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ABSTRAKT PRACE

Abstrakt

Tato diplomové prace se zabyva analyzou vybranych kurzi akcii pomoci statistickych
metod, mezi které patii regresni analyza a analyza ¢asovych fad. VyuZitim klouzavych
priaméru, jako technickych indikatorti v technické analyze cennych papiru, k progndze
budouciho vyvoje kurzi akcii a nalezenim nakupnich ¢i prodejnich signald, které tyto
indikatory generuji. Vysledkem prace jsou navrhy pro obchodovani s akciemi zalozené

na vyuZziti uvedenych metod.

Kli¢ova slova

Statistické metody, casové fady, regresni analyza, klouzavé praméry, prognoza,

technicka analyza, technické indikatory, cenné papiry, akcie

Abstract

This master's thesis deals with the analysis of selected rates of shares by using statistical
methods including regression analysis and analysis of time series. Using moving
averages as technical indicators in technical analysis of securities to predict the future
development of rates of shares and finding buy and sell signals that these indicators
generate. The results of this work are suggestions for stock trading based on the use of

these methods.

Keywords

Statistical methods, time series, regression analysis, moving averages, prognosis,

technical analysis, technical indicators, securities, shares
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Uvod

Ve své diplomové praci se zaméfim na technickou analyzu vybranych kurzi akcii

s uplatnénim statistickych metod, jako je metoda klouzavych pramért.

Technicka analyza je spole¢né s fundamentalni a psychologickou analyzou zékladnim
nastrojem analytikd akcii svétovych bank, brokerskych instituci, ale i ostatnich
ucastnikli akciového trhu véetné spekulantl. Slouzi k ptedpovidani budouciho vyvoje
kurzii, cen a trendl jednotlivych akcii nebo celého trhu, jenz jsou zalozeny na poméru
nabidky/poptavky a tim umozfiuje dosazeni zisku. Je souborem matematickych a
grafickych metod zkoumajicich piedevsim grafy historickych vyvojt kurzi ¢i objemu
obchodovanych akcii. Kromé zkoumani grafii jsou v rdmci analyzy uplatiovany urcité
principy: v akciovych kurzech se odrazi veskeré jevy, které jej mohou ovlivnit; nabidka
a poptavka je ovlivnéna fundamentalnimi i psychologickymi faktory; kurz se vyviji
Vv trendu; trendy maji veétsi ¢i mensi setrvacnost; vyvojové cykly a typy formaci trha se

Casto opakuji.

Technicka analyza je vhodnym doplikem fundamentalni analyzy, kterd sama o sobé
neni na rozdil od technické analyzy schopna stanovit optimalni okamzik nakupu &i

prodeje akcii, coZ je jednim z cilu prace.

Samotna fundamentalni ¢i psychologicka analyza neni soucasti této prace a neni v praci

nikterak zohledfiovana.

Prace by méla slouZit jako zdroj informaci o problematice technické analyzy akcii
z pohledu statistickych metod. PouZzité metody mohou po aplikaci aktuélnich dat mit

praktické uziti v investi¢nim rozhodovani prodeje a nakupu cennych papira.



Cil prace

Cilem prace je z dostupnych historickych dat o akciovych kurzech zhodnotit pomoci
regresni analyzy a analyzy ¢asovych fad dosavadni a pomoci technické analyzy aktualni
VYVOoj u vybranych akciovych tituli. Vytvofit navrhy pro obchodovani s akciemi na

zéklad¢ pouzitych analyz.

Provést Cast technické analyzy, kterd vyuzivd metodu klouzavych pramért pro
stanoveni pravdépodobného budouciho vyvoje v nasledujicich mésicich vyrovnanim
hodnot polynomem tietiho stupné u tituld akcii, které byly vybrany jako vhodné pro
obchodovani. Provést analyzu technickych indikatort, diky kterym bude mozné urcit
signaly nakupu a prodeje u téchto konkrétnich akcii. VyuZitim kombinace ¢tyt a deviti
dennich jednoduchych klouzavych praméra pro vyrovnani hodnot kurzu akcie, vyuzitim
indikatoru MACD, jenZ je zaloZen na kombinaci deviti, dvanacti a Sestadvaceti dennich
exponencialnich klouzavych priméri pro vyrovnani hodnot kurzu akcie, nebo vyuzitim
procentniho oscilatoru objemu, jenZ je zalozen na kombinaci dvandacti a Sestadvaceti
dennich exponencialnich klouzavych priméri pro vyrovnani hodnot obchodovanych
objemu akcie. Pomoci kombinace téchto metod se pokusit rozlisit faleSne signaly od

pravych.

Navrhnout na zakladé¢ provedené technické analyzy u vybranych akciovych titult
obchodni investi¢ni kroky v ramci pouziteho e-brokeru. Zhodnotit, jaké by toto

obchodovani piineslo finanéni zisky popiipad¢ ztraty.

Po uplynuti uréitétho casového useku pak porovnat, zda byly predikce kurzii a

domnénky o zminénych signalech spravné ¢i ne.



1 Teoreticka vychodiska

1.1 Regresni analyza

Regresni analyza je souhrn statistickych metod a postupt slouzicich k odhadu hodnot
nebo stfednich hodnot néjaké proménné odpovidajici danym hodnotdm jedné nebo

vétsiho poétu vysvétlujicich proménnych (2).

V ekonomice a piirodnich védach se velmi Casto pracuje s proménnymi veli¢inami, kdy
mezi nezavisle proménnou X a zavislou proménnou Y, kterou pozorujeme nebo métime,

existuje funkéni zavislost, kterou lze vyjadfit predpisem

Y = 9(x), (1.1)

pti¢emz funkci ¢(X) nezndme nebo tuto zavislost nelze ,,rozumnou® funkci vyjadtit. To
znamena, ze pii nastaveni urCité hodnoty X; nezavislé (vysvétlujici) proménné X

dostaneme uréitou hodnotu y; = ¢(x;) zavislé (vysvétlované) proménné y (3)(4).

Ekonomické veli¢iny zavisi na vétSim poctu Ciniteld. Pfi regresni analyze jsou
pouzitelné pouze ty, které mizeme méfit. Ty tvoii okruh vysvétlujicich proménnych,
které pouzijeme k odhadim hodnot nebo stiednich hodnot vysvétlované proménné.
Pokud pouzijeme pravé jednu z vysvétlujicich proménnych, hovotfime o jednoduché
regresi. Zapojime-li do odhadt vétsi pocet vysvétlujicich proménnych, hovofime o
vicenasobné regresi. Od jednoduché regrese se k vicenasobné piechazi kvuli zlepSeni
odhadd hodnot nebo stfednich hodnot vysvétlované proménné. V ekonomické praxi
ukazuji zkuSenosti z aplikaci regresni analyzy, ze pouziti piili§ mnoho vysvétlujicich
proménnych nebyva vhodné, protoze tim vznika nebezpeci, ze vedle podstatnych
Cinitelt zahrnou i €initele nepodstatné. Tim se analyza zbyte¢né komplikuje a vysledky

se obtizn¢ interpretuji (1)(2).

Z divodu pusobeni riznych nahodnych vlivi a neuvazovanych ¢initelti, které nazyvame

»sum®, nedostaneme pii opakovani pozorovani pii nastavené hodnoté proménné X
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stejnou hodnotu proménné Yy, ale obecné jinou hodnotu. Pokud bychom pozorovani pti
stejné nastavené hodnoté x opakovali, dostavali bychom rizné hodnoty y. Proménna y
se tedy chova jako nahodna veli¢ina, jez oznacime Y. Zavislost mezi veli¢inami x a Y

vyjadiime predpisem

Y =o(x) +e. (1.2)

Zavislost mezi proménnymi X a Yy, je tedy ovlivnéna ,,Sumem®, ktery je ndhodnou
veli¢inou. Tato ndhodné veli¢ina vyjadiuje vliv ndhodnych a neuvazovanych Cinitelt a
oznacime ji e. Dale predpokladame, Ze jeji stiedni hodnota je rovna nule, tj. E(e) =0, to
znamena, ze se nevyskytuji zaddné systematické chyby a vychylky od skutecné hodnoty
pii méteni.

Zavislost nahodné veli¢iny Y na proménné X vyjadiime pomoci zavedeni podminéné
stredni hodnoty nahodné veliciny Y pro hodnotu x. Oznac¢ime ji E(Y|X) a poloZime ji

wewvr

rovnu vhodné zvolené funkci, kterou oznac¢ime #(X; f1, f2

oznaceni 7(x). Sttedni hodnotu Ize vyjadfit predpisem

EC(YIX) = 5n(X; B1, B2,.... Bp), (1.3)

kde funkce n(x; B1, B

Bp) je funkci nezavislé proménné x a obsahuje nezname

parametry, oznacené f51, f2 . fp, kde p> 1. Funkci #(X) nazyvame regresni funkci a

parametry f1, S, fp nazyvame regresnimi koeficienty. Pokud funkci #(x) pro zadana

data ur¢ime, pak fikdme, Ze jsme zadana data ,,vyrovnali regresni funkci (3)(4).

1.1.1 Regresni primka

Regresni ptimka je nejjednodussi piipad regresni funkce, kdy je regresni funkce #(x)
vyjadiena ptimkou 7(X) = f1 + 52X, plati tedy zavislost:

E(Y[x) = n(x) = 1+ pax. (1.4)

11



TakZe nahodnou veli¢inu Y; lze vyjadiit jako soucet funkce #7(x) a ,,Sumu® e; pro

ptislusnou nastavenou hodnotu proménné X;, tj.
Yi=n(Xi) + € = f1+ foXi +ei. (1.5)

Pomoci metody nejmensich ¢tverct ur¢ime ,,nejlepsi mozné odhady koeficienti S a
regresni piimky pro zadané dvojice (Xi, Vi), které oznafime by a b,. Za ,,nejlepsi*
povazujeme takove koeficienty b; a b,, které minimalizuji funkci S(bi,b,). Ta je

vyjadiena predpisem

S(b,,b,)= > (y, —b, =b,x, ) (1.6)

i=1

Funkce S(b1,b,) je rovna sou¢tu druhych mocnin odchylek namétenych hodnot y; od

hodnot #; = 7(X;) = b1 + b,X; na regresni piimce.

Hledané odhady b; a b, koeficienti 51 a B> regresni piimky pro zadané dvojice (Xi, Vi)

ur¢ime pomoci vzorcl

b, =y-b,x, (1.7)

o 1S o 13
X==3"%Y==2Y, (1.8)
) N5
Piedpis pro odhad regresni ptimky, ktery oznac¢ime #(x), tedy zni
7(x)=D, +b,x. (1.9)

12



Pomoci tohoto vztahu Ize pocitat hodnoty zavislé proménné pro rizné hodnoty

nezavislé proménné u ¢asovych fad, kde je regresni pfimka nejvhodnéjsi regresi.

Pokud pro vyrovnani zadanych dat neni regresni pifimka vhodna, pouzijeme pro regresi

jiny model (viz kapitoly 2.1.3 - 2.1.5) (3)(4)(5).

1.1.2 Kilasicky linearni model

V klasickém linedrnim modelu je funkce # zavisla na vektoru x a regresnich
koeficientech 1, f

[)’p]T, ktery nazveme vektorem regresnich koeficientii.

Py, kde p > 1. ZapiSeme je jako sloupcovy vektor f =[51 2

Predpoklada, ze regresni funkce je tzv. linearni v parametrech, tj. ma tvar

(%, B) = f(x)'8 = B1 fL(X) + B2 f2(X) +...+ By Fo(X), (1.10)

kde f(x) = [fi(x) + f2(X) +...+ 1‘p(x)]T je sloupcovy vektor regresnich funkci, jehoz

slozky jsou znamé funkce nezavisejici na parametrech f1 fo .. fp (3).

Predpokladame, Ze funkce #7(X, ) je linedrni v parametrech, pak mtizeme (1.2) vyjadiit

piedpisem (1.4)

Y=n(x, f) +e=1(x)8 +e. (1.11)
Pro vypoéty v Kklasickém linearnim modelu pouzivame matici regresori, Kterou
ozna¢ime F. Jednd se o matici s p fadky a n sloupci, kde fadky matice tvoii hodnoty

funkci fi(x), I = 1, 2,..., p a sloupce tvofi hodnoty, které jednotlivé slozky vektoru f(x)

nabyvaji v hodnotéach vektoru x;. Matici F zapisujeme takto: (3)

13



fox) f,(x) .. f,(x,)

Po zavedeni matice F mtizeme (1.11) vyjadfit pomoci predpisu:
€
= + , (1.13)

coz pomoci matic miizeme zapsat takto:
Y=FB+e, (1.14)

kde e = [ey, e2... en ] je vektor nahodnych veli¢in e;, které vyjaduji ,,Sum* p¥i i-tém

méteni (4).

Specialnim ptipadem klasického linedrniho modelu je tedy 1 regresni pifimka (viz
kapitola 2.1.1). Tato situace nastava v piipad¢, ze vektor x ma jen jednu sloZku x, pocet
regresnich funkci a pocet regresnich parametrd p = 2 a slozky vektoru f(x) jsou funkce
f1(¥) =1, f2(x) =x (3).

1.1.3 Nelinearni regrese

Za nelineérni povazujeme takovy regresni model, u kterého derivace funkce #5(x, f)
podle gy, kde | = 1,2,..., p, neni alespon pro jeden parametr B, konstantni, tj. funkci
n(X, B) nelze vyjadfit jako linearni kombinaci parametrd S, a znamych funkci,
nezavislych na vektoru parametru . Dale budeme uvazovat jen situace, kde vektor x ma

jen jednu slozku, oznac¢ime ji X. Pfiklady regresnich funkci tohoto typu jsou funkce:

n(x)= B’ n(x)=gx” nebo n(x)= B, + B,e”".
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Stejn¢ jako v klasickém linearnim modelu vychazime z n dvojic hodnot (x;,y;), kde
hodnota y; vznika pfi nastaveni proménné X na hodnotu x; a i = 1, 2,..., n. Pak

piedpokladame, Ze pro proménnou Y; plati model
Yl:’?(xlﬁ)-*-elll:ll 2|1n1 (115)

kde odhady b vektoru parametra £ ziskame minimalizaci funkce
)=, —n(x, (1.16)
i=1

Funkci derivujeme podle jednotlivych parametra £ Vysledky derivaci jsou vyrazy,
které polozime rovny nule. Ziskdme soustavu p nelinearnich rovnic o p nezndmych,
kterou pouzijeme pro uréeni odhadi by parametrt f). Jejich feSeni provadime pomoci

numerickych metod (4).

1.1.4 Linearizovatelné modely

Linearizované jsou nelinearni regresni funkce #(x, f), které vhodnou transformaci
upravime na funkce T(n(x, f)), jenz uz na svych parametrech zavisi linearné. Pro
transformaci pouzijeme napiiklad logaritmovani. Vypocet provedeme poté stejné jako u
linedrniho modelu a zpétnou transformaci vysledki ur¢ime odhady parametri pro

puvodni nelinearni model (4).

1.1.5 Specialni nelinearizovatelné modely

Pro popis ekonomickych déja pomoci ¢asovych fad se nejcastéji pouzivaji tfi specidlni
nelinearizovatelné funkce. Jednd se o modifikovany exponencialni trend, logisticky
trend a Gompertzovu kiivku. Kazdd z uvedenych funkci ma jiné vlastnosti a je

pouZitelna na jiny typ regresni analyzy (3).
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Modifikovany exponencialni trend

Je urcen piedpisem:

U(X): B+ ﬁzﬂax , kde B >0. (1.17)

Pouziva se na regresni funkce, kde podily sousednich hodnot prvnich diferenci udaju
analyzované fady jsou pfiblizné konstantni, a to za ptedpokladu, Ze podle vyvoje Casové

fady se da urcit, ze funkce je shora resp. zdola ohranic¢ena.

Logisticky trend

Je urcen piedpisem:

1
U(X)—m, kdeﬂ3 >0. (118)

Logisticky trend je charakteristicky symetrickym prib¢hem trendu ve tvaru pismene
S, proto jej fadime mezi tzv. S-kiivky symetrické kolem inflexniho bodu. V inflexnim
bod¢ se pribeh kiivky trendu méni z polohy nad te¢nou, kdy hodnota ukazatele nejprve
vzrusta ,,pomalu®, poté roste ,,rychle®, na polohu pod te¢nou, kdy hodnota ukazatele ze
strmého ristu vyrazné ,,zpomaluje®, resp. naopak. Kazdd S-kiivka takto vymezuje na

Casove ose pét zakladnich fazi ekonomického cyklu.

Gompertzova kiivka

Je urcena piedpisem:
n(x)=eA 5 kde 8, >0. (1.19)

Vznika podobné jako logisticky trend. M4 inflexi, je shora i zdola ohrani¢end, ale neni

symetrickd, protoze vétSina jejich hodnot lezi za inflexnim bodem, bodem kde se
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pribéh funkce méni z konvexniho na konkéavni. Radime ji mezi tzv. S-kiivky

nesymetrické kolem inflexniho bodu (2)(3).

Odhady bl, bz, b3 koeficientu ﬂ1,ﬂ2
Pro vypocet odhadi bi, by, bz modifikovaného exponencidlniho trendu pouZijeme

vzZorce:

1/mh
b, {%} , (1.20)
27 VY1
b —1
b, :(Sz _Sl)#’ (1.21)
b2 (b 1)
1 1—bm“}
b, ==|S, —b,bX S| (1.22)
1 m|: 1 2~3 1—b:

(pokud b3 < 0, tak pro dalsi vypoéty pouzijeme jeho absolutni hodnotu)

kde n je pocet dvojic hodnot (Xj,yi), I = 1,2,..., n, n je délitelné tfemi, n = 3m, kde m je

prirozené Cislo a S1, Sy, S3 uréime pomoci vzorct:

m 2m 3m
Slzzyi’SZZZyi’SSZ Zyi' (1.23)
i=1 i=m+1 i=2m+1

Data lze tedy rozdélit do téi skupin o stejném pocétu m prvkd. V ptipadé, ze data
nespliiuji tuto podminku, vynechame ptislusny pocet pocate¢nich nebo koncovych dat.

Pro vypocet odhadi by, by, bs koeficientt f1 B, B3 logistického trendu pouZijeme

vzorce (1.20) az (1.23) s tim rozdilem, ze do vypoctu sum S;, S,, S3 pouZijeme misto
hodnot y; jejich pievracené hodnoty 1/y;. U Gompertzovy kiivky pouzijeme jejich

ptirozené logaritmy In y; (3).
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1.1.6 Volba regresni funkce

Dulezitou soucasti regresni analyzy je posouzeni spravné volby regresni funkce, pomoci
které vyrovnavame zadand data. Posuzujeme zejména, jak zvolend regresni funkce
k zadanym datiim pfiléha a jak vystihuje pfedpokladanou funkéni zavislost mezi zavisle
a nezavisle proménnou.

KdyZ pro vyrovnani zadanych dat pouZijeme vice regresnich funkci, tak k posouzeni,
ktera z nich nejlépe pfiléha k zadanym datim, pouZijeme rezidualni soucet ¢tvercu.
ProtoZe ale rezidualni soucet ¢tvercti neni normovan, neda se z jeho vyslednych hodnot
posoudit, jak vhodné¢ zvolena regresni funkce zavislost mezi proménnymi vystihuje.
Vhodngjsi charakteristikou je index determinace, pomoci které Ize vhodnost regresni

funkce posoudit. Ozna¢ime jej 1% a vyjadiime pomoci vzorce:

w

12=21 (1.24)

w

e Sy (rozptyl empirickych hodnot) je roven priméru ze souctu kvadrati odchylek
zadanych hodnot od jejich priméru,
e S, (rozptyl vyrovnanych hodnot) je roven priméru ze souctu kvadratd odchylek

vyrovnanych hodnot od priméru zadanych dat.

Mezi témi rozptyly plati vztah:

S,=S,+S, ;-
(1.25)

e S , (reziduadlni rozptyl) je roven priméru ze souttu kvadratii odchylek

zadanych hodnot od vyrovnanych a nazyva se.

Index determinace I* miiZzeme také vyjadfit jako (1.26), protoze je zaveden jako (1.24) a

zaroven plati (1.25)
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S .
2 =1-221 (1.26)

Graf 1 ukazuje, z jakych hodnot se rozptyly Sy, S;

v S, ;vytvaieji. Bod 7, piedstavuje
hodnotu regresni funkce ﬁ(x) pro Cislo x;j na ose x a bod y; zadanou hodnotu zavisle
proménné. Vodorovna pferuSovana ¢ara znazornuje vybérovy pramér y hodnot zavisle

proménné y; (3).

e x

Graf 1: Regresni funkce - rozptyly vyrovnanych hodnot
Zdroj: vlastni

Urc¢eni meznich hodnot indexu determinace

Kdyz budeme uvazovat, Ze mezi nezavisle a zavisle proménnou existuje presné funkéni
zavislost, budou vSechny hodnoty y; lezet na regresni kfivce. Rozptyl Sy, se pak bude

rovnat rozptylu S, , protoze S, . bude roven nule, z cehoZ plyne, ze index determinace

je v tomto meznim ptipadé roven jedné. KdyZ budeme uvaZovat, Ze mezi nezavisle a
zavisle proménnou existuje presné funkcni nezavislost, budou vSechny vyrovnané

hodnoty stejné a budou se rovnat priméru naméfenych hodnot y. Rozptyl Sy, se pak
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bude rovnat nule, z ¢ehoz plyne, ze index determinace je v tomto meznim ptipadé roven

nule.

To dokazuje, Ze index determinace miZe nabyvat hodnot z intervalu:

17 €(0,1).
Zavislost povazujeme za silnéj$i, tedy 1épe vystizenou zvolenou regresni funkci, tehdy,
kdyZ se hodnota indexu determinace blizi k jedné. Pokud se jeho hodnota bliZi k nule,

povazujeme danou zavislost za slabsi a regresni funkci za méné vystiznou.

Kdyz ho vyjadiime pomoci procent, tak ndm vysledek v procentech udava tu cast

rozptylu pozorovanych hodnot, kterou 1ze vysvétlit zvolenou funkeci (3).
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1.2 Casové Fady

Pokud chceme provadét hlubsi kvantitativni analyzu pravidelnosti a zakonitosti ve
Vvyvoji jevl, pouzijeme metody popisu vyvoje dynamiky ukazatelt. Ty charakterizuji
zkoumané jevy za vétsi pocet ¢asovych obdobi, coz naim umoziuje poznat z analyzy
minulého obdobi nejen zakonitosti vyvoje sledovaného jevu, ale dadva nam moznost
predvidat budouci vyvoj. Pfi popisu dynamiky jevl pouzivame data uspotadana do tzv.

Casovych ftad. Teorie casovych fad patii mezi nejpouzivanéjsi a v ekonomii

vvvvvv

Casovou tadu chiapeme jako fadu hodnot urcitého ukazatele, ktera je upotadana podle
piirozené Casové posloupnosti. Pficemz je nezbytné, aby v celém sledovaném ¢asovém
useku byla dodrzena jednotna vécnd napln dan¢ho ukazatele a jeho prostorové

vymezeni. (3)

1.2.1 Déleni ¢asovych rad

Podle casového hlediska mizeme casové fady rozdé€lit na intervalové a okamzikove

casoveé fady.

Intervalové ¢asové rady

Jsou ty, jejichz ukazatelé udavaji informace o pocétu véci nebo jeva, které vznikly v
jednom casovém intervalu. Tyto ukazatele se sleduji ve stejné dlouhych c¢asovych

intervalech. Hodnota ukazatele zavisi na zvolené délce intervalu (3).

Graficky jdou znazoriovat ttemi zpisoby:

e sloupkovymi grafy — znazornuji se obdélniky, jejichZz zakladny jsou rovny
délkam intervald a vysky se rovnaji hodnotam ¢asové fady v piislusném
intervalu,

e hulkovymi grafy - jednotlivé hodnoty ¢asové fady jsou vyneseny ve stfedech

prislusnych intervall jako tsecky,
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e spojnicovymi grafy - jednotlivé hodnoty ¢asové fady jsou vyneseny ve stfedech

piislusnych intervald jako body, které jsou spojeny tse¢kami (3).

Okamzikové ¢asové rady

Jsou ty, u nichz hodnota ukazatele se vztahuje k néjakému casovému okamZiku,
nejcastéji se jednad o konec mésice, roku apod. Témito casovymi fadami se sleduje pocet
vyskyta zvoleného jevu ¢i udalosti k danému okamZiku méteni. Velikost ukazatele neni

ovlivnéna délkou intervalu sledovani (3).

Graficky jdou znazoriovat pouze spojnicovymi grafy. Hodnoty ukazatelt této Casové

fady vynesené na Casové ose ke zvolenému ¢asovému tiseku spojime useckami (3).

Rozdil mezi intervalovou a okamzZikovou ¢asovou radou

Hlavnim rozdilem mezi témito dvéma typy ¢asovych fad vznika pii shrnovani udaju. U
intervalovych ¢asovych tad lze, na rozdil od okamzikovych ¢asovych tad, u kterych to

nema realnou interpretaci, s¢itat udaje a tim vytvaret soucty za vice obdobi (4).

Pii zpracovani intervalovych Casovych fad musime brat v potaz, Ze délka Casovych
intervalli nemusi nutné byt stejna. Rozdilna délka intervalii ovliviiuje hodnoty ukazatelt
a zkresluje tak jejich vyvoj. Musime proto dbat na srovnatelnost udaji z hlediska délky
rozhodné doby. Jednim ze zpusobu, jak rtzné délky rozhodné doby zohlednit je
piepocet ptivodnich dat na stejn¢ dlouhé intervaly. Oproti tomu, u okamzikovych
Casovych fad, se vzhledem k tomu, Ze se vzdy vztahuji k pfedem zvolenym ¢asovym

okamziktm, timto problémem zabyvat nemusime (3).
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1.2.2 Charakteristiky ¢asovych rad

Urcovani pruméri ¢asovych rad

Primér ukazatell intervalovych casovych fad pocitame pomoci aritmetického primeéru
hodnot jednotlivych ukazatelli, ale pouze za piedpokladu, Ze jsou vSechny intervaly
stejn¢ dlouhé. Priimér intervalové tady oznacime Y, hodnoty ukazatele Casové tady

V jednotlivych intervalech oznacime yi, Y2,..., Yn, kde n je pocet intervalii. Pak

hodnotu y vypocteme pomoci predpisu: (4)
o 13
Y=HZ Yi - (1.27)
i=1

Primér u okamzikové Casové tady nazyvame chronologicky priimér a znaCime jej
rovnéz Y .Jednotlivé okamziky oznacime ti, tp,..., t,, kde n je pocet okamziki, a
pocitame s nimi jako s ukazateli ¢asové fady Y1, Y2,...Yn. Dil¢i priméry pro jednotlivé
dil¢i intervaly oznacime (11, t2), (t2, t3),..., (th-1, th). Za piedpokladu, Ze se tyto hodnoty
okamzikového ukazatele vyvijeji mezi sousednimi okamziky linearn€, budeme tyto dilci
praméry pocitat jako aritmetické priméry sousednich hodnot okamzikové ¢asové fady

takto: (4)

Yi+Ys Y2*Ys  Yas+VYa

2 o2 T2

Za predpokladu, ze jsou vSechny intervaly stejné dlouhé, ziskame aritmetickym
prumérem téchto n-1 dil¢ich pruméra tzv. nevdazeny chronologicky priimér, ktery po

jednoduché tprave vyjadiime takto: (4)

oy s,
= = | Ny I 1.28
y n—iz i§:2y. 2} (1.28)
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1.2.3 Charakteristiky vyvoje ¢asovych rad

M¢jme casovou fadu, kterou oznacime Y1, Y2,...Yn a predpokldddme o nich, Ze jsou
kladné, intervalového resp. okamzikového ukazatele sledujici ukazatel v n intervalech

respektive okamzicich (4).

Prvni diference

Zakladni charakteristikou popisu vyvoje ukazateli Casové fady je prvni diference
ukazateld. Oznacime ji 1d;(y) a vypoéteme ji jako rozdil dvou po sobé jdoucich hodnot

ukazatele:

1di(y) =Vi - Vi1, kdei=2,3,...,n. (1.29)

Prvni diference charakterizuji pfiristek hodnoty ukazatele ¢asové fady v urcitém obdobi
(intervalu) resp. okamziku oproti bezprostfedné piedchazejicimu obdobi respektive

okamziku.

Pokud prvni diference kolisaji kolem urcité konstanty, miizeme fici, ze dand Casova

fada ma linearni trend. Jeji vyvoj Ize tedy popsat ptimkou (4).

Primér prvnich diferenci oznacime 1diyi a vypocteme ho jako aritmeticky prameér

jednotlivych prvnich diferenci:

1< Yo — Y,
V)= 3 g (y)=dn Y 1.30
dly n_li;l (y) 1 (1.30)
kde vyraz —y;_ill vznika dosazenim (1.29) za ,d,(y).
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Pramér prvnich diferenci charakterizuje, o kolik se primérné zméni hodnota ukazatele
Casové fady Vurcittm obdobi resp. okamziku oproti obdobi bezprostiedné

predchézejicimu resp. okamziku.

Diference vysSich fadi pocitame, pokud se v fadé prvnich diferenci projevuje urcita

vyvojova tendence, a to bud’ rostouci anebo klesajici (4).

Druha diference

Oznacujeme ji ,d, (y) a pocitame ji jako rozdil dvou sousednich prvnich diferenci:

di(y)=di(y)dii(y) kdei=3,4,...n. (1.31)

Sledovana ¢asova fada ma kvadraticky trend, a jeji vyvoj tedy jde popsat parabolou,

pokud, pokud druh¢ diference kolisaji kolem urcité konstanty.

Dosazenim vyrazii z (1.29) za jednotlivé druhé diference mizeme ,d,(y) vyjadiit

pomoci jednotlivych ¢lent ¢asové fady jako: (4)

,d(y)=y,—2y,,+V,,, kdei=3,4,..,n. (1.32)

Diference k-tého radu

Obecné plati: (4)

(Y= di(y)- 00, (), kde i =k+1,..., ., (1.33)

Koeficient rastu

Urcuje rychlost rlstu resp. poklesu hodnot casové fady. Oznacujeme ho ki(y) a

pocitame ho jako pomér dvou po sobé jdoucich hodnot ukazatele casové fady takto:
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ki(y)zy—‘,kdei=2, 3,..., 1. (1.34)
i-1

Koeficient rGstu charakterizuje, kolikrat se zvySila hodnota ukazatele cCasové tady
Vv urCitém obdobi resp. okamziku oproti obdobi bezprostiedné ptedchdzejicimu resp.

okamziku (4).

Pokud koeficienty rustu kolisaji kolem urcité konstanty, mizeme fici, Ze dand ¢asova

fada ma exponencialni trend. Jeji vyvoj Ize tedy popsat exponencialou.

Primérny koeficient ristu oznaéime k(y) a vypoSteme ho jako geometricky pramér

jednotlivych koeficientl ristu:

k(y)= m = 0/33//:1 (1.35)

kde vyraz ni/ﬁ vznika dosazenim (1.34) za ki(y).
Yi

Vyznam ma pramérny koeficient rtistu proto, Ze urcuje primérnou zménu béhem celého
obdobi.

Ze vzorce (1.35) je patrné, ze primérny koeficient ristu nezavisi na jinych hodnotach
intervalu, nez na prvni a posledni hodnoté ukazatele Casové fady. Pocitani pomoci
tohoto vzorce je vhodné (charakteristika primérmného vyvoje bude odpovidat
skutecnosti) pouze za ptedpokladu, Ze casova fada ma témeétr monotonni vyvoj. Jestlize
Casova fada nema monoténni vyvoj, pak pramérny koeficient rustu bude zkresleny

(podhodnoceny resp. nadhodnoceny) (4)(9).
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1.2.4 Dekompozice ¢asovych rfad

Pro pouziti v ekonomické praxi, rozkladame hodnoty ¢asové fady na nékolik slozek.
V piipadé aditivni dekompozice vyjadiujeme hodnoty y; ¢asové fady pro ¢as tj, kde i =

1, 2,..., n souctem:

yi=Ti+Ci +S; +e;. (1.36)

U multiplikativni dekompozice vyjadiujeme hodnoty y; ¢asové fady pro Cas t;, kde i = 1,

2,..., N soucinem jednotlivych slozek:

yi = TiCiSiei, (1.37)

kde jednotlivé slozky vyjadiuji:
e T;—hodnotu trendové slozky,
e C; - hodnotu sezonni slozky,
e S; - hodnotu cyklické slozky,

e ¢; - hodnotu ndhodné slozky (3).

Toto rozd€leni vychazi z klasického modelu, kde prvni tfi tvofi systematickou cast

pribéhu casové fady (1).

Casové fady na tyto slozky rozkladdme (dekomponujeme), protoze v jednotlivych
slozkach se snadné&ji podaii zjistit zakonitosti v chovani fady nez v ptuvodni nerozlozené

radé (3).

Trend

Je hlavni tendenci dlouhodobého vyvoje hodnot ukazatele analyzované¢ho v case.
Vznika jako systematické pisobenti sil ve stejném sméru. RozliSujeme rostouci, klesajici
a konstantni trend, kdy hodnoty analyzovaného ukazatele v Case kolisaji kolem urcité, v

podstaté neménné arovné (3).
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Sezonni slozka

Je pravideln¢ se opakujici odchylka hodnot od trendové slozky, kterd se vyskytuje v
Case periodicky s periodou rovnou nebo krat$i jednomu roku. Pfi¢inou opakovani jsou
piedevs§im vliv ménicich se ro¢nich obdobi nebo vliv mési¢niho ¢i pracovniho cyklu,

poptipadé riznych sociélnich zvyklosti (vyplata mezd) (3).

Cyklicka sloZzka
Je dlouhodobé kolisani s okolo trendu s neznamou periodou delSi nez jeden rok

wrwe

klasickym ekonomickym cyklem (3).

Rezidualni (nahodna) slozka

Je slozkou, kterd nejde popsat zadnou funkci Casu a kterd zbyva v Casové tadé po
vylouéeni trendu, sezonni i cyklické sloZzky. Rezidualni slozka nam také pokryvéa chyby
v méfeni a zaokrouhlovani udaji pfi zpracovani cCasové fady. V idedlnim piipadé
muzeme povazovat pri¢iny vzniku ndhodné slozky za drobné v jednotlivostech
nepostizitelné a vzijemné nezavislé pii¢iny. Nadhodnou slozku tak muizeme popsat

pomoci pravdépodobnosti diky jejim stochastickym vlastnostem (1)(3).

1.2.5 Popis trendu pomoci regresni analyzy

Nejpouzivangj§im zptisobem popisu vyvoje Casové fady je metoda regresi analyzy (viz

kapitola 2.1).

Pti analyze Casové fady pouzitim regresni analyzy piedpokladame, ze hodnoty Casové

fady y1, Y2,..., Yn, 1ze rozlozit na slozku trendovou a rezidualni:
yi:Ti+ei,kdei:1, 2,....N. (138)
Vhodny typ regresni funkce ur¢ime na zaklad¢ grafického zaznamu pribéhu casové

fady nebo na zakladé¢ ptedpokladanych vlastnosti trendové slozky, vychazejicich
z ekonomické teorie (3).
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V nésledujici tabulce jsou uvedeny doporuceni k uréeni vhodné matematické kiivky pro

popis zavislosti veli¢iny y na argumentu t (3).

Tabulka 1: Informativni testy pro volbu vhodné trendové kiivky

Trend Informativni test
linearni prvni diference ;d; jsou piiblizné konstantni
kvadraticky druhé diference ,d; jsou piiblizn¢ konstantni

exponencialni

logaritmy koeficientu ristu K; jsou ptiblizné konstantni

modifikovany
exponencialni

di(y)

podily prvnich diferenci -

144 (y)

jsou piiblizné konstantni

prubéh prvnich diferenci je podobny normalnimu rozdéleni, podily

logisticky ( t 1 J/[ ! —ij jsou priblizné konstantni
Yiie  Yia) Yin Vi
Cavqmpertzova podily In Yicz jjp Vi jsou pfiblizné konstantni
kiivka - i
Zdroj: (4)

Tato doporuceni plynou z nasledujicich odvozeni: (budeme ptedpokladat, ze hodnoty

argumentu t ¢asové fady lze transformovat na hodnoty i =1, 2,..., n) (4).

Linearni trend

e funk¢ni vztah mezi proménnymi y a t: y = f1 + f»t, kde 1 a f2 jsou neznamé

regresni parametry,

e pomoci vzorce (1.29) zjistime, Ze prvni diference ;d; kolisaji kolem smérnice
regresni piimky, konkrétn¢ kolem hodnoty £2 (3)(4).

Kvadraticky trend

e funkéni vztah mezi proménnymiy a t: y = B1 + Bt + Bst?, kde B1, B2 a B3 jsou

nezname regresni parametry,

e pomoci vzorce (1.31) zjistime, Ze druhé diference »d; kolisaji kolem smérnice
regresni ptimky, konkrétn¢ kolem hodnoty 255 (3)(4).
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Exponenciélni trend
e funkéni vztah mezi proménnymi y a t:y = e, kde 1 a B jsou neznamé
regresni parametry,
¢ logaritmovanim dané funkce dostaneme Iny = In f; + f,t, poté pomoci vzorce
(1.34) zjistime, Ze pro koeficienty rustu budou pfirozené logaritmy podilu
prvnich diferenci kolisat kolem hodnoty koeficientu g, (3)(4).

Modifikovany exponencialni trend
o funkéni vztah mezi proménnymi y a t: y= /3, + f3,;, kde B1, B2 a B3 jsou

neznamé regresni parametry,

e pomoci vzorce (1.29) zjistime, Ze podily prvnich diferenci ijd'((y)) kolisaji
10iaY
kolem hodnoty koeficientu 83 (3)(4).
Logisticky trend
e funkéni vztah mezi proménnymi y a t: y:;, kde fp1, p2 a fs jsou
P+ Bofs

neznamé regresni parametry,

e nasledné lze dokazat, ze podily ( 1 1 j/( L —ij kolisaji kolem
Yiee  Yin) \Yia Vi

hodnoty koeficientu S5 (3)(4).

Gompertzova krivka
e funkéni vztah mezi proménnymiy at: y =e”*"% kde f1, B2 a 3 jsou neznamé

regresni parametry,

e nasledné lze dokéazat, 7e podily In Y2 /jp Yis kolisaji kolem hodnoty
Yia Yi

koeficientu £3 (3)(4).
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1.3 Cenné papiry

Pod pojmem cenny papir rozumime zédznam, se kterym jsou dle zdkona spojena urcita
majetkova, piipadné jina prava opravnéné osoby a ktery obsahuje nalezitosti stanovené
zékonem. Pfedstavuje pohledavku vlastnika cenného papiru vii¢i vystavei (emitentovi).

Vystavce cenného papiru je osoba, ktera cenny papir vydala.

Dle zakona €. 591/1992 Sb. ve znéni dalSich zmén (Zékon o cennych papirech) jsou
jako cenny papir povazovany tyto druhy:

e akcie, podilové listy, zatimni listy,

e dluhopisy (obligace),

e investi¢ni kupony,

e smeénky, Seky, cestovni Seky.

Dle povahy emitenta délime cenné papiry na:
e statni (napft. statni dluhopisy),
e vefejné pravni (napi. dluhopisy mést a obei - komunalni obligace),

e soukromé (akcie, dluhopisy, sménky, podilové listy).

Dle podoby délime cenné papiry na:
e listinné (materializovang, fyzické),
e zaknihované (dematerializované),

O jednad se o zaznam v zdkonem stanovené evidenci, ktery predstavuje

cenny papir a nahrazuje listinny cenny papir (6).

1.3.1 Akcie

Akcie je cenny papir, se kterym jsou dle zdkona spojena prava akcionafe jako
spole¢nika podilet se na:

e fizeni spoleCnosti (pravo ucastnit se valné hromady, hlasovat na ni, kontrolovat),

e zisku spolecnosti (pravo na dividendy).
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A dale:
e pravo na likvida¢ni zlstatek spolecnosti,

e predkupni pravo na nové emitované akcie.

Nominalni hodnota akcie
Hodnota ptedstavujici podil na majetku spole¢nosti, kterd akcie emitovala, jez vyplyva

z vlastnictvi této akcie.

Dividenda akcie

Podil na zisku spole¢nosti, ktera akcie emitovala, jeZ vyplyva z vlastnictvi této akcie.

Cena (kurz) akcie

Kurz akcie je trzni cena akcie, za kterou je s ni obchodovéano na kapitadlovém trhu. Je
urCovan vyvojem trzni nabidky a poptavky. Ty jsou ovliviiovany celou fadou
ekonomickych, politickych a psychologickych faktor, proto je samotné stanoveni
hodnoty vynosu z akcii, jakozZto jednoho z typu investic, velmi obtizné. Akcie tedy

mizeme oznacit jako investice s proménlivym piijmem (7).

1.3.2 Analyza akcii

Analytici akcii obvykle vyuzivaji ke zkoumani akci kombinaci téchto analyz:
e fundamentalni analyza,
e technickéa analyza (viz kapitola 2.4),

e psychologickéa analyza.

Fundamentalni analyza
Je zalozena na rozboru budoucich vysledkt tfi Grovni:
e (lobalni uroven (progndéza vyvoje celé ekonomiky - je-li na vzestupu ¢i
sestupu),
e odvétvova uroven (napf. strojirenstvi, bankovnictvi),

e Uroven jednotlivych spole¢nosti (napf. trzby, vynosy, naklady, dividendy).
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Tyto rozbory ndm slouzi jako podklad pro hodnoceni jednotlivych akcii (napf. ceny

akcie - je-li nadhodnocena ¢i podhodnocend, vynosnosti akcie).

Psychologicka analyza

Snazi se odhadnout chovani ,,investi¢éniho publika® pfi investovani na zakladé pouze
psychologickych faktori. Vychazi pfitom z faktu, ze je investovani je kolektivni
zélezitost, ve které napi. dochazi k impulziam pro masové nakupovani/prodavani skrz

psychologii davu.

Proti vySe uvedenym analyzam stoji teorie efektivnich trha, ktera zastava nazor, ze
nema smysl snazit se odhadnout vyvoj kurzu akcii, protoZze pohyb kurzu je zcela
nahodny (6)(7).

1.4 Technicka analyza

Je souborem matematickych, grafickych nebo i jinych jednoduchych metod, které na
zakladé zkoumani minulych dat (napf. historicky vyvoj ceny, objem obchodovanych
akcii) slouzi analytikim svétovych bank nebo brokerskych instituci, stejné jako
ostatnim ucastnikim akciového trhu vcetné spekulantti, k piedpovidani budouciho
vyvoje kurzt, cen a trendu jednotlivych akcii nebo celého trhu, jenZ jsou zaloZeny na

poméru nabidky/poptavky a tim umoziuje dosazeni zisku.

Technicka analyza je vhodnym doplikem fundamentalni analyzy, kterd sama o sobé&
neni na rozdil od technické analyzy schopna stanovit optimalni okamzik nakupu ¢i
prodeje akcii (6)(7)(8).

1.4.1 Zakladni principy technické analyzy

Zakladnim voditkem analytikti akcii jsou predevSim grafy historickych vyvoji cen ¢i
kurzt. Kromé¢ téchto grafii jsou uplatiiovany nésledujici principy:

e v akciovych kurzech se odrazi veskeré jevy, které jej mohou ovlivnit,
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nabidka a poptavka po akciich je ovlivnéna nejen fundamentalnimi, ale 1
psychologickymi faktory,

poptavky po akciich,

trendy maji veétSi ¢i menSi setrvacnost a jejich zmény lze urcit analyzou
historickych cen ¢i kurzd,

vyvojové cykly a typy formaci trhi se ¢asto opakuji (6).

1.4.2 Grafy

V ramci technické analyzy jsou vyuzivany piedevsim tyto typy grafu:

carkove,
carove,
Point and Figure,

svicové.

Pfi praci s klouzavymi pruméry, na které se budu zaméfovat, je pouzivan graf ¢arovy.

Ten obvykle tvofi spojnice zavére¢nych cen.

230

230

210

150

Akcie AMAZON.COM - AMZN (USAMZN)

AMZN

M Kurz: 218.93 3

III'. /\W /m_f—\_

14, 11. 2011 _ﬂ/\/;“\__f

11/11
11412
12/0

Objem: 6522301 ks.

Graf 2: Carovy graf - Akcie AMAZON.COM
Zdroj: (10)
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1.4.3 Technické indikatory

Technické indikatory jsou v technické analyze velmi Casto vyuzivany jako dopliikové
nastroje, které vznikly jako vysledek matematické manipulace s daty (kurzy, objemy
obchodovanych akcii). Jsou to pifedevsim:
e klouzavé praméry,
0 jednoduche,
0 vazené,

0 exponencialni,

objem obchodi,

On-Balance VVolume,

oscilatory,
0 momentum,
oscilator kurzu,
oscilator objemu,
Rate of Change,
MACD - Moving Average Convergence Divergence,

O O O O O

index relativni sily (7).

1.4.4 Klouzavé priméry (MA)

Obecné ve statistice se pouzivaji pro popis trendu cCasové fady, ktery meni v Case
globalné sviij charakter a neda se vyjadfit vhodnou matematickou funkei s neménnymi
parametry. Pfedpokladame ale, ze v kratkych casovych intervalech casové tady je
vyrovnani pomoci matematické funkce mozné. Pfitom na raznych intervalech maji tyto

funkce odlisné parametry (3).

V ramci technické analyzy piedstavuji klouzavé priméry jeden z nejvice pouZivanych
nastroji. Podstatou metody je srovnani aktudlniho ¢arového grafu, ktery zaznamenava
uzaviraci kurzy dané akcie, s grafem klouzavého pruméru nebo nékolika grafy riznych
klouzavych priméri. Podstatou metody je vypocet primérné hodnoty kurzu akcie

béhem urcitého ¢asového useku.
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Dle délky klouzavého praméru rozdéluji analytici trendy na:
e 5-13 dni: velmi kratky trend,
e 14-25 dni: kratky trend,
e 26-49 dni: kratsi stfednédoby trend,
e 50-100 dni: stfednédoby trend,
e 101-200 dni: dlouhodoby trend.

Klouzavy primér se v technické analyze nejcastéji interpretuje takto:
e pokud klouzavy pramér protina klesajici kurz akcie, jedna se o signal k prodeji,
e pokud klouzavy primér protina stoupajici kurz akcie, jedna se o signal

k nékupu.

Téchto signal se pfi analyze objevi velké mnozstvi a zcela urcité bude fada z nich
signaly faleSnymi. Pouziti stfedné/dlouhodobych klouzavych pramért sebou pfinasi na
jedné strané silnéjsi signaly, na stran¢ druhé jsou tyto signaly pfinaSeny mnohdy pozdé.
Pokud pouzijeme kombinaci vice klouzavych primért raznych period, mizeme vzniklé
situace interpretovat takto:
e protne-li graf kratkodobého klouzavého priméru graf aktualniho kurzu, jedna se
o slaby signél,
e protne-li graf sttednédobého klouzavého priméru graf aktualniho kurzu, jedna
se o silnéjsi signal,
e protne-li graf stfednédobého (dlouhodobého) klouzavého priméru graf
kratkodobého (stfednédobého) klouzavého priameéru, jednad se o jesté silngjsi

signal.

Vypocth klouzavych primért existuje nékolik. K nejpouzivanéj$im patii jednoduché,

vazené a exponencialni klouzavé praméry (6)(7)(8).

Jednoduchy klouzavy pramér
Metodu vyrovnani ¢lenti dané ¢asové tfady pomoci linearni kombinace jejich c¢lenti
nazyvame, metodou klouzavych primért. Pfedpokladdme casovou tadu yi, Yo,..., Yn,

jejiz ¢leny y;i, lze rozlozit na slozku trendovou a ndhodnou:
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yi=Ti+ei, kdei=1,2,..,n (1.39)

Vrovnavame jednotlivé intervaly Casové tady, které maji 2m+1 ¢lent, kde m je pocet
¢lent fady, které vyrovnavané hodnoté predchazi, respektive za ni nasleduji, polynomy

stupné r. Pro ¢asovou fadu, ktera ma n ¢lent, ziskame n — 2m klouzavych praméru (3).

Vypocet jednoduchého klouzaveho prameéru:

yt = (yt—m + yt—m+1 +...t yt t...F yt+m—l + yt+m ) ) (140)

1
M
Periodu klouzavého praméru ozna¢ime M a plati, Ze M =2m + 1 (1)(7).

Jednoduché¢ klouzavé priméry maji nevyhodu v tom, ze kazdy kurz béhem zvolené¢ho
casového useku ma stejnou vahu. NerozliSuje tedy, zda se jednd o kurz starSi ¢i novejsi.

Tento problém nam pomohou vytesit vazeny a exponenciélni klouzavy pramér (8).

Klouzavy primér vyrovnany regresnim polynomem tietiho stupné

Pro zjednodusSeni vypocti pocitdme klouzavé priméry z pétice sousedicich hodnot
Casové fady a transformujeme Casové useky K, k+1, k+2, k+3, k+4 pétice hodnot ¢asové
osy na hodnoty -2, -1, 0, 1, 2 pomocné ¢asové osy 7. Regresni polynom vyrovnavajici k-

tou pétici hodnot Casové fady vyjadiime jako:
n(z, by) = by + byt + bkgfz + bk4T3, (1.41)

kde by = [by1, bke, bys, bk4]T je sloupcovy vektor jeho koeficientt, které uréime pomoci
metody nejmensich ¢tverct, pfi niz vypocteme minimum funkce urcujici rozdily mezi

hodnotami ¢asové fady a regresniho polynomu v k-té pétici:

2

S(bkllbkz’bks’bkzl’) = Z(yk+2+r —by, —b,7 - bksfz - bk473) , (1.42)

7=-2
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Parcialni derivace pro jednotlivé regresni koeficienty by, byz, b3, bxs poloZime rovny
nule a ziskame tak soustavu Ctyf rovnic o ¢tyfech neznamych, které lze zapsat pomoci
matic jako vyraz:

Aby = cy, (1.43)

kde jednotlivé matice A, by, cx miizeme vyjadfit jako:

- i
Z yk+2+r
5 0 10 0 by, -
0 10 0 34 by, _Zf' Yicoee
_ b= e =] (1.44)
10 0 34 0 b, .
ZT “Yiioer
0 34 0 130 b, =
22_3 “Yeio4r
Lr=-2 i
Koeficienty by, byz, bz, bys nasledné uréime Upravou vztahu (1.43):
bk = A_1Ck, (1-45)
kde matice A™ je inverzni matice k matici A. A je rovna:
4896 0 —1440 0
0 9100 0 —2380
S : (1.46)

T10080 [-1440 0 720 0
0 -2380 0 700

Vyrovnané hodnoty pro jednotliva k ur¢ime nasledovné: podle (1.44) ur¢ime vektor Cy,
nasledné podle (1.45) uréime by regresniho polynomu vyrovnavajiciho k-tou pétici
hodnot a poté ze vztahu (1.51) vypoéteme dosazenim za 7 jednotlivé vyrovnané hodnoty
k-té pétice.

Regresni polynom, ktery vyrovnava posledni pétici hodnot Casové tfady, lze vyuzit

k progndze hodnot dosazenim za z = 3 do vyrazu (1.51).
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Vézeny klouzavy pramér

Na rozdil od jednoduchého klouzavého priméru piidéluje kazdé kurzovni hodnoté
vahu. Zpravidla nejstarsi hodnot¢ ptidélime vahu ,,jedna“ a kazdé dalsi hodnoté vahu o
jedna vétsi. To plyne z jednoduchého poznatku, Ze véerejsi kurz ma na zitiejsi kurz

vétsi vliv néz napt. kurz stary 14 dni (6)(8).
Ptredpokladejme, ze klouzavou ¢ast popisuje parabolicka trendova funkce
Tii = fo+ fui+ Bai®, kde t = m+1, m+2, ..., n-m. (1.47)

Pak nalezneme odhad parametrt této trendové funkce metodou nejmensich Ctverct a

feSenim soustavy rovnic ziskame feSeni ve tvaru:

Yo = YWy, , kdet=m+1, m+2, ..., n-m, (1.48)

i=—m

3

kde W, =—— >
AM(M? - 4)

(3M2-7-20i?),kdei=-m,..,-1,0,1,...,m.  (1.49)

Vzorec (1.48) nazyvame vazeny klouzavy prumér a hodnot W; (1.49) jsou jeho véahy

spliujici podminky

D W, =1aW; =W, (1.50)

i=—m
Z &ehoz plyne, ze jsou symetrické (1).

Nevyhodou ziistava, Ze stejné jako u jednoduchého klouzavého priiméru je ptihlizeno k
udajum v ramci urcité ¢asové periody a nejsou zohlednovany udaje, které tuto periodu

predchéazi. TechniCti analytici, ktefi piikladaji témto udajim nemalou véhu, proto

pouZivaji exponencialni klouzavé pruméry, které tyto tidaje zohlednuji (8).
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Exponenciélni klouzavy priamér (EMA)
Pocita na rozdil od vySe uvedenych klouzavych priméra se vSemi, tedy i nejstarSim

hodnotam piifazuje jistou vahu.

Viaha pfi tomto zplisobu vypoctu klesa exponencidlné od nejmladsiho udaje smérem k

nejstarSimu (ze stejného diivodu jakoz u vazeného klouzavého prameéru).

Vypocet exponencialniho klouzavého priaméru:

y,=a- [mt + (l— oz)mt_l + (1— a)2 m,_, + ]:
—ap, +(1-a)a- |, +A-a)m , +A-afm_ +..|=ap, +A-a)y,,, (1.51)

kde « je vyrovnavaci konstanta, ktera mize nabyvat hodnot (0 < a < 1). Jeji velikost

se voli na zdklad¢ délky 2n + 1 klouzavého praméru:

a= ! . (1.52)
m+1

Exponenciélni klouzavy primér je vSeobecné citlivéjs§i na zmény neZ jednoduchy

klouzavy pramér, ale méné citlivy nez vazeny klouzavy pramér (7)(8).

1.4.5 Oscilatory

MACD - Moving Average Convergence Divergence

Neboli klouzavy primér konvergence divergence je roven rozdilu dvanactidenniho
exponencidlnino  klouzavého priméru a Sestadvacetidenniho exponencialniho
klouzavého priméru (6)(7).

Po vypoctu MACD se uréi deviti denni exponencialni klouzavy priumeér, ktery se pouZije
jako "signalni ¢ara", jenZ pomahd urcit nakupni a prodejni pfilezitosti. Graficky je

zobrazovan i histogram rozdilu mezi MACD a signalni ¢arou (11).
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Oscilator objemu
Je roven rozdilu mezi dvéma exponencialnimi klouzavymi priméry objemu obchodt

akcie. Vyjadiujeme jej v bodech, piicemz plati Ze:
VO, =yl —y?, (1.53)

kde VO, (Volume Oscillator) je oscilator objemu akcie,
y_tl (y_f) je exponencialni klouzavy pramér s délkou periody M; (My) (7).

Nejcasté&ji je pouzivan dvanacti a Sestadvaceti denni perioda (7).

Tento indikator je tedy nezavisly na pohybu kurzu. PouZiva se na potvrzeni trendu:
e rostouci kurzy a zvysujici se objem znamena vice kupujicich a tedy silny trh,
e Kklesajici kurzy a zvySujici se objem znamend vice prodavajicich a tedy, Ze

Klesajici trend bude pokracovat.
Procentuélné jej vyjadiujeme jako:
PVO, = (y! - yZ )/ y? -100%, (1.54)

kde PVO; (Percentage Volume Oscillator) je procentni oscilator objemu akcie,
y_tl (y_tz) je exonencionalni klouzavy pramér s délkou periody M; (M2). Nejcastéji je

pouZivan dvanacti a Sestadvaceti denni perioda.

Maximalni hodnota oscilatoru je 100, minimalni neni omezena. Dilezity je smér a

okamzik ptechodu pies nulovou linku (7)(11).
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2 Analyza problému

2.1 Charakteristika zdrojovych dat

Veskeré hodnoty kurzi, cen a objemu akcii, se kterymi jsem ve své praci pocital, byly

ziskany od spole¢nosti:

Fio banka, a.s.
e prostiednictvim aplikace Fio e-Broker dostupné z internetového zdroje
umisténého na adrese https://www.fio.cz/e-broker/e-broker.cgi,
e prostiednictvim webové stranky spoleénosti Fio dostupné z internetového zdroje

umisténého na adrese http://www.akcie.cz.

Google Inc.
e prostiednictvim webové aplikace Google Finance dostupné z internetového

zdroje umisténého na adrese http://www.google.com/finance.

Veskeré grafy a vypocty potifebné pro jejich sestaveni pouzité v nasledujicich kapitolach

jsem vytvofil v programu MS Excel.

2.2 Vybér burz a akcii k analyze

Prostiednictvim aplikace Fio e-Broker jsem vybral k analyze osm akciovych tituld
vyznamnych spole¢nosti emitovanych vradmci ¢tyé riznych svétovych burz (viz
kapitoly 2.2.1 - 2.1.4).

2.2.1 Burza cennych papiri Praha, a. s. (systém SPAD)

Je nejvétsim organizatorem trhu s cennymi papiry v Ceské republice. Systém SPAD je
hlavnim trhem prazské burzy s vysokou likviditou a nizkymi transakénimi néklady.
Obchod na ni je uskute¢inovan ve standardizovanych poctech kust cennych papirt, tzv.

lotech (12).
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http://obchodnirejstrik.cz/fio-banka-a-s-61858374/

Telefénica Czech Republic, a.s. (BAATELEC)

Spolecnost je pfednim integrovanym telekomunikacnim operatorem na ¢eském
trhu podnikajicim jak v segmentu pevnych, tak i mobilnich linek. V soucasnosti
provozuje vice nez sedm miliéni mobilnich a pevnych linek, coz z ni €ini
jednoho z vedoucich poskytovateli pln¢ konvergentnich sluzeb na svété. V
rdmci mezinarodni skupiny Telefonica patii Telefonica Czech Republic ke
skuping Telefonica Europe (11).

Erste Group Bank AG (BAAERBAG)

Rakouska bankovni skupina Erste Group Bank AG (Erste Group) je univerzalni
bankou se zaméfenim na retailovou klientelu plisobici ve stiedni a vychodni
Evropé. Je po italském UniCredit druhou nejvétsi bankou pisobici v daném
regionu (11).

AAA Auto Group N.V. (BAAAAA)

Holdingova spoleCnost se sidlem v Nizozemi. Primarni aktivitou je
zprostfedkovani novych a ojetych vozl a finan¢ni sluzby spojené s timto
obchodem. Dcefinné spole¢nosti AAA Auto Group NV pusobi deviti zemich
sttedni a vychodni Evropy: Ukrajina, Rusko, Srbsko, Bulharsko, Polsko,
Mad’arsko, Slovensko, Rumunsko a Ceské republika (11).

2.2.2 New York Stock Exchange (NYSE)

Americka burza se sidlem na Wall Street (New York City, NY). Nejvétsi burza akcii a

derivati na svété dle trzni hodnoty kétovanych akcii. Obchod na ni je uskuteéniovan

prezenta¢nim systémem s podporou pocitacu (13).

The Coca-Cola Company (NYSE:KO)

Americka spole¢nost Coca-Cola je vyrobce nealkoholickych néapoja. Takeé
vyrabi, distribuuje a prodava koncentraty a sirupy na vyrobu nealkoholickych
napoju (11).

NIKE, Inc. (NYSE:NKE)

Spolecnost patii mezi nejzndméjsi a nejvetsi sportovni znacky svéta. Firma Nike

je nejvétsim sveétovym navrhatem, prodejcem a distributorem originalni
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sportovni obuvi, odévil, vybaveni a dopliikl pro celou fadu sportli a pohybovych

¢innosti (11).

2.2.3 National Associaton of Securities Dealers Automated Quotation (NASDAQ)

Tteti nejvetsi burza na svété a druha nejveétsi v USA dle trzni hodnoty kétovanych akcii.
Nejveétsi ryze elektronicky burzovni trh v USA (14).
e Intel Corporation (NASDAQ:INTC)
Americka spole¢nost navrhujici a vyrabéjici komponenty pro vypocetni techniku
a komunikaci, jako jsou mikroprocesory, Cipsety, zakladni desky a produkty
bezdratoveho ptipojeni. Nejvétsi svétovy vyrobce polovodi¢ovych obvoda a

komplexnich integrovanych digitalnich technologickych produkti (11).

2.2.4 Elektronicky obchodni systtm XETRA

Obchodni systém s cennymi papiry v SRN organizovany mnoha lokalnimi némeckymi
burzami (Frankfurt, Berlin, Disseldorf, Hamburg, Hannover, Mnichov, Stuttgart) nabizi
nejrychlejsi a nejlevngjsi obchodovani na némeckém trhu v CR. Hodnoty vybranych
tituld akcii prostfednictvim systému XETRA jsem Cerpal prostiednictvim Frankfurtské
burzy cennych papird, ktera je oznaGovana FRA (15).
e E.ON AG (FRA:EOAN)
Je energeticka a plynarenska spole¢nost. Cinnosti spole¢nosti jsou fazeny do
jednotlivych obchodnich jednotek. (11).
¢ Volkswagen AG (FRA:VOW3)
Némecky automobilovy vyrobce a prodejce osobnich automobilt jednotlivych
znacek spolecnosti a uZitkovych vozidel. Mezi znacky spole¢nosti patii Audi,
Skoda, Bentley, SEAT nebo Scania. (11).

Pro potieby nasledujicich analyz budu pracovat s dennimi uzaviracimi kurzy akcii v K¢
a objemy uskutec¢nénych obchodii v K¢ u titulti obchodovanych v ramci systému SPAD.
S dennimi uzaviracimi kurzy akcii v $ a objemy v ks u tituli obchodovanych v ramci

zahrani¢nich burz.
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2.3 Charakteristiky ¢asovych iad kurzi akcii

2.3.1 Telefonica Czech Republic, a.s. (BAATELEC)

V nésledujici tabulce jsou uvedeny praimérné mési¢ni hodnoty kurzu akcie BAATELEC
od biezna 2011 do unora 2012 a spocitany dvé z nejvyznamnéjSich charakteristik

Casové fady: prvni diference podle vztahu (1.29) a koeficient rastu (1.34).

Tabulka 2: Zakladni charakteristiky kurzu akcie BAATELEC

Poradi Mésic K_u rz 1.diference | Koeficient
akcie [K¢] [K¢] ristu
i t y 1di(y) Ki(y)
1 bfezen 11| 403,52 XXX XXX
2 duben 11| 410,05 6,53 1,0162
3 kvéten 11| 414,90 4,85 1,0118
4 Serven 11| 425,45 10,55 1,0254
5 cervenec 11| 429,42 3,97 1,0093
6 srpen 11| 417,97 -11,45 0,9733
7 zari 11| 388,01 -29,96 0,9283
8 fjen 11| 392,42 4,41 1,0114
9 listopad 11| 387,46 -4,96 0,9874
10 prosinec 11| 377,90 -9,56 0,9753
11 leden 12| 380,51 2,61 1,0069
12 Gnor 12| 386,72 6,21 1,0163

Zdroj: vlastni

Dalsi charakteristikou je primér ukazatele intervalové asové fady y vypoditany

z hodnot y tabulky (Tabulka 2) pomoci vzorce (1.27): y = 401,19 K&.

V nésledujicim grafu (Graf 3) jsou zaznamenany hodnoty vyvoje kurzu akcie
BAATELEC, prvnich diferenci a koeficientu rastu. Prvni diference udava, o kolik se
zménila hodnota za dané obdobi oproti predchozimu obdobi. Primérna diference ,d (y)

podle vzorce (1.30) ma hodnotu -1,53. To znamena, Ze v pruméru se hodnota dvou po
sobé jdoucich mésicich snizila o 1,53 K¢. Koeficient rastu naopak udéava, kolikrat se

zménila hodnota za dané obdobi oproti pfedchozimu obdobi. Primérny koeficient riistu
k(y) podle vzorce (1.35) mé& hodnotu 0,996. Tedy, Ze v priméru se hodnota dvou po

sobé jdoucich mésicich snizila 0,996 krat.
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Graf 3: Zakladni charakteristiky kurzu akcie BAATELEC
Zdroj: vlastni

Vyrovnani hodnot pomoci regresnich funkci
Pro vyrovnani hodnot jsem pouzil n¢kolik vybranych regresnich funkci, abych zjistil,

ktera z nich nejlépe vystihuje danou ¢asovou fadu.

V nésledujici tabulce (Tabulka 3) jsou uvedeny hodnoty z tabulky (Tabulka 2) a
hodnoty vyrovnané pomoci regresni piimky, modifikovaného exponencialniho trend,

logistického trendu a Gompertzovy kiivky.

Tabulka 3: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie BAATELEC

Vyrovnané | Vyrovnané | Vyrovnané ,

Kurz . e p s Vyrovnané

Poradi Mésic akcie rfvegresnl modifikovanym | logistickym Gompertzovou

[K¢] pnm!(ou exp. trevndem trendvem Kiivkou [K&|

[K¢] [K¢] [K¢]

i t y YVrp YVmet YVit YVok
1 bfezen 11| 403,52 | 421,21 417,88 418,04 417,95
2 duben 11| 410,05 | 417,57 417,79 417,92 417,85
3 kvéten 11 | 414,90 | 413,93 417,63 417,73 417,68
4 Cerven 11 | 42545 | 410,29 417,37 417,39 417,38
5 Cervenec 11 | 429,42 | 406,65 416,91 416,83 416,87
6 srpen 11| 417,97 | 403,01 416,12 415,88 416,00
7 zaii 11]388,01 | 399,37 414,75 414,30 414,53
8 fijen 11| 392,42 | 395,74 412,38 411,65 412,01
9 listopad 11| 387,46 | 392,10 408,28 407,25 407,76
10 | prosinec 11| 377,90 | 388,46 401,18 400,03 400,60
11 leden 12| 380,51 | 384,82 388,91 388,40 388,65
12 Unor 12 | 386,72 | 381,18 367,69 370,24 369,06

Zdroj: vlastni
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Vyrovnané hodnoty regresni piimkou jsou spocitany podle vzorce (1.4), do kterého jsou
dosazeny parametry uréené vztahem (1.7). Vyrovnané hodnoty modifikovanym
exponencialnim trendem jsou vypocitany pomoci vzorce (1.17), kde koeficienty by, by a
b3 jsou vypocitany pomoci vztaht (1.20) az (1.22), do kterych jsou dosazeny parametry
S1, Sz, Sz uréené vztahem (1.23). U vyrovnani logistickym trendem a Gompertzovou
kiivkou je pouzit obdobny postup jako u modifikovaného exponencialniho trendu.
Pouze u vypoctu koeficientt Sy, Sy, Sz figuruji misto hodnot y; u logistického trendu

jejich prevracené hodnoty 1/Yy; a u Gompertzovy kiivky jejich prirozené logaritmy In y;.

Do nésledujiciho grafu (Graf 4) jsou zaneseny hodnoty kurzu akcie BAATELEC a
vyrovnané hodnoty z tabulky (Tabulka 3).
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Graf 4: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie BAATELEC
Zdroj: vlastni

Posouzeni indexu determinace jednotlivych regresnich funkci

Indexy determinace uvedené v tabulce (Tabulka 4) jsou vypoéteny pomoci vzorce
(1.26), pfiCemz nejvice se mezni hodnoté 1 znacici nejvhodnéjsi vyrovnani zadanych
hodnot blizi index determinace regresni piimky. Hodnota 0,4853 je piesto nizka a

regresni piimka tedy nepopisuje funkci hodnot kurzu akcie BAATELEC pfili§ presné.
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Tabulka 4: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie BAATELEC

Regresni funkce Index determinace
regresni piimka 0,4853
modifikovany exponencialni trend 0,3704
logisticky trend 0,4140
Gompertzova kiivka 0,3942

Zdroj: vlastni

V nésledujicich kapitolach 2.3.2 az 2.3.8 jsou uplatnény analogické postupy a vypoéty
jako v kapitole 2.3.1. Z toho divodu uvedu v téchto kapitolach pouze vysledné grafy a

k nim nutné¢ komentafe. Data potiebna ke zpracovani vysledki jsou uvedena v pfiloze.

2.3.2 Erste Group Bank AG (BAAERBAG)

1. diferenciace kurzu Koeficient ristu kurzu
akcie BAAERBAG akcie BAAERBAG

15
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1000 200

200 E\ 100
— 500 ] -WTV—V—% 1

) \ g
4 100

e
= 400
T V 0,5
200 -200
D T T T T T T T T T T 1 -3 DD D T T T T T T T T T 1
— — — — — ™ — — — — — ™ — — — — — [}
— — — — — — — — — — — — — — — — — —
L R R R
— — — — —

Graf 5: Zakladni charakteristiky kurzu akcie BAAERBAG
Zdroj: vlastni

Primérny kurz akcie BAAERBAG: y = 608,36 K¢&

Primeérna diference: ,d l yi =-37,12 K¢

Primémy koeficient ristu: k(y) = 0,944
V pribéhu analyzovaného obdobi se hodnota akcie BAAERBAG mezi dvéma po sobé

jdoucimi meésici primérné snizila o 37,12 K¢, tedy v priméru se mé&si¢né snizila 0,944

krat. Narust kurzu je patrny az v poslednich dvou mésicich zkoumaného obdobi.
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Graf 6: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie BAAERBAG

Zdroj: vlastni

Posouzeni indexii determinace jednotlivych regresnich funkei

Index determinace se u regresni piimky, jak lze vidét v tabulce (Tabulka 5), nejvice

blizi hodnoté 1. M¢la by tedy byt nejvhodn

wevr

¢jsi

ze zkoumanych regresnich funkci pro

vyrovnani zadanych hodnot kurzu akcie. Hodnota 0,8173 je vysoka a regresni piimka

tedy popisuje funkci hodnot kurzu akcie BAAERBAG vcelku piesné.

Tabulka 5: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie BAAERBAG

Regresni funkce Index determinace
regresni piimka 0,8173
modifikovany exponencialni trend 0,8018
logisticky trend 0,7978
Gompertzova kiivka 0,8090

Zdroj: vlastni
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2.3.3 AAA Auto Group N.V. (BAAAAA)
Vywoj kurzu akcie 1. diferenciace kurzu Koeficient ristu kurzu
BAAAAA akcie BAAAANA akcie BAAAAA
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Graf 7: Zakladni charakteristiky kurzu akcie BAAAAA
Zdroj: vlastni

Pramérny kurz akcie BAAAAA: y = 21,27 K¢&
Primérna diference: ,d(y) = -0,60 K¢&
Primérny koeficient rastu: k(y) = 0,973

Mezi dvéma po sobé jdoucimi mésici kurz akcie BAAAAA poklesl primérné 0,973

krat, respektive o 0,60 K& mésicné.
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Graf 8: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie BAAAAA
Zdroj: vlastni
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Posouzeni indexii determinace jednotlivych regresnich funkci

Pribéh grafu kurzu akcie BAAAAA je podobny BAERBAG (viz kapitola 2.3.2). Index
determinace regresni ptimky, ktera je dle tabulky (Tabulka 6) nejvhodnéjsi funkci pro
vyrovnani dat, ma hodnotu 0,8137. Regresni piimka popisuje funkci hodnot BAAAAA

obdobn¢ jako v pfipad¢ akcie BAAERBAG.

Tabulka 6: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie BAAAAA

Regresni funkce Index determinace
regresni piimka 0,8137
modifikovany exponencialni trend 0,7717
logisticky trend 0,6859
Gompertzova kiivka 0,7380

Zdroj: vlastni

2.3.4 The Coca-Cola Company (NYSE:KO)

Vywoj kurzu akcie 1. diferenciace kurzu Koeficient ristu kurzu
NYSE:KO akcie NYSE:KO akcie NYSE:KO
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Graf 9: Zakladni charakteristiky kurzu akcie NYSE:KO
Zdroj: vlastni

Pramérny kurz akcie NYSE:KO: y = 67,48 $
Priimé&rna diference: ,d(y) = 0,37 $

Priimérny koeficient ristu: W = 1,006

Koeficient ristu je v pfipad¢ akcie spolecnosti Coca-Cola vétsi nez 1 a tedy primérné

ve zkoumaném obdobi kurz akcie roste, konkrétné 1,006 krat (respektive o 0,37 $)

meésicné.
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Zdroj: vlastni
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Posouzeni indexii determinace jednotlivych regresnich funkei

Kiivka akcie NYSE:KO zakreslend v grafu (Graf 10) n¢kolikrat béhem zkoumaného
obdobi vyrazné zméni svij prub¢h, coz ma za nasledek negativni dopad na hodnoty
indexti determinace (Tabulka 7). Pouzité regresni funkce sice celkem dobie vystihuji
trend, ale nevyrovnavaji vhodné hodnoty béhem zkoumaného obdobi. Regresni ptfimka

s hodnotou 0,2356 je pfitom nejvhodnéjsi z uvedenych funkci.

Tabulka 7: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie NYSE:KO

Regresni funkce

Index determinace

regresni piimka 0,2356
modifikovany exponencialni trend 0,2199
logisticky trend 0,2093
Gompertzova kiivka 0,2144

Zdroj: vlastni
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2.3.5 NIKE, Inc. (NYSE:NKE)

Vyvoj kurzu akcie 1. diferenciace kurzu Koeficient ristu kurzu
MNYSE:NKE akcie NYSE:NKE akcie NYSE:NKE
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Graf 11: Zakladni charakteristiky kurzu akcie NYSE:NKE
Zdroj: vlastni

Pramérny kurz akcie NYSE:NKE: y =89,78 $
Priimé&ra diference: ,d(y) =2,07 $

Priimérny koeficient ristu: @ =1,022

Hodnoty kurzu akcie spole¢nosti Nike, Inc. maji v rocnim zkoumaném obdobi od 1.
bfezna 2011 do 29. Unora 2012 rostouci tendenci. Za toto obdobi doslo k nartstu ceny
akcie 287,70 $ az na 107,92 $, tedy o vice nez 23% za rok. Praméma prvni
diferenciace, ktera je rovna 2,07 $, nam tika, Ze béhem dvou po sob¢ jdoucich mésicich
vzrostla hodnota akcie o 2,07 $. Koeficient ristu nam pak tika, ze kurz akcie mési¢né

roste 1,022 krat, tedy 0 2,2% m¢ésicné.
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Graf 12: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie NYSE:NKE
Zdroj: vlastni

Posouzeni indexii determinace jednotlivych regresnich funkei

Modifikovany exponencidlni trend, logisticky trend i Gompertzova k¥ivka jsou si pfi
vyrovnavani hodnot vyvoje kurzu akcie NYSE:NKE témét rovny. Vyrovnani hodnot
pomoci logistického trendu je ale dle tabulky (Tabulka 8) nejvhodnéj$i moznosti. Index
determinace je u této regresni funkce roven 0,8793 a vyrovnané hodnoty vcelku piesné
odpovidaji hodnotdm vyvoje kurzu akcie spole¢nosti Nike. Logisticky trend dobie
vystihuje 1 trend.

Tabulka 8: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie NYSE:NKE

Regresni funkce Index determinace
regresni pfimka 0,8205
modifikovany exponencialni trend 0,8774
logisticky trend 0,8793
Gompertzova kiivka 0,8783

Zdroj: vlastni
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2.3.6 Intel Corporation (NASDAQ:INTC)
Vyvoj kurzu akcie 1. diferenciace kurzu Koeficient ristu kurzu
MNASDAQ:INTC akcie NASDAQ:INTC akcie NASDAQ:INTC
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Graf 13: Zakladni charakteristiky kurzu akcie NASDAQ:INTC

Zdroj: vlastni

Primérny kurz akcie NASDAQ:INTC: y =22,89 $
Priumérna diference: 1diyi =056%

Primérny koeficient rastu: k(y) = 1,024

Akcie spolecnosti Intel obchodované na americké burze NASDAQ maji stejné jako

akcie Nike, Inc. ve sledovaném obdobi rostouci trend. Praimérné o 0,56 $ kazdy mésic.
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Graf 14: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie NASDAQ:INTC

Zdroj: vlastni
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Posouzeni indexii determinace jednotlivych regresnich funkci

Nejvhodnéjsi regresni funkci pro vyrovnani hodnot kurzu akcie NASDAQ:INTC se
s indexem determinace rovnym 0,6682 sice jevi modifikovany exponencialni trend.
Posledni hodnota casové ftady je ale Iépe vyrovnana regresni pifimkou. U
modifikovaného exponencialniho trendu je posledni hodnota pfili§ vysoka, jak je patrné

z grafu vyvoje akcie spolecnosti Intel (Graf 14).

Tabulka 9: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie NASDAQ:INTC

Regresni funkce Index determinace
regresni pfimka 0,6504
modifikovany exponencialni trend 0,6682
Logisticky trend 0,5557
Gompertzova kiivka 0,6255

Zdroj: vlastni

2.3.7 E.ONAG (FRA:EOAN)

Vyvoj kurzu akcie 1. diferenciace kurzu Koeficient ristu kurzu
FRA:EOQAN akcie FRA:EOAMN akcie FRA:EOAN
25 4 1,5
20 +—N ) a
15 ‘\__}'" — 1 -wvb-——
w w0
10
0,5
5 2 v
o T T T T T ] -4 o T T T T T
i
—
iy

10/11 -
12/11 -
2/12 -

—
—
)
[{=]

1/12
a/11

3/11
5/11
7/11
9/11 -
10/11
12/11
2/12
411
6/11

Graf 15: Zakladni charakteristiky kurzu akcie FRA:EOAN
Zdroj: vlastni

Pramérny kurz akcie FRA:EOAN: y = 18,22 $
Priiméra diference: ,d(y) =-0,47 $

Primémy koeficient ristu: k(y) = 0,976
Koeficient riistu akcie spolecnosti E.ON AG je niz$i nez 1. To znamend, Ze primérné

v obdobi od bfezna 2011 do Unora 2012 kurz akcie klesa a to 0,976 krat mési¢né,

respektive 0 0,47 $ mési¢né. V poslednim mésici ale za¢ina kurz akcie pomalu rust.
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Graf 16: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie FRA:EOAN
Zdroj: vlastni

Posouzeni indexu determinace jednotlivych regresnich funkci

Regresni ptimka ma nejvyssi index determinace z pouZitych regresnich funkci. Pokud
bychom ale uvazovali data az od dubna 2011, byl by pro vyrovnani hodnot nejvhodnéjsi
modifikovany exponenciélni trend, ktery Iépe vyrovnava posledni tii hodnoty ¢asové
fady vyvoje kurzu akcie FRA:EOAN.

Tabulka 10: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie FRA:EOAN

Regresni funkce Index determinace
regresni piimka 0,5761
modifikovany exponencialni trend 0,5472
Logisticky trend 0,2507
Gompertzova kiivka 0,3837

Zdroj: vlastni
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2.3.8 Volkswagen AG (FRA:VOWS3)

Vywoj kurzu akcie 1. diferenciace kurzu Koeficient ristu kurzu
FRA:VOW3 akcie FRAVOWS akcie FRA:VOWS
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Graf 17: Zakladni charakteristiky kurzu akcie FRA:VOW3
Zdroj: vlastni

Pramérny kurz akcie FRA:VOWS3: y = 123,55 $
Priimé&ra diference: ,d(y) =2,52 $

Priimérny koeficient ristu: @ =1,020

Priimérnéd prvni diference u kurzu akcie spolenosti Volkswagen AG je nejvyssi ze
vSech zkoumanych akciovych tituld. Primémné zaznamenava narust hodnoty o 2,52 $
mezi dvéma po sob¢ jdoucimi mésici. Primérny koeficient rtustu je roven 1,020, coz
znamena, ze mésicné hodnoty kurzu rostou 1,02 krat, tedy o 2% mésicné.

Od zafi 2011 dochézi k témét plynulému a zaroven strmému rastu kurzu. Od 1.zaii
2011 do 29.4nora 2012 doslo k naristu ceny akcie z 114,20 $ aZz na 140,93 $. Hodnota
akcie FRA:VOW3 se zvySila o 23,4% za pal roku. Pokud bychom poditaly
charakteristiky Casové fady za toto obdobi, byl by primérny koeficient rdstu roven

1,0565 a pramérna diference 6,792 $, coz znamena mési¢ni rist kurzu akcie o0 5,65%.
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Graf 18: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie FRA:VOW3
Zdroj: vlastni

Posouzeni indexii determinace jednotlivych regresnich funkei

Jak lze vidét na grafu (Graf 18), Zadné z pouZitych regresnich funkci neni vhodné pro
vyrovnani hodnot akcie FRA:VOW3. Indexy determinace jednotlivych funkci
nedosahuji ani hodnoty 0,1 a jsou zcela nevhodné pro popis Casové fady. Pro lepsi
vysledky by bylo vhodné vyrovndvat ¢asovou fadu od zaii 2011, odkdy zkoumana
casovéa fada nevykazuje vyrazné vykyvy jako béhem Cervna az zaii 2011. Od zafi 2011

ma dana ¢asova fada rostouci trend.

Tabulka 11: Indexy determinace regresnich funkci vyrovnavajici kurz akcie FRA:VOW3

Regresni funkce Index determinace
regresni pfimka 0
modifikovany exponencidlni trend 0,0838
Logisticky trend 0,0678
Gompertzova kiivka 0,0369

Zdroj: vlastni
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2.4 Technicka analyza akcii

Pro potieby nasledujici technické analyzy akcii jsem zosmi akciovych titulta (viz
kapitola 2.2), jejichz ptredesly vyvoj hodnotila kapitola (2.3), vybral ¢tyfi tituly, které
budu povazovat za mé portfolio. Na zakladé¢ poznatkt kapitoly (2.3) jsem pomoci
vypocitanych zakladnich charakteristik ¢asovych tad, regresnich funkci vyrovnavajicich
hodnoty a urcujicich trend ¢asovych fad, vybral akcie spolecnosti:

e Nike, Inc. (obchodované na americka burze NYSE),

e Intel Corporation (obchodované na americka burze NASDAQ),

e E.ON AG (obchodované na némecké burze FRA),

e Volkswagen AG (obchodované na némecké burze FRA).

Akcie spole¢nosti Nike, Intel a Volkswagen maji v analyzovaném obdobi od bfezna
2011 do tnora 2012 nejvyssi hodnoty prvnich diferenci a koeficientl riistu a vykazuji
v delSim obdobi rostouci trend. Akcie spoleé¢nosti E.ON se v zafi 2011 dostali na své
dlouhodobé minimum. Od zafi kurz pomalu stoupa a nastava u tohoto titulu vhodna

doba nékupu.

2.4.1 Predikce hodnot brezen aZ duben 2012

Pro urceni odhadii budoucich hodnot jsem pouzil metodu klouzavych praméri.
Konkrétné vyrovnani pomoci polynomu tietiho stupné (viz kapitola 1.4.3). Tuto metodu
jsem pouzil, protoze jeji vysledky ptesné&ji kopiruji historické hodnoty kurzu nez vyse

zpracované metody prokladani hodnot regresnimi funkcemi.
Pro vypocet predikce byla pouZita tabulka (Tabulka 12), ktera obsahuje primérné

mésicni kurzy c¢tyf vybranych akciovych tituli a vyrovnané hodnoty metodou

klouzavych pramért pomoci regresniho polynomu tfetiho stupné.
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Tabulka 12: Vyrovnané hodnoty kurzu vybranych akcii klouzavym primérem

NYSE:NKE NASDAQ:INTC FRA:EOAN FRA:VOW3
Poradi|  Mesic Kurz | Vyrovnané | Kurz | Vyrovnané | Kurz | Vyrovnané| Kurz | Vyrovnané
akcie | hodnoty |akcie| hodnoty |akcie| hodnoty | akcie | hodnoty
[$] [$] [$] [$] [$] [$] [$] [$]
i t y yv y yv y yv y yv
1 biezen 11| 82,83 82,39 20,64 20,45 21,98 21,97 113,63| 113,18
2 duben 11] 79,21 80,97 20,66 21,41 22,32 22,35 116,80 118,71
3 kvéten 11| 83,89 81,25 23,14 22,02 20,89 20,84 126,60 | 123,87
4 Cerven 11| 82,48 86,19 21,62 22,70 19,17 19,80 130,10| 136,98
5 Cervenec 11] 91,37 86,72 22,70 21,64 19,20 18,19 146,58 | 135,15
6 srpen 11| 83,70 86,84 20,41 21,10 15,62 16,12 11491 122,13
7 zai 11| 86,87 86,42 21,19 21,30 14,80 15,37 107,34 106,81
8 fjen 11| 91,60 91,07 23,38 23,04 17,29 16,50 111,93| 113,13
9 listopad 11| 93,83 93,76 24,06 23,98 16,97 17,28 122,89 119,01
10 prosinec 11] 95,73 96,15 24,25 24,60 16,93 16,81 120,41 123,47
11 leden 12]100,29| 100,01 |25,88 25,65 16,59 16,67 129,96 127,92
12 Unor 12]105,59( 105,66 |26,80 26,86 16,82 16,80 141,30 141,81

Zdroj: vlastni

NIKE, Inc. (NYSE:NKE)

Pomoci vzorct uvedenych v kapitole o klouzavych primérech (1.4.3) byly na zaklad¢

udaju tabulky (Tabulka 12) odhadnuty hodnoty pro dva nadchézejici mésice Casové
fady akcie NYSE:NKE. Pro bfezen 2012 byla hodnota odhadnuta na 113,64 $ a pro
duben 2012 na 124,48 $, jak je uvedeno v tabulce (Tabulka 13). Odhadovany vyvoj ma

tedy rostouci tendenci. Cena akcie mezi inorem a bfeznem 2012 by méla stoupnout

témet o 7,6%.

Tabulka 13: Predikované hodnoty kurzu akcie NYSE:NKE

NYSE:NKE
Poiadi| Maésic Predikované
hodnoty [$]
i t yv
13 biezen 12 113,64
14 duben 12 124,48

Zdroj: vlastni

NiZe uvedeny graf (Graf 19) zobrazuje hodnoty kurzu akcie, vyrovnané hodnoty

z tabulky (Tabulka 12) a predikované hodnoty z tabulky (Tabulka 13). Z grafu je patrny

postupny narust odhadovanych budoucich hodnot.
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Graf 19: Vyrovnané a predikované hodnoty akcie NYSE:NKE klouzavym priamérem
Zdroj: vlastni

Intel Corporation (NASDAQ:INTC)

Stejnou metodou jako u predchoziho akciového titulu byly odhadnuty budouci hodnoty

nasledujicich dvou mésicti akcie NASDAQ:INTC. Primérné cena akcie v biezenu 2012

byla predikovana na 28,12 $ a v dubnu 2012 na 29,33 $ viz tabulka (Tabulka 14).

V nésledujicim mésici bfeznu je tedy odhadovan asi 4,7%-ni rQst.

Tabulka 14: Predikované hodnoty kurzu akcie NASDAQ:INTC

NASDAQ:INTC
Pofadi| Mésic Predikované
hodnoty [$]
i t yv
13 btezen 12 28,12
14 duben 12 29,33

Zdroj: vlastni

Graf (Graf 20) zobrazuje historické, vyrovnané a predikované hodnoty kurzu akcie
NASDAQ:INTC z tabulek (Tabulka 12, Tabulka 14). Od srpna 2011 je patrny rust

kurzu, ktery pfetrvava i v odhadovanych hodnotéach predpovedi.
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Graf 20: Vyrovnané a predikované hodnoty akcie NASDAQ:INTC klouzavym priamérem
Zdroj: vlastni

E.ON AG (FRA:EOAN)

Vyvoj ceny akcie spole¢nosti E.ON je v obdobi od fijna 2011 do tnora 2012 téméf
konstantni. Od ledna 2012 dochazi k mirnému rustu, diky kterému jsou odhadované
budouci hodnoty vyssi nez posledni ¢len Casové fady viz tabulky (Tabulka 12,
Tabulka 15). Bfeznova cena akcie byla odhadnuta na 17,33$, coZz znamena
mezimési¢ni narist o 3% oproti primémé cené v Gnoru. Dubnova na 18,41 $, coz

znamend zvySeni hodnoty akcie 0 6,2% oproti primérné odhadované hodnoté na mésic

biezen. V grafické podob¢ jsou tyto udaje zaznamenany nize (Graf 21).

Tabulka 15: Predikované hodnoty kurzu akcie FRA:EOAN

FRA:EOAN
Poradi| Mésic Predikované
hodnoty [$]
i t yv
13 biezen 12 17,33
14 duben 12 18,41

Zdroj: vlastni

63
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Graf 21: Vyrovnané a predikované hodnoty akcie FRA:EOAN klouzavym primérem
Zdroj: vlastni

Volkswagen AG (FRA:VOW3)

Nejstrméjsi rust predikovanych hodnot zaznamenal vyvoj akciového kurzu FRA:VOW3
spole¢nosti Volkswagen AG. Pri¢inou je prudky rust kurzu od prosince minulého roku

do unora roku leto$niho. Odhodavané hodnoty na mésic biezen respektive duben 2012

jsou

nadhodnocené (kvili jiz zminénému nartistu v prosinci az Unoru) a redlna Cisla za
bfezen az duben 2012 budou zna¢né nizsi. To ovSem neméni nic na tom, Ze odhadovany

vyvoj by mél 1 nadale mit rostouci tendenci a akciovy titul by mél byt vhodny ke koupi.

172,76 $ respektive 228,38 $. Dle mého nazoru jsou odhadované hodnoty velmi

Tabulka 16: Predikované hodnoty kurzu akcie FRA:VOW3

FRA:VOWS3
Poradi| Mésic Predikované
hodnoty [$]
i t yv
13 biezen 12 172,76
14 duben 12 228,38

Zdroj: vlastni
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Graf 22: Vyrovnané a predikované hodnoty akcie FRA:VOWS3 klouzavym primérem
Zdroj: vlastni

Na grafu (Graf 22) je patrny prudky rast predikovanych hodnot z bieznového kurzu
140 $ aZ k hranici 230 $ za akcii FRA:VOWSa3.

2.4.2 VyuZiti kombinace klouzavych pruméra

Klouzavé pruméry nam mohou signalizovat vhodné nakupni body a davat prodejni
signaly. Pfesné nam neurc¢i, kam se kurz vyda, ale signalizuji moZznou zménu trendu.
Urcuji, zdali je aktudlni trend stale v pohybu danym smérem anebo potvrzuji moznou
zménu trendu. V ramci technické analyzy patii k nejvyuzivanéjSim nastrojim
k objeveni obchodnich signali vyuziti kombinace vice klouzavych praméra.
V této kapitole se zaméefim na zkoumani Ctyt ¢asovych fad kurza akcii vybranych do
mého portfolia za obdobi od 1.3.2012 do 30.4.2012. K analyze obchodnich signala jsem
pouZil kombinaci 4 a 9-ti dennich jednoduchych klouzavych priméri. Pfitom se budu
fidit nasledujicimi pravidly (viz kapitola 1.4.3):

e protne-li klouzavy prumér klesajici kurz akcie, jedna se o signal k prodeji,

e protne-li klouzavy pramér stoupajici kurz akcie, jedna se o signal k nédkupu,

e protne-li 4 denni klouzavy praimér kurz akcie, jedna se o slaby signal,
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e protne-li 9-ti denni klouzavy pramér kurz akcie, jedna se o siln&jsi signal,
e protne-li 9-ti denni klouzavy pramér 4 denni klouzavy prumér, jedna se o jesté

silngjsi signal.

NIKE, Inc. (NYSE:NKE)
Pro vypocet 4 a 9-ti dennich jednoduchych klouzavych praiméri byla pouzita tabulka
(Tabulka 17), ktera obsahuje denni uzaviraci kurzy akcie NYSE:NKE a vyrovnané

hodnoty pomoci vzorci uvedenych v kapitole 1.4.3.

Tabulka 17: Vyrovnané hodnoty akcie NYSE:NKE 4 a 9-ti dennim klouzavym primérem

Vyrovnané Vyrovnané
hodnoty hodnoty
Poradi Den Kurz akcie [$] 4 dennim 9-ti dennim
klouzavym klouzavym
priimérem [$] | primérem [$]
i t y yV yv
1 1.3.2012 108,54 107,77 106,76
2 2.3.2012 108,74 108,16 106,99
3 5.3.2012 109,24 108,61 107,47
4 6.3.2012 107,34 108,47 107,65
5 7.3.2012 107,58 108,23 107,81
6 8.3.2012 107,90 108,02 107,98
7 9.3.2012 109,98 108,20 108,30
8 12.3.2012 109,45 108,73 108,52
9 13.3.2012 110,76 109,52 108,84
10 14.3.2012 110,30 110,12 109,03
11 15.3.2012 110,73 110,31 109,25
12 16.3.2012 111,22 110,75 109,47
13 19.3.2012 112,13 111,10 110,01
14 20.3.2012 111,74 111,46 110,47
15 21.3.2012 110,44 111,38 110,75
16 22.3.2012 110,99 111,33 110,86
17 23.3.2012 107,42 110,15 110,64
18 26.3.2012 108,55 109,35 110,39
19 27.3.2012 107,88 108,71 110,12
20 28.3.2012 107,23 107,77 109,73
21 29.3.2012 107,85 107,88 109,36
22 30.3.2012 108,44 107,85 108,95
23 2.4.2012 109,02 108,14 108,65
24 3.4.2012 109,87 108,80 108,58
25 4.4.2012 109,49 109,21 108,42
26 5.4.2012 110,39 109,69 108,75
27 9.4.2012 110,69 110,11 108,98
28 10.4.2012 106,46 109,26 108,83
29 11.4.2012 108,25 108,95 108,94
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30 12.4.2012 108,65 108,51 109,03
31 13.4.2012 108,80 108,04 109,07
32 16.4.2012 109,40 108,78 109,11
33 17.4.2012 109,83 109,17 109,11
34 18.4.2012 110,56 109,65 109,23
35 19.4.2012 109,61 109,85 109,14
36 20.4.2012 110,77 110,19 109,15
37 23.4.2012 109,75 110,17 109,51
38 24.4.2012 106,75 109,22 109,35
39 25.4.2012 109,03 109,08 109,39
40 26.4.2012 110,35 108,97 109,56
41 27.4.2012 110,64 109,19 109,70
42 30.4.2012 111,87 110,47 109,93

Zdroj: vlastni

V tabulce (Tabulka 17) jsou Cervenou barvou vyznaceny prodejni signaly (protnuty
klesajici kurz akcie), zelenou barvou body nakupu (protnuty rostouci kurz akcie) a tu¢né

jsou oznaceny fadky, kde se navzajem protinaji 4 a 9ti denni klouzavé praméry.
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== Kurz akcie

Graf 23: Vyrovnané hodnoty akcie NYSE:NKE 4 a 9-ti dennim klouzavym primérem
Zdroj: vlastni

4 dennf klouzavy pramér 9-ti dennf klouzavy pramér

Na vySe uvedeném grafu (Graf 23), do kterého jsou zaznamenany hodnoty z tabulky
(Tabulka 17), lze vidét, ze nejvhodnéjsi body nakupu jsou lokalni minima funkce
popisujici kurz akcie NYSE:NKE, které se nachazi ve dnech 6.3., 28.3., 10.4. a 24.4.
Jejich signaly byly klouzavymi priméry odhaleny 9.3., 30.3. (2.4. v piipadé 9-ti
denniho), 12.4. (16.4. v piipadé¢ 9-ti denniho), a 26.4. Silny potvrzujici signal navzajem
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protinajicich se 4 a 9ti dennich klouzavych praméra pak 9.3., 3.4., 17.4. a 30.4. Za
nejvhodnéjsi body prodeje mizeme povazovat lokalni maxima funkce popisujici kurz
akcie NYSE:NKE, které se nachazi ve dnech 19.3., 9.4. a 20.4. Signaly prodeje byly
klouzavymi praméry odhaleny 21.3., 10.4., a 23.4. (24.4. v ptipad¢ 9-ti denniho). Silny
potvrzujici signdl navzajem protinajicich se 4 a 9ti dennich klouzavych priméri pak
23.3.,12.4.a24.4.

Dalsi akciove tituly byly analyzovany analogickym vypoctem a postupem k urceni
signalti nakupu a prodeje. Z toho divodu uvedu v této kapitole pouze vysledné grafy a

k nim nutné komentafe. Data potiebna ke zpracovani vysledki jsou uvedena v pfiloze.

Intel Corporation (NASDAQ:INTC)
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Graf 24: Vyrovnané hodnoty akcie NASDAQ:INTC 4 a 9-ti dennim klouzavym primérem
Zdroj: vlastni

vvvvvv

a prodeji akcie NASDAQ:INTC, uvedu vyctem.

Signaly prodeje 4 denniho klouzavého priaméru: 7.3., 11.4. a 25.4.
Signaly prodeje 9-ti denniho klouzavého praméru: 7.3., 12.4. a 26.4.
Potvrzujici signal nakupu: 5.3., 16.4. a 27.4.

Signaly prodeje 4 denniho klouzavého primeéru: 3.4. a 18.4.
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Signaly prodeje 9-ti denniho klouzavého priméru: 4.4. a 18.4.
Potvrzujici signél prodeje: 9.4. a 20.4.
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Graf 25: Vyrovnané hodnoty akcie FRA:EOAN 4 a 9-ti dennim klouzavym primérem
Zdroj: vlastni

Stejnym zpisobem jako u piedeslého akciového titulu ur¢im zgrafu (Graf 25)
vyznamné body.

Signaly nakupu 4 denniho klouzavého priiméru: 9.3. a 24.4.
Signaly nakupu 9-ti denniho klouzavého pruméru: 13.3. a 25.4.
Potvrzujici signél ndkupu: 14.3. a 27.4.

Signaly prodeje 4 denniho klouzavého priméru: 20.3.

Signaly prodeje 9-ti denniho klouzavého praméru: 23.3.
Potvrzujici signél prodeje: 24.3.
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Volkswagen AG (FRA:VOW3)
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Graf 26: Vyrovnané hodnoty akcie FRA:VOWS3 4 a 9-ti dennim klouzavym priamérem
Zdroj: vlastni

Signaly nakupu 4 denniho klouzavého priméru: 23.3., 11.4. a 25.4.
Signaly nakupu 9-ti denniho klouzavého praméru: neni, 12.4. a 26.4.

Potvrzujici signél ndkupu: neni, 16.4. a 27.4.

Signaly prodeje 4 denniho klouzavého priméru: 13.3. a 19.4.
Signaly prodeje 9-ti denniho klouzavého pruméru: 12.3. a 19.4.
Potvrzujici signél prodeje: 14.4. a 23.4.

2.4.3 Vyuziti oscilatoru MACD (Moving Average Convergence Divergence)

v

MACD byva povazovan za nejspolehlivéjsi z technickych indikatorti. Pocita se jako
rozdil kratkodobého 12-ti a stfednédobého 26-ti denniho exponencialniho klouzavého
praméru. Do jeho grafického zndzornéni se zakresluje také spoustéci uroven, kterd
generuje signaly nakupu a prodeje. Touto spoustéci urovni byva 9-ti denni
exponencialni klouzavy pramér hodnot MACD. Indikator MACD je roven rozdilu

MACD a spoustéci urovné. Graficky se znaci histogramem, ktery osciluje kolem nuly.
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NIKE, Inc. (NYSE:NKE)

Pomoci vzorct (1.41) a (1.42) byly vypocitany hodnoty 9-ti, 12-ti a 26-ti dennich
exponencialnich klouzavych praméru kurzu akcie spole¢nosti Nike, Inc. pro obdobi od
1.3.2012 do 30.4.2012 uvedené v tabulce (Tabulka 18).

Tabulka 18: Vyrovnané hodnoty exp. klouzavymi priméry a indikator MACD akcie NYSE:NKE

Vyrovnané | Vyrovnané Vyrovnané
o Kurz hodnoty hodnoty hodnoty Indikéator
Poradi Den al[<;sz]|e 12-ti dennim | 26-ti dennim MACD [8] g-aﬂ(ﬁﬁr?im MACD [$]
EMA [$] EMA [$] EMA [$]
i t y Yo YVo6 M YVg IM-
1 1.3.2012| 108,54 106,69 105,04 1,65 1,65 0,00
2 2.3.2012| 108,74 107,01 105,31 1,69 1,66 0,04
3 5.3.2012| 109,24 107,35 105,60 1,75 1,67 0,07
4 6.3.2012| 107,34 107,35 105,73 1,62 1,66 -0,05
5 7.3.2012| 107,58 107,38 105,87 1,51 1,63 -0,12
6 8.3.2012| 107,90 107,46 106,02 1,44 1,59 -0,15
7 9.3.2012| 109,98 107,85 106,31 1,54 1,58 -0,05
8 12.3.2012 | 109,45 108,10 106,55 1,55 1,58 -0,03
9 13.3.2012 | 110,76 108,51 106,86 1,65 1,59 0,06
10 14.3.2012 | 110,30 108,78 107,11 1,67 1,61 0,06
11 15.3.2012 | 110,73 109,08 107,38 1,70 1,63 0,08
12 16.3.2012 | 111,22 109,41 107,66 1,75 1,65 0,10
13 19.3.2012 | 112,13 109,83 108,00 1,83 1,69 0,15
14 20.3.2012| 111,74 110,12 108,27 1,85 1,72 0,13
15 21.3.2012| 110,44 110,17 108,43 1,74 1,72 0,02
16 22.3.2012| 110,99 110,30 108,62 1,67 1,71 -0,04
17 23.3.2012| 107,42 109,85 108,53 1,32 1,63 -0,31
18 26.3.2012 | 108,55 109,65 108,54 1,12 1,53 -0,41
19 27.3.2012| 107,88 109,38 108,49 0,89 1,40 -0,51
20 28.3.2012| 107,23 109,05 108,39 0,66 1,25 -0,60
21 29.3.2012| 107,85 108,87 108,35 0,51 1,11 -0,59
22 30.3.2012 | 108,44 108,80 108,36 0,44 0,97 -0,53
23 2.4.2012| 109,02 108,83 108,41 0,43 0,86 -0,44
24 3.4.2012| 109,87 108,99 108,52 0,48 0,79 -0,31
25 4.4.2012| 109,49 109,07 108,59 0,48 0,73 -0,24
26 5.4.2012| 110,39 109,27 108,72 0,55 0,69 -0,14
27 9.4.2012| 110,69 109,49 108,87 0,62 0,68 -0,05
28 10.4.2012 | 106,46 109,02 108,69 0,33 0,61 -0,27
29 | 11.4.2012 | 108,25 108,91 108,66 0,25 0,54 -0,29
30 | 12.4.2012 | 108,65 108,87 108,66 0,21 0,47 -0,26
31 | 13.4.2012 | 108,80 108,86 108,67 0,19 0,41 -0,23
32 |16.4.2012 | 109,40 108,94 108,72 0,22 0,38 -0,16
33 | 17.4.2012 | 109,83 109,08 108,80 0,27 0,35 -0,08
34 | 18.4.2012 | 110,56 109,30 108,93 0,37 0,36 0,01
35 | 19.4.2012 | 109,61 109,35 108,98 0,37 0,36 0,01
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36 20.4.2012 | 110,77 109,57 109,12 0,45 0,38 0,08
37 23.4.2012 | 109,75 109,60 109,16 0,43 0,39 0,04
38 24.4.2012 | 106,75 109,16 108,98 0,18 0,35 -0,17
39 25.4.2012 | 109,03 109,14 108,99 0,15 0,31 -0,16
40 26.4.2012 | 110,35 109,33 109,09 0,24 0,29 -0,06
41 27.4.2012 | 110,64 109,53 109,20 0,32 0,30 0,02
42 30.4.2012 | 111,87 109,89 109,40 0,49 0,34 0,15

Zdroj: vlastni

Vyvoj kurzu akcie NYSE:NKE v pribéhu analyzovaného obdobi a vyrovnané hodnoty
12-ti a 26-ti dennim exponencialnim klouzavym pramérem z tabulky (Tabulka 18) jsou

zachyceny v grafu (Graf 27).
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Graf 27: Vyrovnané hodnoty NYSE:NKE 12-ti a 26-ti dennim exp. klouzavym primérem
Zdroj: vlastni

——12-ti denni exponenciondlni klouzavy pramér

Graf MACD (Graf 28) zobrazuje modrou kiivkou klouzavy primér konvergence
divergence, ktery je roven rozdilu hodnot exponencialnich klouzavych praméra
uvedenych v tabulce (Tabulka 18) a grafu (Graf 27). Signalni ¢ara neboli spoustéci
uroven je znazornéna Cervenou kiivkou. Ta je urena jako 9-ti denni exponencidlni
klouzavy praimér modré kiivky. Jejich rozdil, indikdtor MACD, je znazornén zelenymi
sloupci. Tento indikator signalizuje body nakupu ve chvili, kdy se MACD dostane nad
svou spoustéci urovenn a body prodeje, kdyz se MACD dostane pod svou spoustéci

uroven. Pficemz ¢im dale od nuly se indikadtor MACD vychyli, tim je signal silngjsi.
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Pomoci indikatoru MACD (Tabulka 18) a (Graf 28) urc¢im dtlezita data, kterd by mohla
byt signaly k ndkupu nebo prodeji a oznac¢im ty z nich, které se daji povaZovat za

signaly faledné.
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Graf 28: Indikator MACD akcie NYSE:NKE
Zdroj: vlastni

Signaly nakupu: 13.3., 18.4. a 27.4.
Signaly prodeje: 6.3. (faleSny signal), 22.3. (faleSny signal) a 24.4. (faleSny signal)

VSechny tii signaly prodeje miZzeme oznacit jako faleSné, jelikoZz po nich nasledoval
Ze MACD pocita s dlouho periodou klouzavych praméri a nedoké&Ze tak rychle

reagovat na zmeény, které nastaly v tomto konkrétnim ptipade¢.

V nésledujici Casti této kapitoly uvedu pro tfi dalSi zkoumané akciové tituly pouze
vysledné grafy exponencialnich klouzavych pramérd, indikatora MACD a knim
piislusné komentare. Zpracovani dat a vysledku bylo analogické jako v ptipadé akcie

NYSE:NKE. Data potfebna ke zpracovani vysledkl jsou uvedena v ptiloze.
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Intel Corporation (NASDAQ:INTC)
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Po jejich signalizaci doch

7

pravé.

V8echny signaly, jak nakupu, tak i prodeje, indikatoru MACD se daj

Signaly prodeje: 1.3., 4.4. a 18.4.
indikatorem MCAD signalizovan.

Signaly nakupu: 13.3.
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Graf 32: MACD akcie FRA:EOAN
Zdroj: vlastni

Signaly nakupu: 14.3. a 27.4.
Signaly prodeje: 8.3. (faleSny signal) a 29.3.

Signal nakupu ze dne 14.3. se da povaZovat za pravy, jelikoz v nasledujicich dnech
pokracuje rist kurzu akcie FRA:EOAN. Signal z 27.4. nelze zatim posoudit, protoze
nezname dalSi vyvoj kurzu po datu 30.4. Signal k prodeji z 8.3. je signalem faleSnym.
Dochazi po ném k prudkému rastu kurzu a vhodny okamzik prodeje nasleduje az o
nékolik dni pozdéji. Naopak signal z 29.3. je pravy. Akciovy kurz spole¢nosti E.ON se
v nasledujicich dnech propada o vice nez 1 $.
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Volkswagen AG (FRA:VOWS3)
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Graf 34: MACD akcie FRA:VOW3
Zdroj: vlastni
Signaly nakupu: 17.4. (faleSny signal) a 26.4.
Signaly prodeje: 20.4.

Dne 17.4. dochazi k faleSnému signalu k nakupu. Tento den dosédhne kurz svého
maxima a nasledné se v dalSich dnech znac¢né propada. Oproti tomu 26.4. pfichazi pravy
signal k ndkupu a kurz v nasledujicich dnech roste stejné jako v n€kolika ptedchozich
dnech. Na tento rust bohuzel reaguje indikator MACD s nékolikadennim zpozdénim.
Dne 20.3. dochazi k piektizeni (crossover) kiivky MACD s nulovou linkou grafu
MACD shora dolt. Tato situace naznacuje, ze kurz bude v nasledujicich dnech

kopirovat dosavadni Klesajici trend. Signalem k prodeji je den 20.4., po kterém
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nasleduje prudky jednodenni pokles kurzu. Dalsi den za¢ina kurz naopak prudce stoupat
a vznikd vhodny okamzik k nakupu, ktery je potvrzen vySe zminénym signalem

k ndkupu ze dne 26.4.

2.4.4 Vyuziti procentniho oscilatoru objemu (PVO)

Tento indikator se zabyva sledovanim objemu obchodovanych akcii a je nezavisly na
cené akcie. PouZiva se na potvrzeni trendu. Vychazi z jednoduchych pravidel. Rostouci
kurz a zaroven zvySujici se objem znamena vice kupujicich, coZ piedpovida
pravdépodobny dalsi rast. Klesajici kurz a zaroven zvySujici se objem znamena vice

prodavajicich, coz piedpovida pravdépodobné pokracovani klesajiciho trendu.

NIKE, Inc. (NYSE:NKE)

V nasledujici tabulce (Tabulka 19) jsou uvedeny denni hodnoty objemu obchodovanych
akcii v kusech za obdobi 1.3.2012 a7 30.4.2012 a jejich vyrovnané hodnoty pomoci 12-
ti a 26-ti denniho exponencialniho klouzavého priméru. Klouzavé praméry jsou
vypocteny pomoci vztahi (1.51) a (1.52). Posledni sloupec tabulky tvoii samotny
procentni oscilator objemu, ten je vypocten dosazenim vyrovnanych hodnot klouzavymi

priméry z tabulky do vzorce (1.54).

Tabulka 19: Vyrovnané hodnoty exp. klouzavymi priméry a oscilator objemu akcie NYSE:NKE

. Vyrovnané | Vyrovnané -
e Objem . ho)(ljnoty 12- ho)(ljnoty 26- Osc_llator
Poradi Den obchodovanych . . . . objemu
akcif [Ks] ti dennim ti dennim %]
EMA [ks] EMA [ks]
i t y yv yV PVO
1 1.3.2012 1767621 1686 116 1886 101 -11,86
2 2.3.2012 1752 880 1 696 387 1876 232 -10,60
3 5.3.2012 1793 360 1711306 1870 094 -9,28
4 6.3.2012 1971 883 1751395 1877634 -7,21
5 7.3.2012 1794 492 1758 025 1871475 -6,45
6 8.3.2012 1141 246 1663 136 1817 384 -9,27
7 9.3.2012 2 453 450 1784723 1 864 500 -4,47
8 12.3.2012 2 302 038 1864 310 1896 910 -1,75
9 13.3.2012 2 382 882 1944 090 1932908 0,58
10 14.3.2012 1863 119 1931633 1927739 0,20
11 15.3.2012 1824 342 1915 127 1920 080 -0,26
12 16.3.2012 3612 426 2 176 250 2045439 6,01
13 19.3.2012 2 599 965 2241437 2 086 515 6,91
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14 20.3.2012 2670398 2 307 431 2129765 7,70
15 21.3.2012 3777 463 2533590 2 251 817 11,12
16 22.3.2012 5113430 2930 488 2 463 788 15,93
17 23.3.2012 6627 376 3499 240 2772 202 20,78
18 26.3.2012 3128 222 3442 160 2798574 18,70
19 27.3.2012 2532767 3302 254 2778 885 15,85
20 28.3.2012 2 309 866 3149 579 2744 142 12,87
21 29.3.2012 1973351 2968 621 2 687 047 9,49
22 30.3.2012 2318 743 2 868 639 2 659 765 7,28
23 2.4.2012 2 447038 2803778 2 644 007 5,70
24 3.4.2012 2188 703 2709151 2610 281 3,65
25 4.4.2012 2 216 657 2633 382 2581 124 1,98
26 5.4.2012 2196 874 2 566 227 2 552 661 0,53
27 9.4.2012 2827 382 2 606 405 2573011 1,28
28 10.4.2012 4216113 2 854 052 2694 722 5,58
29 11.4.2012 3 008 663 2 877839 2717977 5,55
30 12.4.2012 2888 727 2879514 2 730625 517
31 13.4.2012 1440 361 2 658 106 2 635 050 0,87
32 16.4.2012 1783 757 2523590 2571991 -1,92
33 17.4.2012 1442 908 2 357 332 2 488 355 -5,56
34 18.4.2012 2043701 2 309 081 2455418 -6,34
35 19.4.2012 2 006 827 2 262 580 2422 189 -7,05
36 20.4.2012 2 324 879 2272 165 2414981 -6,29
37 23.4.2012 1588 803 2 167032 2353783 -8,62
38 24.4.2012 3314 027 2 343 493 2424912 -3,47
39 25.4.2012 2097 030 2 305575 2 400 624 -4,12
40 26.4.2012 1557 261 2190450 2 338 153 -6,74
41 27.4.2012 2227617 2 196 168 2 329 965 -6,09
42 30.4.2012 2 388 008 2 225682 2 334 264 -4,88

Zdroj: vlastni

Z vyvoje grafu (Graf 35), kam jsou vyneseny hodnoty procentniho oscilatoru objemu, je
patrné, Ze od zacatku zkoumaného obdobi do 23.3.2012 dochazi k plynulému nérastu

obchodovanych akcii.
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Graf 35: PVO akcie NYSE:NKE
Zdroj: vlastni
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Tato skutecnost potvrzovala rostouci trend akcie NISE:KE az do 19.3., kdy dosahl kurz
svého maxima a nasledné zacal klesat. Klesajici trend potvrzoval az do 23.3. zvySujici
se procentni oscilator objemu. V dal$im pribéhu tohoto obdobi dochazelo ke znaénym

zménam kurzu a objemy obchodt se u tohoto akciového titulu zacaly snizovat.

Hodnoty pro dalsi tfi zkoumane akciové tituly byly vypocitany analogicky jako u akcie
NYSE:NKE. Ztohoto divodu knim uvedu pouze vysledné grafy PVO a jejich

komentaie. Data potiebna ke zpracovani vysledki jsou uvedena v pftiloze.

Intel Corporation (NASDAQ:INTC)
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Graf 36: PVO akcie NASDAQ:INTC
Zdroj: vlastni

Rostouci PVVO ve tiech fazich zkoumaného obdobi: od 12.3. do 16.3., od 27.3. do 30.3.
a nejdelSiho od 11.4. do 18.4. vZdy potvrzuje dlouhodobé stoupajici trend akcie, coz je
patrné na grafu (Graf 29).

E.ON AG (FRA:EOAN)
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Zdroj: vlastni
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V obdobich od 2.3. do 6.3. a od 3.4. do 10.4. procentni oscilator objemu akcie
FRA:EAON stoupé a potvrzuje tak klesajici trend kurzu. Naopak od 26.4. do 30.4.

potvrzuje svym narastem rostouci trend kurzu akcie.

Volkswagen AG (FRA:VOW3)
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Graf 38: PVO akcie FRA:VOW3
Zdroj: vlastni

Ve obdobi od 5.3. do 14.3. hodnoty PVO kopiruji ve dvou intervalech rostouci trend
akcie Volkswagen AG. Indikator zachyti svym riistem oba nékolikadenni prudké risty
kurzu. Ve dnech 19.3. az 22.3. a 3.4. az 10.4. potvrzuje indikator Klesajici trend akcie.
Od 17.4. zaznamenava akcie skoky kurz obéma sméry, coz ma za nasledek zvySovani
objemu obchodu. Indikator tyto skoky matou a jeho rist nepotvrzuje zadny delsi trend.

Prudky riist ve dnech 25.4. az 27.4. potvrzuje strmy trend rstu akciového kurzu.

2.5 Zhodnoceni pouzitych technickych indikatora

Nejvhodnéjsim indikatorem pro kratkodobé rozhodovani o nakupnich a prodejnich
bodech je vyuZiti klouzavych pramért s velmi kratkou periodou, protoZe jejich signély
jsou odhaleny brzy. Nevyhodou naopak, Ze se jedna o signaly slabé a ne vZdy pravdive.
Indikator MACD vyuziva klouzavych praméru s delSi periodou, které sice davaji silné
signaly, ale v ramci kratkodobého rozhodovani ptichazi tyto signaly pfilis pozdé.
Rostouci procentni osilator objemu je vhodny k potvrzovani rostouciho trendu kurzu
akcie. Nevyhodou je, Ze jeho rist se vétSinou nezastavi, ale pokracuje i po prudkém
propadu kurzu, ktery nasleduje po skonc¢eni rostouciho trendu. Protoze po¢itd nejen s

objemy nékupti ale 1 prodeju.
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3 Vlastni navrhy pro obchodovani s akciemi

NiZe uvedu navrZzena pravidla, ktera jsem sestavil na zakladé provedenych analyz.

Nasledn¢ jsem tato pravidla aplikoval pro obchodovéani v rdmci e-brokeru.

Vynuceny bod prodeje
Akcie m&m nakoupeny a prodadvdm je se ztratou, abych ptedeSel jeSté vétsi ztraté,
pokud jsou splnény vSechny niZe uvedené podminky:

e kurz nakoupené akcie klesne alespoii 0 3%,

e 41 9-ti denni klouzavy pramér protne klesajici kurz akcie,

e hodnota indikatoru MACD je zaporna a niZsi nez minuly den.

Hledany bod prodeje
Akcie mam nakoupeny a prodavam je, pokud jsou splnény vSechny nize uvedené
podminky:

e kurz nakoupené akcie vzroste alespon o 1,5%,

e hodnota indikatoru MACD je niZsi nez minuly den.

A zaroven plati alespon jedna z niZe uvedenych podminek:
e 41 9-ti denni klouzavy pramér protne klesajici kurz akcie,
e O-ti denni klouzavy pramér protne klesajici kurz akcie,
e 4 denni klouzavy primér protne klesajici kurz akcie alesponn dva krat béhem

nékolika poslednich dni.

Hledany bod nakupu
Kvili rozdilné vysi poplatkli (na americkych burzach jsou niz§i nez na némeckych)

rozliSuji podminky nakupu, podle toho na jakém trhu jsou dané akcie obchodovany.

Akcie nemam nakoupeny a nakoupim je na americkém trhu (NYSE, NASDAQ), pokud
jsou splnény vSechny niZe uvedené podminky:
e 4 nebo 9-ti denni klouzavy pramér protne rostouci kurz akcie,

e hodnota indikatoru MACD je vysSi nez minuly den.

81



Akcie nemam nakoupeny a nakoupim je na némeckém trhu (FRA), pokud jsou splnény
vdechny niZe uvedené podminky:

e kurz nakoupene akcie klesne alesponi 0 6% oproti ptedeslé prodejni cené,

e 4 nebo 9-ti denni klouzavy pramér protne rostouci kurz akcie,

e hodnota indikatoru MACD je vysSi nez minuly den.

3.1 Aplikace pravidel pro obchodovani s akciemi

Na zaklad¢ vysledkt analyzy minulého obdobi od 1.bfezna 2011 do 29.Unora 2012 (viz
kapitola 2.3) jsem z pivodnich osmi zkoumanych akciovych titult navrhl zafadit do
investi¢niho portfolia étyfi, které jsem povazoval za vhodné. Byly to akcie spolecnosti
NIKE, Inc., Intel Corporation, E.ON AG a Volkswagen AG. Prvni dva zminéné tituly
jsou obchodovany prostfednictvim americkych burz, dalsi dva prostiednictvim némecké

burzy.

V dalsi fazi jsem kazdy obchodni den jednotlivych burz vybrané akciove tituly
(NYSE:NKE, NASDAQ:INTC, FRA:EOAN a FRA:VOWS3) podroboval technické
analyze (viz kapitola 2.4). Jeji prabézné vysledky jsem pouzival pro stanoveni
obchodnich operaci s danymi akciemi od 1.3. do 30.4.2012. Obchodni operace na
akciovych trzich jsem provadél prostfednictvim demoverze Gétu internetové aplikace

Fio e-Broker, ktery umoznuje fiktivni investovani.

Disponibilni finan¢ni zdroje uréené k investovani jsem vymezil na 200 000 K¢
(~ 11000 $). Pro jednotlivé akciové tituly jsem na zakladé ceny jedné akcie stanovil
objem, se kterym jsem s danym akciovym titulem obchodoval. Objem u jednotlivych
akciovych tituld jsem stanovil tak, aby odpovidal zhruba jedné &tvrtingé celkovych
finan¢nich zdroji. Konkrétné 25 kusi u akcie NYSE:NKE, 100 kust u
NASDAQ:INTC, 150 kustt u FRA:EOAN a 20 kusti u FRA:VOW3. Poplatky za jednu
operaci jsou stanoveny spolec¢nosti Fio takto: poplatek 7,95 $ za operaci do celkové
vySe operace 100.000 $ prostiednictvim americkych burz a poplatek 9,95 € (~ 13,2 $)
za operaci do celkové vySe 6500 € (~ 8645 $) v ramci némeckych burz.
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Obchodovani jsem zapocal nakupem vSech ¢tyt akciovych tituld ke dni 1.3.2012 a dale
se fidil vysledky provadéné technické analyzy. Dne 30.4. skon¢ilo mnou zkoumané
obdobi. U akcii, které jsem mél do tohoto dne nakoupeny, jsem do zdznamu tabulek

uved! prodej k 30.4.2012, abych mohl jednoduseji vyhodnotit vysledky obchodovani.

NIKE, Inc. (NYSE:NKE)
Provedené obchodni operace s akcii NYSE:NKE a jejich finan¢ni vyjadieni vcetné

poplatkt za zprosttedkovani obchodu je chronologicky uvedeno v tabulce (Tabulka 20).

Tabulka 20: Obchodni operace s akcii NYSE:NKE

Objem Finan¢ni vy
Den alg :Jerfﬂ Operace obcrjmdu F(’)(;ng[gik[é? pr9stf~edky r}lrf)tdegjeeliﬂsz]
(25ks) [$] k ndkupu [$]
1.3.2012| 108,54 nakup 27135 7,95 2 721,45
21.3.2012| 110,44 prodej 2761,0 7,95 2 753,05
30.3.2012| 108,44 nakup 2711,0 7,95 2 718,95
23.4.2012| 109,75 prodej 2 743,75 7,95 2735,8
26.4.2012] 110,35 nakup 2 758,75 7,95 2 766,7
30.4.2012| 111,87 prodej 2 796,75 7,95 2788,8
Zisk 70,55

Zdroj: vlastni

Béhem dne 21.3. doslo k protnuti klesajiciho kurzu akcie 4 i 9-ti dennim klouzavym
primérem. Tyto signaly k prodeji potvrzoval i indikator MACD, jehoZz hodnota se
propadla az na nulu. Oscilator PVO potvrzoval svou stale rostouci hodnotou klesajici
trend od 19.3. Na zaklad¢ téchto faktt jsem 21.3. provedl prodej akciového titulu.

Od 28.3. zacal kurz akcie po pifedchozim propadu opét rist. 4 denni klouzavy primér
signalizoval 30.3. bod nakupu. Provedl jsem nékup, ktery se ukazal jako vyhodny,
jelikoz byl potvrzen néasledujici obchodni den 2.4. 9-ti dennim klouzavym prumérem.
Dne 18.4. doslo k ptekrocil kurz akcie hranici 110 $ a nastalo obdobi ¢ekani na signal
K prodeji. Prvni slaby prodejni signal pfisel prostfednictvim 4 denniho klouzavého
priaméru 19.4., ale nebyl dalSi den potvrzen a kurz naopak opét vzrostl. Druhy silnéjsi
signal piisel 23.4. po prudsim propadu akcie, coz vedlo k rozhodnuti o prodeji.

Od 24.4. doslo k prudkému rustu kurzu. Nakupni bod signalizovaly jak 4 tak 9-ti denni
klouzavy pramér protnutim rostouciho kurzu dne 26.4. Provedl jsem nakup akcioveého
titulu. Dal$i den byl signal potvrzen rastem kurzu a indikatorem MACD, ktery se

posunul do kladnych ¢isel.
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Suma rozdilt mezi ndkupnimi a prodejnimi cenami akcie ¢inila 4,73 $ na jednu akcii za
obdobi od 1.3. do 30.4. Celkovy vytézek z obchodovani dosahl 70,55 $ po odecteni
vSech poplatkd.

Intel Corporation (NASDAQ:INTC)

Obchodovéni s akciemi spole¢nosti Intel za obdobi 1.3. az 30.4.2012 jsou

chronologicky uvedeny v tabulce (Tabulka 21).

Tabulka 21: Obchodni operace s akcii NASDAQ:INTC

Objem Finan¢ni vy
Den alg :JerE‘B] Operace obcrjmdu F(’)(;ng[gik[é? pr9stf~edky r}lrf)tdegjeeliﬂsz]
(100ks) [$] k ndkupu [$]

1.3.2012| 26,86 nakup 2 686,0 7,95 2 693,95

442012} 27,93 prodej 2793,0 7,95 2 785,05
11.4.2012] 27,85 nakup 2785,0 7,95 2 792,95
30.4.2012 28,4 prodej 2840,0 7,95 2 832,05

Zisk 130,2

Zdroj: vlastni

Signalem K prodeji po dlouhém rostoucim trendu akcie pro mé byly potvrzujici silné
signaly prostiednictvim 9-ti denniho klouzavého priméru a soucasného signalu
indikatoru MACD ze dne 4.4.2012.

Dne 11.4. doSlo po pfedchozim propadu k prudkému rtstu kurzu. Dalsi budouci rtist byl
signalizovany 4 dennim klouzavym pramérem protinajicim rostouci kurz akcie

NASDAQ:INTC, coz pro m¢ znamenalo dobrou moznost pro nakup.

Suma rozdili mezi nakupnimi a prodejnimi cenami akcie ¢inila 1,62 $ na jednu akcii.

Celkovy vytézek z obchodovani doséhl 130,2 $ po odeéteni vSech poplatk.

E.ON AG (FRA:EOAN)
Provedené nékupni a prodejni operace s akciemi spole¢nosti E.ON na Frankfurtské
burze cennych papiri a jejich finan¢ni vyjadieni vCetné poplatki je chronologicky

uvedeno v tabulce (Tabulka 22).
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Tabulka 22: Obchodni operace s akcii FRA:EOAN

Objem Finan¢ni vy
Den alg :JerE‘B] Operace obcrjmdu F(’)(;ng[gik[é? pr9stf~edky r}lrf)tdegjeeliﬂsz]
(150ks) [$] k ndkupu [$]
1.3.2012| 17,58 nakup 2637,0 13,2 2 650,2
23.3.2012] 18,11 prodej 2716,5 13,2 2 703,3
25.4.2012] 16,98 nakup 2547,0 13,2 2 560,2
30.4.2012| 17,17 prodej 25755 13,2 2562,3
Zisk 55,2

Zdroj: vlastni

Prvni potvrzeny prodejni signal a nasledny prodej ptisel 23.3., kdy 9-ti denni klouzavy
primér protnul klesajici kurz akcie tii dny po signalu 4 denniho klouzavého priméru.
Zaroven indikator MACD zacal prudce klesat a potvrzoval tak signal k prodeji.

Jelikoz jsou poplatky za obchodni operace v ramci némeckych burz zna¢né vyssi nez u
americkych, nereagoval jsem na n€kolik naslednych signali k nakupu a ¢ekal jsem na
vhodngjsi okamzik, ktery nastal az 25.4. Nejdtive 23.4. klesl kurz na dlouhodobgjsi
minimum, ze kterého zacal posléze stoupat. Rist byl potvrzen signalem 24.4. skrz 4
denni klouzavy primér a 25.4. skrz 9-ti denni klouzavy primér a rychle rostouci

indikator MACD.

Suma rozdili mezi nakupnimi a prodejnimi cenami akcie Cinila 0,72 $ na jednu akcii.

Celkovy zisk z obchodovani dosahl 55,2 $ po odeéteni vSech poplatki za obchodovani.

Volkswagen AG (FRA:VOW3)
Obchodovéani s akcii FRA:VOWS3 za obdobi 1.3. aZz 30.4.2012 jsou chronologicky
uvedeny v tabulce (Tabulka 23).

Tabulka 23: Obchodni operace s akcii FRA:VOW3

Objem Finan¢ni oy
Den alz :Jerf$] Operace | obchodu Zozggik[;? prostredky Vr%tde:‘eelg]
(20ks) [$] | °P k nékupu [§] | P29
1.3.2012| 143,55 nakup 2871,0 13,2 2 884,2
6.3.2012| 136,94 | prodej | 273838 132 27256
25.4.2012] 126,55 nakup 2531,0 13,2 25442
30.4.2012| 142,66 prodej 2 853,2 13,2 2 840,0
Zisk 137,2

Zdroj: vlastni
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Na zacatku obdobi doSlo k prudkému propadu kurzu. Dne 6.3. signalizovaly bod
prodeje vSechny zkoumané indikatory. 4 i 9-ti denni klouzavé priaméry protnuly
Klesajici kurz akcie, indikator MACD byl hluboko pod nulovou hranici a rostouci POV
signalizoval pokracovani klesajiciho trendu. Akcie jsem se zna¢nou ztratou prodal.
Kurz se sice jesté v nasledujicich dnech dva kréat vy3plhal nad hranici 142 $ za akcii, ale
poté se propadl hluboko az na 121,55 $ za akcii. Béhem tohoto obdobi nebyl
signalizovan Zadny bod nékupu, ktery by vypadal jednozna¢né vyhodné.

Propad ze dne 23.4. pusobil jako dlouhodobé maximalni. V nasledujicich dnech zacal
kurz prudce stoupat a ptichazel optimalni den k ndkupu akcie. Prvni vznikly signal
k nakupu prostiednictvim 4 denniho klouzavého priméru ze dne 25.4. pro m¢ byl
postacujici k rozhodnuti o koupi tohoto akciového titulu. V nasledujicich dnech kurz

rostl prekvapiveé extrémné a ptinesl znacny zisk.

Suma rozdili mezi nakupnimi a prodejnimi cenami akcie ¢inila 9,5 $ na jednu akcii.
Celkovy vytézek z obchodovani dosahl 137,2 $ po odeéteni vSech poplatkd.
3.2 Zhodnoceni obchodovani

Hodnoticim ukazatelem efektivnosti obchodovani pro mé bude rentabilita, kterou uréim
jako podil zisku a vynalozenych nakladi. Za vynaloZzené naklady budu povazovat

finanéni prostiedky k prvnimu nédkupu daného akciového titulu veetné poplatka.

Tabulka 24: Zhodnoceni obchodovani

Financni
Akcie [P ‘;f;z‘:)‘;y Zisk [$] Re”[t(;'jg"'ta
[$]

NYSE:NKE 2 721,45 70,55 2,59
NASDAQ:INTC| 2693,95 130,2 4,83
FRA:EOAN 2 650,2 55,2 2,08
FRA:VOW3 2884,2 137,2 476

Celkem 109498 | 393,15 3,59

Zdroj: vlastni

Finanéni prostiedky k ndkupu, zisk a rentabilita u jednotlivych akciovych titult, ale i

celkové hodnoty jsou uvedeny v tabulce (Tabulka 24). Celkové finanéni prostfedky na
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prvni ndkup se vysplhaly do vyse 10 949,8 $. Celkovy zisk z obchodovéani v obdobi od
1.3. do 30.4.2012 byl 393,15 $ a rentabilita portfolia byla 3,59%, coz odpovida ro¢ni

hodnoté 21,54%. To povazuji za velmi dobry vysledek investovani.

3.3 Srovnani predikovanych a skuteénych hodnot

V této kapitole bych chtél porovnat hodnoty predikované v kapitole 2.4.1 pomoci
klouzavych pramért vyuZivajici k vyrovnani hodnot regresni polynom ttetiho stupné se

skute¢nymi vysledky za biezen a duben 2012.

V nize uvedené tabulce (Tabulka 25) jsou uvedeny jednak hodnoty vypoctené v kapitole

2.4.1, tak skutecné primérné mésicni hodnoty kurzu jednotlivych akeii.

Tabulka 25: Srovnani predikovanych a skuteénych hodnot akcii

NYSE:NKE NASDAQ:INTC FRA:EOAN FRA:VOW3

Predllfo- Skute¢ny Predllfo- Skute¢ny Predllfo_ Skute¢ny Predllfo_ Skuteény
vané vané vané vané

Mésic kurz kurz kurz kurz
hodnoty akcie [$] hodnoty akcie [$] hodnoty akcie [$] hodnoty akcie [$]

[3] [3] [$] [$]
bfezen 12| 11364 | 10929 | 2812 | 2748 | 17,33 | 17,76 | 172,76 | 137,34
duben12| 12448 | 10927 | 2933 | 2794 | 1841 | 17,16 | 22838 | 12895

Zdroj: vlastni

Predikované hodnoty u akcii NASDAQ:INTC a FRA:EOAN relativné odpovidaji
skutecnym hodnotdm. U akcie spole¢nosti Intel dochazi k dalSimu riistu, jak je metodou
klouzavych primért predpovidano. Skutecny rist ovSem neni tak rychly, jak udava
ptedpoveéd’. U akcie spolecnosti E.ON v mésici bieznu dochézi ve skute¢nosti k vétSimu
nartstu kurzu, nez metoda odhaduje, ale naopak v dubnu dochazi k propadu reélnych
Cisel, pti¢emz predikovana hodnota dale stoupa. Odhady budoucich hodnot pro akcii
NYSE:NKE wuz tak pfesné nejsou a skuteCny stagnujici dubnovy kurz se od
predikovaného lis§i o téméet 14%. Nejhiie dopadl odhad vyvoje akcie spole¢nosti
Volkswagen. Kde odhadovany strmy rust kurzu ve skute¢nosti skonéil prudkym
poklesem. Predikovana hodnota se pro mésic duben lisila od skute¢né hodnoty o tém¢t

100 $. Duvod, pro¢ tomu tak je, jsem jiz vysvétlil v kapitole 2.4.1.
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Z.avér

Cilem prace bylo z dostupnych historickych dat o akciovych kurzech zhodnotit pomoci
regresni analyzy a analyzy casovych fad dosavadni vyvoj vV obdobi od biezna 2011 do
unora 2012 u osmi vybranych akciovych tituld. Byly to akcie spole¢nosti: Telefonica
Czech Republic, a.s. (BAATELEC), Erste Group Bank AG (BAAERBAG), AAA Auto
Group N.V. (BAAAAA), The Coca-Cola Company (NYSE:KO), NIKE, Inc.
(NYSE:NKE), Intel Corporation (NASDAQ:INTC), E.ON AG (FRA:EOAN) a
Volkswagen AG (FRA:VOWS3). Prvni tii akciové tituly jsou pfitom obchodovany na
Burze cennych papiri Praha, a.s. prostfednictvim systému SPAD, dalSi dva na americké
New York Stock Exchange, akcie spole¢nosti Intel na americké National Associaton of
Securities Dealers Automated Quotation a posledni dva akciové tituly na Frankfurtske
burze cennych papirt prostiednictvim elektronického obchodniho systému XETRA. Pro
hodnoceni dosavadniho vyvoje jsem pocital zakladni charakteristiky danych ¢asovych

fad, jako je prvni diference nebo koeficient ristu.

Veskeré hodnoty kurzii a objemti obchodovanych akcii, se kterymi jsem ve své praci
pocital, byly ziskany prostfednictvim webové aplikace Google Finance spolec¢nosti
Google Inc. a webové stranky umisténé na adrese http://www.akcie.cz patiici

spolecnosti Fio banka, a.s.

Na zaklad¢ vysledkd analyzy minulého obdobi jsem vybral z pavodnich osmi Ctyfi
akciové tituly, které mély nejlepsi piedpoklady pro obchodovani v ramci akciovych trhi
od 1.bfezna 2012 a provedl jsem u nich tu ¢ast technické analyzy, kterd vyuZiva
matematické metody klouzavych praméra. Vybrany byly akcie: NYSE:NKE,
NASDAQ:INTC, FRA:EOAN a FRA:VOW3,

Prvni ¢asti analyzy bylo z primérnych mési¢nich hodnot stanovit pravdépodobny
budouci vyvoj v nésledujicich mésicich bfeznu a dubnu 2012 za pomoci metody

klouzavych pramérd, ktera pro vyrovnani hodnot vyuziva polynom tietiho stupné.
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Druhou ¢asti technické analyzy bylo pomoci ndkupnich a prodejnich signala rtznych
technickych indikatord uréit vhodné dny nakupu a prodeje u téchto konkrétnich akcii.
Prvnim technickym indikadtorem bylo vyuZiti kombinace ¢tyf a deviti dennich
jednoduchych klouzavych praméra pro vyrovnani hodnot kurzu akcie, dalSim pak
indikator MACD, jenZ je zaloZen na kombinaci deviti, dvanacti a Sestadvaceti dennich
exponencialnich klouzavych pramért pro vyrovndni hodnot kurzu akcie a poslednim
pak procentni oscilator objemu, jenZ je zaloZen na kombinaci dvanacti a Sestadvaceti
dennich exponencialnich klouzavych pruméra pro vyrovnani hodnot obchodovanych

objemt akcie.

Vyuzitim kombinace vSech tii pocitanych technickych indikator jsem den po dni
v obdobi od 1.bfezna do 30.dubna 2012 pozoroval nakupni a prodejni signaly
zkoumanych akcii, snazil jsem se rozpoznévat pravé signaly od faleSnych a ve vhodny
okamZik jsem se snaZil provést obchodni operaci s danou akcii na daném akciovém
trhu, aby bylo dosazeno nejvysSiho mozného zisku. Pro zaznam obchodovani jsem
pfitom vyuzival demoverzi uctu internetové aplikace Fio e-Broker, ktery umoznuje

fiktivni investovani.

Po uplynuti dvou mésici, béhem kterych jsem denné s akciemi obchodoval, jsem
zhodnoatil, jaké finan¢ni vysledky obchodovani piineslo. Celkové finan¢ni prostfedky
pouzité 1.bfezna 2012 na nakup ctvefice akciovych tituld se véetné poplatki vysplhaly
do vySe 10949,8 $. Po dvoumési¢nim obchodovani s akciovym titulem NYSE:NKE
¢inil zisk po odecteni vSech poplatka 70,55 $. U akciového titulu NASDAQ:INTC to
bylo 130,2 $. V ptipad¢ akcie FRA:EOAN 55,2 $ a u posledniho akciového titulu
FRA:VOWS ¢inil zisk 137,2 $.

Celkovy zisk pted zdanénim za obdobi od 1.bfezna do 30.dubna 2012 byl 393,15 $.

Rentabilita portfolia za toto dvoumési¢ni obdobi méla hodnotu 3,59%, coZ odpovida
ro¢ni hodnoté 21,54%.
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Po skonceni zkoumaného obdobi byly srovnany skute¢né primérné hodnoty kurzi za
bfezen a duben 2012 s predikovanymi hodnotami. Vysledkem srovnéni byly vcelku
uspokojivé hodnoty pro tii ze Ctyf akciovych titult, kde se predikované hodnoty na
bfezen 2012 od skutecnych hodnot lisily jen o 2 aZ 4%. Jednalo se akcie: NYSE:NKE,
NASDAQ:INTC a FRA:EOAN. Budouci odhad vyvoje akcie FRA:VOW3 byl naopak
velmi nepifesny, ne vSak piekvapivy. To, Zze predikované hodnoty pravdépodobné

nebudou odpovidat realnym, bylo zfejmé a odivodnéné ihned po vypoctu.

Téma sve prace jsem si zvolil zcela v souladu s piedpokladem, Ze se v budoucnu chci
obchodovanim s akciemi vénovat vice. Teoretické, ale i praktické poznatky, které jsem
béhem psani své diplomové prace nasbiral, pro mé¢ vytvotily dobry zaklad do dalsich

dnda.
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Piiloha 1: Kurzy a objemy akcii

Tabulka P1: Kurzy a objemy akcii BAATELEC, BAAERBAG a BAAAAA

BAATELEC BAAERBAG BAAAAA

Meésic Kurz Objem [K¢] Kurz Objem [K¢] Kurz Objem [K¢]

bfezen 11| 403,52 | 2451000827 | 872,35 |4756821881| 25,01 28 026 756

duben 11| 410,05 | 2068147122 | 862,97 |3722120039 | 26,21 9 221 058

kvéten 11| 414,90 1916379395 | 828,65 |[3335093113| 2586 11 039 051

Cerven 11| 425,45 | 2599964660 | 830,55 |3298427491| 24,68 16 725 037

Cervenec 11| 429,42 | 2396605399 | 829,72 | 3885458684 | 24,32 5798 642

srpen 11| 417,97 | 5420099066 | 637,75 | 6063452743 | 20,18 51 950 988

zari 11| 388,01 | 3571051947 | 511,43 |4490921289 | 18,93 12 002 829

fijen 11| 392,42 | 2534237857 | 426,12 | 4480046700 | 18,16 5540 670

listopad 11| 387,46 | 2686933803 | 342,67 | 3887003719 | 18,04 7380325

prosinec 11| 377,90 | 2114074731 | 329,76 |294325459 | 17,53 4 858 402

leden 12| 380,51 | 2240865482 | 364,33 |4764443870| 17,83 6 019 070

Unor 12| 386,72 | 4435860306 | 464,06 |5641505803 | 18,46 8 058 695

Zdroj: (16)

Tabulka P2: Kurzy a objemy akcii NYSE:KO, NYSE:NKE a NASDAQ:INTC

NYSE:KO NYSE:NKE NASDAQ:INTC

Mésic Kurz Objem [ks] Kurz Objem [ks] Kurz Objem [ks]

bfezen 11| 64,55 215 827 343 82,83 106 286 423 20,64 | 1330582 502

duben1l| 67,46 146 424 643 79,21 53 599 740 20,66 | 1369313786

kvéten 11| 67,50 134 847 811 83,89 47790212 23,14 | 1516239 577

Cerven 11| 65,73 174 639 775 82,48 84 335 927 21,62 1183722393

Cervenec 11| 68,50 154 502 161 91,37 56 187 117 22,70 909 518 340

srpen 11| 67,75 323973 108 83,70 86 536 291 20,41 | 1552709 286

zari 11| 69,53 258 636 101 86,87 81 783 517 21,19 1336515435

fijen 11| 67,05 203 261 229 91,60 58 176 781 23,38 | 1523594812

listopad 11| 67,03 162 244 172 93,83 47 137 866 24,06 | 1084526 005

prosinec 11| 67,87 146 231 668 95,73 52 029 631 24,25 871173 847

leden 12| 68,24 140 131 401 100,29 46 733 003 25,88 | 1056 637 795

Unor 12| 68,60 143 843 961 105,59 37119194 26,80 783 046 027

Zdroj: (17)



Tabulka P3: Kurzy a objemy akcii FRA:EOAN a FRA:VOW3

FRA:EOAN FRA:VOW3

Mésic Kurz Objem [ks] Kurz Objem [ks]
biezen 11| 21,98 4 055012 113,63 556 590
duben11| 22,32 1168 840 116,89 351 151
kvéten 11| 20,89 1964 630 126,60 327 897
Cerven 11| 19,17 1561 698 130,10 308 498
¢ervenec 11 19,20 1049 242 146,58 408 160

srpen 11| 15,62 3907 020 114,91 1201 669
zafi 11| 14,80 2 514 695 107,34 616 333
fijen 11| 17,29 1204 097 111,93 715 691
listopad 11| 16,97 1233 854 122,89 599 163
prosinec 11| 16,93 922 651 120,41 382 038
leden12| 16,59 1318 328 129,96 350 108
Gnor 12| 16,82 1263 833 141,30 309 251
Zdroj: (17)




Piiloha 2: Zakladni charakteristiky kurza akcii

Tabulka P4: Zakladni charakteristiky kurzu akcii BAATELEC, BAAERBAG a BAAAAA

BAATELEC BAAERBAG BAAAAA
Mésic Kurz | 1.dif. | Koef.riastu| Kurz 1.dif. |Koef.riastu| Kurz | 1.dif. | Koef.ristu
biezen 11| 403,52 | XXX XXX 872,35 XXX XXX 25,01 | xxx XXX
duben 11| 410,05 | 6,53 1,0162 862,97 | -9,38 0,9892 26,21 | 1,20 1,0480
kvéten 11| 414,90 | 4,85 1,0118 828,65 | -34,32 0,9602 25,86 | -0,35 0,9866
Cerven 11 | 425,45 | 10,55 1,0254 830,55 1,90 1,0023 24,68 | -1,18 0,9544
Cervenec 11| 429,42 | 3,97 1,0093 829,72 | -0,83 0,9990 24,32 | -0,36 0,9854
srpen 11| 417,97 | -11,45 0,9733 637,75 | -191,97 0,7686 20,18 | -4,14 0,8298
74 11| 388,01 | -29,96 0,9283 511,43 | -126,32 0,8019 18,93 | -1,25 0,9381
fijen 11| 392,42 | 4,41 1,0114 426,12 | -85,31 0,8332 18,16 | -0,77 0,9593
listopad 11| 387,46 | -4,96 0,9874 342,67 | -83,45 0,8042 18,04 | -0,12 0,9934
prosinec 11| 377,90 | -9,56 0,9753 329,76 | -12,91 0,9623 17,53 | -0,51 0,9717
leden 12| 380,51 | 2,61 1,0069 364,33 | 34,57 1,1048 17,83 | 0,30 1,0171
Gnor 12| 386,72 | 6,21 1,0163 464,06 | 99,73 1,2737 18,46 | 0,63 1,0353
Zdroj: (16)

Tabulka P5: Zakladni charakteristiky kurzu akcii NYSE:KO, NYSE:NKE a NASDAQ:INTC

NYSE:KO NYSE:NKE NASDAQ:INTC
Mésic Kurz | 1.dif. | Koef.rastu| Kurz 1.dif. | Koef.riastu| Kurz | 1.dif. | Koef.rtistu
bfezen 11| 64,55 XXX XXX 82,83 XXX XXX 25,01 | xxx XXX
duben 11| 67,46 2,91 1,0451 79,21 -3,62 0,9563 26,21 | 1,20 1,0480
kvéten 11| 67,50 0,04 1,0006 83,89 4,68 1,0591 25,86 | -0,35 0,9866
Cerven 11| 65,73 | -1,77 0,9738 82,48 -1,41 0,9832 24,68 | -1,18 0,9544
Cervenec 11| 68,50 2,77 1,0421 91,37 8,89 1,1078 24,32 | -0,36 0,9854
srpen 11| 67,75 | -0,75 0,9891 83,70 -7,67 0,9161 20,18 | -4,14 0,8298
zafi 11| 69,53 1,78 1,0263 86,87 3,17 1,0379 18,93 | -1,25 0,9381
fijen 11| 67,05 | -2,48 0,9643 91,60 4,73 1,0544 18,16 | -0,77 0,9593
listopad 11| 67,03 | -0,02 0,9997 93,83 2,23 1,0243 18,04 | -0,12 0,9934
prosinec 11| 67,87 0,84 1,0125 95,73 1,90 1,0202 17,53 | -0,51 0,9717
leden 12| 68,24 0,37 1,0055 100,29 4,56 1,0476 17,83 | 0,30 1,0171
Gnor 12| 68,60 0,36 1,0053 105,59 5,30 1,0528 18,46 | 0,63 1,0353
Zdroj: (17)




Tabulka P6: Zakladni charakteristiky kurzu akcii FRA:EOAN a FRA:VOW3

FRA:EOAN FRA:VOWS3
Mésic Kurz | 1.dif. | Koeef.ristu| Kurz 1.dif. | Koef.ristu
biezen 11| 21,98 XXX XXX 113,63 XXX XXX

duben 11| 22,32 | 0,34 1,0155 116,89 3,26 1,0287
kvéten 11| 20,89 | -1,43 0,9359 126,60 9,71 1,0831
Cerven 11| 19,17 | -1,72 0,9177 130,10 | 3,50 1,0276
dervenec 11| 19,20 0,03 1,0016 146,58 | 16,48 1,1267
srpen 11| 15,62 | -3,58 0,8135 114,91 | -31,67 0,7839
zafi 11| 14,80 | -0,82 0,9475 107,34 | -7,57 0,9341
fijen 11| 17,29 | 2,49 1,1682 111,93 | 4,59 1,0428
listopad 11| 16,97 | -0,32 0,9815 122,89 | 10,96 1,0979
prosinec 11| 16,93 | -0,04 0,9976 120,41 | -2,48 0,9798
leden12| 16,59 | -0,34 0,9799 129,96 9,55 1,0793
Gnor 12| 16,82 | 0,23 1,0139 141,30 | 11,34 1,0873
Zdroj: (17)




Piiloha 3: Vyrovnané hodnoty kurzi akcii regresnimi funkcemi

Tabulka P7: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie BAATELEC

BAATELEC

Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy

pFimka Trend trend kiivka prumér

biezen 11 |403,52| 421,21 414,52 414,52 414,52 403,80
duben 11410,05| 417,57 413,98 413,89 413,93 408,93
kvéten 11 | 414,90 | 413,93 413,23 413,04 413,13 416,59
Cerven 11 |425,45| 410,29 412,19 411,87 412,03 425,16
Cervenec 11 429,42 | 406,65 410,76 410,29 410,52 428,93
srpen 11 (417,97 | 403,01 408,78 408,14 408,46 413,17
zaii 11]388,01| 399,37 406,04 405,24 405,64 396,29
fijen 1139242 | 395,74 402,25 401,33 401,79 388,26
listopad 11387,46| 392,10 397,02 396,11 396,55 386,43
prosinec 11 377,90 | 388,46 389,79 389,17 389,47 380,07
leden 12 380,51 | 384,82 379,80 380,05 379,93 379,06
Unor 12 386,72 381,18 365,98 368,24 367,19 387,08

Zdroj: (16)
Tabulka P8: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie BAAERBAG
BAAERBAG

Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy

pFimka Trend trend kiivka pramér

bfezen 11[872,35| 920,82 946,36 987,11 962,93 873,78
duben 11 862,97 | 864,01 880,23 896,91 887,23 857,25
kvéten 11 | 828,65| 807,20 815,57 813,32 814,41 837,23
Cerven 11 |830,55| 750,39 752,36 736,16 744,65 843,36
Cervenec 11 829,72 693,58 690,56 665,19 678,06 791,56
srpen 11 | 637,75| 636,77 630,13 600,11 614,78 661,87
zaii 11]511,43| 579,96 571,05 540,63 554,91 512,67
fijen 11)426,12| 523,15 513,29 486,40 498,52 416,88
listopad 11| 342,67 | 466,34 456,81 437,10 445,67 350,53
prosinec 11 329,76| 409,53 401,59 392,36 396,37 326,27
leden 12 364,33 | 352,72 347,60 351,86 350,64 366,66
Unor 12 | 464,06 | 295,91 294,82 315,26 308,44 463,48

Zdroj: (16)



Tabulka P9: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie BAAAAA

BAAAAA
Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy
pFimka Trend trend kiivka pramér
biezen 11 | 25,01 26,24 28,24 29,29 28,68 25,00
duben 11| 26,21 25,34 26,15 26,38 26,25 26,26
kvéten 11 | 25,86 24,43 24,41 24,27 24,34 25,78
Cerven 11 | 24,68 23,53 22,96 22,69 22,83 25,22
Cervenec 11 | 24,32 22,62 21,75 21,46 21,60 23,35
srpen 11 | 20,18 21,72 20,74 20,49 20,61 20,96
zati 11| 18,93 20,82 19,90 19,71 19,80 18,71
fijen 11| 18,16 19,91 19,20 19,08 19,13 18,26
listopad 11| 18,04 19,01 18,62 18,55 18,58 17,85
prosinec 11| 17,53 18,10 18,13 18,12 18,12 17,67
leden 12| 17,83 17,20 17,73 17,75 17,74 17,73
Unor 12 | 18,46 16,29 17,39 17,45 17,42 18,48
Zdroj: (16)
Tabulka P10: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie NYSE:KO
NYSE:KO
Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy
pFimka Trend trend kFivka primér
biezen 11 | 64,55 66,37 66,19 66,24 66,22 64,47
duben 11| 67,46 66,57 66,54 66,56 66,55 67,76
kvéten 11 | 67,50 66,77 66,84 66,84 66,84 67,05
Cerven 11 | 65,73 66,98 67,10 67,09 67,10 66,97
Servenec 11| 68,50 67,18 67,34 67,31 67,33 67,29
srpen 11 | 67,75 67,38 67,54 67,52 67,53 68,85
zati 11 | 69,53 67,59 67,72 67,70 67,71 68,37
fijen 11| 67,05 67,79 67,88 67,86 67,87 67,76
listopad 11| 67,03 67,99 68,01 68,00 68,01 67,01
prosinec 11| 67,87 68,20 68,14 68,13 68,13 67,72
leden 12 | 68,24 68,40 68,24 68,24 68,24 68,34
Unor 12 | 68,60 68,60 68,33 68,34 68,34 68,57
Zdroj: (17)




Tabulka P11: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie NYSE:NKE

NYSE:NKE
Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy
pFimka Trend trend kiivka pramér
btezen 11 | 82,83 78,56 80,38 80,34 80,36 82,39
duben 11| 79,21 80,60 81,43 81,42 81,42 80,97
kvéten 11 | 83,89 82,64 82,62 82,62 82,62 81,25
Cerven 11 | 82,48 84,68 83,98 83,98 83,98 86,19
dervenec 11| 91,37 86,72 85,52 85,50 85,51 86,72
srpen 11 | 83,70 88,76 87,26 87,22 87,24 86,84
zati 11| 86,87 90,80 89,25 89,16 89,21 86,42
Fijen 11| 91,60 92,84 91,51 91,38 91,45 91,07
listopad 11| 93,83 94,88 94,08 93,92 94,00 93,76
prosinec 11| 95,73 96,92 96,99 96,85 96,92 96,15
leden 12 | 100,29 98,96 100,30 100,24 100,27 100,01
Gnor 12 | 105,59 | 101,01 104,07 104,21 104,13 105,66
Zdroj: (17)
Tabulka P12: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie NASDAQ:INTC
NASDAQ:INTC
Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy
pFimka Trend trend kFivka primér
biezen 11 | 20,64 20,25 21,48 21,43 21,46 20,45
duben 11| 20,66 20,73 21,50 21,45 21,47 21,41
kvéten 11 | 23,14 21,21 21,52 21,47 21,50 22,02
Cerven 11| 21,62 21,69 21,56 21,52 21,54 22,70
Servenec 11| 22,70 22,17 21,64 21,59 21,61 21,64
srpen 11 | 20,41 22,65 21,76 21,71 21,73 21,10
zari 11| 21,19 23,13 21,97 21,90 21,94 21,30
fijen 11| 23,38 23,62 22,32 22,24 22,28 23,04
listopad 11| 24,06 24,10 22,91 22,81 22,86 23,98
prosinec 11| 24,25 24,58 23,92 23,81 23,87 24,60
leden 12 | 25,88 25,06 25,63 25,67 25,65 25,65
Unor 12 | 26,80 25,54 28,52 29,45 28,92 26,86
Zdroj: (17)




Tabulka P13: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie FRA:EOAN

FRA:EOAN
Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy
pFimka Trend trend kiivka pramér
biezen 11 | 21,98 21,17 25,24 21,19 21,41 21,97
duben 11| 22,32 20,63 21,48 18,55 19,05 22,35
kvéten 11 | 20,89 20,09 19,40 17,56 17,93 20,84
Cerven 11| 19,17 19,56 18,24 17,15 17,38 19,80
Servenec 11| 19,20 19,02 17,59 16,97 17,10 18,19
srpen 11 | 15,62 18,48 17,23 16,89 16,96 16,12
zati 11| 14,80 17,95 17,04 16,85 16,89 15,37
Fijen 11| 17,29 17,41 16,93 16,83 16,85 16,50
listopad 11| 16,97 16,87 16,87 16,83 16,83 17,28
prosinec 11| 16,93 16,34 16,83 16,82 16,82 16,81
leden 12 | 16,59 15,80 16,81 16,82 16,81 16,67
Gnor 12 | 16,82 15,26 16,80 16,82 16,81 16,80
Zdroj: (17)
Tabulka P14: Vyrovnané hodnoty kurzu akcie FRA:VOW3
FRA:VOW3
Kurz Regresni | Mod. Exp. Logisticky | Gompertzova | Klouzavy
pFimka Trend trend kFivka primér
bfezen 11 | 403,52 | 113,63 119,10 121,80 121,42 119,21
duben 11 |410,05| 116,89 119,91 121,80 121,42 119,21
kvéten 11 | 414,90 126,60 120,72 121,80 121,43 119,21
Cerven 11 |425,45| 130,10 121,52 121,81 121,44 119,21
Cervenec 11 [429,42| 146,58 122,33 121,81 121,47 119,21
srpen 11 |417,97| 114,91 123,14 121,81 121,54 119,22
zafi 11/388,01| 107,34 123,95 121,82 121,68 119,26
fijen 11392,42| 111,93 124,76 121,87 122,01 119,39
listopad 11 |387,46| 122,89 125,57 122,07 122,74 119,83
prosinec 11|377,90| 120,41 126,37 122,94 124,42 121,35
leden 12 380,51 | 129,96 127,18 126,70 128,35 126,77
Unor 12 | 386,72 | 141,30 127,99 142,84 138,15 147,40
Zdroj: (17)




Piiloha 4: Vyrovnané a predikované hodnoty klouzavymi priaméry

Tabulka P15: Vyrovnané a predikované hodnoty kurzu vybranych akeii klouzavymi priaméry

NYSE:NKE NASDAQ:INTC FRA:EOAN FRA:VOW3

Miésic Kurz MA Kurz MA Kurz MA Kurz MA

biezen 11 | 82,83 82,39 20,64 20,45 21,98 21,97 113,63 113,18

duben 11| 79,21 80,97 20,66 21,41 22,32 22,35 116,89 118,71

kvéten 11 | 83,89 81,25 23,14 22,02 20,89 20,84 126,60 123,87

Cerven 11| 82,48 86,19 21,62 22,70 19,17 19,80 130,10 136,98

Cervenec 11 | 91,37 86,72 22,70 21,64 19,20 18,19 146,58 135,15

srpen 11| 83,70 86,84 20,41 21,10 15,62 16,12 114,91 122,13

zari 11| 86,87 86,42 21,19 21,30 14,80 15,37 107,34 106,81

fijen 11| 91,60 91,07 23,38 23,04 17,29 16,50 111,93 113,13

listopad 11| 93,83 93,76 24,06 23,98 16,97 17,28 122,89 119,01

prosinec 11| 95,73 96,15 24,25 24,60 16,93 16,81 120,41 123,47

leden 12 100,29 | 100,01 25,88 25,65 16,59 16,67 129,96 127,92

Gnor 12| 105,59 | 105,66 26,80 26,86 16,82 16,80 141,30 141,81

btezen 12 113,64 28,12 17,33 172,76
duben 12 124,48 29,33 18,41 228,38
Zdroj: (17)



Piiloha 5: Vyrovnané hodnoty 4 a 9-ti dennimi klouzavymi priaméry

Tabulka P16: Vyrovnané hodnoty akcie NYSE:NKE 4 a 9-ti dennim klouzavym priimérem

NYSE:NKE
N Kurz Vyrovnané hodnot Vyrovnané hodnot
Pofadi Den akcie [$] 31/denn|'m MA [$]y 9};i dennim MA [$il

i t y yV yv

1 1.3.2012| 108,54 107,77 106,76
2 2.3.2012| 108,74 108,16 106,99
3 5.3.2012| 109,24 108,61 107,47
4 6.3.2012| 107,34 108,47 107,65
5 7.3.2012 | 107,58 108,23 107,81
6 8.3.2012| 107,90 108,02 107,98
7 9.3.2012| 109,98 108,20 108,30
8 12.3.2012| 109,45 108,73 108,52
9 13.3.2012| 110,76 109,52 108,84
10 14.3.2012| 110,30 110,12 109,03
11 15.3.2012| 110,73 110,31 109,25
12 16.3.2012| 111,22 110,75 109,47
13 19.3.2012| 112,13 111,10 110,01
14 20.3.2012 | 111,74 111,46 110,47
15 21.3.2012| 110,44 111,38 110,75
16 22.3.2012| 110,99 111,33 110,86
17 23.3.2012| 107,42 110,15 110,64
18 26.3.2012| 108,55 109,35 110,39
19 27.3.2012| 107,88 108,71 110,12
20 28.3.2012| 107,23 107,77 109,73
21 29.3.2012| 107,85 107,88 109,36
22 30.3.2012| 108,44 107,85 108,95
23 2.4.2012| 109,02 108,14 108,65
24 3.4.2012 | 109,87 108,80 108,58
25 4.4.2012| 109,49 109,21 108,42
26 5.4.2012| 110,39 109,69 108,75
27 9.4.2012| 110,69 110,11 108,98
28 10.4.2012| 106,46 109,26 108,83
29 11.4.2012| 108,25 108,95 108,94
30 12.4.2012| 108,65 108,51 109,03
31 13.4.2012| 108,80 108,04 109,07
32 16.4.2012| 109,40 108,78 109,11
33 17.4.2012| 109,83 109,17 109,11
34 18.4.2012| 110,56 109,65 109,23
35 19.4.2012| 109,61 109,85 109,14
36 20.4.2012| 110,77 110,19 109,15
37 23.4.2012| 109,75 110,17 109,51
38 24.4.2012| 106,75 109,22 109,35
39 25.4.2012| 109,03 109,08 109,39
40 26.4.2012| 110,35 108,97 109,56
41 27.4.2012| 110,64 109,19 109,70
42 30.4.2012| 111,87 110,47 109,93

Zdroj: (17)
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Tabulka P17: Vyrovnané hodnoty akcie NASDAQ:INTC 4 a 9-ti dennim klouzavym primérem

NASDAQ:INTC
- Kurz Vyrovnané hodnoty | Vyrovnané hodnot
Pofadi Den akcie [$] Z/dennim MA [35]y 9-¥ci dennim MA [$i/
i t y yv yV
1 1.3.2012| 26,86 26,97 26,94
2 2.3.2012| 26,92 26,98 26,89
3 5.3.2012| 26,54 26,80 26,82
4 6.3.2012| 26,60 26,73 26,81
5 7.3.2012] 26,91 26,74 26,84
6 8.3.2012| 26,84 26,72 26,85
7 9.3.2012| 27,07 26,86 26,87
8 12.3.2012| 26,98 26,95 26,84
9 13.3.2012| 27,49 27,10 26,91
10 14.3.2012| 27,46 27,25 26,98
11 15.3.2012| 27,75 27,42 27,07
12 16.3.2012| 27,73 27,61 27,20
13 19.3.2012| 27,74 27,67 27,33
14 20.3.2012| 27,75 27,74 27,42
15 21.3.2012| 27,78 27,75 27,53
16 22.3.2012| 27,90 27,79 27,62
17 23.3.2012| 27,88 27,83 27,72
18 26.3.2012| 28,19 27,94 27,80
19 27.3.2012| 28,19 28,04 27,88
20 28.3.2012| 27,80 28,02 27,88
21 29.3.2012| 28,16 28,09 27,93
22 30.3.2012| 28,12 28,07 27,97
23 2.42012| 28,38 28,12 28,04
24 3.4.2012| 28,11 28,19 28,08
25 442012 27,93 28,14 28,08
26 5.4.2012| 28,07 28,12 28,11
27 9.4.2012| 27,76 27,97 28,06
28 10.4.2012| 27,45 27,80 27,98
29 11.42012| 27,85 27,78 27,98
30 12.4.2012| 28,48 27,89 28,02
31 13.4.2012| 28,09 27,97 28,01
32 16.4.2012| 28,40 28,21 28,02
33 17.42012| 28,47 28,36 28,06
34 18.4.2012| 27,95 28,23 28,06
35 19.4.2012| 27,69 28,13 28,02
36 20.4.2012| 27,60 27,93 28,00
37 23.4.2012| 27,45 27,67 28,00
38 2442012 27,31 27,51 27,94
39 25.4.2012| 27,86 27,56 27,87
40 26.4.2012| 28,22 27,71 27,88
41 27.4.2012| 28,38 27,94 27,88
42 30.4.2012| 28,40 28,22 27,87
Zdroj: (17)
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Tabulka P18: Vyrovnané hodnoty akcie FRA:EAON 4 a 9-ti dennim klouzavym primérem

FRA:EAON
o Kurz | Vyrovnané hodnoty | Vyrovnané hodnot
Pofadi Den akcie [$] Z/dennim MA [35]y 9-);i dennim MA [$il
i t y yv yv
1 1.3.2012| 17,58 17,29 17,04
2 2.3.2012| 17,52 17,42 17,10
3 53.2012| 17,30 17,43 17,15
4 6.3.2012| 16,86 17,32 17,16
5 7.3.2012| 16,76 17,11 17,17
6 8.3.2012| 16,95 16,97 17,17
7 9.3.2012| 16,94 16,88 17,16
8 12.3.2012| 16,87 16,88 17,12
9 13.3.2012| 17,14 16,98 17,10
10 14.3.2012| 18,21 17,29 17,17
11 15.3.2012| 18,48 17,68 17,28
12 16.3.2012| 18,55 18,10 17,42
13 19.3.2012| 18,52 18,44 17,60
14 20.3.2012| 18,27 18,46 17,77
15 21.3.2012| 18,28 18,41 17,92
16 22.3.2012| 18,06 18,28 18,04
17 23.3.2012| 18,11 18,18 18,18
18 26.3.2012| 18,20 18,16 18,30
19 27.3.2012| 18,29 18,17 18,31
20 28.3.2012| 18,02 18,16 18,26
21 29.3.2012| 17,80 18,08 18,17
22 30.3.2012| 18,02 18,03 18,12
23 2.4.2012| 18,12 17,99 18,10
24 3.4.2012| 17,82 17,94 18,05
25 442012 17,46 17,86 17,98
26 54.2012| 17,14 17,64 17,87
27 10.4.2012| 17,00 17,36 17,74
28 11.4.2012| 17,23 17,21 17,62
29 12.4.2012| 17,03 17,10 17,51
30 13.4.2012| 16,80 17,02 17,40
31 16.4.2012| 16,96 17,01 17,28
32 17.42012| 17,24 17,01 17,19
33 18.4.2012| 16,99 17,00 17,09
34 19.4.2012| 16,81 17,00 17,02
35 20.4.2012| 17,15 17,05 17,02
36 23.4.2012| 16,74 16,92 16,99
37 24.4.2012| 16,90 16,90 16,96
38 25.42012| 16,98 16,94 16,95
39 26.4.2012| 17,08 16,93 16,98
40 27.4.2012| 17,39 17,09 17,03
41 30.4.2012| 17,17 17,16 17,02
Zdroj: (17)
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Tabulka P19: Vyrovnané hodnoty akcie FRA:VOWS3 4 a 9-ti dennim klouzavym priamérem

FRA:VOW3
- Kurz | Vyrovnané hodnot Vyrovnané hodnot
Pofadi Den akcie [$] Xdennim MA [35]y 9-¥ci dennim MA [$i/

i t y yv yV

1 1.3.2012| 143,55 140,95 141,38
2 2.3.2012| 143,59 142,18 141,35
3 5.3.2012| 142,85 142,73 141,20
4 6.3.2012| 136,94 141,73 140,61
5 7.3.2012| 136,85 140,06 140,35
6 8.3.2012| 141,26 139,48 140,59
7 9.3.2012| 142,34 139,35 141,00
8 12.3.2012| 140,61 140,27 140,99
9 13.3.2012| 138,50 140,68 140,72
10 14.3.2012| 141,25 140,68 140,47
11 15.3.2012| 142,20 140,64 140,31
12 16.3.2012 | 140,71 140,67 140,07
13 19.3.2012| 139,40 140,89 140,35
14 20.3.2012| 134,00 139,08 140,03
15 21.3.2012| 132,84 136,74 139,09
16 22.3.2012| 130,36 134,15 137,76
17 23.3.2012| 132,60 132,45 136,87
18 26.3.2012| 133,30 132,28 136,30
19 27.3.2012| 134,38 132,66 135,53
20 28.3.2012| 131,76 133,01 134,37
21 29.3.2012| 130,27 132,43 133,21
22 30.3.2012| 131,90 132,08 132,38
23 2.4.2012| 133,40 131,83 132,31
24 3.4.2012| 133,25 132,21 132,36
25 4.4.2012| 129,70 132,06 132,28
26 5.4.2012| 128,70 131,26 131,85
27 10.4.2012| 124,30 128,99 130,85
28 11.4.2012| 129,70 128,10 130,33
29 12.4.2012| 131,55 128,56 130,31
30 13.4.2012| 129,60 128,79 130,23
31 16.4.2012| 131,33 130,55 130,17
32 17.4.2012| 133,13 131,40 130,14
33 18.4.2012| 131,70 131,44 129,97
34 19.4.2012| 127,22 130,85 129,69
35 20.4.2012| 125,40 129,36 129,33
36 23.4.2012| 121,55 126,47 129,02
37 24.4.2012| 123,78 124,49 128,36
38 25.4.2012| 126,55 124,32 127,81
39 26.4.2012| 136,20 127,02 128,54
40 27.4.2012| 141,35 131,97 129,65
41 30.4.2012 | 142,66 136,69 130,71

Zdroj: (17)
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Piiloha 6: Vyrovnané hodnoty exponencialnimi klouzavymi priaméry

Tabulka P20: Vyrovnané a pomocné hodnoty kurzu akcie NYSE:KE exp. klouzavymi priameéry

NYSE:NKE
Vyrovnané | Vyrovnané Vyrovnané
u Kurz hodno_ty hodno_ty MACD hodn(_)ty Indikator
Poradi Den akcie [$] 12-t,| 26-t,| [9] 9—t[ MACD [$]
dennim dennim dennim
EMAT$] | EMA[S$] MACD [$]
1 1.3.2012| 108,54 106,69 105,04 1,65 1,65 0,00
2 2.3.2012| 108,74 107,01 105,31 1,69 1,66 0,04
3 5.3.2012| 109,24 107,35 105,60 1,75 1,67 0,07
4 6.3.2012| 107,34 107,35 105,73 1,62 1,66 -0,05
5 7.3.2012| 107,58 107,38 105,87 1,51 1,63 -0,12
6 8.3.2012| 107,90 107,46 106,02 1,44 1,59 -0,15
7 9.3.2012| 109,98 107,85 106,31 1,54 1,58 -0,05
8 12.3.2012| 109,45 108,10 106,55 1,55 1,58 -0,03
9 13.3.2012| 110,76 108,51 106,86 1,65 1,59 0,06
10 14.3.2012| 110,30 108,78 107,11 1,67 1,61 0,06
11 15.3.2012| 110,73 109,08 107,38 1,70 1,63 0,08
12 16.3.2012| 111,22 109,41 107,66 1,75 1,65 0,10
13 19.3.2012| 112,13 109,83 108,00 1,83 1,69 0,15
14 20.3.2012| 111,74 110,12 108,27 1,85 1,72 0,13
15 21.3.2012| 110,44 110,17 108,43 1,74 1,72 0,02
16 22.3.2012| 110,99 110,30 108,62 1,67 1,71 -0,04
17 23.3.2012| 107,42 109,85 108,53 1,32 1,63 -0,31
18 26.3.2012| 108,55 109,65 108,54 1,12 1,53 -0,41
19 27.3.2012| 107,88 109,38 108,49 0,89 1,40 -0,51
20 28.3.2012| 107,23 109,05 108,39 0,66 1,25 -0,60
21 29.3.2012| 107,85 108,87 108,35 0,51 1,11 -0,59
22 30.3.2012| 108,44 108,80 108,36 0,44 0,97 -0,53
23 2.4.2012| 109,02 108,83 108,41 0,43 0,86 -0,44
24 3.4.2012| 109,87 108,99 108,52 0,48 0,79 -0,31
25 4.4.2012| 109,49 109,07 108,59 0,48 0,73 -0,24
26 5.4.2012| 110,39 109,27 108,72 0,55 0,69 -0,14
27 9.4.2012| 110,69 109,49 108,87 0,62 0,68 -0,05
28 10.4.2012| 106,46 109,02 108,69 0,33 0,61 -0,27
29 11.4.2012 | 108,25 108,91 108,66 0,25 0,54 -0,29
30 12.4.2012 | 108,65 108,87 108,66 0,21 0,47 -0,26
31 13.4.2012 | 108,80 108,86 108,67 0,19 0,41 -0,23
32 16.4.2012 | 109,40 108,94 108,72 0,22 0,38 -0,16
33 17.4.2012 | 109,83 109,08 108,80 0,27 0,35 -0,08
34 18.4.2012 | 110,56 109,30 108,93 0,37 0,36 0,01
35 19.4.2012 | 109,61 109,35 108,98 0,37 0,36 0,01
36 20.4.2012 | 110,77 109,57 109,12 0,45 0,38 0,08
37 23.4.2012 | 109,75 109,60 109,16 0,43 0,39 0,04
38 24.4.2012 | 106,75 109,16 108,98 0,18 0,35 -0,17
39 25.4.2012 | 109,03 109,14 108,99 0,15 0,31 -0,16
40 26.4.2012 | 110,35 109,33 109,09 0,24 0,29 -0,06
41 27.4.2012 | 110,64 109,53 109,20 0,32 0,30 0,02
42 30.4.2012 | 111,87 109,89 109,40 0,49 0,34 0,15
Zdroj: (17)
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Tabulka P21: Vyrovnané a pomocné hodnoty kurzu akcie NASDAQ:INTC exp. klouz. priméry

NASDAQ:INTC
Vyrovnané | Vyrovnané Vyrovnané
o Kurz hodno_ty hodno_ty MACD hodn(_)ty Indikator
Poradi Den akcie [$] 12-t,| 26-t,| [$] 9-t|/ MACD [$]
dennim dennim dennim
EMAT[$] | EMAT[S$] MACD [$]
1 1.3.2012| 26,86 26,87 26,62 0,24 0,30 -0,06
2 2.3.2012| 26,92 26,87 26,64 0,23 0,29 -0,06
3 5.3.2012| 26,54 26,82 26,64 0,19 0,27 -0,08
4 6.3.2012| 26,60 26,79 26,63 0,15 0,24 -0,09
5 7.3.2012| 26,91 26,81 26,65 0,15 0,23 -0,07
6 8.3.2012| 26,84 26,81 26,67 0,14 0,21 -0,07
7 9.3.2012| 27,07 26,85 26,70 0,15 0,20 -0,04
8 12.3.2012| 26,98 26,87 26,72 0,15 0,19 -0,04
9 13.3.2012| 27,49 26,97 26,78 0,19 0,19 0,00
10 14.3.2012| 27,46 27,04 26,83 0,22 0,20 0,02
11 15.3.2012| 27,75 27,15 26,90 0,26 0,21 0,05
12 16.3.2012 | 27,73 27,24 26,96 0,28 0,22 0,06
13 19.3.2012| 27,74 27,32 27,01 0,30 0,24 0,06
14 20.3.2012| 27,75 27,38 27,07 0,31 0,25 0,06
15 21.3.2012| 27,78 27,44 27,12 0,32 0,27 0,06
16 22.3.2012| 27,90 27,51 27,18 0,34 0,28 0,05
17 23.3.2012| 27,88 27,57 27,23 0,34 0,29 0,05
18 26.3.2012| 28,19 27,67 27,30 0,36 0,31 0,06
19 27.3.2012| 28,19 27,75 27,37 0,38 0,32 0,06
20 28.3.2012| 27,80 27,76 27,40 0,35 0,33 0,03
21 29.3.2012| 28,16 27,82 27,46 0,36 0,33 0,03
22 30.3.2012| 28,12 27,86 27,51 0,36 0,34 0,02
23 2.4.2012| 28,38 27,94 27,57 0,37 0,35 0,03
24 3.4.2012| 28,11 27,97 27,61 0,36 0,35 0,01
25 4.4.2012| 27,93 27,96 27,63 0,33 0,34 -0,02
26 5.4.2012| 28,07 27,98 27,67 0,31 0,34 -0,03
27 9.4.2012| 27,76 27,95 27,67 0,27 0,33 -0,05
28 10.4.2012| 27,45 27,87 27,66 0,21 0,30 -0,09
29 11.4.2012| 27,85 27,87 27,67 0,20 0,28 -0,09
30 12.4.2012| 28,48 27,96 27,73 0,23 0,27 -0,04
31 13.4.2012 | 28,09 27,98 27,76 0,22 0,26 -0,04
32 16.4.2012 | 28,40 28,05 27,81 0,24 0,26 -0,02
33 17.4.2012| 28,47 28,11 27,85 0,26 0,26 0,00
34 18.4.2012| 27,95 28,09 27,86 0,22 0,25 -0,03
35 19.4.2012| 27,69 28,02 27,85 0,18 0,24 -0,06
36 20.4.2012| 27,60 27,96 27,83 0,13 0,21 -0,09
37 23.4.2012| 27,45 27,88 27,80 0,08 0,19 -0,11
38 24.4.2012| 27,31 27,79 27,77 0,03 0,16 -0,13
39 25.4.2012| 27,86 27,80 21,77 0,03 0,13 -0,10
40 26.4.2012| 28,22 27,87 27,81 0,06 0,12 -0,05
41 27.4.2012| 28,38 27,95 27,85 0,10 0,11 -0,01
42 30.4.2012| 28,40 28,02 27,89 0,13 0,12 0,01
Zdroj: (17)
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Tabulka P22: Vyrovnané a pomocné hodnoty kurzu akcie FRA:EAON exp. klouzavymi priméry

FRA:EAON
Vyrovnané | Vyrovnané Vyrovnané
o Kurz hodno_ty hodno_ty MACD hodn(_)ty Indikator
Poradi Den akcie [$] 12-t,| 26-t,| [$] 9-t|/ MACD [$]
dennim dennim dennim
EMATS$] | EMATS$] MACD [$]
1 1.3.2012| 17,58 17,01 16,84 0,17 0,08 0,09
2 2.3.2012| 17,52 17,09 16,89 0,20 0,10 0,10
3 5.3.2012| 17,30 17,12 16,92 0,20 0,12 0,08
4 6.3.2012| 16,86 17,08 16,92 0,16 0,13 0,04
5 7.3.2012| 16,76 17,03 16,91 0,13 0,13 0,00
6 8.3.2012| 16,95 17,02 16,91 0,11 0,13 -0,01
7 9.3.2012| 16,94 17,01 16,91 0,10 0,12 -0,02
8 12.3.2012| 16,87 16,99 16,91 0,08 0,11 -0,03
9 13.3.2012| 17,14 17,01 16,93 0,08 0,11 -0,02
10 14.3.2012| 18,21 17,19 17,02 0,17 0,12 0,05
11 15.3.2012| 18,48 17,39 17,13 0,26 0,15 0,12
12 16.3.2012| 18,55 17,57 17,23 0,34 0,19 0,15
13 19.3.2012| 18,52 17,72 17,33 0,39 0,23 0,16
14 20.3.2012| 18,27 17,80 17,40 0,40 0,26 0,14
15 21.3.2012| 18,28 17,88 17,46 0,41 0,29 0,12
16 22.3.2012| 18,06 17,90 17,51 0,40 0,31 0,08
17 23.3.2012| 18,11 17,94 17,55 0,38 0,33 0,06
18 26.3.2012| 18,20 17,98 17,60 0,38 0,34 0,04
19 27.3.2012| 18,29 18,02 17,65 0,37 0,34 0,03
20 28.3.2012| 18,02 18,02 17,68 0,34 0,34 0,00
21 29.3.2012| 17,80 17,99 17,69 0,30 0,34 -0,03
22 30.3.2012| 18,02 17,99 17,71 0,28 0,32 -0,04
23 2.4.2012| 18,12 18,01 17,74 0,27 0,31 -0,04
24 3.4.2012| 17,82 17,98 17,75 0,24 0,30 -0,06
25 4.42012| 17,46 17,90 17,73 0,18 0,27 -0,10
26 5.4.2012| 17,14 17,79 17,68 0,10 0,24 -0,14
27 10.4.2012| 17,00 17,66 17,63 0,03 0,20 -0,17
28 11.4.2012| 17,23 17,60 17,60 -0,01 0,16 -0,16
29 12.4.2012| 17,03 17,51 17,56 -0,05 0,12 -0,17
30 13.4.2012| 16,80 17,40 17,50 -0,10 0,07 -0,18
31 16.4.2012| 16,96 17,33 17,46 -0,13 0,03 -0,16
32 17.42012| 17,24 17,32 17,45 -0,13 0,00 -0,13
33 18.4.2012| 16,99 17,27 17,41 -0,15 -0,03 -0,12
34 19.4.2012| 16,81 17,20 17,37 -0,17 -0,06 -0,11
35 20.4.2012| 17,15 17,19 17,35 -0,16 -0,08 -0,08
36 23.42012| 16,74 17,12 17,31 -0,19 -0,10 -0,09
37 24.42012| 16,90 17,09 17,28 -0,19 -0,12 -0,07
38 25.4.2012| 16,98 17,07 17,26 -0,18 -0,13 -0,05
39 26.4.2012| 17,08 17,07 17,24 -0,17 -0,14 -0,03
40 27.4.2012| 17,39 17,12 17,25 -0,13 -0,14 0,01
41 30.4.2012| 17,17 17,13 17,25 -0,12 -0,13 0,02
Zdroj: (17)
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Tabulka P23: Vyrovnané a pomocné hodnoty kurzu akcie FRA:VOWS3 exp. klouzavymi priaméry

FRA:VOW3
Vyrovnané | Vyrovnané Vyrovnané
o Kurz hodno_ty hodno_ty MACD hodn(_)ty Indikator
Poradi Den akcie [$] 12-t,| 26-t,| [$] 9-t|/ MACD [$]
dennim dennim dennim
EMATS$] | EMATS$] MACD [$]
1 1.3.2012| 143,55 141,13 139,29 1,84 2,42 -0,58
2 2.3.2012 | 143,59 141,51 139,61 1,90 2,31 -0,41
3 5.3.2012 | 142,85 141,71 139,85 1,87 2,23 -0,36
4 6.3.2012 | 136,94 140,98 139,63 1,35 2,05 -0,70
5 7.3.2012 | 136,85 140,34 139,43 0,92 1,82 -0,90
6 8.3.2012 | 141,26 140,49 139,56 0,92 1,64 -0,72
7 9.3.2012| 142,34 140,77 139,77 1,00 1,52 -0,51
8 12.3.2012 | 140,61 140,75 139,83 0,92 1,40 -0,48
9 13.3.2012 | 138,50 140,40 139,73 0,67 1,25 -0,58
10 14.3.2012 | 141,25 140,53 139,84 0,69 1,14 -0,45
11 15.3.2012 | 142,20 140,79 140,02 0,77 1,06 -0,29
12 16.3.2012 | 140,71 140,78 140,07 0,71 0,99 -0,29
13 19.3.2012 | 139,40 140,56 140,02 0,54 0,90 -0,36
14 20.3.2012| 134,00 139,55 139,57 -0,02 0,72 -0,74
15 21.3.2012| 132,84 138,52 139,07 -0,55 0,46 -1,02
16 22.3.2012| 130,36 137,27 138,43 -1,16 0,14 -1,30
17 23.3.2012| 132,60 136,55 138,00 -1,45 -0,18 -1,27
18 26.3.2012| 133,30 136,05 137,65 -1,60 -0,46 -1,14
19 27.3.2012| 134,38 135,79 137,41 -1,62 -0,69 -0,92
20 28.3.2012| 131,76 135,17 136,99 -1,82 -0,92 -0,90
21 29.3.2012| 130,27 134,42 136,49 -2,07 -1,15 -0,92
22 30.3.2012| 131,90 134,03 136,15 -2,12 -1,34 -0,78
23 2.4.2012| 133,40 133,93 135,95 -2,01 -1,48 -0,54
24 3.4.2012 | 133,25 133,83 135,75 -1,92 -1,57 -0,35
25 442012 | 129,70 133,19 135,30 -2,11 -1,67 -0,43
26 5.4.2012| 128,70 132,50 134,81 -2,31 -1,80 -0,51
27 10.4.2012 | 124,30 131,24 134,03 -2,79 -2,00 -0,79
28 11.4.2012| 129,70 131,00 133,71 2,71 -2,14 -0,57
29 12.4.2012 | 131,55 131,09 133,55 -2,46 -2,21 -0,26
30 13.4.2012| 129,60 130,86 133,26 -2,40 -2,24 -0,16
31 16.4.2012 | 131,33 130,93 133,12 -2,18 -2,23 0,05
32 17.42012| 133,13 131,27 133,12 -1,85 -2,16 0,31
33 18.4.2012 | 131,70 131,34 133,01 -1,68 -2,06 0,38
34 19.4.2012 | 127,22 130,70 132,58 -1,88 -2,02 0,14
35 20.4.2012| 125,40 129,89 132,05 -2,16 -2,05 -0,11
36 23.4.2012| 121,55 128,60 131,27 -2,67 -2,18 -0,49
37 2442012 | 123,78 127,86 130,72 -2,86 -2,31 -0,54
38 25.4.2012| 126,55 127,66 130,41 -2,75 -2,40 -0,35
39 26.4.2012| 136,20 128,97 130,84 -1,86 -2,29 0,43
40 27.4.2012| 141,35 130,88 131,62 -0,74 -1,98 1,24
41 30.4.2012| 142,66 132,69 132,43 0,26 -1,53 1,79
Zdroj: (17)
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Piiloha 7: Oscilatory objemu akcii

Tabulka P24: Vyrovnané hodnoty exp. klouzavymi pruméry a oscilitor objemu akcie NYSE:KE

NYSE:NKE
. Vyrovnané | Vyrovnané -
Y. Objem , ho%noty 12- ho%noty 26- Osc_llator
Poradi Den obchodovanych . . . . objemu
akcif [Ks] ti dennim ti dennim [%]
EMA [ks] EMA [ks]
i t y yv yV PVO
1 1.3.2012 1767 621 1686 116 1886 101 -11,86
2 2.3.2012 1752 880 1 696 387 1876 232 -10,60
3 5.3.2012 1793 360 1711306 1870 094 -9,28
4 6.3.2012 1971883 1751395 1877634 -7,21
5 7.3.2012 1794 492 1758 025 1871475 -6,45
6 8.3.2012 1141 246 1663 136 1817 384 -9,27
7 9.3.2012 2 453 450 1784723 1 864 500 -4,47
8 12.3.2012 2 302038 1864 310 1896 910 -1,75
9 13.3.2012 2 382 882 1944 090 1932908 0,58
10 14.3.2012 1863 119 1931633 1927739 0,20
11 15.3.2012 1824 342 1915 127 1920 080 -0,26
12 16.3.2012 3612 426 2 176 250 2045439 6,01
13 19.3.2012 2 599 965 2241 437 2 086 515 6,91
14 20.3.2012 2670398 2307 431 2129 765 7,70
15 21.3.2012 3777 463 2533590 2 251 817 11,12
16 22.3.2012 5113430 2930 488 2 463 788 15,93
17 23.3.2012 6 627 376 3499 240 2772 202 20,78
18 26.3.2012 3128 222 3442 160 2798 574 18,70
19 27.3.2012 2 532 767 3302 254 2 778 885 15,85
20 28.3.2012 2 309 866 3149579 2744142 12,87
21 29.3.2012 1973 351 2968 621 2 687 047 9,49
22 30.3.2012 2318743 2 868 639 2 659 765 7,28
23 2.4.2012 2 447 038 2803778 2 644 007 5,70
24 3.4.2012 2188 703 2709 151 2610 281 3,65
25 4.4.2012 2 216 657 2 633 382 2581124 1,98
26 5.4.2012 2 196 874 2 566 227 2 552 661 0,53
27 9.4.2012 2 827 382 2 606 405 2573011 1,28
28 10.4.2012 4216113 2 854 052 2694 722 5,58
29 11.4.2012 3008 663 2877839 2717977 5,55
30 12.4.2012 2 888 727 2879514 2 730 625 5,17
31 13.4.2012 1440 361 2 658 106 2 635 050 0,87
32 16.4.2012 1783 757 2523590 2571991 -1,92
33 17.4.2012 1442 908 2 357 332 2 488 355 -5,56
34 18.4.2012 2043701 2 309 081 2 455 418 -6,34
35 19.4.2012 2 006 827 2 262 580 2422189 -7,05
36 20.4.2012 2324 879 2272 165 2414981 -6,29
37 23.4.2012 1588 803 2 167032 2 353783 -8,62
38 24.4.2012 3314 027 2343493 2424912 -3,47
39 25.4.2012 2097 030 2 305 575 2 400 624 -4,12
40 26.4.2012 1557 261 2 190 450 2338 153 -6,74
41 27.4.2012 2227617 2196 168 2 329 965 -6,09
42 30.4.2012 2 388008 2 225 682 2 334 264 -4,88
Zdroj: (17)
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Tabulka P25: Vyrovnané hodnoty exp. klouz. priméry a oscilator objemu akcie NASDAQ:INTC

NASDAQ:INTC
. Vyrovnané | Vyrovnané L
Y. Objem , ho)(ljnoty 12- ho)(ljnoty 26- Osc_llator
Poradi Den obchodovanych . . - . objemu
akcif [Ks] ti dennim ti dennim %]
EMA [ks] EMA [ks]
i t y yv YV PVO
1 1.3.2012| 39415 007 40718595 | 42112518 -3,42
2 2.3.2012| 29634029 39013277 | 41188186 -5,57
3 5.3.2012| 32336 069 37986 014 | 40532 474 -6,70
4 6.3.2012| 37 196 662 37864 575 | 40285 376 -6,39
5 7.3.2012| 32725475 37073944 | 39725384 -7,15
6 8.3.2012| 37264 478 37103 257 | 39543094 -6,58
7 9.3.2012| 29406 616 35919159 | 38792244 -8,00
8 12.3.2012| 24016 824 34088 030 | 37 697 769 -10,59
9 13.3.2012| 33796 756 34043219 | 37408 805 -9,89
10 14.3.2012| 46835 632 36 011282 | 38107 088 -5,82
11 15.3.2012| 34193 222 35731581 | 37817172 -5,84
12 16.3.2012| 54672 267 38 645533 | 39 065 698 -1,09
13 19.3.2012| 26941761 36 844 952 | 38 167 628 -3,59
14 20.3.2012| 22685 407 34 666 561 | 37 020 797 -6,79
15 21.3.2012| 22213497 32750 705 | 35923960 -9,69
16 22.3.2012| 23395545 31311449 | 34995929 -11,77
17 23.3.2012| 24901 400 30325288 | 34248 186 -12,94
18 26.3.2012| 32807 678 30707 194 | 34141 482 -11,18
19 27.3.2012| 24 372049 29 732556 | 33417 820 -12,39
20 28.3.2012| 35154501 30566 702 | 33546 463 -9,75
21 29.3.2012| 39 624 099 31960 147 | 33996 659 -6,37
22 30.3.2012| 43024 389 33662 338 | 34665379 -2,98
23 2.4.2012| 28854183 32922 622 | 34234920 -3,99
24 3.4.2012| 34113123 33105776 | 34225898 -3,38
25 4.4.2012| 30845072 32 757 976 | 33 975 467 -3,72
26 5.4.2012| 22039 042 31108909 | 33091 287 -6,37
27 9.4.2012| 22970314 29 856 817 | 32341585 -8,32
28 10.4.2012| 36272 068 30843779 | 32632732 -5,80
29 11.4.2012| 26676812 30202 707 | 32191553 -6,58
30 12.42012| 37053421 31 256 663 | 32551 691 -4,14
31 13.4.2012| 34 483 250 31753061 | 32694770 -2,97
32 16.4.2012 | 37479 937 32634119 | 33049 227 -1,27
33 17.4.2012| 61287910 37042394 | 35140981 5,13
34 18.4.2012| 72 256 464 42 459944 | 37890 276 10,76
35 19.4.2012| 43042 968 42549 640 | 38271957 10,05
36 20.4.2012| 38064 821 41859 668 | 38256613 8,61
37 23.4.2012| 37 792 690 41233979 | 38222249 7,30
38 24.42012| 34870582 40254995 | 37973977 5,67
39 25.4.2012| 40863578 40 348 623 | 38188 022 5,35
40 26.4.2012| 46 649 640 41318010 | 38814 808 6,06
41 27.4.2012| 33312329 40 086 367 | 38407 217 4,19
42 30.4.2012| 28812625 38351945 | 37 696 507 1,71
Zdroj: (17)
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Tabulka P26: Vyrovnané hodnoty exp. klouzavymi priméry a oscilator objemu akcie FRA:EAON

FRA:EAON
. Vyrovnané | Vyrovnané L
Y. Objem , ho)(/jnoty 12- ho)(/jnoty 26- Osc_llator
Poradi Den obchodovanych . . - . objemu
akcif [Ks] ti dennim ti dennim %]
EMA [ks] EMA [ks]
i t y yv YV PVO
1 1.3.2012 46 491 54 414 57 160 -5,05
2 2.3.2012 44 035 52 817 56 188 -6,38
3 5.3.2012 66 185 54 874 56 929 -3,74
4 6.3.2012 104 173 62 458 60 428 3,25
5 7.3.2012 34 989 58 232 58 544 -0,53
6 8.3.2012 38 683 55 225 57 073 -3,35
7 9.3.2012 37777 52 540 55 643 -5,91
8 12.3.2012 57 443 53 295 55 777 -4,66
9 13.3.2012 48 733 52 593 55 255 -5,06
10 14.3.2012 289 633 89 061 72 616 18,46
11 15.3.2012 102 362 91 107 74 820 17,88
12 16.3.2012 100 545 92 559 76 725 17,11
13 19.3.2012 71181 89 270 76 314 14,51
14 20.3.2012 46 997 82 766 74 143 10,42
15 21.3.2012 28 353 74 395 70 751 4,90
16 22.3.2012 30712 67 675 67 785 -0,16
17 23.3.2012 29 520 61 805 64 951 -5,09
18 26.3.2012 76 426 64 054 65 801 -2,73
19 27.3.2012 38 440 60 114 63 774 -6,09
20 28.3.2012 26 805 54 989 61 036 -11,00
21 29.3.2012 44 239 53 335 59 791 -12,10
22 30.3.2012 35 555 50 600 57 996 -14,62
23 2.4.2012 55 847 51 407 57 837 -12,51
24 3.4.2012 35 652 48 983 56 194 -14,72
25 4.4.2012 49 913 49 126 55 728 -13,44
26 5.4.2012 73135 52 820 57 018 -7,95
27 10.4.2012 71 302 55 663 58 076 -4,33
28 11.4.2012 41135 53 428 56 821 -6,35
29 12.4.2012 70 394 56 038 57 826 -3,19
30 13.4.2012 42 477 53 952 56 689 -5,07
31 16.4.2012 58 395 54 636 56 816 -3,99
32 17.4.2012 31924 51141 54 972 -7,49
33 18.4.2012 42 188 49 764 54 025 -8,56
34 19.4.2012 44187 48 906 53 296 -8,98
35 20.4.2012 51 341 49 281 53 151 -7,85
36 23.4.2012 67 657 52 108 54 226 -4,06
37 24.4.2012 64 847 54 068 55013 -1,75
38 25.4.2012 39 987 51 901 53 900 -3,85
39 26.4.2012 51139 51 784 53 695 -3,69
40 27.4.2012 78 767 55935 55 552 0,68
41 30.4.2012 86 137 60 582 57 818 4,56
Zdroj: (17)
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Tabulka P27: Vyrovnané hodnoty exp. klouzavymi priimeéry a oscilator objemu akcie FRA:VOW3

FRA:VOW3
. Vyrovnané | Vyrovnané L
Y. Objem , ho)(/jnoty 12- ho)(/jnoty 26- Osc_llator
Poradi Den obchodovanych . . - . objemu
akcif [Ks] ti dennim ti dennim %]
EMA [ks] EMA [ks]
i t y yv YV PVO
1 1.3.2012 12 691 15 528 15 315 1,37
2 2.3.2012 8 781 14 490 14 831 -2,35
3 5.3.2012 6 598 13276 14 221 -7,12
4 6.3.2012 20 319 14 360 14 673 -2,18
5 7.3.2012 16 764 14 729 14 828 -0,67
6 8.3.2012 12 656 14 410 14 667 -1,78
7 9.3.2012 13714 14 303 14 596 -2,05
8 12.3.2012 16 051 14 572 14 704 -0,90
9 13.3.2012 25 277 16 219 15 487 4,51
10 14.3.2012 24 195 17 446 16 132 7,53
11 15.3.2012 6 248 15723 15 400 2,06
12 16.3.2012 9382 14 748 14 954 -1,40
13 19.3.2012 15 287 14 831 14 979 -1,00
14 20.3.2012 36 999 18 241 16 610 8,94
15 21.3.2012 21018 18 668 16 937 9,28
16 22.3.2012 32874 20 854 18 117 13,12
17 23.3.2012 8 802 19 000 17 427 8,28
18 26.3.2012 9 869 17 595 16 867 4,14
19 27.3.2012 13 844 17 018 16 643 2,20
20 28.3.2012 8 945 15776 16 073 -1,88
21 29.3.2012 11701 15 149 15 749 -3,96
22 30.3.2012 6 815 13 867 15 087 -8,80
23 2.4.2012 7 466 12 882 14 523 -12,74
24 3.4.2012 5612 11764 13 863 -17,84
25 4.4.2012 12 071 11 811 13730 -16,25
26 5.4.2012 10 953 11 679 13 524 -15,80
27 10.4.2012 16 985 12 495 13781 -10,29
28 11.4.2012 13 652 12 673 13771 -8,66
29 12.4.2012 8239 11991 13 361 -11,43
30 13.4.2012 9541 11614 13078 -12,61
31 16.4.2012 8722 11 169 12 756 -14,20
32 17.4.2012 7015 10 530 12 330 -17,10
33 18.4.2012 9226 10 329 12 100 -17,15
34 19.4.2012 13 162 10 765 12179 -13,13
35 20.4.2012 19776 12 151 12 742 -4,86
36 23.4.2012 20 533 13441 13 319 0,91
37 24.4.2012 10 872 13 046 13138 -0,71
38 25.4.2012 9432 12 490 12 863 -2,99
39 26.4.2012 43 506 17 261 15 133 12,33
40 27.4.2012 35333 20 042 16 629 17,03
41 30.4.2012 19 450 19 951 16 838 15,60
Zdroj: (17)
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