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Vyuziti technické analyzy pri obchodovani
s kryptoménou bitcoin

Souhrn

Diplomova prace se zabyva pouzitim technické analyzy k predikci cenového vyvoje
kryptomény bitcoin. Cilem prace je analyzovat vybrané metody technické analyzy a jejich
nasledné vyuziti k predikci budouciho vyvoje ceny kryptomény bitcoin. Prace je rozd€lena
do dvou casti. Prvni, teoretickd cast je zpracovana metodami komparace a kompilace
nastudované odborné literatury zabyvajici se kryptoménou bitcoin a metodami technické
analyzy. V druhé, praktické ¢asti je na historickych datech zhodnoceno vyuziti vybranych
metod technické analyzy pro ucely obchodovani s kryptoménou bitcoin. Tyto metody byly
nasledné vyuzity k nalezeni vhodnych obchodnich piilezitosti a k odhadu dlouhodobého
cenového vyvoje kryptomény bitcoin. V zavéru prace je zhotoven navrh investi¢ni

strategie a investi¢niho doporuceni pro obchodovani s touto kryptoménou.

Kli¢ova slova: bitcoin; investice; kryptoména; predikce; spekulace; technicka analyza;

virtualni ména



The Use of Technical Analysis in Trading with Bitcoin
Cryptocurrency

Summary

The Master Thesis is focused on the use of technical analysis for the prediction of
price development of the bitcoin cryptocurrency. The aim of the thesis is to analyse
selected methods of technical analysis and their subsequent use for the prediction of future
price development of the bitcoin cryptocurrency. The thesis is divided into two parts. The
first, theoretical, part is carried out using the method of comparison and compilation of
studied specialised literature on the topic of bitcoin cryptocurrency and the methods of
technical analysis. In the second, practical, part, selected methods of technical analysis are
tested on historical data with regard to trading with the bitcoin cryptocurrency. These
methods are subsequently used for finding suitable trade opportunities and making a
prediction of a long-term price development of the bitcoin cryptocurrency. The concluding
part of the thesis provides a proposal of an investment strategy and recommendation for

trading with the cryptocurrency.

Key words: bitcoin; investment; cryptocurrency; prediction; speculation; technical

analysis; virtual currency
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1 Uvod

Technologicky rozvoj a s nim spojena digitalizace se v poslednich letech §ifi do vSech
obort lidské ¢innosti a samotné technologie se stavaji stale vice samoziejmou a pfijimanou
soucasti lidskych zivotd. Technologie si postupem casu vydobyly své misto i ve finan¢nim
svete a tento finanéni svét by jiz bez téchto technologii nemohl fungovat v takovém stavu,
v jakém ho dnes zname. Ptikladem lze uvést online bankovnictvi, platby pomoci mobilniho
telefonu ¢i internetové obchody.

V dusledku finan¢ni krize z roku 2008 vzrostla snaha o vytvofeni platebniho systému,
ktery by nebyl zavisly na rozhodnutich vlad a centralnich bank, a zajist'oval by tak finan¢ni
stabilitu na trhu. Vyslednym produktem tohoto snaZeni bylo vytvofeni decentralizované
sit¢ Bitcoin [18]. Bitcoin je online platebni systém zalozeny na open-source softwaru.
Zatimco klasické meény jsou garantovany a kontrolovany vladami a centralnimi bankami,
Bitcoin je plné decentralizovany a podléha sofistikovanému protokolu, ktery vyuziva
kryptografické metody ke kontrole transakci, fizeni mnoZstvi nové vznikajicich ménovych
jednotek a obrané proti napadeni systému. Veskeré transakce jsou digitdln¢ uskladnény a
zaznamenany ve sdileném datovém fetézci znamém jako technologie ,,blockchain®. Od
svého vzniku v roce 2009 zazil Bitcoin nékolik obdobi vyrazného cenového nariistu, ktery
byl casto ndsledovan prudkym cenovym poklesem. Pravé z ditvodu znaéného cenového
kolisani, spojeného v nckterych obdobich s velkymi finanénimi zisky, se Bitcoin
V soucasné dob¢ t¢si znané pozornosti Siroké vetrejnosti 1 médii.

Vznik bitcoinu, jakozto prvni kryptomény, znamenal radikalni zménu pro financni
systétm. Kryptomény jsou digitalnim aktivem vytvofenym jako prostfedek smény a
alternativa ke klasickym ménam. Kryptomény jsou nicméné velmi volatilni a pfi jejich
obchodovani 1ze dosahnout nejen velkych ziskd, ale i velkych ztrat. Z uvedenych davoda
piedstavuje kryptoména bitcoin velmi zajimavy finanéni instrument.
spravny odhad budouciho cenového vyvoje podkladového instrumentu. Za timto Gcelem se
V praxi pouziva kombinace tfech zédkladnich metod posouzeni trhu. Jsou to fundamentalni,
technicka a psychologickd analyza. Kazda z metod zakldda odhad cenového vyvoje na
jiném typu informaci a pojeti chovani trhu. Technicka analyza vychazi z predpokladu, ze

veskeré informace potiebné pro hodnoceni vyvoje trhu jsou obsaZzeny v cené¢ daného
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instrumentu a Ze trhy maji tendenci vytvaret trendy. Pfedpovéd’ cenového vyvoje je proto
zalozena na zkoumani historického vyvoje trzni ceny daného instrumentu.

V soucasnosti je technickd analyza vyuzivana k predikci cenového vyvoje Sirokého
spektra obchodnich instrumentii. S ohledem na vySe uvedeny mechanismus jejiho
fungovani Ize predpokladat, Ze ji bude mozné vyuzit i pro ucely obchodovani kryptomény
bitcoin. Technicka analyza by v takovém pfipadé méla zejména podavat informace o
prilezitostech ke vstupu a vystupu z obchodnich pozic v kratkodobém ¢asovém horizontu.
Ackoli jiz bylo v minulosti publikovdno mnoho odborné literatury ohledné vyuziti
technické analyzy na akciovych a forexovych trzich, neexistuje zatim mnoho publikaci
zabyvajicich se vyuzitim technické analyzy na trhu s kryptoménami. S ohledem na dosud
chybéjici odbornou literaturu a vzrlstajici vyznam bitcoinu na financnich trzic, je
zkoumané téma vysoce aktualni.

Predkladand diplomova prace si klade za cil zmapovat moznosti vyuziti technické
analyzy k obchodovani s kryptoménou bitcoin. Fungovani metod technické analyzy je
nejprve zpétn€ testovano na historickych datech. Na zékladé ziskanych poznatkl prace
formuluje nejen predikci dlouhodobého vyvoje, nybrz i1 doporuceni pro postup pii
identifikaci vhodnych obchodnich pfilezitosti na trhu s bitcoinem. V praci jsou zaroven
pojmenovana specifika bitcoinu jakozto finanéniho instrumentu, pficemz velky diraz je

kladen i na otdzku bezpecnosti pii jeho obchodovéani.
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2 Cil a metodika prace
2.1 Cil prace

Cilem prace je na zakladé¢ provedené technické analyzy odhadnout vyvoj ceny
kryptomény bitcoin. V prvni teoretické ¢asti prace je charakterizovana kryptoména bitcoin
a technologické aspekty dilezité z hlediska bezpetné manipulace s touto kryptoménou.
Dale je v této Casti zpracovana odbornd literatura zabyvajici se problematikou technické
analyzy, ze které Cerpa i prakticka ¢ast prace.

Dil¢im cilem prace je provedeni dlouhodobého a kratkodobého odhadu cenového
vyvoje. Odhad kratkodobého cenového vyvoje je ex-post porovnan s realnym vyvojem
ceny. V praci je dale formulovan navrh investiéni strategie a investi¢niho doporuéeni pro

obchodovani s touto kryptoménou.

2.2 Metodika prace

Teoreticka ¢ast prace je zpracovana metodami komparace a kompilace nastudované
odborné literatury z oblasti technické analyzy a kryptomén.

Pro naplnéni stanoveného cile prace jsou v praktické ¢éasti zpétné testovany vybrané
metody technické analyzy na historickych datech o vyvoji ceny kryptomény bitcoin. V
praci je pouzito zejména metod grafickych formaci a technickych indikatorii. Zhodnoceni
vyuziti technické analyzy je zkouméano zejména na trendovych indikéatorech, oscilatorech,
indikatorech volatility a indikatorech objemu.

Predikce dlouhodobého cenového vyvoje je zalozena na vyuziti trendovych liniich,
grafickych formacich a Fibonacciho urovnich zpétnych pohybti. Zaroven je vyuzito metod
technické analyzy jako Index relativni sily, klouzavé priméry, On Balance Volume,
Volume a Slow Stochastic.

K porovnani odhadovaného cenového vyvoje v kratkodobém casovém obdobi slouzi
metody technické analyzy. Vysledky predikénich modelt jsou porovnany s redlnym
vyvojem ceny. Na zdklad¢ zjisténych vysledki jsou s vyuzitim metod komparace, dedukce
a empirie vyvozeny zavery a navrzena investorska doporuceni.

K vypracovani praktické ¢asti prace byla vyuzita obchodni platforma Tradingview. Data

0 vyvoji ceny byla Cerpana z kryptomeénové burzy Bitstamp.
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3 Teoreticka vychodiska

V teoretické Casti prace bude nejprve piedstavena kryptoména bitcoin, jeji zékladni
charakteristiky a principy fungovani. S ohledem na skutecnost, ze se jednd o novy a znacné
komplexni finan¢ni instrument, jsou tyto aspekty nezbytné k fddnému pochopeni rizik a
dynamiky obchodovani s timto instrumentem. V dalSich kapitolach budou ptedstaveny
zékladni principy obchodovani na finan¢nich trzich a popsany metody technické analyzy,
kterych bude v nasledné praktické casti vyuzito k zhodnoceni moznosti obchodovani

s kryptoménou bitcoin.

3.1 Kryptoména bitcoin

Bitcoin je decentralizovany platebni systém s otevienym zdrojovym koédem (open-
source), jehoZz platebni jednotkou je digitdlni ména bitcoin. JakoZto prvni kryptoména si
bitcoin na trhu vydobyl a udrzel vysadni postaveni, v sou€asnosti vSak jiz existuje vice nez
1500 raznych kryptografickych mén. Toto Celni postaveni si bitcoin udrzuje i diky své
technologii, velkému mnozstvi pfiznivcl, vSeobecné znamosti a moznosti spekulace na
jeho cenovy vyvoj. Svym vysadnim postavenim ma vyvoj ceny bitcoinu zasadni vliv na

vyvoj ceny ostatnich kryptomén.

3.1.1 Zakladni charakteristiky

Kryptomény jsou decentralizované, digitdlni, konvertibilni mény zalozené na
matematické podstaté a kryptografickém Sifrovani. V piipadé€, Ze se hovoii o platebni siti,
je uzivan nazev Bitcoin, zatimco pro platebni jednotku této sité je uzivan nazev bitcoin
(BTC). Zakladni jednotkou je bitcoin (BTC), ktery je dale délitelny na 8 desetinnych mist.
Nejmensi jednotka platebni sité nese jméno po svém zakladateli Satoshim Nakomoto a
jmenuje se satoshi [15]. Pfepocet mezi témito jednotkami je nasledujici:

1BTC = 100,000,000 satoshi

1 satoshi = 0.00000001 BTC

Bitcoin Ize rovnéz popsat jako sit, ve které je bitcoin jednotkou. Jednd se o sit

pocitact, kde spolu jednotky komunikuji na principu peer-to-peer (P2P), to jest ve

vzajemné rovnocenném postaveni. Toto uspofadani umoznuje vznik decentralizované site,
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ve které nelze jednostranné ovliviiovat uskuteénéné transakce. Opakem decentralizace je
sit’ centralizovana, kterd je zpravidla zavisld na centralni vlad¢. Pravé nezavislost na treti
stran¢, piedev§im bankach a vladach, vedla k samotné myslence na vznik kryptomeén.
takzvanému problému dvojiho utraceni, pfi kterém dochazi k vicenasobnému utraceni
jednoho zdroje [6]. Problém dvojiho utraceni je v klasickém pfipad¢ feSen centralni
autoritou, ktera certifikuje a odpovida za jednotlivé transakce. V pfipadé¢ Bitcoinu je
problém dvojiho utraceni feSen decentralizaci, ve které jsou jednotlivé transakce
ovéfovany za pomoci peer-to-peer sité [6]. Oveétovani transakei je provadéno takzvanymi
tézafi a uzly sité. Ovéfovani transakci pak souvisi se samotnym generovanim novych
bitcoinli a fungovanim celého systému. Proces téZzby bitcoini spociva v odménovani
prostfednictvim bitcoint dobrovolnych uzll, které zajistuji ovétovani transakci (k procesu
tézby viz dale).

Bitcoin neni hmotny a jeho vlastnictvi je spojené s digitalnim otiskem informace
ptifazené ke konkrétni bitcoinové adrese. Principem fungovani bitcoinu je vygenerovani
paru klich: privatniho a vefejného. Kazdy uzivatel vlastni soukromy a vefejny klic.
Veftejny kli¢ slouzi jako adresa, na kterou lze posilat bitcoiny v rdmci bitcoinové sité, a
soukromy kli¢ opraviiuje jeho majitele k nakladani s bitcoinem a k jeho utraceni (tvorbé
transakci). Diky asymetrické kryptografii lze z privatniho klice odvodit klice vetejné,
avSak opacné to nelze. Veskeré transakce jsou zaznamenavany do podoby blockchainu,
kde jsou tyto transakce navzajem propojené a odkazujici na sebe [16]. Blockchain je
zaroven decentralizované rozmistén na veSkeré Clanky bitcoinové sité (pro podrobngjsi
popis technologie bitcoinu viz dale).

Utastniky bitcoinové sité lze rozdélit do dvou skupin na koncové uZzivatele a tézate
(minery). Koncovi uzivatelé vyuzivaji bitcoinovou sit k uskute¢novani vzijemnych
transakci. T¢zafi se starajici o potvrzovani téchto transakci a uvolfiovani novych jednotek
do sité.

Kryptomény jsou charakteristické pro svou velkou miru volatility. Neni neobvyklé, ze
se kurz bitcoinu zméni v rdmci jednoho dne v ada jednotek procent. N€kdy vSak dochézi
ke zménam v ramci desitek procent za jeden den. Takové prostiedi nahrava spekulacim na
zménu ceny a je vhodné pro obchodniky zaméiujici se na velké cenové pohyby, ktefi

uskutecnuji kratké obchody s vysokou intenzitou. Na druhou stranu je vysoka volatilita
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jednou z ptekazek praktického vyuziti bitcoinu jako oficialné uznavaného platebniho
prostiedku.

Zatazeni bitcoinu v ramci finan¢niho trhu je stale nejasné a existuji rozdilné nazory na
jeho kategorizaci, a to jak ze strany teorie, tak ze strany vlad. Mnozi autofi bitcoinu
nepfisuzuji zadnou redlnou finan¢ni hodnotu (a tim ho odliSuji od klasické mény), ale
povazuji ho pouze za spekulacni instrument. Kuptikladu Yermack povazuje bitcoin za
spekulativni investici, protoZze samotnd kapitalizace bitcoinu je vici své ekonomické
transakéni hodnot€, kterou bitcoin pfinasi, nepfiméfen¢ vysokd. Tento autor zaroven
dovozuje, ze diky své vysoké volatilité je bitcoin nepouzitelny jako klasickd ména [19].
Ani na Grovni vlad neni vyjasnéno, zda by se mély kryptomény tadit mezi klasické mény,

aktiva nebo komodity.

3.1.2 Vznik a vyvoj

Myslenku na vytvotfeni decentralizovaného, kryptografického platebniho systému
poprvé publikovala osoba (nebo skupina osob) pusobici pod pseudonymem Satoshi
Nakamoto [12]. Ugelem bylo vytvoieni rychlého a levného platebniho prostiedku na
internetu s vynechanim finan¢nich instituci jako tfeti strany [12]. Myslenka vynechani
finanénich instituci z platebnich transakci byla zaroven odtivodnéna snizenim nakladd na
provadeéni transakci. Princip, na kterém funguje Bitcoin byl publikovan jiz v roce 2008.
Provoz sité byl pak spustén v nasledujicim roce dne 3.1. 2009, kdy byl vytézen prvni blok.
S vytéZenim prvniho bloku bylo do bitcoinové sit¢ uvolnéno prvnich 50 bitcointi. Tento
blok se také podle prvni kapitoly bible nazyva Genesis. V zacétcich udrZzovala bitcoinovou
sit mald komunita lidi technického zaméfeni. Pfiblizn€ po dvou letech se v komunité
odmlcel samotny Satoshi Nakamoto. S postupem Casu se povédomi o kryptoménach, a
predev§im o bitcoinu, rozsifilo mezi Sirs$i vefejnost mimo jiné diky stoupajicimu zdjmu
médii.

Bitcoinova sit’ v soucasné dob¢ obsahuje 16,5 z kone¢nych 21 miliont bitcoina (ke
specifické povaze tézby bitcoinli viz nize). Z tohoto mnozstvi je vSak mnoho bitcoina
ztraceno, nebot’ doslo ke ztraté privatnich klic¢l, opraviujicich k manipulaci s bitcoiny

V ramci bitcoinové sité.
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Z divodu vysoké volatility podléha bitcoin vyznamnym zménam ve vysi Kapitalizace.
Ta se pouze béhem roku 2017 zvysila z ptiblizné 15ti miliard USD na pocatku roku na vice
nez 300 miliard v poloviné prosince, kdy bitcoin zaznamenal historicky nejvyssi ceny.
Nasledn¢ doslo k prudkému poklesu ceny bitcoinu, piicemz kapitalizace bitcoinu klesla na
pfiblizné 100 miliard USD. V druhé poloving biezna roku 2018 se kapitalizace bitcoinu
pohybovala okolo 150 miliard dolarti, coz pfedstavuje piiblizné 44% kapitalizace celého
trhu s kryptoménami [24].

Vyznamnym milnikem v cenovém vyvoji kryptomén bylo jejich vyuziti ke
spekulacnim ucelim. Diky své technologické povaze a vysoké volatilité jsou kryptomény v
soucasné dob¢ vyuzivany spiSe jako spekulacni instrument, nez jako funk¢ni platidlo [18].
Tento spekulacni potencidl je nejspi$ jeSté zvyraznén pravni neukotvenosti kryptomén,

diky ¢emuz muze teoreticky dochazet k manipulaci trhu velkymi investory.

3.1.3 Technologie
Tézba

Vznik novych bitcoind, neboli jejich uvolfiovani do sité, probihd na zakladé tzv.
procesu téZby. Systém bitcoinové sité je navrzen s koncovym poctem bitcointl, kterych
bude celkem 21 milionii. Veskeré bitcoiny budou vytéZeny v roce 2140. Jiz v roce 2033
bude vytéZzeno piiblizné 99% vSech bitcoini. Toto pfedem dané mnozstvi zajiStuje
ochranu proti devalvaci, ke které by mohlo dojit pfi zvySovani po¢tu jednotek bitcoint.

Bitcoinova sit’ je zaloZena na principu ,,Proof of Work®. Tento princip spociva v
rozdélovani odmény v podobé ziskani ur€itétho poctu bitcoinli na zdkladé mnoZstvi
poskytnuté vypocetni kapacity uzly sit¢ (neboli tézati). Tato vypocetni kapacita je
vyuzivana k feSeni matematickych uloh, prostfednictvim kterych dochézi k ovétovani
transakci, vytvafeni novych blokl a zajisténi fungovani celé bitcoinové sité. Transakce je
tak v podstaté kryptograficka uloha, kterou musi tézaf vytesit. TéZaii mezi sebou soupeti o
nejrychlejsi vyfeSeni této ulohy. Obtiznost ukol, které musi stroje tézart feSit se
v pribéhu cCasu aktualizuje a ptizpisobuje tak, aby byl novy blok vytézen vzdy po
pfiblizné 10 minutach. S rostouci vypocetni kapacitou celé sit¢ se tak narocnost feSeni

matematickych uloh i té€zby zvysuje [15].
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Tézar ziska odménu po 100 potvrzenych transakcich (vyfeseni kryptografickych tloh),
kterymi se vytvofi jeden blok tzv. blockchainu (viz déle). Tézafi zaroven piipadnou
poplatky za veSkeré transakce, které byly do bloku zahrnuty. Systém odmény je piedem
naplanovany a ma snizujici se tendenci. Za vytézeni prvniho bloku byla nastavena odména
50 bitcointi. Tato odména se sniZzuje na polovinu po vytézeni kazdych 210 000 blok, coz
je doba odpovidajici ptiblizn¢ dvéma rokiim. Momentalné je odména za vytvotreni nového
bloku 12,5 bitcoinu plus poplatky za transakce, které byly zapsany v tomto bloku [12].

Pravdépodobnost obdrzeni nove vzniklych bitcoinli je imérna mnozstvi poskytovaného
vypocetniho vykonu, ktery zajiStuje provoz celé sité. Zatimco diive k tézbé bitcoinil
staCily bézné grafické karty a procesory, v souc¢asné dob¢ je jiz k této Cinnosti potieba
specializovaného hardwaru, ktery se neustale a ptekotné vyviji. K t&€zbé se dnes pouzivaji
specializovand zatizeni ASIC (Application Specific Integration Circuit), kterd vyrabi pouze
nékolik malo firem na svété (znamou spole¢nosti je napf. firma Bitmain). Vzhledem k
nutnosti pofizeni ASIC zafizeni a vysoké konkurenci je dnes tézba bitcoinu velmi
specializovanou ¢innosti. K uspéchu v tomto oboru pfispiva néktera z konkurenénich
vyhod jako naptiklad niz$i naklady na elektfinu, efektivnéjsi chlazeni tézicich stroji ¢i
moznost levnéj§iho ndkupu hardwaru. Prestoze je tézba bitcoinu distribuovana v ramci
svéta, lze pozorovat mista s vétSim poctem tézebniho vykonu. Takovymi oblastmi jsou
napiiklad Cina, Rusko nebo Island.

TéZatfi se seskupuji do tzv. t€Zebnich poold, které jim umoziuji dostdvat odménu
v ¢ase a mnozstvi vice rovhomérng. Na rozdil od samostatného téZeni se tak zvySuje
pravdépodobnost na vytvoreni nového bloku. Vykon tézebnich strojii se v poolu scita a

odména se mezi téZafi rozdéluje na zdklad€ miry jakou ptispéli k vytvofeni nového bloku.

Asymetrickeé Sifrovani

Nakladani s bitcoiny v ramci bitcoinové sité je zaloZzeno na asymetrickém Sifrovani.
Asymetrickd Sifra umoznuje existenci dvou rozdilnych druhti klich (vefejného a
soukromého), které uzivatele opraviuji k rozdilnym c¢innostem v zavislosti na jejich
vlastnickych pomérech.

Verejny kli¢ slouzi jako adresa uzivatele v ramci bitcoinové sité. Tato adresa slouzi
k odesilani a pfijimani bitcoinovych plateb. Jedna se o posloupnost pismen a Cisel.

Paraleln¢ ke klasickému bankovnictvi Ize bitcoinovou adresu, neboli vefejny kli¢, oznacit
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za ¢islo tctu v bance. Vlastnictvi bitcoint je vazano k urcité adrese a je vzdy zaznamenano
v blockchainu.

Soukromy Kkli¢ slouzi jako opravnéni k nakladani s bitcoiny vazanymi ke konkrétni
bitcoinové adrese v ramci bitcoinové sité. Ke kazdé adrese je jeden soukromy kli¢, ktery je
tvofen ze seedu (k tomu viz dale). Nakladani s bitcoiny probiha prostfednitvim digitadlniho
podpisu, ktery je vytvaien ze soukromého klice [15]. Kromé soukromého klice je
k vytvoreni digitalniho podpisu dale tfeba takzvana zprava o transakci, ve které je uvedena
vefejna adresa piijemce transakce a posilané mnozstvi bitcoinu. Digitalni podpis je
dalezitym prvkem zajiStujicim diveryhodnost transakei. Zvetejnéni soukromého klice je
proto velkym bezpe¢nostnim rizikem, a nemé¢l by proto byt s nikym sdilen.

Ke spravé vefejnych a soukromych klict byly vytvofeny Kryptoménové penéZenky,
které usnadnuji vytvareni transakci v ramci bitcoinové sité. UZivatel nemusi kazdou
transakci sdm podepisovat privatnim klicem, ale je to za né&j provedeno samotnou
penézenkou. Kryptoménové penézenky Ize rovnéz pouzivat ke sledovéani poctu bitcointi na
jednotlivych adresach, kazda penéZenka miize obsahovat libovolné mnozstvi adres 3.
Ptistup do penézenky je pak zpravidla chranén heslem, pfipadné€ i dal$im bezpecnostnim
prvkem.

Existuje vice typu kryptoménovych penézenek, dulezitym prvkem pifi vybéru
penézenky by mél byt ucel, s jakym chceme penézenku vyuzivat a bezpecnost penézenky.
Hlavnim parametrem pii vybéru penézenky z pohledu bezpecnosti by méla byt moznost
spravovat privatni klice. Kryptomé&nové penéZenky existuji v softwarové (Bitcoin QT,
Electrum) a hardwarové podobé (Trezor, Ledger) ¢i jako webovd pencéZenka
(Blockchain.info) nebo mobilni aplikace (Mycelium). Pené¢zenka mize mit také fyzickou
podobu, kdy je vefejny a soukromy kli¢ vytistén na papir. Vyhodou hardwarovych
pen¢zenek je schvalovani odesilanych transakci pomoci fyzického stisknuti tlacitka
ovladace. K podpisu transakce privatnim kli¢em dochazi v samotném zafizeni trezor a neni
tak moZna kompromitace privatniho kli¢e. K nejpouzivané€jSim hardwarovym penéZenkdm
patii Trezor od spolecnosti Satoshi Labs a Ledger Nano S od spole¢nosti Ledger.

Jako zaloha pfi ztraté privatnich klict slouzi tzv. seed. Jedna se o soubor 12 nebo 24
anglickych slov. Ze seedu jsou pomoci algoritmu generovany privatni kli¢e. Slova je nutné
zapsat v presném poradi, v jakém jsou pené¢Zenkou generovany pfi jeji instalaci. Za pomoci

seedu je mozné vytvorit kompletné rekonstruovanou penézZenku spolu s privatnimi klici.
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V ptipad¢ obnovy penézenky na jiném pocitaci nebo zafizeni je po nainstalovani dané
penézenky nutné zvolit moznost obnovy (recovery). Obnova penéZenky se provadi
zadavanim slov ze seedu v takovém poradi, které urCuje obnovovana penézenka [15]. Seed
je nutné zapsat na papir a z divodu bezpec¢nosti ho nevystavovat online prostiedi ani

nevytvaret jeho digitdlni podobu pomoci fotoaparatu.

Blockchain

Kryptomény se daji definovat jako fetézec transakci podepsanych digitalnim podpisem.
Transakce jsou zaznamenavané do skupin, které se nazyvaji bloky. Jednotlivé bloky na
sebe navazuji a postupnym fazenim vytvareji sdileny a vefejny registr transakci —
blockchain [6]. Blockchain uchovava jednotlivé bitcoinové adresy a mnozstvi bitcointi na
nich zapsanych. Predstavuje tak distribuovanou a decentralizovanou databazi, kterd byva
prirovnavana k ucetni knize zaznamenavajici jednotlivé transakce. V blockchainové siti
jsou zaznamenané vSechny transakce od jejiho spusténi. Blockchainova sit’ je anonymni,
avsak historie veskerych transakci jsou vetejné dostupné. Je tedy mozné sledovat pohyb
bitcoinli mezi jednotlivymi adresami, nicméné bez znalosti majitele adresy.

Potvrzovani transakci v blockchainové siti provadi jednotlivé uzly sité (t€zafi). Tém je
jednotliva transakce predlozena jako kryptograficka uloha k vyfeSeni. Potvrzené transakce
jsou tfazeny do bloki a nésledn¢ do blockchainu. Aktualni verze blockchainu je nasledné
pfi kazdém naésledujicim pridaném bloku ovéfovana ostatnimi uzly sité, které kontroluji
spravnost vyieSeni tlohy kazdé transakce. Momentalnég se jako ovéfena transakce povazuje
transakce, ktera byla potvrzend 3 az 6 krat. Pokud je transakce ovéiena a tim 1 schvalena,
tak je aktudlni verze blockchainu zkopirovana vSemi uzly sit€. Tento postup zajiStuje
decentralizované uchovani vSech transakci v siti. Nasledné jsou odménény ty uzly sité,
které ptispély k uspé$nému ovéfeni transakce [18].

Dutlezitym aspektem fungovani jakékoli mény je predejiti tomu, aby dvéma rozdilnymi
platbami nedoSlo k utraceni jednoho prostfedku (tzv. double spending). V klasickém
finanénim systému této situaci zabrafiuje centralni autorita (naptiklad banka). V ptipadé
kryptomén se témto situacim piedchdzi zavedenim ¢asového rozliseni. Uspésné vyfeseni
ulohy pfifadi k transakci Casové oznaceni (time stamp). Platna je pouze Casové diive
provedend transakce. Pokud dojde k vytvofeni dvou blokli zaroven, tak se blockchain

rozvetvuje. Pi pridani dal$iho bloku do blockchainu se zachovava delsi verze blockchainu
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a blok z rozvétvené Casti blockchainu je neplatny a veskeré transakce z tohoto bloku budou

ptifazeny do nového bloku, ktery jiz bude zafazen do hlavni vétve blockchainu [12].

3.1.4 Bezpecnost

vvvvvv

zabezpeceni. Ke ztrat¢ kryptomén dochazi nejen jejich odcizenim v podobé hackerského
utoku, ale také pii ztrat¢ opravnéni k naklddani s kryptoménami. Ke ztraté¢ opravnéni
dochdzi zejména diky neopatrnosti a nedostate¢né znalosti technologie a principli, na
kterych jsou kryptomény zaloZeny. Transakce jsou v bitcoinové siti nevratné a neni tedy
mozné narokovat vraceni poslané ¢astky na Spatnou adresu. Majitel kryptomény muze také
o svoje bitcoiny pfijit v disledky ztraty privatnich kli¢t nebo seedu. V takovém piipadé
prichézi o pravo nakladat s bitcoiny na adresach, ke kterym byly privatni klice ztraceny.
Pti vystaveni privatnich klicii a seedil internetové siti hrozi velké nebezpeci jejich odcizeni
a zneuziti. Privatni klice a seedy by se tak nikdy nemély uchovavat v nezajisténé digitalni
podobé. Nebezpeci hrozi naptiklad pti vyfoceni ¢i opsani seedu do poznamkového bloku a
jeho ulozeni na pocitaci.

Kazdy uzivatel je sam piimo zodpovédny za finance vlozené do kryptomén. Z tohoto
ditvodu jsou na kazdého uzivatele kladeny vétsi naroky na zabezpeceni svych financi. Je
tteba se chovat takovym zplsobem, ktery minimalizuje moZnou ztratu vloZené investice.
K zékladnim ndvyktm patfi vyuzZivani silného hesla, které bude vytvotfené¢ a zpravované
S ohledem na spravné bezpecnostni praktiky spravy hesel. Zaroven je vhodné vyuzivat
dalSich vrstev zabezpeceni, jako jsou dvou-faktorova autentizace a vyuZzivani vhodného
ulozeni bitcoinu. Jednou z moZnosti uchovani a manipulace s bitcoiny je vyuZivani

kryptoménovych penézenek.

3.1.5 Obchodovani s kryptoménou bitcoin

K ndkupu a prodeji bitcoinu lze vyuzit kryptoménovou burzu, sménarnu, piipadné
bitcoinmat nebo osobni prodej. Vyuziti bitcoinového automatu (bitcoinmat) predstavuje
snadny zplisob ndkupu a prodeje bitcoinu. Tato varianta vSak neni vhodna pro ucely
obchodovani s bitcoinem vzhledem Kk nutnosti platit poplatky provozovateli a funkci

bitcoinmatii na bazi sménarny. Osobni prodej kryptomén je s ohledem na mnozstvi

20



uskutecnénych transakci v porovnani s ostatnimi zplsoby obchodovéni s kryptoménami
bezvyznamny.

Hlavnim rozdilem mezi sménarnou a burzou je, Ze sménarna urcuje a nabizi vlastni
kurzy, zatimco na burze je cena tvofena nabidkou a poptavkou jednotlivych obchodnik.
Burza tedy z principu nevlastni zadné kryptomény, ale pouze paruje nabidku s poptavkou.
Sménarny mivaji vétsi spread (rozdil) mezi nabizenou a poptavanou cenou a zpravidla si
za sluzby uctuji vyssi poplatky. Burzy na druhou stranu vétSinou vyzaduji néjaky zptisob
registrace Ci verifikace, ktery je komplikovangjsi a verifikace miize trvat i v fadu meésict,
pokud je velka poptavka o zaregistrovani na burzy [15]. Pro obchodovani bitcoinu je proto
témer nezbytné vyuzit kryptoménovych burz. Pfi obchodovani bitcoinu mimo
kryptoménové burzy se Ize potykat Snegativnimi aspekty jako je nizky objem
uskute¢nénych obchodii, nedostate¢na likvidita, velké cenové propady nebo omezeni
obchodovaného mnozstvi. Z tohoto divodu bude o kryptoménovych burzach déle blize
pojednano.

V ramci Ceské republiky je nejvice vyuzivanou sménarnou SimpleCoin. Je to d4no
zejména diky moznosti provadéni vkladl a vybért v €eskych korunéch. Bitcoin je zaroven
mozno obchodovat pravé v paru s ¢eskou korunou. Tato sméndrna vyuziva bankovni ucet

vedeny v Ceské republice, proteZ je provadéni vkladi a vybért velmi rychlé.

Burzy

V dobé¢, kdy bitcoin dosdhl ptiblizn€ hodnoty jednoho dolaru se zacaly objevovat
prvni burzy nabizejici jeho sménu. Kryptoménové burzy funguji na stejném principu jako
bézné burzy. Zakaznik poptéavajici bitcoin zada piikaz na ndkup urcitého mnozstvi bitcoinu
za cenu, na které chce nakoupit. Pokud se na druhé stran¢ nalezne osoba, kterd je ochotna
pii této cené prodat, tak se pohledavky sparuji a probéhne vyména. Burza si z pravidla za
uskutecnény obchod tuctuje poplatek, ktery se pohybuje vramci desetin procent
z obchodované castky. Tento poplatek je strzen prodavajicimu i1 kupujicimu. Burzy se
odliSuji obchodovanymi ménovymi pary, moznosti obchodovéani s oficidlni ménou,
obchodovanymi objemy ¢i dennim limitem moZzného vybéru z obchodniho tuctu.

Nekteré burzy prijimaji jako vklady oficidlni statni mény (USD, EUR), jiné pouze
kryptomény. Nekteré burzy umoziuji obchodovani kryptomén Vv ménovych parech

S oficialnimi statnimi ménami. Jiné umoznuji obchodovat pouze s kryptoménovymi pary.
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Tato skute¢nost vychazi piedevsim z toho, ze pokud chce burza obchodovat s klasickou
ménou, tak musi spliiovat pfisn€jsi podminky. V pfipadé obchodovani pouze
s kryptoménami je nejcastéji hlavni kryptoménou v paru bitcoin, ethereum nebo
kryptoména samotné burzy.

Hlavnim nedostatkem kryptoménovych burz je jejich bezpecnost. Pii obchodovani
na kryptoménovych burzach je totiz spradvcem privatniho klice samotnd burza a ma tak
fakticky absolutni moc nad osudem kryptomény u ni vlozené. S timto faktem uzce
souviseji pfipady vykradeni (hackovani) burz a odcizeni privatnich klici. V téchto
ptfipadech dochazi k nevratné zméné majetkovych prav a pivodni majitel kryptomény i
samotnd burza ztraci vliv na dalSi osud ukradené kryptomény. NejznadméjSim piikladem
odcizeni prostiedkii z kryptoménové burzy je hack burzy Mt. Gox. Kradezim se vSak
nevyhnuly ani dalsi burzy jako Bitfinex, Bitstamp. Burza by méla slouzit predevsim jako
misto nakupu nebo prodeje kryptomény. Dlouhodobé by vsSak kryptoména méla byt
ulozena na zabezpecenych penézenkach. V piipad¢ aktivniho obchodovani se vSak nelze

vyhnout ponechéni prostiedkl prave na burze.

- Bitstamp

Jedna se o velkou a relativné spolehlivou sménédrnu zalozenou v Anglii a fyzicky sidlici
ve Slovinsku. Na burze se obchoduje EUR, USD, BTC, LTC, XRP a ETH. Pti vykradeni
této burzy zustaly prostfedky klientd netknuty. Burza v minulosti podstoupila finanéni a
bezpecnostni audit, aby prokézala svou divéryhodnost. K zalozeni Gi¢tu na burze Bitstamp
je nutnd emailova registrace a nasledna verifikace u¢tu za pomoci dokladu totoZnosti a
dalSiho dokladu prokazujiciho trvalé bydlisté. Finan¢ni prostiedky lze na tcet Bitstamp
vkladat bud’ prostfednictvim jinych kryptomén nebo pomoci klasického bankovniho ucétu
SEPA platbou, nebo platbou mezinarodni. V ptipadé zaslani finan¢nich prostiedkl

prostiednictvim klasické banky budou prostiedky ptipsany do tii pracovnich dnt [21].

- Coinbase
Americkd sméndrna je Casto vyuZivdna pro piimy nadkup a prodej bitcoinu a
litecoinu. Radi se mezi dlouholeté a spolehlivé burzy svelkym objemem obchodu.
Dcefinou obchodni spole¢nosti je spole¢nost GDAX. Obchodovani na GDAX ma vyhodu

predevsim v nizsich poplatcich [23].
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- Bitfinex

V soucasné dob¢ se jednd o nejveétsi kryptoménovou burzu, na které je uskuteciiovan
nejvetsi pocet obchodli co do poctu, tak 1 objemu. Mezi hlavni vyhody této burzy je
moznost obchodovani na finan¢ni paku. V minulosti doslo k vykradeni této burzy, pfi
kterém byly odcizeny kryptomény fady uZzivatell. Burza tuto situaci fesila tzv. ,,socializaci
ztrat®, kdy rovnomérné rozdélila ztratu mezi vSechny uzivatele burzy. Hlavni nevyhodou
této burzy je nemoznost vkladu a vybéru oficidlni mény, a tedy moznost obchodovat pouze

s kryptoménami [22].

- Coinmate

Jedna z nejbezpecnéjsich burz sidlici v Anglii s ¢eskym zazemim. Vyhodou pro ¢eské
uzivatele je mozny nakup bitcoinu za ¢eské koruny. Sméndrna vyuZiva Gcet u Fio banky a
vklady jsou proto velmi rychlé. Burza obchoduje par BTC/CZK. Pro vklady a vybéry v
oficialni méné je zapotiebi projit verifikatnim procesem. Vzhledem K nizkym objemim

uskute¢nénych obchodli neni tato burza vhodna k obchodovani s bitcoinem [25].

3.2 Obchodovani na finanénich trzich

Uvodem je tieba nejprve vyjasnit terminologicky rozdil mezi investovanim a
obchodovanim. Investovani v klasickém pojeti znamend uloZeni financ¢nich prostfedki
s vidinou budouciho potencidlniho zisku. Hlavnim cilem investovani je tedy vytvaieni
zisku. Na financnich trzich lze rozliSovat dva zékladni typy investovani finan¢nich
prostiedkil. V ptipadé¢ investovani vkladame kapital do néjakého aktiva za timyslem vybéru
zisku v dlouhodobém horizontu. Pti obchodovani (tradingu) investujeme finanéni kapital
za ucelem vytvafeni zisku v kratkodobém horizontu. Dlouhodobym horizontem je
rozuméno obdobi v fddech mésici az let. Pro kratkodoby obchodni horizont je poté
charakteristické uskutecfiovani obchodii v ¢asovém obdobi od minut az po tydny.
Obchodovani tak na rozdil od klasického investovani spocivd v op€tovném otevirani a
uzavirani obchodnich pozic. Z toho plyne, Ze obchodnik je na trhu mnohem aktivnéj$i nez
investor. V ptipad¢é spravného money- managementu a z toho plynouciho uskute¢fiovani
vétSitho mnozstvi ziskovych obchodl nez ztratovych mize obchodnik (trader) dosahovat

vys$siho zhodnoceni vlozeného kapitalu nez investor. Obchodnik (trader) se od investora
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odliSuje nejen casovym horizontem realizovanych investic, ale zejména uplatiiovanim
rozdilnych obchodnich strategii [9].

V nasledujicich podkapitolach budou rozebrany jednotlivé aspekty obchodovani na
finan¢nich trzich, jejichz alespon zakladni znalost je nezbytnd pro pochopeni dynamiky

obchodovani na trhu s kryptoménami a aplikované technické analyzy.

3.2.1 Metody vyhodnocovani cenového vyvoje

K posouzeni budouciho vyvoje ceny obchodovaného finan¢niho instrumentu lze pouzit
rozdilnych metod posouzeni trhu. Nejpouzivan€jsi metody lze rozdélit do t¥i zakladnich
skupin, které se li§i rozdilnym pfistupem k vyhodnocovani budouciho vyvoje cen. Kazda
z téchto metod bere jako urcujici jiny typ informaci a zaroven k trhu pfistupuje s jinymi
oc¢ekavanimi. Nekteré metody jsou vhodné zejména k dlouhodobéj$im investicim, zatimco
jiné se uplatiuji predevS§im pii kratkodobém obchodovéani. V praxi se Casto vyuziva
kombinace téchto analyz [17]:

- Fundamentilni analyza — jejim cilem je nalezeni vnitini hodnoty daného
instrumentu za pomoci fundamentalnich dat. Nasledn¢ je posuzovano, jestli je tato
nalezena hodnota nadhodnocena nebo podhodnocena.

- Technicka analyza — vychazi z ptedpokladu, ze veskeré informace potiebné
k hodnoceni vyvoje trhu jsou obsazeny v cen¢ daného trzniho instrumentu, a proto
je zalozena na zkoumani historického vyvoje trzni ceny obchodovaného
instrumentu. K posouzeni vhodného momentu pro nakup a prodej vyuziva metod
technickych indikatort a grafickych vzorli vznikajicich v grafickém zaznamu
vyvoje ceny.

- Psychologicka analyza — je zalozena na ptedpokladaném chovani investord, ktefi
jednaji na zdklad¢ svych motivli a ocekavani trhu. Psychologicka analyza zaroven

vychazi z teorie chovani davu.

Pro pouzivani fundamentélni analyzy je tfeba komplexni znalosti vlivil piisobicich na
hodnotu ur¢itého instrumentu, psychologickd analyza pak vyZaduje znalosti na pomezi
ekonomie a behaviordlni psychologie. Z uvedenych tfi typi analyz byla pro ucely

praktické casti této prace zvolena technickd analyza, kterd je svou povahou Cisté
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ekonomickd a univerzalni pro vSechny typy trznich instrumenti, a bude proto blize

rozebrana v nasledujici casti.

3.2.2 Obchodni strategie

Obchodni strategie lze rozdélit do nekolika kategorii (styl) podle casové

naroc¢nosti, vyse potencialniho zisku a vyse rizika.

Pozi¢ni obchodovani

Tato obchodni strategie je zaloZzena na fundamentalni analyze kombinované pro
ucely identifikace vhodnych mist pro ndkup a prodej s technickou analyzou. Podstatou
této strategie je nasledovani hlavniho trendu na trhu. K vstupu a vystupu z obchodnich
pozic typicky dochazi pii zméné trendu. Obchodované instrumenty jsou drzeny po dobu

delsi nez jeden den, Casto v ¢asovém horizontu v fadu tydnt az mésica [9].

Swingové obchodovani

Jednd se o obchodni strategii zalozenou na kratkodobém drzeni obchodovanych
pozic, do kterych je vstupovéno pfii tzv. swing low a vystupovéano pfi tzv. swing high.
Pozice jsou drzeny po dobu né€kolika minut, hodin az dni. Obchodnici vyuzivajici tento
obchodni styl Casto drzi oteviené obchodni pozice pies noc. Vstupy a vystupy z pozic jsou
uréovany zejména na zakladé technické analyzy. NejpouzZivanéjSimi nastroji technické
analyzy vyuzivané ptfi swingovém stylu obchodovani jsou urovné supportll a rezistenci,
trendové cary a technické vzory. Swingové obchodovéni patii mezi statisticky

nejziskovéjsi formu obchodovani [9].

Intradenni obchodovani

V tomto stylu obchodovani obchodnik uzavira veskeré pozice pfed koncem
obchodniho dne. NedrZi tedy Zadné oteviené pozice do dalsiho dne a kazdy nasledujici den
zaCind otevirdnim novych obchodnich pozic. Drzeni jednotlivych pozic byva vétSinou
v fadu minut az hodin. Pfi intradennim stylu obchodovani je vyuzivano grafii s kratkym
casovym ramcem (timeframe), ktery byva nejcastéji 5-ti, 10-ti, 15-ti az 30-ti minutovy.
K otevifeni a uzavieni pozic jsou voleny zejména signdly ziskané na zaklad¢ provedené

technické analyzy. Intradenni obchodovani, neboli day trading se fadi mezi Casové 1
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psychicky velmi narocné styly obchodovani, pficemz nezarucuje vyrazné lepsi vysledky
nez jiné styly. Vyhodou intradenniho obchodovéni je uzavieni veskerych obchodnich pozic
na konci dne, coz umoznuje psychicky odpocinek obchodnika. Nevyhodou day tradingu je

zejména nezachyceni dulezitych nékolikadennich ¢i tydennich trendt [9].

Scalping

Jedna se o intradenni obchodni styl, ktery vychéazi z obchodovani malych cenovych
zmén. Jednotlivé pozice drzeny jsou pouze nékolik sekund az minut. Jedna se o pomérné
rizikovy styl obchodovani, ktery se nedoporucuje zacinajicim obchodnikim. Podstatou
tohoto typu obchodovani je vytvaieni velkych pozic s vyuzitim velké finan¢ni paky. Tento
obchodni styl vychazi z ptfedpokladu, Ze vramci velmi kratkého c¢asového horizontu
(sekundy aZz minuty) lze Iépe odhadnout dal$i cenovy vyvoj, nez v ramci Casového
horizontu v fadu desitek minut a hodin. Tento styl obchodovani ptedpoklada provedeni i
nékolik desitek obchodt denné, pti¢emz neni snadné v dlouhodobém méfitku konzistentné

provadét pouze ziskové obchody [9].

3.2.3 Rizeni rizika

Pii obchodovani je velmi dilezité dodrzovat zakladni pravidla fizeni rizika. Tato
pravidla se mohou liSit pro kazdého jednotlivého obchodnika, ale jejich nastaveni a
dodrZovani je zasadni pro dlouhodobou udrzitelnost strategie a ziskovost v dlouhodobém
méfitku. Castym jevem je drzeni ztratovych pozic po nepfiméfend dlouhou dobu, a naopak
pred¢asné ukonCovani ziskovych pozic. Tato praxe vede Casto k paradoxni situaci, kdy

vétSina obchodu je uzaviena v zisku, avSak v dlouhodobém meéfitku byla vytvofena ztrata.

Pomér rizika a zisku (Risk Reward Ration, RRR)

Jednd se o obchodni pravidlo, které bere v potaz pomér mezi podstupovanym
rizikem a ziskem v kazdém obchodé. Tento pomér by si mél obchodnik urcit pred vstupem
do kazdé pozice. Jednd se o nastaveni poméru mezi piipustnou ztratou a teoretickym
ziskem. V piipadé nastaveni pomé€ru RRR 1:3 je ocekavany zisk trojnasobny oproti
podstupovanému riziku. Tento pomér obchodniklim pomahd pii posuzovani vhodného
vstupu do novych pozic, nastaveni stop lose a vhodného vystupu z obchodnich pozic.

Pomér rizika k zisku by pii vstupu do pozice obecné nemél byt nizsi nez 1:2 [11].
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Piikaz Stop-loss (zastaveni ztrat)

Jedna se o jeden ze zékladnich ptikaza chranicich pfed finan¢nim krachem. Ptikaz
stop-loss umoziuje nastavit cenovou hladinu, pii jejimz dosazeni ma dojit k prodeji
podkladového aktiva. Ptikaz tak umoznuje vytvofit ochranu proti vyraznym ztratdm pti
nahlych a vyraznych propadech trhu. Pfikazem lze tedy uréit maximalni pfipustnou ztratu
Vv daném obchod¢. Zabranuje se tim piedev§im vytvofeni nepfiméfené ztraty bcéhem
jednoho obchodu, ktera by pievazila ziskovost ostatnich obchodi uzavienych v zisku.
Mnoho obchodnikt pfi vzrastu ceny do zisku posouva stop-loss na hranici break-even.
Tato praktika umoznuje uzavieni pozice bez ztraty v piipadé, ze se cena nebude vyvijet

predpokladanym smérem [11].

Trailing stop
Jedna se o prikaz podobny stop-loss, kde se kriticka prodejni hladina, pod kterou ma
byt aktivum prodano automaticky posouva s riistem ceny aktiva. Pti poklesu ceny aktiva se

jiz hranice stop-loss smérem doll neposouva.

3.2.4 Obchodni nastroje

Na burzach se typicky vyskytuji tfi typy obchodnich piikazii: market, limit a stop.
Tyto ptikazy jsou dale rozliSovany na prodejni a nakupni. Pomoci trZniho nakupniho
prikazu (market buy ¢i instant order) je proveden okamzity nakup za aktualné nejlepsi
nabizenou (Ask) cenu na trhu (burze). Opakem je trZni prodejni prikaz (market sell ¢i
instant order), kdy je okamzity prodej uskutecnén za aktualné€ nejlepsi poptavanou (Bid)
cenu na trhu (burze). Pomoci pfikazu Buy Limit obchodnik stanovi ptfesnou cenu, za
kterou je ochotny realizovat ndkup. Nékupni cena je obvykle niz§i, nez je aktualni cena na
trhu, a proto je takovyto nakupni piikaz zatfazen do knihy objednavek (order book) a ¢eka
na realizaci. Nékup je uskuteCnén v ptipad€, Ze se nabizena cena na trhu dostane na
nastavenou nakupni cenu. Piikazem Sell Limit obchodnik stanovi pfesnou cenu, za kterou
je ochotny realizovat prodej. Prodejni cena je obvykle vyssi, nez je aktualni cena na trhu, a
proto je takovyto prodejni ptikaz zatfazen do knihy objednavek (order book) a ¢eka na
realizaci. Prodej je uskute¢nén v piipadé, Ze se poptdvana cena na trhu dostane na

nastavenou prodejni cenu.
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Ptikazem Buy Stop obchodnik zada cenu, za kterou chce provést ndkup, pfi¢emz se
jedna o cenu vyssi nez aktualni. V piipadé piikazu Sell Stop se naopak jedna o cenu nizsi
nez aktudlni.

Piikaz Take profit (neboli realizace zisku ¢i Profit Target) obchodnik umisti na
cenu, pfi niz chce realizovat zisk z oteviené pozice. Ptikaz tak uréi, na jaké cen¢ bude
ukoncena otevienou pozici se ziskem [9].

Specifickym obchodnim nastrojem je finanéni paka (¢i leverage), kterou lze pouzit
k fizeni obchodnich pozic. Pomoci tohoto nastroje je obchodnikovi umoznéno na
obchodnim G¢tu s pomérné malymi finan¢nimi prostfedky kontrolovat a obchodovat vétsi
obchodni pozice. Tento styl obchodovani je umoznén pravé diky takzvanému pakovému
efektu. K otevieni pozice postacuje pouze margin (blokovana zaloha) a obchodnikovi je
umoznéno spravovat pozici o poznani vetsi. Zisk a ztrata se nasledné vypocitava z celkové
kontrolované pozice [9]. Nékteré kryptoménové burzy (Kraken, Bitfinex, Bitmex) nabizeji
tento druh obchodovani. Zaroven se jedna o bézny typ spekulace pii obchodovani na
forexovych burzach nebo pii obchodovani s derivaty. V téchto ptipadech ¢asto dochazi
K finanénimu vypotadani rozdilu cen a nedochazi tak ke skute¢nému nakupu a prodeji
podkladového aktiva. Finan¢ni paky je vyuzivano pii obchodovani takzvanych dlouhych a

kratkych pozic.

- Dlouha pozice (long selling)

Jedna se o spekulaci, pfi které je vsazeno na rist ceny obchodovaného instrumentu,
pii kterém je aktivum investorem zakoupeno a po n&jaké dobé opét prodano. Obchodnik si
aktivum kupuje nejen za vlastni prosttedky, které mé na Uctu, ale zaroven vyuziva finan¢ni
prosttedky, které si za tcelem obchodu vypujcil. V piipad€, Ze mezi ndkupem a prodejem
doslo k rstu ceny podkladového aktiva, tak investor zaznamenava zisk. Dlouhd pozice je

tedy obchodniky vyuzivana ke spekulaci na rust ceny [9].

- Kratka pozice (short selling)
Jedna se o zplisob spekulace na pokles ceny podkladového aktiva. Investor si za
uplatu zaptjcuje podkladové aktivum a ihned ho prodava treti strané. Nejpozdéji
v okamziku, kdy ma nastat navraceni pujceného aktiva plivodnimu véfiteli nakoupi

investor na trhu stejné aktivum a navraci ho pivodnimu véfiteli. Zisk investora je tvofen
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rozdilem v cené aktiva pii ndkupu aktiva v dob€ navraceni ptivodnimu véfiteli a v prodejni
cen¢ aktiva tieti strané. Spekulace je tedy ziskova v ptipadé€, Ze je cena zpétného nakupu
aktiva niz$i nez v dob¢ prodeje aktiva tteti stran¢. Kratka pozice je vyuzivana obchodniky

spekulujicimi na pokles ceny aktiva [9].

3.3 Technick4 analyza

Hlavnim cilem technické analyzy (TA) je odhadnout budouci vyvoj trhu a vyvoj cen
jednotlivych instrumentl. Cilem technické analyzy je vyhodnocovani historického vyvoje
ceny takovym zplsobem, aby vstupy do obchodu probihaly v oblasti trznich minim, a
naopak vystupy v oblasti trznich maxim. Snahou obchodnika je vyuzit TA k nalezeni
vyvoje trhu (trendu), posouzeni jeho sily a vyhodnoceni pravdépodobnosti dalsiho
vyvoje [17]. Podstatou TA je vyuzivani informaci poskytovanych samotnym trhem.
K témto informacim patii zejména historicky pohyb ceny, objem obchodt a volatilita. TA
zaroven predpoklada pohyb vyvoje cen v trendech (rostouci, klesajici, ptipadné jdouci do
boku). Technicka analyza oproti analyze fundamentalni vychazi zasadné z ceny aktiva.
Zakladnim predpokladem TA je, ze trhy maji tendenci vytvaret trendy. Lze rozliSovat dva
typy trhi, a to trh pohybujici se v trendu a trh pohybujici se v pasmu [11]. Zakladnim
principem TA je grafické znazornéni ¢asové fady trznich cen daného aktiva nebo objemil
obchodt. Nezbytnym nastrojem TA je graf slouzici k vyobrazeni vyvoje kurzu ceny.
Obchodovani na zakladé¢ TA spociva tedy v rozpoznavani uréitych formaci (tvari)
v pohybu kurzu a v porovnani pravdépodobnosti nasledného vyvoje cenového kurzu na
zaklad¢ historického vyvoje. TA vyuziva predevSim grafické metody (linie podpory a
odporu, prapory, kliny atp.) a technické indikatory (klouzavé priiméry a oscilatory). V
porovnani s fundamentalni analyzou jde o metodu s nenaro¢nou datovou zakladnou [8].
Vyhodou TA je jeji univerzalni vyuZiti napfi¢ finanénimi trhy. TA by se vSak neméla
uplatiiovat slepé a vzdy je potfeba alesponi z ¢asti prihlizet k analyze fundamentalni a
psychologické.

TA je vhodna pro kratkodoby obchodni interval [3]. Cilem technické analyzy je tedy
predpovédét vyvoj ceny v blizké budoucnosti. TA bere v potaz historii, cenu a
obchodovany objem dané komodity. Zakladd se zejména na studovani a vyhodnocovani

grafii, vyhodnocovéni trendovych indikétorti a oscilatord.
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3.3.1 Podstata a principy technické analyzy

Ptfi obchodovani za pomoci technické analyzy je vzdy zapotiebi mit predem
vytyCeny cil a strategii obchodovani. Cil a strategie budou pfednostné vychazet z povahy
investora, jeho postoje K riziku a ¢asovému horizontu jednotlivych obchodi. Z tohoto
divodu je zasadni rozliSovat cenové pohyby na jednotlivych casovych horizontech.
Casovy tsek, ve kterém sledujeme vyvoj ceny se nazyva ,timeframe“. Existuje cel4 fada
casovych rozliseni, které zachycuji pohyb ceny na minutovych grafech, pies hodinové a
denni, az po kvartalni ¢i ro¢ni. Kratkodobé obchodovani pak bude naptiklad provadéno za
pomoci pétiminutového grafu a na druhou stranu dlouhodobé obchody mohou byt
provadény za pomoci ¢tythodinového nebo denniho grafu.

K aplikaci TA musi byt splnény zékladni podminky. Cena musi odraZet vSechny
znamé cenové informace. Vyvoj ceny sledovaného aktiva nesmi byt zcela ndhodny a nesmi
nepodléhat ndhodnym cenovym skokim. Sledované aktivum musi byt likvidni.

Zakladni predpokladem TA je, Ze historie se opakuje. Na zaklad¢ tvorby cenovych
formaci a vzorcil Ize usuzovat na dalsi cenovy vyvoj. TA zaroven predpoklada, ze veskeré
dostupné informace, které by mohly mit vliv na cenu, jsou jiz do souCasné ceny
promitnuty. I pfesto se vS§ak mohou objevovat zpravy a informace, které budou mit zasadni
vliv na vyvoj ceny. Obchodnici vyuzivajici technickou analyzu se tak vétSinou snazi

vyhnout obchodovani v dobé¢ diileZitych fundamentalnich zprav.

Shrnuti zakladnich principa TA:

- Veskeré dostupné informace, které¢ by mohly mit vliv na trzni cenu, jsou jiz v této
cené obsazené. Cenové vykyvy kurzu jsou zpusobené pouze vyvojem nabidky a
poptavky po daném instrumentu.

- Cenov¢ kurzy se pohybuji Vv trendech. Trendy mohou byt rostouci, klesajici nebo
jdouci do strany. Cenové trendy zaroven vykazuji ur¢itou miru setrvacnosti az do
doby, nez dojde ke zméné stavajiciho trendu v trend novy.

- Déni na trzich vykazuje tendenci k opakovani. Tento jev je zplisoben stejnou nebo
podobnou reakci na obdobny vyvoj na trhu. Na trhu vznika cykli¢nost, na jejimz

zakladg Ize usuzovat na budouci vyvoj [14].
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Dowova teorie

Zakladni principy fungovani technické analyzy popsal jako jeden z prvnich Charles
H. Dow jiz kolem roku 1900. Dow se snazil nalézt zpiisob, jak stanovit vhodnou dobu
k ndkupu akcii. Jeho uvaha vychazela z pfedpokladu, ze primérna trzni cena portfolia
cennych papirt vychdzi z trzni ceny kazdé akcie v tomto portfoliu obsazené. Teorie dale
predpokladd, ze pokud zname vyvoj primérmé ceny obchodovaného portfolia, tak lze
odvodit, zda cena jednotlivych akcii v tomto portfoliu vzrostla nebo klesla.

Moderni interpretace této teorie predpoklada, ze akcie firem s podobnym zamétenim
by mély mit podobny cenovy vyvoj. Odchylky od takového stavu lze povazovat za signaly

o spekulativnim obchodovani [3].

3.3.2 Grafické metody technické analyzy

Hlavnim nastrojem obchodnika vyuZivajiciho technickou analyzu je graf. Vyuziti
grafickych metod je zalozeno na predpokladu, Ze ur€ité vzory a udalosti se v grafech
vyskytuji opakované a je mozné je analyzovat. Kazdy graf je reprezentovan cenou
zachycenou na ose y a ¢asem na ose X. V samotném grafu mizeme nasledné sledovat
vyvoj ceny v zavislosti na case. Cenovy vyvoj lze zaznamenavat v nékolika rtiznych
typech grafi. K nej€astéji vyuZivanym typlim se fadi svickovy (Candle chart), ¢arovy
(Line chard) a sloupkovy (Bar chart) graf. Mezi investory je nej€astéji vyuzivan model
zachycujici cenu v grafu pomoci svickového modelu [7].

Cenovy vyvoj zaznamenany v grafu Ize zkoumat z hlediska vice ¢asovych hledisek.
V grafu je moZné nastavit ¢asovy interval, ktery bude zaznamenan jako jeden asovy usek.
Tento Casovy interval lze zvolit v fadu minut, hodin nebo dni. Vybér vhodného ¢asového
ramce je zasadni pro preferovany obchodni styl a stanovené cile.

Hartman definuje Casovy interval (¢i time frame) jako ,,casovou periodu, respektive

vétsinou zejména casové méritko grafu (hodinovy, denni, tydenni a dalsi)* [9].

Carovy (liniovy) graf

Jednd se o nejjednodussi typ grafického znazornéni vyvoje ceny vyuZzivany
Vv technické analyze. Graf vznika spojenim pouze jednoho typu ceny (naptiklad uzaviraci
nebo oteviraci ceny) za vybrané ¢asové obdobi pomoci ¢ary. Hlavni vyhodou tohoto typu

grafu je jeho jednoduchost, piehlednost a snadna orientace pro obchodniky. Tento typ
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grafického zndzornéni neposkytuje mnoho informaci o kratkodobém cenovém vyvoji

Vv prubéhu obchodovani [13].

Sloupkovy (¢arkovy) graf

Tento typ grafického zdznamu vyvoje ceny poskytuje informace o oteviraci,
zaviraci, nejnizsi a nejvyssi cené v prabéhu tvorby sloupku. Nejnizsi a nejvyssi cena za
sledované obdobi je dana vyskou sloupku. Postranni Carky sloupku oznacuji oteviraci

cenu, ktera se znaci nalevo od sloupku, a uzaviraci cenu, které se znac¢i napravo od

sloupku [13].

Obrazek ¢. 1: Popis sloupku

Maximalni cena

 7aviraci cena

Oteviraci CeNa

Minimalni cena

Zdroj: Vlastni zpracovani

Svickovy graf

Zachyceni vyvoje ceny na svickovém grafu vzdy vychazi ze ¢ty zakladnich
hodnot: oteviraci cena (open), zaviraci cena (close), maximalni cena (high) a minimalni
cena (low). Tyto hodnoty podavaji zakladni informace o prubéhu ceny v uplynulém
obdobi. Oteviraci cena udava, na jaké hladin€é bylo zapo€ato obchodovani. Uzaviraci cena
naopak uvadi hladinu, na které bylo obchodovéni uzavieno. Pokud je oteviraci cena nizsi
nez zaviraci, tak se jedna o byc¢i svicku. Naopak pokud je uzaviraci cena niz§i nez
oteviraci, tak se jednd o medvédi svicku. Maximalni cena udava nejvyssi dosazenou cenu

za dany interval. Naopak nejniz$i cena udava nejnizsi dosaZenou cenu za dany interval.

Pomoci rozdilu mezi nejvyssi a nejnizsi dosazenou cenou miizeme sledovat cenové rozpéti
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v daném &asovém useku. Cim je cenové rozpéti vétsi, tim je vétsi volatilita v tomto obdobi.
K vyhodam svickového grafu patii barevné rozdéleni rostouci (oteviraci cena je nize nez
zaviraci) a klesajici svice (oteviraci cena je vySe nez zaviraci). Klesajici svice se nejcasteji
znaCi Cerven¢ a rostouci svice zelené. Barevné provedeni zvySuje piehlednost grafu a

obchodnikovi poskytuje rychly ptehled o souc¢asné situaci na trhu pouhym pohledem [13].

Obrazek €. 2: Popis svicek

Maximalni cena Maximalni cena
<—— Horni stin —>
Zaviraci Oteviraci
e
cena cena
<« Télo
Oteviraci s Rl
cena " 5 |
< Dolni stin > cena
Minimalni cena Minimalni cena
Bydi svicka Medvédi svicka

Zdroj: Upraveno dle Bulkowski [2]

3.3.3 Analyza trendi

Trend je celkovy pohyb ceny jednim smérem a mulze byt rostouci nebo klesajici.
V piipadé, Ze se trh nepohybuje ani v jednom z vyse uvedenych smérd, tak se hovoii o
pohybu v pasmu. Rostouci trend se zjednoduSené feceno vyznacuje tim, Ze kazdé denni
cenové maximum (nebo uzaviraci cena) je na vyssi cenové hladiné nez cenové maximum
pfedchoziho dne (uzaviraci cena pfedchoziho dne). Pro klesajici trend je charakteristické,
ze kazdé nové denni cenové minimum (uzaviraci cena) leZzi pod cenovym minimem
(uzaviraci cenou) ptredchoziho dne. V pfipad¢, Zze se cena nepohybuje v rostoucim ani
klesajicim trendu, tak se hovoii o bocnim ¢i postrannim trendu. Cena se v takovém piipadé
typicky vyviji velmi nepravidelné a nejasnym smérem. Za situace existence postranniho
trendu se nedoporucuje velmi aktivné obchodovat, ale spiSe vyckat na vyjasnéni situace na

trhu.
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Trend se do grafu zakresluje za pomoci ptimek, které jsou nazyvany trendové linie
(¢ary). Trendova linie vznika spojenim dvou a vice logickych bodu v grafu. Takovymi
body byvaji Casto lokalni extrémni hodnoty. V piipadé rostouciho trendu se zpravidla
spojuji body s vys§imi minimy (suporty) a v klesajicim trendu body s nizSimi maximy
(rezistence). Trendova linie tak v pfipadé¢ rostouciho trendu vznikéd pod samotnym grafem
a Vv ptipadé klesajiciho trendu nad vznikajicim grafem. Na trhu dochazi k pravidelnému
sttidani vzestupného a klesajiciho trendu, pii nichz dochézi ke stiidani fazi akumulace a
distribuce [3].

Trhy se vétSinu Casu nachdzeji v rostoucim nebo klesajicim trendu. Tyto trendy
mohou byt primarni, sekundarni ¢i tercialni. Hlavni trend byva vétSinou velmi silny a
nedoporucuje se obchodovat proti nému. Zndmé pravidlo zni ,,trend is your friend*, neboli
»trend je tvlj pfitel.

Korekce jsou kratkodobé cenové vychylky korigujici predesly vyrazny rist ¢i pokles

ceny.

Vzestupny trend (uptrend, by¢i trh)

Vzestupny trend se vyznacuje postupné vzrlstajici cenou. Muze trvat od nckolika
tydna az po n€kolik let. Sila trendu se zvysuje s dobou, po kterou trva. Cena tvori vyssi
maxima (higher highs, HH) a vy$$i minima (higher lows, HL). By¢i trh se vyznacuje
dvéma fazemi, které na sebe navazuji. Prvni je faze akumulace, pii které jsou ceny aktiv
stlaceny a na trhu pfevazuji nepfili§ pozitivni zpravy. Z dlouhodobého ¢asového
investi¢niho pohledu se jedna o vhodnou dobu k ndkupu téchto aktiv, protoze ceny jsou
prozatim na nizké urovni. Druha faze je charakteristicka velkym vzrlistem ceny, pii kterém
dochdzi k vybéru ziskli investorii. Zavér druhé faze vzestupného trendu se vyznacuje

zvySenymi provedenymi objemy obchodu [3].

Klesajici trend (downtrend, medvédi trh)

Pro tento trend je charakteristickd postupné klesajici cena. Muze trvat od n¢kolika
tydni az po n€kolik let. Sila trendu se zvySuje s dobou, po kterou trva. Cena tvoii nizsi
minima (lower lows, LL) a niz§i maxima (lower highs, LH). Medvédi trh se vyznacuje
ttemi fazemi. Prvni fazi je takzvana faze distribuce, kterd se vyznacuje previsem nabidky

nad poptavkou. V této fazi typicky zacinaji prodéavat velci investofi, pficemz drobni a
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nezkuSeni investoii stale nakupuji. Druha faze je typické rychlym poklesem ceny, ktera je
zptisobena masovymi prodeji. Mnoho subjekti v tuto chvili opousti trh a hledd nové
investicni prilezitosti. Tieti faze je charakteristickd pfevazujicimi negativnimi zpravami a
je Casto doprovazena bankrotem nebonitnich firem. Tato posledni faze je typickd malymi

obchodnimi objemy [3].

Support a rezistence

Jedna se o cenové urovng, které se v minulosti ukazaly jako vyznamné a na kterych
¢asto dochazi k dilezitym zménam v trendu. Support neboli podpora je cenova hladina, na
které je zvySend pravdépodobnost zastaveni klesani ceny a jeji odrazeni smérem nahoru.
Odrazeni od supportu tedy signalizuje nésledny rlst ceny. Naopak proraZeni supportu
signalizuje nasledny pokles ceny. Rezistence neboli odpor je cenova hladina, na které je
zvySena pravdépodobnost zastaveni rlstu ceny a jejiho odrazu smérem dold. V piipade
prorazeni rezistence lze o¢ekavat dalsi rust ceny [4].

Cenovy vyvoj na trhu ma tendenci vracet se k vyznamnym cenovym urovnim za
ucelem jejich testovani. Po dosazeni této cenové Grovné miize dojit k jejich proraZzeni nebo
odrazeni. Pfi prorazeni nedochazi ke zméné¢ sméru vyvoje ceny. Naopak pii odrazeni
dochazi ke zméné sméru vyvoje ceny a Casto i ke zmén¢ trendu. Pokud nedojde k prorazeni
dané cenové trovné, tak se této urovni piiklada veétsi teoretickd sila. K dal§imu prorazeni
by tak mélo byt zapotiebi vétSiho Usili. Za definitivné proraZenou Uroven se povazuje
situace, kdy uzavieni dané svicky nastava pod (nad) nami sledovanou cenovou drovni.
Casto viak miize dochazet k takzvanym fale§nym proraZenim, kdy se cena rychle vraci pod
prorazenou uroven. Z téchto divodd jsou hladiny supporti a rezistenci vyznamnymi
indikatory technické analyzy a je vhodné vénovat vice pozornosti pii obchodovani v okoli
téchto cenovych hladin [9]. Hladiny supportll a rezistenci maji v obchodovani dulezitou
roli a jejich vyuziti spociva predevsim k odhadu vyvoje budouci ceny, spekulovani na
jejich prorazeni nebo odraZeni, ke stanoveni hladiny vhodné k ukonceni pozice a vybéru
ziskt nebo k umisténi piikazu stop lose. Na tirovnich supportu a rezistence zaroven casto

dochéazi ke zménam trendu.
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Fibonacciho posloupnost

Fibonacciho posloupnost je pfi obchodovani popularni a G€inny ndstroj. Tento
nastroj slouzi k odhadovani vyznamnych cenovych hladin, na kterych s velkou
pravdépodobnosti dojde k vyznamné cenové udalosti. Fibonacciho posloupnost se tak
vyuzivd k odhadu zmény trendu ¢i k posouzeni cenové hladiny, na které¢ dojde
k doCasnému obratu ceny. Zaroven je mnoho obchodniky vyuzivan jako ukazatel Grovné
pro vstup a vystup z obchodnich pozic. Tento néstroj je vhodny pfedevSim pro swingové
obchodovani a nastavovani vstupnich a vystupnich cen [10].

Fibonacciho posloupnost vychazi z Ciselné fady pocinajici Cisly 0 a 1, kde kazdé
nasledujici Cislo v fad¢ je vypocteno jako soucet dvou cisel predchozich. S riistem ¢iselné
hlediska oznaCovan jako zlaty pomér ¢i fez. Dulezité milniky jsou 1,618; 0,618; 0,382.
V obchodovani se Fibonacciho posloupnosti vyuziva k nachazeni pravdépodobnych trovni

podpor a rezistenci.

Fibonacciho tirovné zpétnych pohybu (Fibonacci Retracement)

Jde o jeden z nejpouzivangjsi nastroji, ktery se vyuziva ke zkoumani mozné urovné
suportu a rezistence. Zakladni myslenkou Fibonacciho urovné zpétnych pohybi je tivaha,
ze cena je vzdy po vyrazném pohybu jednim smérem korigovana. Po téchto korekcich
cenovy vyvoj zpravidla pokraduji v predeslém trendu. Urovné supportu a rezistence po
téchto korekcich se Casto tvofi pravé na hladindch vytvorenych pomoci tohoto néstroje.
Nejvyznamnéj$imi cenovymi trovnémi zpétnych pohybi jsou: 23,6 %, 38,2 %, 50 %, 61,8
% a 78,6 % 3. Velké korekce (retracement) ¢asto byvaji na 61,8 % piedchoziho ristu.
Tuto hladinu v grafu nalezneme pravé pomoci nastroje fibonnacci retracement po
rozpoznani nejvyssiho (swing high, vysoké maximum) a nejnizS§iho (swing low, nizké
minimum) bodu. Nasledny pokles pak lze ocekavat pravé na tuto hladinu. Opaénym
procesem lze i predikovat cenovou hladinu, na kterou Ize nejspise dosahnout. K tomu je
zapotiebi nalézt sou¢asné minimum a jeho pfedchozi maximalni hodnoty. Pfedpokladany
cenovy vrchol by poté bylo mozné nalézt na Grovni 38,2 %. Nekteti obchodnici zaroven
vyuzivaji Fibonacciho trovné 100 %, 127,2 %, 161,8 %, a 261,8 % pro stanoveni cilové

cenové urovné k ukonceni pozice a vybéru zisku [10].
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Fibonacciho trovné zpétnych pohybt lze zaroven vyuzit k nalezeni horizontalnich
suportd. V takovém piipad¢ je zapotfebi nalézt minimdlni a maximalni hodnoty, které
vykazuje momentalni rostouci trend, a uplatnit mezi témito body indikator Fibonacciho
urovné zpétnych pohybu. Poté je zapotfebi nalézt dalsi vyznamné minimum tohoto trendu
a uplatnit stejny indikator mezi timto bodem a maximdlni hodnotou trendu. Takto je
pokra¢ovano az do doby, kdy jsou vyuzita veskerd vyznamna minima. Mista, na kterych se
schazi vice dulezitych linii Fibonacciho urovni zpétnych pohybt ziskavaji vétsi dilezitost
jako hladiny podpor a rezistenci. Tato mista Ize také oznacit jako horizontalni linie a lze
V nich ocekéavat docasného zpomaleni cenového vyvoje a piipadnou zménu cenového
vyvoje.

Kromé¢ fibonacciho trovné zpétnych pohybi je v technické analyze vyuzivédno 1
dalSich nastrojii zaloZzenych na Fibonacciho posloupnosti jako jsou: Fibonacciho expanze,

Fibonacciho oblouky, Fibonacciho véjife nebo Fibonacciho ¢asova pasma.

3.3.4 Grafické formace

Grafické formace neboli vzory jsou utvary vznikajici v grafu a signalizujici mozny
budouci cenovy vyvoj. Metoda technické analyzy vyuzivajici k obchodovéni grafickych
formaci je zalozend na piedpokladu, ze zakladni formace maji tendenci se v ¢ase opakovat
a cena ma po dokonceni vzoru typické chovani [9].

Grafické formace by se nemély vyuzivat samostatné, nybrz spolecné s dalSimi
nastroji TA jako jsou naptiklad hladiny podpor a rezistenci. Diky kombinaci vice nastroju
se zvysuje jejich odhadni pravdépodobnost. Grafické formace lze na zdkladé ocekévaného

budouciho vyvoje rozdélovat na reverzni a konsolidacni.

Reverzni grafické formace
Reverzni grafické formace signalizuji zménu dosavadniho trendu a vznik trendu
nového. Z pohledu technické analyzy se jedna o dilezité indikatory znacici vhodné

obchodni pfileZitosti.
- Vrchol adno

Jde o zakladni grafickou formaci, ktera se v grafech vyskytuje s ¢astou frekvenci.

Jedna se o situaci, kdy v grafu vznikd lokaln€ vyznamna a odli$na hodnota. Samostatné
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jsou jako signaly malo vyuzitelné, avSak jejich vyuziti spociva piedev$im v jejich
kombinaci se slozit¢jSimi formacemi. S pomérné cCastou frekvenci se také tvofi
obratové formace zvané dvojity vrchol a dvojité dno. Tyto formace lze pozorovat

v grafech s riiznou ¢asovou periodou (timeframe).

- Hlava a ramena
Nejedna se o pfili§ Gastou formaci, za to se jedna o formaci velmi Géinnou. Casto se
vyskytuje na konci dlouhodobych trendii. Realizace zisku se u formace hlava a ramena
Casto rovnad vzdalenosti od hlavy ke krku (necline) formace. Jinou formou nastaveni
realizace zisku je vysledovani silné rezistentni nebo suportni hladiny, kde lze ocekavat

zastaveni nebo otoceni sméru ceny [9].

Konsolida¢ni formace

V piipadech prudsiho cenového vyvoje dochazi kjevu zvanému konsolidace.
Konsolidace jsou typické pohybem kurzu ceny do strany s docasnym pieruSenim
dlouhodobého trendu.

Mezi nejcasteji se vyskytujici konsolida¢ni formace patii trojuhelnikové formace a
vlajky. Trojuhelnikové formace jsou charakteristické tim, ze sméfuji cenu do vrcholu
trojuhelniku, ktery je tvofen dvéma pomyslnymi liniemi. Pfi dosazeni vrcholu trojuhelniku
dochdzi k prolomeni jedné jeho strany a cena se poté vydava timto smérem. Smér opusténi

trojuhelniku je vyznamnym signalem k ndkupu nebo prodeji.

- Vzestupny (rostouci) trojuhelnik
Vyznacuje se tim, Ze opétovné tvoii nova vyssi minima, ale po dlouhou dobu neni
schopen prorazit rezistenci. V piipad¢, ze dojde k prorazeni rezistence, tak Casto dochazi
k ndhlému a vyraznému narGstu ceny. Prolomeni trojuhelnikové formace je silny signal

Z hlediska technické analyzy.

- Sestupny (klesajici) trojuhelnik
Vyznacuje se tim, Ze cena neni schopna po urc¢itou dobu prorazit rezistenci, pfi¢emz
tvofi stale nova vys$$i minima. Pfi prirazu rezistence dochazi k nahlému a vyraznému

poklesu ceny.
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- Vlajky a praporky

Jde o formace vyskytujici se pii korekcich aktualnich trendd. Cena se pohybuje
v uzkém kanalu, ktery je ohrani¢en dvéma pomyslnymi rovnobézkami. V ptipad¢ vlajek
jsou linie rovnobé&zné, zatimco v piipadé praporkti se linie sbihaji. Pribéh téchto
grafickych formaci je zpravidla doprovazen postupnym ubytkem objemu. Pifi prorazeni

téchto formaci pokracuje cena v predchozim sméru [13].

Divergence

Divergence je nesoulad mezi vyvojem ceny a vyvojem urCitého indikatoru. Vznik
divergence signalizuje, Ze na trhu dochdzi k situace, ktera by mohla vést ke zméné
cenového vyvoje. Na zdkladé nalézani divergenci je tedy mozné uskutecniovat vstupy a
vystupy z obchodnich pozic. Kombinace riiznych vyvoji ceny a indikatort vytvaii ¢tyii
typy divergenci.

V piipad¢ by¢i divergence Cena vytvari niz§i minima a indikator vytvaii vyssi
minima. Tato divergence indikuje mozny obrat trendu nahoru. Naopak medvédi
divergence, kdy cena vytvaii vyssi maxima a indikator vytvaii niz§i maxima, indikuje
mozny obrat trendu dolt.

Skryta by¢i divergence indikuje mozné pokraCovani v rostoucim trendu. Cena
vytvaii vy$$i minima a indikator vytvaii niz$i minima. Skryta medvédi divergence
indikuje mozné pokracovani v Klesajicim trendu a identifikuje se tim, ze cena vytvaii nizsi

maxima a indikator vytvari vyssi maxima [9].

3.3.5 Technické indikatory

Technické indikatory analyzuji informace o aktualnim cenovém vyvoji a poskytuji
signaly k moZznym obchodnim pfileZitostem. Zaroven slouzi k zobrazovani a predpovidani
jevil a situaci, které jsou Spatné¢ pozorovatelné. Snahou technickych indikatorli je na
zaklad¢ matematickych modelli a za vyuziti statistickych metod predpovidat budouci vyvoj
ceny a upozornit na mozna mista, kde Ize o¢ekéavat cenovy rist nebo pokles. Indikatory by
mély byt vyuzivany soucasné s dal§imi signaly o budoucim vyvoji ceny jako jsou cenové
formace, sledovani cenového grafu, trendovych linii nebo hladin rezistenci a supportti.
Technické indikatory lze rozdélit do tii zakladnich skupin na indikatory trendové,

objemové a oscilatory.
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3.3.5.1 Trendové indikatory
Trendové indikatory jsou skupinou nastroju, které pomahaji urcit v jakém smeéru se trh
pohyboval v minulosti a v jakém sméru se pohybuje v soucasnosti. Trendové indikatory
signalizuji obchodnikiim, v jakém stavu se trhy vyskytuji. Zaroven umoziuji odhaleni
falesnych signalii. Tato skupina indikatorti je casto zalozena na préaci s prumérnymi
hodnotami a na vyrovnani cenovych tad.
Trendové indikatory jsou indikatory zpozdénymi, a proto slouzi predevsim
Kk potvrzeni dané situace na trhu. Nelze od nich vSak oc¢ekavat podavani signall o situacich
budoucich. Tyto indikatory jsou nejCastéji zakreslovany piimo do sledovaného grafu.
Trendové indikatory podavaji dobrou informaci o trzich nachdzejicich se v trendu, avSak
podavaji mnoho Spatnych signdll o trzich, které se vtrendech nepohybuji.

Nejpouzivangjsimi trendovymi indikatory jsou klouzavé praméry [9].

Klouzavy primér (Moving Average, MA)

Klouzavy primér je jednim z nejvyznamnéjSich a nejvice vyuzivanych indikéatora
slouZzicich k jednodus$imu odhalovani trendu. Spoc¢iva ve sledovani trendu a identifikace
jeho bezprostiedni zmény. Zakladnim principem klouzavého priméru je vyrovnani
cenovych vykyvu konkrétniho ¢asového obdobi [4]. Klouzavy pramér je pocitan jako
pramér stejného poctu dni jdoucich za sebou v ramci jednoho obdobi. Vzdy je tedy
sledovan klouzavy primér za pfedem urcené Casové obdobi. Dvacetidenni klouzavy
prumér (MA20) by byl tedy vypocitan jako soucet primérnych hodnot v uplynulych 20-ti
dnech, ktery by byl vydélen poctem pozorovanych dni (20). Klouzavé praiméry lze pocitat
hodnot. Nejcastéji se pouzivaji klouzavé praméry uvazujici ¢asovy horizont 20-ti, 50-ti a
200 dni.

V technické analyze se klouzavé priméry vyuzivaji dvojim zpisobem. V prvnim
ptipad¢ je sledovano kiiZeni linie klouzavého priméru s cenovym grafem. Pokud cenovy
za ndkupni signdl, a naopak piekiizeni cenového grafu s linii klouzavého priméru smérem
dolti, lze povazovat za signal k prodeji. V druhém ptipad¢ je sledovano kiizeni linii
kratkodobého a dlouhodobého klouzavého priméru. Pokud dojde k piekiizeni linie

dlouhodobého priméru s linii kratkodobého priméru smérem nahoru, tak lze ocekdvat
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rostouci trend a tuto situaci lze povazovat za nakupni signal [4]. Pii obchodovani za

pomoci technické analyzy se vyuziva nékolik druhti klouzavych prameéra [9]:

- Jednoduchy klouzavy primér (Simple moving avarages, SMA)

- Exponencialni klouzavy primér (Exponencial moving avarages, EMA)
- Vyhlazeny klouzavy pramér (SMMA)

- Vazeny klouzavy pramér (WMA)

- Linearn¢ vazeny klouzavy primér (LWMA)

Moving Average Convergence Divergence - MACD

Indikator MACD vyjadiuje vztah mezi tfemi riznymi exponencialnimi klouzavymi
primeéry. NejCasteji se vyuziva exponencidlnich klouzavych priméra 12ti, 26ti a 9ti dni,
neboli MACD (12, 26, 9). Zékladni linie tohoto indikatoru jsou tvofeny EMA 12 a EMA
16. V grafu je zaroven zaznamenana linie EMA 9, kter¢ se tik& nulova Cara, signalni linie
nebo trigger. Signalni ¢ara je definovana jako misto, kde se EMA 9 rovnd EMA 26. Pii
vyhodnocovani signalt tohoto indikatoru se sleduje ptekiizeni linii, ptekiizeni nulové
linky, rozevirani linii a hladina, na které se linky kiizi. Pokud MACD pfektizi signalni
ktivku zdola nahoru, tak se jedna o signal pro vstup do long pozice. Naopak pii prekiizeni
shora dolu se jedna o signal pro vstup do short pozice. MACD se vyuziva zejména jako
trendovy indikator a jako ukazatel, podle kterého lze obchodovat na zaklad¢ vyhledavani

trznich divergenci [9].

Bollingerova pasma (Bollinger Bands, BB)

Bollingerova pdsma jsou uZivdna zejména k posouzeni, zda je aktudlni cena
relativné nizk4 nebo vysoka. Bollingerova pasma slouzi k vizualizaci volatility a relativni
cenové urovné ve zvoleném &asovém tseku. Cim je Bollingerovo pasmo v daném useku
SirSi, tim je vyS$i 1 volatilita. Hlavni mySlenkou Bollingerova pdsma je zachyceni
stiidajicich se obdobi nizké a vysoké volatility. V obdobi s vyssi volatilitou 1ze ocekavat
vice moznych obchodnich pfilezitosti. Pfi ziZeni Bollingerova pasma dochéazi ke snizeni
volatility, konsolidaci ceny a lze v blizké budoucnosti ocekavat zménu cenového vyvoje.
Naopak pfii rozSifeni pdsma a zvySeni volatility 1ze o¢ekavat ukonceni soucasného trendu.

Timto indikatorem lze také sledovat ptekoupenost a preprodanost aktiva. Cena se po
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vétSinu Casu nachdzi mezi horni a dolni linii Bollingerova pasma. Pokud cena piekiizi
horni linii, Ize usuzovat o pfekoupenosti daného instrumentu. Naopak piekiizeni dolni linie
znaci piekoupenost [9].

Indikator Bollingerova pasma je tvoien tfemi kiivkami. Stfedni kiivka vychazi
Z jednoduchého klouzavého priméru a zndzoriuje vyvoj cenového trendu pro dané ¢asové
obdobi. Nejcastéji je vyuzivan 20ti denni jednoduchy klouzavy primér. Horni a dolni
kiivky znazornuji cenovou volatilitu a jsou tvofeny ndsobkem primérnych smérodatnych
odchylek a po¢tem poslednich zaviracich kurzii. Bollingerovo pasmo lze vyuzit zejména
Kk uréeni prekoupenosti a preprodanosti trhu. V ptipad¢, ze se cena ptiblizi horni kiivce, tak
je signalizovana pifekoupenost trhu, naopak piiblizeni k dolni kiivee signalizuje
pfeprodanost. Posun ceny k horni kfivce signalizuje silici trh, a naopak posun k dolni
kiivce signalizuje sldbnouci trh. V obdobi nizké volatility ma Bollingerovo pasmo tendenci
se zuzovat, a naopak v obdobi vysoké volatility rozsifovat. Tento indikator by se vSak
nem¢l vyuzivat samostatné, ale pouze jako zdroj dodateéné informace, ktery je vhodné
vyhodnocovat s vystupy ostatnich technicko-analytickych metod. Nejedna se o klasicky
typ indikéatoru, ktery ma za ukol vyhodnocovat vhodnd mista pro vstup a vystup
Z obchodnich pozic. Interpretaéné vyznamné signdly jsou zejména prurazy pies horni a
dolni kfivky. Dle §itky pasma je vSak mozné usuzovat o sile trendu, pfipadné o jeho

formovani nebo zméné¢ [9].

Parabolic Stop and Reverse (Parabolic SAR)

Jedna se o indikator sledujici vyvoj trendu. Indikator je ovliviiovan Casem a cenou.
Faktor Casu se na tomto indikatoru projevi 1 v ptipad¢, Ze se cena v Case vyznamné nemeni.
Cena se zaroven v indikdtoru promitd v zavislosti na jeji zmeéné. Vyhodou tohoto
indikatoru je, Ze signalizuje hodnotu pro nadchazejici obdobi. Jiz pfi oteviraci hodnoté
svicky tak vime hodnotu Parabolic SAR pro celé dalsi trvani této svicky. Z grafického
znazornéni tohoto indikatoru je ziejmé, kdy lze povazovat hodnoty indikatoru za stop lose

a zaroven tedy znaci vhodny vstup do opacné pozice [9].

3.3.5.2 Oscilatory
Oscilatory jsou vyuzivany kurceni sily a rychlosti pohybu ceny. Na rozdil od

trendovych indikatori podéavaji informaci o mozném budoucim vyvoji ceny na trhu
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doptedu, tedy pfed samotnym pohybem ceny. Vyuziti je pfedev§im na trzich, které se
nenachazeji v uréitém trendu, ale maji tendenci pohybovat se do strany v urc¢itém cenovém
rozpéti (koridoru). Tyto indikatory Casto udavaji piekoupenost nebo pieprodanost na trhu a
tim podavaji signaly o vhodném vstupu do obchodni pozice. Grafické vyjadieni téchto

indikatort se nejéastéji graficky zobrazuje pod samotny cenovy graf [9].

Ukazatel relativni sily (Relative Strenght Index, RSI)

Jedna se o indikator, ktery je na forexovém trhu vyuzivan k meéfeni vnitini sily
ménového paru. Graficky se zndzorfiuje pod samotnym cenovym grafem a nabyva hodnot
0 az 100. Jeho hlavnim ucelem je signalizace ptekoupenosti a pfeprodanosti trhu. Pokud
jsou hodnoty RSI 70 a vyssi, je signalizovano, ze trh je pfekoupeny a mohlo by dojit
k poklesu ceny. Naopak pokud je hodnota RSI 30 a mensi, tak je signalizovana
preprodanost trhu s moznym naslednym riistem ceny. Vzorec pro vypocet je RSI = 100 —
(100 / (1 + RS)). RS je soucet kladnych cenovych zmén za dané ¢asové obdobi / soucet

zapornych cenovych zmén za dané obdobi [9].

Stochastic Oscilator

Jedna se o dynamicky indikator znacdici piekoupenost a ptreprodanost trhu, ve
kterém je zabudovano vnitini vyhlazovani. Indikator je vyjadien dvéma liniemi, které
osciluji mezi hodnotami 0 az 100. Hodnoty indik4toru pod 20 znamenaji pfeprodanou
oblast a hodnoty nad 80 pfekoupenou oblast. Existuje rychly a pomaly Stochastic oscilator,
pricemz pomaly Stochastic oscilator je méné citlivy a 1épe filtruje kratkodobé vykyvy trhu.

Z téchto diivodi je mezi obchodniky vice obliben [9].

3.3.5.3 Objemové indikatory

K technickym indikatorim se fadi i cenové objemové indikatory, které jsou zaloZeny
na srovnavani vyvoje ceny i obchodovaného objemu. Nastoupeny trend by mél korelovat
s vyvojem objemu obchodii. Tedy s ristem ceny by mél zaroven rist objem obchodl a

naopak. V ptipade, ze spolu tyto tidaje nekoreluji, 1ze usuzovat na zménu trendu [17].
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Volume

Indikéator volume neboli objem je zakladni a dilezity indikator, ktery sleduje objem
uzavienych obchodi za urcité ¢asové obdobi. Objem uzavienych obchodi slouzi k odhadu
a potvrzeni cenového vyvoje. Sledovani mnozstvi uskutecnénych obchodl je potiebné
ptedevsim ve chvilich velkych cenovych pohybii. Pfi zvyseném objemu lze tento cenovy
pohyb interpretovat jako skute¢ny a nikoliv falesny. Pti postupném snizovani uzavienych
objemil lze oCekavat nésledny vyraznéjsi cenovy pohyb. Indikator objemu se zobrazuje

pod samotnym cenovym grafem [5].

Indikator On Balance Volume (OBYV)

Tento indikator sleduje pfedevSim mnoZzstvi ndkupl a prodejli uskuteciiovanych
profesiondlnimi investory. Tito investofi jsou charakteristicti tim, Ze nakupuji v dobé
akumulace, kdy je cena instrumentu nizka, a naopak prodavaji v dobé¢, kdy je cena vysoka
a udrzovana poptavkou od mensich investort [3]. Hlavni vyhodou tohoto indikatoru je, Ze
s predstihem signalizuje pravdépodobny budouci vyvoj ceny. Vzrlst hodnoty indikéatory
OBV signalizuje mozny budouci riist ceny instrumentu, a naopak pokles hodnoty OBV
signalizuje pokles ceny [13]. Tento indikator sleduje, zda objemy plynou do
obchodovaného instrumentu nebo z n¢j. Jako nakupni a prodejni signaly jsou povazovany

divergence mezi timto indikatorem a cenovym kurzem.
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4 Prakticka cast

Prakticka cast diplomové prace se zabyva analyzou cenového vyvoje kryptomény
bitcoin. Za timto Géelem bylo vybrano nékolik metod technické analyzy, pomoci kterych
bylo dokumentovano chovani téchto technickych indikatord v dlouhodobém cEasovém
horizontu vzhledem k cenovému vyvoji bitcoinu. Tento pfistup umoznuje vyhodnotit
funk¢nost a vyuzitelnost vybranych indikatord z historického hlediska. Nasledné byl
proveden odhad dlouhodobého cenového vyvoje kryptomény bitcoin. Tento odhad vychazi
z metod technické analyzy, které v pfedchozi ¢asti prace byly vyhodnoceny jako
relevantni.

Na zakladé provedeného zhodnoceni vyvoje ceny bitcoinu v minulosti bylo sestaveno
aktudlni zhodnoceni situace na trhu s kryptoménou bitcoin. Aktudlni zhodnoceni situace na
trhu bylo spolu s metodami technické analyzy a odhadem dlouhodobého vyvoje pouZzito
k nastaveni vhodné obchodni strategie a vyhledavani vhodnych obchodni pfilezitosti v
kratkodobém ¢asovém horizontu. Nasledné¢ byla vyhodnocena uspéSnost vybéru
jednotlivych obchodnich pfilezitosti a na zakladé téchto vysledkl byla zformulovana

doporuceni pro obchodovéani s kryptoménou bitcoin.

4.1 Testovani metod technické analyzy

Tato Cast prace se vénuje testovani moznosti praktického vyuziti indikatort technické
analyzy k predikci cenového vyvoje kryptomény bitcoin, pti¢emz bylo vychazeno
z poznatkd zpracovanych v teoretické Casti diplomové prace. K testovani vyuziti metod
technické analyzy bylo vyuzito nastroju dostupnych na internetové obchodni platformé
Tradingview.com [26]. Podkladova data byla ¢erpana z kryptoménové burzy Bitstamp a
byla vyhodnocovana na logaritmickém cenovém grafu s jednodennim ¢asovym ramcem.
Vyuziti metod technické analyzy byla sledovano v ¢asovém obdobi od 1.1.2017 do
28.2.2018.

4.1.1 Klouzavé priméry

Na grafu ¢. 1 bylo sledovano kftizeni technickych indikatort MA20 a MA50. Dojde-li k
prekiizeni linie kratkodobého klouzavého priméru dlouhodobym smérem dolt, jedna se o

nakupni signal. Naopak v piipadé, Ze dojde k piekiizeni linie kratkodobého klouzavého
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priméru dlouhodobym smérem nahoru, jedna se o prodejni signal. Nakupni signaly jsou
v grafu oznaceny zelenymi Sipkami a prodejni signaly cervenymi Sipkami.

Z grafu C. 1 je patrné, Ze ve sledovaném obdobi doslo k ptekiizeni linii MA20 a MAS50
celkem sedmkrat. Z toho Ctyfikrat se jednalo o prodejni signal, tfikrat o ndkupni signal.
Tyto signaly nejsou vzhledem k opozdénosti za cenovym vyvojem vhodné k posouzeni
nakupnich a prodejni mist, ale Ize je vyuzit k potvrzeni zmény trendu. Z grafu lze zaroven
usuzovat, ze v piipad¢ rostouciho trendu je mozné interpretovat prekiizeni linie
padesatidenniho klouzavého priméru dvacetidennim klouzavym primérem smérem

nahoru za nakupni signal.

Graf ¢. 1: Prektizeni klouzavych priméra
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Zdroj: Vlastni Zpracbvéni v platform¢ Tradingview

K obchodovani Ize vyuzit i metody prekiizeni klouzavého priméru s kiivkou
cenového kurzu, které zobrazuje graf ¢. 2. PfekiiZeni linie klouzavého priméru shora je
prodejnim signdlem, naopak piekiiZzeni zdola je ndkupnim signdlem. Ve sledovaném
obdobi doslo ke kiizeni cenového kurzu a dvacetidenniho klouzavého primeéru, z néhoz
vyplynulo celkem osm prodejnich signalli a sedm nakupnich signali. Vyhodou této metody
je rychlejsi dodani informace oproti kfiZzeni dvou linii klouzavych priméri. Stale se vSak
jednd o opozdénou signalizaci, které je vhodné vyuzit zejména k potvrzeni predem

odhadovaného cenového vyvoje.
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Graf ¢. 2: Prekiizeni klouzavého pruméru a ceny
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview

4.1.2 Bollingerova pasma

V grafu ¢. 3 byla zvyraznéna mista, kde doslo k piekiizeni cenového grafu s liniemi
Bollingerova pasma. Ptekiizeni horni linie jsou vyznacena cervenou Sipkou a signalizuji
piekoupenost aktiva. Jedna se tedy o prodejni signaly. Prektizeni dolni linie jsou oznacena
zelenymi Sipkami a signalizuji pfeprodanost aktiva. Ve sledovaném obdobi bylo
zaznamenano 12 prodejnich signald a 6 nakupnich signalt. VyuzZitelnost této metody lze
Vrostoucim trendu spatfit zejména v poskytovani vhodnych nakupnich signald.
V rostoucim trendu tato metoda poskytuje vice prodejnich signald, coz muize zapficinit

piedcasné ukoncéeni piiznivé se vyvijejiciho se obchodu.

Graf ¢. 3: Bollingerova pasma — protnuti ceny
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview
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Jak ukazuje graf ¢. 4 Bollingerova pasma lze vyuzit i k ziskani informaci o mite
volatility. Zlutymi $ipkami jsou oznadena mista s niZ8i volatilitou a modrymi Sipkami
mista s vyssi volatilitou. Nejedna se o klasické nakupni a prodejni signaly, ale o zvyraznéni
mist, ve kterych lze oCekavat vétsi nebo mensi cenové pohyby. Mista s vysSsi volatilitou
jsou diky vétsimu cenovému pohybu také mista s vétSim obchodnim potencidlem.
V mistech snizs$i volatilitou dochdzi ke konsolidaci ceny a rozhodovani o sméru
nasledujiciho cenového vyvoje. V mistech s nizkou volatilitou dochézi ke konsolidaci ceny
a rozhodovani o jejim budoucim smérovani. Rozsifeni Bollingerova pasma znaci pocatek

zvySené obchodni aktivity na trhu a signalizuje zvySeny cenovy pohyb.

Graf ¢. 4: Bollingerova pasma - volatilita

Bitcoin / Dollar, 1D, BITSTAMP

BB (20, close, 2) 8570.0695 9539.4013 7600.7377 g

- 'l‘ & Ty all ¢ o ﬁ
L
{}

2017 b Mar g May . t Nov 2018

Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview

4.1.3 Index relativni sily (RSI)

Hodnoty oscilatoru RST mohou nabyvat hodnot 0 az 100, pficemz hodnoty nad 70
lze povaZzovat za nakupni signaly a hodnoty pod 30 za prodejni signaly. Ve sledovaném
obdobi bylo timto indik4dtorem oznafeno celkem devét signalii k prodeji, zatimco signaly
k nakupu byly zobrazeny pouze dva. Z grafu ¢. 5 proto vyplyva, ze ve velké casti
sledovaného obdobi se cena bitcoinu pohybovala v pteprodané oblasti. Tento fakt mize
byt zpisoben rostoucim trendem ceny ve sledovaném obdobi. Lze usuzovat, Ze
pii klesajicim trendu by tento indikator naopak podaval vice nakupnich signali a méné
prodejnich. Vyuziti tohoto indikatoru je vhodné kombinovat s dalsimi metodami technické

analyzy.
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Graf €. 5: Index relativni sily
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview

4.1.4 Indikator Slow Stochastic

Slow Stochastic patfi mezi 0€inné netrendové indikatory. Z grafu €. 6 vyplyva, ze
tento indik4tor zaznamenal ve sledovaném obdobi celkem 15 prodejnich signalt a pouze 5
nakupnich signald, nicmén¢ vzhledem k tomu, ze ve sledovaném obdobi byl na trhu silny
rostouci trend, lze povazovat vétSinu prodejnich signali (zvyraznénych cCervenym
rameckem) za signaly fale$né a neni vhodné se jimi v rostoucim trendu ¥idit. Z uvedeného
vyplyva, Ze pfi rostoucim trendu neni vhodné vyuZivat netrendového indikatoru Slow
Stochastic k identifikaci prodejnich signali. Oproti tomu pokles indikatoru poskytuje
dobré nédkupni signaly. Nakupni signédly jsou v grafu zvyraznény zelenym rameckem.
V porovnani s Indexem relativni sily poskytuje indikator Slow Stochastic vice ndkupnich

signald.
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Graf ¢&. 6; Slow Stochastic
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415 Volume

Z grafu €. 7 je patrné, ze k narlstu obchodnich objemt dochazelo ve sledovaném
obdobi zejména ve chvilich, kdy dochazelo ke kratkodobym zménam trendu. Jedna se
predevsim o mista, kde doslo k zapoceti a nasledné ukonceni korekce zptisobené rychlym a
dlouhodobym rastem ceny. ZvySené objemy obchodt 1ze tedy interpretovat jako signaly

potvrzujici zménu cenového vyvoje.

Graf &. 7: Volume
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4.1.6 On Balance Volume (OBV)

Zéakladnim principem objemového indikatoru OBV je zachyceni penézniho toku.
Nartst hodnoty indikatory OBV by mél pfedznamenavat nartst ceny aktiva, naopak pokles
hodnoty indikatoru pokles ceny. Zména objemu vyjadiena timto indikatorem by tady méla
predchéazet samotné cenové zmeéné. Vyrazné zmeény hodnot indikatoru OBV by mély znacit
zménu hlavniho trendu. Tento indikator zaroven signalizuje, kdy doslo k nakupu a prodeji
aktiva profesiondlnimi investory.

Z grafu ¢. 8 vyplyva, ze ve sledovaném obdobi byly identifikovany ctyii obdobi
zvySeného nardstu hodnot OBV a tfi obdobi s poklesem hodnot OBV. K nejvyrazngjsi
zméné hodnoty indikatoru OBV ve sledovaném obdobi doslo na ptelomu let 2017 a 2018.

V této dobé je znatelny vyrazny nartist OBV a jeho nasledny vyrazny pokles.

Graf &. 8; On Balance VVolume
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4.1.7 Fibonacciho irovné zpétnych pohybi

Tato metoda je pro ucely technické analyzy vyuZzivana zejména k nalezeni cenové
hladiny, na kterou cena dosdhne pii korekéni fazi. Zaroven je tuto metodu mozné vyuzit
pro hledani hladin podpor a rezistenci. Po vyznamném riistu ¢i poklesu ma cena tendenci
vracet se na hladiny Fibonacciho zpétnych pohybt 0,236, 0,382, 0,5 a 0,618. Cena tak po
vyrazném rustu provadi korekce nejcastéji o 23,6 %, 38,2 %, 50 % nebo 61,8 % z nejvyssi

dosazené hodnoty.
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Graf €. 9 tuto teorii potvrzuje, nebot’ na vyznamnych hladindch Fibonacciho urovni
zpétného pohybu dochdzi k vyznamnym cenovym akcim, které mohou byt zplsobeny
prolomenim nebo odrazenim od hladin podpor a rezistenci. Mlize zde vSak také probihat

konsolidace ceny s naslednym vyznamnym cenovym pohybem.

Graf ¢. 9: Fibonacciho trovng zpétnych pohybt
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Vicendsobné pouziti Fibonacciho trovni zpétnych pohybl lze rovnéz vyuzit k
hledani horizontalnich linii. Horizontalni linie jsou na grafu ¢. 10 znazornény jako mista,
na kterych se nachéazi vice dilezitych hladin Fibonacciho urovni zpétnych pohybi.
Horizontalni linie lze pfi obchodovani pomoci technické analyzy vyuzit k urceni hladin

podpor a rezistenci, na kterych s velkou pravdépodobnosti dojde k cenové akei.

Graf ¢. 10: Horizontalni linie
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4.2 Predikce dlouhodobého cenového vyvoje

K odhadu dlouhodobého cenového vyvoje bitcoinu byla vyuzita historicka data z burzy
Bitstamp v ¢asovém obdobi od 1.1.2012 do 28.3.2018. Tato data byla zpracovana
V obchodni platform¢ Tradingview. Vzhledem k zachyceni dlouhého casového obdobi
s velkym cenovym rozpétim bylo vyuzito logaritmického métitka grafu, které umoziuje
porovnavat fadoveé odlisné udaje.

Historicky cenovy vyvoj bitcoinu byl zpracovan v grafu ¢. 11. Z tohoto grafu je patrné,
ze kprudkému narGstu ceny s naslednym vyrazny poklesem doslo v minulosti jiz
nékolikrat. Na logaritmickém grafu s jednodennim ¢asovym ramcem lze posledni takovou
udalost zaznamenat na pielomu roku 2013 a 2014, kdy doslo k vykradeni burzy Mt. Gox a
jejimu naslednému bankrotu.

V druhé poloviné roku 2015 zaznamenal indikator OBV vyrazny narust objemdl,
pricemz nedo$lo k dostatecné proporcionalnimu navyseni ceny. Lze tedy usuzovat, ze
pravé v tuto dobu doslo k nadkupu bitcoinu profesionalnimi obchodniky (market makery).
S ptihlédnutim k teorii akumulace a distribuce doslo praveé v zavéru roku 2015 k prvni fazi
tohoto cyklu, kdy dochazi k nakupu aktiv velkymi investory. Naopak v druhé poloviné
roku 2017 doSlo k vyraznému rdstu ceny, avSak K pouze pozvolnému nardstu hodnoty
indikatory OBV. Na zakladé¢ této divergence lze usuzovat, ze v tuto dobu doslo k prodeji
profesionalnimi investory a k ndkupu drobnymi investory.

Z grafu €. 11 je také patrné, Ze ke zvySeni objemil obchodii dochézelo vzdy v dobé
zmeény soucasného trendu. Prvni vyznamny nartist objemu odpovida obdobi prelomu let
2013 a 2014, kdy doslo ke zméné z rostouciho trendu na trend Klesajici. Druhé obdobi
s vyznamné zvySenymi objemy obchodi pifipadd na konec roku 2015, kdy doslo
k ukonceni klesajiciho trendu. Tteti obdobi s nartistem objemu piipada na druhou polovinu
roku 2016, kdy dochazi k zapoceti dlouhodobého rostouciho trendu. K poslednimu zvyseni
objemt obchod doslo v druhé poloviné roku 2017, kdy doslo k vyznamnému nardstu ceny
bitcoinu s naslednym prudkym poklesem na zac¢atku roku 2018.

Hodnota indexu relativni sily se v pribéhu celého roku 2013 pohybovala v pieprodané
oblasti. Indikator RSI se na standardni hodnoty vraci po¢atkem roku 2014. Az do konce
roku 2016 nepodava RSI Zadny ndkupni ani prodejni signal. K silnému prodejnimu signélu
dochdzi na zacatku roku 2017 a tento signal pfetrvava az do konce tohoto roku. Hodnoty

indikéatoru RSI se do béZnych hodnot vraci az s po¢atkem roku 2018.
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Do grafu ¢ 12 byla zanesena dlouhodoba trendové linie a byly zde vyznaceny hladiny
Fibonacciho trovni zpétnych pohybii. Z grafu je patrné, Ze se cena v soucasnosti nachazi

na podpoie tvoiené pomérem 0,618 Fibonacciho Grovné zpétnych pohybt.

Graf €. 11: Vyvoj ceny od roku 2012

Bitcoin#-Dollar; M; BITSTAMP
Vol (20) 2 |
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview

Na grafu ¢ 12 Ize pozorovat, Ze na pielomu let 2017 a 2018 doSlo k prudkém cenovém
nartstu a naslednému rychlému poklesu ceny. Tato zména byla doprovézena vytvofenim
dvojitého vrcholu, coz je reverzni trendova formace. Lze tedy predpokladat, ze se jedna o
ukonceni dlouhodobého rostouciho trendu, ktery byl zapoc¢at na konci roku 2015.

Na grafu ¢. 12 lze vidét, Ze cenovy graf v roce 2018 jiz dvakrat prekiizil linie 50ti a
200 denniho klouzavého priméru. Takové piekiizeni je vyznamnym signalem, ktery znaci
pokracovani cenového poklesu. V grafu lze zaroven pozorovat vzajemné piiblizeni linii
S0MA a 200MA. Na jednodennim logaritmickém grafu doSlo k poslednimu ptekiiZeni
téchto linii v druhé polovin€ roku 2015. PiekiiZeni téchto linii je oznacovano ze ,,Death
Cross* a takovato situace byva nasledovana velky cenovym poklesem. Piekiizeni téchto
linii by tedy byl silnym signalem v pokra¢ovani klesajiciho trendu.

Z grafu €. 12 je zaroven patrné, Ze cena vytvaii niz§i maxima a vys$i minima. Cena
zaroven testuje vyznamnou horizontalni podporu na cené¢ 7543 USD, kterd jiz byla v roce
2018 jednou prolomena. Cenovy graf zaroven vytvofil konsolida¢ni trojuhelnik, jehoz

vrchol spociva tésné nad touto podporou.
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Graf ¢. 12: Predikce dlouhodobého vyvoje 1
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview

Z grafu €. 13 je patrné, Ze hodnota indikatoru RSI, kterd nabyva hodnot 37, 5894
naznacuje spiSe momentélni preprodanost na trhu. Zaroven indikator OBV od konce roku
2017 (kdy bitcoin dosahl své maximalni ceny) poklesl. V poslednim mésici je jiz podruhé
testovana tato hladina podpory. V kratkodobém casovém horizontu je na zaklade
sledovanych indikatort mozné predpokladat odrazeni od tohoto suportu. Z dlouhodobého
hlediska lze vSak ocekavat prolomeni podpory a pokles ceny na dals$i hladinu horizontélni
podpory na cen¢ okolo 6000 USD a déle pokles az k cené 4227 USD, ktera se nachazi na
78,6 % Fibonacciho zpétného pohybu od cenového maxima. S ptihlédnutim k cenovému
vyvoji od roku 2012 Ize ocekavat pokles ceny az k dlouhodobé trendové linii, na které 1ze

oc¢ekavat zastaveni rychlého poklesu ceny a zapoceti nové faze akumulace.

Graf ¢. 13: Predikce dlouhodobého vyvoje 2
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview
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Lze pozorovat, ze pii korekci ceny v unoru 2018 doslo k prolomeni vyznamné hladiny
podpory, ktera byla na turovni 0,618 Fibonacciho zpétnych pohybl. Pfi opétovném
prorazeni této podpory lze v dlouhodobém horizontu ocekédvat pokles ceny az na dalsi
vyznamnou hladinu podpory, ktera se nachazi na cen¢ 4227,17 USD. Zaroven Ize
predpokladat, ze konec klesajiciho trendu by se mohl nachazet na dlouhodobé trendové
linii, ktera je v grafu vyznacena. Pokles cenového kurzu lze ocekavat pfiblizné do mista,
kde dochézi k protnuti trendové linie a horizontalni podpotfe na trovni 0,768 Fibonacciho
urovné zpétnych pohybl. V tomto misté lze nasledné predpokladat zapoceti postupné
akumulace kryptomény bitcoin profesiondlnimi investory. Z uvedeného vyplyva, ze
pravdépodobné doslo ke zméné dlouhodobého rostouciho trendu a v nasledujicich

meésicich 1ze ocekdvat pokracovani klesajiciho trendu.

S ptihlédnutim k teorii akumulace a distribuce, dle které cyklicky dochazi k akumulaci
podkladového instrumentu investory, naslednému vyraznému rastu ceny, distribuci aktiva
mezi investory, vybéru ziski a ndslednému poklesu ceny, se trh s kryptoménami
momentalné nachédzi v posledni fazi cyklu, tj. v klesajicim trendu. Zménu tohoto trendu lze
oc¢ekavat v ptipadé, ze dojde k nalezeni dna soucasného klesajiciho trendu, nastane
prorazeni vytvofenych rezistenci a klesajici trendové linie. V kratkodobém horizontu by
vSak muselo dojit k ne¢ekané velkému nartstu poptavky po bitcoinu, coz vzhledem k stéle
vysoké cené¢ tohoto aktiva na trhu nelze ocekdvat. PravdépodobnéjSim scéndiem je
pokracovani klesajiciho trendu az do doby, nez cena bitcoinu a zajem Siroké vetejnosti
dostate¢n¢ poklesne. S klesajici cenou lze v dlouhodobém horizontu (v fadu mésicl)
ocekavat snizujici se volatilitu a zmenSujici se zajem spekulativnich obchodniki. Teprve
v takovém okamZiku lze pfedpokladdat zapoceti akumulace bitcoinu velkymi investory,
¢imz se opét zacne novy cyklus akumulace a distribuce. Ve fazi akumulace muze stile
dochazet k pomalému klesani ceny. Nasledné dojde k zapoceti nového rostouciho trendu.

Konec dlouhodobého trendu lze pfedpokladat na zakladé dlouhodobych trendovych
linii a rovnéz na zakladé cenového vyvoje bitcoinu v minulosti s ptedpokladem ocekavani
nastoupeni podobného pribéhu i v budoucnosti. Zapoceti dal§iho velkého riistového trendu

muZe byt o¢ekavano v ramci mésict az let.
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4.3 Predikce kratkodobého cenového vyvoje

Vzhledem k momentalni situaci na trhu s kryptoménami, kdy lze v dlouhodobém
¢asovém horizontu predpokladat pokracovani klesajiciho trendu, budou strategie vyuzité k
obchodovani zalozené na kratkodobych obchodnich stylech. Bude tedy uvazovano vyuziti
obchodovani intradenniho, swingového a scalpingu. Nicméné vzhledem k povaze
obchodniho stylu scalping, pii kterém je nutna rychla reakce na aktualni vyvoj ceny, a je
tedy z technického hlediska obtizné zaznamenani takovychto pfilezitosti pro ucely této
prace, nebude tomuto obchodnimu stylu dale vénovana pozornost. Identifikaci obchodnich
ptilezitosti dale ztézuje ptitomnost obchodnich robotii na burzach, ktefi jsou schopni
reagovat na situace vzniklé na trhu nesrovnatelné rychleji nez ¢lovek.

Obchodni prilezitosti budou vyhledavany s ohledem na soucasny klesajici trend,
vyznamné hladiny podpor a rezistenci, grafickych formaci a technickych indikatorti. Bude
postupovano predevsim pomoci grafickych formaci a predikci sméru jejich opusténi. Smér
opusténi téchto formaci bude posuzovan na zékladé informaci ziskanych technickou
analyzou a s vyuzitim nastudované odborné literatury. PfileZitosti pro vstup a vystup
Z obchodu budou zaroven védzeny s ptihlédnutim k souasnému trendu na trhu a umisténi
hladin podpor a rezistenci. V praci budou zanedbany poplatky, které jsou spojené

S otevienim, vedenim a uzavienim obchodnich pozic.

4.3.1 Obchodni prileZitosti

Podkladova data byla cerpana zburzy Bitstamp prostfednictvim stranek
Tradingview.com. Burza Bitstamp byla vybrana s ohledem na jeji velikost, likviditu a
bezpecnost [1]. Technicka analyza byla provadéna na mé€novém paru BTC/USD, ktery na
burze Bitstamp dosahuje okolo 70 % z celkového objemu vSech obchodt provedenych na
této burze. Bitstamp je zaroven s 12,84 % podilem na trhu tfeti nejvétsi burzou v objemu
provedenych obchodii na ménovém paru BTC/USD v uplynulych 6 mésicich [20]. Je-li
dale v této ¢asti pojednavano o cen¢ v USD, je tim mySlena cena jednoho bitcoinu za dolar.

Jednotlivé obchodni pfilezitosti byly dokumentovany pomoci grafu zaznamenavajiciho
situaci v dob&é provedeni technické analyzy. Zaroven byly zaznamenany hodnoty
technickych indikatord relevantnich pro danou obchodni prilezitost. Dale byl popsan

pravdépodobny vyvoj ceny a faktory, na jejichz zakladé lze tento vyvoj predpokladat.
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Zavérem bylo na zakladé provedené technické analyzy navrzena samotna obchodni

strategie pro identifikaci vhodnych okamziki pro vstup a vystup z daného obchodu.

Prilezitost €. 1

Dne 14.3.2018 byla zaznamenana graficka formace zvana medvédi vlajka. Po
zaneseni dlouhodobych trendovych linii do cenového grafu bylo zjisténo, ze spodni hrana
vlajky kopiruje spodni trendovou linii. Cena se v uplynulych dnech od této linie jiz
nékolikrat odrazila. Zaroven se cena dostala pod hladinu podpory tvoiené Fibonacciho
urovni zpétnych pohybti na tirovni 0.618. Zaroven cenovy kurz piektizil liniit EMA 50, coz
signalizuje pokles ceny. Také byl zaznamendn pokles objemu typicky pro grafickou
formaci vlajky.

Obchodni prilezitost byla spatfena v potencidlnim prolomeni podpory tvofené
spodni trendovou linii pfi cené 9109 USD. Vstup do kratké pozice byl proto nastaven pod
touto podporou na cen¢ 8945 USD. Jako potencidlni misto pro ukonceni pozice byla
vybrana cenova hladina okolo 8000 USD, kde byla v minulosti zaznamenana dalsi
vyznamna horizontalni podpora. Ukonceni obchodni pozice bylo sohledem na
psychologicky vyznamnou cenu 8000 USD zvoleno na cené¢ 8058 USD. Zaroven byl na
cen¢ 9278 USD nastaven piikaz stop-loss, ktery by ukonc¢il obchodni pozici v piipade, ze
by cena prolomila hladinu resistence. Stop-loss byl umistén nad hladinu rezistence

tvofenou Fibonacciho urovni zpétnych pohybtli na irovni 0.618.

Graf ¢. 14: Obchodni ptilezitost ¢islo 1
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview
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Prilezitost ¢. 2

Dne 20.3.2018 byl v hodinovém grafu zaznamenan konsolida¢ni trojuhelnik, ktery

vytvoril byc¢i vlajku znacici nasledné pokracovani cenového rustu. Cenovy graf zaroven

prektizil kiivku indikdtoru EMA200 smérem nahoru, coz signal ukazujici na cenovy rust

potvrdilo. Kfivka EMAS0 se pfitom stale nachdzela pod cenovym grafem, proto ji v dané

prilezitosti bylo vyuzito jako podpory. Nejbliz§i vyznamnd hladina rezistence byla za

pomoci Fibonacciho Grovné zpétnych pohybii nalezena na cen¢ 9007 USD. Pomoci stejné

metody byla zaroven vyznacena nejbliz$i hladina podpory na cené 8365 USD. S ohledem

na uvedena zjisténi byl vstup do dlouhé pozice byl stanoven na cen¢ 8625 USD, kde by

mélo nastat prolomeni trojuhelnikové konsolidacni formace. Ukonceni pozice bylo

stanoveno s ohledem na dalsi vyznamnou hladinu rezistence na cen¢ 8985 USD. Ptikaz

stop-loss byl umistén na cenu 8345 USD, nebot’ se nachazela pod hladinou nejblizsi

podpory a zarovein pod trojuhelnikovou konsolida¢ni formaci.

Graf ¢. 15: Obchodni pftilezitost ¢islo 2a
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview
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Graf ¢. 16: Obchodni piilezitost 2b
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platform¢ Tradingview

Prilezitost €. 3

Dne 22.3.2018 byla na hodinovém grafu zaznamenana mozna obchodni piilezitost
spocivajici ve vstupu do kratké pozice v ptipadé prolomeni spodni strany konsolida¢niho
trojuhelniku na cen€ 8875 USD. Vystup z pozice byl zvolen na cen¢ 8575 USD, ktera se
nachdzi nad hladinou rezistence dané¢ Fibonacciho trovni zpétnych pohybti na hodnoté
0,382 a cené¢ 8489 USD. Podpora na cenové hladiné¢ 8500 USD se zaroven v minulosti
ukdzala jako silnd. Linie 50ti a 200 denniho klouzavého priméru se pii identifikaci
obchodni pfileZitosti nachazela pod aktualni cenou, a bylo proto mozné predpokladat, Ze se
knim cena bude pfiblizovat. Piikaz stop-loss byl nastaven nad hodni hranou

konsolida¢niho trojuhelniku na cené 9146 USD.
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Graf ¢. 17: Obchodni prilezitost 3
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platform¢ Tradingview

Prilezitost ¢. 4

Ctvrtd obchodni piilezitost byla zaznamendna na &tythodinovém grafu dne
24.3.2018. Cena se pohybovala uvnitt trojuhelnikové formace, pfiC¢emz spodni strana
trojuhelniku spocivala na liniich EMAS0 a EMA20, na Grovni 0.236 Fibonacciho urovné
zpétnych pohybi a na cen¢ 8758 USD. Vstup do kratké pozice byl proto stanoven na cené
8735 USD. Vystupni cena byla ur¢ena na hodnoté¢ 8561 USD, ktera byla zvolena
s ohledem na hladinu podpory tvofenou Fibonacciho trovni zpétnych pohybii 0.382.

Ptikaz stop-loss byl zvolen nad horni hranici trojihelnikové formace na cené 9025 USD.

Graf ¢. 18: Obchodni prilezitost 4
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview
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Prilezitost €. 5

Dne 26.3.2018 byla na hodinovém grafu zaznamenana obchodni piilezitost ke
kratké obchodni pozici. Cena zacala konsolidovat tésn¢ pod liniemi EMAS0 a EMA200 a
pod resistenci tvofenou Fibonacciho urovni zpétnych pohybt na hladin€ 0.236 a cen¢ 8623
USD. Vstup do kratké pozice byl zvolen na cené 8585 USD. Vystup z pozice byl stanoven
na cené 8226 USD, kterad se nachazela nad hladinou podpory tvofenou Fibonacciho trovni
zpétnych pohybu 0,5 (8176 USD). Stop-loss byl nastaven na cenu 8675 USD, ktera se

nachazela nad liniemi EMAS50 a EMA200 a nad nejblizsi hladinou rezistence.

Graf €. 19: Obchodni prilezitost 5
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview

4.3.2 Zhodnoceni uspéSnosti obchodnich prileZitosti

Ve sledovaném obdobi bylo nalezeno celkem pé&t obchodnich pftileZitosti. Ve Ctyfech
ptipadech byly obchodovany kratké pozice a v jednom piipadé¢ dlouha pozice. VSechny
obchody probé&hly uspésné a u zadného z nich nebyl aktivovan ptikaz stop-loss. Zaroven
nebyl Zadny z obchodii ukoncen predcasné.

Jednotlivé obchodni pfilezitosti byly vybirany s ohledem na soucasny klesajici trend.
Ke zhodnoceni vhodnych mist pro vstup a vystup z jednotlivych obchodl bylo pouzito
zejména grafickych formaci, trendovych linii, Fibonacciho urovni zpétného pohybu,
klouzavych priimérti, objemu, indexu relativni sily a hladin podpory a rezistence. Zaroven
byly vyhleddvany obchodni pfilezitosti, které nabizely pfijatelny pomér rizika a zisku.

K obchodovani byl zvolen styl zaloZzeny na kratkodobém drzeni jednotlivych pozic.
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Obchodni pozice byly drzeny v ramci hodin az dni. U vSech obchodl byly nastaveny
obchodni ptikazy Take profit a Stop-loss.

Kratké pozice byly voleny pfedevsim s ohledem na klesajici trend trhu, kdy vznikaji
predevsim vhodné obchodni pfilezitosti sazejici na pokles ceny. Obchodovani dlouhych
pozic je Vv klesajicim trendu zkomplikovano jejich rychlym nastupem. Ke kratkodobému
rustu ceny dochazi v klesajicim trendu prevazné ve formé korekcei, které se vyznacuji
rychlym nastupem. Rychlé cenové zmény umociiuji automatické obchodni systémy (tzv.
obchodni roboti), které jsou na burzach k obchodovani vyuzivany.

Graf ¢. 20 zaznamenava vSech pét obchodnich pfilezitosti, které byly uskutecnény
V obdobi mezi 14.3. az 26.3. 2018. U kazdé z obchodnich pfilezitosti je modrou linkou
oznaden vstup a vystup z pozice. Cervenymi §ipkami jsou v grafu ozna¢eny kratké pozice a
zelenou Sipkou je oznafena dlouhd pozice. Jednotlivé obchody jsou oznaceny pomoci
fimskych ¢islic I. az V.

Graf ¢. 20: Zhodnoceni obchodnich pfilezitosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani v platformé Tradingview

Z grafu €. 20 je patrné, Ze bylo mozné vyuZit i swingového obchodniho stylu a
jednotlivé pozice drZet po dobu nékolika dni. Graf také ukazuje, Ze bylo mozné jednotlivé
kratké pozice drzet po delsi dobu a zvysit tim zisky. V takovém piipadé by bylo vhodné

vyuzit postupného posouvani piikazu stop-l0ss.

V tabulce €. 1 jsou zaznamenany pomery rizika viici zisku jednotlivych uskutecnénych

obchodii. Nejlepsiho poméru bylo dosazeno u patého obchodu, kdy byl tento pomér 1:3,99.
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Nejhor$i pomér rizika vaci zisku vykazuje Ctvrty obchod, u kterého hodnota RRR
dosahovala pouze 1:0,6. V tomto piipadé byla riskovana ztrata z uskuteénéného obchodu

vys§i nez potencialni zisk.

Tabulka ¢. 1: RRR uskute¢nénych obchodi

Obchodni pfileZitost | Typ pozice|Stop-loss|Vstup do pozice | Vystup z pozice|Ztrata|Zisk| RRR
l. Kratka 9278 8945 8058 333 |887|1:2.66
Il. Dlouha 8345 8625 8985 280 |360(1:1.29
1. Kratka 9146 8875 8575 271 |3001:1.11
V. Kratka 9025 8735 8561 290 (174| 1:0.6
V. Kratka 8675 8585 8226 90 |359|1:3.99

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.4 Investi¢ni doporuceni k obchodovani kryptomény bitcoin

Na zéklad¢€ testovani metod technické analyzy na historickych datech a provedeného
dlouhodobého a kriatkodobého odhadu cenového vyvoje zalozeného na vyuziti metod
technické analyzy jsou v této kapitole navrzeny investi¢ni strategie a investi¢ni doporuceni
pro obchodovani s kryptoménou bitcoin. Formulované navrhy pfedstavuji syntézu
dosavadnich vysledki zkoumani, vychazeji proto z metod komparace, dedukce a empirie.

Zakladnim predpokladem uspéSného obchodovani je spravna volba a dodrzovani
zvolené obchodniho strategie vychazejici z obchodniho stylu jednotlivych obchodnikt. Pti
obchodovani je zapotiebi mit pfedem urceny cil a byt pfipraven fesit naskytnuté situace dle
pfedem nastavené strategie.

Prvnim krokem k Gispé&Snému obchodovani kryptomény bitcoin je vybér vhodné burzy,
na které bude obchodovano. K rozhodujicim faktorim p#i vybéru burzy patii historie
burzy, jeji bezpecnost, moznosti vkladu a vybéru financnich prostfedkli, uzivatelska
privétivost, moznost obchodovat v paru s oficidlni ménou, objemy uskute¢nénych
obchodt, likvidita a moZnosti obchodovani s finanéni pakou. Zaroven je dilezité si
uvédomit, Ze v dobé, kdy mé obchodnik finan¢ni prostiedky nebo bitcoiny piipsané na
burze, neustdle hrozi nebezpeci jejich odcizeni hackery nebo jejich ztrata pii krachu
samotné burzy.

Pred zacitkem obchodovani je rovnéz tfeba vyhodnotit aktudlni situaci na trhu

s kryptoménou bitcoin a S pomoci metod technické analyzy stanovit soucasny trend trhu.
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K zakladnim krokiim patfi zjiSténi, zda se trh pravé nachazi v trendu, ptipadné jestli se
jednd o trend rostouci nebo klesajici. Zaroven by méla byt zhodnocena moznost
pokracovéani nebo zmény aktudlniho trendu. Vzdy je jednodussi obchodovat ve sméru
soucasného trendu nez proti nému.

Vzhledem ke skutecnosti, ze vyvoj ceny bitcoinu se momentdlné nachazi v
dlouhodobém klesajicim trendu, tak lze pifi obchodovani zalozeném na ptedpokladu
doc¢asného riistu ceny vyuzivat zejména kratkodobé obchodni styly scalping, intradenni a
swingové obchodovani. K obchodovani je vhodné vyuzivat pfedevsim cenovych korekei,
které nastavaji zejména po vyrazném cenové propadu. Zarovein je zapotiebi sledovat, zda
nedochazi ke zméné trendu, coz by vyzadovalo Gipravu obchodni strategii.

Pti klesajicim trendu je mozné spekulovat na pokles ceny za vyuziti financni péky.
Tento obchodni styl je vSak doporu¢ovan piredev§im zkuSenéjSim obchodnikiim, nebot’
muze vézt snadno k likvidaci celého portfolia obchodnika. Obchodovani bitcoinu s
vyuzitim péky je zaroven pomérné rizikové z divodi velké cenové volatility. Pokud se i
pfes vySe zminéna rizika obchodnik rozhodne vyuzivat finan¢ni paku, nemél by zapominat
na dodrzovani nastaveného rizika a sprdvny money management. Dilezité je zejména
vyuzivani obchodnich ptikazli, které umoziiuji pracovat s predem nastavenou a
tolerovanou vysi ztraty jako je napiiklad stop-loss nebo trailing stop.

Kuréeni vhodnych mist pro vstup a vystup do obchodu se lze orientovat predevsim
podle hladin podpor a rezistenci. K jejich ur¢eni je vhodné vyuzit trendovych linii,
Fibonacciho urovni zpétnych pohybt. Zarovein je vhodné korelovat informace poskytnuté
technickou analyzou s grafem zaznamendvajicim historicky vyvoj ceny bitcoinu. Tato
strategie je vhodnd piedevs§im pro spravné urCeni hladin podpor a rezistenci. Zaroven je
potieba vSe konfrontovat s dal§imi indikatory technické analyzy jako jsou objem, OBV a
indikatory signalizujici pfekoupenost a pifeprodanost trhu.

Pti obchodovani je vhodné sledovat linie klouzavych primért, kterych lze vyuzit jako
signali k potvrzeni hladin podpor a rezistence. Zaroven lze k odhadu sméru cenového
vyvoje vyuzit kiizeni linii klouzavych praiméri navzajem a s cenovym kurzem. V grafech
S hodinovym ¢asovym ramcem je vhodné vyuZzivat zejména 20ti a 50ti dennich klouzavych
prumé&ra. Naproti tomu v grafech s jednodennim ¢asovym ramcem je vhodné sledovat linie

50ti a 200 dennich klouzavych pramért.
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Grafické formace 1ze vyuzit jako vhodné ukazatele na jejichz zaklad¢ l1ze uvazovat o
budoucim cenovém vyvoji. Prolomeni grafické formace je zaroven dobrym signalem pro
vstup do obchodni pozice. Pokud jsou grafické formace tvoreny na vétSim ¢asovém ramci,
je Casto vhodné obchodovat uvnitt téchto formaci. Mezi takovéto grafické indikatory patii
zejména trojuhelnikové formace. Smér, ve kterém cena opusti takovouto formaci, je urcen
nejen na zakladé¢ dat zjisténych technickou analyzou, ale casto jsou ovlivnény
fundamentalnimi zpravami. Fundamentalni zpravy také casto hraji roli spoustéce
vyrazného cenového vyvoje ve chvili, kdy se cena nachéazi na dilezité¢ hladin€ suportu
nebo rezistence.

Ptikazy stop-loss and trailing stop jsou pfi obchodovani dilezitym prvkem, pomoci
kterého 1ze uspésné tidit jednotlivé obchody a vyse ptipustnych ztrat. Jejich vyuzivani je
zapotiebi zejména v situacich, kdy je obchodovano s pomoci finanéni paky. Klicové je
vSak spravné nastaveni ceny, na které maji byt tyto ptfikazy umistény. V ptfipad¢ jejich
piili§ tésného nastaveni, lze diky vysoké volatilit¢ bitcoinu ocekavat jejich aktivaci,
pficemz se cena nasledné mize vyvijet plivodné piedpoklddanym smérem. Pfili§ volné
nastaveni piikazd stop-loss a trailing stop naopak muzZe zpisobovat neimérné vysoké
ztraty. Tyto piikazy by proto vzdy mély byt nastaveny individualné s piihlédnutim
Kk soucasné trzni situaci a obchodni strategii. Zaroven by nemély byt opomijeny zakladni
pravidla fizeni rizik jako je napfiklad fizeni obchodnich pozic s pomoci poméru rizika a
zisku (RRR).

V neposledni fadé je nutné dodat, ze trh s kryproménami (bitcoin nevyjimaje) je stale
velmi volatilni, a dochazi na ném tedy k velkym cenovym vykyviim. Tyto vykyvy jsou
Casto zpusobené vnéjSimi pri¢inami a nelze je pfedem piedpovidat pomoci technické
analyzy. Je proto vhodné castéji kontrolovat situaci na trhu, vyhodnocovat signaly
poskytované technickou analyzou a na jejich zakladé vstupovat a vystupovat z obchodnich

piileZitosti.
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5 Zavér

Kryptograficka ména bitcoin se stava ¢im dal vyznamnéj$im finan¢nim instrumentem.
Od svého vzniku zazila vyrazny cenovy narust. Na konci roku 2017 se jeji cena dostala az
tésné pod hranici 20 tisic americkych dolard. V soucasnosti bitcoin pfitahuje nejen
technologické nadSence, nybrz i SirSi vefejnost, véetné obchodnikl na financ¢nich trzich.
Z diivodu své znacné volatility je ména ¢im dal tim vice uzivana ke spekulativnim uceltiim.

Se stoupajicim vyznamem bitcoinu je tfeba zkoumat jeho chovani na trhu a analyzovat
mozné zpusoby jeho obchodovéni. V této praci byly k obchodovani bitcoinu testovany
nasledujici metody technické analyzy: klouzavé priméry, Bollingerova pasma, index
relativni sily, Slow Stochastic, Volume, On Balance Volume a Fibonacciho trovné
zpétnych pohybl. Testované metody technické analyzy vedly k Gspé$né identifikaci péti
kratkodobych obchodnich pftilezitosti, které se uskutecnily dle predpovédi vyvoje uré¢eného
technickou analyzou. Pfi obchodovéni s kryptoménou bitcoin, jakoz i pii obchodovani
obecné, je tfeba pamatovat na limity technické analyzy spocivajici v subjektivnim vlivu
obchodnika na vyklad signélii jednotlivych indikatort. K odhadu cenového vyvoje proto
neni vhodné vyuzivat pouze jednu metodu technické analyzy, ale je nutné vyuzivat signali
vice metod.

Technickd analyza byla rovnéz pouzita k predikci dlouhodobého cenového vyvoje.
Zprovedené analyzy vyplyva, Ze doSlo ke zméné dlouhodobého cenového trendu a
zavratny rostouci trend, ktery k bitcoinu ke konci roku 2017 upoutal tolik pozornosti,
vystiidal trend klesajici. S pfihlédnutim k teorii akumulace a distribuce 1ze dovodit, ze na
konci roku 2017 doslo k fazi distribuce, ktera ukoncila rostouci trend zapocaty v druhé
poloviné roku 2015 akumulac¢ni fazi tohoto aktiva profesiondlnimi investory. Tento
pfedpoklad podporuje objemovy indikator On Balance Volume (OBV), ktery v druhé
poloviné roku 2015 signalizoval vyrazny nardst objemu, aniz by doslo k dostatecné
proporcionalnimu navyseni ceny.

Pii klesajicim cenovém trendu lze k obchodovani doporucit pouziti kratkodobych
obchodni styli jako scalping, intradenni a swingové obchodovani. K ur¢eni vhodnych mist
pro vstup a vystup z obchodu se 1ze orientovat podle hladin podpor a rezistenci, k jejichz
stanoveni 1ze pouzit trendové linie ¢i Fibonacciho Grovné zpétného pohybu. K potvrzeni

hladin podpor a rezistence Ize uzit linie klouzavych priméri. Na budouci cenovy vyvoj lze
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usuzovat z grafickych formaci. Prolomeni grafické formace je zaroveit vhodnym signalem
pro vstup do obchodni pozice.

Soucasny klesajici trend povede v horizontu meésicti ke snizeni volatility a upadku
z4jmu ze strany spekulativnich obchodnikii. Zarovein Ize ocekavat pokles zajmu médii a
Siroké vetejnosti. V tomto okamziku pravdépodobné zapocne akumulace bitcoinu velkymi
investory, coz spusti pocatek nového rostouciho trendu. V dlouhodobém horizontu lze
predpokladat, Ze s adaptaci a nachazenim nového uplatnéni pro technologii blockchain
bude nartstat informovanost a zajem o kryptomény a investice do nich. S rostouci
bezpecnosti burz, snadnéj$i manipulaci s kryptoménami a jejich CastéjSim vyuziti
K platbam v redlném zivoté l1ze na trhu s kryptoménami piedjimat kontinualni zvySovani

poptavky.
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