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Technicka analyza vybraného akciového titulu

Abstrakt

Predmétem zkoumani diplomové prace “Technickd analyza vybraného akciového
titulu” je cenovy vyvoj akcii spolecnosti Komer¢ni banka, a.s. Hlavnim cilem prace je
zhodnotit a posoudit cenovy vyvoj akcii v rdmci vybraného obdobi pomoci metod
technické analyzy. Prace je rozdélena do dvou Casti. V prvni ¢asti prace jsou shrnuty a
systematizovany teoretické poznatky od autorti zabyvajicich se problematikou technické
analyzy. Ziskané teoretické poznatky a znalosti nasledné slouzi jako vychozi podklad pro
zpracovani praktické ¢asti prace. Prakticka ¢ast se vénuje naplnéni jak hlavniho cile, tak i
dil¢ich cili prace. Analyza akcii spole¢nosti Komer¢ni banka, a.s. je provedena na zakladé
uziti nasledujicich technickych indikatord: Slow Stochastic, Boolinger bands, Relative
strength index, On Balance Volume index a MACD. Pomoci vysledk ziskanych
technickou analyzou je navrhovana strategie ndkupu a prodeje akcii ve zvoleném obdobi.

Kli¢ova slova: technicka analyza, indikator, grafické formace, trend, klouzavé

praméry, oscilatory, akcie, kapitalovy trh.



Technical analysis of a selected stock title

Abstract

The subject of the diploma thesis "Technical analysis of the selected stock title" is
shares price evolution of Komer¢ni Banka, a.s. The main aim of the thesis is to evaluate
shares price evolution during the selected period using technical analysis methods. The
thesis is divided into two parts. The first part of the thesis summarizes the theoretical
knowledge from the authors dealing with the technical analysis, and these theoretical
knowledge serves as a basis for the practical part of the diploma thesis. The practical part
of the thesis deals with the construction of technical indicators and interpretation. Analysis
of the shares of Komer¢ni Banka, a.s. is prepared based on the following technical
indicators: Slow stochastic, Boolinger bands, Relative strength index, On balance volume
index and MACD. Proposed strategy of buying or selling shares is prepared based on
achieved results by technical analysis.

Keywords: technical analysis, indicator, graphical patterns, trend, oscillators, moving

averages, stocks, capital market.
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1 Uvod

V dnesni dobé€ zdjem o investice rychle a prudce vzristd, a to jak ze strany fyzickych
osob, tak i ze strany podnikatell, v disledku ¢ehoz znacné roste zdjem o rtizné metodiky,
instruktivni a technologické postupy zabyvajici se pfedpovéd’'mi cen a kotaci na stavajicich
finan¢nich trzich. Lze ptfedpokladat, ze kazdy obchodnik vi, Ze pozorovani, zkouméani a
nasledna detailni analyza trhu je nezbytnou podminkou a podstatnou soucasti moderniho
obchodovani a v dasledku toho se snazi najit maximaln¢ optimalni cestu zacilenou k
porozuméni, pochopeni a poznani cen aktiv a naslednému urceni, vymezeni a stanoveni
jejich pravdépodobného budouciho pohybu. Je nepochybné, ze rizné analytickeé,
vyzkumné a komparativni pfistupy a metody vyrazn€ napomadhaji investorim jednak
pochopit a uvédomit si minuly vyvoj akciovych kurzi, jednak rozpoznat a predpokladat
jejich budouci pohyb, avSak také poskytnout podnétné signaly k ndkupu ¢i prodeji
akciovych instrumentli. Je tfeba konstatovat, Ze v priitbéhu poslednich dvou stoleti se
vyvinuly tfi hlavni postoje (stanoviska) zacilené k posouzeni a zhodnoceni akciovych
instrumenta:

— Technickd analyza je nejstarSim ptistupem, ktery vznikl jiz v 18. stoleti v Asii.
Technicka analyza se vztahuje k ex-post analyzam, to znamena, ze pracuje na
zéklad¢ analyzy minulych dat a zkouma jednak kurz a objem transakci, jakoz
1 psychologii jednotlivcl i celych skupin obchodnikl (byci vs. medvédi).
Hlavnimi nastroji jsou rizné statistické a matematické metody a postupy,
jakymi jsou napftiklad analyza Casovych tad, vyhodnoceni grafii, diagramd,
tabulek apod.

— Fundamentalni analyza se vice zaméfuje na ziskavani a hodnoceni udaji a
informaci o konkrétni firm¢ a nasledné se snazi najit odpovidajici spravnou
vnitini cenu akcie za pomoci zkoumani relevantnich faktorti, které mohou
ovlivnit cenu daného akciového titulu. Mezi tyto zkoumané faktory patii
predevsim jednak ekonomicka, ucetni a statistickd data, ale také politicka,
historicka nebo demograficka situace v daném staté¢. V dalS§im postupu pak

investor porovnava odvozenou cenu s aktudlni hodnotou na trhu a oznacuje
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akcii za podhodnocenou, nadhodnocenou nebo ji ohodnoti jako nejblize
spravnou jeji vnitini hodnoté.

— Psychologicka analyza se nezaméiuje piimo na samotné aktivum, ale na
psychologii lidi a davu. Podle vysledki zkouméani a vyhodnoceni ziskanych
dat z oblasti psychiky, emoci a mysleni lidi je v ramci tohoto pfistupu patrné,
ze trh je velmi podstatné a vyznamné ovlivnén lidskymi emocemi, pocity,
naladami a aktudlnim psychickym stavem jedincii, jakoz i1 t€émto atributim
odpovidajicim chovanim a jednanim jednotlived. K Gispé$nému a efektivnimu
vyuziti poznatkli a vysledkd zkoumani psychologické analyzy jsou vSak
nutné dlouhodobé, Casto mnohaleté a bohaté zkuSenosti.

Z vysledki komparace tfi vySe uvedenych analyz lze dojit k zavéru, Ze je mozné
povazovat technickou analyzu za jednu z nejdiskutabilnéjsich piistupti k vykonu a realizaci
trznich transakci. Ukazatelé technické analyzy jsou jednoduchymi prognostickymi néstroji,
které jsou v soucasné dobé€ k dispozici vétSin€ investoril na akciovém trhu, avSak jejich
néasledna interpretace vyzaduje od investora dlouhodobé a bohaté zkuSenosti. Na zakladé
pozorovani a hodnoceni pribéhu poslednich dvou az tfi desetileti Ize konstatovat
skute¢nost, ze technické ukazatele postupné ziskavaly stale vétsi oblibenost a popularitu
diky prudkému rozvoji a rozkvétu vypocetni techniky, coz nasledné€ vedlo ke zdokonalenti,
modernizaci a automatizaci vypoctl indikatord a zreformovani grafi, coz ve vysledné fazi
umoznilo zna¢né zjednoduseni a usnadnéni pribéhu celého procesu. Je nepochybné, ze
z4jem o technickou analyzu neustdle roste, a to jak ze strany odbornikii, ktefi se snazi
stanovit, regulovat a optimalizovat uc¢innost technické analyzy v rtiznych situacich na trhu,
tak 1 ze strany investorl, ktefi se snaZzi intenzivné a maximalné¢ porozumét veskerym
cenovym pohybtim na trhu.

V zemich s rozvinutym akciovym trhem, v nichZ se shromazdil a byl oficidlné
publikovan velky pocet odbornych studii vénujicich se problematice a vyvoji technické
analyzy, je situace jind, nezli v rozvojovych zemich, kde je zfejmy naprosty aktudlni
nedostatek podobné odborné a védecké literatury. Tato zjiSténi a stanoviska ve své
podstaté poukazuji na obrovsky vyznam vyzkumu tc¢innosti technickych metod analyzy na

domacim, tedy ¢eském akciovém trhu.
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Prakticka Cast této prace je zaloZena na konkrétnich aktualnich informacich a datech
ziskanych od spole¢nosti Komer¢ni Banka, a.s.

Komeréni Banka, a.s. je jednou z nejvétSich a nejvyznamnéjsSich bank podnikajicich
na Ceském trhu, ktera se spolu s Ceskou Spoftitelnou, a.s., Ceskoslovenskou obchodni
bankou, a.s. a UniCredit bankou fadi mezi tzv. velkou bankovni ¢tytku. Akcie spole¢nosti
Komeréni Banka, a.s. jsou vysoce obchodovatelné a krom¢ toho investice do bankovnich
titultt maji vzdy velmi dobrou povést, a to predevsim diky tomu, ze lidé vétSinou spoléhaji
na vSeobecnou stabilitu bankovniho sektoru.

Komer¢ni Banka, a. s. je akciova spolec¢nost, obchodovatelna na burze cennych
papirtt Praha. Firma se zaméfuje pievazné¢ na poskytovani drobného bankovnictvi, kde
zajistuje komplexni sluzby jak fyzickym osobdm, tak i podnikatelskym subjektim, z

vétSiny vlastnéna financni skupinou Société Générale.
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1.1 Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je zhodnotit, zvazit a posoudit vyvoj kurzu
zvoleného akciového titulu. Na zakladé vysledka ziskanych prostiednictvim exaktnich
metod komparace a analyzy realnych dat je zZadouci odhalit ndkupni a prodejni signaly,
piipadné situace signalizujici zmény vyvoje vybraného akciového titulu.

Cilem literarni reSerSe je charakteristika a prezentace technické analyzy na zaklad¢
prostudovani zakladnich indikatorti technické analyzy, které budou nasledné vyuzité v
praxi.

Dil¢i cile této diplomové prace jsou nésledujici:

— charakteristika zakladnich indikatort technické analyzy,

— charakteristika grafickych metod technické analyzy,

— tvorba a interpretace zakladnich indikatoru,

— navrhnout doporuceni pro obchodnika na zikladé¢ analyzy a nésledného

zpracovani redlnych dat.

1.2 Metodika

Pro seznameni ¢tenaiti s problematikou technické analyzy bude pouzita metodika
reSer$i. Literarni reSerSe poslouzily k vyhledavani zékladnich informaci od autort
zabyvajicich se touto problematikou, a to jak tuzemskych, tak i zahrani¢nich. V metodické
oblasti nejvEtsi problém spocival v tom, Ze 1 kdyZ je znamo, Ze se obor technické analyzy
zacal vyvijet uz pomérn€ davno v minulosti, je zfejmé, ze jen velmi malo odbornych studii
a knih zabyvajicich se touto tematikou, se da najit v ¢eStiné. Z tohoto diivodu jednou z
forem metodik bude prostudovani odbornych ¢lankli a exaktni literatury v anglictiné a
nasledné piekladani textli do CeStiny autorkou prace. Hlavnimi zdroji reSerSni metody
budou odborné publikace, dokumentarni videa, odborné ¢lanky, internetové zdroje a
diskuzni fora.

Pro naplnéni hlavniho cile této dimplomové price budou pouzity nasledujici
technické indikatory:

— Slow stochastic
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— Boolinger bands

— Relative strength index (RSI)
— On balance volume (OBV)

- MACD

Slow Stochastic indikator patii mezi netrendové indikatory ze skupiny oscilatorti a
1ze o ném fici, ze je velmi uzitecny, ucinny a efektivni. Zvolené parametry pro predlozenou
diplomovou prace jsou %K — 9, %D — 3, zpomalovaci parametr — 3.

Indikator Boolingerova pasma patii ke skupiné pasmové analyzy a umoziuje
porovnavat volatilitu a relativni cenové urovné v prubéhu zvolen¢ho casového obdobi.
Pouzité parametry jsou SMA — 20, smérodatna odchylka — 2

Index relativni sily patii ke skupiné€ oscilatort a lze jej zatadit mezi nejpopularnéjsi a
nejznaméjsi indikatory vyskytujici se v této kategorii. Na zdklad€é tdaji a informaci,
prezentovanych v odborné literatufe bude pouzite doporuc¢ené denni rozpéti v rozsahu 14
dni, pfi¢emz plati, ze ¢im kratsi je denni rozpéti, tim vétsi indikator zaznamenava kolisani.

OBV indikator je ze skupiny objemovych indikatort. Primarnim vychodiskem a
principem indikatori objemu je zachycovani toku penéz. Za hlavni dispozi¢ni piedpoklad
modelu Ize povazovat myslenku, ze zména objemu piedchazi zméné ceny.

MACD indikator kombinuje vlastnosti klouzavych primért a zaroven vsak vykazuje
vlastnosti oscilator. Indikator patii mezi nejpouzivanéjs$i a nepopularnéj$i metody v
oblasti technické analyzy. Nastaveni parametrii: kraitkodoby EMA — 12, dlouhodoby EMA
— 26, trigger — 9.

Aplikace zvolenych indikatorti technické analyzy bude provadéna na zéklade
redlnych dat spolecnosti Komeréni Banka, a.s. v €asovém obdobi od 01.07.2016 do
30.06.2017, pomoci demo-accountu na webu https:/live-trader.markets.com.

Prostfednictvim vybranych technickych indikatortt autorka findln€ zhodnoti a
zanalyzuje cenovy vyvoj kurzu akcii Komerc¢ni banky, a.s. a rovnéZ navrhne doporuceni

pro obchodnika s ohledem na ptednosti a nedostatky vyuzitych indikatort.
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2 Teoreticka vychodiska
2.1 Finan¢ni trh

Na finan¢nim trhu se soustfed’uje nabidka a poptavka po penézich a kapitalu.
Z hlediska délky splatnosti jednotlivych nastroji, které se zde obchoduji, 1ze finanéni trh
rozdélit na trh penézni, kapitalovy, devizovy a ponckud specificky trh drahych kovi (viz.

graf ¢.1) (Nyvltova, 2007)

Financni trh

Trh drahych

Davizowy Panézni Pojistny Kapitalowy
trh trh trh trh ko
. l | | . I
| i | | - |
frh krétk;-:;:lh ich dlc.uh;:::-tn ich Trh
krétkodobych oY ooy dlouhodobych
o cennych cennych .
veEru - . uweru
papir papir

T
Trh cennych papiri

Graf. ¢. 1 Zakladni rozdé€leni financniho trhu
Zdroj: Rejnus (2001)

Finan¢ni trhy zajistuji pfesun financnich prostfedkii mezi ekonomickymi subjekty
prostiednictvim finanénich dokumentii a umoznuji alokaci finan¢nich zdroji v ekonomice.
Na financnich trzich mohou prebytkové subjekty umistit a zhodnotit své docasné volné
finan¢ni prostfedky a subjekty deficitni (domécnosti, podniky, stat) ziskat zdroje pro
financovani svych projektl. Na sekundarnich financnich trzich je také prostfednictvim
nabidky a poptavky utvafena cena obchodovanych finanénich dokumentii, urcovany jsou
vynosy urokové sazby. Proto fungovani finan¢nich trhii mimofddné vyznamné nejen
Z hlediska makroekonomického, ale také z hlediska mikroekonomického. (Poloucek, 2009)

Investory, ktefi maji zdjem kupovat nebo proddvat cenné papiry na burze, lze
zpravidla povazovat za nepiimé ucastniky obchodovani, nebot’ nejsou ¢leny burzy, a proto
na ni nemaji piistup. K nakupu ¢i prodeji cennych papirit musi tedy vyuzit sluzeb ptimych

ucastnikll (viz. graf €.2), ktefi jsou Cleny burzy a maji na burzovni trh ptimy pfistup a
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moznost realizace obchodu. Jedna se o burzovni obchodniky zastupujici ¢lenské firmy a o

burzovni sprostiedkovatele, ktefi v aktivni ¢i pasivni roli prispivaji k uzavirani obchodii.

PFimi (Eastnici |
I

1
Burzovni obchodnici zastupujicl | Burzawni zprostfedkovatelé |
clensks firmy T

v aktivii roli v pasivni roli |
(markat makers)

uzavirajici obohody uzavirajici obchody
na cizi el (brokefi) na viasini Uéet (dealefi)

Graf. ¢. 2 Typy pfimych uc€astnikli burzovnich obchodu.
Zdroj: (Nyvltova, 2007)

2.1.1 Investovani a obchodovani podle narocnosti

Investovani je dlouhodobou obchodni strategii, kterd je zalozena piedevSim na
fundamentéalni analyze. Obchodni instrumenty jsou nasledné drZeny v fadech mnoha
mesicl az rokll. Zndmym a GspéSnym predstavitelem této dlouhodobé strategie je napiiklad
Warren Buffett (Hartman, 2013).

Pozi¢ni obchodovani piedstavuje budovani obchodnich pozic ve vybranych,
fundamentalné podlozenych instrumentech, se stanovenymi technickymi hladinami
K nakuptim a prodejum. Obchody jsou drzeny v fadech tydnti az mésict (Hartman, 2013).

Swingové obchodovani je tradingovy styl, kdy jsou pozice drzeny jen v ramci
ne¢kolika malo dni (nebo hodin). Pozice jsou vybirany ptfedev§im na zakladé technickeé
analyzy. NejcCasteji jsou pouzivany technické nastroje jako support a rezistene Urovné,
trendové cary a technické patterny. Swing trading je statisticky nejziskovéjsi formou
tradigu (Hartman, 2013).

Intradenni obchodovani (day trading) je stylem, kdy obchodnik za¢ina kazdy den
takzvané “s Cistym stolem”. Pozice zdsadn€ nedrzi do druhého dne, pied zadvérem trhu je
intradenni obchodnik striktn€ uzavird. V day tradingu obchodnici vzdy vyuzivaji
intradenni grafy, nejcastéji 5-10-15-30minutové (Casové ramce, timeframe). Obchodni
signaly jsou pfevazné¢ vétSing zaloZeny na technické analyze. Day trading je hodné ¢asove i

psychicky naro¢ny styl tradingu, a ptitom nezarucuje vyrazné lepsi vysledky nez napiiklad
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swing trading. Vyhodou je samoziejm¢ relativné Cista hlava po ukonc¢eni obchodniho dne,
kdy dalsi den zacind day trader Upln€¢ znovu, nazavisle na obchodnich pozicich a
vysledcich ptfedchoziho dne. Nevyhodou day tradingu je vSak nezachyceni diilezitych,
nékoliladennich ¢i tydennich trendu ve vét§sim rozsahu (Hartman, 2013).

Scalping je intradenni styl tradingu, kdy jsou pozice obchodnikem drzeny jen
nékolik sekund ¢i nékolik malo minut. Scalping je brokery a jinymi dalS$imi institucemi
Z burzovniho pramyslu velmi c¢asto predkladan obchodnické vetejenosti jako funkéni,
bezpecny styl obchodovéani. Opak je vSak pravdou. Jde o pomémné velmi rizikovy styl
obchodovani (nedoporucuje se zacatecnikiim), jehoz podstatou je zobchodovéni velkych
pozic s velkou pakou pro jen maly zisk. Ten nasobeny pakou vSak predstavuje Casto
nékolik set dolarG. Vyhodou ma byt moznost lepsiho odhadu pfistiho vyvoje v n€kolika
malo minutich nez v desitkach minut ¢i hodin (Hartman, 2013).

V Ceské republice existuji dvé burzy cennych papiri: Burza cennych papirti Praha,
a.s. (BCPP) a RM-SYSTEM, &eska burza cennych papirt a.s. (RMS).

Burza cennych papirti Praha, a.s. (BCPP) byla zapsana do obchodniho rejstiiku dne
24. listopadu 1992. Prvni obchody na BCPP se uskutecnily 6. dubna 1993, pfi¢emZ se na
této prvni burzoni seanci obchodoval pouze 1 statni dluhopis, 3 obligace, 2 podilové listy a
1 akcie. BCPP je zaloZena na ¢lenském principu, pfi¢emZ opavnéni k obchodovani maji
pouze jeji ¢lenové a ze zakona o podnikani na kapitalovém trhu také Ceska narodni banka
a ministerstvo financi CR. (Revenda, 2012).

RM-SYSTEM, &eska burza cennych papirti a.s. je trhem, kde se obchoduje s akciemi
nejvyznamnéjsich Eeskych, ale i zahraniénich spole¢nosti. Ceska burza RM-SYSTEM je
zaméiena predevSim na malé a stfedni investory, ktefi maji zajem o investovani na

kapitalovém trhu.
2.1.2 Akcie

Akciové spole¢nosti piedstavuji v kazdé vyspélé trzni ekonomice vyznamnou formu
podnikéni. Jednou z moznosti, jak akciové spolec¢nosti ziskavaji kapital pro podnikani , je
vydavani akcii. To maze byt spojeno s umisténim a prodejem akcii na finan¢nim trhu.
Prvni akciové spolecnosti za¢aly vznikat jiz v obdobi stfedovéku a jejich akcie se

postupem casu zaCaly obchodovat i na burzdch. Jako piiklad lze uvést burzu
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vV Amsterdamu zaloZenou v roce 1608, na niz se kromé kolonialniho zbozi a dluznich tpist
zacaly obchodovat i akcie nizozemské Vychodoindické spsole¢nosti (jedna z prvnich
akciovych spole¢nosti) (Poloucek, 2009).

Akcie jsou obchodovatelné cenné papiry, s nimiZ jsou spojena prava akcionaie jako
spolecnika podilet se na fizeni spolecnosti (pravo ucasti a hlasovani na valné hromadé
akcionaftl), na zisku spolecnosti (pravo na dividendy) a na likvidacnim ztstatku.

Nominélni hodnota akcie - predstavuje podil na majetku akciové spolecnosti
vyplyvajici z vlastnictvi akcie. Soucet nomindlnich hodnot vSech akcii je roven vysi
zakladniho jméni. Dividenda - je podil na zisku spolecnosti vyplyvajici z vlastnictvi akcie.

S voln¢ prodejnymi a dostupnymi akciemi se obchoduje na akciovych burzach. V
Ceské republice jsou takovéto burzy dvé, Burza cennych papirt Praha (BCPP) a RM-
SYSTEM (RM-S). Akcie ve své podstaté znamenaji vysoké riziko, protoZe jejich cena
vyrazn€ kolisa. Jak uz bylo zminéno, investofi se snazi najit maximalné optimalni cestu,
jak urcit, stanovit a pfedpovidat budouci vyvoj cen a vydélat co nejvice penéz. Tato prace
se primarn¢ vénuje nejstar§imu piistupu ocenovani akciovych instrumentt, a to technické
analyze.

Predlozend diplomova priace se zabyva cenovym vyvojem akcii spolecnosti
Komer¢ni Banka, a.s.. Akcie Komer¢ni Banky, a.s., jsou obchodovany na vetejnych
kapitalovych trzich v Ceské republice fizenych organizatory trhéi Burzou cennych papiri
Praha (BCPP), a.s., a RM-SYSTEM.

Vyse zakladniho kapitalu zapsaného do obchodniho rejtiiku je 19 mld. K¢, v ob&hu
jsou 38 mil. kusi kménovych akcii na majitele v zaknihované podobé ve jmenovité
hodnoté po 500 K¢. Valna hromada spolecnosti Komer¢ni Banka, a.s. na svém zasedani
dne 22. dubna 2016 schvalila §tépeni akcii Banky v poméru 1:5. Stépeni nabylo pravni
moci zapsanim do obchodniho rejstiiku 25. dubna 2016. Akcionafi obdrzeli namisto jedné
dosavadni akcie o nomindlni hodnoté 500K¢ pét novych akcii s nomindlni hodnotou
100K¢. Nove akcie se zacaly obchodovat na Burze cennych papirit Praha 12. kvétna 2016.
Popis spolec¢nosti a jeji hospodaiské vysledky za minulé obdobi jsou shrnuté v ptiloze ¢.1 a

2.
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2.2  Technicka analyza

Technickou analyzu je mozno prezentovat jako uceni o zkoumaéni, pozorovani a
analyze jak minulého, tak i soucasného vyvoje cen na urcitém konkrétnim finan¢nim trhu,
pficemz ziskané vysledky mohou vyznamnym a podstatnym zpisobem pomoci urcit a
predpovidat jejich budouci smér. Mnozi techniCti analytici se pokousi stanovit a
prognostikovat budouci cenovy pohyb s co nejvyssi moznou pravdépodobnosti na zaklad¢
permanentniho studia, pozorovani a zkoumani vyvoje cen v minulosti. Lze fici, Ze
primarnim cilem technické analyzy neni prognéza budoucich cen, ale hledani vhodnych
ptedpokladii a podminek, za kterych se d4 maximéln¢ vyhodné obchodovat na stavajicich
finan¢nich trzich.

Technickd analyza je disciplinou, na kterou se nazory a minéni mnohych laikl i
odborné vetejnosti znacné rozchazeji. Lze konstatovat, ze v zésad¢ existuji dva zakladni
ptistupy ke zkouméni a analyze trhli: jedné se o fundamentalni a technickou analyzu trhd,
které jsou zakladnimi Skolami plisobicimi v oblasti mySleni obchodnikii. Hlavni rozdil
mezi témito analyzami spociva v tom, ze zatimco fundamentéalni analytikové se zabyvaji
otdzkou: “PROC” se méni cena?, techniGti analytikové soustfed’uji svoji pozornost na
otazku: ,,JAK* se ceny pohybuji a jak mohou ovlivnit budouci trend? Podstata technické
analyzy spoc¢iva v praktickém uziti a aplikaci Siroké metodologie, pomoci které obchodnici
mohou piedem urcit a pfedpovidat vhodné pftileZitosti pro obchodovani a u€init spravna a
efektivni rozhodnuti. Zatimco néktefi obchodnici se snazi rozpoznat, ur€it a stanovit, ktera

z analyz poskytuje lepsi predikci, jini pouzivaji rizné kombinace téchto piistupt.
2.2.1 Podstata a principy technické analyzy

Technickd analyza je definovand jako metoda odhadu trznich cen investi¢nich
instrumentt, zaloZzend na studiu chovani jednotlivych instrumentti a celkového trhu, které
je zalozené na vztahu nabidky a poptavky. Z vyvoje cen a objemil obchodii v minulosti pak
odvozuje pravdépodobny vyvoj cen v budoucnosti (Viskova, 1997).

Technické analyzy zahrnuji praktické, casto velmi jednoduché metody, které dnes
pouzivaji analytici ve vétSin€ svétovych bank a instituci, stejné jako ostatni burzovni 1

mimoburzovni investofi a spekulanti. Hlavnim zajmem vSech je dobry odhad vyvoje kurza
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a trendt. V soucasné dobé maji technické analyzy nezastupitelné misto v posuzovani
pribéhu vyvoje kurzli a jsou minimalné¢ vhodnym dopliikem fundamentalnich analyz. V
pribéhu let byly vytvofeny nejriiznéjsi, prevazné statistické a grafické techniky umoziujici
ziskat odhad trendu hodnot pouze na zéklad¢ historickych udajt. At je nazor na technickou
analyzu jakykoli, tak je v soucasné dob¢ nesporné, ze vyznamna Cast investorti se pii
rozhodovanich na kapitadlovych, ménovych a komoditnich trzich opird o technické analyzy
(Riha, 1994).

Mnoho autorii se shoduje na tom, ze technickd analyza vychazi z nésledujicich tii
zékladnich principt:

1. Trzni ceny odrazeji a zahrnuji veskeré informace. To tedy znamend, Ze vSechny
druhy vliva (ekonomické, politické aj.) jsou obsazeny a vyjadieny v kurzech finanénich a
redlnych instrumentli. Technicti analytici tvrdi, Ze vykyvy kurzii jsou odrazem vyvoje
nabidky a poptavky a tedy studium vyvoje trznich vlivii je vlastn€ vSe, ¢eho je zapotiebi.

2. Kurzy se vyvijeji v trendech a trendy maji jistou miru setrvac¢nosti. Pohyb ceny
vzdy vytvari urcity trend — rostouci, klesajici ¢i konstantni. V tomto trendu pak cena po
urcitou dobu setrvava, tj. okamzit¢ neméni smér svého pohybu.

3. Vyvojové cykly a formace trhii se opakuji. Z vyvoje v minulosti lze proto
usuzovat na vyvoj v budoucnosti. Toto vychazi z lidské podstaty reagovat ve stejnych
situacich stejné nebo alespoii podobné (Riha, 1994).

Technické analyza ptedpokladd, Ze skute¢na cena akcie je uréena vyhradné vztahem
nabidky a poptavky. Pohyby cen jsou tedy disledkem zmén v nabidce a poptavce.
Technickd analyza se nestard o pfi¢iny téchto zmén, o faktory posunii v nabidce a
poptavce, naopak ji zajima, co se stane po téchto zménach s cenou akcie. Je-li poptavka
vyS$$i neZ nabidka, cena poroste. Je-li nabidka vyssi nez poptavka, cena klesne (Viskova,
1997).

Hlavnim ptfedpokladem, na kterém je zaloZena technické analyza, je trend. Investofi
doufaji, Ze se jim podaii nakoupit cenné papiry na zacatku rostouciho trendu za nizkou
cenu a nasledné je prodat za podstatné vySs$i cenu, v obdobi, kdy rostouci trend konci.
Ackoli tato strategie zni a na prvni pohled velmi prosté a jednoduse, jeji realizace v praxi

je neobycejné komplikovand, obtiznd a slozita.

21



Jednim z nejdilezitéjSich fakti, které je zapotfebi brat v tvahu, je délka trendu. Je
tieba si uvédomit, ze trendy existuji ve vS§ech moznych délkach, at’ uz jde o dlouhodobé
trendy, které se vyskytuji a 1ze je pozorovat v pribéhu nékolika desetileti, ¢i se jedna o
kratkodobé trendy, které se méni kazdou chvili. Trendy s rtznou délkou maji sklon
vykazovat stejné rysy, piiznaky a vlastnosti. Jinymi slovy, trend, sledovany v rocnich
casovych usecich, bude mit stejné vlastnosti jako trend, sledovany v pétiminutovych
casovych intervalech. Investofi si musi sami rozhodnout, ktery trend je z jejich pohledu
investi¢nich cili, svych osobnich preferenci a v zévislosti na mnozstvi ¢asu, ktery mohou
vénovat sledovani pohybu trzni ceny. Z vySe uvedeného je ziejmé, ze i kdyz jednotlivi
investofi budou upfednostiovat rizné¢ ¢asové horizonty, mohou pouzit stejné pracovni
metody, postupy a analyzy, a to diky existenci spole¢nych prvkil vyskytujicich se v ramci

trendt s ruznou délkou.
2.2.2 Dowova teorie

Dowova teorie je jednou z nejstarSich a nejznaméjSich technickych teorii, ktera
vznikla na konci 19. stoleti. Dowova teorie byla zaloZzena Charlesem Dowem,
pozd€ji byla rozSifena a rozpracovana W. Hamiltonem, a findln¢ shrnuta,
systematizovana a prepracovana do soucasné podoby R. Rheaem. Tato teorie je
pfimo spojena se vznikem nejstarSich a nejznaméjSich burzovnich indext Dow-
Jones. Dow uspotadal a sestavil tyto indexy jako trzni akciovy primér, protoze si
uvédomil, Ze se celkové a permanentné vyvoj akcii pohybuje stejnym smérem, a to
bud’ spolecné nahoru nebo spolecné dolt. Vypocital tedy primér cen nékolika akcii a
vysledkem byla jedna jedind hodnota, kterd zobrazovala a reprezentovala vyvoj
celého akciového trhu. Tyto metody a ziskané poznatky vyuzival Dow k predvidani
praktickych zmén ve skute¢né ekonomii, také ke zkoumani a analyze evoluce i1 k
faktickému obchodovani s jednotlivymi akciemi.

Je nutné si rovnéz uvédomit, ze zpocatku index Dow-Jones obsahoval akcie pouze 9
zelezni¢nich a 2 primyslovych spolecnosti, z ¢ehoZz vyplyva skuteCnost, Zze ziskané

vysledky byly pouzitelné a aplikovatelné pouze v rdmci téchto dvou odvétvi. Avsak je
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faktem, Ze v dnesni dobé se myslenky a metody Dowovy teorie pouzivaji a uspésné
aplikuji v riznych odvétvich souc¢asného finan¢niho trhu.
Podle Dowove teorii, existuje n¢kolik zédkladnich principi chovani cen na trhu:

Trzni cena reflektuje vSechno — vSechny zpravy a zakladni informace o trhu se
vzdy odrazi v trznich cenach. Trzni ceny jsou zaloZeny na lidskych znalosti a
o¢ekavani, oni se neustle snazeji odrazet veskeré relevantni informace, véetné vSech
aktudlnich zprav, jakoz i ptipadnych budoucich udalosti, které 1ze ocekavat, se bat,
nebo doufat. Jinymi slovy aktualni trzni ceny odrazi vSechny udalosti i1 pfipadné
spekulace.

T¥i zakladnich trenda — Ize identifikovat tfi druhy trendd:

* Primarni trendy (primary trends) lze klasifikovat jako dlouhodobé “byc¢i” a
“medvédi” trendy (bull and bear trends) v délce trvani od jednoho roku do n€kolika
let. Tyto trendy vznikaji na zdklad¢é investorskych postoji zahrnujicich vSechny
faktory glabalniho, odvétvového i podnikového charakteru. A protoze je Charles
Dow povazoval za nejvyznamé;jsi, vénoval jejich zkoumani nejvétsi pozornost.

* Sekundarni trendy (secondary trends; intermediate trends) lze
charakterizovat jako stfednédobé trendy s dobou trvani cca od n€kolika tydnt do
n¢kolika mésicti (pipadné mohou byt o néco delsi).Jde o reverzni (zpétné) pohyby v
ramci primarnich trendd, predstavujici jejich do¢asnou korekei.

» Tercialni trendy (minor ttrends, short-term trends) zpusobuji pouze
kratkodobé vykyvy akciovych indexti (resp. akcii), pficemz doba jejich trvani je
zpravidla jen nékolik dni. Vzhledem k tomu, Ze akciové trhyjsou nachylné jednak k
manipulaci, jednak podléhaji riznym psychologickym vliviim, je pouzitelnost téchto
trendl k identifikaci zmén vyvoje trhu (kurzd akcii) znaéné¢ omezend. Proto se jimi
Charles Dow podrobnéji nezabyval (Rejnus, 2014).

T¥i faze primarnich trendi

Prvni faze (akumulace) - vyznaCuje se postrannim typem trhu a ukoncuje
piedchozi sestupny (médvédi trh). Investofi zacinaji kupovat (napt. akcie) na zaklade
toho, Ze cena jiz odrazi veskeré Spatné informace. Trh piechdzi do rastové faz. (Jilek,
2009)
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Druhé faze (korekce) — dochazi k riistu a zlepSeni podminek k obchodovéani. Je
doprovazena mirnymi kratkodobymi poklesy (Jilek, 2009)

Tteti faze (distribuce) — primérni (byci) trh konci touto fazi, investofi zacinaji
prodavat, aby se vyhnuli ztratam pii obraceni trendu (Jilek, 2009)

Ceny akcii odrazi veSkeré informace

Podle tohoto principu vSe, co miize ovlivnit trzni cenu je jiz obsazeno v trznich
cenach. Jinymi slovy, trzni cena odrazi veskeré¢ informace jako jsou neptedvidatelné
udalosti, které jsou asimilovany do trznich cen. Tento axiom je jednim z ptedpoklada

pozdgjsi teorie efektivnich trha (Jilek, 2009).
2.2.3 Grafické metody technické analyzy

V této kapitole budou popsany nékolik riznych metod, které technicti analitici
pouzivaji k vytvafeni grafi. Kazdy z téchto grafii mize byt tvofen s rlznou frekvenci:
mésicni, tydenni, denni az intra-denni. Jakou frekvenci zvoli analytik pro svou praci zalezi
predevsim na jeho potiebach a délce zkoumaného obdobi. Je také nutny poznamenat, ze
graf pouze zaznamendva data a znazornuje je. Samotny graf nema Zadnou hodnotu, proto

zkuSeny odbornici mohou z né¢ho odvodit mnohem vic, nez zaatecnici.

2.2.3.1 Carové (liniové) grafy

Carovy graf / line chart/close-only chart/ je nejjednodusiim typem grafu technické
analyzy. Na svislé ose zachycuje uzaviraci kurzy akcie (hodnoty indexu), vodorovna osa
pak zachycuje dobu jejich vzniku.

Ptednosti ¢arovych grafii je predevsim jejich jednoduchost, nelze je vSak pouzivat v
pripadech, kdy investor (finan¢ni analytik) potfebuje pracovat vedle uzaviracich kurzl i s
kurzy oteviracimi, maximalnimi a minimalnimi. Z toho vyplyvéa, Ze je pouZivaji ti
investory (analytici), kteti se zabyvaji analyzou (dlouhodobych) primarnich trenda.

Co se tyCe zpusobu konsktrukce, v ¢arovych grafech jsou pouze spojovany body
popisujici velikost uzaviracich kurzii (hodnot indext) v jednotlivych obchodnich dnech

(ptip, tydnech, mésicich atd.) (Rejnus, 2014).
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Graf. ¢. 3 Ukazka Carovyho grafu
Zdroj: Rejnus (2014)

2.2.3.2 Cérkové (sloupkové grafy)

vvvvvv

toho, ze na vertikalni ose zobrazuji formou “sloupkti” ¢tyfi (pfip. pouze tfi) druhy dennich
akciovych kurzi, pti¢emz, pokud se tyce horizontalni osy, na ni se uvadi (stejné jako u
carovych grafll) okamziky jejich vzniku.

Co se tyce jednotlivych druhli znazornovanych kurzl, jedna se o kurzy oteviraci
/open prices/, maximalni /high prices/, minimélni /low prices/ a uzaviraci /close prices/
(tzv. OHLC graf), ptfipadné pouze o kurzy maximélni, minimdlni a uzaviraci (tzv. HCL
graf). Plati tu, Ze vySe sloupku jsou pifidany kratce vodorovné ¢arky v mistech, kterd
predstavuji vysi oteviraciho a uzaviraciho kurzu (u OHLC grafu), ptipadné pouze jedna

vodorovna ¢arka piedstavujici uzaviraci kurz u HLC grafu — viz graf ¢.4 (Rejnus, 2014).
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Graf. ¢. 4 Konstrukéni podstata carkovych grafii
Zdroj: Rejnus (2014)
Nize je uveden konkretni pfiklad denniho ¢arkového OHLC grafu spole¢nosti Intel

Corporation.
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Graf. &. 5 Carokovy OHLC graf
Zdroj: Rejnus (2014)
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2.2.3.3 Point & Figure graf

Point & Figure graf / Point & Figure chart / se vyznacuje tim, Ze se rozklada pochyby
akciovych kurzi (indexii) do kratkych trendli, znazornovanych prostfednictvim stejné
sirokych svislych sloupcti (¢imz do jisté miry ignoruje faktor casu). Vzestupné trendy se
vytvareji z “bunék” oznaCovanych symbolem “X”, sestupné trendy bunkdmi
oznacovanymi “O”, jez se vSak zaznamenavaji az tehdy , pokud vzestup, resp. pokles
kurzu (indexu) dosahne (resp. prekroci) piedem uréenou velikost (Rejnus, 2014).

Pti sestavovani tohoto typu grafu je nutné dodrzovat jednoduché pravidlo, které tika,
ze novy sloupek se zaklada pii kazdé zméné trendu kurzového vyvoje. Z tohoto diivodu je
nejcastéjSim nastrojem k pfedpovidani ndkupnich a prodejnich moznosti. Signdlem k
nakupu je situace, kdy aktudlni rostouci trend pfevySuje nejvyssi maximum minulych
obdobi. Pokud se aktudlni klesajici trend dostane pod nejnizs$i uroven, ktera byla
zaznamenana v minulych obdobich, je to signalem k prodeji. Point and figure graf je

mozné vyuzivat pouze na trhu, ktery vytvaii trend, jinak muze investorovi ukazovat

nespravné signaly (Rejnus, 2014).
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Graf. ¢. 6 Point & Figure graf
Zdroj: Rejnus (2014)
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2.2.3.4 Svicovy graf (Candlestick Chart)

Tradi¢ni pomuckou pii technické analyze jsou svicové (svickové) grafy, které
zobrazuji uzaviraci, oteviraci, nejnizs§i a nejvyssi kurz za zvoleny Casovy usek. Svicovy
graf se zacal pouzivat v Japonsku pfi obchodovani s ryzi. Barva téla svice (napf. zelend a
cervend) ukazuje, zda kurz v daném casovém intervalu rostl nebo klesal. Pii zeleném télu
svice je dole oteviraci kurz a nahote uzaviraci kurz a kurz tedy rostl. Pfi Cerveném télu

svice je dolu uzaviraci kurz a nahofe oteviraci kurz a kurz tedz klesal (Mandel, 2016).

Maximalni kurz Maximalni kurz
Oteviraci Uzaviraci
kurz kurz
Oteviraci
Uzaviraci kurz
kurz
Minimalni kurz Minimalni kurz

Graf. ¢. 7 Svicovy graf
Zdroj: Rejnus (2014)
Pres skutecnost, ze svickové grafy japonského plvodu a jsou uz znamz nékolik
staleti, pouZivaji se podobné jako ¢arkové grafy jak k identifikaci cenovych ramci, tak i pfi
identifikaci trendt. Pfestoze mohou byt konstruovany z dat jakkoli dlouhych obdobi, v

praxi byvaji nejcastéji vytvareny z dennich kurzi (Rejnus, 2014).

2.2.3.5 Cenovy trend, hladiny podpory a odpory

V soucasné dobé je Casto mozné slySet takové zndmé vyrazy a slogany, jakymi jsou
napiiklad "vzdy obchodujte smérem trendu", "nikdy neupustte trend" nebo “trend je vas
kamarad”. Je evidentni, Ze kvalitni a detailn€é vypracovany koncept trendu je naprosto
nezbytny pro efektivni a Gspésny technicky pfistup k analyze trhu. VSechny nastroje a
metody, které pouzivaji odborni analitikové, maji jediny ucel - pomoci urcit, stanovit a

méfit primarni trend trhu.
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. V obecném smyslu plati, Zze trend je smér trhu, kterym se trh pohybuje. AvSak
nejdiive je nutné si uvédomit, ze ve skute¢nosti se cena nepohybuje po kiivce pouze
nahoru nebo doli, ale kmitd, méni se, osciluje. Pohyby na trhu jsou charakterizovany fadou
zigzagi. Tyto zigzagy pifipominaji sérii postupnych vin s pomérné ziejmymi vrcholy a
propady. Podle toho, jaké viny v dany okamzik prevladaji, je mozné vypozorovat a poznat,
o jaky trend se jedna.

Existuji tfi zakladni typy trendi:

1. Pohyb cen smérem nahoru (Bull Market - by¢i trh — Uptrend) graf €. 8

2. Pohyb cen smérem dold (Bear Market - medvédi trh - Downtrend) graf ¢. 9

3. Ceny se prakticky nepohybuji (Postranni faze — sideways)

Graf. ¢. 8 Uptrend / by¢i trh
Zdroj: Murphy (1999)

Graf. ¢. 9 Downtrend / medvédi trh
Zdroj: Murphy (1999)
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Graf. ¢. 10 Postranni faze / sideways
Zdroj: Murphy (1999)

Hladina podpory — piedstavuje takovou cenovou uroven, pii niz se ma za to, ze
poptavka po akciich pfedmétné spolecnosti je dostatecné silnd k tomu, aby dokazala
zastavit dalsi pokles kurzu a obratila jeho vyvoj smérem vzhtru.

Hladina odporu — ptedstavuje takovou cenovou uroven, pii niz bz méla byt nabidka
akcii schopna zastavit jejich dalsi kurzovy rust a otocit jeho vyvoj smérem doli (Rejnus,
2014).

Technicti analitici se snazi ptfedev§im rozpoznavat cenové hladiny, na nichz se daji
ocekavat zmény ve vyvoji akciovych kurzl (resp. zmény v ristu ¢i poklesu akciovych

trhtt). V souvislosti s tim zakresluji do vytvarenych grafi oba druhy hladin, napt. graf ¢.11.
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Graf. ¢. 11 Prakticky ptiklad hladidny podpory a odpory
Zdroj: Rejnus (2014)
PrestoZze hladiny podpory a odpory ptedstavuji pouze fiktivni ohrani¢eni pohybi
akciovych kurzi, nelze zpochybnovat jejich prakticky vyznam. Ten totiz spociva v tom, ze

“support” a “resistence” vytvorené v minulosti mivaji mnohdy zna¢ny pszchologicky vliv
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na chovani mnoha ucastnikti trhu (zejména téch, kdo se fidi zasadami technické analyzy).
Tim ovlivnuji jejich investorské chovani a potazmo i budouci vyvoj kurzi akcii (Rejnus,

2014).
2.2.4 Indikatory technické analyzy

Indikatory se pouzivaji k analyze soucasného vyvoje na trhu a k odhadu ptipadnych
budoucich cenovych zmén. Existuji stovky dostupnych indikéatorti, které poméahaji
obchodnikiim v jejich rozhodnutich. N¢které z nich se staly obecné velmi populdrnimi,
znamymi a pouzivanymi, jiné naopak zna a pouziva pouze mala hrstka obchodnikl. AvSak
1 tyto indikatory mohou, pfi spravném pouziti, vést k zajimavym ziskiim.

Indikéator zobrazuje hodnotu, ziskanou urcitym matematickym vypocétem z ceny
daného aktiva. Pro vypocet se v naprosté vétSiné piipadl vyuziva pravé cena aktiva, avSak
muzeme se setkat i s indikdtory vypoctenymi z objemu obchodl nebo jinych veli¢in.

Mezi zékladni druhy technickych indikdtori, s jejich pomoci Ize predikovat budouci
vyvoj kurzl jednotlivych akciovych titull, patii:

— Klouzavé primeéry
— Pasmova analyza
— Oscilatory

— Cenové objemové a objemové indikatory

2.2.4.1 Klouzavé praimeéry

Klouzavé priméry /moving averages/ jsou nejvyznamnéj$Simi a v investicni praxi
pravdépodobné 1 nejcastéji pouzivanymi nastroji technické analyzy.

Piednosti klouzavych priméri je jejich schopnost vzhlayovat prudké vykyvy kurzi
(indext) a identifikovat trend, naopak ya jejich slabsi stranku lze povazovat Casové
zpozdéni vytvareni signal@ oproti aktudlnimu vyvoji akciovych kurzd. Pfitom plati, Ze
velikost uvedeného zpozdéni zavisi na delce pouzitych klouzavych priméri (jejichz volba
musi odpovidat dlouhodobosti investice), a na charakteru analyzovaného trendu.

Pti volbé vhodnéhoo druhu klouzavého priiméru by mél byt dodrzovanz nésledujici

pravidla:
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— Pii analyzovani hlavnich trendii je tfeba pouzivat delSi klouzavé prameéry
(napt. 200denni), pii analyzovani stiednédobych trendd praméry
kratkodob¢jsi (napt.50denni), pficemz pouze nékolikadenni klouzavé
praméry lze pouzivat u trenda kratkodobych.

— Pfi analyzovani by¢ich a medvédich trhi je vhodnéjsi volit delsi klouzavé
praméry (aby nedavavaly ptedC¢asné signaly v piipadé pfili§ malych
kurzovych vykyvll), zatimco pifi analyzovani postrannich trhii se jako
vhodné;jsi jevi kratsi klouzavé praméry (jelikoz reaguji rychleji).

— A déle (stejné jako je tomu u grafické analyzy) i zde plati pravidlo, Ze ¢im delsi
sledované obdobi vypoctené klouzavé priméry obsahnou (neboli ¢im delsi
graf vytvoii), tim spolehlivéjsi udaje by mély poskytovat (Rejnus, 2014).

Klouzavych priméra existuje mnoho riznych druhti. Nicméné pokud jde o nejzndméjsi a
nejpouzivanéjsi druhy, jsou jimi predevs§im:

— Jednoduchy klouzavy primér

— Vézeny klouzavy primér

— Exponenciélni klouzavy primér (Rejnus, 2014)

2.2.4.2 Oscilatory

Oscilatory /oscillators/ jsou technickymi indikatory méficimi zménu ceny (kurzu) za
zvolené Casové obdobi. Pro jejich vypocet jsou ovSem zapotiebi nepiruSované a dosti
dlouhé ¢asové fady vstupnich dat, pfi¢emzZ problémem byva i1 spravna volba jejich horni a
dolni hranice (jejiz prekroc€eni je signalem k ndkupu ¢i k prodeji pfedmétnych akeit).

Ptesto, Ze oscilatory lze pouZivat 1 na by¢ich a medvédich trzich (kde vSak Casto
indikuji fale$né signaly), jsou vhodné piedevsim pro postranni trh (kde zase naopak mnoho
jinych technickych prostiedki selhavd). A dalsi jejich vyznamnou spole¢nou vlastnosti je
(stejné jako u klouzavych priméru), Ze ¢im kratsi je délka zvolen¢ho obdobi, tim vice
signalil indikuji a naopak.

Oscilatori existuje znaéné mnoZstvi, mezi nejvyznamnéjsSi a v praxi nejcastéji
pouzivané patii predevsim:

— “Momentum”

— “«Rate of Change»” /ROC/
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— “Relative Strenght Index” /RSI/
— “Moving Average Convergence Divergence” /MACD/ (Rejnus, 2014)

“Momentum”

Jedna se o nejjednodussi typ oscilatorti, jez méii zrychleni ¢i zpomaleni trendu na
zaklad¢ vzajemného porovnani aktualnich uzaviracich kurzl akcii s kurzy platnymi na
pocatku sledovaného obdobi.

Oscilatory tohoto typu rozlisSujeme dvojiho druhu:

Absolutni momentum — vznikd jako rozdil mezi kurzem soufasnym a kurzem
dosazenym pied n obchodnimi dny, neboli:

Momentum (n) = Kurz, — Kurz,_, (1)

Relativni momentum — vznikd jako pomér soucasného akciového kurzu a kurzu
zpozdéného o n obchodnich dnli. Vysledkem je (po vynasobené stem) procento, o které se

kurz akcie zménil za n ¢asovych obdobi, neboli:
Kurz,
Momentum = —— = 100 (2)
Kurz, 4
Nasledujici graf ukazuje ve své horni ¢asti liniovy graf ptlro¢niho vyvoje kurzu akcii
spole¢nosti Volkswagen a v jeho spodni casti s nim souvisejici vyvoj absolutniho

desetidenniho a dvanactidenniho oscilatoru ,,Momentum®.
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Graf. ¢. 12 (absolutni) oscilator typu "Momentum"
Zdroj: Rejnus (2014)
Z logiky véci vyplyva, Ze je-li hodnota oscilatoru “Momentum* kladnd, jedna-se o
vzestupny trend, je-1i zaporna, jde o sestupny trend (Rejnus, 2014).
«Rate of Change» /ROC/
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Oscilator «Rate of Change» je podobny oscilatorim typu “Momentum®, pficemz
udéava relativni zménu soucasné¢ho akciového kurzu vzhledem k hodnoté kurzu platného
pted zvolenym poctem obchodnich dni.

Kurz, — Kurz,_,

ROC,(n) = — * 100 (3)
t—1

Obvyklé délky casového obdobi (n) rostou s délkou investéni strategie, pfiCemz se
zpravidla pohybuji okolo téchto hodnot:
— pii kratkodobé investi¢ni strategii byva n=12
— pfi sttednédobé investicni strategii byva n=25
— pti dlouhodobé investi¢ni strategii byva n=255
ROC je pomérovym ukazatelem oscilujicim okolo nuly (jenz muize byt rovnéz
vycislen v procentech).
Indikace ndkupnich impulzl nastava tehdy, pokud ROC klesd a nabyva velmi
nizkych hodnot;
Indikace prodejnich impulzii nastdva tehdy, pokud ROC roste a nabyva velmi
vysokych hodnot.

Které hodnoty ROC jsou ovSem dostatecné nizké a které dostatecné vysoké musi

investor zvazit sam, a to nejlépe na zéklade grafického znazornéni (Rejnus, 2014).
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Graf. ¢. 13 Oscilator «Rate of Change» /ROC/
Zdroj: Rejnus (2014)
“Relative Strenght Index” /RSI/
Relative Strength Index, ¢esky index relativni sily, byl poprvé piedstaven J. Welles

Wilderem Jr. v knize New Concepts in Technical Trading Systems, a to uz v roce 1978.
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Wilder zde uvadi dva hlavni problémy ve vyuziti oscilatorti. Zaprvé, konstrukce oscilatoru
je ¢asto vyznamné ovlivnéna prudkymi zménami kurzu akcie. Prudky vzestup ¢i propad v
cen¢ akcie ¢trnact dni zpét (pokud pouzivame klasicky 14denni RSI) zpisobi po vylouceni
této hodnoty z vypoctu velky vykyv v oscilatoru, ackoliv soucasna cena akcie vykazuje jen
malé korekce. Druhym problémem je pro Gcely porovndvani potieba konstantniho pasma,
ve kterém se oscilator pohybuje. Wilder proto RSI zkonstruoval tak, aby statisticky
vyhladil prudké zmény kurz a zaroven se pohyboval v pasmu od 0 do 100 (Murphy,
1999). K vyhlazeni pouzil exponencialni klouzavy pramér, aby se vyhnul problému, kdy
se ve vypoctu piestanou vyskytovat vychylena starSi data, kterd v tomto piipadé maji uz
jen malou vahu. Tento problém vsSak postihuje jiné indikatory, naptiklad ROC nebo
Stochastik (Colby, 2003).

Vypocet RSI

Pro kaZzdou rostouci svicku se zjisti rozdil mezi zaviraci a oteviraci cenou, ktery
oznacime U (pro anglické ,,Up*). Podobné pro kazdou klesajici svicku zjistime rozdil mezi
oteviraci a zaviraci cenou, ktery oznacime D (pro anglické ,,Down®).

V dal$im kroku se z hodnot U vypocte exponencidlni klouzavy primér (EMA) za
zvolenou periodu. Kdyz napt. zvolite Wildersem doporucovanou periodu 14, vypocita se
exponencialni klouzavy primér poslednich 14 hodnot U. Timto hodnoty statisticky
vyhladime. Stejn¢€ postupujeme pro hodnoty D.

RS (relativni sila) = (EMA hodnot U)/(EMA hodnot D).

RSI (index relativni sily) = 100 — 100 x (1 /(1 + RS)) (Klimo, 2008).

Vlastnosti

1. Tvar kiivky z definice osciluje kolem hodnoty 50 a drzZi se v pAsmu mezi 0 a 100.

2. RSI byva defaultné vyuzivano na 14denni periodu. Cim mensi ¢asova perioda je
pouzita, tim vice citlivym se oscilator stane a tim vétsi bude jeho amplituda. Pokud tedy
analytik chce, aby mu oscilator ¢astéji produkoval signaly, zmensi ¢asovou periodu, pro
kterou ma byt RSI vypocitavan. Obdobn¢, pokud se Casova perioda zvétsi, RSI bude
produkovat signaly méné ¢asto (Murphy, 1999).

3. V testovani provadéném Colbym na indexu S&P 500 od 4/21/82 do 12/08/00 bylo
zjisténo, ze nejlepsiho vysledku dosahuje Sdenni RSI (Colby, 2003).
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2.2.4.3 Pasmova analyza

Pasmova analyza je metodou vyuzivajici klouzavych prumért. Pracuje se tiemi
kiivkami jimiz jsou klouzavy primér akciového kurzu a horni a dolni hranice tzv. obalky
/envelope/, jez predstavuje pasmo obklopujici kiivku klouzavého priméru. Siika tohoto
pasma, jehoz (horni) hranice odporu a (dolni) hranice podpory jsou kiivky klouzavého
priuméru stejn¢ vzdaleny, mize byt bud procenticky konstatni, nebo se mize meénit v
zéavislosti na volatilit¢ predmétné akcie.

Vseobecné se rozlisuji tii zakladni druhy pasem:

- Procentni pasma

- Bollingerova pasma

- Pasy klouzavych priméru.

Procentni pasmo je nejjednodussi metodou pasmové analyzy. Tvoii se tak, ze se
nejprve vytvoii (zvoleny) klouzavy primér kurzu piredmétné akcie (jenz je stiedem
pasma), od néhoz se nasledné v procenticky urcenych vzdalenostech zakresluji (smérem
nahoru) hranice odporu a (smérem doll) hranice podpory. Z toho vyplyva, Ze procentudlné
se Sifka pasma vic¢i hodnotdm klouzavaho priméru neméni, a tudiz nepostihuje volatilitu
akciového kurzu.

Bollingerovo pasmo je pasmovy indikator, u néhoz se Sitka obalky méni v zavislosti
na volatilité kurzu predmétné akcie. Piesto, Ze umoznuje pouzivat rizné druhy klouzavych
praméri, v praxi se téméf vyluéné odvozuje od jednoduchého klouzavého primért.

Pésy klouzavych primért predstavuji uréity kompromis obou piedchozich pripadu.
Siika téchto pasem je proménliva, aviak nezavisi na volatilité akciového kurzu, nybrz na
volatilité klouzavého priméru kurzu akcie. A stejn€ jako u Bollingerovych pasem lze i zde

Sifi pasma ovlivnovat velikosti smérodatné odchylky (Rejnus, 2014).

2.2.4.4 Cenové objemové a objemové indikatory

Mezi technické indikatory vyuZzivajici objemt (volume) je mozno zatadit jednak tzv.
“cenoveé objemové indikatory” jez pracuji jak s cenovymi, tak i s objemovymi udaji,
jednak “objemové indikatory” jez uvazuji pouze zobchodované objemy (a jsou prakticky

jen doplnujicimi indikatory indikatorti cenovych) (Rejnus, 2014).
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Mezi nevyznamnéj$i druhy cenové objemovych a objemovych indikator patii
zejména:
— Indikator On Balance Objemu,
— Indikator Money Flow Index,
— Indikator Volume Rate-of-change, atd.

V praktické casti této diplomové prace v oblasti skupiny objemovych indikatort
bude vyzkousena tvorba indikatoru On Balance Volume, poté bude néasledovat interpretace
a postupy zacilené ke zjisténi signalu k prode;ji ¢i k nadkupu.

Indikator OBV je nejjednoduss$im a zaroven i nejpouzivanéj$im indikatorem v ramci
skupiny objemovych ukazateld. Indikator se pouzivé predevsim pro kratkodobé spekulace.

Hlavni myslenka, na které je zalozeno praktické pouzivani indikadtoru On Balance
Volume, spociva v tom, ze zmény (vyvoj) indikatoru predchazeji zménam sledovaného
akciového kurzu. Plati, ze jestlize se vSak vyvoj indikatoru OBV opozd’uje za vyvojem
sledovaného akciového kurzu, jeho signaly se povazuji za falesné.

To znamena, Ze:

— Pokud se méni trend indik4toru OBV na trend rostouci, m¢l by zacit akciovy
kurz rtst. Proto se jedna o ndkupni signal

— Pokud se méni trend indikatoru OBV na trend klesajici, mél by naopak zacit
akciovy kurz klesat. Jde tedy o prodejni signal (Rejnus, 2014).

Vypocet indikatoru OBV se sklada ze dvou na sebe navazujicich krok:

Nejprve je zapotiebi zjistit, zda je denni uzaviraci kurz pfedmétné akcie je kladny ¢i
zaporny (vici uzaviracimu kurzu ptedchoziho obchodniho dne). V pfipadé€, Ze je vyssi,
pritadi se (dennimu) objemu zobchodovanych akcii kladné¢ znaménko; Vv piipad¢, Ze proti
pfedchozimu kurzu poklesl, ptifadi se objemu zobchodovanych akcii znaménko zaporné.

Nasledny krok vypoctu potom spocivd vtom, Ze se vezme hodnota OBV
pfedchoziho dne a podle znaménka se k ni bud® pficte (nebo naopak od ni odecte) objem
obchodti bézného dne. (Pouze v piipadé, Ze by se kurz akcie proti pfedchozimu kurzu

nezménil, zastala by hodnota OBV stejnd jako minuly den) (Rejnus, 2014).
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3 Vlastni prace

Tato kapitola se zamétuje na praktické vyuziti indikdtori popsanych v metodice a
opira se o poznatky ziskané béhem zpracovani teoretické Casti diplomové prace pomoci
literarnich reSer$i. Jak jiz bylo zminéno v metodice, technické indikatory budou
konstruovany na zéklad¢é redlnych dat spolecnosti Komercéni Banka, a.s.pomoci demo-
accountu umisténém na webu https://live-trader.markets.com. Sledované ¢asové obdobi je
vymezeno rozmezim od 01. 07. 2016 do 30. 06. 2017.

3.1 Technicka analyza akcii Komer¢ni Banky, a.s.

3.1.1 Indikator Slow Stochastic

(Nastaveni parametri: %K — 9, %D — 3, zpomalovaci parametr — 3)

Stochastic patifi mezi netradi¢ni netrendové indikatory a lze o ném fici, Ze je velmi
uzitecny, ucinny a efektivni. Na zaklad¢ této skuteCnosti je pfirozené, ze jde o hojné
pouzivany a velmi oblibeny indikator ve sféfe trhu a obchodu. Neexistuje univerzalni
nastaveni optimalnich parametrii indikatoru, zkuSeni obchodnici proto voli parametry
individudlné a adekvatné vzniklé situaci. V daném ptipad¢ byly pouZzity a aplikovany

primérné parametry, které jsou nabizeny pocitacovym programem.
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Graf. ¢. 14 indikator Slow Stochastic period 01.07.2016 — 30.06.2017

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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3.1.1.1 Extrémy

KOMERCNI 945.10 945.10 931.05

Komercni banka a.s., CFD

oesuf——1 3 o3 T En . i

Aug er 16.09 Oct  17.10 Nov 16.11 Dec 1612 2017 1601

Graf. ¢. 15 Indikator Slow Stochastic - signal extremt

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Lze konstatovat, ze analyza extrému je velice jednoduchd, a z toho diivodu je také
mozné snadno zaznamenat existenci mnoha faleSnych signali. Pro vystiznéjsi analyzu
extrému vyskytujicich se v oblasti kiivky K bylo vhodné rozsitit okruh primérného pasma
za ucelem kvalitnéjSiho rozpoznani a pozorovani signald, které piekracuji horni hranici
dosahujici hodnoty 90 % a dolni hranici vykazujici hodnotu 10 %. Z nasledujiciho grafu je
mozné vycist, Ze k vyznamnému obratu a zmén€ v ramci vyvojového trendu doslo
18.07.2016, kdy hodnota %K kiivky (rizova kiivka na grafu ¢. 15) se dostala do
prekoupené hranice a nasledné zacal byt evidentni vyznamny pokles v cenach. Pokles s
drobnymi vykyvy trval do zati 2016, kdy se trend vyvoje otoCil smérem nahoru, o ¢emz
také signalizuje kiivka %K. Je patrné, Ze timto zplisobem trend pokracoval ve svém vyvoji
v prubehu celého roku a graf znazoriiuje dostatecné mnozstvi signald k prodeji. Signaly k
prodeji jsou v grafu oznaeny modrymi ¢tverci, zatimco signdly k nakupu jsou oznaceny

¢tverci zluté barvy.
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3.1.1.2 Protnuti kiivky %K kiivkou %D
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Graf. ¢. 16 Slow Stochastic — protnuti kiivky %K kiivkou %D
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Dalsi zptisob interpretace indikatoru prezentuje, Ze v piipad¢ protnuti linii %K a %D
dojde ke kratkodobé zméné trendu.V ptipadé, kdy se kiivka %K protne s kiivkou %D
sméfujici ze spodu vzhlru, znamend to signal k nakupu. Pokud je smér kiivky opacny
(protne ji shora dolti), pak se v tomto piipadé jednd o signal k prodeji. Dulezité je si
uvédomit, ze indikator Stochastik obvykle generuje vétsi mnozstvi signald, takze muze
dojit k situaci, kdy se mezi nimi objevi signal faleSny, ktery je vSak zpracovan v rdmci
celkového objemu signalti a mizZe nasledné zkreslit finalni vysledky. Je tedy vzdy dobré a
potiebné vyuzit jesté dalsi indikator zacileny na filtrovani téchto typt signald.

Na grafu €. 16 jsou signaly k nakupu oznaceny modrou vertikalni ¢arou.

Pokyny k prodeji jsou oznaceny oranzovou vertikalni ¢arou. Pokud by obchdonik
diisledné a peclivé sledoval pribéh a vyvoj daného signalu, je mozné, Ze by zaznamenal
Jisty uspéch ve svém podnikani.

Zluté ¢tverce prezentuji signaly, které by mohly poskytnout nespravné &i zkreslujici
informace, a proto by obchodnik nemél délat ukvapena a unahlena finalni rozhodnuti, ale
naopak, mél by si ovéfit stavajici trend vyvoje pomoci dalSich indikéatortt a sviij dalsi

postup pecliveé rozvazit a promyslet
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3.1.1.3 Analyza divergenci

Dalsi metodou vyuziti signali stochastického oscilatoru je studium jeho divergenci

(nesouladu mezi cenovym grafem a kiivky oscilatoru).
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Graf. ¢. 17 Slow Stochastic - analyza divergenci
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pomoci grafu ¢. 17 lze vypozorovat, ze v polovin€ mésice srpna roku 2016 doslo k
byci divergenci. Je patrné, ze se v srpnu roku 2016 vytvotilo hluboké dno a poté jesté
hlubsi dno, pficemz se paralelné¢ vytvofil vyznamny propad v pieprodané zéné a
nasledoval mensi propad (propady jsou oznaeny Zzlut€). Ihned poté kiivka %K (riZova
kiivka) protnula zdola kiivku %D (Cervena kiivka).

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze ukazatele Slow Stochastic 1ze povazovat za pomérné
pfinosné a pozitivni. Jejich hlavni nevyhodou je bezprostiedni okamzZita reakce na jakékoli
zmény cen, coZ muze vést k existenci a vyskytu mnoha faleSnych signalii, zejména pfti
aplikaci na menSich €asovych tsecich. AvSak je zfejmé, Ze indikator mize byt uziteCny a
prospesny pro kratkodoby vstup na trendovou stranu a rovnéz je Casto pouzivan jako filtr

pro dalsi indikatory a naopak.
3.1.2 Indikator MACD

(Nastaveni parametrii: kratkodoby EMA — 12, dlouhodoby EMA — 26, trigger —9)
Dal$im indikatorem, ktery bude otestovan v ramci této diplomové prace, je MACD.

Tento indikator je velmi oblibeny a patfi mezi nejpouzivanéjsi a nepopularnéjsi metody v
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oblasti technické analyzy. MACD je obecné povazovan za jeden z nejspolehlivéjSich
indikéatorti pouzivanych technickou analyzou. Indikator kombinuje vlastnosti klouzavych

pramérii a zaroven vSak vykazuje vlastnosti oscilatort.
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Graf. ¢. 18 Indikator MACD

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Na uvedeném grafu ¢.18 jsou konkréné¢ hodnoty exponencidlniho klouzavého
priméru s periodou 26, od které je odectena hodnota exponecialni klouzavého primeéru s
hodnotou 12. Vysledek je zndzornén modrou linii. Signalni kiivka je zndzornéna zelenou
lini.

Rostouci trend je zobrazen hodnotami indikatoru nad nulou, klesajici trend
hodnotami pod nulou.

MACD = EMA (12) - EMA (26)

Signalni kiivka = EMA (9)

MACD je trendovy indikator, a proto dava velmi dobré signaly v trendové Casti trhu.
Naopak se nedoporuCuje jej pouzivat v piipadé, ze trh se dostal do netrendové oblasti.

Existuji tfi zdkladni metody vyuziti MACD pii obchodovani a jsou to:
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3.1.2.1 Prekiizeni kiivky MACD a kiivky EMA

Jednim ze zplsobu interpretace je piekiizeni MACD a signélni linie. Dlouhy
(nédkupni) signal se vygeneruje ve chvili, kdy je MACD pod nulou a protne ze spodu

signalni linii.
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Graf. ¢. 19 Indikator MACD - Piekiizeni kiivky MACD a kiivky EMA
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Signal k nédkupu — vyznamné nakupni signaly jsou oznaceny na grafu ¢. 19 Zlutou
Sipkou. Néakupni signaly byly generovany v prosinci roku 2016 a v ervenci roku 2017.

Signal k prodeji — na vstup do kratké pozice ukazuje protinani MACD signalni linii
shora smérem doli. Mozné pozice vstupt do kratké pozice nam ukazuji modré Sipky na
grafu ¢. 19.

Falesny signal — jako kazdy jiny indikator, i MACD muze poskytovat investortim i
falesné signaly, proto by zkuSeny odbornik mél umét tyto signaly vCas rozpoznat a
ignorovat je. Z grafu lze vycist, ze na konci prosince roku 2016 a v srpnu roku 2017 se
objevily falesné signaly, které ukazuji na pokyn k prodeji, i kdyz cena zbozi vykazuje stale

rostouci tendenci.
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3.1.2.2 Ptekiizeni MACD a nulové linie

Podobné jako v piedchozim zpilisobu interpretace, 1 v tomto pfipad¢ je k analyze
trendového vyvoje vyuzivano piekiizeni dvou hranic. AvSak je nutné podotknout, Ze v
tomto ptipad¢ je Upln€ vynechana a opomijena signalni linie a vyuzita byla pouze nulova

hranice a MACD.
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Graf. ¢. 20 Indikator MACD - Piekiizeni MACD a nulové linie
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Modré¢ Sipky v grafu €. 20 poukazuji na long signal, protoze doslo k protnuti nulové
hranice zdola. Vysledek tohoto zpiisobu interpretace indikatoru MACD koresponduje s
pfedchozim vysledkem interpretace pomoci pirekiizeni kiivky MACD a kiivky EMA.
Signal k nakupu pro investora byl generovan na konci prosince roku 2016 a v Cervenci
roku 2017.

Moznost vstupu do kratké pozice je mozny prohlédnout na stejném grafu, signaly
jsou oznaceny pomoci zluté Sipky. V listopadu roku 2016 a v kvétnu roku 2017 doslo k

protnuti nulové hranice MACD shora, je tedy ziejmé, Ze investor mohl zaznamenat signal
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k prodeji. Pti porovnani obou zpusobl interpretace se da se fici, ze z hlediska analyzy
daného zpisobu nelze identifikovat a blize specifikovat vSechny moznosti vstupu do kratké
pozice a je evidentni, ze protinani kiivek MACD a EMA udéava pon€kud piesnéjsi a
spolehlivéjsi vysledek.

Na zaklad¢ pozorovani a zkoumani dané¢ho zptlisobu interpretace se da rozpoznat a
vSimnout si vétsiho poctu faleSnych signalt. V tomto piipadé je patrné, Ze neni k dispozici
zadny zpUsob, ktery by naznacoval ¢i doporucil, jak spolehlivé filtrovat dobré a Spatné
signaly. Je proto vhodné a zddouci doplnit tento systém o dalsi indikator.

Po skonceni prace s indikdtorem MACD lze konstatovat, Ze pravé tento ukazatel
udava mnohem presnéjsi a exaktnéj$i vysledek nezli ostatni indikatory a lze jej tedy
doporucit k oveéfovani a potvrzovani vysledkd ziskanych pomoci jinych indikatort.
Indikator MACD se da rovnéZ pouzit pro zkoumani vysledki a analyzu vSech
prezentovanych obdobi, a to jak pro analyzu mésicnich dat, tak i k analyze dlouhodobych
trendl. Tento indikator 1ze doporucit za ucelem odborného zhodnoceni a analyzy atributii
vyplyvajicich z dlouhodobého obchodovani a rovnéz za ucelem identifikace a nastinéni
dlouhodobéjsich trendl, jelikoz indikétor patii ke skupin€é klouzavych primért, které
vysilaji signaly vzdy s urcitym zpozdénim. V této souvislosti je vhodné pfipomenout, Ze se

nedoporucuje tento indikator pouZzivat v ptipadé€, kdy se trh dostal do netrendové oblasti.
3.1.3 Indikator Boolingerova pasma

(Nastaveni parametri: SMA — 20, smérodatna odchylka — 2)

Indikator Boolingerova pasma patii ke skupiné pasmové analyzy a umoziiuje
porovnavat volatilitu a relativni cenové urovné v pribéhu zvoleného casového obdobi.
Indikator se sklada ze tii kiivek:

1. jednoduchy klouzavy primér (SMA), zluta ¢ara, graf ¢.21

2. horni pasmo (SMA plus 2nasobek smérodatné odchylky), rizova ¢ara, graf ¢.21

3. dolni pasmo (SMA minus 2nasobek smérodatné odchylky), modra ¢éra, graf ¢.21
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Graf. ¢. 21 Indikator Boolingerova pasma

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Je tfeba si uvédomit, Ze Bollingerovo pasmo slouzi pfedev§im ke zvyraznéni a
zdiraznéni jinych analytickych technik a indikatort. Je vSak ziejmé, Ze neni vytvofeno za
ucelem urceni a determinovani prodejnich nebo nakupnich signald. Pomoci Bollingerova
pasma lze identifikovat obdobi vysoké a nizké volatility a rovnéZ diagnostikovat obdobi,

kdy jsou ceny na extrémnich, tj. dlouhodobé& pravdépodobné neudrzitelnych urovnich.

3.1.3.1 ZuZeni a roz$ifeni pasma

Na zaklad¢ pozorovani a analyzy §ife a celkového rozsahu Bollingerova pasma lze
jednak ziskat konkrétni informace a tdaje o soucasném aktudlnim stavu, ve kterém se
praveé nachazi trh, a rovnéz je mozno identifikovat stupent a miru jeho volatility. V mist¢,
kde se pasmo zuzuje, 1ze pozorovat signalizaci konsolida¢ni oblasti s nizkou volatilitou, po
niz dochazi ke zméng. Naopak rozSifeni padsma signalizuje konec aktudlniho trendu a
zaCatek nového sméru véetné nastoleni novych tendenci v rdmci dalSiho vyvoje.

K vyraznému rozsifeni pasma a zmén¢ trendu doslo v ¢ervenci 2016 a v unoru 2017,

coz nazorn¢ dokladaji znazornéni prezentovana v grafu €. 21, jez jsou graficky oznacena
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pomoci ¢ervené Sipky. Z grafu je rovnéz ziejmé, ze k zizeni pasma doslo v zaii roku 2016
a v dubnu roku 2017, pficemz mista dokladajici zizeni jsou oznafena zlutou Sipkou v
grafu €. 21. Uvedena mista vSak nejsou povazovéana za piimé prodejni ¢i nakupni signaly,
spiSe by méla pouze informovat investora o konkrétni aktualni situaci na trhu a soucasné
posilit nebo naopak oslabit signaly vyplyvajici z vysledki aplikaci dalSich pouZzivanych
indikatort.

Lze vydedukovat, ze vyhodou Bollingerovych pasem je, ze pomérné piesné¢ a
spolehlivé urcuji obdobi vysoké a nizké volatility, determinuji a specifikuji existujici
extrémy trhu, které vSak nejsou z kratkodobého hlediska udrzitelné. Naopak nevyhodou
indikatoru je, ze pouzitim a aplikaci samotného pasma nelze pifesné identifikovat a
rozpoznat signaly k prodeji ¢i k nakupu. Z tohoto diivodu by mél investor pouzit i dalsi
indikatory, avSak rovnéz by si mél uvédomit skutecnost, ze velké mnozstvi indikatort vzdy
nutné neznamend ziskani kvalitniho vystupu. Je tfeba pochopit, ze kazdy indikator je
zalozen a funguje na jiném principu, a proto produkuje riizné signaly. Na zaklad¢ tohoto
zjisténi je vhodné navrhnout a doporucit kombinaci a koordinaci s jinymi trendovymi

indikatory, napft. ukazateli MACD.
3.1.4 Index relativni sily (RSI)

(Nastaveni parametrii: obdobi 14)
Index relativni sily patii ke skupin¢ oscilatort a lze jej zaradit mezi nejpopularnéjsi a

v

nejznaméjsi indikatory vyskytujici se v této kategorii. VySe hodnoty indexu se pohybuje v
limity dosahujici urovneé 70, 50, 30, které slouzi k identifikaci a stanoveni, zda trh je
piekoupeny nebo naopak preprodany. Pokud se indexni hodnota pohybuje v urovni
dosahujici nad 70 bodi (modra Cara, graf ¢. 22) signalizuje to skuteCnost, ze trh je
ptekoupeny a v disledku toho se da s nejvétsi pravdépodobnosti ocekdvat pokles cen.
Pokud se hodnota indexu pohybuje v trovni pod 30 body (zlutd ¢éra, graf €. 22), jedna se
naopak o signdl, Ze trh je pieprodany.

Dle udaji a informaci, prezentovanych v odborné literatutfe, lze akceptovat
doporucené denni rozpéti v rozsahu 14 dni, pficemz plati, Ze ¢im kratsi je denni rozpéti,

tim vétsi indikator zaznamenava kolisani.
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Graf. ¢. 22 Index relativni sily (RSI)

(Zdroj: vlastni zpracovani)

3.1.4.1 Extrémni hodnoty

Na zéklad¢ udajii uvedenych v grafu ¢. 22 lze konstatovat, ze k prekroceni horni
hranice 70 bodl (Zluté oznaceni) doSlo na konci mésice fijna roku 2016 a v tnoru roku
2017, coz znamend, Ze trh se v tomto obdobi nachazel v pirekoupené zéné a tudiz byl
generovan signal k prodeji.

K ptekro€eni spodni limitni hranice 30 bodli (modrozelené oznaceni) ve vybraném
casovém rozmezi nedoSlo, avsak je patrné, ze kiivka se znacné ptiblizovala dolni hranici
vsrpnu roku 2016. Je nutné podotknout, Ze vnimani této hodnoty v ramci dolniho
hrani¢niho signalu v§ak mizZe byt z hlediska investora pomérné matouci informaci. Proto
se pro dosazeni vice pfesnéjSich a spolehlivéjSich vysledkli doporucuje pouZzivat rovnéz
dalsi indikatory, zejména trendové indikatory. Tato kombinace by méla pomoci zamezit a
zabranit tvorbé a formovani faleSnych signald, popfipadé¢ je maximalné redukovat v

obdobich silnych trendt. Jednou z dal$ich moznosti je zmensit denni rozpéti, tim se zvysi
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pocet kolisani, ale investor by si musel uvédomit, Ze tim se také zvysi pocet faleSnych

signal.
3.1.4.2 Divergence

Divergence patii rozhodné mezi nejslozitéjsi a nejkomplikovanéjsi zpiisoby
interpretace s ohledem na zacinajiciho obchodnika. Pfi zjiStovani a hledani divergenci ve
sledovaném obdobi byla nalezena skryta divergence byciho typu, jeZ je oznacena kratkou
modrou ¢arou na grafu ¢. 23.

Vznik a rozvoj ndkupniho signalu lze pozorovat na konci mésice listopadu roku
2016, kdy cenovy graf vytvofil niz§i dno pravé v tu chvili, kdy graf oscilatoru RSI vytvofil
vyss§i dno, a v disledku toho lze pozorovat zménu ceny akcii, jeZ se nasledné vydala

smérem nahoru.
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Graf. ¢. 23 Divergence
(Zdroj: vlastni zpracovani)
Dle riznych zplsobt a typli moZnych interpretaci 1ze konstatovat, Ze indikator RSI

udava jiné, ponékud odlisné signaly, a proto findlni rozhodnuti spociva na konkrétnim

49



investorovi, je na zaklad¢ uvahy a analyzy zjisténych vysledkti musi rozhodnout a zvolit si,
ktery ze zptsobii bude preferovat a s jakymi dal$imi ukazateli bude nadéle pracovat.

Na zéavér Ize konstatovat skutecnost, ze RSI lze povazovat za velmi silny, vlivny a
mocny indikator. Je zfejmé, ze je s oblibou pouzivan a aplikovan mnoha obchodniky.
Velkou vyhodou tohoto indikatoru je schopnost pomérné adekvatné predpovidat zménu a
dalsi pravdépodobny vyvoj trendu. Pokud totiz dojde k situaci, kdy hodnota RSI stoupne
nad limitni hrani¢ni hodnoty 70 ¢i pod 30, je patrné, ze pravdépodobnost uspésného
ziskového obchodu je velmi vysokd. Tyto hodnoty totiz pfedstavuji vysoce extrémni
hrani¢ni limity vzhledem k celkovému vyvoji indikatoru. V takovychto ptipadech je velmi
zadouci a potiebné, aby obchodnik oteviel pozici smérem do protisméru soucasného
trendu. Konzervativni investor si miize tento signal jeSté navic nechat potvrdit a ovéfit
pomoci jiného indikatoru. Takovy obchod ma vysokou pravdépodobnost uspéchu.

Urcitou nevyhodou miZze byt u tohoto typu indikatoru nedockavost a netrpélivost
investora. V pfipad¢, kdy RSI pfesahne limitni hranice 70 nebo 30, jde o signal, jez
ukazuje na skutec¢nost, Ze soucasny trend vyvoje bude zménén. Otazkou vsak zlstava, kdy,
v jakém Casovém horizontu. Je tieba zminit, ze v nékterych ptipadech se stava, Ze 1 po
ptekro€eni téchto hrani¢nich hodnot kurz instrumentu pokracuje i nadéle ve sméru svého
zapocatého trendu a ne¢kdy je evidentni, ze i velmi extrémné. Z tohoto divodu je mozno
povazovat za lepSi a vhodnéj$i variantu jednani spiSe pockat, zdrzet se jakéhokoli
undhleného jednani a nechat si zménu trendu ovéfit a potvrdit jeSté n€jakym dal§im

technickym indikatorem.
3.1.5 Indikator On Balance Volume (OBV)

OBV je mozZzno prezentovat jako posledni indikator technické analyzy, ktery bude
vyzkouSen a otestovan v ramci této diplomové prace jako jeden ze skupiny objemovych
indikatort. Je tfeba vychazet z pfedpokladu, ze primarnim vychodiskem a principem
indikatorti objemu je zachycovani toku penéz, pfi¢emz hlavnim cilem je zachytit a
zaznamenat zmeénu toku v nartstajici tendenci oproti toku ptfedchozimu a timto zpiisobem
poskytnout informace a udaje o tom, jakym smérem by se trh mohl dale orientovat a
vyvijet. Za hlavni dispozi¢ni pfedpoklad modelu lze povazovat myslenku, Ze zména

objemu predchdzi zméné ceny.
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Graf. ¢. 24 Indikator OBV - zména trendu OBV
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Zpusob interpretace zmeény trendu souvisi s vychozim tvrzenim Dowovy teorie, které
je zaloZeno na myslence, Ze zmény a vyvoje objemu potvrzuji a verifikuji zmény a vyvoje
trendd. Za signal k prodeji je povaZovana zména trendu OBV smérem ke klesajici
tendenci, v opacném piipad¢, kdy se trend zméni na rostouci, jedna se o signal k ndkupu.
Dulezité je ptistoupit k uzavieni pozic a stanovisek az ve chvili, kdy je nepochybné patrna
zména trendu.

Signal k prodeji — na zdkladé pohybu a vyvoje cen akcii spole¢nosti Komercni
banka, a.s. znazornénych pomoci grafu €. 24 Ize konstatovat, Ze k signalu k prodeji doslo v
srpnu roku 2016 a rovnéz na zacatku listopadu roku 2016 (signaly jsou oznaceny modrou
Sipkou). Ze zndzornéni je patrné, ze v Casovém rozmezi mésicll srpna az zafi roku 2016
ceny dosahovaly svych minimdlnich hodnot a rovnéz kiivka OBV klesala smérem k
minimu, coZ potvrzovalo permanentni klesajici trend, na jehoz zéklad€ 1ze vyvodit zavér,
ze bylo bezpetnéjsi a vyhodnéjsi obchodovat ve sméru trendu.

Signal k ndkupu — pomoci pozorovani a zkoumani stejného grafu (¢. 24) 1ze rovnéz

konstatovat, ze ndkupni signaly byly generovany v ¢ervenci roku 2016, v mésici fijnu roku

51



2016 a rovnéz v unoru roku 2017. Signéaly k nakupu jsou v grafu oznaCeny Cervenou
Sipkou.
Po skonceni a uzavieni prace s indikdtorem OBV byly autorkou préace zjistény,
vyzkoumany a stanoveny nasledujici silné stranky:
— indikator je pomérné jednoduchy a nekomplikovany, tudiz je pfiznivy a
vhodny pro zacinajici a nezkusené obchodniky,
— indikator porovnava zmény objemu cennych papirti vic¢i zméné jejich ceny,
neni odvozen piimo od ceny na rozdil od jinych technickych ukazatelt,
— sniZuje a minimalizuje riziko pfi otevieni pozice,
— da se pouzit a aplikovat na vSech time frame.
Mezi slabé stranky indikatoru OBV autorka prace fadi nasledujici atributy:
— zména ve vyvoji trendu se projevi rychleji, nezli je prezentovana na grafu,
— indikator udava zna¢né mnozstvi riznych signald,
— vystupni podminky a vysledky vyzaduji aplikaci kombinace indikatorti a dalsi

ovéfeni a potvrzeni pomoci dalSich indikatorg.

52



4 Vysledky a doporuceni

Je mozno pozorovat, ze cenovy vyvoj akcii spoleCnosti Komercni banka, a.s. se ve
sledovaném obdobi pohyboval dostate¢né rovnomérné. Ceny se pohybovaly v rozmezi
hodnot od 810 do 990 K¢ za kus. Je tfeba zminit, Ze hlavnimi svétovymi udalostmi roku
2016 byly jednak referendum o ukonceni ¢lenstvi Spojeného kralovstvi Velké Britanie v
Evropské unii, zndmého jako Brexit (dle anglickych vyrazii Britain a exit), ktery se konal
23. ¢ervna 2016, jednak letni olympijské hry v brazilském Rio de Janeiru v obdobi od 5. 8.
- 21. 8. 2016 a rovnéz volba nového prezidenta ve Spojenych statech, ktery dosahl
kone¢ného vitézstvi dne 8. listopadu 2016. Je tieba zdlraznit skute¢nost, ze 1 kdyz se
technickd analyza disledné a detailné nezaméifuje na makroekonomické ani
mikroekonomické faktory, je zfejmé, ze tyto svétové udalosti mohly vyvolat urcité
vyznamné a podstatné zmény v oblasti tvorby, vyvoje a sméru trendu.

V ramci dané diplomové prace byla provedena technickd analyza akcii spolecnosti
Komer¢ni banka, a.s. pomoci péti indikatori vySe popsanych v kapitole vénované
metodice. Hlavnim cilem bylo vyzkouSet a ovéfit tvorbu indikatord, a to predevsim
prostfednictvim urceni optimalniho nastaveni parametrti a rovnéz odhalenim nakupnich a
prodejnich signalli, coz prezentované indikatory poskytuji a umoziuji. Vysledky jsou
shromaZzdény a ptedloZeny v tabulce €. 1.

Po ukonceni prace s oscilatory lze fici, Ze pravé ony udavaji a vysilaji mnohem
piesnéjsi a spolehlivéjsi signdly, a tudiz se daji doporucit do pozice hlavniho indikétoru.
Ziskané vysledky a vystupy je mozny nasledné ovéfit pomoci objemovych indikatort
neboli prostfednictvim pasmové analyzy. Je zifejmé, Ze oscilatory poskytuji
nejspolehlivéjsi vysledky v obdobich, kdy na trhu neexistuje jednoznaény trend (ceny se
pohybuji v ur¢itém pasmu mezi supportem (podporou) a resistanci (odporem), které se jim
nedafi prolomit). Je mozno pozorovat, ze kdyz se trh pohne ur€itym smérem, dojde k
prolomeni supportu, respektive resistence, a na trhu vznikne trend, kdy indikator miize
udavat signdly o tom, Ze trh je bud’to pfekoupeny nebo pieprodany a hodnoty indikatoru se
udrzi delsi dobu v extrémnich pasmech.

Z tabulky €. 1 je patrné, Ze nejvetsi pocet signali informujicich o prodeji ¢1 ndkupu
poskytoval indikator Slow Stochastic. Tento indikétor je velmi citlivy na zmény trendu, a

proto je také vhodné jej doporucit jako optimélni metodu pro exaktni posouzeni rychlosti

53



trhu. Slow Stochastic mize poukazat na potencidlni zménu trendu rychleji nez jiné
ukazatele.

Ukazate]l MACD kombinuje vlastnosti klouzavych priimért a zaroven vSak vykazuje
vlastnosti oscilatorii. MACD indikator vyjadiuje vztah mezi dvéma klouzavymi praméry.
V praktické casti dimplomové prace se jedna o prezentaci rozdilu klouzavych praméra
EMA12 a EMA26. Trigger piedstavuje devitidenni exponencialni klouzavy prumér. Je
ziejmé, ze ukazatel MACD generoval men$i pocet signali oproti indikatoru Slow
Stochastic, avSak ukazuje piesnéji vstupni body do pozice.

Signaly poskytnuté oscilatorem RSI jsou odlisné od signalii zobrazenych pomoci
indikatoru MACD. Zvolené ¢asové rozpéti vykazuje hodnotu 14 a hlavni ptinos indikatoru
RSI spociva predev§im v tom, Ze napomahd stanovit a urcit, zda je trh prekoupeny nebo
pfeprodany. Je ziejmé, Ze podstatnou vyhodou oscildtoru RSI ve srovnani s jinymi
podobnymi oscildtory je skutecnost, ze je standardizovany, a tudiz mize dosahnout pouze
hranic hodnot pohybujicich se mezi limitnimi hodnotami 0 az 100. Z tohoto divodu je u
RSI pomérné snadné urcit a stanovit, ve kterém okamziku nastavaji stavy pieprodeje nebo
ptekoupenosti, a v dbsledku toho je moZzno pozorovat a zaznamenat vysilani
odpovidajiciho obchodniho signélu. Doporucené jsou hodnoty piesahujici limity pies 70 a
pod 30, avSak v praxi se situace miize vice ¢i mén¢ liSit a vykazovat specifické elementy, v
disledku ¢ehoz si investor miize sam zvolit vEtSi a $ir$i pasmo, presahujici naptiklad
hodnoty nad 80 a klesajici pod 20.

Vyuziti a aplikace Boolingerova pasma umoziuji urcit a determinovat obdobi vysoké a
nizké volatility v rdmci celkového cenového vyvoje akcii spolenosti Komeréni banka,
a.s.. Je v8ak tfeba podotknout, Ze tento indikator je vhodné povaZovat spiSe za pomocny,
nezli primarni a maximalné G¢inny ve sféfe mezi vSemi aplikovanymi a vyzkouSenymi

technickymi indikatory v této diplomové praci.

54



Slow Stochastic

Zafazeni

Zafazeni Technika Nastaveni parametri: Signal k ndkupu Signal k prodeji
21.07.2016
05.09.2016
01.03.2017 26.10.2016
, , 03.12.2016
Extrémy %K -9, %D — 3, zpomalovaci parametr —3 20.04.2017 02.01.2017
22.05.2017 26.02.2017
18.03.2017
16.05.2017
01.08.2016
netrendové oscilatory 17.07.2016 20.07.2016
03.11.2016 10.09.2016
10.12.2016 14.11.2016
17.01.2017 07.01.2017
Protnuti kfivky %K kfivkou %D %K -9, %D - 3, zpomalovaci parametr -3 02.02.2017 17.02.2017
01.03.2017 17.03.2017
14.03.2017 18.04.2017
01.04.2017 01.05.2017
05.04.2017 03.06.2017
20.05.2017

Analyza divergenci

%K -9, %D - 3, zpomalovaci parametr —3
MACD

trendové oscilatory

Zafazeni

Technika Nastaveni parametri: Signal k nakupu Signal k prodeji
01.11.2016
T e iR . 3 P a . 01.12.2016

Prekfizeni kfivky MACD a kfivky EMA | kratkodoby EMA — 12, dlouhodoby EMA — 26, trigger —9 58082017 24.02.2017
o 19.05.2017

.10.
T o] 2 il 3 p a . 03.10.2016 16.11.2016
Prekiizeni MACD a nulové linie kratkodoby EMA —12, dlouhodoby EMA — 26, trigger—9 20.12.2016 RN

17.07.2017 T

Technika

Boolingerova pasma
Nastaveni parametri:

Signal k nakupu

Signal k prodeji

pasmova analyza

ZUZeni a rozsifeni pasma

SMA —20, smérodatna odchylka -2

Index relativni sily (RSI)

zjevné zuZeni pasma v
obdobi od 01.01.2017
do 05.02.2017

zjevné rozsireni pasmav

odbobi od 20.07.2016 do
03.09.2016

ataké od 05.02.2017 do
12.03.2017

On Balance Volume (OBV)

Zafazeni Technika Nastaveni parametrd: Signal k nakupu Signal k prodeji
At . 24.10.2016
osciltor Extrémni hodnoty obdobi 14 20,03.2017
Divergence obdobi 14 Listopad 2017

Zarazeni Technika Nastaveni parametri: Signal k nakupu Signal k prodeji
04.07.2016
objemovy indikétor Zména trendu = 22.10.2016 Z%;gig
28.01.2017

Tab. ¢. 1 Shormazdéni dosazenych vysledki pomoci technickych ukazatelt

(Zdroj: vlastni zpracovani pomoci MS Excel)

Doporucené obchodni pokyny v obdobi od 1. 7. 2016 do 30. 6. 2017

Investovani lze povazovat za dlouhodobou obchodni strategii zacilenou na budouci

zhodnoceni nebo dosazeni zisku v urcité formé. Zpravidla jsou obchodni instrumenty

drzeny v dlouhych intervalech (mnoha mésict az rokl1). Obchodovani neboli trading je ve




vetsing pripada zalozeno na kratkodobém horizontu a snaze spekulovat a nasledné vydélat
na kratkodobych pohybech cen zvolenych obchodnich instrumentd.

Pomoci technické analyzy byl sledovan trend ro¢niho vyvoje akcii spole¢nosti
Komerc¢ni banka, a.s. a pomoci riznych indikator byly odhaleny ndkupni i1 prodejni
signaly. Tyto zjisténé signdly jsou pouzity jako podklad pro sestaveni strategie
obchodovani a jsou uvedeny v tabulkach ¢. 2 az 5.

Za predpokladu, ze obchodnik je ochotny nakoupit 1000 kusi akcii spolecnosti
Komerc¢ni banka a.s. a nakup uskutecni ve sledovaném obdobi od 1. 7. 2016 do 30. 6.
2017, byly sestaveny modely prezentované v tabulkach €. 2 az 5. Zprosttedkovatelem

— Poplatky obchodnika: - 0,35 % z objemu obchodu (min. 40 K¢ - max. 1190
K¢).
— Poplatky trhu: - 0,01 % z objemu obchodu (min. 10 K¢ - max. 4000 K¢&) (dle

ceniku zékladnich sluzeb Fio Banky a.s.)

Smeér: nakup
Mnozstvi: 1000 kust akcii
Cena za kus: 828 k¢

Objem obchodu: 828 000 k¢
Poplatek obchodnika 1 190 k¢
Poplatek trhu 82,8 k¢
Celkovy poplatek 2 980,8 k¢
Celkové naklady 830 980,8 k¢

Tab. ¢. 2 Ptiklad nakupu akcii spolecnosti Komer¢ni Banka, a.s. dne 03.10.2016

Zdroj: vlastni zpracovani

Smér: prodej
Mnozstvi: 500 kust akeii
Cena za kus: 941 k¢

Objem obchodu: 470 500 k¢
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Poplatek obchodnika 1190 k¢
Poplatek trhu 47,05 k¢
Celkovy poplatek 1237,05 k¢
Celkovy zisk 469 262,95 k¢

Tab. ¢. 3 Priklad nakupu akcii spole¢nosti Komeréni Banka, a.s. dne 16.11.2016

Zdroj: vlastni zpracovani

Smér: nakup
Mnozstvi: 500 kust akcii
Cena za kus: 840 k¢

Objem obchodu: 420 000 k¢
Poplatek obchodnika 1 190 k¢
Poplatek trhu 42 k¢
Celkovy poplatek 1232 ke
Celkové naklady 421 232 k¢

Tab. ¢. 4 Priklad nakupu akcii spolec¢nosti Komercni Banka, a.s. dne 20.12.2016

Zdroj: vlastni zpracovani

Smér: prodej
Mnozstvi: 1000 kust akcii
Cena za kus: 936 k¢

Objem obchodu: 936 000 k¢
Poplatek obchodnika 1 190 k¢
Poplatek trhu 93, 60 k¢
Celkovy poplatek 1 283, 6 k¢
Celkovy zisk 934 716,40 k¢

Tab. ¢. 5 Priklad nakupu akcii spolecnosti Komer¢ni Banka, a.s. dne 16.11.2016
Zdroj: vlastni zpracovani
Dle doporucenych pokynt by obchdonik vstoupil na trh s celkovymi naklady ve vysi

830 981 K¢, nasledné by prodal ¢ast akcii za vyssi trzni cenu, nez je nakoupil, a tim ziskal
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469 263 K¢ volnych penéznich prostfedki. Ve chvili, kdy cena dosahla svého minima,
obchodnik by opét nakoupil 500 kusi akcii za niz§i cenu a vlastnil je do doby, kdy trh
nedosdhne piekoupené zony. Doporuceny prodej vSech akcii je stanoven na den 20. 3.
2017 dle indikatorit RSI a Slow Stochastic, které vykazuji vlastnosti piekoupeného trhu a
generuji signadly k prodeji cennych papira. Tato obchodni operace by piinesla

obchodnikovi zisk ve vysi 934 716 K&. Cisty zisk ¢ini 151 767" K&.

1.830 981 +469 263-421 232 +934 716 = 151 767
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S5 Zavér

Lze konstatovat, Ze technickou analyzu je moZno posuzovat a hodnotit jako velmi
diskutabilni a problematickou, avSak soucasné¢ jako Casto a hojné vyuzivany nastroj
slouzici v oblasti zkoumani a analyzy finan¢niho trhu. Diky rychlému a prudkému
evoluénimu vyvoji stavajicich informac¢nich technologii je evidentni, Ze zijem o
technickou analyzu rovnéz rychle stoupa a nariista. Hlavnimi a zédsadnimi faktory, o které
se investor opira, jsou objem obchodii, dynamika cen a historickd data. Na zakladé
pochopeni a zhodnoceni téchto atributti 1ze vyvodit zavér, ze technicka analyza je velice
vhodna pro kratkodobou predikci, avSak nese velké riziko v piipadé dlouhodobého
progndzovani.

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo posoudit a zhodnotit vyvoj kurzu akcii
spole¢nosti Komeréni banka, a.s. v obdobi od 1. 7. 2016 do 30. 6. 2017 a na zaklad¢
realnych dat odhalit a identifikovat ndkupni a prodejni signaly. Konkrétni vybér indikatorii
orientovanych na praktické vyuziti a aplikaci primarné zdvisel na vlastnim, individualnim
uvazeni a rozhodnuti, jakoz i na poznatcich a udajich ziskanych b&hem zpracovani
teoretické Casti (kapitola ¢. 2) diplomové prace. Autorka prace se snazila vybrat a
predstavit z kazdé skupiny technickych indikatora alespoii jeden vyznamny ukazatel.
Akcie spolecnosti Komeréni banka, a.s. byly zhodnoceny a posouzeny pomoci
nasledujicich indikatorti: Slow Stochastic, MACD, RSI, Boolingerovo pasmo, On Balance
Volume (OBV). Kapitola €. 3 se vénuje detailnimu rozboru a zhodnoceni téchto indikatort
a je zfejmé, ze byly vyzkouSeny a testovany rizné zpusoby, postupy a metody interpretace
jednotlivych indikatord a nasledné graficky zndzornény veSkeré vhodné piipady,
signalizujici a upozoriiujici na moznost uskute¢néni obchodni operace.

Kapitola ¢. 4 obsahuje prezentaci a hodnoceni dosazenych vysledku ziskanych
béhem zpracovani praktické casti diplomové prace a rovnéZ piedstavuje navrzené a
doporucené pokyny k obchodovani zacilené jak na nakup akcii spole¢nosti Komeréni
banka, a.s., tak orientované na jejich prode;.

Obchodnikovi doporuc¢eno obchodovani s akciemi spolecnosti Komer¢ni banka, a.s.,
a to s ohledem na pozitiva a piednosti cennych papirt bankovniho titulu. Komer¢ni banka,
a.s. je dobie znama spole¢nost na tizemi celé Ceské republiky a zaujima dileZité a vysadni

postaveni na trhu bankovnich instituci. Spolec¢nost je soucasti mezinarodni skupiny
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Société Générale, a proto jsou akcie velmi zajimavé a lakavé z hlediska ¢eskych investord.
Akcie spolecnosti Komeréni banka, a.s. se hodnoti na zakladé vysledkli zkoumani
nejvyznamngjsich ratingovych agentur (Moody’s, S&P, Fitch) jako velmi dobra a na velice
kvalitni Grovni, coz zarucuje investorim bezpecnost a jistotu ve sféfe investic.

Doporuceny vstup na trh je stanoven na den 3. fijna 2016 s celkovymi naklady ve
vysi 830 981 K¢, obchodovani s akciemi potrva az do 20. biezna 2017, kdy akcie budou
prodany za celkovou cenu 934 716,40. Cisty zisk, kterého by obchodnik mohl dosahnout
na zaklad¢ ptedlozenych obchodnich operaci, ¢ini 151 767 K¢.

Oproti jinym cennym papira investice do akcii pfinaSeji jak vyplacené dividendy, tak
rozdil mezi kupni a prodejni cenou, coz se stdva dobrou a spolehlivou zarukou pro
investora. V dubnu 2017 schvalila fddnd valnd hromada Komer¢ni banky, a.s. vyplatu
dividend za rok 2016 ve vysi 40 K¢ pfed zdanénim na jednu akcii. Narok na dividendu ma

akcionat, ktery byl vlastnikem akcie Komer¢ni banky, a.s. k rozhodnému dni 18. dubna

2017.
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7 PFilohy

7.1 Priloha ¢é.1

Obecné informace

Nazev spolecnosti

Komercni banka, a.s.

Ticker KOMB

Kmenové akcie: Ordinary Shares

RIC BKOM.PR

ISIN Cz0008019106
. 31.12.2016

Posledni znamé

rocni vysledky

Posledni znamé 30.06.2017

Ctvrtletni vysledky

Pocet 8 455

zaméstnancl k

30.6.2017

Akcie v obéhu k 188 855 900

30.6.2017

Pocet akcionaid k 46 801

31.12.2016

Ména CZK

Kontaktni informace
Uli Na prikope 969/33,
ice Stare Mesto, Praha 1
Mésto PRAHA
PsC 110 00
Zemé Czech Republic
Kontatni Jakub Cerny
osoba
Funkce Head of Investor
kontaktni Relations
osoby
Telefon 420 955 512 230
4,20956E+11
Fax

Tab. ¢. 6 Popis spolecnosti Komeréni Banka, a.s.
Zdroj: KOMERCNI BANKA [online]. [cit. 2017-11-10]. Dostupné z:
https://www.patria.cz/akcie/BKOMbI.PR/komercni-banka/ospolecnosti.html

Nakup / Prodej
931,60/932,00

Poptavany objem /
Nabizeny objem 582/723
Typ objednavky (nakup) /
T bjednavk dej

yp objednavky (prodej) Limit/Limit
Oteviraci cena 926
Denni maximum 932,4
Denni minimum 925
Zavérecny kurz 925

Posledni

zobchodovany objem

v ks 2
Celkovy objem v ks 4722

Celkovy objem v K¢

4 384 598,30

Poc&et obchodd 55
Ro¢ni maximum 1 013,00
Roc¢ni minimum 833,2

Tab. €. 7 Aktualni prehled akcie Komercni Banky, a.s. ke dni 10.11.2017

Zdroj: KOMERCNI BANKA. Burza Cennych Papiri Praha [online]. [cit. 2017-11-10].

Dostupné z: https://www.pse.cz/udaje-0-

trhu/akcie/prehled/?ID_NOTATION=111264&ISIN=CZ000801910
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7.2 Priloha ¢.2

Padle Mezindrodnich standardd a&stniho vwkaznictvl (IFRS)

Konsolidovand Gdaje (mil. K&) po lprave’ 2014 2013 2012
Financni vysledky

Cealkové provozni winosy 31 750 31 044 A0 ETT 30 804 32 684
z toha: Gisté drokove vinosy 21 067 21357 21423 21 207 21 969
z toha: Gisté poplatky a pravize B B33 5 968 6752 7077 6971
Pravazni naklady celkem 14 026 14 352 13 065 13 148 13 485
Cisty zisk nalezejici akcionafim 13 688 12 758 12 954 12 528 13954
Cisty zisk na akeii (K} 72,48 57,55 58,59 66,34 73,89
Rozvaha

Bilanéni suma 922 737 891 556 953 261 863 080 786 836
Uvéry a pohledavky za klienty (Sisté) 580 198 532 617 494 706 473 0B9 451 547
Zavazky vO&i klientim 699 377 656 287 701 BBT 640 158 570 0BT
Wlastni kapital celkem 105 401 106 220 100 484 06 538 100 538
Pomérové ukazatele (%)*

Rentabilita primémeéha kapitalu (ROAE) 13,42 12,22 12,85 13,09 1577
Rentabilita primémych aktiv (ROAAF 1,51 1.38 1,43 152 1.81
Cista drokova marze 2,53 2,60 na. n.a. na.
Pamér provaznich nékladd k provaznim wynosim 44,18 45,23 42,50 42,56 41,28
Kapital®

Kapitalova piiméranost (%) 16,18 16,24 16,42 15,81 14,86
Priméfenast Tier 1 (%) 16,18 16,34 16,42 15,81 14,66
Tier 1 71 659 66 B06 B3 095 61722 56 295
Tier 2 ] ] o o o
Kapital 71 650 66 606 B3 095 50 087 53 684
Celkova rizikova vazena aktiva 442 865 407 642 384 186 373 796 366 107
Ostatni ddaje

Primérny prepotéteny potet zaméstnancd B 478 B 426 8 520 BE04 8 758
Ratingové hodnoceni (ke kenel Gnora 2017 Kritkodobé Dlouhodsbé
Standard & Poor's Al A
Moady's Prime-1 AZ
Fitch F1 A-

Tab. ¢. 8 Charakteristika spole¢nosti Komer¢ni Banka, a.s. za obdobi 2012-2016
Zdroj: Vyro¢ni zprava 2016 [online]. Komeréni Banka, a.s. [cit. 2017-11-10]. Dostupné z:
https:/lwww.kb.cz/file/
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10 Seznam pouzitych zkratek

RSI - Relative strength index

OBV - On balance volume

MACD - Moving Average Convergence Divergence
BCPP - Burza cennych papirti Praha a. s.

EMA - Exponencialni klouzavy primér
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