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1 Uvod

Bakalatskou praci na téma Disponibilni penézni prostfedky podniku a jejich
zhodnoceni na akciovych trzich jsem si vybral proto, Ze bych se chtél hloubé&ji seznamit
s problematikou finan¢nich trhi a burzovnich obchodi. Ve svém okoli, ale zejména
u Siroké vefejnosti vnimam ndzor, Ze nikdo doopravdy nevi, jak finanéni trhy funguji,
k ¢emu jsou uzite€né a jaky maji v dneSnim globalizovaném svété vyznam. Tato oblast
mé vzdy zajimala, ale nikdy jsem nebyl schopny se orientovat ve svété akciovych
kurzii, indexii a samotného obchodovani, zpisobem jakym bych si ptal. Zaroven mé
vzdy lakala predstava, Ze alespon castecné¢ pochopim, jaké metody a ndstroje
pti investicnim rozhodovani vyuZzivaji konkrétni investofi.

Hlavnim cilem mé prace je analyzovat moZnosti, pfinosy a nedostatky technické
analyzy v podminkach kapitdlového trhu. Pro tento ucel zvolim nékolik metod,
které budu postupné aplikovat na vybrané akcie. Z metod, které technickd analyza
vyuziva, zvolim metody, které jsou zalozené na technickych indikatorech. Naslednég je
vyhodnotim, porovndm a interpretuji jejich moZné piinosy a hlavni omezeni. NejvétSim
omezenim mé prace muze byt skuteCnost, ze jejich pocet je velky a diky jejich
rozmanitosti nebude mozné provést komplexni zhodnoceni celé technické analyzy,

ale jen vybranych skupin nebo podskupin jejich ukazateli.

V literarni reSers$i budu nejprve vénovat pozornost kapitdlovym trhiim, jejich
vzniku a vyvoji v€etné popisu subjekt, které na trzich obchoduji. Opomenuty nebudou
ani funkce a druhy burz. Poté pfedstavim Burzu cennych papirG Praha, jeji vznik,
historii, volené orgédny a druhy obchodi, které se jejim prostfednictvim realizuji.
Nésledna podkapitola se bude vénovat nékterym nejvyznamnéjSim zahrani¢nim
kapitalovym trhiim. V neposledni fad¢ se zaméfim na charakteristiku samotnych akcii
a akciové spolecnosti. Posledni ¢ast bude obsahovat popis metod analyz casovych tad
a zejména technickou analyzu, jejiz metody, budu analyzovat v praktické Casti mé

prace.
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V dalsi kapitole, tentokrat jiz v aplikacni Casti, budou zkoumany tii akcie,

do nichZ bude fiktivni spole¢nost investovat své doCasné volné penézni prostiedky.
U té€chto akcii se v prvni ¢asti zaméfim zejména na jejich cenovy vyvoj, rizikovost
a vzajemnou zavislost €1 nezavislost. V druhé ¢asti zvolim investi¢ni strategii a pomoci

indikatort technické analyzy budu tfi roky realizovat nakupy a prodeje u vybranych



akcii. Mym cilem bude zjistit, ktery ze zvolenych indikéatorti bude nejlepsi pro potieby
dané investice. Rozhodnuti bude postaveno na né¢kolika kritériich. Prvnim kritériem
bude vySe zhodnoceni pocatecni investice, druhym rizikovost a tfetim nachylnost dané
metody k signalizaci faleSnych nebo piedbéznych signadli. V zavére¢né fazi praktické

¢asti provedu finalni srovnani vybranych metod a vyhodnoceni ziskanych vysledka.



2 Literarni prehled

2.1 Kapitalové trhy

Sirokd vefejnost ma obgas problémy s definici kapitdlovych trhi. Casto
neexistuje komplexni predstava o tom, jak vlastn¢ funguji, co je jejich obsahem
a s jakymi instrumenty a za jakych podminek se na nich obchoduje. Pro lepsi predstavu

se podivejme na nasledujici obrazek, kde jsou jasné rozdélené kategorie finan¢nich trhi.

Obrazek 1: Kategorie finan¢nich trhii

. pengmitrhy

: drokové :

. | LRI L tehy s uvery a pijekami
© divhovétrhy | wdko uhy s diuhovymi CP.
trhy s dvéry a pujckamifl ¢ : _ -

- trhy s dluhovymi CP

_kapitdlové trhy |
trhy s tivéry a piijckami
: E trhy s dluhovymi CP
: akciové : - trhy s akciovymi CP
riziko : : : _

 akclovétrhy
tthy s akeiovymi CP

Komoditn gomodituitrhy

_ komoditni trhy - ;
riziko trhy s komoditami

_ trhy s komoditami

devizové trhy |

| devizové trhy : : trthy s dluhy, akciemi a
trhy s dluhy, akciemia @ _  : kurzové komoditami v cizich
komoditami v cizich : riziko méndchatth
ménich : ! penéznich prostredkl

v riznych méndch  §

V definicich dochazi také k riznému vykladu, autor Pavlat definuje kapitalovy

trh nasledovné:

Kapitalovy trh, ktery je charakterizovan komplexem vztahi a subjektt, jejichz zakladnim cilem
je zhodnotit stfedné a dlouhodobé volné penézni prostfedky, ato prostfednictvim jejich investovani
do cennych papirti a od nich odvozenych investicnich instrumentd a jehoz ucastniky jsou napf. podle
Ceské pravni Gpravy: ,,poskytovatelé sluzeb, emitenti cennych papirti, osoby zavazané z téchto cennych
papirti, majitelé cennych papir@, emitenti a majitel¢ jinych investi¢nich instrumentd. (Pavlat, 2003,

s. 21)

Od autorek Nyvltové a Rezidkové se docteme, Ze:

Kapitalovy trh je trhem dlouhodobych financnich instrumenti, ptficemz jako kritérium dlouhodobosti se

zpravidla uvadi splatnost del$i nez 1 rok. Jako na kazdém segmentu financ¢niho trhu se zde stfetavaji
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prebytkové a deficitni jednotky, mezi které vSak téméf vzdy vstupuji finanéni zprostiedkovatelé.

(Nyvltova &Reznakova, 2007, s. 12)

Jako posledni ndzor si uvedeme tvrzeni autora Jilka, ktery na zaklad€ své definice
kategorii finan¢nich trh tvrdi, Ze: ,Pfedstavuji trhy s akciovymi cennymi papiry

Vv

(akciemi) a trhy s avéry a pajckami s pavodni splatnosti vySsi nez jeden rok a trhy
s dluhovymi cennymi papiry (dluhopisy a sménky) s ptivodni splatnosti vy$si nez jeden
rok.” (Jilek, 1997, s. 41). V¢tsSinaautora se ve svych definicich protind
v nékolika bodech. Zejména pokud jde o obchodované instrumenty, kterymi jsou

akciové cenné papiry. V nasledujicich fadcich se zamétime zejména na trhy s cennymi

papiry a konkrétné burzy.

2.1.1 Burza cennych papiria
Burzu cennych papiri fadime mezi vysoce organizované sekundarni trhy,
na kterych probihé vetejné obchodovani s cennymi papiry. Vesela charakterizuje burzu

cennych papirti nasledné:

Burza je organizovanym sekundarnim trhem, kde je obchodovan zvlastni typ zbozi v podobé investi¢nich
instrumentl za zcela specifickych, pfesné vymezenych podminek. Tyto podminky definuji okruh
subjektll, jez maji pfistup na burzu, druh, charakteristiky a vlastnosti zbozi, které mize byt za urcitych
podminek pfedmétem obchodovani, pravidla, postupy a techniky obchodovani a obchodovani vymezuji

z hlediska ¢asu a mista. (Vesela, 2007, s. 34)

v v s

Musilek je ve své definici strucnéjsi:

,Burzovni trh je zvlastnim zptisobem organizované shromazdéni osob, které probiha na burzovnim
parketu (prezen¢ni burza), uskuteciiuje se prostfednictvim pocitacového systému (elektronicka burza),

nebo se soubézné realizuje na burzovnim parketu a v elektronickém obchodnim systému (hybridni

burza)“. (Musilek, 2011, s. 46)

Posledni vymezeni burzy cennych papirt miizeme uvést od Nyvltové a Reznakove:

,»Burzu cennych papirt lze vymezit jako zvlaStnim zpisobem organizované shromazdéni subjektu,

které se pravidelné v urcenou dobu osobné tvari v tvar schazeji na pfesné vymezeném misté (prezencni



burza), nebo jsou propojeni prostifednictvim pocitacové sité bez osobniho setkavani (elektronicka burza)
a obchoduji s cennymi papiry podle platnych pravidel a burzovnich ptedpist.*
(Nyvltova & Reznakova, 2007, s. 15)

Historicky vyvoj burzy se datuje jiz od 12. a 13. stoleti. Samotné slovo ,,burza®
je odvozeno od jména rodiny Van der Boerse, ktera sidlila v Bruggach a v jejichZ domé
probihaly pravidelné schiizky obchodnikli. Podobny vyvoj pozorujeme i v italskych
meéstech Lucca, Janov, Florencie, Bendtky a Milan, kde se obchodnici nepravidelné
a neformalné schazeli bez jakychkoliv legislativnich pravidel. Za dal$i etapu vyvoje
oznacujeme vznik burzovni budovy v Antverpach v roce 1531. V nésledujicich letech
dochazi k zakladani dalSich burzovnich domi véetné rozvoje vnitini struktury a pravidel
obchodovani. K prvnim obchodovanym instrumentim patfi mince a sménky,
avSak zlom nastava se vznikem prvnich akciovych spole¢nosti. Na pocatku 17. stoleti se
tak objevuje pojem ,,akcie®. Prvni burza byla zaloZena v Amsterdamu roku 1608, zde se
jako prvni zaCaly obchodovat akcie Vychodoindické spolecnosti. Burza umoznila vznik
tzv. spekulativniho obchodu (spekulaci), s nimiz souvisi 1 postupna specializace
jednotlivych burz. Az do poloviny 19. stoleti nepodléhaji burzy Zadnym velkym
regulacim a jejich vyvoj je zpomalen zejména minimalni moZznosti komunikace.
S rozvojem informacnich technologii a néslednou elektronizaci burzovnich trhii koncem
20. stoleti a poCatkem 21. stoleti dochazi k postupnému uvoliovani regulaci a je
uplatiiovan liberalni pfistup k trhu. V soucasnosti chapeme burzu cennych papirli jako
celosvétovy kapitalovy trh s vyznamnym prvkem internacionalizace a globalizace.

(Vesela, 2007; Beattie, 2009)

V nasledujici ¢asti budeme hovoftit o subjektech, které na burze cennych papirt
plusobi. Burza funguje na Clenském principu a striktné¢ vymezuje okruh ucCastnikd.
MiuiZeme je rozdélit na pfimé a nepfimé. K pfimym uwcastnikim patii Clen, senzal
a tviirce trhu. Clen ma piimy pfistup na burzu, plati ¢lenské poplatky a uzavira obchody
pomoci vlastnich zprostiedkovateli. Senzél je ufednik, ktery zajiStuje a zabezpecCuje
uzavirani obchodli po technické strance. Casto byva oznacovan jako pasivni
zprostiedkovatel nebo dohodce. Tvlirce trhu miize uzavirat obchody na svilj nebo cizi
ucet, kotuje kurzy danych cennych papirG a zajiStuje jejich likviditu jako aktivni
zprostiedkovatel. Nyni se pfesuneme k nepfimym ucastnikiim, kam fadime vSechny
investory. Investor ma pravo nakupovat a prodavat cenné papiry, ale neni clenem burzy.

Obchoduje prostiednictvim nékterého z ¢lenli burzy. (Bene$§ & Musilek, 1992, s. 121)
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Nyni chapeme rozdé€leni subjektli a mizeme piejit k obchodovani na burze.
Pfedmétem obchodu musi byt instrumenty, které jsou vzijemné zaménitelné
a zastupitelné. Pro splnéni této podminky musi byt piredmét obchodovani

standardizovan.

Konkrétné to znamena, ze cenné papiry stejného druhu, z jedné emise, od jednoho emitenta, maji stejnou
jmenovitou (nominalni) hodnotu, stejné ¢iselné oznaceni, jsou s nimi spojena stejna prava a povinnosti,
stejné zplisoby a moznosti obchodovani, stejna minimalni obchodovatelnd mnozstvi (loty), stejny zptisob

stanoveni kurzu, stejny zptisob vypotadani apod. (Vesela, 2007, s. 48)

Pravidla obchodovani jsou vymezena v burzovni legislativé. V Ceské republice se jedna
o zakon ¢. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu. Stanovy, burzovni fad a dalsi
vnitini pfedpisy jsou k nalezeni v Pravidlech obchodovani. Vzhledem k rozvoji
elektronické burzy nedochdzi ke vzajemné komunikaci obchodnikli. Ti jsou propojeni
pocitacovou siti a funkci zpracovani objednavek, distribuci informaci provadi burzovni
budovy, kde sidli 1 orgdny burzy. Narozdil od upadajiciho vyznamu mistniho
vymezeni, velice striktné se dodrzuje Casové hledisko, konkrétn¢ burzovni dny,
ve kterych se miize obchodovat a dokonce 1 hodiny, ve kterych je moZné zadavat
piikazy k nakupu nebo prodeji. Pfesné informace jsou uvedeny v kalendafi,
ktery obsahuje ptesny popis dni, hodin a ¢asovy rozvrh vSech ¢innosti.
(Bene§ & Musilek, 1992, s. 111 —s. 113; Cipra, 2013, s. 125)

Ke komplexni znalosti burzovniho prostfedni musime znat i funkce burzy
v ramci trzni ekonomiky. Zakladni funkce se kryji s funkcemi finanéniho trhu a patii

k nim:

- likvidni funkce, ktera umoziiuje majiteli okamzity prodej instrumentu na zakladé
nabidky a poptavky s minimalnimi transakénimi naklady;

- cenova funkce, kterd zajiSt'uje stanoveni aktualni ceny daného instrumentu, diky niz
mohou majitelé stanovit piredpokladany vynos a investofi ji mohou vyuzit jako
kritérium pfi investovani;

- alokacni funkce zabezpeCujici pfesun docasné¢ volnych financnich prostiedki
od subjektl, které je nepotiebuji k tém, ktefi chtéji ziskat kapital. (Vesela, 2007,
s. 24)



V neposledni fad¢€ si uvedeme druhy burz a nasledné nékteré regulace. Existuje
nékolik kritérii, podle kterych miZeme klasifikovat burzy. Podle pfedmétu obchodovani

rozliSujeme:

- penéZni burzy, které zahrnuji celou Skalu burz cennych papirli, mezi zakladni patii
devizové, opcni apod., nejzndméjsi je burza cennych papirt, kde se obchoduje
s akciemi, dluhopisy, hypotéénimi zastavnimi listy a podilovymi listy;

- burzy sluzeb, jejichz vyznam je v soucasnosti minimalni, vétSina obchoda je
pfesunuta na meziburzovni ¢ast trhu;

- komoditni burzy, kde je pfedmétem obchodovani zboZi, které ma hmotnou podobu.

Posledni ¢asti, kterou definujeme, jsou regulace na burzovnim trhu.
NejCastéjsi normou burzy byvad burzovni ftad, ktery obsahuje stanovy,
pravidla a ptedpisy v souladu s legislativou dané zem¢. Veskeré zmény a novely zakont
musi byt zakomponovany v celém burzovnim systému. Pravidla schvaluji burzovni
organy avymezuji zejména podminky c¢lenstvi, prava a povinnosti ¢lenli, organy
ajejich cCinnost, druhy instrumentli, zpisoby tvorby cen, podminky a zplsoby

burzovnich obchodu. (Pavlat, 2003, s. 46 —s. 49)

2.1.2 Burza cennych papiri Praha (BCPP)

Béhem  vzniku a vyvoje  prazsk¢  burzy  dochazelo  k udalostem,
které neumoziovaly plynuly rozvoj jako v jinych trznich ekonomikéch. Mezi léty 1871

az 1938 fungovala Prazské bursa pro zbozi a cenné papiry.

Cinnost byla pozastavena v souvislosti s mnichovskym diktatem a k celkovému

znovuobnoveni burzy doslo az zadatkem 90. let 20. stoleti, kdy se v Ceské republice
opét objevily prvky kapitdlového trhu. Nésledujici 1éta byla ve znameni transformace
a vzniku Burzy cennych papirli Praha, a. s. Samotné obchodovani bylo az do roku 1995
siln¢ ovlivnéno vlnami kuponové privatizace a zacatkem nového stoleti doslo k prijeti
do Federace evropskych burz, v navaznosti na vstup Ceské republiky do Evropské unie.

(Vesela, 2007, s. 102 —s. 104; BCPP http://www.bcpp.cz)

Kazda burza funguje podle urCitych pravidel, na jejichz dodrzovani dohlizi
volené organy, na které se nyni blize podivame. NiZze uvedené schéma od autorky
Nyvltové a Reznakové ukazuje, jak vypada struktura organi Burzy cennych papirt

Praha.



Obrazek 2: Struktura organti BCPP

Valna hromada i Dozorci rada
Burzovni komora /

[

f
Generalni feditel ‘\ Burzovni vybor pro &lenské otazky

Burzovni vybor pro kotaci

Burzovni vybor pro burzovni obchody

Zdroj: NYVLTOVA & REZNAKOVA (2007)

K nejdilezitéjSim  organim BCPP  patfi valnd hromada, burzovni
komora a dozor¢i rada. Valna hromada je nejvysSim orgdnem BCPP, vydéava rozhodnuti
v oblasti zédkladniho kapitalu, urcuje slozeni burzovni komory a dozor¢i rady, schvaluje
ucetni zavérku a stanovy. Burzovni komora fidi ¢innost burzy a jedna jejim jménem.
Clenové komory jsou voleni na 5 let, schvaluji burzovni pravidla, sazebnik poplatki
a mohou odvolavat a jmenovat generalniho feditele. V neposledni fad¢ funguje jako
kontrolni orgén burzy dozorci rada. Rada ma v soucasnosti 6 ¢lentl, ktefi jsou voleni

na 5 let. (Nyvltova & Reznakova, 2007, s. 25)

Z ptedchozich kapitol vime, které subjekty jsou Cleny burzy, ale nevime, jaké
podminky ¢lenstvi musi byt splnény. Kazdy ¢len burzy musi byt licencovanym
obchodnikem a musi splilovat podminky c¢lenstvi, které jsou popsany v burzovnich
pravidlech. O nasledném pfijeti mezi Cleny rozhoduje statutdrni organ. Zakladni
podminky jsou:

- likvidni prosttedky v minimalni vysi 5 mil. K¢;
- splaceny zakladni kapital v minimalni vysi 10 mil. K¢. (Jilek, 1997, s. 309)

Obchodovani na BCPP se vyrazné neli$i od provadéni obchodl na ostatnich

burzach, proto si uvedeme zejména druhy obchodi, které jsou prostiednictvim prazské

burzy zprostfedkovavany. Existuje nékolik druhtt obchodi:

- systém pro podporu akcii a dluhopisti (dale jen ,,SPAD*), ktery vyuziva tviirce trhu,
ktefi kotuji ceny urcitych emisi a stanovuji kurzy v oteviené fazi, zatimco
v uzaviené fazi tuto povinnost nemaji, obchodnici mohou volit jako protistranu

tvlirce trhu nebo jiného ¢lena burzy;
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- automatické obchody, které zpracovavaji objedndvky obchodnikii a zatazuji je
do systému, ktery je paruje, v pfipadé¢ aukéniho rezimu jsou objednavky
zpracovavany k jednomu ¢asovému okamziku;

- blokové obchody, u nich dochazi k vyuzivani emise jednoho cenného papiru,
pfiCemz cena neni omezena ani vazana na aktualni kurz;

- obchody se specialistou, zajistuji obchodovani se specifickymi instrumenty, jako
jsou investi¢ni certifikaty a warranty, pro nedostatek tviirci trhu jsou kétovany
pouze jednim specialistou

- futures obchody, které¢ se obchoduji na specialnim trhu pti zachovéni stejného

principu jako u akcii (Nyvltova & Rezndkova, 2007, s. 27 —s. 28)

2.1.3 Zahranicni trhy

V nésledujici casti si predstavime nékteré vyznamné zahraniéni burzy
z evropského kontinentu a USA. Ve Velké Britanii, kde doslo k expanzi burzovniho
trhu v 19. Stoleti je nejvétsi burzou London Stock Exchange, v souasnosti ma
burza okolo 300 ¢lent, z toho vice neZ 50 zahrani¢nich. Nejdulezit€jSimi segmenty jsou
britské a irské akcie, zahrani¢ni akcie, ale 1 op¢ni listy, depozitni certifikaty a vladni
dluhopisy. Dal§i vyznamnou burzou, tentokrat se sidlem v Amsterdamu je Euronext.
Vznikla spojenim amsterdamské, bruselské a patizské burzy. Postupné dochdzelo
ke slouc¢eni a v soucasnosti obsahuje skupina Euronext burzy Amsterodam, Patiz,
Brusel, Euronext.liffe, Lisabon a MTS. Vroce 2006 doSlo dokonce ke spojeni
Newyorské burzy cennych papirt NYSE a skupiny Euronext. Byla vytvofena nejvétsi

burzovni spole¢nost na svété s nazvem NYSE Euronext. (Clary, 2006)

Kapitalové trhy v USA patii dnes z hlediska jejich vyznamu a stupné vyspélosti
k nejnarocnjSim na ochranu investord. Nejvyznamnéj§i burzou je Newyorska
burza cennych papirdt NYSE. Vznikla roku 1792. Celkem se na ni obchoduje témét
4 000 akcii a jeji kapitalizace ptesahuje hodnotu 13 300 mld. dolarti. V roce 2006 doslo
k pfeméné na obchodni spolecnost, jejiz akcie jsou obchodovatelné na trhu. Po spojeni
s evropskou burzovni alianci upevnila pozici nejvétsiho hrace na trhu. Mezi instrumenty
nalezneme akcie nejvétSich americkych spolecnosti a prestiznich zahrani¢nich firem.
Ugastnici trhu mohou investovat do dluhopist, podilovych fondd a klasickych akcii.

(Nyvltova & Rezndkova, 2007, s. 39 —s. 46; Ruml, 2008)
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Z americkych mimoburzovnich trhil stoji za zminku NASDAQ. Vznik se zacal
datovat v roce 1961, kdy na zdklad¢ povéteni od amerického Kongresu musela komise
pro cenné papiry zprihlednit a sjednotit vté dobé rozttistény trh OTC. Doslo
k automatizaci a vroce 1968 byla zahijena ¢innosti NASDAQ. O 30 let pozdé&ji
probéhlo slouceni s druhou nejvétsi burzou AMEX. Pribeh obchodovani ma rozdilnou
podobu nez je tomu na trhu NYSE. Zde jsou vyuZzivani tvirci trhu. NASDAQ nyni
zprosttedkovava vice nez polovinu vsech transakci s akciemi a diky inovacim rychle

roste. Celkem je zaregistrovano pies 5 300 spoleCnosti. (Terrell, 2006)

Jako posledni si uvedeme Tokijskou burzu cennych papirti, kterd vznikla v roce
1878. Hlavnim instrumentem v 20. stoleti byly statni dluhopisy, az v ndvaznosti na dalsi
vyvoj se zacalo obchodovat 1 s akciovymi cennymi papiry. Vezmeme-li v potaz trZzni
kapitalizaci, drzi burza druhou pficku hned za NYSE. Od roku 2009 probihaji jednéni,
ktera by méla vést k ptipadnému spojeni Tokijské burzy s NYSE Euronext a dalSimi.

(Nyvltova & Reznakova, 2007, s. 47 —s. 48)

2.2 AKkcie a akciova spolec¢nost

Akcie jsou nejvice rozSitené a vyznamné instrumenty na kapitdlovém trhu.
Vyjadiuji podil na majetku akciové spoleCnosti a zarovenn nemaji zaddnou dobu
splatnosti. Mohou mit riznou jmenovitou hodnotu, ktera v sou¢tu vSech emitovanych

akcii tvoti zakladni kapital. (Vesela, 2007, s. 202)

S drzbou akcii jsou spojena nckterd prava akcionare. K nejvyznamnégj$im
pravim patii prdvo na podil nafizeni spoleCnosti, pravo na podil na zisku, pravo
na likvida¢ni zistatek a prednostni pravo na upsani novych akcii. Uved’'me si alespon
zakladni charakteristiku. Podil na fizeni spole¢nosti mlize akciondf uplatnit na valné
hromadé. Miize volit a byt volen do organi spoleCnosti, predkladat ndvrhy a ma
hlasovaci pravo. V Ceské republice je pocet hlasti odvozen od jmenovité hodnoty
drzenych akcii. Akcionafi ptislusi 1 pravo na podil na zisku spole¢nosti. Podil mize mit
podobu naroku na vyplatu dividend, jehoz vysi schvaluje valnd hromada. Pti vyplaté
dividend je tfeba dbat urcitych pravidel, kterd vystizn€ shrnuje nasledujici tvrzeni

autorky Veselé.

Castka uréend k vyplaté dividend nesmi byt vyssi neZ hospodaisky vysledek Gidetniho obdobi vykazany

v ucetni zavérce snizeny o povinny ptridél do rezervniho fondu a o neuhrazené ztraty z minulych let
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a zvySeny o nerozdéleny zisk minulych let a fondy vytvofené ze zisku, které spole¢nost miize pouzit

podle svého vlastniho uvazeni. (Vesela, 2007, s. 204)

Tteti v potadi je pravo na likvida¢ni ztstatek, které byva uplatiovano, pokud spole¢nost
zanikne. Posledni pravo, které strucné definujeme, je piednostni pravo na upsani
novych akci, aby nedoSlo k roziedéni vlastnictvi a byl zachovan podil na zdkladnim

kapitalu. (Rejnus, 2008, s. 89 —s. 96)

Zatimco popis prav nebyl ptili§ slozity, u druhu akeii rozliSujeme nékolik
hledisek rozdé€leni. Uvedeme si minimalné tfi. Podle druhu mame akcie kmenové,
prioritni nebo akcie spole¢nosti za zvyhodnénych podminek. Podle formy existuji akcie
na jméno nebo na dorucitele. Jako posledni podle podoby ¢lenime akcie na zaknihované
nebo listinné. NejrozsifenéjSim druhem jsou kmenové akcie, které obsahuji vSechny
Ctyfi prava akcionafe. Na zdkladé¢ stanov mohou byt vyddvany prioritni akcie,
které majiteli umoznuji pfednostni vyplatu dividend a pravo na podil na likvidaénim
zustatku. Akcie, které jsou vydany na jméno, maji omezenou pievoditelnost, kazdy
akcionaf je zapsdn vseznamu dané spolecnosti. Tato podminka neplati u akcii
na dorucitele, které byvaji v médiich oznaCovany jako tzv. anonymni akcie, u kterych je
pfevod mozny pouhym piedanim, bez jakékoli informacni povinnosti vii¢i akciové
spolecnosti. Zaknihované akcie v soucasnosti nefunguji jako samostatné listiny,
ale pouze jako zdznamy v systému centralniho depozitate. Listinné akcie maji hmotnou
podobu a jsou slozeny z plasté, kuponového archu a talonu. Plast’ obsahuje zakladni
informace o akcii, kupoénovy arch obsahuje kupdny, které jsou predkladany pii vyplaté
dividend. Talon neni cennym papirem, pouze opraviiuje k vyzvednuti nového archu.

(Liska, 1997, s. 86)

Zname prava akciondie a druhy akcii, které akciové spolecnosti emituji. V dalsi
kapitole se blize podivame na zminovanou akciovou spoleénost, jeji organy, fungovani
a cil. Akciova spolecnost patii k formam obchodnich spole¢nosti. Sviij kapital ziskava
prosttednictvim emisi akcii. Celkovy kapital je dany souctem nominélnich hodnot vSech
akcii. SpoleCnost ruci za své zavazky celym svym majetkem. Kapital miaze byt ziskan
na zéklad€ vetejné nabidky, kterd musi Cinit alesponn 20 mil. K& nebo bez vetejné

nabidky ve vysi 2 mil. K&. (Vesela, 2007, s. 209; Weiss, 1995, s. 117)

Mezi organy patii zejména valnd hromada, predstavenstvo a dozorci

rada spoleCnosti. Valnd hromada je nejvyssi organ akciové spolecnosti, u€astnici valné
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hromady se schazeji minimalné jednou rocné, piicemz valnd hromada je usnaSeni
schopnda pokud jmenovita hodnota akcii pfitomnych akcionait piresahuje 30 %.
Ptfedstavenstvo je statutarni organ spole¢nosti. Mezi zakladni Cinnosti patfi fizeni
spole€nosti mezi valnymi hromadami, jedndni jejim jménem, zabezpeCeni vedeni
ucetnictvi, vytvareni zprav o podnikatelské ¢innosti a stavu majetku. Alespon tii1 ¢leny
pfedstavenstva voli valna hromada. Tietim organem je dozor¢i rada, kterd funguje jako
kontrolni aucetni organ. Hlavnim cilem je dohled nad c¢innosti ptfedstavenstva,
kontrola dokladti a navrhti. Pocet ¢lenli musi byt vzdy délitelny tfemi. Kazda akciova
spole¢nost definuje svij cil ¢innosti rozdilng, 1 diky tomu, ze existuje velmi rozmanity
a Siroky okruh cili. Za zminku stoji nejcastéji sklonované cile jako maximalizace zisku,
maximalizace trzeb, pieziti firmy, dosaZeni uspokojivého zisku, dosaZeni trzniho
podilu, vyvoj firmy, maximalizace pozitki managementu, maximalizace bohatstvi

vlastnikt. (Vesela, 2007, s. 210 —s. 214)

2.3 Metody analyzy ¢asovych rad

Jako budouci investofi se pii rozhodovani o alokaci naSich docasné¢ volnych
penéznich prostiedki miZeme ftidit nckolika tvahami. Na kazdou ztéchto uvah
odpovidaji riznym zplisobem metody analyzy ¢asovych Fad. Z nich rozliSujeme
fundamentélni analyzu, technickou analyzu a méné zndmou psychologickou analyzu.
(Brada, 2000, s. 7) Autor Cipra charakterizuje Casové fady takto: ,,Analyza Casovych
fad nabizi celou Skdlu metod, které se 1i$i svym zaméfenim na ur€ity typ ¢asovych fad,
vypocetni ndro¢nosti, pomérem prvki, oblibenosti a dal§imi charakteristikami®. (Cipra,

1993, 5. 143)

Fundamentalni analyza tvrdi, Zze kazdy finan¢ni instrument Ize ocenit spravnou
cenou, kterd je znama jako vnitini cena, pfipadné¢ vnitini hodnota. Fundamentalni
analytik se pfi urovani hodnoty fidi vyvojem ekonomiky na globalni, regionalni
anarodni arovni az po odvétvi jednotlivych firem. K zakladnim metodam patii
analyza ucetnich bilanci firem, analyza makroekonomického prostfedi. Z asového
hlediska se jednad o zalezitost mésicii az let. Naopak technicka analyza, které bude
vénovana celd nasledujici kapitola, voli jinou filozofii. Hlavnim cilem je zkoumani
zakonitosti na zakladé historickych trznich cen. K zdkladnim metodam patii
analyza indikatora trzni struktury neboli predikce budouciho vyvoje cen na zékladé

historickych udajt. (Steigauf, 1999, s. 139 — s. 147) Posledni metoda je psychologicka
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analyza, kterda nemd obvyklé vymezeni vii¢i technické nebo fundamentédlni analyze.
Obvykle zkoumd chovani velkych investorli avlivu psychologie pii rozhodovani

o nakupu nebo prodeji. (Musilek, 2011, s. 332)

2.4 Technicka analyza

»lechnicka analyza ddva investorovi ndvod na to, kdy koupit nebo prodat
finan¢ni instrument.” (Brada, 2000, s. 7) Stejny autor uvadi nasledujici definici:
»lechnicka analyza byva ztotoznovana se zpusobem rozhodovani o nakupu a prodeje
finan¢nich instrumentl na zdklad¢ zkoumani zakonitosti v historickém vyvoji jejich
trznich cen.* (Brada, 2000, s. 7) K zédkladnim metodam patii predikce budouciho vyvoje
cen na zaklad¢ historickych udaju, tj. historickych objemt obchodii nebo trznich cen.
TechniCti analytici tvrdi, Ze pro rozhodovani o nakupu ¢i prode;ji stac¢i zkoumat faktory,
které maji podobny vyvoj jako historické pohyby cen finan¢nich instrumentli. Zamétuje
se na cenové zmény s dirazem na urceni nakupnich a prodejnich rozhodnuti. (Musilek,
2011, s. 390) Analytici nechtéji znat cenovou troven, ale spiSe jeji predvidani a odhad
okamziku, kdy mize zména nastat. Zakladnim piedpokladem jsou publikovana data,
predpoklad, ze lidé se chovaji stile stejné, tedy dochazi k historickému opakovani
reakci investorti. Cilem je stanoveni Casové tady, kterd identifikuje trend a cenovy
ramec pro dany instrument. (Rejnus, 2004, s. 68 — s. 69) Lze souhlasit s autorem (Jilek,
1997, s. 263), ze ,technickd analyza je uméni pfedvidat zmény cenovych trendii diive,

nez k nim dojde.“

2.4.1 Dowova teorie

Charles H. Dow je Sirokou vefejnosti povazovan za zakladatele technické
analyzy. Ve své dob& publikoval n€kolik odbornych clanki, které se nasledné staly
zékladnimi myS§lenkami ucelené ,,Dow Theory*. (Musilek, 2011, s. 391) Dalsi prameny
(Musilek, 2011, s. 391) wuvadi, zZe “Dowovateorie vychazi z ptedpokladu,
ze vétSina akcii se chova na akciovych trzich podobnym zplisobem, zatimco jen velmi
malo akcii vykazuje jiné chovani. Tato domnénka davd moZnost znazornit celkovy trh

pomoci indext.*

Dowova teorie byla postavena na dvou indexech s obsahem vyznamnych akcii
prumyslovych spolecnosti a dopravnich spolecnosti. Indexy obsahovaly vSechny

informace o trznich Gc¢astnicich, zménach trzniho chovani a dokdzaly zachytit celkovou
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trzni situaci. Kazdy pohyb akcii se skladal z primarniho trendu, ktery byl rozhodujici,
sekundarniho a tercialniho. V teorii bylo také ukotveno, ze vyvoj kurzli v Case lze
odvodit pomoci minulé situace na trhu. Vzhledem k tomu, Ze se jednalo o jednu
z prvnich metod, ktera se snazila analyzovat trh, byla vystavena velké kritice. Nicméné
doslo ke zmén¢ pohleda na analyzu akciovych trhi a 1 nefundamentalni faktory zacaly
byt brany v potaz. V moderni dob& existuje mnoho metod a ndstrojii, které lze pfi
investovani za pomoci technické analyzy pouzit. NejvétSimi jsou grafické metody

a metody zalozené na technickych indikatorech. (Musilek, 2011, s. 391 —s. 393)

2.4.2 Grafické metody

Hned vuvodu zminime nazor autorky (Vesela, 2007, s. 439), ktera uvadi,
ze ,,V pribéhu tiech stoleti technicti analytici postupné vytvoftili nékolik zcela odlisnych
druhi grafi, které se vSak tési riznému stupni obliby.“Grafické metody (Rejnus, 2004,
s. 69) ,,vyuzivaji dat, ktera se riznym zpisobem zanéseji do grafii.“ K nejpouzivanéjSim
patti Carové grafy, sloupkové grafy, point and figure graf, svicnové grafy a dalsi.
Grafické metody mimo jiné popisuji i dals$i formace. Podle toho, co predvidaji, je
muzeme rozdé€lit na tfi skupiny — grafické formace, trendy a trendové linie, hladiny
podpory a odporu. Formacemi se nebudeme zabyvat, ale uvedeme si nejcastéjsi typy

grafl a jejich vyuziti. (Rejnus, 2004, s. 72)

K nejjednodussim grafim patii €arovy graf, neboli Line Chart. Sestrojeni
vyzaduje pouze znalost uzaviracich kurzii béhem sledovaného obdobi. Mimo grafické
analyzy muize byt uplatnén pii analyze pomoci metod klouzavych primért
nebo piisrovnani mezi kurzem anékterym oscilatorem. Céarovy graf poskytuje
jednoduchy a pfehledny obraz, nicméné neni vhodny pro zaznamendvani vice
proménnych. VyuZiti 1ze nalézt (Rejnus, 2004, s. 72) u téch, kteti ,,povazuji uzaviraci

vvvvvv

klasicky ¢arovy graf.
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Obrazek 3: Carovy graf
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Zdroj: Vesela, J., 2007
Grafy sloupkové mohou byt na prvni pohled slozit¢j$i. Celkem obsahuji tti

nebo Ctyf1 kurzy za sledovanou periodu. Zahrnuji zejména oteviraci, zaviraci cenu,

cvvr

kurzem. Ke kazdému sloupku patii kratké vodorovné ¢ary, zobrazujici vysi oteviraciho

a uzaviraciho kurzu. (Rejnus, 2004, s. 70)

Obrazek 4: Sloupkovy graf
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Zdroj: Steigauf, S., 1999

Tteti skupinou je tzv. point and figure graf. ,.Spoc¢iva v zakresleni zavére¢nych
kurzii akcie, které vytvareji jisty trend do jednoho sloupce. Kdyz se trend zméni,
piechazi se do dalSiho sloupce.” (Steigauf, 1999) Specifikem je zakresleni vyvoje,
které je provadéno uzivanim symbolit X a 0. Graf také nezobrazuje kurzy, ale pouhé
zmény. Symbol X zakresluje kladnou zménu kurzu a naopak symbol 0 z&pornou zménu.
Mimo informaci o kurzech ptindsi informace o nabidce a poptavce. Sloupce odrazujici
pievis poptavky obsahuji symboly X a sloupce obsahujici 0 identifikuji pievis nabidky
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nad poptavkou. NejcastéjSim problémem pfi interpretovani mize byt skute¢nost, ze graf
nezohledniuje Cas, ale vybird pouze vyznamné zmény kurzu. (Veseld, 2007, s. 441 —

5. 443)

Obrazek 5: Point and Figure Chart

L)

Zdroj: Rejnus, O., 2004

Poslednim grafem je svicnovy graf, ktery pochédzi z Japonska. Tvoifi ho
oteviraci, maximalni, minimalni a zaviraci ceny. Denni graf ohraniCuje oteviraci
a uzaviraci cena, spole¢né vytvareji ,,télo* svice, zatimco maximum a minimum urcuji
délku ,.knot*. Dojde-li k tomu, Ze télo svice ma bilou barvu, pak zaviraci cena je niz§i
nez oteviraci. V pripad¢ Cerné barvy ma zaviraci cena vysSi hodnotu nez oteviraci.

(Rejnug, 2004, s. 71)

Obrazek 6: Svicnovy graf
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Zdroj: Vesela, J., 2007
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2.4.3 Metody zaloZené na technickych indikatorech

Indikatory se mohou c¢lenit podle ne€kolika kritérii. Obecné mohou byt déleny
do tfi skupin.
Nejvyznamngjsi a nejpouzivanéjsi skupinou jsou indikatory cenové, které vyuzivaji pouze cenu. Dalsi
skupinou jsou objemové indikatory, které vyuzivaji informace o objemech obchodii a posledni jsou
cenové objemové indikatory vyuZivajici informaci jak o objemu, tak i o kurzech. (Rejnu§, 2007,

s. 78)

U dalSich autorti (Vesela, 2007, s. 447) se docteme o rozdéleni na podskupiny: klouzavé
pruméry a metody nanich zaloZené, oscilatory, objemové indikatory, sentiment
indikatory, indikatory Sife a relativni vykonnosti trhu. Naopak nékteti zadné rozdéleni
nedefinuji (Musilek, 2011, s. 394), ale popisuji konkrétni metody jako ,.Sife trhu, nova
maxima a nova minima, klouzavé priméry, relativni sila, momentum, anticyklické
indikatory, index divéry a struktura portfolia fond kolektivniho
investovani.“V nasledujicich odstavcich si pfedstavime hlavné klouzavé praméry

a detailnéji se zamétime na oscildtory, které jsou predmétem zkoumani dalSich kapitol.

Zactneme u klouzavych priaméria. Nékteti autofi definuji klouzavy pramér
(Hartman & Turek, 2009, s. 55) jako indikator, ktery zobrazuje primérnou hodnotu
ceny aktiva v daném ¢asovém obdobi. Mohou byt tedy pouzivany (Rejnus, 2004, s. 79)
pro identifikaci sméru a miry pohybu kurzl. Existuje nékolik druh klouzavych
prumérh. V literatufe jsou nejcastéji zminovany nasledujici — jednoduché, vazené,
exponencialni, triangularni a variabilni. Hlavni vyuziti (Vesela, 2007, s. 453) ma
»identifikace nastoupeného trendu, odvozeni nakupnich a prodejnich signalt, vypocet
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pro konstrukci odvozenych technickych indikatort. Nicmén€ je tfeba zdlraznit
(Rejnus, 2004, s. 81), ze i1 klouzavé priméry mohou generovat faleSné signaly
a vyhlazeni pomoci kratkodobého priméru zdaleka nezabrani identifikaci Spatnych

signal k nakupu.

Druhou kategorii jsou oscilatory. Hlavni funkci oscilatorti (Rejnus, 2004, s. 85)
je davani predcasnych signdli natrhu se vzestupnym nebo sestupnym trendem.
K dal§im charakteristikdim patii (Vesela, 2007, s. 447), ze ,jejich
hodnota zpravidla kolisd bud’ kolem n¢jaké wrovné ¢i vramci néjakého pasma.*
Obvykle funguji (Hartman & Turek, 2009, s. 52) tak, ze ,,méfi, nakolik ,,preprodané*
nebo ,piekoupené dané aktivum je. “V Clenéni oscilatort do raznych skupin

nebo podskupin nachazime u autorti velkou shodu. I kdyz neexistuje zcela jednotna
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kvalifikace (Rejnus, 2004, s. 85), Clenime oscilatory na tii kategorie — oscilatory
s nestandardizovanym péasmem oscilace, oscildtory se standardizovanym pasmem
oscilace a oscilatory postavené na klouzavych primérech. Nékteti autofi (Veseld, 2007,
s. 454) déli indikatory do dvou skupin a vynechdvaji oscildtory postavené

na klouzavych primeérech.

Momentum charakterizuje autorka (Veseld, 2007, s. 455) takto ,,Momentum
méfi zrychleni ¢i zpomaleni trendu. Informuje o druhu trendu, ktery je na trhu
nastoupen a o jeho pfipadné zméné.“ Pomoci momenta mizeme identifikovat trendy
ve vyvoji kurzii z kratkodobého hlediska a také cyklické kolisani. Oscilator miize mit
absolutni nebo relativni podobu. Absolutné je momentum pouhym rozdilem dvou kurzt
po sobé nenasledujicich dnti, relativni je podil dvou kurzi po sobé nésledujicich dnd.
U definice rozpéti panuji rizné nazory, (Veseld, 2007, s. 455) uvadi jako idealni interval
5 az 25 dni, zatimco (Rejnus, 2007, s. 85) obvyklé hodnoty parametru » stanovil na 10
nebo 12. Dnes patfi momentum k nejvice pouZivanym indikatortim technické analyzy,
oblibeny je kviili své srozumitelnosti a jednoduchosti. Hlavnimi nevyhodami mtze byt
jeho volatilita, jelikoz vypocet byva zaloZen jen na dvou kurzovych hodnotéach. S tim
souvisi 1 tvrzeni (Rejnus, 2007, s. 85), ze ,,stejn¢ jako ostatni indikatory, ani momentum

jako indikator zmén kurzového trendu nevysila vzdy pouze spravné signaly*.

Index relativni sily zohledituje pomér kurzovych zmén ato jak kladnych,
tak zdpornych ve sledovaném obdobi. Samotny nazev indexu muze byt zavadéjici
(Rejnus, 2004), protoze ,,neporovnava relativni silu dvou cennych papirl, jak je
uvedeno v jeho nazvu, ale spiSe vnitini“. Né&kteti autof1 (Vesela, 2007, s. 456) uvadi,
7e se ,,jedna pouze o porovnani vnitini relativni sily*. Podobné jako u momenta i RSI
ma stanovené casové periody. J. W. Wilder, zakladatel indexu doporucuje 14 denni RSI
(Rejnus, 2007, s. 86). Index funguje ve standardizovaném pasmu 0 az 100. Dosahne-1i
hodnota trovenn 70, je trh oznafeny jako piekoupeny a oCekavd se zmeéna trendu.
V opacném piipad€ dojde-li k poklesu na tirovenn 30 je trh pfeprodany a lze ocekévat
rust. Nicméné (Rejnus, 2007, s. 86) ,,dosazenim téchto hladin vSak neni okamzitym

signalem k nékupu, resp. k prodeji, ale pouze upozoriiuje na bliZici se zménu trendu®.

20



3 Metodika

3.1 Datové zdroje a jejich zpracovani

Tato prace byla zpracovana na zdklad€ vyuZziti primarnich 1 sekundéarnich dat.
Pro potiebu ziskdni sekundarnich dat byla vyuzita literatura z Akademické knihovny
Jihoeské univerzity v Ceskych Budgjovicich a z Jihodeské védecké knihovny
v Ceskych Budg&jovicich. Primarni idaje byly ziskany ze serveru finance.yahoo.com.
Stranka obsahuje statistické udaje zejména ceny akcii. Pro potfeby vypoctu byly pouzity
denni zaviraci ceny akcii v dolarech. Statistickd data byla zpracovana v programu
Microsoft Office Excel 2007 a v programu STATISTICA 12.0. Samotné psani prace
probihalo v programu Microsoft Office Word 2007.

3.2 Vypocty a technika
Aritmeticky pramér byl pouzit pro vypocet stiedni hodnoty akeii:
1
f=£(x1+x2+...+xn) (1)

Vzhledem k empirickym udajim byla pouzita vybérova smérodatna odchylka, jedna se

0 odmocninu z vybérového rozptylu. Pro vypocet byl pouzit vzorec:

1 N
S=Jﬁ?7§lﬂ“”‘ﬂ2 *

Vybérovy rozptyl ma podobny vzorec vypoctu jako smérodatnd odchylka:

R,

= 3)

n

kde x; jsou, podobné jako u vypoctu smérodatné odchylky, hodnoty, kterych ndhodna
veli¢ina X nabyva.

Riziko bylo pocitano i pomoci variaéniho koeficientu, ktery je definovan jako podil
smérodatné odchylky a absolutni stftedni hodnoty:

Sx

=7 (4)
¢islo z mnoziny dat.
Minimum:

MIN = {X4, ..., X,,} (5
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Maximum:
MAX = {X,, .., X,} (6)
Linearni regrese se pouZzivd k urceni nebo porovnani zavislosti mezi dvéma soubory
statistickych znakl. MzZe byt zobrazena pomoci riznych druhi pfimek, nejjednodussi
je zobrazeni pomoci ptimky ve tvaru:
y=PBo+Pr*x (7)

Musime znat odhady parametrti 3, které 1ze vypocitat metodou nejmensich ¢tverct:

T
Q= Z(Yt — Bo — By * x¢)* > min (8)
t=1

Nasledné ziskame odhady Boa Bi:
_ TV DX — DX X YeXe

b T - G ©
_ NYYe XX — XX LY
S P PR (10

Regresni funkce je tim kvalitni, ¢im vysS$i je hodnota koeficientu determinace.
Koeficient tika, z kolika procent vysvétluje vypocitany model zavislost. Zapis miizeme

provést takto:
, ESS

Pticemz TSS je celkovy soucet a ESS vysvétleny soucet Ctverct (suma vysvétlenych

¢tvercti mize byt vypoctena jako rozdil sumy vSech ¢tvercl a rezidualnich ¢tverct):

T

TSS = Z(yt - y)? (12)
t=1
T

ESS = Z(}“It - y)? (13)
t=1

Pro urceni korelace neboli zavislosti mezi soubory dat pouzivame korelac¢ni koeficient,
ktery ma nasledujici predpis:
3 cov (x,y)
p= \/var(x) * var(y) (14)

Pokud p nabyva hodnoty 0, pak jsou oba statistické soubory nezavislé. Naopak ¢im vice

se p prfiblizuje hodnoté 1, tim vice jsou data na sobé zavisla. Hovoiime o pozitivni
korelaci. V ptipade, Ze p sméfuje k hodnoté -1, dochazi k negativni korelaci.

Vypocet vynosnosti akcii, pti jednotlivych prodejich byl pocitan vzorcem:
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R = (Ps _Pp)

Py

(15)

P oznacuje prodejni cenu a P, ndkupni cenu sledované akcie. Jako investi¢ni metody
byly vybrany dva oscilatory, momentum a RSI. Momentum se fidilo vzorcem:

AM =P, — P,y (16)
P, udava trzni cenu v Case fa P., trzni cenu v Case t-n, pti¢emz hodnota n byla stanovena
na 14 dni. Prodejni a ndkupni signaly byly realizovany aZ po potvrzeni ¢tvrtym dnem.

Vypocet RSI a RS:

100
RSI=100—1+RS (17)
pramérny zisk za sledované obdobi
RS = (18)

pramérna ztrata za sledované obdobi
Sledované obdobi bylo stejné jako u vypoctu momenta, tedy n = 14. U tohoto oscilatoru

byl prodej nebo nakup akcii realizovan po potvrzeni signalu tietim dnem.
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4 Aplika¢ni ¢ast

V nasledujici ¢asti budeme analyzovat akcie tfi mezinarodnich spole¢nosti,
rozebereme jejich cenovy vyvoj v letech 2011, 2012 a 2013, provedeme vyhodnoceni
rizikovosti a spocitime korelacni koeficienty. V posledni ¢asti budeme provadét

investici fiktivni spole¢nosti pomoci dvou indikatorii technické analyzy.

4.1 Cenovy vyvoj akcii

Prvni vybranou spolecnosti je Intel Corporation. Jednd se o americkou
nadndrodni spole¢nost, ktera vyrabi polovodicové Cipy, v soucasnosti sidli v Kalifornii.
Intel je zaroven, na zéklad¢ ptijmu, jeden z nejvétSich a nejvice cenénych vyrobcet Cipl
na svété. Na nasledujicim grafu mizeme pozorovat cenovy vyvoj akcii spolecnosti
vroce 2011 az 2013 véetné struénych interpretaci nejvyznamnéjSich zmén kurzu. Intel

(http://intel.com/intel/company/corp1.htm)

Graf 1: Cenovy vyvoj akcii Intel Corporation (2011 - 2013)
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Graf Cislo 1 za¢ina 1. 1. 2011 a kon¢i 31. 12. 2013. Pti prvnim pohledu na graf
je zifeyjmé, ze 1 kdyZ cena akcii v prabéhu tii let vyznamné kolisala, nakonec se ji
podatilo z ptivodni ceny 18,54 USD dosahnout hodnoty 25,71 USD ke konci roku 2013.
Za sledované obdobi je to rist o 38,67 %. Z vySe pozorovanych vykyva kurzu stoji
za zminku pokles v poslednim kvartalu roku 2012. Diisledkem slabé poptavky ze strany

korporatni klientely (Tesaf, 2012), doslo k poklesu kurzu z 23 USD za akcii 5. 9. 2012
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az na 18,44 USD za akcii 21. 11. 2012. Vysledky z konce roku 2012 byly smazany
po prvnim kvartdlu vroce 2013. Od 1. 4. 2013 zaznamenal Intel rist o 14,15 %
do konce cervna, kdy dosdhl ceny 23,55 USD. Nasleduje obdobi mirné¢ho ristu

a s koncem roku se opét podaii prolomit hranici 25 USD za akcii.

V nasledujici casti budeme opét pozorovat vyvoj americké nadnarodni
korporace. Tentokrat si piiblizime eBay Inc., kterda byva definovana jako internetova
spolecnost ,,consumer-to-consumer®. eBay Inc. zalozil Pierre Omidyar v roce
1995a dnes sidli vedeni v kalifornském mésté San Jose. eBay (http://ebay-
mediacentre.co.uk/About-eBay/About-eBay-29.aspx)

Graf 2: Cenovy vyvoj akcii eBay Inc. (2011 - 2013)
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Graf ¢islo 2 popisuje cenovy vyvoj akcii spolecnosti eBay v letech 2011, 2012
a2013. Cena akcie je na zaCatku sledovaného obdobi, tedy 1. 1. 2011, 28,68 USD
a ani ke konci roku nedochazi k vyrazné zméné. Kurz v podstaté kopiruje konstantni
trend a cena akcii osciluje kolem hodnoty 30 — 31 USD. Od 3. 1. 2012 pozorujeme
pozvolny rist, ktery se zastavuje 1. 2. 2013 na hodnoté¢ 57,21 USD. Hodnota akcii
za tento rok stoupla o 99,47 %. V pribéhu roku 2012 dochazelo k pozitivnimu vyvoji
kurzu. V roce 2013 akcie kopiruji vyvoj a konstantni trend jako v roce 2011, nicméné

osciluji kolem hodnoty 54 USD za akcii.

Posledni spole¢nost neni tieba dlouze popisovat. Ve zkratce si uvedeme néktera

zakladni fakta. The Coca-Cola Company patii také k nadnirodnim americkym
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spolecnostem. Hlavni ¢innost tvofi vyroba, prodej, distribuce nealkoholickych napoj,
zaloZenych na sirupech a koncentratech. Na rozdil od ptedchozich firem sidli v Atlanté
ve staté Georgia. Pozornému cCtenafi jisté neuSlo, Ze vlajkovou lodi, potazmo
produktem, je napoj Coca-Cola, ktery byl vynalezen jiz v roce 1886. The Coca-Cola

(http://www.worldofcoca-cola.com/coca-cola-facts)

Graf 3: Cenovy vyvoj akcii The Coca-Cola Company (2011 - 2013)
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Tteti graf znazoriuje cenovy vyvoj akcii spole¢nosti The Coca-Cola Company.
Cena jedné akcie byla1.1.2011 29,73 USD. Zgrafu si miZeme vSimnout,
ze cena rostla v pritbéhu roku mirnym tempem auzaviraci kurz c¢imnil 31.12.2011
32,82 USD. Celkové kurz vzrostl o 10,39 %. V polovin¢ roku 2012 nastala zna¢na
zména ve vyvoji kurzu smérem k hranici 38 USD za akcii. Nejvyssi hodnoty bylo
dosazeno 30. 7. 2012, kdy byly akcie obchodovéany za cenu 38,59 USD. V roce 2013
dochazi k ptekroCeni hranice 40 USD za akcii a hned dvakrat. Od 16. 4. 2013
do 29. 5. 2013 kurz neklesne pod tuto hranici. V porovnani s pfedchozim rokem je kurz
vpruméru o 14 % vyssi. Zavér roku je opét ve znameni ristu, 31. 12. 2013 je

obchodovani uzavieno za cenu 40,99 USD.

4.2 Rizikovost a vedlejsi ukazatele
Obecné lze tici, Ze kazda investice s sebou nese urcité riziko. V podminkach

kapitalového trhu a s vyuzitim technické analyzy, lze rizikovost zkoumat, porovndvat
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apokud mozno také predvidat. V této kapitole si uvedeme nékolik vypocti
rizika a vysledky mezi sledovanymi akciemi vzijemné porovndme. Riziko budeme
pocitat pomoci smeérodatné odchylky, rozptylu a variacniho koeficientu. Kromé
zminénych tfi ukazateld si vypocitame také aritmeticky primér, minimum, maximum,

rozpé&ti, smérnici linearni regrese a interval spolehlivosti.

Tabulka 1: Porovnani rizikovosti akcii a vedlej$ich ukazatelt

X s2 Vv min max R b R2
Intel 21,98 | 5,33| 0,11| 17,47| 27,80| 10,33| 0,003| 0,185
eBay 42,31| 97,97| 0,23| 26,95| 57,78 | 30,83 | 0,028 | 0,855
Coca-Cola | 34,92 | 12,93| 0,10| 28,29| 41,86 | 13,57 | 0,010| 0,871

Zdroj: vlastni zpracovani
Spocitali jsme nékolik ukazateli, abychom mohli vzdjemné porovnat investice
do jednotlivych akcii, anyni si vysledky pfiblizime. Jako prvni byl spocitan
aritmeticky primér, jedna se o nejlepsi odhad stfedni hodnoty. U akcii spole¢nosti
Intel je 21,98 USD zadané obdobi, u eBay Inc. potom 42,31 USD a stiedni
hodnota The Coca-Cola Company vysla 34,92 USD. Zadnou hlub$i vypovidaci

schopnost aritmeticky praimér nema.

V druhém sloupci tabulky je vypocitan rozptyl. Vyuzijeme ho pro potiebu
vypoctu dalSiho ukazatele a to varia¢niho koeficientu. Koeficient patii k dilezitym
ukazatelim a je tfeba ho pozorovat a porovnat v ramci zvolenych investic. Plati, ze ¢im
vys$$i nabyva koeficient hodnot, tim vys$i riziko vznikd u kolisdni kurzu akcie
od oc¢ekavané hodnoty. Pokud porovname jeho hodnoty mezi akciemi Intel, eBay a The
Coca-Cola, dojdeme k podobnému zavéru jako u vypoctu smeérodatné odchylky. Riziko
u akcii Intelu je 11 % au The Coca-Cola jesté o 1 % nizsi. Problémové budou akcie
eBay, kde riziko spojené s kolisanim kurzu dosahuje aZ 23 %. Kdybychom hodnotili
investici pouze z pohledu rizika pfi zachovani konzervativni investi¢ni strategie,

vyradili bychom akcie eBay z portfolia.

V tomto odstavci budou interpretovany vypoctené hodnoty minima, maxima
a rozpéti. Akcie Intel dosahly v pribéhu sledovaného obdobi minima 4. 4. 2011, kdy se
obchodovaly za cenu 17,47 USD, maximalni cena za stejné¢ obdobi byla dne 2. 5. 2012
27,80 USD. Z hlediska rozpéti ceny akcie mohlo dojit k maximalnimu poklesu
nebo ristu o 10,33 USD. Podobné vysledky zaznamenaly akcie The Coca-
Cola Company, za tii roky investovani v letech 2011 az 2013 bylo dosazeno rozpéti

13,57 USD. Nejniz$i hodnota akcii byla 16. 3. 2011, kurz akcie se zastavil na hodnoté
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28,29 USD. Maximum 41,86 USD za akcii nastalo az 16. 5. 2013. U tieti sledované
spolecnosti se nam opét potvrdila jeji znacna rizikovost. Akcie eBay mély az ttikrat
vys$i hodnotu rozpéti nez pfedchozi dvé spole€nosti. Za tfi roky mohlo dojit k nejvyssi
ztraté nebo zisku 30,83 USD. Minima bylo dosazeno jako u ostatnich akcii v roce 2011.
Konkrétné 8. 8. 2011 se akcie obchodovaly za?26,95 USD a maximalni
hodnota 57,78 USD 11. 4. 2013 ndm jen potvrzuje, k jak vysokému rozpéti

za sledované obdobi dochazelo.

4.3 Linearniregrese a interval spolehlivosti

V nésledujici kapitole si znazornime linedrni regresi a interval spolehlivosti
sledovanych akcii. Kazdy vypocCet ma grafické znazornéni a obsahuje linearni spojnici
trendu, regresni rovnici ajiZz zminénou hodnotu spolehlivosti. Rovnice je
znazornéna pomoci funkce y = b*x+a, kde koeficient b zndzorfiuje rist nebo pokles.
Kladnd hodnota koeficientu indikuje rlst, zapornd naopak pokles. Pismeno ,x*
piedstavuje pozorované obdobi a ,,a* je pouze vypoctena konstanta. Z grafu bude patrny
i vypodet hodnoty spolehlivosti R®. Vysledek nam fikd, z kolika procent vysvétluje
nami zvoleny model, vtomto piipadé¢ linearni, vyvoj akcii v case. Hlubsi

charakteristika je zminéna pro kazdou akcii zv1ast’ v zavislosti na vysledné hodnoté.

Graf 4: Regrese a spolehlivost u akcii Intel Corporation
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani
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Linearni ptimka v grafu Cislo 4 ajeji modelovy predpis vysvétluje zavislou
prom&nnou, v naSem piipadé cenu akcie Intel. Dle statistické teorie je hodnota R* velmi
nizka, linearni model nam vysvétluje pohyb dat jen z 18,6 %. Nicméné pozitivni
zpravou je vysledny koeficient b, jehoZ hodnota 0,004 indikuje rist ceny akcii v ndmi

sledovaném obdobi.

Graf 5: Regrese a spolehlivost u akcii eBay Inc.
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

U akcii eBay, které pfi zkoumani rizika vykazovaly vy$$i hodnoty v porovnani
s ostatnimi, je linearni k¥ivka a jeji predpis idealni pro vysvétleni zavislosti. R? ma
hodnotu 85,4 %, tedy pouze 14,6 % dat nelze vysvétlit timto modelem. BlizSim
zkoumanim bychom zjistili, Ze se jedna zejména o data ze zavéru roku 2011 a poloviny
roku 2013, kdy doslo nejprve k odchyleni od trendu smérem dolt a nasledné o dva roky
pozdéji smérem nahoru. I koeficient ,,b* v tomto ptipad¢ indikuje rtst o 0,042 v dalsSim

obdobi.
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Graf 6: Regrese a spolehlivost u akcii The Coca-Cola Company
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Graf 6 nam zachycuje chovani akcii The Coca-Cola Company a do jaké miry
bylo moZné chovani vysvétlit pfedpisem linearni funkce. Spolehlivost modelu
dosahla 87,1 %, to je jednozna¢né nejvysSi hodnosta ze vSech tii akcii. V Case
byla pozorovana opét riastova tendence 0,015. Podobné jako vysledek rizika se i rlst

nachazi ve stfedu mezi akciemi eBay a Intel.

Vsechny tfi akcie vykazovaly v pritbéhu tii let jednoznacny rist, nejvyssi rast
byl zaznamendn u akcii eBay a The Coca-Cola Company. Zvoleny linearni model
dokézal vysvétlit pohyb dat u dvou akcii, u spolecnosti Intel vysvétlil zavislou
proménnou jen z 18,6 %. Za zminku stoji nejvyssi rist spolenosti eBay, kterd zaroven
vykazuje nejvyssi rizikovost na zadklad¢ varia¢niho koeficientu. Tim plynule dojdeme

k zavéru, Ze existuje vztah mezi rizikem a vynosem akecii.
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4.4 Korela¢ni analyza akcii

Z predchozich kapitol vime, které akcie jsou vice nebo méné nachylné k riziku.
Na zékladg linearni regrese mame udaje o hodnotach R” a koeficientech b, které u viech
tfi akcii indikovaly rtizné velky rast v pribéhu obdobi. Pro komplexni porovnani ndm
chybi provést korelacni analyzu. Princip korelace je postaveny na vzajemném vztahu
dvou veli¢in. Vysledek nam ukéZe, zda na sob& veli¢iny, v naSem piipadé akcie, zavisi.
Pti investovani jde o dilezity prvek a mize byt vyuZit pfi rozhodovani o diverzifikaci

investi¢niho portfolia. (Hindls, Hronova & Seger, 2002, s. 177)

Korelaéni koeficient pomaha vysvétlit vzajemnou zavislost ¢i nezavislost dvou
druhti akcii na sob&. Pohybuje se od hodnoty -1 do 1, pfi¢emz -1 znamena, Ze kurzy se
pohybuji absolutné proti sobé, v takovém piipad¢ hovotime o zaporné korelaci. Naopak
je tomu u hodnoty +1, pii ni se kurzy pohybuji stejné a jedna se o kladnou korelaci.
Pti vysledku 0 se jedna o nezavislé druhy akcii. Pro vypocet pouzijeme matematicky

vzorec a grafickou metodu.

Vzorec pro vypocet korela¢niho koeficientu
cov(X,Y)

\/(var X *xvarY)

Pxy =

Hodnoty jmenovatele doplnime z tabulky ¢islo 1, pro vypocet Citatele vyuzijeme
v programu Microsoft Office Excel 2007 statistickou funkci COVAR a vybereme

porovnavané akcie.

Tabulka 2: Korela¢ni koeficienty akcii

Akcie Vypocty Koeficient
cov I/E var | var E
Intel/eBay / P
5,666 | 5,326 97,967 0,248
covlI/C | wvarl var C
Intel/Coca-Cola / P
3,918 | 5,326 12,927 0,472
covE/C| varE | varC o)
eBay/Coca-Cola
32,177 | 97,967 | 12,927 0,904

Zdroj: vlastni zpracovani
Z tabulky 2 je patrné, ze u zadného vypoctu nebyla prokazana zaporna korelace
nebo Uplna nezavislost. VSechny hodnoty korelacnich koeficientli jsou vyssi nez 0.
koeficient 0,248 naznaCuje velmi slabou pozitivni korelaci neboli zavislost akcii.
Pti zkoumani zavislosti akcii Intel a The Coca-Cola Company byla zjiSténa jeSté vyssi

pozitivni korelace. Koeficient 0,472 zna¢i pomérné silnou zavislost mezi veliCinami.
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Posledni vypocet piinesl neocekdvany vysledek, zkoumanim zavislosti mezi eBay
a The Coca-Cola Company byl zjistén korela¢ni koeficient 0,904. Od absolutni pifimé

zéavislosti je tak déli pouze necelé jedno desetinné ¢islo.

4.4.1 Grafické znazornéni

Zname korelacni koeficienty 1 vyslednou zavislost mezi jednotlivymi akciemi.
Nyni si matematické vysledky zobrazime pomoci grafii a vysvétlime, co konkrétné

jednotlivé koeficienty udavaji.

Graf 7: Korelace eBay Inc. proti Intel Corp.

Bodovy graf z eBay Inc. proti Intel Corp.
eBay Inc. = 18 9007+1,0653"x
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Bodovy graf zndzoriiuje vzdjemnou zavislost akcii eBay Inc. aIntel Corp.
Z linearni funkce mizeme vyCist, Ze koeficient b, jinak ftefeno smeérnice,
nabyla hodnoty 1,0653. V naSem piipad¢ to znamena, Ze kazdy rist akcie Intel Corp.

o jednotku, znamena rist akcii eBay Inc. o 1,0653.
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Graf 8: Korelace The Coca-Cola Company proti Intel Corp.

Bodovy graf z The Coca-Cola Company proti Intel Corp.
The Coca-Cola Company = 13,7262+0,7367"x
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Z grafického porovnani akcii The Coca-Cola Company a Intel Corp. je jasné

Vv

patrna vys$i zéavislost nez u grafu 7. Korela¢ni koeficient ma témét dvojnasobnou
hodnotu alze pozorovat i niz§i odchyleni dat od linedrni pfimky. Opét mlZeme
interpretovat hodnotu smérnice b. Pti kazdém zvySeni akcii Intel Corp. o jednotku se

akcie The Coca-Cola Company zvysily o 0,7367.
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Graf 9: Korelace The Coca-Cola Company proti eBay Inc.

Bodovy graf z The Coca-Cola Company proti eBay Inc.
The Coca-Cola Company = 20,9997+0,3289"x
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Graf cislo 9 je jasnym dikazem vysoké pozitivni korelace, napovidd tomu
1 koeficient o hodnoté 0,9054. V tomto piipadé¢ se akcie The Coca-Cola Company
zvysily o 0,3289 pii1 kazdém zvySeni akcii eBay Inc. o jednotku.

4.5 Momentum

Pro porovnani vynost jednotlivych investic bylo zvoleno absolutni momentum.
Sledované obdobi je 14 dni. Nakupni 1 prodejni signal byl realizovan az po potvrzeni
c¢tvrtym dnem. Vynosy se vyskytuji pouze u prodeje, protoze se jedna o vynos
za realizovany prodej. Pocate¢ni stav uctu na zacatku obdobi je 1000000 USD,
piicemz veskeré zistatky po realizovaném prodeji jsou opakované pouzivany pro dalsi

nakupy. Pro vypocet byl pouzit vzorec absolutniho momenta (Musilek, 2011, s. 395)

Momentum

AM = Pt — Pt—n (19)

kde @AM je absolutni momentum,
P, je trzni cena v Case t,
P.n  je trZzni cena v Case t-n, pfi¢emZ n ma hodnotu 14.
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Vypocet celkové vynosnosti akcie

R = (ps B pp)
TP (20)
kde R je vynos z prodeje akcie,
P je prodejni cena akcie,
P, Je nakupni cena akcie.

4.5.1 Intel Corporation
Béhem vypo¢tu momentau akcii Intel Corp. bylo zaznamendno celkem
32 obchodnich signali. Obchody byly realizovany az po potvrzeni signalu ¢tvrtym

dnem. Nasledujici graf ¢islo 10 porovnava cenovy vyvoj akcii a vypoctené momentum.

Graf 10: Cenovy vyvoj a momentum Intel Corp. (2011 - 2013)
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

I kdyz celkovy vysledek obchodovani nakonec skoncil v zisku, ktery cinil
29 682,85 USD, musime se hloub¢ji podivat na priibéh obchodovani v tabulce ¢islo 3.
Z pozorovanych udaji zjistime, ze béhem tfilet¢ho obdobi investovani byla investice
po vétsinu ¢asu pod ptivodni hodnotou vlozenych prosttedki. Vypoctend ro¢ni tirokova
mira ¢inila 1,009 %. K nejvys$S§imu zhodnoceni by doslo v poloviné roku 2012, kdy se
vloZené prostiedky zhodnotily o vice nez 100 000 USD. Nicméné diky zvolené
investicni strategii pokracovalo obchodovani az do konce zvoleného obdobi. Priibéh byl

zaznamenan v jiz zminéné tabulce ¢islo 3.

35



Tabulka 3: Vyvoj obchodniho u¢tu Intel Corporation v USD

Datum §Eav Datum §Eav Datum §Eav Datum §Eav
uctu uctu uctu uctu
27.1.2011| 1000000| 8.12.2011| 1072264 2.8.2012 | 950778 12.4.2013 881 580
8.3.2011 9798351 21.12.2011 | 1027488 28.8.2012| 925262| 25.6.2013 980 426
26.4.2011 979 835 9.1.2012 | 1027488 1.11.2012| 925262 9.9.2013 980 426
26.5.2011 988097 24.4.2012| 1110300 12.11.2012 | 871924| 8.10.2013 985 659

3
4
5
6.7.2011 988 097 2.5.2012| 1110300( 14.12.2012| 871924 21.10.2013 985 659
8
9

1.8.2011 965990 10.5.2012| 1016843 1.2.2013 | 907 140 27.11. 2013 984 827
14.9.2011 965990 15.6.2012| 1016843 6.3.2013 | 907 140 10.12.2013 984 827
22.11.2011| 1072264 10.7.2012 950 778 4.4.2013 | 881580 31.12.2013 | 1029 683

Zdroj: vlastni zpracovani

Hned pfi prvnim prodeji akcii 8. 3. 2011 byla zaznamenana ztrata z prodeje
ve vys$i 2,02 %, penézni prostifedky klesly v absolutni hodnoté o 20 165 USD. Poté se
stav uctu az do konce Cervence 2011 drZel na hranici 988 097 USD, nicméné prvni
obchod v dal§im mésici znamenal opét propad, tentokrat o 2,24 %. Zavér roku piinesl
pozitivnéjsi vysledky. Dne 22. 11. 2011 byl realizovan obchod s vynosem 11 %, stav
uctu se vratil nad hodnotu pied zahdjenim obchodovani. V roce 2012 stoji za zminku
vynos 8,06 %, kterého bylo dosazeno 24. 4. 2012, stav uctu se vyhoupl nad hranici
1 110 000 USD. Jednalo se 0 maximum uctu za sledované obdobi. Nasledujici kvartaly
piinasely ztratové transakce, za zminku stoji prodej 10. 5. 2012, kdy ztrata z prodeje
¢inila 8,42 %. I diky témto vysledkim se zlstatek uctu pohyboval pod hranici ptivodné
vloZenych prosttedkli béhem zbytku roku, ale 1 vroce 2013. Zména nastala az
25. 6. 2013, kdy byl realizovan obchod s nejvyssim vynosem 11,21 % za cel¢ tfi roky.
Stav Uctu vzrostl z ptivodni hodnoty 881 580 USD na 980 426 USD. K zavéru roku
nepatrné rostl, ale celkového zisku z investice bylo dosaZzeno aZz poslednim prodejem

31.12.2013.

4.5.2 eBay Inc.

Pti vyuziti momenta u akcii eBay Inc. nebylo zdaleka tolik signalii, jako u akcii
Intel Corp. Celkem doslo k realizaci 20 nakupti a 20 prodeji od roku 2011 az do roku
2013.
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Graf 11: Cenovy vyvoj a momentum eBay Inc. (2011 -2013)
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Vysledkem obchodovani u akcii eBay Inc. byla ztrata. Celkem doslo k poklesu
penéznich prostiedkii o 54 542 USD. V relativnim vyjadieni se investice snizila o témét
5,5 %. V pribehu roku 2012 byl stav Gctu vySsi neZ u akcii Intel Corp., (téméf piesahl
hranici 1190 000 USD), ale v zavéru obchodovani prob&hlo nékolik ztratovych
transakci a zistatek vykézal hodnotu 945 458 USD. Detailn€j$i analyzu provedeme
z tabulky c¢islo 4, ktera popisuje vyvoj obchodniho uctu po provedeni jednotlivych

Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

operaci. Pi1 prvnim pohledu je ziejmé, ze stav uctu zlstdva vzdy do dalSi transakce

stejny. Zpisobila to ndmi zvolend investicni strategie, kterd umoznila pouziti veSkerych

zbylych prosttedki pro dalsi nakup akcii.

Tabulka 4: Vyvoj obchodniho u¢tu eBay Inc. (2011 —2013) v USD

Datum ?fav Datum ?fav Datum ?fav Datum ?fav

uctu uctu uctu uctu
27.1.2011| 1000000/ 14.10.2011 994711 | 18.10.2012| 1 189 305 5.7.2013| 1048476
8.3.2011| 1022933| 3.11.2011 975815| 13.11.2012| 1117006 25.7.2013| 1002721
5.4.2011 | 1022933 12.12.2011 975815| 23.11.2012| 1117006 | 13.8.2013| 1002721
19.5.2011| 1056988 5.4.2012| 1116561 | 24.12.2012| 1164184 | 26.8.2013 962 701
5.7.2011| 1056988| 24.4.2012| 1116561 7.1.2013| 1164184| 12.9.2013 962 701
9.8.2011 976 677 21.5.2012| 1122527| 25.2.2013| 1166360| 10.10.2013 962 701
31.8.2011 976 677| 11.6.2012| 1122527 3.4.2013| 1166360 | 11.11.2013 962 701
7.9.2011 941242 11.7.2012| 1073161 | 23.4.2013| 1103103| 21.11.2013 915131
8.9.2011 941242 24.7.2012| 1073161 | 13.5.2013| 1103103| 16.12.2013 915131
6.10.2011 994 711| 1.10.2012| 1189 305 4.6.2013 | 1048476 31.12.2013 945 458

Zdroj: vlastni zpracovani
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Od 27. 1. 2011 az do 5. 7. 2011 byl diky ¢tyfdennimu signalu vzdy realizovan
zisk, stav uctu 5. 7. 2011 ¢inil 1 056 988 USD. NejvysSiho vynosu bylo dosazeno
prodejem akcii 19. 5. 2011. Urokové mira dosahla hodnoty 3,32 %. V nasledujicim
obdobi je obchodovéni ztratové, celkova ztrataod 5. 7. 2011 do 9. 8. 2011 je
vyc¢islena na 80 310 USD. Zisk se vraci aZ v nasledujicim roce, kdy akcie nakoupené
12. 12. 2011 zvySuji svoji hodnotu do 5. 4. 2012 o 14,42 %. V roce 2012 probéhl jesté
jeden vyznamny obchod. 1. 10. 2012 bylo dosaZeno vynosu 10,82 % a obchodni ucet
dosahl nejvyssi hodnoty za sledované obdobi 1 189 305 USD. Nicméné v roce 2013
byly zaznamenany propady a stav G¢tu konci ve ztraté 54 542,2 USD.

4.5.3 The Coca-Cola Company

Akcie spole¢nosti The Coca-Cola Company byly posledni, skterymi bylo
obchodovano. Na zaklad¢é signalizace se uskuteCnilo 17 prodejii a 17 nakupi akeii.
V porovnani s pfedchozimi akciemi Intel Corp. a eBay Inc. se jedna o druhy nejvyssi
pocet operaci. Graf Cislo 12 ndm popisuje cenovy vyvoj akcii a kolisani momenta,

které urCuje signaly.

Graf 12: Cenovy vyvoj a momentum The Coca-Cola Company (2011 —2013)
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Investovany 1 000 000 USD se diky akciim zhodnotil o témét 1,5 %. Celkovy
zisk ¢inil 14 776 USD.
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Tabulka 5: Vyvoj obchodniho uctu The Coca-Cola Company (2011 - 2013) v USD

Datum ?Eav Datum §Eav Datum §Eav Datum §Eav
uctu uctu uctu uctu

14.
17.

2.2011| 1000000| 26.9.2011 994860 | 31.7.2012| 1100875| 31.5.2013| 1074305
3.2011 993 746 | 26. 10. 2011 994 860 | 20.8.2012| 1075386| 15.7.2013| 1074305
1.4.2011 993 746 | 21.11. 2011 972379 | 20.9.2012| 1075386 2.8.2013| 1053682
28.4.2011 996 321 | 12.12. 2011 972379 22.10.2012| 1036160| 16.9.2013| 1053682
4.5.2011 996 321 | 17.1.2012 979198 | 23.11.2012| 1036160 | 3.10.2013| 1007451

6

6

8

8

1.6.2011 | 985708| 7.2.2012| 979198 21.12.2012| 1014769 | 22.10.2013 | 1007451

30.6.2011| 985708| 22.5.2012| 1067524 | 17.1.2013| 1014769 | 17.12.2013| 1014776

9.8.2011| 976839 13.6.2012| 1067524 | 28.1.2013| 1001026 X X

25.8.2011| 976839 25.7.2012| 1100875 1.2.2013| 1001026 X X
Zdroj: vlastni zpracovani

Prvni prodej se uskutecnil 17. 3. 2011 a hned vedl ke ztraté¢ 6 254,4 USD.

Podobné koncilo obchodovani 1 v nésledujicich mésicich. Zajimavého vynosu bylo
dosazeno 26. 9. 2011, kdy kurz zaznamenal rist o 1,8 %. V roce 2012 byly akcie drZzeny
vrozmezi od 7. 2. 2012 do 22. 5. 2012, v tomto tfimésicnim obdobi se vynos vysplhal
na hodnotu 9,02 %. Poprvé od zahijeni investovani se stav uctu vratil nad Groven
puvodné vlozenych penéznich prostfedkl. Nasledujici mésic ptinesl dalsi zisk. Dne
25.7. 2012 byly akcie prodany s vynosem 3,12 % a obchodni ucet dosahl nejvyssi
castky 1 100 875 USD. Od té doby az do konce roku stav klesal a vS§echny obchody
vykazovaly mirnou ztratu. Ke zlepSeni doSlo az 31. 5. 2013. Stav a¢tu vzrostl
od 1.2.2013 o 73 279,52 USD. I pies ztratové obchodovani v srpnu a zafi, skoncilo
obchodovani v zisku 14 776 USD.
4.6 RSI

RSI' vychazi zpoméru kladnych azipornych zmén vramci stanoveného
tasového intervalu. Uroven 30 indikuje preprodany trh, kdy Zadny investor jiz
neprodava. VSichni ¢ekaji na zlepSeni situace. Zatimco na Grovni 70 je cena jiz ptili§
vysoka, jedna se o piekoupeny trh. Investofi nevéii v dalsi rist. Uroven 50 dava signaly
k prodeji nebo k ndkupu na zaklad¢ protnuti této hranice. Kalkulaci je mozné vyjadfit
nasledujicim zpiisobem, ktery zminuje (Vesela, 2007, s. 457) a vypocet samotného RS
uvadi (Musilek, 2011, s. 396).

100

RSI=100_1+RS

RS = Priimérny zisk za sledované obdobi/Priimérna ztrata za sledované obdobi

'Relative strenght Index = index relativni sily

39



Sledované obdobi bylo stanoveno stejné¢ jako u vypoctu momenta na 14 dni.
Signal k prodeji nebo nakupu bude realizovdn aZz po potvrzeni tietim dnem. Protnuti

zdola signalizuje nakup. V ptipadé€ protnuti shora naopak prode;.

4.6.1 Intel Corporation
Graf 13: Intel Corporation RSI 14 (2011 - 2013)
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Béhem tii let bylo vramci zvolenych kritérii signalizovano 36 obchodi. 18
nakupti a stejny pocet prodejii, ptiCemZ posledni byl realizovan na konci sledovaného
obdobi tedy 31. 12. 2013. Po prvnim obchodu 2. 3. 2011 byla investice ztratova a jeji
hodnota klesla o 0,36 % na ¢astku 996 380,6 USD. Z grafu Cislo 7 je jasné¢ patrny
prodejni signal dne 26. 5. 2011. Vynos v dany den dosahl hodnoty 3,36 %. Dalsi signaly
ve zbytku roku neznamenaly vyrazné zmény stavu uctu, kromé 23. 11. 2011, kdy prode;j
pfinesl potencidlnimu investorovi 2,75 %. Obchodni tUcet dosahl roc¢niho
maxima 1 037 408 USD. V roce 2012 se prvni transakce
uskutecnila az 20. 4. s dvojcifernym vynosem 13,27 %. Jednalo se o nejvyssi dosazeny
vynos zacelou dobu investice azisk 130243,8 USD. Vobdobi od 9. 5. 2012
do 23. 8.2012 se naopak nedafilo a obchody koncily primérnou ztratou 2,82 %.
Nejvyssi propad nakonec nastal vroce 2013. Dne 5.4. 2013 se stav utu snizil
z 998 110,3 USD na 944 690,3 USD. Jednalo se o pokles 0 5,35 %. O témét dva mésice
pozdé&ji presahla urokova mira 8 % a vratila hodnotu investice nad pocatecni 1 000 000
USD. Realizovany zisk ¢inil 21 335 USD. Posledni kvartal roku neptinesl zadné

vyznamné zmény a obchodovani bylo uzavieno na ¢astce 1 085 994,2 USD. Investor
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zhodnotil béhem tii let svoji investici o 85 994,2 USD a dosahl ro¢ni urokové miry

1,027 %.

4.6.2 eBay Inc.
Graf 14: eBay Inc. RSI 14 (2011 - 2013)
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Zdroj: finance.yahoo.com, vlastni zpracovani

Pfi obchodovani vyuzitim oscilatoru RSI 14 byla zaznamenana nejvyssi
ztrata ze vSech tii sledovanych instrumentti. PenéZni prostiedky v pritbéhu tii let klesly
az na Castku 627 278,2 USD. V relativnim vyjadieni klesla investice o 37,27 %. Ztraty
z prodeji zaCaly vyrazné jiz 24. 5. 2011, z ¢astky 1 000 855 USD klesly prostredky
na 935 872,3 USD. Nejvyssi pokles se vSak uskutecnil az ke konci roku. 3. 10. 2011 byl
signalizovan prodej akcii, ktery skoncil ve ztraté 16,56 %. Stav uctu klesl o témét
140 000 USD od posledniho obchodu 16. 9. 2011. Ve ¢tvrtém kvartalu probéhly opét
ztratoveé transakce, prumeérna ztrata z kazdé operace se pohybovala okolo 2 %.
Az zacatkem dubna, konkrétné 9. 4. 2012, skoncilo obchodovani v zisku 13,47 %.
Obchodni ucet sice vykazal narlst, ale zistatek se vratil pouze na Castku
698 440,3 USD, ktera odpovidd hodnoté¢ z3. 10. 2011. Ve zbytku roku nedoSlo
k vyraznym ziskiim ani ztratdm. V unoru 25. 2. 2013 skoncilo obchodovani v mirném
zisku 15097,8 USD s vynosem 2,12 %. Transakce nésledujicich mésicii byly opét
ztratove a19. 8. 2013 klesl stav uétu dokonce pod hranici 600 000 USD.
I ptes zavérecny prodej akcii3l. 12. 2013 svynosem 5,68 % klesla investice
za sledované obdobi 0 372 721,8 USD.
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4.6.3 The Coca-Cola Company

Graf 15: The Coca-Cola Company RSI 14 (2011 —2013)
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Na poslednim grafu mame znazornéné hodnoty RSI u akcii The Coca-
Cola Company. Za tfi roky investovani bylo signalizovano 42 obchodii. Po po¢atecnim
poklesu 16. 3. 2011 o 4,7 % byl vyvoj stavu U¢tu pomérné konstantni. Zistatek
obchodniho uc¢tu se pohyboval az do 7. 2. 2012 okolo 959 223 USD. V kvétnu
21. 5. 2012 ptinesly prodané akcie vynos 9,5 %, tim se po vice nez roce vratily penézni
prostiedky nad 1 000 000 USD. Zacatkem Cervna nastala opét ztrata z prodeje ve vysi
31 862,0 USD, vrelativnim vyjadieni klesl ucet o 3,1 %. Do konce roku bylo
provedeno jest¢ 7 obchodl, kromé vyjimky dne 23. 8. 2012 byly vSechny ztratove,
vpruméru o 1 %. Stejnd situace se opakovala az do poloviny roku 2013, potom
31. 5. 2013 piinesly akcie zisk 64 606,4 USD s vynosem 6,8 %. Tteti a ¢tvrty kvartal
kopiroval vyvoj ptfedchazejiciho roku 2012a zavérecny prodej akcii 31. 12. 2013 skoncil
v zisku 37 605,4 USD.

4.7 Vlivzmény kurzu na investici

Na pocatku roku 2011 se Ceska firmarozhodovala, kam bude investovat své
docasn€ volné penézni prostiedky. Investovany 1 000 000 USD byl pouzit na ndkup
akcii riznych spole€nosti. Dolary byly nakoupeny v kurzu 18,792 K¢ za 1l USD.

Celkem firma do investice vlozila 18 792 000 K¢&. V priabéhu tti let dochazelo ke zméné
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kurzu ananize uvedenych tabulkiach si ukaZeme, jaky vliv méla zména kurzu

na celkovy vysledek investovani. V1iv posoudime u obou pocitanych oscilatori.

Tabulka 6: V1iv zmény kurzu na vysledek momenta

f Lo Momentum .
Sledované akcie Zména
Kurzk 1.1.2011 | Kurzk 31.12.2013
Intel Corp. 557 800,04 K¢ 590510,54 K¢ | 32 710,50 K¢
eBay Inc. -1024 961,20 K¢ -1 085 066,95 K¢ | -60 105,75 K¢
The Coca-Cola Company 277 665,29 K¢ 293 948,14 K¢| 16282,84 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

ZacCiname absolutnim momentem, mizeme si v§imnout, Ze u akcii spole¢nosti
Intel Corp. by vysledek investovani skoncil v zisku celkem 557 800,04 K¢, pokud by
doslo k prepocitani dolarti na ¢eské koruny kurzem platnym k 1. 1. 2011. Investor mtize
byt spokojeny vzhledem ke skuteCnosti, Ze jeho zisk stoupl u akcii Intel Corp.
032 710,50 K¢&. Novy zisk tak ¢ini 590 510,54 K¢ diky zméné€ kurzu z plivodnich
18,792 K¢ na 19,894 K¢ ke dni 31. 12. 2013. V relativnim vyjadieni zvysil kurz
celkovy zisk o 5,86 %. Stejny dopad méla zména kurzu 1 na vysledek u akcii eBay Inc.,
ale vzhledem k vykazané ztraté doslo k dal§imu poklesu o 60 105,75 K¢. U téchto akcii
prodélal investor dvakrat, prvni ztrata nastala diky zvolené strategii a byla ndsledné
zvySena diky piepoctu ztraty =z dolari na Ceské koruny. Celkova ztrata se
vySplhala na 1 085 066,95 K¢ k31. 12. 2013. U poslednich sledovanych akcii
méla zména kurzu opét pozitivni vliv na celkovy vysledek. Celkovy vysledek by skoncil
v zisku 277 665,29 K¢, pokud by platil stejny kurz jako 1. 1. 2011. OvSem zisk se zvysil
0 16 282,84 K¢ po prepocteni kurzem na konci roku 2013.

Tabulka 7: V1iv zmény kurzu na vysledek RSI

Sledované akcie RSl Zména
Kurzk1.1.2011 | Kurzk31.12.2013
Intel Corp. 1616 003,07 K¢ 1710768,68 KE| 94 765,61 K¢
eBay Inc. -7 004 187,25 K¢ -7 414 926,63 K¢ | -410 739,38 K¢
The Coca-Cola Company 706 680,65 K¢ 748 121,80 K¢ | 41441,15 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka ¢islo 7 ndm opét vyjadiuje zmény zplsobené rozdilem v kurzech,
tentokrat u vysledkt RSI. U akcii Intel Corp. dochazi k navySeni zisku o necelych
100 000 K¢. Celkem doslo vlivem kurzu ke zméné z 1 616 003,07 K& na konecny

1710 768,68 K. Ze vSech pozorovanych akcii 1 vramci srovnani s oscilatorem
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momenta se jedna o nejvyssi zménu, nikoli vSak absolutni. K nejvetsi zméné vlivem
piepoctu na Ceské koruny, ale 1 vlivem samotného vysledku doslo u akcii eBay Inc.,
kde celkova ztrata ¢inila 7 414 926,63 K¢. K jejimu navySeni doslo o 410 739,38 KC¢.
Posledni akcie The Coca-Cola Company zaznamenala mirné zvySeni zisku

041 441,15 K¢ a celkovy zisk dosahl 748 121,80 K¢ ke konci roku 2013.
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5 Vysledky a doporuceni

Na zakladé¢ zkoumdani obou oscilatori jsem doSel k zavéru, Ze oscilator
absolutniho momenta vykézal v priibéhu tfi let investovani u vSech pozorovanych akcii
niz§i zisky, ale 1 niz$i ztratu nez RSI. Tabulka cislo 8 nam znéazornuje vysledky
investovani pomoci obou indikatort u akcii Intel Corp, eBay Inc. a The Coca-Cola

Company.

Tabulka 8: Porovnani vysledku investovani

) . Vysledek investovani
Sledované akcie

Momentum RSI
Intel Corp. 29 682,85 USD 85994,20 USD
eBay Inc. -54 542,42 USD -372 721,76 USD
The Coca-Cola Company 14 775,72 USD 37 605,40 USD

Zdroj: vlastni zpracovani

Podivame-1i se na akcie spolecnosti Intel Corporation, zjistime, Ze pi1 vyuziti
absolutniho momenta bylo dosaZzeno zisku 29 682,85 USD. Naopak pi1 vyuZziti
¢trnactidenniho oscilatoru RSI se investice zhodnotila o 85 994,20 USD. Rozdil mezi
jednotlivymi vysledky je vice nez 60%. Na vysledek investice nemél vliv pocet
provedenych transakci, béhem obchodovani pomoci momenta probéhlo 32 obchodi,
to je srovnatelné jako u RSI, kde se realizovalo celkem 36 operaci. Velkd odchylka
ve vysledku byla zapti¢inéna pozdnimi signaly. Zatimco u RSI stav u¢tu nezaznamenal
zadny vyrazné€j$i propad ani nartist, u momenta byly realizovany velké zisky, ale 1 velké

ztraty.

U akcii eBay Inc. byla situace odliSna. Pokud bychom investovali do akcii eBay
a fidili bychom se signaly absolutniho momenta, skoncilo by investovani ve ztraté
54 542,42 USD. Druhy indikator tentokrat zklamal. Diky RSI prodélal investor
na akciich ve sledovaném obdobi 372 721,76 USD. Puvodni investice se snizila celkem
0 37 %. Ze vSech tii akcii 1 metod investovani se jedna o nejhorsi vysledek. Vyslednou
ztratu jsme v nasem piipadé¢ mohli predikovat. Pfi porovnani rizikovosti jednotlivych

akcii vykazal varia¢ni koeficient akcii eBay nejvyssi hodnotu, celkem 23 %.

The Coca-Cola Company zaznamenala zisk pouzZitim momenta 1 oscilatoru
RSI. Vysledky se u obou metod lisily podobné jako u akcii Intel. Investovani pomoci

RSI vykazalo zisk 37 605,40 USD, u momenta by se investor musel spokojit se ziskem
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14 775,72 USD. Rozdil opét o vice nez 61 %. Pfi¢inu miZeme Caste¢né hledat v poctu
provedenych ndkupti i prodeji. U momenta jich bylo 34, u RSI vice nez 40. Stav uctu se
tentokrat vyvijel ptizniveji u indikatoru momenta, nicméné posledni prodejni signaly
vroce 2013 nakonec piipsaly vysSi zisk RSI, celkem 37 605,4 USD oproti
14 775,72 USD u momenta.

Na zaklad¢ ziskanych vysledkti bych investorovi doporucil vyuziti oscilatoru
RSI u akcii spole€nosti Intel Corp. a The Coca-Cola Company. Vynos akcii eBay byl
ztratovy v obou piipadech. U momenta doSlo ke ztrat¢ 54 542,2 USD a u RSI
k 372 721,76 USD. S ptihlédnutim k témto vysledkim rozhodné doporucuji vyuzit

1 pfes ztratovost, indikator momenta.
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6 Zavér

Ve své bakalafské praci na téma Disponibilni penéZni prostfedky a jejich
zhodnoceni pfi obchodovani na akciovych trzich jsem se veénoval problematice
finan¢nich trhli, konkrétné burz a technické analyze. V tvodni kapitole jsem pomoci
odbornych publikaci nastinil prostiedi kapitalovych trha, jejich funkce, druhy, subjekty.
Dale jsem vymezil Burzu cennych papirli Praha a uvedl jsem dal§i vyznamné kapitalové
trhy v zahrani¢i. Nasledujici teoreticka Cast obsahovala charakteristiku akcii, akciové
spolecnosti a zejména metod analyz Casovych fad. Z nich byla vénovdna pozornost
hlavné¢ technické analyze a jejim metodam, konkrétné metodam zalozenych

na technickych indikatorech.

V praktické c¢asti jsem provadél investovani penéznich prostiedkil fiktivni
spolecnosti do cennych papirti. K investovani jsem zvolil tfi akcie vyznamnych
mezinarodnich spole¢nosti — eBay Inc., Intel Corp. a The Coca-Cola Company a jejich
denni zaviraci kurzy. Do kazdé zminéné akcie byl investovan 1 000 000 USD. Prvni
cast byla vénovéana analyze rizikovosti jednotlivych akcii v€etné zkoumani jejich
cenového vyvoje v letech 2011 az 2013. Na zaklad¢ ziskanych informaci, jsem provedl
jednoduchou linedrni regresi a korelaéni analyzu pro zjiSténi pfipadné zavislosti
¢inezavislosti vybranych akcii. V druhé casti byla provadéna samotna investice.
Z metod, které jsou zalozené na technickych indikatorech, byly vybrany dva oscilatory
— absolutni momentum a 14RSI. U obou byl proveden vypocet a stanoven pocet dni
potiebny pro potvrzeni prodejniho nebo nakupniho signalu. Celkem probéhlo 6 riznych
investic. Na zéaklad¢ zjisténych vysledkl po tiech letech investovani a pti respektovani
signalll jsem zvolil oscilator 14RSI jako lepsi feSeni pro investici do akcii Intel Corp.
a The Coca-Cola Company. Hlavnim diivodem byla jeho ziskovost, ktera byla téméf
dvojnasobnad v porovnani s momentem. Naopak pro akcie eBay Inc. jsem doporucil
vyuziti absolutniho momenta. Momentum sice nevykazalo nikdy vySsi zisk nez druhy
indikator, ale u akcii eBay Inc. bylo jeho pouzitim dosazeno daleko niz$i ztraty

nez vyuzitim 14RSI.

V pribchu, ale obzvlast v zdveéru prace jsem se snazil urcit, ktery z mnou
vybranych ukazateli technické analyzy je nejoptimalnéjsi pro dosazeni nejvyssiho zisku
u v8ech investic. Vzhledem k rozdilné rizikovosti sledovanych akcii, cenovému vyvoji,
castecné vzajemné zavislosti jsem nedoSel k zavéru, Ze 1ze vybrat jeden jediny ukazatel
a vyuzit jej pausalné na vSechny typy akcii. Naopak rozdilné akcie vyzaduji pouziti
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riznych metod a postupi. Mnou preferované pouziti RSI u akcii Intel Corp.
a The Coca-Cola Company by u jinych akcii mohlo vykazovat podobné vysledky jako

u eBay Inc.

Technickd analyza je investory hojné vyuzivany ndstroj pro piedvidani pohybu
cen akcii na akciovych trzich. Ve své praci jsem se pokusil analyzovat jeji moznosti,
pfinosy, nedostatky a vybrané metody. Nicméné vzhledem k celkovému rozsahu,
slozitosti a problemati¢nosti celého systému finan¢nich trhi, nelze chapat technickou
analyzu a jeji metody jako jediné vychodisko. Mnou vyuzité indikatory se na zakladé
vysledki jevi jako ndstroje dobré, ale nikoli nejlepsi. K hlavnim nedostatkii nejen
indikatort, ale obecné technické analyzy patti jeji nejednoznacnost. U nékterych akcii
bych doporucil individualni nastaveni parametra s ptipadnym vyuzitim jinych metod.
Rozhodnout, kterou metodu je nejvhodnéj$i pouzit na konkrétni typ akcie, miizeme
az po delsi dobé a po ziskani bohatych zkuSenosti s investovanim, zacit 1ze okamZité

napft. testovanim historickych dat a obchodovanim tzv. ,,nanecisto®.

Na zavér by si budouci investor mél uvédomit, ze pouhé vyuziti technické
analyzy v dne$nim globalizovaném svété je nedostacujici. Investi¢ni rozhodovani miize
byt provadéno na zdkladé matematickych vypocti jednotlivych indikatort, ale je
dalezité¢ mit na paméti, Ze pouhy vysledek rovnice plné nereflektuje celkovou situaci
na trhu. Na trhu pasobi velké subjekty, které mohou svymi zajmy ovliviiovat jak vysi
kurzu, tak i1 samotné rozhodovani drobnéjSich investorii. Podobny vliv maji média
nebo medialni vyjadifeni vladnich a jinych vysokych predstavitelii. Tyto skute¢nosti
nelze matematicky vyjadiit a vyhodnotit, proto bych pfi aplikaci technické analyzy

neopomenul pfihlédnuti k analyze fundamentalni a psychologické.
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7 Summary

The main aim of my bachelor’s thesis was an evaluation of possibilities,
contributions and deficiencies of technical analysis in capital market’s conditions.
In the literary part I mainly focused on a description of financial markets, ways of their
operation, the subjects which trade there and market’s kinds. The next part characterizes
shares, their categories and authorities connected with them including a description
of a joint-stock company. The theoretical part was finished by the time series analysis’s
specification and especially by the definition of technical analysis. Simultaneously
methods based on technical indicators were described there as well as graphical

methods.

In the second part I invested in securities of three international companies - Intel
Corporation, eBay Inc and The Coca-Cola Company by using a fictitious company.
The aim was comparison of the risk, their mutual dependence but mainly to decide
which method is the best to choose for investment. 1 picked two oscillators —
momentum and RSI. Six investments have gone thanks to them. In the closing phase
I compared both indicators and decided which one is the most advantageous

for the given share.

I evaluated the particular oscillators on the basis of the gained results
and recommended their application with the monitored shares. The second conclusion
was to estimate which method is more optimal for the given share considering the large

number of the technical analysis’s indicators and heterogeneity of shares.

Key words: stock exchange, shares, momentum, rsi
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