0.1 Konsolida¢ni formace

Konsolidna¢ni formace nastava tehdy, kdy se kurz smérem nahoru nebo dolt vyviji velice rychle, takze diive
nebo pozdéji dosdhne trovné, kdy nabidka nebo poptavka, ktera pohyb zptisobila je zcela absorbovana.
Za této situace mohou nastat t¥i moznosti:

e vznikne reverzni formace a tedy kurz zmeéni sviij dosavadni trend

e kurz se bude vyvijet k tzv. ¢are podpory

e kurz se bude vyvijet zhruba v horizontalnim sméru a vytvari pritom konsolidacni formaci, ktera se

stane startovaci zakaldnou pro pozdéjsi pokracovani v pivodnim smeéru

Konsolida¢ni formaci mizeme definovat jako mirnou oscilaci kurzu ve sméru zhruba vodorovném, ktera
docasné prerusi dosavadni stoupajici nebo klesajici trend. Konsolidacnich formaci je mnoho druhti, jejich
spolehlivost se ovsem rtizni, proto se bude zabyvat jen témi, které jsou z technického hlediska spolehlivé.

e prapory
e praporky
e hlava a ramena ve formé konsolidacni formace

e symetrické trojuhelniky

Prapor

Prapor predstavuje preruseni dosavadniho vzestupného kurzu. Je pro n€j typicky priibéh objem obchodi,
kdy jejich objem je neobycejné vysoky tesné pred zacatkem konsolidacni formace, béhem jejitho vyvoje
kles4 na nizkou troverni a prudce stoupne (téméf exploduje) v okamziku ukonceni formace. Prapor je velmi
¢astym typem formace, vyskytuje se obvykle uprostfed trendu a lze ockavat, ze délka stejného
trendu za formaci bude priblizné stejna jako pred ni.

Praporek

Praporek je velice podobny formaci prapor, rozdilem je skutec¢nost, Ze teCny nejsou navzajem rovnobézné
jako u praporu, ale sviraji navzajem jisty thel. Priibéh objemu obchodu i umisténi v trendu je obdobny
jako u praporu. Jedné se o formaci, kterd je typickd zhruba pro stfed stoupajiciho nebo klesajiciho
trendu.

Hlava a ramena (vrcholy i dna)

Tato formace se v podobé konsolidované formace vyskytuje jen prilezitostné. Pokud je jimi prerusen
sestupny trend, jde o vrcholy, pokud trend vzestupny jde o dna. Priibéh objemt obchodt je zcela rozdilny
pd hlav a ramen u reverzni formace, nebot objemy smérem doprava obvykle pouze klesaji.

Symetrické trojuhelniky

U symetrického trojuhelnika je velice obtizné Tici, kterym smérem se trend po jeho skonceni bude ubirat.
Odpovéd je tedy nutno hledat v priubéhu objemt obchodu, které musi dokézat, ze jde skutecné o konso-
lida¢ni formaci. Uvadi se, ze tento typ formace musi mit minimalné ¢tyfi body obratu béhem celého



vyvoje. Tim se symetricky trojuhelnik 1isi napi. od praporku. Objem obvykle navic klesd v okamziku, kdy
se kurz blizi k ose. PTi prolomeni hranice formace dochazi k vysokym objemtim. Pokud ovsem dojde k
prolomeni vzhiiru za nizkého objemu nebo dolti za vysokého objemu, jde pravdépodobné o falesny signal.

0.2 Mezery - gaps

Mezerou se rozumi prazdny prostor na grafu (vychézime z ¢arového grafu), tato mezera vznikla z toho
divodu, Ze se neuskutecnil zadny obchod. V pfipadé vzestupného trendu je minimum kurzu nésledujiciho
dne vyse nez maximum dne predchoziho, pti sestupném trendu je naopak maximum nasledujiciho dne nize
nez minimum dne piedchoziho.

Mezery se vyskytuji castéji na grafech zobrazujicich denni kurzy nez na grafech tydennich. Nékteré
mezery jsou ze statistického hlediska vyznamné, jelikoz u kratkodobych grafi je jejich cetnost vyskytu
pravdépodobnéjsi. Nékteré z mezer jsou vyznamné, jiné prakticky zadny vyznam nemaji.! K prakticky
nevyznamnym mezeram patii mezery vyvolané poklesem obchodu pod pripustné obchodovatelné mini-
mum. U cennych papirti, které maji vysoké kurzy, se mezery vyskytuji velice ¢asto v pripadé, kdy objemy
obchodovani jsou nizké. K nevyznamnym mezeram patii i mezery v obdobi vyplat dividend v dusledku
absence obchodll z administrativnich a organizacnich pfi¢in. Mezi vyznamné mezery patii tzv. obecné
mezery (Common Gaps), mezery prolomeni (Breakaway Gaps), mezery padici (Runaway Gaps) a mezery
z vyGerpani (Ezhaustion Gaps).

Obecné mezery z nich maji nejmensi vyznam, objevuji se na slabs obchodujicich trzich a ¢asto odra-
zeji pouze nedostatek obchodniho zajmu. Nemaji zadnou vétsi vypovidaci hodnotu, mohou ale predchazet
vzniku jinych formaci. Vytvari se na trhu s malym objemem obchodti a pri¢inou jejich vzniku je skutec-
nost, Ze se nabidka a poptavka méni nékolikrat, nez se obchod uzavie. Jelikoz ovSem graf odrazi pouze
uskutecnéné obchody vznikd praveé tato mezera. Pokud pak ceny kolisaji nékolik dnt v tizkém rozmezi,
casto se takova mezera utvori, ale nasledné se zaplni. To znamena, Ze se béhem nékolika dni se uzaviou
obchody na trovni ptivodnich mezer.

Obecné lze Tict, ze vétsina prolomeni kurzu a opusténi konsolida¢nich nebo reverznich formaci je do-
provazeno prolamujicimi mezerami. Piikladem miize byt prolomeni vzestupného trojuhelniku, kdy pra-
videlné dochazi po opusténi vodorovné osy k mezere. Mezera v tomto pripadé vznika proto, Ze se nesejde
nabidka s poptavkou. VSechny mezery se na grafech nemohou objevit, nebot se vyskytuji jen v pribehu
obchodniho dne a nikoli mezi dennim uzaviracim a nasledujicim oteviracim kurzem. V piipadé, ze se vSak
nevyskytnou, je potfeba se mit na pozoru, nebot vyskyt mezer je spolehlivym signdlem a je mozno Fici,
ze nepfitomnost mezer charakterizuje falesné signaly. Prolamujici mezery jsou doporvazeny vysokymi ob-
jemy. Pokud je objem obchodu pred mezerou vyssi nez po mezefe, pak mutzeme fici, ze pravdépodobnost,
ze bude mezera vyplnéna pii néktery z bezprostiedné nasledujicich obchodnich dnech je 50 : 50. Pokud
vsak je objem ze mezerou vyssi nez pred mezerou, je tato pravdépodobnost vyplnéni jen nizka.

Z technického hlediska maji prolamujici mezery velky vyznam. Casto signalizuji za¢atek prudké zmény
kurzu ve sméru prolomeni. V priipadé stoupajiciho trednu je to zpiisobeno tim, ze nakupni poptavka je
silnéjsi nez prodejni nabidka. Pro sestupny trend plati opak.

Padici mezera je spolehlivym indikatorem trendu, vyskytuje se zpravidla pravé uprostied vzestupného
nebo sestupného trendu. Lze oc¢ekavat, ze tisek trendu pfed mezerou bude zhruba stejny jako za mezerou.
Ackoliv se tento druh mezer vyskytuje méné casto nez bézné mezery, patii k dilezitym indikatortim.
Zpravidla je tato mezera doprovazena relativné vysokymi objemy obchodi, které jen zdtraznuji, ze trend
bude pokracovat. V pfipadeé, ze se mezera vyskytné v sestupném trendu, pak jde o potvrzeni jeho slabosti,
u trendu vzestupného to je potvrzeni jaho sily. Padici mezera neni obvykle vyplnéna.

Mezera z vycCerpani je vidy posledni mezerou vzestupného nebo sestupného trendu. Je ale obtizné
rozlisit tento typ mezery od padici mezery. Vysky této mezery je stejné jako v pripadé padici mezery
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spojen s rychlym vzestupnym nebo sestupnym trendem. Kurzy se rychle méni do té doby, nez nahle
nastane nadbytek nabidky pfi vzestupném trendu nebo nadbytek poptavky pii trendu sestupném. V
tomto okamziku obvykle konéi denni obchodovani neocekavané vysokym objemem obchodovani. Po této
mezefe miZe nastat bud zména trendu nebo trend bude pokracovat. Jestlize vSak béhem dnti bezprostiedné
nasledujicich po mezefe nenastane podstatna zmena kurzu, je pravdépodobné, ze jde o mezeru z vycCerpani.
Mezera z vycerpani se vyplni obvykle béhem dvou az péti nasledujicich obchodnich dnf.

Po mezere z vycerpani se casto stava, ze nasledujici obchodni dny se vytvori seskupeni kurzi, po
kterém se trend otaci v opacném smyslu a na hodnoté kurzu, ktery odpovida priblizné ptivodni mezefe z
vycerpani, se objevi rovnéz mezera. Vznikne tak typ formace oznaceny jako ostrov zvratu. Pravidelné je
na jeho pocatku mezera z vycerpani, na konci jde o mezeru prolamujici. Tento ostrov predstavuje jeden
az nékolika obchodnich dnti a mize byt i soucasti jiné formace (napf. hlavy a ramen) a je doprovazen
vysokymi objemy obchodovani.

0.3 Trendy a trendové kanaly

Jak jiz bylo nékolikrat zminéno, pohybuji se kurzy v trendech. RozliSujeme trendy rostouci, klesajici
nebo horizontalni. Déle je pak mozno rozlisit trend kratkodoby, stfednédoby a dlouhodoby. Hranice mezi
kratkodobym a stifednédobym trendem je na tirovni 3 mésicti, trend delsi nez 6 mésict je povazovan za
trend dlouhodoby.

Vyznacit trendovou linii je snadné, jedné se o piimku, kterd spojuje sérii kurzovnich hodnot a to bud
maximalnich nebo minimalnich. Vzestupna trendovéa linie spojuje sérii miniméalnich hodnot, zatimco se-
stupnd linie serii maximalnich hodnot. K tomu, aby mohla byt trendova linie vyznacena je nutné splnit
nékolik predpokladii. Hlavnim z nich je mit k dispozici alespont dvé maxima nebo minima. Vyznam trendo-
vych Car je uren v podstaté dvéma faktory, pfedevsim poc¢tem bodii (maxim nebo minim), které trendova
linie spojuje a potom periodou, ¢asovou délkou po kterou tato ¢asova linie neni piekrocena. Tato délka
trendové ¢ary urcuje éasovou periodu, po kterou trend ziistava nad nebo pod trendem. Cim je tato linie
delsi, tim je tento trend vyznamné;jsi.

Déle je také nutné urcit, kdy je trendova linie prolomend. Zde existuji dvé pravidla, odviji se od
volatility cenného papiru, za hrani¢ni se povazuje hodnota 3 % a jeji prekroceni je mozno povazovat za
vyznamné. Dalsi moznosti je ¢asové méritko, kdy prekroceni po dobu dvou nebo vice obchodnich dni je
jiz. vyznamné. Nutné je, aby se piekroceni trendové linie tykalo uzaviraciho kurzu a nestaci, kdyz trend
prekroci jen kurzovni maximim nebo minimum. Dale existuje pravidlo, které potvrzuje platnost prolomeni
trendu objemu obchodii. Ke skutecnému prolomeni dojde jen tehdy, pokud je toto prolomeni doprovazeno
vysokymi objemy obchodi. Velikost prolomeni a naslednou délku trvani lze také kvantifikovat.

Vzhledem k tomu, Ze se kurzy vyvijeji v trendu mohou byt vymezeny z obou stran, je mozno i u
sestupného trendu vyznacit i minima a u vzestupného maxima. Jde pritom o rovnobézky, které vytvareji
trendovy kanal. Trendovy kanal lze vyznacit jen u téch cennych papiri, které se aktivné obchoduji, u
ostatnich to lze jen obtizné. Tyto trendové kanaly jsou vyuzivany predevsim zacinajicimi technickymi
analytiky, ti napt. prodavaji cenny papir v okamziku, kdy kurz dosdhne horni hranice trendového kanélu,
zkusenéjsi analytici spise hledaji okamzik prolomeni kanalu.

S otazkou trendii souviseji i tzv. véjire, ty vznikaji zakreslenim tii trendovych car, které ovsem vychazeji
z jednoho bodu (Fibonacci Fan Lines). Pfedpokladem jejich vyuziti je rovnovazny trh.

0.4 Podpora a odpor - Support a Resistance
Terminy support a resistance jsou synonymem pro poptavku a nabidku. Support je hladina kurzu, pii které
je poptavka po cenném papiru takového stupne€, ze zastavi sestupny trend a naopak. Jedna se zpravidla

o docCasné otoceni trendu smérem vzhiru. V pripadé resistance je hladinak kurzu, pti kterém nabidka
cenného papiru zpusobi zastaveni vzestupného trendu a jeho otoceni smérem dold.
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U vzestupného trendu se support nemeéni, zatimco resistance je nakonec prolomena reverzni zménou
kurzu. U trendu sestupného je tomu naopak a prolomena je linie supportu. Z tohoto hladiska predstavuji
support i resistance urcitou hranici, ¢asto psychologického charakteru, ktera urc¢itou dobu odolava ptrekro-
¢eni. V praxi se ukazalo, ze hranice support i resistance jsou c¢asto na trovni hodnot 10, 20, 25, 50, 75
nebo 1002, jako piiklad lze uvést hranici sménitelnosti USD/YEN.? Pfi vzestupném kurzu se velice ¢asto
stava, ze ¢ara odporu se vzapéti po svém prolomeni stava ¢arou podpory, u trendu sestupného se casto
objevuje opacna situace, kdy se ¢ara podpory stane ¢arou odporu. Zda se tomu opravdu tak stane zavisi
ve skutecnosti na tfech faktorech:

e ¢im vétsi je objem obchodovani, ktery je spojen s ¢arou odporu nebo podpory, tim je tato cara
vyznémnéjsi,

e ¢im déle a ¢im cast€ji je obchodovano okolo téchto ¢ar, tim vétsi je pravdépodobnost, Ze zde nastane
reverzni situace,

e ¢im cast€ji se vyskytuje obchodovani okolo téchto hranic, tim vice jsou tyto hranice z psychologického
hlediska respektovany obchodniky.

Pii vzestupném trendu se jeho zména mize vyskytnout pravé u cary odporu. Zde se obvykle vytvori
reverzni formace, napt. dvojity vrchol. V sestupném trendu se vyskytne reverzni situace v pripadé, ze
kurzy nemohou prorazit ¢aru podpory. V tomto piipadé se vyvine reverzni formace typu dno a konecny
efekt je ten, ze trend se oto¢i smérem vzhiiru. Je nutné si ale uvédomit, ze zména trendu neni signalizovana
prvnim neuspésnym pokusem o prolomeni. Reverzni formace se musi nejdfive uplné rozvinout nez nastane
definitivni zména. Obchodnik tedy musi pockat na potvrzeni nového trendu.

Nastava tedy situace, ze v pripadé, kdy trend se pohybuje smérem vzhiiru nebo doli, obrati se po
jistné dobé v opacném sméru, pricemz urazi zpét jisté procento pivodniho hlavniho trendu. Velikost
tohoto navratu je tedy mozno vyjadrit v procentech. Toto procento byva obvykle v rozmezi 33 % az 67 %
ptivodniho trendu. Najcastéjsim pfipadem je 50 %.* Neékteii technicti analytici pokladaji ndvrta v rozmezi
33 az 50 % za prilezitost k nakupu pri vzestupném trendu, nebo naopak prilezitost k prodeji pfi
sestupném trendu. Uvadi se, Ze hranice 2/3 je kritickd, pokud se kurz vrati o vice nez 2/3, je mozno
pocitat, ze nastane naopak reverzni situace.

Velice ¢asto se pfi analyze trendu vyuziva ¢ara rychlosti odporu, jejim vychozim bodem je zacatek
trendu, vertikalni vzdalenost mezi pocatecnim bodem a nejvyssim bodem celého trendu se rozdéli na
tretiny. Vzniknou tak dvé dalsi piimky, které navzajem sviraji urcity thel. Téchto pfimek je mozno pouzivat
jako kritéria toho, zda jde o pouhou rezistenci nebo zda jde o reverzni situaci. Pokud se pfi vzestupném
trendu vytvori vrchol, vrati se kurz zpét, pricemz tento zpétny pohyb se obvykle zastavi na hranici dvou
tfetin. Pokud se tak nestane zastavi se na hranici jedné tfetiny, pokud se ani toto nestane, je to signal, ze
jde o reverzni trend.

0.5 Technické indikatory jednotlivych cennych papiru

Pod pojmem indikatory technické analyzy se skryvaji stovky rozmanitych nastroji, které analytikovi
mohou pomoci identifikovat nejem silu nastoupeného trendu ¢i jeho zménu, ale i pfipadné nakupna a
prodejni signanly. Vzhledem k tomu, Ze lze vzdy u nékterych indikatorti technické analyzy vysledovat
pribuzné charakteristiky, umoznuje rozc¢lenéni siroké skupiny indikatori na hlavni podskupiny.
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0.5.1 Klouzavé pruméry - Moving Average

Klouzavé prameéry predstavuji jedne z nejvice pouzivanych nastroji technické analyzy. Klouzavy primér
ziskdme souctem uzaviracich kurzt (teoreticky je ovSem mozné klouzavé primery vypocitat z libovolné
charakteristiky) za urcité c¢asové obdobi, déleny poétém téchto obdobi. Jedna se o typickou following
metodu neboli metodu nasldujici trend, jejimz hlavnim cilem je indetifikovat nastoupeny trend a jeho
zmény. Metoda je tedy schopna informavat o zméné trendu na trhu, ale pouze s urc¢itym, vétsim ¢i mensim
zpozdénim, po té co uz ke zméné doslo ¢imz eliminuje nejveétsi potencialni zisky investora.

Podstatou metody klouzavych primért je kalkulace primérného kurzu analyzované akcie ¢i indexu
a jeho znazornéni do grafu spolu s vyvojem samotného kurzu. Nazev metody klouzavy je odvozen od
skutecnosti, Ze soubor kurzt, nikoli pocet kurzli, z nichZz se primér pocita, se postupné obménuje, a to
tak, ze se kazdy nasledujici den vytadi hodnota nejstarsiho kurzu a nové se zaradi hodnota posledniho,
aktualniho kurzu.

Pro odvozeni nakupnich nebo prodejnich signalt postacuje v grafu identifikovat priseciky linie, ktera
zobrazuje vyvoj kurzu s linii, ktera zobrazuje vyvoj klouzavého priméru. Pokud linie kurzu protne linii
pruméru zdola nahoru a linie primeéru ztstava nadale pod linii kurzu, pak je to signal k nakupu, pokud
linie kurzy protne linii primeéru seshora dolti a zaroven linie kurzu ztstava pod linii primeéru je to signal k
prodeji. Jelikoz ne vSechny signalz musi byt nutné signaly pravdivymi, jako dodate¢ny nastroj slouzi ana-
lytikovi informace o objmech obchodii. Za spravné jsou pak povazovany ty pruseciky, které jsou soucasné
doprovazeny rustem objemut obchodi.

S ohledem na postup vypoctu rozliSujeme nasledujici druhy klouzavého prameéri:

jednoduchy

e vazeny

exponencialni

trojihelnikovy

e promeénlivy klouzavy primér

Nejjednodussim je jednoduchy klouzavy prumér, kdy se jednotlivé kurzové hodnoty sectou a vy-
sledek se podéli jejich poctem.
i1 P
wy = 2=
n

Kde P, je uzaviraci kurz a n je pocet sledovanych obdobi. Uvedeny vypocet pfedstavuje vzorec pro jedno-
duchy klouzavy primér. Ohledné délky peridy, které vstupuj do vypoctu, nepanuje jednotna shoda, zalezi
rovnéz na tom, zda se jedna o predikci kratkodobou, stfednédobou nebo dlouhodobou. Cim kratsi ¢asovy
usek ale vstupuje do vypoctu, tim vice ziskdme signalti véetné téch falesnych.

Kritika vypoctu jednoduchého klouzavého priimeéru spociva v tom, ze kazdy kurz ma béhem zvolené
periody stejnou vahu a nerozlisuje se, zda jde o kurz starsi nebo novéjsi. Tuto namitku odstranuje vazeny
klouzavy primér a také klouzavy primeér exponencialni. Vazeny klouzavy pruamér udéluje vahu kazdému
kurzu podle stafi, nejstarsi hodnoté se pridéli vaha 71”7, nasledujici hodnoté vaha 72”7 atd. kazdou kurzovni
hodnotu vynasobéme prislusnou vahou, zikané vysledky sec¢teme a vydélime souctem vah.

nopo
MY = iz D @
n

Kde P; je uzaviraci kurz, ¢; je vaha kurzu, kde 1 je pridélena nejstarsmu kurzu a hodnota n kurzu nejno-
véjsimu, n je pocet sledovanych obdobi. Oba vys$e zminéné klouzvé priumeéry jsou ovSem kritizovany za to,
ze oba prihlizeji pouze k tdajim, v rdmci urcité casové periody. To co ovSsem dané periodé predchéazelo
neni ve vypoctu zadnym zptsobem zohlednéno.



Jelikoz ovSem tyto data maji ¢asto nemaly vyznam je vhodné, je zohlednit. Z téchto divodt se pouzivaji
tzv. exponencialni klouzavé prumeéry. Tyto prumeéry pridéluji i nejstarsim kurzovnim hodnotam jistou
vahu, takze zadny ani ten nejstarsi kurz neni z vypoctu vyloucen. Jednoduse lze vypocet provést takto:
predpokladejme, Ze potiebujeme vypocitat 5denni klouzavy exponencialni primeér. K tomu, abychom mohli
pravidelné vypocitat tento primeér, musime mit k dispozici klouzavy primér predchoziho dne. Pro zacatek
casové fady jej mizeme nahradit napt. jednoduchym klouzavym primeérem. Zakladni denni algoritmus
pak je pro pristi dny nasledujici: exponencialni primér predchoziho dne se odec¢te od bézného uzaviraciho
kurzu, rozdil se vynasobé ”exponentem” klouzavého primeéru, v tomto pripadé 0,4, ziskdme cislo, které
pfi¢teme nebo odecteme (v zavislosti na znaménku) s exponencialnim klouzavym prtmérem piedchoziho
dne. Zminény ”exponent” ziskdme vydélenim délky periody dvéma (v naSem piipadé 5/2 = 0,4).

V praxi se Casto pouziva soucasné nékolik klouzavych primeéri, casto se kombinuje dlouhodoby a
kratkodoby pramér. Pokud se praméry tohoto typu pouziji, pak je signal pro nakup okamzik, kdy
kratkodoby prumér protne dlouhodoby primér zdola, v opacném piipadé, pokud protne krat-
kodoby prumér dlouhodoby shora, je to signal pro prodej. je to zpisobeno tim, Ze kratkodoby
prameér je mnohem senzitivnéjsi nez priameér dlouhodoby.

Velice oblibend je technika kombinaci t¥i klouzavych priméra s délkou periody 4/9/18, kterd se o
pouziva predevsim na komoditnich trzich.® Prvni protnuti dlouhodobého préiméru (18) primerem kratko-
dobym (4) je oznacovano jako varovani. Jakmile nasleduje i obdobé protnuti stfednédobym primeérem (9)
je to povazovano za potvrzeni signalu.

Trojahelnikovy klouzavy prameér je slozenym, dvojnasobnym jednoduchym klouzavym primérem.
Pri jeho kalkulaci tak dochéazi k dvoijnasobnému vyhlazeni pouzité kurzové fady. Nejvyssi vahu pritazuje
tento primeér stfedni casti dat.

Dalsi technikou zaloZenou na klouzavém primeéru je technika obélek (envelopes), neboli také obchodni
pruhy. Ty vytvareji okolo pfislusného klouzavého primeéru tzv. filtry a pohybuji se v hodnotéach, které se
konstantné lisi od hodnot primeéru a to jak kladné nebo zaporné. Pohybuji se tedy nad na pod primeérem.
Tato konstanta se obvykle udava v procentech (napt. 4 %). Smyslem téchto obdlek je zjistit, jak je dany
cenny papir silny nebo slaby (z hlediska rychlosti vyvoje kurzu).

0.6 Analyza relativni sily

Analyza relativni sily je porovnani jedné polozky napf. hodnoty akcie s jinou polozkou napf. hodnotou
indexu. U¢elem analyzy relativni sily je uréit, zda hodnota prvni polozky roste v porovnani s jinou polozkou
rychleji nebo naopak pomaleji. Analyza relativni sily se nejcastéji pouziva pro porovnani vykonu odvétvi,
které je reprezentovano odvétvovym indexem s celkovym trhem, pripadné k porovnani vykonnsoti vybrané
akcie s celkovym odvétvim. Obvykle se jedna z poloZek rovna hodnoté 1 ptipadné 100 % a druhd zobrazuje
odchylku v %. K zakladnim tloham patii porovnéni odvétvi s trznim indexem, zde analyza relativni
sily ukaze, ktera odvétvi jsou z hlediska trhu nejlepsi a naopak. V ramci ohodnocenych odvétvi je pak
mozno vybirat akcie, ktera se hodi k nakupu a ktera k prodeji. Teoreticky by pak nastal vybér v ramci
odveétvi, provedlo se by se vyhodnoceni relativni sily akcii jednotlivych akcii v porovnani s odvétvovym
indexem. Na druhou stranu je ale nespravné podnikat cokoli oproti trendu, pro ndkup cenného papiru pak
neni rozhodujici, zda je jeho relativni sila vysoké nebo naopak, ale nebot nemusi byt vzdy nejvhodnéjsi
prodavat cenny papir, jehoz relativni sila je sice nizka, ale trend rostouci. Rozhodujici je soucasny trend a
teprve v kombinaci s relativni silou je mozno spravné usuzovat.

SRiha, str. 53.
6Riha, str. 54



0.7 Objem obchodu

Vétsina doposud probrané problematiky Technické analyzy se tykala dvou zakladnich proménnych, jednalo
se o Cas a o kurz. Vétsina technickych analytiki zkoumd i tfeti velicinu a tou je objem obchodl. Z
historického hlediska objem obchodu implikuje za daného konkrétniho kurzu nasledujici: Objem je mozno

Tabulka 1: Impliakce vztahu objem vs. kurz

’ Kurz H Objem ‘ Implikace ‘

rostouci || rostouci bullish
rostouci || klesajici bearish
klesajici || rostouci bearish
klesajici || klesajici bullish

povazovat za métitko sily nebo naopak slabosti trhu. Zakladni zjisténi iika, ze pokud objem stoupé, pak
zustava zachovan rovnéz celkovy trend trhu, naopak jestlize objem klesa, je to pravdépodobné signal, ze
se ocekava zména trendu.

Rostouci kurzy ve spojeni s rostoucimi objemy obchodt predstavuji pro analytiky potvrzeni pokraco-
vani byciho trendu, zatimco klesajici kurzy ve spojeni s rostoucimi objemy jsou potvrzenim pretvavajicého
medvédiho trendu na trhu.

0.7.1 Ukonceni faze nakupu a faze prodeje

Zmény, které nastavaji pfi kulminaci trendu objemu (nebo pfi dosazeni jeho minima), jsou nazyvany jako
ukonceni faze nakupu nebo ukonceni faze prodeje. Priibéh ukonceni nakupu vypada tak, ze nstane prudky
vzestup kurzu a soucasné se prudce zvysi i riist objemu obchodu. Prakticky vse, co bylo mozno koupit se
béhem kratkého okamziku vykoupi. Ukonceni faze prodeje se vyskytuje po obdobi delsiho trvalého poklesu,
kdy konec¢na vlna prodeje stlaci kurz na jeho kone¢nou minimalni hodnotu za soucasného vysokého objemu
obchodu. Po té nasleduje obdobi vhodné pro nakup.

0.7.2 On-Balance Volume

On-Balance Volume (OBV) je technika, kterd byla objevena a popularizovana v roce 1976. Pfedstavuje
pribézny soucet objemt obchodi. OBV se vypocitava ve dvou krocich:

e nejdiive se sleduje, zda denni objem je kladny nebo zaporny, coz vyplyne z porovnani s objemem
ptredchoziho dne (pokud je objem bézného dne vétsi, pak je uvaddén se znaménkem ”plus”, v opa¢nim
ptipadé je uvddén se znaménkem ”minus”),

e poté se vypocita hodnota OBV a to tak, Ze se vezme OBV predchoziho dne a podle znaménka se
pii¢te/ odecte objem béZného dne.” Samotnd absolutni vyse vypocteného OBV neni dilezita, je
tfeba ji ale porovnat se sou¢asnym kurzem. Jednotlivé kombinace, které mohou nastat jsou uvedeny
v nasledujici tabuce.

Indikator OBV se pokousi odhalit aktivitu smart money, u kterych se predpoklada, ze nakupuji pri
nizkych cenéch a prodavaji pti vysokych kurzech. Diilezité signéaly poskytuje metoda OBV v situaci, kdy
dochazi k divergenci mezi vyvojem kurzu a oscilatoru. Jako nadkupni signal je pak interpretovana situace,
kdy je nahly vzestup indikatoru OBV doprovazen nizkymi kurzy, tedy kdy chytii investori zahajili proces

"Pokud je objem bé&zného dne shodny jako objem v piedchozim dnu, ztistdavd OBV shodné jako minuly den.



Tabulka 2: Kombinace OBV a kurzu
’ Kurz H OBV \ Interpretace ‘

rostouci || rostouci bullish
rostouci || klesajici bearish
klesajici || rostouci bullish
klesajici || klesajici bearish

akumulace. Jakmile zacne nakupovat Siroka vefrejnost, pak OBV poroste s kurzem a divergence mizi.
Okamzik, kdy indikator OBV klesa, ale kurzy stoupaji je povazovano za prodejni signal.

Indikator OBV zobrazuje jakysi prinik s psychologickou analyzou. Jeho nespornou slabinou je skutec-
nost, ze neni schopen rozlisit zda doslo k nepatrné nebo razantni zmeéné.

0.8 Oscilatory

Oscilatory dnes na kapitalovém trhu slouzi mnoha tceltim, ptivodné ovSem byly predurceny k tomu, aby
podaly jasny obraz trhu. Nejvétsi jejich vyhodou je skutecnost, Ze mohou byt pouzity bez ohledu, zda
kurzy rostou nebo klesaji, ptfip. se pohybuji v horizontalnim sméru. V pripadé, ze se kurzy pohybuji
v horizontalnim sméru klesa rozliSovaci schopnost jinych prostfedkt technické analyzy a nelze je tedy
pouzit.

Oscilatory tedy kolisaji v ramci urcité hodnoty nebo v ramci stanovenych pasem.

Ocilatory je mozno rozdélit do celkem t¥i zakladnich typi:

e oscilatory typu Momentum
e oscilatory typu Rate of Change

e oscilatory vyuzivajici klouzavé praméry (Moving Average)

Ocilatory typu Momentum

Tento typ oscilatoru zjistuje a mé¥i zrychleni ¢ zpomaleni trendu, sleduje velikost zmény za urcité obdobi.
Oscilator Momentum se vytvori tak, ze se odec¢te uzaviraci kurz, dosazeny ptred periodou /N od soucasného
uzaviraciho kurzu. Napf. 5denni oscildtor Momentum je rozdil mezi sou¢asnym uzaviracim kurzem a mezi
prislusnym kurzem pted 5dny. Momentum zohlednuje snadno postiehnutelnou situaci a to, Ze po zméné
trendu z klesajiciho na rostouci nastava nejprve silny kurzovy vzestup, ktery vsak neustale zesalbuje, ¢im
vice se kurz blizi ke svému lokalnimu maximu. pfekroci li kurz své lokalni maximum nastava zpravidla
velmi prudky pokles, ktery ovSem s pribyvajicim Casem ztraci na dynamice. Absolutni momentum je
déano rozdilem mezi dvéma kurzy po sobé bezprostiedné nasledujicimi. Relativni momentum je podil
mezi dvéma kurzy po ne po sobé bezprostfedné nasledujicimi. Casové rozpéti mezi kurzovymi hodnotami je
voleno mezi 5 - 25 dny. Hodnota indikatoru Momentum kolisa kolem oscila¢ni linie 0 (absolutni Momentum)
nebo 1 resp. 100 (relativni momentum).

Pokud ziskané vysledky naneseme do grafu, mohou nastat nasledujici piipady:

1. je-li hodnota Momenta nad oscilac¢ni linii a dale roste, pak kurz roste rychleji nez pred stanovenou
periodou, coz je znamka silného byciho trendu

2. je-li hodnota Momenta pod oscila¢ni linii a dale klesa, pak kurz klesa rychleji nez pfed stanovenou
periodou, coz je znakem silného medvédiho trhu
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3. je-li hodnota Momenta nad oscila¢ni linii a prudce k této linii klesé, jedné se o oslabeni, zpomaleni
byc¢iho trendu, které mize vyustit v jeho zménu

4. je-li hodnota Momenta pod oscila¢ni linii, nicméné prudce k této linii rostem, jednd se o oslabeni
medvédiho trhu, coz opét mize vést k jeho zméné

5. plochy vyvoj indikatoru Momenta vypovida o tom, ze kurzové poklesy nebo vzestupy jsou zhruba
stejné jako ptfed n-tou periodou, coz je typické pro trh bez jasného, zrejmého trendu.

Ocilatory typu Rate of Change

V tomto pripadé se jednad o oscildtory momentum, které jsou ovsem vyjadieny v procentech. Diisledkem
je, Ze jejich hodnota kolisa okolo 100 %.

Ocilatory typu Moving average

Tento oscilator zobrazuje rozdil mezi dvéma klouzavymi priameéry riazné délky. Tento rozdil miize byt
jak ciselny, udavajici kladny nebo zaporny aritmeticky rozdil, nebo mize byt udavan v procentech. Kon-
strukce téchto oscilatortt ma oproti zobrazeni dvou nebo vice klouzavych primérd tu vyhodu, zZe je na
prvni pohled zfejmé a nazorna velikost rozdili obou primérd a je mozno snaze a mnohem pohodlnéji
identifikovat okamzik priisec¢iku dlouhodobého priméru s primérem kratkodobym, je to okamzik protnuti
nulové souradnice. Takovym oscilatorem je napt. Price Oscillator, kde nulova primka je vlastné prepocteny
klouzavy primér. Dalsim indikdtorem je napiiklad indikdtor MACD (Moving Average Convergence Diver-
gsnce), ktery predstavuej rozdil 12 a 26 denniho exponencialniho klouzavého préiméru. Cérou stanoveni
obchodnich signalid je 9denni exponencialni klouzavy primeér.

Index relativni sily

RSI byl zkonstruovan® k tomu, aby vykompenzoval dosavadni nedostatky ostatnich indikatori, kterym
muzeme vytknout tii zdkladni problémy. Prvni z nich je skutec¢nost, 7 jejich hodnoty jsou mnohdy chybné
ovliviiovany vyvojem minulych dat, které jsou soucasti vypoctu. Pokud tedy doslu k abnormalnimu rozko-
lisani kurztt béhem sledované n denni pariody, pak ziskané hodnoty mohou byt zavadéjici. Druhy problém
se tyka vertikdlniho meéteni oscilatorid, kde neni ziejmé jak vysoka piip. nizkd hodnota mutze byt povazo-
vana za signal k nakupu nebo prodeji. Tfetim problémem je pak potieba dlouhych a hustych ¢asovych rad
pro vypocet hodnot. Oscilar RSI ma vschyny tyto nedostatky odtsranit, vypocitava se podle vzorce:

100
I =100 —
ST =100 (1 + RS)

Kde RS je prumér kladnych odchylek/ primér kurzi za ¢asovy okamzik n, kde n je pocet dnu periody.
Pokud napiiklad poc¢itame RSI za 14 dni, tak porovname kurzy za téchto 14 dni, se¢teme kladné odchylky
a oddobné secteme odchylky zaporné. Oba soucty vydélime n tedy 14. Jejich pomérem ziskame RS a
dosadime do vzorce pro RSI. Vseobecne plati pravidlo, ze ¢im je perioda delsi, tim je RST stabilnéjsi a je
generovano méneé signalu nakupu nebo prodeje, perioda 14 je piimo doporucena autorem indexu.

Existuje celd fada interpretaci indexu RSI, udava se pét zékladnich. Prvnim z nich je interpretace
extrémnich (minimalnich nebo maximalnich) hodnot. Tyto krajni hodnoty nejsou signalem k nakupu ani
prodeji, ale signalizuji, Ze nastane maximalni nbeo minimalni hodnota kurzu v blizké budoucnosti. Tedy,
ze nastane vrchol nebo dno. Znamena to tedy, Ze se blizi zména trendu a na zakladé tohoto poznatku je
mozno uvazovat o nakupu nebo prodeji. Jako krajni hranice jsou autorem indexu doporuceny hodnoty

8 Autoremindexu je J. W. Wilder



70. resp. 30. Prekroceni téchto hodnot je mozno pokladat za vyznamny jev a za vyznamné signaly zmény
trendu.

Druhym zptsobem interpretace je moznost uplatnéné poznatkt o formacich, kdy pribéh oscilatoru
RSI vykazuje fadu formaci, napt, trojuhelnik, hlava a ramena, vrcholy a dna, atd. Jejich pouzitelnost je
tady shodnd jako u ¢arovych a sloupcovych graft.

Tretim zptisobem interpretace je vyuziti tzv. klesajicich vin, vrcholova klesajici vlna nastane v pripadé,
ze hodnota indexu prekrosi 70, poté klesne na nizsi hodnotu (bod poklesu), ale poté znovu nabere na sile
a opét dosdhne tirovné témeér 70. V dalsim vyvoji vSak poklesen pod bod poklesu. V tomto okamziku je
vhodné prodavat. Klesajici vlna dne predstavuje zrcadlovy odraz vlny vrcholové. Vysledny signal je ovsem
signalem pro nakup.

Ctrvtym zpiisobem je podpora a odpor, ktery miize byt uplatnén i v tomto piipadé.

Patym zptisobem interpretace je analyza divergenci, ktera spocivi ve vzajemném porovnavani souhlas-
nosti ¢i nesouhlasnosti pribéhu vyvoje kurzu a pribéhu RSI. Plati zde jednoduché pravidlo, ze opacny
smysl u kurzu a indexu vede ke zméné trendu. To znamena, zZe pokud je pribéh kurzu stoupajici nebo ho-
rozintalni, ale vyvoj RSI je klesajici, je mozno pocitat s tim, ze vyvoj kurzu se zmeéni na klesajici. Naopak,
pokud pokud kurz je klesajici nebo horizontalni a RSI stoupd, pak lze pocitat s tim, Ze i vyvoj kurzu se
oto¢i smérem nahoru.

Dalsi pravidlo je pomérné jednoduché, tvrdi, ze jako signal pro nakup ¢i prodej lze pouzit okamziky
protnuti kiivky RSI s hranici 50 %, pokud k takovému protnuti dojde shora, je to signél pro prodej, pokud
sdola, je to signal k nakupu.

Stochastik

Indikator Stochastik byl vyvinut v 70.letech Americanem G.C. Lanem, v soucasné dobé je pouzivan pre-
vazné investory, ktefi jsou orientovani na kratkodobé obchody. ke kvalifikovanému rozhodnuti je zapotiebi
casova fada v rozmezi 40 az 120 obchodnich dnt. Indikator je zalozen na teorii, Ze v obdobi, kdy kurz
roste, mé uzaviraci kurz tendenci ptiblizovat se maximu denniho rozpéti. Naopak v ptripadé, kdy kurz ma
tendenci klesat, je uzaviraci kurz blize minimu. Pozice uzaviracich kurzt béhem urcitého obdobi je tedy
klicovou udalosti, ze které je mozno odvozovat nasledujici vyvojovy trend. Z toho divodu, ze indikator
prihlizi k dennimu minimu a maximu, je tento indikator pouzitelny predevsim v u téch cennych papir;, kde
dochéazi k denni kontinualni kotaci. Indikator Stochastik pouziva dvé kiivky, jednak je to "rychld” kfivka
hodnot oznadovanych %K a jednak ”pomalejsi” kiivka hodnot %D. Jejich hodnoty se pohybuji v rozmezi
0 az 100. Pro vypocet %K se pouziva nasledujici vzorec:

(€ -1)

%K:(H—L)

- 100

Kde %K je Stochastik, C' je posledni uzaviraci kurz, L je nejnizs$i kurz néhem periody n, H je nejvyssi
kurz béhem periody n a n je pocet dnti periody, prevazné se pouziva 5 dnii, Lane doporucuje 5 az 21 dnt.
Vypoditand hodnota %K se poté pouzije k tomu, aby se z ni vypocetla a zobrazila hodnota %D, coz je v
podstaté jednoduchy Moving Average, kde délka periody je 3 dny. Vysledné hodnoty %K a %D se vynesou
do grafu, kde na jedni ose je hodnota 0 az 100 a na druhé ose je cas.

Zakladni metodou interpretace indikatoru Stochastik je analyza divergence, kde rozliSujeme divergenci
typu bearish a bullish. Divergence typu bearish nastane tehdy, kdyz pr;béh kurzu dosahne vrcholu,
poté se obrati smérem dold, ale v nasledujicicm pribéhu dosdhne vrcholu, ktery je vyssi nez predchozi.
Soucasny pribéh hodnot indikatoru Stochastik %D vypadé tak, Ze kulminace nastane prakticky ve stejnou
dobu s tim rozdilem, ze druhy vrchol je naopak nizsi nez prvni. Potvrzeni a signal k prodeji nsstane v tom
okamziku, kdy %K protne %D shora.

Divergence typu bullish nastane v podstaté v opacném pripadé, kdy pribéh kurzu dosdhne svého dna,
obrati se doCasné smérem vzhtru, aby v zapéti dosahl jesté hlubsiho dna. Odpovidajici pr;béh indikatoru
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Stochastik v podsaté kopiruje pribéh kurzu, pficemz naopak vsak druhé dno lezi vysSe nez prvni. Potvr-
zeni signalu nakupu je v okamziku, kdy %K protne %D zdola. Signaly nadkupu a prodeje maji nejvétsi
pravdépodobnost tehdy, kdyZ nastanou v rozmezi 10 az 15 % pro nédkup nebo 85 az 90 % pro prode;j.

Neni fidkym jevem, ze %K doséhne hodnoty 0 az 100 %. V téchto pfipadech nastéva situace obdobna
extrémnim hodnotam jak byly vysvétleny v predchozim textu. V pripadé indikatoru Stochastik to vSak
neznamend, ze kurz CP dosdhne vrcholu nebo dna, ale jedna se o potvrzeni abnormalni slabosti (0 %)
nebo naopak velké sily (100 %) cenného papiru. Jestlize je dosazeno hodnoty 0 %, hodnota %K poté ¢asto
pirechodné vzroste na hodnotu 20 az 25 %, ale vzapéti se opét vrati témér na 0 %. Je pravidlem, Ze po
opusténi tohoto tvaru nastane maly vzestup kurzu. Pro hladinu 100 % plati opa¢né pravidlo, po dosazeni
hodnoty 100 % poklesne hodnota %K na 75 az 80 %, ale poté se vrati znovu prakticky az na troven 100
%, poté nasleduje maly pokles jako bezprostiedni reakce.

Piipad, kdy %K se delsi dobu pohybuje v ustdleném, priblizné stejném sméru, a potom se prudce
zméni, predstavuje signal pomérné prudké zmeény trendu.

0.8.1 Technické indikatory celkového trhu

Je obecné znamo, ze vétsina kurzu akcii se pohybuje stejnym smeérem, jako celkovy trh. Jestlize se trh
pohybuje smérem vzhiiru, vétsina kurzt vyznamnych akcii rovnéz roste a naopak. Protoze v tomto smyslu
zde existuje zfejmé tésna korelace, vétsina technickych analytikd tvrdi, Ze urceni celkového trendu je dile-
zitym predpokaldem tspésného investovani. V prithebu let byla vyvinuta cela fada technickych indikator
pro charakterizovani celého trhu.

e Teorie Dow

Advance/Decline indikétory

indikatory typu Volume

Pomér New High/New Low

Indikatory vyjadiujici minéni, nazory investori

Monetarni indikatory a fada dalsich

Advance-Decline indikatory

Advance-Decline Line (A/DL) je v podstaté index, ktery vyjadiuje ¢iselné kumulativni rozdil mezi poc¢tem
akcii, jejichz kurz stoupa minus pocet akcii s kurzem klesajicim. Tento rozdil se pricte k hodnoté za
ptredchozi obchodni den. Pro posouzeni trhu pomoci A /DL je nejdilezitéjsi vypocteny trend, nebot ¢islené
hodnoty vyjadiuji jen relativni rozdily a z tohoto diivodu je mozné s vypoctem zacit kdykoliv. A/DL v
podstaté plni funkci indikatoru, ktery fika, zda obecné na trhu nakupovat nebo prodavat. Interpretace
indexu opét porbihd na trovni analyzy divergenci. Pro rozdilné hodnoty indexu a A/DL plati, Ze jestlize
burzovni index klesd, zatimco A/DL jiz stoupd, je interpretace bull trend, naopak stoupajici burzovni
index, ale klasajici A/DL implikuje bear trend.

Jingm typem indikdtoru je tzv. Advance/Decline nekumulativni tj. A/D nekumulativni. Nejdiive
se vypocita rozdil v poctu akciich stoupajicich minus poc¢tu klesajicich a vysledek se vydeéli poctem zob-
chodovanych akcii. K dalsimu posouzeni se pouzije klouzavy pramér (MA) za obvykle 10 obchodnich dni.
Déle je pak mozno uréit, pti jaké hodnoté MA je trend bull (obvykle vice naz 0,1) nebo bear (méné nez
-0,2).
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Indikatory tytu Volume

Tento indikator vychéazi z velikosti objemt a jejich trendi. V podstaté se misto kurzii, pouzivanych indexy
A/D, pracuje s objemy. Soucet objemu klesajicich akcii se ode¢te od sou¢tu objemu akcii stoupajicich.
Tento rozdil se pricte ke kumulativnimu objemu za predchozi obchodni den. Interpretace je v podstaté
stejné jako u A/DL.

Obdobou A /D nekumulativniho je u objemt tzv. pomér Upside/Downside, ktery se vypoété vydé-
lenim objemu stoupajicich akcii k objemu akcii klesajicich. Tento indikator trpi ovS§em znacnou volatilitou
a z toho diivodu se pouziva jeho klouzavy primer.

Pomér New High/New Low

indikator nové vrcholy/ nova dna mé vyuzitelnost na dostateéné vyvinutych kapitalovych trzich. Vy-
pocita se vydélenim poctu akcii, které dosahuji novy vrchol po¢tem akcii, které dosédhly nového dna.

Indikatory vyjadfujici minéni, nazory investoru

Tyto indikatory jsou znamy také jeko sentiment indikatory, zkoumaji ocekavani a minéni investortu o
trhu. Predpokaldem téchto investoru je fakt, Ze mali investofi maji obvykle $patny odhad trendu, kterym
se trh bude vyvijet. Zasadou je, ze s ristem kupni sily drobnych investori se spravny investor musi chovat
presné opacné a prodavat.

Béhem byciho trendu prochazi trh kompletnim souborem emoci od pesimismu, starchu az k andéji,
divere, optimismu a nakonec k chamtivosti a euforii. Prevaha optimisticky naladénych investort se odrazi
v rustovych kurzech, byci trend pokracuje tedy do okamziku dokud jsou investoii ovladani entuziasmem
ve vztahu k budoucimu vyvoji. Nepfizniva informace vSak obraci optimismu k pesimismu, coz se odrazi v
masivnim vyprodeji akcii a v poklesu jejich kurzi. byci trend je vystiidam trendem medvédim.

Anticyklické sentiment indikatory

Jedna se o tu ¢ast indikatort, ktera se pokousi zachytit chovani siroké investorské verejnosti, ktera zpravidla
jedna opozdéné a své obchody uzavira v nevhodné trzni situaci, je tedy z dlouhodobého hlediska mnohem
méné Uspésna nez zbyvajici mensina investort. Investor, ktery ma ambice byt dlouhodobé tspésny by mél
jednat opacné nez signalizuje anticyklicky indikétor.

e Odd-lot Theory podil mezi ndkupnimi a prodejnimi ptikazy v odd-lotech, coz je odrazem chovani
drobnych, maljch investori, kteii zpravidla obchoduji v odd-lotech.

e Short Sales ratio je podil mezi short sales, které jsou signalem pro nésledujici medvédi trend,
uzavienymi za stanovenou periodu k primérnému dnnimu objemu uzavienych obchodi.

e Doporucéeni investi¢nich poradcu indikator ktery se zpozduje a ktery nasleduje a kopiruje trend.

e Put/Call Ratio poméfuje publikovana data o prodejnich opcich k publikovanym dattim o kupnich
opcich.

Cyklické sentiment indikatory

Tyto indikatory se snazi mapovat chovani profesionalnich investori, mezi takové indikatory radime:

12



e Barron’s Confidence index, ktery na zakaldé vyse spreadu mezi nejbonitnéjsimi statnimi a pri-
mérnymi podnikovymi dluhopisy mapuje soucasnou situaci na trhu dluhopisi, a ktery predpoklada,
ze se tato situace za nékolik dnti promitné i do akciovych kurzt.

e Struktura portfolia fondu na zakladé podilu likvidnich prostfedki ve fondech odvozuje budouci
potencial pro poptavku po akciich ze strany fondi.

0.9 Zasady postupu pri zpracovani technické analyzy

Jelikoz v TA existuje velké mnozstvi riiznych nastroji a indikatorti, zda se byt obtizné rozhodnout, ktery z
nich je spravné a vyhodné pouzit. Proto je potfeba nazacatku definovat nékolik obecné platnych pokynt.

1. Nejdrive je potieba si vybrat cenny papir, ktery chceme analyzovat, pro tento CP je ziejmé potieba
ziskat doporucenti, zda jej koupit, prodat nebo podrzet. Pfi vybéru vhodného CP se zpravidla vychéazi
z doporuceni fundamentalnich analytiki, zprav z tisku, atd.

2. Je potteba si urcit celkovy charakter trhu, prostfednictvim vhodného trzniho indexu, ktery méa
nejen dostatecnou vypovidaci schopnost, ale i dostatecné dlouhou casovou fadu. Pro tento index
napftikald zobrazime Price Oscillator. Pokud je indikatro kladny jedna se obecné o rostouci trh v
opacném piipadé je trh klesajici. Pokud je tento charakter trhu prokazatelny, nebude pravdépodobné
podnikano nic proti trendu, jelikoz je to zptisob, jak se vyhnout nepredvidanym ztratam. Znamena
to tedy, Ze se nekupuji cenné papiry, pokud je trh rostouci a naopak, neprodavaji se CP, je-li trend
klesajici.

3. Dlouhodoby trend konkrétniho CP zjistime tak, ze zobrazime jeho dlouhodoby klouzavy primér.
Pokud je tento klouzavy primeér pod kurzem, jde o rostouci trend, jinak se jedné o trend klesajici.
Opét zde palti rpavidlo jako v pfedchozim pripadé.

4. Pokud je to mozné, zavede se pro dany CP trendova linie, resp. cely trendovy kanal. Hladaji se
typické formace v vyvoji kurzu.

5. Pouziji se osvédcené indikatory pri optimalnich délkach period. Je dobré pouzit navzajem nékolik
nezavislych indikator.

Vsechny ziskané vysledky pravdépodobné nebudou souhlasné. Definitivni rozhodnuti musi byt uc¢inéno az
po zvazeni vSech okolnosti s vyuzitim matematické statostiky a prifazenim vah jednotlivym vysledktm.
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