:

Cyklické indikatory se soustied’uji na chovani profesionalnich, sofistikovanych investort.
Neékdy oznacované také jako ,,smart money*. Investor by mél tyto sofistikované investory
napodobovat, protoze nejednaji s davem a predstavuji model investora, ktery reaguje na situaci
a reaguje na situaci v€as. (Vesela & Oliva, Technickd analyza na akciovych, ménovych a

komoditnich trzich, 2015)

Oproti tomu anticyklické indikatory piedstavuji to, jak se chova bézny investorsky dav. Tedy
pomalu bez vlastnich myslenek, ktery kopiruje pouze davové chovani. Mnoho téchto indikétora
je protitrendovych a mél by se chovat opa¢né nez investorsky dav. (Veseld & Oliva, Technicka

analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Bohuzel nedostate¢na informovanost ztohoto indikatoru déld pomérné tézko vyuZitelny
zpusob, ktery v praxi pouzivat. Nevyhodou je, ze sentiment indikatory mohou byt subjektivni
a zalozené na omezeném vzorku dat, coz mize vést k faleSnym signalim a nespravnym
investi¢nim rozhodnutim. (Vesela & Oliva, Technickd analyza na akciovych, ménovych a

komoditnich trzich, 2015)

1.7.5 Indikatory Sii‘e a vykonnosti trhu

Indikatory Sife a vykonnosti trhu jsou néstroje, které slouzi k méteni financnich trhii. Tyto
indikatory se skladaji z riznych statistickych ukazateltl, které se pouzivaji k identifikaci trendt
a analyze vyvoje trhu. Zamétuji se na mefeni poctu akcii nebo obchodi, které se obchoduji na
trhu. Podstatou tohoto typu indikatora je, ze pokud nastupuje byci trend, tak vétSina akcii na
daném trhu bude rtst. Pokud pfichazi silny medvédi trend, tak akcie budou klesat. Indikatory
Sife by mély upozornit na blizici se trend na celém trhu. (Veseld & Oliva, Technické analyza

na akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Indikatory vykonnosti trhu se zamétuji na méfeni vykonnosti akcii a trhu jako celku. Tyto
indikéatory umoziuji investoriim zhodnotit vykonnost svych investic a pfijmout informovana
rozhodnuti. Linie kleséni a stoupani je porovnavana s néjakym indexem, ve kterém se nachazi

néjaky pocet vybranych firem, jako je S&P 500 nebo Dow Jones Industrial Average. Tyto
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indexy sleduji hodnoty akcii z riiznych sektor a poskytuji obecny obraz o vykonnosti trhu.

(Vesela & Oliva, Technicka analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)
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2. Vybrané indikatory technické analyzy

Technické indikétory jsou néstroje pouzivané v technické analyze k vyhodnoceni chovani cen
na finan¢nich trzich. Tyto indikatory se vétSinou vypocitavaji z historickych cenovych a

objemovych dat a poskytuji rizné signaly o mozném vyvoji ceny v budoucnosti.

Technické indikatory mohou pomoci investoriim a obchodniklim identifikovat mozné vstupni
a vystupni body z obchodii a umoznit jim tak ptesnéjsi rozhodovani o tom, kdy nakupovat a

kdy prodavat finan¢ni instrumenty.

2.1 Jednoduchy klouzavy primér

Jednoduchy klouzavy prumér (simple moving average) je nejjednodussim a v praxi velmi ¢asto
pouzivanym typem klouzavého priméru. Kazda hodnota ziskané za danou periodu ma stejnou
vahu, coZ znamend, Ze nedochazi k rozliSovani starych a novych hodnot v ¢ase. Pfi zvolené
délce klouzavého primeéru je nutné brat v potaz, ze prvni hodnotu za dané obdobi je mozné
ziskat prvni hodnotu az po jednom zméfeném obdobi. Napft.: U desetidenniho klouzavého
priméru je mozné ziskat hodnotu az po deseti dnech sledovaného obdobi. Star$i hodnoty, nez
ve zvoleném obdobi se nepocitaji. (Rejnus, 2014)

Pt + Pt—l + + Pt—(N—l)

SMA, y = =

P ... Cena
t ...Aktualni ¢as
N ... Délka sledovaného obdobi

Diky své jednoduchosti je v praxi ¢asto pouzivan, ale indikuje pomérné mnoho tzv. ,,faleSnych

signala‘.

Pokud je jednoduchy klouzavy primér pocitdn samostatné jako zakladna ke srovnani

s ostatnimi indikatory, tak podminky p#i obchodu pro nékup je:
SMA; < PraSMA;_, > P;_4
Pro prvni ndkup bude vypadat podminka néasledovné:

SMA, < P,
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Podminka vystupu z obchodu — tedy prodeje bude vypadat nasledovné:

SMA, > P,

2.2 Vazeny klouzavy priumér

Vazeny klouzavy primér (weighted moving average) oproti svému jednoduchému predchidci,
udéluje jednotlivym hodnotdm véhu, kterd je umérnd jejich staii. Napt.: v desetidennim
klouzavém priméru — nejstarsi hodnoté vaha 1 a nejnovéjsi hodnoté vaha 10. Dané hodnoty se
vynasobi piislusnymi vahami, provede se jejich soucet a vysledna hodnota se vyd¢€li souctem

vah. (Rejnus, 2014)

WMA, y = Xt W+ P,
’ Xt We

P ... Cena

t ...Aktualni cas

N ... Délka sledovaného obdobi

W ... Véha

Rozdil tedy oproti jednoduchému klouzavému priméru je ten, ze vazeny klouzavy primér

rozliSuje mezi stafim hodnot.
Podminka pro nakup:
SMA; < PpaSMA;_, > P;_4
Podminka prvniho nékupu:
SMA, < P,
Podminka prodeje:

SMA, > P,

2.3 Exponencialni klouzavy priumér

Exponencialni klouzavy primér (exponential moving average) se 1i8i od vaZeného klouzavého
pruméru tim, ze vahy jsou pfidavany k hodnotdm exponencidln€, ne linearné jako to bylo

v pfedchozim indikatoru — vdZzeném exponencialnim priméru. Nejvétsi vahu dostane soucasna
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hodnota a smérem k nejstar§i hodnoté vahy klesaji. Nejstarsi hodnoty sledovaného obdobi tim

nejsou vylouceny a maji také svou vahu.
EMA; =EMA;_1*(1—A)+ P, x A
EMA ... Exponencidlni klouzavy primér
t ... Aktudlni ¢as
P ... Uzaviraci cena

A ... Exponencidlni procento

2

A= ——
M+ 1

M ... Délka casového obdobi klouzavého priméru
Podminka pro nakup:
SMA; < PraSMA;_; > P;_4

Podminka prvniho nakupu:

SMA, < Py
Podminka prodeje:

SMA; > P,

2.4 MACD

Tento ukazatel je zaloZen na klouzavych prumérech, které nésleduji trend a poskytuje tedy
signaly s ur¢itym zpozdénim vzdy aZ po zméné trendu. PiestoZe se jedna o pomalejsi indikétor,

jeho vyhodou je schopnost eliminovat zbyte¢né signdly a sledovat hlavni ¢i vedlejsi trend.

(Veseld & Oliva, Technicka analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

MACD indikator ma 3 ¢asti. Hlavni linii, signalni linii a histogram. Hlavni linie je rozdilem
dvou exponencidlnich klouzavych primért. Nejcastéji se uvadi klouzavé priméry pro 26
obdobi a 12 obdobi. V ptipad€ signélni linie se uvadi klouzavy exponencialni primér pro 9
obdobi. Dana obdobi se mohou libovolné lisit, ale nej¢astéji a nejvice doporu¢ovany jsou tyto
hodnoty. Posledni ¢asti je tzv. oscilaéni linie, kterd ma po celou dobu hodnotu 0, kolem které

signalni linie a linie MACD osciluji. (Markets, 2021)
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jednoduchy nebo vazeny klouzavy pramér.Prvné vypocitané obdobi (den, tyden, mésic atd.) se
vypocita jako jednoduchy klouzavy primér.

P+ Py + -+ P_(n1)
n

SMAt,TL ES

SMA ... Jednoduchy klouzavy pramér délky n v Case t
P ... jednotlivé hodnoty uzaviracich cen v Case
Linie MACD se tedy vypocte jako:
MACD, = EMA; — EMA,;
A signdl se je tedy roven exponencidlnimu priméru rozdilu kratkého a dlouhého obdobi za dany
casovy usek (nejcastéji 9 dni).
Signal;, = EMAyacp
Dal8im krokem je nastaveni prodejnich a ndkupnich signali. Ty jsou ur€eny protnutim MACD
linie a signalni linie.
Nakup je definovany jako:
Signaly 1y > MACDy_y a Signaly iy < MACD, )
Prode;j je definovany jako:

SignalL(t_l) < MACDL(t_l) a SignalL(t) > MACDL(t)
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— MACD finie Signalni linie Oscilaéni linie

Obrazek 14 MACD signaly (viastni zpracovani)

V bod¢ 1 je nejlépe pozorovatelny signal k nakupu, kdy signalni linie shora protina linii

MACD. V bodé 2 je dobfte patrny signal k prodeji, kde signalni linie zdola protina liniit MACD.
2.4 RSI

Index relativni sily byl poprvé piedstaven v roce 1978 a stal se velmi popularnim na

komoditnich, akciovych 1 derivatovych trzich. Index se pokousi zméfit vnitini relativni silu

jediného instrumentu a urcit, zda je aktivum piekoupené nebo preprodané. (Veseld & Oliva,

Technické analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Vypocet indikatoru Ize zapsat timto zpisobem:

RSI =100 100
= — —U)

1+§

U ... pramér kladnych klouzavych zmén za stanovenou casové obdobi
D ... primér zapornych kurzovych zmén za stanovené ¢asové obdobi

Pro kalkulaci indikatoru RSI doporucuje autor J. W. Wilder zvolit obdobi 14 dni. Oblibu ziskaly
i periody 9 a 25 dnti. Tato perioda v§ak muze byt zvolena libovolné s ohledem na analyzovany
trh a uvazovany investi¢ni horizont. (Veseld & Oliva, Technickd analyza na akciovych,

ménovych a komoditnich trzich, 2015)

Prekoupeny trh je situace, kdy cena aktiva (naptiklad akcie, komodita nebo ména) stoupa

pfilis rychle a pfilis§ vysoko, coz mlize naznacovat, Ze by mohl byt na trhu pfehnany optimismus.
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To mize byt zplUsobeno naptiklad silnym zajmem investori o dany aktivum, nebo
spekulativnimi nakupy. Pokud je trh piekoupeny, mize byt pravdépodobné, Ze cena aktivu se

brzy zacne snizovat, coz muze byt signalem k prodeji. (Chvatal, 2016)

Preprodany trh je naopak situace, kdy cena aktiva klesa ptilis rychle a ptili§ nizko, coz mtze
naznacovat, ze by mohl byt na trhu prfehnany pesimismus. To miize byt zplisobeno naptiklad
Spatnymi zpravami o daném aktivu nebo obavami z ekonomického vyvoje. Pokud je trh
preprodany, mize byt pravdépodobné, ze cena aktivu se brzy zacne zvySovat, coz muze byt

signalem k nakupu. (Chvatal, 2016)

Hodnoty indikatoru RSI se pohybuji mezi 0 az 100. Pokud se hodnota indikatoru vySplha nad
uroven 70 je dany trh charakter ptekoupeného trhu. Jestlize spadne hodnota RSI pod 30 dany
trh ziska charakter pfeprodaného trhu. Dané poméry si miize analytik urcit sam napt.: 80/20,
75/25, atd. (Vesela & Oliva, Technické analyza na akciovych, ménovych a komoditnich trzich,
2015)

Nakup: RSIt>HR

Prodej: RSIt>100—HR
Obrazek 15: RSI signaly

Prekoupené RSI
(prodejni signal)

Pieprodané RSI
(nakupni signal)

Obrazek 16 RSI signaly (Zdroj: LynxBroker.cz, 2022)
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3. Metodika pro vyhodnoceni aspésnosti indikatoru

Pti vyhodnoceni budou vybrané indikatory porovnany s metodou ,,Kup a drz®, ktera se spise

zamétuje na dlouhodoby riist hodnoty investice bez ohledu na kratkodobé vykyvy trhu.

3.1 Kup adrz

Strategie ,,Kup a drz“ (buy and hold) je jeden z nejstarSich a nejznaméjSich pfistupt k
investovani na finan¢nich trzich. Tento ptistup je zaloZen na jednoduché filozofii — nakupovat
kvalitni investice a drzet je po dlouhou dobu (5 a vice let). Cilem této strategie je minimalizovat
obchodni naklady a snizit riziko Spatnych rozhodnuti na trhu. Investoii, ktefi pouzivaji tuto
strategii, vefi, ze trh se v dlouhodobém horizontu vzdy zotavi a Ze primérny vynos na trhu je

pozitivni.

Investofi, ktefi pouzivaji strategii ,,Kup a drz“, vétSinou investuji do diverzifikované¢ho
portfolia, které zahrnuje riizné druhy aktiv a sektorti. Tim se snizuje riziko jednotlivych investic
a zvysuje se pravdépodobnost dosazeni pozitivniho celkového vynosu. Investofi, kteti pouzivaji
tuto strategii, se obvykle nesnazi predikovat kratkodobé vykyvy trhu, ale spoléhaji se na
dlouhodoby rist a vyvoj ekonomiky jako celku. Strategie kup a drz je tedy vhodna pro
investory, ktefi hledaji stabilni dlouhodobé vynosy a nechtéji vstupovat do rizikovych spekulaci

na trhu.
V diplomové praci tedy bude posuzovan vyvoj vynost z nakupu akcii za obdobi 9 let mezi

Hodnota kapitalu v jednom obchodu se vypocita jako:

(si + D)

Ki = Ki_q % B,

Po n obchodech se hodnota vypocita jako:

n
S; + D,
M  [CELD
i=1 !
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3.2 Pravidla obchodu
Nasledujicimi obchodnimi pravidly se fidil autor a popisuji, jak pracoval s daty v prib&hu celé

analyzy:

e Spekulace na pokles byla vyloucena.

e Neni mozné provést dva nakupy za sebou.

e Piedchozi obchodni signdl musi byt opacny. Nelze tedy 2x po sobé¢ prodat nebo
nakoupit. Pro ndkupni signal musi ptedchozi signal byt prodej a naopak, pokud chceme
vygenerovat signal pro prodej, musi byt predchozi signal pro nadkup akcii.

e Ceny pro nakup a prodej jsou za uzaviraci cenu (close).

e Vzdy je investovan cely kapital pii provadéni obchodi, coz znamend, ze je mozné
nakoupit 1 pouze ¢ast akcie.

e Nakup a prodej se dé&ji ten den, jakmile indikator vykaze signal.
vysledky a prezentaci indikatorti. Dané€ z prodeje nejsou uvazovany takeé.

e Dividendy vstupuji do vypoctu jako zdanéné sazbou 15 %.

e Zacatek obdobi pro vypocet indikatoru zac¢ind ve stejny den.

e Vpfipadé¢ vypoctu rocniho zhodnoceni se pocitd s hodnotou posledniho drZzeného
kapitalu ku posledni hodnoté¢ drzeného kapitalu ptfedchazejiciho roku. Pokud tedy akcie
bude prodana pied koncem roku, bere se jako posledni hodnota ta, pii které byla
prodéana. Pokud akcie je drZena pfes rok, pocita se hodnota kapitalu k poslednimu dni
v roce. Akcie vstupuji do vypoctu, pokud ma na ni v takovou chvili drzitel akcie pravo,

tedy zdali v rozhodny den drzi akcii nebo ne.
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3.3 VBA kdd

Autor vypracoval makro v programovacim jazyku VBA, aby mohl mnozstvi téchto vypocti
realizovat a zaroven tim zamezil chybadm v pfipadé manualnich Gprav. Ru¢nim pocitanim by
nebylo vhodné jednoduse/efektivné analyzovat tak Sirokéd data. Kazdy akciovy titul obsahoval
zhruba 2300 tadku. V piipade 12 obdobi u 3 riznych typi klouzavych primért, 2 typtt MACD,
RSTI a celkem u 5 akciovych titulli, by pravdépodobné zabralo pfili§ velké mnozstvi ¢asu, pokud
by nebyl vytvoiena n¢jaka automatizace. Automatizace také umoznila lepsi kontrolu vysledk,

absenci preklept a prehlidnuti apod.

V ptipadé klouzavych priméri a MACD u napsanych podminek vychdzely tyto duplicity.

Tabulka 2 Podminky - duplicity (vlastni zpracovani)

Prodej

Prodej

Prodej

Prodej

Prodej
Kupuj

Prodej
Prodej
Prodej
Prodej
Prodej
Prodej
Prodej
Prodej

Tato situace je vSak v rozporu s obchodnimi pravidly. Nelze uskutecnit obchodni signal, pokud
pfedchozi neni opacny. Logicky také neni mozné prodavat, pokud jiz dané aktivum bylo
prodéno Proto bylo tfeba vyftesit, jak tento problém rychle eliminovat bez ru¢niho zdsahu na

celych cca 2300 tadcich ve vSech titulech.

End If
End If

Loop

Obrazek 17 VBA Kod - odstranéni duplicit (vlastni zpracovani)
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U klouzavych pramért ve sloupci nadkupu nevychazely duplicity jdouci po sobé. Kvili
indikatoru RSI, kde se jiz tak délo, tak autor ptidal eliminaci duplicit i do sloupce nakupti. Byla
tedy vytvotena smycka pro sloupce prodejnich a nakupnich signalti. Kod si tedy skoci na
posledni fadek v Excelu a ulozi si Cislo tohoto fadku jako proménnou ,,Integer a nazvem
,»l_row*. Tim, ze duplicity jsou u sebe a nemaji mezi sebou mezery, tak stacilo vytvotit smycku,
kterd smétuje od posledniho tadku k druhému tadku a v ptipadé, ze v buiice se nachazi
,Prodej, tak si ovéri, jestli v té dalsi je ptikaz k prodeji také. Pokud je, jednd se o duplicitu a
obsah buiiky je vymazan. Touto metodou jsou ziskany skute¢né prvni ptikazy k prodeji a
nakupu. Ve chvili, kdy v je buiice ,,prodej* a v fadku nad jiz neni, znamena to, Ze byl objeven
prvni piikaz k obchodu. Stejny princip je aplikovan u ndkupu. Proménna posledniho tadku se
po kazdé kontrole odecte hodnotou 1 a tak se zmensuje do té doby, dokud se proménna ,,] row*
nerovnad 2. Poté se smycka ukonci, protoZze smycka dojela az k nadpisim. Pokud prvni piikaz

byl prodejni, byl ru¢né vymazan a zacinalo se prvnim ndkupnim signdlem.

Pokud data byla jiz takto oCiSténa, nasledoval kod, ktery Sel od druhého tadku k poslednimu a
kontroloval sloupec s ndkupnim piikazem, jestli je pozitivni. Pokud byl pozitivni, tak si ulozil
nakupni cenu jako proménnou ,,Double* a pod ndzvem ,,nakup®. Postupné pocital zhodnoceni
a pricital dividendu (pokud byla v daném obdobi) do t¢ doby, nez narazil na piikaz prodej, kde
vypocital zhodnoceni. Dividenda, prodej 1 zhodnoceni byly také uvedeny jako proménné typu
,Double“. Pokud v8ak nebyla drzena akcie, zanechalo makro stale stejnou hodnotu zhodnoceni

od posledniho prodeje a nepficitalo dividendu. Tim bylo moZné zobrazit spojity graf.

Tato ¢ast kodu bézela tzv. smycce ,,Do Until®, kterd funguje do t¢ doby, dokud neni splnéna
néjaka podminka. Proto byly pfidany dva fadky, které i pfi rozpadnuti podminky piipoctou

dividendu a vypocitaji zhodnoceni.
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End
End If

Obrazek 18 VBA Kod - vypocet zhodnoceni (vlastni zpracovani)
Po vypocitani priibéZzného zhodnoceni bylo tfeba vytvofit zplsob, jakym vypocitat mezirocni
zhodnoceni. Makro jiz dokazalo vypocitat zhodnoceni ke kazdému dni, at’ uz v ramci drzeni
akcie nebo k poslednimu zhodnoceni pfi prodeji. Podilem poslednich zhodnoceni v roce bylo

mozné jednodusSe vypocitat meziro¢ni zhodnoceni.

Makro v ptipad€ prvniho roku (2014) vyfiltrovalo pouze rok 2014 a vzalo si posledni hodnotu
zhodnoceni v daném roce. Pokud tedy akcie byla drzena pies rok, bylo zapo¢teno zhodnoceni
od posledniho nakupu k poslednimu dni v roce. Pokud vSak akcie byla prodana pted koncem
roku, tak zhodnoceni bylo povazovano jako to, které se udalo jako posledni. U dalSich let makro
vyfiltrovalo soucasny rok pro zhodnoceni a poté piedchdzejici rok a dvé posledni hodnoty

podélilo.
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Zhodnoceni napt.: pro rok 2021 vypadalo nasledovné:

Obrazek 19 VBA Kod - mezirocni zhodnoceni (vlastni zpracovani)
Byly ale zaroven takové roky u dlouhych obdobi (MA150, MA200, RSI), kdy do né&jakych rokt
ani indikator nevstoupil, protoze za cely rok nebyla akcie drzena. V takovém piipadé

zhodnoceni za dany rok nebylo uvedeno a bylo ru¢né zkontrolovano, zda tomu tak bylo.

Kazda c¢ast kodu, kterd byla napsana, byla diikladné otestovana, aby bylo jisté, ze funguje
spravné. Prestoze se mohlo zdat, Ze kod byl napsany spravng, vyskytovaly se neocekavané

chyby, které mély vliv na ptesnost vysledkli nebo se makro nedokézalo viibec spustit.

Velké mnozstvi ¢asu bylo investovano do debuggingu, testovani a hledani pfi¢in a novych
postupt. Nékdy bylo nutné hledat nova feSeni, pokud se zdal kéd nespolehlivy ¢i neefektivni.
To vyustilo v napsani ¢aste¢ne nového kodu pro efektivnéjsi pocitani meziro€niho zhodnoceni,
které bylo n¢kdy pon€kud problematické v delSich ¢asovych obdobich. Zaroven to ale pfispélo

k tomu, ze vysledky tedy byly kontrolovany dvéma nezavislymi kody.

Cely tento proces trval dlouho, ale byl to nezbytny krok pro efektivni, rychlé a automatizované

analyzovani tak velkého mnozstvi dat.
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3.4 Analyzované obdobi

V praktické ¢asti prace je analyzovano obdobi od zacatku roku 2014 do konce roku 2022. Toto
devitileté obdobi bylo zvoleno na zakladé toho, ze nckteré tituly mély ve starSich datech tak
velké problémy, Ze by bylo odebrano velké mnozstvi dnti a tim, by nebyla zachovana takova
kontinuita. Tudiz bylo nutné zvolit optimalni Casovy interval, kde data za sledované roky
nemaji takové problémy. Pro vSechny analyzované tituly je délka stejna, tedy od 1.1.2014 do
31.12.2022. Jedna se o 9 let, kde hlavné v poslednich letech staly zasadni udalosti
(koronavirovd pandemie a valka na Ukrajin€), takze je mozZnost porovnavat hodnoty

zhodnoceni za riiznych spolecenskych udalosti.

3.5 Ziskavani a uprava dat

Data pro tuto praci byla ziskana primarné z portalu Yahoo Finance, protoze prostifedi webu jiz
autor znal. Vybér firem z Ceské, polského a mad’arského trhu probihal pomoci webu Patria.cz,
kde je jiz dana problematika popséana a odtud byly Cerpany dalsi informace a popisy. Na webu
Yahoo finance byl zadan ptisluSny ISIN vybrané firmy. Poté bylo vyfiltrovano obdobi od
01.01.2014 do 31.12.2022. Yahoo Finance jiz obsahuje informaci o dividendach, v¢etn¢ spliti.
Veskeré dividendy byly kontrolovany skrze portal kurzy.cz. Jak jiz bylo zminéno, tak akciovy
titul Komer¢ni Banka mél na konci roku 2013 mnoho nesmysInych a neuplnych dat, takze se

upravila délka obdobi a v§echny akciové tituly jsou obchodovéany ve stejném obdobi.

Jediny dividendovy split probehl v piipadé Komeréni Banky, Yahoo Finance mélo tuto
informaci, doslo k vyd¢leni dividendy v poméru 5:1. Tento titul byl na Yahoo Finance uveden
v ¢eskych korunach.

V piipadé¢ Erste Bank byl titul uveden v €eskych korunach, ale dividendy byly vypsany
v eurech. Pro tento pfipad byly dividendy piepocitany z eur do ¢eskych korun kurzem, ktery
byl v ten den daného roku.V ptipadé PKO Banka Polski a mBank SA byly ceny akcii obou
spolec¢nosti obchodovanych na polské burze z polskych zlotych. U téchto dvou firem se objevilo
nékolik dni, které musely byt odstranény z analyzy, protoZe obsahovaly v celém svém fadku,
kromé¢ informace o datumu, slovo null. Pro matematické vypocty ani logickou tivahu v ramci
technické analyzy nema tato informace zadnou hodnotu a neslo by s ni vykonavat vypocty.

Proto musely byt ze zkoumani odstranény

Po zvoleni sledovaného obdobi na dennich hodnotach se soubor stahnul na harddisk. Soubor
m¢l format .csv (Comma-separated values, hodnoty oddélené ¢arkami). U toho forméatu se musi

delimitovat prvni sloupec, ve kterém jsou schované veskeré informace, které jsou oddelené
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carkou. Je tieba kliknout v zalozce ,,Data“ na ,,Text do sloupcti®, zvolit poté¢ oddélovac, jako
zdrojovy typ souboru a poté uréit oddélovag, coz je v tomto piipadé ¢arka. Casty problém je
v piipad¢ oddélovacde desetinnych ¢isel. V mnoha zapadnich zemich je oddé€leni desetinného
mista teckou, u nés je ¢arkou. Tento maly rozdil, ale pti nepfevedeni dokaze zpusobit to, ze
s daty nelze pracovat. Proto byl tento format desetinné ¢arky upfesnén na tecku, takze se data

rozd¢lila a koncertovala tak, Ze je mozné s nimi pracovat.
V piipadé¢ spolecnosti PKO Banka Polski byly odstranény nasledujici dny:

03.06.2021, 01.11.2021, 11.11.2021, 06.01.2022, 15.04.2022, 18.04.2022, 03.05.2022,
16.06.2022, 15.08.2022, 11.11.2022, 26.12.2022

V ptipadé spole¢nosti mBank SA byly odstranény nésledujici dny:

03.06.2021, 01.11.2021, 11.11.2021, 06.2022, 15.04.2022, 18.04.2022, 03.05.2022,
16.06.2022, 15.08.2022, 01.11.2022, 11.11.2022, 26.12.2022

Je nutno fict, ze v ptipad¢ odstranéni téchto dni nedoslo k patrnému zkresleni dat. Jedna se

v podstaté o jednotky dni mezi vice nez 2 tisic fadky tdajh.
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3.6 Predstaveni firem

Prace se zaméfuje na bankovni sektor statd Visegradské skupiny (V4 — Mad’arsko, Cesko,
Slovensko a Polsko). Tyto staty jsou sousedni s Ceskou republikou, jsou si ekonomicky a

historicky podobné a jsou v blizké interakci. Toto spojeni saha ptivodné az do 14. stoleti.

3.6.1 Komer¢ni banka, a.s.

Komeré&ni banka, ktera sidli v Ceské republice, nabizi finanéni sluzby a produkty pro rtizné
skupiny lidi a firem, jako jsou jednotlivci, mladi a studenti, podnikatel¢ a malé podniky,
podniky a obce. Hlavni ¢innosti banky zahrnuji poskytovani uvért a zaruk, ptijimani a ukladani
vkladti, poskytovani bankovnich sluZeb prostiednictvim pobockové sité v Ceské republice,
devizové operace na mezindrodnim trhu, zahrani¢ni obchodni operace a investicni
bankovnictvi. Banka také nabizi pojiSténi, penzijni ptfipojisténi a stavebni spoteni. Komer¢ni
banka vlastni nékolik dcefinych spolecnosti, véetné Penzijniho fondu Komercni banky a.s.,
Modré pyramidy a.s., Factoring KB a.s. a Protos uzavien¢ho investi¢niho fondu a.s. (vlastni
89,64 %), Bastion European Investments SA (vlastni 99,98 %) a ESSOX s.r.o. (vlastni 50,9 %).
Societe Generale vlastnila k 31. prosinci 2010 60,35% podil v Komer¢ni Bance. (Patria.cz,

2022)

Tabulka 3 Dividendy Komercni banky 2014 — 2022 (Zdroj: Yahoo Finance, vlastni zpracovani)

Vyse
Datum
dividendy
naroku
(CZK)

29.11.2022 55,5
10.11.2021 23,86
16.04.2019 51
17.04.2018 47
13.04.2017 40
14.04.2016 62
15.04.2015 62
22.04.2014 46
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3.6.2 Erste Bank

Tato rakouska spole¢nost nabizi Sirokou Skalu bankovnich a financ¢nich sluzeb, véetné spofteni,
spravy aktiv (v€etné investi¢nich fondl), spotiebitelskych a hypotecnich uvért, investicniho
bankovnictvi, obchodovani s cennymi papiry a derivaty, spravy portfolia, projektového
financovani, financovani zahranicniho obchodu, corporate finance, sluzeb na kapitalovych a

finan¢nich trzich, devizového obchodovani, leasingu, faktoringu a pojisténi. (Patria.cz, 2022)

Tabulka 4 Dividendy Erste 2014 — 2022 (Zdroj: Yahoo Finance, vlastni zpracovani)

Vyse
Datum naroku dividendy

(CZK)
23.05.2022 39,35
30.11.2021 25,53
25.05.2021 12,73
11.02.2021 19,33
20.05.2019 36,07
29.05.2018 31,09
23.05.2017 26,48
17.05.2016 13,51
26.05.2014 5,485

3.6.3 PKO Banka Polski

Polskéd komer¢ni banka. Jeji €innost zahrnuje pfijimani hotovostnich vkladid, vedeni ucth,
poskytovani uveéri a hotovostnich avanci, vydavani a potvrzovani bankovnich zaruk,
vyftizovani hotovostnich transakei, vydavani karet a provadéni transakci s pouzitim karet, stejné

jako provadéni forwardovych transakei. (Patria.cz, 2022)

Tabulka 5 Dividendy PKO Banka Polski 2014 — 2022 (Zdroj: Yahoo Finance, vlastni zpracovani)

Vyse
Datum
dividendy
naroku
(PLN)
03.08.2022 1,83
30.07.2019 1,33
07.08.2018 0,55




29.09.2016 1
16.09.2014 0,75

3.6.4 mBank SA

mBank SA, difive zndmé jako BRE Bank SA, je komer¢ni banka sidlici v Polsku. Jeji sluzby
jsou rozdéleny do ¢tyi divizi: Korporatni bankovnictvi, zahrnujici domaci a zahraniéni
transakce, platebni karty, fizeni financ¢nich rizik, investice piebytkovych finan¢nich prostredki
a dalsi sluzby, finan¢ni fizeni, obchodni financovani, finan¢ni poradenstvi a dalsi sluzby pro

malé a stiedni podniky, stejné jako pro korporatni a institucionalni zdkazniky. (Patria.cz, 2022)

Tabulka 6 Dividendy mBank SA 2014 — 2022 (Zdroj: Yahoo Finance, vlastni zpracovani)

Vyse

Datum

dividendy

naroku
(PLN)
13.05.2020 1,15
23.05.2018 5,15
28.05.2015 17,00
30.04.2014 17,00
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3.6.5 OTP Bank

OTP Bank Nyrt je obchodni bankou se sidlem v Mad’arsku. Banka ma tfi hlavni obchodni
segmenty: maloobchodni, korporatni a privatni bankovnictvi. Segment maloobchodniho
bankovnictvi nabizi sluzby jako sprava uctu, bankovni karty a elektronické sluzby
prostiednictvim telefonu, mobilniho telefonu a internetu. Segment korporatniho bankovnictvi
poskytuje sluzby jako vedeni uctd, financovani, investice a elektronické sluzby pro stredné
velké a velké spole¢nosti. Segment privatniho bankovnictvi nabizi spravu Gctu v mad’arskych

forintech i cizich ménach, spravu investic a fonda a také pijcky.

Tabulka 7 Dividendy OTP Bank 2014 — 2022 (Zdroj: Yahoo Finance, vlastni zpracovani)

Vyse
Datum
dividendy
naroku
(HUF)

20.05.2022 430,41
24.05.2019 220,68
25.05.2018 221,35
26.05.2017 192,49
27.05.2016 167,29
05.06.2015 147,00
29.05.2014 146,935
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4. Aplikace vybranych indikatori

Zasadnim faktorem u technického indikatoru je vétSinou délka obdobi klouzavého primeéru,
ktery pouzivd. Uréeni takového obdobi miize byt pomérné narocné a je stile obsahem
védeckého zkoumani, aby se urcilo, jaka délka a za jakych podminek je nejvynosnéjsi. Proto
autor, nez pieSel k propojeni klouzavych primérdt metodami (MACD, RSI), tak nejprve
analyzoval samotné typy a délky klouzavych priméri samostatné a pro lepsi vypovidaci

schopnost dat, vypocitaval tyto strategie mezi rocné a celkové.

Indikator MACD byl aplikovan s nastavnim 12-26-9, kter¢ je standardni a nejCastéji pouzivané.
Dale byla zvolena dvojnasobna délka (24-52-18). Ta byla stanovena v souladu s vysledky
analyz klouzavych pruméri, které vychazeli vétSinou 1épe v delSim ¢asovém horizontu. Proto
byla stanovena takovato délka a je sledovano, jestli takové nastaveni bude dosahovat lepsich
nebo horsich vysledkl. Dale je aplikovano RSI v nastaveni 70-30 jako zastupce oscila¢nich
indikator. Jako zastupce klouzavych priméri bude prezentovin EMAG60 v grafickych

zobrazeni.

4.1 Komerc¢ni Banka, a.s.

Nasledujici tabulka zobrazuje zhodnoceni riznych klouzavych priimérti obdobi 10 az do obdobi
200. Je zde vidét, ze délka obdobi ma obrovsky vliv stejné tak, jako urceni typu indikatoru. Je

tedy nutné nejprve zvazit, jak dlouhé obdobi by bylo vhodné zvolit.

Tabulka 8 Zhodnoceni klouzavych priimerii — Komercni Banka (viastni zpracovani)

MA10 [MA20[ MA30 | MA40 [MA50] MA60 | MA70 | MASO [ MA90 [MA100[MA150[MA200
Celkové SMA | 12.99% | 931% | 12.71% | 11,71% |31,51%|35,29% | 1642% |-16,50% | -6,57% | -3,62% | 0,16% | -6:44%
P"cegl‘\’;’:h"d“ 413 | 270 | 222 192 | 146 | 146 135 138 | 126 | 122 98 86
Celkové WMA | 2020% |19.00% | -0,73% |-12,59% | 835% | 25.88% |28,05% | 20.87% |12.94%| -9.39% |-3.93% | 031%
Pofetobchodii | - \oc | 350 | 290 | 254 | 206 | 184 178 158 | 166 | 158 | 144 | 108
WMA
Celkové EMA [11,12% | 7,.94% |-1039%| 1,64% | 4,58% | 10,75% | 020% | -2,10% | 028% | -1,19% |-7,19% | -15,56%
PoCetobehodii | - \50 | 314 | 260 | 230 | 208 | 188 174 174 | 164 | 160 | 122 | 94
EMA
Kup a drz
6,76%
9,70%
-10,61%
3,39%
-7,43%
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Z téchto ti typi indikatoru Ize identifikovat, Ze SMA60 se zhodnocoval nejlépe s 35,29 %. Za
vazeny klouzavy pramér vyslo nejlépe obdobi 70, které dosahlo o 7,24procentnich bodt horSiho
vysledku nez SMA60. Exponencidlni klouzavy prumér se nejlépe zhodnotil v nejkratSim
obdobi s 11,12 %. Ptestoze jednoduchy klouzavy primér neni tolik sloZity na vypocet, mohlo
by se zdat, ze neni ani pfili§ vyd€lecny nebo se nepouziva. Opak je pravdou - diky jeho
jednoduchosti sestaveni je velmi oblibenym a rychlym ukazatelem. Je méné citlivym
ukazatelem a mize vykazovat tedy v kombinaci s delSim ¢asovym obdobim méné falesnych
signall, pochopiteln¢ zadny technicky indikator neni dokonaly a zZadné obdobi neni idealni,
takze na druhou stranu dlouhé ¢asové obdobi miize byt zpomalené vii€i realnému vyvoji, a tak

setrvavat tam, kde by bylo jiz vhodné davno vystoupit.

Tabulka 9 Zhodnoceni ,,Kup a drz*, RSI, MACD — Komercni Banka (viastni zpracovani)

Kup a RSI MACD | MACD
drz 12-26-9 (24-52-18
2014 6,76% 2,16% 1,85% | -5,96%
2015 4,43% 13,81% | -10,96% | 5,56%
2016 | -10,61% | 10,06% | -4,27% | -28,76%
2017 3,39% 8,46% 7,05% 3,88%
2018 -743% | -143% | 291% 3,73%
2019 -2,07% | 6,82% 14,04% | 1,86%
2020 | -20,80% | -15,66% | 23,45% | 25,78%
2021 42.31% - 41,02% | 14,85%
2022 | -29,95% | -19,79% | -21,24% | -13,59%
Celkové | -26,24% | -1,16% | 49,55% | -3,10%
Pocet
obehodit 1 21 161 84

Ve strategii ,,.kup a drz* jsou mirné vykyvy az do roku 2020, kde se hodnota kapitalu propadla
meziro¢né o 20,80 %, nésledujici rok poté vzrostla hodnota o neuvéfitelnych 42,31 % a poté
opét nasledoval velky propad o 26,24 % oproti piedchdzejicimu roku. S nejvétsi
pravdépodobnosti se jednd o vliv pandemie Covid-19 v roce 2020, ktery zpusobil tak velky
pokles.

Nasledujici graf ukazuje vyvoj zhodnoceni kapitalu pfi pouziti rliznych strategii na financnim
trhu. V tomto grafu jsou porovnavany Ctyfi riizné strategie: kup a drz, MACD 12-26-9, MACD
24-52-18, RSI a EMAG60. Jednotlivé strategie jsou prezentovany v pribehu ¢asu a umoziuji
nam sledovat, jak se méni hodnota naseho kapitalu v zavislosti na pouzité strategii. Tento graf

poskytuje cenné informace pro investory, ktefi hledaji usp€sné strategie pro rast svého portfolia.
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Dalsi graf zobrazuje vyvoj zaviraci ceny akcie a je kli€ovy pro porovnani a lepsi pochopeni
udalosti, které jsou zobrazovany na grafu zobrazujicim zhodnoceni. Tento graf ukazuje, jak se

cena akcie ménila v pribéhu ¢asu. Cena je prolozena exponencialni spojnici trendu.
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Na grafu ceny se potvrzuje to, co bylo jiz feCeno vySe u tabulek zhodnoceni klouzavych
priméra a tabulky zhodnoceni MACD, RSI a ,,Kup a drz*“. Jsou zde velké propady v letech
2020 a 2022 zptsobené pandemii koronaviru a valkou na Ukrajiné. Nejvyssi cena za akcii byla
19.bfezna 2015 v hodnoté¢ 1113,4 K¢. Naopak oproti tomu byla nejnizsi cena uzaviraci cena

zaznamenana presn¢ za 5 let a to 19. biezna 2020 za hodnotu 465 K¢.

4.2. Erste Bank

Podobné jako u prvni firmy, i zde se nachézi tabulka s klouzavymi priméry a jejich

zhodnocenim a poc¢tem obchodd.

Tabulka 10 Zhodnocent klouzavych primeérii — Erste Bank (viastni zpracovani)

MA10|MA20 | MA30 | MA40 | MAS0| MA60 | MA70| MA8O | MA90 MA100] MA150 | MA200
Celkové SMA |25,17%| 5,60% |-1,90% | 19,85% |73,44% | 55,04% | 51,37% | 75,05% [44,48%|51,10%| 85,63% |110,06%
Pocet obchodii
SMA
Celkové WMA|43.41%|21,16% | 8,72% | 3,35% |23,87% [34,36% | 66,63% | 55,08% |44,88% |37,13% | 56,41% | 93,82%
Pocet obchodii
WMA
Celkové EMA |25,19% | 4,98% |24,42% |34,31% [40,58% | 54,29% | 67,93% [ 48,12% [ 51,96% | 43,88%[107,01% | 101,59%
Pocet obchodii
EMA

409 285 229 187 139 131 117 109 113 95 61 47

492 343 287 245 205 181 149 143 131 135 107 71

415 303 235 187 161 143 137 129 129 109 81 69

VSechny typy indikatort o v§ech délkach byly kladné zhodnoceny, krom& SMA30, ktery jako
jediny se propadl o téméf 2 %. Nejsilngji vySel indikdtor SMA200 se zhodnocenim 110,06 %.
Poté za WMA nejlepsi vysledky dosahl WMA200 a exponencidlni klouzavy primér se nejlépe
zhodnotil pfi nastaveni EMA150. Mezi SMA200 a WMAZ200 se lisi pocet obchodt o 24
operaci. To miZe mit znatelny vliv pfi zapocteni poplatki, které nebyly uvazovany, aby nebyl
zkreslen vyvoj samotného indikétoru, ale je tfeba brat v tvahu, Ze pfi velkém poctu obchodi se
z poplatkti mtize stat zasadni polozka, kterd rozhodne, zdali viibec bude strategie ziskova ¢i

ztratova.

50



Tabulka 11 Zhodnoceni ,, Kup a drz*, RSI, MACD — Erste Bank (vlastni zpracovani)

Kupa | o | MACD | MACD
drz 12-26-9 (24-52-18
2014 | -23,85% | -20,44% | 2097% | -11,15%
2015 | 4642% | 1825% | 5,13% 542%
2016 229% | 4,75% | -20,83% | -6,75%
2017 | 22,01% - -1,39% | -848%
2018 | -1925% | -7,03% | -3,19% | -3,51%
2019 14,73% | 38,12% | 8,03% | -0,02%
2020 | -22,99% | -10,97% | 19,45% | 32,94%
2021 5538% | 11,17% | 24,98% | 18,43%
2022 | -30,08% [ -25,53% | 10,12% [ -20,44%
Celkové| 3,02% | -6,73% | 70,72% | -3.41%
Pocet
obchodi 1 16 175 94

Strategie ,,Kup a drz* se dokazala zhodnotit o 3,02 %. RSI pokleslo o 6,73 %. Nejveétsi
zhodnoceni je u strategie MACD s obdobimi 12-26-9, kde doslo ke zhodnoceni o 70,72 %. Jeho
alternativa o delSich exponencidlnich klouzavych primérech vSak tak vykonnad nebyla a
reagovala pfili§ pozd¢, takze zhodnoceni celkového kapitdlu se tim propadlo o 3,41procentnich
bodl. RSI v nastaveni hodnot ptekoupeného (70) a pteprodaného trhu (30) provedla pouze 16
obchodt. Jedna se o dlouhé obdobi drzeni ¢i nedrzeni akcie. V roce 2017 danou akcii viibec

nedrzela.
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2017 a zacatek roku 2018 byl pro strategii ,,Kup a drz* nejsilnéjsi, ale kratce po Spicce v roce

2018 zacala tato strategie prudce klesat a nejvice se prosadila z uvedenych strategii strategie

MACD 12-26-9.

Cena (CZK)

1200

1000

800

600

400

0
02.01.2014

Vyvoj zaviraci ceny Erste Group Bank AG

02.01.2015 02.01.2016 02.01.2017 02.01.2018 02.01.2019 02.01.2020 02.01.2021
Sledované obdobi (dny)

Zaviraci cena e Exponenciilni spojnice trendu

Obrazek 23 Vyvoj zaviraci ceny Erste Group Bank AG (vlastni zpracovani)

52

R*=10,0344

02.01.2022



Exponencialni spojnice trendu ukdzala, Ze cena mé tendenci mirného vzristu. Opét jsou
viditelné velké propady v letech 2020 a 2022. Nejvyssi Spicku ale ziskala 18. ledna 2022, kdy
se akcie prodavala za hodnotu 1099 K¢ za akcii. Vojenska invaze na Ukrajinu zacala 24. inora,
proto tedy je tato nejvyssi hodnota paradoxné v jednom z nejztratovéjSich obdobi. Nejnizsi

hodnotu vsak ziskala 3. dubna roku 2020, kdy se tento den uzavirala akcie za cenu 430 K¢.

4.3. mBank SA

Tento titul se nachazi na Polském trhu. Je mozné zde vypozorovat odliSujici se nuance od

nasSeho ¢eského akciového trhu a jiné reakce trhu nez v Cesku.

Tabulka 12Zhodnoceni klouzavych priumeérii — mBank SA (vlastni zpracovani)

MA10 | MA20 | MA30 | MA40 | MA50 | MA60 | MA70 | MA80 | MA90 | MA100 | MA150 | MA200
Celkové SMA | 2,64% |75,10%| 10,90% | 16,48% |(-17,68% |-22,08% |-18,92% |-15,46% |-12,06% | 1,15% | 15,60% | 1,10%
Pocet obchodti
SMA
Celkové WMA |-34,57% [ 28,25% | 37,16% | 22,34% | 31,96% | 15,12% | 22,88% | -7,01% (-35,41% |-34,16% | 14,25% | 19,65%
Pocet obchodli
WMA
Celkové EMA | -9,77% [55,65%| 8,74% | 7,87% |-13,97%|-40,17% |-36,47%|-17,38%| -7,11% |-31,13%| -11,67% |-16,11%
Pocet obchodti
EMA

406 251 216 168 197 181 151 141 125 119 87 73

514 355 257 228 198 187 177 173 177 157 119 101

433 291 249 217 197 201 183 163 153 138 109 97

U tohoto titulu se hlavné datilo krat§im obdobim, kde za SMA byl nejvykonné;jsim indikatorem
s nastavenim 20, ktery se zhodnotil o 75,10 %. WMA v nastaveni 30 obdobi klouzavého
priméru dokéazalo vygenerovat 37.16 % navySeni plivodniho kapitadlu. Za exponencidlni

klouzavy pramér se nejlépe prosadilo nastaveni EM20 se zhodnocenim o 55,65 %.
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Tabulka 13 Zhodnoceni ,,Kup a drz*, RSI, MACD — mBank SA (vlastni zpracovani)

Kupa | o | MACD | MACD
drz 12-26-9 (24-52-18
2014 -040% | 7,56% | -6,63% | -11,29%
2015 | -36,95% | -34,05% | -34,25% | -10,63%
2016 6,77% | 17,12% | 231% | -8,19%
2017 38,70% | 8,84% | -3,78% | 11,49%
2018 -8,77% - -2324% | -18,33%
2019 -820% | -5,06% | 13,18% | 8,40%
2020 | -53,98% [ -33,06% [ -35,09% | -16,81%
2021 | 141,74% | 24,63% | 132,48% | 116,05%
2022 | -31,67% | -40,40% | -4,59% | -44,32%
Celkové | -40,80% | -57,31% | -24,40% | -28,10%
Pocet
obchodit 1 12 182 88

V tomto piipadé€ byly vSechny indikatory netuspésné z hlediska zhodnoceni kapitalu. Nejvetsi
vychylky jsou opét v obdobi koronavirové pandemie nebo valky, ale je dosahovéano obrovskych

narustli v optimistickém obdobi po koronaviru, kdy ceny prudce po velkém propadu vzrostly.

Zhodnoceni kapitilu "Kup a drz", RSI, MACD a EMAG0 - mBank S.A.
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V roce 2021, kdy doslo odrazeni ode dna, tak na vrcholu pfed koncem roku 2021 se stal

s velkym odstupem nejlepsi MACD indikator s délkou 24-52-18. Celkové se bohuzel veskeré

indikatory hluboce propadly, stejné tak ,,Kup a drz*.
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Exponencidlni spojnice trendu ukazuje klesajici tendenci ceny. NejhlubSim propadem se stal

rok 2021, kde nejnizsi cena byla 115,5 polského zlotého, coz je zhruba 589 K¢ pii pfepoctu na

kurz 1:5,10. Cena takto klesla 30. fijna roku 2020. Nejvyssi hodnota byla zaznamenana 8.
listopadu roku 2021 v hodnoté€ 575 zlotych (cca 2 875 K¢&).

4.4 PKO Bank

Dalsi polsky bankovni titul Powszechna Kasa Oszczednosci Bank, zkracené¢ PKO Bank.

Tabulka 14 Zhodnoceni klouzavych priméri — PKO Bank (vlastni zpracovani)

MA10 | MA20 | MA30 | MA40 | MA50 | MA60 | MA70 | MA8SD | MA90 | MA100 (| MA150 | MA200
Celkové SMA |-45,51% (-13,06% | 22,63% |-20,59% | 6,24% |-0,30% |-10,28% | 35,66% | 41,62% | 55,81% | 44,80% | 26,00%
Pocet obchodt
SMA 427 283 201 199 159 159 153 125 107 93 85 71
Celkové WMA |-43,92% (-44,40% |-37,91% | -3,55% | 5,24% | 1,16% | 2,47% | -1,21% | 9,83% | 1,22% | 42,65% | 29,06%
Poéet obchodt
517 387 307 237 211 189 171 179 163 165 98 95
WMA
Celkové EMA |-49,34% (-47,34%|-11,28% |-15,13% (-14,77% | -1,98% | 15,80% | 15,53% | 26,77% | 20,59% | 52,33% | 15,31%
Poéet obchodt
EMA 471 335 255 221 203 185 163 141 121 125 85 87
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V tomto piipadé se ve vedoucich prickdch umistily klouzavé priméry s delSim ¢asovym
obdobim. V ramci nejlepsiho zhodnoceni ze vSech indikatorti a nastaveni vySel jednoduchy
klouzavy primér, ktery se dokézal zhodnotit za nastaveni 100 o 55,81 %. Ud¢lal za dobu svého
trvani 93 obchodd. Vazeny klouzavy primér s primérem z poslednich 150 dni dokazal
zhodnotit kapital o 42,65 %. Provedl 98 obchodu. Exponencialni klouzavy primér se stejnym
nastavenim jako vazeny klouzavy pramér, tedy s nastavenim 150, zhodnotil pocatecni kapital

0 52,33 % za pomoci 85 obchodii.

Tabulka 15 Zhodnoceni klouzavych primeéri — PKO Bank (vlastni zpracovani)

Kupa | o |MACD | MACD
drz 12-26-9 (24-52-18
2014 -928% | -6,19% | -2,96% | -16,93%
2015 | -23,57% | -1591% | -33,14% | -4,83%
2016 296% | -1,72% | -0,66% | -12,78%
2017 57,46% - 1,30% | 23,28%
2018 | -10,92% - -23,52% | -26,62%
2019 | -12,69% | -0,85% | -0,93% | -13,17%
2020 | -16,66% | -27,86% | -0,09% [ -4,84%
2021 56,44% - 631% | 21,95%
2022 | -32,58% | -23,16% | -11,63% [ -15,40%
Celkové | -23,16% | -57,39% | -53,57% | -46,83%
Pocet
obehodi 1 10 200 109
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Vsechny strategie byly ztratové. Nejlépe vysSla z indikatora nejdelsi varianta MACD. RSI
nebylo zobrazeno v letech 2017, 2018 a 2021, protoze na zédkladé¢ podminek ndkupu nastala
situace, kdy titul byl prodan a po dlouhé obdobi nebyl iniciovan signal k prodeji. Vyhodnoceni
za tyto roky neni mozné, protoze investor v danych letech nedrzel akcii PKO banky. Za metodu

,»Kup a drz* byl ztratovy o 23,16 %.

Zhodnoceni kapitalu "Kup a drz", RSI, MACD a EMA60 - PKO Bank
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Obrazek 26 Zhodnoceni kapitalu "Kup a drz", RSI, MACD a EMA60 - PKO Bank (vlastni zpracovdni)

Vyobrazené indikatory nedokazaly vhodné zachytit sestupy ceny. ,,Kup a drz* se drzelo nejlépe
a mélo nejvyssi zhodnoceni, ale zhruba v poslednim kvartalu se cena vyznamné opét propadla
a zhodnoceni kleslo pod zhodnoceni pomoci EMA60. EMAG0 si vedlo z vyobrazenych nejlépe
a tratilo pouze o necela 2 %. Nejlépe tedy z celé analyzy fungovaly klouzavé priméry, které
mély nastavené dlouha obdobi. Ty dlouho drZely akcie a v ptipad¢ a nereagovaly na kratkodobé
vykyvy, ale dokéazaly zachytit tfi vyznamné sestupy, které jsou nejlépe vidét na nédsledujicim

grafu vyvoje zaviraci ceny.
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Obrazek 27 Vyvoj zaviraci ceny - PKO Bank (vlastni zpracovani)
Hodnota akcie na pocatku sledovaného obdobi byla 39,42 polskych zlotych, coz je po
vynasobeni tehdejsim kurem 6,5 koruny, je zhruba 258 korun. Po postupném poklesu hodnoty
narazila hodnota na prvni dno v roce 2016. Poté néasledoval postupny rust a dalsi prudky pokles
nastal, jako u vétSiny ostatnich titulli, v roce 2020. Po rychlém narustu, opét podobné jako
v jinych titulech, dosahl nejvyssi hodnot na konci roku 2021. A poté nasledoval dalsi prudky
pokles na 3. dno v grafu. Exponencialni spojnice ukazuje mirny pokles, a¢ vidime, ze vykyvy

behem sledovaného obdobi jsou cetné a veliké.
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4.3 OTP Bank

Tato tabulka se opét zaméfuje na celkové zhodnoceni klouzavych primért akcii mad’arské
banky OTP. Uvedena tabulka je jako obvykle v rozmezi obdobi 10 az 200 pro jednoduchy,

vazeny a exponencialni klouzavy pramér. Pro dané nastaveni je uveden také pocet provedenych

obchodu.

Tabulka 16 Zhodnocent klouzavych primeéri — OTP Bank (vlastni zpracovani)

MA10| MA20 | MA30 | MA40 | MAS0 | MAGO | MA70 | MASO | MA90 | MA100 | MA150 | MA200
Celkové SMA | 87,31%| 126,02% | 235,69%| 236,12% | 228,10% | 180,76% | 117,31% | 102, 16% | 99,45% | 93,59% | 194,28% |265,93%
Pocet obchod

°°e;:,'|°; oddl 6| 270 | 200 | 174 | 19 | 139 | 137 | 135 | 125 | 11 67 25
Celkové WIMA | 79,18% | 96,88% |129,34%| 153,98% | 185,42% | 220,25% | 185,44% | 152,33% | 143,47% | 103,88% | 108,89% | 177,18%
Pocet obchodd

ocetobehoddl ooy | 334 | 270 | 236 | 214 | 188 | 177 | 155 | 145 | 139 99 79

WMA

Celkové EMA | 76,10%| 143,41% |122,57%| 133,04% | 140, 70% | 126,91% | 69,39% | 103,68% | 156,80% | 129,88% | 174,86% |231,26%
Pocet obchodd

oce E:n,: U a0 | 200 | 242 | 215 | 199 | 173 | 161 | 135 | 115 | 119 81 46

Pro OTP Bank vysel jednoduchy klouzavy primér s délkou obdobi 200 jako nejlepsi indikator.
Vykézal zhodnoceni 265,93 %. Stacilo mu pouhych 25 obchodnich ptikazi za obdobi 2014—
2022.

Se stejnou délkou zhodnotil nejlépe v ramci exponencialniho klouzavého priméru EMA200,

ktery zhodnotil pocatecni kapital o 231,26 %. Vyuzil 46 obchodd.

Vazeny klouzavy primér své nejlepsi zhodnoceni pii menSim obdobi a jednalo se tedy o

indikator WMAG60, ktery zhodnotil kapital o 220,25 % se 188 obchody.

V tomto piipad€ veskeré nastaveni téchto klouzavych priméra vedlo k zhodnoceni a nenastal
zadny zaporny vysledek. Nejméné vydelecné byly vSechny indikatory s nastavenim 10. Poté
Jim naruastalo zhodnoceni a poté nasledoval mensi pokles v trendu okolo 70-90 a pak se znovu
zacal trend zvedat. PoCty obchodl s nartstajici délkou obdobi klesaji. Pokud by byly brany
v potaz poplatky, tak by negativné ovlivnily vynosnost, ale pro nezkreslenou vypovidaci
schopnost indikatorti 1ze vidét jejich prirozené chovani. U nastaveni SMA10 bylo provedeno
416 obchodl, u WMA10 500 obchodii a u EMA 420 obchodl. Napt.: V ptipadé SMA200

staCilo 391 obchodt, aby dokazal vytvofit zhodnoceni vyssi o 178,62 %. Pokud by probehlo
tolik obchodd, pro nékteré investory by to bylo likvidacni uz v pouhych poplatcich.
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Tabulka 17 Zhodnoceni ,, Kup a drz*, RSI, MACD — OTP Bank (viastni zpracovani)

Kupa | o |MACD | MACD
drz 12-26-9 |24-52-18

2014 -7,05% | 15,65% | -7,17% | -6,58%
2015 5744% | 29,89% | 13,24% | 61,05%
2016 34,00% | 10,03% | -3,60% | 10,38%
2017 3333% | 10,40% | 11,28% | 19,67%
2018 5,32% 7.84% | -20,53% | 11,59%
2019 36,67% | 8,03% 9,73% | 24,10%
2020 | -1342% | -441% | 34.84% | 52,65%
2021 2425% | 6,41% 17,77% | 14,27%
2022 | -39,10% | -41,83% | -1,10% [ -24,25%
Celkové | 146,59% | 25,78% | 5443% | 263,65%
Pocet
obchodii

1 18 182 74

Delsi varianta indikatoru MACD s hodnotami 24-52-18 si vedla mnohem lépe nez jeho
standardni verze. Dokézala zhodnotit kapital 1épe o 209,22 %. ,,Kup a drz* méla také dobré
zhodnoceni a je jasné, ze firma byla za dané obdobi na svém rlstu, coz potvrzuje nasledujici
graf. Oscila¢ni indikator RSI se zhodnotil o 25,78 %, ale tento indikator potvrzuje naptic
analyzou vSech firem, Ze jako osamoceny indikator neni vhodny. Proto se bézné pouziva

v kombinaci a sleduje se doplitkové pro lepsi pochopeni situace na trhu.
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Zhodnoceni kapitalu "Kup a drz'", RSI, MACD a EMA60 - OTP Bank

Zhodnoceni (-)

01.01.2014 01.01.2015 01.01.2016 01.01.2017 01.01.2018 01.01.2019 01.01.2020 01.01.2021 01.01.2022
Zhodnoceni (dny)

—Kupadri ——RSI ——MACD 12-26-9 ——MACD 24-52-18 ——EMAG0

Obrazek 28 Zhodnoceni kapitalu "Kup a drz" , RSI, MACD a EMAG60 - OTP Bank (viastni zpracovani)
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V grafu lze vidét dobré zhodnoceni MACD 24-52-18, kde pii poklesu ceny v roce 2020 velmi
dobfte zareagoval a choval se naprosto opacné nez ,.kup a drz*, které v tu chvili zacalo klesat.
Je zajimavé si povSimnout opakujiciho se motivu okolo konce roku 2021. Po velkém propadu
v roce 2020 se cena ke konci roku 2021 vySplha na své nejvyssi body za celé obdobi béhem

jednoho roku.

Vyvoj zaviraci ceny OTP Bank
25000

20000

A E S ' ¥ NS (R I e

R?=0,5474

Cena (HUF)

10000

01.01.2014 01.01.2015 01.01.2016 01.01.2017 01.01.2018 01.01.2019 01.01.2020 01.01.2021 01.01.2022
Sledované obdobi (dny)

Zaviraci cena  -oeeeeee Exponenciilni spojnice trendu

Obrdzek 29 Vyvoj zaviraci ceny OTP Bank (viastni zpracovdni)
Akciovému titulu se dafilo - 1 pfi nejvétSich dvou propadech nedosdhl ani zdaleka svého
minima. NejniZsi cenu totiz m¢l 15. ledna 2015 3471 HUF — coz je zhruba okolo 400 K¢ dle
tehdejsiho kurzu (8,635 HUF za 1 K¢). Nejvyssi hodnota se vySplhala 4. listopadu 2021 na
19 400 HUF — cca 2 740 K¢ (kurz 7,079 HUF za 1 K¢) Spojnice trendu ukazuje predpokladany

rust.
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5. Vysledky strategii a shrnuti

V ptedchozi kapitole byly aplikovany tfi typy klouzavych primért o dvanacti obdobi na péti
akciovych titulech v letech 2014 —2022. V této kapitole budou shrnuty vysledky a zamysleni
nad tim, jakou roli by hraly transakéni poplatky.

5.1 Uspé&nost indikatori

V nasledujici tabulce je zobrazeno celkové zhodnoceni, jak dané tituly byly uspésné

v obchodovani.

Tabulka 18 Celkové zhodnoceni indikatorii ,, Kup a drz*, RSI, MACD, EMAG60

MACD | MACD
»Kup a drz®| RSI EMAG60
12-26-9 | 24-52-18

Komerc¢ni Banka| -26,24% -1,16% | 49,55% | -3,10% | 10,75%

Erste Bank 3,02% -6,73% | 70,72% | -3,41% | 54,29%

mBanka SA -40,80% | -57,31% |-24,40% | -28,10% | -40,17%

PKO Bank -23,16% | -57,39% |-53,57% | -46,83% | -1,98%

OTP Bank 146,59% | 25,78% | 54,43% | 263,65% | 126,91%

Konzervativni strategie ,,Kup a drz* méla nejvyssi zhodnoceni u posledniho akciového titulu
Zde byl evidentné rostouci trend, protoze u této firmy vSechny ostatni indikéatorové obchodni
strategie zhodnotily svilj kapital také. Nejhtife ale dopadla tato strategie u mBanka SA, kde
méla zaporné zhodnoceni 40,80 %, stejné tak u této firmy byly vSechny ostatni indikatory

zaporné a titul byl pfevazné na klesajicim trendu a mél velké meziro¢ni propady.

RSI bylo ve ¢tytech z péti titulti zaporné. Nejlépe zhodnotilo 25,78 % a nejhtife ztratilo 57,39
% u PKO Bank. Tento titul mél oproti ostatnim tituliim velmi malo nédkupnich a prodejnich
signalll a ¢ekal, nez klesne nebo stoupne na danou uroven prekoupené¢ho nebo ptredprodaného
trhu, aby vydal signdl. Autor se domniva, Ze konzervativn€ nastavené¢ podminky u tohoto
indikatoru zplsobuji, ze je indikdtor zpomaleny, a proto také vykazoval malo obchodnich
transakci. Sice pred Upravou dat vykazoval vice obchodnich signald, ale podle stanovenych
obchodnich pravidel, by mohla byt provedena obchodni aktivita, pouze pokud ptedchéazejici

byla opaéna. Tedy neslo nakupovat nékolikrat za sebou, stejné tak prodéavat.

63



Obchodni strategie zalozena na indikatoru MACD 12-26-9 byla u Polskych titul zaporna.

Tratila zde 24,40 % a 53,57 %. U ostatnich tituli méla vSude téméf vice jak 50 % zhodnoceni.

Experimentalni MACD obchodni strategie s dvojndsobnymi délkami exponencidlnich
klouzavych primért, kterd byla stanovena na zakladé zajimavych zhodnoceni klouzavych
prumért u delSich obdobi, nabyla o¢ekdvanych vyhod a nevyhod. Zda se, ze u tohoto typu
indikétoru toto nastaveni bylo u prvnich dvou tituli mirné ztratové. U mBanky o trochu
ztratovejsi nez nejlepsi indikator pro danou firmu (MACD 12-26-9). U této firmy vsSak byly
velké propady a cena Sla dold, to sice dobfe nastaveny indikator mize vykompenzovat
,»dobrymi‘ ndkupy, ale je to mnohem slozitéjsi situace nez u jinych ziskovéjsich titult, piestoze
byl v roce 2021 obrovsky vzestup a poté opét nasledny pad. Zajimavé je, ze mél nékolika
nasobn¢ vétsi zhodnoceni u posledni firmy OTP Bank, kde jeho standardni kolega zlstal pouze
u zhodnoceni 54,43 %. Tento indikator vykazoval méné obchodnich piikazii nez MACD 12-
26-9, coz by se projevilo zasadné ptfi zapocitani poplatkli. D4 se fict, Ze vyhodou tohoto
nastaveni je, Ze dochazi k mensim postu falesnych signalli, nereaguje tolik na vykyvy a je
zaméfen na stfedné a dlouhodobé trendy. Na druhou stranu divodem jeho nizkého zhodnoceni
muze byt, Ze ma delsi prodlevy v reakci na zménu na trhu a jeho signdly mohou byt pozd¢jsi a
nepiesné. Zvlast' v poslednim ptipadé ale velmi dobie zdolal prudky propad v roce 2020 a

udrzel si vzestupny trend nejlépe.

EMA 60 byl zastupcem za klouzavé primeéry se stfedni délkou obdobi. Jeho zhodnoceni bylo
solidni, jedn4 se o nejjednodussi typ indikdtoru z téchto uvedenych, presto reagoval velmi
dobte, ackoliv u mBanky ztratil 40,17 % svého kapitalu. U PKO Bank tratil ze vSech indikator
nejméng.

V nésledujici tabulce se nachdzi primérné zhodnoceni indikatori. Vzhledem k tomu, ze do
kazdé spolecnosti byl vloZen stejny jednotkovy kapitdl, pak lze porovnat a zprimérovat

hodnoty, protoZe maji stejnou véhu.

Tabulka 19 Priumérné zhodnoceni — ,, Kup a drz*, RSI, MACD, EMAG60

) MACD
Kupa | g1 | MACD 155 | EMAGO
dri” 12-26-9
18
Prumerne’ 11,88% | -19.36% | 19,35% | 36,44% | 29,96%
zhodnoceni
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V nasledujici tabulce se nachazi vSechny tii typy klouzavych priméri pro sledované akciové
tituly a v buiikach je zapsané obdobi pro jednotlivé typy klouzavych primért, u kterych bylo

pro uvazované tituly zhodnoceni nejlepsi.

Tabulka 20 Nejlepsi obdobi klouzavych priimérii u danych

SMA WMA EMA
Komer¢ni Banka 60 70 10
Erste Bank 200 200 150
mBanka SA 20 30 20
PKO Bank 100 150 150
OTP Bank 200 60 200

V tabulce Ize vidét, Ze dlouhé obdobi (100, 150, 200) vyslo nejlépe pro osm z patnacti moznosti.
Stfedni obdobi (60, 70) vyslo nejlépe pro tfi z patnacti moznosti a kratké obdobi (10, 20, 30)
vyslo pro ¢tyfi z patnacti moznosti. To je zajimavy fakt vzhledem k tomu, ze v pfedchozi
kapitole bylo moZné vidét vétSinou velmi dobra zhodnoceni klouzavych primért s hodnotami
100, 150 a 200. Casto mély nejlepsi zhodnoceni klouzavé priméry o obdobi 150 a 200 a mély
také nejmensi poCty obchodnich signald. Prestoze tento typ indikatoru neni pftilis slozity, je jeho
vyhodou rychlé pouziti, jednoduchost ¢teni apod. Délka obdobi je zasadnim faktorem vSech

indikatorti a velmi zajimava zhodnoceni v prib¢hu analyzy padala na tyto délky.

5.2 Vliv poplatkii

Poplatky nebyly zapoCteny v této praci, protoZe by doslo ke zkresleni spolehlivosti a vynosnosti
indikatort a jejich strategii. Pochopitelné v realném svété jsou tyto poplatky soucésti obchodit
a hraji sté€zejni roli. Zkoumani vlivu poplatkl a ur¢eni spravného obdobi, poptipad¢ replikovat
nasledné veskerou analyzu by mohlo byt pfedmétem dalSiho badani. Dle ceniku Fio Banky se
jeji poplatek za obchodovani na burze ceni na 0,29 % z celé investované Castky. (Fio banka,
2022)

Hodnota kapitalu by se tedy s poplatky vypocitala jako:

(S +Dl)

Kn = Ko I1i= ( 33%)"
* 100

(Fuksa & Svoboda, 2016)
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Nekteré indikatory sice dokéazaly dobte zhodnotit kapital, ale v piipadé velkého poctu obchodu
by poplatky predstavovaly podstatnou ¢ast zhodnoceni titulu. Proto nemusi nutné znamenat, ze
nejlepsi strategie je ta nejvhodnéjsi prave kvili velkému mnozstvi poplatkli. Dlouhé obdobi
v klouzavych primérech by mohlo byt dobrym kompromisem pravé kvili nizkému poctu

obchodt a stale vhodné;jsi strategii nez ,,Kup a drz*.
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Zavér
Cilem této diplomové prace bylo ovérit spolehlivost vybranych indikatori a vyvodit z vysledki
zavery. Ke splnéni tohoto ukolu bylo tfeba vybrat indikatory, zvolit tituly na které je aplikovat,

ziskat data, vypracovat strategii a pravidla, vhodné aplikovat vybrané indikatory v souladu

s pravidly a strategii a poté zhodnotit jejich vysledky a spolehlivost.

Na zacatku diplomové prace bylo tieba ukotvit zasadni teoretické poznatky spojené
s technickou analyzou, nastinit pfistupy a teorie, ze které technickéd analyza vyplyva. Byla
predstavena teorie optimalnich trhd, jejich kritika a posléze behavioralni finance, které ukazuji
na to, ze v akciovém trhu se mohou objevovat emoce a neracionalni chovani, které¢ se da
ptedvidat. Proto byla ptfiddna Cast o grafickych indikéatorech, které jsou nedilnou soucasti
technické analyzy, kde se da vidét jista repetice v chovani na akciovych trzich. Toto chovani
1ze analyzovat pomoci trendovych a dal$ich indikatord, které byly popsany v uvodni kapitole a
tyto indikatory se snazi matematicky pfedpovédét trend. Z indikatorit byly zvoleny tfi typy
klouzavych priméri (jednoduchy, vaZeny a exponencialni) a potom dva oscilatory RSI a
MACD. Aplikované indikatory mély rizna nastaveni. Pro klouzavé priméry se pocitalo pro
dvanact riznych obdobi od kratkych po dlouhé. U MACD byla nastavena standardni délka a
dvojnasobna délka v ndvaznosti na vysledky klouzavych prameéri. RSI bylo tvofeno standardni

délkou €trnéct dni klouzavého priiméru a hodnoty 70 pro ptekoupeny trh a 30 pro pieprodany.

Zasadni Casti prace bylo vytvoreni podminek ndkupu v programu MS Excel a naprogramovani
makra v programovacim jazyku VBA, aby vypocitavalo zhodnoceni, pfipocitdvalo hodnotu
dividend v pfipadé, Ze na né je pravo, dodrzovalo obchodni pravidla a pocitalo meziro¢ni

zhodnoceni. To byla nejslozit&jsi ¢ast diplomové préce.

Ptekvapivym vysledkem je vykonnost klouzavych primért, které dosahly dobrého zhodnoceni,

piestoZe jsou pomérné jednoduchymi indikatory. Pfedevsim pak v delSich obdobich.

V piipadé RSI nebyla vynosnost moc Uspésna a indikator provadél malo obchodnich signali.
Konzervativné zapsané podminky nédkupu v souladu s ur¢enymi pravidly obchodu zapfticinily,
ze indikator reagoval pomérné pomalu a pii jinak nastavenych podminkach nakupu a prodeje
by se dala zvysit jeho efektivita. Naptiklad jiné nastaveni hodnot pro prodej a nakup, pfidani
dal$ich podminek pro nakup a prodej apod. Tento indikator se bézn¢ doporucuje pouZzivat
v kombinaci s dal§imi a pro spolupraci s jinymi indikatory miize byt mnohem siln&j$im, nez je

sam o Sobé.
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MACD o standardnich délkach 12-26-9 predhanél strategii ,,Kup a drz* a generoval dobré
zhodnoceni, ale hlavné v polskych titulech byl ztratovy, kde vSak byla vétSina indikatort také

ztratova.

Experimentalni dvojnasobna délka MACD dosahla nejlepSiho priimérného zhodnoceni, ale tato
hodnota je hlavné zkreslena tim, Ze dokazal indikator generovat obrovské zhodnoceni na
poslednim titulu a velmi dobfe reagoval na stoupajici trend. V ostatnich ptipadech nebyl az tak
dobry. Nejspise je to dané tim, Ze na klesajici trendy reagoval pomalu a ve $patnou chvili.

vvvvvv

aspektem, kterym by se mél investor fidit je to, jaky typem investora chce byt, jaké jsou
nasledky této cesty a jaké jsou piinosy. Zadny indikétor neni dokonaly. Je tieba brat v potaz
poplatky. Pokud bude zvolen indikator, ktery reaguje citlivé a investor chce byt velmi
dynamicky na trhu, tak je zde riziko falesnych signali a velkého mnozstvi pen¢z vlozenych do
poplatk. Pro bézného investora tento zpiisob obchodovani mize byt likvidaéni jen z ditvodu
poplatk a nékolika ztrat. Pokud si tedy chce investor zvolit vynosnéjsi strategii, nez je ,,Kup a
drz* a je konzervativni, chce udélat mén¢ obchodl, mél by se soustiedit na, pro nékoho mozna,
primitivni klouzavé priméry. Pii dlouhém obdobi a malo transakcich mohou ptinaset dobré
zhodnoceni a pokud neni investor Uplny profesiondl, mohla by mu tato strategie vyhovovat.
Diky delsi délce je schopen klouzavy primér jednoduse sledovat a zkonstruovat, faleSné signaly
budou mnohem v mensi frekvenci a drobné propady ho nebudou stat zbyte¢né prodeje a

nasledné nékupy (transakéni poplatky).

PrestoZze tématem této prace je technicka analyza, tak autor doporucuje nefidit se pouze smérem
technické analyzy, ale vyuzit ji v rdmci svého arsenalu védomosti a nastrojii. Technicka analyza
pomaha pochopit trendy, v podstaté i chovani emoci a dokdze je promitnout do cisel a ty
ptetvofit v prodejni ¢i ndkupni signaly. Zaroven fundamentélni analyza sledovaného akciového
titulu, psychologickéd analyza prostfedi a doba, ve kterém se firma a jeji investofi nachazi,
mohou byt dobrymi podnéty, jak spolecné zaznamenat trend diive, nez jej rozeznd investorsky
dav a tim mit strategickou investicni vyhodu. N4apovédou mohou byt i makroekonomickeé

ukazatele apod.
Technické analyza je velmi silnym nastrojem pro investory, kteti ovladaji jeji principy. Ti, kteti
rozumi principtim grafi, trendiim a statistikdm a maji jasnou piedstavu o tom, jaky typ investora

chtéji byt a s jakym kapitalem k tomu disponuji, mohou dosahnout mnohem lepSich vysledkt

nez investicni dav, ktery pouze ,,opisuje* jeden druhého.
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Abstrakt

MUZIK, JAN. (2023). Spolehlivost vybranych indikdtorii technické analyzy na akcie bank.

[Diplomova prace, Zapadoceska univerzita v Plzni].

Klicova slova: Technicka analyza, Akciovy trh, Klouzavé priméry, MACD, RSI

Tato diplomova prace se zabyva analyzou spolehlivost vybranych indikatorti na bankéch:
Komer¢ni Banka, Erste Group Bank AG, PKO Polish Bank, mBank S.A. a OTP Bank. Analyza
probihd v letech 2014 — 2022. V prvni kapitole se nachazi teoretické ukotveni problematiky
technické analyzy. Nasleduje popsani vybranych indikatori. Ve tfeti kapitole je popsana
metodika, obchodni pravidla, popsané VBA makro a predstaveni firem vcetné jejich
rozhodnych dnil a vyse pro dividendy. Ve ¢tvrté kapitole se nachazi aplikace téchto vybranych
indikatorim, jejich vysledky a grafické zobrazeni jejich zhodnoceni. V posledni kapitole je
shrnuti a zamysleni, jak by vysledek ovlivnily poplatky. Prace ovéfila spolehlivost a chovani
indikatori a zkoumala, jak délka nastaveni obdobi klouzavych priméri mutze ovlivnit

zhodnoceni kapitalu.
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Abstract

MUZIK, JAN. (2023). Reliability of selected indicators of technical analysis on bank shares.

[Master's Thesis, University of West Bohemia].

Key words: Technical analysis, Stock Market, Moving average, MACD, RSI

This diploma thesis deals with the analysis of the reliability of selected indicators on banks:
Komer¢ni Banka, Erste Group Bank AG, PKO Polish Bank, mBank S.A. and OTP Bank. The
analysis takes place in 2014 — 2022. The first chapter contains a theoretical anchoring of the
issue of technical analysis. The following is a description of the selected indicators. The third
chapter describes the methodology, business rules, described VBA macro and the introduction
of companies including their decisive days and amounts for dividends. The fourth chapter
contains the application of these selected indicators, their results and graphical display of their
evaluation. In the last chapter there is a summary and reflection on how the result would affect
the fees. The work verified the reliability and behavior of indicators and examined how the

length of the adjustment of the period of moving averages can affect capital appreciation.
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