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Abstrakt

Cilem této diplomové prace je empirické testovani vyuzitelnosti japonskych svickovych
formaci pro predviddni budouciho cenového vyvoje a pro kratkodobé spekulacni
obchodovani. Vysledky jsou interpretovany v kontextu teorie efektivnich trhl, jez
predpokladd, ze metody technické analyzy jsou netc¢inné pro predvidand trzniho vyvoje a
dosahovani zisku. V teoretické Casti prace je predstavena technickd analyza jako jedna
z metod trznich analyz. Poté jsou popsany japonské svickové grafy a svickové formace, jako
jedny z nejstarSich a zakladnich metod technické analyzy. Déle je nastinén historicky vyvoj
zékladnich stavebnich kament technické analyzy. V dalsi ¢ésti je ptiblizena teorie efektivnich
trhl a jeji implikace pro investicni rozhodovani na zakladé technické analyzy. V praktické
¢asti je nejprve popsana metoda postupu pii testovani svickovych formaci na datech E-mini
S&P 500 futures kontraktu. Dale jsou vyhodnoceny vysledky provedené¢ho testovani
svickovych formaci. Nejprve jsou vyhodnoceny in-sample vysledky, poté jsou analyzovany
out-of-sample vysledky a na zavér je urcena statisticka vyznamnost zjisténych vysledkt. Bylo
zjisténo, ze pouze 2 svickové formace z 19 dosahly statisticky vyznamnéjSich primérnych
dennich vynost oproti indexu S&P 500. Jednalo se o svickové formace Hammer a Harami
Bulish.
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Annotation

The goal of this master's thesis is empirical evaluation of predictive ability and profitability of
Japanese candlesticks. The results are interpreted in the context of efficient market
hypothesis, which concludes, that technical analysis is useless for predicting market prices
and profitable trading. The theoretical part first describes technical analysis as one of the
methods of market analysis. After that, the focus is on describing Japanese candlesticks as one
of the basic and also oldest methods of technical analysis.Historical evolution of basic tenets
of technical analysis is then presented. Efficient markets theory and its implications for
technical analysis and investing is subject of next chapter. The empirical part begins with
describing the process and method of statistical testing of candlesticks. Next follows the
evaluation and analysis of obtained results. First part deals with analysis of in-sample results.
The second part deals with analysis of out-of-sample results. In the last part, the results are
evaluated from the point of statistical significance. It was found, that only 2 out of 19
candlestick formations were able to produce statisticaly significant average daily returns over
S&P 500 index. Only the Hammer and Harami Bulish candlestick patterns were able to do it.
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Uvod

Financni trhy jsou nedilnou soucésti obéhového systému moderni ekonomiky a jejich vyvoj
ma dopad do vSech sfér lidské ¢innosti. Odhady budouciho cenového vyvoje na financnich
trzich proto byly a jsou jednim z nejsklonovanéjSich témat ve finanénim primyslu i
akademické sféfe. Schopnost predvidat budouci vyvoj finan¢nich trhit ma zésadni vyznam
nejen pro investicni rozhodovéani, ale i1 pro obecny ekonomicky vyvoj.

Jednim z nejstarSich nastrojii, vyvinutych k pfedvidani budouciho cenového vyvoje
obchodovanych statkll, je technickd analyza. Technickd analyza je zaméfena na studium
historického vyvoje obchodovani s danym instrumentem a z této historie se snazi odhadovat
vyvoj budouci. Technickd analyza se rozvijela spolu srozvojem volnych trhii v lidské
spolecnosti, na zaklad¢ praktickych zkuSenosti obchodnikli a investort. Jako vyhradné
prakticky zalozend metoda, byla vzdy provazena kritikou ze strany akademické sféry pro jeji
nevédeckost a obtiznou verifikovatelnost jejich vysledk. Tato kritika byla védecky
podlozena teorii efektivnich trhii, jez byla v moderni podob¢ zformulovana v 60. letech 20.
stoleti. Od té doby probiha aktivni debata mezi zastanci této teorie a mezi zastanci technické
analyzy. S rozvojem technické vyspélosti i védeckych poznatkl se rozSifuje pocet i kvalita
studii, hovoticich ve prospéch jedné, ¢i druhé strany. Zda se vsak, ze v posledni dekadé se i
v akademické sfétfe diky novym a kvalitné podloznym poznatkiim, dostava technické analyze
vét§iho uznéni.

Jednim z nejstarSich nastrojii technické analyzy jsou japonské svickové grafy a svickové
formace. Tato n¢kolik set let stara metoda se po svém piedstaveni na zapadnich trzich v 90.
letech 20. stoleti, rychle stala jednim ze zdkladnich zptsobli zobrazovani cenového vyvoje i
provadéni technické analyzy. Podstata této metody je vybudovana na zobrazovani cenového
vyvoje takovym zplsobem, jez barvit€¢ zachycuje prubéh stfetu nabizejicich a poptavajicich
subjektii na trhu, véetné doprovodnych elementt jako je psychické a emocionélni rozpolozeni
téchto subjekti, jez jsou hybnym mechanismem k jejich jednani.

Cilem této prace bude provést empirické testovani vyuzitelnosti japonskych svickovych
formaci pro ptedvidani budouciho cenového vyvoje a kratkodobé spekula¢ni obchodovéani.
Vysledky budou interpretovany v kontextu teorie efektivnich trhl, jez predpoklada, ze
veskeré metody technické analyzy nemohou na rizikové ocisténé béazi dlouhodobé slouzit
k dosahovani lepsiho, nez trzniho vynosu.

V prvni ¢asti bude piedstavena technicka analyza, jako jedna z metod trznich analyz. Poté
budou popsény svickové grafy a svickové formace, jako jedny z nejstarSich a piesto i
v soucasnosti, jedny ze zakladnich metod technické analyzy. Ve Ctvrté kapitole bude nastinén
historicky vyvoj zékladnich kament technické analyzy, ktery by meél poskytnout kontext

k soudobé podobé¢ technické analyzy, jez se vyvijela postupné a doprovazela mezniky ve
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vyvoji finan¢nich trhii. V paté ¢asti bude piiblizena teorie efektivnich trhi a jeji implikace pro
investicni rozhodovani, vcetné vyuzitelnosti technické analyzy. Déle budou v této casti
reflektovany nékteré dulezité studie, zabyvajici se empirickym testovanim technické analyzy
a rovné¢z bude provedena dikladnd reflexe empirickych studii, vénujicich se testovani
predikéni schopnosti a ziskovosti svickovych formaci. V Sesté Casti bude popsdna metoda
postupu pfi testovani svickovych formaci v této praci. V sedmé casti pak budou shrnuty a
interpretovany vysledky provedeného testovani svickovych formaci. Toto vyhodnoceni bude
zaméieno nejprve na in-sample vysledky, poté na out-of-sample vysledky a v zavérecné Casti
na urceni statistické vyznamnosti zjisténych vysledkd.



1. Technicka analyza

Predvidatelnost cenového vyvoje na financnich trzich je pfedmétem velké pozornosti
finan¢niho primyslu i akademické sféry. Schopnost odhadovat budouci cenovy vyvoj na
finan¢nich trzich je zdkladnim ptedpokladem pro uspésné investovani a obchodovani, ale 1
cennym vstupem pii predikovani ekonomického vyvoje.

Mezi zékladni pfistupy, které pomdhaji s predikci cen financnich instrumentl, patfi
fundamentélni analyza, technick4 analyza a kvantitativni analyza. Pfestoze mifi tyto postupy
za stejnym cilem, 1iSi se nejen v celkové filozofii, ale i v pouZzité metodologii, néstrojich,
oblasti zaméteni, ¢asovém horizontu ¢i vstupnich datech (Vesela a Oliva, 2015, s. 18).

Fundamentalni analyza podrobné zkoumé velké mnozstvi jevil, jako jsou ekonomické,
ucetni, politické, socialni a dalsi faktory a udélosti, které mohou mit vliv na cenu aktiv ¢i
instrumentd. Cilem fundamentdlni analyzy je urceni, do jaké miry je vzhledem k témto
faktorim dané aktivum na trhu ocenéno spravné. Pokud je dané aktivum nadhodnocené ¢i
podhodnocené, ocekava se postupné navraceni ocenéni na adekvatni iroven, coz piedstavuje
investi¢ni prilezitost. Fundamentalni analyza zkouma nejen dostupné historické a aktualni
informace a faktory, ale snazi se 1 predikovat vyvoj téchto cenotvornych faktori do budoucna
a tim zprostfedkovan¢ predikovat vyvoj cen instrumentt (Vesela, 2007, s. 277).

Kvantitativni analyza, aplikovand na oblast finan¢nich trhli, vyuziva poznatky z
Matematiky, Fyziky, Statistiky, Ekonomie a jinych véd pro odhalovani a zkoumani vztaha
mezi finan¢nimi veli¢inami z velkého mnozstvi dat. Jeji vystupy by mély byt objektivni a
statisticky podlozené.

Technicka analyza je povazovana za jeden z nejstarSich nastroji k analyzovani trzni aktivity
obchodovanych instrumenti (Dormeier, 2011, s. 6). Technickd analyza je studiem trzni
aktivity s cilem predpovidani budoucich cenovych trendil, k ¢emuz jsou primarné vyuzivany
grafy (Murphy, 1999, s. 1). Trzni aktivitou jsou minény zakladni informacni vstupy pro
technickou analyzu, kterymi jsou cena, objem obchodi a piipadné pocet otevienych pozic.

Technickd analyza se tedy zabyva vystupy ¢i daty, které jsou generovany pouze obchodni
aktivitou s uréitym instrumentem a nikoliv podstatou a faktory spojenymi s funkci daného
instrumentu v redlném svété. Témi faktory se zabyva fundamentalni analyza. Fundamentalni
analyza je proto zaméfena spiSe na investovani, zatimco technicka analyza na spekulacni
obchodovani a timing (Poitras, s. 463).

Zjevnou vyhodou vyplyvajici z této skutecnosti je fakt, ze obecné postupy technické analyzy
l1ze bez problému aplikovat na jakykoliv obchodovany instrument, u né¢hoz jsou k dispozici
zékladni trzni data.



Diky rozvoji vypocetnich technologii a informacnich kanalt jsou dnes pohodIn¢€ dostupna jak
aktualni trzni data, tak nastroje technické analyzy, poskytované vramci softwarovych
produktt brokerskych spolecnosti a jinych poskytovateld.

To je patrné také jeden z diivodii, proC se technicka analyza stala nejvice uzivanym nastrojem
pro kratkodobou cenovou predikci nejen mezi investicnimi profesiondly (Menkoft, 2010), ale
1 individualnimi investory.

Pro dlouhodobégjsi predikce je vyuzivana spiSe fundamentalni analyza, kterd je vSak
investi¢niho rozhodnuti. Zjednodusen¢ lze fici, Ze fundamentélni analyza zkouma a predikuje
faktory, které ovliviiuji cenu, a ptredpoklada se, ze vyvoj ceny bude odpovidat vyvoji téchto
faktorti i v budoucnu. Technickd analyza zkouma piimo vyvoj ceny a ztohoto vyvoje
predikuje cenovy vyvoj 1 do budoucna.

Kvantitativni analyza muize kombinovat vystupy z ptedeSlych dvou metod, ovSem lisi se
zejména ve zpusobu ziskavani a zpracovani informaci. Cenné informace jsou ziskavany
z kvantitativnich vystupti, pocitaci fizenych modelt, které zpracovavaji velké objemy dat.
Zakladem vyhodnoceni informaci jsou zde numerické vypocty.

Oproti tomu u fundamentalni a technické analyzy hraje primarni tlohu ve vyhodnocovani
informaci usudek jednotlivych investorti (Fabozzi, Focardi a Jonas, 2008, s. 20). Vstupuje
sem tedy subjektivni prvek. U technické analyzy je tento fakt jesté vice znasoben skutecnosti,
ze je do znacné miry metodou vizualni, jelikoz zkouma cenové grafy.

Technickd analyza zaméfuje svou pozornost na omezeny pocet vstupli, zejména na cenu,
jakozto agregator vSech zminénych cenotvornych faktorti. Technické analyza tvrdi, ze nejsou
ani tak dilezit¢ hodnoty cenotvornych faktorti, ale spiSe to, jak jejich vyvoj interpretu;ji
ucastnici trhu. Do ceny se tyto faktory promitaji skrze strukturu nabidky a poptavky.
Strukturu nabidky a poptavky vytvari jednotlivi investofi, ktefi jednaji na zakladé své
interpretce cenotvornych faktor. V tomto hledisku jsou v cené instrumentu zakomponovany
stejné¢ faktory, jaké zkoumd fundamentalni analyza. Vedle téchto faktorid jsou vSak dle
technickych analytikii v kurzu navic zakomponovany také psychologické a neracionalni
faktory, protoze investoii promitaji fundamentalni faktory skrze své psychologické procesy a
jejich mysleni a jedndni na trzich je ovlivilovano jejich motivy, emocemi (strachem,
chamtivosti) ¢i ocekavanimi.

Jak uvadi Mattern (2010): ,,Financni trhy zahrnuji proces premény informaci do ceny na
zdaklade vymeény odlisnych nazoru. Nazor kazdého investora ohledné budouci hodnoty aktiva
je odrazen v jeho dnesni cené. Proto je trh odrazem individualnich rozhodnuti. Cena, ktera je
zakladnim vstupem technické analyzy je i méritkem agregovaného ndzoru. *

Technickd analyza vSak jednotlivé cenotvorné faktory neanalyzuje. Technicka analyza
vychézi z toho, Ze mysleni a jednani ucastniki trhu ma tendenci se v podobnych situacich
opakovat a zpusob reakce se v Case piili§ neméni. Toto jednani se promitd do struktury
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nabidky a poptavky, ktera na trhu vytvaii cenové pohyby. Pokud se tedy néjaka situace
opakuje, ucastnici trhu jednaji podobné, vznikd podobna struktura poptavky a nabidky a
vznikd podobny cenovy vyvoj.

Postupem casu byly tyto pohyby rozpoznany a byly identifikovany opakujici se cenové
trendy, vzory a formace, jejichz vyskyt vypovida o urcité situaci a rozpolozeni na trhu. Bylo
pozorovano chovani trhii, které predchazelo témto situacim a které nasledovalo poté.
Postupné byl vytvoten cely teoreticky mechanismus fungovani trhu. Na zaklad¢ toho Ize
usuzovat dal$i pravdépodobny vyvoj, ktery bude nasledovat, pokud tyto situace nastanou i
v budoucnu.

Pravé vyrazny diraz technické analyzy, kladeny na psychologicky aspekt analyzy, je jednim
z diivodtl, pro¢ akademicka sféra pohlizi na technickou analyzu ponékud s pfivienyma o¢ima.
Disledky jednani ohromného poctu ucastnikii, které je navic doprovazeno emocemi,
dezinformacemi, stresem, kognitivnimi zkreslenimi ! , protichiidnymi ocekavanimi, nelze
popsat pevné danymi pravidly a lze je spiSe pouze odhadovat s urCitou pravdépodobnosti.
Hlavnim nastrojem technické analyzy je navic vizudlni studium grafi. Mira UspéSnosti
analyzy tedy z velké Casti zavisi na subjektivnich schopnostech analytika. Patrné proto je z
téchto diivodl technicka analyza ¢asto nazyvana spiSe uménim (Pring, 2015, ptedmluva).

Z téchto diivodl bylo pro technickou analyzu dlouhou dobu obtizné podlozit své teoretické
poznatky empirickymi zjisténimi na akademické trovni a obh4jit tak svou pozici, kterd byla
jesté vice oslabena po védeckém zformulovani teorie efektivnich trhi. Ta vylucuje zékladni
premisy fungovani technické analyzy a diky tomu se, mimo jiné, stala vétSinovym proudem
v modernich financich fundamentilni analyza. S rozvojem vypocetni techniky v druhé
poloving 20. stoleti se vSak zaCaly objevovat i prvni empirické studie, hovoftici ve prospéch
vyuzitelnosti technické analyzy k predikci cenového vyvoje a tyto studie pokracuji dodnes.
Zda se, ze 1 v akademické sféfe se zvySuje vniméni technické analyzy, jako mozného
efektivniho nastroje pro ziskavani uziteCnych informaci z trznich cen (Lo, Mamaysky, Wang,
2000). K tomu patrné pfispiva i nartist popularity behavioralnich financi, které se zaméfuji na
psychologické aspekty, Casto iracionalniho jednani i¢astnikti trhu, jez vede ke vzniku trznich
anomalii (Sewell, 2005).

Zastanci behavioralnich financi tvrdi, Ze urcité jevy na finan¢nich trzich lze vysvétlit pomoci
modeltl, ve kterych nejednaji vSichni i¢astnici racionalné, coz je piedpoklad hlavniho proudu
finanéni ekonomie. ZdUraziiuji zejména omezenou moznost arbitrdze a kategorizaci
psychologickych deviaci od plné racionality (Barberis a Thaler, 2003).

"angl. cognitive biases
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Teorie technické analyzy je postavena na zékladnich predpokladech ohledné fungovani trhu
(Murphy, 1999, s. 2):

1. Trzni aktivita diskontuje vSe;
2. Ceny se pohybuji v trendech;
3. Historie se opakuje.

Ad 1. Tento princip znamend, Ze cena instrumentu reflektuje veskeré dostupné cenotvorné
informace. Cena na trhu je vytvarena stfetem nabizejicich a poptavajicich subjektt, ktefi
jednaji na zakladé jim dostupnych informaci a promitaji je tak do ceny. Ugastnici pracuji
s historickymi, soucasnymi i o¢ekavanymi faktory.

Ad 2. Trendovy pohyb ceny je klicovym prvkem v pfistupu technické analyzy. Trend lze
jednoduse definovat jako setrvaly smér ceny za urcitou ¢asovou periodu (Person, 2011, s. 3).
Trend muze byt trojiho typu — rostouci, klesajici ¢i postranni. Odhaleni zacatku, sméru, sily a
moznosti konce trendu umoziuje predikovat dalSi cenovy vyvoj, coz je primarnim cilem
technickych analytiki.

Ad 3. Tento princip obsahuje piedpoklad, ze cenovy vyvoj vytvaii opakované vzory, které
odpovidaji ur¢itym situacim na trhu. Tyto situace je mozné identifikovat a vyvozovat z nich
opakovani podobného budouciho cenového vyvoje dle historické zkusenosti.

Vedle trendu musi technicky analytik brat v uvahu 1 jiné trzni parametry jako jsou trzni
sentiment, sila trhu, tok penéz, hospodaiské cykly ¢i sezonni cykly (Vesela a Oliva, 2015, s.
44).

Pro své potieby vyvinuli technicti analytici celou fadu riznorodych metod, jak ziskavat
hodnotné informace z trzniho vyvoje. Subjektivni povaha technické analyzy piedurcuje, ze
kazdy jednotlivy analytik vyuziva do té ¢i oné miry osobity a ojediné€ly pfistup k analyze,
ktery nejlépe vyhovuje jeho potfebam. Z toho divodu vznikla Sirokd paleta technickych
metod a nastroju, jez se neustale vyviji a vylepSuji. Existuji vSak néstroje, které si stejné jako
zakladni principy technické analyzy, uchovavaji svou G¢innost jiz vice nez 100 let.

Metody technické analyzy lze rozdélit do 2 zakladnich skupin (Veselé a Oliva, 2015, s. 14).
1) Grafické metody

Jedna se o postupy, jejichz analytickd GCinnost vyplyva z vizudlniho zndzornéni kurzu ci
objemu obchodli pomoci grafu a nasledné aplikace dalSich pomocnych grafickych postupti.

Mezi hojné¢ vyuzivané typy grafii patii liniové graty, sloupkové grafy, svickové grafy, Point
and Figure grafy ¢i Renko grafy. Kazdy z grafii ma urcity Gcel pouziti a své vyhody. V této
praci bude zamétena pozornost na svickové grafy, pochéazejici z Japonska.
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Dalsimi grafickymi nastroji jsou nejrazné€jsi linie a tvary, které jsou zakreslovany do grafi.
Sem patii Trendové linky, Linky podpor a rezistenci, tzv. Vlajky, Praporky, Trojuhelniky ¢i
formace typu Head and Shoulders, Double Bottom, Double Top a jiné.

2) Technické indikatory

Druhou skupinou jsou technické indikatory, coz jsou numerické vystupy nejriiznéjSich
matematickych vzorctl, jejichZ vstupy jsou historickd trzni data. Tyto indikéatory lze rovnéz
délit do né€kolika skupin dle toho, jaké vstupy a vypoCty vyuZzivaji a jak jsou jejich vystupy
interpretovany. Patifi sem Trendové indikdtory, Cenové indikatory, Objemové indikatory,
Sentiment indikatory ¢i Indikatory Site trhu (Vesela a Oliva, 2015, s. 103).

V této praci budou pouzity jednoduchy klouzavy primeér a exponencialni klouzavy pramér,
které patii k zdkladnim néstrojim a fadi se mezi trendové indikatory.

12



2.Svickové grafy

Svickovy graf ? je metoda zdznamu cenového vyvoje a soulasnd analyticky nastroj,
pochézejici z Japonska. Tato metoda zde vznikla pravdépodobné jiz v poloviné 17. stoleti.
(Dahlquist a Kirkpatrick, 2011, s. 211). Az do 80. let 20. stoleti byly svickové grafy
pouzivany pfevazné pouze na uzemi Japonska. Diky praci Steva Nisona (1991) se tato metoda
poté rozsifila i do zapadnich finan¢nich center, kde byly do té doby pouZzivany pfedevsim
liniové, sloupcové ¢i Point and Figure grafy. Dnes jsou svickové grafy jednim z
nejpouzivanéjSich zptisobli zaznamu cenového vyvoje (Marshall, Young a Rose, 2006).

Jednim z divodi relativné pozdniho rozsiteni svickovych grafti na zdpad muze byt také fakt,
ze na zapadnich burzéch nebyly Siroce k dispozici oteviraci ceny akcii az do zacatku 90. let
minulého stoleti. Svickovy graf tak nebylo viibec mozné zkonstruovat, zatimco ostatni typy
grafti ano (Bigalow, 2011, s. 5).

Pro zkonstruovani svicky jsou tfeba Ctyfi cenové udaje. Oteviraci cena, nejvyssi cena, nejnizsi
cena a uzaviraci cena za ¢asovou periodu, jejiz vyvoj chceme znazornit. Cenové rozpéti mezi
oteviraci cenou a uzaviraci cenou je tvoreno readlnym télem svicky. Pokud je uzaviraci cena
vys$i nez oteviraci, byva télo prazdné, bilé ¢i zelené. Pokud je uzaviraci cena nizsi, byva télo
vyplndno &ernou & ervenou barvou®. V této praci bude pouzita zelend barva pro rostouci
svitky a ervena barva pro klesajici svicky. Cim vétsi je denni rozpéti mezi oteviraci a
zaviraci cenou, tim vyssi je svicka. Svicka mize mit dale tenké ¢ary nad a pod télem svicky.
Tyto Cary jsou nazyvany stiny ¢i knoty a reprezentuji vzdalenost mezi redlnym télem svicky a
viubec nemusi, zavisi totiz na cenovém vyvoji. Redlné t€lo ma svicka vzdy, i kdyz muze byt
tvofenou pouze jednou cenou, napiiklad u svicky typu Doji. Vysledné grafické zobrazeni
jednotlivych komponent ¢asto piipomina svicku - odtud nézev svickovy graf.

Obrazek €. 1: Obecna konstrukce svickovych graft

* angl. Japanese Candlestick charts
3 Zalezi vsak viceméné na osobnich preferencich. V japonsku se originalng pouzivaly &ervené svitky pro
rostouci den a cerné pro klesajici den (Murphy, 1999, s. 298).
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4—— Nejvyssicena —» «— Nejvyisicena —»

Horni stin Hornd stin

Zaviraci cena Oteviraci cena

+—
Realne telo

(Oteviraci cena

Zaviraci cena

Oteviraci cena Zaviraci cena

Dolni stin Dolni stin
- » -+ L
4—— NejnizSicena —» 4— Nejnizéi cena —p
Eostouci svicka Klesajici svicka Doji svicka

Pramen: vlastni Gprava dle Tharavanij, Siraprapasiri a Rajchamaha (2017)
V kontextu cenového vyvoje mohou nastat v zobrazeni svicky tyto zakladni varianty:

1. Svicka ma télo a knoty nad i pod télem — interpretace je takova, ze cena dosahla
behem dané periody nizsi i vy$si ceny, nez piivodné oteviela a ndsledné i zavrela.

2. Svicka ma telo bez knotll — interpretace je takova, Ze cena v zadny okamzik béhem
dané periody nedosdhla vyssi nebo nizs$i hodnoty, nez je oteviraci a zaviraci cena,
resp. se pohybovala pouze v intervalu vymezeném témito cenami. Oteviraci a zaviraci
cena oznacuji krajni hodnoty.

3. Svicka ma télo a pouze dolni knot - interpretace je takova, ze cena béhem dané
periody dosédhla nizsi ceny, nez byla jak oteviraci cena, tak zaviraci cena. Horni knot
chybi, jestlize se oteviraci cena resp. zaviraci cena (v zavislosti, zda je svicka rostouci
¢i klesajici) rovna rovnéz cené€ nejvyssi. Tim je nejvyssi dosazend cena obsazena v téle
a neni videét.

4. Svicka ma télo a pouze horni knot - interpretace je takova, ze cena béhem dané
periody dosahla vyssi ceny, nez byla jak oteviraci, tak zaviraci cena. Dolni knot chybi,
jestlize se oteviraci cena resp. zaviraci cena rovna rovnéz cené nejnizsi. Tim je

cv w7

nejnizsi cena obsazena v téle a neni videt.

Vedle toho, zda svicka ma ¢i nema knoty, se do zobrazeni svicky také promitd velikost
redlného téla svicky, velikost knotl a jejich vzajemné poméry. Zde mize vznikat nekonecné
mnozstvi variant podle kombinace 4 vstupnich tdajii o cen¢ a vznikaji rizné podoby svicek.
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Zobrazeni cenového vyvoje v riznych variacich svi¢ek nejenze poskytuje na prvni pohled
dobry ptehled o zakladnim cenovém vyvoji za dané obdobi, ale zaroven poskytuje analytické
informace, které se snazi analytici vytéZzit.

Ptinosné analytické informace obsahuje kazdé jednotliva svicka. Pfedmétem analyzy je vSak
hlavné sekvence vice svicek za sebou, které vytvaii jako celek formace, jejichz interpretace
poskytuje informace o dal$im vyvoji. Nejcastéji se jedna o jednu az péet svicek.

Svickoveé grafy pracuji se stejnymi vstupnimi informacemi jako sloupkové grafy, ale jejich
konstrukce umoznuje vyrazné lepSi vizudlni interpretaci. Jak uvadi Nison (1994, s. 18),
svickové grafy jsou vysSim vyvojovym stadiem sloupkovych grafi. Je tomu tak proto, ze
barva Sir§iho téla okamzité znazoriiuje strukturu nabidky a poptavky. Déle je to kontrast Sitky
téla oproti tenkym linkdm stind. Rovnéz délka stinti hraje dileZitou roli pro signalizaci sily
reverznich pohybt (Bigalow, 2011, s. 7).

Pti¢inou popularity svickovych grafii je fakt, ze na prvni pohled velmi elegantné vizudlné
odhaluji vyvoj sentimentu trhu ohledné dané¢ho instrumentu a jeho mozné zmény b&hem
sledovaného obdobi (Lambert, 2009, s. 9). Sentiment je ovladan zakladnimi emocemi,
spojenymi s obchodovanim, jako jsou strach a chamtivost. Jsou to tyto emoce, které
zprostiedkované vytvari obchodni signaly a svickové grafy umi tyto signaly, vytvofené na
zéklad¢ emoci tcastniki, velmi dobfe zachytit

Tyto emoce jsou nejvetsi v krajnich hodnotach, na trhu to znamend v trznich maximech a
minimech. Proto jsou svickové formace pouzivany piedevSim pro signalizaci obrati
v trendech. Je to v téchto okamzZicich, kdy dokazi svicky tyto signaly dobte zachytit. Signaly
zalozené na téchto emocich se opakuji, lidské prozivani se totiz neméni. Obchodnici prozivaji
na trznich vrcholech a dnech dokola stejné emoce a na zakladé toho jednaji urcitym
zpusobem. Pokud se tedy vyskytne svickova formace, ohlasujici signal na zaklad¢ emoci,
m¢élo by se jednat o signal s dobrou pravdépodobnosti uspéchu.

Lid¢é jsou ti, kdo stanovuji ceny a lidé jsou ti, kdo formuji grafy. Technicka analyza tedy

studuje lidské chovani. Svickové formace jsou nastrojem, ktery poskytuje rentgenovy pohled
na toto chovani a to v kazdém okamziku (Lambert, 2009, s. 11).
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3. Svickové formace

Na zéklad¢ empirickych zkuSenosti obchodnikli bylo identifikovdno velké mnozstvi
svickovych formaci s analytickou hodnotou. Tyto formace lze kategorizovat dle nékolika
zakladnich charakteristik.

Svicky se mohou délit na svicky pokracujici nebo reverzni. Pokracujici svicky signalizuji
pokracovani ceny v dosavadnim trendu, kdezto svi¢ky reverzni signalizuji pferuSeni a mozny
obrat v dosavadnim trendu. Pfevazna vétSina formaci se fadi do skupiny, znacici preruSeni ¢i
obrat v trendu (Murphy, 1999, s. 301).

Dale se formace kategorizuji podle poctu svicek, ze kterych se skladaji. Z velké vétSiny se
jedna o jedno az péti svickové formace (Murphy, 1999, s. 303).

V neposledni fad¢ je tfeba identifikovat, zdali svi¢ky ¢i formace naznacuji dalsi rist nebo
pokles. Tedy jestli se jedna o tzv. by¢i svi€ky nebo medvédi svicky. Toto oznaceni bude
nadale pouzivano i v této praci.

Bulkowski uvadi, ze primarni jsou jednosvickové formace resp. samostatné individudlni
svicky, ze kterych se ostatni formace sklddaji. Aby fungovala celda formace, musi nejprve
dostatecn¢ fungovat jednotlivé svicky (Bulkowski, 2008, s. 7).

Je tieba uvést, ze zasadni vyznam pro predikéni schopnost a analytickou interpretaci svi¢ek
ma rovnéz kontext prfedchoziho vyvoje. Stejné vypadajici svicka mé jinou interpretaci, pokud
se vyskytne v rostoucim trendu a jinou interpretaci, pokud se vyskytuje v klesajicim trendu.

Teorie svickovych formaci byla vytvofena na grafech s denni a vyssi frekvenci obchodovani.
Kazdy svicka tedy odpovidala minimaln¢ jednomu obchodnimu dni. V soucasné dobé jsou
vSak svicky aplikovany na vSechny dostupné obchodni frekvence. Nadale se vSak
predpoklada, ze svickové formace jsou u¢inné zejména na dennim grafu.

Na obrazku ¢&. 2 jsou znazornény svickové formace, které budou testovany v této praci. Sipka
oznacuje trend, ktery by se mél pted svickovou formaci pro jeji identifikaci vyskytovat.
Nekteré svicky konkrétni predchozi trend nevyzaduji (Doji), takZe Sipka neni znazornéna.

Obrazek ¢. 2: Prehled testovanych svickovych formaci
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Dvousvickové formace

S Ny /il yt I

Bulish Engulfing Bearish Engulfing PiercingLine  Dark Cloud Cover Bearish Harami  Bulish Harami

Trojsvickové formace

RAFUR RN

Morning Star  Evening Star  Three Black Crows Three White Soldiers Three Outside Up Three Qutside Down

Jednosvickové formace

MAN LT

Hammer Hanging Man Inverted Hammer Shooting Star Doji Riksa Doji Dragonfly Doji Gravestone Doji

\
i

Belt Hold Bullish Belt Hold Bearish Marubozu Green Marubozu Red

Pramen: vlastni zpracovani

3.1. Reverzni formace

Reverzni formace signalizuji, Ze dosavadni trend se pravdépodobné zméni, neznamena to
vsak, ze trend se musi okamzité otocit a napft. z rostouciho trendu je ihned klesajici. Trend se
mtize preklopit nejdiive do postranniho vyvoje a az poté otoCit smér. Muze pak ale také
pokracovat ve sméru ptivodnim, takze k otoceni nakonec nedojde (Nison, 1991, s. 27)

Diilezité rovnéz je, Ze nova pozice by méla byt pouze ve sméru hlavniho trendu. Existuje-li
tedy na trhu napftiklad rostouci trend a vyskytne se medvédi signal k obratu trendu, nemusi to
byt nutné ihned signal k prodeji, jelikoz hlavni trend je stale rostouci. Takovy signal by vSak
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m¢l byt minimalné podnétem k uzavieni dlouhych pozic. Az poté, co je celkovy trend
klesajici, je vhodné otevirat short pozice (Nison, 1991, s. 27).

Vsechny popisy nasledujicich svickovych formaci byly Cerpany z praci Nisona (1991),
Bigalowa (2006) a Bulkowskiho (2008).

3.1.1. Jednosviékové reverzni formace

Kladivo a Visici Muz (Hammer a Hanging Man)

Tyto svicky maji obé dlouhy spodni stin a malé télo u vrcholku obchodniho rozpéti. Spodni
stin by mél byt vici télu v poméru alespont 2:1. Svicky by nemély mit horni knot, ptipadné
pouze velmi kratky.

Kladivo* je by¢i formace. Jeji vyskyt je typicky u dna bshem sestupného trendu. Pro jeji
platnost stadi i maly piedchazejici sestupny trend. Idedlni je, pokud ma zelené télo. Cervené
télo ma vsak také podobnou platnost. Interpretace formace je takova, ze trh nejdfive prodaval,
ale ke konci obchodovani se objevily silné nakupy a obchodovani uzavielo na nejvyssich
urovnich. Coz naznacuje dalsi rast.

Visici Muz je medvédi formace. Jeji vyskyt je typicky u vrcholu, béhem rostouciho trendu.
Pro jeji platnost je tfeba delsi pfedchdzejici vzestupny trend. Idealni je, pokud mé Cervené
télo. Zelené télo ma vsak také podobnou platnost. Rovnéz je u této svicky vhodnéjsi pockat na
potvrzeni ve formé zaviraci ceny nasledujici svicky pod jejim télem. Interpretace vyvoje je
takova, ze béhem obchodovani trh nejdiive prevazné prodaval, coz naznacuje, ze tyto urovné
se staly pro prodejce po predchazejicim rastu atraktivni. Nicméné poté piisly 1 vétsi nakupy,
ovSem nedokazaly jiz dosdhnout razantné vysSich cenovych rovni, nez na kterych pivodné
trh oteviel. Coz naznacuje vycerpani rustového potencidlu a mozny pokles.

Pievracené Kladivo a Padajici Hvézda (Inverted Hammer a Shooting Star)

Tyto svicky maji obé dlouhy horni stin a malé télo u vrcholku obchodniho rozpéti. Horni stin
by mél byt vici télu v poméru alespont 2:1. Nemély by mit dolni stin, pfipadné pouze velmi
kratky.

Prevracené Kladivo je byci formace. Jeji vyskyt je typicky u dna béhem klesajiciho trendu.
Ideélni je, pokud mé zelené télo. Cervené télo ma viak také podobnou platnost. Pro platnost je
tieba radé€ji pockat na potvrzeni dalsi svickou, kterd uzavie nad jejim télem. Divodem je
dlouhy horni stin, ktery zndzoriiuje vyprodej ke konci obchodovéni. Urcujici je proto vzhled
dalsi svicky. Interpretace vyvoje je takova, ze po klesajicim trendu za¢ne trh nakupovat,

* V japonsting nazev znamena pokouset se zméfit hloubku vody dotykem dna.
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ovSem na konci je srazen vyprodeji. Pokud vSak vyprodeje nedokazou vytvoftit nizsi dno, nez
byla piivodni oteviraci cena, signalizuje to vycerpani prodejni sily. Nasledujici silny nakupni
den to bude piipadné potvrzovat.

Padajici hvézda je medvédi formace. Jeji vyskyt je typicky u vrcholu béhem rostouciho
trendu. Idedlni je, pokud ma Cervené télo. Zelené télo ma vsak také podobnou platnost. Pro
platnost je tfeba radé&ji pockat na potvrzeni dal§i svickou, ktera uzavie pod jejim télem.
Interpretace vyvoje je takova, Ze trh po predchozim ristu pokracuje v ndkupech, ale ke konci
obchodovani za¢nou vyprodeje. Ty nejsou zatim tak silné, ale indikuji, ze by mohly byt dalsi
nakupy oslabené, zatimco prodeje zacnou silit.

Doji

Jedna se o jednu z nejdualezitéjSich svicek. Lze rozlisit vice variant. Tato svicka nemé zadné,
pfipadné velmi malé télo. Vyplyva to z faktu, Ze oteviraci a zaviraci cena je shodna ¢i velmi
blizka. Vypovidaci schopnost této svicky zvySuje situace, pokud se Doji nachazi mezi
svickami s velkym realnym télem. Pokud je vice Doji svicek ve stejné oblasti, vyrazné to jeji
vypovidaci schopnost snizuje. Tento vyvoj totiz znaci postranni trh, ve kterém neni zadny
trend, ktery by se mél obracet.

Doji svicka je silny reverzni signal zejména na vrcholu rostouciho trendu a nepotiebuje dalsi
potvrzeni. U klesajiciho trendu je pro platnost vhodnéjsi potvrzeni dalsi svickou, ktera uzavie
vyrazng nad uzaviraci cenou Doji.

Interpretace vyvoje je takova, Ze Doji signalizuje nerozhodnost trhu resp. rovnovahu mezi
nakupujicimi a prodavajicimi. Pokud se vyskytne na konci vyznamného pohybu, signalizuje
to konec nebo minimaln¢ pieruseni sily daného pohybu. Obrat v trendu vSak v drtivé vétSine
nenastane ihned, ale az po néjaké dob¢ postranniho pohybu.

Rik$a Doji (Long-Legged Doji) — jedna se o variantu Doji, ve které ma svicka dlouhé stiny
a zadné ¢i velmi malé tclo, které se nachazi uprostfed obchodniho rozpéti. Tato svicka
ukazuje trh, ktery je velmi nerozhodny a nevi, jakym smérem se déle ubirat.

Nahrobek Doji (Gravestone Doji) — jedna se o variantu Doji, kterd ma dlouhy horni stin a
zadné ¢i velmi malé t€lo u spodni hrany. Takova svicka vznikd, pokud jsou oteviraci, nejnizsi
a zaviraci cena shodné. Radi se mezi medvédi formace. M4 stejnou interpretaci jako padajici
hvézda, ovSem vypovidaci schopnost je zde jesté silnéjsi.

Vazka Doji (Dragonfly Doji) — jedna se o variantu Doji, ktera ma dlouhy dolni stin a Zadné
&i velmi malé t&lo u horni hrany. Je to obracena verze Nahrobku. Radi se mezi byéi formace.
Ma stejnou interpretaci jako Kladivo, ovSem vypovidaci schopnost je zde jesté silnéjsi.
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Belt Hold formace

Bulish Belt Hold je byci formace, ktera se sklada z jedné dlouhé bilé svicky v klesajicim
trendu. Tato svicka otevira pod uzaviraci cenou posledni svicky a ihned od otevieni roste.
Nema zadny spodni stin a ma pouze maly horni stin.

Bearish Belt Hold je medvédi formace, ktera se sklada zjedné dlouhé Cerné svicky
v klesajicim trendu. Tato svicka otevird nad uzaviraci cenou posledni svicky a ihned po
otevieni klesa. Nemé zZadny horni stin a ma pouze maly dolni stin.

Interpretace vyvoje je takova, Ze po silném trendu cena dale otevira mezerou vyse Ci nize, ale
thned od oteviraci ceny provadi opacny pohyb. To vzbuzuje v obchodnicich obavy o piehrati
puvodniho trendu a uzaviraji své plivodni pozice ve sméru pivodniho trendu, coz déle
povzbuzuje protismérny pohyb.

3.1.2. Dvousvic¢kové reverzni formace

Pohlceni (Engulfing Pattern)

Tato formace se sklada z 2svicek opacné barvy, piipadné svicky jedné barvy a Doji svicky. Je
vyzadovano, aby byl trh pfed realizaci formace v jasn¢ zfetelném trendu. Vypovidaci
schopnost formace zvysuje, pokud je velikost téla prvni svicky mala, zatimco velikost téla
druhé¢ svicky je velka. Rovnéz je pozitivni, pokud je u druhé svicky zvySeny objem obchodii.
Tato formace dobie slouzi pro stanoveni hranice podpory nebo odporu. Ta by méla byt na

Cv v

7 wr

Byc¢i pohlceni (Bullish Engulfing) nastdva v klesajicim trendu, kdyz se po sérii klesajicich
svicek objevi rostouct, jejiz télo pohlti telo predchazejici svicky. Pohlcujici svicka otevie nize,
nez predchozi svicka uzaviela a uzavie vyse, nez pfedchozi svicka oteviela. Stiny pohlceny
byt nemusi. Interpretace této formace je takova, ze po sérii klesajicich svicek trh otevie nize,
nez uzaviel v predchozi svicce, ale do konce obchodovani nakupujici pfevladnou a otoci
sentiment trhu z prodejniho na nakupni.

Medvédi pohlceni (Bearish Engulfing) je pfevracenou analogii piedchéazejici formace.
Klesajici svicka pohlcuje piredchozi mensi, rostouci svicku. Dochazi ke zméné sentimentu
z nakupniho na prodejni.

Temny Mrak a Probiti (Dark Cloud Cover a Piercing Pattern)
Dark cloud Cover

Tato formace se skladd ze dvou svicek. Nastava v rostoucim trendu a jednd se o medvédi
signal. Prvni svicka ma dlouhé zelené télo. Druhd svicka je Cervend a otevira nad nejvyssi
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cenou predchazejici svicky. Zavira minimalné v poloving délky predchazejici svicky. Cim
jsou svicky delSi a ¢im hloubé&ji uzavird druhd svicka v téle predchazejici, tim je signal
siln¢j$i. Interpretace vyvoje je takova, Ze v rostoucim trendu sili ndkupni dynamika, cena
otevird s mezerou (gapem) nad uzaviraci cenou pivodni svicky, ale pak nastoupi prodejci a
srazi cenu vyrazn€ dold. Tim narusi ndkupni sentiment a zna¢i to mozné otoceni trendu.

Piercing Pattern

Tato formace je protéjSek Dark Cloud Cover a jedna se o byci signal. Prvni svicka je ¢ervena
v klesajicim trendu. Druhd svicka je zelend a otevird pod uzaviraci cenou piedchozi svicky.
Uzavira minimélné v poloving téla predchazejici svicky. Cim jsou svicky delsi a &¢im hloubgji
uzavira druha svicka v téle pfedchazejici, tim je signal siln&jsi. Interpretace vyvoje je opacna
nez u predchozi formace. Znaci otoceni sentimentu z prodejniho na nakupni.

Harami Formace

Bulish Harami®

Tato formace se skladd ze dvou svicek. Analyticky vyznam ma v klesajicim trendu a
signalizuje zastaveni poklesu a obrat v rostouci trend. Prvni svicka ma ¢ervené télo a méla by
mit velké télo, coz signalizuje silné prodejni sentiment. Druha svicka mé zelené télo a to by
melo byt mensi nez télo prvni svicky. Druha svicka musi mit rovnéZz oteviraci i zaviraci cenu
uvnitf téla predchozi Gervené svicky. Cim vyse v téle prvni svicky uzavie druhé zelena svicka,
tim je signdl obratu v rostouci trend silngjsi. Interpretace vyvoje je takova, ze po klesajicim
trendu, ktery doposud koncil silnym prodejnim dnem, otevird dalsi svicka s mezerou smérem
nahoru a uzavie jesté vyse. To je signal pro obchodniky v kratkych pozicich, Ze klesajici trend
by mohl byt u konce a ti zacnou uzavirat své pozice. Pokud je i1 dal$i den opét rostouci,
potvrzuje to obrat v trendu a uzavirani kratkych pozic miize nabrat na dynamice, coz jesté
vice posili rist ceny.

Bearish Harami

Tato formace se sklada rovnéz ze dvou svicek, ov§em vyskytuje se v rostoucim trendu. Prvni
svicka je zelend s velkym télem, coz znézornuje silny ndkupni sentiment v rostoucim trendu.
Druh4 svicka je Cervend a jeji t€lo je mensi nez u prvni svicky. Tato Cervenda svicka rovnéz
otevird s mezerou pod uzaviraci cenou piedchozi svicky a uzavird jeSté nize. Oteviraci i
uzaviraci cena této svicky je tedy opét v téle svicky prvni. Cim nize v téle prvni sviky tato
svicka uzavfe, tim je signdl silngj$i. Interpretace vyvoje je takova, Ze po urCité dobé
rostouciho trendu se vyskytne silny nakupni den, ktery vSak neni nasledovan dalSim riistem,
ale zvysuji se prodejni pokyny, kdyz nova svicka otevira pod ptedchozi uzaviraci cenou.
Obchodnici, kteti drzi dlouhé pozice, mohou zacit uzavirat pozice, jelikoz tento vyvoj
naznacuje, ze by rast mohl byt u konce. Potvrzenim poklesu je rovnéz rostouci objem
obchodii druhy klesajici den a v den nésledujici.

>V japonsting tento nazev pithodné symbolizuje téhotnou Zenu.
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3.1.3. Trisvickové formace

Jitfenka (The Morning Star)

Tato formace se sklada ze tii svicek v sestupném trendu. Je to by¢i formace. Prvni svicka ma
dlouhé ¢erné télo. Druhé svicka méa malé, ¢i zadné télo. Toto télo je idedlné bilé, ale mize byt
i Cerné. Jedna se o svicku typu hvézda. Tteti svicka ma dlouh¢ bilé télo a méla by uzavirat
alesponn v polovin€ prvni dlouhé Cerné svicky. Idealni je, pokud je mezi télem Hvézdy a
ostatnimi dvéma dlouhymi svickami cenova mezera. Existuje vice variant této formace
v zavislosti na tom, jaka svicka tvoii prostfedni, malou svicku. Ta miize byt tvoiena napiiklad
svickami typu Kladivo, Obracené Kladivo, Doji, Nahrobek Doji, Doji Star ¢i jinymi. VEtsi
télo dlouhych svicek zesiluje signal. U prostifedni svicky signal zesiluje naopak mensi télo.
Interpretace vyvoje je takova, Ze v klesajicim trendu se objevi velkd prodejni svicka,
naznacujici paniku. Dal$i den se vSak ndkupy vyrovnaji prodejiim a cena jiz pfili§ neklesa.
Postupné prevazi nakupy, dalsi den kupujici pfevezmou plné iniciativu a cena roste.

Vecernice (The Evening Star)

Tato formace je protéjSek formace Jitfenka. Je to medvédi formace. Sklada se rovnéz ze tii
svicek, kdy prvni svicka je dlouhd bila, druha je mald, idealné Cerna svicka a treti je dlouha
cerna svicka. Parametry oteviracich a uzaviracich cen jsou analogické jako v predchazejici
formaci. Stejné jako moZnosti riznych variant prostfedni svicky. Interpretace je opacné nez u
pfedchazejici formace a sice signalizuje otoceni rostouciho trendu do klesajiciho.

TFi ¢erné vrany (Three Black Crows)

Tato formace se skldda ze tii Cernych svicek v rostoucim trendu. Je to medvédi formace.
Svicky maji vSechny podobnou velikost a mély by kazd4 otevirat v téle pfedchozi svicky.
trendu zacnou setrvalé prodeje a cena zacne klesat. To, ze svicky oteviraji uvnitt tcla
ptedchozi svicky, naznauje, Ze na zacatku obchodovani existuje ndkupni sila. Ta je vSak
vzdy postupné prevdzena konzistentnimi prodeji. Svicky by nemély byt ptilis dlouhé, coz
znaci prudky pohyb dolii, ovSem tento pohyb byva méné¢ udrzitelny, nez postupny prodejni
tlak.

Problémem u této formace je, ze po jejim vytvoieni sama o sob¢ zabere velké obchodni
rozpéti a potencidlni obchodni signal tak nemusi mit poté tolik prostoru pro pokracujici pohyb
dolt.

T¥i bili vojaci (Three White Soldiers)

Tato formace je protéjSek formace Tti Cerné vrany. Jedna se o by¢i formaci. Sklada se ze
ttech bilych svicek s analogickymi parametry jako piedchozi formace. Interpretace je opacna
nez predchozi formace a sice naznacuje setrvaly nakupni tlak.
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Three Outside Up

14

Tato formace je tfisvickova. Jedna se o by¢i formaci. V podstaté je to prodlouzena verze
formace Bullish Engulfing. Nachazi se v sestupném trendu a prvni svicka je klesajici. Druha
svicka otevira pod uzaviraci cenou prvni svicky a uzavird nad oteviraci cenou této prvni
svicky. Tato druhd svicka tedy ,,zahaluje prvni, ovSem hovoii se zde pouze o redlném téle.
Stiny byt zahaleny nemusi. Tteti svicka je opét rostouci a uzavird jeSt¢ vySe nad druhou
svickou. M¢lo by se jednat o dlouhou nakupni svicku. Interpretace vyvoje je shodné jako u
formace Bullish Engulfing, vyjadfujici vyCerpani prodejniho tlaku a silny néstup
nakupujicich. Zde je navic rostouci trend potvrzen tieti, siln¢ rostouci svickou.

Three Outside Down

Tato formace je tfisvickova. Jednd se o medvédi formaci. Podobné jako predchozi svicka,
jedna se i zde o prodlouzenou verzi formace Bearish Engulfing. Nachazi se v rostoucim
trendu a prvni svicka je také rostouci. Poté vSak nésleduje prodejni svicka, kterd otevird and
télem prvni svicky, ale uzavira pod télem této svicky. Nasleduje dalsi prodejni svicka, kterd
klesajici pohyb potvrzuje. Vyvoj zde naznacuje vycCerpani rostouciho trendu, ktery je razantné
vysttidan poklesem, jez mtize dale nabirat na dynamice.

3.2. Pokracujici formace

Two Black Gapping Candles

Tato formace se sklada ze dvou Cernych svicek. Nachazi se v sestupném trendu. Je to medveédi
formace. Prvni Cerna svicka otevira pod uzaviraci cenou posledni svicky a vytvaii tak mezeru
(gap). Druha Cerna svicka by méla mit nizsi vrchol nez prvni Cernéd svicka. Mezera vytvari
rezistenci a cena by se nad ni neméla béhem druhé svicky dostat (Bulkowski, 2008, s. 845).

Rising Window

Jedna se o byc¢i formaci. Tato formace se sklada ze dvou svicek. Ob¢€ svicky jsou idedlné bilé
a nachazi se v rostoucim trendu. Velikost svi¢ek neni podstatna. Dulezité je, ze druhd svicka
otevird s mezerou (gapem) nad nejvyssi cenou piedchozi svicky a béhem obchodovani cena
neklesne dolli, aby vyplnila tuto mezeru. Vznikld mezera vytvaii podporu na urovni nejvyssi
ceny prvni svicky. Pokud se cena na tuto Groven vrati béhem nasledujicich n¢kolika svicek, je
velka pravdépodobnost, Ze se odtud odrazi smérem nahoru a bude pokracovat v ristu.

Closing Window

Jedna se o medvédi formaci. Tato formace je protéjSkem piedchozi formace. Sklada se ze
dvou svicek, pficemz ob¢ svicky jsou idedlné¢ cerné a nachazi se v klesajicim trendu.
Interpretace je zde opacnd nez u piedchozi formace. To znamend, ze znai vytvoieni
rezistence na urovni nejnizsi ceny prvni svicky a naznacuje pokracovani v poklesu.
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4. Historie technické analyzy

4.1. Koreny technické analyzy

Technickéd analyza se rozvijela zejména na zdklad€ praktickych zkuSenosti obchodnikl na
trzich, ktefi se snazili najit néstroje, které by jim pomohly dosahovat pravidelnych ziskd.
Kofeny tohoto snazeni sahaji daleko do minulosti a jsou spojené s postupnym rozvojem trhi
v lidské spolecnosti.

Pisemné dikazy o sledovani cen komodit ve snaze dosdhnout spekulativniho zisku sahaji do
doby Starovéké Mezopotamie (Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 3).

O systematickém pouzivani jisté formy technické analyzy ve zjednodusené podob¢ vypovidaji
1 nalezené hlinéné desticky, pochazejici z Babylonu v 1. tisicileti pt. n. 1.

Na tyto desticky byly periodicky (vétSinou nékolikrat v mésici), po dobu nékolika set let,
zaznamenavany nejen ceny vybranych komodit (napt. chmele, datli, hoi€ice), ale i1 dalsi jevy,
jako naptiklad postaveni planet, faze mésice, postaveni slunce, meteoricka aktivita, pocasi ¢i
uroven vody v fece Eufratu, korespondujici k danému datu. Tyto zdznamy pak byly velmi
pravdépodobné pouzivany také s cilem predikce urody a potazmo i ceny danych komodit v
dasledku jejich nadbytku ¢i nedostatku. Pokud byla ptfedpovéd’ nevyhovujici, byly podnikany
kroky ke zvySeni produkce jednotlivych komodit. Ze zdznami je patrné, ze jiz tehdy se
Babylonané snazili o pfedpovéd’ cen na zdkladé minulych pozorovani a zachyceni korelace
mezi cenou komodit a cenotvornymi jevy, zejména astrologickymi a meteorologickymi.
Odtud se patrn¢ také datuje spojeni technické analyzy s naukami jako je astrologie a
astronomie. Toto spojeni se stalo v historii ¢astym terCem kritiky technické analyzy, jez byva
piipodobiiovéna k Sarlatanstvi ¢i alchymii (Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 10).

V tomto ptipadé nelze zatim hovofit o grafické formé technické analyzy, jak ji zname dnes,
ovSem jedna se zcela jisté o periodicky zaznam obchodni aktivity, ktery poskytuje dostatecné
informace o cenovém vyvoji.

Ve Starovékém Recku se poprvé v historii objevila socialni vrstva obchodnikd, kteti Zili
Cisté z nédkupu a prodeje komodit a zbozi. V tomto obdobi se rovnéz rozsitilo pouzivani minci
jako nastroje smény, coz zaroven dalo vzniknout povolani bankétti. Tento vyvoj zplsobil, ze
spekulace se stala velmi oblibenou cestou k dosazeni bohatstvi (Lo a Hasanhodzic, 2011, s.
11).

Popularita spekulace ve Starovékém Recku piirozené vedla k rozvoji metod zdznami a
analyzy cenovych pohybii obchodovanych statkd.

Obchodnici si vedli peclivé zdznamy o vyvoji cen komodit v jednotlivych regionech
tehdej§iho rugného obchodovani od Rima, Egypta po Blizky vychod. K zdznamim cen dale
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jesté prifazovali zpravy o aktualnich udalostech, které mély vliv na trh a rovnéz se objevuji
pokusy o zachyceni sentimentu trhu.

K analyze trzniho sentimentu byly vedle zprav a zvésti, vyuzivany také fluktuace v cené.
Objevuji se zde jiz zdznamy o trznich vykyvech a manipulaci cen, zptisobenych spekulaci.

Pouze uméle vyvolané ocekavani o nedostatku obili se snadno mohlo proménit ve skutecny
nedostatek obili v disledku toho, ze obchodnici flexibilné upravovali své obchodni strategie.
Naptiklad pokud byla v Athénach ocekévana vysoka cena obili, obchodnik sem nasméroval
své lod¢ z Egypta, aby jej zde prodal za vyssi cenu. Jini obchodnici, kteti drzeli zasoby,
vyckavali s jejich prodejem, az cena vzroste, ¢i skupovali veskeré mozné zéasoby, které
skladovali, coz vyvolavalo jesté vétsi nedostatek a cena obili dale vzrostla (Lo a Hasanhodzic,
2011, s. 14).

Pies nepiili§ dobie dochované ziznamy ze Starovékého Rima Lo a Hasanhodzic (2011, s.
18) dovozuji, ze obchodnici ve Starovékém Rimé pracovali se sezénnosti ve vyvoji cen a
provadéli tak analyzu cykli¢nosti v obdobném duchu, jako dnesni techniCti analytici.

S rozvojem organizovanych trhli a zakladani burz ve Stredovéku se déle ptfirozené rozvijely
snahy o pfedpovidani budouciho cenového vyvoje. Za zminku stoji systém Christophera
Kurze, obchodnika na Antverpské burze v 16. stol., ktery byl zalozen na astrologickych
pozorovanich a cenovém vyvoji. Kurz rozliSoval i to, ze se ceny komodit ¢asto pohybuji
setrvale jednim smérem. Tyto pohyby mohou trvat 1 delSi dobu a maji tendenci se cyklicky
opakovat (Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 33, 38). ¢

Kurzovy poznatky implikuji zakladni premisy technické analyzy, tedy, Ze se ceny pohybuji v
trendech a historie se opakuje. Zdroje uvadi, Ze pomoci tohoto systému se Kurz snazil
piedpovidat ceny az 20 dni doptedu (Poitras, 2010 s. 466).

Z roku 1688 pochazi jedno zprvnich velmi vyznamnych dél o burzach a burzovnim
obchodovani Confusion De Confusiones od Spanélského obchodnika Josepha de la
Vegy. ’V tomto svazku popisuje fungovani Amsterodamské burzy a spekulaéni chovani
obchodnikt na této burze. Jeho poznatky jsou platné dodnes.

Podrobn¢ se zde vénuje také popisu psychologickych jevi, ovliviiujicich jednani obchodnika
na trzich, coz se dnes oznacuje jako trzni sentiment. Popisuje zde davové chovani, pfehnany
optimismus ¢i naopak panické obchodovani ze strachu a z tohoto plynouci vyrazné cenové
vykyvy. V tomto ohledu zde rozliSuje 2 skupiny investorti - optimisty a pesimisty, dnes
bychom v investorském slangu fekli byky a medvédy. Popisuje zde rozdilné zplsoby
vyhodnocovani stejnych cenotvornych zprav témito skupinami, v zavislosti na tom, jaké bylo
emocionalni nastaveni obchodniki. Uvadi zde, ze samotny pohyb ceny jednim smérem lakal

% Kurz hovoii o téchto trendech jako Strettezza a Largezza — ve smyslu snizujictho se objemu penéz na trhu, &
zvysujiciho se objemu penéz na trhu. Dnes bychom tyto jevy patrné nazvali ménovou kontrakci a expanzi. Tyto
faze posléze ovliviiovaly ceny komodit smérem nahoru v mé€nové expanzi a smérem dolii v ménové kontrakei.

7 Vyznamnost tohoto dila doklada fakt, 7e Federace Evropskych Burz (FESE) kazdoroéng vyhlasuje cenu pro
nejlepsi studii v oblasti finan¢nich trhti, nesouci jméno Josepha de la Vegy.
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dalsi investory k nakupu ¢i prodeji a proto mohly ceny vykazovat setrvaly pohyb jednim
smérem i bez zjevnych fundamentélnich pficin.

Identifikuje zde problematiku averze k litosti®, tedy snahy vyhnout se bolestné emocionalni
reakci, plynouci z negativnich efektl nasich rozhodnuti a jednani. Konkrétné 1ze poznatky De
Vegy ptipodobnit k né€kterym soudobym nazortim. Napiiklad Mark Douglas uvadi, Ze 95%
chyb, kterych se spekulac¢ni obchodnici dopoustéji, plyne ze 4 zakladnich strachii: strach mylit
se, strach ztratit penize, strach z uniknuti ptilezitosti a strach z plného nevyuziti dostupné
prilezitosti (Douglas, 2000, s. 12).

S témito vlivy souvisi i dispozi¢ni efekt, jehoz identifikaci lze v praci De Vegy rovnéz
zaregistrovat. Dispozi¢ni efekt popisuje anomadlii v chovani investord, ktefi maji az
chronickou tendenci uzavirat své pozice, jakmile doséhli malého zisku a naopak drzet své
pozice dlouho i1 v pfipad€, ze tyto dosdhly velkych ztrat. Tento fenomén patii k jedné
z nejcastéji zdlraziiovanych chyb investorii a obchodnikli na financ¢nich trzich. Autorstvi
moderniho pojmenovani tohoto fenoménu je piipisovano H. Shefrinovi a M. Statmanovi
(1985).

Z uvedenych divodi je toto dilo povazovano i za jednu zprvnich praci z oblasti
behavioralnich financi (Corzo, Prat a Vaquero, 2014).

K rozvoji aplikacnich postupil technické analyzy dochazelo mimo dosud zminéné oblasti i
v Asii. Dochovaly se, mimo jiné, obchodnické manualy ze StFedovéké Ciny, které
poskytovaly ndvod pro predikci cen a dostupnost zbozi na zakladé cykli¢nosti trhi (Lo a
Hasanhodzic, 2011, s. 49).

Bylo to vSak Japonsko, kde byly poprvé na takové Urovni zaznamenany a aplikovany
principy a pravidla, ze kterych se rozvijelo moderni pojeti technické analyzy.

Tyto principy zachytil ve svych pracich obchodnik s ryzi Munehisa Honma, ktery diky svym
obchodnim schopnostem ziskal ohromné bohatstvi.

Po sjednoceni Japonska se zde v 16. stoleti stala de facto hlavnim platidlem ryze, kterad se
postupné zacala obchodovat na vznikajicich burzach. V roce 1697 vznikla Dojima Rice
Exchange v Osace. Na této burze se pozd¢ji zacalo obchodovat s kontrakty o budoucim
dodani ryze, které jsou oznacovany jako prvni futures kontrakty vibec.

Na této burze pozd¢ji zacal obchodovat i Honma, ktery se stal velmi rychle GspéSnym diky
své vynalézavosti a kreativni aplikaci fundamentalnich a technickych investi¢nich principi.

Pochazel z bohaté rodiny, kterd se vénovala péstovani ryze, takze m¢l aktualni informace o
produkci ryze v blizkém regionu. Nadto shromazd’oval informace od ostatnich obchodnikl a

¥ angl. regret aversion
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farméii, analyzoval vyvoj pocCasi a jeho vliv na vySi produkce a zrealizoval soukromy
komunikacni systém mezi burzami, sestavajici z muzi rozmisténych na sttechach domd, kteti

si pfedavali na déalku signaly, aby mél nejaktudlngj$i informace o cenovém vyvoji na
jednotlivych burzach. Sledoval rovnéz peclivé objem obchod.

Vedle téchto krokd postavil své obchodovani na principech technické a psychologické
analyzy, které se dochovaly diky jeho spistim.

Do roku 1755 se datuje jeho spis The fountain of Gold - The Three Monkey Record of Money
(v orig. San-en Kinsen Hiroku ), ktery je vedle prace De Vegy rovnéz povazovan za jednu
z prvnich praci, zabyvajicich se otdzkou psychologickych vlivli na jednani Gcastnikl trhu,
potazmo na chovani trhu jako takového. Jednalo se tedy o oblast zdjmu behavioralnich
financi.

Honma uvadi, ze psychologie investorii ma dulezity a nékdy zasadni vliv na cenovy vyvoj
trhu, nebot’ trh tvofi obchodnici, ktefi jednaji na zdkladé¢ emoci. Toto jednani je Casto
iraciondlni a v dusledku toho mohou tyto psychologické efekty mit vétSi dopad nez
ekonomické fundamenty. Trzni cena pak miize byt odlisna od skutecné ekonomické hodnoty
(Nisson, 1994, s. 14).

Promitnuté emoce do trhu zplsobuji trendy ve vyvoji cen a obraty téchto trendi. Honma
popisuje stiidani trendii prostfednictvim principi Yin a Yang ve smyslu klesajiciho a
rostouciho trhu. Dale uvadi, ze uvnitt kazdého vétsiho trendu jsou obsazeny malé trendy
opacného sméru (Nisson, 1994, s. 15).

Honma je dale autorem dvou knih, ve kterych konkrétné popsal technickd a obchodni
pravidla, jez se stala zdkladem pro jeho obchodni metodiku. Tato pravidla se souhrnné
nazyvaji Sakata’s Five Methods (Tudela, 2008, s. 3 a déle). Jedna se o tyto prace:

1. Sakata Senho —ptedstavuje spiSe objektivni ¢ast, vénuje se zde popisu trznich struktur
a vzorcl v cenovém vyvoji, které tvori faze trhu a cyklicky se opakuji. RozliSuje zde 5
fazi trhu. Trh se v jakémkoliv okamziku musi nachazet pouze v jedné z téchto fazi.

2. Soba Samni No Den - ptedstavuje spiSe subjektivni Cast, kde se vénuje popisu
spravného nastaveni piistupu obchodnika k trhu. Sumarizuje jej do 5 pravidel. Z
dnesniho pohledu popisuje rady ohledné vstupti do pozic a vystupd z pozic ¢i money
managementu.

Prestoze je Honma spojovan s vynalezem zdznamu cenového vyvoje ve formé svickovych
grafll, nejsou pro tato tvrzeni ditkazy.

Jak uvadi Nison (1994, s. 14), svickové grafy jsou pravdépodobné vysledkem postupného
pfedavani poznatkl fady lidi po vice generaci a jejich pouzivani se v Japonsku rozsitilo ke
konci 19. stoleti. Svickové grafy se rozvinuly z tzv. Anchor grafli, které se v Japonsku uzivaly
od zacatku 18. stoleti.
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Uvedené prameny se vSak shoduji, Ze Honmovy obchodni pravidla a principy se rozvinuly
pravé do metodologie obchodovani dle svickovych grafii. Ty zacaly byt v Japonsku hojné
pouzivané zejména po otevieni akciové burzy v Tokiu, v roce 1878.

Tudela (2008, s. 2 a pozn. ¢. 7, s. 179) piedstavuje zajimavé vyhranény ndzor, ze svickové
grafy vznikly ptivodné pouze jako doplné€k a vylepSeni Honmovy obchodni metody a maji se
uzivat vyhradné¢ dohromady. Dopliiuje, Ze interpretace svickové metodiky nékterych
soudobych autorti (napt. Nison, Morris) neni spravna, jelikoz tito ji zjednodusSuji na prostou
identifikaci svickovych formaci bez vazeb na Honmovy pravidla a jeho chapéni trznich fazi a
cyklu.

4.2. Vznik moderni technické analyzy

Cenové grafy se do Sirokého uzivani v zépadni Evropé dostaly béhem 19. stoleti a v roce 1830
uz byly cenové piehledy pravidelnou soudésti novin.’B&Zné se prodavaly cenové grafy akeii,
komodit, urokovych sazeb a dalSich instrumenti a to nejen unifikované, ale i v rdmci
mezitrznich analyz, kde byly pro porovnani zaznamenany ceny vice instrument na jednom
grafu (Clough a Cole, 1952, s. 66-68).

Dalsim velkym pokrokem ve vyvoji technické analyzy byl v roce 1867 vynalez stock tickeru.
Jednalo se o zafizeni, které umoznovalo rychly pfenos kurza akcii ¢i jinych instrumenti
pomoci telegrafu a tisklo kontinudlné kurzové zmény na papirovy pasek. To
revolucionalizovalo nejen obchodovani na burze, ale radikalné pfispélo 1 k dalSimu rozvoji
technické¢ analyzy. Nyni bylo mozné sledovat a zaznamendvat cenovy vyvoj s diive
nevidanou frekvenci v fddu minut. To dalo rovnéz vzniknout dedikovanym pracovnikiim tzv.
,tape readers®, ktefi méli na starost sledovat cenové zmény, tak jak se objevovaly na pasce a
zaznamenavali je na cenovy diagram. Ruku vruce stim se graficti analytici stali
samostatnym povolanim.

Lo poukazuje, Ze v souvislosti stimto procesem lze vypozorovat i zmény ve vnimani
filozofické podstaty ceny resp. kurzu instrumentd.

Dftive ceny, které byly zaznamenéavany nespolehlivé a s nizsi frekvenci, byly spiSe jen jednim
typem dat, popisujici stav véci vedle ostatnich ukazateli, jako byly politické, klimatické ¢i
astronomické jevy. Cena byla jaksi konstatovana vedle téchto udélosti, pficemz se mezi nimi
ocekaval ptfimy kauzalni vliv (Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 133).

Jak vSak poukazuje Preda (2004, s. 368), pokud by se ceny ménily Castéji nez ekonomické a
politické udalosti, nemohly by ceny byt témito udalostmi vysvétleny.

? Vibec prvni graf podle dochovanych dokumenttl pochézi od Nicola Oresmy z 14. stol, na kterém zaznamenal
zvySovani rychlosti objektu v Case. Zlet 1765 a 1786 a dale, pochazi grafy od Josepha Priestleyho resp.
Wiliama Playfaira, které se staly zdkladem pro soudobé pojeti grafickych zdznamt dat.
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Po technologickych zménach koncem 19. stoleti se vnimani ceny ménilo. Cena jiz nebyla
pouze jednim typem dat, ale zacala se vice chapat jako agregovany vystup vSech informaci,
které maji na trh vliv, v¢éetné psychologie investort, trzniho sentimentu a dalSich faktort.

Pohled na cenovy vyvoj se transformoval z Cisté kauzality smérem k funkcionalité. Ceny
nebyly jen prostym odrazem néjaké udalosti, ale obsahovaly mnohem vice. Lo v tomto
smyslu odkazuje na Levefra, ktery pfirovnal ceny k Zivému autonomnimu organismu
(Lefevre, 1874, cit. dle Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 134).

Po zavedeni stock tickeru tedy bylo mozné analyzovat Cisté cenové pohyby bez vazby na
externi udélosti. Zacal se ¢im dal vice zkoumat smysl cenového vyvoje, jako reakce na
cenovy vyvoj minuly, bez vlivu vnéjsiho svéta a vnéjSich udalosti. To vedlo k identifikaci
vzorl v cenovém vyvoji, které se opakovaly (Preda, 2003, s. 11).

Nastinény technologicky pokrok a hospodéisky riist na prelomu 19. stol. umoznil rozsiteni
zajmu o investice a finan¢ni trhy Siroké vefejnosti. Spekulace se stala legitimnim nastrojem
ziskani bohatstvi pro majetné i chudé. Vedle oficialnich burz existovaly i tzv. ,,bucket shops®,
coz byly brokerské spolecnosti, které pfijimaly sazky na cenovy pohyb instrumentt. Témét
kdokoliv si tak mohl, i v malych castkach, vsadit na rast ¢i pokles vSemoznych investi¢nich
instrumenttl, pfitom bez samotného ndkupu téchto instrumenti a za pouziti vysoké paky.
(Lefévre, 1923, s. 5-13). Obdobnym produktem jsou dnes CFD kontrakty. '’

Technicka analyza byla vzdy budovana na praktickych zkuSenostech obchodnikii. Prostiedi
konce 19. stoleti., kdy se zvysSila dostupnost aktualnich tdaji o cendch, rozvijely se trhy,
rostla spekulace, hnand touhou po zisku, se stalo idedlnim prostfedim pro dal$i rozvoj
technické analyzy. S ristem popularity technické analyzy piiSly i pokusy o formalizaci
technickych postupti.

Pfedni osobnosti se v tomto ohledu stal Charles Dow, jehoz poznatky o mechanismech
akciového trhu a zplisobech spekulace na téchto trzich, jsou dodnes povazovéany za jedny ze
smérodatnych zékladl vyvoje modernich pfistupil technické analyzy.

Dow byl finanéni novinaf se zkuSenostmi s burzovnim obchodovanim. Zabyval se
poskytovanim finan¢nich zprav, trznich analyz a dat na Wall Street. V roce 1889 zacala jeho
spole¢nost vydavat noviny The Wall Street Journal, kde publikoval i hodnoty jim sestavenych
akciovych indext, které byly prvnimi na svété. Nejdiive to byl od roku 1884 Dow-Jones
Railroad Average (DJRA) a od roku 1896 i Dow Jones Industrial Average (DJIA). To byl
revolucni krok, ktery umoznil investorim sledovat vyvoj celého trhu, namisto jednotlivych
akcii. VétSina akcii totiz sledovala vyvoj nejprominentnéjSich akcii, které Dow do indext
zafadil.

' CFD zna¢i Contract For Differences. Jedna se o kontrakty futures typu, kde vypoiadani kontraktii probiha
marked to market prostfednictvim hotovostnich zapoctd namisto fyzického dodani podkladového instrumentu.
Jedna se o kontrakt mezi dvéma subjekty, ktefi si vyménuji rozdil mezi aktudlnim ocenénim aktiva oproti
ocenéni, které aktivum mélo v okamziku uzavieni kontraktu.

Pramen : https://www.investopedia.com/terms/c/contractfordifferences.asp.[online]. [cit.2018-24-10].
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Tyto indexy se staly jednim ze zékladl jeho popisu trzniho mechanismu. Od roku 1899 do
roku 1902 Dow publikoval ve svych novinach vice nez 200 ¢lankd (Dow, Russel, Carlson,
Shread a Sether, 2009, s. 1), ve kterych piedstavoval své teze a principy ohledné fungovani
trhu a komentoval postupy uZiti technické analyzy pro pfedvidani trzniho pohybu a spekulaci.

Tyto principy se pozd¢ji staly zdkladem Dowovy teorie, jez se stala nedilnou soucésti
technické analyzy. Tuto teorii v§ak neformalizoval sdm Dow, ktery pied€asné zemiel v roce
1902, avsak byli to jeho kolegové a nasledovnici, pfedevsim A. Nelson, W. Hamilton a R.
Rhea. Dow sam béhem svého Zivota patrné nezamyslel vytvofit ze svych poznatk formalni
teorii (Dow, Russel, Carlson, Shread a Sether, 2009, s. 2).

Prvotnim zdmérem vytvoreni indexti byla snaha o pfedpovéd’ ekonomické aktivity. (Dahlquist
a Kirkpatrick, 2011, s. 77). Proto indexy obsahovaly spolecnosti, které¢ byly jednak z oboru
pramyslu (DJIA), které vyrabély vyrobky a jednak z oboru dopravy (DJRA), které dopravily
suroviny k vyrobciim a poté vyrobky dopravily ke spottebitelim. Pokud se dafilo ekonomice,
rostly obraty 1 zisky t€émto spolecnostem, coz se projevilo v riistu cen jejich akcii. Diive mély
v ekonomice spolec¢nosti tohoto typu dominantni tilohu, zatimco odvétvi sluzeb bylo mnohem
mén¢ rozvinuté nez dnes. Proto tyto spolecnosti nejlépe zrcadlily stav ekonomiky. (Schannep,
2008, s. 4)

Dow se proto zaméfil na sledovani a analyzu dlouhodobého vyvoje akciovych indext, aby
odhalil jejich mechaniku. Budouci pohyb indexi mohl indikovat i dal§i vyvoj ekonomiky.
Primérnim motivem Dowa tedy nebyl ndvod ke spekulaci, tento pohled zduraznili az jeho
nasledovnici a ujala se ho i vefejnost.

Patrné nejvyznamnéjSim piinosem Dowa je jeho identifikace a definice 3 zékladnich trznich
pohybil ve form¢ trendl a rovnéz identifikace 3 fazi trendu.

vvvvvv

Sekundarni trend, ktery je stfednédoby a pfedstavuje korekce v protismérném pohybu vici
primarnimu trendu. Sekundarni trend trva v fadu tydnli az mésicl. Za tieti je to terciarni
trend, ktery predstavuji kratkodobé fluktuace a je nejvice nevypocitatelny. Terciarni trend
trva v fadu dni. Plati, Ze vSechny tfi trendy se mohou vyvijet souCasné¢ ve stejny casovy
okamzik.

Dow pfirovnaval mechanismus cenového vyvoje prostfednictvim trendid k mechanismu vin
pii prilivu a odlivu. Tak, jak proudi a fluktuuji viny na pobiezi, fluktuuje i cena na trhu. Jak
priliv roste, jednotlivé viny dosahuji svymi Spickami déle a dale na pobiezi. Pokud v pisku
vyzna¢ime bod, kam doséahla posledni nejsilnéjsi vina, mizeme k tomuto bodu sledovat dosah
dalSich vin. Pokud pfi svém proudéni dosahuji neustale dale nez k vyznacenému bodu, trend
roste. Pokud pozorujeme, Ze viny jiz nedosahuji tam, kam doséhla vyznacena nejsilngjsi vina
a ustupuji zpet do mote, dochazi k zeslabovani trendu. Tyto pohyby se nedéji prudce a bez
vazby na minuly vyvoj, ale postupné, s periodickymi opakovanimi (Dow, 1901).
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Tento koncept ptevedl Dow do identifikace trendl v cen¢ podle vysSich maxim (higher high)
a niz§ich minim (lower low). Pokud cenové viny vytvaii vyssi maxima a vyS$i minima, trend
je rostouci. Pokud cenové viny vytvaii niz§i minima a niz8i maxima, trend je klesajici.

V ramci Dowovy teorie je primarnimu trendu vénovana nejvétsi pozornost a je zaméiena na
odhaleni pravidel, pomoci kterych Ize potvrdit, zda je na trhu nastoupen rostouci ¢i klesajici
dlouhodoby trend a pravidel, kterA mohou pomoci odhalit pfichazejici zménu v hlavnim
trendu.

Dowowa teorie je postavena na téchto 6 zakladnich principech (upraveno dle Veselé a Oliva,
2015, s. 30-39 a Murphy, 1999, s. 24-30).

1. Indexy diskontuji vSe.
Dow véfil, Ze cena odrazela nazor investori ohledné¢ ohodnoceni dalSiho
pravdépodobného vyvoje hospodaistvi. Proto bylo mozné z ceny piedpoveédét vyvoj
hospodaiskych podminek na mésice dopiedu. Ucastniky trhu, ktefi obchodovali
s akciemi pramyslovych podnikl, byli 1 dobie obeznameni lidé s detailni situaci
ohledn¢ téchto podniki. Volny trh agregoval informace od vSech zainteresovanych
subjekt, at’ to byli financnici, manazefi téchto podnikti, zaméstnanci ¢i zakaznici a
vznikla tak cena, ktera reprezentovala souhrn ocenéni vSech zainteresovanych
subjekti. Tato cena byla dle Dowa patrn¢€ nejlepsim ziskatelnym odhadem budouciho
vyvoje, jelikoz obsahovala vSechny znama fakta, odhady, o¢ekavani a strachy téchto
subjektu.

2. Trhy se pohybuji v trendech. Existuji 3 typy trendd z hlediska trvani (primarni,

sekundarni, terciarni). Hlavni trend ma 3 faze (akumulace, realizace, distribuce).

Horizontélni linie naznacuji zménu trendu a budouci pohyb trhu.

Objem obchodli musi potvrzovat trend.

Vyvoj obou indexti se musi navzajem potvrzovat.

Trend trvé do té doby, nez jsou k dispozici potvrzené signaly, Ze se trend otocil.

Tyto signdly vznikaji, pokud je vytvofeno niz$i maximum a niz§i minimum v

AN AN ol

rostoucim trendu nebo vys$s$i minimum a vys$§i maximum pfi klesajicim trendu.

Pfedmétem zdymu Dowa a jeho nasledovnikli byly piedevsim akciové indexy, které byly
prostymi priméry cen vybranych akcii. Indexy pfinesly nespornou revoluci v moznosti
sledovat souhrnné cely trh. Na druhé strané vSak tato teorie neobsahovala principy, jak
nahliZzet na cenovy vyvoj jednotlivych akciovych titulii a navic primérna cena jako takova,
opomiji informace (¢i technické indikace), které¢ by bylo mozné ziskat na individualni tirovni
jednotlivych akcii (Richard McDermott, 1997, in Edwards, Magee a Bassetti, 2007,
predmluva k 7. vydani).

Systematizaci a kompletaci aplikace tehdejsi teorie technické analyzy na ceny jednotlivych
akciovych tituli, se intenzivné zabyval Richard Schabacker. Schabacker byl finan¢nim
editorem v Casopisu Forbes. Stejn¢ jako Dow byl tedy ptivodné novinaf. Nicméné on rozvijel
své poznatky od zaCatku s cilem zachytit metodiku spekulace na burze pomoci technické
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analyzy a chtél poskytnout komplexni a dikladné¢ vzdélani pro obchodovéani na zékladé
technického pfistupu. Vychdzel z toho, Ze vyznamné pohyby a signély, odehravajici se na
akciovych indexech, musi vychazet z podobného vyvoje na jednotlivych akciovych titulech a
rovnéz, ze zde musi mit tento vyvoj stejny vyznam z hlediska dal§iho cenového vyvoje
(Richard McDermott, 1997, in Edwards, Magee a Bassetti, 2007, ptedmluva k 7. vydani).

Schabacker analyzoval dlouhodoby cenovy vyvoj akcii a zjistil, Ze se v urcitych fazich trhu
(jak je identifikoval jiz Dow), velmi €asto vyskytuji cenové vzory ¢i formace (angl. patterns),
které se opakuji. Tyto vzory se tedy vyskytuji v podobnych trznich situacich, a pokud se
objevi, lze ocekavat podobny budouci vyvoj, jaky nastal po téchto vzorcich i v minulosti.
Jedna se zejména o vzory, které jsou patrné pti fazi akumulace ¢i distribuce a zna¢i konec
trendu a jeho otoCeni. Nékteré vzory naopak znali pokracovani trendu. Schabacker tim
prisp€l, mimo jiné, k diivéjSimu rozpoznani otoCeni trendu, které je jinak v ramci Dowovy
teorie vice zpozdéné, jelikoz vyzaduje potvrzeni.

Schabacker ve svych pracich (1930, 1932, 1934) identifikoval a dikladné analyzoval zejména
tyto dilezité formace, které si svou platnost zachovavaji dodnes a staly se nedilnou soucasti
zakladnich nastroji kazdého soudobého technického analytika.

A) Hlavni reverzni formace:

e Hlava a ramena / Reverzni hlava a ramena

e Dvojity vrchol / Dvojité dno

e Obly vrchol / Oblé dno

e Symetricky trojihelnikovy vrchol / Symetricky trojuhelnikové dno
e Stoupajici trojuhelnikové dno / Klesajici trojuhelnikovy vrchol

e Komplexni vrchol / Komplexni dno

e Rozsifujici se vrchol / RozSifujici se dno

Reverzni formace s mensi silou a frekvenci:

e Obracené trojuhelniky na dn¢ / vrcholu

e Diamant na dné / na vrcholu

e Ctyfthelnikovy vrchol / étyiihelnikové dno
e Ostrov

B) Konsolidujici (pokracujici) formace

e Vlajky

e Praporky

e Stoupajici trojuhelnik v rdmci rostouciho trendu / Klesajici trojuhelnik v ramci
klesajiciho trendu.

Schabacker (1932, s. 265) dale popsal systematické uzivani trendovych linii, jako rozvinuti
obecné Dowovy teorie ke sledovani trendu a rovnéZz jako néstroj spekulace.
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Trendové linka vznika spojenim dvou a vice bodii na cenovém grafu. Pokud se spoji dva
cenové vrcholy, vznikd trendova linka, jez symbolizuje hranici odporu. Pokud se spoji dvé
cenova dna, vznikd trendova linka, znacici hranici podpory.

Pokud se cena pohybuje kopirovanim trendové linky, at’ uz smérem nahoru nebo dold, aniz by
ji protla, znaci to pokraovani dosavadniho trendu. Pokud vSak cena linku prorazi, je to
prvotni signal ke zméné trendu a moznému nakupu ¢i prodeji. Oproti Dowovée teorii se jedna
z hlediska obchodnich signalii o posun v tom smyslu, Ze v t€ je povazovdno za obchodni
signal, az pokud cena vytvoii novy vyssi vrchol €1 nové nizsi dno.

Schabacker rovnéz rozvinul teorii gapti (mezer) v cenovém vyvoji a zdliraziioval roli objemu
obchodt pfi potvrzovani obchodnich signdl. Pojmenoval rovnéz pfi€iny a situace vytvaieni
urovni rezistenci a odporu a zdlraznoval v této souvislosti determinujici chovani obchodnikt
na trzich. V neposledni fad¢é nastinil, jak je mozné na grafech poznat imysIiné manipulacni
techniky trhi, jako jsou falesné pohyby a snahy o ,,setfeseni“ (angl. shake-out) individualnich
obchodnikt z jejich pozic.

Mnohé, pokud ne vétSina modernich konceptli v technické analyze, vychazi prave
z Schabackerova pojeti.

Podobné jako Dow, ktery explicitné nevysvétlil, pro¢ se musi indexy potvrzovat (Schannep,
2008, s. 4) a popisoval trh spiSe z deskripcniho hlediska, rovnéz Schabacker zastaval nazor, ze
,pro¢* je mén¢ dulezité nez ,,jak*. Proto se snazil pfedevsim o co nejdikladnéjsi klasifikaci
cenovych vzori a formaci. Jakmile se tedy na cenovém grafu zacaly objevovat naznaky
néjakého znamého vzoru, ktery by mohl naznacovat dalsi vyvoj, byl ¢as rozhodnout o dalSim
postupu.

Filozoficky odlisny piistup zastaval Richard Wyckoff, ispésny obchodnik na burze, broker a
od roku 1907, vydavatel investi¢niho &asopisu The Magazine of Wall Street.'' Wyckoff se po
nabyti svého bohatstvi rozhodl podé¢lit o své poznatky, jak funguji skute¢né trhy a jak na nich
vydélat. V roce 1931 zalozil Stock Market Institue, jednu z prvnich instituci, jejimz cilem
bylo vzdélavani v oblasti technické analyzy (Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 86) a komplexné
publikoval svou metodu v ramci korespondencniho kurzu (Wyckoff, 1931).

Wyckoff se v protikladu k Schabackerovi zaméfil na otédzku, pro¢ se trhy hybou a jaké hnaci
mechanismy stoji za cenovym vyvojem, at’ uz byl jakykoliv. Zaméfil se na otazku principti
rovnovahy a nerovnovahy mezi nabidkou a poptavkou, ktera podle n¢ho byla hlavni pfi¢inou
trznich pohybt a nejlepSim indikatorem budouciho vyvoje (Dormeier, 2013, s. 18).

K rozvoji technické analyzy piispél Wyckoff studiem vztahu mezi cenovymi pohyby a
obchodovanym objemem k detekci nerovnovahy mezi nabidkou a poptavkou. Tato
nerovnovaha je poté napovédou ke sméru ¢i zménam sméru dalSiho vyvoje. Zajimal se o to,
jak se chovani obchodnikli (formované jejich psychickymi vlastnostmi), promitalo do
cenovych vzort, formaci a do objemu obchodovani.

" Tento Gasopis m&l az 200 000 odbératelil, coZ je znatny podet i na dnesni poméry (Dormeier, 2013, s. 18).
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Podle Wyckoffa mélo izolované studium samotnych cenovych formaci malou uzitnou
hodnotu a zésadné urcujici pro jejich prediktivni schopnost byl pfedevsim kontext situace na
trhu, ve kterém se objevily a ktery bylo nutné analyzovat (Grimes, 2012, s. 21).

Wyckoff konstruoval svou metodiku na zdklad¢ svych zkuSenosti brokera a rovnéz zejména
tézil ze svych kontaktii, komunikace a pozorovani tehdejSich Gspésnych obchodniki jako byl
J. P. Morgan, Jesse Livermore, E. Harriman a dalsi (Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 85). Studoval
jejich investicni pfistupy a dospél k zavéru, Ze trhy jsou ovliviiovany nejvice informovanymi
bohatymi jedinci, institucemi a insidery.

Tyto subjekty oznacil obecné pojmem ,,Composite Man*“. Wyckoff zastaval teorii, ze tyto
subjekty stoji v pozadi a fidi trhy ve svlij prospéch. Pokud chce né¢kdo byt tspésny spekulant,
musi hledat motivy a jednani této teoretické osoby, ktera stoji za cenovym vyvojem. Musi se
stat psychologem trhu, ktery bude analyzovat motivace jedinct, které se odrazi ve fluktuacich
ceny o objemu. Podle zobrazeni tohoto cenového vyvoje na grafu Ize pak rozklicovat hybné
mechanismy v pozadi a na zéklad¢ toho predikovat dal$i vyvoj. Proto bychom méli pfremyslet
jako ,,Composite Man* a hledat jeho motivy. Pokud odhalime motivy, plany a cile jednani
téchto subjektii, mizeme z toho vyvodit budouci vyvoj cen a piizplisobit tomu své jednani
(Pruden, 2007, s. 93).

Wyckoff zastaval nazor, ze tyto subjekty se snazi neustadle manipulovat trh ve sviij prospéch a
v neprospéch vétSinou neznalé vetejnosti tak, aby nakonec dosahly zisku. Wyckoff pfirovnava
akciovy trh k jakékoliv jiné bézné obchodnické ¢innosti, kde zakladni motiv je levné koupit
(od neznalé vetejnosti) a poté draze prodat (neznalé¢ vetejnosti), se snahou o co nejveétsi
navratnost investice (Wyckoff, 1931, section 9M). K tomu pouzivaji manipulétofi taktiky
vypousténi negativné/pozitivné ladénych zprav, drbl, zaru¢enych tipli. Soucasti jejich metod
je 1 ,,falesné* obchodovani, coz je vytvoreni trzni aktivity jednim, ¢i druhym preferovanym
smérem, které ovlivni trzni sentiment ostatnich ucastnikii a zpiisobi pozadovany cenovy
vyvoj. Miize se tedy jednat o uméle vyvolanou paniku, navic podpofenou velkymi objemy
obchodt, které s sebou strhnou i1 zbytek trhu, ktery rovnéz zafne prodavat. Tim se cena
dostane do pozadovanych Urovni, kde znali investofi nakoupi za ceny, kterych chtéli
dosahnout.

Tuto svou koncepci Wyckoff zasadil do Dowovy teorie 3 trznich fazi (akumulace, realizace a
distribuce), kterou vSak jest¢ doplnil o Ctvrtou fazi. Wyckoff tyto faze prezentuje jako
kompletni cyklus periodické fluktuace ceny akcii (Rosenbloom, 2010, s. 176).

Fazi akumulace a distribuce vysvétluje podobné jako Dow. Fazi realizace pohybu nahoru za
ucasti vefejnosti oznacuje jako mark-up. Po fazi distribuce ptidava jesté Ctvrtou fazi mark-
down, kterd oznacuje prudky pad po fazi distribuce. Stiidani téchto fazi interpretuje praveé
zménami vlastnictvi mezi informovanymi profesionaly a béznou vetejnosti.
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Obrazek ¢. 3: Wyckoffovy faze trzniho cyklu
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Pramen: Pruden (2007, s. 131)

Wyckoff vytvofil systém, ktery mél na zdklad¢ téchto teoretickych poznatki poskytnout
obchodnikovi navod, jak systematicky vyhledavat pfilezitosti s co nejvysSim ziskem a
jelikoz trhy se nepohybuji dle pevné danych matematickych pravidel. Zdtraziioval osobnost
kazdého obchodnika a jeho zkuSenosti. Jak uvadi Pruden (2007, s. 132), Wyckoffova metoda
je postavena na 3 zékladnich konceptech:

1. Tii zékladni zakony

2. Devét klasickych testli ndkupniho sentimentu a devét klasickych test prodejniho
sentimentu

3. Zékladni schémata akumulace a distribuce

Wyckoff zastaval nazor, ze trh funguje na zéklad¢ 3 principt/zakont :

1. Zakon nabidky a poptavky. Ten urCuje smér cenového vyvoje. Pokud nabidka
pfevazuje poptavku, cena klesne. Pokud poptavka prevazuje nabidku, cena vzroste.

2. Zakon pficiny a nasledku. Tento zdkon naznacuje, jak velky pohyb Ize oc¢ekavat. Podle
sily ptivodni pficiny (velikost faze akumulace ¢i distribuce), Ize odhadovat silu
nasledku, jimz je intenzivni pohyb nahoru ¢i doli.

3. Zakon snahy oproti vysledkim. Tento zdkon poskytuje v€asné varovani mozné
prichazejici zmény trendu. Zobrazeni je poskytovano prostfednictvim divergence mezi
cenou a obchodovanym objemem.

Wyckoff v ramci své metody roztiidil pouzivani riznych typa grafii pro razné tkoly. Pouzival
piedevsim sloupcovy graf, Point and Figure graf a také liniovy graf (Hutson, Weis, Schroeder,
1991, s. 13). Rovnéz vytvofil indikator Optimism/Pesimism Index, ktery je zaloZen na bazi
On-Balance Volume indikatord. Tento indikdtor pomahd pii analyze fazi akumulace a
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distribuce. Pfi vybéru vhodnych akciic rovnéz doporucuje koncept relativni sily/slabosti
jednotlivych akcii viici trhu.

Mezi dalsi vyznamné pritkopniky technické analyzy lze zatadit Ralpha Elliotta a jeho teorii
vin, které dohromady vytvaii opakujici se trzni cyklus. Tuto teorii vytvofil v 30. letech 20.
stol. Elliott svou teorii zalozil na Fibonacciho sekvenci ¢isel a tvrdil, Zze vyvoj akciového trhu
je veden stejnymi piirodnimi zédkony, které ovliviiuji veskery Zivot a uspofadani ve vesmiru.
Fibonacciho posloupnost vyuzil ve svém pfistupu také Elliottlv souc¢asnik William Gann,
ktery popsal trzni vyvoj pomoci geometrickych utvarti a uhli, jez maji své zdklady rovnéz
v ptirodnich zadkonech. Ve svych analyzach dava do poméru cenu a cas, jejichz interakce je
urcujici pro vytvareni trzni struktury. (Dahlquist a Kirkpatrick, 2011, s. 480-498).
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5. Teorie efektivnich trhua

Predvidatelnost finan¢nich trhti byla vzdy centrem pozornosti finanéni ekonomie a
ekonometrie. Jsou investofi schopni dlouhodobé predvidat cenovy vyvoj na finan¢nich trzich
a profitovat z téchto predpovédi? Podle teorie efektivnich trhli nikoliv. Podle této teorie, po
upravé vynosu o transakéni naklady, zohlednéni podstoupeného rizika a zméteni faktoru
nahody, neni mozné dlouhodobé dosahovat nadprimérmého vynosu oproti trznimu vynosu.
Kratkodobé nadprimérné vynosy jsou pouze dilem statistickych fluktuaci a nejlepsi investic¢ni
piistup je pasivni investice do trzniho portfolia. Trhy jsou efektivni ve zpracovani informaci,
coz vede k tomu, Ze ceny vykonavaji ndhodnou prochazku'*(Duvinge, Mazza a Petitjean,
2013).

Investofti se piesto nadale snazi trh porazit a dosdhnout nadpriimérného zisku. K tomu se snazi
pouzivat a rozvijet védecké i nevédecké nastroje. Technickd analyza je jednim z néstrojd,
ktery ma investoriim s timto ukolem pomoci. Otazka, jestli se jedna o vé€decky verifikovatelny
nastroj ¢i nikoliv, je vSak stale oteviena.

Technickd analyza je totiz od svych pocatkii provazena ndlepkou nevédeckého piistupu,
spojeného se spekulaci a hazardovanim s kapitdlem. V moderni finan¢ni ekonomii zastava roli
jakési cerné ovce, kdy ji mnozi pfisuzuji stejnou uroven erudovanosti, jako véSténi
z ktistalové koule ¢i alchymie (Lo a Hasanhodzic, 2011, tivod). Moderni finance jsou
rigor6zni a matematické, zatimco technickd analyza je vizualni a velmi subjektivni. Navic
odkazuje na tézko kvantifikovatelné davové psychologické aspekty, ovliviiujici vyvoj trhi.
(Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 131).

Pochybnosti jsou pochopitelné, jelikoz cilem technické analyzy je predpoveéd budoucnosti,
konkrétné budouciho vyvoje cen. Piedpovéd’ budoucnosti je vzdy z povahy véci nejistd
zélezitost a je mozné pracovat pouze s pravdépodobnostmi. Béhem svého historického
rozvoje byla technicka analyza navic ¢asto spojovana s astrologii, numerologii ¢i pfirodnimi
jevy. Nebyli to jen obchodnici ve starovékém Babyloné ¢i sttedoveéké Evropé, ale toto spojent
zdiraziovali i jedni z vyznamnych prukopnikd populdrnich modernich technickych metod
jako byli R. Elliot ¢i W. Gann.

V posledni dobg, zejména v souvislosti s rozbfeskem algoritmického obchodovani, se za¢inaji
rovnéZ spojovat interpretace cenovych vykyvii s modernimi poznatky Fyziky jako je teorie
relativity ¢i kvantova teorie (Oreste, 2011).

Na pomoc technické analyze v posledni dekddé rovnéZ vyznamnou mérou piispéchaly
behaviordlni finance, které stechnickou analyzou sdili analyzu psychologickych,
sociologickych, kognitivnich a emocnich faktor, k vysvétleni trzniho vyvoje (Lo a
Hasanhodzic, 2011, s. 133).

12 angl. random walk
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Teorie efektivnich trhi (dale jako TET), védecky zformulovana v 60. letech 19. stoleti ", se

pfipojila jako dalsi argument proti vyuzitelnosti a legitimité technické analyzy. Kofeny této
teorie sahaji do 16. stol.', pfiem? intenzivngji se myslenky ve sméru této teorie vyvijely od
konce 19. stoleti. ' Teorie efektivnich trhii vznikala postupnym procesem transformace
praktickych zkusenosti do akademické sféry a nikoliv ndhlym projevem geniality jednoho
cloveéka (Preda, 2004).

V prvnich dvou dekadach 20. stoleti nastal pro technickou analyzu zlaty vék. Jak jiz bylo
uvedeno, diky myslenkdm Charlese Dowa a dalSich, spolu s technologickym pokrokem se
technickd analyza rozSifila mezi Siroké vrstvy obyvatel a spekulace na burze se stala
legitimnim ndastrojem k ziskani bohatstvi. Prudky rozvoj zastavil aZz burzovni krach v roce
1929 a nésledujici hospodarska krize nejen v USA. Burzovni obchodnici, a mezi nimi i
techniCti analytici, byli oznacovani za jedny ze spoluvinikl této krize, jelikoZ podporovali
manipulace na burze (Lo a Hasanhodzic, 2011, s. 96). Povést technické analyzy déle jesté
utrpéla, kdyz A. Cowles (1937) provedl prvni formalizovany statisticky test ziskovosti
technickych pfistupii, zalozenych na Dowové teorii. Dospél k zavéru, ze tyto postupy
nedosahly lepsich vysledkii nez portfolio slozené z trzniho indexu (Dahlquist a Kirkpatrick,
2011, s. 76). '® V roce 1934 rovnéz vysla vyznamna kniha Security Analysis od B. Grahama a
D. Dodda. Tato kniha prezentovala nazor, ze jediné¢ fundamentalni analyza je spravnym
nastrojem k provadéni investi¢nich rozhodnuti na akciovych trzich.

Teorie efektivnich trhii, implikujici ndhodné chovani cen finan¢nich aktiv, a teorie
racionalnich ocekavani, které se staly zaklady moderni finan¢ni teorie od 2. pol. 20. stoleti,
zpusobily na dlouhou dobu definitivni odklon akademickych kruhti od technické analyzy.
Primérni metodou investi¢ni analyzy, vyucované na Skolach, se stala fundamentalni analyza.

Pokud by totiz byly naplnény piedpoklady teorie efektivnich trhii, technickd analyza by
nemohla fungovat. Jednd se zejména o otdzku rychlosti a spravnosti reakce trhli na nové
informace a otazku ndhodnosti cenovych pohybu.

Teorie efektivnich trha predpoklada, Ze na efektivnim trhu se pohybuje velké mnozstvi
racionalnich investord, ktefi neustale analyzuji investi¢ni instrumenty a obchoduji s nimi. Tito
investofi maji dale dostatek levnych, uplnych a pravdivych informaci ve stejny Cas a ktefi
neustdle, rychle a pfesné oceiuji instrumenty na zdkladé novych informaci. To vSe pfi
nizkych transakénich nakladech a bez vyskytu nekalych praktik na trhu (Musilek, 2011, s.
282).

1 Vlivné byly zejména prace E. Famy (1965 a 1970) a P. Samuelsona 1965.

' Girolamo Cardano ve svém spise Liber de Ludo Aleae (The Book of Games of Chance) zroku 1565
pojmenoval systém Martingale, jehoz principy se shoduji s principy teorie efektivnich trhi. (Lo a Hasanhodzic,
2011, s. 132).

' Lze jmenovat napiiklad publikaci Gibsona (1889), kde zjevn& charakterizuje trhy jako efektivni, z hlediska
adekvatniho ocenéni akcii. Jednou z nejvlivnéjsich praci se pozdéji stala disertacni prace L. Bacheliera, Teorie
Spekulace (1900), ve které poprvé matematicky definoval Browniv pohyb a popsal nahodné chovani cen akcii
(Davis, Bachelier a Etheridge, 2011). Rovnéz tvrdil, ze o¢ekavana hodnota obchodu spekulanta je nula.

K.. Pearson (1905) ve své otazce v Casopisu Nature poprvé pouzil termin nahodna prochazka.

1 Cowlesovy vysledky pozdg&ji podrobili kritice Brown, Goetzman a Kuman (1998).
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Pokud jsou tyto piedpoklady splnény, pro technickou analyzu to znamena nasledujici
disledky (Haugen, 1993, s. 641-648, cit. dle Vesela, 2007, s. 524 a dale):

Ceny instrumentii v kterémkoliv okamziku rychle a ptesné¢ reflektuji vSechny dostupné
informace a cenotvorné faktory. To vcetné informaci, vyplyvajicich z minulych kurzovych
pohybli, které technickd analyza pouziva. Z tohoto divodu nemohou existovat zadné
informace a faktory (napf. cenové vzorce, trendy, objemy obchodil), jejichz odhaleni by bylo
vyuzitelné, protoZze pokud by existovaly, byly by uz davno vyuzité a zakomponované v cené.

Dale z toho vyplyva, ze zmény cen jsou na sobé nezavislé a ceny vykonavaji tzv. ndhodnou
prochazku a nemaji pamét. Je tomu tak proto, ze dle teorie efektivnich trhi je jedinou
moznou pfi¢inou dal$i cenové zmény nova, neocekdvana informace, kterd je nahodnou
veli¢inou.

Z ptedchozi trzni charakteristiky déale vyplyva, ze na efektivnich trzich selhavaji obchodni
strategie a nikdo neni schopen dlouhodobé dosahovat nadprimérného, rizikové ocisténého
vynosu oproti trhu.

Vyse popsané predpoklady jsou idedlnim piipadem, kdy trh bude dle chapéani této teorie
nejvice efektivni. Teorie vSak jesté rozliSuje rizné stupné efektivnosti trhu, na zéklad¢é druhu
informaci, které jsou efektivnim trhem rychle a ptesné reflektovany.

Fama rozdélil informace do 3 skupin: 1. vefejné informace historick¢ho charakteru, 2.
aktualni, prave zverejnéné informace, 3. divérné, neverejné informace (Fama, 1970, cit. podle
Vesela, 2007, s. 519). Podle toho 1ze rozliSovat tyto 3 formy efektivnosti trhu:

Slaba forma efektivnosti znaci, ze soucasné akciové kurzy obsahuji vSechny historické
informace vcéetné informaci, vyplyvajici z historickych cen akcii a jejich pohybti. Proto pro
piredpovéd’ dalsiho vyvoje akciovych kurzi nema vyznam zkoumat historickéd data. Technicka
analyza tedy pii slabé efektivnim trhu nemtze byt pouzita pro piedpovéd budouciho vyvoje
akciovych kurzi.

Stiedni forma efektivnosti znamend, Ze kurzy akcii obsahuji historické informace, ale také
velmi rychle a spravné absorbuji nové zverejnéné informace. To se déje velmi rychle, proto
neni mozné k dosazeni lepSich vysledkii pouzit ani technickou analyzu ani analyzu
fundamentélni. Protoze neZz analyzu provedeme, kurzy jiz davno budou reflektovat nové
skute¢nosti. Jedinou moznosti, jak dosahovat dlouhodob¢ nadprimérnych trznich vysledki, je
mit piistup k nevefejnym informacim.

Silna forma efektivnosti znaci stav, kdy kurzy akcii velmi rychle a spravné reflektu;ji
vSechny existujici historické 1 soucasné vetejné i neverejné informace. K dosahovani lepsich
vysledkl nelze pouzit jakoukoliv analyzu, ani vyuzit ptistup k nevetejnym informacim.

Z pohledu technického obchodnika je zésadni otdzka slabé efektivnosti trhu, nebot
bezprostiedné ovliviluje smysl samotného pouzivani nastrojii technické analyzy k dosazeni
nadprimérného vynosu. V kontextu této prace je to rovnéz zasadni otazka, jelikoz pfi
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platnosti teorie efektivnich trhi by nemélo byt mozné statisticky prokazat moznost
dosahovani nadpriimérnych vysledk, na zakladé pouziti svickovych formaci.

Otazka efektivnosti trhu zistava otevienym problémem. Mezi akademickymi ekonomy a
praktickymi investory panuji rozdilné nazory. V akademické sféfe je pfijimano, ze vétSina
vyspélych akciovych trhii je slab& efektivni. '’ Stiedng efektivni jsou likvidni akcie na
vyspélych trzich. Silnd forma efektivnosti neni vSeobecné akceptovana (Musilek, 2011, s. 289
a dale). Prakticti investofi efektivnost trhu, v pojeti teorie efektivnich trhii, diirazné odmitaji 1
v nejslabsi form¢. Pokud by ji totiz akceptovali, nejvhodnéjSim investicnim postupem by byl
pasivni pfistup zalozeny na nakupu trzniho portfolia a jeho drzb¢ po dlouhou dobu.

Odptrci teorie efektivnich trhli na druhé strané prezentuji namitky proti jejimu fungovani.
Casto jsou zmitiovany efekty a anomalie na finanénich trzich, které tuto teorii zpochybiiuji.
Mezi pouzivané argumenty patii naptiklad vyskyt asymetrie informaci, reagovani investort
na néco jiného, nez na novou informaci, odli$né racionalita urcitych skupin investort, rizné
motivace investorti, odliSny sentiment téchto investorii ¢i nemoznost arbitrdze, ktera by
vyrovnala trzni vykyvy, z divodu nedostatku likvidity v urcitych obdobich, velkého rizika ¢i
transak¢nich naklada.

Od svého moderniho zformalizovani se stala teorie efektivnich trhli pfedmétem vzruSené
polemiky a bohatého empirického testovani. Po vydani publikace Malkiela (1973) se idea
efektivnich trhl rozsifila z akademickych kruht a teorie efektivnich trhii se stala velmi
populdrni i mezi investiénimi profesionadly a ovlivnila investicni praxi. Vychodisko
Malkielova piistupu k investovani je takové, ze pokud investor nemtze dlouhodobé porazet
trh, nejlepsi investicni strategie je kup a drz.

Postupem casu ptibyvalo také studii, které platnost teorie efektivnich trhli zeslabovaly ¢i
vyvracely ve slabé form¢ a poskytly tak podporu pro technickou analyzu (reflexi téchto studii
ze strany zastancu teorie efektivnich trhli provedl naptiklad Malkiel, 2003). V disledku toho
se vytvorily dva tabory mezi odpiirci a piiznivci teorie efektivnich trhii. Pocet studii na toto
téma kazdym rokem roste a poznatky se zptesiiuji, ovSem otdzka efektivnosti trhu a potazmo
pouzitelnosti technické analyzy, zlistava oteviena.

Empirické ovéfovani teorie efektivnich trhi probihd testovanim jednotlivych forem
efektivnosti trhli prostfednictvim charakteristik, kterymi jsou tyto formy definovany. Pokud
neni n¢jaka charakteristika naplnéna, nelze hovoftit o efektivnim trhu. Testuje se ndhodnost
cenovych pohybi, racionalita investord, funkcnost arbitrdze, mechanismus zpracovani
informaci ¢i rizné obchodni strategie, poskytujici nadprimérny vynos oproti trhu.

Jednim z pfistupii empirického testovani je méteni vynosovych mér riaznych obchodnich a
investicnich pfistupd. Pokud mohou tyto pfistupy po zohlednéni rizika a transakénich

7 Oproti tomu rozvijejici se trhy vykazuji niz§i urovné efektivnosti. Napiiklad Chaudhuri a Wu (2003) zkoumali
efektivnost 10rozvijejich se trhli a konstatuji neefektivitu na vétsin€ z nich.
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nakladi, ptipadné faktoru ndhody, zajistit vyssi primérny vynos, nez by poskytla investice do
trzniho portfolia, nelze hovotit o efektivnim trhu (Veseld, 2007, s. 527).

Nejslabsi forma teorie efektivnich trhii pracuje s prfedpokladem, Zze cena instrumentu plné
reflektuje veskeré informace, vyplyvajici z historického cenového vyvoje. Z tohoto divodu
se staly vhodnym nastrojem k ovéfeni této verze teorie efektivnich trhi obchodni ptistupy,
zalozené na pravidlech technické analyzy.

Prvotni studie, testujici UspéSnost technické analyzy v kontextu teorie efektivnich trht,
hovotily spiSe proti efektivnosti technické analyzy pro dosazeni nadprimérnych ziskt. Jedna
se napriklad o studie Alexandra (1961, 1964), Famy a Bluma (1966), Jensena a Beningtona
(1970) ¢i Jamese (1968).

Pozd¢ji se zacaly objevovat prace, které pfinasely vice pozitivni zavéry a tyto studie zjistily
moznost dosazeni nadprimérného zisku pomoci technickych piistupli nebo pfinejmensim tuto
moznost nevyloucily.

Levy (1971) testoval predikéni schopnost 32 typt Sbodovych cenovych formaci na 548
akciich z NYSE."® V této studii nezjistil predikéni schopnost formaci, kterou by bylo mozno,
po zapocteni poplatkll, vyuzit k dosazeni zisku. Ptipousti vSak, ze upravou vstupnich dat,
zejména napiiklad pfidanim dat o objemech obchodl, by mohlo byt dosazeno lepSich
vysledka.

Sweeney (1986) prezentoval zavéry z testovani technickych filtrti na deseti ménovych péarech
a zjistil jejich vyznamnou ziskovost.

Pruit a White (1988) testovali vykonnost technického obchodniho systému CRISMA" a dosli
k zavéru, Ze tento systém dosahuje vyrazn& lepSich vysledkii nez trh i po zapocitani
transaké&nich nakladi.

Brok, Lakonishok a LeBaron(1992) publikovali studii, ve které testovali uspéSnost obchodni
strategie zalozené na klouzavych primérech a prorazeni obchodniho rozpéti. Pracovali zde
hlavné s konceptem hranic podpory a odporu (support a resistence). Na datech akciového
Dow Jones indexu od roku 1897 do roku 1986 zjistili, ze tato strategie produkuje vynosy,
které by nebylo mozné dosdhnout ndhodnou prochézkou i testovanymi autoregresnimi
modely.

Zajimavy vyzkum provedli Chang a Osler (1995), kdyz testovali predikéni schopnost formace
Hlava a ramena, jako zastupce nelinearniho technického pfistupu, na forexovych parech vici
dolaru. Zjistili, ze v pfipadé¢ marky a yenu meéla tato formace vyznamnou prediktivni
schopnost, kterd umoznovala dosdhnout nadprimérného zisku i po odecteni transak¢nich

' New York Stock Exchange.
! CRISMA je obchodni systém zaloZeny na technickych indikatorech Cumulative Volume, Relative Strenght a
Moving Average.
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nakladi ¢i urokovych ndklada. To neplatilo pro ostatni testované mény — Kanadsky dolar,
Svycarsky frank, Francouzsky frank a Anglickou libru.

Park a Irwin (2007) zpracovali komplexni studii, ve které zhodnotili doposud provedené prace
v oblasti testovani piedvidaci schopnosti a ziskovosti obchodnich pfistupli, zalozenych na
pravidlech technické analyzy.

Provedené studie rozd¢lili na rané (1960-1987) a na moderni (1988-2004). Dosli k zavéru, ze
rané studie podporovaly ziskovost na forexovych a futures trzich, nikoliv vSak na akciovych
trzich. Poukazali vSak na problémy s nedokonalou metodologii téchto studii.

V ramci modernich studii z celkového poctu 95, identifikovali 56 studii, které vykézaly
pozitivni vysledky. 20 studii deklarovalo negativni vysledky a 19 studii smiSené vysledky.
Autoii dokladaji, Ze GispeSnost metod vSak kolisa v ase a velmi se 1i$i na zaklad¢ pouzité
metodologie a testovanych technickych pravidel. Od poloviny 90. let se vyrazné snizila
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V souvislosti se smiSenymi vysledky empirického testovani riznych strategii vyvstala otazka
proménlivosti efektivnosti trhi a moznosti predvidat vynosy. Ito a Sugiyama (2009)
prezentuji vysledky testovani efektivnosti trhli v riiznych periodach. Podle jejich zjisténi byly
trhy efektivni od roku 1960 do roku 1980. Po roce 1980 vSak byly vysoce neefektivni. Vyssi
efektivitu opét vykazovaly trhy po roce 2000. Kim, Shamsuddin a Lim (2011) zjistili, Ze
vynosy byly vice prediktabilni pii politickych a ekonomickych krizich. Naopak minimalné
predikovatelné byly pii trznich propadech v letech 1929 a 1987.

Podle A. Loa lze vysvétlit ménici se predvidatelnost vynosti z evolu¢niho hlediska. Tento
koncept predstavuje ve své hypotéze adaptivnich trhii. Lo zastava nézor, ze neustale se menici
trzni podminky, finan¢ni instituce a demografické zmény investorti, maji vliv na trzni
charakteristiky, jako je napiiklad predvidatelnost a ziskovost investic.

Efektivnost trhl je znacéné¢ dynamicky fenomén a spiSe nez polozeni otazky, zda je trh
efektivni, by méla otazka znit, jak relativné moc je trh efektivni, vzhledem k alternativam,
vyplyvajicim z aktudlnich podminek v trznim prostredi (Lo, 2004).

Lo nepopira, ze trhy funguji efektivné jako nastroj zpracovani ohromného mnozstvi
informaci do jedné ceny, kterd pak v kapitalistické ekonomice ovliviiuje miliony navaznych
rozhodnuti. Jak vSak dodava, n¢kdy se tento nastroj bohuzel rozbije:

,From an evolutionary perspective, markets are simply one more set of tools that Homo

sapiens has developed in his ongoing struggle for survival. Occasionally, even the most
reliable tools can break or be misapplied. “(Lo, 2011, s. 164).
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5.1. Empirické studie uspéSnosti svickovych formaci

Po roce 1990 se objevuji i prvni prace, které testuji uspe€Snost obchodnich strategii,
zalozenych na metodologii japonskych svi¢kovych formaci.

Zatimco Morris (1995 a 2006) statisticky testoval uspéSnost obchodni strategie zalozené na
svickovych formacich se smiSenymi vysledky, Caginalp a Laurent (1998), v jedné
z inspirativnich studii, zjistili vyuZzitelnou predikéni schopnost svickovych formaci pro
dosazeni nadprimérného zisku. Ve své studii zkoumali predikéni schopnost osmi 3dennich
reverznich svi¢kovych formaci na dennich datech 349 akcii zindexu S&P 500 mezi roky
1992 — 1996. Podle jejich zjisténi bylo mozno danou strategii, i po zapocteni transak¢nich
nakladl, dosdhnout anualizovaného vynosu minimalné 202%. K obohaceni teorie pfispéli 1
popisem svickovych formaci a definici trendu v ramci empirického testovani.

Na tuto praci navazali Lu, Chen a Hsu (2015), ktefi se zaméfili na otdzku faktort, jez
determinuji ziskovost svickovych formaci. Podle nich jsou diilezité¢ otazky zejména definice
trendu a strategie drzeni pozice. Vymezili a otestovali 3 definice trendu a 4 strategie drzeni
pozice. Na datech indexu Dow Jones Industrial Average (DJIA) v obdobi od roku 1992 do
roku 2012 zjistili, Ze stejné svickové formace, jako testovali Caginalp a Laurent, pfi aplikaci
stejné strategie drzeni pozice, byly vyuZzitelné k dosazeni dodatecného zisku.

Pozitivni vysledky na datech amerického akciového indexu DJIA prezentuji ddle Lu a Shiu
(2016). Na datech tohoto indexu mezi lety 1974 az 2009 testovali UspéSnost ldennich
svickovych formaci. Od roku 1992 zjistili ziskové vyuzitelnou predikéni schopnost téchto
svickovych formaci, pfi¢emz nakupni signaly prezentovaly lepsi vynosy nez prodejni signaly.
K vysledkiim dopliuji, ze GspéSnost pouziti svickovych formaci je ovliviiovéna i1 velikosti
stini a tél svicek, oteviraci a zaviraci cenou nasledujici svicky po formaci a objemem
obchodt v téchto periodach.

Jamaloodeen, Heinz a Pollacia (2018) otestovali na datech indexu S&P 500 predikéni
schopnost svickovych formaci Shooting Star a Hammer. Pro testovani pouzili dlouhodobou
historii cen od roku 1950 az do roku 2018. Podle jejich zjiS§téni maji tyto formace velmi
dobrou predikéni schopnost, ovSem pouze v piipade, pokud se jako vychozi bod pouzije

cv w7

uzaviraci ceny téchto svicek, predikéni schopnost je slaba.

Lu a Chen (2013) testovali ziskovost dvousvickovych formaci na 3 evropskych indexech
FTSE 100 (Velka Britanie), DAX 30 (Némecko) a CAC 40 (Francie), na datech mezi roky
2003 az 2012. Jejich vysledky poukazuji na mozZnost ziskového obchodovani na zakladé
urcitych svickovych formaci i po zapocteni transakénich nakladi, coz je dle nich v rozporu
s teorii efektivnich trh. Poukazuji vSak na pokles predikéni schopnosti i ziskovosti téchto
formaci po zacatku finan¢ni krize v roce 2008.
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Mimo zminéné trhy, které jsou povazovany za nejvyspélejsi a nejvice efektivni, byla
uspésnost svickovych formaci testovana a zjisténa i na dalSich trzich, povazovanych za méné
vyspelé.

Cela tada studii s pozitivnim vysledkem byla provedena napiiklad na datech taiwanského
akciového trhu (Goo, Chen a Chang, 2007, Lu, Shiu a Liu, 2012 ¢i Lu, 2014). Na datech
z ¢inského trhu provedli studii naptiklad Zhu, Atri aYegen (2015). Fernandes, Hamberger a
Valle (2015) zase uspésné testovali vyuzitelnost nekterych svickovych formaci na brazilském
akciovém trhu.

Jiné studie oproti tomu vyuzitelnost svickovych formaci k predikci cenového vyvoje, €i
ziskovému obchodovani, zamitaji

Fock, Klein a Zwergel (2005) testovali svickové formace na intradennich datech futures
kontrakti na némeckém indexu DAX a futures na némecké vladni dluhopisy a nezjistili
zadnou vyuzitelnou svickovou formaci k ziskovému obchodovani na této vnitrodenni
frekvenci.

Marshall, Young a Rose (2006) provedli test predikéni schopnosti 28 vybranych svickovych
formaci na datech akciovych spole¢nosti z indexu DJIA mezi roky 1992 az 2002 a nezjistili
moznost dosazeni statisticky vyznamnych ziskii ani pfed zapoctenim transak¢nich néklada a
upravé o riziko. Ve své praci pracovali se tfemi variantami obchodni strategie z hlediska doby
drzby instrumentu v délce 2, 5 a 10 dna.

Marshall, Young a Cahan (2008) navazali na ptedchozi praci a aplikovali podobny postup na
data 100 akcii s nejveétsi trzni kapitalizaci z japonské Tokyo Stock Exchange. Testovaci
obdobi bylo zvoleno mezi roky 1975 az 2004 a navic bylo rozdéleno do dvou 15letych obdobi
na by¢i a medveédi trend pro zjiSténi, zda mtize mit dlouhodoby charakter trhu vliv na ¢innost
svickovych formaci. Autofi dosli i v pfipad€ japonského akciového trhu k zavéru, Ze svickové
formace nelze k obchodovani ziskove vyuzit ani pied zapoc€tenim transak¢énich naklada.

Neucinnost svickovych formaci pro dosazeni dodatecného zisku konstatuji ve svych studiich
také Horton (2009), ktery testoval vybrané svickové formace na 349 akciich indexu S&P 500,
1 Duvinage, Mazza a Petitjean (2013), ktefi testovali velké mnozstvi svicek na Sminutovém
grafu indexu DJIA mezi roky 2010 az 2011.

K obdobnym negativnim zavérim, tentokrat na datech z rozvijejicich se trha, dosli i Prado et
al. (2013) na brazilském akciovém trhu ¢i Tharavanij, Siraprapasiri a Rajchamaha (2017) na
indickém akciovém trhu.

Vysledky empirického testovani uspésnosti svickovych formaci jsou velmi smiSené. Slozitost
statistického testovani svickovych formaci z velké ¢asti vyplyva ze subjektivni podstaty této
metody a z pomérn¢ vagnich definic téchto formaci (Nison 1991, s. 227, Chang a Osler 1994).
Jména a defini¢ni charakteristiky formaci jsou jednak popsany dosti kvalitativné - slovy a
ilustracemi (napt. dlouh¢ ¢i kratké télo a knoty), ale nikoliv pfesné vymezeny kvantitativné
(Udagawa 2018). Dale probiha jejich analyza vizualn¢ — skrze kognitivni procesy kazdého
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jednotlivce, coz nabizi zna¢ny prostor pro variabilitu vystupti (Nison 1991, s. 165). Svickové
formace také nejsou nastrojem, ktery by zarucoval sdm o sobé bezpracné a okamzité zisky
(Morris 2006, pfedmluva). Svickové formace se v praxi aplikuji v soucinnosti s ostatnimi
nastroji technické analyzy, jako jsou napiiklad trendové linky, klouzavé primeéry, oscilatory a
dalsi (Nison 1991, s. 172).

Finan¢ni trhy ovliviluje ohromné mnozstvi faktorii. Proto jsou dnes trhy povazovany za
nelinearni dynamické systémy, coz ¢ini predikci jejich budouciho vyvoje obtiznou. Pro
dosazeni maximalniho uspéchu by mély byt i obchodni pravidla rovnéZ nelinearni a
komplexni, coz nelze trivialné algebraicky vyjadfit. Proto je pozornost sméfovana na rozvijeni
inteligentnich systémt, které by dokdzaly stémito nelinearnimi vztahy pracovat a
napodobovat komplexni psychické procesy, které pii analyze ftidi lidského investora
(Chavarnakul a Enke 2009).

Diky rozvoji v oblasti umélé inteligence se objevuji nové metody pro predviddni cen na
finan¢nich trzich (Ahmadi, Jasemi, Monplaisir, 2018). Velkéd pozornost je vénovana umélym
neuronovym sitim, fuzzy logice, genetickym algoritmtiim ¢i expertnim systémim ( Seng-Cho,
Hsien-Jung, Chau-Chen a Feipei, 1997).

V oblasti svickovych formaci se vybrané systémy snazi o efektivnéjsi vyhledani, vytézeni a
zprocesovani svickovych formaci pomoci pocitacového softwaru.

Chou, Hsu,Yang a Lai (1997) navrhli inteligentni systém pro vybér a obchodovani s akciemi,
ve kterém kombinuji nékolik ndastrojii technické analyzy vcetné vybranych svickovych
formaci (napt. Marubozu, Doji) s prvky um¢lé inteligence na bazi fuzzy logiky.

Jasemi, Kimigari a Memariani (2011) zkonstruovali predik¢ni model na bazi supervised feed
forward neural network, se zapojenim svickovych formaci jako signalu pro vstup do pozice.
Jako datovy vzorek pouzili ceny akcii spolecnosti General Motors mezi roky 2000 az 2008.
Konstatuji velmi pozitivni vysledky s 74% tspésnosti predikce sméru s dobou drzby 6 dni po
obdrzeni vstupniho signalu. Pii dobé drzby jeden den byla GspéSnost nizsi, v priméru kolem
45%.

Barak, Dahooie a Tichy (2015) navazuji na ptfedchazejici studii a prezentuji fuzzy neural
model pro predikci cena akcii na bazi ANFIS-ICA?'a svigkovych formaci. Jejich model
poskytuje jeste lepsi predikeni vysledky na tirovni 85% uspésnych predikei v obdobi 6dni.

Jista vagnost v definici a subjektivita v interpretaci svickovych formaci, se ukazuje vhodnou
oblasti pro aplikaci fuzzy logiky, jako nastroje pro usnadnéni automatické detekce a analyzy
svickovych formaci (Lee, Liu, Chen, 2006). Ve svych studiich Lee, Liu, Chen (2006), Kamo a
Dagli (2009) ¢i Naranjo, Arroyo a Santos (2018) predkladaji metodiky, jak pfevést a
detekovat svickové formace pomoci fuzzy proménnych a na zdklad¢ tohoto vypocetniho
jazyka vice pfirozen¢ zachytit redlné vnimani trhu a také svickovych formaci, tak jak jej

21 ANFIS-ICA je zkratka pro Adaptive Neural Fuzzy Inference System-Imperialist Competitive Algorithm.
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provadi lidé. Od toho se mohou odvijet lepsi pfedpovédi a obchodni strategie pomoci
systematického a automatizovaného postupu, za pfispéni vypocetni techniky.

Empirické testovani svickovych formaci, stejné¢ jako ostatnich metod technické analyzy,
probiha nadale. Aplikuji se ¢im dal vice sofistikované metody a vystupy se zptesiuji.
Rozhodovaci procesy prebiraji pocitacové algoritmy a uméld inteligence, kterd se uci a
pokousi se vyuzit jakékoliv zavislosti v datech i na nejmensSich ¢asovych periodach ve
zlomcich sekundy, jak by toho sdm clovek nebyl nikdy schopen. Dlouhodobé vydé€lavat na
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vSak neznamena, ze je nebude mozné opét vyuzit nékdy v budoucnu. Obchodnici by tedy méli
piizptisobovat své strategie podle toho, co funguje na aktualnim trhu a nelpét na rigidnich
pravidlech. Z toho vyplyva, ze empirické testy riiznych obchodnich pfistupt, véetné technické
analyzy, budou poskytovat smiSené vysledky i nadale, nebot’ pravdépodobné nebude mozné
nikdy ucinit definitivni z&vér o jejich skutecné uinnosti.
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6. Testovani svickovych formaci

Z doposud provedenych studii a praktické literatury na téma japonskych svickovych formaci
vyplyvaji dilezité body, které jsou smérodatné pii testovani jejich tispésnosti. Jednotlivé body
jsou rozebrany v nasledujicich podkapitolach a je zde popsan postup pfi testovani., ktery bude
pouzit v této praci.

6.1. Definice a parametrizace svickovych formaci

Diilezitym krokem je definice a parametrizace svickovych formaci pro testovani. Nejprve je
zapotiebi definovat, jestli budou testovany reverzni formace ¢i pokracujici formace. Dale je
tieba definovat, jaké typy formaci z hlediska poctu svicek budou testovany. Bézn¢ se jedna o
kategorie jednosvickovych, dvousvickovych, tfisvickovych ¢i vicesvickovych formaci.
Existuje velké mnozstvi popsanych svickovych formaci s analytickym vyznamem. Bulkowski
(2008) uvadi 103 variaci svickovych formaci.

Dale je nutné parametrizovat jednotlivé svicky z hlediska velikosti tél a stini a jejich
vzajemnych pomérti a vztaht. Jak jiz bylo feceno, teorie svickovych formaci nepracuje
s pfesnymi definicemi téchto parametrii, ale pouze s aproximacemi. Naptiklad u formace
Hammer je popisovano, ze dolni stin ma byt alespoil 2x del$i nez realné télo svicky a horni
stin by nem¢l byt zddny nebo pouze velmi maly. Tato volnost v definici poskytuje znacny
prostor pro kone¢nou podobu testované svicky. Uvedeny fakt znesnadiiuje porovnani
vysledkll mezi riznymi studiemi, jelikoZ tyto mohou pracovat s odlisSnymi verzemi svic¢ek v
ramci danych mantinelti. Plati pfitom, ze i mald zména v definici parametri svicky mize mit
zasadni dopad na jejich ucinnost. Napiiklad u zminéné formace Hammer, pokud by byly
parametry nastaveny tak, aby svicka neméla zddny horni stin, tak jak je v teorii popisovano
jako idealni ptipad, pak by za sledovanou periodu na datech instrumentu testovaného v této
praci, nebyla identifikovéana ani jedna svicka tohoto typu. Oproti tomu, kdyz by byla velikost
horniho stinu omezena do 10% velikosti celkové svicky, pak je identifikovano né€kolik desitek
svicek. Pfi nastavenim 20% je identifikovdno zhruba 150 svicek. Stejnd problematika se tyka
napfiklad oznaceni barvy téla svicky, tedy jestli je svicka rostouci ¢i klesajici. Nékteré svicky
mohou mit jak ¢ervené, tak zelené télo a pfesto mit stejnou interpretaci. Jedna se napiiklad o
svicku typu Shooting Star. V teorii je pouze konstatovano, ze ¢ervené télo by mélo poskytovat
lepsi vysledky nez télo zelené. Vysledky v riiznych testech vSak ukazaly, ze tomu tak byt
nemusi.

V této praci byl zvolen pfistup k definici svickovych formaci tim zplisobem, aby byly jednak
zachovany teoretické mantinely a jednak, aby byl vyvazen pomér mezi poctem svicek a jejich
ucinnosti. Nema totiz zfejme vyznam nastavit parametry svicek tak, aby jejich tspéSnost byla
100%, ovSem diky ptisnym kritériim byl jejich pocet zredukovan z nékolika set na né&kolik
malo ptipadt. Pokud to bylo v ramci teoretickych predpokladii, byla ddna ptednost parametru
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poctu svicek tak, aby byl dosazen pocet nejméné 30 svicek kviili statistické relevantnosti. Ani
tento pocet vSak né€kdy nebylo mozné dosdhnout, aniz by se rezignovalo na pozadované
minimalni teoretické parametry.

Vybér testovanych svicek v této praci zahrnuje vSeobecné zndmé svicky, které se pravidelné
objevuji v zakladni literatufe k tomuto tématu a jejichz vSeobecny vyskyt v cenach riznych
instrumentil je rovnéz ¢asty. Parametry vSech testovanych svicek jsou uvedeny v pitiloze ¢. 3.

Plvodné bylo zamysleno otestovat i nékteré dalsi, méné casté svickové formace. Jedna se
napftiklad o formace, které zminuje Bulkowski (2008, s. 9) a které fadi mezi svickové formace
»investiéni urovné®“. Jedna se o svicky, které se dle Bulkowshiko vyskytuji jednak dostate¢né
Casto a jednak jsou dostateéné uspéSné. Dadle se jednd o nékteré formace, které testoval
Morris (2006) a které dle jeho zjisténi byly jak casté, tak Uspé$né. Bohuzel, na testovanych
datech v této praci se nékteré tyto formace i pti benevolentni definici nevyskytovaly viibec, ¢i
jen v poctu n€kolika malo piipadi. Proto nebyly vysledky u téchto svickovych formaci dale
zpracovavany, jelikoz nedadva smysl analyzovat statisticky investicni pfilezitosti, které se
vyskytnou pouze jednou za nékolik let. Jedna se o tyto svickové formace: Belt Hold Bearish,
Belt Hold Bulish, Above The Stomach, Match Close, Homing Pigeon, Bulish Kicker, Falling
Window a Rising Window. Dlivodem malého vyskytu nékterych téchto formaci je zfejmée
fakt, Ze v této praci byly testovany na datech futures kontraktu, ktery ma delsi obchodni
hodiny nez bézné akcie a proto mezi jednotlivymi dny nevznikaji takové Casové mezery a
potazmo ani cenové mezery (gapy), které vSak nékteré tyto formace ve svych definicich
vyzaduji. Parametrizace téchto svicek tak, jak mély byt testovany, jsou pfesto uvedeny pro
piehled 1 vedle ostatnich svicek v piiloze.

V této praci bude statisticky otestovano celkem 19 svickovych formaci. Jedna se o formace
jednosvickove, dvousvickové a tiisvickové. VSechny formace jsou testovany jako reverzni,
tedy znacici obrat trendu.

Svickové formace budou testovany bud’ jako reverzni smérem doli nebo nahoru podle
zavedené teorie u kazdé formace. U svicky Doji je tfeba doplnit, Zze zde je mozna oboji
interpretace. V této praci budou svicky Doji testovany jako reverzni smérem doll, tedy na
vrcholech trendt. Svicky Doji v rostoucim trendu totiz nepottebuji dalsi potvrzeni ve forme
silné prodejni svicky smérem dolli v nadchazejici den. Svicky v klesajicim trendu pro obrat
smérem nahoru takové potvrzeni potiebuji (Bigalow, 2011, s. 30).

Daéle svicky Green Marubozu a Red Marubozu budou testovany jako reverzni svicky, ovSem
s opacnym vyznamem, neZz se n¢kdy interpretuje. Po svicce Green Marubozu tedy bude
nasledovat prodej a bude tak interpretovana jako medvédi reverzni formace. Po svi¢ce Red
Marubozu bude nasledovat ndkup a bude tak interpretovdna jako by¢i reverzni formace.
Nékdy jsou tyto svicky interpretovany i jako pokracujici formace, jelikoz jejich silny pohyb
jednim smérem indikuje silny ndkupni sentiment timto smérem. V této praci timto zplisobem
uvedené svicky testovany nebudou.
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6.2. Zpisob definice a identifikace trendu

Nisson (1991, s. 28) zdlraznuje, Ze pro uspésnost svickové formace je dilezité, aby byly nové
pozice umistovany pouze ve sméru hlavniho trendu. To znamena, Ze pokud se objevi
medvédi reverzni formace na vrcholu, je to validni signal k prodeji pouze v piipadé, Ze
primarni trend je klesajici. Pokud by byl trend rostouci, je to prozatim signal k vystupu z
dlouhych pozic, nikoliv jesté k prodeji. Morris (2006, s. 22) dale uvadi, ze jelikoz jsou
svickové formace pievazné reverzni, ¢ili zna¢i zménu dosavadniho trendu, musi byt existence
tohoto trendu pfed testovanim svickové formace potvrzena. To znamena, ze pokud se objevi
reverzni formace, musi pfedtim existovat vzestupny trend, aby m¢éla reverzni formace ,,co
obracet* a mohli jsme tak detekovat vrchol pohybu.

Predchozi studie aplikuji rtizné piistupy k vymezeni trendu piedchdzejicimu svickové
formaci. Caginalp a Laurent (1998) pracuji s 3dennim jednoduchym klouzavym primérem za
periodu 6 dni. V jejich podani je trend je klesajici, pokud je hodnota 3denniho priméru 6 dni
po sobé¢ klesajici. Sleduji tedy 6 hodnot priiméru pied objevenim se svickové formace. Goo,
Chen a Chang (2007), Shiu a Lu (2011), Lu a Shiu (2012) uplatiiuji stejny postup na Sdenni
klouzavy primér za periodu 6 dni.

Marshall, Young, Cahan (2008) pracuji s 10dennim exponencialnim klouzavym primeérem.
Pokud je cena nad timto primérem, jedna se o rostouci trend, pokud je cena pod, jedna se o
klesajici trend. Zhu, Atri a Yegen (2016) apliku;ji stejny postup vypoctu pro Sdenni a 10denni
klouzavé priméry. Rostouci trend definuji, pokud je kratSi, Sdenni primér nad 10dennim
klouzavym pramérem. Klesajici trend definuji, pokud je kratsi, Sdenni primér pod 10 dennim
klouzavym primérem

Duvinage, Mazza a Petitjean (2013) pouzivaji rovnéz exponencialni klouzavy primér. V
zékladni varianté testuji periodu tohoto priméru o hodnoté 10. V dalSich variantach testuji
periody 5 a 15. Nejlepsi vysledky konstatuji pti periodé 10.

Jamaloodeen, Heinz a Pollacia (2018) charakterizuji trend takto: ,.Rada n svicek je
v klesajicim trendu, kdyz n-denni jednoduchy klouzavy primer klesa alespon 70% casu z n-
dni. Rostouci trend je, pokud klouzavy prumer roste alespon n dni.*“ Ve své studii pracovali
s 5, 7 a 10dennimi klouzavymi primery.

V této praci budou pro definici pfedchoziho trendu pouzity ve dvou variantach exponencialni
klouzavy prumér a jednoduchy klouzavy primer.

Jednoduchy klouzavy pramér se vypocita dle vzorce (Vesela a Oliva, 2015, s. 104):

Py yPy—1+..+PN_(n-1)

SMAy =

n

kde N je délka periody, P jsou jednotlivé ceny instrumentu, # je pocet cen.
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Exponencialni klouzavy primér se vypocita dle vzorce (Veseld a Oliva, 2015, s. 104):

EMAdnes = (EMAvéera * (1 - ep)) + (Pdnes * Ep)

2
ep=—
P =

kde P je cena instrumentu, ep je exponencialni procento, M je délka periody klouzavého primeéru.

V prvni varianté bude pouzit exponencialni klouzavy primér o periodach 10, 20 a 50. Budou
tedy samostatné testovana 3 rizna nastaveni, aby byla zjisténa citlivost vysledkl na tato
jednotliva nastaveni. Ozna¢me okamzik vyskytu prvni svicky ze svickové formace jako cas .
Pokud bude cena P v okamziku #-/ nad hodnotou exponencialniho klouzavého priiméru v Case
t-1, bude tento vyvoj definovan jako rostouci trend a svickova formace se tedy bude nachazet
v rostoucim trendu. Pokud bude cena vokamziku 7/ pod hodnotou exponencidlniho
klouzavého praméru v Case ¢-1, bude tento vyvoj definovan jako klesajici trend.

Pro rostouci trend tedy: EMA,_; < P,_; apro klesajici trend: EMA;_{ > P;_;.

V druh¢é varianté bude pouzit jednoduchy klouzavy primér o periodé¢ 5, 10 a 20. Opét
z diivodu testu citlivosti vysledkl na jednotliva nastaveni. Trend zde bude definovan odli$né.
Ozna¢me okamzik vyskytu prvni svicky ze svickové formace opét jako Cas z. Pokud bude
platit, ze alespoii 60% hodnot klouzavého priméru v case t-/ az t-8 bude vysSich, nez
piredchazejici hodnota tohoto priméru, bude tento vyvoj oznaCen jako rostouci trend.
V cenovém vyvoji o denni frekvenci to znamena, ze alesponi pét z osmi hodnot klouzavého
priméru pied realizaci svickové formace musi byt rostoucich. Pokud bude alesponn 60%
hodnot klouzavého priméru v Case t-1 az t-8 klesajicich, tento vyvoj bude oznacen jako
klesajici trend.

Pro rostouci trend tedy: SMA;_g <SMA;_; <SMA;_¢<.....<SMA,_; , pfiCemZ musi platit
alesponi 5 argument.

Pro klesajici trend: SMA,_g > SMA;_7 > SMA;_¢ > ..... > SMA,_,, pricemz musi platit
alesponi 5 argument.
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6.3. Vstup do pozice

Dalsim dilezitym bodem je okamzik resp. cena vstupu do nové pozice. VEtsina studii pouziva
standardné oteviraci cenu svicky, nasledujici po realizaci svickové formace. Marshall, Young
a Rose (2007) pouzivaji uzaviraci cenu nasledujici svicky. V této praci bude pro vstup do
pozice pouZzita oteviraci cena svicky, nasledujici po zévérecné svicce z definované svickové
formace. V nékterych piipadech se miiZze stat, Ze tato oteviraci cena je vyrazné odlisnd od
ceny, za kterou uzaviela posledni svicka z formace, jelikoZ doSlo mezitim k trznimu pohybu.
Vznika tak mezera, ktera muze zkreslovat méfeni piesného vynosu ihned od okamziku
realizace svickové formace. Tento postup je vSak ziejmé redlnéjsi, nez uvazovat, ze by
investor vstoupil do pozice jeste¢ za uzaviraci cenu posledni svicky, kterd definuje svickovou
formaci.

6.4. Strategie drzby pozice a vystup z pozice

Jak uvadi Bigalow (2002, str. 21) svickové formace jsou pouze signalem, ktery zvySuje
pravdépodobnost potencidlni zmény ¢i pokraCovani dosavadniho sméru, nikoliv mantrou.
Zména podle sily trendu muze trvat del$i dobu a obrat vétSinou nenastava ihned. Proto je
vhodné otestovat variabilni vystupy z pozice, které mohou napomoci odhalit ptipadné
statisticky vyznamné zdvislosti mezi objevenim se svickové formace a redlnou reakei trhu.

Lu, Chen a Hsu (2014) na zaklad¢ svych zjisténi konstatuji, ze strategie drzby pozice je
klicovy parametr pro GspéSnost svickovych formaci. Ve své studii porovnali 2 hlavni strategie
drzby pozice, ze kterych cerpaji ostatni studie. Prvni je strategie pouzitd Caginalpem a
Laurentem (1998), ktera je zaloZena na postupném vystupu z pozice po tiech ¢astech, po dobu
3 dni od vstupu do pozice. Druhd je strategie, pouzitd Marshalem et al. (2007), ktera je
v zakladni verzi zaloZena na fixnim vystupu z celé pozice po 10 dnech a nasledné¢ je testovana
1 senzitivita na vystup 2 a 5 den. Jejich zjisténim je, Ze strategie Caginalpa a Laurenta je
efektivnéj$i. Tharavanij, Siraprapasiri a Rajchamaha (2017) provedli obdobnou studii a
k vysledkiim dodévaji, ze strategie Caginalpa a Laurenta produkuje sice niz$i primérné
vynosy, ovSem s men$i smérodatnou odchylkou. Pfiinou je zjevné fakt, Ze investofi pfi
aplikaci této strategie postupné zmensuji své pozice, ¢imz si jisti vynosy a eliminuji potencial
ztraty z pivodné ziskové pozice, pokud by se trzni vyvoj oto€il.

Analyza svickovych formaci je zaméfena na kratké obdobi a jejim cilem neni poskytovat
dlouhodobé¢ predikce. Tento postup je tedy hodnotny pro predikci cenového vyvoje do 10 dnti.
(Morris (2006, p. 324).

V této praci bude rovnéz otestovana strategie drzby pozice, zaloZzend na poctu dni. Bude
provedena analyza citlivosti vynost na délku drzby pozice v intervalu 1 az 10 dni. Pokud
oznac¢ime Cas prvni svicky u jednosvickové formace jako ¢, pak vstup do pozice bude na
oteviraci cen€ svicky v ¢ase ¢+/. U dvousvickové formace bude vstup do pozice na oteviraci
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cen¢ svicky v Case ¢t+2. U tiisvickové formace bude tento vstup na oteviraci cené svicky
v Case 7+3.

Dalsi moZnou strategii vystupu z pozice by bylo stanoveni maximalni ztraty ptikazem stop-
loss, pti kterém bude pozice uzaviena se ztrdtou a maximalniho vynosu ptikazem profit-
taking, pti kterém bude pozice uzaviena se ziskem. Pouzivani stop-loss a profit-taking ptikaz
umoziuje definovat pomér rizika a vynosu cili risk/reward ratio. Diky tomu muze investor
fidit své riziko a money management Nison (1991, s. 189). Zatazeni stop-loss piikazu do
svého testovaciho modelu aplikovali Goo, Chen a Chang (2007). Jejich zjisténim bylo, Ze
pfednastavend maximalni ztrata pozice na urovni 5% vedla ke zlepseni primérného vynosu
svickovych formaci a tedy k zefektivnéni svickové strategie. Dalsi varianty na hodnotach 7%
a 10% ztréaty ptinesly horsi vysledky.

6.5. Transakéni naklady

Dosazené vynosy musi byt upraveny o transakéni ndklady, které investofi realné musi
vynalozit na provedeni obchodii. Transak¢ni nédklady lze rozdélit na poplatky spojené
s umoznénim obchodovéani. Sem lze zaradit poplatky brokerské spole¢nosti, poplatky burze,
poplatky clearingové spole¢nosti, poplatky dohledovym organim, dané ¢i ivérové néklady,
pokud se obchoduje na margin. Dale Ize rozlisit naklady spojené s bid-ask spreadem. Sem
patii execution cost, liquidity cost Ci slippage cost (Shiu a Lu, 2012).

V této praci budou uvazovany jako transakéni naklady poplatky ve fixni vysi 6 USD za jeden
smér obchodu, tedy 12 USD za otevieni a uzavieni jedné pozice.

6.6. Data a pouzity software

V této praci budou pro testovani pouzita data z futures kontraktd na akciovy index S&P 500,
s denni frekvenci, v obdobi od 01.10.1997 do 31.8.2018, tedy celkem 21 let. Tato data byla
poskytnuta spole¢nosti Kinetick.?

vvvvvv

vzorek pro testovani Uspésnosti jakékoliv metody technické analyzy by mél splnovat nékolik
nalezitosti. Na testovanych datech by m¢lo jit redlné obchodovat stejnym zpisobem, jakym
byla data testovana. Déale by se mélo jednat o data instrumentd s dostate¢nou likviditou.
Zkoumané hypotézy by rovnéz mély byt testovany na jinych datech, nez na kterych byly
vyvinuty (Marshall, Young a Rose, 2007).

22 Dostupné z : https:/kinetick.com/
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Z prvniho divodu neni vhodné testovat metody technické analyzy na samotnych datech
indexu S&P 500, jelikoz neni mozné na cenach indexu pfimo obchodovat. Investoii zde
nemohou piimo aplikovat své investicni strategie, ale museli by je aplikovat na vSechny akcie
z indexu, s pfiméfenou vahou. Dosazené vynosy tak nejsou piili§ realné. Z tohoto diivodu
rovnéz nelze Cinit zavéry smérem kteorii efektivnich trhi, jelikoz investofi nemohou
informace obsazené v minulé cené¢ promitnout do dalSiho vyvoje. Tyto duasledky byly
omezujici pro vyzkumy zejména v minulém stoleti. V soucasnosti je situace piiznivejsi,
jelikoz existuji Siroce dostupné likvidni instrumenty, prostfednictvim nichz Ize s hodnotou
indexu S&P 500 obchodovat. Jedna se zejména o futures kontrakty na dodani hodnoty indexu
S&P 500 a Exchange Traded Funds (ETF),* které se snazi s maximalni moznou mérou

kopirovat cenovy vyvoj indexu.

Likvidita téchto instrumentli je rovnéz velmi diilezita, jelikoz ovlivituje robustnost testovani.
Na pozadi technické analyzy puasobi psychologie investorti a davové chovani. Zastanci
technické analyzy tvrdi, ze funguje diky tomu, ze se obchodovani ucastni co nejvice
obchodnik (Morris, 2006, s. 2). Velka likvidita obchodovanych instrumentt tedy zvysuje
vypovidaci schopnost vysledki a rovnéz umoziiuje obchodovani sniz§imi néklady a
v libovolny okamzik.

Pfi vybéru testovacich dat je nutno rovnéz Celit problému data snoopingu. Tento problém
nastava, pokud se snazime na stejnych datech statisticky testovat vétsi mnozstvi obchodnich
strategii. V kontextu této prace to znamena testovani velkého poctu svickovych formaci na
stejnych datech. Pokud je pocet testovanych strategii velky, pak je zna¢néd pravdépodobnost,
ze alespoii jedna strategie bude poskytovat na danych datech dobré vysledky. Tento vysledek
vSak muze byt pouze dilem nahody, protoze z velkého poctu jednoduse vzdy zbude jedna
moznost, ktera bude za danych podminek idealni (Lo a Mackinlay, 1990). Tuto nahodnost je
v testovani tfeba omezit.

Dalsim problémem je ptipad overfittingu. Coz je situace, kdy optimalizujeme vysledky
obchodni strategie na danych datech, a vysledkem jsou takové parametry, které¢ danou
strategii nejlépe ptizpisobuji pravé danému datovému souboru resp. cenovému vyvoji. Kazdy
datovy soubor ma vsak své idedlni nastaveni a proto na jiném datovém souboru mohou tyto
parametry selhavat a idealni zde bude upln¢ jiné nastaveni. Nelze proto hovofit o generalni
platnosti danych testti, jelikoz ty jsou idealni pouze na daném datovém souboru.

Tyto efekty jsou jednim z diivodii, pro¢ se pfi testovani pouziva rozdéleni testovaciho obdobi
na vice asti. Casti by mély také vykazovat jiné charakteristiky, aby se ovéfilo fungovani
danych strategii za riznych podminek. Obchodni strategie se poté testuji zvlast v kazdém
obdobi a nasledné¢ se porovnavaji vysledky a hledd se shoda ¢i rozpor ve zjisténych
vysledcich.

» Nejobchodovangjsim ETF na index S&P je SPDR S&P 500 Trust ETF- The Standard & Poor's Depositary
Receipts,obchodovy s kddovym oznacenim SPY. Tento fond byl zalozen v roce 1993, jako prvni ETF v USA.
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DalSim zékladnim pfistupem je rozdéleni testovanych obdobi na in-sample obdobi, ve kterém
jsou pravidla definovéna ¢i optimalizovéna a na out of sample obdobi, na kterém je testovana
statisticka vyznamnost danych optimalnich parametrt. Pro tyto potfeby se vyuziva nejcastéji
jednoduché optimalizace nebo walk forward optimalizace.

Dalsi variantou je naptiklad aplikace bootstrapingu. Tento postup se uplatiuje v piipadé,
pokud se testované obdobi nerozdéluje na vice menSich obdobi. V kontextu testovani
obchodnich strategii to znamena, Ze se generuji umélé Casové fady z dat redlnych Casovych
fad a nésledn¢ se testuji dané strategie na téchto uméle vytvorenych ¢asovych fadéach. Pro to,
aby bylo mozné povazovat vysledky dané¢ obchodni strategie za statisticky vyznamné a
nikoliv ndhodné, je pozadovano, aby dané obchodni strategie produkovaly lepsi praimérné
vynosy na origindlnich datech a nikoliv na ndhodné generovanych, umélych ¢asovych fadach
(Marshal, Young a Rose 2006).

Z hlediska testovani svickovych formaci Marshal, Young a Rose (2006) prezentuji ndzor, ze
v tomto piipad¢ je nebezpeci data snoopingu mensi nez u jinych metod technické analyzy,
jelikoz tato metoda byla vyvijena po nékolik stoleti na japonskych ryzovych futures. Aplikace
svickovych formaci na data amerického akciového trhu je tedy sama o sobé velmi blizka out-
of-sample testu. S timto tvrzenim se vSak nelze bezvyhradné spokojit. Jednak nelze ovéfit,
zda nebyly svickové formace pouzivany na zapadnich trzich jiz dlouho pfed rokem 1990, kdy
se rozsifily i do povédomi Siroké vetejnosti. A také dnes, po témét 30letech, se staly svickoveé
grafy béznym néstrojem technickych analytika, ¢ili je mozno predpokladat jejich vétsi vliv na
cenovy vyvoj. **

V této praci budou pouzita data futures kontraktti. V ramci futures kontrakt se obchoduje pro
dany kontrakt soucasné vice kontraktii, s riznou délkou splatnosti. Je tieba tedy vymezit, ze
zde bude pouzivan vzdy nejblizsi, aktudlné obchodovany kontrakt, tzv. front contract.
Prechody mezi jednotlivymi kontrakty budou vyteSeny tak, Ze jestlize bude pozice oteviena
pfes datum, kdy by mél prob&hnout rollover kontraktl, pozice bude uzaviena za uzaviraci
cenu den pied vyprSenim kontraktu. Nésledujici den bude pozice znovu oteviena za oteviraci
cenu nového kontraktu.

Testovaci obdobi bude rozdéleno na dvé periody. Prvni perioda bude trvat od 01.10.1997 do
31.8.2011. Druha perioda bude trvat od 01.09.2011 do 31.08.2018. Tyto periody byly zvoleny
tak, aby kazdd reprezentovala jiny charakter vyvoje. Prvni perioda pfedstavuje témcr
vyrovnany pomér mezi rostoucimi trendy a klesajicimi trendy. Druhd perioda naopak
reprezentuje velmi silny, dlouhodoby riistovy trend. V rdmci testovani budou provedeny testy
pro kazdou periodu zvlast’ a nasledné vysledky porovnany, zda lze vysledovat mezi vysledky
konzistenci. Pokud budou vysledky dobré napii¢ objemy obdobimi i1 pies jejich rozdilnou
charakteristiku, bude to hovofit ve prospéch robustnosti testu. Rovnéz lze takto testovat,
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v jakych podminkéch ta ¢i ona nastaveni funguji nejlépe a v jakych naopak funguji méné ¢i

vibec. Obrazek €. 4 znazoriiuje cenovy vyvoj v testovaném obdobi. Cernd vertikalni linka
oddéluje dve testovana obdobi.

Obrazek ¢. 4: Mé&sicni cenovy vyvoj E-mini S&P 500 futures od 01.10.1997 do 31.8.2018
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Zdroj: Tradingview.[online]. 2018 [cit. 2018-10-15]. Dostupné z: https://www.tradingview.com

Software

Pro testovani svickovych formaci bude pouZit software NinjaTrader.” Jedna se o samostatny
software, ktery umoznuje provadéni technické analyzy i obchodovani na trzich. Poskytuje
velkou variabilitu funkci a moznost vytvareni vlastnich aplikaci ze strany klienta. Jednou
z aplikaci je moznost vytvoreni individudlni obchodni strategie a backtesting této strategie na
vybranych datech. Pro tento pfipad NinjaTrader poskytuje uzivatelsky pratelsky modul, ve
kterém lze dané strategie definovat v programovacim jazyce C#. NinjaTrader je v zakladni
verzi poskytovan zdarma. Klient si musi pouze zajistit vlastni zdroj dat. Pfipadné je mozné
vyuzit datovy zdroj, poskytovany touto spolecnosti v rdmci 14denni demoverze, kterou vSak
1ze opakovan¢ prodluzovat.

»Dostupné z https://ninjatrader.com/
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T-test

V této praci bude pro otestovani statistické vyznamnosti vynosii pouzit t-test upraveny o
Sikmost vynost. Akciové vynosy nemusi mit normalni rozdéleni, proto je vhodnéjsi pouzit t-
test upraveny o Sikmost.

Pomoci t-testu bude testovana nulové hypotéza, ze primérny denni vynos svickovych formaci
se rovnd prumérnému dennimu vynosu indexu S&P 500. Hy: p = primérny denni vynos S&P
500.

Alternativni hypotéza bude stanovena tak, ze primérny denni vynos svickovych formaci je
vetsi nez primérny denni vynos indexu S&P 500. Hy: p > primérny denni vynos indexu S&P
500. Aplikovéan bude jednostranny test. Vzorec pro vypocet t-testu, upravené¢ho o Sikmost,
bude pouzit v nasledujicim tvaru:

1 1

t=+vn (S + gysz + gy) = t-statistika upravena o Sikmost;

ar - 7 o v 4 7
S=— = standardizovany prumeérny vynos;

Or

n (rl_ar)3 P . o
y=Xii—— = odhadovana Sikmost vynosu.
noy

Kde dale ar znaéi primérny vynos strategie;
r znaci i-ty vynos strategie
n pocet vynost;
o, znaci odchylku vynosu.
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7. Vysledky testovani

V této kapitole budou uvedeny vysledky empirického testovani uspéSnosti svickovych
formaci a bude provedena analyza téchto vysledki. Vyhodnoceni bude rozdéleno na 3 ¢ésti.

V prvni Casti budou uvedeny a analyzovany vysledky in-sample testii. Ob¢ testovand obdobi
zde budou brana jak in-sample a pro kazdé obdobi budou zjistény nejlepsi vysledky, kterych
jsou svickové formace schopny dosdhnout a rovnéz bude uréeno nastaveni trendu a horizont
drzby, které poskytuji u kazdé svickové formace nejlepsi vysledky. Poté budou vysledky
porovndny mezi obéma obdobimi ve snaze odhalit obecné parametry, které jsou schopny
fungovat i v riznych obdobich

Ve druhé ¢asti budou uvedeny a analyzovany vysledky out-of-sample testl. U kazdé svickové
formace budou vybrana 3 nejlepsi in-sample nastaveni a tato nastaveni budou otestovana na
out-of-sample datech. Tento test bude proveden jako dvojitd cross-validace, kdy bude
zjisténo, jaké vysledky dosahuji formace, optimalizované na 1. obdobi béhem 2. obdobi a jaké
vysledky dosahuji formace, optimalizované na 2. obdobi béhem 1. obdobi.

Ve tieti ¢asti budou vyhodnoceny vysledky out-of-sample testii z hlediska statistické
vyznamnosti oproti vynostm trhu a z hlediska rizika. K tomu bude pouzit t-test, upraveny o
Sikmost vynosti a smérodatna odchylka vynosi.

7.1. In-sample vysledky

Vsechny déle prezentované vysledky v tabulkach ¢.1 az ¢.7 Cerpaji z kompletnich vysledkii,
uvedenych v ptilohach €.1 a ¢.2. Hodnoty ziski a ztrat jsou uvadény v americkych dolarech.

7.1.1. Prvni in-sample obdobi

Tabulka €. 1 prezentuje vysledky testovani devatenacti svickovych formaci na denni frekvenci
v prvnim obdobi. Vysledky jsou setazeny podle jednotlivych svickovych formaci v prvnim
sloupci ze shora dolu dle jejich uspésnosti od nejlepsi po nejhorsi. Tato tabulka predstavuje
shrnuti 10 nejlepSich vysledkii u dané formace. Tyto vysledky jsou pfevzaty z tabulky
v priloze €.1, kde jsou konkrétni parametry pro dany vysledek a rovnéz dalsi vysledky.

U kazdé formace je rovnéz uveden pocet jejich vyskytii za dné obdobi. Jedna se vSak o pocet
zékladnich vyskytli formace. To znamena, Ze tento pocet svicek byl identifikovan, pokud
jedinym kritériem byl vyskyt samotné formace a zddné dal$i podminky, jako je napiiklad
pritomnost predchoziho trendu®®. Po aplikaci dalgich filtri totiz poéet registrovanych svicek

U formaci typu Hammer a Inverted Hammer se navic zakladni pocet tyka pouze svicek se zelenym t&lem. U
formaci typu Hanging Man a Shooting Star se uvedeny pocet tyka jen svicek s Cervenym télem. Je tomu tak
proto, ze v tomto zakladnim nastaveni neni identifikovan trend a tyto osvicky maji stejné prametry, pouze se
vyskytuji v jiném trendu. Bez definice trendu by se tedy zaménovaly (napf. Hammer a Hanging Man), proto je
pouzita pouze idealni varianta a to zelené télo u byéich a ¢ervené télo u medvédich formaci. V dalSich testech,
kdy uz je definovan trend, jsou pouzity v ramci jedné svickyvarianty se zelenymi ¢ervenym télem.
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klesa. Uvedeny pocet v této tabulce je tedy pouze orientani pro zndzornéni toho, s jakou
frekvenci se svicky zhruba vyskytuji.

Dalsi sloupce prezentuji 10 nejlepsich vysledkti u kazdé svicky, nezévisle na tom, jaké bylo
nastaveni parametrii pro tento dany vysledek. Celkové bylo pro kazdou svicku mozno
aplikovat 70 variant nastaveni, coz vyplyva z horizontu drzby od 1 do 10 dnti a 7 variant
klouzavych priméri, definujicich pfedchozi trend.

Zakladnim parametrem ftazeni svicek dle potfadi je zde Cisty vynos, dosazeny za celou
periodu. V poslednim sloupci je agregovano téchto 10 nejlepSich vysledkli pro kazdou
formaci. Toto ¢islo je tedy pouze hypotetické, jelikoz realné by bylo mozné doséhnout pouze
individudlnich vysledkt, protoze kazdy individudlni vysledek predstavuje urcité nastaveni
parametri po celou dobu 14let. Slouzi tedy pouze pro porovnani svickovych formaci mezi
sebou a nikoliv pro vyc¢isleni hodnoty dosazené¢ho zisku. Napiiklad u formace Hammer bylo
za dobu 14 let v prvnim obdobi dosazeno nejvyssiho zisku ve vysi 44 200 USD. V piipadé
jiného nastaveni parametrti to bylo 43 800 USD, poté 43 000 USD a tak dale.

U kazdého vysledku je rovnéz uveden maximdalni drawdown, tedy maximalni kumulovana
ztrata, které bylo v prubéhu testovani dosazeno. Tento parametr dodava kontext Cistému
vynosu, ktery by mohl byt sdm o sob¢ zavadéjici. Je tak mozné rozlisit, které vysledky byly
ziskany pii podstoupeni vétSiho rizika, jelikoz hrozil vétsi drawdown. Dal§im parametrem je
procentudlni GspéSnost obchodi, kterd oznacuje podil profitabilnich obchodd k celkovému
poétu obchodii.Cisté vynosy jsou dle své vyse rovnéz rozdéleny podle barvy, aby bylo mozné
1épe zvyraznit vysledky. Intervaly pro toto zafazeni jsou uvedeny v popisu tabulky ¢.1.

Nejlepsich vysledkt podle vySe kumulovaného cistého zisku za deset nejlepSich vysledkt
dosahla formace Hammer, nasledovana formaci Bullish Harami a Bearish Harami. Formace
Hammer méla sice za 10 nejlepsich vysledkt nejvyssi kumulovany zisk 287 000 USD, ov§em
m¢éla rovnéz vysokou hodnotu drawdownu, ktery se vyrazné zvySoval od patého vysledku u
této formace.

Tabulka ¢. 1: Vysledky testovani svickovych formaci v prvnim testovacim obdobi od
01.10.1997 do 31.8.2011

Vysvétlivky: v prvnim sloupci je uvedena formace a pocet vyskyt formace v zdkladnim nastaveni. V druhém
sloupci jsou uvedeny parametry vystupt jednotlivych formaci, kde zisk predstavuje Cisty vynos, jako rozdil mezi
hrubymi zisky a hrubymi ztratami. Drawd znaci maximalni kumulovany drawdown, tedy maximalni ztratu, ktera
byla dosazena béhem daného obdobi testovani, pii daném nastaveni. % znaci procento obchodu, které skoncily
ziskem. V dalSich sloupich je uvedeno sestupné 70 vysledkl s nejvys$sim ziskem. Kazdy vysledek odpovida
jednomu testu za dané testovaci obdobi pro dané nastaveni doby drzby pozice a identifikace trendu pied
svickovou formaci. V poslednim sloupci jsou uvedeny soucty jednotlivych parametrti za uvedenych 10 vysledki.
Podle celkového souctu ziskGi v tomto sloupci jsou svicky sefazeny horizontalné od formace s nejvyssim
vynosem, po formaci s nejniz§im vynosem. Intervaly ziski: 25 tis. a vySe - zeleng, 10 — 25 tis. —oranzov¢, 0-10
tis.- modre, 0 a méné -Cervené
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Formace | Metriky 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 Celkem

Hammer Zisk 44200 | 43800 | 43000 | 38600 | 35300 | 27800 | 18 800 | 12400 | 11900 | 11800 | 287 600
Drawd | -8800 | -8200 | -8200 | -5200 | -25900 | -12600 | -11800 | -24700 | -32000 | -40600 | -178 000

114 % 58% 58% 58% 64% 58% 54% 50% 52% 58% 60% 57%
Harami Zisk 33800 | 33300 | 28600 | 27900 | 27 300 | 25800 | 25500 | 22500 | 21900 | 20900 | 267 500
Bulish Drawd | -17900 | -10400 | -30100 | -16200 | -15500 | -10000 | -9300 | -10600 | -17500 | -25100 | -162 600

164 % 58% 59% 57% 57% 57% 56% 56% 56% 56% 57% 57%
Harami Zisk 29200 | 29200 | 26200 | 26 000 | 25200 | 25000 | 25000 | 25000 | 24500 | 24200 | 259 500
Bearish Drawd | -9200 | -9600 | -6200 | -6900 | -9800 | -10000 | -7600 | -13500 | -9000 | -8000 | -89 800

160 % 52% 53% 53% 52% 53% 51% 53% 46% 56% 48% 52%
Hanging Zisk 44300 | 31800 | 29900 | 24000 | 23900 | 23600 | 21200 | 19500 | 19200 | 17 700 | 255 100
man Drawd | -23300 | -7200 | -23500 | -8200 | -4900 | -15900 | -1900 | -10100 | -8800 | -4200 | -108 000

139 % 40% 48% 41% 48% 44% 44% 50% 49% 48% 42% 45%
Doji Zisk 36800 | 36 600 | 26 500 | 24 800 | 23500 | 22 200 | 20600 | 20200 | 18 600 | 18 000 | 248 200
Drawd | -8900 | -9100 | -8500 | -5500 | -8300 | -10800 | -3800 | -9500 | -9600 | -11400 | -85 400

179 % 49,60% | 52,00% | 46,70% | 57,40% | 54,20% | 49% |48,60% | 47% 47% 47% 50%

Marubozu Zisk 33200 | 31000 | 29200 | 22900 | 22 600 | 20600 | 20600 | 20300 | 20 300 | 20000 | 240700
Red Drawd | -15100 | -13200 | -13800 | -10300 | -10300 | -5900 | -10700 | -6400 | -4200 | -11700 | -101 600
119 % 59% 59% 59% 52% 52% 53% 51% 53% 61% 60% 56%

Piercing Zisk 34800 | 25200 | 24200 | 23800 | 23500 | 22600 | 21400 [ 20000 | 19 800 | 19 200 | 234 500
Drawd | -13800 | -12600 | -9700 | -21500 | -12500 | -13000 | -9300 | -8900 | -9300 | -10000 | -120 600
82 % 61% 62% 59% 57% 60% 55% 62% 56% 61% 60% 59%
Evening Zisk 38200 | 33900 | 29200 | 28500 | 16400 | 14800 | 14400 | 13900 | 13600 | 11900 | 214 800
Star Drawd | -8800 | -8800 | -8200 | -7900 | -11400 | -7600 | -9300 | -8100 | -9500 | -7600 | -87 200
112 % 52% 51% 46% 49% 48% 50% 50% 51% 50% 51% 50%
Bullish Zisk 24 600 | 24000 | 23900 | 23700 | 21700 | 21500 | 18600 | 18500 | 18 200 | 17 300 | 212 000

Engulfing | Drawd | -14900 | -8600 | -9300 | -12200 | -12900 | -10500 | -9200 | -6800 | -8500 | -4600 | -97 500
115 % 56% 65% 63% 61% 55% 62% 64% 57% 61% 65% 61%

Marubozu Zisk 30700 | 23700 | 23300 | 22700 | 20 800 | 20400 | 18800 | 17000 | 16 700 | 16 700 | 210 800

Green Drawd | -11200 | -13700 | -9800 | -14500 | -4600 | -9600 | -10500 | -10700 | -9500 | -8400 | -102 500
138 % 50% 49% 55% 49% 53% 52% 50% 49% 55% 56% 52%

Inverted Zisk 20700 | 20600 | 19800 | 19300 | 18400 | 16200 | 14750 | 12700 | 11800 | 10800 | 165050

Hammer | Drawd | -15400 | -19700 | -10400 | -9200 | -15300 | -21000 | -13200 | -14400 | -15500 | -1540 | -135640
63 % 66% 61% 64% 65% 61% 57% 64% 59% 57% 61% 61%

3 Qutside Zisk 12900 | 7900 7700 7 600 6 800 6 600 6 300 6200 6 000 6 000 74 000
Down Drawd | -1000 -700 -4100 | -2400 | -1900 | -7300 | -4600 | -1000 | -2000 | -4600 | -29 600
44 % 57% 68% 57% 72% 63% 57% 63% 58% 64% 67% 63%
Shooting Zisk 16 000 | 14800 | 11800 | 8 100 6270 5000 3400 3100 925 -500 68 895
Star Drawd | -19100 | -14600 | -17600 | -26000 | -10800 | -25800 | -21500 | -18700 | -19300 | -7300 | -180 700

71 % 40% 43% 44% 37% 39% 40% 40% 45% 39% 47% 41%

3 Outside Zisk 7 000 6 300 5500 5500 5500 5300 5000 4 800 4 400 4000 53 300
Up Drawd | -5300 | -5400 | -3500 | -4900 | -4300 | -6600 | -3600 | -5700 | -11300 | -5500 | -56 100
95 % 59% 63% 62% 63% 58% 61% 66% 61% 58% 74% 62%

Dark Zisk 7 000 6 900 6 500 5600 5400 5300 5100 3700 3100 3000 51 600
Cloud Drawd | -3900 | -4200 | -4300 | -6500 | -4300 | -3700 | -4300 | -4400 | -4600 | -4500 | -44 700
39 % 50% 56% 54% 40% 50% 50% 48% 54% 42% 38% 48%

Morning Zisk 7 600 7 000 7 000 3900 2 400 2 200 1900 1400 -700 -800 31900
Star Drawd | -13800 | -14100 | -10500 | -6300 | -16400 | -19900 | -16300 | -19900 | -19000 | -19500 | -155 700
57 % 57% 57% 53% 53% 59% 57% 58% 57% 54% 54% 56%

Bearish Zisk 7 800 5 600 3700 2700 2 600 2100 2 000 1400 990 400 29290

Engulfing | Drawd | -7600 | -6000 | -8000 | -11600 | -5900 | -6600 | -6200 | -8500 | -8200 | -6700 | -75 300
146 % 45% 51% 47% 47% 42% 47% 48% 47% 39% 46% 46%

3 White Zisk -400 -1700 | -1800 | -2500 | -2700 | -2900 | -3100 | -3200 | -4400 | -4800 | -27 500
Soldiers Drawd | -3800 | -16300 | -2800 | -4500 | -4700 | -5000 | -9700 | -3800 | -14400 | -1000 | -66 000
42 % 60% 56% 61% 54% 61% 47% 50% 54% 57% 46% 55%

3 Black Zisk 2 600 -600 -2900 | -3200 | -3300 | -4000 | -4300 | -6700 | -6800 | -8 000 | -37 200
Crows Drawd | -1200 | -2200 | -3900 | -4800 | -11600 | -6500 | -5700 | -6700 | -7200 | -13200 | -63 000
35 % 50% 42% 41% 42% 32% 33% 25% 39% 44% 40% 39%
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Formace Harami Bulish se jevi z tohoto pohledu vyrazné lepsi, jelikoz sice dosahla o néco
nizsiho celkového zisku, ovSem kumulovany drawdown byl vyrazné nizSich 89 800 USD.
Tato formace si rovnéz udrzela vyrovnanou ziskovost mezi vSemi 10nejlepSimi vysledky,
kdyz vSechny byly nad 25 000 USD (oznacené zelen¢). To vypovidd o tom, Ze formace je
stabilni i pfi riznych nastavenich a jeji dobré vysledky nejsou dany jednim nastavenim, které
mohlo byt sice velice vynosné, ovSem jen ojedinélé.

Dobrych vysledkt dosahly také formace Hanging Man, Doji i Red Marubozu. Formace
Hanging Man napftiklad dosahla zisku, i kdyz procentudlni uspésnost ziskovych obchodt byla
mensi nez 50%. Tato formace je reverzni formaci, ktera se vyskytuje na vrcholu rostouciho
trendu. Vysledky lze tedy interpretovat tak, ze sice ve vétSin€ piipadi po této svicce béhem
sledovanych 10dnti nenastava obrat v trendu, ale pokud jiz nastane, pokles ceny je velmi
razantni, takze vice nez vyvazi mensi procentualni tspésnost.

Nejlepsi procentudlni uspésnosti dosahly formace 3 Outside Down, 3 Outside Up, Inverted
Hammer a Bulish Engulfing. Jednalo o hodnoty 63%, 62%, 61% a 61%. Jak je z vysledki
patrné, ani tato procentudlni UspéSnost neznamend nejvyssi zisk, kdy zejména formace
Outside Up a 3 Outside Down se umistily az v dolni ¢asti tabulky s nizkymi vynosy. Celkové
ani tyto nejvySs$i procentudlni UspéSnosti nejsou piili§ vyraznymi hodnotami. Primeérna
uspésnost za vSechny vysledky a za vSechny formace ¢inila 53%. Pokud 50% uspésnost
znamend, ze vysledky jsou ndhodné, pak nejsme z tohoto Uhlu pohledu piili§ daleko od
konstatovani ndhodnosti. Pokud rozdélime formace na byc¢i a medvédi, mizeme pozorovat
jisty rozdil, kdy byci formace vykazaly lepsi procentudlni Gsp&Snost 58%, oproti 48% u
medvédich formaci.

Nejvyssi dosazeny vynos pies vSechna nastaveni a napti¢ vSemi formacemi, dosdhla formace
Hanging man ve vysi 44 300 USD. Tomu odpovida aritmeticky primérmny ro¢ni vynos zhruba
3100 USD. Pokud bychom uvazili Gvodni investi¢ni &astku ve vysi 15 000 USD,?’
ptedstavuje toto zhodnoceni zhruba 20 % roc¢né.

Nejhorsich vysledki dosahly formace 3 Black Crows a 3 White Soldiers. Tyto formace jsou
stejného typu, ovSem s protichlidnou interpretaci. Ukazuje se, Ze jsou opodstatnéné poznatky
uvadéné v literatute, ze tyto formace samy o sob¢ zaberou tak velky cenovy prostor, poté co
se vytvofi, ze nadale nezbyvd mnoho zbyvajiciho pohybu, ktery by mohl byt kratkodobé
vyuzit. Obé formace dosahly v celkovém zactovani ztraty. Formace 3 Black Crows dosahla
profitu 2600 USD pouze v rdmci jednoho nastaveni. Ptekvapivy je tfeti nejhorsi vysledek u
formace Bearish Engulfing. Tato formace patfila z hlediska frekvence k nejcastéjSim a rovnéz
v ramci tradingové komunity je hojné pouzivana. V tomto testu sice dosahla zisku, ovSem
pouze relativné malého. Uvedené vysledky jsou navic 10nejlepsimi vysledky u kazdé formace
ze vSech nastaveni. Ostatni vysledky, uvedené v ptilohéch ¢.1 a €.2, jsou tedy jesté horsi.

*7 Castka v této vysi predstavuje vysi, jez by pokryla marzovy pozadavek na 1 futures kontrakt ve vysi 6 000
USD a dale poskytla pfiméfeny prostor pro dalsi cenové vykyvy z hlediska pozadavkl na variation marzi.
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Z hlediska porovnani bycich a medvédich formaci je mozné ucinit zavér, ze ani jedna skupina
nevykazovala vyrazné lepsi vysledky, ale napfi¢ vSemi svickovymi formacemi je vysledek
velmi vyrovnany. To zfejmé muze souviset s charakterem testovaného obdobi. Toto obdobi
totiz zahrnuje témer vyrovnané poméry rostoucich a klesajicich dlouhodobych trendi. Byci
formace funguji pfedev§im v primarnim rostoucim trendu a medvédi formace maji fungovat
zejména v klesajicim primarnim trendu. Jak pro by¢i, tak pro medveédi formace tedy byly
vytvoieny dostate¢né podminky, aby se mohly projevit jejich vyhody.

7.1.2. Druhé in-sample obdobi

Tabulka €. 2 zobrazuje dosazené vysledky pro druhé obdobi od 01.09.2011 do 31.08.2018.
Toto obdobi bylo po celou dobu charakterizované vyznamnym rostoucim trendem, ktery
zaznamenal pouze malé korekce. Konstrukce tabulky a uvddéné hodnoty maji stejnou
interpretaci jako v pfedchozi tabulce. Na prvnich mistech z hlediska ¢istého vynosu jsou
formace Bulish Harami, Hammer a Inverted Hammer. Prvni dvé zminéné formace byly mezi
tfemi nejlepSimi 1 v prvnim obdobi. Ve druhém obdobi dosahly jesté vétSich Cistych vynosii,
piestoze toto obdobi bylo dvakrat kratsi. Nejvyssi kumulovany vysledek byl 508 100 USD u
formace Bulish Harami. Tato formace rovnéz doséhla nejvyssi zisk v ramci individualniho
testu ve vysi 61 000 USD, coz za periodu 7 let predstavuje zhruba 8 700 USD za rok.
Nasledujici nejlepsi vysledek byl 45700 USD u formace Inverted Hammer, coz je jiz
srovnatelné s prvnim obdobim. U obou zminénych formaci byly navic vzhledem k vysi
Cistych ziskli zaznamenany pomérné nizké wrovné maximalniho drawdownu. Rovnéz
procentualni Gspésnost obchodt je vysoka.

Sviij vysoky vykon oproti prvnimu obdobi si zachovala také formace Red Marubozu, ktera
skoncila na 6. resp. 4 misté. Oproti tomu formace Hanging Man, kterd v prvnim obdobi
vykazovala 4. nejlepsi vysledek, skoncila v druhém obdobi na predposlednim misté a
vykézala celkové ztratu. Formacemi, které si naopak polepsily, jsou Morning Star a 3 White
Soldiers, kterd v prvni obdobi vykazovala ztratu, ovSem v druhém obdobi ¢inil kumulovany
vynos 182 500 USD.

Formace 3 Black Crows, ktera byla nejhorsi v prvnim obdobi, skon¢ila mezi nejhorSimi 1
v druhém obdobi. Nejhorsi vysledek vykazala formace Dark Cloud. Obé tyto formace
vykazovaly v agregatnim vysledku, béhem dvou testovacich obdobi, nejhorsi vysledky.

Pokud porovndme byc¢i a medvédi formace, je ve druhém obdobi patrnd zména. Mezi 10
nejlepsimi vysledky je 7 byc¢ich formaci a pouze 3 medvédi, zatimco v prvnim obdobi byl
pomér vyrovnany 5 a 5. Prvnich 6 formaci je zde navic pouze byc¢ich. Vysvétleni je nasnadé.
Druhé obdobi je totiz z hlediska celkového vyvoje charakterizovano jako jeden dlouhy, silné
rostouci trend. Vysledky tedy odpovidaji tomu, Ze v rostoucim trendu funguji predevsim byci
formace. Vyplyva to i1 zlogiky véci, jelikoz pii bycich formacich se obchoduji signaly
v dlouhych pozicich a pokud ceny vytrvale rostou, jiz to samo o sob& zvySuje UspéSnost
obchodovani. Na opac¢né stran¢ stoji 7 nejhorSich formaci, které byly vSechny medvédi.
Rovnéz se rozsitil pocet ztratovych formaci z 2 na 7, coz je jiz velmi vyznamny podil.
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Celkova primérna procentudlni GspéSnost v tomto obdobi byla 55%, coz je velmi podobné
praméru 53% z prvniho obdobi. OvSem pii rozliSeni na byc¢i formace, které dosahly primérné
uspésnosti 70% a na medvedi formace, které naopak vykazuji 42% UspéSnost, je patrné, jak
jsou vysledky obou skupin odlisné. Nicméné plati zjisténi z prvniho obdobi, ze by¢i formace

vvvvvv

Z uvedenych zjisténi vyplyva, Ze funkcnost svickovych formaci velmi vyrazné ovliviiuje
celkovy trend na trhu. Pokud je trend dlouhodobé¢ rostouci, je vhodné otevirat pozice pouze na
zéakladé bycich svickovych formaci, jelikoz ty v takovém trendu piinesou nejlepsi vysledky.
Pokud je pomér rostouciho a klesajiciho trendu v daném obdobi vyrovnany, je mozné
obchodovat na zdkladé medvédich 1 bycich formaci s obdobnou uspéSnosti. V této praci
nebylo testovdno izolované obdobi, kdy by existoval silné klesajici trend, proto neni mozné
Cinit zaveéry o tom, ze by vysledky byly analogicky opa¢né jako v ptipadé rostouciho trendu,
tedy, Ze by zde vyrazné prevazovala vykonnost medvédich formaci nad by¢imi. Tento fakt lze
vsak predpokladat.

Tyto zavéry miizeme Cinit ex post. Smér trendu ex ante je vSak obtizné urcit 1 v kratkych
obdobich. O to vice, pokud se jedna o trend v fadu nékolika let. Doporuc¢enim by mohlo byt,
sledovat dlouhodobé trendy pomoci dlouhodobych klouzavych pramért, naptiklad 200 denni
jednoduchy klouzavy primér. Pokud se cena drzi nad timto primérem, byly by otevirany
pozice pouze na zaklad¢ bycich svickovych formaci. Pokud by se cena drzela stabilné pod
timto priimérem, pak by bylo variantou obchodovat pouze na zakladé¢ medvédich formaci.

Tabulka €. 2: Vysledky testovani svickovych formaci v druhém testovacim obdobi od
01.09.2011 do 31.08.2018%

¥ Vysvétlivky: tabulka ¢. 2 ma stejnou interpretaci jako predchozi tabulka ¢. 1, vysledky se zde tykaji 2.
testovaciho obdobi.

62



Formace | Metriky 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 Celkem
Harami Zisk 61000 | 55500 | 55400 | 51600 | 49100 | 48100 | 47700 | 47500 | 46400 | 45800 | 508 100
Bulish Drawd | -9800 | -5000 | -9100 | -5600 | -2700 | -3300 | -2800 | -8100 | -3300 | -3300 | -53 000
68 % 66% 71% 76% 71% 75% 85% 79% 69% 84% 71% 75%
Inverted Zisk 45700 | 43300 | 43200 | 42800 | 41900 | 41700 | 41600 | 40800 | 40500 | 40400 | 421900
Hammer Drawd | -6600 | -8200 | -8 500 -6 600 -5200 | -8200 | -4300 | -8500 | -7500 | -4300 | -67 900
48 % 69% 79% 75% 70% 78% 79% 74% 75% 67% 73% 74%
Hammer Zisk 42200 | 40400 | 36900 | 34900 | 34600 | 33800 | 32200 | 32000 | 31700 | 31000 | 349700
Drawd |-12700 | -11 000 | -14 100 | -4 000 -9400 | -9400 | -7000 | -4000 | -7000 | -8500 | -87 100
71 % 63% 70% 63% 74% 74% 72% 72% 66% 71% 71% 70%
Marubozu Zisk 41700 | 40500 | 38900 | 36900 | 35600 | 33700 | 32300 | 30500 | 30000 | 27900 | 348 000
Red Drawd | -8 700 | -8 700 | -8 700 | -8 700 | -8200 | -8200 | -8200 | -2200 | -8200 |-11300| -81 100
35 % 74% 73% 72% 74% 69% 67% 66% 81% 67% 60% 70%
Morning Zisk 33800 | 32600 | 31700 | 31100 | 30700 | 30500 | 27500 | 27200 | 26400 | 26 000 | 297 500
Star Drawd | -7100 | -8600 | -5700 -7 100 -4100 | -4700 | -4800 | -6700 | -5100 | -6600 | -60500
46 % 80% 70% 76% 79% 72% 72% 63% 65% 64% 68% 71%

3 White Zisk 35600 | 30800 | 27000 | 23800 | 14300 | 11900 | 11000 | 10300 | 9000 8 800 182 500
Soldiers Drawd | -3500 | -3400 | -3800 -2 500 -3500 | -2400 | -2500 | -2500 | -2800 | -2700 | -29600
35 % 86% 80% 83% 80% 81% 83% 83% 76% 76% 76% 80%
Marubozu Zisk 21000 | 19000 | 16900 | 16700 | 16500 | 15200 | 14500 | 14300 | 13000 | 12900 | 160000

Green Drawd | -8900 |-11700| -7700 | -3600 |-22900 |-11300| -9900 | -6800 |-10900 |-19 600 | -113 300
54 % 50% 38% 42% 51% 33% 26% 46% 48% 50% 30% 41%
Bullish Zisk 29400 | 22800 | 19800 | 18900 8 800 7900 7 700 7 700 7 500 6 000 136 500
Engulfing Drawd | -26500 | -12800 | -7400 | -10600 | -9300 | -9400 | -7500 |-11400| -5900 | -7000 | -107 800
75 % 65% 60% 56% 61% 61% 56% 59% 54% 63% 67% 60%
Piercing Zisk 12400 | 11300 | 9700 9200 8 600 7 500 7 000 6700 6 400 6 000 84 800

Drawd | -5600 | -4 100 | -3700 -700 -1500 | -3300 | -1100 | -3900 | -1100 | -1400 | -26400
32 % 72% 63% 63% 80% 80% 59% 82% 71% 60% 64% 69%
Doji Zisk 12300 | 9700 8900 7 400 6400 3600 3300 2 000 1500 1200 56 300
Drawd | -9300 |-14400 |-11600| -16 000 | -6 200 |-12400|-17 700 | -8 200 |-16 700 | -14 700 | -127 200
96 % 48% 47% 47% 47% 48% 47% 46% 42% 43% 38% 45%
Bearish Zisk 8700 7 500 6 100 5700 5000 4700 4000 3300 3 000 2 600 50 600
Engulfing Drawd | -3500 | -4400 | -6500 -3400 -6800 | -8200 | -7300 | -9700 | -4400 | -5400 | -59 600
59 % 50% 48% 52% 46% 49% 46% 50% 48% 45% 42% 48%
3 Outside Zisk 9200 3700 3500 3500 3400 3400 3300 3300 3300 2 600 39 200
Up Drawd |-11500| -1500 | -1100 -1200 |-10800 (-10800 |-14000 | -1400 | -1900 -750 -54 950
42 % 64% 60% 50% 56% 67% 65% 62% 53% 52% 50% 58%
Harami Zisk 5400 4900 4500 4 500 4 300 3100 2 300 1100 960 100 31160
Bearish Drawd |-14300 | -10000 | -13600 | -9500 | -2200 |-10000|-11800 |-11700| -2900 | -4 100 | -90 100
66 % 40% 38% 38% 38% 49% 36% 41% 41% 61% 49% 43%
Evening Zisk 6 000 6 000 3100 2200 1400 1400 900 750 750 310 22 810
Star Drawd | -7800 | -7 800 | -7 800 -7 100 -8800 | -8800 | -7900 |-10300|-10300 | -8700 | -85300
40 % 50% 50% 47% 50% 47% 47% 48% 53% 53% 50% 49%

3 Black Zisk 3900 3900 3800 3400 2400 280 230 125 125 -720 17 440
Crows Drawd | -1500 | -1500 | -1500 -2 100 -2700 | -2800 | -5800 | -5700 | -5700 | -1900 | -31200
13 % 22% 22% 20% 20% 15% 50% 50% 56% 56% 13% 32%
Shooting Zisk 6 600 4100 1300 -1 100 -1400 | -1500 | -2600 | -3300 | -4400 | -4 600 -6 900

Star Drawd | -8100 | -5300 | -4300 | -4600 | -5800 | -4300 | -9200 | -4700 | -9800 |-10900 | -67 000
53 % 45% 42% 41% 42% 44% 42% 42% 46% 42% 42% 43%
3 Outside Zisk 4000 2 800 700 -1 300 -1800 | -1800 | -3500 | -4000 | -4000 | -4300 | -13200
Down Drawd | -5300 | -8 100 | -6 800 -7500 |-11500 (-13300(-11000 |-11000 |-12500|-14100 | -101100
27 % 62% 38% 43% 43% 53% 32% 40% 39% 37% 56% 44%
Hanging Zisk -1400 | -1000 | -1500 -1 500 -1700 | -1800 | -2200 | -2700 | -4100 | -4600 | -19700
man Drawd |-12800| -9300 | -7200 | -10300 | -9500 | -9300 |-12200| -7800 |-12000 |-11300 | -101 700
96 % 43% 41% 43% 42% 42% 42% 40% 43% 40% 45% 42%
Dark Zisk -3900 | -4300 | -4900 -6 000 -6 500 | -7600 | -7800 | -8000 | -8300 | -8600 | -65900
Cloud Drawd | -8 800 | -5300 | -5300 | -11800 | -6500 | -7600 |-14400| -8000 | -8600 | -8 600 | -84 900
31 % 35% 35% 44% 31% 29% 31% 23% 33% 30% 31% 32%
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7.1.3. NejlepSi vysledky dle horizontu drzby pozice

Tabulka ¢. 3 poskytuje nahled na analyzu vysledkl testovani svickovych formaci z hlediska
nejvyhodnéjsi doby drzby pozice. U kazdé svickové formace jsou porovnavany varianty
drzby pozice od 1 do 10 dnl. Kazd4 svickovd formace mé navic 7 variant identifikace
piedchoziho trendu, €ili existuje 10 x 7 variant moznych vysledkt. Z téchto variant byly pro
kazdé nastaveni pfedchoziho trendu vybrany 3 nejlepsi vysledky. Kompletni vysledky a
hodnoty téchto vysledktli jsou zaznamendny v piilohach ¢. 1 a ¢. 2. Podle toho, jaky horizont
drzby pozice se u jednotlivych sedmi nastaveni trendu vyskytoval mezi nejlepSimi vysledky
necastéji, je sestavena nasledujici tabulka. Cilem je analyzovat, jaka doba drzby je
nejvhodnéjsi u jednotlivych svickovych formaci a jaka u vSech formaci agregované.

Vysledky jsou pro kazdou formaci rozliSeny pro prvni testované obdobi od 1.10.1997 do
31.8.2018 a pro druh¢ testované obdobi od 01.09.2011 do 31.08.2018.

Svickové formace jsou v tabulce rovn€z rozliSeny na by¢i a medvédi, aby bylo mozné
analyzovat, zda vykazuji tyto skupiny odlisné vysledky. Uvedena ¢isla od 1 do 3 oznacuji
poradi, v jakém se jednotlivy horizont drzby umistil mezi tfemi nejlep$imi vysledky u kazdé
formace. Barva Cisla oznacuje, zda dany vysledek byl zisk (zelend) nebo ztrata (Cervenad).

Napiiklad formace Hammer vykazovala nejlepsi vysledky pti dobé drzby pozice tii dnd.
Nasledujici nejlepsi vysledek byl dosaZzen pii dob¢é drzby 5 dnl a nasledné v délce doby 6
dnt. Zatimco pfi prvnich dvou vysledcich bylo dosazeno zisku, pii délce doby drzby 6 dnt jiz
bylo dosazeno ztraty, pfestoze tento vysledek byl tieti nejlepsi z deseti. Dalsi vysledky byly
tedy jeste horsi.

V druhém testovaném obdobi vykazovala formace Hammer nejlepsi vysledky, pokud byla
pozice drzena 4 dny. Nésledovala doba drzby 5 dni a 10 dni. Tentokrat bylo dosazeno zisku
ve vsech tfech nejlepsich variantach.

Z tabulky ¢. 3 je patrné, ze pro jednotlivé formace vychazi idedlni horizont drzby rtzné.
Naptiklad pro svicky Marubozu Red a Bulish Engulfing, vychazi v prvnim obdobi nejlepsi
doba drzby 1 den, zatimco pro svicky Inverted Hammer ¢i Marubozu Green vychazi pro toto
obdobi nejlépe doba drzby 9 dni. Z toho plyne, ze pro kazdou svicku je nutny individualni
pristup.

Velmi dilezity je rovnéz fakt, do jaké miry jsou jednotlivé dny, u jednotlivych formaci,
konstantni ve svych vysledcich, tedy zdali si udrzuji vykonnost napii¢ obéma testovacimi
obdobimi. U 13 svi¢kovych formaci platilo, ze alespon jeden ze tii vysledkove nejlepSich dnti
byl shodny v obou obdobich. U 6 svickovych formaci platilo, ze alespoii dva ze tii nejlepSich
vysledki, byly shodné v obou obdobich. VSechny tii shodné vysledky v obou obdobich
vykézala pouze jedna formace a to formace Piercing. U této formace platilo, Ze v obou
obdobich byly mezi tfemi nejlepsimi vysledky horizonty drzby pozice v délce 8, 9 a 10 dni.
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Lisilo se pouze poradi vysledkii mezi t€émito variantami. Potfadi vSak neni tolik dilezité,
jelikoz rozdily mohou byt pouze minimalni. Dalsi zajimavou kumulaci vysledkli je mozné
pozorovat napiiklad u formace Bulish Harami a to mezi 3 az 6 dnem. Tato zji§téni lze jiz
povazovat za dobfe vyuzitelnd pfi nastavovani budouci obchodni strategie.

Sedm formaci nevykdzalo ani vjednom piipadé néjaky shodny vysledek napiic¢ obéma
obdobimi. Jednd se jmenovité o formace Marubozu Red, 3 White Soldiers, 3 Outside Up,

vvvvvv

rozhodnuti, kolik dni drzby pozice by bylo idedlni pii obchodovani zvolit.

V dolni ¢asti tabulky jsou agregované vysledky za vSechny formace pro jednotlivé dny.
Nejprve bylo provedeno uréeni Cetnosti jednotlivych dnii mezi nejlep$imi vysledky napftic
vSemi formacemi. Dale byla vypoctena primérnd znadmka u téchto vysledki. Primérna
znamka vychézi z toho, kolik prvnich, druhych a tfetich mist z hlediska nejlepSich vysledka
jednotlivé dny zaznamenaly. Souhrnné hodnotici kritérium bylo vypocitano na zakladé
rozdilu mezi ¢etnosti a primérnou znamkou. Varianty, které mély dle tohoto vypoctu nejvyssi
vysledek, jsou znazornény modrym vybarvenim.

Vidime, ze v prvnim obdobi se jako nejlepsi varianty jevily 10 dni, 3 dny a 4 dny. Ve druhém
obdobi to je 1 den, 6 dni a 8 dni. Mezi témito agregovanymi vysledky se tedy nevyskytuje
z4dné nastaveni, které by si zachovalo stejnou vykonnost napti¢ obéma obdobimi.

Pokud rozlisime vysledky dle bycich a medvédich formaci, tak nejlepsi vysledky mély byci
formace pii dobé drzby 10 dni, zatimco medvédi formace dosahovaly nejlepSich vysledkt
pfesné na opacném konci Skaly, pfi drzb€ pozice pouze 1 den. U medvédich formaci byl ve
vysledcich velmi patrny trend, zejména v druhém obdobi, kdy se vysledky plynule zlepSovaly
s krat$i dobou drzby. Medvédi formace doséhly v druhém obdobi vétSinovée ztraty, proto ¢im
krat$i byl horizont drzby, tim byla ztrita men$i a tim lepsi vysledky se zobrazily v této
tabulce. By¢i formace oproti tomu dosahovaly zisku a tak se vice vyplatila del§i doba drzby.
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Tabulka ¢. 3: Vysledky testovani svickovych formaci z hlediska poc¢tu dni drzby pozice

Formace |Obd.| 1den 2 dny 3 dny 4 dny S5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni

Hammer 1 2 3
1 2 3

Inverted
Hammer
Marubozu
Red

Bullish
Engulfing
Piercing

Harami
Bulish

Morning
Star

3 White
Soldiers
3 Outside
Up
Hanging
man
Shooting
Star

Marubozu
Green

Doji

Bearish
Engulfing

Harami
Bearish

Dark
Cloud
Evening
Star
3 Black
Crows

3 Outside
Down

N(Rr N[RN[R IN|Rr (N[RN[R IN[RIN|[RIN|R(N|R[NRrN]Rr (N[RN[R IN[RIN(RN R [(N]R (N
=
w

1. Obdobi

Cetnosti 6 4 7 7 5 6 5 4 6 7
Prim. zn. 1,5 1,8 2,1 2,3 2,0 1,8 2,0 2,3 2,2 2,0
Cetnost-Zn. 4,5 2,3 4.9 4,7 3,0 4,2 3,0 1,8 3,8 5,0
2. Obdobi

Cetnosti 7 5 6 5 5 7 4 6 5 6
Pram. zn. 1,3 1,8 2,5 2,0 1,8 1,7 2,5 2,2 1,8 2,5
Cetnost-Zn. 5,7 3,2 3,5 3,0 3,2 5,3 1,5 3,8 3,2 3,5

Vysvétlivky: u kazdé svickové formace jsou uvedeny, pro ob¢ testovana in-sample obdobi, 3 nejlepsi vysledky
z hlediska ¢etnosti kumulace nejlepsich vysledkid v urcity den délky drzby pozice. Konkrétni vysledky je mozné
vidét v ptilohdch €. 1 a €. 2. Podle potadi jsou vysledky uvedeny od 1 do 3. Pokud je vysledek zisk, ¢islo je
zelené, ztrata, ¢islo je Cervené. V dolni &asti je provedeno vyhodnoceni. Cetnost predstavuje soudet podtu
nejlepsich umisténi v dany den v jednotlivych sloupcich. Prim. znam oznacuje primérnou znamku z nejlepsich
umisténi v danych sloupcich. Radek Cetnost - Zn. oznaduje rozdil mezi Getnosti a primérnou znamkou. Vzniklé
&islo je pouzito jako hodnotici kritérium. Cim vétsi &islo, tim lepsi. Nejlepsi vysledky jsou podbarveny modte.
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Pokud zvazime vykonnost vSech svi¢ek napii¢ obéma obdobimi, jako nejvhodnéjsi varianty
horizontu drzby se zdaji byt 1 den, 10 dni a 3 dny. Jeden den drzby byl nejlepsi v druhém
obdobi a ¢tvrty nejlepsi v prvnim obdobi. Zaroveil méla tato varianta nizkou primérnou
znamku, coz vypovidd o tom, Zze zaznamenala vice prvnich mist, coz znamena, Ze vynosy
v téchto pfipadech byly nejvétsi. Varianta 10 dni horizontu drzby byla nejlepsi v prvnim
obdobi a 4. nejlepsi v druhém obdobi. Varianta 3 dny drzby byla na 3. a 4. misté v prvnim
resp. druhém obdobi.

7.1.4. Nejlepsi vysledky dle nastaveni trendu

Dalsi tabulka ¢. 4 znazoriiuje vysledky porovnani nejlepSich vysledkt svickovych formaci,
tentokrat vSak podle jednotlivych variant trendu, pfedchazejicich realizaci svickové formace.
Jedna se o jednoduchy klouzavy primér a exponencialni klouzavy primeér, jak byly vymezeny
v kapitole 6.2.%° Kazda varianta definice trendu ma je§té 3 dalsi moznosti, podle délky
periody daného priméru. Mimo tyto varianty je uveden také ptipad, kdy se svickova formace
vyskytovala samostatné, bez nutnosti definice piredchoziho trendu. Je tedy mozné porovnat,
jaké vysledky svickova formace vykazuje sama o sobé a jaké vysledky vykazuje, pokud
nekteré formace odfiltrujeme prostfednictvim pozadavku na piedchozi trend. V této tabulce je
pouzita stejnd metoda srovnani jako v piedchozim ptipad¢ u tabulky ¢. 3, porovnavajici
vykonnost formaci v jednotlivych dnech.

Miizeme tedy vidét, ze svickové formace mezi sebou pii jednotlivych nastavenich vykazovaly
odlisn¢ vysledky. Formace rovnéz vykazovaly odlisné vysledky v porovnani prvniho a
druhého testovaciho obdobi.

Formace Hammer naptiklad v prvnim obdobi vykazovala nejvice nejlepSich vysledkt pii
identifikaci ptfedchoziho trendu dle jednoduchého klouzavého priméru o periodé 5. Poté
nasledovaly nejlepsi vysledky u nastaveni exponencialniho klouzavého primeéru o periodé 10
a dale pak o periodé¢ 20. V druhém obdobi byla formace Hammer nejvykonnéjsi pfi
identifikaci samotné svickové formace, bez klouzavého primeéru.

Jak je z tabulky patrné, nastaveni bez trendu se ukazalo jako velmi vhodné i u jinych byc¢ich
formaci. VétSina bycich formaci zde vykazovala alesponn jeden dobry vysledek. DalSimi
vhodnymi nastavenimi u byc¢ich formaci, byl exponencialni klouzavy primér o periodé 20 a o
periodé 50.

U medvédich formaci mélo nejlepsi vysledky nastaveni s jednoduchym klouzavym primérem
o periodé 5, nasledovano nastavenim s exponencidlnim klouzavym primérem o periodé 10.
Oproti by¢im formacim zde vice fungovaly i jednoduché klouzavé priméry o periodach 10 a
20.

Shrneme-li vysledky dle obdobi, tak béhem prvniho obdobi se moznost bez trendu ukazala
jako vibec nejlepsi. Uvedena moznost byla 11x jednim z nejlepSich tii vysledka. Toto
zjisténi by vSak vyznivalo v rozporu s pfedpoklady teorie Nissona (1991, s. 28), ktera tvrdi, ze

% 7Zde jsou tyto primdry oznaceny jako EMA- exponential moving average a SMA — simple moving average.
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je tieba, aby se reverzni formace objevila v protichidném trendu, aby tato formace mohla
néjaky trend obracet. By¢i formace by tedy méla byt v klesajicim trendu a medvédi formace
by méla byt v rostoucim trendu. Zde zjistény vysledek by napovidal tomu, Ze zisku je mozné
doséhnout, i kdyz se naptiklad by¢i svickova formace objevi v horni ¢asti trendu a nikoliv na
dné, jak by mél byt idedlni ptipad. U medvédi svicky je zase mozné dosdhnout zisku, 1 kdyz
se objevi v dolni ¢asti trendu, misto na vrcholu. Dal§imi dobrymi variantami se v tomto
obdobi ukazaly byt definice trendu dle exponencidlniho klouzavého priiméru o periodé 10 a
jednoduchého klouzavého priméru o periodé 20.

Ve druhé testované period¢ bylo nejlepsi nastaveni pii exponencidlnim klouzavém primeéru o
period¢ 50. Vyskytlo se celkem 12x. Nasledovalo nastaveni pii jednoduchém klouzavém
praméru o periodé 10. Tietim nejlepSim vysledkem zde bylo opét nastaveni, kdy se svickova
formace vyskytovala samotna, bez dalSich podminek. Samotné formace se tedy umistila mezi
nejlepsimi vysledky v obou nastavenich.

Zkombinujeme-li vysledky testti z tabulek ¢. 3 a €. 4 z hlediska nejlepsiho horizontu drzby
vpocCtu dni a nejlepSich parametri definice trendu, pak muizeme fici, jaka konkrétni
nastaveni jsou nejvhodné€jsi pro urcité svickové formace. V realit¢ se obchoduje v dany
okamzik na zaklad¢ konkrétni svickové formace, proto je tieba ptrizptisobovat strategii kazdé
svi¢ce a nikoliv priméru vSech. Napiiklad u by¢i svicky Hammer by bylo podle ziskanych
vysledki nejlepsi formace filtrovat dle exponencialniho klouzavého priméru o periodé 20 a
pozici drzet 3 dny. U formace Bearish Harami by se jevilo jako nejlepsi filtrovat formace dle
jednoduchého klouzavého priméru o periodé 10 a pozici drzet 8 dni. Takto lze stanovit
parametry pro kazdou svickovou formaci a na zdklad¢ toho sestavit obchodni strategii.
Vysledky jsou patrné z tabulek, proto zde nebudou pro kazdou formaci detailné vypisovany.

Tabulka €. 4: Vysledky testovani svickovych formaci z hlediska definice trendu
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Formace |Obdobi|  2metnd EMA10 | EMA20 | EMAS0 | SMAS5 | SMA10 | SMA 20
formace
Hammer 1 2 3 1
2 1 3 2
Inverted 1 3 2 1
Hammer 2 1 2 3
Marubozu 1 2 1 3
Red 2 3 1 2
Bullish 1 3 2 1
Engulfing 2 1 3 2
Piercing 1 1 2 3
2 1 3 2
Harami 1 1 3 2
Bulish 2 2 3 1
Morning 1 3 2 1
Star 2 2 3 1
3 White 1 1 2 3
Soldiers 2 1 3 2
3 Outside 1 3 1 2
Up 2 1 3 2
Hanging 1 1 2 3
man 2 1 2 8
Shooting 1 1 2 3
Star 2 2 3 1
Marubozu 1 1 2 3
Green 2 3 1 2
Doji 1 1 2 3
2 3 2 1
Bearish 1 2 1 3
Engulfing 2 3 2 1
Harami 1 3 1
Bearish 2 3 1 2
Dark 1 3 2 1
Cloud 2 1 2 3
Evening 1 1 3 2
Star 2 2 1 3
3 Black 1 2 1 3
Crows 2 3 1 2
3 Outside 1 3 1 2
Down 2 3 1 2
1. Obdobi
Cetnosti 11 9 6 6 8 6 9
Pram. zn. 1,64 2,22 2,43 1,33 2,25 2,14 2,00
Cetnost-Zn. 9,36 6,78 3,57 4,67 5,75 3,86 7,00
2. Obdobi
Cetnosti 8 7 8 12 7 9 6
Prdm. zn. 1,500 1,857 2,000 2,500 2,143 2,111 1,500
Cetnost-Zn. 6,50 5,14 6,00 9,50 4,86 6,89 4,50

Vysvétlivky: u kazdé svickové formace jsou uvedeny, pro ob& in-sample obdobi, 3 nejlepsi vysledky z hlediska
Cetnosti kumulace nejlepsich vysledkli podle definice predchoziho trendu. Konkrétni vysledky je mozné vidét
v ptilohéach €. 1 a €. 2. Podle poradi jsou vysledky uvedeny od 1 do 3. Pokud je vysledek zisk, Cislo je zelené,
ztrata, &islo je Gervené. V dolni &asti je provedeno vyhodnoceni. Cetnost piedstavuje soudet poétu nejlepsich
umisténi v dany den v jednotlivych sloupcich. Priim. znam oznacuje primérnou znamku z nejlep$ich umisténi
v danych sloupcich. Radek Cetnost - Zn. oznacuje rozdil mezi Getnosti a primérnou znamkou. Vzniklé &islo je
pouzito jako hodnotici kritérium. Cim vétsi &islo, tim lepsi. Nejlepsi vysledky jsou podbarveny modfe.
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7.2. Out-of-sample vysledky

V této casti budou vyhodnoceny vysledky, které byly schopny dosdhnout 3 nejlepsi nastaveni
u kazdé formace z in-sample obdobi na datech z out-of-sample obdobi. Nejprve bude brano
prvni obdobi jako in-sample a druhé jako out-of-sample. Poté bude brano druhé obdobi jako
in-sample a prvni obdobi jako out-of-sample. Toto srovnani poskytne dalsi informace, do jaké
miry jsou robustni konkrétni nejlepsi nastaveni svickovych formaci a jakych vynosa jsou
schopny dosahovat na jinych datech, nez na kterych byly optimalizovany. Vysledky budou
interpretovany souhrnné za vSechna 3 nejlepsi nastaveni u kazdé svickové formace.

Vysledky out-of sample testu nejlepSich nastaveni z prvniho obdobi na datech z druhého
obdobi jsou zobrazeny v tabulce €. 5. Celkové 1ze konstatovat, ze out-of —sample vysledky ve
druhém obdobi byly horsi, nez optimalni in-sample vysledky. Kladnych vynost bylo schopno
dosahnout 9 svickovych formaci (zvyraznény zelené¢ a oranzove€) z 19. Jednd se o byci
formace, mimo jedné medvédi formace, kterou je Marubozu Green. Ctyii formace dosahly
jeste lepsich vysledkii na out-of sample datech. Jedna se o formace Inverted Hammer, Harami
Bulish, Morning Star a 3 White Soldiers (podbarveny zeleng). Nejlepsi vysledky méla
formace Harami Bulish. Formace Morning Star zase nejlépe vylepsila vysledky oproti in-
sample testu.

Nejhorsi out-of-sample vysledky vykazala formace Shooting Star. Oproti in-sample obdobi se
vysledky nejvice zhorSily u formace Hanging Man. Formace, které vykazovaly v prvnim
obdobi zisky, ovSem ve druhém obdobi vykazaly ztraty, jsou podbarveny cervené. Jak
muzeme vidét, ztratové byly na out of sample datech predevsim medvédi formace, plus jedna
by¢i formace 3 Outside Up.

By¢i formace tedy na danych datech vykazuji vétsi robustnost, kdyz si byly schopny svoje
vysledky zachovat i v druhém obdobi ¢i, je jesté vylepsit. Tento fakt Ize vysvétlit charakterem
trhu v druhém obdobi, ktery je piiznacny znacnym rastem. Proto je pfedpokladatelné, ze by se
by¢im formaci meélo dafit Iépe. Z hlediska medvédich formaci neni pfili§ pozitivnim
zjisténim, ze ani jedna neprokéazala schopnost spolehlivé fungovat v rozdilnych trznich
podminkach a jejich vykonnost v rostoucim trendu byla navzajem dosti korelovana a to
smérem do ztraty. Pfi siln¢ rostoucim trendu tedy medvédi formace nebylo mozno vyuzit
k ziskovému obchodovani ani malych korekci v cené.

Pokud bychom secetli vynosy u vsech formaci, celkovy zisk v out-of-sample obdobi by byl
208 000 USD, coz je zhruba 5x méné oproti 1 135 000 USD, ziskanym v idealnich pifipadech
v in—sample obdobi.

Out-of- sample vysledky nejlepsich nastaveni u kazdé svickové formace z druhého obdobi na
datech v prvnim obdobi, jsou uvedeny v tabulce ¢. 6. Jedna se o retrospektivni pohled, kdy

vvvvvv

vysledkil by tedy nebylo mozné realné¢ obchodovat, ale pro analyzu je uzitecné vysledky
zaznamenat. Bude tak mozné odhalit, zda jsou idealni vysledky, dosazené v siln€ rostoucim
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trendu v druhém obdobi, aplikovatelné na vice vyvazeny trzni vyvoj z hlediska rostoucich a
klesajicich period, jak tomu bylo v prvnim obdobi.

Na prvni pohled je patrné, Ze GspéSnost out-of-sample vysledkt je vice rozprostiena mezi byci
1 medveédi formace, nez tomu bylo u pfedchoziho testu v tabulce ¢. 5. Mezi by¢imi formacemi
dokézala dosahnout lepSich vysledki pouze formace Piercing. Udrzet si kladné vysledky
dokézaly ve vétsi mife formace Marubozu Red, Bulish Engulfing a Harami Bulish. Vyrazné
horsich vysledkti dosahly formace Hammer, 3 White Soldiers a Morning Star, ktera vykazala
vibec nejveétsi zhorseni vysledkiim ze vSech formaci.

Medvédim formacim se v tomto out-of-sample testu dafilo dosahovat mnohem lepSich
vysledii nez v predchazejicim testu. Sest svickovych formaci vykazalo zisky (podbarveny
zelen¢ a oranzové€), pfiCemz u 5 formaci byly tyto zisky vétsi, nez v in sample obdobi.
Nejlepsich vysledka dosahly formace Hanging Man a Doji. Nejhorsi byly naopak formace 3
Black Crows a 3 Outside Down. Vybrané medvédi formace, optimalizované na silné
rostoucim trendu, jsou tedy schopné dosahovat ziskti i ve vice oscilujicim trznim vyvoji.

Celkove vsak out-of sample vysledky v sou¢tu dosdhly vyse 281 000 USD, coz je 3,5x méné
nez 970 000 USD v piipad¢ idealnich vysledka v in-sample obdobi. Tento vysledek je o néco
lepsi, nez v predchazejicim testu, kde byly out-of sample vysledky 5,5x niZzsi.

Pokud bychom zhodnotili vysledky obou out-of-sample testi z tabulek ¢. 5 a ¢. 6, mizeme
dojit k zavéru, ze formacemi, kterym se nejlépe dafilo udrzovat kladnou a nezanedbatelnou
vykonnost napfi¢ obéma testy, byly by¢i formace Marubozu Red a Bulish Harami a mezi
medvédimi formacemi to byla formace Marubozu Green.
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Tabulka €. 5: Out-of-sample vysledky optimalnich formaci z prvniho obdobi v druhém obdobi

In sample 10/1997 - 08/2011 Out-of-sample 09/2011 - 08/2018
Formace 1 2 3 1 2 3
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA 5 3 SMA 5 4 SMA 5 5 SMA 5 3 SMA 5 4 SMA 5 5
Hammer Zisk 44 200 43 800 43 000 18 800 30400 27 000
Drawd -8 800 -8 200 -8 200 -4 800 -4 000 -7 000
% 58% 58% 58% 61% 67% 63%
Pocet 108 108 108 49 49 49
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 7 Zadny 8 SMA20 10 zadny 7 zadny 8 SMA20 10
Inverted Zisk 19 300 19 800 20700 34 700 38 300 23700
Drawd -9 200 -10 400 -15 400 -4300 -7 600 -8 800
% 65% 64% 66% 69% 73% 59%
Pocet 63 63 44 48 48 27
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 5 EMA10 5 EMA20 5 Zadny 5 EMA10 5 EMA20 5
Marubozu | Zisk 33200 31 000 29 200 19 500 17 800 17 400
Red Drawd -15 100 13 200 -13 800 -6 800 -6 800 -6 800
% 59% 59% 59% 60% 58% 56%
Pocet 119 107 100 35 33 32
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMA50 6 EMA50 7 EMAS50 9 EMAS50 6 EMA50 7 EMAS50 9
Bullish Zisk 24 000 23900 23700 5600 8 800 2200
Engulfing | Drawd -8 600 -9 300 -12 200 -12 300 -9 300 -17 000
% 65% 63% 61% 57% 61% 43%
Pocet 51 51 51 28 28 28
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA20 10 Zadny 10 EMAS50 10 SMA20 10 Zadny 10 EMAS50 10
Piercing Zisk 24200 34 800 25200 2400 12 400 3900
Drawd -9 700 -13 800 -12 600 -3900 -5 600 -3900
% 59% 61% 62% 58% 72% 56%
Pocet 41 82 42 12 32 9
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
7adny 4 #adny 5 EMA10 4 Zadny 4 #adny 5 EMA10 4
Harami Zisk 33300 33 800 25 800 34 800 51 600 31500
Bullish Drawd -10 400 -17 900 -10 000 -4100 -5 600 -2 800
% 59% 58% 56% 66% 71% 73%
Pocet 164 164 138 68 68 48
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA20 8 SMA20 10 SMA20 6 SMA20 8 SMA20 10 SMA20 6
Morning Zisk 7 000 7 600 3900 20200 20300 16 800
Star Drawd -10 500 -13 800 -6 300 -5 700 -3900 -4 700
% 53% 57% 53% 80% 73% 73%
Pocet 30 30 30 15 15 15
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 1 SMAS5 1 EMA20 1 Zadny 1 SMAS5 1 EMA20 1
3 White Zisk -400 -1 800 -2200 2 800 500 -1400
Soldiers | Drawd -3 800 -2 800 -4 800 -1300 -1200 -2 000
% 60% 61% 57% 51% 52% 36%
Pocet 42 23 28 35 21 11
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMAS5 3 SMA20 8 EMAS50 8 SMA5 3 SMA20 8 EMAS50 8
3 Outside | Zisk 5500 7000 6300 [ 7500 | 290 | 1450 |
Up Drawd -3 500 -5 300 -5 400 -8 950 -12 300 -12 300
% 62% 59% 63% 50% 57% 50%
Pocet 34 32 38 20 14 12
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMA10 4 EMA10 9 EMA10 3 EMA10 4 EMA10 9 EMA10 3
Hanging | 7ok | 31800 4300 B0 | (GO G| N CGon
Man Drawd -7 200 -23 300 -4 900 -15 600 -38 700 -9 300
% 48% 40% 44% 40% 36% 41%
Pocet 117 117 117 101 101 101
Trend Drzl:?a Trend Drzl{a Trend Drztfa Trend Drzl:?a Trend Drzb’a Trend Drztfa
dni dni dni dni dni dni
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7adny 9 SMAS 9 SMAS5 10 z4dny 9 SMAS 9 SMAS 10
Shooting Zisk 16 000 14 800 11 800
Star Drawd -19 100 -14 600 -17 600 -35 600 -13 700 -19 600
% 40% 43% 44% 28% 37% 39%
Pocet 71 75 75 53 41 41
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
7adny 10 SMAS 9 zadny 9 #4dny 10 SMAS 9 z4dny 9
Marubozu | Zisk 30 700 23300 23700 6 000 21000 1300
Green Drawd -11 200 -9 800 -13 700 -24 800 -8 900 -20 000
% 50% 55% 49% 33% 50% 37%
Pocet 138 60 138 54 24 54
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMAS 6 zadny 6 SMAS5 3 SMAS5 6 zadny 6 SMAS 3
Doji | zisk 36 800 36 600 24800 | 27000 | 1500 [ 3600 |
Drawd -8 900 -9.100 -5 500 -38 700 -16 700 -11 500
% 50% 52% 57% 40% 43% 39%
Pocet 115 179 115 96 67 67
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA20 4 SMA20 3 EMAS0 4 SMA20 4 SMA20 3 EMAS50 4
Bearish | Zisk 7800 5 600 3700 | 8s00 | 6200 [ 725 |
Engulfing | Drawd -7 600 -6 000 -8 000 -15 600 -12 500 -15 100
% 45% 51% 47% 41% 41% 48%
Pocet 71 71 81 42 42 50
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMA10 6 SMAS 6 SMA10 8 EMA10 6 SMAS 6 SMA10 8
Harami | zisk 29200 29200 26 200 | 8000 | 7000 | 2300 |
Bearish | Drawd -9 200 -9 600 -6 200 -16 100 -17 000 -11 800
% 52% 53% 53% 40% 41% 41%
Pocet 128 96 80 58 37 37
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA20 8 SMA20 9 EMAS0 6 SMA20 8 SMA20 9 EMAS50 6
Dark | Zisk 7000 6900 6500 | 12000 | 1450 [ -10600 |
Cloud Drawd -3900 -4 200 -4 300 -13 000 -16 500 -10 600
% 50% 56% 54% 23% 15% 35%
Pocet 18 18 24 26 26 26
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 7 zadny 8 Zadny 6 zadny 7 Zadny 8 zadny 6
Evening | Zisk 38200 33900 29200 | 690 | 2700 [ -12800 |
Star Drawd -8 800 -8 800 -8 200 -15 300 -15 600 -16 800
% 52% 51% 46% 45% 48% 40%
Pocet 112 112 112 40 40 40
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA10 3 SMA10 2 SMAS5 3 SMA10 3 SMA10 2 SMAS 3
3 Zisk 2600 -600 -2 600 -2 600 -5 900 -9 000
Black Drawd -1200 -2200 5000 -4 500 -5900 -9 600
Crows % 50% 42% 41% 25% 25% 20%
Pocet 12 12 17 8 8 10
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
74dny 1 SMAS 1 SMA20 3 #4dny 1 SMAS 1 SMA20 3
3 Zisk 12900 7900 7600 | 3900 | 4600 [ 1800 |
Outside | Drawd -1 000 -700 -2 400 -11 000 -11 300 -11 500
Down % 57% 68% 72% 41% 29% 53%
Pocet 44 19 18 27 21 19
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Tabulka €. 6: Out-of-sample vysledky optimalnich formaci z druhého obdobi v prvnim obdobi

in-sample od 2011 out of sample od 1997
Formace 1 2 3 1 2 B
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 10 EMA20 4 EMA10 4 Zadny 10 EMA20 4 EMA10 4
Hammer | Zisk 42200 30 600 28900 OGO 12200
Drawd -12 700 -3 300 -6 800 -59 800 -28 900 -24 700
% 63% 75% 75% 48% 50% 52%
Pocet 71 36 44 114 141 146
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMA10 10 EMA10 9 EMA10 6 EMA10 10 EMA10 9 EMA10 6
Inverted | Zisk 45700 43300 41900 1760 [ 5200 | 3100 |
Drawd -6 600 -8 200 -5 200 -22 000 -22 700 -17 100
% 69% 79% 78% 59% 61% 57%
Pocet 36 36 36 46 46 46
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 9 EMA10 9 EMA20 9 Zadny 9 EMA10 9 EMA20 9
Marubozu Zisk 41 700 40 500 38900 23 800 19 700 18 900
Red Drawd -8 700 -8 700 -8 700 -21 700 -21 400 -21 400
% 74% 73% 72% 56% 55% 57%
Pocet 35 33 32 119 107 100
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
7adny 10 adny 8 #adny 7 7adny 10 adny 8 adny 7
Bullish Zisk 29 400 22 800 19 800 24 600 15 200 11 200
Engulfing | Drawd -26 500 -12 800 -7 400 -14 900 -15 200 -16 400
% 65% 60% 56% 56% 55% 51%
Pocet 75 75 75 115 115 115
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 10 Zadny 9 Zadny 8 Zadny 10 Zadny 9 Zadny 8
Piercing Zisk 12 400 11 300 9700 34 800 23 800 23500
Drawd -5 600 -4 100 -3 700 -13 800 -21 500 -12 500
% 72% 63% 63% 61% 57% 60%
Pocet 32 32 32 82 82 82
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
#4dny 10 #4dny 5 EMA10 5 #4dny 10 #4dny 5 EMA10 5
Harami Zisk 61 000 51 600 49 100 15 000 33 800 27 900
Bullish Drawd -9 800 -5 600 -2 700 -37 400 -17 900 -16 200
% 66% 71% 75% 54% 58% 57%
Pocet 68 68 48 164 164 138
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 9 EMAS50 9 EMAS50 7 Zadny 9 EMAS50 9 EMAS50 7
Morning | Zisk 32600 33800 30700 [ 80 | 3700 | 12000
Star Drawd -8 600 -7 100 -4 100 -19 500 -17 600 -17 000
% 70% 80% 72% 54% 50% 47%
Pocet 46 25 25 57 36 36
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
7adny 8 adny 7 #adny 5 adny 8 adny 7 adny 5
3 White Zisk 35 600 30 800 23 800
Soldiers | Drawd -3 500 -3 400 -2 500 -28 300 -22 900 -25 400
% 86% 80% 80% 50% 48% 55%
Pocet 35 35 35 42 42 42
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
Zadny 10 EMA10 1 EMA20 1 Zadny 10 EMA10 1 EMA20 1
3Outside | Zisk 9200 3500 3500 [ 12000 | -1s00 | 1100
Up Drawd -11 500 -1200 -1100 -35 200 -3.000 -3 300
% 64% 56% 50% 57% 46% 50%
Pocet 42 18 14 95 48 38
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMA10 6 EMA10 3 SMAS5 1 EMA10 6 EMA10 3 SMA5 1
Hanging Zisk -1400 -1 000 -1500 19 800 23900 8500
Man Drawd -12 800 -9 300 -7 200 -13 000 -4 900 -7 100
% 43% 41% 43% 45% 44% 44%
Pocet 101 101 105 117 117 151
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend | Dny
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SMA20 2 SMA20 1 SMA10 1 SMA20 2 SMA20 1 SMA10 1
Shooting Zisk 6 600 4100 1300
Star Drawd -8 100 -5 300 -4 300 -9 400 -6 200 -5 600
% 45% 42% 41% 47% 45% 43%
Pocet 60 60 46 81 81 74
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMAS 9 SMAS 6 EMA10 3 SMAS 9 SMAS 6 EMA10 3
Marubozu | Zisk 21000 16 900 16 700 23300 8900 -2 000
Green Drawd -8 900 -7 700 -3 600 -9 800 -14 200 -12 400
% 50% 42% 51% 55% 50% 43%
Pocet 24 24 49 60 60 120
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA20 6 SMA10 6 SMA20 7 SMA20 6 SMA10 6 SMA20 7
Doji Zisk 12 300 9700 8900 16 400 26 500 9 000
Drawd -9 300 -14 400 -11 600 -9 000 -8 500 -11 000
% 48% 47% 47% 48% 47% 45%
Pocet 64 64 64 113 107 113
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMAS0 1 EMA20 1 EMAS0 2 EMAS0 1 EMA20 1 EMAS50 2
Bearish | Zisk 8700 7500 6100 | 7200 | 11400 | 2600
Engulfing | Drawd -3500 -4 400 -6 500 -11 500 -13 700 -5 900
% 50% 48% 52% 38% 37% 42%
Pocet 50 48 50 81 74 81
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMAS0 5 EMAS0 4 EMA20 5 EMAS0 5 EMAS50 4 EMA20 5
Harami Zisk 5400 4900 4500 9 000 11 600 10 400
Bearish Drawd -14 300 -10 000 -13 600 -14 900 -9900 -11 000
% 40% 38% 38% 51% 49% 51%
Pocet 53 53 55 94 94 113
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMA10 7 EMA10 5 SMAS 1 EMA10 7 EMA10 5 SMAS5 1
Dark Zisk -3900 -4 300 -4 900 -1200 1300 500
Cloud Drawd -8 800 -5 300 -5 300 -5 400 -4 500 -3 100
% 35% 35% 44% 36% 36% 40%
Pocet 26 26 23 25 25 20
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMA20 8 EMAS50 8 SMAS 8 EMA20 8 EMAS50 8 SMAS5 8
Evening Zisk 6 000 3100 2200 9 800 11 900 360
Star Drawd -7 800 -7 800 -7 100 -9 700 -7 600 -11 800
% 50% 47% 50% 49% 51% 43%
Pocet 36 34 28 86 76 58
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
EMAS0 1 SMAS 1 EMA10 1 EMAS0 1 SMAS 1 EMA10 1
3 Zisk 3900 3800 3400 [ 530 [ 5200 | 7100
Black Drawd -1500 -1500 -2100 -5900 -5 600 -7 200
Crows % 22% 20% 20% 30% 18% 24%
Pocet 9 10 10 20 17 25
Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny Trend Dny
SMA10 3 SMA10 4 SMA10 1 SMA10 3 SMA10 4 SMA10 1
3 Zisk 4000 23800 700 | 3500 | 8200 | 570
Outside | Drawd -5 300 -8 100 -6 800 -5 300 -9 500 -1200
Down % 62% 38% 43% 54% 39% 46%
Pocet 21 21 21 13 13 13
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7.3. Statistické vyhodnoceni a porovnani vysledki s trhem

Dosavadni analyza vysledkt ukazala, Ze svickové formace jsou schopné dosahovat ziski.
Tyto zisky se liSi mezi jednotlivymi formacemi, periodami i nastavenimi doprovodnych
parametri. Z hypotézy efektivnich trhii vyplyva, ze by mél cenovy vyvoj z dlouhodobého
hlediska vykondvat ndhodnou prochdzku. V névaznosti na to by mély byt i vynosy ndhodné a
zadny investor nemuze dlouhodobé dosahovat nadprimérnych vynost oproti trhu poté, co
jsou tyto vynosy snizeny o transak¢ni néklady, zohlednéno riziko a faktor Stésti ¢i nahody.

v

Nejvhodnéjsi investicni strategii je pak nakup a drzba trzniho portfolia.

Z tohoto diivodu byl proveden jednostranny, o Sikmost upraveny, t-test vynosi svickovych
formaci, aby bylo mozné ov¢fit, zda pramér zjiSt€énych vynost bude statisticky vySsi nez
praumérny trzni vynos. U kazdé svickové formace byl proveden t-test pro 3 aut-OF-sample
vynosy, tak jak jsou uvedeny v tabulce ¢. 5. M¢lo by se jednat o nejlepsi redln¢ ziskatelné
vynosy, pokud by investor provedl optimalizaci v prvnim in-sample obdobi a nasledné na
zaklad¢ té€chto nejlepsich nastaveni obchodoval v out-of-sample obdobi.

Vynosy byly snizeny o transak¢ni nédklady ve vysi 12 USD na jeden obousmérny obchod. Pro
porovnatelnost vynost svickovych formaci s vynosy trhu, byl dale zjistén primérny denni
vynos svickovych formaci a indexu S&P 500. U svickovych formaci se jednd o primérny
denni vynos za dobu, kdy byl investor v pozici, zatimco u indexu S&P 500 se jedna o
pramérny denni vynos za celou sledovanou periodu. To proto, ze jednotlivé svickové formace
se vyskytuji relativné¢ ojedinéle a tedy produkuji mnohem méné vynost nez trh. Pro
vyhodnoceni statistické vyznamnosti je proto vhodnéj$i porovnat primérné denni vynosy a
nikoliv kumulované. Primémé vynosy za dobu v pozici svickové formace také mohou
poskytnout informaci, jaky charakter vyvoje resp. sila pohybu po realizaci svickové formace
vznikd. Celkové kumulované vynosy zase mohou poskytnout informaci, jakych vysledki jsou
svickové formace schopny dosahovat oproti trhu i se zahrnutim faktu, Ze se nékteré svickové
formace vyskytuji s malou frekvenci. Svickovd formace tedy mlze mit dobré vysledky,
ovSem vyskytne-li se pouze né€kolikrat za tfadu let, pak neni zfejmé pfili§ vyuzitelnd k
obchodovani.

Vysledné priimérné denni vynosy svickovych formaci byly porovnany s vynosy, které by byly
dosazeny, pokud by byla aplikovéna strategie nakupu jednoho kontraktu indexu S&P 500 na
zacCatku testovaného obdobi a prodej tohoto kontraktu na konci testovaného obdobi. Rovnéz
byla zméfena smérodatnd odchylka vynost indexu S&P 500 pii aplikaci této strategie a
vynostt svickovych formaci. Porovnanim vynosti a smérodatnych odchylek je mozné
ohodnotit dosazené vynosy vzhledem k podstoupenému riziku pro jejich ziskani.

Tabulka ¢. 7 prezentuje dosazené vysledky. V levé casti jsou uvedeny vysledky za prvni, in-
sample obdobi a v pravé ¢asti za druhé, out-of-sample testovaci obdobi.
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Tabulka ¢. 7: Statistické vyhodnoceni vysledku testovani svickovych formaci v druhém out-

of-sample obdobi.
In sample 10/1997 - 08/2011 Out-of-sample 09/2011 - 08/2018
Formace N Dny Zisk po Denni T-  Odchylka | Stat N Dny Zisk po Denni T- Odchylka | Stat
nakladech zisk  test nakladech zisk test
S&P500 3538 1 13 162 3,72 - 21,7% 1766 1 84212 47,7 - 13,7%
Hammer 108 3 42 904 132 3,17 21,8% 49 3 18 212 124 1,21 11,8%
108 4 42516 98 2,74 20,6% 49 4 29799 152 1,93 11,1% X
108 5 41704 77 2,28 21,5% 49 5 26 349 108 1,27 11,2%
Inverted 63 7 18 531 42 121  20,5% 48 7 34111 102 1,56 9,8%
Hammer 63 8 19 069 38 1,21 19,8% 48 8 37 686 98 1,41 10,5%
49 10 20 024 41 1,12 21,3% 27 10 23388 87 0,65 16,6%
Marubozu 119 5 31722 53 1,54 22,0% 35 5 19 105 109 0,93 15,0%
Red 107 5 38841 73 145  22,2% 33 5 17 441 106 0,82 15,5%
100 5 21762 44 1,45 17,9% 32 5 17 028 106 0,81 15,7%
Bullish 51 6 23 463 77 1,44 24,8% 28 6 5239 31 -0,25 14,1%
Engulfing 51 7 23275 65 1,45 22,1% 28 7 8439 43 -0,08 12,6%
51 9 23 075 50 1,32 22,1% 28 9 1839 7 -0,70 14,7%
41 10 23745 58 1,53 22,1% 12 10 2281 19 -0,87 5,7%
Piercing 82 10 33766 41 1,68 18,4% 32 10 11 966 37 -0,45 6,3%
42 10 24708 59 1,54 22,8% 9 8 3742 52 0,07 8,3%
Harami 164 4 31282 48 1,48 20,9% 68 4 33984 125 1,71 13,0% X
Bulish 164 5 31869 39 1,31 20,7% 68 5 50784 149 2,27 13,9% X
138 4 24 144 44 1,26 21,9% 48 4 30 886 161 1,98 14,0% X
Morning 30 8 6727 28 0,43 23,8% 15 8 20 007 167 1,30 16,1%
Star 30 10 7290 24 0,39 26,4% 15 10 20132 134 1,27 13,2%
30 6 3540 20 0,30 20,9% 15 6 16 582 184 1,19 18,4%
3 White 42 1 -400 -0 -11 21,3% 35 1 2330 67 0,29 6,0%
Soldiers 23 1 -1 800 -78  -2,6 22,8% 21 1 248 12 -0,42 6,2%
28 1 -2200 -79  -2,6 20,4% 11 1 -1519 -138  -1,36 7,8%
3 QOutside 34 3 5042 49 0,79 17,4% 20 3 -7 752 -129 -1,73 12,6%
Up 32 8 6616 26 0,60 18,5% 14 8 -3030 -27 -0,87 14,5%
38 8 5865 19 0,42 18,5% 12 8 -1594 -17 -0,60 16,4%
Hanging 117 4 30421 65 2,25 16,9% 101 4 -8174 -20 -2,35 9,4%
man 117 9 42983 41 2,00 21,7% 101 9 -29599 -36 -4,56 8,9%
117 3 22 471 64 1,69 18,3% 101 3 -2 262 -7 -1,63 9,9%
Shooting 71 9 15173 24 0,63 22,6% 53 9 -36 161 -76 -3,68 12,0%
Star 75 9 13912 21 0,73 18,8% 41 9 -14 229 -39 -3,28 8,3%
75 10 10950 15 0,53 15,8% 41 10 -20129 -49 -4,01 7,9%
Marubozu 138 10 28719 21 0,97 20,1% 54 10 5364 10 -0,78 17,0%
Green 60 9 22 056 18 0,77 20,9% 24 9 20724 96 0,55 18,9%
138 9 22617 42 1,42 19,8% 54 9 627 1 -0,97 15,9%
Doji 115 6 35395 51 2,41 14,2% 96 6 -28 139 -49 -2,88 12,9%
179 6 34 489 32 1,39 16,3% 67 6 659 2 -1,22 11,5%
115 3 23 395 68 2,29 13,9% 67 3 -4 379 -22 -1,60 10,6%
Bearish 71 4 6948 24 0,59 16,0% 42 4 -8941 -53 -1,40 14,7%
Engulfing 71 3 4710 22 0,44 15,8% 42 3 -6 754 -54 -1,24 14,0%
81 4 2765 9 0,15 15,7% 50 4 125 1 -0,74 14,2%
Harami 128 6 27701 36 1,47 17,2% 58 6 -8 708 -25 -1,33 16,0%
Bearish 96 6 28 023 49 1,91 15,8% 37 6 -7 394 -33 -1,12 16,8%
80 8 25265 39 1,70 15,8% 37 8 1868 6 -0,62 17,2%
Dark 18 8 6821 47 0,84 15,5% 26 8 -12 274 -59 -2,75 9,6%
Cloud 18 9 6 696 41 0,82 14,8% 26 9 -15162 -65 -2,12 13,4%
24 6 6262 44 0,78 16,4% 26 6 -10924 -70 -3,52 7,4%
Evening 112 7 36 868 47 1,75 22,8% 40 7 -7 380 -26 -1,55 -26,4%
Star 112 8 32568 36 1,40 19,9% 40 8 -3167 -10 -1,38 11,4%
112 6 27 818 41 1,48 22,5% 40 6 -13 255 -55 -1,89 13,0%
3 Black 12 3 2 600 72 0,5 18,4% 8 3 -2671 -111 -0,68 19,8%
Crows 12 2 -600 -25 -13 19,7% 8 2 -5983 -374 -1,87 12,7%
17 3 -2600 51 21 21,3% 10 3 -9 095 -303  -1,37 23,7%
3 Qutside 44 1 12334 280 2,29 21,9% 27 1 -4 249 -157  -0,68 21,9%
Down 19 1 7634 402 2,21 20,8% 21 1 -4 852 -231  -0,73 23,0%
18 1 7384 136 1,55  15,5% 19 1 -2028 36 -0,57  17,0%
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Vysvétlivky: N oznacuje pocet obchodtl u svickovych formaci a pocet dennich zmén u indexu S&P 500 za
testované obdobi. Dny oznacuje pocet dni v pozici u kazdého obchodu. Zisk po ndakladech oznacuje Cisty zisk po
odecteni naklada 12 USD za jeden obchod. U kazdé formace se jedna o 3 nejlepsi vysledky dle tabulek ¢. 5 a €.
6. Denni zisk oznacuje prumérny zisk svickové formace za jeden den. T-test oznacuje vysledky t-testu
upraveného Sikmost pro jednotlivé vynosy dle vzorce na strané¢ 56. Anualizovand odchylka pfedstavuje
smérodatnou odchylku danych vynost, pfevedenou na anudlni bazi. Stat vyjadiuje statistickou vyznamnost
danych vynost. Jeden kiizek oznacuje statistickou vyznamnost oproti vynostim trhu na 5% hladiné vyznamnosti.
Urceni statistické vyznamnosti je na zakladé porovnani zjisténych hodnot t-testli s tabulkovymi hodnotami t-
testu pro dany pocet vynostl.

Podivejme se nejprve na vysledky v prvnim in-sample obdobi, abychom mohli porovnat
nejlepsi vykonnost, které byly svickové formace schopny oproti trhu dosahnout.

Miizeme spocitat, ze 17 svickovych formaci bylo v ptfipadé nejlepSich vysledki schopno
produkovat primérné denni vynosy, které byly vys$i nez primérny trzni vynos pii uziti
strategie kup a drz. Primérny denni vynos trhu byl vSak pouze 3,72 USD. Vétsina svickovych
formaci dosahovala primérnych dennich vynost na tirovni 20 az 70 USD.

Nejvyssi prumérné denni vynosy vykazovala formace 3 Outside Up, poCet obchodii vSak byl
pomérn¢ maly a to 44 resp. 19 a 18 obchodii v raznych nastavenich. Toto zjisténi nicméné
naznacuje, ze po zformovani této kombinace svicek mtize nastat prudky pohyb smérem dolt.

Pokud bychom se podivali na kumulované vynosy, mizeme vidét, ze témét polovina z téchto
vynosti byla vice nez 2x vyssi nez vynos trhu. Kumulovany trzni vynos za celé prvni obdobi
pfitom ¢inil 13 162 USD, coZ ptedstavovalo zhodnoceni indexu S&P 500 o 27,6%. Tyto
vysledky se tedy zdaji pozitivni. Je vSak nutné uvést, Ze se jednd o vybér nejlepSich vysledkt
svickovych formaci ze vSech moznych nastaveni. Nicméné¢ poskytuji alespont dobry néhled na
to, jakych vynost jsou svickové formace v kontextu vyvoje trhu zhruba schopny dosahovat.
Formacemi, které nedosdhly zadného, ¢i pouze minimalniho vynosu, byly 3 White Soldiers a
3 Black Crows.

U vSech svickovych formaci i u indexu S&P 500 je rovnéZ uvedena anualizovana smérodatna
odchylka vynost. Na prvni pohled je patrné, ze smérodatnd odchylka vynost se zasadnim
zpusobem neliSi od odchylky trznich vynosu pfi strategii kup a drz. Mimo to, ze se
samoziejm¢ jednd o srovnani vynost na datech stejného instrumentu, je dal§im diivodem
relativni podobnosti ziejmé 1 pouziti svickovych formaci na denni frekvenci.

Ke vSem uvedenym hodnotam je tieba uvést, ze se jejich vypovidaci schopnost odviji od
poctu celkovych pozorovani resp. po¢tu vynosii. Proto 1ze hodnoty uvadéné u trzniho vynosu
pokladat za nejvice vypovidajici, jelikoz k jejich vypoctu bylo pouzito 3 538 vynost, zatimco
u nejfrekventovanéjsi svickové formace Doji to bylo jen 179 vynosi. U nekterych svickovych
formaci byl registrovan pocet nizsi nez 30 vynost, coz vypoveédni schopnost snizuje.

Out-of-sample vysledky jsou zobrazeny v pravé casti tabulky. V tomto obdobi trzni index
vyrazné rostl a zhodnotil o 86,7%. Takovy riist by pfi investici do 1 kontraktu indexu S&P
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500 na zacatku obdobi ptinesl celkové 84 212 USD béhem 7 let. Primérny denni vynos trhu
¢inil 47,7 USD, coz je vyrazné vice nez 3,72 USD v prvnim, in-sample obdobi. Anualizovana
odchylka téchto vynost ¢inila 13,7%.

Jak bylo jiz mozné vidét v tabulce €. 5, kde bylo uvedeno porovnani mezi in-sample a out-
sample vysledky, celkovy pocet svickovych formaci, které¢ dokazaly dosédhnout zisku i
v druhém obdobi, byl nizsi a byly to predevsim byc¢i formace. Proto i zde v tabulce €. 7, je
mozné vidéet, Ze pocet svickovych formaci, které dosahly vyssich primérnych dennich vynosi
oproti trhu, je nizsi. Pfesvédciveé vyssiho primérného denniho vynosu dosdhlo pouze 5 bycich
svickovych formaci. Jedna se o formace Hammer, Inverted Hammer, Marubozu Red, Bulish
Harami a Morning Star. Primérny denni vynos téchto formaci byl rovnéz vyssi, nez jejich
prumérny vynos v in-sample obdobi. Oproti primérnému vynosu trhu byly tyto vynosy 2x az
3x vyssi, v rozmezi od 100 do 184 USD.

Nejvyssi primérmny vynos vykdzala formace Morning Star, kterd méla vSak pomérné malo
obchodti a to 15. Dalsi nasledovala formace Bulish Harami, kterd jiz méla vynosii vice a to
68. Tato formace se napfiC rtiznymi srovnanimi ukazuje jako celkové nejlepsi. Nejnizsi
pramérny denni vynos vykézala formace 3 Black Crows a jednalo se o ztraty v rozmezi -111
az -374 USD za den.

Pokud bychom se podivali na kumulované vynosy, tak ztohoto pohledu je mozné
zaregistrovat vyraznou zménu oproti in-sample obdobi vtom smyslu, ze zadnd formace
nebyla schopna dosdhnout vysSich celkovych vynosi nez trh, resp. strategie kup a drz.
Nejvyssi vynos vykazala formace Bulish Harami a to ve vysi 60 234 USD. Nejvyssi ztratu
zaznamenala naopak formace Shoting Star, ve vysi -36 161 USD.

Nizké vysledky svickovych formaci oproti trhu byly zfejmé zpiisobeny charakterem cenového
vyvoje v tomto obdobi a zvolenou investi¢ni strategii. Trh v tomto obdobi vytrvale rostl a
nevykazoval vétsi vykyvy smérem dolt. Doba drzby jednotlivych formaci byla maximalné 10
dni. Svickové formace zaroven poskytuji fadoveé nizsi pocet vynosl, nez je pocet dennich
vynostl pii strategii kup a drz. Pii aplikaci investi¢ni strategie dle svickovych formaci, kdy
investor drzi pozici nejdéle 10 dni, je tedy investor ¢astéji mimo trh a pfi vytrvalém ristu mu
,utikaji vynosy, které¢ jinak inkasuje investor v dlouhodobé pozici. V prvnim obdobi tento
stav neplatil, jelikoz trh o mnoho vyraznéji fluktuoval, coz mimo jiné potvrzuje vysi trzni
smérodatnd odchylka v prvnim sledovaném obdobi.

Z toho plyne poznatek, ze takto nastavené svickové formace mohou Iépe slouzit pro ¢asovani
obchodll pii vétsi obousmérné fluktuaci trhu, zatimco pfi jednostranném vyvoji je lepsi
strategie kup a drz.

Anualizované smérodatné odchylky zjisténych vynost ve druhém obdobi viceméné potvrzuji
vysledky z prvniho, kdy vidime, Ze jejich vySe se ve vétSin€ piipadi vyrazné neodliSuje od
trzni smérodatné odchylky. Obchodovani na zakladé svickovych formaci na denni frekvenci
tedy obecné nevykazuje zéasadné rizikovéjsi parametry nez strategie kup a drz. Vyrazngjsi
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odchylky v tomto obdobi zaznamenaly pouze formace 3 Black Crows, 3 Outside Down a
Evening Star. Cenovy vyvoj se tak v okoli téchto svicek jevi vice turbulentni.

Pro vyhodnocent statistické vyznamnosti uvedenych primérmnych dennich vynost byla pouzita
t-statistika, upravend o Sikmost. Statisticky vyznamné primérné vynosy oproti trhu v out-of-
sample obdobi zaznamenaly pouze formace Hammer a Bulish Harami. U formace Bulish
Harami byly statisticky vyznamné vSechny 3 vynosy na 5% hladin€ vyznamnosti. Nal0%
hladin€é vyznamnosti 1ze jako statisticky vyznamné hodnotit jesté vynosy formace Inverted
Hammer.

Pro analytické ucely bylo provedeno i statistické vyhodnoceni out-of-sample vysledki ve
varianté, kdy bylo brano jako out-of-sample prvni obdobi a jako in-sample druhé obdobi. Jde
tedy o zpétny pohled a na zaklad¢ téchto vysledkli by nebylo mozné realné¢ obchodovat.
Jelikoz vSak v pfedchozim out-of-sample testu vyslo statisticky vyznamnych pouze minimum
svicek, je vhodné ov¢étit, zda neslo o ojedinély ptipad. Jak bylo totiz uvedeno, druhé obdobi
vykazovalo pomérné nezvykly cenovy vyvoj ve formé silného kontinualniho rastu, coz
vysledky znacné ovlivnilo a napiiklad medvédi formace viibec nefungovaly. V prvnim
obdobi, braném jako out-of-sample, by mély i medvédi svicky dostat vice prostoru projevit
svou vykonnost. Vysledky jsou uvedeny v tabulce €. 8. Jedna se o vynosy, uvedené jiz diive
v tabulce €. 6.

Statisticky vyznamné vynosy na 5% hladiné vyznamnosti vyprodukovaly 3 svickové formace:
Piercing, Hanging Man a Doji. U kazdé formace se jednalo o jeden vynos, ostatni vynosy jiz
vyznamné nebyly. Out-of-sample vysledky se tedy neukazuji =z hlediska statistické
vyznamnosti o mnoho lep$i ani v tomto piipadé.

Pro tplnost byly v tabulkdch ¢.7 i ¢.8 rovéz uvedeny t-testy vynosl z in-sample obdobi.
Statisticky vyznamné vynosy oproti trhu na 5% hladin€ vyznamnosti by v prvnim obdobi bylo
schopno produkovat 7 svickovych formaci. V druhém obdobi to bylo 6 formaci. Naptiklad se
jedna o formace Doji, Red Marubozu a Hammer v prvnim obdobi a formace Hammer,
Inverted Hammer ¢i Bulish Harami v druhém obdobi. Tyto vynosy jsou vSak vybérem
nejlepsich vysledki ze 70 variant u kazdé formace. Proto je pro vyhodnoceni tieba p-hodnoty
upravit o pocet 70 testovanych variant dle vzorce pVal 70n = 1-(1-pVal)*70.

Po této Gprave ani jeden z vynosl neni mozné vyhodnotit jako statisticky vyznamny na 5%
hladiné¢ vyznamnosti. Ziskané vynosy jednotlivych svickovych formaci z hlediska statistické
vyznamnosti tedy nelze hodnotit jako pfilis povzbudivé, at‘ uz se jednalo o in-sample vynosy
nebo o out-of-sample vynosy.

Lze ucinit zavér, Ze vétsSinove vysledky jsou v souladu s teorii efektivnich trhi a drtiva vétsSina
svickovych formaci nebyla schopna produkovat statisticky vyznamné vynosy.
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Tabulka €. 8: Statistické vyhodnoceni vysledki testovani svickovych formaci v prvnim out-

of-sample obdobi
In-sample 09/2011 - 08/2018 Out-of-sample 10/1997 - 08/2011
Formace N Dny Zisk po Denni T- Odchylka | Stat N Dny Zisk po Denni T- Odchylka | Stat
ndkladech  zisk  test nakladech zisk test
S&P500 3538 1 13162 3,7 - 21,7% 1766 1 84212 47,7 - 13,7%
Hammer 71 10 41298 58 0,42 10,0% 114 10 -35 855 -32 2,04 21,6%
36 4 30118 209 2,49 11,3% 141 4 -10 754 -19  -0,60 29,7%
44 4 28 384 215 2,12 13,4% 146 4 10 660 18 0,39 26,2%
Inverted 36 10 45218 126 1,98 12,6% 46 10 1210 3 -0,03 3,7%
Hammer 36 9 42 830 132 1,95 12,8% 46 9 -5714 -14  -0,42 23,8%
36 6 41 900 192 2,41 14,1% 46 6 -3689 -13 -0,36 22,7%
Marubozu 35 9 41280 131 1,86 14,5% 119 9 22384 21 0,68 24,9%
Red 33 9 40129 135 1,84 14,9% 107 9 18 416 19 0,59 25,8%
32 9 38578 134 1,76 15,2% 100 9 17 750 20 0,59 26,5%
Bullish 75 10 28512 38 -0,35 12,3% 115 10 23220 20 0,89 17,7%
Engulfing 75 8 21937 37 -0,41 10,5% 115 8 13 800 15 0,55 17,1%
75 7 18 875 36 -042 10,3% 115 7 9832 12 0,34 18,7%
32 10 11 966 37 -0,45 6,3% 82 10 33766 41 1,68 18,4% X
Piercing 32 9 10928 38 -0,33 7,8% 82 9 22778 31 0,99 22,1%
32 8 9291 36 -037 7,5% 82 8 22 566 34 1,20 19,2%
Harami 68 10 60 234 89 1,34 13,4% 164 10 13 107 8 0,20 21,0%
Bulish 68 5 50784 149 2,26 13,9% 164 5 31869 39 1,31 20,7%
48 5 48 561 202 3,04 13,7% 138 5 26 244 38 1,18 21,7%
Morning 46 9 31998 77 0,70 14,9% 57 9 -1484 -3 -0,20 21,0%
Star 25 9 33450 149 1,54 15,4% 36 9 -4 157 13 -0,34 24,9%
25 7 30375 174 2,06 13,7% 36 7 -12 419 -49  -0,96 24,3%
3 White 35 8 35180 126 2,20 10,0% 42 8 -21 054 -63 -1,83 17,8%
Soldiers 35 7 30417 124 2,25 8,5% 42 7 -16 229 -55  -1,49 17,9%
35 5 23 355 133 2,39 8,3% 42 5 -17 104 -82 -1,63 19,1%
3 Outside 35 10 8733 25 -0,78 10,1% 95 10 -13 140 -14  -0,95 15,9%
Up 18 1 3259 181 0,85 10,3% 48 1 -2088 -44  -0,47 19,7%
14 1 3294 235 0,93 11,6% 38 1 -1568 -41  -0,36 21,7%
Hanging | 101 6 -2 550 -4 2,43 8,6% 117 6 18 446 26 0,91 17,0%
man 101 3 2212 7 221 9,4% 117 3 22471 64 1,69 18,3% X
105 1 -2710 -26 -1,24 9,9% 151 1 6751 45 0,61 22,1%
Shooting 60 2 5830 49 0,01 12,9% 81 2 -3909 -24 -0,61 16,0%
Star 60 1 3417 57 0,07 12,6% 81 1 -5 847 72 -1,21  16,0%
46 1 735 16 -0,28 11,1% 74 1 -5038 -68 -1,16 14,6%
Marubozu 24 9 20724 96 0,55 18,9% 60 9 22617 42 1,42 19,8%
Green 24 6 16 562 115 0,61 18,8% 60 6 8230 23 0,59 17,7%
49 3 16 124 110 1,01 13,1% 120 3 -3427 -10  -0,39 17,7%
Doji 64 6 11544 30 -047 10,9% 113 6 15 006 22 0,93 14,0%
64 6 8 882 23 -0,65 11,1% 107 6 25216 39 1,70 14,2% X
64 7 8132 18 -0,84 10,5% 113 7 7 656 10 0,31 14,5%
Bearish 50 1 8062 161 0,91 14,3% 81 1 -8172 -101  -1,48 16,4%
Engulfing 48 1 6949 145 0,74 15,0% 74 1 -12 288 -166  -2,14 18,6%
50 2 5525 55 0,06 15,6% 81 2 1653 10 0,12 17,1%
Harami 53 2 4789 18 0,39 18,4% 94 5 7959 17 0,48 16,0%
Bearish 53 4 4264 20 -0,38 16,7% 94 4 10 447 28 0,75 16,9%
55 5 3877 14 -0,45 19,0% 113 5 9031 16 0,48 16,6%
Dark 26 7 -4 174 -23 -2,07 8,1% 27 7 -1500 -9 -0,26 16,0%
Cloud 26 5 -4 624 -36 -1,95 8,6% 25 5 987 8 0,06 17,7%
23 1 -5176 -225  -2,87 8,2% 20 1 297 15 0,06 17,9%
Evening 36 8 5643 20 -0,72 10,7% 86 8 8743 13 0,36 17,4%
Star 34 8 2 692 10 -0,96 10,6% 76 8 10950 18 0,56 15,5%
28 8 1826 8 -0,93 10,5% 58 8 -333 -1 -0,18 13,5%
3 Black 9 1 3842 427 0,65 27,9% 20 1 -5552 -277  -1,64 18,7%
Crows 10 1 3667 367 0,61 26,5% 17 1 -5 366 -315  -2,70 15,0%
10 1 3230 323 0,52 26,9% 25 1 -7412 -296  -2,21 18,2%
3 Qutside 21 3 3698 59 0,46 14,5% 13 3 -3606 -93 -0,69 21,3%
Down 21 4 2548 30 -0,13 17,8% 13 4 -8 343 -160 -1,37 21,0%
21 1 448 21 -0,07 21,8% 13 1 419 32 0,13 19,0%
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Potencidlni obchodnik by vSak ziejm¢é neobchodoval pouze jednu svickovou formaci, ale
nékolik najednou, tak aby byl v pozici ¢asto a né pouze ojedinéle, jak by tomu bylo v pfipadé
individualni svickové formace. Proto byly vybrany 3 nejlepsi by¢i a 3 nejlepsi medvedi
formace z in-sample obdobi, tak aby mohly byt zachyceny trzni vrcholy i trzni dna. Jedna se o
by¢i formace Bulish Harami, Marubozu Red a Hammer. Z medvédich formaci byly zafazeny
Hanging Man, Doji a Evening Star. Z téchto formaci byl simulovan obchodni systém, ktery
by obchodoval vSechny tyto formace najednou. Diky tomu by investor byl v trhu v prvnim
obdobi 3 291 dni z 3 538. Je proto predpoklad, ze by m¢l byt v trhu pomérové stejné Casu i
v druhém, out-of-sample obdobi. Vysledky jsou uvedeny v tabulce €. 9.

Zatimco v in-sample obdobi by systém dosahl vynosu 225 059 USD, v out-of-sample obdobi
by to bylo jiz pouze 48 792 USD. Trh ptitom doséhl v in-sample obdobi vynosu 13 162 USD
a vout-of sample obdobi 84212 USD. Vysledek je ovlivnén opét predevSim vynosy
medvédich formaci, které byly v druhém obdobi zdporné. Primémy denni vynos Cinil 41,9
USD, coz bylo méné¢, nez vykazal v daném obdobi trh. Investor, ktery by se rozhodl takovyto
systém obchodovat, by tedy vydelal méné nez trh. Vynosy systému by sice mély o néco nizsi
smérodatnou odchylku 11,85%, oproti trzni odchylce 13,7%, ovSem tento rozdil nevyvazi o
40% nizsi celkovy vynos oproti trhu.

Vynos trhu zde navic reprezentuji pouze cenové zmény. Pokud bychom chtéli zahrnout
veskeré vynosy, museli bychom k uvedenym vynostim indexu S&P 500 pfipocitat jesté
dividendy, které¢ by investorovi ndlezely, pokud by drzel ve svém portfoliu akcie vSech
spole¢nosti z tohoto indexu.

Tabulka €. 9: Vysledky obchodovani systému se Sesti vybranymi svickovymi formacemi

In-sample 10/1997 - 8/2011 Out-of-sample 09/2011 - 08/2018
Celkem | Byciformace | Medvédi formace || Celkem | Byci formace Medvédi formace
Zisk (v USD) | 225 059 109 895 115164 48 792 62 562 -13 770
Drawd -23 675 -160 287 -104 870 -19 475 -12 750 -25737
% 56,6% 56,7% 56,6% 51% 64% 41%
Pocet 694 390 304 334 149 185
Profit factor 1,92 1,71 2,27 1,34 2,22 0,89
Denni vynos 68,4 - - 41,9 - -
T- test 4,95 - - -0,313 - -
Odchylka 18,6% - - 11,9% - -
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Z.avér

Cilem této prace bylo statisticky oveétit vyuzitelnost svickovych formaci pro predvidani
cenového vyvoje a kratkodobé spekulacni obchodovéani. Interpretace vysledkl byla provedena
v kontextu vychodisek teorie efektivnich trhti vii¢i technické analyze.

K testovani byla pouzita data E-mini futures kontrakti na akciovy index S&P 500 o denni
frekvenci. Testované obdobi bylo rozdéleno na dvé casti, které mély odliSny charakter
vyvoje. Prvni obdobi trvalo 14 let od 1.10.1997 do 31.8.2011 a v témé&f vyrovnaném pomeéru
zahrnovalo jak rostouci trendy, tak klesajici trendy. Druhé obdobi trvalo 7 let od 1.9.2011 do
31.8.2018 a bylo charakterizovano vyraznym, téméf kontinudlné rostoucim trendem. Pro
filtrovani svickovych formaci a definici trendu byly pouzity jednoduchy klouzavy primér a
exponencialni klouzavy primér v riznych periodach. Pozice byly drzeny od 1 do 10 dnt.

V prvni empirické ¢asti byla ob¢ obdobi brana jak in-sample a pro kazdé obdobi byly zjistény
nastaveni trendu a horizont drzby, které poskytovaly u kazdé svickové formace nejlepsi
vysledky. Poté byly vysledky porovnany mezi obéma obdobimi ve snaze odhalit obecné
parametry, které jsou schopny fungovat i v riznych obdobich. V prvnim i druhém obdobi,
chapanym zde jako in-sample, dokdzalo 17 z19 svickovych formaci, v nejlepSich
nastavenich, dosahnout zisku. VétSina svickovych formaci v prvnim obdobi doséhla leps$iho
celkového zisku, nez trh. Ve druhém obdobi vSak zadna svickova formace vyssich celkovych
vynosii nez trh nedosdhla. Jako nejlepsi agregovany horizont drzby pozice napfi¢ vSemi
svickovymi formacemi se ukdzal 1 den, 3 dny a 10 dni. Z hlediska definice trendu, ve kterém
se svickové formace maji nachazet, vychazely nejlépe vysledky bez trendu, tedy kdyz byly
uvazovany jakékoliv svickové formace, bez ohledu na umisténi.

Ve druhé empirické ¢asti byla u kazdé svickové formace vybrana 3 nejlepSi nastaveni a tato
nastaveni byla otestovana na out-of-sample datech. Tento test byl proveden jako dvojita cross-
validace, kdy bylo zjiSténo, jaké vysledky dosahuji formace optimalizované na 1. obdobi
béhem 2. obdobi a jaké vysledky dosahuji formace optimalizované na 2. obdobi bé¢hem 1.
obdobi. V prvnim pfipad¢ bylo zjiste€no, ze ve druhém, silné rostoucim obdobi, chapaném
jako-out-of-sample, selhaly vSechny medvédi formace mimo Marubozu Green. By¢i formace
byly schopny dosahovat ziskl a nékteré tyto zisky jesté zvysily. Ve druhém piipadé, kdy bylo
jako out-of-sample chapdno prvni obdobi, ve kterém se vice stiidaly rostouci a klesajici
trendy, vysledky ukézaly, Ze medvédi formace zde jiz dok4zaly vyprodukovat zisky, zatimco
nékteré byc¢i formace vykazaly ztraty. V tomto trznim vyvoji tedy fungovaly medvédi a byci
formace vice vyrovnané. Nicméné ani v jednom out-of-sample testu svickové formace
agregovan¢ nevykazaly vysSi zisk, nez v in-sample optimalizovanych vysledcich. To se
podaftilo pouze nékterym jednotlivym formacim a ty se napfic¢ obéma testy lisily. Jako nejlepsi
formace z hlediska konzistence udrzeni kladnych vysledkd i v out-of sample obdobi, byly
vyhodnoceny by¢i formace Marubozu Red a Bulish Harami a mezi medvédimi formacemi to
byla formace Marubozu Green.
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Ve treti empirické Casti byly vyhodnoceny ziskané out-of-sample vysledky z hlediska
statistické vyznamnosti oproti vynosiim trhu a z hlediska rizika. Ze svickovych formaci, které
vykézaly zisk, pouze formace Hammer a Harami Bullish byly schopny produkovat statisticky
vyznamné vy$$i pramérné zisky ve druhém out-of-sample obdobi, nez vykazal trh, resp.
strategie zalozend na principu kup a drz. Tyto vynosy mély podobnou smérodatnou odchylku
jako trzni vynosy, proto je lze z hlediska vynost ocisténych o riziko, podstoupené pro jejich
dosazeni, oznacit rovnéz za lepsi nez trzni. VéEétSina vynost u ostatnich formaci vykazovala
vynosii nebyla statisticky vyznamné vyssi. Celkové kumulované zisky u jednotlivych
svickovych formaci rovnéz nebyly v out-of-sample obdobi vyssi, nez trzni.

Z 3 nejlepsich bycich a 3 nejlepSich medvédich svickovych formaci z prvniho in-sample
obdobi, byl sestaven obchodni systém, ktery by tyto formace obchodoval najednou a
obchodnik by tak mél otevienou pozici téméf stale. Tento systém nebyl schopen vygenerovat
lepsi celkovy zisk ani lepsi primérny denni zisk, nez dosahl trh v druhém, out-of-sample
obdobi. Horsi vysledek zpisobily medvédi formace, které ve druhém obdobi nefungovaly a
dosahly ztraty.

Mimo dv¢ svickové formace tedy vétSina formaci nedokézala v out-of-sample testu, ani v in-
sample testu po zapocteni transakénich nékladii, zohlednéni rizika a faktoru nahody,
doséhnout vyssich vynosii oproti trhu. Tyto vysledky jsou v souladu s teorii efektivnich trhi,
ktera tvrdi, Ze nejlepsi investicni strategii je jednoducha strategie ndkupu a dlouhodobé drzby
trzniho portfolia.

Svickové formace fungovaly lépe v prvnim obdobi, kdy trh vykazoval relativné vyrovnané
pohyby smérem nahoru a dol. Ve druhém obdobi, kdy trh téméi pouze rostl, se vice vyplatila
jednoducha strategie kup a drz. K tomu je tfeba fici, Ze oscilacni vyvoj trhu v prvnim obdobi
lze patrné povazovat za vice ptirozeny a dlouhodobé udrzitelny, nez setrvaly riist v druhém
obdobi. Rust v druhém obdobi byl totiz nejdelsim rostoucim trendem v historii indexu S&P
500. Z toho by bylo mozné ucinit zavér, ze se aplikace svickovych formaci na denni frekvenci
vyplati v ,.klasickém* trzim vyvoji, kde se vice vyvazen¢ stiidaji rostouci a klesajici trendy.
Charakter trzniho vyvoje vSak nelze predvidat a robustni technickd metoda by méla fungovat
v jakémkoliv typu trhu.

Zjisténé vysledky se dale vazi na pouzité parametry jednotlivych svi€¢kovych formaci a také
na pouzité parametry identifikace trendd ve formé klouzavych praméri. Nelze proto ucinit
zavér, ze by pouzivani svickovych formaci k obchodovani bylo netGc¢inné. Jak jiz bylo
uvedeno, svickové formace umoznuji poméme velkou volnost v definici, stejné tak uziti
ostatnich parametrt je libovolné. Proto nelze vyloucit moznost, ze existuji nastaveni, ktera by
na stejnych datech poskytovala lepsi vysledky.

V piipadé¢ této prace byly svickové formace testovany na cenovém vyvoji pouze jednoho
instrumentu. Nabizi se tedy moznost provést obdobny test na jakémkoliv jiném instrumentu,
jez vykazuje dostatecnou likviditu. Dale se nabizi moZznost provadét testy na rtznych
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casovych frekvencich, menSich ¢i vétSich, nez byla zde pouzitd, denni frekvence. Nadto
existuje Siroké mnozstvi dalSich zplsobii, jak identifikovat piedchozi trend ¢i oblasti
rezistenci a podpor a filtrovat tak svickové formace, které se vyskytuji pouze v téchto
podminkach. Takové svickové formace by mohly poskytovat lepsi vysledky. Prostor pro dalsi
statistické testovani uspé$nosti svickovych formaci ziistdva Siroce otevien.
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Prilohy

Ptiloha ¢. 1: Vysledky testovani z prvniho in-sample obdobi

Vysvétlivky: zaznamenany jsou 4 nejlepsi vysledky u kazdého nastaveni trendu v obdobi od 01.10.1997 do
31.8.2011. Dle toho je mozné rozlisit, v jaké dny se kumulovaly nejlepsi vysledky. Z téchto tabulek byly
prevzaty vysledky do ostatnich tabulek. Zelené jsou oznaceny zisky, Cervené ztraty a zlaté 4 nejlepsi vysledky,

ze vSech uvedenych variant.

10/1997-8/2011

Hammer | Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk -11 000 | -19000 | -18000 | -18000
Drawd -17900 | -28200 | -34400 | -44300
114 % 54% 52% 49% 54%
EMA 10 Zisk 27800 | 12400 | 35300 | 115900
Drawd -12600 | -24700 | -25900 | -32000
146 % 54% 52% 58% 58%
EMA 20 Zisk 1075 18800 10300 | 9420
Drawd -16900 | -11800 -28600 | -50600
141 % 48% 50% 52% 55%
EMA 50 Zisk -10400 | 6150 2000 | -11400
Drawd -25500 | -18300 -29200 | -54200
136 % 46% 47% 52% 53%
SMA 5 Zisk
Drawd -5200 | -8800 | -8200 | -8200
108 % 64% 58% 58% 58%
SMA10 Zisk 4800 2300 5600 11800
Drawd -13600 | -16000 -25600 | -40600
118 % 53% 48% 53% 60%
SMA 20 Zisk -3700 | -5900 -4900 | -17900
Drawd -19600 | -27200 -29800 | -56800
116 % 51% 48% 54% 53%
Inverted Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Hammer
Samotna Zisk 8600 9900
Drawd -9900 -10900 | -9200 | -10400
63 % 57% 59% 65% 64%
EMA 10 Zisk 5975 -4250 | -3100 1760
Drawd -15400 | -21600 | -17100 -22000
46 % 59% 54% 57% 63%
EMA 20 Zisk 7300 5200 6000 -1500
Drawd -13900 | -17100 | -11400 -18300
42 % 60% 60% 64% 63%
EMA 50 Zisk 7300 4500 3500 9900
Drawd -15400 | -21200 | -15300 -18300
42 % 52% 55% 57% 64%
SMA 5 Zisk 4400 -260 4600 10800
Drawd -15000 | -18600 | -13200 -1540
38 % 52,6% | 55,2% | 55,2% 60,5%
SMA10 Zisk 11800 | 16200 | 18400
Drawd -15500 | -21000 | -15300 -19700
49 % 57,1% | 57,1% | 61,2% 61,2%
SMA 20 Zisk 10500 | 14750 12700
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Drawd -18600 | -13200 -14400 | -15400
44 % 52,3% | 63,6% 59,0% | 65,9%
HT\;I‘S:]g Mira lden | 2dny 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk 19500 5500 6000 6000
Drawd -10100 -16700 -31200 | -35000
139 % 49% 39% 40% 43%
EMA 10 Zisk 21200
Drawd | -1900 -4900 | -7200 -23300
117 % 50% 44% 48% 40%
EMA 20 Zisk 16200 17700 14700
Drawd | -2200 -4200 -8200 -18200
119 % 48% 42,00% | 48,00% 39%
EMA 50 Zisk 11600 7500 10000 13800
Drawd | -3000 -8300 | -11400 -23600
126 % 46% 41% 46% 37%
SMA5 Zisk 8500 19200 23600 29900
Drawd | -7100 -8800 -15900 -23500
152 % 44,70% 48,00% 44,00% 40,80%
SMA10 Zisk 1500 -150 -3000 -7700
Drawd | -7800 -14000 -22000 | -26100
151 % 44% 46% 38% 45%
SMA 20 Zisk 160 1400 7800 -4600
Drawd | -6900 -11600 -27500 | -34800
161 % 43% 47% 39% 44%
Shooting , , . , . . .
Star Mira lden | 2dny 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Zisk -2200 3400 5000
Drawd -13000 -21500 | -19100 | -25800
71 % 37% 40% 40% 40%
EMA 10 Zisk -8200 | -10600 -14200 | -16500
Drawd -8200 | -10600 -22100 | -30500
86 % 40,70% | 43,00% 37,20% | 37,20%
EMA 20 Zisk -9200 -8200 -12200 | -16200
Drawd -9800 | -11000 -21800 | -33800
88 % 38,60% | 43,20% 37,50% | 38,60%
EMA 50 Zisk -4200 -6800 -4700 8100
Drawd | -6600 -9100 -8400 -26000
89 % 43,80% | 47,20% | 40,50% 37,00%
SMA 5 Zisk -500 925
Drawd -7300 -19300 | -14600 | -17600
75 % 46,70% 38,70% | 42,70% | 44,00%
SMA10 Zisk -2400 -3300 6270 3100
Drawd -8100 -7500 -10800 | -18700
74 % 41,90% 44,60% 39,20% | 44,60%
SMA 20 Zisk -2900 -500 -6500 -1500
Drawd -9400 -7300 -16400 -28400
81 % 47,00% | 42,00% 37,00% 34,60%
Marubozu , , . , . . .
Red Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Zisk 19500 | 20300 | 20600
Drawd | -4000 -6400 | -10700 -15100
119 % 61% 53% 51% 59%
EMA 10 Zisk 20300 [ 20600 | 22600
Drawd | -4200 -5900 | -10300 -13200
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107 % 61% 53% 52% 59%
EMA 20 Zisk 16800 | 19800
Drawd | -5100 | -6100 | -10300 -13800
100 % 59% 53% 52% 59%
EMA 50 Zisk 12300 | 13100 | 14000 20000
Drawd | 4800 5300 -9500 -11700
84 % 60% 52% 50% 60%
SMA 5 Zisk 2500 5800 10200 | 13800
Drawd | -5200 -10600 -15300 | -15800
45 % 60,00% 55,60% 60,00% | 57,80%
SMA10 Zisk 6150 6000 -1500 -1300
Drawd | -4200 | -4800 | -11500 -13500
59 % 57,60% | 45,80% | 45,80% 47,50%
SMA 20 Zisk 9800 11900 | 13200 | 16100
Drawd | -4000 -9600 | -11500 | -12900
62 % 59,70% 51,60% | 54,80% | 56,50%
Marubozu , , . . . . ,
Green Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotnd Zisk 14200
Drawd -12500 -14500 -13700 | -11200
138 % 48% 49% 49% 50%
EMA 10 Zisk 2900 7300 5800 17000
Drawd -10800 -13500 | -14800 -10700
120 % 44% 48% 44% 49%
EMA 20 Zisk 2600 12800 | 16600 | 18800
Drawd | -6700 -12800 | -11700 | -10500
100 % 43% 47% 52% 50%
EMA 50 Zisk 5600 10200 | 11500 | 12900
Drawd 9900 | -9500 | -10500 | -8000
79 % 48% 46% 52% 51%
SMA 5 Zisk 16700 | 20400 20800
Drawd -9500 | -9600 | -9800 | -4600
60 % 55,00% | 51,70% | 55,00% | 53,30%
SMA10 Zisk 9600 14700 | 16700 | 16200
Drawd -7600 | -6700 | -8400 | -4700
52 % 52,00% | 50,00% | 55,80% | 53,90%
SMA 20 Zisk 9400 12200 | 11500 | 14300
Drawd -9000 | -8700 | -9400 | -7700
62 % 53,20% | 51,60% | 54,80% | 54,90%
Doji Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk 20600 | 17300 | 23900
Drawd | -3800 | -6000 | -8300 -9100
179 % 48,60% | 44,10% | 54,20% 52,00%
EMA 10 Zisk 8300 18600 | 10600 | 12500
Drawd -6700 -9600 | -11500 | -13600
114 % 53% 47% 44% 43%
EMA 20 Zisk 20200 | 12600 | 15300 13200
Drawd -9500 | -11400 | -13600 -16000
114 % 47% 45% 43% 39%
EMA 50 Zisk 22200 | 18000 | 15700 | 15600
Drawd -10800 | -11400 | -13200 | -14700
117 % 49% 47% 46% 44%
SMA5 Zisk 12400 | 15000
Drawd | -4000 | -5800 | -5500 -8900
115 % 47,00% | 42,60% | 57,40% 49,60%
SMA10 Zisk 15000 17200 17400
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Drawd | -4300 -7400 | -8500 | -9600
107 % 50,50% 45,80% | 46,70% | 44,90%
SMA 20 Zisk 4900 16400 | 9000 8500
Drawd | -3800 -9000 | -11000 | -14400
113 % 46,90% 47,80% | 45,10% | 44,30%
Bullish , , , , , , ,
. Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Engulfing
Samotnd Zisk | 18500 16700 21700
Drawd | -6800 -14000 -12900 | -14900
115 % 57% 57% 55% 56%
EMA 10 Zisk 13600 14600 | 16300 | 18200
Drawd | -4200 -9300 | -7400 | -8500
64 % 61% 53% 56% 61%
EMA 20 Zisk 16100 18600 | 16900 | 21500
Drawd | -4700 -9200 | -8300 | -10500
58 % 66% 64% 57% 62%
EMA 50 Zisk 17300
Drawd | -4600 -8600 | -9300 -12200
51 % 65% 65% 63% 61%
SMA 5 Zisk 4200 11600 | 8400 6400
Drawd | -4200 -6400 | -7400 | -8500
40 % 58% 60% 58% 63%
SMA10 Zisk 4100 2700 -1500 -950
Drawd | -6000 -10500 | -14900 -14100
44 % 57% 55% 50% 55%
SMA 20 Zisk 7000 5900 290 1200
Drawd | -6000 -12100 -15800 -15600
46 % 59% 59% 52% 54%
Piercing Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk 12600 23500
Drawd -5200 -12500 | -21500 | -13800
82 % 52% 60% 57% 61%
EMA 10 Zisk 1700 200 3800 1900
Drawd -9100 -13400 -13700 | -22700
56 % 50% 52% 50% 48%
EMA 20 Zisk 9000 13700 15800 22600
Drawd -6200 -12700 -11000 -13000
51 % 63% 53% 53% 55%
EMA 50 Zisk 17400 | 19200 | 21400
Drawd -9900 | -10000 | -9300 -12600
42 % 60% 60% 62% 62%
SMA 5 Zisk 8200 9800 8800 9300
Drawd -4900 | -2900 | -5200 | -7400
41 % 51% 56% 63% 56%
SMA10 Zisk 12000 | 17900 | 15700 | 20000
Drawd -8000 | -8000 | -9700 | -8900
41 % 56% 56% 54% 56%
SMA 20 Zisk 18800 | 19800 | 16600
Drawd -8600 | -9300 | -14800 | -9700
41 % 63% 61% 56% 59%
I-;rl?STI Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk 20400 28600
Drawd -10500 | -10400 | -17900 -30100
164 % 62% 59% 58% 57%
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EMA 10 Zisk 14100 20900
Drawd -10600 | -10000 | -16200 -25100
138 % 59% 56% 57% 57%
EMA 20 Zisk 14800 | 25500 | 27300 18900
Drawd -9200 -9300 | -15500 -25000
123 % 61% 56% 57% 58%
EMA 50 Zisk 15000 | 22500 | 21900 13200
Drawd -9200 | -10600 | -17500 -28500
106 % 60% 56% 56% 59%
SMA5 Zisk 4700 11000 | 15200 | 19000
Drawd -6400 | -9300 | -10700 | -11700
86 % 52% 62% 57% 59%
SMA10 Zisk 3400 3800 9000 11500
Drawd | -6000 -9200 | -10900 | -16100
83 % 54% 58% 53% 55%
SMA 20 Zisk 11000 | 19000 | 20000 19200
Drawd -9200 -9600 | -11600 -18700
85 % 60% 57% 59% 55%
Bear , , , , , , ;
. Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Engulfing
Samotna Zisk -11300 | -12500 | -8900 -18700
Drawd -21800 | -24200 | -24900 -27100
146 % 47% 45% 45% 43%
EMA 10 Zisk -1700 | -2300 -700 2700
Drawd -8600 | -8600 | -9000 -11600
77 % 47% 47% 44% 47%
EMA 20 Zisk -500 400 400 -4400
Drawd -10000 | -8900 | -6700 -14200
74 % 43% 47% 46% 45%
EMA 50 Zisk 2000 1400
Drawd -5900 -6200 -8000 | -8500
81 % 42% 48% 47% 47%
SMA 5 Zisk -4700 | -1800 | -6800 -6500
Drawd -11500 | -10800 | -11400 -14200
75 % 43% 44% 43% 42%
SMA10 Zisk -4600 -6200 | -10900 -11500
Drawd -9900 | -9000 | -11200 -14700
70 % 37% 44% 40% 44%
SMA 20 Zisk 990 2100
Drawd -8200 -6000 -7600 | -6600
71 % 39% 51% 45% 47%
Dark Cloud | Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk 2300 -600 -2100 350
Drawd | -3500 | -4800 -7500 -10100
39 % 45% 45% 37% 53%
EMA 10 Zisk 2800 1400 5600 5100
Drawd | -2800 | -4300 -6500 -4300
28 % 44% 44% 40% 48%
EMA 20 Zisk 460 720 5400 3700
Drawd | -2800 | -4300 -4300 -4400
26 % 46% 46% 50% 54%
EMA 50 Zisk 1600 3000 3100
Drawd | -4300 -4500 | -4300 | -4600
24 % 50% 38% 54% 42%
SMA 5 Zisk 500 -3300 -3500 -1300
Drawd | -3100 | -4800 -5000 -5300
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20 % 40% 35% 40% 45%
SMA10 Zisk 2900 800 600 2000 -4000
Drawd -1400 -4300 -4000 | -5000 | -3700
18 % 44% 53% 47% 53% 47%
SMA 20 Zisk 2900
Drawd | -1400 -3700 -3900 | -4200
18 % 44 50% 50% 56%
::;i‘:r: Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | 5dni | 6dni | 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
Samotnd Zisk 19200 17500 | 19300 | 21400
Drawd | -7500 -12900 | -13500 | -14200
160 % 53% 50% 46% 47%
EMA 10 Zisk 14900 20300 22700
Drawd | -5000 -9500 | -9200 | -12400
128 % 53% 52% 52% 46%
EMA 20 Zisk 23500 | 18500 | 22000 | 20600
Drawd -12300 | -14300 | -13300 | -16500
113 % 51% 46% 50% 50%
EMA 50 Zisk 25200 | 24200 25000
Drawd -9800 | -8000 | -6900 | -10000
94 % 53% 48% 52% 51%
SMA5 Zisk 11800 25000 | 23500
Drawd | -3500 -9600 | -13500 | -13700
96 % 56% 53% 46% 50%
SMA10 Zisk 14800 24500 | 21800
80 Drawd -11200 -9000 | -7500 | -6200
% 51% 56% 50% 53%
SMA 20 Zisk 7700 25000 | 23300 | 20000
Drawd | -7300 -7600 | -8000 | -7500
87 % 54% 53% 49% 53%
Mg;g:’ng Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotnd Zisk -5600 1900 -800 -700
Drawd -15700 | -16300 | -19500 | -19000
57 % 53% 58% 54% 54%
EMA 10 Zisk -6300 2400 1400 2200
Drawd -9500 -16400 | -19900 | -19900
51 % 51% 59% 57% 57%
EMA 20 Zisk -10300 | -3400 | -4900 | -3500
Drawd -15300 | -16800 | -19900 | -19800
44 % 52% 55% 52% 52%
EMA 50 Zisk -8000 -6300 | -3700 | -4600
Drawd -11700 -16300 | -17600 | -17800
36 % 47% 47% 50% 50%
SMA 5 Zisk -7500 | -3900 | -5600 | -1700
Drawd -10500 | -13200 | -16500 | -15000
29 % 48% 48% 52% 55%
SMA10 Zisk -3400 -3100 | -4500 | -1700
Drawd -6900 -13700 | -15300 | -16300
25 % 48% 48% | 5200% | 56%
SMA 20 Zisk
Drawd -6300 -10500 | -14100 | -13800
30 % 53% 53% 57% 57%
io\:\c/jri]:ri Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
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Samotnd Zisk -3100 | -4400 -5800
Drawd | -3800 | -9700 | -14400 -19200
42 % 60% 50% 57% 60%
EMA 10 Zisk -2700 -14500 | -14500 -9100
Drawd | -4700 -24000 | -23500 -20300
28 % 61% 57% 50% 57
EMA 20 Zisk -4800 -8000
Drawd | -4800 | -1000 -16300 -16300
28 % 57% 46% 54% 56
EMA 50 Zisk -2500 | -6500 -18400 -14400
Drawd | -4500 | -9300 -22900 -19800
24 % 54% 38% 54% 50%
SMA 5 Zisk -5200 -13000 -9300
Drawd | -2800 | -7800 -20900 -18200
23 % 61% 52% 48% 61%
SMA10 Zisk -3200 -19900 | -18200 -15500
Drawd | -3800 -23700 | -22900 -22200
19 % 54% 53% 42% 47%
SMA 20 Zisk -2900 -7200 -13100 -9600
Drawd | -5000 -11800 -16500 -16300
19 % 47% 47% 47% 53%
SOEtpade Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk 175 1000 -1600 -4000
Drawd | -4500 | -6500 | -7900 -27400
95 % 51% 61% 57% 54%
EMA 10 Zisk -400 2900 4400 -250
Drawd -6500 -9800 | -11300 | -12900
48 % 50% 53% 58% 60%
EMA 20 Zisk 2400 1500 4800
Drawd -4500 | -5200 | -5700 | -6600
38 % 55% 58% 61% 61%
EMA 50 Zisk 1000 5500 5500
Drawd | -2200 -4300 -4900 | -5400
38 % 50% 58% 63% 63%
SMA 5 Zisk 550 4000 420
Drawd | -3200 | -5500 | -3500 -6800
34 % 53% 74% 62% 56%
SMA10 Zisk -900 -3800 | -5100 -9700
Drawd | -2500 | -7200 | -7100 -10200
39 % 44% 65% 51% 51%
SMA 20 Zisk 2900 5000 2600
Drawd -4500 -3600 | -5300 | -6600
32 % 59% 66% 59% 59%
Ev;etr;l:lg Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk
Drawd -7900 | -8200 | -8800 | -8800
112 % 49% 46% 52% 51%
EMA 10 Zisk 8900 10600 | 16400 13900
Drawd -11400 | -14800 | -11400 -8100
89 % 47% 48% 48% 51%
EMA 20 Zisk 10900 | 13600 | 9100 10600
Drawd -14900 | -9500 | -7800 | -7600
86 % 50% 50% 48% 52%
EMA 50 Zisk 7500 9300 9800 11900
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Drawd -15600 | -10600 -8300 | -7600
76 % 47% 47% 50% 51%
SMA5 Zisk 1200 4300 7400 5300
Drawd -10700 | -12200 | -7600 | -6000
58 % 43% 47% 47% 45%
SMA10 Zisk 3800 6500 9400 6000
Drawd -7200 | -6800 -6000 | -8200
57 % 47% 46% 46% 46%
SMA 20 Zisk 11200 | 11600 14400 | 14800
Drawd -10500 | -7000 -9300 | -7600
72 % 50% 49% 50% 50%
3 Black , , , , , , ,
Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Crows
Samotnd Zisk -10000 | -11700 -15200 | -19000
Drawd -10700 | -11800 -18400 | -20600
35 % 40% 34% 39% 34%
EMA 10 Zisk -10200 -9000 | -3300 | -8000
Drawd -10600 -14500 | -11600 | -13200
25 % 32% 28% 32% 40%
EMA 20 Zisk -6800 | -6700 | -12200 -14900
Drawd -7200 | -6700 | -12900 -16500
23 % 44% 39% 39% 35%
EMA 50 Zisk -5300 | -8400 -10200 -14600
Drawd -6500 | -9000 -10600 -16200
20 % 30% 40% 30% 35%
SMA5 Zisk -6700 | -7800
Drawd -3900 | -5000 -8500 | -10700
17 % 41% 41% 41% 41%
SMA10 Zisk -4000 | -3200
Drawd -2200 | -1200 -6500 | -4800
12 % 42% 50% 33% 42%
SMA 20 Zisk | -4300 -10200 -10300 | -10300
Drawd | -5700 -10600 -13400 | -12900
16 % 25% 31% 38% 38%
38;]:::(? Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny 5dni 6 dni 7 dni 8 dni 9dni | 10dni
Samotna Zisk 6600 -3800
Drawd | -1000 | -4100 | -7300 | -11200
44 % 57% 57% 57% 48%
EMA 10 Zisk 5300 6000 5000 -860
Drawd | -950 -2000 | -4500 | -8000
22 % 64% 64% 64% 55%
EMA 20 Zisk 5000 4200 4000 | -3100
Drawd | -1300 | -2000 | -4600 | -8000
21 % 62% 57% 62% 48%
EMA 50 Zisk 6200 4800 6000 2000
Drawd | -1000 | -2000 | -4600 | -6200
24 % 58% 63% 67% 54%
SMA5 Zisk 6800 6300 2500
Drawd | -700 -1900 | -4600 -6800
19 % 68% 63% 63% 53%
SMA10 Zisk 570 -1400 | -3500 -4000
Drawd | -1200 | -2900 | -5300 -6200
13 % 46% 54% 54% 46%
SMA 20 Zisk 4200 5500 4900
Drawd | -1000 | -1600 | -2400 | -4000
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Ptiloha ¢. 2: Vysledky testovani z druhého in-sample obdobi

Vysvétlivky: zaznamenany jsou 4 nejlepsi vysledky u kazdého nastaveni trendu v obdobi od 1.9.2011 do
31.8.2018. Dle toho je mozné rozlisit, v jaké dny se kumulovaly nejlepsi vysledky. Z téchto tabulek byly
derivovany vysledky v ostatnich tabulkdch. Zelen¢ jsou oznaceny zisky, Cervené ztraty a zlaté 4 nejlepsi

vysledky ze vSech uvedenych variant.

Hammer Mira 1den 2 dny 3 dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 2,5 2,2 2,0 2,1
formace Zisk 32000 | 31000
Drawd -4 000 -8 400 -14100 | -12 700
71 % 66% 63% 63% 63%
Pf 2,3 3,1 2,9 2,3
EMA 10 Zisk 18400 | 28900 | 31700 40 400
Drawd -9 300 -6 800 -7 000 -11 000
44 % 59% 75% 71% 70%
Pf 2,4 4,4 3,0 2,3
EMA 20 Zisk 17700 | 30600 | 29500 33 800
Drawd -5 600 -3 300 -6 000 -9 400
36 % 64% 75% 67% 72%
Pf 3,8 3,0 2,4 2,4
EMA 50 Zisk 28 900 27 900 31 000 34 600
Drawd -3 300 -6 000 -8 500 -9 400
34 % 74% 68% 71% 74%
Pf 2,0 2,0 2,9 2,4
SMA 5 Zisk 12 400 18 800 30400 27 000
Drawd | -3000 -4 800 -4 000 -7 000
49 % 61% 61% 67% 63%
Pf 2,2 3,0 4,6 3,3
SMA10 Zisk 11200 22 300 32200
Drawd | -3000 -4 800 -4 000 -7 000
39 % 64% 67% 74% 72%
Pf 1,9 2,4 1,8 1,9
SMA 20 Zisk 8800 19400 | 16300 25500
Drawd | -2900 -5 700 -8 500 -9 600
37 % 65% 62% 60% 68%
Inverted | oo | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | Sdni 6 dni 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
Hammer
Samotna Pf 3,1 3,0 2,8 2,6
formace Zisk 34700 38 300 39 500 35500
Drawd -4 300 -7600 | -11600 | -8700
48 % 69% 73% 75 69%
Pf 3,9 3,5 3,6 3,8
EMA 10 Zisk
Drawd -5 200 -8 500 -8 200 -6 600
36 % 78% 75% 79% 69%
Pf 3,6 3,4 3,6 3,6
EMA 20 Zisk 38 500 40800 | 41700 | 42800
Drawd -5 200 -8 500 -8 200 -6 600
33 % 76% 75% 79% 70%
Pf 2,6 2,6 2,7 2,5 2,5
EMA 50 Zisk 16900 | 18600 25 800 25500 | 26400
Drawd -4 000 5300 -5200 -8 200 -8 400
22 % 55% 68% 73% 77% 64%
Pf 3,2 2,5 2,4 2,4
SMA 5 Zisk 40 400 36 700 36 700 36 800
Drawd -4 300 -7 800 -8 600 -8 800
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41 % 73% 63% 73% 63%
Pf 2,8 3,7 3,2 2,7
SMA10 Zisk 27 300 41 600 40 500 38 700
Drawd -6 000 -4 300 -7 500 -8 800
39 % 67% 74% 67% 64%
Pf 3,4 3,9 2,7 3,0
SMA 20 Zisk 23 500 26 700 23 800 28 600
Drawd -4 300 -3500 -6 000 -4 600
27 % 67% 74% 67% 74%
Hi;‘g;”g Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | Sdni 6 dni 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
Samotna Pf 0,8 0,8 0,8 0,8
formace Zisk -7 300 -8 000 -10 300 -10 400
Drawd -14 000 | -15 000 -15 700 -18 200
96 % 40% 42% 35% 39%
Pf 1,0 1,0 0,9 1,0
EMA 10 Zisk -1 800 -3200
Drawd -9 300 -9 300 -14 500 -12 800
101 % 42% 41% 39% 43%
Pf 1,0 0,9 0,9 0,9
EMA 20 Zisk -1700 -5300 -5 500 -4 100
Drawd -9500 | -11600 | -11900 -12 000
109 % 42% 39% 37% 40%
Pf 0,9 0,9 0,9 1,0
EMA 50 Zisk -5100 -4 000 -6 900 -2 200
Drawd -11600 | -11800 | -13 200 -12 200
111 % 42% 41% 38% 40%
Pf 1,0 0,9 0,8 0,9
SMA 5 Zisk -4 300 -9 000 -7 500
Drawd -7 200 -13300 | -17 000 -15 400
105 % 43% 41% 36% 39%
Pf 0,9 1,0 0,9 0,9
SMA10 Zisk -4 600 -7 000 -9 600
Drawd -11300 | -10300 | -13 300 -20 800
111 % 45% 42% 38% 41%
Pf 0,9 0,8 0,7 0,8
SMA 20 Zisk -2700 -6 600 -16 400 -13 500
Drawd -7800 | -12 600 -19 700 -17 300
108 % 43% 44% 34% 38%
Shooting , , . . . . .
Star Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 0,9 0,6 0,5 0,5
formace Zisk -2600 | -13300 | -24 000 -32 200
Drawd -9200 | -19300 | -27 000 -34 300
53 % 42% 38% 34% 26%
Pf 0,9 0,8 0,9 0,8
EMA 10 Zisk -3300 -1400 -5700
Drawd -4 600 -4 700 -5 800 -12 200
48 % 42% 46% 44% 35%
Pf 0,9 0,7 0,8 0,7
EMA 20 Zisk -1 800 -6 800 -9 300 -10 900
Drawd -4 600 -7 700 -17 300 | -20 200
51 % 41% 41% 35% 39%
Pf 0,8 0,8 0,7 0,6
EMA 50 Zisk -3900 -4400 | -10300 | -13 200
Drawd -5 600 -9800 | -12000 | -13 400
60 % 40% 42% 38% 40%
Pf 0,9 0,7 0,7 0,6
SMA 5 Zisk -1500 -7 900 -6 400 -10 400
Drawd -4 300 -7 900 -6 600 -10 400
41 % 42% 44% 49% 42%
Pf 1,1 0,8 0,7 0,7
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SMA10 Zisk -4 400 -6 600 -8 600
Drawd | -4300 | -10500 | -8300 | -10800
46 % 41% 41% 41% 41%
Pf 1,3 1,3 0,9 0,8
SMA 20 Zisk -4 600 -8 200
Drawd | -5300 -8100 | -10900 | -12 000
60 % 42% 45% 42% 42%
Marubozu , , . . , . .
Red Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 2,3 2,1 3,5 2,6
formace Zisk 19 500 27 900 35 600
Drawd -6 800 -11300 | -8700 -8 200
35 % 60% 60% 74 69%
Pf 2,2 2,2 3,4 2,6
EMA 10 Zisk 17 800 27 600 33700
Drawd -6 800 -11300 | -8700 -8 200
33 % 58% 61% 73% 67%
pf 2,1 2,1 3,4 2,5
EMA 20 Zisk 17 400 26 700 32300
Drawd 6 800 -11300 | -8700 -8 200
32 % 56% 59% 72% 66%
Pf 4,1 2,7 3,8 2,7
EMA 50 Zisk 24200 22 900 30 000
Drawd -2 200 -5 300 -8 700 -8 200
27 % 59% 67% 74% 67%
Pf 1,7 1,5 3,0 2,2
SMA 5 Zisk 8 600 7 900 18 800 15900
Drawd -5 500 -6 500 -4 800 -6 300
23 % 65% 61% 74% 70%
Pf 1,4 2,0 2,6 2,5
SMA10 Zisk 5500 14 000 18 300 18 400
Drawd -6 200 -4 000 -4 800 -6 400
21 % 52% 62% 71% 71%
Pf 2,3 2,9 6,8 3,7
SMA 20 Zisk 14 200 21100 25300
Drawd -5 000 -4 600 -2200 -3300
21 % 57% 62% 81% 76%
Marubozu . . . . . . .
Green Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 1,1 1,3 1,3 1,1
formace Zisk 1300 6 800 8 600 6 000
Drawd | -3 400 -4 000 -5900 -24 800
54 % 45% 50% 50% 33%
Pf 1,8 2,0 1,4 1,4
EMA 10 Zisk 11 400 11100 16 500
Drawd -2 800 -3 600 -10 600 -22 900
49 % 51% 51% 43% 33%
Pf 1,8 1,8 1,4 1,4
EMA 20 Zisk 10 200 12 500 13 000 -16 600
Drawd | -2500 -2 900 -10 900 -19 600
44 % 50% 48% 50% 32%
Pf 1,7 1,8 1,3 1,3
EMA 50 Zisk 9 000 12 000 8200 12 9500
Drawd -2 500 -2 900 -10 900 -19 600
44 % 50% 48% 48% 30%
Pf 2,1 1,9 2,0 1,8
SMA 5 Zisk 14 500
Drawd -7 700 -9 900 -8900 | -11700
24 % 42% 46% 50% 38%
Pf 2,2 2,0 2,0 1,4
SMA10 Zisk 7 500 9100 14 300 9900
Drawd -1700 -2 000 -6 800 -14 300
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27 % 48% 41% 48% 37%
Pf 2,7 2,6 1,4 1,6
SMA 20 Zisk 8100 10 700 9200 15200
Drawd -2 500 -3 400 11800 | -11300
27 % 56% 52% 33% 26%
Doji Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 0,8 0,7 0,7 0,7
formace Zisk -8200 | -14 200 -27 000,0 | -27 400
Drawd | -9500 | -17900 -38 700 | -43 900
96 % 47% 38% 40% 42%
Pf 0,8 1,0 0,9 0,9
EMA 10 Zisk -3700 -800 -5100 -6 800
Drawd | -8 100 -18200 | -21700 | -24 600
68 % 39% 41% 42% 35%
Pf 1,0 1,0 0,9 0,9
EMA 20 Zisk 810 -1500 -3400 -6 300
Drawd -14600 | -18000 | -21200 | -25000
67 % 42% 43% 37% 39%
Pf 0,8 1,0 1,0 0,8
EMA 50 Zisk -7 400 -1200 -2 400 -9 500
Drawd -13600 | -14400 | -19600 | -28 400
72 % 44% 43% 44% 36%
Pf 1,0 0,9 1,0 1,1
SMA 5 Zisk -830 -1 800 1500 3300
Drawd | -4 600 -8 600 -16 700 | -17 700
67 % 49% 39% 43% 46%
Pf 1,1 1,1 1,3 1,2
SMA10 Zisk 2 000 3 600
Drawd | -8200 -12400 | -14400 | -16000
64 % 42% 47% 47% 47%
Pf 1,2 1,4 1,3 1,0
SMA 20 Zisk 1200
Drawd -6 200 -9 300 -11 600 | -14 700
64 % 48% 48% 47% 38%
Bullish . , . . . . .
. Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Engulfing
Samotna Pf 1,5 1,5 1,5 1,6
formace Zisk
Drawd -10 600 -7 400 | -12 800 -26 500
75 % 61% 56% 60% 65%
Pf 1,4 1,2 1,2 1,1
EMA 10 Zisk 7 500 5300 4400 4400
Drawd -5900 -10600 | -14100 | -13900
43 % 63% 58% 51% 54%
Pf 0,9 1,2 0,9 0,9
EMA 20 Zisk -2 100 3300 -2 200 -2 000
Drawd -6 400 -6 600 -12200 | -15700
35 % 43% 60% 54% 49%
Pf 1,3 1,3 1,5 1,3
EMA 50 Zisk 4 800 5 600 8 800 7700
Drawd -8 800 -12 300 -9300 | -11400
28 % 64% 57% 61% 54%
Pf 1,2 1,2 1,1 1,2
SMA5 Zisk 3500 4000 2900 4300
Drawd -6 000 -8 100 -7 200 -15 500
34 % 65% 56% 50% 62%
Pf 1,2 1,2 1,3 1,3
SMA10 Zisk 3200 4900 7 700 7 900
Drawd -8 100 -11 000 -7 500 -9 400
32 % 59% 56% 59% 56%
Pf 1,2 1,3 1,2 1,2
SMA 20 Zisk 4200 6 000 3400 4300
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Drawd -8 800 -7 000 -10200 | -12 700
24 % 58% 67% 50% 50%
Piercing Mira 1den 2 dny 3 dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 1,6 1,8 1,8 2,1
formace Zisk 7 500
Drawd -3300 -3700 -4100 -5 600
32 % 59% 63% 63 72%
Pf 1,4 1,3 1,6 2,3
EMA 10 Zisk 2400 2200 3900 6700
Drawd -2700 -3700 -3 000 -3900
17 % 53% 47% 53% 71%
Pf 2,9 0,9 1,7 1,9
EMA 20 Zisk 4200 -500 2 600 3700
Drawd -1 000 -3 500 -2 800 -3900
11 % 64% 55% 55% 64%
Pf 1,8 4,5 2,4 2,0
EMA 50 Zisk 1900 4300 4500 3900
Drawd | -1300 -950 2700 -3900
9 % 56% 67% 67% 56%
Pf 2,5 3,1 2,1 4,7
SMA 5 Zisk 4900 6 000 4000 7 000
Drawd -1700 -1400 -1 800 -1100
11 % 73% 64% 64% 82%
Pf 3,5 3,8 12,8 6,7
SMA10 Zisk 4900 6400 8 600
Drawd -900 -1100 -700 -1500
10 % 60% 60% 80% 80%
Pf 0,7 1,3 1,4 1,6
SMA 20 Zisk -1200 1300 1400 2 400
Drawd | -3400 -2200 -2 800 -3900
12 % 33% 58% 42% 58%
Bulish , , . . . . .
. Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Harami
Samotna Pf 2,5 3,1 2,5 2,5
formace Zisk 34 800 47 500,0
Drawd -4100 -5 600 -8 100 -9 800
68 % 66% 71% 69% 66%
Pf 2,9 4,7 3,6 2,8
EMA 10 Zisk 31500 45 800 44 000
Drawd -2 800 -2 700 -3300 -5 900
48 % 73% 75% 71% 71%
Pf 2,4 3,6 2,9 2,4
EMA 20 Zisk 26 000 42 000 38 800 43 900
Drawd -4100 -4 800 -5 600 -9 800
45 % 69% 71% 69% 62%
Pf 4,5 7,4 6,2 4,4
EMA 50 Zisk 32900 | 47700 48 100
Drawd -2 800 -2 800 -3300 -9 100
33 % 79% 79% 85% 76%
Pf 3,1 3,7 5,0 3,5
SMA 5 Zisk 21900 | 28300 | 36400 32 600
Drawd -2 900 -2 800 -2 800 -3300
32 % 72% 75% 75% 69%
Pf 3,2 4,8 3,6 2,8
SMA10 Zisk 24 800 36 800 33 000 32300
Drawd -2 800 -3000 -3300 -5 900
32 % 78% 81% 75% 69%
Pf 6,0 5,9 5,2 5,5
SMA 20 Zisk 44 600 46 400 42 000
Drawd -3700 -3300 -3 900 -5 000
31 % 81% 84% 74% 71%
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Bearish

. Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Engulfing
Samotna Pf 1,2 0,8 0,7 0,7
formace Zisk 2 600 -5900 | -10900 | -14 200
Drawd | -5400 | -13700 | -17700 | -22 500
59 % 42% 42% 42% 44%
Pf 1,2 0,6 0,8 0,7
EMA 10 Zisk 3000 -7 300 -6200 | -10 600
Drawd | -4 400 -9000 | -10900 | -15700
47 % 45% 49% 43% 43%
Pf 1,6 1,2 1,0 0,9
EMA 20 Zisk 4000 1000 -3900
Drawd | -4 400 -7300 | -10800 | -17 100
48 % 48% 50% 44% 44%
Pf 1,7 1,3 1,1 1,0
EMA 50 Zisk 3300 725
Drawd | -3 500 -6 500 -9700 | -15100
50 % 50% 52% 48% 48%
Pf 1,6 1,4 1,3 1,1
SMA 5 Zisk 4700 1 600
Drawd | -3400 -6 800 -8200 | -12 600
37 % 46% 49% 46% 46%
Pf 1,1 1,1 1,0 1,0
SMA10 Zisk 1600 1400 -1300 -1700
Drawd | -4 500 -7 600 -8 700 | -10700
43 % 40% 51% 44% 44%
Pf 1,2 1 0,8 0,7
SMA 20 Zisk 1900 1200 -6 200 -8 500
Drawd | -4 700 -9500 | -12500 | -15 600
42 % 43% 48 41% 41%
Dark . . . . . . P
Cloud Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 0,5 0,5 0,5 0,6
formace Zisk -11 100 -11600 | -14300 | -12 700
Drawd -11 400 -14900 | -19200 | -20200
31 % 32% 29% 23 26%
Pf 0,7 0,7 0,6 0,6
EMA 10 Zisk -7 800
Drawd -5 300 -8800 | -11800 | -14 400
26 % 35% 35% 31% 23%
Pf 0,6 0,6 0,6 0,6
EMA 20 Zisk -7 000 -7 100 -8300 | -10700
Drawd -7 300 -9700 | -11800 | -14 400
27 % 33% 33% 30% 22%
Pf 0,5 0,5 0,5 0,5
EMA 50 Zisk -8 600 -8 600 -11000 | -12 300
Drawd -8 600 -8600 | -14400 | -15400
26 % 31% 31% 19% 23%
Pf 0,3 0,4 0,4 0,4
SMA 5 Zisk -8 300 -8 800 -9400
Drawd | -5300 -8 600 -9 200 -12 100
23 % 44% 30% 35% 35%
pf 0,5 0,4 0,3 0,3
SMA10 Zisk -8 000 -9 400 -13 000
Drawd -6 500 -8 000 -9 400 -13 000
22 % 29% 33% 29% 23%
Pf 0,5 0,4 0,4 0,5
SMA 20 Zisk -7 600 -12.000 | -14900 | -15200
Drawd -7 600 -13000 | -16 500 | -17 800
26 % 31% 23% 15% 19%
HSZT' Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | Sdni 6 dni 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
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Samotna Pf 0,9 0,9 0,9 0,9
formace Zisk -2 600 -6 400 -9400 | -9100,0
Drawd | -7 000 -16 700 -19.700 | -20 300
66 % 47% 36% 39% 32
Pf 0,9 0,9 0,9 0,9
EMA 10 Zisk -2900 -3200 -8 000 -9 200
Drawd -11400 | -16 500 | -16 100 -23 000
58 % 35% 35% 40% 38%
Pf 1,1 1,1 1,0 0,9
EMA 20 Zisk 3100 -1200 -6 000
Drawd -10000 | -13600 | -14900 -19 700
55 % 36% 38% 42% 38%
Pf 1,2 1,1 1,0 0,9
EMA 50 Zisk -1400 -5 600
Drawd -10000 | -14300 | -14900 -18 900
53 % 38% 40% 43% 30%
Pf 1,1 0,9 1,0 1,0
SMA 5 Zisk 960 -2900 -1 900 -480
Drawd | -2900 -12 700 -16 100 | -16 000
37 % 61% 32% 38% 35%
Pf 1,0 1,2 1,0 1,1
SMA10 Zisk 100 4500 1100 2300
Drawd | -4 100 -9 500 -11700 | -11 800
37 % 49% 38% 41% 41%
Pf 1,5 0,7 0,9 0,9
SMA 20 Zisk -5400 -2 000 -2 200
Drawd | -2200 -8 000 -7000 | -12 600
35 % 49% 40% 40% 40%
Mg;;"r”g Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | S5dni 6 dni 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
Samotna Pf 2,2 2,0 2,0 2,1
formace Zisk 27 500,0 24 500 27 200
Drawd -4 800 -6 200 -6 700 -8 600
46 % 63% 54% 65% 70
Pf 2,3 2,1 1,9 2,1
EMA 10 Zisk 23500 20700 22 000 26 000
Drawd -5 100 -6 000 -6 600 -7 100
32 % 63% 56% 63% 72%
Pf 3,2 2,8 2,5 2,9
EMA 20 Zisk 26 400 24400 | 26000 | 31100
Drawd -5 100 -6 000 -6 600 -7 100
28 % 64% 61% 68% 79%
Pf 3,8 3,9 3,2 3,2
EMA 50 Zisk 31700
Drawd -4 700 -4 100 -5700 -7 100
25 % 72% 72% 76% 80%
Pf 2,1 2,5 2,2 2,0
SMA 5 Zisk 11 800 21000 18 800 20400
Drawd -5 800 -4 800 -6 000 -7 100
24 % 67% 67% 63% 71%
Pf 3,2 2,9 2,6 2,4
SMA10 Zisk 23200 21900 23100 23 300
Drawd -4 800 -5 700 -6 600 -7 100
21 % 67% 67% 71% 71%
Pf 3,9 3,4 4,2 3,9
SMA 20 Zisk 20200 | 20200 | 24200 20300
Drawd -4100 -5 700 -5 400 -3900
15 % 73% 80% 80% 73%
3Wh|te Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Soldiers
Samotna Pf 4,5 3,5 4,2 4,4
formace Zisk
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Drawd -2 500 -3.800 -3 400 -3500
35 % 80% 83% 80% 86%
Pf 5,7 3,4 3,6 3,4
EMA 10 Zisk 8 000 -8 200 11900 11 000
Drawd -1300 -2 500 -2 400 -2 500
12 % 83% 75% 83% 83%
Pf 51 2,8 2,9 2,9
EMA 20 Zisk 7 000 6200 8700 8 600
Drawd -1300 -2 500 -2 400 -2 500
11 % 82% 73% 82% 82%
Pf 9,7 5,2 8,3 4,9
EMA 50 Zisk 5900 5600 6 400 8 600
Drawd -670 -1400 -750 -2200
9 % 78% 67% 78% 89%
Pf 2,9 2,3 2,7 2,4
SMA 5 Zisk 8 800 9 000 10 300
Drawd -2700 -2 800 -2 500 -3 500
21 % 76% 76% 76% 81%
Pf 2,2 1,6 1,6 1,5
SMA10 Zisk 4300 3400 3300 4700
Drawd -2 400 -2900 -2 500 -5 500
13 % 69% 62% 62% 77%
Pf 2,5 2,0 1,9 1,7
SMA 20 Zisk 5300 5000 4700 6 000
Drawd -2100 -2 500 -2 500 -3400
14 % 79% 71% 64% 71%
3 outside , , . . , . .
up Mira 1den 2 dny 3dny 4 dny 5 dni 6 dni 7 dni 8 dni 9 dni 10 dni
Samotna Pf 1,5 1,0 1,1 1,3
formace Zisk 3300 -100 3300,0
Drawd | -1900 -3 500 -14 000 | -11500
42 % 52% 52% 62 64%
Pf 2,2 1,1 0,7 0,8
EMA 10 Zisk 650 -5 800 -3500
Drawd | -1200 -3100 -11200 | -10900
18 % 56% 56% 44% 56%
Pf 2,3 1,1 0,6 0,7
EMA 20 Zisk 900 -4 900 -5400
Drawd | -1100 -3100 -6 900 -10 800
14 % 50% 57% 57% 57%
Pf 2,4 1,2 0,9 1,2
EMA 50 Zisk 2 600 1400 -850 3400
Drawd -750 -3100 -11 400 -10 800
12 % 50% 58% 58% 67%
Pf 2,3 0,8 0,7 0,9
SMA 5 Zisk -1 500 -5300 -2 000
Drawd | -1500 -3700 -12 300 -11 400
20 % 60% 60% 55% 65%
Pf 2,1 1,2 0,9 1,2
SMA10 Zisk 3300 1300 -960 3400
Drawd | -1400 -3100 -11 400 -10 800
17 % 53% 59% 59% 65%
Pf 0,8 0,8 0,8 1,1
SMA 20 Zisk -730 -2 900 -2 500 900
Drawd | -2 000 -12300 | -11400 | -10800
14 % 43% 57% 64% 72%
E"Sir;'r”g Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | S5dni 6 dni 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
Samotna Pf 0,7 0,8 0,9 0,8
formace Zisk -12 800,0 -6 900 -2700 | -8200,0
Drawd -16800 | -15300 | -15600 | -18 700
40 % 40% 45% 48% 50
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Pf 0,9 1,0 12 1,0
EMA10 | Zisk | -1100 1400 750
Drawd | -5400 8800 | -7800 | -10300
36 % 2% 47% 50% 53%
Pf 0,9 1,0 12 1,0
EMA20 | zisk | -1100 1400 750
Drawd | -5400 8800 | -7800 | -10300
36 % 2% 47% 50% 53%
Pf 1,0 11 1,0 0,9
EMAS0 | Zisk 270 310 | -1900
Drawd | -5000 7800 | 8700 | -8700
34 % 44% 47% 50% 56%
pf 0,8 1,0 11 0,9
SMAS | Zisk -5 000 560 2000
Drawd 10400 | -8500 | -7100 | -7500
28 % 43% 46% 50% 54%
pf 0,7 0,8 1,1 0,9
SMA10 | zisk | -2500 3500 | 900 | -2300
Drawd | -5600 7800 | -7900 | -9200
23 % 39% 44% 48% 52%
Pf 06 0,7 08 0,7
SMA20 | zisk | -4000 7800 | 6000 | -9300
Drawd | -7 400 -13700 | -16000 | -17 100
28 % 39% 43% 50% 54%
3Black |\ \ia | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | Sdni 6 dni 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
Crows
Samotna Pf 1,6 0,6 0,6 0,5
formace | Zisk | 2400 | -5300 8500 14 600
Drawd | -2700 | -5800 14500 17 900
13 % 15% 39% 46% 39%
pf 21 1,0 0,7 0,8
EMA10 | Zisk 280 | -2500 2800
Drawd | -2100 | -2800 | -4300 -8 600
10 % 20% 50% 30% 50%
pf 2,6 0,9 1,0 0,8
EMA20 | Zisk 700 125 2900
Drawd | -1500 | -3300 -5 700 -5 800
9 % 22% 44% 56% 44%
Pf 2,6 0,9 1,0 08
EMAS0 | Zisk 700 125 2900
Drawd | -1500 | -3300 -5 700 -5 800
9 % 22% 44% 56% 44%
Pf 2,4 06 08 06
SMAS | Zisk 4100 3600 5100
Drawd | -1500 | -5200 -6 900 7100
10 % 20% 40% 50% 40%
pf 0,7 0,9 1,0 0,7
SMAL0 | Zisk 720 -1200 230 | -3300
Drawd | -1900 -5000 5800 | -6800
8 % 13% 38% 50% 38%
pf 0,0 0,0 0,1 0,1
SMA20 | zisk | -4900 10400 | -10 600 11000
Drawd | -4 900 -10400 | -10 600 -11.000
5 % 20% 20% 20% 20%
3 gz\t;'nde Mira | 1den | 2dny | 3dny | 4dny | S5dni 6 dni 7dni | 8dni | 9dni | 10dni
Samotna Pf 0,7 0,6 0,7 0,7
formace Zisk -3900 -7 100 -5 000 -8 300
Drawd | -11000 | -11800 | -11400 | -16 500
27 % 41% 41% 56% 30%
Pf 0,4 06 0,5 03
EMA10 | Zisk 7700 | -6200 | -11400 | -14 400
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Drawd -11200 | -11000 | -14 100 | -16 500

22 % 46% 55% 27% 32%

Pf 0,7 0,6 0,7 0,7

EMA 20 Zisk -4 000 -5 300 -4 700 -7 600

Drawd | -11000 | -12300 | -14200 | -18 500

23 % 39% 44% 52% 26%

Pf 0,7 0,6 0,7 0,7

EMA 50 Zisk -3 500 -6 000 -4 300 -7 600

Drawd | -11000 | -12600 | -14100 | -18 500

25 % 40% 40% 56% 28%

Pf 0,6 0,5 0,8 0,7

SMA5 Zisk -4 600 -6 400 -2700 -6 800

Drawd | -11300 | -11800 | -10 700 | -15 000

21 % 29% 38% 57% 24%
Pf 1,0 0,9 1,4 1,2
SMA10 Zisk -1300
Drawd | -6800 | -7500 | -5300 | -8100
19 % 43% 43% 62% 38%
Pf 0,8 0,9 0,9 0,8
SMA 20 Zisk | -1900 -1800 | -1800 | -4000
Drawd | -8900 11500 | -13300 | -12 500
21 % 37% 53% 32% 37%

Ptiloha €. 3: Definice svickovych formaci v programu NinjaTrader

Hammer

Open[0]<Close[0] &&
Math.Abs(Close[0]-Open[0]) <= Math.Abs((Open[0]-Low[0])*0.5)
Math.Abs(High[0]-Close[0])<=((High[0]-Low[0])*0.15)

|
Math.Abs(Close[0]-Open[0]) <= Math.Abs((Close[0]-Low[0])*0.5)& &
Math.Abs(High[0]-Open[0])<=((High[0]-Low[0])*0.15)

Inverted Hammer

Open[0]<Close[0] &&

Math.Abs(Close[0]-Open[0]) <= Math.Abs((High[0]-Close[0])*0.5) & &
Math.Abs(Open[0]-Low[0])<=((High[0]-Low[0])*0.2)
&&Close[0]-Open[0]>= ((High[0]-Low[0])*0.1)
|
(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.005) &&
Math.Abs(Open[0]-Close[0]) <= Math.Abs((High[0]-Open[0])*0.5) &&
Math.Abs(Close[0]-Low[0])<=((High[0]-Low[0])*0.2)
&&Open[0]-Close[0]>= ((High[0]-Low[0])*0.1)
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Shooting Star

Open[0]<Close[0] &&

Math.Abs(Close[0]-Open[0]) <= Math.Abs((High[0]-Close[0])*0.5) &&
Math.Abs(Open[0]-Low[0])<=((High[0]-Low[0])*0.15)

&& (Close[0]-Open[0])>= ((High[0]-Low[0])*0.1)

|

Math.Abs(Open[0]-Close[0]) <= Math.Abs((High[0]-Open[0])*0.5) &&
Math.Abs(Close[0]-Low[0])<=((High[0]-Low[0])*0.15)
&&(Open[0]-Close[0])>= ((High[0]-Low[0])*0.1)

Hanging Man

Open[0]<Close[0] &&

Math.Abs(Close[0]-Open[0]) <= Math.Abs((Open[0]-Low[0])*0.5) &&
Math.Abs(High[0]-Close[0])<=((High[0]-Low[0])*0.15)
&&Close[0]-Open[0]>= ((High[0]-Low[0])*0.1)

|

Math.Abs(Open[0]-Close[0]) <= Math.Abs((Close[0]-Low[0])*0.5) &&
Math.Abs(High[0]-Open[0])<=((High[0]-Low[0])*0.15)
&&(Open[0]-Close[0])>= ((High[0]-Low[0])*0.1)

Belt Hold Bulish

Open [0]< (Low[1]) &&

Open[0]<Close[0] &&

(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.002) &&
Math.Abs((Close[0]-Open[0])*0.4)>= Math.Abs(High[0]-Close[0])& &
Math.Abs(Open[0]-Low[0])<=((High[0]-Low[0])*0.2)

Belt Hold Bearish

Open [0]> (High[1]) &&

Open[0]>Close[0] &&

(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.002) &&
Math.Abs((Open[0]-Close[0])*0.4)>= Math.Abs(Close[0]-Low[0])&&
Math.Abs(High[0]-Open[0])<=((High[0]-Low[0])*0.2)

Red Marubozu
Open[0]>Close[0]&&

(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.01) &&
(((Open[0]-Close[0])/(High[0]-Low[0]))> 0.85)

Green Marubozu
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Open[0]<Close[0]&&

(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.01) &&
(((Close[0]-Open[0])/(High[0]-Low[0]))> 0.85)
Doji

Math.Abs (Open[0]-Close[0])<= Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.08) &&
Open[0]<=(Median[0]+Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.18))
&& Close[0]>=(Median[0]-Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.18))

Riksa Doji

(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.006) &&

Math.Abs (Open[0]-Close[0])<= Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.045) &&
Open[0]<=(Median[0]+Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.12)) && Close[0]>=(Median[0]-

Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.12))

Gravestone Doji

Math.Abs (Open[0]-Close[0])<= Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.08) &&
Open[0]<=(Low[0]+Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.2)) &&
Close[0]<=(Low[0]+Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.2))

&&(Close[0] == Low[0] || Open[0]==Low][0

Dragonfly Doji

Math.Abs (Open[0]-Close[0])<= Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.08) &&
Open[0]>=(High[0]-Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.2)) && Close[0]>=(High[0]-

Math.Abs((High[0]-Low[0])*0.2))
&&(Close[0] == High[0]|| Open[0]==High[0])

Bulish Engulfing

Open[1]>Close[1]&&

Close[0]>Open[0]&&

Open[0]<Close[1]&&

Close[0]>Open[1]

&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[0]*0.005)
&&(Close[0]-Open[0]) >= (Close[0]*0.008)
&&(((Open[ 1]-Close[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5)

Bearish Engulfing

Open[1]<Close[1]&&

Close[0]<Open[0]&&

Open[0]>Close[1]&&

Close[0]<Open|[1]

&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[0]*0.005) &&
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(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.008)
&&(((Close[1]-Open[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5)

Piercing Pattern

Open[1]>Close[1]&&
Close[0]>Open[0]&&
Open[0]<Close[1]&&

Close[0]>= ((Open[1]+Close[1])/2)&&
Close[0]<=Open[1]

&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[0]*0.005)
&&(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.005)

Dark Cloud Cover

Open[1]<Close[1]&&
Close[0]<Open[0]&&
Open[0]>Close[1]&&
Close[0]<((Open[1]+Close[1])/2)&&
Close[0]>=Open[1]
&&Low[0]>=Low[1]&&
&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.005)
&&(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.005)

Bulish Harami

Open[1]>Close[1]&&
Close[0]>Open[0]&&
Open[0]>Close[1]&&

Close[0]<Open|[1]

&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.005)

Bearish Harami

Open[1]<Close[1]&&
Close[0]<Open[0]&&
Open[0]<Close[1]&&

Close[0]>Open|[1]

&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.005)

Homing Pigeon

Open[1]>Close[1]&&
Close[0]<Open[0]&&
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Open[0]<Open[1]&&
Close[0]>Close[1]
(High[1]-Low[1]) >= (Close[0]*0.005)

Bulish Kicker

Open[1]>Close[1]&& Open[0]>=Open[1]&&Close[0]>Open[0]&&Low[0]>High[1]&&

(High[1]-Low[1]) >= (Close[0]*0.005)&&
(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.005)
&&(((Open[1]-Close[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.4)

Above the Stomach

Open[1]>Close[1]&&

(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.002) &&
(((Open[1]-Close[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5) &&
Open[0]<Close[0]&&
Open[0]>((Open[1]+Close[1])/2)&
Close[0]>((Open[1]+Close[1])/2)

Falling Window

Open[1]>Close[1]&
(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.002) &&
(((Open[1]-Close[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5) &&

Open[0]>Close[0]&&

Open[0]<Low[]]&&

High[0]<Low[1]

&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.002) &&
(((Open[1]-Close[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5) &&

Rising Window

Open[1]<Close[1]&

(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.002) &&
(((Close[1]-Open[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5) &&
Open[0]<Close[0]&&

Open[0]>High[1]&&

Low[0]>High[1]

(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.002) &&
(((Open[1]-Close[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5) &&

Match Close
Open[1]>Close[1]&&

(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.002) &&
(((Open[1]-Close[ 1])/(High[ 1]-Low[1]))> 0.5) &&
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Open[0]>Close[0] &&
Open[0]>Close[1]&&

Close[0]<=(Close[ 1]+((High[ 1]-Low[ 1])*0.1))&&Close[0]>=(Close[ 1]-((High[ 1]-

Low[1])*0.1))&&Low[0]>=(Close[1]-((High[1]-Low[1])*0.1))
Morning Star

Open[2]>Close[2]&&
(High[2]-Low[2]) >= (Close[0]*0.005) &&
(((Open[2]-Close[2])/(High[2]-Low[2]))> 0.4) &&

High[1]<Open[2]&&
((High[1]-Low[1])*0.5)>= Math.Abs(Close[ 1]-Open[1])
&&Math.Abs(High[1]-Low[ 1])<=(Close[1]*0.02)

&&Open[0]<Close[0]
&&Close[0]>=((Open[2]+Close[2])/2)

Evening Star

Open[2]<Close[2]&&
(High[2]-Low[2]) >= (Close[0]*0.005) &&
(((Close[2]-Open[2])/(High[2]-Low[2]))> 0.4) &&

Low[1]>Open[2]&&
((High[1]-Low[1])*0.5)> Math.Abs(Close[1]-Open[1])
&&Math.Abs(High[1]-Low[ 1])<=(Close[1]*0.02)

Open[0]>Close[0]
&&Close[0]<=((Open[2]+Close[2])/2)

Three White Soldiers

Open[2]<Close[2]&&
(High[2]-Low[2]) >= (Close[2]*0.005) &&
((Math.Abs(Close[2]-Open[2])/(High[2]-Low[2]))> 0.5) &&

Open[1]<Close[1]&&

(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.005) &&
(((Close[1]-Open[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5) &&
Open[1]>Open[2]&&

Close[1]>Close[2]&&

Open[0]<Close[0]&&

(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.005) &&
(((Close[0]-Open[0])/(High[0]-Low[0]))> 0.6) &&
Open[0]>Open[1]

&&Close[0]>Close[1]
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Three Black Crows

Open[2]>Close[2]&&
(High[2]-Low[2]) >= (Close[2]*0.005) &&
(((Open[2]-Close[2])/(High[2]-Low[2]))> 0.5) &&

Open[1]>Close[1]

(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.005) &&
&&(((Open[ 1]-Close[1])/(High[1]-Low[1]))> 0.5)
&&Open[1]<Open|2]

&&Open[1]>Close[2]

&&Close[1]<Close[2]

&&Open[0]>Close[0]

&&(High[0]-Low[0]) >= (Close[0]*0.005) &&
&&(((Open[0]-Close[0])/(High[0]-Low[0]))> 0.6)
&&Open[0]<Open][1]]

&&Close[0]<Close[1]

Three outside up

Open[2]>Close[2]&&

(High[2]-Low[2]) >= (Close[2]*0.008)
&&(((Open[2]-Close[2])/(High[2]-Low[2]))> 0.5)
&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[0]*0.005)

&&Close[1]>Open[1]&&
Open[1]<Close[2]&&
Close[1]>Open[2]&&

(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.008)& &

Open[0]<Close[0]&&
Close[0]>Close[1]

Three outside down

Open[2]<Close[2]

&&(High[2]-Low[2]) >= (Close[2]*0.008)
&&(((Open[2]-Close[2])/(High[2]-Low[2]))> 0.5)
&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[0]*0.005)

&&Close[1]<Open[1]
&&Open[1]>Close[2]
&&Close[1]<Open[2]
&&(High[1]-Low[1]) >= (Close[1]*0.008)
&&Open[0]>Close[0]&&
Close[0]<Close[1]
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