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Abstract: This paper deals with efficiency of the MACD indicator. The aim of the study is to find whether
this indicator would be usable for creating a business strategy for active trading at a stock exchange.
The research was carried out on the basis of day closing share prices of the company CEZ, traded on
the Prague stock exchange, during the ten-year period from 2006 to 2016. The MACD indicator was
calculated in three slightly modified methods. The first method was based on the crossing of MACD and
signal line, the second method was similar but reliant on oscillation line. The last method was based on
the crossing of MACD and oscillation line. All these methods were calculated in three time periods
(short-term, medium-term and long-term). None of the MACD methods beat passive strategy “buy-and-
hold” in short-term period. However, for the medium-term and long-term periods, in four of six cases the
MACD methods were better then the buy-and-hold strategy. Especially the third method shows very

promising results. This study could be used as a building block for further research.
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uvob
K predikci budouciho vyvoje trznich cen akcii
se pouzivaji dva investiCni  pfistupy:
fundamentalni a technickd analyza. Hlavnim
cilem fundamentalni analyzy (FA) je urit, zda
jsou akciové tituly podhodnocené,
nadhodnocené nebo spravné ohodnocené. K
tomu je nutné stanovit vnitfni cenu akcie, coz je
provadéno pomoci ruznych ocefovacich
modell, finannich ukazateli &i statistickych
metod. FA se zaméfuje na kurzotvorné faktory
(ekonomické, financni, Ucetni a politické), které
determinuji kurz instrumentu. Cilem FA je najit
podhodnocené akcie, které se obchoduji za
nizky kurz vzhledem ke svym fundamentalnim
charakteristikam, a jsou tak vhodné k nakupu.
Technicka analyza (TA) se oproti FA vnitfni
cenou akcie vibec nezabyva a soustfedi se
pouze na historicka data trznich cen a objemu
uzavienych obchod(. Techniéti analytici véfi,
Ze diky dikladnému studiu dosavadniho vyvoje
trznich cen akcii a jejich grafl ziskaji potiebné
informace tykajici se budouciho vyvoje trznich
cen. Hlavnim cilem TA je spravné nacasovani
nakupl a prodeju tak, aby investor nakupoval

kolem trznich minim a prodaval kolem trznich
maxim. Pro spravné naCasovani a rozhodovani
se TA zaméfuje pfedevsim na interni faktory a
kratké obdobi. Dulezitym predpokladem TA je
fakt, ze trzni ceny akcii odraZeji optimismus Ci
pesimismus trznich U¢astnikd. Cista poptavka
po akcii je pak tvofena podilem optimistickych a
pesimistickych investoru. (Vesela, 2015)
Klicovym predpokladem TA je mysSlenka, ze se
trzni ceny jednotlivych akcii pohybuji v
trendech, které vzdy trvaji néjakou dobu (nékdy
pomérné dlouhou). Po urcité dobé& dochazi u
trendid ke zménam, jenz jsou zpUsobeny
zménou nabidky a poptavky. Analytici véfi, Ze
tyto zmény mohou byt pfedem nebo
bezprostfedné poté, co nastanou, identifikovany
prostrfednictvim sledovani minulych trznich cen
a objemd obchodl. Existence trendl je
povazovana za zaklad TA. Na trhu neni pouze
jeden trend, existuje zde vice trendl, které se
stfidaji a liSi silou & délkou. Seskupenim
nékolika trend( vznikaji formace (vzory), které
se pravidelné opakuji. Tyto formace pak slouzi
technickym analytikim k pfedvidani budouciho
vyvoje trznich cen. (Musilek, 2011)
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VySe zminéné informace Ize shrnout do ffi
hlavnich tezi:

1. Trzni ceny jednotlivych akcii se odvijeji
dle reakci trznich ucastniki od
pozitivnich i negativnich informaci (pfi
pozitivnich informacich trzni cena
roste, pfi negativnich klesa) a urcuji tak
vyvoj a ftrvani trendu. Technicky
analytik tyto informace a pfiCiny vzniku
trendu nefeSi a soustfedi se pouze na
jeho silu, délku trvani, druh a
pravdépodobnost jeho zmén. TA
zkouma vzdy pouze dané trendy,
nikoliv pFiciny.

2. V. ramci vyvoje trznich cen se
opakované tvofi urcité formace (vzory
Ci obrazce), které se objevuji ve vSech
¢asovych horizontech  (dlouhodobé,
stfednédobé &i kratkodobé). V pribéhu
nékolika let analytici vysledovali
jednotlivé formace, z nichz vytvofili
soustavy formaci. Ty nasledné popsali
(tvar,  podobu), pojmenovali a
charakterizovali situace, ve kterych se
dané soustavy vyskytuji. Z téchto
informaci a pfedevsim znalosti, v jaké
situaci se dané formace vyskytuj,
mohou analytici predikovat situaci na
trhu. Je nutné si uvédomit, ze
uspésnost technické analyzy zavisi z
velké Casti na osobnich zkuSenostech
a dovednostech daného analytika. Je
velmi pravdépodobné, Ze z jednoho a
téhoz grafu vyCtou rizni analytici rizné
formace s liSicim se oéekavanim (muize
se dokonce stat, ze v danou chvili vidi
dva analytici naprosto rozdilné signaly).
Pohyb trznich cen se sklada ze ffi
komponentu:

a. Primarni trend. Jedna se o
rozhodujici ¢ast pohybu trznich
cen. Jde o rozsahlé pohyby s
trvanim od 1 roku do nékolika
let.

b. Sekundarmni  trend  (méné
vyznamny nez primarni trend).
Patfi do néj Casové kratSi
kolisani v délce od 3 mésicl
do 1 roku.

c. Minoritni  trend.  Vykresluje
kratkodobé fluktuace trznich
cen (v ramci nékolika dni).
Vlyznam ma pouze, pokud je
soucasti obou pfedeSlych
trendd (samotny minoritni trend

je znacné jednoduse
manipulovatelny).  (Musilek,
2011)

3. Tretim predpokladem je fakt, Ze je
mozné historicka data pouzit pro
predikci budouciho vyvoje. Toto tvrzeni
funguje na zakladé chovani trZznich
uCastnikd, ktefi na stejnou situaci (z
minulosti) reaguji velmi podobné, jako
na ni reagovali dfive. Toto obdobné
chovani vede ke vzniku obdobnych
formaci a vyvoju trznich cen jako v
minulosti. (Vesela, 2015)

Pro praktickou ¢ast aplikace TA na akciovych
trzich technicti analytici vyvinuli desitky metod a
nastroji. Tyto metody Ize rozdélit na technické
indikatory a grafické metody (charting).
Technické indikatory slouzi jako ukazatele,
které predpovidaji smér trendu (pokraCovani Ci
zménu trendu) nebo informuji o trendu (zméné),
ktery uz nastal. Diky jejich velkému mnozstvi se
jednotlivé indikatory mohou IiSit, napfiklad
schopnosti, spolehlivosti, oblibou nebo jejich
konstrukci. Podle téchto charakteristik se
indikatory déli do péti zakladnich skupin na
indikatory  trendove, cenové, objemové,
sentiment indikatory a indikatory Sife trhu.
VeSkeré tyto metody jsou velmi dukladné
popsany napriklad ve Vesela (2015) ¢i Rejnu$
(2014). Pro tuto studii jsou duleZité indikatory
trendové, kterée se Casto nazyvaji jako
indikatory nasleduijici trend. Z jejich vyvoje se
da pomérné snadno zjistit, jestli nastupuje nebo
konCi byCi Ci medvédi trh. ByCi trh Ize popsat
jako trh  rostouci. Medvedi trh opacné
predstavuje trh klesajici. Nevyhodou téchto
indikatort je fakt, ze reaguji na vyvoj trznich
cen pomaleji (diky kopirovani stavajiciho
nastoupeného trendu ¢&i jeho zmény). Z druhé
strany jsou tyto indikatory pomérné spolehlivé a
téSi se velké oblibé, protoZe byvaji jednoduse
sestavitelné a interpretovatelné.  VétSina
trendovych  ukazatell je zalozena na
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klouzavych primérech (stejné jako indikator
MACD, ktery je pfedmétem této studie).

Cilem této studie je porovnat vynosnost
ruznych variant indikatoru MACD s vynosnosti
metody Kup a drz (Buy and Hold), a nasledné
rozhodnout, zda indikator MACD pfinasel v
uplynulych 10 letech lepsi vysledky nez prosté
nakoupeni akcii a jejich nasledné drzeni po
celou dobu pozorovani.

Existuje nékolik podobnych studii, které se
zabyvaly indikatorem MACD a podobné jako u
TA je moznost najit studie, které podporuji
indikator. Napf. studie Tai-Leung Chonga
(2008), ktera se zaméfila na Sedesétileta data
(1935-1995) Londynského FT30 Akciového
Indexu ukazala, Ze indikator MACD ve vétSiné
pfipadd dosahoval lepSiho zhodnoceni (5.75%
ro¢né), nez strategie Buy and Hold. Déle také
studie Subramaniana (2014), ktery zkoumal
indexy BSE Sensex a NSE Nifty (v letech 1997
az 2010) a doSel k zavéru, ze jim pozménény
indikator MACD dosahoval lepSich vysledkd,
nez metoda Buy and Hold. Existuji vSak i studie
nepodporujici  zkoumany indikator,  jako
napfiklad studie Stevena Golda (2015), ktery
svou studii zaméfil na 6 rlznych indikator( na
spolec¢nostech patficich do Dow 30 Indexu.
Indikator MACD v této studii dopadl ve vétSiné
pfipadu hare, nez strategie Buy and Hold.

1. MACD
Indikator MACD patfi mezi Casto pouzivané
trendové indikatory. V literatufe je tento

indikator struéné a prehledné popsan v ucebnici
Veselé (2015). Pro podrobnéjSi charakteristiku
indikatoru dobfe poslouzi odborné ¢lanky od
zakladatele indikatoru Geralda Appela (2003)
nebo Bhandariho (2011). Jedna se o typ
indikatoru nasledujiciho trh, coZz znamena, Ze
poskytuje signaly vzdy s uréitym zpozdénim, az
poté, co se trend zméni. Indikator je tvofen
exponencialnimi klouzavymi praméry o riznych
délkach a sklada se z nasledujicich komponent:

. Linie MACD - tvofena rozdilem
dvou exponencialnich klouzavych
primér(, kde se odeéitda delSi
exponencialni klouzavy primér od
kratSiho.

. Signaini linie (tzv. trigger line) -
kalkulovana jako exponencialni
klouzavy primér linie MACD.

. Oscilaéni (nulova) linie — linie, ktera
ma po celou dobu hodnotu 0, a
kolem které signaini linie s linii
MACD osciluji.

Exponencialni klouzavy primér (EMA) patfi
mezi pomérné oblibené klouzavé praméry,
ackoliv je sloZitéj§i na sestaveni, nez
jednoduchy ¢i vazeny klouzavy prdmeér. Jeho
rozdil spoCiva v tom, ze jednotlivym trznim
cenam jsou pfi vypoétu pfidélovany rizné vahy,
které rostou exponencialné. NejnovéjSi ceny tak
Veskeré EMA v této studii jsou poCitany podle
tohoto vzorce:

EMAt:EMAt_l*(]._ /1)"" Pt*/l (1)

kde:

EMAL ... exponencialni klouzavy pramér,

t... aktualni den,

P ... uzaviraci cena,

A ... exponencialni procento (vyhlazovaci

faktor).

Pro vypoCet exponencialniho procenta je

nezbytné mit stanovenou délku ¢asové periody

klouzavého praméru. Tyto délky muze uZivatel
2

A= T
kde:
M ... délka Casové periody klouzavého
prameéru.

libovolné ménit a tim urCovat, jak rychle bude
dany EMA reagovat na zmény trznich cen. U
indikatoru MACD se nejCastéji poCita s délky
12-26-9 (12 je délka kratkého EMA tvoficiho
MACD, 26 je délka dlouhého EMA tvoficiho
MACD a 9 je délka EMA tvoficiho signalni linii).
Exponencialni  procento  se  vypocita
nasledovné:

(2)

Pro obé linie se vypocet liSi u prvné pocitaného
dne, ktery se po€ita jako jednoduchy klouzavy
prumér. Timto zpUsobem je poCitan vzdy jen
prvni den, nasledujici dny jsou po€itany pomoci
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EMA. Jednoduchy klouzavy primér se spocita

Po+ Pey+..ct Pr_(noy

pomoci tohoto vzorce:

SMA,, = -

kde:
SMAt,n ... jednoduchy klouzavy pramér délky n

(3)

Po nadefinovani klouzavych primérd mizeme
pfejit na vzorce jednotlivych linii, které se

v Case t, vypoctou pomeémeé jednoduse:
P ... jednotlivé hodnoty uzaviracich cen, dolni
indexy ukazuji pofadi uzaviracich cen od
nejmladsi po nejstarsi

MACD, = EMA, — EMA, (4)

Signal, = EMAyacp (5)

kde: prekoupenosti. Pro tuto studii se indikator
EMAs ... kratky exponencialni  primér MACD pocita v nasledujicich tfech variantach:
uzaviracich cen (12 denni), 1. Signaly vznikajici protnutim MACD
EMAI ... dlouhy exponencialni primér a signalni linie (SMACD).
uzaviracich cen (26 denni), 2. Signaly vznikajici protnutim MACD
EMAMACD ... exponencialni primér linie a signalni linie v zavislosti na
MACD (9 denni). oscilacni linii (mMACD).

Nasledujicim  krokem  je  nadefinovani
nakupnich a prodejnich signald jednotlivych
zkoumanych variant. UZivatel mé opét Sirokou
Skalu, jak dané signaly zkonstruovat a Cist.
Hlavni roli hraji prGseciky MACD, signalni a
oscilaéni linie. Dllezité mize byt i umistnéni

3. Signaly vznikaji protnutim MACD a
oscilacni linie (oMACD).

Prvni varianta je zaloZzena na prisecicich

signalni a MACD linie. K signalim k nakupu

dochazi, kdyz linie MACD protne signaini linii

zespod, pfi signalech k prodeji dochazi k

pruseciku oproti oscilaéni linii, odchyleni protnuti z vrchu:
indikator, kurz( ¢i pasma preprodanosti a
Nakup Signaly—1y > MACD_1y a Signal,y < MACD (6)
Prode; Signaly_1y < MACD—qy a Signalyy > MACD (7)

kde:
t ... aktualni den

pfekfizeni MACD a signalni linie dojde pod
oscilaéni (nulovou) linii. Pro signal prodeje to

Druha varianta je obohacena o podminku, ze plati naopak. Dle vzorcU:
nakupni signaly plati jen v pfipadé, ze k
Nakup Signaly_1y > MACDy_1y a Signal; i < MACD ) <0 (8)
Teti varianta se pocita obdobné jako varianta
prvni, pouze misto signalni linie je pouzita linie
oscilaCni. Vzorec se da zapsat jednoduse takto:
Prodej 0 < MACDy_1) a 0> MACD (11)
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Obr. 1: llustrace MACD signald

=—MACD — SignalLine

Na Obr. 1 jsou k vidéni Ctyfi MACD signaly. Dva
z nich vznikaji protnutim signalni a MACD linie
a dalSi dva vznikaji protnutim MACD s oscilaéni
linii. Bod €. 1 je signalem k nékupu pro prvni i
druhou variantu (ve druhé varianté by signal byl
neplatny, pokud by se protnuti odehralo nad
oscilacni linii). Bod €. 2 je signalem k nakupu
pro tfeti variantu, protoZe linie MACD protina
oscilacni linii zespoda. Bod €. 3 je signalem k
prodeji pro prvni i druhou variantu (opét pokud
by doslo k protnuti pod oscilacni linii, signal by
byl neplatny pro druhou variantu). Bod €. 4 je
signalem k prodeji pro tfeti variantu.

2. METODIKA

2.1 Datova zékladna
Efektivnost a vyuzitelnost indikatoru MACD
budeme zkoumat na akciich spoleénosti CEZ,

K30.12.2015 =

kde:

P2.1.2016 ... poCatecni cena akcie,
P30.12.2015 ... kone€na cena akcie,

>D ... souéet vyplacenych dividend po
zdanéni.

2.2 Strategie MACD
Veskeré vypocty EMA indikatoru MACD v této
studii jsou provadény na téchto Casovych
délkach:
. 12-26-9 — klasické délky (nejCastgji
pouzivane).

= = QOscillation Line
Zdroj: Vlastni zpracovani (2016)

které se obchoduji na Burze cennych papirli
Praha. K dispozici médme data (oteviraci a
zaviraci ceny) z desetiletého obdobi, od 1. 2.
2006 do 31. 12. 2015. Spole¢nost ve
sledovaném obdobi pravidelné vyplacela
dividendy, které budou pfipoéteny akcionafim
(vzdy v den po rozhodném dni) pfi kalkulaci
vSech metod.

2.2 Strategie KUP A DRZ

Strategie ,Kup a drz* ndm poslouzi jako
zakladna pro porovnani (zda metoda MACD
ziska vysSi zhodnoceni, nez prosta strategie
Kup a drz). Pro vypoCet budouci hodnoty
kapitalu  (zhodnoceni  kapitalu)  nebyly
zapocitavany jednorazové transakcni poplatky
a prubézné vyplacené dividendy nebyly
investovany. Hodnotu kapitalu K k 31. 12. 2015
spocitame dle vzorce:

P30.12.2015 + 2D

(12)
P .1.2006
. 5-15-5 - kratké délky, které by
mély poskytovat Vvetsi mnozstvi
signalu.
. 19-39-19 - délky, které by mély
poskytovat méné signall.
Jednoduché i exponencialni klouzavé priméry
tvofici zkoumany indikator jsou poCitany ze
zavéreénych cen. Realizované nakupy a
prodeje (vznikajici na zakladé signall) jsou
realizovany za oteviraci cenu nasledujiciho
dne. V pfipadé, ze investor v dobé rozhodného
dne pro vyplatu dividendy drzel akcii, je vySe
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dividendy po zdanéni pfipoCitana v okamZiku
prodeje akcie a nasledné pak investovana.
ViypoCty jsou provadéné ve dvou variantach. V
prvni varianté jsou zahrnuty transakéni naklady
(poplatek 0,4% z objemu obchodu dle
sazebniku FIO), ve druhé varianté transakéni
naklady zahmuty nejsou. Jednim obchodem

(transakci) se rozumi nakup a nasledny prodej
aktiva. Vzdy je investovan cely kapital, tzn., je
mozné akcii libovolné délit. Nikdy nejsou
umoznény dva nakupy po sobé a neni mozné
vyuZiti tzv. short sellingu. Hodnota kapitalu je
poCitana dle nésledujicich vzorcu:

(S; + D) - (1 — %)
Ki=Kiy- 7 (13)
b (1+ 1)
po n obchodech je se hodnota poc€ita takto:
f n
n 1 —=%—
- 1+ 100
kde: v grafické podobé (za celé obdobi) pro kazdou
KO ... poCateCni hodnota kapitalu (v této studii metodu zvlast. Veskeré vysledky v tabulkach i
1,000), na grafech jsou pocitiny a zobrazeny bez

Kn ... hodnota kapitalu po n-té transakci,

Si ... prodejni cena v i-té transakci,

Bi ... nakupni cena v i-té transakci,

Di ... Cisté dividendy vyplacené v pribéhu
trvani i-té transakce,

f ... transakéni néklady v procentech z objemu
obchodu.

3. VYSLEDKY
Viysledky jednotlivych metod a Casovych délek
jsou vyobrazeny v tabulce €. 1 (roCni i celkové
obdobi pro vSechny metody) a nasledné i

poplatkl — aby Iépe interpretovaly efektivnost
jednotlivych metod. Pouze v poslednim fadku
tabulky jsou vysledky véetné poplatki za celé
obdobi (10 let), pro lepSi pfedstavu o tom, jakou
maji dané metody efektivnost v realité a jak
vysoké jsou makléfské poplatky.

Tab. 1: Pfehled vynosnosti jednotlivych metod (v %) béhem 10 letého obdobi (2006-2015)

Metody®lleGednotlivych@élekEMA
Roky Kupairz 12-26-9 5-15-5 19-39-19
sMACD [mMACD |oMACD | sMACD |mMACD [oMACD |sMACD [mMACD |oMACD
2006 35,1 18,8 32,6 17,7 -6,3 0,6 -1,8 44,9 22,5 24,8
2007 40,2 29,4 21,2 29,1 19,1 11,9 -4,1 35,1 19,0 20,6
2008 -38,0 -26,9 -28,0 -7,2 -41,5 -29,2 -25,7 -22,3 -31,4 -11,0
2009 13,7 19,1 21,6 20,0 -11,7 4,6 30,9 35,8 12,5 14,3
2010 -4,1 -15,2 -4,1 -3,6 -10,8 -11,6 -4,9 -14,9 -11,9 -8,3
2011 3,5 3,2 2,0 15,8 -0,8 -11,8 6,8 -3,9 -6,0 11,1
2012 -7,4 0,8 2,1 -5,5 -11,8 -5,5 -2,6 -2,1 4,6 -2,2
2013 -13,3 -26,0 -22,5 -0,1 2,1 -8,4 -2,3 -23,7 -25,0 2,5
2014 12,7 -5,1 7,5 -8,0 3,4 21,6 1,0 -9,5 -1,5 0,9
2015 -14,3 0,5 3,4 4,3 -18,9 -17,2 -6,1 9,1 7,8 1,0
Celkem 2,8 -16,6 21,0 71,3 -61,4 -43,4 -16,0 3,7 -22,4 59,2
Vcetnélpopl. -58,1 1,5 34,8 -90,4 -58,9 -56,6 -31,6 -30,6 32,6

Zdroj: Vlastni zpracovani (2016)
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Z tab. 1 je zfejmé, ze obchodovani pomoci
MACD metod s kratkymi Casovymi délkami (5-
15-5) dlouhodobé ani kratkodobé nepfinasi
lepSi vysledky, neZ strategie Kup a drz. Témér
v Zadné situaci nereagovaly na zmény trzni
ceny lépe (proto se o nich déle v této kapitole
nebudeme zminovat). Pfi vyuziti klasickych
délek (12-26-9) porazily strategii Kup a drz
(2.8% zhodnoceni) dvé metody: mMACD (21%)
a oMACD (71.3%). Metoda oMACD doséahla
dokonce zhodnoceni 34.8% pfi zapoCitani
poplatkl. Pfi vyuZiti nejdelSich délek (19-39-19)
byla opét metoda oOMACD nejziskovéjSi (59.2%)
a spolu s metodou sMACD (3.7%) porazila
strategii Kup a drz.

Velmi zajimavym poznatkem je chovani metody
OoMACD, v névaznosti na propady cen. Na
vSech grafech (obr. 2-4) ¢i v tab. 1 mlzeme
vidét, Zze v roce 2008, kdy doslo k nejvétSimu
propadu cen za celé sledované obdobi (z 1378
Ké/akcie na 580 Ké/akcie), metoda oMACD
ztratila nejméné ze v8ech sledovanych metod.
Od poloviny roku 2011 az do konce roku 2015

se ceny akcii CEZ nachazely v postrannim,
mirné klesajicim trendu a i zde metoda oMACD
dosahovala nejlepsich vysledku (rok 2013, kde
v3echny ostatni metody vyrazné ztracely 13.3-
25%, dosahla zhodnoceni -0.1% a 2.5%).
Metoda sMACD se ukézala byti dobrou v
pfedvidani signall zaloZzenych na delSich
délkach EMA. Pfi porovnani graft na obr. 3 a 4
muzeme vidét, Ze aCkoliv v letech 2006 az 2008
cena akcie rostla, pfi kratkych délkach (5-15-5)
reagovala metoda SMACD nejhife ze v3ech
zkoumanych metod, naopak pfi dlouhych
délkach (19-39-19) dokazala vyuzit rGstu cen
nejlépe a béhem prvnich Ctyi let vSechny
metody porazila (to samé plati o ristu cen mezi
lety 2009 az 2010). Metoda mMACD podobné
jako metoda oMACD dobfe reagovala na
propady cen a ackoliv nebyla tak Uspésna,
dokazala pfi délkach 12-26-9 strategii Kup a drz
porazit. Nicméné pfi kratkych ¢i dlouhych
Casovych délkach dopadla hire, nez strategie
Kup a drz.

Obr. 2: Pribéh zhodnoceni jednotlivych metod pfi délkach 12-26-9

25

2.1.2006 2.1.2007 2.1.2008 2.1.2009 21.2010 2.4.2011
—Kupadz ——sMACD

21.2012 21.2013 21.2014 21.2015 2.1.2016
mMACD oMACD

Zdroj: Vlastni zpracovani (2016)
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Obr. 3: Pribéh zhodnoceni jednotlivych metod pfi délkach 5-15-5

25

2.1.2006 2.1.2007 2.1.2008 2.1.2009 2.1.2010 2.1.2011

—Kupadz =—sMACD

2.1.2012 2.1.2013 2.1.2014 2.1.2015 2.1.2016

mMACD oMACD

Zdroj: Vlastni zpracovani (2016)

Obr. 4: Pribéh zhodnoceni jednotlivych metod pfi délkach 19-39-19

25

2.1.2006 2.1.2007 2.1.2008 2.1.2009 2.1.2010 2.1.2011

—Kupadz =—sMACD

ZAVER
Na zakladé provedenych vypoCtl Ize vidét, Ze
obchodovani podle vySe popsanych metod je
ziskové predevSim pro makléfe vydélavajicich
na provizich z ¢astého obchodovani. Z vypoétu
vyplyva, ze obchodovani zalozené na kratkych
Casovych délkach 5-15-5 nebylo ziskovéjsi,
oproti strategii Kup a drz, pro zadnou metodu
MACD. Kladnych vysledki dosahla metoda
oMACD, ktera pfi stfednich ¢i dlouhych délkach
exponencialnich klouzavych prdmér( porazila
strategii Kup a drz. Tyto dobré vysledky ziskala
vletech, kdy ceny akcie klesaly, naopak
v letech, kdy cena akcie rostla, nedokazala
tohoto rustu vyuzit. Metodé sSMACD se dafilo pfi
delSich délkach (19-39-19), ale pouze v dobé
ristu cen akcie. Metoda mMACD pracovala
dobfe pouze pfi stfednich délkach (12-26-9).
Z4dna z téchto dvou metod vSak nedokézala
vyraznéji strategii Kup a drz porazit. Tato studie
by mohla poslouzit jako zéklad pro dalSi

2.1.2012 2.1.2013 2.1.2014 2.1.2015 2.1.2016

mMACD oMACD

Zdroj: Vlastni zpracovani (2016)

vyzkum, ktery by se zaméfil na podrobnéjSi
prozkoumani jednotlivych metod MACD, na
vét§im poctu akciovych tituld.
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algoritmit pro automatické obchodovani“
feSeného na Fakulté ekonomické Zapadoceské
univerzity v Plzni, jehoz poskytovatelem je ZCU
v Plzni.

ZDROJE

Appel, G. (2003). Become Your Own
Technical Analyst: How to Identify Significant
Market Turning Points Using the Moving
Average Convergence-Divergence Indicator or
MACD. The Journal of Wealth Management,
6(1), 27-36.

Bhandari, B. (2011). Trading stocks with
MACD. Futures (Cedar Falls, lowa), 40(12), 32.

Trendy v podnikani - Business Trends 2016 /Special Issue 32



Trendy v podnikani, roc. 6, ¢. Special Issue, s. 25-33, 2016.
Business Trends, vol. 6, no. Special Issue, p. 25-33, 2016.

Gold, S. (2015). The Viability of Six Popular
Technical ~ Analysis Trading Rules in
Determining Effective Buy and Sell Signals:
MACD, AROON, RSI, SO, OBV and ADL.
Journal of Applied Financial Research, 38(2), 8-
29.

Chong, T., T-L. & Ng, W., K. (2008).
Technical analysis and the London stock
exchange: testing the MACD and RSI rules
using the FT30. Applied Economics Letters,
15(14), 1111-1114.

Musilek, P. (2011). Trhy cennych papira, 2.
Aktualizované a rozSifené vydani. Praha:
Ekopress.

Rejnus, O. (2014). Financni trhy, 4.
Akualizované a rozSifené vydani. Praha:
Grada.

Subramanian, V. & Balakrishnan, K., P.
(2014). Efficacy of Refined MACD Indicators:
Evidence from Indian Stock Markets. The IUP
Journal of Applied Finance, 20(1), 76-91.

Vesela, J. & Oliva, M. (2015). Technicka
analyza na akciovych, ménovych a komoditnich
frzich. Praha: Ekopress.

Trendy v podnikani - Business Trends 2016 /Special Issue



