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Obsah pfednasky
e Uvod do problematiky
e Dowova teorie

e Teorie Elliottovych vin
e SoucCasné analyzy od Bloomberg
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Uvod do problematiky

e Cilem TA je analyzovat vyvoj kurzu akcii (popf. indexu)
a nasledné predikovat smery jejich budoucich zmen.
Technicka analyza se tedy zameéruje na Casovani
(timing) trhu, kdy odhaduje vhodné okamziky pro
nakup nebo prodej akcii.

e Nesnazime se vyjadrit vnitrni hodnotu akcie, snazime
se odhadnout trend, jaky bude takova investice mit
(zejména akcie, ale i devizy a komodity).

e Technicti analytici jsou nazoru, ze na zaklade vlivu
nabidky/poptavky na cenu akcii je chovani investoru
v case podobne, proto se i vyvoj kurzu z velke vetsiny
opakuje a da se tak predikovat. %
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Dowova teorie

e Historicky prvni teorie zameéerena na globalni chovani
akciovych trendu. Vychazi z pfedpokladu, ze vyvoj
vetsiny akcii se chova a vyviji stejne, jako je tomu u
celého trhu.

e Budouci vyvoj Ize dle néj odvodit z trendu uzaviracich
hodnot akcii, jednak na zaklade delky jejich trvani, tak
na zaklade smeru, jakym soucasne se vyvijel cely trh.

e Trendy délime na primarni (vic jak rok), sekundarni
(nékolik mésicu) a tercialni (do 3 tydnu).
e Z hlediska trhu délime na bycCi trh (soucCasne roste cely
trh), medvédi trh (klesa i akciovy trh), nebo postranni
trh (horizontalni, bez trendu). Tato stadia se stridaji. %
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Uskali Dowovy teorie

e Teorie plati pouze v pripade primarniho trendu, ale
Zisky je mozno realizovat pri ostatnich trendech.

e Signaly k nakupu/prodeji jsou indikovany pozde.

e Signaly nejsou Casto jednoznacne.

e Teorie nedefinuje a neodhaduje délku, ani velikost
trvani trendu.

e Zaméruje se stézejné na analyzy akciovych trhu jako
celku, nezli analyzy jednotlivych tituld.

e Dnesni chapani TA je samozrejme jiz odliSne a uziva
se jak pro sekundarni, tercialni, tak pro velmi
kratkodobé trendy.
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Teorie Elliottovych vin

e \lychazi z pfirodnich procesu, kdy stejné jako obiha
Zeme kolem Slunce, nebo se strida den s noci, tak
| v ekonomice nalezneme obdobné ustalené procesy.

e \/ychazi sice s Dowovy teorie, avSak pridava faktor
psychologie trhu, obdobi investicniho optimismu
(impulzni vina) se strida s obdobim pesimismu
(korekeni vina), priCemz existuji hierarchické pod-viny.

e Plati, ze at uz se jedna o hlavni impulzivni, Ci korekcni
vinu, sklada se nejméne ze 3 pod-vin, bez ohledu na
to, zda se jedna o byci, Ci medvedi trend.
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Elliottovy viny

Hodnota indexu
(Akciovy kurz)

(21 vIn)
(13 vin)
(21 vln)

(13 viln)

Obrdzek 6.4: Princip hierarchického uspordadanti , idealizovanych
Elliottovych vin
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Uskali Elliottovych vin

e /pochybnen nazor, ze vysledky lidskeé aktivity
a masoveé emoce mohou ovlivnit cenu akcii.

e /pochybneny jsou rovnez tvary vin, z hlediska pfrirody
se preci muze vyskytnout jejich neomezené mnozstuvi.

e Na trzich se objevuje velké mnozstvi spekulantu, ktefi
se naprosto nemusi ridit emocemi davu, spiS naopak.

e Spatné se rozliduje hierarchie vin (zda se jedna o pod-

1

vinu, Ci hlavni proud), jedna se o ,idealizovany ramec".

e \/Sechny druhy vin musi nekde zacCinat a nekde koncit.
V praxi je ex-post vcelku snadné vytvorit algoritmus
pro ex-ante predpovéd, avSak ruzni analytici vyuzivaji
ruznych algoritmu, coz pfinasi odliSné vysledky. %
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Graficka analyza

e Ruzné druhy grafu na zakladé vyvoje kurzu akcii
a indexu, nebo na zakladé objemu obchodu.

e Analyzovani jejich vzestupnych (bycCich) a sestupnych
(medvédich) trendu vyvoje cen instrumentu.

e Analyzovani tzv. standardnich obrazcu v grafech

s objemy obchodu (grafickych formaci) za ucelem
predikce budoucich trendovych zmén v cenach titulu.

e Liniovy graf, sloupkovy, svickovy, Point&Figure graf,
Candle Volume . . .
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Grafy
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Trendy technické analyzy

e Richard Donchian je oznaCovan za otce obchodovani
s trendem. 1949 si na Wall Street otevrel svuj prvni
fond urCeny pro money management, kdy se snazil
nacasovat strategii. 1960 se dostaly jeho komentare
o hacasovani trendu do podvédomi vSech investoru.

e Pracoval s klouzavym prumérem (MA moving average)
kdy konstatoval trend na zakladé hodnot 5ti denniho
pruméru oproti 20ti dennimu hlavné u komodit, futures.

e Dnes je vyuzivano mnohem vice druhu klouzavych
pruméru 50/100/200 dni, nékdo ale doporuduje
| 40 tydenni prumeéry pro stanoveni trendu
u dlouhodobych investic!
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Klouzavé prumeéry

e Jednoduchy klouzavy prumér (SMAVG Simlple
Moving Average) se vypocte jednoduse jako
aritmeticky prumér daného poctu hodnot,
pohybujici se v Case.

e Vazeny klouzavy prumér (WMAVG Weighted) se
vypocte obdobne, dle Casu se ale hodnotam prideli
nejnoveéjsi nejvyssi 10 (pro 10 denni prumeér), poté
nakonec vydelime souctem vah.

e Exponencialni klouzavy prumér se od vazeného
liSi pridelovanim vah, které neklesaji do minulosti
linearné, ale exponencialné, coz pfi delSich prumérech

slouzi k vy$Simu zvazeni historickych dat. @
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Bloomberg ,
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Momentum

e Udava vyvoj kurzu instrumentu, kdy pfi kombinaci
ukazatele momentum a daného klouzavého prumeéru
jsme jiz schopni urcCit okamzik vhodny pro nakup Ci
prodej titulu.

e Nakupni signal nastava, kdyz momentum protne
kfivku pruméru zdola nahoru.

* Prodejni signal naopak, kdyz momentum protne
kfivku klouzavého pruméru shora dolu.

e Rozlisujeme absolutni a relativni (%) momentum, které
nam pak dale slouzi v vypoctum dalSich indikatoru
(ROC Rate of Change, RSI Rate Strength Index).
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Bloomberg ,
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Predikce trendu
e Kombinace pruméru — vzdy se jedna o porovnani
dlouhodobégjSiho priméru s kratkodobym. Nejprve
sledujeme | zde obchodni signaly a nakupujeme kdyz

kratkodoby trend protne dlouhodoby vzhuru (prode;
dola).

e K predikci trendu pak slouzi pasmova analyza
(procentni pasma, Bollingerova, pasma klouzavych
prumeéru), ktera se v kombinaci da dale modelovat
a predpovidat tak do budoucna nasleduijici trend.

e Technicka analyza samoziejmé obsahuje nespocetné
mnozstvi dalsich metod analyzy, z nichz se kazda
investicni spolecnost specializuje na odlisné typy
(vyjma zakladnich, spolecnych pro vSechny). @
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Kratsi perioda

e Pfi uzSi periodé se pruméry jiz nevyviji zcela odlisné,
ale ruzné se protinaji.

e Rovnéz trendy se lisi a stridaji mnohem vice, proto se
vyuziti technické analyzy klouzavymi prumeéry
doporucuje spise pro delsi Casové useky.

e Pri kratkodobych rozhodnutich spise zvazujeme

otazku nakupu/prodeje instrumentu, nez otazku
predikce.

e K tomu slouzi dalsi indikatory technicke analyzy, jako
jsou napft. ruzné druhy formaci a obrazcu v grafech s
objemy obchodu, symbolizujicich nadchazejici zménu
trendu.
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Bloomberg ,
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Bloomberg .
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Formace

e Rozvoj technickeé analyzy se dostal do obludnych
stadii, kdy analytici jsou schopni slepée verit trendu
a predikovat vyvoj na zakladé obrazcu, jenz vidi
v grafu.

e Jedna se vSak o grafy s objemy obchodu (ne cenové).

e Mezi zakladni, nekdy dodnes uzivaneg, patri Vrchol vs.
Dno, V-formace, Praporky, Vlajky, ale také Hlava
a ramena, Diamant, nebo Reverzni obdélnik.

e Nektere z téchto formaci signalizuji technickym
analytikim dodnes zménu v trendu (napf. bycCi
pfechazi na medvédi) a jsou podnétem pro investicni
rozhodnuti (zda titul prodat Ci koupit). %
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Kurz akcie, objemy obchodi

: Kurz akeie, objemy obchodi
Ptiklady |

formaci
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Obrdazek 6.22: Formace . hlava a ramena —vrchol* a ,hlava a ramena — dno*

Kurz akcie, objemy obchodu

Kurz akcie, objemy obchodu
A

Obrdazek 6.23: Formace diamant

Kurz akeie, objemy obchod Kurz akcie, objemy obchodu
4

A

»
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Obrdazek 6.26: Formace praporek
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Piiklady formaci

Ascending triangle in downtrend

Ascending

Descending
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Ptiklady formaci

Price projection is the |
height of the double Il '
bottom pattern ' |

Trade in the direction
of the breakout

\ Stop-loss below
breakout level

Stop-loss above

/ breakout level

Price projection is the
' height of the double |
top pattern

Stop-loss above

/ breakout level
]

h 4
= TR LR [ :
Price projection is the | )
height of the H&S | | SLEZSKA
attern ' UNIVERZITA
p \ l OBCHODNE KATELSKA
FAKULTA V KARVINE




TECHNICKA ANALYZA

Zdroje:

e REJNUS, O. Finanéni trhy - 2. roz$ifené vydani.
Ostrava: Key Publishing, str. 282-349, 2010. ISBN
978-80-7418-080-4.

e Vlastni zpracovani zakladnich analyz software
Bloomberg, London Metropolitan University, 2011.
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Mnohokrat Dekuji za Vasi pozornost!
©
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