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Technicka analyza akcii vybraného titulu

Abstrakt

Diplomova prace se zabyva akciovymi trhy, na kterych je zvolen jeden akciovy titul.
Akcie této spoleCnosti jsou podrobeny testu tii strategii, které jsou sestaveny z nastroji
technické analyzy. Testovani probiha na historickych datech o délce 15 let. Vysledky
testovani strategii jsou porovnany a vyhodnoceny. Prvni ¢ast prace se zamétuje na teoreticke
poznani vzniku finan¢nich trht, jejich funkce a zakladni finan¢ni instrumenty. Dale
Jsou rozebrany zakladni pilite technické analyzy, druhy indikatord a pouzivanych nastroji
k odhadovani dalsiho vyvoje cen na trhu. Dal§i bodem jsou moznosti obchodnika, jakym
zpiisobem se chovat na finan¢nich trzich a zakladni kroky tvorby strategie technické analyzy
pred vstupem na trh. V praktické ¢asti jsou predstaveny pouzité a sestavené strategie
a zpusob testovani na historickych datech. Vysledky strategii na testovanych datech
jsou podrobeny rozboru nedostatkti a vzajemnému porovnani. Prace jako celek piedstavuje
mozny postup a teoreticky zaklad, ktery predchazi bezpetnému vstupu zacinajiciho

investora na finan¢ni trhy.

Klic¢ova slova: investice, akcie, technicka analyza, burza, broker, obchodni strategie, trend



Technical analysis of the shares of the selected tittle

Abstract

The diploma thesis deals with stock markets where one stock title is chosen.
The shares of this company are subjected to a test of three strategies, which are composed
of technical analysis tools. The testing takes place on historical data of 15 years. The results
of strategy testing are compared and evaluated. The first part focuses on the theoretical
knowledge of the emergence of financial markets, their functions and basic financial
instruments. Furthermore, the basic pillars of technical analysis, types of indicators and tools
used to estimate the further development of prices on the market are analyzed. The next point
is the trader's options on how to behave in the financial markets and the basic steps
of developing a technical analysis strategy before entering the market. In the practical part
are introduced used and assembled strategies and method of testing on historical data.
The results of the strategies on the tested data are subjected to analysis of shortcomings and
mutual comparison. The work as a whole represents a possible procedure and a theoretical

basis that precedes a safe entry of a novice investor into the financial markets.

Keywords: investment, stock, technical analysis, stock exchange, broker, trading strategy,

trend
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1 Uvod

,,Penize hybou svétem® je réeni, které nabyva stale realnéjsich rozméru. Z historie
zndmé st€¢hovani lidi do mést za praci a penézi. Pfredchazelo také tomu, Ze lidem se zacnou
vytvatet i finan¢ni piebytky v podobé uspor. Lidé témito prostiedky zhodnocovali
své zivobyti a zvySovali si kvalitu Zivota. Potieba zajistit své uspory a zvySovat kvalitu
zivota pietrvavd do soucCasnosti. Jen se vyvojem spoleCnosti tato potieba piesunula
Kk pfesnéjsim uceltim, jako je napiiklad zajisténi na dichodovy veék nebo ochrana svého

majetku pied znehodnocovanim. Postupem ¢asu vznikl na toto zaji$téni pojem investice.

Zaroven se s vyvojem a stoupani slozitosti chodu spolecnosti zacali vyvijet dalsi
moznosti investovani, zacali se rozvijet finan¢ni trhy, které zacaly byt pro velkou cast
vetejnosti nepfehledné. Nabizeji stale vice instrumentd, které svoji slozitosti jiz piesahuji
meze chapani bézné vetejnosti. Naptiklad zlato dnes Ize potidit na mnoho zpiisobti. Fyzické,
jako komoditu na burze, nebo pies akcie téZzatrské spolecnosti, a to jsou jen zdkladni

moznosti.

S prichodem rozmachu informacnich technologii po pielomu tisicileti se klasické
burzy pteklapéji do online prostfedi a priblizuji se Siroké vefejnosti. Neustdle klesaji
poplatky za zprostfedkovani investice brokerovi, ktery jiz funguje pouze jako podpora
investora v podob¢ online vzdélavani a poskytnuti platformy, pies kterou investor realizuje
své obchody na burze. A stale vétsi mnozstvi lidi za¢ina investovat timto zptisobem. Mohou

v

tzv. ,,nechéavaji penize pracovat*.

Tento vyvoj vsak nelze vztdhnout na ¢eskou vetejnost, kterd se stile chova velmi
konzervativné a prevladaji predevs§im investice do nemovitosti i ptipad¢, kdy je trh nasycen
a ceny nemovitosti jsou na historickych maximech okolo 100 000 K¢&/m? v Praze.
Pted rokem 2008 zazivaly rozmach investice do podilovych fondd, kde o funkci burzy lidé
nemuseli mit ptehled, ale stacila diivéra v investora, kterému svéfili své Gispory. Tato situace
nasledné béhem financni krize zazila ochlazeni. Obzvlasté pii odhaleni nejvétSiho

vybudovaného Ponziho schéma Bernardem Lawrencem Madoffem, ktery zpronevéiil vice
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nez 65 miliard dolarG uspor svych klienti. Hezké ztvarnéni této situace nabizi film

The Wizard of Lies.

Tato prace je zaméfena pravé na drobné investice uspor predevsim zacatecnikiim,
ktefi by po precteni méli ziskat ptehled o funkci a smyslu burzovniho systému, ziskat davéru
Vv technickou analyzu a mit povédomi o tom, co je dobré dodrzet pied redlnym vlozenim
penéz na ucet brokera. V préci jsou predstaveny nékteré jednoduché strategie sestavené
ze zékladnich indikatort technické analyzy, jsou testované na jednom zvoleném akciovém
titulu po dobu 15 let a nasledné jsou podrobené analyze nedostatkt.. Z tohoto postupu
by mél ¢tenai byt schopny uspé$né vstoupit na finanéni trhy s nizkym rizikem ztraty svych

uspor.

Strategie jsou testovany na vyvoji kurzu spole¢nosti Coca-Cola Company
obchodované na americké burze NYSE sidlici na slavné Wall Street. Jedna strategie
je piebrana od jejiho autora Davida Alana Cartera a upravena na kratkodobéjsi verzi v druhé
strategii. Dalsi strategie je pokus autora prace, pouzit teoretickych vychodisek prace, podle

kterych by ¢tenat mél byt schopny Sestavit svou vlastni strategii.
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2 Cil prace a metodika

V této kapitole diplomové prace jsou stanoveny cile a diléi cile prace. Postup, jakym

diplomova prace cilti dosahne je popsan v metodické ¢asti.
2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je pouziti metod technické analyzy k otestovani zhodnoceni
zvolenych investi¢nich strategii na zvoleném akciovém titulu. Spole¢né s teoretickou resersi
ma préce za cil poskytnout dostatecné vychozi informace a znalosti k uspéSnému investovani

na finanénich trzich.
2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou. Teoretickd Cast
se zabyva literarni reSerSi odborné literatury, ze které Cerpa teoreticka vychodiska
pro praktickou ¢ast prace. Nejprve se zabyvd zdkladnim ekonomickym systémem,
investovanim, vymezenim kapitalového trhu, akcie, burzovné obchodovatelnych fonda
a samotné burzy cennych papirt. Dal§im bodem reSerse je vymezeni problematiky technické
analyzy, jejimi principialnimi vychodisky a metodami, predev§im témi, které jsou pouzity

Vv praktické ¢asti prace.

Prakticka ¢ast prace se zabyva porovnanim tii investinich strategii na vyvoji akcii
spole¢nosti Coca-Cola Company, které se obchoduji na americké burze cennych papirt
NYSE a to pomoci metod technické analyzy. Podkladem pro analyzu jsou pouzita denni
historickd data vyvoje zaviraci ceny akcii zvolené spolec¢nosti. Analyza kazdé strategie

je provedena v obdobi dlouhém 15 let, presnéji od 3. 1. 2005 do 03. 03. 2020.

Pro testované strategie je potfeba znat vypocet jednoduchého klouzavého primeéru
(Simple Moving Average — SMA), exponencialniho klouzavého praméru (Exponencial
Moving Average — EMA), kompletace indikatoru MACD (Moving Average Divergence

Convergence) a také sestaveni cenového oscilatoru RSI (index relativni sily).
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Vypocet jednoduchého klouzavého priiméru je tvoren souctem zaviracich cen akcii
(P) ve zvolené period¢ (M) a jejich vyd€lenim souctem poctu obdobi (n). (Veseld, a dalsi,

2015)

SMA = PM+PM—1+;+PM—(TL—1) (1)

Exponencialni klouzavy primér rozdéluje k jednotlivym pozorovanim vahu

[ RA4

vahy u nejnovéjSich pozorovéni. Jsou stanoveny pomoci exponencidlniho procenta (ep).

To Ize vypocitat nasledovné (Vesela, a dalsi, 2015):

2

ep = — 2)

T M+1

Exponencialni primér je potom spocitan podle vzorce:

EMAgnes = (EMAvéera *(1— ep)) + (Panes * €p) (3)

Exponencialni klouzavy pramér je dtlezity pro sestaveni indikdtoru MACD,
ktery je tvofen tfemi exponencidlnimi klouzavymi priméry o ruzné délce pozorovani.
Standardné se jedna o rozdil mezi 12 dennim EMA a 26 dennim EMA se signaliza¢ni linii

o délce i denni EMA. Sestaveni MACD lze provést dle nasledujicich vzorci (Hayes, 2019):
MACD = EMA(12) — EMA(26) 4)
Signalizacni linie = EMA(9) (5)

Indikator RSI (Relative Strenght Index) je ze skupiny cenovych oscilatort.
Porovnava hodnoty zmén zaviracich cen smérem nahoru i dolu. Nejdiive se stanovuje pomér

relativni sily (RS), ktery vznika nasledovné (Chen, 2019):

primérna hodnota kurzovych zmén smérem nahoru (6)

RS =

primérna hodnota kurzovych zmén smérem dolu

Vypocty RS se vzdy provadi za zvolenou dobu pozorovéani ze zaviracich cen.
Standardné se voli doporucend délka pozorovéani 14 dni. V dalSim kroku je dopoc€itan index

RSI pomoci vzorce (Chen, 2019):

100
1+RS

RSI =100 —

(")
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Prvni strategie je zaloZena na strategii vyplyvajici na zakladé¢ strategie Cash Trigger
(Carter, 2018). Jedna se o dlouhodobou strategii, ktera vyuziva nejjednodussich indikatort
technické analyzy. Nejdiive je potfeba si zvolit ETF (burzovné obchodovatelny fond),
ktery je svym slozenim okopirovanim nekterého z nejvice pouzivanych indexi (Dow Jones
30, SP 500, Nasdag Composite, atd.). V piipadé této prace je to Dow Jones 30 nebo
vytvofeny ETF K indexu, tim je DIA (Dow Jones Industrial Average ETF). Ten slouzi jako
benchmark (porovnavaci méfitko). Tento index kopiruje chovani hlavnich a stabilnich akcii
na trhu, konsolidované. Nasledné je na tento fond aplikovan SMA (200), ktery odhaluje
primarni trend, ale také podava signaly ke vstupu do dlouhé pozice a vystoupeni z ni. Akcie
vybrané spolecnosti musi byt soucdsti Indexu Dow Jones 30, proto by mél zvoleny
ETF poskytovat spravné signdly pro ndkup a prodej akcii. Pfi prodeji akcii se penize
ptelévaji do ndkupu ETF stfedné dobych a dlouhodobych statnich dluhopisi, které se chovaji
témet zrcadlové k ETF akciovych indexti. Dluhopisové indexy se mezi sebou porovnaji
carovym grafem za posledni tii mésice. Ten, ktery vykazuje nejvyssi cenu, tedy je nejsilngjsi
se nakoupi pro pieklenuti doby do dalSiho signalu k ndkupu akcii. Kontrola signalu
se provadi vZdy posledni obchodni den v mésici, pro zjiSté€ni chovani v nasledujicim. Pribéh

strategie je nasledujici (Carter, 2018) (2020):

e Posledni obchodni den v mésici se porovnava 200denni SMA sSETF
akciového indexu
o Pokud je kiivka SMA pod cenami ETF, znamena to signal k ndkupu
akcii, nebo k jejich drzb¢ pro nésledujici mésic.
P > 200 SMA (8)
o Pokud je ktivka SMA nad cenami ETF, znamena to signal k prodeji
akcii, nebo Zadnou akci pro nésledujici mésic.
P <200 SMA 9
e Pro pieklenuti doby, kdy nejsou akcie ve vlastnictvi, se nakoupi ETF statnich
dluhopist
o Zjistuje se relativni sila dluhopist (3mésicni vyvoj)

o Kupuje se nejsilngjsi ETF statnich dluhopist (TLT, IEF, IEI, VGIT)
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Druhou strategii je kopie té prvni, jen v upravené formé pro stiednédobé investovani.
Uprava spodiva v pouzitém asovém ramci a zvoleni kratsiho jednoduchého klouzavého
praméru. Tedy posledni den v tydnu testuje obchodni chovéani pro nasledujici tyden podle
pohybu 50denniho SMA a ETF akciového indexu. Zaroven strategie pro pieklenuti doby,
kdy jsou akcie prodané, pouziva pométeni sily mezi sttednédobé a kratkodobé ETF statnich
dluhopisi.. Casové porovnani téchto ETF ziistava beze zmény. Jsou to SHV, IEL BIL
a VGSH.

Tteti strategie je krat§i stfednédobd, u které je nutné sledovat ukazatele na grafu
dennich dat kazdy den, alesponi letmym pohledem. Strategie je zaloZena na standardnim
indikatoru MACD (12 EMA, 26 EMA a signaliza¢ni 9 EMA), ktery je doprovazen cenovym
oscilatorem, index relativni sily na bazi 9 dni podle signaliza¢ni linie MACD. Idealni prostor
pro vstup a vystup zpozice je ve chvili, kdy dochazi ke konvergenci kiivek MACD
a signalizacni linie pfed jejich pfekiizenim. Doba konvergence by méla trvat alesponl dva

dny, aby poskytovala moznost na reakci obchodnika.

Obrazek 1 - Indikace signali pro nakup a prodej MACD ve chvili konvergence

Indikace pro vystup z 080

dlouhé pozice

r 0.60

F0.40

r0.20

N L] ] " |IIIIII 'II '
RN - / | [ -0.20

S r-0.40

NN F-0.60
A

Y )
Ny F-0.80
\. \

Indikace pro vstup
do dlouhé pozice

I 26 20:30 Mar 4 20:30 9 "

Zdroj: Vlastni zpracovani v tradingview.com, 2020
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Postup obchodovani této strategie:

e Sleduje cenovy oscilator RSI 9, ktery kdyz vrati hodnotu pieprodaného trhu
pod urovni 30, dava signal ke sledovani indikatoru MACD.

e Jakmile dochazi na grafu MACD indikatoru ke znatelné konvergenci,
signal.

e Pokud RSI 9 vraci hodnotu pickoupeni trhu nad linii 70, udava signal
ke sledovani indikatoru MACD

e Jakmile na grafu MACD dochazi ke konvergenci kiivky MACD se shora

.....

Nakupni signal by se mél nachazet pod nulovou linii, naopak prodejni signal znova

nad nulovou linii.

Strategie jsou porovnany metodou backtestu za obdobi 15 let. Na zaklad¢ kritéria
nejlevnéjSich poplatkil, je zvolen broker ke vstupu na americky akciovy trh. VSechny
transakce jsou pocitané se zapoCtenym poplatkem, ktery je platny v dob& psani prace.
Ke v§em transakcim jsou pfipoctené dividendové piijmy, pokud na né vznikl nérok.
Do porovnani se piidava strategie Buy and Hold (kup a drz), kterd spociva v jedné transakci
za celé sledované obdobi 15 let se zapocCitanymi dividendami. Porovnani strategii v sobé
zahrnuje celkovy vynos, primérny ro¢ni vynos, hodnotu poplatkl, podil vyplacenych
dividend na vynosu, pomér ziskovych transakci se ztratovymi a jejich hodnoty. Primérny
rocni vynos je pocitan dle vzorce (Prof. RNDr. Tomas Cipra, 2000):

@ roéni vynos [%] = (t j—t— 1) * 100 (10)

0

t = pocet let
J: = konecny kapital

Jo = pocatecni kapital
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3 Teoreticka vychodiska

Tato Cast prace se zabyva teoretickou resersi a nastudovanim problematiky investovani.
Od jednotlivych moznosti investovani, skrze funkci trhu cennych papiri a technickou
analyzu az po moznosti nastaveni zptisobu obchodovani nebo nastaveni vlastni investicni

strategie.

3.1 Zakladni ekonomicky systém a investice

Ceska republika se fadi mezi vyspélé zemé. Ve vyspélych zemich by v ramci
ekonomickych teorii méla ekonomika fungovat na trznim principu. To naznacuje existenci
trhi, které zajistuji efektivni alokaci zdroji pomoci vzajemnych interakci prodavajicich

S kupujicimi S cilem smény zboZi, sluzeb a vyrobnich faktort.

Protoze sména probihd za tcasti dalSiho faktoru, kterym jsou penize (ména), vznika
pro potfeby ucasti na ostatnich trzich vztah zijemcli o penize a poskytovateld penéz.
Na zakladé téchto smén vznika kromé trhu zbozi a sluzeb, trhu vyrobnich faktort i trh

finan¢ni. (Rejnus, 2014)
3.1.1 Penize a ména

Penize historicky vznikly vyhradné jako prostfedek smény. Nejdiive se prostfednikem
smény stavaly jin€ statky, které mély pro lidi hodnotu, ale nepottebovali je vylucné k vlastni
spotfeb& (napt. Platénka, vino, skot, muSle apod.). Nejlépe se osvédCily kovy svymi
vlastnostmi pfedevs§im délitelnosti. Jako penize zacaly platit mince a slitky ze stiibra a zlata.
Stiibro a zlato se penézi staly pfiblizné 680 let pt. n. 1. v Lydii, kde byly poprvé razené mince

o stejné hmotnosti. (Kliment, 2020)

S rostouci oblibou a potiebou vice penéz se plnohodnotné penize znehodnocovaly
pfimichavanim levngjsich kovii do minci. S piichodem vynalezu papiru se v Cin& objevuji
v 9. — 10. stoleti prvni papirové penize. Tyto papirové penize byli prakti¢téjsi pro ptenos,
a protoze byly vazany pfimo na drahé kovy danym kurzem, pomahaly panovnikiim a vladam

kryt schodky v rozpodtech. (Zehrova, 2014)
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Postupné s valkami, pijckami a hypoteCnimi Gvery nartistala potifeba papirovych
penéz rychlosti tak vysokou, Ze nebyla udrzitelnd ndvaznost na pravé penize (zlato, sttibro).
Poslednimi penézi navazanymi na pravé penize byly americké dolary, které neunesly
brettonwoodsky systém a Richard Nixon musel ukoncit sménitelnost dolaru za zlato
a sttibro. Od té doby jsou veskeré papirové penize pouze nekrytou meénou, pomoci které

se proptjcuje divéra centralnim bankam. (Maloney, 2010)

Aby se ména méla moznost promeénit v hodnotu, vyuziva se jeji kupni sily a sménuje

se za kapital pomoci investovani. (Maloney, 2010)
3.1.2  Vztahy v ekonomickém systému

Model znazornény na obrazku 2 reprezentuje kolob&h penéz v ekonomickém

systému a podklad pro vznik potfeby investovani, respektive smény na finan¢nich trzich.

Spotiebni jednotky neboli domacnosti prodavaji sviij osobni potencial a energii
za penize na pracovnim trhu, ktery je zastfeSen trhem vyrobnich faktor. Tento potencial
a energii vyuzivaji firmy k produkci svych sluzeb a zbozi. Domacnosti za obdrzené penize
spotiebovavaji statky ztrhu zbozi a sluzeb. Firmam vznikd potfeba zlstat
konkurenceschopné a inovativni a potiebuji dalsi penize, které neziskavaji ze zadkladniho
kolobé&hu. Stavaji se z firem zajemci o penize. Naopak domacnosti nespotiebovavaji veskery
profit za prodej své energie na trhu zbozi a sluzeb a vznikaji jim tspory. S uritou vysi ispor
se z domacnosti stdvaji poskytovatelé penéz. V tuto chvili vznikéa potfeba finan¢niho trhu.

(Rejnus, 2016)

Na finan¢nim trhu se potkavaji nabidka ispor domacnosti s poptavkou po penézich
firem s cilem jejich efektivniho vyuziti. Dochazi tak k zefektivnéni finan¢niho systému
vtahovadnim volnych finan¢nich prostiedkti a jejich vhodnou alokaci misto pouhého
devalvovani inflaci. Domacnosti na tomto trhu ptedéavaji své tspory firmam, které poskytuji
domécnostem méné likvidni financni instrumenty, neZ jsou penize. Tyto instrumenty

jsou urcitym prislibem budouciho vynosu. (Vesela, 2011)
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Obrazek 2 - Vztahy mezi trhy v ramci ekonomického systému

Toky zbozi a sluzeb Tl’hy zbozi Toky zbozi a sluzeb
a sluzeb
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle Rejnus 2016, 2020

Domécnosti tedy v modelu predstavuji subjekty, které se oznacuji také za prebytkové
jednotky. Tyto jednotky disponuji prebytkem volnych penéznich prostiedki s cilem tyto

prostfedky efektivné investovat.

Firmy predstavuji subjekty v ekonomickém systému, které byvaji oznacovany jako
deficitni jednotky na zakladé nedostatku volnych penéznich prostiedki k uskute¢néni svych

zaméru a vstupem na financ¢ni trh si tak Zadaji o jejich poskytnuti.

Z modelu je také zifejmé, ze finan¢ni systém a subsystém financni trh jsou nedilnou
soucasti trzniho ekonomického systému. Zajistujici jeho obsluhu a podili se tak na celé

funkeci.
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3.1.3 Investice

Jak vyplyvéa z ptedchoziho modelu, prodej volnych penéznich prostiedkil za finan¢ni
instrumenty je urcitou formou investice. Investici 1ze chéapat jako ob&tovani nebo vlozeni
pfesné znamé soucasné hodnoty do urcitych aktivit, od které ocekavame ziskani urcitého
vysledku nebo vyssi hodnoty v budoucnu. S tim, ze budoucnost nelze piesné urcit je kazda

investice realizovana rozhodnutim za rizika. (Rejnus, 2014)

Realizovat investice 1ze nékolika pfistupy, jako podnikatelska ¢innost za ucelem
dosaZeni zisku nebo nakupovanim riiznych investi¢nich instrumentt za ucelem jejich drzby
(dlouhodobé, kratkodobé) a ofekavanim ziskdni naroku na z nich vyplyvajici prostredky
nebo cenu, které budou stoupat a aktiva se nasledné se ziskem prodaji. Tyto pfistupy se Casto

kombinuji. (Rejnus, 2014)

Obrazek 3 - Zakladni ¢lenéni investic;

INVESTICE

Realné Financni
investice investice

Primé podnikani Penézni vklady
Nakup nemovitosti Poskytovani uvérl a plajcek
Nakup movitych véci Nakup cennych papir(

Nakup komodit Dalsi druhy financnich investic

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Rejnus 2014, 2020

Pro zjednoduseni moznosti investovani V ekonomickém systému jsou investice

systematizovany. To lze pojmout z riznych hledisek, ale nejcastéj$im pojetim je ¢lenéni
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investic podle druhu nastroja, které investor dostane za svoje uspory. V zakladnim déleni

mame tedy investice rozdélené na redlné a financni.
Realné Investice

Realné investice se daji dale cClenit podle obrazku 3 pfimo do podnikani a dale

na nakup realnych aktiv, nejcastéji hmotnych.

Investice ptfimo do podnikani jsou vazany bud’ na konkrétni podnikatelské ¢innosti,
nebo hmotné pfedméty nejcastéji do oblasti vyroby nebo sluzeb a souvisi s vylepSovanim

pozice na trhu. (Musilek, 2011)

Realizovat investice je mozné pfimo do realnych aktiv. Kdy aktiva ptechazi do drzby
a prodavaji se ve chvili, kdy cena prodeje bude vyssi nez celkova pofizovaci cena. Jedna
se 0 investice do nemovitosti, movitych véci (umélecké predméty, historicka vozidla)
nebo komodity, které reprezentuji riizné nerostné suroviny a polotovary, zejména ropa, zlato
a stiibro. Tento druh investic s sebou pfinasi cenné uchovani hodnoty a také ochranu
pted vysokou inflaci. Obliba investovani do redlnych aktiv roste hlavné ve fazi konce
konjunktury a o¢ekdvani vrcholu ekonomického cyklu, kdyz ekonomika zac¢ina byt piehrata
a ¢eka se na prasknuti bubliny. Jako ochrana pted naslednou recesi, ptipadné ekonomickou

krizi. (Rejnus, 2014)
Finandéni investice

Povaha transakei, které probihaji u financnich investic je obvykle pouze financni
transakce mezi dv€éma stranami (ekonomickymi subjekty), kterd je soucasné s podminkami
transakce zaznamenana na urcité listiné. Tato listina je pravné uznatelny finan¢ni dokument,
ke kterému byvaji zarucena ur€itd prava. Investor za sviij finan¢ni vklad ziska tuto listinu.

Prava, kterd mohou byt zaru¢end na finan¢nich listinach:
e Pravo na vraceni majetku
e Pravo na pfedem urcenou penézni odménu
e Pravo podilet se na zisku, ktery bude v budoucnu vytvoren

e Pravo podilet se vlastnicky na majetku subjektu, ktery si penize pujcil
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e Pravo rozhodovat nebo spolurozhodovat o zplsobu pouziti investovanych

prostiedkt

e Dalsi prava vznikajici pfi individualnich smluvnich dohodach (prakticky

neomezeno)

Z divodu, ze finan¢ni dokumenty nabyvaji jejich vlastnikim rliznéd prava,
se jim Casto fika ,.cenné papiry” zvlast¢ ve chvili, kdy nabyvaji ekonomické podstaty

a jsou pievoditelné, tim padem zaroven i obchodovatelné. (Rejnus, 2016)

Finanéni investice kombinuji vlastnosti ¢asto nehmotnych aktiv neboli majetkovych

aktiv a dluznich instrumentti a dale také penéz. (Ulrich, a dalsi, 2004)

Penize jako aktivum plni je dtlezité hlavné proto, ze poskytuji maximalni likviditu
a také plni nékolik funkci. Funkce prostfedku smény (spoii ¢as a transakéni naklady), funkce
ucetni jednotky (ocenéni vSech druht statktl, sluzeb i finan¢nich aktiv) a funkce uchovatele

hodnoty (k pieklenuti obdobi mezi ziskdnim dtichodu a jeho spotiebou). (Zehrova, 2014)

Majetkové finanéni instrumenty jsou jiz aktiva, kdy pii jejich ziskani prechazi
na majitele urcita prava. Tyto instrumenty jsou Casto standardizovanymi cennymi papiry.
Jedna se pfedevsim o obchodni podily ve spole¢nostech a akcie, kdy vlastnik nabyva pravo
naroku na podil ze zisku, pravo €astnit se rozhodovani o naloZeni s finan¢nimi prostfedky

apod. (Rejnus, 2014)

Dluzni nastroje, které zarucuji svym majitelim, pokud do nich vlozi investici, nejen
navraceni ptijcenych penéz, ale i ptedem dohodnutou odménu zpravidla ve formé uroku.

Té&mito nastroji je poskytnuti ivéru, bankovni vklady, dluhopisy a sménky. (Zehrova, 2014)

Finan¢ni investice dale miZzeme rozlisit na piimé a portfoliové. U piimych investici
se realizaci rozumi cilené ziskani trvalého podilu ve vlastnictvi ur¢itého podniku nejcastéji
za uCelem ziskani vlivu na fizeni. Pokud investor ziskd majetkovy podil alespoii
50% zakladniho kapitéalu, stava se z néj majoritni vlastnik. Tento typ investice vyzaduje
velkou porci finan¢nich prostiedkti (nejCastéji pravnické osoby) a pfizplisobenou

dlouhodobou obchodni strategii, u které nejde rychlou navratnost investice. (Rejnus, 2016)
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Portfoliova investice je naopak vice oteviena fyzickym osobam. Vznikd za ucelem

maximalniho zhodnoceni Casto pouze volnych penéznich prostfedkd. Tedy menSich

penéznich castek a zpravidla jen vefejné¢ obchodovatelnych instrumentii. Pomoci

diverzifikace do rtznych investi¢nich nastrojti (mozné i do redlnych investic) s riznymi

emitenty, riznou strategii, riznou likviditou dochazi k vytvoieni kombinace, kterd vede

k podstupovani co nejnizsiho rizika. (Rejnus, 2016)

3.1.4 Déleni finanéniho trhu

Finanéni trh je seskupen z celé fady segmenttli. Témito segmenty jsou (Rejnus, 2014):

Trh scizimi ménami — nékdy nazyvan jako Forex (Foreign Exchange),

investor ziskava profit na kurzovych rozdilech (valutové, devizové)

Penézni trh — vyznacuje se kratkodobosti (splatnost do 1 roku),
trh kratkodobych ~ Gvérd  (poskytuji banky a finan¢ni instituce),
trh s kratkodobymi cennymi papiry (kratkodobé dluhopisy, pokladni¢ni
poukézky, sménky a depozitni certifikaty)

Kapitalovy trh — obchoduji se dlouhodobé finan¢ni investi¢ni instrumenty
(splatnost vice nez 1 rok), Trh dlouhodobych uvérd (poskytuji banky
a finan¢ni instituce), trh dlouhodobych cennych papirG (napf.: akcie

a dlouhodobé¢ dluhopisy)

Trh drahych kovli — mozZnost realizace realnych investic (zlato, stiibro,

platina, palladium)
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3.2 Kapitalovy trh

Kapitalovy trh je ten segment finan¢niho trhu, kde se obchoduji dlouhodobé finan¢ni
instrumenty neboli rizna finanéni aktiva a penize. Protoze se jedna o dlouhodoba aktiva,
obchoduji se zde nejcastéji majetkové a dluzni instrumenty. Tak lze kapitalovy trh rozdélit
na dvé ¢asti. Trh dlouhodobych uvéri a trh dlouhodobych cennych papiri. Dlouhodobé
uvéry (uvery obecné€) nejsou prevoditelné a nemohou tak byt obchodovany a probiha
zde pouze smluvni pfevod penéz zpravidla s jisté uréenym vynosem. Na tomto zaklad¢ byva
kapitalovy trh ¢asto nazyvany jako trh cennych papirti. Na tomto trhu dlouhodobych cennych
papirit se obchoduji pfedevsim dluhopisy a akcie, jejich obchodovanim dochdzi k urceni
efektivni ceny. Z toho plyne vyhoda pomérné vysoké trovné likvidity. V dne$ni dobé
jiz veskeré obchodovani probiha pres elektronické systémy, které spravuji brokefi.
Tim se eliminuje riziko nezaplaceni a obchodované finan¢ni instrumenty jsou rychle
sménovany za penize. Kapitalovy trh je diky své dlouhodobé povaze rizikovéjsi ve srovnani

S penéznim trhem, nabizi v§ak moZnosti ziskani vysSich vynost. (Veseld, 2011)

Pro Gspésné realizace obchodi je nutné znat ostatni ucastniky trhu. Na trhu s cennymi
papiry se pohybuje velké mnozstvi subjekti, ktefi svoji obchodni ¢innosti ovlivituji chovani
trhu. Nejvice trh ovliviiuji tzv. velci hraci nejcastéji v podobé velkych nadnarodnich
spolecnosti, které denné obchoduji velké objemy cennych papirli a zdrovenn mnoZzstvi penéz.
Timto chovanim urcuji, jakym zpisobem se bude trh nadale vyvijet. Toto chovani velkych
hract nekdy pirechdzi k jejich oznacovani jako tvlrci trhu. Malé hrace potom predstavuji
mensi spole¢nosti, brokefi a ostatni obchodnici, ktefi nevytvoii dostatecné velky objem
obchodl v odpovidajici hladiné penéznich prostiedki a nejsou tak schopni ovlivnit chovéni
trhu ve vétsi mife. Mali hra¢i musi své obchodni strategie pfizplisobovat nastavenym
trendim velkych hrac. Velmi casto se stdvaji neuspéSnymi pravé subjekty,
ktefi se nepfizplisobi situaci na trhu a snazi se svoji obchodni strategii o zménu trendu

udéavaného velkymi hraci. (Musilek, 2011)
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3.2.1 Trh cennych papiru

U trhu cennych papirti je vyhodou znat jeho strukturu. Na zéklad¢ znalosti této
struktury se zacinajicimu investorovi odleh¢i v hledani spravného trhu, useti ¢as a omezi

pocatecni chyby.

Trh cennych papirh se obecné déli na trh primarni a trh sekundarni. Kazdy z téchto

trhti ma segment trhu vefejny a nevetejny. (Musilek, 2011)

Trh primarni slouzi pfedev§im pro emitenta jako prostiedek nabyti penéznich
prostfedkii. Tyto penézni prostifedky jsou pfemeénény na dlouhodobé zdroje pro financovani
investic. Vyménou za penize jsou investorim prodavany nové emitované cenné papiry.
Je narozhodnuti emitenta, zda tyto nové emise cennych papiri umisti na vefejny,
¢inevefejny trh. Kazdy ztéchto trhit ma sva specifika. Trh primarni nevetejny slouzi
emitentovi k prodani nové emise cennych papirt (tzv. uzaviené emise) predem dojednanym
investoriim, ptipadné pouze jedné osob¢ (emisni tviirce). Nasledné se uvedeni do ob&hu celé
emise oznami jiz pouze jako skute¢nost. Pokud si emitent vybere vefejny primarni trh, potom
pfedem nez se emise cennych papirti vypusti, prob&hne inzerce a reklamni kampail. Emitent
spoléhd, ze si zajemci cestu k cennym papirim najdou sami a k jejich koupi se pfihlasi.

(Rejnus, 2016)

Na sekundarnim trhu se obchoduji cenné papiry, které byly jiz dfive uvedené na trh.
Na tomto trhu se pomoci obchu cennych papirti stanovuje jejich trzni cena a zajistuje
se likvidita. Tim se zajiStuje pfeména cennych papiri zpét na penézni prostiedky, tato
vlastnost uklidiiuje investory a podnécuje to jejich z4jem o dalsi investovani. Nevetejné
sekundarni trhy slouZi pfedev§im k pfimému prodeji cennych papir momentalnimi
vlastniky potencialnim kupcim. Obchody probihaji smluvné, dohodou zucastnénych stran
za dohodnutych podminek. Nékdy se tyto obchody realizuji za asistence specializovanych
zprostifedkovatelt. Trhy vetfejné sekundarni se déli na organizované a neorganizované.
Tyto trhy agreguji vetfejnou nabidku s poptavkou a dokazou ptesné parovat obchodni
ptikazy, ¢imzZ zajiStuji spravedlivé trzni ceny (kurzy) a ur€itou miru likvidity trhu.
Do organizovanych vefejnych sekundarnich trhti patti burzy a mimoburzovni

zprostiedkovatelé, ktefi nemaji statut burzy, ale jsou pfislusSnym reguldtorem navazany
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na nékterou burzu nebo jednaji v souladu s licenci a povolenimi pro jejich podnikani.
Na organizovaném trhu se obchoduje jen ¢ast objemu cennych papirii. Zbytek se obchoduje
u neorganizovanych zprostiedkovatelll napft.: banky, jini instituciondlni nebo soukromi
obchodnici. Tento zpusob se oznacuje jako OTC (Over The Counter) neboli prodej
pies prepazku. Zajemci o prodej, ¢i koupi si zvoli svého OTC zprostiedkovatele a ten obchod
zprostiedkuje s nékterym ze svych obchodnich partnerit pfes informacni systém,
nebo zprostiedkovatel obchod zrealizuje na vrub svého portfolia nebo uctu. S timto typem
obchodovani jsou spojeny vyssi poplatky a vyplati se takto obchodovat velké objemy
cennych papiru. (Rejnus, 2014)

3.2.2 Broker

Na burzéach s cennymi papiry mohou obchodovat jen smluvni partnefi burzy neboli
¢lenové. Burzy, ale neuzaviou smlouvu, kde s kym. Takové osoba, ktera se chce stat clenem,
musi splnit v§echny podminky ¢lenstvi a musi byt schvalena burzovni komorou. Samotny
obchodnik, tyto podminky neni ¢asto schopen splnit a platnymi ¢leny jsou prave brokerské
firmy, brokefti (zpravidla se nejednd o fyzickou osobu, ale o pravnickou osobu). Tito broketi

zprosttedkovavaji investorim piistup na burzu. (Ulrich, a dalsi, 2004)

Investor si vybere brokera. Otevie si u néj Ucet, pomoci kter¢ho zadava piikazy
a spravuje své portfolio. Dnes jiz vSe probihd online pomoci internetu. Broker poskytuje
klientovi obchodni platformy, ptes které si klient mize provadét testovani své strategie,
ale hlavné v readlném case zadavat piikazy k transakcim, které se témét okamzité
vypofadavaji. Broker si za své sluZzby uctuje poplatky a tim se stdva nestranny. Ziska

své i za nepiijemnych podminek, kdy se investice nepovedla. (Ulrich, a dalsi, 2004)

Vybéru brokera je dobré vénovat energii a peclivé si vybrat. Kromé vyse poplatkt,
je potieba sledovat nabidku moznosti ptistupu k riznym burzdm a riiznym druhtim aktiv,
dostupnost historickych dat a moznosti analyz a testi v obchodni platformé. Protoze se jedna
0 sluzbu, tak je dobré také zjistit, zda broker nabizi bezplatné poradenstvi, jaké ma broker
kurzovni poplatky (rozdily) a také moznosti vzdélavani a informaci z aktualniho déni

ve svété burzovniho obchodu. (Musilek, 2011)
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3.2.3 Investovani na kapitalovych trzich

Investovani na kapitalovych trzich se 1isi od obchodovani. Pokud se klient rozhodne
pro obchodovani, znamena to, Ze si timto zpiisobem chce zajistit hlavni pfijmy a bude
se pohybiim na burzovnich titulech vénovat intenzivné. Jednd se o intradenni, ¢i denni
zménu pozic, velky pocet transakei a zpravidla vyuzije i spekulativniho vstupu do kratké
pozice nebo finanéni paky. Casto se tedy jedna o zkuSené obchodniky, ktefi maji svoje
strategie ozkousené a umi si s nimi pohravat a pfizpusobovat. Navzdory tomu se tento
zpusob mize byt vhodny i pro zacatecnikiim. Pomoci rychlejSich obratl na jednodussich
strategiich si rychleji osvoji praci s daty a donuti je to pracovat se strategii a dalSimi

indikatory. (Jilek, 1997)

Kratka pozice neboli Short pozice spociva ve spekulaci obchodnika, ze nasledujici
vyvoj ceny aktiva bude zaporny. Obchodnik si pj¢i aktiva od svého brokera. Piij¢ena aktiva
proda a nasledné ¢eka na propad ceny. Aktiva potom za niz§i cenu zpét nakoupi. Rozdil

V cendch je mu potom ziskem ponizenym o poplatek za sluzbu brokerovi. (Vesela, 2011)

Obchodovani s finan¢ni pakou (Margin Trading) se vyuzZiva, pokud obchodnik
odhaduje pozitivni vyvoj kurzu s vysokou pravdépodobnosti a chce zvysit svoji Uroven
zisku. Finanéni paka spoc¢iva v tom, ze si obchodnik kratkodob¢ puj¢i od brokera nebo burzy,
aby mohl koupit vétsi objem aktiv. Pokud je transakce GispéSna, zaplati arok z ptjcky, a navic
znasobi zisk. Zaroven se zvySuje riziko, ze transakce nebude UspéSna a zndsobuje

se i piipadna ztrata. (Jilek, 1997)

Pokud se vstupuje na burzu se zamérem investovani, jedna se o o¢ekavani ristu ceny
aktiva za delSi casovy horizont. Investor tedy aktivum drZi, dokud se nezvysi cena a vyplati
se aktivum prodat. Investovanim si obchodnik snazi spiSe zajistit pasivni pfijem a nebude
se obchodu na burze vénovat pfili§ Casto. Mluvi se o sttednédobém ¢i dlouhém horizontu,
kdy se obchoduje na tydenni, mési¢ni nebo ro¢ni ¢asové bazi. Pii drzeni aktiv v dlouhém
horizontu muize investorovi vzniknout i narok na vyplaceni dividendy. Podle typu aktiva
se investor muze potykat s niz§i mirou likvidity. Nastavené strategie v téchto Casovych

horizontech jsou konzervativnéjsi a voli se méné volatilni a rizikova aktiva. (Musilek, 2011)
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33 AkcieaETF

Nejrozsitenéjsi typ financniho instrumentu na kapitalovém trhu je akcie. Tento cenny
papir vyjadiuje urcity podil majetku akciové spoleCnosti, ktery je vlastnén tim,
kdo momentaln¢ akcii drzi ve svém investicnim portfoliu. Ze své podstaty se jedna
0 dlouhodoby cenny papir, ktery nema stanovenou dobu splatnosti. Akcie s sebou nese
| ur€ita prava, ktera pifenasi na momentalniho vlastnika. Témito pravy jsou moznosti ti¢astnit
se valné hromady a svym hlasem se podilet na fizeni spole¢nosti, ziskavat podil na zisku
spolecnosti ve formé dividend a zaroveil v piipadé¢ nepfiznivého vyvoje, podilet

se na likvida¢nim zastatku spoleCnosti. (Morris, a dalsi, 2004)

Akcie mlizeme rozdélit na dvé skupiny mezi nejbéznéji vydavané, kmenové akcie
a méng¢ Casté prioritni akcie. Tyto dva druhy akcii se od sebe 1i$i pfedevs§im nastavenim prav,
které s sebou nesou. Kmenové akcie jsou S pojené s vyse zminénymi pravy. S témito akciemi
jsou spojena i urcita rizika. U kmenovych akcii nejsou zarucené vynosy. Kurz akcii je zavisly
na mnoha faktorech, které se promitaji na trh, a proto investor nema jisty vynos, vyplaceni
dividendy, a dokonce i podil na likvida¢nim zGstatku, ktery se vyplaci az po zaplaceni
zavazkl spolecnosti a vyplaceni podilu vlastnikiim prioritnich akcii. Naopak prioritni akcie
ztraceji hlasovaci pravo, které je kompenzovano prioritnim vyplacenim pfedem urcenych
dividend. Pokud dojde k situaci, kdy nejsou dividendy vyplaceny, vraci se prioritnim akciim
hlasovaci pravo. Prioritni akcie navysuji zakladni kapital akciové spolecnosti, proto vznika
prioritni napojeni na vyplaceni dividend, a ptedev§im na vyplaceni likvida¢niho zustatku.

(Zehrova, 2014)

S kazdou akcii jsou spojené tfi rizné druhy hodnot. Prvnim druhem je nomindlni
hodnota akcie. Hodnota, kterd vyjadiuje podil na majetku spole¢nosti. Dalsi druh je aktualni
kurz akcie, za kterou je akcie obchodovana na trhu cennych papirt. Poslednim druhem
je hodnota dividendy, ktera vznika ve chvili, kdy spole¢nost hospodatila s ¢istym ziskem

a akcionaii vznika pravo na podil ze zisku. (Zehrova, 2014)
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Akcie musi obsahovat urCité nalezitosti, aby bylo mozné ji obchodovat. Stejné
nalezitosti ma akcie v listinné fyzické podobé i ve formé zaknihované neboli pouze

elektronické. Nalezitostmi jsou (Musilek, 2011):
e Nazev a sidlo spole¢nosti

Jmenovita hodnota

Oznaceni formy akcie

Vyse zakladniho kapitalu a pocet akcii k datu emise akcie
e Datum emise

Pro vznik akciové spoleénosti (a.s.) je zapotiebi splnéni uréitych podminek. V Ceské
republice jsou témito podminkami splnéni minimalni vyse zakladniho kapitalu. A to podle
zpuisobu zalozeni spolecnosti, bud’ na zaklad¢ vefejné nabidky akcii (sukcesivni zalozeni),
nebo bez vefejné nabidky k upsani akcii (simultanni zaloZeni). Pii nevefejné nabidce akcii
musi zékladni kapital ¢init alespont 2 000 000 K¢. U vefejné nabidky akcii potom musi
byt hodnota zakladniho kapitalu alesponn 20 000 000 K¢&. Tento zakladni kapital je tvofen

celkovou hodnotou v§ech emitovanych akeii. (Ulrich, a dalsi, 2004)
3.3.1 Exchange Traded Fund - ETF

Do cestiny pielozeno jako burzovné obchodovatelny fond je investicni ndstroj,
ktery sice vznikl teprve v roce 1993 na americké burze AMEX. Avsak béhem této kratké
doby, zvlasté s nastupem digitalizace a piechodu na online obchodovani tési velké oblibé

a stale pasobi jako moderni finan¢ni nastroj. (Kotatko, 2018)

ETF vznikaji zpiisobem, kdy urcity fond (oznacen jako emitent) nakoupi podkladova
aktiva a poté na to vyda své vlastni akcie. Timto zptisobem se ETF na burze obchoduji stejné
jako akcie, ackoliv jejich nakupem jiz investor kupuje expozici diverzifikovaného portfolia
aktiv. Aktivy mtzou byt dluhopisy, komodity, celé akciové indexy nebo koSe jinych

naptiklad sektorovych aktiv. (Vesela, a dalsi, 2015)
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ETF jsou v uréitych ptipadech pfivétivejsi alternativou k nadkupu akcii i k nakupu
podilovych fondl. Oproti podilovym fondiim je tu znacné vyhoda ve vyrazné vyssi likvidité,
niz§ich poplatcich a také vétsi jednoduchost. Oproti samotnym akciim piedstavuje
ETF vyhodu v uSetieni Casu u sestavovani vlastniho portfolia a jist¢ dand diverzifikace

portfolia. (Kot'atko, 2018)

Neékdy byvaji ETF nazyvané jako trackery (sledovace), protoze naptiklad kopiruji
celé indexy (Dow Jones, S&P 500, atd.), které reprezentuji chovani celého trhu a rozméliuji
riziko vypadku jednotlivych akciovych titult. Zaroven existuji ETF tvofené portfolii
dluhopisii, které se casto chovaji opacné k akciovym trhiim a mohou tak slouzit
I jako zachytny mechanismus v piipadé propadu celého akciového trhu s moznosti

okamzitého provedeni transakce. (Faber, 2016)

3.4 Burza cennych papiri

Misto, kde se setkdava nabidka cennych papirti s poptavkou po cennych papirech,
se se nazyva burza cennych papirt. Je to misto, kde se obchoduji vetejné akcie.
Pro obchodovani akcii na burze je potieba byt ¢lenem burzy. K ziskani statutu ¢lena burzy
je potieba splnit ¢lenské podminky, které si stanovi sama burza. I pfi splnéni podminek
se burza muze rozhodnout o nepfijeti ¢lena. Tyto podminky splituji naptiklad ¢lenské firmy,
banky ¢i burzovni zprostfedkovatelé. Burzovni zprostiedkovatelé jsou jiz zminéni brokefi,

ktefi realizuji obchody pro ostatni osoby, které nejsou ¢leny. (Ulrich, a dalsi, 2004)

Burza cennych papirt ma pro udrzeni pofadku své zakotveni V pravnim fadu.
Ke svému vzniku musi burza ziskat licenci a nasledné¢ se musi tidit zédkony, pfedpisy

a pravidly. Proto je burza oznadovana za organizovany trh. (Zehrova, 2014)

Slovo burza pochazi ze stfedoveéké latiny s vyznamem kozeny vacek (meésec).
Historicky vznikaly prvni burzy jiz ve 14. stoleti v belgickych Bruggach, kam se sjizd¢li
obchodnici, zejména z Italie, k hostinci rodiny Buerse uzavirat své obchody. Ménily
se zde smeénky, zlaté a stiibrné mince, a dokonce i prvni emise obligaci. Podobnym mistim
se postupné zacalo fikat ,,burzy*. Po Belgii a Holandsku zacaly vznikat nové burzy postupné

po Evropé a pozdé&ji se rozsitily do celého svéta. Zacala potieba obchodovani technologicky

31



inovovat. V 19. stoleti zdokonalil obchodovani telegraf a potrubni posta. AZ do pifelomu
tisicileti museli byt vSichni obchodnici fyzicky pfitomni na burze, kde se na vystavni plochy,
pozdé¢ji obrazovky, vystavovala nabidka a poptavka cennych papirt a obchody probihaly
piekiikovanim jednoho obchodnika pies druhého. Pozdéji pomoci vzniku informacnich
systémil a spolehlivého pfipojeni k internetu se cely proces obchodovani zautomatizoval.
Probihd online a automaticky skrze obchodni platformy, kde pomoci par kliknuti,
Ize nastavit celou automatickou strategii (algoritmus). Obchod zaroven miize probihat

odkudkoliv na svété, kde je pfipojeni k internetu. (2020)

Akciové spolecnosti mohou své akcie upisovat i na zahrani¢nich burzach a zaroven
obchodnik miize ptes svého brokera provadét transakce na zahrani¢nich burzach.
Bud’ mé jeho mistni broker ¢lenskou smlouvu na zahrani¢ni burze anebo lze vytvofit ucet

zahrani¢ni brokerské firmy. (Vesela, 2011)

Burza cennych papirit zaroven plni né€kolik dilezitych funkei, diky kterym udrzuje
v efektivnim béhu finan¢ni systém a wurCitou miru racionality v celém systému.

Jsou to funkce obchodni, cenotvorna funkce, aloka¢ni funkce a spekulaéni funkce.

Obchodni funkce spociva v udrzeni investora na trhu a udrzeni jeho zajmu
0 investovani tim, ze muize obchodnik kdykoliv své aktiva prodat a mit vysokou miru
likvidity. Obchodnikovo zajem o investovani by klesl pokud, by jeho finan¢ni prostredky
byly vazany na delSi dobu. Situace by zvySovala riziko a pozadoval by vysSi vynos,
ktery by zase nepfiznivé ovlivnil finan¢ni pozici emitenta. Obchodni funkce tedy zajist'uje

vy$si miru likvidity, ktera je vice nez zadana. (Zehrova, 2014)

Stfetdvanim nabidky s poptavkou cennych papiru vznika cenotvorna funkce.
Tato funkce udrzuje ceny aktiv blizko rovnovazné ceny a tim zajiSt'uje, Ze budou aktiva
obchodovana. Poskytnutim informace o soucasné cené oslovuje stavajici 1 potencionalni

investory. (Vesela, 2011)

Dalsi funkce zajiStuje efektivni alokovani volnych finan¢nich prostfedkt
od investord k zajemciim o penize a pomaha tak tocit penize jako ob&Zivo. Aloka¢ni funkce
na burze dale pomaha v umistovani ptebytkovych finanénich prostiedku k deficitnim

pomoci jejich adresovani. (Veseld, 2011)
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Spekula¢ni funkce rozdéluje investory na dvé skupiny. Obé skupiny se na zaklad¢
zkoumani riiznych okolnosti, udalosti a faktorti snazi odhadnout, jakym zptsobem to miize
ovlivnit vyvoj cen na trhu cennych papirt. Jedna skupina spekuluje v pozitivni dopad vsech
okolnosti na trh a kurzy porostou nahoru tzv. by¢i trh (bullish). Druhd skupina zas opacné
odhaduje negativni dopad udélosti a pokles cen, tzv. medvédi trh (bearish). V ramci téchto

spekulaci upravuji své strategie. (Musilek, 2011)

Ptiblizna hodnota hlavnich svétovych burz se pohybuje okolo 69 bilionti dolard.
Mezi nejznaméj§imi ze svétovych burz je pravé ta na Wall Street s nazvem NYSE
(New York Stock Exchange). Dalsimi ptedstaviteli dulezitych burz, které je dobré znat,
jsou americké NASDAQ a AMEX, evropské burzy v Londyn¢, Amsterodamu, Frankfurtu
a Varsave, asijské burzy v Tokiu a Hongkongu. (2018)

V ceské republice je pouze Burza cennych papiri Praha (BCPP), kterd vznikla
uz v roce 1871 v ¢ele s Aloisem Olivou. Brzy se stala stfediskem obchodu s cukrem pro celé
Rakousko-Uhersko. Bohuzel svétové valky jeji funkci nepomohly. Prvni svétova valka
omezila provoz burzy a druha svétova valka ji zcela zaviela. Prazska burza byla znova
obnovena v roce 1993. Ackoliv je BCPP v plném provozu, objem transakci se nepohybuje

Vv dostatetné mife. Pfi investovani je potieba peclivé volit tituly aktiv a zvazit i miru

Vv
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3.5 Teorie technické analyzy

Technickd analyza je jednou ze zakladnich metod pii uréovani vyvoje kurzii
U jednotlivych investicnich instrumentd. Témi dal$imi jsou fundamentalni analyza
a psychologickd analyza. Tyto tfi analyzy se navzajem dopliuji a dohromady poskytuji
komplexni informaci o moznosti budouciho vyvoje. Fundamentalni analyza obsahuje
podrobny piehled o jednotlivych akciovych titulech a prostiedi, které je mtize ovliviiovat.
Od makroekonomické a globalni analyzy k odvétvové az po mikroekonomickou finan¢ni
analyzu. Fundamentalni analyza predikuje vhodnost nakupu urc¢itého akciového titulu podle
urovng, zda se jednd o podhodnocenou nebo nadhodnocenou spolecnost. Neurci
uz vsak ptresny ¢asovy ramec vstupu do pozice a zaroven i vystupu z pozice. Tyto informace
poskytuje technicka analyza. Tato analyza pracuje s kurzovym vyvojem od minulosti
do soucasnosti a dle vhodné strategic a poskytuje pomoci rtznych indikatori signaly
k nakupu a K prodeji. Psychologicka analyza se ¢asto opomiji, ackoliv mize byt velmi
pfinosnym prvkem. Snazi se predikovat chovéni investori na rizné podnéty. Které podnéty
investory vyplasi a donuti k prodeji, a které zas naopak k ndkupu 1 ptes to, Ze ostatni analyzy

vykazuji relativni klid. (Murphy, 1999)

Technickd analyza vyhleddva pouze vhodna obdobi pro ndkup a prodej. Sleduje
historickd data vyvoje kurzu a jejich nasledny vyvoj do soucasnosti, na zékladé¢, kterych
predikuje mozny pravdépodobny vyvoj. Oproti fundamentalni analyze neziskdva informaci
o vnitini hodnoté akcie z vnéjSich analyz a sleduje pouze cCasovou tfadu. Vyvoj kurzu
je zavisly od nabidky a poptavky po jednotlivych akciich. Nabidka i poptavka je zavisla
mnohych faktorech, mezi které se fadi fundamentalni faktory (zisk, urokova mira, dividendy
atd.) tak praveé i psychologické faktory. Proto technicka analyza pfedpoklada, Ze vSechny
tyto faktory, které ovliviiuji chovani na trhu, jsou jiz promitnuté do ceny aktiva. Stejné
k situaci pfistupuji i1 techniéti obchodnici, ktefi nehledaji pfi¢iny zmény kurzu,
ale predpokladaji, ze vSechny dostupné informace od téch fundamentalnich
po ty psychologické se projevi na poptavce a nabidce skrze, které se promitnou do ceny

a objemu transakci. (Vesela, a dalsi, 2015)
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Technicka analyza je zavisla na sledovani grafu, ktery vykresluje udaje potiebné
pro realizaci obchodnich rozhodnuti. Jsou to informace o oteviracich a zaviracich cenach
a jejich minimech a maximech za dany ¢asovy usek. Zaroven Ize vidét objem obchodl
arozpéti, na kterych se instrumenty pohybuji. Techni¢ti obchodnici studuji tyto grafy,
aby uréili impulzy potfebné pro sva rozhodnuti a maximalizovali tak svij zisk tim,
ze prodavaji kolem maximalni mozné ceny a nakupuji kolem ceny minimalni. (Rejnus,

2014)

Vyvoj kurzii v grafu vykazuje urcity jejich pohyb, ktery 1ze identifikovat jako trend.
Finan¢ni trhy jsou fizené témito trendy. V grafu mizeme rozliSovat dva druhy trendu.
Je to trend byka a trend medvéda. Trend byka tlaci ceny akcii nahoru a je to pozitivni
stoupajici trend naznacujici dobrou ekonomickou kondici. Naopak trend medvéda taha ceny
aktiv dolu a naznacuje cenovou korekci, nebo v pfipadé¢ dlouhého ¢asového horizontu,
ekonomickou recesi. Pokud by neexistoval Zadny trend, nemél by zadny obchodnik zadnou

relevantni informaci na zakladg, které by realizoval své obchody. (Elder, 2002)

Technickd analyza peclivé studuje trendy, snazi se odhadovat jejich silu,
a ktery z trendit bude ovladat trh po nékolik dalSich okamzikd. Praveé z téchto odhadu
obchodnici spekuluji vyvoj ceny a chovaji se podle toho. Pokud je trend byka na vzestupu,
budou obchodnici vstupovat do dlouhych pozic, respektive nakoupi a budou aktiva urcitou
dobu drzet az do vhodného okamziku, kdy se ofekava prichod trendu medvéda. B&hem
medvédiho trendu vstupuji obchodnici do kratkych pozic a snazi se profitovat i z poklesu

cen. (Vesela, 2007)
3.5.1 Zakladni principy technické analyzy

Technicka analyza je jednou z nejstarSich analytickych metod, ktera byla pouzivana
uZz nekolik stoleti zpét na ryZovych trzich asijskymi obchodniky. Vyuziva Cisté racionalniho
pfistupu, ackoliv interpretace stejného grafu dvéma obchodniky miiZze znit diametralné
odlisné. Vzdy zalezi na usudku, zkuSenostech a dovednosti. Zakladni principy Ize shrnout
do tfi tezi (Veseld, 2011):
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e Akciovy titul je ovliviiovan veSkerymi k nému vazanymi informacemi. Mira
ovlivnéni se se postupné v ¢ase promitne do ceny. Toto pfizpisobovani kurzu
k faktim pomaha vzniku trendd. Specialitou této teze je, Ze technického

obchodnika nezajima pficina pohybu kurzu, ale pouze pohyb samotny.

e Existence pohybu kurzi podle ur¢itych vzort. Tyto vzory se daji ur¢it pomoci
nastroju technické analyzy a schopny analytik pii identifikaci spravného

vzorce pohybu dokéze predikovat pohyb budouci.

e Historie se opakuje, je zdkladni mySlenka tfeti teze. Byla vypozorovana
tendence jak chovéni trhu, tak lidského chovéani opakovat urcité vzorce.
Tyto vzory se neopakuji piesné¢ a ne periodicky, ale opakuji se v urcité

podobé v pfedem neurceny cas.
3.5.2 Dowova teorie

Dowova teorie se stala podkladem dneSniho pojeti technické analyzy na trzich
S cennymi papiry. Autorem této teorie je Charles Henry Dow, po kterém je teorie
pojmenovana. Ten spolecné s Edwardem D. Jonesem zalozil v roce 1882 spole¢nost Dow
Jones and Company, ktera se zabyvala zpracovanim informaci pro obchodni domy. Charles
H. Dow byl reportér finan¢nich zprav pro The Wall Street Journal. Studoval trhy a historicky

vyvoj akceii na nich, ktery znazornoval do pohybu kurzt v trendech. (Ganti, 2020)

Dowova teorie vychazi ze zkoumani akciovych trhti a myslenkou, ze vétSina akcii
na akciovém trhu se chova podobné a pouze nckolik akcii vykazuje chovani jiné.
Tim se akciovy trh stdvd odrazovym mustkem celkovych obchodnich podminek. Dle Dowa
jepomoci analyzy celého trhu mozné identifikovat hlavni trzni trendy, podle
kterych se chova vétSina akcii. Podle trzniho trendu, 1ze potom predikovat budouci chovani

akcii. Cela tato teorie vytvofila moznost znazornit celkovy trh pomoci indexu. (Ganti, 2020)

Henry Dow ve svoji spoleCnosti E. Jonesem vytvofil dva indexy, které byly

vytvofeny podle piliitd tehdej$i ekonomiky, Zeleznice a primyslu. Tyto indexy

vvvvvv

analyzy akciovych trhii. Tyto indexy jsou:
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Index DJIA (Dow-Jones Industrial Average) — urcujici primér prumyslovych

spolecnosti

Index DJT (Dow-Jones Transportation Average) — urCujici pramér

spolec¢nosti z dopravniho primyslu

Cela teorie byla rozpracovana po smrti Ch. H. Dowa a formulovéana do 7 zakladnich

principi (2017):

Akciové kurzy diskontuji veskeré mozné informace. Z tohoto principu se stal
i princip celé technické analyzy. Jednd se o zahrnuti informaci minulych,
soucasnych, budoucich i neznamych, jako jsou napiiklad ptirodni katastrofy.
Skrze Gcastniky trhu tyto informace promitnou do cen akcii 1 do akciovych

indexu.

Rozeznavame tfi zékladni pohyby v trendech. Jedna se o rozliSeni trendt
podle ¢asového horizontu sledovani vyvoje kurzt. Trendy v rizném ¢asovém

horizontu mohou byt i protichiidné.

o Primarni trend — udavany jako hlavni smér vyvoje, protoZe zahrnuje
vSechny faktory ovliviiujici trh. Jeho ¢asovy horizont je minimalné

jeden rok a vice

o Sekundérni trend — udava trend ve stfedné dobém horizontu, ktery
je vymezen tfemi mésici az tfemi tydny. Z pravidla byva protichidny

K primarnimu trendu a pasobi jako korekce ceny.

o Tercidlni trend — Jednd se o kratkodoby vykyv primarniho
¢1 sekundarniho trendu. Podle Dowa je bezvyznamny nema Zadny

vliv na akciové progndzy. Netrva déle nez tii tydny

Z ptedchoziho principu zédkladnich typt trendu vychazi i tento, ktery rozliSuje
trendy na dva druhy. By¢i trend a medvédi trend. Jejich odvozeni vychazi
Z minulé trzni situace. By¢i trend ma rostouci charakter a v kazdém jeho

nasledujicim stupni je kazdy vrchol 1 dno vys$si nez v predchozim a zaroven
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GEP/USD, D

je kazdy vrchol v daném trendu nové maximum. Medvédi trend ma opacny
charakter. Vrcholy i dna jsou v kazdém nasledujicim stupni niz$i a zaroven
kazdé dno je v daném trendu nové minimum. Lze vidét na obrazku €. 4.

Obrazek 4 — Zakladni typy trendii podle Dowa

Primary Trend - Bearish

21

Zdroj: fxscouts.com

e Tii faze primarniho trendu, jSou faze, které nastavaji béhem kazdého

o~

primarniho trendu, a to jak byciho, tak i medvédiho. Témito fazemi jsou:

o Akumula¢ni faze — nastavd jiz na konci medvédiho trendu,
kdy nejlépe informovani investofi vstupuji do pozic. Hodnota kurzu
je na nizké urovni, protoze pravé absorbovala negativni informace.
Nebezpe¢i zde spociva, Ze nasledujici uptrend muize byt pouze

sekundarni.

o Faze zapojeni vefejnosti — z trhu se vytraci pesimisticka nalada
a zlepSuji se podminky pro obchodovani. Informace se jiz dostaly
k Siroké vetejnosti a prichazi stale vice investort do dlouhych pozic.

Diky této skuteCnosti za¢inaji ceny rist

o Faze bubliny — ZkuSeni a informovani obchodnici ve fazi bubliny
zac¢inaji prodavat své dlouh¢ pozice a vybirat své zisky. Zaroven diky

poklesu ceny pfichazeji novi investofi do dlouhych pozic
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s domnénkou, ze se bude rast opakovat. Nakupuji ale u trzniho

vrcholu.

Nastava medvédi trend, ktery prochézi stejnymi fazemi, jen s opacnym plsobenim.
Medvédi trend ma specifikum, kdy zkuSeni a informovani investofi vstupuji do kratkych

pozic.

Ptechod mezi trendy je zpravidla zplostély. Pro jeho signalizaci 1ze vyuzit Dowovy
linie. Dowova linie o rozpéti ptiblizné 5 % klouzavého priméru cenové hladiny akcie. Pokud
se vV tomto pasmu cena akcie pohybuje alesponi tfi tydny, nasledné protnuti linie signalizuje

nastup nového trendu, podle sméru protnuti linie. (Ponsi, 2016)

e Objem transakci potvrzuje trend. Z hlediska technické analyzy je objem
obchodi pouze sekundérni faktor. Poskytuje dodatecnou informaci o zméné

stavu trendu a potvrzuji trzni signaly.

e Dow Jones vytvofil dva indexy, aby ovéfil logicky zavér, ktery zni,
ze se akciové indexy navzajem potvrzuji. Vytvorené indexy jsou DIJIA
a DJTA s myslenkou, ze vyrobené zbozi musi byt vyexportovano. Logicky
zde vznika vazba mezi indexy. Indexy by se mély pohybovat ve stejném
sméru. Pokud tomu tak neni, je diivod k vytvofeni analyzy, kterd odhali
ptic¢inu rizného chovani.

e C(elad technicka analyza sméfuje ke vcasné identifikaci zmény trendu.
Je vytvoren nespocet nastroji k rozeznani jasnych signalii o zmén¢ trendu.
Dokud se neobjevi jasné signaly, Ze se trend zméni, potom plati pfedpoklad

o trvajicim stavajicim trendu.
3.5.3 Teorie Elliottovych vin

Tato teorie vychazi z Dowovy teorie neopakujicich se vlnovych formaci.
Jejim zékladem je matematické vyjadieni Fibonacciho posloupnosti. Vychazi
z ptfedpokladu, ze trhy maji tendenci se opakovat v cyklech, diky kterym lze 1épe predikovat

nasledujici vyvoj. Nevyhodou této teorie je obtiznost urCeni, V jaké fazi se trh nachazi.
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Proto ma tato teorie mnoho zastancii ale taktéz 1 opovrhovatelt. Interpretace této teorie miize

byt odlisna podle subjektivniho nazoru. (Vesela, a dalsi, 2015)

Podle Eliotta se jedna vlna slozena z by¢iho (impulzni vina) a medvédiho (korekéni
vlna) trendu sklada z formace osmi mensich vin (fraktald). Kazda, vina je sloZena z péti
podvin, které jsou obsazeny v impulzni viné a tfi podvln, které jsou obsazeny v korek¢ni
ving. Viny 1, 3 a 5 jsou dalSimi impulznimi vlnami. Viny 2 a 4 jsou dal§imi korek¢nimi
vlnami. Zalezi na ¢asovém horizontu, ve kterém toto chovani pozorujeme. Tato teorie
je velmi slozita a k tomu, jak pfesné urcit viny jsou dana pravidla. V identifikaci spociva

nejvétsi obtiznost. (Kahn, 2010)
Pravidla Elliottovy teorie vin (Kahn, 2010):
e Hlavni trend pohybu cen akcii je korigovan zpétnymi pohyby
e Impulzni viny jsou slozené z 5 viIn
e Korekéni viny jsou slozené z 3 vin
e Jeden cyklus obsahuje 5 impulznich vin a 3 korekéni viny

e Kurzy akciovych titulll jsou predikovany pomoci Fibonacciho posloupnosti

Obrazek 5 - Elliottovy viny

wae 5 D Wave a
a/ 4 Wave C©
,- 3 s
"‘\ Ay
1 \
e 2 wave b

wave 3 wave 4

wave 1
~ -

wave 2

Zdroj: Kahn, 2010
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Kazda akce je nasledovana reakci, toto pravidlo plati nejen ve fyzikéalnich zakonech,
ale i v teorii Elliottovych vin. Plati, Ze se opakuje formace slozeni vin 5 ku 3. Vzdy 5 vin
ve sméru hlavniho trendu, na které reaguji 3 viny korekéni. Ve se odviji od tzv. super cyklu,
ktery oznacuje nejvyssi vinu. Tato vina se na riznych Casovych horizontech sklada mnoha

dal$ich kratSich vIn. (Kahn, 2010)
3.5.4 Charting (Graficka analyza)

Graficka analyza, z anglického jazyka nazyvana téz jako charting je pro technickou
analyzu stézejnim prvkem. Jedna se o metody a druhy zobrazeni aktivity trhu s informacemi
o pribéhu zmény kurzu a objemu probéhlych obchodi. Pomoci grafické analyzy
se identifikuji pravé cenové trendy, které odhaluji investorovi momenty, kdy je vhodné
vstupovat na trh a kdy vystoupit a zda koupit a drzet, nebo jit do kratké pozice vzdy tak,
aby bylo dosazeno zisku. Nejcastéjsi chybou investori byva identifikovani uréitého trendu,
ktery investofi sami cht&ji vidét, dle zvolené strategie, a pravé tehdy vstupuji na trh

ve $patnou chvili. (Elder, 1993)

Grafickymi analyzami se rozumi riizné typy grafli zobrazujicich ¢asové fady cen
akcii a objemt probehnutych obchodu. Jsou to zdznamy o vyvoji trendd, kdy se identifikuji
by¢i a medvédi trendy. Na =zdklad€ ziskanych informaci zgrafii, se pomoci
tzv. standardizovanych grafickych formaci, které se v grafech nachdzeji a mohou se v urcité

dobé opakovat, predikuje mozny budouci vyvoj. (Musilek, 2011)

V grafech technické analyzy se nachazi urcité informace. Podle typu grafu
jsou to informace az o 4 cenovych kurzech a objemu obchodu. Informace se vzdy zobrazuji
za uréity opakujici se ¢asovy usek. Casovy tsek muize byt dlouhy od 1 sekundy
az po 1 mésic. Na piiklad u denniho grafu lze vidét za kazdy den informace za kazdy
uzavieny a probihajici den. Cenové informace, které 1ze z denniho grafu ziskat jsou (Rejnus,

2016):

e Oteviraci cena (open), cena obchodovaného aktiva na zac¢atku obchodniho

dne;

e Zaviraci cena (close), cena obchodovaného aktiva na konci obchodniho dne;

41



e Maximum (high), nejvyssi cena obchodovaného aktiva za dany obchodni

den;

cvwr

e  Minimum (low), nejnizsi cena obchodovaného aktiva za dany obchodni den.

V grafech se nachazi i standardizované formace, které pii vc€asné identifikaci
pomahaji analytikim predikovat budouci trend nebo nadchdzejici zménu trendu.
Tyto formace se za urCitych podminek opakuji. RozliSujeme formace konsolida¢ni,
které potvrzuji trend a formace reverzni, které potvrzuji zménu trendu. Mezi konsolidaéni
formace fadime formace trojuhelnikid, praporkli a klini vykazujici se zménou
obchodovaného objemu ve sméru trendu. Formace hlava — ramena, vrcholy, dna a diamanty
jsou formace reverzni, které se objevuji na vrcholu nebo na dni trendu cenového vyvoje

aktiva. (Ponsi, 2016)

Obrazek 6 - Formace dvojity vrchol/dno a formace rostouci trojiuhelnik

Klasické otoCeni trendu

ASCEHDING TRIANGLE
BULLISH

e

Zdroj: Vlastni zpracovani; daytrade.cz, jakobchodovatakcie.cz, 2020
RozliSujeme nekolik zékladnich druhii grafu. Jsou to Carovy, sloupkovy a svickovy
graf. V soucasné dobé se nejvice pouzivaji svickové grafy, které podavaji maximum

informaci. Informac¢ni hodnotou se od sloupkovych grafii nelisi.
Carovy graf (Line Chart)

V technické analyze se tento typ grafu povazuje za nejjednodussi nastroj. Na svislé
ose y jsou vyznaceny hodnoty kurzii. Na vodorovné ose X je nastaveny ¢asovy ramec,
obdobi. Carovy graf pak ukazuje pouze uzaviraci hodnoty kurzi v dase. Vyhoda spociva

v piehlednosti, naopak nevyhoda je v niz§im poctu zobrazenych informaci. Tento typ grafu
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se pouziva v kombinaci s globalnimi indikatory nebo k urCovani primarnich trendu.

Mize byt vhodny i pro odhaleni standardizovanych formaci. (Murphy, 1999)

Obrizek 7 - Carovy graf (spojity) - akcie Coca-Cola Company

tumavlastislav published on TradingView.com, March 08, 2020 16:33:11 UTC
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Zdroj: Vlastni zpracovani v tradingview.com, 2020
Sloupkovy graf (Bar Chart)

Tento typ grafu jiz zobrazuje plné informace. Nezobrazuje pouze zaviraci cenu,
jako carovy graf, ale poskytuje i informaci o oteviraci cené a také o maximalni a minimalni
cené ve zvolené period€. Zobrazeni grafu neni ve spojité formé, ale je slozeno ze sloupeckd,

reprezentujicich jednotlivé periody (napt. hodiny, dny, tydny apod.). (Vesela, a dalsi, 2015)

Kazdy sloupecek ma z pravé i levé strany horizontélni indikator. Vyska sloupecku
pfedava informaci o rozdilu mezi maximalni a minimalni obchodovanou cenou. Spodni
konec oznacuje minimalni cenu a horni konec sloupefku oznacuje maximalni cenu.
Horizontélni indikator z levé strany oznacuje oteviraci cenu. Indikétor z pravé strany potom

oznacuje vysi zaviraci ceny. (Ponsi, 2016)

Poskytované informace jsou jednoduSe pohledem ziskany. Maxima a minima
umoznuji snadno vycist silu momentalniho trendu. Nevyhodou grafu je neptehlednost
VvV informaci o oteviracich a zaviracich cenach, ktera se projevi naptiklad u denni analyzy.

Graf se z toho diuvodu pouziva piedev§im na analyzu mezer. (Vesela, a dalsi, 2015)
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Obrazek 8 - Sloupkovy graf — akcie Coca-Cola Company

tumavlastislav published on TradingView.com, March 08, 2020 16:39:46 UTC
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Zdroj: Vlastni zpracovani v tradingview.com, 2020
Svi¢kovy graf (Candle Stick Chart)

NejpouZivangjsi typ grafu se uz v 16. stoleti zacal pouzivat v Japonsku a pozdéji
V Asii na trzich s ryzi, kde obchodnici pouzivali prvky technické analyzy. Obsahuje v§echny
informace, které 1ze na grafu zobrazit, a dokonce je graficky piehledny. Je tedy vhodny
i pro sledovani vyvoje trhu v ¢ase i v delsich ¢asovych periodach. Postupem ¢asu se tento
typ grafu osvédéil predev§sim moznosti véasného zachyceni reverznich signali,

které napomahaji obchodnikiim zvysit zisky, nebo minimalizovat ztraty. (Vesela, 2011)

Graf se sklddd ze svici jdoucich po sobé v cCase. Graf tedy neni spojity.
Kazda jednotliva svice reprezentuje jednu periodu. Kazda svice poskytuje informaci o vsech
4 cenach (oteviraci, zaviraci, maximum, minimum). Graficky se jednd o jedno télo
a dva knoty. Spodni knot oznacuje minimalni cenu. Horni knot oznacuje maximalni cenu.
Velikost téla je potom tvofena rozpétim mezi oteviraci a zaviraci cenou v dané periodé.
V grafu rozliSujeme dvé barevné varianty svici. Jedna barva, zpravidla tmava ¢i Cervena
oznacuje svici periody, u které oteviraci cena byla vyS$§i nez cena zaviraci. Svétlé nebo zelené

svice oznacuji ty periody, u kterych zaviraci cena je vyss§i nez oteviraci cena. (Ponsi, 2016)
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Obrazek 9 - Svi¢kovy graf — akcie Coca-Cola Company

tumavlastislav published on TradingView.com, March 08, 2020 16:34:54 UTC
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Zdroj: Vlastni zpracovani v tradingview.com, 2020
3.5.5 Support, resistance a Fibonacciho posloupnost

Dalsimi prvky technické analyzy jsou prvky, které se pridavaji do grafti a poméhaji
ur€it stézejni body, které dokazou pomoci s porozuménim trhu a predikci dalsiho vyvoje.
Zakladnimi prvky jsou urcité urovné, které se nazyvaji support a resistance. Support
oznacuje hladinu, pfi které jsou ndkupy tolik mohutné, aZ obrati trend z klesajiciho
na rostouci. Kfivka supportu protina lokalni minima zvoleného kurzu. Hladina resistance
naopak reaguje na mohutnost prodeju, které dokazou obratit trend z by¢iho na medvédi.
Kfivka resistance protind vrcholy lokalnich maxim. Ne¢ktefi obchodnici pouZivaji
ke stanoveni urovni supportu a resistence metodu zaloZzenou na Fobonacciho posloupnosti.
(Elder, 2002)

Metoda supportu a resistance je podobna metodé poptavky a nabidky v ekonomii.
Navzijem s témito pojmy souvisi. Uroveli supportu je takova cena, kterd je vétsinou
obchodnikli povazovdna za minimdlni a za tuto cenu nebo niz$i nechce nikdo aktivum
prodavat. Je tedy ocekavan cenovy rist. Trh nachazejici se blizko urovni supportu se ¢asto
nazyva preprodany. Hladina resistance je takova Urovei cen, za kterou investofi jiZ nejsou

ochotni nakupovat. O¢ekava se propad cen. Takovy trh se nazyva piekoupeny. (Elder, 1993)
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Fibonacciho posloupnost

Tato Ciselnda posloupnost je pojmenovana po Leonardu Fibonaccim,
ktery ve svém badani ve 12. stoleti pozoroval urcité ptirodni jevy, které se opakuji u riznych
uspoiadani, které vyjadfovaly vzdy stejny Ciselny pomér. Naptiklad uspoiadani seminek
ve slunecnici, ulity mlzt, usporadani vrstev hlavky zeli, u spirdlovitych rohii nékterych koz
a antilop. Jedna se o algoritmus, kdy soucet dvou piedchozich ¢isel tvofi ¢islo nasledujici.

Posloupnost je tedy nekonec¢na. Jeji zacatek vypada nasledovné (Murphy, 1999):
0,1,1,2,3,5,8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233, ...

Jednim ze vzdjemnych prvka posloupnosti je, ze kazdé nasledujici ¢islo je ptiblizné
1, 618nésobek c¢isla predeslého a zaroven 0,618nasobek cisla nésledujiciho. Tyto poméry
uréuji tzv. zlaty pomér, ktery se pienesl i do technické analyzy. Pan Elliot si jako prvni v§iml
ur¢ité podobnosti s chovanim trhi a poukdzal na mozné pouziti metody i1 na finan¢nich

trzich. (Murphy, 1999)

Vyvoje kurzli na trhu se po rtiznych propadech ¢i rastech vzdy opakované vraci
na urcité¢ arovné, které se daji ptfiblizné¢ identifikovat pomoci Fibonacciho posloupnosti.
Obchodnici si na jejim zakladé vytvofili urcité procentudlni hladiny, které pokud
je aplikujeme na soucasnou cenu, oznaéi cenové hladiny a jejich procentualni
pravdépodobnost dosazeni. Témito hladinami jsou 23,6 %, 38.2 %, 50 %, 61,8 %, 100 %.
Hladina 100 % je soucasnd hodnota. Tyto hodnoty pomahaji zvolit hladiny supportu
a resistance. (Elder, 1993)
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Obriazek 10 - Fibonacciho retracement

Zdroj: lynxbroker.cz

Postupem c¢asu se vyvinuly komplexnéjsi a propracovan€j$i metody vyuzivajici

Fibonacciho posloupnosti. Nejznaméjsimi jsou:
e Fibonacci Retracement
e Fibonacci Extensions
e Fibonacci Objectives

e Fibonacci Cluster
3.5.6 Technické indikatory

Technické indikatory vychéazeji z matematickych vypoctl, jejichz vysledky
analyzuji, podobné jako grafy, vyvoj kurzii na trhu a predikuji mozny vyvoj trendu. Casto
dokazi upozornit na situace, které v grafu nejsou poznat. I tyto matematické indikatory
nedokazou predikovat budoucnost a pouze zvysuji miru pravdépodobnosti dal§iho vyvoje
amirn€ snizuji riziko. Je vhodné tyto indikatory kombinovat s grafickou analyzou

Kk potvrzeni obchodnich rozhodnuti. (Ponsi, 2016)
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Technickych indikatorti existuje veliké mnozstvi, které zahrnuje i kombinace
riznych indikatord do jednoho komplexniho. Ne¢které indikatory poskytuji vysledky
v Ciselné podobé a nékteré v podobé kiivek. Pro technickou analyzu se ale daji rozdélit
do tii zakladnich skupin (Rejnus, 2014):

e Trendové indikatory
e (Cenov¢ oscilatory
e Objemové indikatory

Technické indikatory Ize rozdélit jesté podle casového rozliseni vysledku a to na

(Rejnus, 2016):

e Zpozdéné indikatory — nasleduji trend a informuji o aktualnim déni trhu.
To pomahd v obchodovani ve sméru trendu. Nepodavaji vSak signaly
pfed zménami na trhu. Tyto indikatory jsou vhodné pro trhy pohybujici

se vice vertikalné.

e Predstihujici indikatory — jsou zaloZené na predpokladu reakce trhu
na prekoupené ¢i preprodané investi¢ni instrumenty, které se bude trh snazit
vratit na rovnovdznou hodnotu. Proto dokdzou informovat o mozZném
budoucim pohybu kurzi. Tyto indikatory jsou vhodné pro trhy, u kterych
je vyvoj plossi.

Trendové indikatory

Nejhojnéji pouzivané technické indikatory jsou pravé trendové indikétory. Cela
skupina trendovych indikatorti se fadi mezi zpozdéné indikatory, protoZe nasleduji trend
vyvoje kurzu, ktery dava informaci o zméné. Metody trendovych indikatorti jsou zaloZené
na logické roving, ktera pomaha mirnit dopad lidskych emoci na obchodovani. Signaly
k provedeni transakce jsou zalozené na klouzavych pramérech, které v urcitych chvilich
protinaji kurz aktiva nebo se pfi jejich kombinaci protinaji navzajem. Tyto klouzavé primeéry
kopiruji realitu s uritym zpozdénim, se kterym musi obchodnik pocitat. Podle délky

zpozdéni se d4 urcit jak primarni trend, tak 1 sekundarni i tercidlni trendy. (Vesela, 2011)
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Vyuziva se n€kolik druht klouzavych priméri a jejich modifikace ke stanoveni
zakladnich indikétord na zékladé, kterych si pak obchodnici tvofi své strategie obchodovani.

Jsou to:
e Jednoduchy klouzavy pramér (Simple Moving Average — SMA)
e Vazeny klouzavy pramér (Weighted Moving Average — WMA)
e Exponencialni klouzavy prumér (Exponencial Moving Average — EMA)
e Histogram MACD (Moving Average Convergence Divergence)
e Obalky (Envelops)
¢ Bollingerovy pasy (Bollinger’s bands)

Jednoduchy klouzavy prumér — SMA

V praxi velice hojné vyuzivany indikator, ktery patii mezi nejjednodussi.
Jednoduchy klouzavy primér je matematicky vyjadfen jako aritmeticky poslednich
pozorovani, ktery rozdéluje vahy k pozorovdnim rovnomérné. Pro vypocet klouzavého
priméru je stézejni mnoZzstvi obdobi vybranych pro vypocet. Pro kazdy novy vypocet
se vypusti nejstar§i pozorovani a piida se nejnovéjsi, aktudlni pozorovani. Pokud bude
vybrana doba pozorovani delsi, tim vétsi bude zpozdéni a budou se redukovat faleSné
signaly. Do vypoctu se nezohlednuji signaly pfed vybranym obdobim pozorovéni. Ostatni
modifikace klouzavych primért piid€luji riznym zpisobem vyssi vahy k novéjs$im

pozorovanim, a naopak niZsi vahy ke star§im pozorovanim. (Vesela, 2011)

Histogram MACD

Tento indikator je zaloZeny na tfech klouzavych primérech. Diky této kombinaci
se jedna o velice spolehlivy indikator. Pro vypocet jsou pouzity dva exponencidlni klouzavé
priméry, které nejcastéji byvaji 26denni a 12denni. Exponencidlni klouzavé priméry
pfidéluji vahu k pozorovanim exponencidlné od nejstarSich po nejnovéjsi. Hodnota
histogramu je ziskana rozdilem mezi priméry, piesnéji odecteni delSiho praméru
od kratsiho. Treti klouzavy primér je pouze jednoduchy a predstavuje signalizacni linii.

Zpravidla to byva 9denni klouzavy pramér. (Hayes, 2019)
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MACD indikator zobrazuje i histogram, ktery vznika rozdilem mezi MACD kitivkou
a signaliza¢ni kiivkou. Histogram se fidi podle kiivky MACD. Pokud je kiivka pod nulovou
linii, potom je histogram také pod nulovou linii. Sklon Histogramu muze poskytovat signaly
k nakupu i k prodeji. Pokud sklon histogramu poroste, budou na trhu pievladat by¢i trendy.

Pokud bude histogram klesat, budou na trhu vliadnout medvédi trendy. (Hayes, 2019)

Indikator MACD lze pouzit riznymi zpisoby. Muze se jednat o piekiizeni kiivky
MACD a signaliza¢ni linie. Pokud MACD kiivka protne signaliza¢ni zespoda, jedna
se 0 signal k nakupu, idealné by vSak k tomuto piekiizeni mélo dojit pod nulovou linii.
Pokud nastane opa¢na situace a MACD ktivka protne signaliza¢ni kiivku Se shora, a pfitom

nad nulovou linii, jedna se o signal k prodeji. (Hayes, 2019)
Cenové Oscilatory

Tyto indikétory charakterizuje pravé oscilovani kolem urcité hodnoty nebo v urcitém
pasmu. Jejich konstrukce se vyznacuje jednoduchosti, kterd se promitd i do interpretace.
Podle urcitého postupu interpretace se daji interpretovat v§echny indikatory v této skuping.

Indikatory v této skupiné byvaji predstihujici. (Vesela, a dalsi, 2015)

Tento postup interpretace oscila¢nich hodnot identifikace pteprodanosti (oversold)
nebo piekoupenosti (overbought) na trhu. V momenté, kdy je trh ptekoupeny, jsou hodnoty
oscilatoru na svych maximech. V této situaci jsou ceny tak vysoké, zZe se jiz nepiedpoklada
jejich dalsi rist. Stavaji se drahymi pro investory a o¢ekava se pirechod z byciho trhu na trh
medvédi. Za opacného stavu trhu neboli pieprodaného, se hodnoty kurzu na minimech
oscilatorii. Ceny jsou tak nizké, Ze je nepravdépodobny dalsi pokles. Trh se po dosazeni

minima bude obracet z medvédiho na by¢i trh. (Rejnus, 2014)

Cenov¢ oscilatory poskytuji v€asné signaly, pokud se vyvoj oscilatoru bude odliSovat
od vyvoje cen. Toto odchyleni mizeme pozorovat bud’ by¢i odchyleni, nebo medvédi
odchyleni. U by¢iho odchyleni se jednd o stav, kdy vyvoj cen aktiv vytvaii nova minima,
ackoliv oscilator neosciluje v minimech. Znamena to slabnuti medveédiho trendu na trhu
a blizici se zménu trendu. Pokud sledujeme medvédi odchylku, znamena to, ze vyvoj kurza

indikuje nova cenova maxima byciho trendu. Oscilator vSak indikuje sldbnouci pohyby,
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které nedosahuji maxim. By¢i trend na trhu slabne a znac¢i zménu trendu na medvédi.

(Vesela, 2011)

Tyto metody odchylek (divergenci) 1ze kombinovat napiiklad mezi dvéma oscilatory
stejného typu. Jeden oscilator je nastaveny pro kratkou dobu casového cyklu. Druhy
oscilator je nastaveny na dlouhy casovy cyklus. Pokud kratkodoby oscilator ma rostouci
tendenci a dlouhodoby ma naopak klesajici tendenci, 1ze ocekavat zménu medvédiho trendu
na by¢i. Ve chvili, kdy kratkodoby oscilator klesa a dlouhodoby indikuje rast. Je o¢ekavana

zména byc¢iho trendu na medvedi. (Murphy, 1999)
Zakladnimi ptedstaviteli cenovych indikatort jsou:

e Momentum (MOM)

Price Rate of Change (ROC)

Relative Strenght Index (RSI)

Stochastic fast/slow

William %R

Relative Strenght Index (RSI)

Index relativni sily je vyuZzivan nejen na akciovych trzich, ale 1 na trzich komoditnich.
Oscilator se fadi mezi cenové oscilatory, ackoliv jeho konstrukce spociva v méfeni vnitini
relativni sily akcie. Za uréitou zvolenou délku periody porovnava aktualni vykonost kurzu
s jeho vykonosti v minulosti. Vraci potom pomér kladnych a zépornych zmén za zvolenou

periodu zvoleného kurzu. (Chen, 2019)

Autor tohoto indexu J. W. Wilder doporucuje délku periody zvolit na 14 dni.
Hodnoty indexu se pohybuji v rozpéti mezi 0 az 100, kde v blizkosti téchto urovni
jsou tvoteny vrcholy a dna. Pro identifikovani extrému jsou v oscilatoru nastavena pasma,
nejcastéji v arovnich 30 a 70. Pokud oscilator klesne pod hodnotu 30, je trh povazovan
za pteprodany. Ve chvili, kdy oscilator stoupne nad hranici 70, bude trh pravdépodobné

prekoupeny. To jsou urcité signaly pro nakup ¢i prodej. Tento indikator je pomalejsi
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asignaly poskytuje s mirnym zpozdénim. Proto je vhodné tento indikator pouzivat

pro stiednédobé nebo dlouhodobé investice. (Chen, 2019)
Objemové indikatory

Jak napovidd nazev, objemové indikatory jsou konstruované zudaji o objemu
provedenych obchodl a zaroven v nékterych ptipadech i o cené. Objem zobchodovanych
transakci je uréitou zndmkou sily nebo slabosti trhu. Pti klidném obdobi, znamené rostouci
objem obchodii potvrzeni probihajiciho trendu s tim, jak se zvedd zajem investorti ziskat
pozici na trendu. Pokud za¢ne objem obchodu klesat, trend zacina slabnout a je moznd jeho
zZména. Zaroven tyto indikétory signalizuji Girovenl paniky na trhu béhem urcitych udalosti.
Objemy obchodl rapidné vzrostou s reakci investord na zpravy, které budi paniku.
S vyvojem zprav se daji nalézt signaly, které fikaji, zda panika jiz pominula nebo ptetrvava.

(Murphy, 1999)
Zakladnimi indikatory jsou:
e On Balance Volume (OBV)
e Money Flow Index (MFI)

¢ Volume Rate of Change (Volume ROC)
3.6 Tvorba obchodni strategie

Tvorba obchodni strategie u obchodovani na finan¢nich trzich je zdkladnim bodem,
u kterého se musi kazdy obchodnik zastavit a popfemyslet jakym zplisobem se bude na trhu
chovat. Obchodni model by mél obsahovat seznam jednotlivych krokt a také plan za jakych
podminek kroky realizovat. Neexistuje univerzalné spravny model obchodovéani a vzdy
zalezi pouze na technickém analytikovi, jakou strategii pouzije. Kazdd strategie
obchodovani musi mit dva zékladni body. Témi jsou potvrzeni trendu a v¢éasné poskytnuti

obchodnich signald. (Faber, 2016)
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Pted volbou strategie je dobré zjistit vztah obchodnika k riziku. Pokud ocekava
vysoké vynosy, znamend to, ze je priznivé naklonén i vysSim rizikim. Vynos se nikdy
neobejde bez rizika a kazda investice tomu je podfizena. Postoj obchodnika lze zakreslit
do magického trojuhelniku investovani. Vrcholy reprezentuji uréita stanoviska a postoj
obchodnika je potom uvnitt trojihelniku podle osobnich preferenci. Vrcholy jsou vynos,

riziko a likvidita. (Siegel, 1994)

Obrazek 11 - Magicky trojuhelnik investovani

RIZIKO

LIKVIDITA

Zdroj: investplus.cz

Kazdy investor by mél mit nastavena rizika na urovni, ktera je mu pfijemna a nestavi
ho mimo komfortni zénu. Existuji dvé znama pravidla o dvou a Sesti procentech, se snazi
chranit investora. Pravidlo dvou procent znamena, ze investor by mél vzdy investovat
maximalné¢ 2 % ze svého kapitalu. Pravidlo Sesti procent znamena, ze maximalni
kumulativni ztraty z obchodu nemaji presahnout vice jak 6 % investorova kapitalu. Pravidla

se snazi obchodniky udrzet dale od likvida¢ni ztraty. (DluhoSova, 2008)

Dals$im pomocnikem ve zdolani rizika je ptikaz Stop-Loss, ktery si obchodnik
definuje sam podle svého uvézeni. Jedna se o ptikaz nastaveny v obchodni platformé,
ktery automaticky uzavie pozici pfi dosazeni nastavené urovné ztraty. Piikaz Stop-LossS
se po jeho nastaveni na soucasnou pozici nikdy nesnizuje. Z divodu, Ze trh se nechova

spojité ale ve skocich, nejedna se o absolutni ochranu. (Elder, 2002)
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Navazné k riziku by se mél obchodnik drzet pravidel tzv. Money managementu,
fizeni penéz. To je princip postaveny na preciznim sledovani penéznich toku, které plynou
na ucet nebo z uctu. Na zaklad€ téchto informaci by mél pfizptisobovat i své obchodni

chovani, které¢ mize byt ovlivnéno emocemi. (Morris, a dalsi, 2004)

Pro ptehlednou spravu financi muze slouzit obchodni denik, ktery by si mél psat
kazdy investor. S tim, jak dobfe si povede investor svilj denik, souvisi uspéSnost jeho
obchodl. Obchodni denik neslouzi jen jako nastroj spravy financi, ale i pomicka

k vyvarovani se minulych chyb a pouceni pro dalsi obchody. (Morris, a dalsi, 2004)

Pokud chce byt obchodnik tspésny, mél by se fidit pravidlem 3M — Mind (mysl),
Method (metoda) a Money (penize). Pojmy Method a Money jsou spojeny s fizenim rizika
a spravou financi. Pojem Mind je jiz spojen Semocemi. Emoce at’ uz pozitivni
nebo negativni ovliviiuji obchodni rozhodnuti a maji zasadni vliv na burzu. V hlavé kazdého
obchodnika probihaji informace, které maji na Uspéch obchodu vétsi vliv nez vétSina
strategii a technologii. K omezeni piisobeni emoci na obchodovani je dobré sestavit
si obchodni pravidla strategie a striktné je dodrZzovat. Tyto pravidla krok za krokem dokazi
lépe reagovat na nepfedvidatelné situace a ochrafiuji investora od piipadné ztraty
impulzivniho rozhodnuti zaloZeném na emocich. V ramci téchto pravidel jsou také piesné
podminky vstupu na trh a vystupu ztrhu. Pravidla 1 strategie se fidi raciondlnim
rozhodnutim, na kterém je ekonomicky systém postaven. Pro udrZeni klidné mysli

se doporucuje (Ponsi, 2016):
e Samota — rozhodovani sam za sebe, bez ovlivnéni davu
e Sebekontrola — vyvarovani se undhlenych rozhodnuti
e Vyrovnana mysl — udrzovani dobré nalady a relaxace
e Radost ze hry — upiimna radost z obchodovani nezli z vyse zisku

e Detailni zaznamy —  precizni  sledovani  obchodni  strategie

a jeji zaznamenavani (obchodni denik)
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Pro dokonceni nastaveni obchodni strategie je potfeba znat optimalni Casovy ramec.
Casovy horizont, podle kterého je obchodnik schopny reagovat na trh
a ktery se obchodnikovi piijemny. RozliSuji se tfi zdkladni zpisoby obchodovani podle
délky trvani pozic. Nejdelsim modelem je trendové obchodovani. Obchodnici hledaji
primarni trendy, které mohou trvat i mésice. Potiebuji k tomu znat Casto i fundamentalni
analyzu. Se spravnou strategii lze realizovat vynos desetindsobku investice. Stfednédobé
investovani, nékdy nazyvané jako Swingové obchodovani, se realizuje v ramcei né¢kolika dni
az tydni. Obchodnici reaguji na swingy stfednich a kratkych trendi. Nejkrat§i model
je intradenni obchodovani, které znamena, Ze obchodnik otevie i uzavie svoji pozici béhem
jednoho obchodniho dne alespoii jednou. Tento styl obchodovani vyzaduje vysoké naroky
na obchodnika, ktery musi mit dokonaly pfehled o déni na trhu, byt pohotovy
a mit disciplinu, jinak se jedna spiSe o hazardni hru. Tento model neni vhodny

pro zacate¢niky. (Elder, 1993)

Pokud ma obchodnik nastavenou strategii a veskera pravidla svého chovani na trhu,
je vhodné si nastaveni celého systému otestovat. Nasnad¢ je technika zvana papertrading,
obchodovani na papite. To probih4 po néjakou dobu v soucasnosti a obchodnik si zapisuje
své obchody ptesné, jak by je realizoval s penézi. Takto dostane zpétnou vazbu, zda jeho
systétm funguje. Dal$i technika je backtesting, kterd vyuziva historickd data. Jedna
se o0 variantu obchodovani na papife, ale na historickych datech. Vyhoda varianty
backtestingu je moZnost otestovani strategie v dob€ krize nebo splasknuti bubliny na trhu.
Otestovani strategie pomaha obchodnikovi poznat trh, 1épe reagovat a rozpoznavat signaly.
DalS$im plusem testovani obchodniho systému je vytvofit si divéru ve strategii a eliminovat

tak ptisobeni emoci na obchodovani. (Siegel, 1994)
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4 Vlastni prace

Tato kapitola diplomové prace se zaméfuje na samotné zpracovani praktické ¢asti.
Jedna se o otestovani 3 strategii sestavenych na indikatorech technické analyzy. Testovani
je provadéno na historickych dennich datech od 3. 1. 2005 do 3. 3. 2020. Strategie
jsou testovany na zaviracich cenach akciové spolec¢nosti Coca-Cola Company,
ktera je obchodovana na americké burze NYSE (New York Stock Exchange). Zakladni
kapital pro obchodovani je 2 000 americkych dolarg.

4.1 Obchodni postoj

Podle zasad sestaveni obchodni strategie je prvnim Krokem, nez se za¢ne obchodovat,
nebo testovat, urCit jakym zplsobem se obchodnik hodla chovat na burze. Jde o sestaveni
postoje, ktery mu vyhovuje, splituje jeho pozadavky a idedlné i cile, pfi dosazeni spravné

strategie.

V piipad¢ této prace se jedna o postoj, ktery ma zajistit v dlouhodobém méftitku
pasivni pfijem z Uspor. Predevs§im tak, aby uspory nepodléhali znehodnocenim v podobé
inflace. Proto nejsou voleny produkty ve smyslu spoficich uétl, stavebnich spofeni nebo
terminovanych vkladl. Jako ochrana pfed inflaci mizZe byt vhodné uloZeni uspor do zlata,
které je oprosténo od dané z ptidané hodnoty. Nicmén¢ v dlouhodobé podobé¢ slouzi pouze

jako ochrana pted inflaci. Vytvoreni pasivniho ptijmi potiebuje vice pozornosti.

Zvoleny postoj se nachdzi pomyslné uvnitt magického investicniho trojihelniku.
Vzhledem k povaze dlouhodobé ochrany uspor je postoj k riziku v oblasti nizkého az velmi
nizkého rizika. Vynos neni pozadovan v urovni profesiondlnich obchodnikt. Jde hlavné
0 pokryti inflace plus néco k tomu. Zaroven likvidita musi byt na vyssi urovni. Ackoliv
se jedna o dlouhodoby ramec, je dilezité i v ramci Grovné rizika mit jistotu likvidnosti

Vv pfipadé potieby.

V daném rozpolozeni obchodnika je vhodné volit dlouhodobé ¢i stiednédobé

strategie, které¢ jsou zaloZeny na odhadovani primarniho, ¢i sekundarniho trendu. Volené
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tituly akciovych spole¢nosti jsou stabilni velké firmy, které maji historicky silné postaveni

na trhu. Jsou ¢asto obchodované a poskytuji tim vyssi likviditu.

Backtesting strategii je zvolen na historicka data za poslednich 15 let. Tento casovy
ramec je zvolen ze dvou duvodi. Prvnim diivodem je nastaveny vnitini postoj obchodnika,
ktery, pro poméfovani svych taspor uvazuje v 10 az 15letém pométrovacim obdobi. Druhy
davod je pragmaticky, pro zobrazeni chovani strategii i za doby finan¢ni krize v roce 2008

a také reakce na technologickou bublinu 2011-2012.
4.1.1 Zvoleni obchodovaného titulu

Zvoleni akcii, do ktery je vhodné investovat miize byt slozité rozhodovani.
Na zaklad¢ sestaveného obchodniho postoje se budou volené akciové tituly nachazet
jako soucast n€kterych z akciovych indext SP 500, Nasdaq 100 ¢i nejstar$i DJI. Posledni
zminény index, Dow Jones Industrial Index obsahuje primyslové spolecnosti, které patii
K tém nejdéle obchodovanym a zaroveni velmi stabilnim. Dals$i moznosti, jak ovéfit,
zda vybrany titul patii ke stabilnim je registr tzv. ,,Blue Chip* akcii. Takto jsou oznacovany
akcie firem, které dlouhodobé& vykazuji stabilitu, vyplaceji dividendy, maji silné historické
zazemi a jejich fundamentélni analyza vypovida o zdravé spolec¢nosti. DalSim méfitkem
stability je registr tzv. ,,dividendovych kralid“. Do tohoto registru jsou pfidavany spole¢nosti,
které souvisle po dobu 25 let vyplacely dividendy a hodnotu dividend kazdy rok zvysily.
Jsou to Casto velmi znamé spolecnosti. VSechny tii méfitka stability spojuje 1 spolecnost
Coca-Cola Company, kterd je zvolena i pro pifihodnou cenu akcii vzhledem ke kapitalu

2 000 USD a také na osobnich preferencich autora prace. (Pénkava, 2019)
4.1.2 Zvoleni brokera a obchodni platformy

Poté co je znamo, jakym zpisobem obchodnik pfistupuje k trhu a jaké akciové tituly
chce obchodovat, ¢i zatadit do svého portfolia, Je diilezité se zaméfit na zprosttedkovatele

obchodu. Takzvany broker mize byt zlomovy, v ptipadé€, Zze vyber nebude spravny.

Pti vybéru se bere v potaz, zda je broker regulovany nékterymi komisemi pro cenné

papiry a burzy a splituje podminky pro obchodovani ve vice zemich. Na téchto bodech zavisi
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duvéra v piipadé nepiiznivého vyvoje trhii. DalSim dulezitym bodem jsou mozZnosti ztizeni
obchodniho uétu jako resident Ceské republiky. P¥istup na hlavni svétové burzy je také
pro obchodovéani na riznych svétovych trzich, poplatky za zprostfedkovani obchodu, cenovy
spread (rozdil mezi nakupni a prodejni cenou) a také poplatky spojené s vyplacenim
dividend. V posledni fadé vybirani brokera jsou moznosti poskytovanych obchodnich

platforem, a dalSich doplnkovych sluzeb.

Celkové nejvyhodngji s nejvétsi  davérou  vychdzi  ameriCti  brokefi,
jako jsou napiiklad TD Ameritrade, Merril Edge, Fidelity nebo Interactive Brokers.
U kterych nelze otevfit ucet, pokud obchodnik neni rezident spojenych stati Americkych,
nebo jako v pfipadé Interactive Brokers musi dolozit, Ze obchodnik vlastni alespon
20000 USD v likvidni form¢, nejCastéji na bankovnim uctu a zaroveil musi vlozit
10 000 USD pro aktivaci obchodniho tc¢tu brokera. ZaleZi tedy na prostfedcich obchodnika.
V ptipadé této prace jsou k dispozici 2000 USD pro obchodovani.

Po uvazeni vsech faktort a Sirokého prizkumu trhu brokert byl pro tuto praci vybran
Kypersky broker Robo Markets. Tento broker je regulovany CySEC neboli Kyperska
komise pro cenné papiry a burzu a je vedeny pod licenci 191/13, kterou se stvrzuje, Ze broker
splnil veskeré pozadavky a zédvazky stanovené CySEC a ze ztstane pod dohledem komise
po celou dobu, kdy nabizi finan¢ni sluzby. Zaroven je tento broker pfijat jako investi¢ni
spolecnost ve 29 evropskych zemich. Robo Markets maji pobocku v Praze, zalozeni uctu
a veSkery kontakt je zprostfedkovan v cestin€. Vklad na obchodni ucet musi byt alespon
2000 K¢ a lze ho provést pievodem z banky, online platbou z karty nebo z nékterych
elektronickych penéZzenek. Zde je tfeba zvazit cenu konverze mén. Je mozné vkladat pouze
castky v USD. Pokud je tedy bankovni ucet veden v CZK a obchodni také v CZK, pti vkladu
probéhnou dvé konverze. Z CZK na USD v kurzu banky a znova na CZK v kurzu brokera.
Kurz Robo Markets pouziva ke konverzi sttedovy kurz, kdmen urazu miize byt na prevodnim
kurzu banky. Pii zalozeni zakladniho obchodniho u¢tu miize investor obchodovat pouze
redlné akcie a ETF za nulovy poplatek, dividendy jsou vyplaceny automaticky a také bez

poplatku a nékolikadenni spread ceny akcii Coca-Coly je na urovni 0,01 USD/akcie.
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U tohoto typu uctu nelze vyuzit moznosti pak a obchodni platforma R-trade je sice
jednoduchd, ale v ostfihané verzi neni praktickd pro sestaveni strategii a jejich otestovani.
Proto je pro Backtest a sestaveni strategii pouzita online platforma tradingview.com. Dalsi
doplitkové sluzby ve forme vzdélavani broker nabizi, nicméné ztraci na konkurenci v podobé¢

polské XTB a holandsky Lynx Broker, ktefi maji v tomto sméru vyssi uroven.

4.2 Obchodni strategie SMA 200

Obchodni strategie SMA 200 je trendovou dlouhodobou strategii, ktera reaguje
na podnéty pohybu primarniho trendu. Je sestavena na zaklad¢ strategie Cash Trigger
(Carter, 2018). Cely systém strategie spociva v uréeni vstupnich a vystupnich signald
do dlouhych pozic z tzv. benchmarku, na ktery se aplikovan indikator jednoduchy klouzavy
pramér za 200 dni. Tento krok indikuje by¢i a medvédi trendy benchmarku, kterym
je ETF sestaveny z ur€itého vice sledovaného indexu. V dal§im kroku se signaly prenaseji
na zvoleny akciovy titul, ktery by mél byt zahrnut v benchmarkovém indexu. V piipadé
signalu prodani akcii Vv disledku pocinajiciho medvédiho trendu se ptfechazi na statni
dlouhodobé a sttednédobé dluhopisové ETF, které jsou z pocatku zvolené 4, a vybira se vzdy
ten nejsilngj$i v porovnani relativni sily. Dluhopisy obecné vykazuji bud’ opacny trend
k akciovym indextim, nebo chrani investice pfed velkymi propady trhu. Hlidani signalt
probiha na zaviraci cené¢ posledniho dne v mésici pro stanoveni chovani na nasledujici
mésic. Provedeni akci ndkupu a prodeje potom probiha prvni obchodni den nésledujiciho

mésice.
4.2.1 Pribéh strategie SMA 200

Pro tuto strategii je zvolen ETF indexu Dow Jones Industrial Average Index, ktery
ma zkratku DIA a je obchodovan na americké burze ARCA, kterd je soucasti New Yorské
burzy NYSE. Tento index je zvolen vzhledem K historickému vzniku a faktu, Ze tituly vném
zahrnuté, jsou pramyslové spolecnosti, které maji dlouhou historii  nebo

jsou to pokracovatelské spolecnosti, které navazuji na pivodni spolecnosti, které byly
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obsahem indexu jiz pii jeho zaloZeni. Tento index je velmi sledovany vSemi obchodniky,

pro jeho slozeni ze stabilnich a silnych spolecnosti.

Pro zobrazeni grafu zvoleného benchmarku lze pouzit carovy graf, na ktery
je aplikovan jednoduchy klouzavy prumér za poslednich 200 dni. Takto nastaveny graf
je pouzit pro sledovani signala k akci na konci kazdého mésice.

Obrazek 12 — DIA a SMA 200, medvédi trend — 30. 6. 2009
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Na obrazku ¢. 12 je vidét situace z posledniho obchodniho dne v ¢ervnu 2009,
ktera urcuje jakym zplsobem se zachovat v mésici ¢ervenec. Situace je na prvni pohled
spornd, nebot’ zaviraci cena se zastavila v bod¢ kiivky klouzavého priméru. V tomto
momentu, neni strategii dan jasny signdl ke zméné. Trend klouzavého priméru stale klesa
a zaviraci cena 30. ¢ervna je niz$i nez piedchozi den. Pro nasledujici mésic se tedy drzi
aktualni pozice, ktera znamena, ze jsou stale v drzbé dluhopisy a akcie Coca-Coly jsou

prodané. V tomto okamziku se také globalni ekonomika zacala dostdvat z recese,
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kterou zpusobila krize z roku 2008. Na obrazku ¢. 12 lze pozorovat dlouhodoby medvédi
trend ptenasejici se z roku 2008. Podle vyvoje ceny a zmirnéni poklesu klouzavého priméru
lze soudit krize dosdhla svého dna a bude stagnovat nebo za¢ne rust v nasledujicich
meésicich.

V posledni obchodni den cCervence 2009 jsou jiz pozorovatelné zmény. Nastal
nakupni signal pro akcie. Cena ETF na index Dow Jones Industrial je vyssi nez soucasna
hodnota klouzavého priméru. Nasledujici obchodni den se provede transakce prodej
dluhopisovych ETF a nakup akcii Coca-Coly, které maji aktualni cenu k datu 3. 8. 2009,
neboli datu provedeni transakce 24,8 USD/akcie. Z grafu na obrazku ¢. 13 lze pozorovat,
ze ekonomika se opravdu odrazila ode dna a pievraci se do byc¢iho trendu. Indikator
vV podobé¢ 200 denniho klouzavého priméru jiz zastavil pokles a obraci svij smér vyvoje.
Podle rozdilu mezi kiivkou klouzavého priiméru a vyvojem ceny indexu, ktery je znatelny

Ize o¢ekavat nastartovani ekonomiky po obdobi krize a ptichod obdobi ekonomického rustu.

Obrazek 13 - DIA a SMA 200 nakupni signal
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Po obdobi ristu nebo v dobé stagnace trhu dochazi k CastéjSim zménam pozic.
Pokud tedy dojde ke zméné pozice, kdy cena ETF indexu DIA klesne pod kiivku 200denniho
klouzavého priméru, se prodavaji akcie a nakupuji dluhopisové ETF. Je nutné nasledné
zvolit spravny fond, ktery v dané situaci vykazuje nejvétsi relativni silu na grafu za posledni
tfi mésice. Voli se statni dluhopisy z ditvodu jejich chovani na trhu. Investofi do téchto
instrumentt zacinaji investovat ve chvili, kdy se zacinaji propadat akciové trhy, protoze
poskytuji niz8i miru rizika. Na obrazku €. 14 lze pozorovat vyvoj chovani dluhopisovych
kiivek. Modra ¢ara na obrazku reprezentuje ETF Dow Jones Industrial Average indexu a jeji
reagovani na vyvoj trhu pfed propadem v roce 2008. Trh byl velmi nervozni a volatilni.
Kiivky s barvami svétle modra, ¢ervena a tyrkysova reprezentuji dluhopisové ETF slozené
z rizné dlouhych dluhopist. Dlouhodobéjsi dluhopisy maji silngjsi vykyvy v reakci na vyvoj
trhu. Nicméné vSechny dluhopisové kiivky potvrzuji piiblizné opacné chovani k akciim
atim ukazuji svoji vhodnost pro jejich pouziti pro ochranu penéznich prostfedki
pred znehodnocenim inflaci a také jiz nabytych ziski.

Obrazek 14 - Porovnani chovani zvolenych dluhopisovych ETF

tumavlastislav published on TradingView.com, March 21, 2020 21:12:56 UTC
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Do porovnani v této strategii jsou vybrany dluhopisové ETF spojenych stati

americkych, které sdruzuji sttednédobé a dlouhodobé dluhopisy. Jsou to:

e TLT =20+ leté dluhopisy — modra cara

e |EF =7-10leté dluhopisy — zelena cara

e |El = 3-7leté dluhopisy — fialova ¢ara

e VGIT = Stiednédobé dluhopisy — tyrkysova cara

V grafu na obrazku ¢. 15 je vidét poméfeni relativni sily jednotlivych zvolenych
ETF za posledni tfi mésice pfed dnem vzniku signalu. Ackoliv 20leté dluhopisy maji
vykazovat niz§i miru rizika, podle grafu vykazuje TLT vys§i miru volatility nez ostatni
kratkodobéjsi fondy. To mize znamenat naptiklad, ze investoti témto dluhopisim divétuji
a Cast¢ji s nimi obchoduji. V dobé padnuti ndkupniho signalu je fond TLT silnéjsi o 5,65 %
oproti fondu IEF a o témét o 9 % oproti fondu VGIT a 10% oproti IEI. Fond dluhopist IEI
je mezi vybranymi ten, ktery obsahuje nejkratsi dluhopisy. Investoti tomuto druhu dluhopisit
neduvéiuji tolik jako dlouhodobéjsim. V grafu se tedy jistym dilem promita uréitd mira
rizika.
Obrizek 15 - Relativni sila dluhopisovych ETF

o TradingView

Zdroj: Vlastni zpracovani v tradingview.com, 2020
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4.3 Obchodni strategie SMA 50

Tato obchodni strategie obdobou piedchozi strategie SMA 200. Jedna se o adaptaci
dlouhodobé strategie na stiednédobou strategii za pomoci kratSich cykli sledovani. Jedna
se 0 zkraceni pouzivaného 200denniho klouzavého priméru na kratsi také ¢asto pouzivany
50 denni klouzavy prumér. Ten se pouziva ke zjistovani sekundarnich trendt. Z logiky
ctyfndsobného zkraceni sledovaného obdobi klouzavym pramérem se zkratilo sledovani
vyvoje trhu z posledniho obchodniho dne v mésici na posledni obchodni den v kazdém
tydnu. Provedeni signalu potom nasleduje prvni obchodni den v nésledujicim tydnu.
Zaroven, protoze se jednd o krat§i casové useky, zvolily se kratkodobé a stfednédobé
dluhopisové fondy, které maji vykazovat mensi volatilitu a tim eliminovat riziko vét$iho
negativniho vykyvu v téchto kratSich sledovacich intervalech. Benchmarkovy index zistava
stejny a priabeh obchodovani také. Tedy pokud zaviraci cena ETF indexu akcii ve sledovany
den bude vyssi, nez kiivka pouzitého klouzavého priméri jedna se o nakup akcii, prodej
dluhopisti anebo signal drz. Ve chvili, kdy se cena ocitne pod kiivkou klouzavého priméru,
jedna se o signal prodej akcie a nakup dluhopisy, nebo také signal drz, pokud se signal

opakuje.
4.3.1 Pribéh strategie SMA 50

Stejné jako v pfedchozi strategii je pro signalizovani nadkupnich a prodejnich signalt
zvolen ETF Dow Jones Industrial Average indexu (DIA) z New Yorské NYSE. Zakladem
pro jeho pouziti je, Ze tento index zasahuje silné do historie a obsahuje svétové znamé

spolec¢nosti s pevnym zdzemim a stabilnimi vysledky.

ETF DIA se zobrazuje na ¢arovém grafu, ke ktery je aplikovan 50denni jednoduchy
klouzavy primér. Vzajemna poloha ETF akciového indexu a klouzavého primeéru pak urcuji
nakupni signaly. Nakupni signdly se vyhodnocuji posledni obchodni den v tydnu na zaviraci

cené, pro zjisténi chovani v dalSim tydnu vici trhu.
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Obrazek 16 - Nakupni signal strategie SMA 50
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Ptiklad ndkupniho signdlu je mozné pozorovat na obrazku €. 16, kde po hlubokém
propadu kurzu ETF akciového indexu dochézi k opétovnému rustu. Signal je zaevidovan
k datu 9. 11. 2018 a transakce je zadana 12. 11. 2018. Predpoklad pro dalsi tyden je kolisavy
rust, ackoliv kiivka klouzavého priméru nenaznacuje pevny trend. Rok 2018 1 pfechod
do roku 2019 jsou podle expertnich ¢lankt ristové a situace by méla vydrzet. Nakup akcii

Coca-Coly je proveden za cenu 49,87 USD/akcie.

Dalsi tyden 16. 11. 2018 strategie vykazuje signal prodej, ktery je realizovan
19.11.2018. Na obrazku ¢. 17 je zaznamenano, ze pokud by strategie obchodovala
ETF indexu, byl by obchod ztratovy. Samotné akcie se ale mohou na trhu chovat jinak,
zvlasté pokud neni uréen pevny trend. Akcie Coca-Coly jsou prodany za hodnotu
50,51 USD/akcie. Z této situace vyplyva, ze obchod byl ziskovy. Tento obchod zaroven
ukazuje mozné riziko této strategie, pokud neni uréeny trend. Obchod mohl prob&hnout

s opacnym vysledkem. Zaroven se jedna o obchod, ktery probéhl pied velkou korekci trhu
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na zacatku roku 2019, a dopiedu toto kolisavé chovani mohlo upozornit investory navzdory

odhadliim expertt, které byly spravné vztazeno na cely obchodni rok.

Obrazek 17 - Prodejni signal strategie SMA 50
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Pfi prodejnim signalu se podle strategie ptechazi k nakupu ETF sestavenych
ze statnich dluhopist, které maji slouzit jako ochrana kapitalu v ptekotném obdobi.
Vzhledem k pouziti i kratkodobych dluhopisovych fondd bude volatilita nizs§i a piipadné
zisky z drzeni dluhopistt budou mensi i v piipadé negativniho vysledku. Na obrazku
¢. 18 je vidét chovani kratkodobych dluhopisovych ETF vici pouzitému ETF akciového
indexu DJ. Je vidno, Ze reakce kratkodobych dluhopisi na akcie jiz nejsou silné a Casto
nejsou ani rozeznatelné. Dluhopisy, které jsou vydavané na obdobi v ramci nékolika mésicti
vizualné nekoreluje s vyvojem trhu a pouze si osciluji kolem své piivodni vydavaci hodnoty.
Tyto kratkodobé dluhopisové ETF zacali vznikat pozdé€ji po roce 2005, proto na dobu

do jejich vzniku jsou v backtestu doplnény jednim zastupcem stiednédobych dluhopisovych
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ETF, tim je EIF (7-10 let). A jednim zastupcem dlouhodobych dluhopisovych ETF.
Tim je TLT (20+ let).

Na obrazku ¢. 18 je zaroven vidno porovnani relativni sily dluhopisovych
ETF bez jiz zminénych zastupct na grafu s tfimési¢nimi daty pro signal 16. 11. 2018.

Zvolenymi ETF dluhopisovymi fondy jsou:

e SHYV = kratké dluhopisy — rizova cara

e BIL = 1-3mé¢si¢ni dluhopisy — zelena ¢ara

e VGSH = kratkodobé dluhopisy — oranzova ¢ara
e |EI = 3-7leté dluhopisy — fialova ¢ara

Obrazek 18 — Chovani a relativni sila dluhopisovych ETF
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4.4 Obchodni strategie MACD (RSI)

Tato strategie vyuziva indikdtor MACD, kterému pomaha cenovy oscilator
RSI rozeznat ptichazejici ndkupni signdly diive, nez pouziva samotnd strategie zaloZena

pouze na signdlech MACD.

Samotna strategie MACD v nejpouzivanéj§im tvaru, ktery je nastaven autorem
indikatoru, rozdil dvou exponencidlnich klouzavych priméra. Krat§iho 12denniho a del§iho
26denniho exponencialniho klouzavého priméru. Tento rozdil vytvaii kiivku MACD,
ktera je doprovazena signalizacni kfivkou, kterou je 9denni exponencidlni klouzavy primér.
Tyto dvé kiivky potom osciluji na svém grafu kolem linie 0. Pokud kiivka zespoda protne
signalizacni kiivku smérem nahoru a piekiizeni se odehraje pod nulovou linii, jedna
se 0 nakupni signal. Pokud MACD ktivka protne signaliza¢ni kiivku shora nad nulovou linii,

jedna se o prodejni signal. Reakce na signal se provadi nasledujici obchodni den.

Reakce MACD jsou jiz zpozdéné z podstaty klouzavych praméra a dale také dalsi
potfebny Cas pro provedeni transakce zplsobuji vzdalovani se od idedlnich momentil
obchodovani a snizuji tim vynosnost strategie. Zakomponovanim cenového oscilatoru
RSI vznikéd obchodnikovi néstroj, ktery signalizuje, ze ptijde doba ptekiizeni MACD
i nékolik dni dopfedu. Pfi samostatném pouziti RSI autor indikatoru doporucuje pouzivat
cenové porovnani s poslednimi 14 dny, ale jako dopln€k k indikatoru MACD se musi
nastavit na signalizacni uroven MACD a tou je 9 dni. Signdlem RSI o piekoupeni
¢i pfeprodani trhu za¢ina obchodnik sledovat indikator MACD, ktery béhem né¢kolika dni
bude vykazovat ptiblizovani kiivek MACD a signalizacni. Obchodni rekce ptichazi, pokud
vyvoj cenového kurzu akcie zaznamenal Spicku a kiivky se sblizuji ¢i dokonce jiz kiizi.
Pro obchodniky, kteti maji slabsi reakci na riziko, 1ze provadét transakce, jakmile po signalu
z RSI zaznamenaji Spicku. Nakupni signal je tehdy, kdyz RSI 9 zaznamenda hodnoty nizsi
jak 30 (pieprodany trh) a zaroven dojde ke sblizeni kiivek MACD a signaliza¢ni pod nulovou
linii v indikatoru MACD (MACD kiivka se ptiblizuje ze spodu). Prodejni signal je potom,
kdyz RSI 9 ptesdhne hodnotu 70 (Pifekoupeny trh) a kiivky MACD a signalizacni se sblizuji

nad nulovou linii (MACD kiivka se ptiblizuje shora).
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4.4.1 Pribéh strategie MACD (RSI)

Strategie probiha na sledovani svickového grafu zaviracich cen Coca-Cola Company,
ktera je vedena na burze pod ozna¢enim KO. Podle moznosti obchodni platformy je na graf
aplikovan oscilator RSI, 9denni a zaroven i MACD indikator. Pokud to platforma
nedovoluje, je primarné zobrazen graf s RSI. Ve chvili, kdy poda RSI signal, pfepina
se zobrazeni grafu na indikdtor MACD.

Obrazek 19 - RSI signalizace preprodaného trhu

tumavlastislav published on TradingView.com, March 22, 2020 15:15:43 UTC
BATS:KO, 1D 38.30 ¥ -3.53 (~8.44%) 0:41,95 H:42.07 137,51 €:38.30

COCA-COLA €O, 1D, Choe BZX

Ji-,
'++*.

i+**+*LTﬁ*--.+-T++-*.-$.

i+f- -
LRFeTET j

|*Lai.

RSl (9, close) 90.00

1 18 2 Sep 8 15 2 25 Oct 6 13

Zdroj: Vlastni zpracovani v tradinview.com, 2020

Z obrazku ¢. 19 je vidét, ze 21. 10. 2014 doslo k prudkému propadu ceny akcii Coca-
Coly. Tento propad se zaznamenal cenovy oscilator jako extrémni vzhledem k vykyvim
za poslednich 9 dni vyvoje trhu. V tuto chvili je nutné zacit sledovat indikdtor MACD a jeho
vyvoj, ktery mize signal potvrdit velmi rychle v pfipad¢ kratkého vykyvu, nebo muiize

ukazat, ze cena akcii maze stale klesat.
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Obriazek 20 - Nakupni signal MACD
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Zdroj: Vlastni zpracovani v tradingview.com, 2020

Sledovani MACD grafu potvrdilo, Ze cena jen skokove neklesla, ale klesala i nadale
a nasledné chvili stagnovala na niZsi Grovni. Histogram, ktery poskytuje indikdtor MACD,
ukazuje, zda se kiivky indikatoru oddaluji nebo pfiblizuji, nebot’ v n¢kterych ptipadech
jejich chovéni nelze jednoduSe rozlisit okem. Na obrazku ¢. 20 1ze pozorovat, ze diky
nejistému vyvoji cenového kurzu nebyl obchod proveden hned po tom, kdy kiivka MACD
dosahla $picky. Nebyl dostateéné potvrzen nastupujici rostouci trend, a proto byl obchod
proveden az 3. 11. 2014. Vtoto datum jsou nakoupeny akcie KO za hodnotu
41,81 USD/akcie. Mezi spoustécim signalem RSI z21. 10. 2014 a potvrzenim signalu
uplynulo 8 obchodnich dni. Tato skute¢nost je zpuisobena pravdépodobné relativné velkym
cenovym propadem, na ktery spolecnost a investofi reagovali opatrné. Objemy obchodii

Vv této dobé jsou nizsi a vy€kava se na potvrzeni dalsiho vyvoje.
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Obrazek 21 - Prodejni signal RSI
; :;;
Iil|ii » £

!

r |
H“m*

tumavlastislav published on TradingView.com, March 22, 2020 16:08:36 UTC
BATS:KO, 1D 38.30 ¥ -3.53 (-8.44%) 0:41.95 Hz42.07 L:37.51 €:38.30

COCA-COLA €O, 1D, Choe BZX

S

et T

JrI*-v-“‘r

RSl (9, close)

18 25 Sep 8 15 2 Oct 7 13 20 27 Nov 10 17

Zdroj: Vlastni zpracovani v tradingview.com, 2020

Stoupajici trend indikovany pomoci MACD se potvrdil. Oscilator RSI ukazuje
na obrazku ¢. 21 vyvoj od poskytnuti pfedchoziho ndkupniho signalu. Ve vyobrazeném
momentu indikuje cenovy extrém piekoupeni trhu, ktery pravé nastava. K preklopeni
do extrému dochazi 18. 11. 2014. Podle momentalniho stavu Ize ptedpokladat, ze cena bude
mit rostouci tendenci i v nasledujicich dnech, ale rist bude se zpomalovat. Vhodny signal

k prodeji akcii musi potvrdit indikator MACD pro piipad, Ze by se jednalo o plany poplach.

Cenovy rist, ktery skokové inicializuje sledovani indikdtoru MACD se potvrzuje
I v nasledujici dny, kdy dosahuji ceny akcii Spicky a zaroven kiivka MACD. K pfiblizovani
kiivek, které potvrzuji prodejni signal, dochazi 3. 12. 2014. ProtoZe nariist cen byl skokovy
signal MACD se neprojevil ihned a z obrazku ¢. 22 je poznat, ze nasledovala urcita doba
stagnace, nez se potvrdilo opétovné klesani ceny a nastoleni nového medvédiho trendu.
Tato situace znova vypovidd o opatrnosti obchodnikil, kteti cht€ji mit signaly potvrzené.

Mezi zapocetim signdlu prodeje od RSI k jeho exekuci indikatorem MACD ubé&hlo
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9 obchodnich dni. Akcie jsou prodany za cenu 43,83 USD/akcie. Podle porovnani
cen se jedna o uspésny obchod. Akcie byly drzeny po dobu jednoho mésice os 3. 11. 2014
do 3. 12. 2014. Béhem této doby vznikl narok na vyplaceni dividend, které byly vyplaceny

k datu 26. 11. 2014 o hodnoté 0,3 USD za akcii.
Obrazek 22 - Prodejni signal MACD
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5 Vysledky a diskuse

V této kapitole jsou vyhodnoceny vysledky jednotlivych strategii. Diskuse jejich
vysledkli a nasledné porovnani vSech testovanych strategii. Do porovnani je pfidana
I strategie Buy and Hold, ktera spociva pouze v drzeni akcii po testovanou dobu 15 let.

Nasleduje diskuse vysledku porovnani.

5.1 Vysledky a diskuse strategie SMA 200

Vyhodnoceni této strategie po backtestovém obchodovani, které probihalo
na historickych datech 15 let az do soucasnosti. Posledni obchod byl uzavien 3. 3. 2020,
kdy byl proveden ptikaz prodej akcie.

Tabulka 1 - souhrnné vysledky strategie SMA200

Celkovy zisk/ztrata S 5031,49
celkovy zisk/ztrata pred zapoctenim poplatkd S 5075,47
Celkovy zisk/ztrata bez dividend S 2 841,64
Celkové poplatky S 43,98
Celkova hodnota dividendy S 2 189,85
Podil dividendy na zisku (%) 44%
Celkovy pocet obchodu 27
Pocet ziskovych obchodl 18
Pocet ztratovych obchodl 9
Procento ziskovych obchodi 67%
Procento ztratovych obchod 33%
Pramérna hodnota ziskovych obchodu S 325,54
Pramérna hodnota ztratovych obchodu S -92,02
Hodnota priimérného obchodu S 186,35
Nejvétsi ziskovy obchod S 1470,62
Nejvétsi ztratovy obchod S -352,44
Prdmérny ro¢ni vynos (%) 8,7%
Celkovy vynos (%) 352%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

v

Souhrnné vysledky strategiec za celych 15 let jsou v tabulce ¢. 1. Strategie
SMA 200 vykazuje Cisty zisk ve vysi 5 031,49 USD, ktery se pfi¢ita k ptivodnimu kapitalu.
Konecny zustatek je tedy 7 031,49 USD. Celkové poplatky potom ¢ini necelych 44 USD.
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Ve vysledku jsou zapoctené veskeré dividendy, na které vznikl narok. A to jak z drzeni
dluhopisovych ETF, tak 1 zakcii Coca-Cola Company. Dividendy Coca-Coly
jsou vyplaceny ctvrtletné vzdy v mésici biezen, Cerven, zaii a listopad. Dividendy
dluhopisovych ETF jsou vyplacené rizn¢ podle zvolenych dluhopisii. Ty nejdelsi TLT
jsou vyplacené kazdy mésic, ty nejkrat$i potom jednou za pul roku. Celkova hodnota
ziskanych dividend touto strategii ¢ini 2189,85 USD. Tato hodnota ptedstavuje 44 %
z celkového ¢istého zisku. Lze konstatovat, Ze GispéSnost strategie je z velké Casti zalozena

na vypléceni dividend.
Graf 1 - Equity Curve strategie SMA 200
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

Na grafu €. 1 lze pozorovat kumulativni vyvoj Cistého zisku strategie SMA 200.
Podle kumulace zisku strategie dobie reagovala financ¢ni krizi 2008 a na splasknuti

technologické bubliny 2011-2012, kde je vidét pouze drobné zavahani. Strategie si nejhiife
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vedla na konci roku 2005, kde doslo ke ztratovému zistatku téméi 50 USD. Zaroven
je zaznamenana dlouha stagnace mezi roky 2016 az 2018. Po dlouhém obdobi stagnace
potom strategie nereagovala dobie na obdobi druhé poloviny roku 2018 az zacatku roku
2019. Kde nekolik obchodii bylo uzavieno se ztratou. Celkovy vynos strategie ¢ini 352 %.

Pokud to se to vztdhne na primérnou rocni efektivitu, potom ro¢ni vynos ¢ini 8,7 %.

Celkovy pocet uskutecnénych obchodii je 27. Z celkového poctu potom strategie
presla 13x z drzeni akci do drzeni dluhopisovych ETF. Celkové nejsiln€jSimi dluhopisy
jsou dlouhodobé schraiované pod titulem TLT, do kterych se investovalo 9x. V nékterych
situacich potom byly siln€j$i dluhopisy na dobu 3 aZ 7 let pod titulem IEI. Jeden krat
byly nejsilngjsi dluhopisy na 7 az 10 let s obchodnim nazvem IEF a do dluhopis Vanguard
Intermediate term ETF (VGIT) se neinvestovalo ani jednou. Lze nazorné vidét v grafu ¢. 2.

Graf 2 - Pocet vstupti do dluhopisovych ETF u strategie SMA 200
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

Z celkového poctu provedenych obchodti je 18 znich ziskovych a 9 obchodi
je ztratovych. Cela tfetina obchodti skoncila ve ztraté. Nejziskovéjsim obchodem byla drzba
akcii od roku 2011 do roku 2015 a ¢ista ziskova hodnota obchodu byla 1470,62 USD.
Z této Castky tvori 628,28 USD nakumulované dividendy. NejztratovéjSim obchod
je z pielomu roku 2018/2019 o ztratové hodnoté 352,44 USD, ktera neni redukovana zadnou

dividendou. V absolutnich hodnotach je nejztratovéjsi obchod ze zmitiované stagnace zisku
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mezi roky 2016 a 2018. Obchod skoncil ztratovy v hodnoté 427,04 USD, ale byl vyrovnan
dividendami v hodnoté 450,16 USD. Tato stagnace je zpusobena povahou strategic. Mezi
roky 2016 az 2018 zaznamenal index Dow Jones Industrial dlouhodoby rostouci trend.
Bohuzel Coca-Cola nebyla z téch spole¢nosti, které vytvarely v indexu rostouci trend a celé
obdobi oscilovala kolem své stavajici ceny z data nakupu akcii. Dal§im bodem rozboru ztrat
je skutecnost, ze 6 obchodii s ETF skoncilo ve ztrateé. P&t z té€chto Sesti obchodt bylo pouhé
sttidani pozice po mésici, tedy po rozhodovacim dni. VétSina ztratovych obchodii
se kumuluje v druhé poloving roku 2005 a druhé poloviné roku 2018.

Obrazek 23 - Ztratové obdobi strategie SMA 200

Druha polovina roku 2005

Druha polovina roku 2018

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

Z obrazku €. 23 je mozné dedukovat slabiny strategie SMA 200. Tato strategie hiife
reaguje na Casté zmény hodnoty ETF akciového indexu (modré cara). Jedna se predevsim

0 oscilacni pohyby blizko kfivky 200denniho klouzavého primeéru, které signalizuji
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provadéni transakci, ackoliv kurz hodnoty akcii KO (zluta ¢ara) v dané chvili vykazuje jiné

pohyby a nereaguje na trh jako konsolidovany index vice spole¢nosti.

Strategie ocekava, ze akcie se budou chovat piiblizné stejné jako vyvoj indexu.
Zde se nachazi riziko, Ze ne vSechny akcie obsahované v indexu se budou vyvijet ve stejny
Cas stejnou cestou, kazda spolecnost bude mit jiny vyvoj kurzu. Pro zmirnéni dopadu tohoto
rizika jde naptiklad doporucit investovat do vice spolecnosti, které jsou v indexu obsazeny,
kazda za jiné odvétvi primyslu. DalSim moznym zptisobem, jak snizit kolisavost je pouziti
jin¢ho indexu a to pfesnéji SP 500, ktery konsoliduje 500 nejlepSich spole¢nosti spojenych
statll. Index obsahu spole¢nosti indexu Dow Jones a jeho kiivka je jemnéjSi vzhledem
k mnozstvi obsazenych spoleCnosti. Ztratam Ize také nastavenim hodnoty Stop Loss,
ktera uzavie obchod pii dosazeni urcité urovné ztraty. Pouziti Stop Loss piikazu ale omezuje
potencial zisku této strategie, pii situaci, kratkodobé korekce ceny v pritbéhu mésice

pti dlouhodobém by¢im trendu. Je potieba pfedem pouZiti tohoto piikazu zvazit.

Strategie naopak velmi dobie reaguje na dlouhodobé trendy, ze kterych tézi. Velmi
dobfe v testovani reaguje na finan¢ni krizi v roce 2008 a splasknuti technologické bubliny

také nezaznamenalo ztratu.
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5.2 Vysledky a diskuse strategie SMA 50

Backtestové obchodovani na 15 let probihalo taktéz na strategii SMA 50. Posledni
obchod probéhl mezi 10. 2. 2020 a uzavien byl 2. 3. 2020.

Tabulka 2 - Souhrnné vysledky strategie SMA 50

Celkovy zisk/ztrata $ 3020,69

celkovy zisk/ztrata pred zapoctenim poplatk S 3167,05

Celkovy zisk/ztrata bez dividend S 1305,11

Celkové poplatky S 144,16
S

Celkova hodnota dividendy 1715,58
Podil dividendy na zisku (%) 57%
Celkovy pocet obchodu 115
Pocet ziskovych obchodl 58
Pocet ztratovych obchodl 54
Procento ziskovych obchodi 50%
Procento ztratovych obchodl 47%
Primérna hodnota ziskovych obchodu S 102,79
Pramérna hodnota ztratovych obchodu S -54,46
Hodnota priimérného obchodu S 26,27
Nejvétsi ziskovy obchod S 474,30
Nejvétsi ztratovy obchod S -342,65
Prdmérny ro¢ni vynos (%) 6,3%
Celkovy vynos (%) 251%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

W

Souhrnné vysledky strategie za uplynulych 15 let jsou v tabulce ¢. 2. Strategie
SMA 50 vykazuje ¢isty zisk ve vysi 3 020,69 USD, ktery se pfi¢ita k pivodnimu kapitalu.
Konecny zistatek je tedy 5 020,69 USD. Celkové poplatky potom ¢ini 143,36 USD.
Ve vysledku jsou zapoctené veskeré dividendy, na které vznikl narok. A to jak z drzeni
dluhopisovych ETF, tak i zakcii Coca-Cola Company. Dividendy Coca-Coly
jsou vyplaceny Ctvrtletné vzdy v mésici bifezen, Cerven, zaii a listopad. Dividendy
dluhopisovych ETF jsou vyplacené v tomto ptipad€ vzdy na zacatku kazdého mésice, kromé
ledna, ten je vyplaceny jiZ v prosinci pfedchoziho roku. Celkova hodnota ziskanych dividend
touto strategii ¢ini 1 715,58 USD. Tato hodnota pfedstavuje 57 % z celkového cistého zisku.

Lze tvrdit, Ze zisk strategie je tvofen z vEtsi ¢asti dividendami
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Graf 3 - Equity Curve strategie SMA 50
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

Na grafu €. 2 1ze pozorovat kumulativni vyvoj Cistého zisku strategie SMA 50. Podle
kumulace zisku strategie lze konstatovat volatilni vyvoj s velkym poctem zapornych
transakci neboli ztraty. Pokud jde o obdobi finan¢ni krize, reakci strategie jsou cCasté
transakce s velkym podilem ztrat. Kumulace zisku v tomto obdobi stagnovala nebo spise
klesala. Pokud se pozornost zaméii na technologickou bublinu 2011 lze vidét témeér
vodorovnou stagnaci. Strategie zaznamenala do zacatku roku 2006 velky pocet zapornych
obchodii a kumulovana ztrata dosahla 164 USD. Dalsi velké problémy strategie ukazuje
vV obdobi mezi lety 2012 az do konce roku 2016, kdy 1ze pozorovat bouilivy nestabilni vyvoj.
Celkovy vynos strategie ¢ini 251 %. Pokud to se to vztahne na primérnou ro¢ni efektivitu,

potom ro¢ni vynos ¢ini 6,3 %.
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U strategie SMA 50 za 15 let probéhlo 115 obchodi. Podle nastaveni strategie
se tedy uskuteénilo 57 obchodl s dluhopisovymi ETF. Kdyz se vynechaji ptidané tituly
TLT a IEF, které zastupovaly kratkodobé¢jsi tituly pred jejich vznikem (VGSH a BIL),
nejsiln€jsimi dluhopisy, byly stfednédobé na 3 aZz 7 let schraiiované pod titulem IEI. Celkem
29x. Kratkodobé dluhopisy VGSH se kupovaly pouze 3x. Kratké dluhopisy v ramci nékolika
meésict pod tituly SHV a BIL byly nakoupeny shodné¢ po 6 obchodech. Zbytek obchodi,
celkem 13 ptipada na silné doplitkové dlouhodobé dluhopisy TLT a IEF. Nazorné zobrazeno

na grafu ¢. 4.
Graf 4 - Pocet vstupii do dluhopisovych ETF u strategie SMA 50
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

Ze 115 uzavienych obchodl skoncilo 58 obchodi v zisku, 54 obchodi ve ztraté
a 3 obchody s neutralni hodnotou 0. Jedna se tedy rovnym dilem o 50 % neziskovych
obchodil. NejziskovejsSim obchodem prodej akceii nakoupenych 7. 9. 2010 a prodanych
21.3.2011. Cisty zisk obchodu ¢ini 474,3 USD. Z této &astky je 137,7 USD tvofeno
dividendami. Nejvice ztratovy obchod nastal jako posledni o hodnoté ztraty 342,65 USD.
Toto uzavieni obchodu reagovalo pozdé na skokovy propad trhu Vv reakci na globalni
pandemii chiipkového viru COVID-19. Nejhor§im obdobim strategie nastalo hned prvni rok
obchodovani, kdy z 10 obchodii mezi ¢ervnem 2005 az tinorem 2006 bylo 9 obchodi

ztratovych. Dal§im obdobim, kdy 10 z 16 obchodu skon¢ilo v zapornych Cislech, nastalo
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od 21. 4. 2014 a trvalo do 27. 7. 2015. Vzhledem Kk velmi ¢astym obchodiim a kratkym
dobam drzeni instrumentti jsou vyplacené dividendy nizs$i, nestaci se nakumulovat a pokryt
alespont ztratu menSich zapornych obchodld. Pii analyze ztradtovosti obchodl
do dluhopisovych ETF je pocet ztratovych obchodt 28. To tvoii 50 % ztratovych obchodu.
Ukazuje se, Ze strategie nema problém s piechodem mezi akciemi a dluhopisovymi ETF.
Vice nez se stfidanim pozic ma strategie problém se spravnym nacasovanim nakupnich
signali.

Obrazek 24 - Druha polovina roku 2005 strategie SMA 50
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Strategie je vytvotrena z dlouhodobé strategie, kterd je seskladana na reakce na delsi
trend. Jejim zkracenim se sice reakéni doba zkracuje, ale ve spojeni s jednoduchym
50dennim klouzavym primérem, ktery ma blizko od kiivky akciového indexu, poskytuje
velké mnozstvi signall, které neméni trend a jedna se pouze kratké skokové zmeény.
Takzvané faleSné signaly. Ve spojeni stim, ze akcie spole¢nosti ma odliSny vyvoj

nez akciovy index (modra ¢ara) a to predevsim v kratkodobégjsich intervalech. Na obrazku
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¢. 24 jsou vidét dve situace z druhé poloviny roku 2005 a zac¢atku roku 2006. V obou dvou
situacich strategie predpokladad nastupujici rostouci trend. Situace se potkavaji s obéma
problémy najednou. OdlisSnym vyvojem kurzu akcie Coca-Coly (zluta cara) a také
s kratkodobym faleSnym signalem, ktery nuti z pozice vystoupit béhem nastupujiciho
delsiho trendu. V prvni situaci vlevo, by nevystoupenim z pozice a setrvanim do konce
trendu zmirnila ztrata. V druhém ptipad¢ vpravo by se nevystoupenim z pozice a drzenim
do konce trendu jednalo o ziskovy obchod, nebot’ akcie sice mély pii ndstupu trendu klesajici
kurz, pozdéji se vSak dostavil ucinek rostouciho trendu a cena akcii vzrostla nad hodnotu

puvodniho vstupu do dlouhé pozice.

Moznym feSenim strategie je zménit nastaveni napiiklad na 14denni sledovaci
rytmus a prodlouzeni klouzavého priméru na 100 denni, tim by se eliminovaly nékteré
vykyvy. Pfi znalosti pfitomnosti Castych signalu je mozné nastavit ke strategii potvrzovaci
pravidlo, které pied provedenim ptikazu bude ovéfovat, zda nastupujici trend ma stejny smeér

u akciového indexu jako u obchodovanych akcii.
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5.3 Vysledky a diskuse strategie MACD (RSI)

Patnacti letim zpétného testovani je podrobena i strategie zaloZzena na kombinaci
cenového oscildtoru RSI a trendového indikatoru MACD. Posledni uzavieny obchod

byl dokonc¢en 28. 1. 2020.

Tabulka 3 - Souhrnné vysledky strategie MACD (RSI)

Cellovjzisk/atrita _____________§ 503154
celkovy zisk/ztrata pred zapoctenim poplatkd S 5113,00
Celkovy zisk/ztrata bez dividend S 3991,10
Celkové poplatky S 81,46
Celkova hodnota dividendy S 1 040,44
Podil dividendy na zisku (%) 21%
Celkovy pocet obchodu 39
Pocet ziskovych obchodl 32
Pocet ztratovych obchodl 7
Procento ziskovych obchodi 82%
Procento ztratovych obchodl 18%
Primérna hodnota ziskovych obchodu S 190,38
Primérna hodnota ztratovych obchodu S -151,53
Hodnota priimérného obchodu S 129,01
Nejvétsi ziskovy obchod S 698,40
Nejvétsi ztratovy obchod S -312,96
Prdmérny ro¢ni vynos (%) 8,7%
Celkovy vynos (%) 352%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

Celkové vysledky vsech provedenych obchodii za celych 15 let strategie
MACD (RSI) jsou vypsané v tabulce ¢ 3. Celkovy Ccisty zisk strategie se rovna
5 031,54 USD. Celkova hodnota kapitalu na konci testovaciho obdobi je 7 031,54 USD.
Celkova hodnota vSech zaplacenych poplatkt je 81,46 USD. Celkovy Cisty zisk tvofi také
z ¢asti vyplacené dividendy. Jejich celkovd nakumulovand hodnota je 1040,44 USD,
ktera tvoti 21 % celkového ¢istého zisku. Z toho Ize soudit, Ze strategie nevyuziva moznosti
ziskani dividend. Provedené obchody jsou kratSiho rdzu a jejich uspéSnost nezavisi
na vyplacenych dividendach. Lze konstatovat, Ze tato strategie obchoduje pouze akcie Coca-

Cola Company a dividendy jsou vyplaceny ¢tvrtletné podle prilohy ¢. 1.
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Graf 5 - Equity Curve strategie MACD (RSI)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

Vyvoj kumulativniho Cistého zisku této strategie podle grafu ¢. 5 plsobi na prvni
pohled jako volatilni vyvoj s velkym poctem obchodd. Pfi bliz§im zkoumani se jedna
0 stabilni rust zisku, ktery je narusen nékolika siln€j$imi ztratami. Strategie se ani neocitla
ve ztraté viaci pivodnimu kapitalu. Nejvyraznéjsi ztratové obdobi odpovida propadu trhi
a nasledného medvédiho trendu finan¢ni krize 2008. Dalsi vyrazné ztraty jsou na prelomu
let 2016 az 2017 a nasledné zacatek roku 2019. Navzdory témto silnym ztratdm dosahla
strategie celkového vynosu 352 %. Pokud je tento vynos zprimérovan a vyrovnan do 15 let,

potom primérny ro¢ni vynos je roven 8,7 %.

Touto strategii bylo béhem patnacti let uzavieno 39 obchodt. Z tohoto celku
bylo 32 obchodii uzavieno se ziskem a pouze 7 bylo uzavieno ve ztraté. To je 18 % obchodi

skoncilo ztratou. V piipadé, kdy nebyly zapocitané dividendy, skoncilo ztratou 11 obchodt.
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To znamena, ze vyplaceni dividend obratilo 4 obchody ze ztratovych na ziskové.
Nejziskovéjsim  obchodem  se  stal  posledni ve  sledovaném  obdobi.
Od 15. 11. 2019 do 28. 1. 2020 se zaznamenal Cisty zisk v absolutni hodnoté 698,4 USD.
Dividendy z této Castky tvoii rovnych 48 USD. Nejvice ztratovy obchod je z konce
medvédiho trendu v reakci na financni krizi 2008 v absolutni hodnot¢ 386,88 USD. Ta byla
dividendami korigovana na ztratu 312,96 USD.

Obrazek 25 - Rozbor chovani strategie MACD (RSI)
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Rozborem ztratovych obchodi se u strategie MACD za pouziti signall
od RSI zjistuje opakujici se nedostatek. Strategie velice Spatné reaguje na delsi trendové
chovani, a to v obou smérech, klesajicim i rostoucim. Na obrazku ¢. 25 je vidét obdobi
od ¢ervna 2012 do cervna 2013. V tomto obdobi probéhl jeden z obchodu, ktery skoncil
vV mirné ztraté a byl vyplacenymi dividendami obracen v ziskovy. Tento obchod ukazuje
slabinu strategie reagovani na delsi sekundarni trendy. Oranzovymi ¢arami jsou znazornéné

trendy. Nejdiive medvédi Smésicni trend a nasledné Smeésicni byci trend. Strategie reaguje
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na prvni propad v medvédim trendu a hlési signal k ndkupu. Leva kolma cervena Cara
k 10. 9. 2012 oznacuje vstup do dlouhé pozice. Strategie ocekava preprodani trhu a obrat
vtrend byc¢i. V tuto chvili vSak pokracuje del§i medvédi trend. Strategie neposkytuje
prodejni signal, ale naopak poskytne nové nakupni signaly v novych minimech, které nelze
realizovat, protoze jsou akcie jiz v drzbé. Prodejni signal piichazi az ve chvili,
kdy se sekundarni medvédi trend obrati v by¢i trend, ktery prvnim ristem cen poskytne
prodejni signal realizovany k datu 12. 2. 2013. (prava ¢ervend kolma cara). V tuto chvili
se projevuje nedostatek rostouciho trendu. Strategie reaguje na prvni rustovy signal,
ve kterém realizuje prodej. By¢i trend ale pokracuje a poskytne nékolik dalSich prodejnich

signalii v novych maximech, které jiz nelze realizovat, protoze akcie jsou jiz prodané.

Strategie pii delsSim medvédim trendu vstoupi do dlouhé pozice, ze které se po celou
dobu klesadni neumi dostat. Naopak pfti del§im rostoucim trendu, strategie realizuje obchod
pii prvni cenovém skoku. Nésledné nedokdze vyuzit cely potencidl del§iho byc¢iho trendu.
Strategie dobfe reaguje na kratké trendy, které se Castéji stfidaji. Ziskové obchody této

strategie drzely akcie krat$i dobu nez ty ztratové.

Pro vyuziti delSich rostoucich trendli by mohlo byt feSenim pouZiti cenového
oscilatoru pomaly stochastik, ktery reaguje rychleji nez RSI a poskytuje vice signalii i béhem
delsich trendt. Zaroven realizovani nakupnich signali MACD i nad nulovou linii
a prodejnich signalti 1 pod nulovou linii. Do nastaveni strategie lze ptfidat i1 pravidlo,
pii odhaleni del§iho klesajiciho trendu piejde do dluhopisovych ETF. Timto pravidlem

se daji omezit ztraty na niz§i hodnoty, nebo i realizovat dalsi zisk.
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5.4 Vysledky a diskuse porovnani strategii

Souhrnné vysledky strategii a jejich porovnani jsou u technické analyzy dilezitym
krokem. Z vysledkt se zjisti, jakym zpusobem nastavena technickd analyza v podobé
obchodnich strategii je nejvice G¢innd na zvoleny akciovy titul. V piipadé této prace
jsou zvolené strategie obecné a aplikovatelné i na zbytek akciovych tituld. Strategie nejsou
sestaveny vyhradné pro titul Coca-cola Company. Duvodem je diverzifikace a ochrana tspor
pted rizikem, jako zakladni pravidla fikaji investorovi neinvestovat pouze do jediného titulu

nejrizikovéjsi skupiny cennych papirt.

Tabulka 4 - Souhrnné vysledky strategii

Trade Summary Comparison

Strategie 200 SMA 50 SMA MACD (RSl) | Buy and Hold
Celkovy zisk/ztrdta $5031,49 | $3020,69 $5031,54 $5341,44
celkovy zisk/ztrdta pfed zapoétenim poplatkd $5075,47 | $3167,05| $5113,00 $5343,36
Celkovy zisk/ztrdta bez dividend $2841,64 | $1305,11 | $3991,10 $3254,40
Celkové poplatky $ 43,98 S 144,16 S 81,46 $1,92
Celkovd hodnota dividendy $2189,85 | $1715,58 | $1040,44 $2 087,04
Podil dividendy na zisku (%) 44% 57% 21% 39%
Celkovy pocet obchodu 27 115 39 1
Pocet ziskovych obchodu 18 58 32 1
Pocet ztratovych obchodd 9 54 7 -
Procento ziskovych obchodu 67% 50% 82% 100%
Procento ztratovych obchodu 33% 47% 18% 0%
Primérnd hodnota ziskovych obchodu $ 325,54 $ 102,79 $ 190,38 $5341,44
Primérnd hodnota ztrdtovych obchodu $-92,02 S -54,46 $-151,53 S-
Hodnota priamérného obchodu $ 186,35 S 26,27 $ 129,01 S$5341,44
Nejvétsi ziskovy obchod $1470,62 $ 474,30 $ 698,40 $5341,44
Nejvétsi ztrdtovy obchod S -352,44 S -342,65 $-312,96 S-
Priimérny rocni vynos (%) 8,7% 6,3% 8,7% 9,1%
Celkovy vynos (%) 352% 251% 352% 367%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020

V piipadé akcii Coca-Cola Company se paradoxné nejlepsi strategii z téch

testovanych stava Buy and Hold. Drzeni akcii KO po dobu patnacti let zaznamenava Cisty
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zisk 5 341,44 USD a celkovy vynos 367 %. Z této hodnoty tvoti 39 % vSechny vyplacené
dividendy za 15 let.

Strategie SMA 200 a MACD (RSI) dopadly v konetném vysledku stejné.
V celkovém cCistém zisku se lisi pouze o 5 americkych centl. Kazda z téchto strategii
je diametraln¢ odlisna.

Strategie MACD (RSI) tézi predevSim z Castych zmén kratkych trendi a ztraci
pfi udani delsich trendt, kde se ocitd uvéznéna v mén¢ vyhodné pozici. Strategie poskytuje
stabilni spolehlivé signaly, o kterych vypovida pouhych 18 % ztratovych obchodii. Ackoliv
se jedna v jejich priméru nejvice ztratové obchody v porovnani ostatnimi Strategiemi.
Je to zptisobené uviznutim v dlouhé pozici v medvédim trendu. Pokud si investor oSetfi
uviznuti v dlouhém medvédim trendu, je strategii mozné univerzalné pouzit i na méné
stabilni akciové tituly. Diky malé zavislosti na vyplacenych dividendach, pouhych
21% a spolehlivosti v podavanych signalech o kratSich dobach trvani. A zaroven strategie

investora nezahlcuje velkym mnozstvim signali a falesSnych signalt.

SMA 200 je strategie sestavena na tézbu z dlouhych trendt a pocitd i s vyplacenim
dividend. Velice dobfe reaguje na dlouhé primarni trendy, ale hiife reaguje v pipad¢, Ze neni
udan trend, nebo se trendy zkrati. Ztratové obchody tvoii jednu tfetinu uzavienych obchodi.
Priméra hodnota ztratového obchodu tvoii castku pod 100 USD. Oproti strategii
MACD (RSI), ktera ma hodnotu pramérného ztratového obchodu nad 150 USD,
je to vyrazné lepsi hodnota. Tato strategie dosahla mezi testovanymi strategiemi maxim
V hodnoté nejziskovéjsiho obchodu i v hodnoté nejztratovejsiho obchodu. Celych 44% zisku
tvori dividendy. Lze soudit, Ze konstrukce chovani strategie napomaha ziskavani
vyplacenych dividend. Strategie ziskala vyssi Castku z vyplacenych dividend, nez bylo
mozné Z akcii KO ziskat za celych 15 let. Strategie tedy tézila do svého zisku i z vyplacenych

dividend dluhopisovych ETF.

Strategie SMA 50 je pokus o adaptaci dlouhodobé¢ strategie SMA 200 na kratsi
sekundarni trendy, ktery by mohl byt vhodny pro aktivnéj$i investory byt vynosnéjsi
z dlouhodobého hlediska. Testovani ukazuje, ze nastaveni strategic nefunguje podle

pfedpokladii. Strategie sice poskytla mnohem vice obchodnich piileZitosti, ale celych
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50 % obchodii neptineslo zadny zisk. Strategie skoncila v plusovych hodnotéach predevsim
diky dividendam, které tvoti 57 % cistého zisku a poté diky faktu, ze Coca-Cola je silna
spolecnost, ktera patii mezi elitni a za celych 15 let vykazuje 15lety rostouci trend, ktery kazi
pouze vétsi pokles nasledki finanéni krize 2008. Primérna hodnota i maximalni hodnota
ziskovych obchodt je daleko nizsi nez u dalSich dvou strategii. Primérné ztratové obchody
ztrat. Jedna se o strategii, ktera se pohybuje v mistech, kde je potfeba rychlejsi reakce,

ale reaguje se zpozdénim.

Tabulka 5 - Priimérna roéni inflace mezi roky 2005-2019

Rok

05|06 07| 08|]09| 10| 11 | 12| 13 |14 | 15| 16 | 17 | 18 19

1912512863101 15119]133]14]04]1031]1071]25]21 2,8

Zdroj: czso.cz/csu/czso/mira_inflace

V tabulce €. 5 jsou vidét primérné rocni inflace za poslednich 15 let od roku 2005.
Hodnoty inflace pro Ceskou republikou jsou celkem mirné a fadi se k nizké inflaci. Pouze
Vv pritbéhu finanéni krize inflace vystoupala na hranici 6,3 %. Tato hodnota vS§ak neohroZuje
ménu a mé daleko od hodnot super a hyper inflace. Za celou dobu testovani tak vychazi

pramérnd rocni inflace na 2,1% znehodnoceni mény.

Na zékladé urovné inflace 2,1 % splnily sviij cil vSechny strategie. Pokryt inflaci
a pfidat investorovi né€co navrch. Strategie SMA 50 pfinaSi primérny vynos ve vysi
4,2 % po odecteni inflace. Je to nejméné z testovanych. Strategie SMA 200 a MACD (RSI)
potom vynasi 6,6 % rocné. Cilem strategii by také mélo byt vynosné€jsi, nez strategie
Buy and Hold (ro¢ni vynos = 7 %). Obé& strategic ten potencial maji, jejich slabiny,
které se opakuji, byly podrobeny rozboru. Pfedevsim pak strategie MACD (RSI) dosahovala
velkych mezer, které se daji vyuzit k vytézeni vétSiho zisku pfi urcité mife nezavislosti

na typu spolecnosti a jeji fundamentalni analyzy.
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Celkove vysledky testu strategii oproti redlnému obchodovani maji ur¢itou odchylku.
Simulace obchodovani v pouzitém méddu nebere v potaz vyvoj poplatkd, ktery si broker bere
za zprostiedkovani ptistupu na burzu. Vyse poplatkl pted patnacti lety byla vyssi, nebot
naklady na zprostfedkovani obchodu byly vyssi, ze slozitosti situace. Vyvoj technologii

zlevnil poplatky, tim ze brokefi fyzicky s transakcemi maji daleko méné prace.

Dalsi odchylkou v testovani miize hrat kurzovy rozdil mén USD a CZK. V ¢eskych
korunach je vedeny obchodni ucet a pro obchodovani na americkém trhu je broker prevadi
na americké dolary. Pfevod probihd za stiedovy kurz. Vyvoj kurzu kolisal mezi
17 az 25 korunami za jeden dolar béhem testovaciho obdobi. Kurz na trovni 17 korun
za 1 dolar byl v obdobi finan¢ni krize 2008. Primémé se vSak kurz pohyboval kolem
20 az 21 korunami za 1 dolar. Tyto kurzové rozdily béhem doby testovani mohli znamenat
moznost dal§iho vedlej$iho zisku, ale také ztraty. Pokud se investuje pouze na americkych
trzich, je mozné mit obchodni ucet otevieny v USD. Potom by kurzovy rozdil hral roli
jen pii vkladu penéz na obchodni tcet a pii vybéru pii ukonceni obchodovani. Rozdil mezi

kurzem v roce 2005 a 2019 neni vyznamny a neznamenal by zna¢ny rozdil na vysledku.
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6 Zavér
Hlavnim cilem prace bylo vyhodnotit strategie na zvoleném akciovém titulu
sestavené pomoci nastroji technické analyzy, které jednak ovérfuji cil teoretické Casti,

dostateén¢ vzdélat pro vytvoreni strategie a také jsou dalSim krokem, ktery predchazi

bezpecnému vstupu na kapitalové trhy.

Diplomova prace je koncipovana tak, aby spliiovala dil¢i cil a ¢tenat byl schopny
na zaklad¢ teoretickych vychodisek a zpracovani praktické ¢asti samostatné a bezpecné zacit
obchodovat na burze cennych papirG se zakladnimi investi¢nimi instrumenty, akciemi

a burzovné¢ obchodovatelnymi fondy (ETF).

Dalsim dil¢im cilem bylo sestavit strategie, Kkteré pokryji ztratu vzniklou
ze znehodnocovani penéz inflaci a dodat uspordm co, nejvyssi zisk, pfi minimu operaci

a stresovych ztratovych obchodi.

Jednotlivé strategie byly testovany na datech za poslednich 15 let, do kterych
byl zahrnut soucasny poplatek brokera, ktery byl vybran podle danych pravidel a také
vyplacené dividendy. Strategie byly vybrany vzhledem k nastavenému obchodnimu postoji
typického zacateCnika podle autora prace, ktery ma vétsi averzi Kriziku a piemysli
nad dlouhodobym uloZenim uspor. Strategie jsou testovany na akciové titulu Coca-Cola
Company. U strategii je proveden rozbor nedostatkil, ktery vyplyval z opakujicich se vzorct

ztratovych obchodd, a bylo navrzeno mozné feSeni vhodné k dal§imu testovani.

Nedostatkem této prace je neuvazeni danového zatizeni dividend a prodeje akcii,
které se 1i8i podle lokality burzy, na které je obchodovéno a je dano dohromady s datilovym
systémem v zemi, odkud se obchoduje. Tato skute¢nost mtize ovlivnit celkovy vynos a snizit
hodnotu celkovych vysledkil. Zména, ktera by nastala, neni zasadni pro tuto praci a ziskané
vysledky by byly hodnoceny stejné, jen s nizSim procentem vynosu a primerného ro¢niho

vynosu.

DalSimi body, které je potieba vzit v ivahu pii obchodovani na burze jsou rizné
poplatky brokerovi a rizny ménovy kurz béhem pribehu let testovaciho obdobi. Tyto prvky

se automaticky projevuji béhem redlného obchodovani. Brokerské poplatky maji od roku
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2005 Klesajici vyvoj i vzhledem k vyvoji informaénich technologii. Soucasny brokefi
jiz nabizi zakladni obchodovani bez poplatkli a s minimalnim rozdilem mezi nakupni
a prodejni cenou. Kurzové rozdily se vyvijeji podle stavu jednotlivych ekonomik dil¢ich
2008. Mimo tuto dobu vykazoval podobné ro¢ni cykly na podobnych mezirocnich
hodnotach. Pokud je obchodni Gcet veden v CZK, potom se kurzovy rozdil projevuje

U kazdého obchodu. Prace je o tyto prvky oprosténa a ma tedy mirn¢ zkreslené vysledky.

VSechny tfi testované strategie potvrdily podminku ochrany uspor
pfed znehodnocenim 2,1% primérné ro¢ni inflace a zhodnocovaly uspory o jednotky
procent ro¢né. Vysledky strategii SMA 200 a MACD (RSI) byly stejné, ale pro dalsi pouziti
se jevi lépe strategie MACD (RSI), ktera poskytuje velice nizkou miru ztratovych obchodt
a dobré mozZnosti pfizplisobeni k jejich omezeni a dale vy$§i miru univerzalnosti
ke zvolenym akciovym titulim. Strategie SMA 200 zase vykazuje stabilitu a pfi jejim
pouziti u portfolia podobnych typa akcii z rliznych pramyslovych odvétvi, mize snizit
uroven celkovych ztrat jejich zprimérovanim. Tato strategie velmi dobie vyuziva vyplaceni
dividend. Strategie SMA 50 sice skoncila tispé€$né k nastavenym meéfitkim, nicméné veliky
pocet realizovanych obchodi a celych 50 % ztratovych obchodi, vypovida o strategii jeji
nestabilitu, zisky byly navic z 57 % tvofeny dividendami. Pfizplisobeni dlouhodobé strategie
na stfedné dobou u téchto indikdtort neprobiha pouze jejich logickym zkracenim
sledovaného obdobi. Strategie té€zila piedev§im z vyvoje stabilniho akciového titulu
s dlouhodobym ristem a zafazenim mezi dividendové krale. Toto postaveni Coca-Coly
potvrzuje vysledek strategie Buy and Hold, které vykazuje za testovaci obdobi nejvyssi zisk

a primérné rocni zhodnoceni o 0,5 % oproti strategiim SMA 200 a MACD (RSI).

V dobé vzniku této prace lze tvrdit, Ze nasledujici obchody téchto strategii by byly
ztratové, vzhledem k vypuknuti globalni pandemie koronaviru a bezpe¢nostnim opatienim
pted jeho Sifenim. Trhy se skokové€ propadaji a jejich zotaveni bude ovlivnéno mirou sily
zasahu a dobou trvani, které pandemie dosahne. Ve chvili, kdy pandemie za¢ne oslabovat,
bude vhodné premyslet o vhodné investici, pokud to finan¢ni stav investora dovoli. Finan¢ni

recese otevie dvefe investovani do rtiznych komodit a do stabilnich firem. Ve chvili,

92



kdy centralni banky budou rozpou$tét hmotné zasoby drahych kovi pro nastartovani

ekonomik, klesne jejich cena.

Ptichod necekané pandemie potvrzuje, ze i vyvoj finan¢nich trhli je nevyzpytatelny
a je potieba udrzovat ostrazitost pii investovani na burze 1 pies nastavené strategie. Drzet
si ptehled o aktualnim svétovém déni a mit piehled o fundamentalni analyze spole¢nosti,

do které se investuje. Denni tisk dokaze mit v tomto ohledu velice kladnou vlastnost.
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8 Prilohy

Ptiloha 1 - Tabulka provedenych obchodi pro strategii SMA 200
Ptiloha 2 - Tabulka provedenych obchodt pro strategii SMA 50
Ptiloha 3 - Tabulka provedenych obchodt pro strategii MACD (RSI)



Piiloha 1 - Tabulka provedenych obchodu pro strategii SMA 200

Datum Pozice |typ obchodu |Pocet | Cena za kus | dividendy | Poplatek | Cisty Zisk/ztrata
03.01.2005 | Akcie nakup 96 20,77 0,96
02.05.2005 | Akcie Prodej 96 21,79 26,88 0,96 122,88
02.05.2005 | ETF Nakup 23 92,09 0,23
01.06.2005 | ETF Prodej 23 95,81 0,23 85,1
01.06.2005 | Akcie nakup 97 22,3 0,97
01.07.2005 | Akcie Prodej 97 21,11 27,16 0,97 -90,21
01.07.2005 | ETF nakup 22 95,12 0,22
01.08.2005 | ETF Prodej 22 92,42 0,22 -59,84
01.08.2005 | Akcie nakup 93 21,94 0,93
01.09.2005 | Akcie Prodej 93 21,94 0,93 -1,86
01.09.2005 | ETF nakup 21 95,06 0,21
01.12.2005 | ETF Prodej 21 89,47 15,96 0,21 -101,85
01.12.2005 | Akcie nakup 91 21,42 0,91
02.01.2008 | Akcie Prodej 91 30,55 236,6 0,91 1065,61
02.01.2008 | ETF nakup 31 94,38 0,31
03.08.2009 | ETF Prodej 31 93,01 174,53 0,31 131,44
03.08.2009 | Akcie nakup 127 24,8 1,27
01.06.2010 | Akcie Prodej 127 25,64 148,59 1,27 252,73
01.06.2010 | ETF nakup 35 96,77 0,35
02.08.2010 | ETF Prodej 35 98,81 10,85 0,35 81,55
02.08.2010 | Akcie nakup 123 28,21 1,23
01.09.2010 | Akcie Prodej 123 28,66 1,23 52,89
01.09.2010 | ETF nakup 33 105,94 0,33
01.10.2010 | ETF Prodej 33 104,63 0,33 -43,89
01.10.2010 | Akcie nakup 118 29,56 1,18
01.09.2011 | Akcie Prodej 118 35,23 162,84 1,18 829,54
01.09.2011 | ETF nakup 39 109,18 0,39
01.12.2011 | ETF Prodej 39 117,05 23,79 0,39 329,94
01.12.2011 | Akcie nakup 139 33,42 1,39
01.07.2015 | Akcie Prodej 139 39,5 628,28 1,39 1470,62
01.07.2015 | ETF nakup 49 122,51 0,49
02.11.2015 | ETF Prodej 49 123,5 20,58 0,49 68,11
02.11.2015 | Akcie nakup 146 42,24 1,46
04.01.2016 | Akcie Prodej 146 42,4 48,18 1,46 68,62
04.01.2016 | ETF nakup 50 122,85 0,5
01.04.2016 | ETF Prodej 50 125,71 14 0,5 156
01.04.2016 | Akcie nakup 136 46,89 1,36
02.07.2018 | Akcie Prodej 136 43,75 450,16 1,36 20,4
02.07.2018 | ETF nakup 53 121,32 0,53
01.08.2018 | ETF Prodej 53 118,45 0,53 -153,17
01.08.2018 | Akcie nakup 135 46,39 1,35




01.11.2018 | Akcie Prodej 135 47,74 52,65 1,35 232,2
01.11.2018 | ETF nakup 54 118,82 0,54
03.12.2018 | ETF Prodej 54 119,55 0,54 38,34
03.12.2018 | Akcie nakup 132 49,58 1,32
02.01.2019 | Akcie Prodej 132 46,93 1,32 -352,44
02.01.2019 | ETF nakup 59 104,39 0,59
01.02.2019 | ETF Prodej 59 104,11 0,59 -17,7
01.02.2019 | Akcie nakup 126 48,7 1,26
03.06.2019 | Akcie Prodej 126 49,98 50,4 1,26 209,16
03.06.2019 | ETF nakup 48 132,35 0,48
01.07.2019 | ETF Prodej 48 132,22 0,48 -7,2
01.07.2019 | Akcie nakup 123 51,6 1,23
03.03.2020 | Akcie Prodej 123 56,06 98,4 1,23 644,52

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020




Piiloha 2 - Tabulka provedenych obchodi pro strategii SMA 50

Datum Pozice |typ obchodu | Pocet | Cena za kus | dividendy | Poplatek | Cisty Zisk/ztrata
03.01.2005 | Akcie Nakup 96 20,77 0,96
18.01.2005 | Akcie Prodej 96 20,63 0,96 -15,36
18.01.2005 | ETF Nakup 21 90,47 0,21
07.02.2005 | ETF Prodej 21 93,35 7,14 0,21 67,2
07.02.2005 | Akcie Nakup 96 21,25 0,96
21.03.2005 | Akcie Prodej 96 20,8 26,88 0,96 -18,24
21.03.2005 | ETF Nakup 22 88,41 0,22
23.05.2005 | ETF Prodej 22 94,17 14,52 0,22 140,8
23.05.2005 | Akcie Nakup 96 22,51 0,96
27.06.2005 | Akcie Prodej 96 21,17 26,88 0,96 -103,68
27.06.2005 | ETF Nakup 21 96,64 0,21
11.07.2005 | ETF Prodej 21 94,62 6,93 0,21 -35,91
11.07.2005 | Akcie Nakup 94 21,41 0,94
29.08.2005 | Akcie Prodej 94 22 0,94 53,58
29.08.2005 | ETF Nakup 22 94,56 0,22
12.09.2005 | ETF Prodej 22 93,38 7,26 0,22 -19,14
12.09.2005 | Akcie Nakup 94 21,83 0,94
26.09.2005 | Akcie Prodej 94 21,19 26,32 0,94 -35,72
26.09.2005 | ETF Nakup 22 92,16 0,22
07.11.2005 | ETF Prodej 22 88,83 16,72 0,22 -56,98
07.11.2005 | Akcie Nakup 93 21,21 0,93
23.01.2006 | Akcie Prodej 93 20,45 26,04 0,93 -46,5
23.01.2006 | ETF Nakup 20 92,3 0,2
30.01.2006 | ETF Prodej 20 90,43 0,2 -37,8
30.01.2006 | Akcie Nakup 90 20,88 0,9
06.02.2006 | Akcie Prodej 90 20,44 0,9 -41,4
06.02.2006 | ETF Nakup 20 91,02 0,2
13.02.2006 | ETF Prodej 20 90,3 0,2 -14,8
13.02.2006 | Akcie Nakup 90 20,37 0,9
22.05.2006 | Akcie Prodej 90 21,8 27,9 0,9 154,8
22.05.2006 | ETF Nakup 24 80,73 0,24
31.07.2006 | ETF Prodej 24 81,36 14,4 0,24 29,04
31.07.2006 | Akcie Nakup 90 22,25 0,9
05.03.2007 | Akcie Prodej 90 23,14 55,8 0,9 134,1
05.03.2007 | ETF Nakup 21 100,99 0,21
10.04.2007 | ETF Prodej 21 100,35 7,56 0,21 -6,3
10.04.2007 | Akcie Nakup 85 25,04 0,85
30.07.2007 | Akcie Prodej 85 26,06 28,9 0,85 113,9
30.07.2007 | ETF Nakup 22 100,58 0,22
17.09.2007 | ETF Prodej 22 102,32 16,5 0,22 54,34
17.09.2007 | Akcie Nakup 83 27,64 0,83




22.10.2007 | Akcie Prodej 83 29,63 0,83 163,51
22.10.2007 | ETF Nakup 29 84,74 0,29
29.10.2007 | ETF Prodej 29 84,93 0,29 4,93
29.10.2007 | Akcie Nakup 80 30,92 0,8
05.11.2007 | Akcie Prodej 80 30,17 0,8 -61,6
05.11.2007 | ETF Nakup 28 84,87 0,28
10.12.2007 | ETF Prodej 28 86,63 8,4 0,28 57,12
10.12.2007 | Akcie Nakup 78 31,64 0,78
17.12.2007 | Akcie Prodej 78 31,24 0,78 -32,76
17.12.2007 | ETF Nakup 28 86,2 0,28
04.04.2008 | ETF Prodej 28 90,97 33,04 0,28 166,04
04.04.2008 | Akcie Nakup 86 30,14 0,86
14.04.2008 | Akcie Prodej 86 30,5 0,86 29,24
14.04.2008 | ETF Nakup 24 109,53 0,24
21.04.2008 | ETF Prodej 24 108,14 0,24 -33,84
21.04.2008 | Akcie Nakup 86 30,18 0,86
27.05.2008 | Akcie Prodej 86 29,3 0,86 -77,4
27.05.2008 | ETF Nakup 23 106,72 0,23
11.08.2008 | ETF Prodej 23 106,94 19,09 0,23 23,69
11.08.2008 | Akcie Nakup 92 27,68 0,92
05.09.2008 | Akcie Prodej 92 25,96 0,92 -160,08
05.09.2008 | ETF Nakup 26 90,02 0,26
05.01.2009 | ETF Prodej 26 96,94 33,8 0,26 213,2
05.01.2009 | Akcie Nakup 114 22,72 1,14
12.01.2009 | Akcie Prodej 114 21,87 1,14 -99,18
12.01.2009 | ETF Nakup 25 98,25 0,25
30.03.2009 | ETF Prodej 25 96,42 13 0,25 -33,25
30.03.2009 | Akcie Nakup 112 21,98 1,12
07.07.2009 | Akcie Prodej 112 24,32 45,92 1,12 305,76
07.07.2009 | ETF Nakup 30 91,15 0,3
20.07.2009 | ETF Prodej 30 90,33 0,3 -25,2
20.07.2009 | Akcie Nakup 107 25,52 1,07
25.01.2010 | Akcie Prodej 107 27,18 87,74 1,07 263,22
25.01.2010 | ETF Nakup 27 111,71 0,27
22.02.2010 | ETF Prodej 27 111,4 6,21 0,27 -2,7
22.02.2010 | Akcie Nakup 108 27,69 1,08
01.03.2010 | Akcie Prodej 108 26,65 1,08 -114,48
01.03.2010 | ETF Nakup 25 112,11 0,25
08.03.2010 | ETF Prodej 25 111,74 0,25 -9,75
08.03.2010 | Akcie Nakup 106 27,23 1,06
10.05.2010 | Akcie Prodej 106 27,02 46,64 1,06 22,26
10.05.2010 | ETF Nakup 48 60,22 0,48
26.07.2010 | ETF Prodej 48 60,65 3,84 0,48 23,52
26.07.2010 | Akcie Nakup 106 27,53 1,06




23.08.2010 | Akcie Prodej 106 27,8 1,06 26,5
23.08.2010 | ETF Nakup 25 117,36 0,25
07.09.2010 | ETF Prodej 25 117,31 4,5 0,25 2,75
07.09.2010 | Akcie Nakup 102 28,82 1,02
21.03.2011 | Akcie Prodej 102 32,14 137,7 1,02 474,3
21.03.2011 | ETF Nakup 29 115,1 0,29
28.03.2011 | ETF Prodej 29 114,35 0,29 -22,33
28.03.2011 | Akcie Nakup 105 32,52 1,05
06.06.2011 | Akcie Prodej 105 32,6 1,05 6,3
06.06.2011 | ETF Nakup 29 117,71 0,29
05.07.2011 | ETF Prodej 29 117,32 5,22 0,29 -6,67
05.07.2011 | Akcie Nakup 100 34,15 1
01.08.2011 | Akcie Prodej 100 33,87 1 -30
01.08.2011 | ETF Nakup 28 119,26 0,28
17.10.2011 | ETF Prodej 28 120,64 8,4 0,28 46,48
17.10.2011 | Akcie Nakup 102 33,5 1,02
28.11.2011 | Akcie Prodej 102 32,59 1,02 -94,86
28.11.2011 | ETF Nakup 27 121,68 0,27
05.12.2011 | ETF Prodej 27 121,49 3,51 0,27 -2,16
05.12.2011 | Akcie Nakup 100 33,16 1
16.04.2012 | Akcie Prodej 100 36,22 51 1 355
16.04.2012 | ETF Nakup 30 122,12 0,3
30.04.2012 | ETF Prodej 30 122,43 0,3 8,7
30.04.2012 | Akcie Nakup 96 38,16 0,96
07.05.2012 | Akcie Prodej 96 38,57 0,96 37,44
07.05.2012 | ETF Nakup 30 122,5 0,3
02.07.2012 | ETF Prodej 30 123,11 3,3 0,3 21
02.07.2012 | Akcie Nakup 95 39,46 0,95
22.10.2012 | Akcie Prodej 95 37,23 24,7 0,95 -189,05
22.10.2012 | ETF Nakup 29 122,81 0,29
10.12.2012 | ETF Prodej 29 123,82 3,48 0,29 32,19
10.12.2012 | Akcie Nakup 95 37,64 0,95
31.12.2012 | Akcie Prodej 95 36,25 0,95 -133,95
31.12.2012 | ETF Nakup 28 123,09 0,28
07.01.2013 | ETF Prodej 28 122,92 0,28 -5,32
07.01.2013 | Akcie Nakup 92 37,3 0,92
24.06.2013 | Akcie Prodej 92 39,53 51,52 0,92 254,84
24.06.2013 | ETF Nakup 33 110,24 0,33
08.07.2013 | ETF Prodej 33 110,25 0,33 -0,33
08.07.2013 | Akcie Nakup 91 40,54 0,91
19.08.2013 | Akcie Prodej 91 38,78 0,91 -161,98
19.08.2013 | ETF Nakup 32 110,23 0,32
16.09.2013 | ETF Prodej 32 110,25 0,32 0
16.09.2013 | Akcie Nakup 91 38,86 0,91




30.09.2013 | Akcie Prodej 91 37,88 0,91 -91
30.09.2013 | ETF Nakup 31 110,26 0,31
14.10.2013 | ETF Prodej 31 110,22 0,31 -1,86
14.10.2013 | Akcie Nakup 91 37,91 0,91
27.01.2014 | Akcie Prodej 91 38,73 25,48 0,91 98,28
27.01.2014 | ETF Nakup 32 110,24 0,32
18.02.2014 | ETF Prodej 32 110,24 0,32 -0,64
18.02.2014 | Akcie Nakup 95 37,47 0,95
17.03.2014 | Akcie Prodej 95 38,27 28,5 0,95 102,6
17.03.2014 | ETF Nakup 33 110,26 0,33
24.03.2014 | ETF Prodej 33 110,26 0,33 -0,66
24.03.2014 | Akcie Nakup 95 38,4 0,95
14.04.2014 | Akcie Prodej 95 38,73 0,95 29,45
14.04.2014 | ETF Nakup 33 110,26 0,33
21.04.2014 | ETF Prodej 33 110,25 0,33 -0,99
21.04.2014 | Akcie Nakup 90 40,71 0,9
04.08.2014 | Akcie Prodej 90 39,4 27 0,9 -92,7
04.08.2014 | ETF Nakup 59 60,94 0,59
25.08.2014 | ETF Prodej 59 60,9 0,59 -3,54
25.08.2014 | Akcie Nakup 86 41,41 0,86
13.10.2014 | Akcie Prodej 86 44,07 25,8 0,86 252,84
13.10.2014 | ETF Nakup 31 122,96 0,31
03.11.2014 | ETF Prodej 31 122,12 0,31 -26,66
03.11.2014 | Akcie Nakup 91 41,81 0,91
20.01.2015 | Akcie Prodej 91 43,16 27,3 0,91 148,33
20.01.2015 | ETF Nakup 31 124,43 0,31
09.02.2015 | ETF Prodej 31 123,27 4,34 0,31 -32,24
09.02.2015 | Akcie Nakup 95 41,23 0,95
30.03.2015 | Akcie Prodej 95 40,51 31,35 0,95 -38,95
30.03.2015 | ETF Nakup 31 123,92 0,31
13.04.2015 | ETF Prodej 31 124,18 4,34 0,31 11,78
13.04.2015 | Akcie Nakup 96 40,51 0,96
20.04.2015 | Akcie Prodej 96 40,66 0,96 12,48
20.04.2015 | ETF Nakup 31 124,46 0,31
27.04.2015 | ETF Prodej 31 124,33 0,31 -4,65
27.04.2015 | Akcie Nakup 95 40,83 0,95
08.06.2015 | Akcie Prodej 95 40,16 0,95 -65,55
08.06.2015 | ETF Nakup 31 122,41 0,31
20.07.2015 | ETF Prodej 31 122,61 4,34 0,31 9,92
20.07.2015 | Akcie Nakup 93 41,38 0,93
27.07.2015 | Akcie Prodej 93 40,54 0,93 -79,98
27.07.2015 | ETF Nakup 30 123,41 0,3
12.10.2015 | ETF Prodej 30 124,58 12,6 0,3 47,1
12.10.2015 | Akcie Nakup 91 42 0,91




14.12.2015 | Akcie Prodej 91 42,45 30,03 0,91 69,16
14.12.2015 | ETF Nakup 31 123,12 0,31
29.02.2016 | ETF Prodej 31 125,78 9,3 0,31 91,14
29.02.2016 | Akcie Nakup 92 43,13 0,92
16.05.2016 | Akcie Prodej 92 45,62 32,2 0,92 259,44
16.05.2016 | ETF Nakup 33 125,78 0,33
31.05.2016 | ETF Prodej 33 125,21 0,33 -19,47
31.05.2016 | Akcie Nakup 94 44,59 0,94
20.06.2016 | Akcie Prodej 94 44,98 32,9 0,94 67,68
20.06.2016 | ETF Nakup 34 126,29 0,34
05.07.2016 | ETF Prodej 34 127,66 4,42 0,34 50,32
05.07.2016 | Akcie Nakup 95 45,43 0,95
12.09.2016 | Akcie Prodej 95 43,19 0,95 -214,7
12.09.2016 | ETF Nakup 32 126,02 0,32
14.11.2016 | ETF Prodej 32 123,6 8,64 0,32 -69,44
14.11.2016 | Akcie Nakup 98 41,17 0,98
17.04.2017 | Akcie Prodej 98 43,07 70,56 0,98 254,8
17.04.2017 | ETF Nakup 34 123,84 0,34
01.05.2017 | ETF Prodej 34 123,47 0,34 -13,26
01.05.2017 | Akcie Nakup 99 43,22 0,99
12.02.2018 | Akcie Prodej 99 43,97 109,89 0,99 182,16
12.02.2018 | ETF Nakup 49 91,46 0,49
20.02.2018 | ETF Prodej 49 91,48 0,49 0
20.02.2018 | Akcie Nakup 102 43,99 1,02
05.03.2018 | Akcie Prodej 102 43,89 1,02 -12,24
05.03.2018 | ETF Nakup 48 91,45 0,48
12.03.2018 | ETF Prodej 48 91,47 0,48 0
12.03.2018 | Akcie Nakup 100 44,57 1
19.03.2018 | Akcie Prodej 100 43,26 39 1 -94
19.03.2018 | ETF Nakup 47 91,48 0,47
14.05.2018 | ETF Prodej 47 91,48 9,87 0,47 8,93
14.05.2018 | Akcie Nakup 104 42,04 1,04
25.06.2018 | Akcie Prodej 104 43,58 40,56 1,04 198,64
25.06.2018 | ETF Nakup 50 91,55 0,5
16.07.2018 | ETF Prodej 50 91,51 6,5 0,5 3,5
16.07.2018 | Akcie Nakup 102 44,73 1,02
15.10.2018 | Akcie Prodej 102 44,91 39,78 1,02 56,1
15.10.2018 | ETF Nakup 50 91,51 0,5
12.11.2018 | ETF Prodej 50 91,5 7,5 0,5 6
12.11.2018 | Akcie Nakup 93 49,87 0,93
19.11.2018 | Akcie Prodej 93 50,51 0,93 57,66
19.11.2018 | ETF Nakup 51 91,53 0,51
22.01.2019 | ETF Prodej 51 91,57 16,32 0,51 17,34
22.01.2019 | Akcie Nakup 99 47,72 0,99




13.05.2019 | Akcie Prodej 99 48,05 39,6 0,99 70,29
13.05.2019 | ETF Nakup 38 123,31 0,38
10.06.2019 | ETF Prodej 38 124,77 8,74 0,38 63,46
10.06.2019 | Akcie Nakup 94 51,38 0,94
05.08.2019 | Akcie Prodej 94 51,65 37,6 0,94 61,1
05.08.2019 | ETF Nakup 38 126,84 0,38
09.09.2019 | ETF Prodej 38 126,9 8,36 0,38 9,88
09.09.2019 | Akcie Nakup 90 54,52 0,9
03.02.2020 | Akcie Prodej 90 58,58 72 0,9 435,6
03.02.2020 | ETF Nakup 42 127,72 0,42
10.02.2020 | ETF Prodej 42 127,57 0,42 -7,14
10.02.2020 | Akcie Nakup 89 59,75 0,89
02.03.2020 | Akcie Prodej 89 55,92 0,89 -342,65

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020




Priloha 3 - Tabulka provedenych obchodii pro strategii MACD (RSI)

Datum Pozice |typ obchodu |Pocet | Cena za kus | dividendy | Poplatek | Cisty Zisk/ztrata
31.03.2005 | Akcie Nakup 95 20,83 0,95
13.05.2005 | Akcie Prodej 95 22,06 0,95 114,95
08.07.2005 | Akcie Nakup 98 21,37 0,98
08.08.2005 | Akcie Prodej 98 21,82 0,98 42,14
29.09.2005 | Akcie Nakup 100 21,54 1
03.03.2006 | Akcie Prodej 100 20,89 28 1 -39
19.04.2006 | Akcie Nakup 101 20,85 1,01
22.05.2006 | Akcie Prodej 101 21,81 1,01 94,94
19.10.2006 | Akcie Nakup 98 22,45 0,98
03.11.2006 | Akcie Prodej 98 23,23 0,98 74,48
15.02.2007 | Akcie Nakup 95 23,93 0,95
30.04.2007 | Akcie Prodej 95 26,03 32,3 0,95 229,9
07.02.2008 | Akcie Nakup 86 29,21 0,86
02.04.2008 | Akcie Prodej 86 30,27 32,68 0,86 122,12
16.05.2008 | Akcie Nakup 92 28,55 0,92
19.08.2008 | Akcie Prodej 92 27,21 34,96 0,92 -90,16
30.09.2008 | Akcie Nakup 96 26,35 0,96
07.04.2009 | Akcie Prodej 96 22,32 75,84 0,96 -312,96
07.05.2009 | Akcie Nakup 104 21,36 1,04
08.06.2009 | Akcie Prode;j 104 24,7 1,04 345,28
19.08.2009 | Akcie Nakup 104 24,66 1,04
24.09.2009 | Akcie Prodej 104 26,22 42,64 1,04 202,8
12.01.2010 | Akcie Nakup 97 28,43 0,97
11.08.2010 | Akcie Prodej 97 28,02 85,36 0,97 43,65
25.01.2011 | Akcie Nakup 89 31,45 0,89
11.03.2011 | Akcie Prodej 89 32,32 0,89 75,65
23.03.2011 | Akcie Nakup 90 32,1 0,9
13.04.2011 | Akcie Prodej 90 33,67 0,9 139,5
16.06.2011 | Akcie Nakup 92 32,75 0,92
15.07.2011 | Akcie Prodej 92 33,73 0,92 88,32
30.11.2011 | Akcie Nakup 93 33,56 0,93
05.01.2012 | Akcie Prodej 93 34,69 0,93 103,23
02.02.2012 | Akcie Nakup 95 33,92 0,95
09.04.2012 | Akcie Prodej 95 36,4 48,45 0,95 282,15
11.06.2012 | Akcie Nakup 94 37,32 0,94
11.07.2012 | Akcie Prodej 94 38,72 47,94 0,94 177,66
10.09.2012 | Akcie Nakup 98 37,63 0,98
12.02.2013 | Akcie Prodej 98 37,51 50,96 0,98 37,24
18.06.2013 | Akcie Nakup 91 40,92 0,91
12.11.2013 | Akcie Prodej 91 39,9 25,48 0,91 -69,16
07.02.2014 | Akcie Nakup 96 37,93 0,96




30.04.2014 | Akcie Prodej 96 40,76 28,8 0,96 298,56
12.08.2014 | Akcie Nakup 99 39,66 0,99
11.09.2014 | Akcie Prodej 99 41,93 0,99 222,75
03.11.2014 | Akcie Nakup 99 41,81 0,99
03.12.2014 | Akcie Prodej 99 43,83 29,7 0,99 227,7
22.12.2014 | Akcie Nakup 104 42,33 1,04
05.03.2015 | Akcie Prodej 104 41,52 1,04 -86,32
24.03.2015 | Akcie Nakup 106 40,45 1,06
24.07.2015 | Akcie Prodej 106 40,41 34,98 1,06 28,62
03.09.2015 | Akcie Nakup 111 39,13 1,11
21.10.2015 | Akcie Prodej 111 42,2 36,63 1,11 375,18
22.01.2016 | Akcie Nakup 112 42,05 1,12
16.03.2016 | Akcie Prodej 112 45,07 39,2 1,12 375,2
04.05.2016 | Akcie Nakup 113 44,94 1,13
15.06.2016 | Akcie Prodej 113 45,01 39,55 1,13 45,2
11.08.2016 | Akcie Nakup 117 43,77 1,17
30.01.2017 | Akcie Prodej 117 41,37 81,9 1,17 -201,24
17.02.2017 | Akcie Nakup 120 41,2 1,2
09.03.2017 | Akcie Prodej 120 42,01 1,2 94,8
17.07.2017 | Akcie Nakup 112 44,73 1,12
04.08.2017 | Akcie Prodej 112 45,56 1,12 90,72
05.10.2017 | Akcie Nakup 112 45,53 1,12
24.10.2017 | Akcie Prodej 112 46,18 1,12 70,56
13.12.2017 | Akcie Nakup 113 45,95 1,13
31.01.2018 | Akcie Prodej 113 47,58 1,13 181,93
26.02.2018 | Akcie Nakup 122 44,01 1,22
20.04.2018 | Akcie Prodej 122 43,72 47,58 1,22 9,76
14.05.2018 | Akcie Nakup 128 42,02 1,28
18.06.2018 | Akcie Prodej 128 43,54 49,92 1,28 241,92
06.09.2018 | Akcie Nakup 123 45,72 1,23
15.11.2018 | Akcie Prodej 123 49,69 47,97 1,23 533,82
04.01.2019 | Akcie Nakup 129 47,58 1,29
14.02.2019 | Akcie Prodej 129 45,57 1,29 -261,87
05.03.2019 | Akcie Nakup 129 45,6 1,29
06.05.2019 | Akcie Prodej 129 48,5 51,6 1,29 423,12
15.11.2019 | Akcie Nakup 120 52,62 1,2
28.01.2020 | Akcie Prodej 120 58,06 48 1,2 698,4

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020




