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Uvod

Tato prace se zabyva tématem pouZiti technické analyzy pfi investovani do ETF. Motivaci je
zjistit, zda Ize technickou analyzu povazovat za dobry néstroj pfi investovani na penéZnich

trzich, zvlaste tedy do ETF.

Samoziejmé tato prace nemlze pln€ objektivné pojmout tak Sirokou oblast, a proto vysledky
zde uvedené lze brat spiSe jako jakési nahlédnuti do problematiky, ktera je mnohem Sirsi.
Mnohé zahrani¢ni studie, které byly na téma technické analyzy hlavné v poslednich 20 letech
vypracovany (z nichz nékteré budou uvedeny pozdéji v této praci), dochdzi k navzajem
odliSnym vysledkiim. Jestlize i tyto prestizni studie nedokaZzi plné¢ pojmout zde predstavené
téma, ani tato préce si to za cil neklade. Naopak, jejim cilem je poskytnout komukoli, kdo by

se o problematiku investovani za pomoci technické analyzy zajimal, srozumitelné uvedeni.

Cilem prace je byt co nejvice objektivni, vyhnout se zdkladnim chybam, ke kterym
pfi vyhodnocovani vysledkl investovani za pomoci technické analyzy dochazi a predstavit
zakladni az mirné pokrocilé metody technické analyzy, které se daji pfi investovani do ETF
pouzit. V praci jsou predvedeny konkrétni ptiklady obchodovani se samostatné
naprogramovanymi indikatory v programovacim jazyce Python. Indikatory jsou v riznych
kombinacich aplikovany na historickd data, néasledné¢ dojde k imaginarnimu obchodu

na zaklad¢ predem urcené strategie, a nakonec k vyhodnoceni vysledki.

Na samém konci préce se pak nachazi slovni¢ek pojmi a definic. Pojmy, které se zde nachdzeji,

jsou v ramci textu prace psany kurzivou pro lep$i orientaci.



1 Teoreticky zaklad

V této kapitole je piedstaven teoreticky zaklad pro zaméfeni této prace. Je zde vysvétleno, co
je to ETF a jak se 1isi od podilovych fondl. Pozdé&ji je zde popsana technicka analyza veetné

jeji kritiky. Cerpéno je z nasledujici literatury:
[11, [2], [3], [4], [5], [6], [7], [8], [9], [10], [11], [12]

1.1 Piedmét analyzy — ETF
Nejprve se tedy zamétime na popis ETF a jejich porovnani s béznymi podilovymi fondy.

1.1.1 Definice a popis fungovani ETF (Exchange Traded Fund, veiejné obchodovany
fond)

ETF neboli vetejn¢ obchodované fondy, jsou fondy, které ,, se obchoduji na svetovych burzach
stejné jako akcie vyznamnych spolecnosti. Namisto aktivniho rizeni podilového fondu drahymi

manazery probiha investovani ETF podle presného algoritmu.

Tim algoritmem je index, lépe Feceno presné kopirovani sloZeni vybraného indexu podle
znamého slozeni aktiv v indexu. Sprava fondu se tim redukuje na to, ze kdyz se jednou za delsi
dobu zméni slozeni indexu, stejné upravy je potieba udélat v portfoliu ETF, a kdyz se jednou
za ¢as navysuje nebo snizuje objem fondu, je treba proporciondlné upravit pozice tak, aby

nadale kopirovaly sloZeni indexu. !

1.1.2 Srovnani s podilovymi fondy

Bézné podilové fondy vétsinou zvetejnuji benchmark, ktery odpovida néjakému zvolenému
indexu, dle kterého posuzuji svou investicni uspéSnost. Cilem podilovych fondl je tento
benchmark ptekonat a dosdhnout lepsiho vysledku nez sledovany index. I proto jsou zapotiebi,
Casto draze placeni, manazefi, ktefi tyto fondy spravuji. To je ovSem zdrojem vysSich poplatkd,

a také ptinasi nebezpeci lidskych chyb.

Naopak ETF se nesnazi benchmark porazit, ale snazi se jej kopirovat — tzn. skldda se ze stejnych
aktiv jako index ktery sleduje. Pokazdé kdyZ se zméni sloZeni indexu, zméni se i sloZzeni ETF.

I z toho diivodu se ETF jinak nazyvé indexova akcie. Diky této vlastnosti se eliminuje potieba

1Zdroj pfimé citace: [1]



pro aktivni spravu fondu, kterou trpi podilové fondy, a nabizi se moznost levného, pasivniho

spravovani majetku. Zaroven je eliminovano nebezpeci lidského pochybeni.

Dalsi vyhodou ETF oproti podilovym fondiim, mimo niz$i poplatky a eliminaci rizika lidského
pochybeni, je to, Ze je mozné obchodovat je intradenné na burze, stejné jako jednotlivé akcie.
To pfinasi mnohem vétsi likviditu, nez maji podilové fondy. Ty totiZ tuto moznost nenabizeji a
o planovaném nakupu/prodeji je potfeba nejprve informovat spravce fondu, ktery poté piikaz

vykona vétsinou az po n€kolika dnech.

Nevyhodou podilovych fondt je i to, ze tim, Ze jsou aktivné spravovany vétSinou dochézi
k ndkuplim a prodejim castéji nez u ETF a zisky ztoho plynouci museji byt zdanény.
To ovlivni koncové investory tak, ze tyto dan¢€ jsou pterozdéleny mezi vSechny investory, a to
1v pfipadé Ze dany investor sdm zZadnou transakci neprovedl. Naproti tomu, investor drzici ETF
bude danit jen v pfipad¢ vyplaceni dividend, ¢i pti zisku z vlastniho obchodu. V obou ptipadech
navic plati to, Ze po tfech letech drzeni cenného papiru mizi povinnost danit zisk z n¢ho

plynouci.

Posledni zde zminénou vyhodou je skutecnost, Ze minimalni investice do ETF byvaji Casto

mnohem niz$i nez do podilovych fondu.



1.2 Technicka analyza

Existuje mnoho riznych pfistupi k analyze vyvoje trhu. Napi. fundamentdlni analyza,
psychologickd analyza ¢i kvantitativni analyza. Tato prace vSak vénuje svou pozornost
technické analyze. Jiz dlouho panuje debata o tom, ktery pfistup je lepsi. Neni totiz zndmo, Ze

by existoval jen jeden spravny piistup.

1.2.1 Historie

.......

Japonskych svicovych grafi (Japanese Candlestick chart) a snim spojenych technik
v 18. stoleti, které se vyvinuly z prace Munehisa Hommy. Na pielomu 18. a 19. stoleti
publikoval novinai Charles Dow, jehoz dilo se pozdéji stdlo znamym jako Dowova teorie.
Véril, ze v datech z Americké burzy by mélo byt mozné nalézt vzory a obchodni cykly. OvSem
nepropagoval myslenku pouziti svych népadii pro obchodni strategie na burze. Az pozdéji,
ve 20. a 30. letech vysly knihy, navazujici pravé na praci Charlese Dowa. V roce 1948 byla
vydana kniha snazvem ,Technical Analysis of Stock Trends“, napsand Robertem
D. Edwardsem a Johnem Mageem, kterd je povazovadna za jednou ze zdkladnich knih této

discipliny.
1.2.2 Definice

,,Obecna definice technické analyzy ziistala v priibéhu dejin stejna. Technickda analyza je
studium dat generovanych akcemi trhu, chovanim a psychologii ucastnikii a pozorovateli trhu.
Toto studium je vétsinou pouzito na predpovidani — tj. odhadovani pravdeépodobnosti
pro budouci vyvoj cen na trhu, investice nebo spekulace interpretovanim dat v kontextu

precedentu. “? (pieklad autora)

2 Over time, the general definition of technical analysis has remained constant. Technical analysis is the study of data generated
by the action of markets and by the behavior and psychology of market participants and observers. Such study is usually applied
to forecasting—that is, estimating the probabilities for the future course of prices for a market, investment, or speculation

by interpreting the data in the context of precedent. (zdroj: [5])



1.2.3 Nastroje technické analyzy

Technicky analytik pracuje zejména s témito nastroji:

Cenové trendy

Vzory a formace v grafech
Objemové a momentum indikatory
Oscilatory

Klouzavé praméry

Hladiny support a rezistence

Neékteré z téchto nastrojil jsou v této praci pozdéji podrobnéji rozebrany.

1.2.4 Zakladni predpoklady technické analyzy

1.

Trh diskontuje vSe: Technicti analytici véfi, Ze vSechny faktory, které by mohly
ovlivnit cenu — fundamentalné, politicky, psychologicky — ¢i jakkoli jinak — jsou jiz
zahrnuty do ceny akcie. Jeding, co tedy zbyva je analyza pohybti samotnych cen.
Ceny se pohybuji v trendech: Technicti analytici ocekdvaji, ze ceny se budou
pohybovat v trendech i v ndhodnych pohybech na trhu, nehledé¢ na casovy ramec,
ve kterém jsou sledovéany. Diisledkem tohoto ptfedpokladu je to, Zze cena akcie bude
s vyssi pravdépodobnosti pokracovat v predchozim trendu, nez aby se trend obratil.
Tento dusledek je adaptaci prvniho Newtonova pohybového zdkona. Cely pfistup,
zalozeny na nasledovani trendu, stoji na drzeni se soucasného trendu, dokud nezacne
vykazovat znamky toho, Ze by mohlo dojit k jeho obraceni.

Historie ma tendenci se opakovat: Technicti analytici véfi, ze historie mé tendenci se
opakovat. Tato vlastnost cenovych pohybi, které se opakuji, je Casto pfipisovana trzni
psychologii, kterd byva velmi pfedvidatelna na zakladé emoci jako je strach, ¢i nadSeni.
Techni€ti analytici pouzivaji vzory a formace v grafech, aby analyzovali tyto emoce a
nasledujici trzni pohyby pro pochopeni trendii. Pfestoze mnohé formace technické
analyzy jsou pouzivany po vice nez sto let, stale jsou povazovany za relevantni, jelikoz
ilustruji vzory v pohybech cen, které maji tendenci se stdle opakovat. Lidska

psychologie totiz zlstava v priabéhu dé€jin zpravidla stejna.



1.2.5 Kiritika
Problematicky vyvoj technické analyzy

Technicka analyza je jiz po dlouhou dobu ter¢em kritiky. Je mozné, Ze jednim z hlavnich
diivoda je to, Zze vyvoj technické analyzy neprovazel tradicni védecky proces tak jako
fundamentélni a kvantitativni analyzu. V nékterych ptipadech technicti analytici pouzivali
pochybné praktiky a byly prezentovany a propagovany rtizné teorie a metody, z nichz nékteré
byly problematické. Také testovani rliznych strategii bylo provazeno nesc¢etnymi problémy,
jelikoz v pocatcich technické analyzy Casto nebyly dostupné pocitace. A kdyz ano, tak byl jejich
vypocetni vykon velmi maly. Proto byly mnohé testy, stejné jako v ostatnich socidlnich védach,
velmi omezené, data sety byly malé a vysledky casto nezopakovatelné. To vedlo
k pochybnostem o efektivit¢ nékterych pfistupii technické analyzy a tyto pochybnosti
ptetrvavaji v n€kterych oblastech dodnes. OvSem s rozvojem technické analyzy i pocitact byl
tento problém znacné zredukovan, coz vSak stale nedokéazalo uplné odstranit obecny negativni

pfistup k technické analyze, ktery vychdzi z historie.
Subjektivita v technické analyze

Mnohem vice opodstatnénou kritikou pro dne$ni dobu je vSak fakt, Ze technickd analyza je
v mnohych pfipadech zna¢né subjektivni. Pfedev§im oblast vizualni analyzy grafl, pomoci
raznych vzort a formaci, kdy dva rizni technicti analytici mohou pfijit s naprosto odliSnymi
Zavery.

Studie, kterou provedli Hasanhodzic, Lo, a Viola (2010), dosla k zavéru, Zze nevyvraci

individudlnost jednotlivych vysledkd, ale ze studium grafi mize zkuSenému technickému

analytikovi pfinést statisticky nezanedbatelnou vyhodu.

Proti kritice subjektivity technické analyzy 1ze oponovat za pomoci objektivni analyzy, kdy je
snahou maximaln¢ eliminovat vSechny kroky vyZzadujici subjektivni pohled. Blizi se tomu
napiiklad analyza pomoci automatizované¢ho systému ktery sam vyhodnocuje ptitomnost
formaci ¢i vzort ve vyvoji kurzu. Ovsem vysledky takto provedenych studii se rlizni — ¢ast
z nich dochazi k zavéru, Ze rizné formace a vzory v grafech mohou pfinést vyznamné zisky,
dalsi studie v8ak dochazi k opacnému zavéru. BohuZzel i pfi snaze o maximalni objektivitu je
pfi programovani téchto testli vzdy pfitomna alespoii trocha subjektivity. Je tedy potieba tuto

kritiku pfijmout. Kde se vSak nachazi mnohem mén¢ subjektivity, je analyza provedend pomoci



indikatorti. Zvlasté¢ pokud je testovani provedeno pomoci standardizovanych testovacich

protokolti.
Rozpor mezi zakladnimi predpoklady technické analyzy s RWH a EMH

Zakladni ptedpoklady technické analyzy jsou zaroven v rozporu s hypotézou efektivnich trhi,

kterd je uzce spjata s hypotézou ndhodné prochazky.

Hypotéza efektivnich trhtt (EMH) pfedpoklada, ze trhy s finan¢nimi instrumenty jsou extrémné
efektivni v odrazeni informaci o jednotlivych akciich a o akciovém trhu jako celku.
To znamena, Ze kdyz piijde informace, rychle se rozsifi a je okamzit¢ zahrnuta do ceny
instrumentu. Proto ani technickd, ani fundamentalni analyza nemuze vést k vy$§im vynosiim
nez pii ndkupu a drzeni ndhodné vybraného portfolia jednotlivych akcii. Tedy rozhodné ne

za podobného rizika.

S EMH se zce poji i hypotéza ndhodné prochazky (RWH), kterd predpoklada, ze cena akcie
se vyviji na zdklad¢ nahodné prochazky (cenové zmeny jsou ndhodné). Za timto tvrzenim stoji
myslenka, ze pokud neni regulovano vypousténi informaci a pokud se tyto informace okamzité
odrazi v cené akcie, pak zitfej$i cenova zména bude odraZet pouze zitfejsi zpravy a tato zména
bude nezavisld na dneSnich cenovych zménach. A jelikoz zpravy jsou nepiedvidatelné, tak
icenové zmény jsou nepiedvidatelné. To vede k tomu, Ze ceny odrdzeji vSechny znamé
informace, a tak i neinformovany investor dosahuje pfi diverzifikovaném portfoliu stejnych

zisku jako experti.

Tyto hypotézy sice odmitaji pouziti technické analyzy, ovSem ani ony nejsou pln¢ prokazané.
Stale jsou to jen hypotézy a také Celi kritice. Proto je rozumné technické analyze vénovat
alesponi n¢jaky prostor, i kdyz je zfejmé, Ze nepfinasi tak pohadkové vynosy, jak nékteti lidé

tvrdi.

Technické analyza, na rozdil od téchto hypotéz, predpoklada, ze ceny se vyvijeji v trendech.
Tedy ze je vétsi pravdépodobnost, ze cena akcie bude dalsi den pokracovat v predchozim
trendu, nez ze by se trend otocil. Také predpoklada, Ze zitfejsi cena je ovlivnéna tou dnesni a
ze historie ma tendenci se opakovat. Pocitd s tim, Ze na vyvoj ceny pusobi i dalsi faktory,
napiiklad trzni psychologie, ktera je predvidatelnd, jelikoz lidské chovani zistava v pribéhu

casu podobné.



1.3 Grafy

Existuje velké mnozstvi riznych typi grafii, které je mozno pouzit pii technické analyze. V této
praci bude zminénych jen né€kolik z nich, hlavné pak Japanese Candlestick Chart (Svicovy

graf), ktery se tési velké popularité mezi technickymi analytiky.
1.3.1 Line Chart (Carovy graf)

Line Chart je grafickym zobrazenim vyvoje historickych cen aktiva, ktery spojuje sérii boda
dat nepferusovanou carou. Je nejjednodussim grafem pouzivanym ve finanénictvi a vétSinou

vyobrazuje jen vyvoj zaviraci ceny instrumentu v ¢ase.

Navic je mozné na dolni osu x, na které se nachazeji ¢asové useky, doplnit, v podob¢ rtizné

vysokych sloupecktl, idaje o objemech obchodu za jednotlivé casové seky.

Vyhodou ¢arového grafu je prehlednost. Obchodnici mohou byt ptehlceni pfilisSnym mnozstvim
informaci, kdyz analyzuji graf instrumentu. Existuje anglicka fraze , paralysis by analysis*
(Cesky ,,paralyza z analyzy*) kterd tento fenomén dobie popisuje. Pouziti ¢arového grafu

obchodnikiim pomaha urcit hladiny podpory a odporu, trendy, rozpoznatelné vzory a formace.

[RA4

pouze uzaviraci ceny, nedozvime se z n¢j nic o oteviraci, maximalni, ani minimalni cené

v rdmci ¢asového useku ktery sledujeme.

Na nasledujicim obrazku je ukazano pouziti Line Chartu na datech SPY:



Obrazek 1: Priklad pouziti Line Chartu na datech SPY

SPDR S&P 500 ETF Trust (SPY) 2016
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Zdroj: vlastni zpracovani
1.3.2 Bar Chart (Sloupkovy graf)

Bar Chart je oproti Line Chartu slozitéjsi. Jeho vypovédni hodnota je vSak vyssi. Na ose y totiz
najdeme 3 az 4 udaje — (oteviraci cenu)?, maximum, minimum a zaviraci cenu. Na ose x jsou

Casové useky.

Je to soubor sloupctl, kde kazdy sloupec zobrazuje pohyb ceny v daném casovém useku. Svisla
¢ara znazoriiuje maximalni a minimalni cenu, kterd byla dosazena za dany casovy usek.
Oteviraci cena je zndzornéna malou vodorovnou ¢arkou nalevo, ktera vychéazi z piislusného

sloupce, zatimco zaviraci cena je horizontalni ¢arkou znazornéna vpravo.

Je-li zaviraci cena vys$si nez oteviraci, sloupec se vétSinou znaci Cernou nebo zelenou barvou.
V ptipadé Ze zaviraci cena klesne pod oteviraci, pouziva se barva cervena. Pokud se tiskne

na ¢ernobily papir, necha se vSe cerné.

Bar Chart miize byt pouzit stejnym zplsobem jako Line Chart. Naptiklad pro analyzu
standardizovanych formaci, analyzu trendu pomoci trendovych linii, ¢i v kombinaci s riznymi

technickymi indikatory. Co vSak lze u tohoto typu grafu analyzovat navic, je gap analyza

3 Nékdy se oteviraci cena do Bar Chartu nezakresluje.



(analyza mezer). Ta je zcela specifickd jen pro Bar Chart. Tato prace ovSem Bar Chart

nepouziva, a proto zde gap analyza neni dale rozebréna.

Na nasledujicim obrazku je ukazano pouziti Bar Chartu na datech SPY:

Obrazek 2: Priklad pouziti Bar Chartu na datech SPY

SPDR S&P 500 ETF Trust (SPY) 2016
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1.3.3 Japanese Candlestick Chart (Japonsky svicovy graf)

Velké oblibé mezi technickymi analytiky se t€si svicovy graf. Je pouzit i v této préci a diivody
jsou prosté. Jeho vypovédni hodnota je velmi vysokd, a tak je praktickym nastrojem

pfi technické analyze.
Historie

Svicové grafy pochdzi, jak jiz ndzev napovidd, z Japonska. V t€ dobé se zde pro sménu
pouzivala ryze. Feudalni panové ryzi ukladali do skladd v Osace, a poté mohli, kdykoli chtéli,
prodavat ¢i kupovat kupoénové poukazky. Tim se z ryze stala prvni komoditni trzni polozka.
Clovékem, ktery piinesl zaklady pro svicovymi grafy, byl obchodnik Munehisa Homma, ktery
skrze rozsahlou analyzu obchodu sryzi velmi zbohatl. Casem se jeho postupy vyvinuly
v metodologii svicovych grafii, které pouzivali japonsti technicti analytici pocatkem

japonského akciového trhu v 70. letech 19. stoleti.
Konstrukce a pouziti

Podobné jako u Bar Chartu, i svicovy graf mé na ose x jednotlivé Casové useky a na ose y, zde

jiz pevné dany, 4 sledované hodnoty — oteviraci, zaviraci, miniméalni a maximalni cenu.

vvvvvv

Na nasledujicim obrazku je ukézan piiklad typické byci a medvédi svice (tzn. svice kde doslo
k nariistu mezi oteviracim a zaviracim kurzem a svice, kde naopak doSlo k poklesu mezi

oteviracim a zaviracim kurzem):
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Obrazek 3: Ukdazka byci a medvedi svice

Ukazka byci a medveédi svice
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Zdroj: vlastni zpracovani
Graf utvofen z jednotlivych svici je ukdzan na dal§im obrazku:
Obrazek 4: Priklad pouziti svicového grafut na datech SPY
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Formace

Japonsky svicovy graf je specidlni vtom, Ze umoziiuje zkoumani nejen trendovych
standardizovanych formaci a vzord, jak bude uvedeno pozdéji, ale i vlastnich svicovych
formaci. V této praci vSak nebudou tyto formace rozebrany, jelikoz se tato prace snazi o co
nejvetsi objektivitu a Cteni téchto svicovych formaci vyzaduje pomérn€ vysokou miru

subjektivity.
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2 Predstaveni nastroji technické analyzy

V této kapitole jsou pfedstaveny zakladni néstroje technické analyzy. Diraz je kladen hlavné
na indikatory, které jsou pouzity pozd&ji v praktické ¢asti. Cerpano je zde z nasledujicich

zdroju:
[12], [13], [14], [15], [16], [17], [18], [19], [29], [30]
2.1 Standardizované vzory a formace technické analyzy

Sledované grafy finanCnich instrumentl lze analyzovat také pomoci rlznych
standardizovanych vzort a formaci, které si lze v téchto grafech domyslet. Technicti analytici
v pribéhu ¢asu objevili rizné opakujici se vzory chovani trhu, a tak je zaznamenali. Jak bylo
Jiz na zacatku prace zminéno, s pouzitim téchto vzorl a formaci je spjata pomérné vysoka mira
subjektivity, a proto zde nebude tato forma technické analyzy prezentovana, aby byl poskytnut

vEtsi prostor jinym, objektivnéjsim metodam.
2.2 Predstaveni indikatoru technické analyzy

V této kapitole jsou predstaveny nékteré indikatory technické analyzy, zv1aste pak ty, které jsou

pouzity v praktické ¢asti, jelikoz jich existuje velmi mnoho.

Vesela a Oliva je rozdeluji do 5 kategorii: trendové indikatory, cenové indikatory, objemové

indikatory, sentiment indikatory a indikatory Sife trhu.

Lze se zde setkat s jesté dalSimi dvéma typy indikéatortt — nejde vSak o dalsi kategorii, ale
o konkrétnéjSi popis nékterych znich. Jednd se o momentum indikatory a oscilatory.
Momentum indikatory jsou takové indikatory, které se pouzivaji k urceni sily ceny akcii. Mé&ti
rychlost ristu nebo poklesu cen akcii. Oscildtory jsou takové momentum indikatory technické
analyzy, které se v ase pohybuji v rdmci padsma (nad a pod nastavenou stfedovou hodnotou,
nebo mezi dvéma nastavenymi hodnotami). Pouzivaji se krozeznani kratkodobého
pfedprodaného ¢i prekoupeného stavu sledovaného investi€niho instrumentu. U kazdého
indikatoru bude zminéno, pokud do jedné z téchto kategorii spadéd (pokud spada do kategorie

oscilatoru, implikuje to, ze patii i do kategorie momentum indikatorit).
2.2.1 Trendové indikatory

Tyto indikatory se, jiz podle ndzvu, snazi popsat trend. Cenovéa data jsou vyhlazovéana a trend

je reprezentovan jedinou kiivkou, jak je tomu naptiklad u klouzavého priméru. Jelikoz data
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podstupuji vyhlazovaci proces, tyto indikatory maji tendenci se zpozd'ovat, a proto se jim také

Casto tikd trend following indikatory (indikatory nésledujici trend).

Tyto indikatory pracuji docela dobie v piipadé, Ze je na trhu nastoupen trend. OvSem pokud se
trh pohybuje v izkém obchodnim rozpéti, generuji Casto faleSné signdly, coz muze vést
ke ztratam. Je tedy dobré nejprve ovéfit, zdali je na trhu nastoupen silny trend ¢i nikoli. K tomu
nam muze poslouzit naptiklad indikator Vertical Horizontal Filter (VHF), jez bude ptedstaven
pozdéji. Pokud na trhu neni nastoupen silngjsi trend, mlze byt vhodnéjsi pouzit rychlejsi,
momentum indikatory, a to konkrétné ty, které se zamé&fuji na trhy se slabym trendem. Trend—
following indikatory které jsou zaroven momentum indikatory ¢i oscilatory stale 1épe pracuji
na trzich se silnym nastoupenym trendem, takze pro trhy se slabym nastoupenym trendem je
lepsi pouzit momentum indikatory a oscilatory z jinych kategorii indikéatord (napf. cenové

indikatory, které trend nenasledu;ji)
Klouzavé priméry

Klouzavé priméry jsou jedny z nejstarSich a nejpopularnéjSich nastrojii technické analyzy.
Klouzavy primér je primérna cena instrumentu v daném case. Pfi jeho sestrojovani urc¢ime
casové rozmezi pro vypocet prumérné ceny. Kazdy den (¢i jiné Casové obdobi) je pak klouzavy

pramér nove piepocitavan. Jsou to trend—following indikatory.
Dle zptsobu konstrukce existuji rizné druhy klouzavych priméra.
1) Jednoduchy klouzavy primér (Simple Moving Average, resp. SMA)

Nejprve si ur¢ime presny ¢asovy usek nasi kurzové fady (napt. 25 dni). Vzorec pro vypocet

jednoduchého klouzavého priméru je nasledujici:

P1+ P2+"'+Pn)

SMA =
n
kde
SMA je jednoduchy klouzavy primeér,
P; je hodnota kurzu (nebo indikatoru) v i-ty sledovany den, kde i je z intervalu
[1; n],
n je velikost tiseku kurzové tady, pro ktery SMA pocitame.
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Pokazdé kdyz se posuneme o jednu cCasovou jednotku dale, piepocita se klouzavy primér
pro naSe aktualni data, napf. pii vypoctu 25denniho klouzavého priméru budeme ve dni 25

dosazovat do V}'Iée uvedeného vzorce data od prvniho dne az do dnesniho (25.) dne. Ovsem

Jednoduchy klouzavy priimér pfitazuje vSem hodnotdm stejnou vahu nezéavisle na jejich staii.
To je jen jedna zvice jeho nevyhod. Dalsi nevyhodou je, Ze zatne data zobrazovat az
po uplynuti ndmi nastavené periody — tedy v ptipad¢ 25denniho klouzavého priméru bude

prvni hodnota az po 25 dnech od zacatku sledovani kurzu.

Vyhodou jednoduchého klouzavého priméru je naopak jeho jednoduchost a Siroké praktické
vyuziti. Pouzivé se totiZ nejen samostatné, ale i v kombinaci s mnoha dal§im technickymi

indikatory, a to jak pro potvrzeni riznych signall, tak pro vyhlazeni dat riznych indikatora.

Na nésledujicim obrazku je ukdzan 20denni a 50denni klouzavy priimér na datech SPY z roku

2016:

Obrazek 5: ukazka jednoduchych klouzavych priimérii na svicovém grafu dat SPY
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2) Exponenciilni klouzavy primér (Exponential Moving Average, resp. EMA)

Jednim z nejpouzivanéjSich typt klouzavych priméri je exponencidlni klouzavy primér.
Pouzivd se pro vyhlazovani mnoha indikatori, nebo v rliznych vlastnich kombinacich

(napt. TRIX — Tripple Exponential Moving Average).

V ptipadé exponencialniho klouzavého priméru je pouzit systém vah, kdy jsou nejvétsi vahy
pfifazovany nejnov¢jSim udajim a nejstar§im jsou naopak pfifazovany vahy nejmensi.

V tomto piipadé neni klesdni vah od nejvétsi (aktudlni kurz) po nejmensi (nejstarsi kurz)
linedrni, ale exponencialni. Proces, kterym dochazi k ur€ovani vah, se nazyvéa exponencialni

vyrovnavani. To zahrnuje vybér vyrovnavaci konstanty (exponencidlniho procenta), neboli

v tomto ptipad¢ prvni vahy, kterou dostane aktualni kurz.

Existuje vice moznosti vypoc€tu exponencialniho klouzavého priméru. Jednim znich je

nasledujici vztah:

EMAgnes = (EMAvéera X (1- ep)) + (Panes X €p),

kde

EMA je exponencialni klouzavy primeér,
P je kurz instrumentu,

ep je exponencialni procento.

Data pro prvni den jsou:
EMA, = zaviraci cena prvniho dne

Exponencialni procento miize byt bud’ vypocteno, nebo ptedem urceno. Pro vypocet Ize pouzit

vzorec:
2
P M+1
kde
M je délka casové periody klouzavého priméru.
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V ptipadé, ze exponencialni procento je piedem urceno, je nutné dopocitat délku periody

pomoci vztahu:

2
M=—-1
ep

Podstatnym rozdilem s jednoduchym klouzavym primérem je to, ze zde jsou zohlednéna i data
pfed stanovenou casovou periodou. Exponencidlni klouzavy primér je tedy pocitan jiz
od prvniho dne pozorovani, zatimco SMA ma svou prvni hodnotu az po uplynuti n dni
(napft. v ptipadé 200denniho SMA bude prvni hodnota az po 200 dnech, zatimco v ptipadé
200denniho EMA bude prvni hodnota hned v prvni den).

Na nasledujicim obrazku je uveden ptiklad pouziti exponencialniho klouzavého prameéru

na datech SPY v roce 2016:

Obrazek 6: Priklad pouziti exponencialniho klouzavého priméru na datech SPY
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MACD (Moving Average Convergence/Divergence)

MACD je momentum indikator nasledujici trend, tedy trend following indikator. Je stejné jako

klouzavé priméry opozdény, ovSem ma i znaky oscilatori.

Dtivodem pro jeho podobnost s klouzavymi priméry je skute¢nost, ze MACD je rozdil mezi
26dennim a 12dennim EMA. Hodnoty MACD pak osciluji kolem nuly. Navic byva do grafu
MACD zahrnut i 9denni EMA z hodnot MACD, nazvany trigger line. Od této linie se odvijeji
signaly k nakupu/prodeji.

MACD je nejefektivnéjsi na trhu s Sirokymi vykyvy. Existuji 4 zdkladni zptsoby interpretace:
a) Prise¢iky MACD a trigger line

Klesne-li MACD pod svou trigger line, je to signal k prodeji. V opaéném ptipadé, pokud
nad svou trigger line vystoupi, je to signal k nakupu. Pro dosazeni lepSich vysledk je potieba,
aby k protnuti MACD a trigger line doSlo pod (resp. nad) nulovou oscilacni linii,
tzn. pod (resp. nad konstantni funkei s hodnotou 0. Tedy pokud protne MACD svou trigger
line nad (resp. pod) nulovou oscilacni linii, je to lepsi signal k prodeji (resp. ndkupu), nez kdyby

k nému doslo pod (resp. nad) nulovou oscilacni linii.
b) Prisefiky MACD s oscila¢ni linii

Vystoupi-li MACD nad svou nulovou oscilacni linii znamené to zménu z medvédiho na byci
trend. Pokud naopak klesne pod svou nulovou oscilacni linii, znamenda to zménu z byciho
na medvedi trend. Podobné jako v pfedchozim zpisobu interpretace, zde slouzi k odvozeni
nakupnich a prodejnich signalt protnuti MACD s nulovou oscilacni linii. Tedy v ptipadé, Ze
MACD protne svou nulovou oscilacni linii zdola nahoru, znamena to nakup. Pokud shora dold,
znamena to prodej. Toto se asto pouziva pro potvrzeni signalti ziskanych diky protnuti MACD

s trigger line.
¢) Pasma preprodanosti a piekoupenosti trhu

Dojde-li k ristu MACD do extrémné vysokych kladnych hodnot, znamena to, ze poptavka
vyrazné pievySuje nabidku. Jde o ptekoupeny trh. Jelikoz jsou ceny na maximdlni urovni, da

se ocekavat zmeéna trendu z byciho na medveédi. Lze to tedy povazovat za signal k prodeji.

V opaéném piipadé, klesé-li MACD do extrémné nizkych hodnot, znamena to, ze nabidka

vyrazng prevysuje poptavku. Cena instrumentu je v tuto chvili velmi nizka, a tak Ize ocekéavat
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budouci zménu trendu z medvédiho na byci —tedy je to signal k nakupu. Nejsou zde vSak piesné

vymezena pasma, kterd by urcovala piekoupenost/pieprodanost, coZz mize tuto metodu

komplikovat.
d) Divergence indikatoru a kurzu
V tomto piipad¢ bereme dvé mozné divergence:

1) Negativni — MACD dosahuje v pritbéhu ¢asu novych nizsich lokdlnich minim a novych
nizsich lokdlnich maxim, zatimco kurz dosahuje novych vyssich lokalnich minim a
novych vyssich lokalnich maxim.

2) Pozitivni — MACD dosahuje v pritbéhu ¢asu novych vyssich lokélnich minim a novych
vys$Sich lokalnich maxim, zatimco kurz dosahuje novych nizsich lokalnich minim a

novych niz§ich lokdlnich maxim.

Na  dllezitosti témto  signalim  pfidava, pokud knim dojde v padsmech
pfekoupenosti/pteprodanosti. Vyrazna divergence, hlavné v delSim casovém ramci, Casto

signalizuje zménu trendu.

Nasledujici obrazek ukazuje pouziti MACD s jeho trigger line (9denni EMA z hodnot MACD,
tedy EMA(MACD,9) na obrazku) na datech SPY:

Obrazek 7: Priklad pouziti indikatoru MACD na datech SPY

EMA(MACD,9)
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TRIX (Triple Exponential Moving Average)

TRIX je momentum indikator, ktery osciluje kolem nuly. Je to tedy momentum trend—following
indikator, ktery je zdroveinl i oscilatorem. Zobrazuje procentni zménu mezi hodnotami dvou
trojnasobn¢ vyhlazenych exponencialnich klouzavych primért z cen kurzu. Vzhledem k tomu,

ze je kalkulovan pravé z EMA, funguje 1épe na trzich se silnym nastoupenym trendem.

Timto trojitym vyhlazovanim je TRIX navrzen k tomu, aby odfiltroval nevyznamné cenové
pohyby. TRIX lze pouzit ke generovani signalli podobnych s MACD. Muze byt pouzita
1 trigger line, coz je v tomto pifipadé¢ 9denni EMA z hodnot indikatoru TRIX, pro sledovani

protnuti.
Vypocet a konstrukce

TRIX je procentni zména trojnasobného exponencialniho klouzavého priméru (EMA), ktery
je EMA z EMA z EMA. Je mozno zvolit libovolnou periodu, kterd vSak musi zlstat stejna

pro vSechny EMA. Napftiklad pro periodu n = 15 se tento postup da rozlozit do 4 krokii:

1) Jednondsobné vyhlazeny EMA = EMA s periodou 15 ze zaviraci ceny
2) Dvojnasobné vyhlazeny EMA = EMA s periodou 15 z jednonasobné vyhlazeného EMA
3) Trojnasobn¢ vyhlazeny EMA = EMA s periodou 15 z dvojnasobn¢ vyhlazeného EMA

4) TRIX = procentni zména s periodou 1 z trojnasobn¢ vyhlazeného EMA

Pokud se hodnota TRIX pohybuje nad nulovou oscilacni linii (konstantni funkce s hodnotou
nula), je na trhu nastoupen byci trend, pokud se pohybuje pod nulovou oscilacni linii, na trhu
probihd medvédi trend. Signaly pro ndkup ¢i prodej mohou byt odvozeny za pomoci zakresleni
trigger line. Pokud TRIX protne trigger line zespoda nahoru, je to signal k ndkupu. V opacném
ptipad¢, pokud TRIX protne trigger line seshora dolq, je to signal k prodeji. Pro tyto ucely je
mozno pouzivat i nulovou oscilacni linii, ovsem je tieba pocitat s tim, ze signdly budou
opozdené.

Je mozno také sledovat divergence mezi vyvojem kurzu a indikdtoru TRIX. Pokud kurz
instrumentu klesa, zatimco indikator TRIX vytvafi novd maxima, je to pozitivni (byci)
divergence, ktera signalizuje moznou zménu trendu z medvédiho na byci. V opaéném piipade,
kdy kurz instrumentu roste, zatimco indikator TRIX zacne klesat, jde o medvédi divergenci,

coz muze byt predzvésti zmény trendu z byciho na medvédi trend.
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Na nasledujicim obrazku je ukazano pouziti indikatoru TRIX na datech SPY:

Obrazek 8: Priklad pouziti indikatoru TRIX na datech SPY
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VHF (Vertical Horizotal Filter)

Jak uz bylo uvedeno na zacatku této kapitoly, je diilezité v&deét, jestli je na trhu nastoupen silny
trend ¢i nikoli. Trend following indikatory obecné pracuji Iépe pfi silném trendu. Pti slabsim je
naopak vhodné pouzit spiSe oscilatory, a to ty, které se zaméfuji na trh s nevyznamnym trendem
(napt. cenové indikatory, které budou predstaveny pozdéji). Indikdtor VHF ma prévé za tkol
odhalit, jak silny trend na trhu zrovna je, nebo zdali se trh pohybuje v uzkém rozpéti. Jedna se

o oscilator pohybujici se mezi hodnotami od 0 do 1.

Z indikatoru VHF lze i odvodit, zdali bude stavajici trend pokracovat i nadale, ¢i jestli jiz dospél

do faze pretizeni nebo zahlceni* a bude nasledovat jeho zména.

4 Tyto pojmy jsou vysvétleny o n&kolik odstavci dale.
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Vypocet a konstrukce

Nejprve je potfeba vymezit souhrnné ¢asové obdobi (n), ve kterém se bude VHF pocitat

Cvwr

kurzy za celé dané souhrnné obdobi. Je potieba urcit i Casovou periodu, za kterou se bude VHF

pocitat (nejcasteji 1 den). Vypocet poté vypada nésledovné:

_ |Pnejvy§§i - Pnejnii§i|

VHE = t=1lPe = Pe_al
kde
n je délka souhrnného ¢asového obdobi,
Prejvyssi je nejvyssi zaviraci kurz za dané obdobi,
Prejnizsi je nejniz$i zaviraci kurz za dané obdobi,
Py je zaviraci kurz ve dni t ze sledovaného obdobi o délce n.

Cim vy$si hodnotu VHF ma4, tim vice trh ,trenduje®, tedy tim 1épe budou pracovat trend-
following indikatory a strategie, jako naptiklad klouzavé priméry nebo MACD (to mé prvky
jak trend following indikatorq, tak oscildtorit). Naopak, ¢im niz8i bude hodnota VHF, tim 1épe
budou fungovat indikatory a strategie, které¢ se zamé&fuji na trh s nevyznamnym trendem, jako
napiiklad RSI nebo Stochastic (jedna se o oscilatory které nenasleduji trend, budou predstaveny

pozdéji v kategorii cenovych indikatort).

Pro vyhlazeni se pouzivdi EMA z hodnot indikdtoru VHF. Sleduji se poté hodnoty takto
vyhlazeného indikdtoru VHF namisto jeho ptivodni, nevyhlazené verze. Lze se tak zbavit

velkych vykyvl v hodnotéach indikatoru VHF.

Za vysokou hodnotu se da brat hodnoty okolo 0,4, za nizkou zase okolo 0,2. OvSem tyto
hodnoty jsou pouze orientacni. Stale rostouci, vysokd hodnota VHF vypovid4d o existenci
trendu, ktery bude dale pokracovat. Vysoka, nicméné klesajici hodnota, signalizuje situaci
pretizeni neboli ptfehlceni trhu, kdy se soucasny trend postupné vycCerpava, zpomaluje a
nakonec zastavuje. Pro nizké hodnoty indikatoru VHF zase plati, ze na trhu neni nastoupen

vyznamny trend a kurzy kolisaji v izkém obchodnim rozpéti. Lze tak ocekavat obdobi se
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silnym trendem. OvSem kdy k tomu dojde neni z tohoto indikatoru zfejmé a je nutno to blize

specifikovat dal§imi metodami.

Tvlrce indikatoru Adam White doporucoval pouzivat délku souhrnného ¢asového obdobi 28

dni. Dnes se doporucuje i 18 s tim, Ze se hodnoty VHF navic vyhladi EMA s 6denni periodou.

Na nésledujicim obrazku je ukazan ptiklad pouziti indikatoru VHF na datech SPY. Lze na ném
vidét i to, Ze data pro indikator VHF jsou dostupna az po uplynuti nastaveného souhrnného

casového obdobi n (v tomto ptipadé 28 dni):

Obrazek 9: Priklad pouziti indikatoru VHF s periodou n = 28 dni a jeho EMA o délce n = 14 dni na datech SPY

SPDR S&P 500 ETF Trust (SPY) 2016 — VHF(28)
—— EMA(VHF,14)
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2.2.2 Cenové¢ indikatory

Dalsi skupinou indikatort, které jsou pii analyze trhu pouzivany, jsou cenové indikatory. Tyto
indikatory jsou zpravidla disledné kalkulovany pomoci Gdaji o kurzech (cenach) instrumentd.
Neni u nich kladen diiraz na sledovani trendu, jako v ptipad¢ trend-following indikator. Objem
obchodl hraje u téchto indikéatorti vedlej$i nebo Zadnou roli. Cenové indikatory zachycuji
intenzitu kolisani kurzu instrumentu, coz poméaha v urceni, zda trend zesiluje, ¢i naopak
zeslabuje. Je mozné téchto informaci déle vyuzit i pro pfedpovéd’ mozné zmény trendu. Cenové
indikatory maji vétSinou formu oscildtorii, coz znamena, ze se jejich hodnoty pohybuji okolo
néjaké stanovené trovné (napt. 0 nebo 100), nebo ze se pohybuji v uréitém vymezeném pasmu

(napft. 20 az 80).

Mezi hlavni zplsoby interpretace cenovych indikatort patfi identifikace oblasti pfekoupeného
a preprodaného trhu, hledani divergenci mezi vyvojem trhu a oscildtoru (resp. mezi dvéma
oscilatory), hledani prodejnich a nakupnich signdli za pomoci dvou stejnych indikéatora
s riiznou délkou periody a kalkulace klouzavého priméru z oscilatoru, s jehoz vyuzitim opét

najdeme prodejni a nakupni signaly.

Mezi nejznaméjsi cenové indikatory patfi:
1) Momentum

2) Price ROC

3) Index relativni sily (RSI)

4) Stochastik

5) ATR (Average True Range)

6) Aroon

7) ADX

V dal$im textu vSak jsou detailnéji popsany jen indikatory RSI a Stochastik, jelikoz se jedna

zfejmé o nejznaméjsi cenové indikatory a jeden z nich je pouzit v praktické casti.
Index relativni sily (RSI, Relative Strength Index)

Tento oscilator byl pfedstaven v roce 1978 analytikem J. Wellesem Wilderem a byl urcen

pro komoditni trhy. Casem se v§ak ukazal jako uZite¢ny nastroj i na akciovych a derivatovych
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trzich. Tento indikator méfi vnitini relativni silu instrumentu. Ptinasi informaci o tom, jestli je

nedavny cenovy vyvoj nasledkem nadmérnych prodeji, ¢i nadmérnych nakupti.

Vzorec pro vypocet tohoto indikatoru je nésledujici:

RSI = 100 100
I P
D
kde
U je prumér kladnych kurzovych zmén za stanovenou casovou periodu,
D je prumér zapornych kurzovych zmén za stanovenou casovou periodu v absolutni

hodnoté.

Casova perioda byla doporutena svym autorem na 14 dni. V praxi si oblibu ziskaly také
hodnoty 9 a 25 dnii. Zakladni interpretace RSI je nasledujici: pokud hodnota indikatoru RSI,
ktery se pohybuje v rozmezi od 0 po 100, vystoupi nad hodnotu 70, vypovida o ptekoupenosti
trhu, na kterém se analyzovany instrument nachazi. Naopak pokud jeho hodnota spadne

pod uroven 30, indikator naznacuje preprodanost dan¢ho trhu.
Interpretaci je velké mnozstvi. Jsou jimi naptiklad:

1) Analyza divergenci

2) Identifikace oblasti pfekoupeného a pieprodaného trhu
3) Analyza standardizovanych vzort a formaci

4) Stanoveni Grovni support a rezistence

5) Sledovani prisecikii indikatoru RSI s urovni 50

6) Hledani klesajicich a rostoucich vin
Stochastik (Stochastic Oscillator)

Autorem tohoto oscildtoru je George Lane. Pfi vyuziti doporucenych parametra se stochastik
chova jako rychlejsi indikator. Stochastik méfi, v jaké ¢asti obchodniho rozpéti byl uzavien

kurz za danou ¢asovou periodu. Myslenka je takova, ze pfi klesajicim trendu se uzaviraci ceny
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pohybuji blize k dolni hranici obchodniho rozpéti a naopak pfi rostoucim trendu se uzaviraci

ceny blizi spiSe k horni hranici obchodniho rozpéti.

KdyZ se Stochastik konstruuje, pouzivaji se 2 kiivky: %K a %D, coz je klouzavy pramér
z kiivky %K. Stochastik mize byt rychly nebo pomaly. Pro konstrukei rychlého stochastiku,

1ze pouzit nasledujici vzorec:

A —-B
Rychly %K = —— 5 * 100%,

kde

%K Periods  je Gasové obdobi pouzivané k vypoétu Stochastiku. Casto se pouziva 5 dni, ale
18, 14, ¢i 21 dni podle toho, jak velky Sum jsme ochotni tolerovat — ¢im vice
chceme ignorovat nevyznamné vykyvy trhu, tim vyssi periodu zvolime, ovSem

za cenu zpomaleni indikatoru.

A je posledni uzaviraci kurz
B je minimdlni uzaviraci kurz za obdobi %K Periods
C je maximalni uzaviraci kurz za obdobi %K Periods

Hodnoty rychlého %K se pohybuji mezi 0 % az 100 %. Pokud se blizi k 0 %, znamen4 to, ze

kurz uzavtel na minimu stanoveného obchodniho rozpéti za danou ¢asovou periodu.

Stochastik v§ak nabizi moznost dalSich Gprav a vytvoreni dalSich kiivek, a sice pomalého %K,
rychlé kiivky %D a pomalé kiivky %D. To vSe Ize ziskat pomoci upravy vyse vypocteného
rychlého %K. Parametry, které se nevyskytuji ve vySe uvedeném vzorci, ale pouzivaji se

pro upravu ziskaného rychlého %K, jsou:

%K Slowing Periods — tento parametr stanovuje periodu pro vyhlazeni kiivky %K, tedy
zpomaleni rychlého Stochastiku. Vysledkem bude pomaly %K. Obecné se doporucuje perioda
o délce 3 dny, lze vSak pouzit i vyssi hodnoty, predevsim pro delsi Casova obdobi. I zde plati,
ze ¢im vétsi bude perioda, tim vyssSi bude zpomaleni, ale také dojde k redukci nevyznamnych

vykyvi.
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%D Periods — parametr, ktery ur¢uje délku vyhlazeni kiivky %K. Pro rychlou kiivku %D se

vyhladi piivodni, tedy rychly %K, pro pomalou kiivku %D se vyhladi pomaly %K. Casto

se pouziva perioda o stejné délce jako %K Slowing Periods.

%D Methods — typ klouzavého priiméru pouzitého pti vyhlazeni kiivky %K. VétSinou se

k vyhlazeni pouzivda EMA.

Existuje hned n¢kolik interpretaci tohoto indikatoru:
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1)

2)

3)

Sledovani priisecikii kiivek %K a %D: V piipadé, Ze kiivka %K protne kiivku %D
shora doli, je generovan prodejni signal. Naopak pokud ktivka %K protne kiivku %D
zdola nahoru, je generovan signal ndkupni.

Odvozovani nakupnich a prodejnich signialii od standardizovanych pasem
oscilace: V piipadé, Ze hodnota indikéatoru Stochastik vyroste nad hodnotu 80 a poté
klesne zpatky do rozmezi mezi hodnotami 20 a 80, je generovan signdl k prodeji.
V opaéném piipadé, kdy hodnota indikatoru Stochastik spadne pod hodnotu 20 a
pozd¢ji vyroste nad tuto hodnotu zpét do pasma mezi hodnotami 20 a 80, je generovan
signal k ndkupu. Je dobré vyckat na to, az se hodnota indikatoru Stochastik po propadu
pod hodnotu 20, ¢i vystupu nad hodnotu 80, vrati zpét do pasma mezi hodnotami 20 a
80, jelikoz pod (resp. nad) témito hodnotami muze ptetrvavat delsi dobu a vygenerované
signaly by tak mohly byt pfed¢asné.

Hledani divergenci mezi vyvojem kurzu instrumentu a indikatoru Stochastik:
Jestlize vyvoj kurzu instrumentu doprovazi dosahovani novych vyssich maxim, zatimco
vyvoj indikatoru Stochastik doprovazi vytvareni novych niz§ich maxim, jde o negativni
divergenci mezi vyvojem kurzu a indikatoru Stochastik, kterd upozoriiuje na moznou
zménu trendu z byciho na medvédi. Jedna se tedy o signdl k prodeji. Naopak v ptipadé
ze ve vyvoji kurzu dochdzi k vytvareni novych niz§ich minim a zaroven ve vyvoji

indikatoru Stochastik k vytvafeni novych vysSich minim, jedna se o signal k nakupu.



2.2.3 DalSi typy indikatori

Existuji 1 dalsi typy indikatort:
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1)

2)

3)

Objemové indikatory — tyto indikatory zohlednuji, jaké objemy obchodli byly
na daném trhu provedeny a na zaklad¢ toho generuji signdly. Zndmym objemovym
indikéatorem je naptiklad Volume ROC, ktery se pouziva v kombinaci s Price ROC, coz
je cenovy indikator. Zajimavé jsou i indikatory OBV a PVT, které vypovidaji o aktivité
tzv. smart money, tedy chytrych investorti. Byvaji jimi institucionélni investofi, fondy,
banky a dalsi profesiondalni investofi, ktefi vstupuji na trh (resp. z n¢j vystupuji) v tu
nejvhodnéjsi chvili. Na rozdil od nich tzv. dumb money, tedy hloupi investofi délaji
pfesny opak. Jsou jimi bézni mali investofi. Pravé indikatory OBV a PVT se zamétuji
na aktivitu smart money, a snazi se prinést signdly ke vstupu do pozic (resp. vystupu)
ve chvili, kdy to samé délaji i smart money, a tim zvysit pravdépodobnost zisku
z obchodu.

Sentiment indikatory — tyto indikatory se zaméfuji na chovani ucastnikt na trhu.
Naptiklad indikator Odd-lot ratio je tzv. anticyklickym indiké&torem, coz znamena, ze
se snazi obchodovat proti vétsiné, ktera na svych obchodech prodélava. Tim by mélo
teoreticky dojit k opacnym vysledkiim neZz pii obchodovani s neuspésnou vétSinou —
tedy dosahnout ziskd. Tento indikator, stejné jako ostatni indikatory tohoto druhu, je
vSak pomérné ndrocny na mnozstvi dat pottebnych k jeho pouziti.

Indikatory SiFe trhu — tyto indikatory se zamétuji na trh jako celek. Jejich cilem je
z chovani celé ekonomiky vypozorovat nadchazejici zmény v trendu kurza finan¢nich
instrumentii na vS§emoznych trzich. Jednim z téchto indikatort je naptiklad A/D Line.
Dal by se popsat jako akciovy index, ale s tim rozdilem, Ze bere v potaz nejen akcie
uspé$nych firem, ale vSech. Tento indikator je opét pomé&rné€ naro¢ny na mnozstvi dat

potiebnych k jeho pouziti.



3 Prakticka ¢ast

V této Casti je predstaven prakticky piiklad pouziti technické analyzy na historickych datech

vybranych ETF. Je zde Cerpano z nasledujicich zdroju:
[12], [20], [21], [22], [23], [24], [25], [26], [27]

Cilem této prace je podat, v rdmci jejich omezenych moznosti, co nejobjektivnéjsi obraz o nize
pfedstavenych strategiich technické analyzy, a tim do jisté miry i o technické analyze obecné.
I kdyz tohoto cile neni mozné pln€ dosahnout a byly vypracovany mnohem dukladné;si studie,
pfi¢emz mnoho dal$ich jesté bude, je mozné tento cil alespoii do jisté miry splnit. Pro investora
— zacateCnika mohou byt pfitomné informace cennéjsi nez vyzkumny projekt, kterému

nerozumi.

Pro tyto ucely bude pouzit ptiklad, ktery zahrnuje imaginarniho investora, ktery si v roce 2014
vytvofil portfolio skladajici se z 24 riiznych ETF, které budou pozdé&ji predstaveny. Rozhodl se
do nich investovat za pomoci investicni strategie, kterou si sam vytvofil na zdklad€ poznatkd,
které zjistil z knih, internetu, od zndmych apod. Subjektivné si navolil parametry pro jednotlivé
indikatory, ze kterych se strategie sklad4. Pro jednoduchost byly tyto parametry ponechany
stejné pro vSechna ETF (otevira se tak vSak pfilezitost pro Ctenate, aby si na testovacich datech
navolil idedlni parametry pro kazdé ETF a poté otestoval na dalSich datech, jak strategie
funguje). Téchto strategii bylo pfipraveno celkem 5. Bude tedy simulovano 5 stejnych obdobi
mezi 1.4.2014 a 5.4.2021, ve kterych bude vzdy na stejnych historickych datech pouzita jina
strategie. Hlavnim ukazatelem bude v tomto pfipadé¢ vynosova mira, jiz bylo dosazeno
u jednotlivych ETF, a porovnani s vychozi Strategii 5, kterd bude pro ostatni strategie
benchmarkem. OvSem jelikoz zaméfenim prace je ukdzat pouziti technické analyzy, nejsou zde
vysledky hloubéji analyzovany, ve smyslu klasického backtestingu investi¢nich strategii, a opét

je tato moznost ponechdna ctenafi.

Prakticky je tato ¢ast realizovéna tak, Ze jsou vzdy vybrana data, ze kterych jsou podle riznych
indikatort ze zvolené strategie ziskany signaly ke vstoupeni do pozice ¢i vystoupeni z ni (dojde
k nakupu ¢i prodeji). Software pak plné automaticky realizuje obchod na zikladé daného
signalu, podle pfedem danych pravidel. Néplni této prace je pouziti samostatné
naprogramovaného softwaru v programovacim jazyce python. VSechny soubory, pouzité
pro nasledujici vypocty, jsou dostupné na ptilozeném CD a pfi spravném nastaveni pocitace je

mozné vSechny procesy zopakovat.
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Vyplacené dividendy nejsou pro zjednoduseni zahrnuty. Poplatky brokerovi za provadéni
obchodl jsou nastaveny na 0,5 % z transakce. Vzhledem k tomu, Zze v dneSni dob& byvaji
u nekterych, hlavné zahrani¢nich, brokeri poplatky odstranény, bude vzdy uvedeno srovnani

obchodu s poplatky a obchodti bez poplatki.
3.1 Predstaveni ETF pouzitych pri investovani

Portfolio imaginarniho investora, které pouzil pro investovani se sklada z 24 ETF. Byly
vybrany tak, aby obsahovaly skalu riznych trhl s vS§emoznym zaméfenim a zarovei se jednalo
o pomérné velké a zndmé ETF, do kterych by bylo realné, v dobé, do kter¢ je tento test zasazen,

investovat.

Dnes jiz lze zpétné zjistit, jak si jednotlivé ETF vedly. Ale pted 7 lety to zvazujici investor
nemohl tusit (investor za¢ne pouzivat strategie pro generovani signalti od 1.4.2014 a skonci
5.4.2021). Proto byly vybrany jak ETF, kterym se za poslednich 10 let nadmiru dafilo, tak i ty,
jejichz vykonnost byla spiSe primérna, a také ty, které ptinasely ztraty. VSechny tyto informace
1ze ptipadné jednoduse dohledat v databazi internetového serveru Yahoo Finance, ze které bylo
cerpano pro potieby této prace. Prvnich 9 ETF se zamétuje na velké, stfedni a malé firmy.
DalSich 6 pak na rtizné komodity — zlato, palladium, stiibro, ropu, plyn. Nésledujici 3 ETF se
zase zamé&fuji na obchody s ménami. Dalsi 3 jsou z riiznych ¢asti svéta — Japonsko, Jizni Afrika
a Evropa. Svého zastupce zde ma i realitni trh. Déle je zde jedno ETF se zaméfenim na energii.

Posledni se zaméfuje na vyhledavani novych mist pro tézbu ropy a plynu.

Tabulka 1: Seznam ETF pouZitych pri testovani strategii

o . | Stfedné . . .
Zameteni | Velké velké Mal¢ | Komodity | Komodity Mény | Svét | Reality | Ostatni
ETF firmy firmy 1 2
firmy
SPY VO IJR GLD PALL UUP | EZU | VNQ
I\g‘ﬁv 100 | IMCV |ISCV | DBC SLV | FXF | EWJ VDE
ILF DIM VSS uUsSo UNG FXE | EZA XOP

Zdroj: vlastni zpracovani

I ptes snahu o zahrnuti ETF s rznymi typy trendu pievladaji ETF, které ptinaSely v poslednich
deseti letech zisky. To odraZzi realitu trhu, tedy nemélo by se jednat o problém. Zastoupeni
ztratovych ETF je také potiebné, jelikoz vice nez 1000 ETF jiz v historii zaniklo a soucasné je
jich aktivnich kolem 8000. Je tedy vysoce pravdépodobné, ze pii vytvoieni portfolia z vyssiho

mnozstvi riznych ETF budou nékteré mit klesajici trend, ¢i zaniknou Uplné. V tomto piipade
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vSak zadné ETF, které jiz zaniklo, pouzito nebude, ale jsou zde pouzity ETF, které postihl
vyrazny propad na cené (napt. UNG). Nyni bude pfedvedena praktickd ukézka analyzy a
obchodl na zaklad¢ technické analyzy téchto 24 ETF.

3.2 Predstaveni strategii a prakticka ukazka analyzy a obchodi

V této podkapitole jsou podrobné predstaveny jednotlivé strategie se vSemi pravidly a
nastavenimi, které obsahuji. Jak jiz bylo dfive zminéno, imaginarni investor si zvolil parametry
subjektivné, vzdy stejné pro vSechny ETF. U kazd¢ strategie budou tyto parametry predstaveny
spolu s vysvétlenim, proc€ si je investor vybral. Vychozi volné prostiedky pro kazdé ETF zvlast,
z 24 ETF skladajicich jeho portfolio, jsou 100 000 $. U kazdé strategie bude ukazan konkrétni
ptiklad vSech obchodii provedenych s jednim ETF a dale obrazek s popisky vysvétlujici
fungovani strategie pravé na datech diive predstaveného ETF. Benchmarkem pro ostatni
strategie je Strategie 5, neboli strategie ,.kup a drz.”“ Vysledky investovani do vSech 24 ETF
za pomoci jednotlivych strategii budou v relativnich hodnotéach pfedstaveny v souhrnné tabulce

v podkapitole 3.3.

Data kurzti ETF, pouzité pro nésledujici vypocty, byla ziskana z databdze internetového serveru

Yahoo Finance.
3.2.1 Strategie 1

Snahou této strategie je pouzit co mozna nejjednodussi systém. Z toho diivodu budou pouzity
jednoduché klouzavé priiméry. Znama internetova stranka Investopedia uvadi, Ze obchodnik —
zacateCnik muze naptiklad vyzkouset strategii sledovani prektizeni klouzavych priméra. Mize
sledovat 50denni a 200denni klouzavy primér. Ve chvili, kdy 50denni SMA vystoupa
nad 200denni SMA, znamena to rostouci trend, a tak generuje nakupni signdl. Opacny piipad,

kdy 50denni SMA spadne pod 200denni SMA, pfinasi prodejni signal.
Strategie 1 se fidi nasledujicimi pravidly:

a) V ptipadé, ze 50denni SMA protne 200denni SMA shora dolti, je vygenerovan signal
k prodeji.

b) V pfipadé, ze 50denni SMA protne 200denni SMA zdola nahoru, je vygenerovan signal
k nékupu.

Obchody jsou poté provedeny na zaklad¢ nasledujicich pravidel:
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a) Na zacatku je nastavena vySe jednotlivych ndkupii v procentech z aktudlniho zistatku.
Pro prodeje plati, Ze je vzdy prodano vse.

b) Na zacatku je také stanovena vySe poplatki za transakcei, ktera je poté vzdy zapoctena
pfi ptislusném obchodu.

c) Pfi nakupnim signalu je oteviena dlouha pozice, tedy jednd se o ptipad, kdy investor
predpoklada, Ze cena akcie bude rist, a tak je nakoupi. a je nakoupeno tolik aktiv, kolik
lze za nastavenou maximalni ¢astku.

d) Pii prodejnim signalu je uzaviena dlouhd pozice a je prodano tolik aktiv, kolika je
aktudlné disponovano. V této strategii vSak neni zahrnut kratky prodej, tedy ptipad, kdy
investor predpoklada, ze cena akcie klesne, a tak by je radd prodal, ovSem nedisponuje
akciemi, které by mohl prodat, a tak si je za Grok ptj¢i od brokera, proda je a zavaze se
k tomu, Ze je pozdé&ji zase nakoupi a vrati brokerovi. Zde pouZit neni, protoze se jedna
o komplexni a rizikovou problematiku. Zacinajici investor by rozhodné nemél kratké
prodeje pouzivat. Jelikoz ma tato strategie za cil byt co nejjednodussi, nebude zde kratky
prodej pouzit (bude pouzit v dalsich strategiich).

e) Na zacatku je nastavena vySe poplatkd, které jsou poté strzeny z kazdé prodejni

transakce, resp. jsou k ni pfipocteny v piipadé ndkupu.
Ukazka obchodu

Nyni bude demonstrovano nékolik obchodt realizovanych za pomoci Strategie 1. Bude pouzita
na 24 ruznych ETF, které byly diive predstaveny. V podkapitole 3.3 jsou poté vysledky
porovnany s ostatnimi strategiemi. Nejprve vSak bude detailné€ predvedeno pouziti této strategie

na jednom ETF. Je jim ETF s ndzvem SPY.

Imaginarni investor se rozhodl pouzit pro kazdy obchod 95 % aktualné dostupnych prostredki
pro dané ETF. 5 % si nechava jako rezervu pro poplatky a dalsi ptipadné vydaje. Poplatky byly
stanoveny na 0,5 % z transakce a jsou strhavany ze ziistatku. Obdobi, na kterém byla Strategie
1 pouZita je od 1.4.2014 do 5.4.2021. Vygenerované nakupni a prodejni signaly jsou ukazany
na nasledujicim obrdzku. U této strategie je na obrazku zachyceno celé obdobi, jelikoz obchodi
je zde malo. U ostatnich strategii je zvoleno kratsi obdobi pro obrazky, jelikoz je tam za kratsi

obdobi vice obchodu.
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Obrazek 10: Ukazka pouziti protnuti SMA50 a SMA200 k vygenerovani nakupnich a prodejnich signalit na datech SPY
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Zdroj: vlastni zpracovani
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V nasledujici tabulce jsou vypsany jednotlivé dny, ve kterych byl proveden nékup ¢i prodej

na zaklad¢ vygenerovanych signali:

Tabulka 2: Ukazka pouziti Strategie 1 na historickych datech SPY v letech 2014-2021

Datum Open Piikaz Pocet akcii Zistatek
31.8.15 198,11 prodej 0 100000
18.12.15 202,77 nakup 468 4630
12.1.16 193,82 prodej 0 94884
26.4.16 209,04 nakup 431 4338
10.12.18 263,37 prodej 0 117282
2.4.19 286,04 nakup 389 5457
31.3.20 260,56 prodej 0 106308
10.7.20 314,31 nakup 321 4911
5.4.21 403,46 prodej 0 133774

Zdroj: vlastni zpracovani
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3.2.2 Strategie 2

Strategie 2 je jiZz o néco komplexnéjsi. Pro tuto strategii budou pouzity dva indikatory - MACD
a EMA. Indikator MACD, skladajici se ze dvou kiivek — samotného MACD a také jeho trigger
line (9denni EMA z hodnot MACD) — bude udéavat za pomoci 200denniho EMA nékupni a
prodejni signaly.

Strategie 2 se tidi nasledujicimi pravidly:

a) MACD pro svijj vypocet pouziva klasicky 26denni a 12denni EMA ze zaviraci ceny.

b) Pro vypocet trigger line je pouzit 9denni EMA z MACD.

c) Pro urCovani, jestli dany signal bude pfijat, je pouzito 200denni EMA ze zaviraci ceny
v predchozim dni.

d) Nakupni signal je generovan ve chvili, kdy MACD protne trigger line zdola nahoru
ve dni pfedchazejicim (jelikoZ jsou vypocteny ze zaviraci ceny a my nakupujeme
za oteviraci na zacatku dal§iho dne) a zaroven oteviraci cena je ve dni obchodu niZsi
nez 200denni EMA ze zaviraci ceny. Navic, signal je platny jen ve chvili, kdy k protnuti
MACD a trigger line dojde pod nulovou oscilacni linii (tedy konstantni funkce
s hodnotou nula).

e) Prodejni signdl je generovan ve chvili, kdy MACD protne trigger line shora dola ve dni
predchazejicim (jelikoz jsou vypocteny ze zaviraci ceny a my nakupujeme za oteviraci
na za¢atku dal§iho dne) a zaroven oteviraci cena je v tomto dni niz§i nez 200denni EMA
ze zaviraci ceny. Navic, signdl je platny jen ve chvili, kdy k protnuti MACD a trigger

line dojde nad nulovou oscilacni linii.

Takto jsou tedy vygenerovany nakupni/prodejni signaly. Poté jsou nastaveny automatické

ptikazy k provedeni obchodi, které se fidi nasledujicimi pravidly:

a) Pocatecni kapital je 100 000 $ pro kazdé ETF zvlast.

b) Na zacatku je stanovena velikost jednoho obchodu v procentech z aktuédlniho ziistatku
na uctu. V tomto piipad¢ je pouzito 7,5 %.

c) Miize byt realizovano vice nakupi/prodeji za sebou.

d) V ptipadé nakupniho signdlu jsou dokoupena aktiva z oteviené kratké pozice, pokud je
néjaka otevienad. Mnozstvi udava nastaveni velikosti obchodli v procentech z aktuédlniho
zustatku. Pokud je dané mnozstvi vétsi nez soucasnd oteviend kratkd pozice, dojde

k jejimu uzavteni a zaroven i k otevieni nové, dlouhé pozice.
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e) V ptipadé prodejniho signalu jsou odprodéna drzena aktiva z oteviené dlouhé pozice,

pokud néjaka byla oteviena, opét ve vysi, kterou si investor stanovi na jeden obchod.
Pokud bude mnozstvi vétsi, nez kolik aktualné investor drzi, bude uzaviena dlouha
pozice a oteviena nova, kratkd pozice. Pii ni dojde k prodeji aktiv zapiijcenych
od brokera. Ve chvili prodeje aktiv dojde, z divodu zjednoduSeni naprogramovani
systému, k pomysIné zméné hotovostniho uctu na marzovy (je to mozné, jelikoz nikdy
neni oteviena zaroven kratka i dlouhd pozice). To pfinasi omezeni pro kratky prode;:
suma Castek ziskanych za prodej pfi jiz otevienych kratkych pozicich plus hodnota
realizovaného obchodu pii sou¢asném prodejnim signalu nesmi byt vétsi nez 300 %
hodnoty uc¢tu ve chvili, kdy jsme poprvé vstupovali do kratké pozice v dané fadé
po sob¢ jdoucich kratkych signala (tzn. bereme posledni aktudlni zGstatek na uctu, kdy
jsme jesté nebyli v kratké pozici, jako limit pro budouci kratké pozice). Piiklad: Na uctu
zbyva 10 000 $. Je proveden prvni kratky prodej ve vysi 50 % z aktualniho zustatku,
tedy v hodnoté 5 000 $. Pro jednoduchost nejsou zapocéteny poplatky. Aktualni zlistatek
na ucétu tedy bude 15 000 $. Obchod bylo mozné provést, jelikoz 5 000 $ je pouze 50 %
z 10 000 $. Nyni prichazi dalsi kratky signal. Opét je zadan piikaz ke kratkému prodeji.
Hodnota obchodu je 15 000 $/2 =7 500 $. Zustatek po tomto prode;ji by tedy byl 15 000
$+7500%=225008, cozje225%z 10 000 $. To je v poradku a obchod je realizovan.
Aktualni zGstatek je tedy 22 500 $. Prichazi dalsi signal k prodeji, opét ve vysi 50 %
z aktualniho zistatku. To je 22 500 $/2 = 11 750 $. Aktualni zGstatek po tomto prode;ji
by byl 22500 § + 11750 § = 34 250 $ coz je 342,5 % znaseho limitu 10 000 .
Proto tento obchod nebude realizovan. Namisto n¢j bude realizovan obchod
v maximalni vysi. Tedy tak, aby aktudlni ztistatek po tomto obchodu byl nejvyse 300 %
z limitu 10 000 $. Tedy 30 000 $ - 22 500 $ = 7 500 $ je maximalni hodnota obchodu,
realizovan. Obecné ma marzZovy ucet jesté dalsi specifika, jako naptiklad uroky placené
brokerovi nebo to, Ze v piipad€ velmi negativniho pohybu cen v neprospéch obchodnika
jsou vSechny prostfedky na marzovém uctu pouzity k ndkupu a vraceni dluzenych akcii
brokerovi. V tomto ptikladu vSak neni toto pravidlo, z divodu zjednoduseni vypocti
v programu, ktery obchody pocitd, zahrnuto. Smyslem této strategie navic neni ukazat
uziteCnou a pouzitelnou strategii, spiSe naopak ji pouzit jako vystrahu
pfed investovanim bez rozmyslu a dobrého fizeni rizik. Tento problém se navic v tomto
ptikladu vyskytnul velmi ztidka. Naptiklad u SLV, jak bude uvedeno pozdé&ji v tabulce

6, doslo k vyraznému nartistu ceny pii soucasné velké oteviené kratké pozici. Cena byla



tak vysoka, Ze pro zpétny nakup bylo potieba vétsiho mnozstvi prostiedkil, nez jakymi
investor disponoval. V redlném piipad¢ by bylo mozné napiiklad doplnit prostfedky
na marzovy ucet. Pro demonstraci pouziti této strategie vSak tato situace neni prekazkou.
f) V ptipadé Ze jsou nastaveny poplatky, bude z kazdé kladné ¢astky strzena dand hodnota
a ke kazdé zaporné castce bude dana hodnota ptfidana.
g) V posledni den, ktery byl nastaven, bude vystoupeno ze vSech otevienych pozic nehledé
na aktudlni kurz, aby bylo moZzno porovnat vysledky obchodovani s ostatnimi

strategiemi.
Ukazka obchodi

Nyni bude demonstrovano nékolik obchodt realizovanych za pomoci Strategie 2. Bude pouzita
na 24 ruznych ETF, které byly diive predstaveny. V podkapitole 3.3 jsou poté vysledky
porovnany s ostatnimi strategiemi. Nejprve vSak bude detailné€ predvedeno pouziti této strategie

na jednom ETF. Je jim ETF s ndzvem PALL.
Parametry imaginarni investor nastavil nasledovné:

a) Pocatecni zustatek byl stanoven na 100 000 $.

b) Velikost jednoho obchodu v procentech z aktudlniho ziistatku na uctu byla nastavena
na 7,5 %.

c) Poplatky byly nastaveny na hodnotu 0,5 % z transakce.

Na nasledujicim obrazku je ukazano nékolik nakupnich/prodejnich signdli. Prvni prodejni
signal je popsan detailné, stejné jako prvni nakupni signal, ktery nebyl pfijat, a poté ndkupni
signal, ktery byl piijat. Ostatni jsou pouze naznaceny Sipkami pro zachovani prehlednosti grafu.
V fijnu roku 2019 doslo ke kumulaci ndkupnich signald, které jdou velmi tésné za sebou a
z grafu neni patrné, kdy dochazi k protnuti MACD s jeho trigger line. Proto je tento usek

oznacen pouze jednou Sipkou.
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Obrazek 11: Ukazka pouziti Strategie 2 na datech PALL v letech 2019 az 2020
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Tabulka 3: Ukazka pouziti Strategie 2 na historickych datech PALL v letech 2014-2021 se zapoctenim poplatkii

> ¢ . > Pocet |,
Datum Open | Piikaz Poc'e’t Zustatek | Datum Open | Piikaz Ol | Zistatek
akcii akcii

23.04.2014 | 76,55 | nakup 97 92612 [05.12.2017| 94,51 | nakup 75 61464

09.05.2014 [ 78,4 | nakup [ 185 85679 122.01.2018 104,39 [ nakup | 119 56848

13.06.2014 [ 79,25 | nakup [ 266 79228 112.04.2018| 90,89 [ prode;j 73 61008

24.07.2014 | 84,45 | nakup [ 336 73287 121.05.2018( 92,95 | nakup | 122 56431

22.08.2014 | 85,96 [ nakup [ 399 67845 |25.05.2018( 92,75 | nakup | 167 52237

04.09.2014 | 86,29 | nakup [ 457 62816 |18.06.2018 | 94,28 | nakup | 208 48353

09.10.2014 [ 78,27 | prodej [ 397 67488 126.07.2018| 88,39 [ prodej | 167 51958

21.10.2014 | 74,86 [ prodej [ 330 72478 121.08.2018| 86,69 [ prodej [ 123 55753

10.11.2014 75 | prodej | 258 77851 105.10.2018 | 101,28 [ nakup | 164 51580

12.11.2014 | 75,35 | prodej [ 181 83623 129.10.2018 | 105,61 | nakup | 200 47760

29.01.2015 | 76,29 | prodej 99 89847 |12.11.2018( 105,79 | nakup | 233 44252

03.02.2015 | 76,73 | prodej 12 96489 [26.11.2018| 108,07 | nakup [ 263 40994

17.02.2015 | 75,66 | prodej [ -83 103640 |24.12.2018 [ 115,8 | nakup | 289 37969

08.04.2015 | 74,38 | prodej [ -187 | 111336 [16.01.2019| 125,84 | nakup | 311 35187

27.07.2015 | 60,25 [ prodej [ -325 | 119608 [24.01.2019] 125,26 | nakup | 332 32544

01.09.2015 [ 56,99 | prodej [ -482 | 128510 [07.03.2019| 145,67 | nakup [ 348 30202

01.12.2015 | 53,03 | prodej | -663 | 138060 |25.03.2019| 147,38 [ nakup [ 363 27981

22.01.2016 | 48,91 | prodej [ -874 | 148328 [12.07.2019] 146,76 | nakup | 377 25917

02.03.2016 | 49,68 | prodej [ -1097 | 159351 [07.10.2019] 157,24 | nakup | 389 24021

06.05.2016 | 57,85 | nakup [ -891 | 147375 [24.10.2019] 166,79 | nakup | 399 22345

08.06.2016 | 54,35 | prodej | -1094 | 158352 [28.10.2019| 169,33 | nakup [ 408 20814

21.06.2016 | 52,4 | prodej [ -1320 | 170135 [30.10.2019] 169,88 | nakup | 417 19278

08.08.2016 | 66,85 | nakup | -1130 | 157370 [01.11.2019| 170,85 | nakup [ 425 17905

06.10.2016 | 63,69 | nakup [ -945 | 145529 [23.12.2019] 174,9 | nakup | 432 16675

03.11.2016 [ 59,95 | prodej [ -1127 | 156385 [30.01.2020| 213,92 | nakup | 437 15601

07.12.2016 [ 70,58 | nakup [ -961 | 144611 [03.03.2020| 235 | nakup [ 441 14657

27.01.2017 | 69,44 | nakup | -805 [ 133725 [01.07.2020] 179,72 | prodej | 435 15729

23.02.2017 | 74,3 | nakup [ -671 | 123720 [04.08.2020| 197,6 | nakup | 440 14737

11.04.2017 | 76,46 | nakup | -550 | 114423 [22.09.2020| 212,01 | nakup | 445 13672

05.05.2017 | 77,37 | nakup | -440 | 105870 [15.10.2020] 218,71 | nakup | 449 12793

09.05.2017 | 76,7 | nakup | -337 | 97931 |27.10.2020] 220,26 | nakup [ 453 11908

26.06.2017 | 81,83 [ nakup [ -248 | 90612 [17.11.2020| 218,7 | nakup | 457 11029

20.07.2017 | 81,05 [ nakup [ -165 | 83852 [04.12.2020] 221,05 | nakup | 460 10363

11.09.2017 [ 89,75 | nakup | -95 77539 119.01.2021 | 222,23 | nakup | 463 9693

31.10.2017 | 93,4 | nakup | -33 71720 104.03.2021 | 222,03 [ nakup | 466 9024

14.11.2017 | 94,49 | nakup | 23 66403 202015'04' 247,6 | prode; 0 123828

Zdroj: vlastni zpracovani
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3.2.3 Strategie 3

Strategie 3 je modifikaci Strategie 2, ovSem nyni bude navic pro redukci faleSnych signalt

pouzit indikator VHF, a také budou pouzity piikazy stop loss a take profit (tedy automatické

uzavieni pozice po dosaZeni urcité ceny, aby se predeslo vysokym ztratdm ¢i uslym zisklim).

Cvwr

k neptijemnym ztratdm pti ndhlych a nepfedvidatelnych zménéach kurzl na trhu. Pro investora

je dulezité mit v obchodovani disciplinu a jasné stanovena pravidla. V opacném piipad¢ brzy

emoce pirevezmou kontrolu nad rozumem a investor mize pfijit o vSechny své prostiedky

na uctu.

Strategie 3 se tidi nasledujicimi pravidly:
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a)
b)
c)

d)

g)

MACD pro sviij vypocet pouziva klasicky 26denni a 12denni EMA ze zaviraci ceny.
Pro vypocet trigger line je pouzit 9denni EMA z MACD.
Pro ur€ovani, jestli dany signal bude pfijat, je pouZzito 200denni EMA ze zaviraci ceny
ptedchoziho dne.
Je potieba zadat poZadovanou minimélni hodnotu indikatoru VHF.
Nékupni signdl je generovan ve chvili, kdy MACD protne trigger line zdola nahoru
ve dni pfedchazejicim (jelikoZ jsou vypocteny ze zaviraci ceny a my nakupujeme
za oteviraci na zacatku dal§iho dne) a zaroven oteviraci cena je ve dni obchodu nizsi
nez 200denni EMA ze zaviraci ceny. Signal je platny jen ve chvili, kdy k protnuti
MACD a trigger line dojde pod nulovou oscilacni linii a hodnota EMA z indikatoru
VHF je vys$si nez nastavena minimalni hodnota.
Prodejni signdl je generovan ve chvili, kdy MACD protne trigger line shora dolii ve dni
predchazejicim (jelikoz jsou vypocteny ze zaviraci ceny a my nakupujeme za oteviraci
na zaCatku dalSiho dne) a zaroven oteviraci cena je v tomto dni niz§i nez 200denni EMA
ze zaviraci ceny. Navic, signdl je platny jen ve chvili, kdy k protnuti MACD a trigger
line dojde nad nulovou oscilacni linii a hodnota EMA z indikatoru VHF je vyssi
nez nastavend minimalni hodnota.
Je potieba zadat pozadovanou Uroven pro piikazy stop loss a take profit. Ty jsou poté
pouzity pii generovani stop loss a také profit signali. Stop loss signal je generovan
ve dvou situacich:

a. Pii oteviené dlouhé pozici — pfi vstupu do dlouhé pozice (pfi ndkupu) je

vypocten nasobek soucasného kurzu a piislusné konstanty zadané na zacatku

pro piikaz stop loss pii oteviené dlouhé pozici. Tato hodnota je povazovana
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za hranici stop loss a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledovan¢ho ETF klesne
pod tuto hodnotu, bude vygenerovan signal stop loss. Ptiklad: pokud je aktualni
kurz 100 $/ks a konstanta pro stop loss pfi oteviené dlouhé pozici 0,8, znamena
to, ze kdyz kurz klesne na 100 $ * 0,8 = 80 $, bude vygenerovan signal stop loss
pro otevienou dlouhou pozici.

Pii oteviené kratké pozici — podobné i zde, pii vstupu do kratké pozice
(pti prodeji), je vypocten nasobek soucasného kurzu a pfislusné konstanty
zadané na zacatku pro ptikaz stop loss pfi oteviené kratké pozici. Tato hodnota
je povazovana za hranici stop loss a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledovaného
ETF stoupne nad tuto hodnotu, bude vygenerovan signal stop loss. Piiklad:
pokud je aktualni kurz 100 $/ks a konstanta pro stop loss pii oteviené kratké
pozici 1,2, znamena to, ze kdyz kurz stoupne na 100 $ * 1,2 = 120 $, bude

vygenerovan signal stop loss pro otevienou kratkou pozici.

h) Take profit signdly jsou opét generovany ve dvou situacich, podobné jako u signdlu stop

loss:

a.

Pii oteviené¢ dlouhé pozici — pifi vstupu do dlouhé pozice (pii ndkupu) je
vypocten nasobek soucasného kurzu a piislusné konstanty zadané na zacatku
pro piikaz take profit pfi oteviené dlouhé pozici. Tato hodnota je povazovana
za hranici take profit a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledovaného ETF stoupne
nad tuto hodnotu, bude vygenerovan signdl take profit. Ptiklad: pokud je
aktualni kurz 100 $/ks a konstanta pro take profit pti oteviené dlouhé pozici 1,3,
znamena to, ze kdyz kurz stoupne na 100 $ * 1,3 = 130 §, bude vygenerovan
signal take profit pro otevienou dlouhou pozici.

Pii oteviené kratké pozici — podobné i zde, pii vstupu do kratké pozice
(pti prodeji) je vypocten ndsobek soucasného kurzu a piislusné konstanty
zadané na zacatku pro piikaz take profit pfi oteviené kratké pozici. Tato hodnota
je povazovana za hranici take profit a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledovaného
ETF klesne pod tuto hodnotu, bude vygenerovan signal take profit. Piiklad:
pokud je aktualni kurz 100 $/ks a konstanta pro take profit pfi oteviené dlouhé
pozici 0,7, znamena to, ze kdyz kurz klesne na 100 $ * 0,7 = 70 $, bude

vygenerovan signal take profit pro otevienou kratkou pozici.



Takto jsou tedy vygenerovany ndkupni/prodejni signaly a stop loss/take profit piikazy.

Poté jsou nastaveny automatické piikazy k provedeni obchodl, které se fidi nasledujicimi

pravidly:
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a)
b)

c)

d)

Pocate¢ni kapital je 100 000 $ pro kazdé ETF zvlast.

Na zacatku je stanoveno maximalni riziko na jeden obchod z aktualniho zGstatku, tedy
kolik penéz miizeme maximaln¢ ztratit pii aktivaci ptikazu stop loss.

Je stanoveno risk to reward ratio, tedy jak vysoko budou umistény ptikazy stop loss a
take profit.

Muze byt zrealizovano vice nakupt/prodejl za sebou.

V ptipad¢ nakupniho signdlu jsou dokoupena aktiva z oteviené kratké pozice, pokud je
aktualné néjaka oteviend. Mnozstvi nakoupenych aktiv udava vzorec nize. Pokud je toto
mnozstvi dostatecné vysoké, dojde k nakoupeni vSech aktiv z kratké pozice. Pokud
zadna kratka pozice oteviend nebyla, nebo je vypoctené mnozstvi aktiv k nakupu vyssi
nez aktualné dluzené mnozstvi, je oteviena nova dlouhd pozice. Objem nakupu je

vypocten ndsledujicim zptsobem:

0= A, * Max,
A, — S’

kde
O je objem obchodu — podle situace bud’ nakupu ¢i prodeje,
A, je aktudlni ziistatek na Gctu,
Max; je maximalni riziko na obchod z aktuélniho zlstatku,
Ax je aktualni hodnota open pfi které bude nakup proveden,
Si je hodnota pfi které bude aktivovan piikaz stop loss vypoctena z Ax.

Smyslem tohoto vzorce je to, aby v ptipadé ze dojde k pohybu kurzu na hodnotu stop
loss, a tedy k provedeni ptikazu k prodeji vSech aktiv se ztratou, ztrata ze zlstatku
aktualniho ve chvili pfed danym nakupem byla maximaln¢ tak vysokad, jaka je nastavena
hodnota maximalniho rizika. Pfiklad: pokud je nastaveno maximalni riziko na 1 %
z aktualniho kapitalu, ktery ¢ini 100 000 $, pfi aktualnim kurzu 100 $/ks a konstanté

pro stop loss pii oteviené dlouhé pozici 0,8, bude objem nédkupu roven:
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o - 100000 % 0,01 _ 1000
T 100-0,8%100 20

= 50(ks)

Castka, za kterou byl proveden:

Castkal = 50 = 100 = 5000(%).

V ptipadé propadu kurzu na 80 $/ks bude vSech 50 ks ETF prodano za cenu:

¢astka2 = 80 * 50 = 4000(%)

a rozdil mezi ndkupni a prodejni ¢astkou bude:

rozdil = ¢astka 1 — ¢astka 2 = 5000 — 4000 = 1000($).

Tedy pti propadu kurzu na hranici stop loss byla prodana vSechna drzenéd aktiva
se ztratou 1000 $, coz je presné¢ 1 % ze zistatku na Gctu ptitomného pred jejich

nakupem. To odpovida nastavenému maximalnimu riziku.

V ptipadé prodejniho signalu je ptfi oteviené dlouhé pozice prodano mnozstvi dano
vzorcem nize a pokud je tento objem dostate¢né vysoky, dojde k tplnému uzavieni
dlouhé pozice. Zarovei, pokud bude tento objem dostate¢né velky, bude oteviena kratka
pozice, kdy dojde k prodeji aktiv zaptjcenych od brokera. Opét je pouzit pomyslny
marzovy ucet a omezeni je stejné jako v ptfipad¢ Strategie 2. Celkovd hodnota
marzoveho uctu nesmi byt po prodeji vyssi nez 300 % ze zlstatku posledniho udaje
na hotovostnim uctu (posledni tdaj pfedtim, nez se pomysiné zménil hotovostni ucet
v marzovy a doSlo k prvnimu kratkému prodeji). Prodeje se vSak fidi obecné jinym

pravidlem — plati zde stejny vzorec jako pro vypocet objemu obchodu u nakupu.



g)

h)

Jedinym rozdilem je pravé ono omezeni, kdy v ptipadé, Ze by prodej znamenal zvySeni
celkového zlistatku na marzovém uctu na hodnotu vyssi, nez 300 % z posledni hodnoty
na hotovostnim uctu, bude prodano maximalni mnozstvi, aby tato podminka byla jesté
splnéna. Pfipadné dalsi prodeje nebudou realizovany. Oproti Strategii 2 zde piikaz stop
loss, téméf s jistotou, plni funkci opatteni, které zabranuje piipadu, kdy by na marzovéem
uctu nebyl dostatek prostfedkt pro odkoupeni prodanych aktiv zpét. V extrémnim
pfipadé by to sice bylo mozné, vzhledem k charakteru naprogramovaného
automatického systému, ov§em pro zjednoduseni toto pravidlo nebylo zahrnuto.

Pii ptikazu stop loss €i take profit pro otevienou dlouhou pozici jsou proddna vSechna
drZena aktiva za stavajici kurz, tedy dojde k jejimu uzavieni. Pti ptikazu stop loss ¢i take
profit pro otevienou kratkou pozici jsou naopak nakoupena vSechna dluzend aktiva
za stavajici kurz, tedy dojde k jejimu uzavieni.

V ptipadé, Ze jsou nastaveny poplatky, bude z kazdé kladné ¢astky strzena dana hodnota
a ke kazdé zaporné castce bude dana hodnota ptfidana.

V posledni den, ktery byl nastaven, bude vystoupeno ze vsech otevienych pozic,
nehled€ na aktudlni kurz, aby bylo mozno porovnat vysledky obchodovani s ostatnimi

strategiemi.

Ukazka obchodu

Nyni bude demonstrovano nékolik obchodt realizovanych za pomoci Strategie 3. Bude pouzita

na 24 ruznych ETF, které byly diive predstaveny. V podkapitole 3.3 jsou poté vysledky

porovndny s ostatnimi strategiemi. Nejprve vSak bude detailné pfedvedeno pouZiti této strategie

na jednom ETF. Je jim ETF s ndzvem VDE.

Parametry si imaginarni investor nastavil nasledovné:
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a)

b)

c)

d)

Pro VHF byla zvolena délka souhrnného ¢asového obdobi na 28 dni.

Perioda pro EMA z VHF byla stanovena na 14 dni.

Minimélni hodnota EMA z VHF, potiebna k tomu, aby byl signal pfijat, byla stanovena
na 0,3. To z toho dliivodu, Ze investor chce eliminovat falesné signaly, které MACD
generuje pti nevyrazném trendu, tedy pfi nizkych hodnotdich EMA z indikéatoru VHF.
Pocatecni zustatek byl stanoven na 100 000 $.

Risk to reward ratio bylo nastaveno na 1:0,75. Stop loss byl nastaven na 0,8 (resp. 1,2)

z hodnoty oteviraci ceny pfi vstupu do pozice a take profitna 1,15 (resp. 0,85) z hodnoty



oteviraci ceny pii vstupu do dlouhé (resp. kratké) pozice. Mulze vyvstat otdzka,
pro¢ nastavovat take profit niz nez stop loss. Dlvod je ten, Ze dojde k vysSimu poctu
aktivaci tohoto ptikazu, nez kdyby bylo risk to reward ratio nastaveno napftiklad
na 1:1,5. A vzhledem k tomu, ze obchody mohou byt uzavieny i otevienim nové,
opacné pozice k té soucasné, dochédzelo by stejné vétSinou k uzavieni pozic za pomoci
novych pozic. Tedy je zde sice riziko, ze dojde pftili§ brzy k uzavieni vyhodné pozice
kvtli nastaveni nizké hladiny take profit. OvSem na druhou stranu, pokud by se m¢l
vyvoj zvratit, je mozné, ze piikaz take profit pfijde diive, nez k tomu dojde. Jedna se
o konzervativné&jsi ptistup, ale to neznamend, Ze nemize pfinést zisky. Nazory na to,
jak nastavit risk to reward ratio, jsou velmi rozdilné a v této praci neni prostor na to, se
touto problematikou hloubé&ji zabyvat. Imaginarni investor se stavi na stranu téch, ktefi
berou i tuto moznost jako dobrou a v tomto piipad¢ ji tedy pouzil, i kdyzZ je otevien
ina pouziti vySsiho take profitu v jinych ptipadech (napt. kdyby k uzavirdni pozic
dochazelo jen pfti aktivaci stop loss ¢i take profit ptikazu).
f) Maximalni riziko bylo nastaveno na 5 % z aktualniho zGstatku.

g) Poplatky byly nastaveny na hodnotu 0,5 % z transakce.

Obdobi, na kterém byla Strategie 3 pouzita, je od 1.4.2014 do 5.4.2021. Na nasledujicim
obrazku je ukazano né€kolik nakupnich/prodejnich signdli. Prvni prodejni signdl je popsan
detailné, stejné jako prvni ndkupni signal. Ostatni jsou pouze naznaceny Sipkami. Z obrazku je
velmi hezky vidét, jak EMA vyrazné zredukoval pocet faleSnych nakupnich signalt (zadny ze 4

nakupnich signalii vygenerovanych indikatorem MACD nebyl pfijat).
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Obrazek 12: Ukdzka obchodit s VDE v letech 20162018
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Zde je tabulka se vSemi provedenymi obchody s VDE pomoci Strategie 3:

Tabulka 4: Ukazka obchodii podle Strategie 3 na datech VDE

" Pocet | Zustate o Pocet | Zustate
Datum Open | Ptikaz akeii K Datum Open | Piikaz akeii K
02.07.2014 | M1 | nakup | 173 | 75189 | 27.022018 | 949 | prodej | 65 | 153730
15102014 | 137 Sl o | 04772 | 04052018 | 1907 | nakup | 446 | 115149

7 prod. 6

22.10.2014 1221,2 prodej | -190 | 118263 | 25.05.2018 | 103,6 | nakup | 723 | 86309
16122014 | 120 0| 98473 | 11102018 1053’0 nakup | 932 | 64664
22.12.2014 | 113,1 | prodej| 217 | 122892 | 07.11.2018 | 9593 | prodej | 764 | 80699
22.01.2015 1069’2 prodej | -498 | 153440 | 19.11.2018 | 91,15 | prodej | 543 | 100742
24032015 | "% | prodej | 851 | 191580 | 20.11.2018 | 89.56 | prodej | 262 | 125782
23.06.2015 1039’3 prodej | -1289 | 239227 | 18.12.2018 | 81,48 | sLprod. | 0 | 147023

31.07.2015 | 99,71 | prodej | -1852 | 295083 | 21.12.2018 | 76,02 [ tp. nak. 0 147023
12.08.2015 | 97,13 | prodej | -1855 | 295372 | 03.01.2019 | 78,94 [ prodej -465 | 183546
01.09.2015 | 90,8 |prodej| -1855 [ 295372 | 22.05.2019 | 86,31 [ prodej -996 | 229147
28.12.2015 | 83,95 [ prodej | -1855 | 295372 | 10.06.2019 [ 82,09 | prodej | -1693 [ 286077

21.01.2016 | 70,98 nz)k 0 163046 | 23.08.2019 | 75,34 | prodej |-2642 | 357217
27.01.2016 | 75,72 [ prodej| -538 | 203579 | 30.08.2019 [ 76,05 | prodej | -3744 | 440605
20.04.2016 | 91,52 ni111.< 0 154096 | 22.10.2019 | 76,41 | prodej |-3750 | 441061

04.05.2016 | 91,61 | nakup | 420 [ 115428 | 13.02.2020 | 73,29 [ prodej [ -3750 | 441061
15.06.2016 | 93,19 [ nakup | 729 [ 86489 | 27.02.2020 | 62,17 [ tp. nak. 0 206758
27.06.2016 | 91,87 [ nakup | 964 | 64792 | 27.03.2020 | 38,47 | prodej | -1343 [ 258164
01.09.2016 | 94,67 | nakup | 1135 [ 48523 | 09.04.2020 | 46,63 [ sl. nak. 0 195227
14.09.2016 | 94,09 [ nakup | 1263 [ 36420 | 17.07.2020 | 49,84 [ prodej -979 | 243776

12.12.2016 1069’0 p?;'d 0 |173474 | 24.092020 | 405 | tp.nak. | 0 | 203929
20.12.2016 | 191 | nakup | 408 | 129945 | 07102020 | 40,34 | prodej |-1263 | 254623

6
11.05.2017 | 94,06 | prodej | 63 162233 | 18.11.2020 | 49,71 | sl. nak. 0 191526
sl

18.08.2017 | 84,02 proa 0 167499 | 16.12.2020 | 55,28 | nakup 866 | 143415

5 Z diivodu omezeného prostoru jsou zde zavedeny zkratky: sl. prod. = aktivace ptikazu stop loss pro otevienou
dlouhou pozici — dojde k prodeji se ztratou, sl. nak. = aktivace ptikazu stop loss pro otevienou kratkou pozici —
tedy dojde k ndkupu se ztratou, tp. prod. = aktivace piikazu take profit pro otevienou dlouhou pozici — dojde
k prodeji se ziskem a tp. nak. = aktivace pfikazu take profit pro otevienou kratkou pozici — tedy dojde k ndkupu

se ziskem.
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31.08.2017 | 85,46 | prodej| -489 [ 209079 | 25.01.2021 | 57,49 [ nakup 1489 | 107420

06.10.2017 | 92,81 | nakup | 74 [ 156566 | 23.02.2021 | 66,79 | tp. prod. 0 206373

05.01.2018 10;’6 n211.< 74 | 156566 | 17.03.2021 | 71,3 nakup 723 | 154566
106,8 | tp. :

23.01.2018 4 prod 0 164432 | 2021-04-05 | 69,73 | prodej 0 204728

26.01.2018 1035’6 nakup | 389 | 123137

Zdroj: vlastni zpracovani
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3.2.4 Strategie 4

Ve Ctvrté testované strategii je pouzit indikator Stochastik v kombinaci s indikdtorem MACD,
EMA a VHF. Rozdil oproti pfedchozim dvéma strategiim spociva v tom, Ze Stochastik je pouzit
pro urceni prekoupeného ¢i pieprodaného trhu. V takovém ptipad¢ je pravdépodobné, Ze brzy

dojde k obréaceni trendu.

V této strategii nejsou signaly, vygenerované pomoci MACD, omezeny tim, jestli k nim doslo
pod nebo nad nulovou oscilacni linii, jelikoz fale$né signaly by mély byt odfiltrovany jiz
za pomoci indikatoru Stochastik. Mozna by se mohlo zdat zavadéjici, ze je pouzit indikator
VHF pro odfiltrovéani signali vygenerovanych touto strategii, které ptiSly v den, kdy hodnota
EMA z indikatoru VHF byla niZ§i nez stanovend minimalni hodnota, kdyZ v teoretické casti
bylo zminéno, Ze Stochastik funguje dobfte pii nizkych hodnotach VHF. To v§ak nemusi platit
pfi kombinaci Stochastiku a MACD, jelikoz MACD zase funguje 1épe pii vySSich hodnotach
VHF. Vzhledem k tomu, Ze vét$i vahu v pfijeti signadlu ma zde indikdtor MACD, bude i pfes
povahu indikatoru Stochastik pouZzita minimalni hranice pro hodnotu EMA z indikatoru VHF.
Avsak tato minimalni hodnota bude stanovena nize (mén¢ ptisn€) nez v piipad¢ Strategie 3,

kteréd pouzivala pouze MACD.
Strategie 4 se tidi nasledujicimi pravidly:

a) MACD pro svij vypocet pouziva klasicky 26denni a 12denni EMA ze zaviraci ceny.

b) Pro vypocet trigger line je pouzit 9denni EMA z MACD.

c) Pro urCovani, jestli dany signal bude pfijat, je pouzito 200denni EMA.

d) Dale je vypoctena hodnota indikatoru Stochastik. Zejména rychld kiivka %K a jeji
vyhlazena verze °.

e) Sledujeme vyvoj vyhlazené kiivky %K (pomalého Stochastiku). Ve chvili, kdy se
nachazi v pasmu mezi hodnotami 20 a 80 7 a nasledné& protne hranici 20, resp. 80,
cekame, az se zpatky vrati do pasma 20, resp. 80. Poté ¢ekdme na vygenerovani signalt
k nékupu, resp. prodeje.

f) Tedy pokud se vyhlazend kiivka %K vrati do pasma mezi hodnotami 20 a 80, kdyz

pfedtim byla pod hodnotou 20, je ndkupni signdl generovan v nasledujicim dni po dni,

¢ Konkrétni hodnoty parametrii jsou stanoveny pozdgji.

7 Pasmo zahrnuje i hodnotu 20 a 80, plati pro viechna nasledujici pouziti tohoto pasma.
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g)

h)

kdy MACD protne trigger line zdola nahoru (jelikoz jsou vypocteny ze zaviraci ceny a
my nakupujeme za oteviraci na zacatku dalSiho dne). Zarovei oteviraci cena je ve dni
obchodu niz§i nez 200denni EMA ze zaviraci ceny a hodnota EMA z indikatoru VHF
musi byt vyssi neZ nastavena minimalni hodnota. K tomu musi samoziejmé dojit dfive,
nez se hodnota indikatoru stochastik opét vrati pod hodnotu 20, resp. nad hodnotu 80.
Naopak, pokud se vyhlazena kiivka %K vrati do pdsma mezi hodnotami 20 a 80, kdyz
pfedtim byla nad hodnotou 80, je prodejni signal generovan v nésledujicim dni po dni,
kdy MACD protne trigger line shora dolu (jelikoz jsou vypocteny ze zaviraci ceny a
my nakupujeme za oteviraci na zacatku dalSiho dne). Zaroven oteviraci cena je v tomto
dni niz8i nez 200denni EMA ze zaviraci ceny a hodnota EMA z indikatoru VHF musi
byt vyssi nez nastavend minimalni hodnota.

Je potieba zadat pozadovanou uroveil pro piikazy stop loss a take profit. Ty jsou
poté pouzity pii generovani stop loss a také profit signali. Stop loss signal je
generovan ve dvou situacich:

a. Pfi oteviené dlouhé pozici — pfi vstupu do dlouhé pozice (pfi ndkupu) je
vypocten nasobek soucasného kurzu a piislusné konstanty zadané na zacatku
pro piikaz stop loss pii oteviené dlouhé pozici. Tato hodnota je povazovana
za hranici stop loss a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledované¢ho ETF klesne
pod tuto hodnotu, bude vygenerovan signal stop loss.

b. Pii oteviené kratké pozici — podobné i zde, pti vstupu do kratké pozice
(pti prodeji), je vypocten nasobek soucasného kurzu a pfislusné konstanty
zadané na zacatku pro ptikaz stop loss pfi oteviené kratké pozici. Tato hodnota
je povazovana za hranici stop loss a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledovaného

ETF stoupne nad tuto hodnotu, bude vygenerovan signal stop loss

Take profit signaly jsou opét generovany ve dvou situacich, podobné jako u signalu stop

loss:

a. Pfi oteviené dlouhé pozici — pfi vstupu do dlouhé pozice (pfi ndkupu) je
vypocten nasobek soucasného kurzu a piislusné konstanty zadané na zacatku
pro piikaz take profit pfi oteviené dlouhé pozici. Tato hodnota je povazovana
za hranici take profit a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledovaného ETF stoupne
nad tuto hodnotu, bude vygenerovan signal take profit.

b. Pii oteviené kratké pozici — podobné i zde, pti vstupu do kratké pozice

(pti prodeji), je vypocten nasobek soucasného kurzu a pfislusné konstanty



zadané na zacatku pro piikaz take profit pfi oteviené kratké pozici. Tato hodnota
je povazovana za hranici take profit a ve chvili, kdy oteviraci kurz sledovaného

ETF klesne pod tuto hodnotu, bude vygenerovan signal take profit.

Takto jsou tedy vygenerovany ndkupni/prodejni signaly a stop loss/take profit piikazy.

Poté jsou nastaveny automatické piikazy k provedeni obchodl, které se fidi nasledujicimi

pravidly:
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a)
b)

c)

d)

Pocatecni kapital je 100 000 $ pro kazdé ETF zvlast.

Na zacatku je stanoveno maximalni riziko na jeden obchod z aktualniho zGstatku, tedy
kolik penéz miizeme maximaln¢ ztratit pii aktivaci ptikazu stop loss.

Je stanoveno risk to reward ratio, tedy jak vysoko budou umistény ptikazy stop loss a
take profit.

Muze byt zrealizovano vice nakupt/prodejli za sebou.

V ptipadé nakupniho signdlu jsou dokoupena aktiva z pfipadné oteviené kratké pozice.
Pokud jich ma byt nakoupeno dostate¢né mnozstvi, bude pozice uzaviena. Pokud se tak
stalo, a jest¢ zbyva nakoupit néjaka aktiva, nebo pokud nebyla kratka pozice oteviena
vilbec, bude navic oteviena novd dlouhd pozice. Objem ndkupu je vypocten

nasledujicim zptisobem:

_ Az xMax,
A, — S’

kde
O je objem obchodu — podle situace bud’ nakupu ¢i prodeje,
A, je aktudlni ziistatek na Gctu,
Max; je maximalni riziko na obchod z aktuélniho zlstatku,
Ax je aktualni hodnota open pfi které bude nakup proveden,
Si je hodnota pfi které bude aktivovan piikaz stop loss vypoctend z Ax.

Smyslem tohoto vzorce je to, aby v piipad¢ ze dojde k pohybu kurzu na hodnotu stop
loss, a tedy k provedeni piikazu k prodeji vSech aktiv se ztratou, ztrata ze ziistatku
aktualniho ve chvili pfed danym nédkupem byla maximalné tak vysoka, jaka je nastavena

hodnota maximalniho rizika.



f) V piipadé prodejniho signalu jsou odprodédna aktiva z piipadné oteviené dlouhé pozice.
Muze dojit 1 k jejimu uzavieni. Pokud dojde k uzavieni dlouhé pozice, a jesté zbyva
prodat néjaka aktiva, resp. pokud viibec dlouha pozice nebyla oteviend, bude oteviena
nova kratkd pozice. Zaroven je oteviena kratka pozice, ptiCemz dojde k prodeji aktiv
zapujcenych od brokera. Opét je pouzit pomyslny marzovy ucet a omezeni je stejné jako
v pfipad¢ Strategie 2 a Strategie 3. Celkova hodnota marzového uctu nesmi byt
po prodeji vyssi nez 300 % ze zlstatku posledniho udaje na hotovostnim uctu (posledni
udaj predtim, nez se pomyslné¢ zménil hotovostni ucet v marzovy a doslo k prvnimu
kratkému prodeji). Prodeje se vSak fidi obecné jinym pravidlem — plati zde stejny vzorec

jako pro vypocet objemu obchodu u nakupu.

Jedinym rozdilem je pravé ono omezeni, kdy v pfipadé, Ze by prodej znamenal zvySeni
celkového zistatku na marzovém uctu na hodnotu vyssi nez 300 % z posledni hodnoty
na hotovostnim uctu, bude proddno maximalni mnozstvi tak, aby tato podminka byla
jesté splnéna. Ptipadné dalsi prodeje nebudou realizovany. Stejné€ jako u Strategie 3, ani
zde neni zavedeno pfesné opatieni pro ptfipadny rist ceny na hladinu, kdy by ztistatek
na marzovém uctu nestacil pro odkoupeni prodanych aktiv zpét. Tuto funkci vSak

do zna¢né miry opét zastupuje ptikaz stop loss.

g) Pii ptikazu stop loss ¢i take profit pro otevienou dlouhou pozici jsou prodana vSechna
drzena aktiva za stavajici kurz, tedy dojde k uzavieni dlouhé pozice. Pfi ptikazu stop
loss ¢i take profit pro otevienou kratkou pozici jsou naopak nakoupena vSechna dluzena
aktiva za stavajici kurz, tedy dojde k uzavieni kratké pozice.

h) V pfipad¢ ze jsou nastaveny poplatky, bude z kazdé kladné castky strzena dana hodnota
a ke kazdé zaporné castce bude dana hodnota ptfidana.

1) 'V posledni den, ktery byl nastaven, bude vystoupeno ze vsech otevienych pozic nehledé
na aktudlni kurz, aby bylo moZzno porovnat vysledky obchodovani s ostatnimi

strategiemi.
Ukazka obchodi

Nyni bude demonstrovano nékolik obchodt realizovanych za pomoci Strategie 4. Bude pouzita
na 24 riznych ETF, které byly diive predstaveny. Jednotlivé porovnani vysledkl s ostatnimi
strategiemi bude ptredstaveno v dalsi podkapitole. Nejprve vSak bude piedstavena na jednom

konkrétnim ETF. Je jim ETF s nazvem ISCV.
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Imaginarni investor nastavil parametry pro Strategii 4 nasledovné:

a)
b)

c)
d)

g)

Pro rychly Stochastik byla stanovena perioda 21 dni. Pro jeho vyhlazeni, tedy pomaly
Stochastik, perioda 14 dni.

Pro VHF byla zvolena délka souhrnného ¢asového obdobi na 28 dni.

Perioda pro EMA z VHF byla stanovena na 14 dni.

Minimalni hodnota EMA z VHF, aby byl signal pfijat, byla stanovena na 0,2. To je nizsi
hodnota nez v piipadé Strategie 3. Diivodem je pouziti indikatoru Stochastik, ktery sam
o sobé funguje 1épe pii nizSich hodnotach VHF, avSak ve spojeni s MACD nehraje
az tak vyraznou roli, jako pravé MACD. Proto je stile sledovdna minimélni hodnota,
1 kdyz je sniZena oproti Strategii 3.

Risk to reward ratio bylo nastaveno na 1:0,75. Stop loss byl nastaven na 0,85 (resp.
1,15) z hodnoty oteviraci ceny pfi vstupu do pozice a take profit na 1,125 (resp. 0,875)
z hodnoty oteviraci ceny pfi vstupu do dlouhé (resp. kratké) pozice. Tyto hodnoty se
mirné 1i$i od Strategie 3, a to proto, ze pocet obchodu je v této strategii nizsi. Vyssi
hodnoty ptikazl stop loss pro dlouhou pozici (resp. nizsi hodnoty pro kratkou pozici)
vedou k vét§imu objemu nakupti, coz je v tomto piipadé zadouct.

Maximalni riziko bylo nastaveno na 5 % z aktuédlniho zGstatku, stejné jako v ptipadé¢
Strategie 3.

Poplatky byly nastaveny na hodnotu 0,5 % z transakce.

Obdobi, na kterém byla Strategie 4, pouzita je od 1.4.2014 do 5.4.2021. Na nasledujicim

obrazku je ukazano n¢kolik nakupnich/prodejnich signald. Signaly jsou, az na posledni prodejni

signal, v obrazku popsany.
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Obrazek 13: Ukazka pouziti Strategie 4 na ISCV
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Nasleduje tabulka s jednotlivymi obchody provedenymi s ISCV:

Tabulka 5: Ukazka pouziti Strategie 4 na ISCV

Datum Open Prikaz Pocet akcii Zustatek
16.7.15 42,46 prodej -785 133161
2.10.15 36,95 tp. nak.® 0 104011
25.11.15 40,53 prodej -855 138490
14.1.16 34,47 tp. nak. 0 108871
4.5.17 47,13 nakup 769 72445

11.7.17 46,66 nakup 1286 48203

24.1.18 52,65 tp. prod. 0 115576
6.4.18 46,95 prodej -820 153882
21.12.18 40,82 tp. nak. 0 120240
3.4.19 46,79 prodej -856 160091
28.2.20 40,08 tp. nak. 0 125609
5.10.20 36,82 prodej -1137 167264
11.11.20 42,46 sl. nak 0 118742

Zdroj: vlastni zpracovani
3.2.5 Strategie S

Posledni pfedstavenou strategii, ktera bude slouzit pro porovnani s ostatnimi strategiemi a
vyhodnoceni jejich vykonnosti, je znama a jednoducha strategie ,.kup a drz.“ Jeji pouziti je
snadné, a tudiZ neni zapotiebi ji pfedstavovat na obrazku ani na konkrétnim ETF. Na zacatku
obdobi, tedy vtomto piipadé¢ 1.4.2014, bude za vSechny dostupné penézni prostiedky
nakoupeno maximalni mnozstvi ETF a na konci tohoto obdobi, tedy 5.4.2021, jsou vSechny

tyto ETF opét prodany.

8 Z diivodu omezeného prostoru jsou zde zavedeny zkratky: sl. prod. = aktivace pifkazu stop loss pro otevienou
dlouhou pozici — dojde k prodeji se ztratou, sl. nak. = aktivace ptikazu stop loss pro otevienou kratkou pozici —
tedy dojde k ndkupu se ztratou, tp. prod. = aktivace piikazu take profit pro otevienou dlouhou pozici — dojde
k prodeji se ziskem a tp. nak. = aktivace pfikazu take profit pro otevienou kratkou pozici — tedy dojde k ndkupu

se ziskem.
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3.3 Porovnani jednotlivych strategii, vyhodnoceni a navrhy na zlepSeni

V této podkapitole jsou navzajem srovnany vysledky vSech strategii, je zde prednesen
subjektivni nazor autora na to, pro¢ je vysledek takovy, jaky je, a nakonec se zde nachézeji

autorovy navrhy na zlepSeni.
3.3.1 Porovnani vysledki

V nésledujicich tabulkdch je pfedstaveno srovnani vysledkd investovani imaginarniho
investora do jeho portfolia, skladajiciho se z 24 riznych ETF (pfedstavenych diive), které
prob&hlo v obdobi od 1.4.2014 do 5.4.2021. Investovani bylo provedeno za pomoci péti
strategii, které si vymyslel a subjektivné navolil jejich parametry. Prvnim pfipadem je situace,

kdy byly zahrnuty poplatky ve vysi 0,5 % z kazdé transakce.

Prvni tabulka obsahuje porovnéani vysledki jednotlivych strategii pfi investovani s poplatky

v relativnich hodnotach:
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Tabulka 6: Porovnani vysledkaii investovani se zahrnutim poplatkit do jednotlivych ETF z portfolia imaginarniho investora za

pomoci jednotlivych strategii vyjadrené ve vynosovych mirdch

Rozdil Rozdil Rozdil Rozdil
V;’/no’so- V;’/no’so- v,y'nosov- Vinoso- v’ynosov- V;’/no’so- v’ynosov- V;’/no’so- v’ynosov-
Poia | Nazey | YA mira | vamira vych mér VA mira vych mér | vamira | vych mér | va mira | vych mér
-di ETF Stl.'ate- Stl.'ate- Strategie Strategie Strategie Stl.'ate- Strategie Stl.'ate- Strategie
gie 5 gie 1 la. 2 (%) 2a . gie 3 3a . gie 4 4a .
(%) (%) Strategie Strategie (%) Strategie (%) Strategie
5 (%) 5 (%) 5 (%) 5 (%)
1 SPY 112,9 33,77 -79,13 78,69 -34,21 38,16 -74,74 -1,85 -114,75
2 100 70,11 29,87 -40,24 29,17 -40,94 -5,49 -75,60 -20,82 -90,93
3 ILF -24,56 | -12,67 11,89 -32,84 -8,28 -22,06 2,50 2,97 27,53
4 VO 96,5 19,71 -76,79 59,80 -36,70 21,93 -74,58 2,84 -93,66
5 IMCV | 57,68 6,63 -51,05 30,43 -27,25 -4,78 -62,46 -3,17 -60,85
6 DIM 11,93 -31,77 -43,70 -12,82 -24,75 -35,07 -47,00 -20,99 -32,92
7 IJR 99,73 21,15 -78,58 28,02 -71,72 -17,64 -117,37 13,64 -86,09
8 ISCV | 39,12 -5,77 -44,89 6,76 -32,36 -33,80 -72,92 18,74 -20,38
9 VSS 20,66 -24,01 -44,67 -13,07 -33,73 -46,82 -67,48 20,37 -0,30
10 GLD 29,26 30,77 1,51 -8,94 -38,20 -16,69 -45,95 -5,07 -34,33
11 | PALL | 223,05 | 169,14 -53,91 23,83 -199,22 59,65 -163,40 15,97 -207,08
12 DBC | -36,25 12,04 48,29 -30,61 5,65 59,01 95,26 -20,92 15,33
13 SLV 19,99 10,85 9,14 -119,13 -139,12 -43,65 -63,64 -16,67 -36,66
14 USO | -86,01 -37,98 48,03 0,63 86,064 -33,33 52,68 26,29 112,30
1S | UNG | -90,24 | -2293 67,31 153,33 243,57 114,32 204,56 6,19 96,43
16 UuP 15,4 -7,63 -23,03 -3,66 -19,06 5,55 -9,85 -7,99 -23,39
17 FXF -13,78 -18,85 -5,07 -10,79 2,99 -13,09 0,69 -3,96 9,82
18 FXE | -19,84 -6,64 13,20 -6,58 13,26 22,92 42,76 -14,86 4,98
19 EZU 10,58 -27,62 -38,20 -25,16 -35,74 -17,43 -28,01 3,55 -7,04
20 EWIJ 51,96 5,55 -46,41 11,65 -40,31 -11,90 -63,86 35,92 -16,04
21 EZA | -25,17 15,54 40,71 -31,35 -6,18 55,71 80,88 -14,31 10,86
22 | VNQ 31,72 -38,92 -70,64 7,08 -24,64 -6,15 -37,87 -24,63 -56,35
23 VDE | -46,39 35,77 82,16 -39,36 7,03 104,73 151,12 5,77 52,16
24 XOP | -70,67 35,83 106,50 -11,54 59,13 37,48 108,15 -27,92 42,75
i]rg; 19,90 7,99 -11,91 3,48 -16,42 8,81 -11,09 -1,29 -21,19

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky je zfejmé, ze pfi investovani se Strategii 1 byl primérné generovan zisk. Primérna
vynosova mira byla 7,99 %. Pouze u jedendcti ETF doslo ke ztratdm, coz je mén¢ nez polovina.

Tato strategie si vedla pomérné dobfte, s ohledem na svoji jednoduchost. Piekonala Strategii 2
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1 Strategii 4. Ve srovnani se Strategii 5 vSak primérné¢ dosahovala o asi 12 % niZs§i vynosové
miry.

Strategie 2 primérné dosdhla primérné vynosové miry 3,48 %. Bylo by chybné interpretovat
tuto strategii jako spolehlivou. Jejim hlavnim problémem je, Ze vice nez polovina vysledki
vysla zadporné a pouze par vysoce ziskovych obchodl se zaslouzilo o primérna kladna ¢isla.
To vypovida o zna¢né nekonzistenci a nespolehlivosti této strategie. Je schopna vytvofit vysoké
zisky, ale také nepiijemné ztraty. Ve srovnani s ostatnimi strategiemi dopadla jako druha
nejhorsi, hned po Strategii 4. Ve srovnani s benchmarkem, tedy strategii Strategie 5 je znacné
méné vykonnd, a to primérn¢ o 16,42 %. Navic nenabizi zddnou kontrolu rizika. U SLV
dokonce skoncil investor v minusu, coz by bylo v redlném piipad€ nepiipustné. Smyslem této

strategie vSak bylo ukazat praveé dilezitost fizeni rizika, naptiklad za pomoci ptikazi stop loss.

Strategie 3 po sedmi letech obchodovani dosahla primérné vynosové miry ve vysi 8,81 %.
Piindsi tedy lepsi vysledky nez Strategie 1,2 a 4, ovSem stale primérné o asi 11 % horsi
vysledky, nez Strategie 5. Hlavnim problémem Strategie 3 je i pfes zavedeni opatieni ve formé
VHF a ptikazi stop loss a take profit to, Ze na nékterych trzich piindsi velké zisky, ale na vétSing
prindsi sice ne tak velké, ale stale podstatné ztraty. Velké zisky pochdzi z obchodt provedenych
s ETF, které maji dlouhodobé klesajici trend (napi. UNG, VDE, DBC) ¢i rostouci trend
(napt. PALL, SPY). To je rozhodné pozitivni vlastnost Strategie 3. Jejim problémem ziejmé
budou obchody s ETF, jejichz kurzy nemaji ptili§ vyznamny trend (napt. VSS, SLV, USO).
Zde dochazelo k nejvétsim ztratdm. Je to obecny problém indikatoru MACD, ktery Iépe funguje
se silnym trendem. Ackoli zde byla snaha tento faktor odstranit, za pomoci pouziti indikatoru

VHF a EMA, nebylo to dostate¢né.

Strategie 4 pfinesla o poznani hor$i vysledky nez vSechny ostatni strategie. Primérné je
dosazeno zaporné vynosové miry ve vysi —1,29 %. Tato strategie pfinesla opravdu malé
mnozstvi signald, a i pfesto nebyly dostatecné kvalitni. Je mozné, Ze je to Spatnym zvolenim
parametrt (da se feSit optimalizaci parametrii pro jednotlivé ETF), anebo strategie skutec¢né
nefunguje spolehlivé. Jejim problémem miize byt az piilisSnd komplikovanost. Ve srovnani

se Strategii 5 dosahla primérné o asi 21 % niz8i primérné vynosové miry.
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Druhé tabulka obsahuje porovnani vysledki jednotlivych strategii pfi investovani bez poplatki

v relativnich hodnotach:

Tabulka 7: Porovnani vysledkii investovani bez zahrnuti poplatkii do jednotlivych ETF z portfolia imagindarniho investora za

pomoci jednotlivych strategii vyjadiené ve vynosovych mirdch.

Rozdil Rozdil Rozdil Rozdil
Vynoso- | Vynosov vynoso- Vynoso- vynoso- | Vynoso- | vynoso- Vynoso- vynoso-
Pofa- | Nizev | vimira | dmira | QLB vimira | GO SRR | e | YEMIN | e
di ETF Stl:ate- Strategie 1a Strategie 2a gie 3 3a Strategi 4a
gie S 1(%) Strategie 2 (%) Strategie (%) Strategie €4 (%) Strategie
5 (%) 5 (%) 5 (%) 5 (%)
1 SPY | 115,04 38,77 -76,27 80,76 -34,28 40,92 -74,13 -1,16 -116,20
2 100 71,82 33,48 -38,34 31,87 -39,95 -0,38 72,20 -18,22 -90,04
3 ILF -23,80 -9,08 14,72 -31,45 -7,65 -18,44 5,36 3,69 27,49
4 VO 98,48 23,09 -75,39 61,78 -36,70 24,48 -74,00 391 -94,57
5 IMCV | 59,27 9,75 -49,52 32,22 -27,05 -1,84 -61,11 -1,80 -61,07
6 DIM 13,06 -27,64 -40,70 -10,52 -23,58 -30,35 -43,41 -18,72 -31,78
7 JR 101,74 25,86 -75,88 30,93 -70,82 -13,68 -115,42 15,55 -86,19
8 ISCV | 40,53 -1,06 -41,59 8,46 -32,07 -30,07 -70,60 21,29 -19,24
9 VSS 21,88 -20,28 -42,16 -10,82 -32,70 -42,53 -64,41 22,81 0,93
10 GLD | 30,56 33,15 2,59 -6,77 -37,33 -10,62 -41,18 -3,81 -34,37
11 | PALL | 226,30 175,77 -50,53 28,12 -198,18 69,75 -156,55 18,39 -207,92
12 DBC | -35,61 15,20 50,81 -28,32 7,29 68,45 104,06 -18,64 16,97
13 SLV | 21,20 14,12 -7,09 -114,28 -135,48 -39,84 -61,04 -15,61 -36,81
14 USO | -85,87 -34,26 51,61 2,51 88,38 -27,10 58,77 30,95 116,82
15 | UNG | -90,14 -21,53 68,61 153,90 244,04 135,61 225,75 7,84 97,98
16 uuP 16,56 -4,01 -20,57 -2,25 -18,81 6,99 -9,57 -6,50 -23,06
17 FXF | -1291 -14,85 -1,94 -7,18 5,74 -5,77 7,14 -3,51 9,40
18 FXE | -19,03 -3,06 15,97 -3,88 15,15 27,87 46,90 -13,16 5,87
19 EZU 11,69 -23,29 -34,98 -23,04 -34,73 -14,08 -25,77 5,95 -5,74
20 EWJ | 53,49 8,51 -44,98 13,59 -39,90 -9,80 -63,29 39,30 -14,19
21 EZA | -2442 21,03 45,45 -29,72 -5,30 66,47 90,89 -11,52 12,90
22 | VNQ | 33,05 -34,55 -67,60 8,58 -24,47 -4,32 -37,37 -23,25 -56,30
23 VDE | -45,84 39,64 85,48 -38,00 7,84 117,65 163,49 8,78 54,62
24 XOP | -70,37 38,38 108,75 -8,92 61,45 48,47 118,84 -26,20 44,17
lt)nrgr- 21,11 11,80 -9,31 5,73 -15,38 14,91 -6,20 0,68 -20,43

Zdroj: vlastni zpracovani
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Po zruSeni poplatkii dosahla Strategie 1 téméetf o polovinu vys$si primérmé vynosové miry
ve vysi 11,8 %. Vynosova mira Strategie 1 je nyni jen o asi 9,3 % niz$i nez u Strategie 5.
Strategie 1 pomérné tsp&snou strategii pro dlouhodobé investovani. Cim kratsi je Gasovy
interval, tim méné signali bude vyprodukovano a tim vice se bude blizit Strategii 5.
Jeji vyhodou oproti strategii Strategie 5 je nesporné lepsi zvladani silnych negativnich trendd,
pfi nichZ Strategie 5 ztraci velmi vysoké ¢astky. Strategie 1 sice pfindsi mensi zisky, ovSem

zaroven 1 vy$si stabilitu.

Vysledky jsou nyni pfivétivejsi 1 pro Strategii 2, kdy primérnd vynosova mira dosahovala
5,73 %. Avsak hlavni problém stale zlistava — velky pocet vysledkd se zapornou hodnotou.
Do kladnych primérnych hodnot se Strategie 2 dostala v podstaté jen diky velmi vysokym
ziskiim pfi obchodech s UNG, SPY a VO. Jinak si vedla spiSe Spatné a pii absenci ETF
s dlouhodobé¢ klesajicim trendem (napt. UNG) nebo rostoucim trendem (napt. SPY) by méla
velmi Spatné vysledky. Divodem je praveé absence stop lossu ¢i take profitu. Tato absence sice
muze nekdy piinést zisky (napt. UNG), ale Casto spiSe nepiijemné ztraty (napi. SLV). Snahou

dalsi strategie je pravé tento problém vyfesit.

Pro Strategii 3 byly vysledky pfi investovani bez poplatki o néco pozitivnéjsi. Bylo dosazeno
témet 15 % primérné vynosové miry, coz je jen o asi 6,2 % méné nez v ptipadé Strategie 5.
Strategie 3 si tedy vedla pomérn¢ dobfe v porovnani s ostatnimi strategiemi, avSak stéle

nedosahovala na jejich benchmark.

Strategie 4 sice v piipad¢ bez poplatki dosdhla primérné kladné vynosové miry 0,68 %, stale

je to vSak velmi neuspokojivy vysledek.
3.3.2 Posouzeni jednotlivych strategii, navrhy na jejich zlepSeni

V této podkapitole jsou autorem subjektivné posouzeny jednotlivé strategie a navrZzena
pfipadna zlepSeni. Nejednd se o odbornou a plné objektivni analyzu vysledki, ktera
by vyZzadovala mnohem hlubsi studium ziskanych dat. Smyslem je ¢tenafi ukdzat pouziti
technické analyzy pfi investovani do ETF a vyhodnoceni jejiho pouziti srozumitelnym

zpliisobem.

Finalni vyhodnoceni piedstaveného piikladu imaginarniho investora, ktery si sestavil portfolio
z 24 ETF a kazdému oddg¢lil 100 000 $ a vytvoril pét strategii, na jejichz zaklad¢ investoval

v péti identickych sedmiletych obdobich, pokazdé jen s jednou z nich, je nasledujici:
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Nejlépe dopadla Strategie 5, ktera zaroven plnila i funkci benchmarku. Ptipad s poplatky, kdy
dosahovala priimérné vynosové miry 19,9 % ukazuje na pomérné dobrou investici, vzhledem
k jeji jednoduchosti. Fakt, ze se investor o penize nemusel 7 let viibec starat, a poté jen vybral
zisk, je velkym plusem této strategie. Je vSak nutno zminit, Ze v piipad¢ silného klesajiciho
trendu je tato strategie asi nejhorsi moznou volbou. Proto v pfipad€ volby mensiho poctu ETF,
¢i pfi vybéru korelovanych ETF ze sektoru, ktery bude v krizi, mize byt tato strategie velmi
nevyhodnd a nebezpecna. Bylo by zfejmé vhodné nastavit alesponi n¢jaky ptikaz stop loss
(ne moc té€sné), aby zabranil tak hroznému propadu jako napiiklad u UNG, kter¢ kleslo béhem

n¢kolika let o vice nez 90 % a piineslo velké ztraty pro tuto strategii.

Druhou nejlepsi se ukazala, pro zde pfitomna data, Strategie 3. Doslo k tomu dle o¢ekavani.
Jedna se o vylepSenou verzi Strategie 2 kterd dosahovala podprimérnych vysledka. Je zfejmé,
ze diivodem tohoto rozdilu mezi Strategii 2 a Strategii 3 je absence indikatoru VHF, a hlavné
ptikazi stop loss a take profit u Strategie 2, coz se d4 povazovat za nutnost, alespon v piipadé
ptikazu stop loss. Indikdtor MACD, na kterém ob¢ tyto strategie stavi, je osvédcenym a velmi
oblibenym indikatorem. Zde piedstavena strategie je rozsifend i mezi laickou vetejnosti, ktera
se o investovani zajima. Primérny zisk ve vysi piiblizné 8800 $, tedy vynosova mira investice
asi 8,8 %, vSak neni dostate¢na vzhledem k jeji pomérné narocnosti na spravu. Signall je s ni
generovano pomérné hodné a bylo by tedy potfeba vyvoj kurzu neustéle hlidat. Pokud by byl
pouzit automatizovany systém, podobné¢ jako v této praci, proces by se zjednodusil, ale bylo by
potieba dobfe strategii naplanovat. Hlavné ve smyslu parametrl, které by bylo idedlni
optimalizovat pro kazdé ETF zvlast. OvSem ani to nemusi byt dostatecné. Pokud ptepocteme

celkovou relativni vynosovou miru investice 8,8 % na rocni vynosnost investice podle vzorce:

R
= Py *n
kde
R je absolutni vynos z investice,
Po je ptivodni hodnota investice,
n je pocet let,
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kdy absolutni vynos z investice vypocteme podle vzorce:

R:P1_P0,

kde
Py je finalni hodnota investice.

Pro kazdé ETF jiz mdme vypoctenou vynosovou miru:

kde

r je vynosova mira investice.

Mame z nich jiz vypocten i primér. Nyni staci toto ¢islo vyd¢lit délkou investiéniho obdobi,

coz je v naSem pripad¢ piiblizné 7 let, tedy:

)

T, = = 1,24 (%).
I v ptipadé bez poplatki je to velmi malo:
14,55
T = = 2,08 (%).

Nestacilo by to ani na pokryti inflace. Pro dalsi strategie tyto hodnoty nebudou ani uvedeny,
jelikoz by byly naprosto zanedbatelné (s vyjimkou Strategie 5, jejiz rocni vynosnost je priblizné
3 %).
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Pro praktické vyuziti této strategie by bylo potfebné dosahovat mnohem vyssi ro¢ni vynosnosti.
Alternativnim feSenim by mohlo byt, v pfipadé této strategie, jeji pouziti pii intradennim
obchodovani. Bohuzel nebylo mozno pro tuto praci sehnat Zadn4 takovato data za pfijatelnych
podminek. OvSem pro redlné ndkupy to neni problém. Pokud by tato strategie generovala
vysoké mnozstvi signall 1 na intradennich grafech, samoziejmé po upravé parametrti, mohla

by pfinaset zajimavé vynosy.

Strategie 1 je vhodné na dlouhodobé¢ investovani, jinak je pocet signali znacné maly a bliZi se
to Strategii 5, kterd ma na kratSich délkach investicnich obdobi mensi vynosy. Je to pomérné
jednoduchd a intuitivni strategie, ktera do jisté miry funguje. Nepiindsi sice velké zisky, ale
vzhledem k tomu, Ze je investovano vzdy 95 % aktualné dostupného kapitdlu, je velmi
konzistentni a nedosahuje ani velkych ztrat, ani velkych vynost. Vykyvy nejsou velké.
Pro zacéate¢nika by pfi tpraveé parametrti klouzavych primért, zavedeni piikazi stop loss a take
profit mohlo jit o pouzitelnou strategii. Primarné vSak pro ETF s rostoucim trendem. Strategie
by Sla obohatit i o kratké prodeje. Vzhledem k jejimu charakteru a pouziti zacatecnikem,
je tento krok vSak spiSe nezadouci, jelikoz kratké prodeje vyzaduji mnohem vice zkuSenosti a

schopnosti fizeni rizik.

Strategii 2 1ze povazovat za odstraSujici ptiklad toho, co se stane, kdyz neni pouzit ptikaz stop
loss a take profit, zvla§té v piipadé kratkého prodeje, kdy neni teoreticky limit pro ztraty. Slo to
vidét na SLV, jehoz kurz se béhem oteviené kratké pozice zvednul o tolik, Ze nezbyly
prostiedky na zpétny nakup. Strategie 2 je znacné nekonzistentni a piinasi nékdy velké zisky a

n¢kdy velké ztraty. Nese s sebou velké riziko. Proto by ji rad€ji nemél investor pouZzivat.

Jako nejhorsi se ukdzala byt Strategie 4. To lze pfisuzovat nékolika faktorim. Jednak bylo
mozné pouzito az ptili§ indikatord. Dale, pouziti MACD a Stochastiku bylo spiSe experimentem
nez ovéfenou strategii, podobn¢ jako samostatné pouziti indikdtoru MACD. MozZznad by
pfi nastaveni dobrych parametrti pro kazdé ETF zvlast mohlo jit o zajimavou strategii, stale se
vSak zda Ze zlstane ve stinu Strategie 3. Generuje navic velmi malo signall, takze se jedna

spiSe o strategii pro dlouhodoby investi¢ni horizont.
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Z7.avér

Tato bakalafska prace méla za cil ukdzat pouziti technické analyzy pfi investovani do ETF.
Nejprve byly pfedstaveny samotné ETF a pro srovnani s nimi i podilové fondy. Dale byla
pfedstavena technické analyza, véetné kritiky, ktera se k ni vztahuje. Byly zde popsany zakladni
ptedpoklady, na kterych technicka analyza zaklada. Pozdé&ji byly predstaveny grafy pouzivané
pfi technické analyze a déale nasledovala rozsahla kapitola o indikatorech, které technicti
analytici pouZzivaji. VétSina z nich byla poté predstavena v akci na simulovaném piikladu
imagindrniho investora, ktery si vytvofil portfolio z 24 ETF rGznych kategorii. V prabéhu 7 let
do nich investoval na zaklad€ péti strategii, které si vytvofil ze znalosti nabytych z dostupné
literatury. Nasledovaly ukéazky jednotlivych obchodli zobdobi 1.4.2014 az 5.4.2021,
provedenych v simulaci pomoci samostatné naprogramovaného systému v jazyce Python, jez
je dostupny na ptilozeném CD. Nakonec byla provedena autorova analyza a posouzeni strategii
a byla vyslovena doporuceni pro vylepseni téchto strategii a navrhy pro jejich mozné praktické
vyuziti. Tim tedy bylo dosaZeno cile — ukazat moznost pouZiti technické analyzy pfi investovani
do ETF. Ctenaf je Gasto vyzyvan (v piipadé zajmu) k vlastnimu pokradovani v analyze a
testovani téchto, ¢i dalSich strategii. Také je vybizen k optimalizaci parametri pro jednotliva
ETF, coz by mohlo pfinést znacné pozitivni zmény do vysledkl investovani, v porovnani
s konstantnimi parametry pro vSechny ETF zéaroven. Vyhodou samostatné naprogramovaného
systému pro technickou analyzu je, ve srovnani s dostupnymi platformami pro tyto ucely, velka
svoboda v libovolném nastaveni indikatori a neomezeny pfistup ke vSem funkcim, které nékdy

byvaji zpoplatnény. Nevyhodou je vSak ¢asova narocnost, kterou toto naprogramovani obnasi.

Na uplny zavér by bylo vhodné se na zaklad¢ prace vyslovit k technické analyze samotné.
Nejde o tak uzasny a utopicky prostredek, jakési ,,perpetuum mobile na penize®, jak mnozi
Sarlatani Casto lidem podsouvaji a lakaji je tak na predrazené kurzy. Neni ani mozné, aby tomu
tak bylo. Jeji kritika je pomérné rozumnd, ale pravdépodobné ma i myslenka, Ze historie
na trzich se opakuje, jistou véhu. Ziejm¢ vSak nejde o metodu, kterou lze dosahovat
konzistentnich piijmi pifi pouhé zakladni znalosti. VyZzaduje mnoho zkuSenosti, znalosti
a praxe. Zaroven v kombinaci s dal$imi typy analyzy trhu mize hrat mnohem vétsi roli. K tomu
ostatné dosli 1 autofi knihy Technical analysis: Modern perspectives z CFA Institute, coz je
prestizni institut pro vzdélavani obchodnikli nejen v technické analyze. Roku 2015 byla
provedena rozsahla studie uskutecnénéd organizaci MTA (Market Technicians Association).
Dotazovali se profesionall jak, a jestli pouzivaji technickou analyzu ve své praxi. Vysledkem
bylo zjisténi, Ze vétSina z nich nepouziva technickou analyzu izolovang, ale spolu ve spojeni
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s dalsimi metodami. Na zdkladé téchto vysledkii CFA Institut zménil své osnovy a ptidal
do nich 1 statistickou analyzu, kvantitativni analyzu, behavioralni finance a fundamentalni

analyzu.’

Toto je zaroven i1 doporuceni této prace vzhledem k tomu, Ze nejlepSich vysledk dosahla
Strategie 5, neboli strategie ,.kup a drz“. Ta pro své fungovani technickou analyzu vibec
nepotiebuje. Je vSak mozné, ze pii lepsi optimalizaci parametrti a dikladnéjsi analyze trhu,
na zékladé dalSich metod jeho zkoumani, mohou strategie uvedené v této praci piinaset

konzistentni vynosy v piijatelné vysi.

° Zdroj [4]
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Slovnicek pojmii a definic:

V této casti je Cerpano z nasledujicich zdrojt:
[28], [29], [30]

V této kapitole je Cerpano z nasledujicich zdrojt:

By¢i a medvédi trh (trend): Byci trh je trh, na kterém je nastoupen rostouci trend (byci trend),

medvedi trh, je trh, na kterém je nastoupen trend klesajici (medvédi trend).

Trigger line: Cesky ,.spoustéci linie“, je kfivka, pii jejimz protnuti jinym sledovanym
geometrickym ttvarem (vétSinou jinou kiivkou) dojde ke spusténi n¢jaké predem definované

akce.

Intradenni obchodovani: Obchodovani v rdmci jednoho dne, tedy moznost provadét obchodni

ptikazy s okamzitou odezvou kdykoli béhem obchodniho dne.

Index: /ndex je nastroj, ktery umoziuje sledovat vyvoj investicnich instrumentd. Dokdze
napiiklad zahrnout mnoho akcii rtiznych firem do jednoho grafu, a tak pfinést uceleny obraz

o situaci na specifickém trhu.

Benchmark: Baze, vici které se sleduje vynosnost akcii ¢i ostatnich aktiv. Zpravidla se jedna
o index. Investi¢ni fondy jej pouzivaji pro porovnani tspésnosti svého investovani. V této praci

je jako benchmark pro ostatni strategie pouzita Strategie 5.

Hotovostni téet: Ucet, na kterém ma investor své prostiedky, které pouziva pii nakupech aktiv

na burze.

Marzovy téet: Udet vedle hotovostniho Gétu, ktery umoziiuje obchodnikovi kratky prodej tak,
ze si pujci aktiva od brokera a proda je. Zaruci se vSak, Ze je nakoupi zpét. Marzovy ucet slouzi
jako zaruka, Ze kdyZ se cena pohne v neprospéch obchodnika, budou penize brokerovi vraceny.
Zpravidla musi byt hodnota tohoto uc¢tu vzdy alesponi o 50 % vys$si nez hodnota vSech
otevienych kratkych pozic. Napt. pii prodeji 100 akcii, kazda za hodnotu 20 $ je potfeba mit
na marzovém uctu 1000 $. Po prodeji bude hodnota marzového uctu 100 * 20 § + 1000 § =
3000 $, coz je 150 % z hodnoty vSech otevienych pozic (tedy 150 % z 2000 $), tedy o 50 %
vice nez hodnota vsSech otevienych kratkych pozic. V ptipadé vysokého pohybu cen
v neprospéch obchodnika je pozice automaticky uzaviena a penize vyplaceny brokerovi (véetné

zajiStovaciho vkladu).
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Momentum indikatory: Indikatory technické analyzy, které se pouZzivaji k ureni sily ceny

akcii. Momentum indikatory méti rychlost ristu nebo poklesu cen akeii.

Oscilatory: Momentum indikatory technické analyzy, které se v ¢ase pohybuji v ramci pasma
(nad a pod nastavenou stfedovou hodnotou, nebo mezi dvéma nastavenymi hodnotami).
Oscilatory jsou pouzivany k rozeznani kratkodobého ptfeprodaného ¢i prekoupeného stavu
sledovaného investi¢niho instrumentu. Ocekava se, ze v ptipadé¢ pieprodaného trhu jiz nebude
dlouho cena klesat nize, ale Ze brzy pfijde zména trendu na byc¢i. Naopak v ptipadé
ptekoupeného trhu se ocekava, ze cena jiz nebude dlouho stoupat vyse, ale Ze brzy pfijde zména

trendu na medveédi.

Oscila¢ni linie: Hodnota, kolem které se pohybuji hodnoty oscilatoru. Casto se pouziva
napiiklad nulova oscilacni linie. Lze si ji predstavit jako konstantni funkci kolem které osciluji

hodnoty funkce sledovaného indikatoru.
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