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Uvod

Préce se zaméfuje na progndzu vyvoje dané¢ho segmentu financniho trhu, v tomto ptipadé
konkrétn¢ na prognézu bankovniho sektoru Visegradské ctytky. Cilem prace je vybrat
nastroje bézné¢ vyuzivané pii obchodovani na finan¢nich trzich a zhodnotit jejich

efektivitu pomoci dané metodiky.

V prvni Casti bude Ctenaf sezndmen s piistupy bézné uzivanymi pii obchodovani na
finan¢nich trzich. Prace kratce popisuje jednotlivé typy analyz od psychologické, ptes
fundamentalni az k samotné technické analyze. Zde jsou kratce popsany riizné nastroje,
at’ uz grafické ¢i technické. Z technickych indikatorti jsou nasledné vybrany dva
konkrétni nastroje, které budou pouzity v praktické ¢asti prace. Zde se prace pomysiné
rozd€luje na teoretickou a praktickou ¢ast, nasledujici kapitola totiz predstavi vybrany
segment finan¢niho trhu, ktery bude v ramci této ¢asti hodnocen. Déle je zde piedstaven
zpisob, jakym byly oba indikatory aplikovany, a nasledné uz jsou predstaveny vysledky
vypodtil pro riizna nastaveni téchto indikatort. Ctenaf je dale seznamen se strategii, se
kterou budou oba néstroje technické analyzy porovnavany. Dil¢i vysledky tohoto
srovnani jsou pak prezentovany v nasledujici kapitole. Posledni kapitola této prace uz jen
hodnoti vysledky vypocti a interpretuje ziskana data o¢ima investora. V zavéru prace je

zhodnocen cil prace a zda ho bylo dosazeno.

Vysledky této prace mohou pomoci budoucim investorim v jejich rozhodovacich
procesech a investicich. Prace analyzuje dva sice jednoduché, ale béZzné vyuzivané
indikétory technické analyzy, které jsou vhodné pro vSechny zalinajici, ale 1 zkuSené
investory. Je vSak dilezité mit na paméti, ze veskeré zavéry a formulace této prace jsou
pouhym vysledkem backtestingu a maji pouze historickou vypovédni hodnotu. V Zadném
ptipad¢ nelze tvrdit, ze stejnych vysledki dosahne investor 1 v budoucnu, nebot’ faktor
pro uspésné obchodovani na finan¢nich trzich je podstatné vice a ne vzdy jdou Gspésné

predpovidat.



1 Nastroje pouzivané pri obchodovani na finan¢nim

trhu

Vidina bohatstvi zalozena na principu levného nakupu a drahého prodeje nejen akcii
vzbuzuje pozornost investorti po celém svété jiz cela staleti. Ti se pomoci rozsédhlého
analytického aparatu snazi analyzovat minulé chovani daného néstroje finan¢niho trhu a
predikovat tak jeho budouci vyvoj. Diky tomu mohou byt schopni vcas odhalit opakujici
se vzorce, které jim mohou pomoci v rozhodovacim procesu, zda nakoupit, drzet, ¢i
prodat dany néstroj. Dle Veselé¢ (2011) byly ke zkouméani a analyze vyvoje akciovych

kurzl vytvofeny v prib¢chu staleti tii analytické ptistupy. Jedna se o:

1. psychologickou analyzu,
2. fundamentalni analyzu,

3. technickou analyzu.

Kazdé z téchto analyz vyuZzivé zcela jiné pfistupy, techniky i metodologie, avSak vSechny
si kladou stejny cil: analyzovat dosavadni vyvoj akciovych kurzi a nésledné jejich
budouci vyvoj prognézovat. Kazda ztéchto metod také predpoklada existenci
nadhodnocenych ¢i podhodnocenych akciovych titulii, jinak by totiz ke kolisani kurzii

nedochazelo.

Zcela nejvice vyuzivanou je v soucasné dobé stale fundamentdlni analyza, i kdyz velké
oblib¢ se t¢si 1 analyza technicka, kterd se nejveétsiho rozmachu dockala v sedmdesatych
letech, kdy doSlo k enormnimu rozvoji vypocetnich technologii. Psychologické analyza
se vzdy ftadila a pravdépodobné i bude fadit ke spiSe pomocnym a doplikovym
technikdm, nebot’ klade velmi striktni poZadavky na daného investora ¢i analytika.
Nicméné je ale diilezitou soucasti kazdého investicniho rozhodovani a neméla by se

opomijet.



1.1 Psychologicka analyza

Jak jiz bylo zminéno, psychologickd analyza je spiSe doplikovym ¢i okrajovym
nastrojem kazdého investicniho rozhodovani. Nejvétsi podil na rozhodovani investori
maji vystupy z fundamentalni a technické analyzy, avsak jelikoz je toto rozhodovani
subjektivnim jevem, velkou ¢ast tvofi pfi investovani pravé lidské emoce. Ty mohou
raciondlni chovani investorti zasadnim zpisobem ovlivnit, a proto se fada z nich soustfedi

i na psychologickou stranku véci.

Na rozdil od dvou hlavnich piistupli se psychologicka analyza nesoustfedi na konkrétni
nastroje finan¢niho trhu, nybrz na daného ¢lovéka investora, ktery se o ndkupu, drzbé ¢i
prodeji rozhoduje, a impulsy, které ho k témto rozhodnutim vedou. Zasadni odliSnosti je
tedy predmét zkoumani, coz do investi¢cniho rozhodovani vnasi zcela novy pohled.
Abychom mohli spravné analyzovat chovani investori na finan¢nim trhu, je nutné
nejprve porozumeét principim tzv. davové psychologie. S tou pfisel pred vice nez sto lety
znamy francouzsky socidlni psycholog Gustave Le Bon. Tuto teorii pak nevédomky
vyuzivala fada investori ve snaze porozumét chovani vétSiny investorti na trhu, aby pak
od tohoto chovani odvodili to vlastni, které by bylo Gspésnéjsi a ve finéle tedy opacné,
nez chovani davu. Nékteti z téchto investorti pak tyto poznatky sjednotili do ucelenych
strategii, jeZ se staly zdkladem pro zcela nové odvétvi, tzv. behaviordlni finance. To se
zabyva predevsim vlivem rtuznych psychologickych faktorti na chovani investorii na
financ¢nich trzich. Pfedpokladem je iracionalni chovani davu investort a jejich reakce na
nové, kurzy ovliviiujici informace, coZ vede k vyznamnému a neopodstatnénému

vychylovani kurzt od rovnovéhy (Veseld, 2011).
Le Bonova teorie davu

Le Bon ve své knize Psychologie davu popisuje dav jako ,,kolektivni dusi. Ta se sklada
ze vSech investorl na daném finan¢nim trhu a chové se naprosto odli$né, nez jak by se
chovali jednotlivi investofi v ni. Jedinci se netidi vlastnim rozumem a podléhaji davovym
trendiim, jsou tak snadnéji ovlivnitelni néjakym vidcem. Jejich chovani Le Bon popisuje
jako iraciondlni, jelikoz véfi v neomylnost davu a misto vlastniho intelektu se nechévaji
unaSet davovym proudem. Pouze silné osobnosti, které jsou schopny dokonale ovladat
svou psychiku, jsou schopny v¢as se odtrhnout od davu a profitovat (Chovancova a kol.,

2017).



Kostolanyho investi¢ni psychologie

André Kostolany proslul zejména svymi investicnimi dovednostmi a zkusenostmi, jelikoz
jeho aktivni i¢ast na burze trvala bezmala sedmdesat let. Burza se podle Kostolanyho
vyviji podle toho, zda je na ni vice akcii nez hlupakli nebo naopak. Pfi tvorbé své
investicni strategie vychéazel z Le Bonovy teorie davu a rozd¢lil investory na trhu na hrace

a spekulanty.

Naprostou vétSinu investort tvoii hraci, kterym dal Kostolany dovétek ,,roztfesené ruce.
Tito investofi tvori vétSinovy dav a dle Le Bonovy teorie jednaji impulzivné, iracionalné

a veskera sva rozhodnuti s vidinou rychlého zbohatnuti podtizuji davu.

Spekulanti pak tvofi podstatné mensi ¢ast davu a jedna se o psychicky silné osobnosti,
které narozdil od hracta dokazi rozpoznat davové Silenstvi od opodstatnénych pohybi na
burze. Vétsinou plavou proti proudu a kdyZz vétSina nakupuje, spekulanti prodavaji a

naopak. Vyznacuji se tzv. 4 G:

1. gedanken (myslenky),
2. gedult (trpélivost),

3. geld (penize),

4. gluck (Stésti).

Kostolany rozdélil kolobéh burzy na ti1 hlavni faze, na zakladé kterych doporucuje nékup,

drzbu ¢i prodej cennych papird. Jednotlivé faze jsou nasledujici:

1. faze zmény — spekulanti rozpoznaji ptileZitost a zacinaji nakupovat,
2. faze doprovodna — ke spekulantlim se pfidavaji hraci,
3. faze prehanéni — zatimco hréci stale nakupuji, spekulanti dokazi rozpoznat, ze
dal$im nakupem uZ nevydélaji a zamé&fuji se na jiné nastroje finan¢niho trhu.
Impulzy pro ndkup, drzbu ¢i prodej titulli zndzornuje Kostolany na tzv. ofechovém grafu.

Jednotlivé faze na ném mlZeme pozorovat v obou smérech, tedy jak pii rostoucim tak i

klesajicim kurzu.



Graf 1: Kolobeh burzy podle Kostolanyho
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Zdroj: vlastni zpracovani dle (Chovancova a kol., 2017)

Al — zde se trh nachazi ve fazi zmény. Spekulanti rozeznéavaji ptilezitost a narozdil od
hracu, ktefi jsou spiSe pesimisticti, zacinaji nakupovat cenné papiry.

A2 — druhd faze, hrac¢i se svidinou rychlého zbohatnuti zaCinaji ptizpisobovat
spekulantiim a nakupuji akcie. Spekulanti akcie drzi, nakupuji méné.

A3 — faze prehanéni, investofi bezhlavé nakupuji a kurzy stale sttemhlav rostou, i kdyz
pomaleji. Spekulanti za¢inaji rozpoznavat, ze trh je jiz pfesyceny a piestavaji nakupovat.
B1 — klesajici faze zmény, spekulanti zac¢inaji prodavat drzené cenné papiry, zatimco
hraci stale vyckavaji.

B2 — doprovodna faze, spekulanti vyckavaji a hraci zacinaji prodavat své akcie. Obchodt
na trhu pfibyva, ale drziteld ubyva.

B3 — mezi hraci dochazi ve tfeti fazi k panice a masivnimu prodeji akcii, a to 1 za niZsi
cenu nez kupni. V této fazi zacinaji spekulanti opét nakupovat.

Rozeznat ptesné signaly pro nakup a prodej zvladne jen zkuSeny investor s lhostejnym

postojem k riziku, dle této teorie by se vSak pii nakupu mél trefit mezi faze B3 a Al,

naopak pfi prodeji do faze A3 a B1 (Chovancova a kol., 2017).
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Keynesova investi¢ni psychologie

John Maynard Keynes ve své teorii zastdvd nézor, ze vétSina lidi, védoma si své
smrtelnosti, upfednostiiuje kratkodobé investi¢ni okno a snazi se rychle zbohatnout. Vyssi
zisky jsou pro tyto investory ldkavéjsi 1 presto, ze jsou vétSinou daleko rizikoveéjsi.
Podobné jako Kostolany, i Keynes rozdéluje dav na profesiondlni a individudlni
investory. Individudlni investofi jsou obdobou hract, tedy investofi, kteti jdou s davem a
podléhaji skupinovym rozhodnutim. Profesiondlni investofi jsou naopak obdobou
spekulantli, narozdil od nich vSak nedokdzi vyhodnotit situaci na trhu Iépe nez
individualni investofi, ale uplatiiuji taktiku opacnou, tedy jdou proti davu (Chovancova a

kol., 2017).
Drasnarova investi¢ni psychologie

Georg Drasnar rozliSuje u investori dvé vlastnosti — chamtivost a strach. Na zakladé
téchto dvou vlastnosti se dle Drasnara vyviji i pohyby kurzi daného investi¢niho néstroje.
Zkuseny investor je pak schopny tyto vlastnosti otocit ve sviij prospéch. Chamtivost se
poji s ristem kurzu, ziskl a tedy i s ndkupem cennych papirt. To ale plati jen do doby,
nez zacnou mit investofi strach o své penize a za¢nou své tituly prodavat. Nasledujici graf

demonstruje Drasnartiv pohled na rist a pokles indexu S&P500.
Graf 2: Drasnariv pohled na pohyby kurzu
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Na zavér své investi¢ni strategie pak Drasnar doporucuje vSem investoriim nasledujici:

1. mit kontrolu nad svymi emocemi,
2. nepropadnout davovému Silenstvi,
3. dokazat uznat chybu a neuspéch,

4. opirat se o vlastni myslenky a zkuSenosti.

(Chovancova a kol., 2017)

1.2 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza je dal$im z analytickych piistupi vyuzivanych pii obchodovani
na finan¢nich trzich. Dle Veselé (2011) je zaloZena na pfedpokladu, ze vnitini hodnoty
akcii jsou odlisné od aktualnich trznich cen, za néz jsou obchodovany. Akcie mohou byt
dle této teorie podhodnocené ¢i nadhodnocené. Akcie je podhodnocena, je-li jeji trzni
cena (kurz) niz$i nez jeji vnitini hodnota (teoretickd cena) a naopak. Pro spravné
pochopeni fundamentalni analyzy je tfeba spravné chapat pojem ,,vnitini hodnota akcie*
—ta je definovéna jako individudlni ndzor kazdého investora na daném trhu na to, jaky by

mél byt spravedlivy kurz dané akcie.
Graf 3: Rozdil mezi vnitini hodnotou akcie a aktualnim kurzem

kurz, resp. vnitfni

hodnota akcie

/ akciovy kurz

N
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tas

Zdroj: viastni zpracovani dle (Rejnus, 2014)

Graf vySe zobrazuje rozdily mezi vnitini hodnotou akcie a akciovym kurzem.
V momenté, kdy je akciovy kurz nad pomyslnou vnitini hodnotou akcie, jedna se o
nadhodnocenou akcii, naopak by se pak jednalo o akcii podhodnocenou. V priise€icich
obou kiivek pak dochazi k situaci, kdy je akcie spravné ohodnocena. K témto situacim
nedochazi pfili§ casto a kdyZ uz k nim dojde, nemaji dlouhého trvani. Kdyz se na trhu
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vyskytuje akcie nadhodnocend, racionalné jednajici investor bude akcii nabizet, kdyz se
na trhu vyskytuje akcie podhodnocend, bude investor akcii poptavat. Za ucelem
spravného urceni vnitini hodnoty akcie provadéji investoti nejriiznéjsi analyzy a vypocty,
disponibilnich informaci, které investoii maji. Vysledky téchto vypoctl pak i za pouziti
stejnych metod ptinaseji rizné vysledky, coz ma za nasledek nespocet rliznych vnitinich
hodnot dané akcie. Budou-li se ménit o¢ekavani investort, budou se meénit i vnitini

hodnoty akcii, ¢imz bude dochéazet i ke zmén¢ aktualnich kurzii (Rejnus, 2014).

Jak jiz bylo zminéno, v rdmci fundamentalni analyzy lze vyuZzivat nékolika rGznych
modelt, které pomahaji ur¢ovat vnitini hodnoty danych akcii. Nésledujici ¢ast seznamuje

s modelem nejpouzivanéj$im z nich.
Dividendové diskontni modely

Tyto modely stavi dle Veselé (2011) na soucasné hodnoté¢ akcie, k cemuz je zapotiebi
diskontovat o¢ekavané dividendy z dané¢ho investi¢niho nastroje. Vnitini hodnota akcie

se vypocita nasledovné:

_ Dy + C; )
1+
kde: VH - vnitini (soucasnd) hodnota akcie,
D, - ocekéavana dividenda v prvnim roce drzby,
Cy - ocekavany kurz akcie na konci prvniho roku drzby,
T - poZadovana konstantni mira vynosu.

Ocekavany kurz akcie na konci prvniho roku drzby zjistime jednoduse tak, Ze

diskontujeme budouci ptijmy plynouci z drzby akcie v nasledujicim roce:

C1= D2t G 2)
1+7r)
kde: (1 - ocekavany kurz akcie na konci prvniho roku drzby,
D, - oc¢ekavana dividenda v druhém roce drzby,
C, - ocekavany kurz akcie na konci druhého roku drzby,
T - pozadovana konstantni mira vynosu.

13



Pokud dosadime tuto rovnici do prvni, vznikne ndm vnitini hodnota dané akcie jako
soucet diskontovanych dividend za dva roky drzby akcie:

D, D, + C,

VH=(1+r)+(1+r)2

3)

Tento krok 1ze opakovat dél a dal az po dobu n let, kdy planujeme tuto akcii drzet. Obecny

vzorec pro vypocet souc¢asné vnitini hodnoty pak miizeme znézornit nasledovné:

vH=t oy D2 Datln (4)
1+r) (A+r)? A+r)n
kde: VH - vnitini hodnota akcie,
Disom - o¢ekavana dividenda v jednotlivych letech drzby,
Cizomn - ocekavany kurz akcie na konci jednotlivych let drzby,
T - pozadovana konstantni mira vynosu,
n - pocet let trvani investice.

Existuje cela fada dividendovych diskontnich modeld, vSechny jsou vSak zalozené na
stejném principu, tedy diskontovani budoucich pfijml. Pro ucely této prace postaci

obecna znalost téchto modelti, kterou si nyni demonstrujeme na praktickém ptikladu.
Piiklad 1

Investor mtize nakoupit akcie spole¢nosti ABC za cenu 20 $ / ks. Drzbu akcii planuje na
3 roky a v kazdém roce ocekava dividendu ve vysi 2 $. Kurz akcie za 3 roky se odhaduje

na 21 §. Vynosnost uvazujme ve vysi 10 %.

Abychom zhodnotili, zda m4 investor akcie nakoupit ¢i nikoliv, budeme potiebovat
vypocitat vnitini hodnotu akcie a porovnat ji se sou¢asnym kurzem. Po dosazeni dat ze
zadéani do vysSe uvedené rovnice ziskame nésledujici ptedpis:

2 2 2+21

VH =
A+0D d+012  A+017

()

Vysledkem této rovnice je VH = 20,75

Soucasna vnitini hodnota akcii spolecnosti ABC je vyS$i neZ aktudlni kurz, za ktery jsou
akcie investorovi nabizeny. Investor tyto akcie pravdépodobné nakoupi, jelikoz soucasny

kurz akcii této spolecnosti je podhodnoceny.

14



1.3 Technicka analyza

Ptestoze cil vSech druhti analyz je shodny, 1isi se zejména v piistupu k nakupu ¢i prodeji
daného instrumentu. Jak jiz bylo zminéno, psychologicka analyza jako jedina nebere
v potaz konkrétni cenny papir, ale chovani dané¢ho investora. Fundamentalni a technicka
analyza jsou si ale na prvni pohled podobné. Zatimco vSak fundamentalni analyza tesi
spiSe vnitini hodnotu akcie, tedy kterou akcii nakoupit a kterou prodat, technickd analyza
fesi spiSe nacasovani ndkupu a prodeje téchto akci. K tomu vyuziva grafické metody a
technické indikatory, které dokazi podat vice ¢i méné piesné informace o budoucim
vyvoji dané¢ho instrumentu. V obou téchto piistupech zalezi na kvalité¢ datové zékladny,
tedy jak pfesna jsou data, kterd se v analyzach vyuzivaji. Fundamentéalni analyza ma
v datové zakladné vSechny typy dat, od historickych, ptes aktudlni, az po budouci
progndzovana. V tom se od technické analyzy 1i8i, ta si totiz vystaci pouze s daty

historickymi (Veseld & Oliva, 2015).
Trend

V technické analyze se nejvice pracuje stzv. trendem. Ten je pii vyhodnocovani
budouciho vyvoje daného nastroje klicovy a investofi se snazi spravné nacasovat, kdy je
trend rostouci a kdy klesajici. Diky tomu pak mohou Iépe odhadnout mista, kdy se kurz
nachazi nejniZe a kdy nejvyse, coz poskytuje dilezité signaly k ndkupu ¢i prodeji daného
instrumentu. Ex-post pozorovanim se daji tato dna a vrcholy trendu urcit velice snadno,
jelikoz jsou jasné viditelnd, obtiznéjsi je vSak tento trend urcit do budoucna. Muze se stat,
Ze investor Spatné odhadne vrchol trendu daného nastroje a proda ho pfili§ brzy, tedy za
niZsi neZ potencionalni zisk. Naopak se to mize stat i u dna trendu, kdy investor nakoupi
dany instrument pfili§ brzy a tedy za vyssi cenu. Smyslem celé technické analyzy je tedy
spravné z historickych dat urcit, kdy pfesné a na jakych mistech se trend lame a tvofi tak

vrcholy a dna.

Trend v technické analyze miiZe byt rostouci, klesajici nebo postranni. V kazdém trendu
se pak vyskytuje mnozstvi riznych maxim a minim. Rostouci, jinak také by¢i trend se
vyznacuje tim, Ze kazdy dal$i vrchol je vysSsi nez predchozi, stejné tak kazdé dalsi dno je
vy$$§i, nez dno predchozi. V klesajicim, jinak také medvédim trendu je to naopak. Kazdé
dalsi dno by mélo byt niz$i nez dno piedchozi a kazdy dalsi vrchol by mél byt také nizsi
nez vrchol predchozi. Postranni trend je pak typicky svou stalou kolisavosti kolem daného

praméru, nenajdeme v ném tedy zadné signifikantni odchylky (Veseld & Oliva, 2015).
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Graf 4: Typy trendii

cas

Zdroj: viastni zpracovani dle (Vesela & Oliva, 2015)

Na grafu vyse je mozné sledovat viechny typy trendu. Cervenou $ipkou je oznaten trend
rostouci, kde si mizeme vSimnout, ze kazdy dalsi vrchol je vyssi nez vrchol predchozi,
coz spliuji i dna. Modrou Sipkou je znazornén trend klesajici, tedy kazdé dalsi dno je nize
nez dno predchozi, stejné tak i vrcholy. Zelenou Sipkou je pak oznacen trend postranni,

kde si mizeme v§imnout kolisani kolem daného priaméru.
Hladiny podpory a odporu

Dal$imi pojmy hojné vyuzivanymi v obchodovani na finan¢nich trzich jsou tzv. hladiny
podpory (support levels) a odporu (resistance levels). Ackoliv jsou to pojmy v SirSim
pohledu psychologické, vyuzivaji se prevazné€ v technické analyze pii studiu grafhi.
Hladina podpory je takova vySe kurzu, pfi které investofi pfestavaji danou akcii prodavat,
jelikoZ se domnivaji, Ze je tato hladina nejniz8i. Hladina odporu pak ptedstavuje naopak
pomyslny strop, kdy investofi v ur€itém okamziku povazuji vyvoj kurzu za nejvyssi a
prestavaji tak danou akcii nakupovat. Na Urovnich obou téchto hladin dochézi
k chvilkovému zbrzdéni ristu, respektive poklesu a kurz po urcity ¢asovy okamzik
vzdoruje. Na hladiné podpory se pfedpokladd, Ze poptavka po daném instrumentu je
dostatecné silna natolik, aby pokracovala ve svém poklesu a dokézala obratit jeho vyvoj
smérem nahoru. U hladiny odporu se naopak ptedpoklada, ze poptavka po daném
investi¢nim nastroji s rostouci cenou klesé a nabidka je tedy tak silnd, Ze dokaZze zastavit

rust a obratit vyvoj smérem dolil (Rejnus, 2014).
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Graf 5: Hladiny podpory a odporu

kurz

cas
Zdroj: viastni zpracovani dle (Rejnus, 2014)

Na grafu vySe jsou jednotlivé hladiny ptehledné zobrazené. Zelenou barvou je zobrazena
hladina podpory, kdy lokalni minima kolisaji kolem dané hodnoty kurzu. Cervenou
barvou je pak znazornéna hladina odporu, kde jednotlivé vrcholy kolisaji kolem jiné
hodnoty kurzu. Pfestoze se jedna pouze o pomyslné hladiny, jsou ,supporty” a
»resistance nedilnou soucdasti technické analyzy. Tyto hladiny vytvofené v minulosti

totiz mivaji zna¢ny vliv na chovani investorti na daném finan¢nim trhu.
Trendové kanaly

Souvisejicim pojmem mohou byt napt. i trendové kanaly. Pro vysvétleni jejich fungovani
si musime nejprve definovat pojem trendova linie. Trendova linie je vlastné obdobou
hladin, které byly popsany vyse, ale s tim rozdilem, Ze trendov¢ linie mohou byt rostouct,
respektive klesajici. Na by¢im trhu totiz spojuji jednotlivda minima (lokalni dna), o kterych
z definice rostouciho trendu plati, Ze kazd¢é dalsi dno je vyS nez dno predchozi. Na
medvédim trhu pak plati opacné zakonitosti. Dojde-1i k prolomeni téchto linii, mohlo by
se jednat o signal blizici se zmény trendu. Toto vSak mize ovliviiovat fada faktort, jako
je naptiklad délka trendové linie, pofet maxim ¢i minim nebo velikost uhlu, kterou
trendova linie svird s horizontalni osou. Trendovy kanal je pak rovnobéZzné pasmo mezi
trendovou linif a tzv. linii ndvratu, kde kurz po urcitou dobu osciluje. Pfi rostoucim trendu
je trendovou linii v podstaté hladina podpory a linii navratu hladina odporu. Pfi trendu

klesajicim je to naopak (Rejnus, 2014).
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Graf 6: Trendovy kanal na rostoucim trhu

kurz Linie navratu

Trendova linie

cas

Zdroj: viastni zpracovani dle (Rejnus, 2014)

Na obrazku je znézornén trendovy kandl, ktery se nachdzi v oscilaéni zon€é mezi
trendovou linii a linii ndvratu. Na medvédim trhu by vSak trendova linie spojovala
jednotlivé vrcholy a byla by tedy klesajici, stejné tak jako linie ndvratu, ktera by v tomto
ptipad¢ byla pod trendovou linii. M4 se za to, Ze dojde-li k vyboceni akciového kurzu

z trendového kanélu, jedna se o signdl pro zménu trendu.

Pro kratkodobé obchodovani na financnich trzich plati v souvislosti se zkoumanim

trendovych kanali nékolik zasad. Nasledujici zasady plati pro vzestupné kanaly:

1. Pokud hodnota kurzu dosdhne linie navratu, 1ze o¢ekavat nasledny pokles kurzu
a jedna se tak o prodejni signal.

2. Pokud kurz klesne na trendovou linii a vrati se zpét nahoru, ale na linii navratu jiz
nedosahne, d& se predpokladat slabnouci rostouci trend. To by mohlo mit za
nasledek prolomeni spodni trendové linie a nasledné jeji posunuti ptiblizné o Sitku
trendového kanalu, ve kterém kurz do této doby osciloval.

3. Pokud kurz prolomi linii horni linii névratu, d se o¢ekavat dalsi zrychleni rastu.
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Pro sestupné trendové kandly plati nasledujici zasady:

1. Pokud kurz dosahne spodni hranice linie navratu, da se o¢ekavat nésledny rtst a
jedna se tak o signal k nakupu.

2. Pokud kurz vzroste az na horni hranici trendové linie a zamifi dold, ale na linii
navratu jiz nedoséhne, ocekava se rust kurzu a prolomeni horni trendové linie. Ta
se posune piiblizné¢ o $itku trendového tunelu, ve kterém se kurz az doted’
pohyboval.

3. Pokud kurz akcie prolomi dolni hranici linie navratu, da se predpokladat jeste

rychlejsi pokles daného kurzu.

(Vesela, 2011)

1.3.1 Grafické nastroje

Jednim z elementarnich nastroji technické analyzy je zkouméni trendd z graft
udavajicich historicky vyvoj daného investi¢niho nastroje. Mezi nejpouzivanéjsi grafy
fadime tzv. ¢arovy a carkovy graf.

Carovy graf

Tento typ grafu je v grafické analyze zdaleka nejpouzivangj$im, a to predevsim diky své
jednoduchosti a ndzornosti. Lze z néj vy¢€ist uzaviraci hodnotu kurzu a ¢as jeho vzniku,
pro investory zkoumajici napf. oteviraci, maximalni ¢i minimalni vysi kurzu jsou tak
v podstaté nepouZitelné. Pro investory zkoumajici vyvoj trendu daného nastroje

dlouhodobé¢ jsou vSak naprosto dostacujici (Vesela & Oliva, 2015).
Graf 7: Carovy (liniovy) graf vyvoje indexu S&P500
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Carkovy graf

Tento typ grafu je jiz o néco komplexnéjsi nez graf carovy. Kromé uzaviracich kurzi totiz
zobrazuje i1 dalsi diilezité milniky daného néstroje, jako je napt. kurz oteviraci, maximalni
a minimalni. Vyvoj kurzu v dany ¢asovy okamzik reprezentuje jako svislou c¢aru, jejiz
vyska je dana rozdilem mezi maximalni a minimalni hodnotou. Kazda tato svisla ¢ara ma
pak napravo dalsi, tentokrat vodorovnou carku, ktera znac¢i hodnotu kurzu v momenté
jeho uzavieni. Nékteré Carkové grafy pak mohou obsahovat i idaje o oteviracim kurzu,
ktery je znacen podobné jako uzaviraci kurz vodorovnou Carkou, tentokrat vSak na

opacné, tedy levé stran¢ (Vesela & Oliva, 2015).

Graf 8: Carkovy (sloupkovy) graf vyvoje indexu S&P500
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Svickovy graf

Dalo by se fici, ze tyto grafy ptivodem z Japonska vychazeji z grafti ¢arkovych. Stejné
tak totiZ zobrazuji vSechny typy kurzi, tedy oteviraci, uzaviraci, maximalni a minimalni.
Jedinym rozdilem pak miZe byt fakt, Ze jsou tyto grafy tvotfeny ve stylu tzv. svicek. Tyto
svicky jsou opét svislé a z kazdého konce vychazi jeden knot. Spodni knot zobrazuje
hodnotu minimalniho kurzu, horni pak hodnotu maximalniho kurzu. Samotné télo svice
pak podobné jako u carkovych grafii zobrazuje oteviraci a uzaviraci kurz daného
investi¢niho nastroje. Pokud je hodnota uzaviraciho kurzu vyssi nez hodnota oteviraciho
kurzu, jedna se o vyvoj kurzu smérem nahoru (byc¢i trend) a svicka je tak zbarvena napf.
zelenou barvou. Hodnota oteviraciho kurzu je v tomto pfipad¢ na dolnim okraji svicky,
hodnota kurzu uzaviraciho naopak na hornim. Pokud je hodnota uzaviraciho kurzu nizsi
nez hodnota oteviraciho kurzu, jedna se naopak o vyvoj kurzu smérem dold (medveédi

trend) a svicka je zbarvena napft. barvou Cervenou. V tomto piipad¢ také plati, ze hodnota
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oteviraciho kurzu je na hornim okraji svicky, hodnota uzaviraciho kurzu je na okraji
spodnim. Svi¢kovy graf mize byt zkonstruovan v jakémkoliv ¢asovém obdobi, nejcastéji

se vSak vyuziva pro zobrazeni dat s intervalem dni ¢i hodin (Vesela & Oliva, 2015).

Graf 9: Svickovy graf vyvoje indexu S&P500
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Gannova analyza

Gannova analyza je prvni z pokrocilejSich grafickych metod prognézovéani vyvoje
finan¢nich nastroji. William Delbert Gann byl americky investor, ktery béhem svého
zivota zformuloval n€kolik technik, které jsou dnes znamy pod souhrnnym pojmem
Gannova teorie. Gann ve svych technikach vyuZiva spolu s historickym vyvojem kurzu
geometrickych thlid a obrazci, které mohou predikovat budouci vyvoj. Nejznamé;jsi
technikou této analyzy jsou Gannovy thly. Ty jsou dany dvéma Ccisly oddélenych
znaménkem X. Pokud bychom uvaZzovali napt. thel s oznac¢enim 1 x 1, znamenalo by to,
ze kristu kurzu o jeden procentni bod dojde kazdé jedno Casové obdobi, napt. den.

Nasledujici vycet udava podle Ganna ta nejvyznamnéjsi oznaceni a jejich tihly:

e 1x8 =  825°
e« 1x4 = 75°
e 1x3 = 7125°
e 1x2 = 6375
e Ix1 = 45°
e 2x1 = 2625°
e« 3x1 = 1875°
e 4x1 = 15°
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e 8x1 = 7,5°

Tyto thly se zpravidla zakresluji od vyznamného dna nebo vrcholu a slouzi, podle typu
trendu, jako hladiny podpory nebo odporu. Gann byl piesvédéen o tom, ze optimalni

vztah mezi ristem kurzu a ¢asovym usekem je 1 x 1, tedy zakreslen pod thlem 45°.

Graf 10: Gannova analyza

kurz

cas
Zdroj: viastni zpracovani dle (Veseld & Oliva, 2015)
Z grafu je patrné, Ze se spodni linie trendu drzi na 45° hranici, coz signalizuje stabilitu
nastoupeného trendu. V tento moment tvofi tato hranice hladinu podpory a pokud by kurz
tuto hranici protnul, mohl by to byt signal k ndkupu daného aktiva. Pokud by 45° hranice
slouzila naopak jako hladina odporu, jednalo by se o signdl prodejni (Veselda & Oliva,

2015).
Fibonacciho analyza

Leonardo Fibonacci byl italsky matematik 13. stoleti, ktery definoval tzv. Fibonacciho
posloupnost. Predstavuje sekvenci po sobé jdoucich cisel, kde je kazdé dalsi cislo
souCtem pifedchozich dvou. Prvnich par hodnot Fibonacciho posloupnosti udéava
nasledujici vycet:

o 1,1,2,3,5,8,13,21, 34,55, 89, 144, 233,377, 610, 987, 1597, 2584, 4181, ...

Dalsi zajimavosti této tady je fakt, Zze kazdé nasledujici Cislo fady konverguje k
1,618nasobku ¢isla ptedchoziho. Tento pomér hraje velmi vyznamnou roli ve svété kolem

nas a je znam také jako zlaty ez, ktery pii své praci vyuZzivaji napt. umélci, malifi nebo
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architekti. Neni to vSak jediné vyuziti zlat¢ého poméru. Dle Fibonacciho posloupnosti
funguje 1 celd fada zakonitosti v ptirodé, napt. struktura ulit mékkyst nebo rozevirani
zdtevnatélych Supin u SiSek. V technické analyze byla na principu Fibonacciho fady
odvozena celd tfada grafickych metod. Analytici zde vyuzivaji riznych poméra mezi

Cisly, napt:

1. mezi dvéma po sob¢ jdoucimi ¢isly — 0,618 (61,8 %),
2. mezi ob jedno jdoucimi ¢isly — 0,382 (38,2 %),
3. mezi ob dv¢ jdoucimi Cisly — 0,236 (23,6 %).

Tyto urovné se v technické analyze nazyvaji Fibonacciho nadvraty a v jejich blizkosti se
o¢ekava zména trendu. Urovné Fibonacciho navratd se aplikuji tak, Ze se nejprve vybere
by¢i nebo medveédi ¢ast trhu. V tomto useku je zapotiebi identifikovat lokalni minimum
a maximum, mezi kterymi Ize zkonstruovat hranice 0 %, 23,6 %, 38,2 %, 50 %, 61,8 %
a 100 %, pricemz hranice 0 % kopiruje na medvédim trendu troven lokalniho minima a
hranice 100 % troven lokalniho maxima. Na trhu by¢im jsou pak tyto hranice prohozené.
Jednotlivé hranice funguji na medvédim trhu jako hranice podpory a na by¢im trhu
naopak jako hranice odporu, kolem kterych hodnoty kurzii s velkou pravdépodobnosti
néjakou dobu osciluji, coz mize analytikim pomahat s prodejnimi a nakupnimi signaly

a budoucim vyvojem kurzu daného néstroje (Vesela & Oliva, 2015).

Graf'11: Fibonacciho hranice navratii na grafu indexu S&P500
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Na ukazkovém grafu vyvoje kurzu indexu S&P500 byly zakresleny Fibonacciho navraty
na medvédim trhu v ¢ase od 16. srpna do 13. fijna. Na dalSim vyvoji pak mizeme
pozorovat jednotlivé oscilace kurzu na dulezitych Fibonacciho trovnich navratu.
V listopadu se rtist zastavil na hranici 0,5, nasledné doslo k mirnému poklesu az na tiroven
0,236, a nakonec doslo k opétovnému riistu, ktery se zastavil az na dalsi pomyslné hranici
0,618. Tuto hranici kurz na chvili i protnul, coz mohlo byt pro zna¢nou ¢ést investorti
prodejnim signalem. Tento fakt lze podpofit i dalSim indikatorem, a to je zvySené

mnozstvi prodejii, coz mtizeme pozorovat v dolni ¢asti grafu.
Elliottovy viny

Fungovani Elliottovych vin vychazi z principu Dowovy a Fibonacciho teorie, které Ralph
Nelson Elliott spojil dohromady a vytvofil tak ucelenou teorii o vyvoji finan¢nich
nastroji. Elliott doSel k zavéru, Ze kurzy se pohybuji cyklicky a dle urcitych vzori, které
nazval viny. Tyto vlny maji tendenci se opakovat a v zakladnim tvaru obsahuji celkem
osm vln, z nichz pét se pohybuje ve sméru hlavniho trendu a tfi naopak proti tomuto

sméru.
Graf 12: Elliottovy viny, formace 5-3

kurz

Zdroj: viastni zpracovani dle (Veseld & Oliva, 2015)

Vlny 1, 3 a 5 jsou ozna¢ovany za vlny impulzivni, zatimco viny 2 a 4 jako viny korekéni.
Zbyvajici tii viny oznacené jako a, b, ¢ pak koriguji hlavni trend, ktery udavaji zejména
viny 1 a 5. Tento zékladni tvar byva oznacovén jako ,,mensi cyklus®, ve skutecnosti je
vSak tento zdkladni tvar pouhym stavebnim kamenem celého cyklu. Nejvétsim tvarem je
tzv. ,,velky supercyklus®, ktery je slozeny z né¢kolika supercykld, které bychom mohli

rozlozit na nékolik klasickych zakladnich tvara, tedy na mensi cykly. Zde ptichazi na
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tadu vyuziti Fibonacciho posloupnosti. Elliott totiz zpozoroval, Ze vynasobime-li uroven
prvni viny cislem 1,618 a tento vysledek pficteme k Grovni viny druhé, méli bychom
dostat hodnotu, na kterou by se s vysokou pravdépodobnosti méla vysplhat vina Cislo tii.
Ctvrta, korekéni vlna by se pak méla pohybovat v rozmezi 0,5-0,382, coZ jsou dalsi
urovné z Fibonacciho teorie. Pro odhad hodnoty paté viny pak mizeme vyuzit dalSich

nastroji, napt. Gannovy uhly.
Ralph Nelson Elliott pak shrnul zakladni principy uzivani této metody do nékolika bodii:

1. Kazda impulzivni vlna je nasledovana vinou korek¢ni.

2. Sm¢ér hlavniho trendu urcuje pét vin nasledovanych tfemi korekénimi vinami.

3. Formace 5-3 tvofi opakujici se cyklus.

4. Mensi cykly jsou soucasti vétsich cykli a bez ohledu na délku cyklu se ve vSech
opakuji zdkladni 5-3 formace.
Tteti vina byva nejdelsi vinou.

5
6. Ctvrta vlna je vzdy na vyssi arovni nez vlna prvni.
7. Pata vlna nemusi prevysit tieti vinu.

8

Druh4 vlna nemiize nikdy klesnout pod troven zacatku prvni viny.

Presné urcit zacatky a konce vin a spravné je zaradit do vétSich formaci je velmi obtizné
a takeé velmi subjektivni. Predik¢éni schopnost Elliottovych vin tedy zalezi na piesnosti a

také zkuSenostech dané¢ho analytika (Vesela & Oliva, 2015).

1.3.2 Technické indikatory

Mezi dalsi nastroje technické analyzy patfi matematicko-statistické ukazatele. Stejné jako
u grafickych metod, i technické indikatory slouZi k predikci budouciho vyvoje daného
investi¢niho nastroje s moznosti indikace ndkupnich a prodejnich signalt. Mezi hlavni

metody patii klouzavé priméry a oscilatory.
Klouzavé priméry

Jedné se o nejpouzivanéjsi nastroj technické analyzy, a to z mnoha diivodii. Primarnim
divodem by mohla byt jednoduchost provedeni nebo napt. nazornost zobrazeni. Dal§im
divodem pro dilezitost tohoto indikatoru je ten, Ze na principu fungovani klouzavych
priaméri stavi celd fada dalSich technickych indikétort, jako jsou napt. Bollingerovy pasy
nebo celd fada oscila¢nich metod. Jednd se o velmi jednoduchy princip vyuzivajici

primémych hodnot dané akcie, které jsou kazdy dalsi Casovy usek aktualizovany
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pfidanim nejnovéjsi hodnoty kurzu a odebranim té nejstarSi. Do vypocti lze kromé
uzaviracich kurzii dosadit jakékoliv dal§i hodnoty, at’ uz se jednd o kurzy oteviraci,
minimalni, maximalni, nebo tieba i hodnoty dalSich indikatorti technické analyzy. Jedna
se tak o zcela univerzalni nastroj pouzitelny pro jakoukoliv trendovou fadu. Piesnost a
citlivost predikce se muze liSit v zavislosti na pouzitém typu klouzavého priméru.

Ptikladem miize byt zékladni jednoduchy klouzavy priameér:

Ct + Ct—l + -+ Ct—(n—l)

SMA = - (6)
kde: SMA - Simple Moving Average, neboli jednoduchy klouzavy primér,
C; - hodnota kurzu v Case t,
n - pocet obdobi.

Pro vypocet tfidenniho klouzavého priméru bychom tedy secetli vSechny kurzy
v uplynulych tfech dnech a vydélili poctem obdobi, tedy tfemi. Stejn¢ tak bychom
postupovali pii vypoctu klasického priméru. Pro vypocet klouzavého priméru vsak
musime ve vypoctu pokracovat — tentokrat do Citatele zlomku pfidame hodnotu kurzu
¢tvrtého dne a odstranime hodnotu kurzu dne prvniho, pficemz jmenovatel zlstane stejny.
Tim dostaneme dal$i hodnotu, kterou mizeme zanést do grafu. Jednoduchy ptiklad

muzeme demonstrovat pomoci Excelu:

Graf 13: Implementace jednoduchého klouzavého priumeru
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)
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Na grafu vidime tfidenni jednoduchy klouzavy pramér, ktery je zndzornén zlutou
ktivkou. Z grafu je také patrné, Ze klouzavy primér se zacina vykreslovat az od tfetiho
dne, jelikoz data pied ¢asem 1 nejsou v tomto grafu k dispozici a nemizou tak byt do
vypoctu dosazeny. Klouzavy primér v podstaté¢ vyhlazuje jednotlivé skoky kurzu.
Nevyhodou tohoto typu klouzavého pruméru je vSak fakt, ze nezohlediiuje jednotlivé
vahy nejstarsich a nejnovéjsich kurzli a na zmény trendu tak miize reagovat se znacnou

latenci.

O néco presnéjSim typem tak mize byt vaZeny klouzavy prumér. Ten vychazi ze
stejné¢ho principu jako jednoduchy klouzavy primér, ovsem nejnovejSimu kurzu tady
vzdy pridéli nejvyssi vahu, kterou pro kazdy star$i kurz snizuje. V tfidennim okné
bychom tak nejnovéjsSimu kurzu ptidélili véhu 3, druhému kurzu véhu 2, az konecné

nejstar§imu kurzu vahu 1. Cely vypocet opét nejlépe demonstruje rovnice:

nCt + (n - 1)Ct—1 + -+ Ct—(n—l)

whAa = n+(n—-1)+--+1 2
kde: WMA - Weighted Moving Average, neboli vazeny klouzavy primér,
n - pocet obdobi,
C; - hodnota kurzu v Case t.

Opét pouzijeme stejny graf jako u jednoduchého klouzavého priméru, ale nyni si

v§imnéme o néco vyhlazenéjsiho priibéhu zelené kiivky vazeného klouzavého priméru.

Graf 14: Implementace vazeného klouzavého priméru
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)
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Zejména z dlouhodobéjsiho hlediska je pak vazeny klouzavy primér vyhledavanéjsim
nastrojem, jelikoz diky pfifazovani vysSich vah nejnovéjsimu obdobi 1épe vystihuje

aktualni situaci na trhu a trend vyvoje daného investi¢niho néstroje.

Z prusecikti hodnot investi¢niho néstroje a ptislusného klouzavého priméru je pak mozné
vyvodit signaly pro nakup ¢i prodej daného instrumentu. Pokud kiivka skute¢nych hodnot
(v nasem ptipadé modrd) protne kiivku klouzavého priméru (v nasem piipad¢ zelend)
seshora doli a kfivka klouzavého primeéru zlstava jest€¢ néjakou chvili nad kiivkou
skutecnych hodnot kurzu, jedna se o prodejni signal. Pokud by naopak kiivka skutecnych
hodnot protnula kiivku klouzavého priméru zespodu nahoru a kiivka klouzavého
praméru by néjakou chvili zistavala pod kiivkou kurzu, jednalo by se o signal nakupni.
Analytici vSak pfi vyuzivani klouzavych priméra nepracuji pouze s nimi, ale pomahaji si
1 dal§imi podplirnymi néstroji. Jednim z takovych nastroji miize byt histogram ve spodni
¢asti grafu, ktery udava objemy obchodd v daném ¢ase. Dobrym potvrzenim prodejnich
¢i ndkupnich signali pak mize byt napt. vysoky objem téchto realizovanych nakupt

(Chovancova a kol., 2017).

Dalsim typem klouzavych priméri jsou priméry exponencialni, které obdobné jako
praméry vazené prifazuji vahy jednotlivym kurziim v zavislosti na jejich stafi. Tyto vahy
jsou vsak reprezentovany tzv. vyhlazovacim faktorem nebo také exponencialnim

procentem, které se vypocita nasledovné:

2
= 8
P=M+1 ®
kde: ep - Exponencialni procento,
M - délka casové periody klouzavého praiméru.

Analytik se zde vSak nemusi drZet pouze tohoto postupu. Jednoduchym upravenim vzorce
st miZe zkuSeny investor zvolit velikost exponencialniho procenta v zavislosti na dalSich
pouzitych indikatorech a ziskat tak Casové okno, které bude pouzito pro vypoclet
exponencialniho klouzavého priimeéru. Jedna se tak o typ klouzavého primeéru, ktery dava
danému analytikovi ur¢itou moznost volby. Pokud tedy zndme exponencialni procento,

muzeme vztah pro vypocet klouzavého primeéru vyjadrit nasledujicim zptisobem:

28



EMAdnes = (EMAvéera X (1 - ep)) + (C X ep) (9)

kde: EMA - Exponential Moving Average, neboli exponencidlni klouzavy
pramer,
ep - exponencialni procento,
C - hodnota kurzu.

vvvvvv

zaklad pro mnoho dal$ich indikatori, napt. MACD. Na nasledujicim grafu mtzeme

demonstrovat prubéh exponencidlniho klouzavého pruméru:

Graf 15: Implementace exponencialniho klouzavého primeru
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Pro vypocet prvni hodnoty (vcerejSiho EMA) se vyuziva vétSinou jednoduchy klouzavy
prameér, jelikoz bez znalosti véerejstho EMA pted prvnim dnem vypoctu bychom ani

nemohli s vypoctem zacit.
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Porovnani prubéhu vsech typt klouzavych priméri demonstruje nasledujici graf:

Graf 16: Prehled pribéhu ruznych typii klouzavych priimeru

Klouzavé primeéry

40

35

30

25 — UrZ

20 EMA

5 WMA
SMA

10

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

V zévislosti na délce klouzavého okna se liSi indikace trendu, pfi pouziti kratSiho
casového okna se bude jednat spise o kratkodobé vyhlazeni, pokud vSak pouzijeme okno
delsi, mize nam prabéh klouzavého priméru napomoci identifikovat dlouhodobéjsi trend

(Chovancova a kol., 2017).
Bollingerova pasma

Tato pasma funguji na principu klouzavych primér, pficemz je mozné vyuzit jakykoliv
z typt uvedenych vyse. K tomuto priméru se nasledné pficte smérodatna odchylka kurzu,
coz vede ke konstrukci horni hranice Bollingerova pasma. K vytvoteni spodni hranice je
naopak zapotitebi smérodatnou odchylku odecist. Timto postupem vznikne jakysi koridor,
ve kterém se kurz daného aktiva v 99 % Gasu pohybuje. Sife pasma je samoziejmé
proménlivd a odvozuje se od volatility kurzu. John Bollinger doporucuje vyuzivat
20denni jednoduchy klouzavy primér a posun hranic o +2 smérodatné odchylky. Toto
pasmo podle n¢j odpovidd 95% hladiné spolehlivosti pro naprostou vétSinu aktiv.
Nakupni a prodejni signaly jsou pak celkem logické — pfi prolomeni horni hranice pasma
se kurz dostal do extrémnich hodnot a trh je ptekoupeny, coz vyvolava prodejni signal.
Pti prolomeni spodni hranice je pak signal opacny a o¢ekava se zména z medveédiho na

by¢i trh (Vesela & Oliva, 2015).
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Graf 17: Aplikace Bollingerovych pasem na grafu indexu S&P500
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Modré pasmo znaci Bollingerliv pas a lze pozorovat, Ze hodnota kurzu se skute¢né
v naprosté vétsin¢ ¢asu pohybuje v tomto rozmezi. Na grafu mizeme jasné identifikovat
obchodni signaly, které vSak zpétnym pozorovanim nebyly vzdy piesné. Proto autor
samotny doporucuje spoleéné stimto nastrojem vyuzivat 1 dalSich podplrnych

indikatort, které mohou pomoci falesné signaly vice ¢i méné eliminovat.

Oscilatory

J 4 w7 owe

Technické indikatory ze skupiny oscilatorti dokazi s vétsi ¢i mensi piesnosti identifikovat,

kdy je dané aktivum pieprodané nebo naopak piekoupené.

Prvnim typem oscilatoru je index relativni sily (RSI), ktery zohlediiuje kladné a zaporné
kurzové zmény za n¢jakou ¢asovou periodu. Vzorec pro vypocet hodnot tohoto indikatoru

je nasledujici:

100
RSI =100 — 7 (10)
1+—
D
kde: RSI - Index relativni sily pro prvni hodnotu,
U - primér kladnych kurzovych zmén za danou ¢asovou periodu,
D - primér zadpornych kurzovych zmén za danou ¢asovou periodu.
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J. W. Wilder, autor tohoto technického indikatoru, doporucuje 14denni casovou periodu,
pro rizné kurzovni fady a investi¢ni horizonty se vSak daji vyuzit kratsi ¢i delsi okna.
Hodnoty tohoto indikatoru se pohybuji od 0 do 100, pficemz nad 70bodovou hranici se
trh oznacuje jako piekoupeny a pod 30bodovou hranici jako pfeprodany. Pokud tedy trh
osciluje mezi t€émito hranicemi, jedna se o neutralni pasmo a kazdé protnuti tohoto pdsma
signalizuje moznou zménu trendu. Nejednd se vSak o nakupni, resp. prodejni signaly, ty
muzeme identifikovat az v moment¢, kdy se oscilator vrati z pdsem pieprodanosti ¢i

piekoupenosti zpét do neutralni zony (Chovancova a kol., 2017).

Graf 18: Indikator RSI na grafu indexu S&P500
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Zdroj: (Trading View, 2023)

Ve spodni ¢asti grafu miiZzeme pozorovat prib¢eh indikatoru RSI ve Etrnactidenni ¢asové
period€. Je patrné, ze pribéh indexu v 99 % casu osciluje v neutralni zéné, avsak
v n€kolika mistech dochézi k protnuti spodni 1 horni hranice. Pfi opétovném navratu
z pasma piekoupenosti 8. fijna 2021 miZe index investoriim nabizet signal k prodeji
daného aktiva, naopak v lednu 2022, kdy se hodnota RSI vratila z pteprodaného pasma
zpét do neutrdlni zoény, miZzeme identifikovat signal nakupni. Pokud hodnoty zpétné
porovname s vyvojem v grafu, miizeme konstatovat, Ze obchodni signaly byly Gspésné.
Pro urceni obchodnich signéld Ize vyuzit i jiné hranice, ¢im blize vSak budou oscilovat
kolem 50, tim mohou byt tyto signély vice zavad¢jici a nepiesné. Naopak posunuti hranic

pod tficet a nad osmdesat mtze obchodni signaly zptesnit.
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Dals$im indikatorem technické analyzy je Moving Average Convergance Divergence
(MACD), ktery je zalozeny na principu fungovani klouzavych priméra. Néektefi autoti
jej nepovazuji za oscilator, Chovancova a kol. (2017) vSak MACD do oscilatora zatazuje.
Pro svou konstrukci vyuziva rozdil (n€kdy i podil) mezi 12dennim a 26dennim
exponencialnim klouzavym primeérem, ktery se nazyvda MACD. Tento rozdil osciluje
kolem nulové hodnoty a zobrazuje tak dlouhodoby trend. K odvozeni obchodnich signalii
je vsak zapottebi zkonstruovat jesté jeden klouzavy primeér, tentokrat vsak ne z hodnot
kurzu, ale z pravé jiz zminovaného indikatoru MACD. Tento primér, kterému se také
fika spoustéci linie, ma devitidenni klouzavé okno a prisec¢iky s MACD, které po

konstrukei obou téchto kiivek vzniknou, mohou vyvolavat obchodni signaly.

Pokud kiivka MACD protne svou spoustéci linii smérem dolii, jedna se o signal k prodeji,
pokud ji naopak protne smérem nahoru, jedna se o signal k ndkupu. O néco silnéjSim
signalem k prodeji je pak protnuti MACD a spoustéci linie nad nulovou oscila¢ni linii,

reverzn¢é pro nakup pak pod touto linii.

Z indikatoru MACD se daji pozorovat i mozné zmeény trendu. Pokud se linie MACD
nachdzi v extrémné vysokych hodnotéch, signalizuje to pfekoupenost trhu a 1ze ocekéavat
zménu z by¢iho na medvédi trh. Pokud se naopak linie MACD pohybuje v extrémné

nizkych hodnotach, 1ze o¢ekavat zménu na byci trh v disledku pfeprodanosti trhu.

Graf 19: Pouziti indikatoru MACD na grafu indexu S&P500
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Ve spodni ¢asti grafu lze pozorovat nékolik linii. Modra linie pfedstavuje linie MACD,
tedy rozdil mezi 12dennim a 26dennim klouzavym primérem, oranzova linie pak
predstavuje spoustéci linii, neboli 9denni klouzavy primér hodnot MACD. Histogram
pak predstavuje pouhy rozdil mezi MACD a spoustéci linii, pokud se linie MACD
nachdzi nad svou spoustéci linii, jedna se o kladné (zelené¢) hodnoty a naopak. Na grafu
pak Ize zpétnym pozorovanim konstatovat, Ze obchodni signaly byly ve vétSin€ piipadi

spolehlivé.
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2 Aplikace vybranych nastroju

Pro analyzu zvoleného segmentu finan¢niho trhu byly vybrany dva néstroje technické
analyzy, konkrétné pak technické indikatory. Jedna se o indikator Moving Average
Convergence Divergence (MACD) a Relative Strength Index (RSI). Tyto dva indikatory
byly vybrany na zakladé¢ komplexnosti vyuziti a také z divodu schopnosti rozpoznani
falesnych signalii, které velice Casto poskytuji napi. Bollingerovy pasy. Indikatory
MACD a RSI se také velice Casto vyuzivaji spolecné a obchodni signaly lze identifikovat
jak graficky, tak Ciseln€. Dobrym pravidlem je sledovat signaly, které poskytuje MACD
a tyto signdly si potvrdit sledovanim indikéatoru RSI. Pokud jsou oba indikatory v souladu,
muze se jednat o signal, ktery bude s velkou pravdépodobnosti uspésny. Pokud oba
indikatory poskytuji v dany ¢as opacné signaly, je dulezité zapojit vyuziti i dalSich
technik, jako jsou napt. grafické nastroje. Potvrzeni obchodnich signald je pii
obchodovani na finan¢nich trzich klicové a mnohdy muze ptedstavovat rozdil mezi
uspéchem a nezdarem. Dal§im divodem pro volbu téchto dvou indikétorid je fakt, ze
nastroj MACD ve svych vypoctech zahrnuje i1 dal$i nastroje technické analyzy, a to

konkrétn¢ klouzavé primeéry, coz z n¢j déla velice komplexni néstroj.

Zvolené nastroje budou demonstrovany na vyvoji hodnot akcii bankovniho sektoru
Visegradské ¢tyrky. Jedna se o spojenectvi &tyF statdl stiedni Evropy, konkrétng Ceské
republiky, Slovenska, Polska a Mad’arska. Podminkou pro zvoleni konkrétnich bank je,
aby tyto banky byly kotované, tedy aby nabizely své akcie na burze. Dalsi podminkou
pro vybrané banky je doba plsobeni na burze, konkrétn¢ zde byl zvolen ¢asovy interval
10 let, tedy od 1. ledna 2013 do 31. 12. 2022. Pro Ceskou republiku jsou to tii banky
kotované na Burze cennych papiri v Praze, konkrétné¢ pak Komerc¢ni Banka, Moneta
Money Bank a Erste Group Bank. Tyto banky maji na burze nejvyssi trzni kapitalizaci a
jsou tak vhodnymi kandidaty pro analyzu obchodnich signald. Jedind Moneta se stala
kotovanou spolecnosti az v roce 2017, do vypocti vSak bude zatazena taktéZ. V Polsku
se mezi nejveétsi banky z hlediska trzni kapitalizace fadi PKO Bank Polski, Bank
Millennium, Bank Polska Kasa Opieki a Alior Bank. Tyto banky jsou kotované na
VarSavské burze cennych papiri. Mad’arsko pak z hlediska trzni kapitalizace nabizi
pouze jedinou banku, a to OTP Bank, obchodovanou na Budapest'ské burze cennych

papiri. Co se tyce naseho nejblizs§iho souseda, Slovensko bohuzel v souc¢asné dobé na své
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burze nekotuje zadnou banku, slovenské banky tudiz pro analyzu nelze pouzit.

Naésledujici tabulka udava dulezita data k jednotlivym bankam:

Tabulka 1: Seznam zvolenych bank V4 (hodnoty k 15. 3. 2023)

Zemé Banka Hodnota Trzni kapitalizace

Ceska republika Komeréni banka S 30,27 S 36 232,45
Ceska republika Moneta Money Bank S 3,60 S 35 808,79
Ceska republika Erste Group Bank S 32,36 S 22 408,97
Polsko PKO Bank Polski S 6,13 S 494 896,20
Polsko Bank Millennium S 0,91 S 170 458,97
Polsko Bank Polska Kasa Opieki S 18,12 S 99 309,17
Polsko Alior Bank S 8,09 S 50 248,91
Madarsko OTP Bank S 25,18 S 584,51

Zdroj: (yahoo! finance, 2023)

Vynosnost investice do jednotlivych bank za deset let (u Monety od roku 2017)

znazoriuje nasledujici graf:

Graf 20: Vynosnost investice u jednotlivych bank V4
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Zdroj: vlastni zpracovani dle (yahoo! finance, 2023)

2.1 Zdrojova data

Pro vypocty jednotlivych indikatorti byla pouzita data z finan¢niho portalu Yahoo
finance. Zde si lze stdhnout historicky vyvoj cen vSech vySe zminénych bank. Pro tuto
praci byly zvoleny denni hodnoty tzv. ,,adjusted closing price, coz jsou jiz upravené
zaviraci ceny kurzli o splity a dividendy. Metodika pro vypocet téchto hodnot je

nasledujici:
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e Pokud se firma rozhodne rozdélit (rozstépit) své akcie v poméru 2:1, predesla
hodnota zaviraci ceny se vynasobi multiplikatorem 0,5.
e Pokud je vyplacena dividenda ve vysi 0,8 USD a ptedchozi zaviraci cena akcie

byla napt. 25 USD, multiplikator se vypo¢ita jako 1 — (0,8 = 25) = 0,968.

V naSem piipad¢ by se hodnota ,,adjusted closing price* vypocitala jako 0,5 X 0,968 x
25 =12,1. Timto zpusobem jsou vypocteny vSechny hodnoty v daném obdobi pro
konkrétni banky. Jednou zvyhod, pro¢ vyuzivat tyto hodnoty misto standardnich
zaviracich cen je fakt, ze 1épe vystihuji vykonnost dané¢ho aktiva tim, ze investoriim
presné fikaji, kolik by na investici vydélali. Zaviraci ceny by v tomto piipadé podaly

zavadgjici a zkresleny obraz (yahoo, 2023).

2.2 Popis aplikace indikatoru MACD

Pro aplikaci tohoto indikatoru bylo vyuZito tabulek v aplikaci MS Excel, které jsou pro
vypocty spojené s MACD optimalni.

Obrazek 1: Ukazka aplikace pro vypocet MACD v Excelu

A B © D E F G H | J K L M N (¢} P
1 Date Closed price  EMA12 EMA26 MACD TL SIGNAL  GAINS PREV BUY VALUE BUY AND HOLD EMA12 EP 0.153846
2 2.1.2018 83.10 83.10 83.10 0.00 0.00 BUY 1.0000 83.1000 1.0000 EMA26 EP 0.074074
3 3.1.2018 83.30 83.13 83.11 0.02 0.00 HOLD 1.0000 83.1000 1.0024 TLEP 0.2
4 4.1.2018 83.85 83.24 83.17 0.07 0.02 HOLD 1.0000 83.1000 1.0090 EMA12 = exponenciélni klouzavy primér (okno 12)
5 5.1.2018 83.15 83.23 83.17 0.06 0.03 HOLD 1.0000 83.1000 1.0006 EMA26 = exponenciélni klouzavy primér (okno 26)
6 8.1.2018 83.35 83.25 83.18 0.06 0.03 HOLD 1.0000 83.1000 1.0030 EP = exponenciélni procento
7 9.1.2018 82.35 83.11 83.12 -0.01 0.02 SELL 0.9910 83.1000 0.9910 TL = trigger line (spoustéci linie)
8 10.1.2018 81.65 82.88 83.01 -0.13 -0.01 HOLD 0.9910 83.1000 0.9826
9 11.1.2018 82.00 82.75 82.94 -0.19 -0.04 HOLD 0.9910 83.1000 0.9868
10| 12.1.2018 82.35 82.69 82.89 -0.21 -0.07 HOLD 0.9910 83.1000 0.9910
11| 15.1.2018 82.60 82.67 82.87 -0.20 -0.10 HOLD 0.9910 83.1000 0.9940
12| 16.1.2018 82.90 82.71 82.87 -0.16 -0.11 HOLD 0.9910 83.1000 0.9976
13| 17.1.2018 83.40 82.81 82.91 -0.10 -0.11 BUY 0.9910 83.4000 1.0036
14| 18.1.2018 83.95 82.99 82.99 0.00 -0.09 HOLD 0.9910 83.4000 1.0102
15| 19.1.2018 84.30 83.19 83.09 0.10 -0.05 HOLD 0.9910 83.4000 1.0144
16 | 22.1.2018 84.80 83.44 83.21 0.23 0.01 HOLD 0.9910 83.4000 1.0205

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Ve sloupci A jsou jednotliva data, pro ktera jsou ve sloupci B odpovidajici ceny kurzu.
Sloupec C pocita exponencialni klouzavy primér pro 12denni ¢asové okno, pficemz prvni
hodnota je pouze zkopirovana, jelikoz predchozi hodnoty v naSem ptipad¢ neuvazujeme
a nebylo by tak mozné exponencidlni primér vypocitat. Sloupec D pak obsahuje
exponencialni klouzavy primér pro 26denni casové okno, pfi¢emz metodika pro vypocet
je totozna se sloupcem C. Sloupec E pouze odecitd 26denni priimér od 12denniho, ¢imz
vznikd hodnota MACD. Nasledujici sloupec F pak pocita tzv. ,trigger line“, tedy
spoustéci linii. Ta je vypocitand obdobné jako sloupce C a D, jedna se pouze o
exponencialni klouzavy primér vyuzivajici 9denni ¢asové okno, tentokrat vSak tento

primér neni pocitan z kurzil instrumentu, ale z hodnot MACD. Prvni hodnota spoustéci
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linie je opét pouze zkopirovana hodnota z MACD. Ve sloupcich L a M jsou dale
vypocétené¢ hodnoty exponencidlnich procent pro vypocet exponencidlnich praméri,
v nasem priipad¢ pro 12denni, 26denni a 9denni Casové okno. Sloupec G rozhoduje o
obchodnich signalech na zaklad¢ protinani hodnot MACD a TL (trigger line) tak, jak bylo
popséno v jedné z ptedchozich kapitol o MACD. Pokud tedy ptedchozi hodnota MACD
byla vyssi nez pfedchozi hodnota TL a souc¢asna hodnota MACD je niz$i nez soucasna
hodnota TL, v grafickém vyjadieni by to znamenalo, ze linie MACD protnula hranici TL
seshora dolll a jedna se tak o prodejni signal. Pokud se znaménka prohodi, jedna se o
signal nakupni. Pokud nedojde ani k jedné situaci, funkce vypise hodnotu ,,HOLD®, tedy
drzet akcii a ¢ekat na ptislusny signal. Algoritmicky vyjadieno bychom dostali nasledujici

podminku:
KDYZ (MACD:t-1 > TLi-1 A MACD: < TL:.) —> PRODEJ
KDYZ (MACDt-1 < TLt-1 A MACD: > TL:) —> NAKUP

Prvni hodnota je pak manualné nastavena pro nakup. Prvni krok je ve sloupecku H
nastaven na hodnotu 1, coz reprezentuje zisk z daného instrumentu. Dalsi fadky na
zakladé prodejniho signalu pouze pocitaji vynosy z prodeji. Sloupec I je pouze pomocny
a slouzi kuchovani posledni nakupni ceny, za kterou byl instrument nakoupen. Na

zaklad¢ této hodnoty se pak pocitaji jednotlivé procentudlni vynosy.

Obrazek 2: Ukazka aplikace pro vypocet MACD v Excelu

1240|12.12.2022 71.00 71.78 72.16 -0.38 -0.26 HOLD 1.6232 72.6000 0.8544
1247/13.12.2022 71.20 71.69 72.08 -0.39 -0.28 HOLD 1.6232 72.6000 0.8568
1242 14.12.2022 72.00 7174 72.08 -0.34 -0.30 HOLD 1.6232 72.6000 0.8664
1243|15.12.2022 71.80 7175 72.06 -0.31 -0.30 HOLD 1.6232 72.6000 0.8640
1244)16.12.2022 71.90 7177 72.05 -0.28 -0.30 BUY 1.6232 71.9000 0.8652
1245/19.12.2022 72.00 71.81 72.04 -0.24 -0.28 HOLD 1.6232 71.9000 0.8664
1246 20.12.2022 71.80 71.81 72.03 -0.22 -0.27 HOLD 1.6232 71.9000 0.8640
1247|21.12.2022 72.60 71.93 72.07 -0.14 -0.25 HOLD 1.6232 71.9000 0.8736
1248|22.12.2022 73.60 72.19 72.18 0.00 -0.20 HOLD 1.6232 71.9000 0.8857
1249|23.12.2022 74.50 72.54 72.35 0.19 -0.12 HOLD 1.6232 71.9000 0.8965
1250|27.12.2022 74.90 72.90 72.54 0.36 -0.02 HOLD 1.6232 71.9000 0.9013
1251/ 28.12.2022 75.30 73.27 72.75 0.53 0.08 HOLD 1.6232 71.9000 0.9061
1252|29.12.2022 75.50 73.62 72.95 0.67 0.20 HOLD 1.6232 71.9000 0.9085

1253|30.12.2022 76.00 73.98 73.18 0.81 0.32 HOLD 1.6232 71.9000 0.9146

1254

Zdroj: vlastni zpracovani (2023)

Data v poslednim tadku vypoctu reprezentuji piislusné vynosy, na tomto ilustrativnim
ptikladu pak mizeme pozorovat vynos 62,32 % pfi vyuziti prodejnich a nakupnich
signaltl poskytnutych indikatorem MACD. V porovnani s poslednim sloupcem, ktery
reprezentuje metodu ,,.kup a drz“ se vyuziti metody MACD jevi jako zcela G¢inné, nebot’

metodou ,.kup a drz* bychom realizovali 8,54% ztratu.
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2.3 Popis aplikace indikatoru RSI

Za ucelem vypoctu tohoto indikatoru byla vytvofena specidlni aplikace pomoci
programovaciho jazyka Java v prostiedi Eclipse. Aplikace piecte kurzovni data
z textového souboru a automaticky vypocitd ptislusSné RSI hodnoty spolecné
s identifikaci obchodnich signalti. Pomoci téchto signalii pak automaticky obchoduje a

kumuluje dané zisky.

Obrazek 3: Zdrojovy kod aplikace pro vypocet RSI

void main(String[] args) I0Exception {

ArraylList<Double> list = ArraylList<Double>();
File data = File("data.txt");
Scanner myReader = Scanner(data);
(myReader.hasNextLine()) {
list.add(Double.parseDouble(myReader.nextLine()));

Lo~ uU & WM

}

myReader.close();

int n = list.size();
int screen = 14;
ArrayList<Double> rsi = ArraylList<Double>();
double upSum = 0;
double downSum = 0;
double upAvg =
double downAvg = 0;
double rsiValue = 0;
double rs = 0;
double up = 0;
double down = 0;

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Prvni ¢ast kddu nahraje pottebné knihovny, v naSem piipad¢ hlavné Scanner, FileWriter,
File a ArrayList, pfiCemZ Scanner slouzi pro nacteni dat ze souboru, FileWriter pro
zapisovani dat do souboru, File k nalezeni cesty k danému souboru a ArrayList pro
ukladani jednotlivych hodnot kurzu daného aktiva. Nasledné je zaloZena nova tida RSI
a hlavni metoda main, ve které dochazi k exekuci celého kodu. Metoda main zaroven
pocitd s moznosti nenalezeni dané¢ho souboru s daty, je tedy vybavena vyjimkou, kterou
program zavola v pfipad¢ nenalezeni souboru. Nésledné jsou inicializovany dulezité
nastroje, jako je jiz zminény ArrayList, File a Scanner. Na fadku 9 zacina prvni cyklus

celého kodu, v tomto piipade€ pak while cyklus. Ten pomoci néstroje Scanner prochazi
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soubor s daty tak dlouho, dokud tento soubor obsahuje dalsi fadek. Jednotlivé hodnoty

pak zapisuje do pfedem ptipraveného ArrayListu pojmenovaného list. Timto kon¢i prvni

¢ast kodu, ktera slouzi hlavné pro nahrani dat ze souboru. Dalsi ¢ast inicializuje potfebné

proménné, které bude algoritmus vyuzivat. Nasledujici tabulka udava seznam vsech

proménnych, které jsou v programu vyuzity:

Tabulka 2: Seznam promennych v aplikaci a jejich popis

Proménna Popis funkce

list List vSech kurzovnich hodnot

data Udava cestu k textovému dokumentu s vychozimi daty

myReader Instance tridy Scanner, ktera nacita jednotlivé radky zdrojového souboru

outputGains

myWriter
n

screen

rsi

upSum
downSum
upAvg
downAvg
up

down
rsiValue
rs

gains
buys

i

own
upperSignal
bottomSignal

Udava cestu k textovému dokumentu pro zapsani jednotlivych hodnot
ziskd

Instance tridy FileWriter, ktera zapisuje jednotlivé hodnoty zisk( do
souboru

Pocet hodnot v seznamu kurz(

Velikost ¢asového okna

List hodnot RSI

Kumulovany soucet vSech navyseni kurzu

Kumulovany soucet vsech poklest kurzu

Primérné navyseni

Pramérny pokles

soucasné navyseni kurzu

soucasny pokles kurzu

Hodnota RSI pro danou hodnotu kurzu

Pomér mezi primérnym navysenim a priimérnym poklesem kurzu
Nakumulované zisky

Pomocna proménna pro uchovani posledni ndkupni hodnoty
Iteracni proménna pro prlichod listem

logickd proménna pro uchovavani informace o tom, zda mam vse
nakoupeno ¢i prodano

hranice pro prekoupeny trh

hranice pro preprodany trh

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Vsechny potifebné proménné jsou pfipravené a nyni je zapotiebi popsat stézejni cast kodu

pro vypocet samotného RSI.
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Obrazek 4: Zdrojovy kod aplikace pro vypocet RSI

{int 1 = 1; i<screen; i++) {
(list.get(i)==list.get(i-1)) {
upSum+=Math.abs(list.get(i)-list.get(i-1));
}
(list.get(i)<list.get{i-1)) {
downSum+=Math.abs(1list.get(1)-1list.get(i-1));
1
}
upAvg = upSum/(screen-1);
downAvg = downSum/{screen-1);
(downAvg==0) {
rsiValue = 100;
{
rs = upAvg/
rsiValue = 100
}

rsi.add(rsiValue);

{int 1 = screen; i<n; i++) {
(list.get(i)>=list.get(i-1)) {
up = Math.abs(list.get(i1)-1ist.get(1-1));

}
(list.get(i)<list.get(i-1)) {
down = Math.abs(list.get(i)-list.get(i-1));
}
upAvg = ((upAvg*(screen-1))+up)/screen;
downAvg = ((downAvg*(screen-1))+down)/screen;
(downAvg==0) {
rsivalue = 100;
{
rs = upAvg/downAvg;
rsiValue = 100-(100/(1+rs));

}

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Prvni ¢ast kodu pocitd hodnotu RSI pro prvnich 14 hodnot. Nejprve jsou nakumulovany
hodnoty nartsti a poklest kurzu, které jsou nasledné zprimérovany. Pomérem téchto
hodnot pak vznikne hodnota rs, kterou nasledné miizeme dosadit do vzorec¢ku pro vypocet
hodnoty RSI. Tato hodnota je pak ptidana do listu rsi. Vypocet dal§ich hodnot pak probiha
dle nepatrné odlisného vypoctu, ktery bere v potaz tzv. vyhlazeni indikéatoru. Je zde
dulezité uchovat si v paméti vzdy predchozi primeéry nariistu a poklesu kurzu, jelikoz se
s nimi v dalSich krocich pracuje. Déle je také zapotiebi ukladat si souasnou hodnotu
nariistu ¢i poklesu. Pokud je tento problém vyfeSen, samotny vypocet hodnot RSI pak

probiha dle daného vzorce.
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Obrazek 5: Zdrojovy kod aplikace pro vypocet RSI

System.out.println( "Price\t\tRSI (screen: " + screen + ")"};
(int i = 0; i<screen-1; i++) {
System.out.println(String.format("%.37", list.get(1)));

(int 1 = screen; i++) {
System.out.println(String.format("%.3f", list.get(i)) + "\t\t" + String.format("%.3f", rsi.get(i-screen)));
}

File outputGains = File( "output.txt");
FileWriter myWriter = FileWriter(outputGains);
ArrayList<Double> listModified = ArraylList<Double>();
boolean own = true;
double upperSignal
double bottomSignal

(int 1 = screen;

listModified.add(list.get(i));

double gains = 1;
double buys = listModified.get(0);
(int 1 = 0; i<listModified.size()-1; i++) {
((rsi.get(1i)>upperSignal rsi.get(i+1)<=upperSignal)
gain gains*(listModified.get(i+1)/buys);
own H
}
(rsi.get(i)<bottomSignal rsi.get(i+1)>=bottomSignal) {
buys = listModified.get(i+1);
own = true;
}
myWriter.write(Double.toString(gains));
myWriter.write("\n");
}
myWriter.close();
System.out.println(gains);
System.out.println(listModified.get(listModified.size()-1)/list.get(0));

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Dalsi ¢ast kodu slouzi pro formatovany vypis obou listd, tedy listu s hodnotami kurzii a
listu s ptislusnymi hodnotami RSI. Pro tento tcel je opét vyuzito cyklu for, ktery projde
vSechna data v obou listech a nasledné je vypiSe na obrazovku. Piiklad vypisu mizeme

demonstrovat na nasledujicim ptikladu:

Obrdazek 6: Konzolovy vypis hodnot kurzu a prislusnych hodnot RSI

Bl Console x

<terminated > RSI [Java Application] C:\Users\FEJTEKT\.p2\pool\plugins\org.¢
Price RSI (screen: 14)
79,5080

79,500

77,950

78,1080

78,000

77,350

76,6080

76,700

77,700

79,900

79,150

80,000

84,300

87,250 76,398
87,350 72,997
87,050 73,169
87,200 71,697
86,300 72,001
87,400 67,341
86,4080 69,904
86,400 64,915
85,500 64,915
86,750 60,415
86,350 64,134
87,300 62,122
84,000 64,935
83,500 50,818
81,600 49,077
22 taa FEN-V L

Zdroj: viastni zpracovani (2023)
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Na konzolovém vypisu mizeme pozorovat dva sloupce, jeden pro vypis kurzl a jeden
pro vypis vypocitanych RSI hodnot. Vypis pokracuje az do té doby, dokud jsou
k dispozici kurzovni hodnoty, program je tak zcela univerzalni, pouzitelny pro jakékoliv

mnozstvi dat (az do kapacitniho limitu ArrayListu).

Posledni ¢ast kddu identifikuje obchodni signaly a na jejich zakladé nakupuje ¢i prodava
dané aktivum za pfislusnou cenu. Nejprve je zapotiebi sjednotit velikosti jednotlivych
listti, proto je vytvoren novy, modifikovany listModified, do kterého jsou zkopirovany
data z ptivodniho listu hodnot, avsak je zde vypusténo prvnich 14 hodnot, jelikoz nadale
nebudou zapotiebi. Cyklus for opét prochazi jednotlivé hodnoty v listu rsi — pokud je
hodnota RSI vyssi nez 70 a v nasledujicim okamziku niz$i nez 70, znamena to, Ze se kurz
vratil z ptekoupeného trhu zpét do neutrdlni zony a jedna se tak o signdl k prodeji.
Program tak nakumuluje hodnotu gains tak, Ze ptfedchozi hodnotu gains (v prvnim kroku
je tato hodnota 1) vyndsobi pomérem soucasné¢ho kurzu a posledni hodnoty buys, tedy
posledni znamé ceny, za kterou byl instrument nakoupen. Pokud je naopak hodnota RSI
niz8i nez 30 a v nasledujicim okamziku vyssi nez 30, kurz se z pteprodaného trhu vratil
do neutrélni zony a jedna se o signal k ndkupu. Program si zde pouze zapamatuje aktualni
hodnotu kurzu, nebot’ ji bude vyuzivat pfi dalsim prodeji. Algoritmicky vyjadieno

bychom dostali nasledujici zapis:
KDYZ (RSIt-1 > 70 A RSI+ < 70) = PRODEJ
KDYZ (RSIt-1 < 30 A RSI: > 30) = NAKUP

Nasledné¢ jiz program jednoduse vypiSe nakumulovanou hodnotu ziskl. Program si vSak
také musi pamatovat, zda jiz v pfedchozim kroku neprodal veskery objem akcii a zda ma
nyni co prodavat. Pro tento Ucel je do aplikace zavedena proménnd own, kterd ovéiuje,
aby program vzdy po prodeji pockal na ndkupni signal, aby mohl nasledné vSechny své
akcie zase prodat. Proto se v momenté, kdy dochdzi k nakupnimu signalu, piepise
hodnota proménné own na true, coZ znaci, Ze disponujeme nakoupenym objemem akcii.
Pfi prodejnim signalu se pak hodnota piepiSe na false, coZ znaci, Ze béhem dalSich
moznych prodejnich signali nemame co prodévat a musime cekat na ndkupni signal.
Tento problém se u indikdtoru MACD feSit nemusel, nebot’ zde nemohlo dochézet ke
stejnym obchodnim signalim jdoucim bezprostiedné za sebou. U indikatoru RSI je toto

mozné.
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2.4 Aplikace indikatori

Oba zvolené indikatory budou postupné aplikovany na vSech vybranych bankach V4. Pro
tuto praci byly zvoleny zakladni parametry obou indikatorti, av§ak pro srovnani budou

pouzita i dal$i bézn¢ pouZzivana nastaveni.
2.4.1 Moving Average Convergence Divergence (MACD)

Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti prace, parametry MACD jsou bézné nastaveny na
MACD (12, 26, 9), tedy hodnota MACD je vypoctena jako rozdil 12denniho a 26denniho
exponencialniho klouzavého primeéru a tzv. trigger line jako 9denni exponencidlni
klouzavy priimér. Tyto parametry uvedl sam tviirce tohoto nastroje, Gerald Appel (Vesela

& Oliva, 2015).

Pii obchodovéni na finan¢nich trzich se vSak b&zné pouzivaji i dalsi nastaveni, mezi
oblibend patii napt. MACD (19, 39, 9) nebo MACD (5, 35, 5). Nastaveni parametrii se
odviji od mnoha faktorti a pouziti kazdého z nich mtze pro rlizna aktiva a rtizné ¢asové
fady pfinéaset jiné obchodni signaly (Snow, 2020). Dle studie profesora Byung-Kook
Kanga se vSak jako nejvyhodnéjsi z hlediska potlaceni faleSnych signélii a s tim spojené
vynosnosti jevi nastaveni MACD (4, 22, 3). Toto nastaveni bylo pouzito na japonském
indexu Nikkei a zcelkem 19 456 riznych parametri vykazovalo nejlepsi vysledky
(Kang, 2021). V této praci tedy bude porovnano zakladni nastaveni MACD (12, 26, 9) a
MACD (4, 22, 3). Vysledky vypoctl demonstruje nasledujici tabulka:

Tabulka 3: Vynosnost bank V4 dle riiznych nastaveni MACD

Banka % vynosnost MACD (12, 26, 9) % vynosnost MACD (4, 22, 3)
KB 40,84 102,9
MONETA 77,52 136,27
ERSTE BANK 141,23 239,39
PKO BANK -48,57 -39,57
MILLENNIUM -10,04 -44,60
POLSKA KASA -29,97 -35,95
ALIOR -6,69 29,13
OTP BANK 92,72 87,84

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Az na tfi banky vykazovalo nastaveni MACD (4, 22, 3) vyssi zhodnoceni nez nastaveni
puvodni. U banky Alior se dokonce jednalo o tak razantni zménu, ze pouziti jiného

nastaveni predstavovalo rozdil mezi vynosem a ztratou. Pokud bychom se podivali na
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tabulku UspéSnosti signalll, tedy kolik prodejnich signdlti vykazalo skutec¢ny vynos,

dostali bychom nasledujici vysledky:

Tabulka 4: Uspésnost prodejnich signdlit piii pouziti indikdtoru MACD

uspésné/celkové prodejni signaly uspésné/celkové prodejni signaly
Banka MACD (12, 26, 9) MACD (4, 22, 3)
KB 37/102 91/242
MONETA 23/56 52/127
ERSTE BANK 42/96 87/237
PKO BANK 30/108 94/258
MILLENNIUM 33/107 87/268
POLSKA KASA 38/114 98/287
ALIOR 35/105 80/245
OTP BANK 37/98 97/250

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Pouziti kratSich klouzavych oken u exponencidlnich priméri vyvolad vice obchodnich
signalii, nez pouziti standardniho nastaveni indikatoru. V obou piipadech ptedstavovaly
uspesné prodejni signaly zhruba jednu ¢tvrtinu vSech vyvolanych signali, co se vSak tyce

jednotlivych vynost, ty byly u vétSiny bank podstatné vyssi nez jednotlivé ztraty.

2.4.2 Relative Strength Index (RSI)

Za standardni nastaveni tohoto indikatoru se povazuje ¢trnactidenni okno s obchodnimi
signaly na hranicich 30 a 70, jeZ formuloval sdm jeho zakladatel J. W. Wilder
(Chovancova a kol., 2017). V praxi se vSak setkdme i1 s dalSimi parametry, jako napf.
S5dennim ¢i 11dennim oknem. Hybat lze samoziejmé i1 s hranicemi pro pfekoupeny a
pfeprodany trh, je vSak nutno mit na paméti, Ze ¢im vice budeme zuZovat neutralni zonu,
tim méné obchodnich signalti dostaneme (Powers, 2023). Tyto signaly vSak mohou byt
na druhou stranu mnohem spolehlivéjsi, a to predev§im diky eliminovéani faleSnych
signalt. Takovym nastaveni miZe byt napf. stanoveni hranic na 80 a 20, coZ pomyslné
rozs§ifi neutralni zénu a teoreticky zvysi pocet obchodnich signalii. Pro srovnani bylo

v této praci pouzito nastaveni RSI14 (70, 30) a RSI5 (80, 20). Tabulka nize udava

vynosnost téchto nastaveni:
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Tabulka 5: Vynosnost bank V4 dle riznych nastaveni RSI

Banka % vynosnost RSI14 (70, 30) % vynosnost RSI5 (80, 20)
KB 117,7 415,4
MONETA 68,5 136,5
ERSTE BANK 432,1 1280,1
PKO BANK 84,7 222,4
MILLENNIUM 153,9 1069,1
POLSKA KASA 136,6 739,6
ALIOR 285,4 452,8
OTP BANK 202,3 492,4

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na tomto konkrétnim vzorku dat mizeme pozorovat nékolikanasobné vyssi vynosnost
pii pouziti nastaveni RSIS (80, 20). Obstojnych vysledki vSak dosahovaly i vynosy
puvodniho nastaveni parametrl, pfi zpétném vyhodnoceni je vSak alternativni RSI

vyhodngjsi. Usp&snost prodejnich signaléi demonstruje nasledujici tabulka:

Tabulka 6: Uspésnost prodejnich signdlii pii pouziti indikdtoru RSI

uspésné/celkové prodejni signaly uspésné/celkové prodejni signaly
Banka RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)
KB 9/11 30/32
MONETA 7/9 15/15
ERSTE BANK 10/10 28/29
PKO BANK 6/7 19/23
MILLENNIUM 7/8 23/25
POLSKA KASA 7/7 32/33
ALIOR 9/9 25/29
OTP BANK 9/11 25/30

Zdroj: vlastni zpracovani (2023)

Na rozdil od indikdtoru MACD vykazuje pouziti indikdtoru RSI daleko méné
neuspeéSnych obchodnich signali, tedy takovych, které vedly ke ztraté. Dle predpokladu
zapfti€inilo rozSifeni neutrdlniho pasma mnoZstvi vyvolanych signdlii, a to primérné
z ptivodnich 9 na 27. Samotna Gspé$nost prodejnich signali je pak u vSech bank vice nez

uspokojiva.
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3 Metodika pro hodnoceni vybranych nastroju

Vysledky jednotlivych indikatori budou srovnavany s vysledky metody ,.kup a drz*. Tato
metoda predpoklada nakup akcii v ¢ase 1 a prodej téchto akcii v ¢ase 2. V tomto piipadé
nakup akcii na zacatku dané¢ho obdobi a jejich nésledny prodej na konci uvazovaného
obdobi. Na zac¢atku uvazujeme nakup akcii za veskeré disponibilni jméni, prvni hodnota

tedy bude 1. Hodnota nasledujiciho fadku se pak spocita nasledovné:

Ve =Viy X (P + Pi_q) (11)
kde: V; - Hodnota investice v Case t,
Vi g - hodnota investice v ¢ase t — 1,
P; - hodnota akcie v Case t,
Pi_4 - hodnota akcie v Case t — 1.

Jako ptiklad pro vypocet této hodnoty si miizeme uvést nasledujici postup:

Tabulka 7: Vypocet hodnoty investice

DATUM HODNOTA AKCIE HODNOTA INVESTICE

01.01.2013 482,445 1,000
02.01.2013 479,408 0,994
03.01.2013 473,100 0,981
04.01.2013 466,091 0,966
07.01.2013 468,427 0,971
08.01.2013 470,763 0,976
09.01.2013 465,273 0,964
10.01.2013 467,142 0,968
11.01.2013 462,703 0,959
14.01.2013 462,470 0,959

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na zacatku sledovaného obdobi, konkrétné 1. 1. 2013 bylo nakoupeno mnozZstvi akeii 1
a nasledujici fadky jsou vypocteny podle vyse uvedeného vzorce. Takto se postupuje po
celou dobu sledovaného obdobi aZz do konce roku 2022, kde je na poslednim tfadku

vysledek celkového zhodnoceni investice.
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3.1 Srovnani metody kup a drz s nastrojem MACD

S vynosnosti metody kup a drz bude srovndna vynosnost dvou nastaveni MACD,
konkrétn¢ MACD (12, 26, 9) a MACD (4, 22, 3). U kazdé banky V4 bude vynosnost
obou nastaveni MACD znéazornéna na jednom grafu spole¢né s vynosnosti metody kup a
drz. V jednom grafu tedy budou znazornény tfi kiivky. Osa X reprezentuje ¢asovou fadu,

zatimco osa Y pak vynosnost dané¢ho aktiva.

3.1.1 Komeréni banka

Prvni bankou V4 v tomto porovnani bude Komer¢ni banka. Obchodovani téchto akcii
pomoci nastroje MACD doséahlo zhodnoceni 40,84 % pro nastaveni (12, 26, 9) a 102,9 %
pro nastaveni (4, 22, 3). Strategie kup a drz by pak u této banky piinesla 35,77%

zhodnoceni.

Tabulka 8: Komercni banka - zhodnoceni strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % 35,77 40,84 102,90

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na grafu mizeme pozorovat, ze prib¢h kiivek zhodnoceni obou nastaveni MACD byl az
do zacatku roku 2016 podobny, nasledné ale zacalo druhé zminiované nastaveni
poskytovat spolehlivéjsi prodejni signaly. Kiivky téchto nastaveni se pak na konci roku
2019 opét sjednotily a pokracovaly podobné az do zacatku roku 2022. Metoda kup a drz
byla v porovnani s MACD az do zacatku roku 2020 spolehlivéjsi, pak ale zacala postupné
ztracet. Nutno vSak poznamenat, Ze vSechny srovnavané nastroje a metody dosahly

kladného zhodnoceni.
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Graf 21: Komercni banka - vynosnost pouzitych nastrojiit MACD
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.1.2 Moneta Money Bank

Dalsi bankou pro srovnani investi¢nich nastrojii je Moneta Money Bank. Tato banka jako
jedind znaSeho vybéru nespliuje kritérium deseti let piisobeni na burze, aplikaci
indikatort v§ak nic nebrani. Nastaveni MACD (12, 26, 9) zhodnotilo investici 77,52 %,
MACD (4, 22, 3) pak 136,27 % a metoda kup a drz vykazala zhodnoceni 48,52 %.

Tabulka 9: Moneta Money Bank - zhodnoceni strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % 48,52 77,52 136,27

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Z grafu lze vycist, ze prubchy vsech tii kiivek byly az do zacatku roku 2020 podobné,
nasledné vSak doslo u metody kup a drz k velkému propadu, coz zpusobil pokles kurzu
akcif této banky. Tento pokles mizeme pozorovat prakticky u vSech bank srovnavanych
v této préci, a to z divodu nastupujici pandemie koronaviru. Na indikator MACD vSak
tento pokles mél jen minimalni vliv, jelikoZ dokézal eliminovat neefektivni prodejni
signaly a béhem roku 2020 stagnoval. Tuto stagnaci lze pozorovat u obou kiivek MACD,
které se opét shoduji az do pulky roku 2021, kde nastaveni (4, 22, 3) opét zafungovalo

1épe. Zhodnoceni vSech nastrojii a metod zde opét bylo kladné.
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Graf 22: Moneta Money Bank - vynosnost pouzitych nastrojit MACD

Moneta Money Bank

3,0000

2,5000

2,0000 mr\—,_r\_“x
P

1,5000

1,0000 &=

0,5000

0,0000
17.01.2017 17.01.2018 17.01.2019 17.01.2020 17.01.2021 17.01.2022

——MACD (12, 26, 9) MACD (4, 22, 3) KUP A DRZ

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.1.3 Erste Group Bank

Tato banka dosahovala ze vSech bank kotovanych na prazské burze nejvyssiho
zhodnoceni, alespont co se tyce nastaveni MACD (4, 22, 3). Zhodnoceni u tohoto
nastaveni dosahlo na 239,39 %, nastaveni puvodni pak dosahlo na 141,23 %. Investor
vyuzivajici metodu kup a drz by zde také doséhl zhodnoceni, nicméné by doséhl na

pouhych 14,65 %.

Tabulka 10: Erste Group Bank - zhodnoceni strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % 14,65 141,23 239,39

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Pribéh kiivek jednotlivych nastrojl je zde jiZ zajimavéjSi. Zatimco metoda kup a drz
béhem sledovanych deseti let jen kolisala kolem nulového zisku, vynosnost pfi pouZiti
obou nastaveni MACD hned ze zacatku vystielila nahoru a kolisala kolem 100%
zhodnoceni. Béhem let 2018 az 2020 pak doslo k mirnému poklesu trendu, ktery byl pak
nasledovan prudkym nartstem. VSechny metody doséhly kladného zhodnoceni, metoda

kup a drz vSak dosahla jen minimalni vynosnosti.
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Graf 23: Erste Group Bank - vynosnost pouzitych nastrojit MACD
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.1.4 PKO Bank Polski

Prvni polskou bankou v tomto srovnani je PKO Bank Polski, kterda mé ze vSech
porovnavanych bank na varSavské burze zdaleka nejvyssi trzni kapitalizaci. Poprvé
v tomto srovnani se také jako nejvyhodnéjsi ukazala metoda kup a drz, ktera zhodnotila
investici 2,61 %. Prvni nastaveni MACD doséhlo zdporného zhodnoceni ve vysi -48,57

%, u druhého nastaveni pak bylo toto zhodnoceni -39,57 %.

Tabulka 11: PKO Bank Polski - zhodnoceni strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % 2,61 -48,57 -39,57

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na grafu miZeme pozorovat viceméné shodny prib¢h vSech metod az do konce roku
2016, kde ale kurzy polské banky vzrostly a vynosy metody kup a drz zacaly stoupat. To
samé ale nelze tvrdit o nastrojich MACD, které nedokazaly podchytit spravné prodejni

signaly a z grafu lze vy¢ist, Ze vétsSina téchto signalti byla netispésna.
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Graf 24: PKO Bank Polski - vynosnost pouzitych nastrojit MACD
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.1.5 Bank Millennium

Dalsi polskou bankou je Bank Millennium, u niz miizeme zpétn€ konstatovat, ze se uziti
indikatorat MACD opét nevyplatilo. Zatimco metoda kup a drz vykézala 6,22%
zhodnoceni, ani jedno nastaveni MACD na kladné vynosy nestacilo. Piivodni nastaveni
MACD doséhlo zaporného zhodnoceni -10,04 %, nastaveni dle profesora Byung-Kook
Kanga pak dokonce -44,60 %.

Tabulka 12: Bank Millennium - zhodnocent strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % 6,22 -10,04 -44,60

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Stejné jako u ptedchozi banky, opét zde mizeme pozorovat velkou kolisavost kurzu, ktera
u metody kup a drz tiikrat za sledované obdobi vystoupala na hranici 100% zhodnoceni,
nasledn¢ vSak vzdy doSlo k prudké korekci a poklesu. Ob¢ nastaveni MACD dlouho
kolisala kolem nulového zhodnoceni, na zacatku roku 2019 vSak vynosy obou nastrojii
prudce poklesly. U MACD (4, 22, 3) pak v jednu chvili dokonce az na -80 %. Poprvé zde
také miizeme pozorovat vysSsi uspeSnost ptivodniho nastaveni MACD, které je sice

zaporné, zaroven vsak stale vyssi nez nastaveni (4, 22, 3).
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Graf 25: Bank Millennium - vynosnost pouzitych nastrojit MACD
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.1.6 Bank Polska Kasa Opieki

Ani u dalsi z polskych bank zvolené néstroje technické analyzy nezafungovaly. A stejné
jako u minulé banky, i zde bylo pivodni nastaveni MACD lepsi volbou nez nastaveni
druhé. Zatimco nastaveni MACD (12, 26, 9) vygenerovalo -29,97% zhodnoceni, MACD
(4, 22, 3) kleslo jesté¢ nize na -35,95 %. Ani metoda kup a drz neptekonala hranici

kladného zhodnoceni, ale oproti MACD ztratila pouhych 7,78 %.

Tabulka 13: Bank Polska Kasa Opieki - zhodnoceni strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % -7,78 -29,97 -35,95

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Z grafu jsou opé&t patrné netispé$né prodejni signaly obou nastaveni MACD, ty uspéSné
pak miizeme pozorovat pouze ke konci sledovaného obdobi. Zajimavy je 1 témét shodny
prabeh kiivek MACD (12, 26, 9) a kup a drz az do poloviny roku 2016. Nasledné vSak
kfivka kup a drz v duasledku kolisavych kurzi stagnovala okolo hranice nulového
zhodnoceni, zatimco kiivka MACD v dusledku netspésnych signalt klesala strmé doli.
Pokud by investor vyuzivajici metodu kup a drz akcie banky na zacatku roku 2022 prodal,

investice by mu pfinesla zhruba 40% zisk.
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Graf 26: Bank Polska Kasa Opieki - vynosnost pouzitych nastrojit MACD
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.1.7 Alior Bank

Posledni polskou bankou v tomto srovnani je banka Alior. Zde jako u jediné polské banky
zafungovalo druhé nastaveni MACD, tedy nastaveni (4, 22, 3). Prodejni signaly
poskytnuté timto nastrojem vygenerovaly 29,13% zhodnoceni, zatimco zbyvajici metody
poskytly zdporné zhodnoceni. U plivodniho nastaveni MACD to pak bylo -6,69 % a u
metody kup a drz -32,94.

Tabulka 14: Alior Bank - zhodnoceni strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % -32,94 -6,69 29,13

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Z grafu je patrné, ze prodejni signaly obou nastaveni MACD nebyly ze zacatku
sledovaného obdobi nijak pfesvédcivé, v podstaté az do zacatku roku 2020 se pohybovaly
pod kiivkou vynosnosti metody kup a drz. Ke konci obdobi vSak dokézalo zejména druhé
jmenované nastaveni MACD podchytit kvalitni prodejni signély a zajistit tak investorim

kladné zhodnoceni.
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Graf 27: Alior Bank - vynosnost pouzitych nastroji MACD
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.1.8 OTP Bank

Jedinou bankou kotovanou na budapest'ské burze je banka OTP. Zhodnoceni vSech
pouzitych metod bylo kladné, ale za zminku stoji pfedevsim metoda kup a drz. Tato
metoda totiZ mohla potencidlnimu investorovi vynést az 202,27 %, coz je v porovnani
s pouzitim této metody u jinych bank nesrovnatelné. Ani nastroje MACD v8ak neztistaly
daleko pozadu, nastaveni MACD (12, 26, 9) zhodnotilo investici 92,72 % a nastaveni
MACD (4, 22, 3) 87,84 %.

Tabulka 15: OTP Bank - zhodnoceni strategii MACD

Kup a drz MACD (12,26,9) | MACD (4, 22, 3)

Zhodnoceni v % 202,27 92,72 87,84

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na grafu mlzeme pozorovat rostouci trend u vSech pouzitych nastroji, z divodu
neustalého rtstu kurzu banky OTP je vSak tento rast nejvice patrny na metod¢ kup a drz.
Ob¢ nastaveni MACD kopiruji téméf stejnou kiivku na hranici nulového zhodnoceni az
do konce roku 2018, kde zacaly tyto nastroje podchycovat Gspésné prodejni signaly a tim

se jim podafilo béhem poslednich ¢tyt let téméei zdvojnasobit svoji ptivodni hodnotu.
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Graf 28: OTP Bank - vynosnost pouzitych nastrojii MACD
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)

3.2 Srovnani metody kup a drz s nastrojem RSI

Podobné jako v piedchozi kapitole, i zde bude metoda kup a drz srovnavana se zvolenym
technickym indik4torem, tentokrat s oscilatorem RSI. Pro tuto praci byla vybrana dvé
nastaveni: jedno doporuceno ptimo tvircem indikatoru J. W. Wilderem, tedy RSI se
¢trnéctidennim Casovym oknem a obchodnimi signdly na hranicich 30 a 70, a RSI
s pétidennim ¢asovym oknem s obchodnimi signdly na hranicich 20 a 80. Kazdé z téchto
nastaveni samoziejmé generuje rozdilny pocet signalt v zavislosti na velikosti neutralni
z6ny, nastaveni RSIS (80, 20) by tedy mélo generovat podstatné vice signalii nez

nastaveni ptvodni.

3.2.1 Komeréni banka

Prvni bankou V4, u které budeme srovnavat vynosnost metody kup a drz s indikatorem
RSI, je Komer¢ni banka. Pokud bychom koupili akcie banky na zacatku roku 2013 a
nasledné je na konci roku 2022 prodali, vynosnost by ¢inila 35,77 %. Pouziti obchodnich
signall vygenerovanych indikatorem RSI by pak bylo za pouziti obou nastaveni
jednoznacné vynosnéjsi: pro RSI14 (70, 30) by to bylo 117,68 %, zatimco pro RSI5 (80,
20) pak dokonce 415,44 %.
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Tabulka 16: Komercni banka - zhodnoceni strategii RSI

Kup a drz

RSI14 (70, 30)

RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % 35,77

117,68

415,44

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na grafu Ize kromé pribéhu kiivek vynosnost jednotlivych metod pozorovat i jednotlivé
prodejni signaly poskytnuté riznym nastavenim indikatoru RSI. Alternativni nastaveni
vygenerovalo mnohem vice prodejnich signald, a proto je priubéh této kiivky vice
vyhlazen. Nutno podotknout, ze obé nastaveni vygenerovala za sledované obdobi pouze
dva neusp&$né obchodni signaly, proto je pribéh obou kiivek RSI téméf vyhradné
rostouci. Kfivky vSech metod oscilovaly témét shodné az do zacatku roku 2016, kdy
nastaveni RSI5 (80, 20) zacalo generovat vice GspéSnych signalti a kfivka vynosnosti tak
vysttelila strm¢ vzhtru. Kiivky metody kup a RSI14 (70, 30) pak oscilovaly na podobné

urovni az do konce roku 2019, kde doslo k vyraznému poklesu kurzu téchto akcii a s tim

spojenym propadem vynosnosti metody kup a drz.

Graf 29: Komercni banka - vynosnost pouzitych nastrojit RSI
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)
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3.2.2 Moneta Money Bank

Jak jiz bylo zminéno vyse, Moneta jako jedina z vybranych bank nesplituje kritérium
deseti let piisobeni na prazské burze, indikator RSI vSak pfesto miizeme aplikovat. Ten
v tomto piipadé dosdhl opét kladnych vysledkl, jako nejvynosnéjsi se vSak jevilo
alternativni nastaveni RSI, které potencidlnimu investorovi mohlo pfinést az 136,52%
zhodnoceni. Pivodni nastaveni RSI se pak od metody kup a drz pftilis nelisi, zatimco jeho
zhodnoceni dosahuje 68,47 %, metoda kup a drz zde dosahuje 48,52 %. Tento rozdil jiz

tedy neni tak markantni.

Tabulka 17: Moneta Money Bank - zhodnoceni strategii RSI

Kup a drz RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % 48,52 68,47 136,52

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Skutec¢nosti pak odpovida i pritbéh kiivky metody kup a drz, ktery si po celé sledované
obdobi Sesti let — kromé propadu v dob¢ koronaviru — drzi stale rostouci trend. Kiivky
obou nastaveni RSI pak opét v podobé stoupajicich schodi naznacuji uspéSnost
prodejnich signald, které vSak byly u nastaveni RSIS (80, 20) o néco vynosné&j$i. Zatimco
pivodni nastaveni vygenerovalo dva neuspé$né signdly, nastaveni alternativni bylo

v tomto piipadé€ stoprocentni.

Graf 30: Moneta Money Bank - vynosnost pouzitych ndstrojit RSI
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)
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3.2.3 Erste Group Bank

Banka Erste Group Bank vykazala za pouziti vSech sledovanych metod kladného
zhodnoceni. Zatimco vSak vynosnost metody kup a drz dosahla pouze 14,65%
zhodnoceni, ob¢ nastaveni RSI dokazaly poskytnout takové prodejni signaly, ze se
vynosnost v obou piipadech dostala do opravdu vysokych ¢isel. Konkrétné to pak pro

pivodni nastaveni bylo 432,13 % a pro nastaveni RSIS5 (80, 20) dokonce 1280,01 %.

Tabulka 18: Erste Group Bank - zhodnocent strategii RSI

Kup a drz RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % 14,65 432,13 1280,01

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na kiivkach RSI Ize v grafu opét pozorovat rozdil v poctu prodejnich signalt, kterych
bylo v alternativnim nastaveni vygenerovano tfikrat tolik co v nastaveni plivodnim. Az
na jeden pfipad se pak opét jednalo o Gspé$né signdly, coz svéd¢i o znaéné piesnosti
indikatoru RSI. Ob¢ nastaveni zde vSak po celou dobu sledovani vykazovaly vyssi

zhodnoceni nez metoda kup a drz, ktera se stale drzela kolem nulové vynosnosti.

Graf 31: Erste Group Bank - vynosnost pouzitych nastrojit RSI
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Zdroj: vlastni zpracovani (2023)
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3.2.4 PKO Bank Polski

Prvni polskd banka na varSavské burze a zaroven banka s nejvyssi trzni kapitalizaci
dosahla za pomoci vSech srovnavanych metod kladnych vysledkii. Zatimco vSak
vynosnost metody kup a drz nebyla pro investory nijak zajimava, kdyz zhodnotila
investici pouhymi 2,61 %, obé nastaveni RSI by pfinesla mnohem zajimavéjsi zisky.
Nastaveni RSI14 (70, 30) pfineslo 84,67% zhodnoceni a vynosnost nastaveni

alternativniho byla dokonce 222,44 %.

Tabulka 19: PKO Bank Polski - zhodnoceni strategii RSI

Kup a drz RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % 2,61 84,67 222,44

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Do ptlky roku 2019 generovala ob& nastaveni RSI podobné prodejni signaly s téméf
stejnou vynosnosti, pak ale RSI5 (80, 20) dokéazalo podchytit kvalitnéjsi signaly a
vynosnost vzrostla témét o sedmdesat procent. Od tohoto okamziku po celé sledované
obdobi jiz toto zhodnoceni pouze rostlo. Vynosnost metody kup a drz dokéazala v jednu
chvili pfekonat hranici padesati procent, pak se ale vlivem rapidniho snizeni kurzu akcii

op¢t propadla az k hranici nulového zhodnoceni.

Graf 32: PKO Bank Polski - vynosnost pouzitych nastroji RSI
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Zdroj: viastni zpracovani (2023)
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3.2.5 Bank Millennium

Dalsi bankou, ktera proSla srovnanim rGznych investiCnich strategii, je banka
Millennium. Pokud bychom akcie drzeli po celou sledovanou dobu, kone¢na vynosnost
by byla 6,22 %. Vysledek ptivodniho nastaveni RSI pak dosahl lepsiho vysledku,
konkrétn¢ pak 153,92 %, ovSem s vysledkem nastaveni RSI5 (80, 20) se tato vynosnost

neda srovnavat. Ta totiz dosahla az na 1069,08 %.

Tabulka 20: Bank Millennium - zhodnoceni strategii RSI

Kup a drz RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % 6,22 153,92 1069,08

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Prtabéh grafu je pro vSechny kiivky podobny az do konce roku 2019, tam vSak vynosnost
alternativniho RSI zacala prudce stoupat. Z grafu lze i vypozorovat, ze v zdvéru
sledovaného obdobi poskytovalo toto nastaveni RSI vzdy Uspé&$né signaly. V celém
prabéhu pak toto nastaveni vygenerovalo pouze dva neuspeésné signaly z celkovych 25.
Pivodni nastaveni RSI pak vygenerovalo jeden neuspéSny prodejni signdl, sedm

zbyvajicich bylo sice uspésnych, avSak ne tak vynosnych.
Graf 33: Bank Millennium - vynosnost pouzitych nastrojii RSI
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3.2.6 Bank Polska Kasa Opieki

Vynosnost akcii této polské banky by za pouziti strategie kup a drz byla -7,78 %, tedy
zaporna. Pouziti obou z porovnavanych RSI indikatorit by pak bylo pro investora
vynosngj$i. Pivodni nastaveni pfineslo zhodnoceni 136,60 %, zatimco nastaveni RSIS

(80, 20) celych 739,61 %.

Tabulka 21: Bank Polska Kasa Opieki - zhodnoceni strategii RSI

Kup a drz RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % -7,78 136,60 739,61

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na grafu opét mizeme pozorovat markantni rozdil v prubéhu kiivek RSIS (80, 20) a
zbylych dvou strategii. Zatimco toto nastaveni RSI zacalo prudce rtst uz od samého
zacatku sledovaného obdobi, kiivky piivodniho RSI a metody kup a drZ oscilovaly kolem
nulového zhodnoceni az do konce roku 2020, kdy RSI zachytilo kvalitni prodejni signél
a jeho kiivka vystielila ke stoprocentnimu zhodnoceni. Kfivka metody kup a drz pak
protnula nulovou hranici smérem dolt a skonc¢ila v zapornych ¢islech, zatimco ptivodni

RSI protnula stoprocentni hranici a vy$plhala se jesté vys.

Graf 34: Bank Polska Kasa Opieki - vynosnost pouzitych nastrojit RSI
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3.2.7 Alior Bank

Posledni polskou bankou V4, u které budeme srovnavat vynosnost metody kup a drz
s indikatorem RSI, je banka Alior. Pokud bychom koupili akcie banky na zacatku roku
2013 a nasledné je na konci roku 2022 prodali, vynosnost by ¢inila -32,05 %. Pouziti
obchodnich signalii vygenerovanych indikatorem RSI by pak bylo za pouziti obou
nastaveni jednoznacné vynosnéjsi: pro RSI14 (70, 30) by to bylo 285,4 %, zatimco pro
RSI5 (80, 20) pak dokonce 452,76 %.

Tabulka 22: Alior Bank - zhodnoceni strategii RSI

Kup a drz RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % -32,05 285,40 452,76

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na grafu mizeme pozorovat liSici se pocty obchodnich signalt vygenerovanych riznym
nastavenim indikdtoru. Zatimco pro nastaveni piivodni se jednd jen o nékolik skoki,
v tomto ptipadé konkrétné devét, alternativni nastaveni vygenerovalo skokl o dvacet
vice. Lze zde také pozorovat uspésnost téchto prodejnich signali, ktera se u jednotlivych
nastaveni li§i. Co se v8ak tyc¢e pribchu jednotlivych kiivek, zatimco kfivka metody kup
a drZ po celou dobu pozorovani osciluje kolem nulové vynosnosti a nakonec skonci
v zaporném zhodnoceni, ob¢ kiivky RSI maji hned od za¢atku ristovou tendenci, kterou

st dokazaly udrzZet az do konce sledovaného obdobi.

Graf 35: Alior Bank - vynosnost pouzitych nastrojit RSI

Alior Bank

% ™ “ © A % S Q N %
Q¥ Q> Q> Q> Q> N4 3> N v N
v v v v v v v ) v v
N J> N > > > Q¥ N > N
N4 ¥ N} N4 Nd N Q¥ Q¥ N4 N4
——RSI14 (70, 30) RSIS (80, 20) KUP A DRZ

Zdroj: viastni zpracovani (2023)
63



3.2.8 OTP Bank

Jedinou mad’arskou bankou kotovanou na budapest’'ské burze a zaroven posledni bankou
tohoto srovnani bude banka OTP. Vysledky vypocti u této banky jsou ze vSech
srovnavanych bank pravdépodobné nejzajimavéjsi, jako jedina totiz dosdhla lepSiho
zhodnoceni pomoci strategie kup a drz nez RSI v ptivodnim nastaveni. Metoda kup a drz
v tomto ptipad€ vynesla investorovi 202,27% zisk, zatimco strategie RSI v piivodnim
nastaveni vynesla pouhych 202,26 %. Rozdil je tak pouh4 jedna setina procentniho bodu.
Prestoze obé tyto strategie vynesly jiz relativné vysoké procento, nastaveni RSI5 (80, 20)

dosahlo daleko lepsich vysledki. Zhodnoceni zde dosahlo 492,45 %.

Tabulka 23: OTP Bank - zhodnoceni strategii RSI

Kup a drz RSI14 (70, 30) RSI5 (80, 20)

Zhodnoceni v % 202,27 202,26 492,45

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Na rozdil od ostatnich bank, i priabéh kiivky strategie kup a drz je zde v porovnani
s ostatnimi strategiemi zajimav¢jsi a podstatné srovnatelnéjsi. Zajimavosti zde také je, ze
od pulky roku 2017 do zacatku roku 2020 vykazovala strategie kup a drz lepsi vysledky
nez ob¢€ pouzitd nastaveni RSI. Pokud by navic investor metodou kup a drz akcie této
banky prodal v listopadu roku 2020, dosahl by téméf stejného zhodnoceni jako

alternativni nastaveni RSI, a to necelych 450 %.

Graf 36: OTP Bank - vynosnost pouzitych nastrojit RSI
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4 Zhodnoceni vybranych nastroju

Vybrané nastroje technické analyzy, v naSem piipad¢ indikatory Relative Strength Index
(RSI) a Moving Average Convergence Divergence (MACD), byly postupné aplikovany
na akcie bankovniho sektoru Visegradské ctytky. V tomto spolecenstvi Ctyf
sttedoevropskych zemi se v bankovnim sektoru vyskytuje celkem osm kotovanych bank,
tedy bank, které nabizeji své akcie na burze cennych papirG. Jelikoz Slovensko
v soucasné dob¢ zadnou kotovanou banku nemad, nastroje byly aplikovany pouze na
banky prazské, varSavské a budapest’ské burzy. Nastroje pouzité v této praci mohou na
zaklad¢ variabilnich parametri vyvoldvat odlisné obchodni signaly a tim pfinaset riizna
zhodnoceni. V této praci byla pouzita jednak nastaveni ptivodni, tedy takova, se kterymi
prisli samotni tvirci téchto indikatort, ale také alternativni, kterd jsou bézné pouzivana
investory po celém svéte. Tato alternativni nastaveni vzesla z nékolikaletého zkoumani a
hodnoceni riznych nastaveni a v zavislosti na riznych faktorech mohou piinéset lepsi
zhodnoceni, neZ nastaveni ptivodni. Pro MACD bylo ptivodni nastaveni stanoveno jako
MACD (12, 26, 9), tedy tii fady exponencialnich klouzavych pruméra s velikostmi oken
12, 26 a 9. Alternativnim nastavenim pak bylo MACD (4, 22, 3), tedy tfi tfady
exponencialnich klouzavych pramért s velikostmi oken 4, 22 a 3. U RSI je ptivodni
nastaveni RSI14 (70, 30), tedy ctrnactidenni Casové okno s obchodnimi signaly na
hranicich 70 a 30, a alternativni nastaveni RSI5 (80, 20), tedy pétidenni casové okno
s obchodnimi signaly na hranicich 80 a 20. Jednotlivé vynosnosti na zakladé obchodnich
signalll generovanych témito néstroji byly srovnavany i s nejjednodussi strategii, ktera se
také béZné pouziva, konkrétné strategii kup a drz. Tato strategie spo¢iva v ndkupu danych
aktiv a jejich naslednou drzbou do doby, kdy kurz daného aktiva vySplha tak vysoko, aby
byl prodej této akcie pro investora vyhodny. Jednotlivé vynosnosti strategie kup a drz

reprezentuje nasledujici tabulka:
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Tabulka 24: Vynosnost strategie kup a drz

Banka % vynosnost kup a drz
KB 35.77
MONETA 48.52
ERSTE BANK 14.65
PKO BANK 2.61
MILLENNIUM 6.22
POLSKA KASA -7.78
ALIOR -32.05
OTP BANK 202.27
PRUMER 33.78

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Pouze dv¢ banky (ob¢€ polské) vykazaly za sledované obdobi zaporny vynos. Zbylé dvé
polské banky, PKO Bank a Millennium, vykézaly vynos sice kladny, ov§em pfi zapocteni
vlivu inflace by vynos obou bank zamifil do zdpornych &isel. Lépe pak dopadly banky
kotované v Cesku a banka OTP v Madarsku, kterd za sledované obdobi doséhla

nejvyssiho zhodnoceni. Primérné zhodnoceni této strategie pak bylo necelych 34 %.

Souhrnné zhodnoceni vSech bank za pouZziti riznych nastaveni indikatoru MACD

prezentuje nasledujici tabulka:

Tabulka 25: Vynosnosti strategii MACD

Banka % vynosnost MACD (12, 26, 9) % vynosnost MACD (4, 22, 3)
KB 40.84 102.90
MONETA 77.52 136.27
ERSTE BANK 141.23 239.39
PKO BANK -48.57 -39.57
MILLENNIUM -10.04 -44.60
POLSKA

KASA -29.97 -35.95
ALIOR -6.69 29.13
OTP BANK 92.72 87.84
PRUMER 32.13 59.43

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Pouziti piivodniho nastaveni MACD pfineslo na rozdil od strategie kup a drz celkem Ctyfi
zaporna zhodnoceni, opét se navic jednalo o polské banky. MACD (12, 26, 9)
zafungovalo 1épe ve Ctyfech pfipadech, ve zbylych ¢tyfech pak zafungovala l1épe strategie
kup a drz. I primérné vynosnost pfinesla téméf shodné vysledky, avSak pouziti MACD

(12, 26, 9) dopadlo ve sledovaném obdobi o néco hiie.
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Lepsich vysledki doséhlo pouziti nastaveni MACD (4, 22, 3). To sice pfineslo zaporné
zhodnoceni u tfech bank, coz je stale o jedno vice nez pti dodrzeni strategie kup a drz,
kladné vynosy ale dosahovaly mnohem vyssich ¢isel, proto bylo primérné zhodnoceni

tohoto indikatoru necelych 60 %.

Poslednim néstrojem aplikovanym na zvoleny trh byl indikator RSI. Vysledky obou jeho

nastaveni jsou zaneseny do nasledujici tabulky:

Tabulka 26: Vynosnosti strategii RSI

Banka % vynosnost RSI14 (70, 30) % vynosnost RSI5 (80, 20)
KB 117.70 415.40
MONETA 68.50 136.50
ERSTE BANK 432.10 1280.10
PKO BANK 84.70 222.40
MILLENNIUM 153.90 1069.10
POLSKA

KASA 136.60 739.60
ALIOR 285.40 452.80
OTP BANK 202.30 492.40
PRUMER 185.15 601.04

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

Hned na prvni pohled si miizeme v§imnout, Ze Zaddna investice neskoncila v zapornych
Cislech, tispésnost zhodnoceni za pouZziti tohoto indikatoru je tedy stoprocentni. Vysledky
navic dosahovaly vysokych ¢isel, ve vétsSin€ ptipadi stovek procent, ve dvou ptipadech
pak alternativni nastaveni RSI ptesahlo hranici 1000 %. Primérné zhodnoceni piivodniho
nastaveni RSI pak dosahuje 185 %, alternativni aZ 601 %. Z pohledu investora by se ze
vSech aplikovanych strategii ve sledovaném obdobi pouziti indikatoru RSI vyplatilo

nejvice, predevs§im pak nastaveni RSI5 (80, 20).

Nutno vSak poznamenat, Ze se jedna pouze o backtesting na zaklad¢ historickych hodnot
av zadném piipad¢ nelze tvrdit, Ze stejnych vysledkt bychom doséhli i v budoucnu, proto

je nutné brat tyto ptiklady jen jako ilustrativni.

4.1 Zhodnoceni nastroju v kratSim obdobi

Je béznou praxi, ze investoii investuji do finan¢nich aktiv v tzv. investi¢nim horizontu.
Tento horizont je dan nékolika faktory a konkrétné pro akcie je nastaveny na pét az osm
let. Nasledujici tabulka udava piehled zhodnoceni akcii bank V4 za pouziti danych

nastroju v investi¢énim horizontu péti let:
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Tabulka 27: Prehled zhodnoceni akcii v pétiletém investicnim horizontu (v %)

Investi¢ni horizont

Sanka Strategie 2013- | 2014- | 2015- | 2016- | 2017- | 2018-
2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
kup a dr? 45,78 | 24,00 | 11,96 | -16,89 | 2527 | -7,88
comerni | MACD(12,26,9) | -3,03| -1124 | -9,07| 2542 | 78,74 | 3836
o | MACD(4,22,3) | 1381| -7,11| -2,03| 3560 | 8112 | 7100
RSI14 (70, 30) 39,37 | 49,19 | 36,69 | 7527 | 71,12 | 51,63
RSI5 (80, 20) 98,51 | 79,10 | 66,33 | 101,29 | 126,12 | 148,30
kup a dr? - - - | 69,56 | 27,68
MACD (12, 26, 9) ; - - | 82,70 | 62,06
Moneta

Voney Bank | MACD (4,22,3) ; - - - 115,57 | 91,92
RSI14 (70, 30) ; - - | 40,69 | 68,84
RSI5 (80, 20) ; - - - | 95,46 | 101,37
kup a dr? 46,79 | 7,70 | 56,62 | -12,60 | 35,10 | -21,24
MACD (12, 26,9) | 5495 | 745| -2460| -1,14| 47,15 57,84

Erste Group
. MACD (4,22,3) | 9045 | 1061 | -19,85| 7,13 | 21,78 | 94,83
RSI14 (70, 30) 115,92 | 65,06 | 67,72 | 149,12 | 140,34 | 142,25
RSI5 (80, 20) 333,59 | 189,02 | 150,94 | 185,90 | 140,99 | 206,67
kup a dr? 3351 | 7,45| 481| 17,79 | 66,46 | -23,14
MACD (12, 26,9) | -25,66 | -56,61 | -53,60 | -27,27 | -16,67 | -34,46
PKO Bank | MACD (4,22,3) | -4522 | -41,49 | -4327 | 27,60 | 1522 | 12,68
RSI14 (70, 30) 57,72 | 24,91 | 3840| 4542 | 3551| 17,47
RSI5 (80, 20) 56,17 | 75,67 | 6553 | 119,67 | 96,28 | 112,92
kup a dr? 107,33 | 26,28 | -29,52 | 39,78 | 57,90 | -48,77
MACD (12,26,9) | 6,97 | -3,84| -37,74| -36,11| 17,31 -21,09
M”iannnkium MACD (4, 22, 3) 6,70 | -33,90 | -60,17 | -70,70 | -45,92 | -41,65
RSI14 (70, 30) 38,93 | 61,20 | 3873 | 80,67 | 7432| 8545
RSI5 (80, 20) 110,43 | 93,66 | 97,02 | 173,60 | 228,38 | 430,42
kup a dr? 10,63 | -11,31 | -17,15 | -39,11 | 28,95 | -16,64
MACD (12, 26,9) | -33,85 | -5839 | -5531 | -55,11| 1,86 | 8,50

Bank Polska
Casa Opieki | MACD (4,22,3) | -49,70 | 56,60 | -4418 | -3038 | 824 | 574
RSI14 (70, 30) 37,62 | 34,90 | 4231| 91,34 | 63,70 | 72,69
RSI5 (80, 20) 136,91 | 139,40 | 146,05 | 261,43 | 228,90 | 247,69
kup a dr? 55,56 | -19,46 | -54,91 | -67,74 | 0,72 | -56,89
MACD (12, 26,9) | -14,80 | -4502 | -63,28 | -58,75 | 3,78 | 7,41
Alior Bank | MACD (4, 22, 3) 0,17 | -30,56 | -36,13 | -35,71 | 27,91 | 29,60
RSI14 (70, 30) 101,30 | 85,03 | 96,53 | 160,93 | 105,81 | 91,79
RSI5 (80, 20) 149,75 | 181,41 | 137,19 | 164,18 | 104,18 | 121,33
kup a dr? 195,13 | 212,44 | 353,44 | 145,20 | 110,30 | 2,42
MACD (12,26,9) | 42,96 | 876 | 19,97 | 40,63 | 69,13 | 32,67
OTPBank | MACD (4,22,3) | 13,10 | 3894 | 71,46 | 94,83 | 96,20 | 68,93
RSI14 (70, 30) 98,00 | 105,09 | 82,27 | 130,91 | 102,74 | 48,87
RSI5 (80, 20) 135,73 | 91,24 | 107,62 | 139,19 | 132,37 | 147,20

Zdroj: viastni zpracovani (2023)
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Jak je z tabulky patrné, zvolené strategie funguji v kratSim obdobi odlisné, vétSina z nich
pak dosahuje zcela jinych vysledki, nez v obdobi delsim. Obé nastaveni indikatoru
MACD v pétiletém investicnim horizontu napt. vykazuji spiSe zaporna zhodnoceni,
z ¢ehoz miizeme vyvodit, Ze zvolend nastaveni tohoto indikatoru se hodi spise pro delsi
casova okna. Indikator RSI na druhou stranu ve vSech sledovanych obdobich vykazal
kladné zhodnoceni, na prvni pohled tedy dosahl podobnych vysledki, jako v obdobi
delsim. Lze tedy konstatovat, ze efektivita indikatoru RSI ve sledovaném obdobi a ve
zvoleném sektoru nebyla piimo zavisld na délce ¢asového okna. Strategie kup a drz ve
sledovanych casovych horizontech vykazovala velmi kolisavé vysledky, pfesto ale
muzeme tvrdit, ze primérné dosahovala vyssiho zhodnoceni, nez ob¢€ nastaveni MACD.
Primémé zhodnoceni vSech strategii ve sledovanych investicnich horizontech

demonstruje nésledujici tabulka:

Tabulka 28: Prumérné zhodnoceni kratSiho casového okna

Strategie Primérné zhodnoceni
Kup a drz 31,21 %

MACD (12, 26, 9) 5,36 %

MACD (4, 22, 3) 16,72 %

RSI14 (70, 30) 72,56 %

RSI5 (80, 20) 142,69 %

Zdroj: viastni zpracovani (2023)

VSechny strategie vykazuji v krat§im Casovém obdobi niz§i primérny vynos, nez
v obdobi delSim. Jako nejméné¢ efektivni se ukazal indikdtor MACD v obou nastavenich,
podobny prumérny vysledek jako v delSim obdobi pak vykézala strategie kup a drz a

nejvyssiho zhodnoceni bychom dosahli pouzitim obou nastaveni indikatoru RSI.

69



Z.aveér

Cilem prace bylo vybrat konkrétni nastroje vyuzivané pii obchodovani na finan¢nich
trzich, aplikovat je na zvoleném segmentu finan¢niho trhu a zhodnotit jejich efektivitu.
V této préci byly zvoleny dva bézné€ pouzivané indikatory technické analyzy, které byly
aplikovany na bankovni sektor Visegradské ctytky. Konkrétné se jednalo o indikatory

MACD a RSI, oba pak ve dvou riznych nastavenich.

Z vysledkii prace vyplyva, ze ve sledovaném obdobi dosahoval nejlepsiho zhodnoceni
indikator RSI, konkrétné pak jeho nastaveni RSI5 (80, 20), které generovalo vynosnost
az ve stovkach procent, ve dvou piipadech pak dokonce toto zhodnoceni piresahlo hranici
1000 %. Jako druhy nejvyhodnéjsi indikéator se ukdzal RSI v nastaveni piivodnim, tedy
RSI14 (70, 30). Ten dosahoval také jen kladnych vysledkti a primérné dosahl 185%
zhodnoceni. Tietim nejvyhodnéj$im nastrojem byl indikdtor MACD v nastaveni (4, 22,
3), jehoz primérné zhodnoceni dosahlo na necelych 60 %. Zbylé dva pristupy, tedy

metoda kup a drz a pivodni nastaveni MACD, dosahly oba podobného primérného

zhodnocenti, které se pohybovalo okolo 30 %.

Aplikace vSech strategii probihala na historickych datech a veSkeré postupy byly
hodnoceny zpétn¢, proto nelze s urcitosti tvrdit, ze bychom podobnych vysledki
dosahovaly 1 v budoucnu. Presto vSak lze zvysledkll této prace vyvodit alesponl
ilustrativni obrazek o tom, jak jednotlivé nastroje funguji a jaké poskytuji obchodni
signaly. Jejich ispéSnost je samoziejmé také soucasti této prace v predchozich kapitoléach.
Potencidlnim investorim tak vysledky této prace mohou poskytnout nejen kvalitni zaklad
pro jejich investi¢ni rozhodovani, ale i mozny namét, jak s investovanim viibec zacit a
jakeé nastroje vyuzivat. Prace se totiZ okrajové zabyva 1 dal§imi néstroji technické analyzy,
které je mozné mezi sebou kombinovat a hodnotit kvalitu podchycenych signali.
Prognézovani vyvoje kurzi financnich aktiv je komplexni disciplina vyuzivajici né€kolik
riznych obort, jako je napt. psychologie, filozofie, matematika, statistika a dalsi.

ZkuSeny investor by tak mé&l mit co nejvetsi rozhled, aby mohl na finan¢nich trzich uspét.
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Abstrakt

Fejtek, T. (2023). Prognoza vyvoje vybraného financniho trhu [Diplomova prace,

Zéapadoceska univerzita v Plzni].

Kli¢ova slova: financni trh, kratkodobé obchodovani, predikce, technicka analyza,

technické indikatory, moving average convergence divergence, relative strength index

Cilem této diplomové prace je vybrat nastroje pouzivané pii kratkodobém obchodovani
na financ¢nich trzich, aplikovat je na zvolena aktiva konkrétniho segmentu finan¢niho trhu
a zhodnotit jejich efektivitu. Konkrétné zde se pak jedna o bankovni sektor Visegradskeé
Styiky, coZ je spoleenstvi &tyi stiedoevropskych stati — Ceské republiky, Slovenska,
Polska a Mad’arska. Prace nejprve sezndmi Ctenafe s néstroji technické analyzy a jejich
fungovanim. Tyto znalosti jsou déle prakticky aplikovany na zvoleny segment finan¢niho
trhu a dle pfedem definované metodiky srovnany jednak mezi sebou a jednak s riznym
nastavenim jednotlivych parametrii kazdého nastroje. Samotné vysledky jsou dale

interpretovany a zhodnoceny z pohledu investora.



Abstract

Fejtek, T. (2023). Forecast of the selected financial market [Master's Thesis, University
of West Bohemia].

Key words: financial market, short-term trading, forecast, technical analysis, technical

indicators, moving average convergence divergence, relative strength index

The aim of this thesis is to select instruments used in short-term trading on financial
markets, apply them to selected assets of a specific segment of the financial market and
evaluate their effectiveness. Specifically, this is the banking sector of the Visegrad Four,
a community of four Central European countries — the Czech Republic, Slovakia, Poland
and Hungary. The paper first introduces the reader to the tools of technical analysis and
their functioning. This knowledge is then practically applied to a selected segment of the
financial market and, according to a predefined methodology, compared both with each
other and with different settings of individual parameters of each tool. The results

themselves are further interpreted and evaluated from the investor's perspective.



