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ABSTRAKT

Tato praca je zamerand na problematiku technickej analyzy a samotnych technickych indikator.
Venuje sa problematike trendu, grafov a formacii. Jednotlivo ich objasnuje. Zameriava sa na
technické indikatory. Rozoberd najmé cenove indikatory, ktoré su pre vyber vhodnej metody
klacove. Pomocou dostupnych informacii zo stranok OTE. Je vybrany indikdtor pocitani a
nasledne uplatnovani na vhodnl komoditu. Ulohou prace je predvidat vyvoj trhu pomocou
technickych indikatorov a zhodnotenie moznosti daného indikatora.

KLUCOVE SLOVA

technickéd analyza, burzovny trh, komodita, technické indikéatory, Williams Percentage Range,
Commodity Channel Index, Prazska Ceska burza, OTE, hodnotenie

ABSTRACT

This work is focused on the problems of technical analysis and the technical indicators
themselves. It deals with trends, graphs and formation issues. It clarifies them individually. It
focuses on technical indicators. It deals in particular with price indicators that are key to selecting
the appropriate key method. Using available information from OTE. The selected indicator is
counted and then applied to a suitable commodity. The role of the work is to predict the market
development using technical indicators and to evaluate the possibilities of the given indicator.

KEYWORDS

technical analysis, stock market, commodity, technical indicators, Williams Percentage Range,
Commaodity Channel Index, Prague Czech Stock Exchange, OTE, rating
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1 Uvop

V stcasnej dobe sa do povedomia verejnosti dostavaji moznosti investovania v rdznych
smeroch. Cudia si chct tymto spdsobom zlepsit’ finan¢nt situaciu niekto vidia investovanie ako
hobby. S investovanim prichadzajd, ale uréite rizika a straty. Tato praca je zamerand na
problematiku technickej analyzy, ktora eliminuje tieto straty. Prva Cas prace sa bude venovat
slabym aj silnym strankam technickej analyzy. Bude objasiiovat’ fungovanie a praktickua cCast’
analyzy. Na konci tejto ¢asti budu opisane rozne trendy, typy grafického spracovania a formécie,
ktoré mozeme vy¢itat’ z grafického prevedenia.

V d’alSej Casti sa bude praca zameriava na technické indikatory, ktoré sa vyuzivaju
Vv technickej analyze. OdliSuju sa od seba r6znymi faktormi ako aj konstrukciou, vypovedajucou
schopnostou, spolahlivostou a obl'ibenost’ou. Pozname r6zne druhy technickych indikatorov za
spomenutie stoja istotne trendové indikatory, oscilatory a kizavé priemery.

Pretoze mojou témou je trh s energetickymi komoditami. Tak praca riesi najma problematiku
oscilatorov. Kvoli trhu, ktory tieto komodity ocefiuje napriklad indikdtory ako Williams
Percentage Range, Index Relativnej sily, Commodity Channel Index.

V praktickej Casti sa chcem venovat’ vyberom vhodného indikatora, ktorym sa ocenuje trh
s energetickymi komoditami. Vypoctami, ktoré dany technicky indikator obnéasa a uréenim
budiiceho vyvoja ceny danej komodity. Zhodnotenim vypoctov daného technického indikatoru
a celkovo danej metody.
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2 TEORETICKA CAST PRACE

Aby sme sa mohli venovat” problematike Analyzy cien energetickych komodit na burze
s vyuzitim technickych indik4torov musime si najskor definovat’ problematiku technickej analyzy
jej technické indikatory.

2.1 Technicka analyza

Patri medzi najstarSie analytické postupy pre Stidium  vyvoja kurzu investicnych
inStrumentov. Analyza sa zameriava odhadnut’ vyvoj cien akcii z vyvoja akcii v minulosti.
Zameriava sa vyvoj ceny akcie a objem obchodu obchodovanych s tymto titulom. Délezitym
nastrojom technickej analyzy su grafy, poméhaju ndm k zobrazeniu vyvoja kurzu investi¢nych
in$trumentov. V grafoch vyuzivame tdaje o vyvoji kurzu, indexu a objemu obchodu. Technicka
analyza je oproti tej fundamentalnej analyzy menej naroény na datova zakladiiu. Technicki
analytici $tidiom tychto grafov sa snazia odhadnut’ vyvoj tychto kurzov. Kladu si rézne otazky,
¢i bude kurz rast, klesat’ alebo bude stagnovat™? Prekroc¢i kurz urcita hranicu? Na zéklade tychto
odpovedi dokazu odvodit’ nakupné a predajné signaly a dokazu odhadnut’ investi¢né chovanie
a stratégiu [1],[6].

Technicki analytici hl'adaji poucenie a impulz pre svoje budlce chovanie v minulosti. Teda
informacie, ktoré sa nachadzaju v tychto grafoch udavaju spravne investiéne rozhodnutie
technickych analytikov.

Nacasovanie nakupu a predaja teda timing je zakladanim cielom technickej analyzy, tak aby
investor nakupoval za minimum a preddval za maximum. Technickd analyza sa teda zaoberd
vyvojom kurzu asmer tohto vyvoju, ale v Ziadnom pripade neskima fundamentalne ¢i iné
dévody, ktoré dospeli k tejto zmene.

Od vzniku technickej analyzy az po sucasnost sa tvorila rozsiahla a rdznoroda
metodologickd zakladna. Analytici vytvorili rozne metddy a néstroje, ktoré mézeme rozdelit’ do
dvoch skupin a to:

a)  grafické spracovanie (charting),
b)  technické indikatory.

Niektoré postupy st jednoduchsie, iné zasa omnoho komplexnejSie. Technické indikétory sa
odlisuja iba v niektorych detailoch, ako Ze cielia na iné druhy trendu alebo obchodovania.
Vsetky tieto metody mozeme pouzit’ na vSetkych trhoch. Treba si uvedomit’,ze tieto metody majd
svoj charakter, spdsob ako pracuju s trendom. Rozdelenie metdd [1]:

a)  predbiehajuce metody (leading),
b)  zaostavajuce metody (lagging).

2.2 Kritika a slabé stranky technickej analyzy

Technickd analyza nie je dokonaléd niektoré metddy zaostavaju, ¢o prindsa potencialne straty.
Niektoré metody nam udavaju zIé az falosné signaly. Iné zasa viacej spdsobov interpretacie, ale
vedu krovnakym vysledkom. Niekedy sa naskytne situacia na trhu, kedy dochadza
k znefunk¢éneni metdd technickej analyzy, a preto prestava fungovat’. Trh sa neustale meni, teda
trend, bez akychkol'vek varovani. Investori si musia byt vedomi, Zze technicka analyza oplyva
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istym rizikom, pred ktorym je treba sa chranit’. Toto riziko je mozne pozorovat, preto je vhodné
tieto straty, ¢o najviac potlacit’ a treba pouzit’ princip Money manazmentu.

Tato analyza sa zameriava na vyvoj kurzu. Neskiima pri¢iny pohybu kurzu, ale iba pohyb
sam o sebe. Nezameriava sa na jednotlivé faktory, ktoré posobia na kurz. Zaobera sa Struktirou
ponuky a dopytu, ktoré udavaju pohyb kurzu. Nezaoberd sa stanovenim spravneho kurzu, za
ktory by sa mal inStrument obchodovat. Preto technickd analyza neméze povedat, ktoré
z inStrumentov st nadhodnotene, a ktoré zasa podhodnotené. Preto nevyberd titul vhodny
k nakupu. Tym sa zaobera fundamentalna analyza.

Niektori kritici klada doraz na priliSny subjektivizmus. V niektorych trhovych situaciach, ale
analytik musi subjektivne zhodnotit” situaciu,ktorda moze viest’ K zIému rozhodnutiu. Takémuto
rozhodovaniu je vystavené kazdé rozhodovanie.

Kritici ¢asto zdoraziuju, ze technicka analyza sa zameriava iba na kratkodobé faktory, teda
na kratky casovy tsek. Technicky analytik by sa mal zamerat' a zohladnit’ vSetky faktory, ktoré
utvaraju ponuku adopyt, faktory s kratkodobym, strednodobym a dlhodobym vplyvom.
Dlhodobym vplyvom sa buda skor zameriavat’ investicni manazéri, zatial’ ¢o kratkodobé budd
pre intradenného obchodnika.

Cely obchodny systém zaloZeny na technickej analyze, ktory mal aspech v minulosti nemusi
znacit’, Ze bude mat’ uspech v si¢asnosti a teda v buduicnosti. JE to ¢asto kritizovana stranka
technickej analyzy. Neexistuje ziadna analyza, stratégia, ktora by zarucila tento Gspech stale. Trh
samotny sa neustale meni, vyvija prinasa nové faktory [1].

Tab. 2.1: Vyznam financnych tém pre akademikov a pre praktikov [1]

Téma Priemerné hqdnotenie Priemerné hodnotenie
akademikov praktikov
Teoria portfélia 3,89 2,44
Modely diskontovaného cash flow 3,87 2,95
CAPM/Beta 3,85 2,48
Pozadovana vynosova miera 3,85 2,41
Dividendovy diskontni model 3,77 1,73
Hypotéza efektivnych trhov 3,54 1,85
Ratio analyza 2,70 2,56
Arbitrazne ocefilovanie 2,40 2,21
Ugetné aspekty zisku 2,34 2,95

Pokracovanie na dalsie stranke
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Pokracovanie predchadzajucej tabulky

Téma Priemerné hgdnotenie Priemerné hodnotenie
akademikov praktikov
Psychologia davu 1,99 3,56
Charting 1,80 3,56
Trendove linie 1,70 4,39
Hranice podpory a odporu 1,68 4,41
Obchodné rozpatie 1,66 4,37
Index relativnej sily 1,65 3,54
Stochastika 1,63 3,51
Sledovanie objemu 1,54 3,78
MACD 1,49 3,56
Prekdpeny/ prepredany trh 1,46 3,93

V akademickej sfére je Casto technickd analyza kritizovana zatial, ¢o u praktikov je
popularna. Préca Flanegina a Rudda v roku 2005 nam ukazuje, aky postoj maju dve skupiny
k finanénym témam. To sU skupiny akademikov a praktikov. Zostavili tabulku, kde im ukazali
zoznam finan¢nych tém. Ku kazdej téme mali pridelit zndmku od 1 az po 5. Znamka 1 udéavala
maly vyznam a dolezitost témy, naopak znamka 5 ukazovala zna¢nu dolezitost. Prehl'ad
priemernych zndmok mézeme vidiet’ v tabulke 2.1.

Praca Flanegina a Rudda poukazuje na prili$nt pozornost’ akademikov na teoretické modely
ametody. R. Strong (1988), poukazuje na to ze viacej ako 60% absolventov doktorandského
Stadia neveri technickej analyze, ze dokéze priniest’ investi¢ny vynos [1].

2.3 Vyznam trendu

Je to jeden z najdolezitejSich principov technickej analyzy. Obchodnici a investori pozoruju
trend a snazia sa merat’ jeho intenzitu a identifikovat’ jeho zmeny. Celym kolobehom je nakup ,
treba nakupovat’. Teoreticky to znie vel'mi 'ahko nakupit’ za najnizsi kurz a predat’ za o najvyssi
kurz. Tato aplikacia nie je taka jednoducha.

Zéakladnou charakteristikou trendu je jeho dizka. Casovo by sme ich mohli rozdelit’ na 3
skupiny a to [2]:

a)  dlhodobé (primarne trendy): trvaji niekol'’ko mesiacov az rokov,
b)  strednodobé (sekundarne trendy): trvaju niekol’ko tyzdnov az mesiacov,
c)  kratkodobé (intradenné trendy): niekol’ko dni az hodin dokonca mindt.
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Investori musia zvazit', aké trendy chcu sledovat’, pretoze musia prispdsobit’ metddu, nastroje
anajma ich parametre. Investor sa moze riadit’ podl'a kapitalu, preferencii, inStrumentu. Trend
musi byt’ zretel'ny a rozpoznatel'ny inak by sme ho nemohli identifikovat’, analyzovat’ a nemohli
by sme aplikovat’ nastroje technickej analyzy.

Na trhu mézeme pozorovat’ hned’ nickol’ko druhov trendu a to [2]:

a)  rastdci trend: charakteristicky rasticimi maximami a minimami,
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b)  klesajuci trend: charakteristicky klesajucimi maximami a minimami,
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2.3.1 Hranica podpory a odporu

SU to hranice, medzi ktorymi sa stale pretlacaju kupci a predajcovia. Zatial’ ¢o predajcovia
tlacia kurz dole, predajcovia sa ho snazia udrzat’ ¢o najvyssie, aby mohli ¢o najviac zarobit’. Tieto
hranice st oznacované ako hranice podpory a odporu [10].

a)  Hranica podpory: stav, kedy predajcovia zastavuju predaje, lebo dlhodobo prevysuje
ponuka dopytu. Teda sa im neoplati za také nizke ceny predavat. Ak sa kurz pohybuje
Vv blizkosti hranice podpory. Je oznacovany za prepredany.
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Obr. 2.4 Hranica podpory [11]

b)  Hranica odporu: ak sa dany instrument blizi k hranici odporu, tak je povazovany za
vel'mi drahy pre kupcov a nemaju on taky zaujem. Hovorime dopyt prevysuje ponuku,
trend sa blizi ku svojmu koncu. Aksa kurz pohybuje blizko hranice odporu je
oznaCovany za prekupeny.
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2.4 Typy grafov

Grafy tvoria zakladny nastroj technickej analyzy, vyuzivaja sa k analyze kurzu investiénych
inStrumentov. Odlisuju sa svojou zlozitost'ou. Rozlisujeme niekol’ko typov grafov a to su Ciarové
( Line Chart), stipcové ( Bar Chart ) a sviec¢kové grafy (Candlestick Chart).

2.4.1 Ciarové grafy

Patria medzi najjednoduchsi graf v technickej analyze. Postacuje nam iba udaj
0 uzatvarajucich kurzoch daného inStrumentu za Casovy usek. VSetky udaje o kurzoch s
vkladané do grafu a postupne spojené v jednu ¢iaru. Na osi x pozorujeme Cas, dni ( alebo Casové
useky ), zatial’ ¢o na osi y pozorujeme Udaje o kurze [3].

NGM16 - Natural Gas - Daily Line Chart
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Obr. 2.6 Ciarovy graf [20]

Velkou vyhodou &iarovych grafov je jednoduchost, prehladnost. Ciarové grafy, preto
umoziuji aj zaciatoénikom velmi podrobne vyhodnotit’ vyvoj kurzu. Praca s nim je velmi
zrozumitel'na a najménej narocna na vystupné data, pretoze nam staci iba jedina kurzova hodnota.
Casto ho vyuzivaju za¢iatoénici.

Nevyhodu mézeme povazovat’ chybajice niektoré informacie, ktoré st maximum, minimum
a otvaraci kurz. Tieto informdcie moZu analytici povazovat za dolezité, pretoze maju velku
vypovednu hodnotu [2].
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2.4.2 Stipcové grafy

Bar Chart, stipcové grafy patria medzi najpouZivanejsie a najoblibenejsie typy grafov
v technickej analyze. Kurz je zaznamenavany v podobe rozne vysokych stipéekov v grafe. Na osi
X je zaznamenavany ¢asovy usek - dni, mesiace, roky. Na osi y sU Standardne zaznamenavané
hodnoty kurzu. Nazov grafu je odvodenyod podoby grafu, je tvoreny stipéekmi. Kazdy stipéek
znazoriiuje maximalny a minimalny kurz v stanoveny ¢asovy usek.

Dalej mbzeme pozorovat’ na grafe drobné zobadiky, jeden vpravo a druhy vlavo. Zobagik
vpravo nam hovori o uzatvaracom kurze, zobac¢ik vlI'avo nam hovori o otvaracom kurze. Graf je
tvoreny tromi Udajmi a to maximum, minimum a uzatvaraci kurz. Alebo mdze byt tvoreny Styrmi
Udajmi - maximom, minimom, otvaracim kurzom a uzatvaracim kurzom.

Specifickym nastrojom u stipcového grafu je gap analyza teda analyza medzier. Medzera
predstavuje Casovy usek, kedy sa neuskutocnil ziadny obchod, ale gap vznika aj vtedy, ak dany
inStrument hned” po zacati obchodovania je nad maximom alebo minimom z predchadzajuceho
dna. Pozname hned’ niekol’ko medzier [3]:

a)  padajuca medzera (Runway gap),

b)  prelamujica medzera (Bearkway gap),
C)  medzeras vyCerpanim (Exhaustion gap),
d)  bezna medzera (Common gap).

NGM16 - Natural Gas - Daily OHLC Chart
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Vyhodou je, Ze nam oproti ¢iarovému grafu pontika omnoho viacej informacii. M6Zeme sa
Z neho dozvediet’ otvaraci a uzatvaraci kurz ako aj maximum a minimu kurzu. Pre analytikov sd
to ¢asto uzito¢né informacie

Castou nevyhodou je mensia prehladnost, ako aj naroénejsi spdsob vyuzitia. DalSou
nevyhodou je, ked” z nejakych dévodov chybaji Gdaje o maxime alebo minime, preto ho nejde
pouzit’ pre dennu analyzu [2].

2.4.3 SvieCkovy graf

Japanese Candlestick Chart (teda Candle stick Chart) alebo japonsky svieckovy graf. VVznikol
Japonsku v 18. storoci, patri za najstar$i graf technickej analyzy. Vo svete sa zacal pouzivat
nedavno a to zasluhou Steva Nisona.

Ako u stipcového grafu tak aj u svietkového mézeme pozorovat Styri druhy kurzu a to
maximum, minimum, otvaraci, uzatvaraci kurz za Casova jednotku. Graf vyzera akoby bol
zostaveny zo sviecky s dvoma knotmi. Knoty predstavujd minimum a maximum za ¢asovy usek
atelo svietky zasa otvaraci a uzatvaraci kurz. Dalej rozliSujeme farebnost’ tela svietky. Bud’
mame ¢&iernu(Serventl) alebo naopak bielu(priesvitnu, zelent). Cierna alebo &ervend nam
prestavuje situaciu, kedy otvaraci kurz bol vyssi ako uzatvaraci, kurz klesal. Naopak biela alebo
zelena farba znazorniuje situaciu, kedy otvaraci kurz je nizsi ako uzatvaraci kurz, kurz stapal.

Pokial’ st na trhu biele svieCky, tak to predstavuje situaciu, kedy investori vo velkom
nakupuju. Je to stav, kedy dopyt prevysSuje ponuku. Naopak sviecka s ¢iernym telom predstavuje
Uplny opak [4].

NGM16 - Natural Gas - Daily Candlestick Chart
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Obr. 2.8 Svieckovy graf [20]
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Vyhodou grafu je podrobnéa analyza vyvoju kurzu pre rézne situacie na trhu.

Ako u stipcového grafu, tak aj u svieckového grafu nam nickedy chybaju informacie,
napriklad o otvaracom alebo uzatvaracom kurze. Preto nemdézeme na dennej baze zakreslovat
rézne situacie [2].

2.5 Formacie v technickej analyze

Uz v minulosti analytici pozorovali ur€ité vyzory vo vyvoji kurzu. Na zaklade ¢oho sa
definovalo niekol'ko S$tandardizovanych formacii, ktoré nam pomahaju v predvidavosti trhu.
Investori vidia uréity vzor, ktory sa opakuje areagujti nan ako v minulosti. Tato forméciu
mdzeme popisat a V budicnosti, mézeme ScCasti predvidat’ vyvoj kurzu. Pozname niekolko
druhov formacii a to:

a)  trojuholnik (Triangles),

b)  hlava a ramena (Head and Shoulders),

c)  dvojité vrcholy a dnd (Double Tops And Bottoms),
d) vlajka (Flags),

e)  klin (Wedges),

f)  oblé vrcholy a dnd (Rounding Tops and Bottoms),
g) rozsirujuca formacia (Broadening Formation),

h)  diamant (Diamond).

2.5.1 Trojuholnik

Formécia vznika vtedy, ak kurz za¢ne kolisat’. Pre trojuholnik je typické, ze kurz vchadza do
formacie jednou stranou a opusta ho druhou stranou. Ked’ sa nachadza kurz vo formacii, tak
objem obchodu klesa, ale ked” ho optsta, tak objem obchodu vzrastie. Medzi zakladné druhy
trojuholnikovej forméacie patri: symetricka, klesajuca a rastuca [7].
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Obr. 2.9 Symetricky trojuholnik [21]
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2.5.2 Hlava a ramena

Patria medzi jedny z najznamejSich a najspolahlivejSich metod. Z ndzvu vyplyva, Ze bude
mat’ dve ramena a Vac¢si vrchol, hlavu. Formécia sa tvori na vrchole kurzoveho vyvoja alebo na
dne [8].
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Obr. 2.10 Hlava a ramena [21]

2.5.3 Dvojite vrcholy, dna

U tejto formacie mozeme pozorovat, ze kurz rastie az po hranicu odporu, kedy investori vo
vel’kom nakupuji. Potom kurz klesne, aby sa k hranici mohol opét’ vratit', ale uz pri klesajucich
objemoch obchodu. Po d’alSom odraze od odporu kurz nadobtida klesajici charakter. Kurz bud’
dvakrat narazi na hranicu odporu alebo na hranicu podpory. Niekedy mdZeme pozorovat’ azZ tri
narazy teda trojité vrcholy, dna [9].
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3 TECHNICKE INDIKATORY

Technicka analyza pondka mnoho roznych ukazovatel'ov, ktoré su ozna¢ované ako technické
indikatory. OdlisSuju sa od sebe r6znymi faktormi ako konstrukciou, vypovedajicou schopnostou,
spolahlivostou a obl'ibenostou. Technické indikatory moézeme podla roznych kritérii rozdelit’
do niekolkych skupin. Toto rozdelenie nemdzeme povazovat za idealne, pretoze niektoré
indikatory moézu vykazovat’ nejaké ¢rty dvoch skupin. Ale prehladnost’ indikatorov ulahcuje
analytikom lepsiu pracu s nimi. Preto ich rozdel'ujeme na niekol'’ko druhov [12]:

a)  trendové indikatory,

b)  objemové indikatory,
c)  sentiment indikatory,
d) indikatory sirSieho trhu,
e)  cenové indikatory.

3.1 Trendové indikatory

S to indikatory, ktoré sa zmeriavaju na vyvoj trendu a do istej miery ho kopiruja. Preto sa
Casto pouziva oznacenie trend following indikatory. Z ich vyvoja mdézeme pozorovat zmenu
trendu, ku ktorej prislo.

Tieto indikdtory maju, ale jednu nevyhodu ato, ze podliehaju takzvanému lagging
charakteru. Teda reaguji pomal$ie na vyvoj trhu, pretoze signaly k ndkupu a predaju prinasaju
s oneskorenim. Ale jedna sa 0 oblibent a spolahlivi metdodu. Pozname niekolko trendovych
indikatorov a to st [13]:

a)  bollingerove pasma,

b) MACD,

c)  obalky,

d)  kizavy priemer,

e) parabolic SAR,

f)  TRIX,

g) vertical horizontal filter,
h)  keltner channels,

i) price channels.
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3.1.1 Bollingerové pasma

Vytvorené Johnom Bollingerom vel'mi oblibene a I'ahko sprostredkovatelne indikatory
v technickej analyze. Patri medzi rychlejsie metody. Dobre funguji na silne trendujucom trhu, ale
aj na postranom trhu.

Vznikaju vertikalnym posunom kizavého priemeru vypocitaného z priemerného Kkurzu
0 urcity pocet odchyliek smerom hore a 0 rovnaky pocet smerom dolu. Odchylky sd vynasobené
konstantou. Pokial' sa posunie kizavy priemer, tak sa vytvori uréité pasmo, v ktorom sa dany
indtrument pohybuje. Sirka pasma je dana od kolisania kurzu. Schopnost’ reagovat’ na kolisanie
kurzu pomaha zohladnit’ charakter a silu trendu. Signaly, ktoré mézeme vyuzivat' aj na inych
trhoch. Casova periéda sa doporuuje 20 dni jednoduchy kizavy priemer a posun o +/- 2
smerodajna odchylka vznikne pdsmo v podmienkach konstantného trendu a odpoveda 95% trhu

[3].
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3.2 Objemoveé indikéatory

Tieto indikatory nakladajd s objemom obchodu. Typickym znakom je vyuzitic objemu
obchodu samostatne alebo s Udajom o kurze. M6zu nam hovorit” o likvidite trhu, investorskému
zaujmu alebo nezaujmu alebo o sile trendu. Objem obchodu moZeme povazovat’ za meradlo sily
alebo slabosti trhu. Ak trend je silny, potom objem obchodu rastie. Nahly pokles objemu obchodu
je povazovany za oslabenie trendu.

Objemové indikatory patria k 'ahko kons$truovatelnym a obl'ibenym, ale ¢asto sa vyskytuja
zIé, ¢i falosne signaly. Spolahlivost by sme mohli dosiahnut’ spojenim s inym indikatorom. Na
trhu sa nachadzaju niekol’ko typov objemovych indikatorov a to [14]:

a)  volume rate of change,

b)  money flow index,

c) on balanc volume,

d)  price and volume trend,

e)  volume accumulation/distribution,
f)  negative volume index,

g)  positive volume index.

3.3 Sentiment indikéatory

Su zalozené na psychologickych aspektoch trznych ucastnikov a na emdéciach a chovani.
Tieto aspekty vel'mi ovplyviiuji kurzom ato Vv kratkodobom c¢asovom horizonte. Prehnany
optimizmus alebo prehnany pesimizmus ma za doésledok kratkodobej odchyl’ky od kurzu, od
rovnovahy. Nedokazeme predpokladat’ tieto psychologické faktory, je to priam nemozné.
Fundamentalne vysvetlenie nam neméze postacovat’, lebo na trhu obchoduju I'udia ktori su viac,
¢i menej ovplyviiovani emodciami. Preto st sentiment indikatory vel'mi dolezité v technickej
analyze.

Sentiment indikatory sa delia na dve skupiny, pretoze myslenie a jednanie jednotlivcov sa
nezhoduju. Preto ich delime na cyklické a anticyklické [11]:

a)  Cyklické sentiment indikatory: ststred’'uji sa najmé na profesionalnych investorov, na
investorské mensiny, ktoré oplyvaju uritym tuspechom z minulosti, vhodne reaguju na
impulzy z trhovej situacie. Tito investori su oznaovani ako ,, Smart Money*. Cyklické
indikatory zachytia ich chovanie ato moézu vo svoj prospech vyuzit' menej uspesni
investori. Medzi cyklické indikatory zarad'ujeme: Barron’s Confidence Index, Stock
Mutual Funds Cash/Assets ratio, Member short ratio.

b)  Anticyklické sentiment indikatory: Patri sem Siroka trhova spolo¢nost’, pre ktort je
pristizné zI¢é investovanie, zla trhova situdcia aneskoré reagovanie. Z dlhodobého
hl'adiska je tato skupina menej tspeSna ako ta ,,Smart Money*. Mdze za to nedostatok
vlastného myslenia a kopirovanie. Investori, ktori sa snazia stat’ ispeSnymi by nemali
svoj nazor odvodzovat od Sirokej trhovej spolocnosti ataktiez nebrat’ do uvahy
anticyklické sentimenty indikatorov. U tychto indikatorov sa nachadza jeden pojem
,contrary* charakter, ¢o znamen4, Ze by investor ,ktory vyuZiva anticyklicky sentiment
mal jednat’ opacne, ako mu hovori anticyklické indikatory.
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Medzi anticyklické sentiment indikatory zarad’'ujeme: Odd-lot Ratio, Short Interest Ratio,
Public Short Ratio, Odd-lot Short Ratio, Put/Call Ratio a Bull/Bear Ratio.

Prakticka vyuzitelnost’ sentiment indikatorov je zla kvoli obtiazne dostupnym vstupnym
informéciam. Najviac vypovedajica schopnost’ a spolahlivost’ indikatorov je spochybnitel'na
[11].

3.4 Indikatory SirSieho trhu

Patria medzi globalne ukazovatele. Zameriava sa na celkovy trh a nie na jednotlivé faktory.
Meria pocet inStrumentov, ktorych kurz vzrastol alebo klesol. Hovoria o technickom zloZeni trhu.
Pbvodne sa zameriavali na akciové trhy, ale v sti¢asnosti sa zaCinajii zameriavat’ na trhy s inymi
investiénymi inStrumentmi. Pri rasticom trhu pocet rasticich akcii prevysuje pocet klesajucich
zatial’, ¢o u klesajuceho trendu je tomu naopak. Ale ak pri rasticom trende pocet klesajtci akceii
znane prevysuje, potom sa jedna o oslabenie trendu. Tieto indikatory nam maji pomoct

upozornit’ k zmene trendu eSte pred tym nez nastane. Medzi tieto indikatory zarad’'ujeme tieto
[15]:

a)  advance/dechne line(A/D line),

b)  McClellanov oscilator a sumaéni index,
c)  absolute breadth index(ABI),

d)  breadth thrust(BT),

e)  short term index(STIX).

3.5 Cenove indikatory

Z technickych indikdtorov sa najmd zameriavam na cenové indikatory, pretoze ich
v praktickej Casti budeme vyuzivat. Patria k najrozSirenejSej a najpocetnejSej skupine
technickych indikatorov. Vyuzivaju sa najmé Udaje o kurze daného instrumentu. Objem obchodu
nehrd u cenovych indikatorov az takl ulohu, ale moéze byt pouzity ako druhotny faktor.
Zameriavaju sa najmd na cenové odchylky, aby sme mohli usudit’, ¢i sa kurz klesol alebo stupol.

Tieto indikdtory maju charakter oscilatoru. Stale kmitaju v okoli stanovenej urovne alebo
nejakom rozsahu. St zaloZene na jednoduchom principe a to na rozdiele alebo podiele, dvoch
alebo viacerych kurzovych hodnotach, grafom ajeho vypovednou hodnotou, schopnostou
predikcie trendu ako jeho nastupného charakteru alebo budicim vyvojom. U oscilatorov mame
rozne druhy ich podania, ktory mézeme nasledne aplikovat’ na akykol'vek oscilator [9],[14],[16]:

a)  Prekdpeny a prepredany trh: mozeme tu pozorovat maximalne hodnoty oscilatoru.
Maximalne hodnoty odpovedaju prekipenému trhu, tie minimalne prepredanému trhu.
Prekupeny trh vznika vtedy, ked’ je malo produktu, ale vel'a kupcov a tym kurz naréastol
na dand hodnotu, ze sa nepredpoklada jeho d’alsi narast. Naopak u prepredaného trhu je
to naopak. Vznika vtedy, ak je vela produktu, ale malo kupcov na trhu, a preto kurz
klesol na danu hodnotu, Zze sa nepredpoklada jeho dodato¢ny pokles. Tieto signaly nam
nehovoria, kedy mame nakupovat’ a predavat’, ale iba ndm hovoria o situécii. Nevyhoda
je, Ze tieto trendy sa mozu drzat’ aj niekol'ko tyzdnov.
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b)

d)

Sledovanie odchylok medzi vyvojom kurzu a oscilatoru: sleduje sa kedy sa od seba
pohybuju rozdielnymi smermi, pretoze vel’a vrcholov a minim na trhu je spdsobené ich
odchyl’kou. Pokial’ sa pohybuju rovnakym smerom ,tak trend sa nebude menit’ zatial’,
ked’ kurz rastie a oscilator stagnuje alebo klesa tak hovorime o negativnej divergencii.
Stav, kedy zo stupajuceho trendu nastava klesajici. Opacna situacia nastava ked
oscilator stupa alebo neklesd, ale kurz klesa, tento jav nazyvame pozitivna divergencia.
V tejto situacii nastava, ze trend meni charakter z klesajuceho na stapajici. Taktiez
divergenciu nemodzeme povazovat’ za vypovednu hodnotu, pretoze tieto situdcie nemusia
nastat’. Iba nas informuju, ¢o sa bude diat’ s trendom, a tieto situdcic mozu pretrvavat’ az
niekol’ko dni ¢i tyzdnov.

Hradanie a vyhodnocovanie komplexnych divergencii medzi dvomi oscilatormi: sd to
oscilatory rovnakého typu, ale s rozdielnou ¢asovou periédou. Zakladom je zaznamenat’
dva oscilatory do jedného grafu s rozdielnymi periodami. Dlhodoby oscilator rastie,
zatial’ ¢o ten kratkodoby klesa, jedna sa uz 0 negativnu divergenciu, ale moze nastat’ aj
opak, teda pozitivna divergencia. Vtedy ak dlhodoby oscilator klesa a kratkodoby rastie.
Pravdaze treba trend vyhodnotit’ aj inymi metoédami.

Identifikacia nakupnych a predajnych signalov pomocou dvoch totoznych oscilatorov
s roznou dizkou periody: ako signal vystupuje oscilator s kratSou periédou, ale iba do
smeru trendu oscilatora s dlhou periddou.

Kalkulacia kizavého priemeru z oscilatoru: hodnoty oscilatoru nam napomahaju
k vypogitaniu kizavych priemerov sroznymi &asovymi periodami. Osciltor tu
predstavuje vyvoj kurzu. Prieseénik oscilatora a kizavého priemeru hovori o ndkupnych
a predajnych signaloch.

Dalej méZeme oscilatory rozdelit’ podl'a pasma oscilécie:

a)

b)

Oscilatory s nestandardizovanym pasmom oscilacie: ich hodnota kolise okolo stredovej
urovne. Nemaju vymedzene pasmo oscilacie, preto je tazké u nich ur€it’ prekupeny
alebo prepredany trh.

Oscilatory s standardizovanym padsmom oscilacie: vykresl'uja stredovu liniu a aj pAsmo
oscilacie. Vykreslenie tychto pasiem pomaha k ur¢eniu prekupeného alebo prepredaného
trhu.

Oscilatory nemézeme povazovat’ za vhodny pociato¢ny ukazatel'. Nemali by sme ich signaly
povazovat’ za vzdy vhodné a hned’ pristupovat’ k danému in§trumentu. Vzdy by sa mal brat’ do
Uvahy ten najkvalitnejsi signal. Pozname hned’ niekolko oscilatorov. Medzi tie najznamejsie
patria tieto [9],[14],[16]:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
9)
h)
i)
)
K)

Williams %R(Williams Percentage Range),
momentum,

index relativnej sily(RSI),

commodity channel index(CCl),

price rate of change(Price ROC),
stochastik(Stochastic Oscillator),

average true range(ATR),

Aroon,

average movement directional index(ADX),
slow stochastic,

Chaikin oscillator.
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3.5.1 Williams %R

Vymyslel ho Larry Williams, po ktorom je C¢Ciastoéne pomenovany. Dokézal
niekol’kondsobne zhodnotit’ svoj kapitdl vd’aka tomuto indikatoru. Je zalozeny na tych istych
principoch ako Stochastik. Patri do Standardizovaného pasma oscilacie. Indikator berie do uvahy
odchylku aktualneho uzatvaracieho kurzu od maximalneho kurzu v obchodovanom rozmedzi za
¢asovy usek [11],[16]:

Stanovenie Williams %R:

max,, 4, —Uzatvaraci
MaXy gni —MINy gog

Williams %R = [ des ](—100) (3.1)

Rozmedzie indikatoru sa pohybuje medzi 0 az 100. Hodnoty od 0 az 20 nam ukazuju
prekupeny trh. Hodnoty 80 az 100 nam hovoria o prepredanom trhu. Niektoré programy
Vv technickej analyze prirad’uji vyslednej hodnote znamienko minus, ale to méZeme zanedbat’. Ak
sa oscilator dostane do pasma prepredaného alebo prekupeného trhu neznamena to, ze by sme
mali hned’ predavat’ alebo nakupovat’ odportica sa pockat’, az kurz sa skuto¢ne obrati hore alebo
dole a skontrolovat’ to popripade inou metddou, ale toto plati pre vSetky oscilatory

Williams %R ma charakter prebiehajiiceho indikatoru, ¢o si mdézeme vysvetlit, Ze nam
zmeny trendu signalizuje skor nez k nim pride. Ked’ kurz dosiahne vrchol a zaéne klesat’, tak
Williams %R este predtym vytvorit’ tato situaciu a aj 0 niekol’ko dni. To isté plati pre pokles
kurzov [16],[11].
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3.5.2 Momentum

Patri medzi najjednoduchSie a najzndmejSie cenové indikatory. Kalkuldcia je rychla
a nenédro¢na na vstupné data. Meria zrychlenie a spomalenie trendu, hovori o charaktere trendu,
zmene trendu, kolisanie kurzu, cyklické kolisanie a kratkodobé trendy. Upozorfiuje na
jednoduchy fakt, ked’ nastava novy trend, tak najskor sa prejavi silnym kurzom, ktory postupne
slabne, ako sa priblizuje svojmu maximu ¢i minimu. Vyuziva dve kurzové hodnoty. Su dva
druhy, ktoré sa liSia iba v stredovej linii a to Absolutny a Relativny [1],[11].

Absolutny je dany rozdielom dvoch kurzovych hodnot, ktoré po sebe hned’ nenasleduja. Pre
absolitné momentum plati:

I\/lA :Pt_Pt—n (32)
Kde n je z intervalu 5 az 25 dni.

Relativny je dany podielom dvoch kurzovych hodnét, ktoré po sebe hned’ nenasleduju:

t (3.3)

Kde n je z intervalu 5 az 25 dni.

Hodnoty indikatoru koliSu okolo oscila¢nej linie O(absolutni),1,50,100(relativni). Z grafov
vieme identifikovat’ tieto situacie[1],[11]:

a)  Pokial kurz narastie nad oscila¢nt liniu a vzd’al'uje sa od nej smerom hore, potom rastie
rychlejsie nez pred stanovenou ¢asovou periddou. Tym to mézeme odvodit,, Ze sa jedna
o silny rastdci trend.

b)  Pokial’ kurz klesne pod oscila¢nu liniu a vzd’al'uje sa od nej smerom dole, potom klesa
rychlejSie nez pred stanovenou ¢asovou periodou. Tym to mdézeme odvodit’, Ze sa jedna
o silny klesajuci trend.

c)  Pokial’ kurz je nad oscila¢nou liniou, ale k nej klesa, hovorime o oslabeni ¢i spomaleni
rasticeho trendu, ale ak to bude pokracovat’, moze to vyustit’ az k jeho zmene.

d)  Pokial kurz je pod oscila¢nou liniou, ale k nej stipa, hovorime 0 oslabeni ¢i spomaleniu
klesajuceho trendu, ale ak to bude pokra¢ovat’ moze to vyustit’ az k jeho zmene.

e)  Pokial’ kurz je bez trendu alebo dochddza len k malym zmenam kurzu. Indikator sa
vel'mi neodchyl'uje od stredovej linie. Trh sa nementi a je bez poznatel'ného trendu.

Podla tychto 5 situacii vieme ¢itat Momentum bez dalSich nastrojov. Len v oblasti
prekupeného trhu a prepredaného je interpretacia horsia. U analytikov je Momentum obl'ibené,
pretoze patri k pohotovym indikatorom, ktory mézeme ovplyviiovat’ vol'bou parametrov a, t.].
casovym usekom. Za nevyhodu sa povazuje jeho kolisanie, ktoré stazuje Citanie indikatoru
a odvodenie signalov. Je to ovplyvnene iba dvomi kurzovymi hodnotami [1],[11].
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Obr. 3.3 Momentum [20]

3.5.3 Index relativnej sily

Indikator bol vytvoreny analytikom J. Wellesom Willderom ato v roku 1978. Jedna sa
o oscilator s presne vymedzenymi a Standardizovanymi pasmi oscilacie. Velmi obltibeny
technicky indikator u analytikov, pretoZze patri medzi pomalSie cenové oscilatory. Indikator sa
Casto zamiena s metddou relativnej sily. Indikator neporovnava vykonnost' jedného cenného
papieru k druhému, teda vnutornu relativnu silu. Index sa snazi zmerat' vnutornu relativnu silu

jedného inStrumentu.

Index relativnej sily zohl'adiiuje kladné a zaporné kurzové zmeny za urciti Casovll periodu,
ktorych pomer meria vniitornu relativnu silu danych in§trumentov. RSI mézeme pocitat’ podla

tohto vzt'ahu [1],[11]:

RSI =100 | 2 |,
U
1+ —
D

kde
U je priemer kladnych kurzovych zmien za urcita stanovenu periodu,

D je priemer zapornych kurzovych zmien za ur€iti stanovenu periodu.

(3.4)

Ako &asovii periédu autor odportéa 14 dni. V praxi sa vyuziva peridda 9 a 25 dni. Dizka by
sa mala volit’ s ohl'adom na analyzovany trh. Hodnoty indikatoru sa pohybuju v rozmedzi 0 az
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100. Ak sa hodnota indikatoru RSI dostane cez 70 trh ma prekupeny charakter.Ale ak klesne
pod 30 tak ma prepredany charakter.

Signaly o nakupe alebo predaji prinasa oscilator s oneskorenim. Extrémy dosahuje ovela
menej ako oscilator Williams %R, Momentum, ale kladom indikatoru je mozZnost jeho
interpretacie a vyuzitie v praxi [9].

NGM16 - Natural Gas - Daily Candlestick Chart

M Op:1.972, Hi:1.985, Lo:1.909, CI:1.963 3.200

b T‘i .r?‘mé. ﬂ["h, 3100
'l%nﬂ D“l]T lk? PI'FT "D[Irml -3.000
b ah 2900

ﬂ“ﬂ "IF’WI* m”ﬁfi", 2800

w%i [} 2700

250K
200K
150K -
100K -
50K -
0K

W Vol 12372 B Open Interest: 8,148

W RSI(13) 4042

Obr. 3.4 RSI [20]

3.5.4 Commodity Channel Index

Bol vytvoreny Donaldom Lambertom, ktory ho nevysktsal. Dnes sa pouZiva na vicSine
trhoch. Indikator meria odchylku priemerného kurzu od jeho kizavého priemeru a vztahuje ho ku
kolisavosti kurzu meraného smerodajnou odchylkou. Najskor je potrebné vypoditat’ priemerny
kurz za cCasovy Usek ako dal$i parameter potrebujeme vypocitat smerodajni odchylku
priemerného kurzu [9],[11]:

Zin:l(TPi - SMALTP)

CCl = ——
0,015xsmerodajna odchylka, .,

(3.5)

max; + min. + uzatvaraci kurz,

TP =
3

(3.6)
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A smerodajna odchylka:

Y. (R-SMA,;,)

n

3.7)

On1p

SMA je jednoduchy kizavy priemer za jednotku dasu

Hodnoty sa pohybuju v rozmedzi -300 az +300. V niektorych pripadoch sa moézu tieto
hranice prekonavat’, preto ich nemaju pevne stanovené. V 75% sa hranice zmestia do -100 az
+100. Cahko sa da odhalit’ prekupeny a prepredany trh. Pokial' CCI klesne pod -100 tak nam
hovori, Ze trh je prepredany naopak pokial’ hodnota preskoc¢i nad +100 tak trh je prekupeny.

Hodnota ¢asovej periddy by mala byt 14 az 20 dni [1].
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4 ANALYTICKE METODY

Tato Cast’ prace sa bude venovat’ vyberu vhodnej komodity, s ktorou sa da obchodovat,
vyberom metody technického indikatoru, ktory bol aplikovany na dant komoditu.

4.1 Vyber metody

Trh si presiel od vzniku mnozstvom analytickych metdd na urc¢enie budiceho vyvoja kurzu.
Tieto ukazatele sa odliSuju od seba rozli¢énymi faktormi, ktoré ndm napomahaju k ich lepSiemu
pochopeniu a uréeniu. Niektoré z ukazovatelov st vhodné pre Specifické druhy trhov, pretoze su
l'ahsie identifikovatel'né na danom trhu.

V naSom pripade sa zameriame na komodity, $pecialne elektrick energiu. Budeme sledovat’
jej cenu za ur¢ité obdobie a urCovat’ jej buducu cenu. Taktiez budeme vyuzivat cenové
indikatory, ktoré patria medzi najrozsirenejSie a vyuzivaju najma udaj o kurze danej komodity.

Medzi tieto indikatory zarad’'ujeme velké mnozstvo oscilatorov. V nasom pripade sa zdali
vhodné dva typy oscilatorov. A to Williams Percentage Range (Williams %R) a Commodity
Channel Index (CCI).

4.2 Williams Percentage Range

Tento indikator pracuje hned’ s niekol’kymi kurzovymi hodnotami. Pohybuje sa v pasme
medzi 0 az 100. Peridda by sa mala pohybovat’ okolo 14 dni. Praca s Williams %R je jednoducha
a efektivna. Jeho hlavnou vyhodou je, Ze ma charakter predbiehajuceho oscilatora. Hovori ndm
0 zmenach skor ako k nim pride.

4.3 Commodity Channel Index

Oscilator meria oddchylku priemerného kurzu od jeho kizavého priemeru a vztahuje ho ku
kolisavosti kurzu meraného smerodajnou odchylkou. Pohybuje sa v pasme -300 az +300.
Niekedy tieto hranice prekonava. Jeho peridda by mala byt okolo 20 dni. Tento indikator je
vel'mi oblubeny medzi analytikmi. Ma zlozitejSie uréenie budticeho kurzu. V naSom pripade je
hlavnou nevyhodou peridda, pretoze sme casovo obmedzeni. Preto sme si zvolil Williams
Percentage Range, ale v dlhsich investiciah je vyhodnejsi Commodity Channel Index.
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5 ZVOLENA STRATEGIA

Po vybere spravneho technického indikatoru, sme si zvolili stratégiu, ktora sa zaoberala
obchodovanim na internetovych strankach http://www.pxe.czz (POWER EXCHANGE
CENTRAL EUROPE — Energeticka burza Praha) a http://www.ote-cr.cz/. Stratégia sa odvijala od
hodn6t zo stranky OTE, kedy bol pocitany indikator Williams %R. Z predchadzajucich hodndt
komodity zo stranky PXE boli odhadované kurzy pre danu elektricki energiu na zéklade
vypocitaného indikatora.

5.1 Power Exchange Central Europe

Jednd sa o Prazsku Energetick( burzu. Tato stranka ndm ponuka anonymné obchodovanie
s elektrickou energiou s miestom dodania v Ceskej republike, na Slovensku, v Mad’arsku, Pol’sku
a Rumunsku. TaktieZ ponuka v spolupraci s Austrian Central European Gas Hub AG (CEGH)
obchodovanie so zemnym plynom a prevadzkuje burzovny trh CEGH Czech Gas Exchange [17].

Zakladné principy a aspekty obchodovania na PXE:

1. Obchodovanie s elektrickou energiou v podobe futures
a. S fyzickou dodavkou alebo s finanénym vysporiadanim, vratane fyzického plnenia
Mena obchodovania: EUR
Centralna “prostistrana“
Ugastnik obchodovania ma zmluvny vztah so zuétovaciou bankou
Ucastnik obchodovania musi poskytnut’ garanciu pre zi¢tovanie bankou
Garancia vysporiadania
Alokacia rizika
Vyluéne elektornické obchovanie
i.  Anonymny obchodny systém
2. Obchodovanie so zemnym plynom v podobe komoditnych futures
3. Organizovanie elektornickych aukcii pre nakup elektrickej energie koncovym spotrebitel'om

S@ "o a0 o
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Nasou tlohou bolo vybrat’ konkretny futures a sledovat’ vyvoj kurzu. Ponuka futures sa lisi
od dizky dodavky ato bud’ mesaéne, §trvrtroéne alebo celoroéne. Dalej ju mdzme rozdelit’ na
Base load a Peak load. MoZzme si vybrat’ miesto dodania z5 krajin. Ako mézme vidiet' na
obrazku 5.1.

Futures
online data: 22. 5. 2017 14:44 & SK =HU mPL IIRO
Vyporadani: | Financni ﬂ

Posledni a 3 Pocet Objem
cena 1] ra u ' ra Y] kontraldd obchodi

[EUR] v [Mw] [Mwh]

F PXE CZ BL M06-17 34,50 34,90 (20) 35,50 (20) |+ 4,07 10 7200 ul Zobrazit
F PXE CZ BL M07-17 34,30 35,50 (10) 36,25 (10) |+ 0,00 0 0 ul Zobrazit
F PXE (Z BL Q03-17 35,00 34,55 (15) 35,10 (20) | + 3,70 20 44 160wl Zobrazit
F PXE CZ BL 004-17 34,15 34,30 (5) 34,95 (5) 0,00 0 0 ul Zobrazit
F PXE CZ BL CAL-18 29,85 30,20 (8) 30,50 (7) |+ 0,00 0 0 ul Zobrazit
F PXE CZ BL CAL-19 27,95 27,75 (1) 28,75 (1) 0,00 0 0 ul Zobrazit
F PXE (Z PL M06-17 39,10 40,00 (10) 42,00 (10) -+ 0,00 0 0 ul Zobrazit
F PXE CZ PL M07-17 41,60 41,50 (10) 43,50 (10) -+ 0,00 0 0 ul Zobrazit
F PXE CZ PL Q03-17 41,00 40,75 (5) 42,75 (5) | + 0,00 0 0 | ul Zobrazit
F PXE 7 PL Q04-17 44,20 43,50 (5) 45,00 (5) -+ 0,00 0 0yl Zobrazit
F PXE CZ PL CAL-18 38,60 37,75 (5) 39,75(5)  + 0,00 0 0 ul Zobrazit
F PXE CZ PL CAL-19 38,10 (0) (0) 0,00 0 0 ul Zobrazit

Obr. 5.1 futures(PXE) [22]

Vybral som si futures s oznacenim F PXE CZ BL M05-17. Jedna sa o ¢esku elektrinu s dizkou
dodavky jeden mesiac. Za M4j 2017.

F PXE CZ BL M05-17

| tyden | mésic | Cturtleti | rok | YD |

Kurz [EUR]
AN
N
AT =
31 B "
30

29

Objem vietné registrovanych OTC obchodi [MWh]

i0000

o B __l_ = @ _

07.04.2017 11.04.2017 15.04.2017 19.04.2017 23.04.2017 27.04.2017 01.05.2

1™ o ros 207
Délka Dodaci obdobi | Prvniobchodni | Posledni Objem kontrakiu
prnduktu wpnra adani dodavicy den obchodni den [Mwh]

F PXE CZ BL M05-17  Base finanéni month MONTH 05 1.11. 2016 27. 4. 2017 744,00
load 2017

Obr. 5.2: PXE CZ BL M05-17[23]
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Z priebehu kurzu sa da pozorovat aj vplyv fundamentalnych udajov ako pocasie.
Pozorujeme vplyv pocasia, teploty na odber elektrickej energie. Prichodom teplych dni som
ocakaval pokles kurzu, ale primarny cinitel’ bol stale technicky indikator, takyto fundamentalny
udaj bol ako sekundarny Cinitel’ pokial’ ndm jednoznacne oscilator neurcoval vyvoj kurzu.

5.2 0TE

Statny Grad zaoberajlici sa kratkodobym trhom s elektrinou aplynom v spolupréci
s prevozovatelom prenosovej sustavy vyrovnavacieho trhu s regulacnou energiou. Vyhodnocuje
odchylky za celé tizemie Ceskej republiky a to vyhodnocovanie predava jednotlivym subjektom
za¢tovania prevozovatelom prenosovej a prepravnej sustavy. Informuje prevozovatel'ov
prenosovej a prepravnej sustavy o neplneni platobnych povinnosti uéastnikov trhu. Dalej
spracovava a zverejiiuje celoroéne a mesaéné spravy o trhu s elektrinou a plynom v Ceskej
republike. Len niekol’ko zo zakladnych ¢innosti spolo¢nosti OTE.

Na stranke OTE su uvereniované denné vysledky ceny a zobchodovaného mnozstva elektriny
v Ceskej republike. Ponuka nam priebeh systemovej odchylky. Aj spot market index, ¢o ndm
ukazuje priebeh dosiahnutych cien elektriny na dennhom trhu v Ceskej republike. Ako mozme
vidiet’ na obrazku 5.3 [18].

Elektrina

Vysledky denniho trhu - 25.05.2017
Wh) -

4 000

Pao00 = Ceny a zobchodovana mnozstvi

elektfiny na dennim trhu &R

1000 Systémova odchylka

SPOT MARKET INDEX

8 91011 12123 14 15 16 17 18 19 2C 21 22 23 24

Hodina

Obr. 5.3 Vysledky denného trhu (OTE)[24]

Tieto vysledky denného trhu boli pouzivané pre vypocet Williams Percentage Range. KedzZe
stranka ponukala vSetky potrebné informacie pre jej vypocet, Ktoré sa dali odCitat’ z grafu, ako
najvyssia hodnota, najnizSia hodnota, otvaracia a uzatvaracia hodnota denného trhu [18].

5.3 Vypoétové podklady

Tato kapitola sa bude venovat samotnému vypoctu Williams %R, pomocou ziskanych
udajov zo stranky OTE. Na zéklade dosiahnutych hodn6t uréovala buduci vyvoj kurzu.

Dostupné Udaje zo stranky OTE viedli k samotnému vypoétu Williams %R. Dizka periody
bola stanovena 5 dni, kvoli ¢asovenému useku od 26.3. do 29.4., pretoze by hodnoty neboli
dostacujuce. Udaje boli vkladané do tabul’ky s hlavi¢kou, ktora ndm hovorila o dni denného trhu
0 Udajoch s najvyssou hodnotou, najnizsou hodnotou, najvyssou hodnotou za 5 dni, najnizsou
hodnotou za 5 dni, uzatvaracou hodnotou. Nakoniec bola hodnota, ktora spracovavala
predchadzajuce Udaje, samotny vypocet Williams %R.
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Tab. 5.1: OTE — Williams Percentage Range

Dein NajvysSia | NajniZsia Najvyssia za 5 dni NajniZSia za S dni Uzatvéracia W%R
26.3. 43,50 15,50 - - 31,00 -

27.3. 47,99 27,11 - - 33,00 -

28.3. 49,40 27,54 - - 27,54 -

29.3. 40,89 20,93 - - 31,00 -

30.3. 44,43 36,52 49,40 15,50 26,60 -67,26
31.3. 39,70 23,54 49,40 20,93 31,00 -64,63
1.4. 41,22 25,27 49,40 20,93 32,34 -59,92
2.4, 38,40 17,66 44,43 17,66 29,93 -54,17
3.4. 51,70 28,13 51,70 17,66 33,00 -54,94
4.4, 53,41 30,76 53,41 17,66 33,00 -57,09
54. 48,00 19,81 53,41 17,66 19,81 -93,99
6.4. 40,76 14,00 53,41 14,00 27,08 -66,81
7.4. 41,09 19,00 53,41 14,00 29,42 -60,87
8.4. 41,60 29,20 53,41 14,00 29,3 -61,18
9.4. 40,97 22,00 48,00 14,00 28,32 -57,88
10.4. 42,08 22,00 42,08 14,00 28,32 -49,00
11.4. 45,54 19,73 45,54 19,00 30,47 -56,78
12.4. 39,47 22,50 45,54 22,00 24,61 -88,91
13.4. 40,12 19,60 45,54 19,6 29,50 -61,84
14.4. 41,60 24,50 45,54 19,6 32,35 -50,85
15.4. 27,90 7,48 45,54 7,48 16,02 -77,56
16.4. 36,00 4,80 41,60 4,80 26,16 -41,96
17.4. 34,50 16,50 41,60 4,80 30,80 -29,35
18.4. 45,76 22,19 45,76 4,80 29,00 -40,92
19.4. 45,61 30,30 45,76 4,80 36,48 -22,66
20.4. 52,50 32,40 52,50 4,80 32,50 -41,93
21.4. 41,32 18,50 52,50 16,5 18,50 -94,44
22.4. 23,37 7,82 52,50 7,82 16,90 -79,68
23.4. 37,42 -7,51 52,50 -7,51 28,00 -40,83
24 4. 44,00 19,00 52,50 -7,51 33,95 -30,91
254. 46,00 31,00 46,00 -7,51 33,05 -24,20
26.4. 52,64 31,00 52,64 -7,51 34,80 -29,66
27.4. 48,08 31,30 52,64 -7,51 31,30 -35,48
28.4. 47,12 29,25 52,64 19,00 30,25 -66,56
29.4. 37,00 25,37 52,64 25,37 27,40 -92,56

vwe

kurzu za jednu periodu, ktoré sa museli pridanim novych hondét uréovat’ vzdy znovu, pokial
prislo k zmene s najvyssou a najnizsou hodnotou. Po prechode z 1. periody sa zahajil samotny

vypocet technického indikatoru, ktory vyzera nasledovne (priklad vypoctu pre den 30.3.) :

Williams %R :[

Williams %R :(

max,, 4, —uzatvaracli

49,4-15,5

max dni min, dnf

49,4-26,6

dnes J (_100)

J(—100) =-67,26

(5.1)
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Na zaklade tychto vypoctov bolo mozné realizovat’ prvé odhady kurzu pre elektricku
energiu. Predchadzajlce Udaje o vyvoje kurzu elektrickej energie boli ziskané zo stranky PXE.
V d’alSom kroku bolo mozne predpokladat’ vyvoj kurzu. Na zdklade vypocitaného oscilatoru,
Williams %R. Odhady boli zreailzované v tabulke 5.2. Stanovené boli kritéria, kedy by
investiacia mala prebehnut’. Stanoveny bol cielovy kurz a, tzv. spasta¢ a stop loss. Stop loss je
hodnota, kedy by ktipa alebo predaj danej komodity mal byt zastaveny. Na zaklade tychto hranic
bol stanoveny vynos tejto investicie, ale aj riziko, ktoré sa podstupuje pri tejto investicii. Udaje
boli zaznamenané v tabul’ke 5.2.

Tab. 5.2: PXE — Williams Percentage Range

Den cena spustad ciel’ stop loss | vynos riziko pomer
26.3 27,90 - - - - - -

27.3 27,90 - - - - - -

28.3 30,50 - - - - - -

29.3 31,80 - - - - - -

30.3 29,40 31,90 32,00 31,80 0,10 0,10 1,00
31.3 30,50 29,60 30,00 29,40 0,40 0,60 0,67
14 31,80 30,40 30,30 30,50 0,10 0,10 1,00
2.4 31,80 30,40 30,30 30,50 0,10 0,10 1,00
34 31,80 30,40 30,30 30,50 0,10 0,10 1,00
4.4 32,20 31,80 32,20 31,50 0,40 0,30 1,30
5.4 32,35 32,20 32,40 32,00 0,20 0,40 0,50
6.4 32,90 32,35 32,60 32,20 0,25 0,40 1,67
7.4 32,35 32,90 33,15 33,00 0,25 0,10 2,50
8.4 31,75 32,35 32,00 32,80 0,35 0,55 0,90
9.4 31,75 32,35 32,00 32,80 0,35 0,55 0,90
10.4 31,75 32,35 32,00 32,80 0,35 0,55 0,90
114 31,20 31,65 31,00 32,00 0,65 0,35 1,86
12.4 31,55 30,80 30,50 31,20 0,30 0,40 0,75
13.4 31,80 31,60 32,00 31,55 0,40 0,05 8,00
14.4 31,80 31,60 32,00 31,55 0,40 0,05 8,00
15.4 31,80 31,60 32,00 31,55 0,40 0,05 8,00
16.4 31,80 31,60 32,00 31,55 0,40 0,05 8,00
17.4 31,80 31,60 32,00 31,55 0,40 0,05 8,00
18.4 32,00 31,90 32,50 31,80 0,60 0,10 6,00
194 32,30 32,10 32,50 32,00 0,40 0,10 4,00
20.4 31,90 32,20 32,00 32,30 0,20 0,10 2,00
21.4 31,85 32,00 32,50 31,90 0,50 0,10 5,00
22.4 31,40 31,80 31,50 31,85 0,30 0,05 6,00
23.4 31,40 31,80 31,50 31,85 0,30 0,05 6,00
24.4 31,40 31,80 31,50 31,85 0,30 0,05 6,00
25.4 31,20 31,30 31,00 31,40 0,30 0,10 3,00
26.4 31,30 31,20 31,00 31,40 0,20 0,20 1,00
27.4 31,35 31,35 31,50 31,30 0,15 0,05 3,00
28.4 31,80 31,40 31,60 31,35 0,20 0,05 4,00
29.4 30,50 31,90 32,30 31,80 0,40 0,10 4,00

Stratégia bola pomerne jednoducha. Stop loss bol vzdy nastaveny na predchadzajucu hodnotu
denného kurzu. Ciel’ sa vzdy odvijal od vyslednej hodnoty Williams %R, ktora je uvedend

v tabul'ke 5.2. Spustac bol vzdy nastaveny tesne nad stop loss.
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Obr. 5.4 Svieckovi graf denného trhu podla OTE

Na obrazku 5.4 mozme vidiet' zndzornenie grafického spracovania denného vyvoja kurzu
elektriny podl'a udajov zo stranky OTE. Formécie v tomto grafe nie sU jednoznacne vidiet, kedze
dana komodita bola sledovana po dobu jedného mesiaca. Formacia dvojité dna sa vyformovala
a Z toho sme ocakavali narast dopytu po eletrickej energii.
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Obr. 5.5 krivka Williams Percentage Range

Grafické spracovanie na obrazku 5.5 nam jednoznacne hovori o budicom vyvoji kurzu
eletrickej energie. Indikator bol pocitany z hodnot stranky OTE. Ako moézeme pozorovat
z grafickeého spracovania a vidiet’ v tabul’ke 5.4 . Dna 5.4. sme oCakavali narast kurzu, ¢o nam aj
graficky aj ¢iselne potvrdzuje indikator Williams Percentage Range, taktiez 15.4. a 27.4. M6Zeme
pozorovat’ aj dni poklesu kurzu, znacne je to vidiet prave 25.4. Bohuzial, niektoré dni boli
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pravdepodobne ovplyvnené réznymi fundamentalnymi (dajmi, kde dany oslilator podla
dostupnych informécii vyhodnotil zly vyvoj. Tieto nepresnosti nevieme nijako ovplyvnit'.

72%

m Zisk m Strata

Obr. 5.6 Graficke spracovanie ziskov a strat

Obrdzok 5.6 nam hovori o pomere ziskov a strat. Jednozna¢ne mézeme povedat, ze sme
investovali pomerne rozumne asme ziskovi. Bolo by vhodné sledovat’ vyvoj danej komodity
z dlhsieho hladiska a pocitat’ indikator Williams Percentage Range (W%R), pri dlhsie peridde.
Z tohoto dovodu nemoZeme jednoznaéne povedat’, Ze dana stratégia bola vhodnd, ale z ¢asového
hradiska sme boli ziskovi. O aplikacii indikatora mézeme ¢iasto¢ne tvrdit’ ze je pouzitel'ny na trh
s energetickymi komoditami.
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6 ZAVER

Vela Tudi sa pusta do oblasti investovania na kapitalovych trhoch a trhoch s cennymi
papiermi. Castokrat sa stretavaju s velkymi finanénymi rizikami. Velkym lakadlom a najméa
populdrnou metéodou je technickd analyza, ktorda moéze znizit' tieto rizikd. Pochopenim
a objasnenim analyzy prichadza zhodnoteniu kapitélu.

V teoretickej Casti boli popisané vyhody a nevyhody technickej analyzy. Bol ukazany postoj
akademikov a l'udi z praxe, k roznym metodam technickej analyzy. Velakrat postoj akademikov
je negativny k roznym metoédam neveria, Ze moze priniest’ investi¢ny vynos.

Dalej bol popisany vyznam trendu, ktory udava vyvoj kurzu. Patri medzi najddlezitejsie
kritéria v analyze. Udava, kedy je najvyhodnejs$i predaj a ndkup daného inStrumentu. Jeho
zakladnou charakteristikou je diZka. Analytici sa riadia vyvojom trendu, ten musi byt zretelny
a rozpoznatelny, pretoze by ho nemohli urit' a d’alej aplikovat’ spradvnu metddu technickej
analyzy. Dalfou neodmyslitelnou &astou analyzy je grafické spracovanie, ktoré musi byt
prehladné a jednoduché. Vymenované boli zakladné typy grafov ich naro¢nost’, ale aj vyhody
a nevyhody. Na zdklade vyvoja grafov analytici urcili r6zne druhy formadcii, ktoré im ulahcuju
pozorovanie trendu.

Nasledujlca kapitola sa venoval problematike technickych indikatorov, ktoré ponikaju rézne
metddy a vypocéty na budice uréenie vyvoja trhu. Ur¢uji nam ¢&i dany inStrument spada do
prekUpeneho alebo prepredaného trhu. Udavaju zmenu ceny abuduci pokles alebo rast.
Indikatory sa zobrazuju graficky a mnohokrat osciluja okolo nulovej hodnoty. Technické
indikatory boli rozdelené do roznych skupin. Vymenované a popisané tie najdolezitejSie:
Momentum, Bollingerové pasy, Relative strength index (RSI), Williams percentage range
(W%R), Commaodity channel index (CCI) a urcené ich kritéria a spdsoby vypoctu.

Praktickej ¢ast’ je zamerand na vyber vhodného indikatora. Porovnava vyhody indikatorov
Williams Percentage Range (W%R) a Commodity Channel Index (CCI). Po zhodnoteni tychto
dvoch indikatorov bol zvoleny ako vychodiskovy indikator Williams Percentage Range. Indikéator
bol vybrany na zéklade vyberu zvolenej komodity, teda eletrickej energie a ¢asovej peridde.

V d’alsej kapitole bola objasnend stratégia. Boli popisané stranky Prazskej Energetickej
burzy (PXE). Ur¢ili sa zakladné principy a aspekty obchodovania na PXE. Zvolil sa sledovani
futures, jednalo sa o Gesku eletrinu s dizkou dodavky energie - jeden mesiac. Bol sledovani vyvoj
kurzu daného futures, a odhadovana buduca cena elektriny. Pomocou Udajov zo stranky OTE,
teda Statneho tradu zaoberajuceho kratkodobym trhom s elektrickou energiou. Na stranke sd
denne uverejiované potrebené informacie k vypoctu zvoleného indikatora. Podla vyvoju
indikatora bol odhadovany vyvoj kurzu. Niekedy nebolo mozne spravne ur€it’ buduci vyvoj ceny
kvoli roznym fundametalnym faktorom. Na grafickom spracovani ziskov a strat mézme vidiet', ze
dany indikator je mozné uplanit’ na trhu s elektrinou. Z kratkodobého hradiska sme boli v 72%
investicii uspesni. Pre jednoznacne verdikt by bolo nutné sledovat’ vyvoj ceny z dlhSiecho
hradiska a hlavné s vac¢sou periodou indikatora, ktora by sa mala pohybovat’ okolo 14 dni.
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