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Dowova teorie a teorie Elliottovych vin

Dow’s Theory and Elliott’s Waves Theory

Souhrn

Tato bakaléiska prace se zabyva dvéma teoriemi z oblasti kapitalovych trhi, Dowovou
teorii a teorii Elliottovych vin. Prace je v prvni ¢asti zamétena na teoretickd poznani, ktera
vychazi jak z domécich, tak zahrani¢nich zdrojii odborné literatury. Jedna se predevsim o
seznameni s obéma zakladateli a jejich teoriemi vin. V druhé ¢asti prace je ukazano, jak l1ze
ob¢ teorie aplikovat v redlnych situacich na finanénich trzich. V praci jsou pouzita graficka

znazornéni jednotlivych trznich situaci. Prace byla vypracovana tak, aby podala ¢tenaii

.....

Summary

This bachelor thesis deals with two theories of capital markets, Dow Theory and the theory
of Elliott’s waves. The thesis in its first part is focused on theoretical knowledge which is
based on domestic and foreign sources of literature. It introduces both founders and their
theories of waves. In second part this thesis, it is shown how both theories can be applied
in real situations in financial markets. This thesis used graphical illustrations of various
market situations. The thesis was designed to report to reader the basis of both theories and

to familiarize him as clearly as possible with their issues.
Klic¢ova slova: Dow, Elliott, by¢i trend, medvédi trend, cenové pohyby, pohyby kiivky

Keywords: Dow, Elliott, bullish trend, bearish trend, price movements, curve movements
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1. Uvod

Kapitalové trhy jsou v soucasné dobé mistem, kde denné¢ probiha tisice a tisice obchodnich
transakci. Na kapitalovych trzich obchoduji statni banky, investicni fondy, komer¢ni
banky, soukromi investofi, spekulanti a mnoho dalSich subjektt. Investovat 1ze dnes snad
do ¢ehokoliv. Na trzich investofi investuji své prostfedky do akcii, komodit, dluhopist,
opci ¢i mén. To ani zdaleka neni cely vycet moznosti, kam v dnesni dobé lze investovat.
NejcCastéjsim zpusobem, kterym se investoii snazi své prostfedky zhodnocovat, je
spekulace na rust ¢i pokles cen danych instrumentl. Jejich obchody mohou trvat od
nékolika milisekund po hodiny, tydny, mésice ¢i n€kolik let. Podle ¢eho investofi ale své
obchody vybiraji? V naprosté vétSin€ se investofi fidi chovanim davu, ne vzdy je to ale to
pravé ofechové. Neni také dobré fidit se pouze intuici nebo ndhodnymi vstupy do obchodd.
Co je tedy to voditko? Jsou to dva nejzakladngj$i pomocné nastroje. Technickd a
fundametalni analyza. Oba dva néstroje vidi prib¢h trhu jinak, odliSnym zpisobem. Kazdy
zZnich ma své vyhody a samoziejm¢ i nevyhody. Kazdému investorovi vyhovuje jiny
ptistup. Nékdo bere jako voditko pro své obchody vyhradné jednu ze dvou analyz, nékdo
se fidi obéma analyzami soucasné. OvSem zadnaé z téchto analyz, ani jakakoliv jina analyza
nezarucuje stoprocentni uspéSnost. Dulezitym prvkem je dodrzovani urcitych pravidel a
obchodniho planu, jenz by mél investor vyuzivat ve svlij prospéch. Bohuzel rozhodovani
pfed samotnym obchodem vyrazné ovliviiyje lidskd psychika a i proto vétSina investort
sv€ penize na trzich ztraci diky nenasytnosti, touze pomstit se trhu a také diky svému egu.
Tato prace se zabyva dvéma zakladnimi prvky technické analyzy, které zaroven patii i k
tém nejstar$im. Jde o teoretické predikce Charlese Henry Dowa a Ralpha Elliotta, dvou
svétoznamych finan¢niki 19. a 20. stoleti. Jejich teorie se staly naprosto respektovanymi a
vyuzivanymi nastroji technické analyzy. Dowova teorie a teorie Elliottovych vin popisuje
chovani a predikovani burzovnich trhii. V této praci bude postupné objasnéno praktické

vyuZiti obou néstrojii na konkrétnich ptikladech s konkrétnimi daty.



2. Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

vvvvv

Dowovy teorie a teorie Elliottovych vin. Vytvorit tak jasnou piedstavu a zaklad, jak se obé
teorie vyuzivaji v praxi a co pro obchodniky znamenaji. V praci bude prostfednictvim
grafi ukdzéna aktudlni vyuzitelnost obou teorii a jejich aplikovatelnost. Dale bude
popsano, jak s pomoci obou teorii lze identifikovat piekoupeny a pieprodany trh. Také

bude mozno zjistit, kterd z teorii se hodi pro danou trzni situaci nejlépe.

2.2 Metodika

Aby bylo mozné dosahnout danych cilli, byly prostudovany nejprve zdroje literatury
zabyvajici se danou problematikou. K nékterym informacim je nutno vyuzit i
internetovych zdrojl, zejména pro graficka znazornéni. Z hlediska zpracovani prace bude
pouzita deskriptivni a komparativni metoda.

V prvni fadé se budeme vénovat teoretické cCasti, kde si predstavime profily obou
zakladatell teorii. V této ¢asti bude hlavnim tkolem rozsahlejsi popis obou teorii a jejich
pravidel. Postupné budou v kapitolach vysvétleny rizné trzni trendy a jejich vzory. Ctenaf
diky zvolenému postupu ma moznost predstavit si trend jako celek, pro lepsi chapavost.

V druhé c¢asti prace bude popsano aplikovatelné feseni na jednotlivé trzni tituly. Pro
praktické zobrazeni jednotlivych trznich situaci budou pouzita redlna data dostupna
z internetu a z obchodni platformy Metatrader.

V z4véru prace se pokusime vytvofit uceleny pohled na jednotlivé teorie, pokusime se

obé¢ teorie porovnat a pracovat s nimi v realném trznim prostiedi.
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3. Charles Henry Dow

Charles Henry Dow se narodil 6. listopadu 1851 ve mésté Sterling, stdit Connecticut.
Pochazel z chudé farmaiské rodiny, jeho vzd€lani bylo pomérné omezené. Jiz v brzkém
mladi ho potkal nepfijemny osud, kdyz mu v pouhych Sesti letech zemfiel otec. Charles
Dow opustil v jednadvaceti letech domov s farmou a vydal se na zcela novou drahu, drahu
zurnalistiky. To se mu nakonec osvéd¢ilo a dostal se na pozici zurnalisty v deniku The
Springfield Daily Republican. Pro tento denik zacal pracovat v roce 1872, zhruba po tfech
letech se odsté¢hoval na Rhode Island, aby zacal nasledné psat jako no¢ni reportér pro The
Providence Journal.” V mladém Charlesovi byl objeven velky talent, co se Zurnalistiky
ty¢e. Dostdvalo se mu velkého uzndni z mnoha stran, ptfedevS§im diky schopnosti
analyzovat investice podnikli a firem. Béhem psani ¢lankii z finanéniho svéta dokazal
ziskat velmi cenné zkuSenosti. M¢l mnoho pftilezitosti setkat se osobné se znamymi
finan¢niky a tim padem proniknout jesté vice do svéta financi a investic. V roce 1879 Dow
navstévuje mésto Leadville, mésto znadmé diky zdejSimu objeveni diamantl. Zde se Dow
seznamuje s dal$imi finan¢niky a rozviji sviij Zurnalisticky talent. V tuto dobu se soustiedi
vyhradné na zpravy z oblasti financi. (1)

V roce 1880 dochazi k dalsimu milniku, kdy Charles Dow opousti Providence a chysta se
do New Yorku, finan¢niho centra svéta. Zakotvil piimo na Wall Street.”™ Jako zpravodaj
m¢l kol analyzovat dulni spolecnosti. Tuto praci vykonava ve zpravodajské agentuie The
Kiernan News Agency. Zanedlouho se stal slavnym a respektovanym reportérem
finan¢nich analyz, coZ potvrzuje i to, Ze mu byly svéfovany citlivé informace. V agentuie
se setkava s byvalym kolegou z Providence, Edwardem Jonesem. Vytvaieji silny tandem
reportért finan¢nich trh. (2)

Oba dva byli presvédceni o nedostatku finan¢nich zprav pro finanéniky z Wall Street, coz
je vedlo k tomu, aby v roce 1882 zalozili spoleéné vlastni agenturu Dow Jones Company.
Jejich spolecnost se zabyvala shromaZzd'ovanim finan¢nich zprav a jejich doru¢ovanim
finan¢nim institucim. Dow 1 Jones sbirali novinky, které vecer zpracovavali na pfisti den.
Brzy se spolecnost rozrostla a zaméstndvala zhruba pét desitek zaméstnancii, ktefi téz

shromazd’ovali zpravy. Agentura se zanedlouho stala velmi oblibenou a mé na své strané

* Jedny z nejstar$ich novin v USA, vydavané od roku 1829.
* Ulice v niz§i ¢asti Manhattnu, ktera je sidlem New Yorské burzy, investi¢nich spole¢nosti a fondd. Je
povazovana za svétovou financni Ctvrt.
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kolem tisicovky odbératel. Koncem roku 1883 zacala spolecnost prezentovat své
informace v tisténych novinach na denni bazi. Timto vznikl pfedchiidce The Wall Street
Journal, v dnesni dobé nedilnou soucasti finan¢nich zprav. (2)

Po recesi, vroce 1893, vznikaly spousty korporatnich spole¢nosti. Pro korporace bylo
tézké vyhledat ten spravny trh, na kterém by mohly umistit vlastni akcie. Tato mezera na
trhu nahrava Charlesi Dowovi do karet a roku 1896 navrhuje akciovy index Dow Jones
Industrial Average. Index sledoval akcie celkem dvanacti spole¢nosti, ceny akcii byly
prumérovany a korelovany s jejich skute¢nou hodnotou.

Charles Dow ¢eli tézkym zdravotnim problémim a 4. prosince 1902 v Brooklynu umira.

Bylo mu 51 let. (1)

4. Ralph Nelson Elliott

Ralph Nelson Elliott se narodil ve Spojenych statech americkych, v Kansasu 28. ¢ervna
1871. Své détstvi stravil nedaleko Chicaga ve farmaiské komunité. Jako mlady chlapec se
po par letech odstéhoval s rodi¢i do Texasu, kde né¢jakou dobu zil. Mlady Elliott se naucil
skvéle Spanélsky a oblibil si Mexiko. Po par letech se rodina opét st€¢hovala, tentokrat do
Kalifornie. Elliott zde pracuje na draze, ovsem zanedlouho se stava na Zeleznici profesnim
ucetnim. V roce 1903 si bere za zenu Mary Elizabeth Fitzpatrickovou, kterd pracovala
v Mexiku v poradnim vyboru pro penézni reformu. Z divodu politické nestability Elliott
casto méni sva zaméstndni a hodné cestuje. VéEtsinu aktivit spojil s problematikou Zeleznic,
ale pozdéji pracoval 1 jako konzultant v pohostinstvi. Tato oblast zisk4vala stile vice na
vyznamu, Elliott tak za¢ina psat ¢lanky pro Tea Room and Gifty Shop. V tomto ¢asopisu
mél vlastni rubriku, kde radil lidem, jak podnikat. Soucasné se stykéd s vyznamnymi lidmi a
ziskava dal§i zkuSenosti. Pozdé&ji se stal hlavnim uUcetnim Mexickych Zeleznic. Na
doporuceni vyznamného pravnika Dr. Jankse se nakonec stavd i hlavnim ucetnim pro
Nikaraguu. Po nékolika letech ze vraci zp& do Ameriky a pracuje jako hlavni auditor
Zeleznice International Railway of Central America, jejiZ akcie se obchodovaly na New
Yorské burze. V roce 1926 napsal knihu Tea Room and Cafeteria Management, ktera se
zabyvala pfipravou jidla z ekonomického hlediska. V knize vystihuje své zkuSenosti
s podnikanim. Elliott se zacal zabyvat také politikou a napsal dokument Budoucnost
Latinské Ameriky. MySlenky na politickou situaci Vv Latinské Americe ovlivnily jeho

objeveni dynamické rovnovahy trhu. V této dobé zacind mit Elliott vaZzné problémy se
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zdravim, nékolikrat t€sn¢ unikl smrti. Nakonec se vzdy dokazal uzdravit, nicméné tyto
okolnosti ho nuti odejit do pfedc¢asné penze. Pfestoze byl Elliott fyzicky zna¢né oslaben,
jeho psychicka stranka ztstala funk¢ni. Z tohoto diivodu hledé dalsi praci, kde se pfestane
soustiedit na svou nemoc. (3)

V roce 1932 sahl po knize Roberta Rhea, Dow Theory, ve které ho fascinovaly pohyby cen
tituld na Wall Street. Zacal tedy podrobné studovat trhy a samotné trzni chovéni.
Diikladn€ zkoumal grafy rGznych akciovych indexii zahrnujicich 75 let chovani burzy.
V roce 1934 dal vSechny své poznatky z vyzkumu pohybli cen dohromady a ty pak
aplikoval na vSechny stupné vinovych pohybl.. V dnesni dobé hovoiime o terminologii
fraktalni, kterd souvisi s teorii chaosu. Po par letech se Elliottiiv zdravotni stav lepsi a
zacina tak znovu pracovat. NaSel profesi v poradenské ¢innosti na burze, konkrétné pro
casopis editovanym J. Collinsem. Spole¢né s Collinsem sdilel své objevy tykajici se své
teorie. Collins ovSem nebyl natolik presvédCen o spolehlivosti teorie a byl znacéné
skepticky. Pozadal tedy Elliotta o poskytnuti ditkazi o jeji pouzitelnosti. Elliott tedy zasilal
Collinsovi diikazy prostednictvim telegramt a chtél se ujistit, jestli si jeho teorie zaslouzi
pozornost. Elliott si uvédomil, Ze tento proces miize trvat i nékolik let, ale takovou dobu
¢ekat nechtél. Naopak zacal studovat vinové pohyby vice a vice do hloubky a vytvaret jim
nova pravidla. Elliott se cht¢l se svymi poznatky pod¢lit s vefejnosti. Dva roky na vydani
sbirky pracoval. Po téchto dvou letech tvrdé prace se sbirka prodavé a je vydano vice nez
500 vytiskl. Po n¢kolika tydnech nastavéd pro Elliotta dals$i zlomové obdobi. St€huje se
spolecné se svou zZenou do New Yorku, konkrétné do Brooklynu. V dal$i kariérni funkci
pracuje jako Gietni pro podniky na Wall Street a predvida budouci pohyby trhil. Clanky o
predikcich budoucich cen zajimala ¢im dal vice investord, Elliott proto psal stile vice.
V roce 1940 pise o vyuziti Fibonacciho ¢isel a zlatém fezu. (3)

V nésledujicich letech Elliott prochazi dal$im téZkym obdobim, jeho zdravotni stav se
zhorSuje. V roce 1946 stiha vydat posledni knizni publikaci védeckého razu. Kniha
obsahovala vSechny myslenky Elliotta, prodalo se vice nez 1000 kust. V 77 letech, po

velkych zdravotnich problémech, nakonec umira. Psal se rok 1948. (4)
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5. Dowova teorie

Prvni zaklady teorie byly zvefejnény v ¢lancich Wall Street Journal v letech 1900-1902.
Autorem byl Charles Henry Dow, ktery se o svou prestiz zaslouzil psanymi clanky o
dopadu rozvoje hornictvi na konci 19. stoleti. Dowova teorie byla zalozena na principech
korelace.” Zaklad teorie je tvofen dvéma indexy. Jednim z nich je Dow Jones Industrial
Average (DJIA). To je pramyslovy index, ktery je mnozinou kvalitnich a likvidnich
americkych akcii, tzv. Blue Chips. Dalsi index tvofici Dowovu teorii byl piedchiidce
dnes$niho indexu- Dow Jones Rail Average (DJRA). To byl tehdy tzv. Zzelezni¢ni index. Na
n¢j navazoval index Dow Jones Transport Average (DJTA), ktery je orientovan v oblasti
dopravy. (5)

Dowova teorie vznikla pted vice nez 100 lety, dodnes slouzi jako zdklad technické
analyzy. S ur¢itymi minimdlnimi obménami je stdle pouzitelna. Cil teorie je prosty-
napoveédét, ktery moment je nejvyhodnéjsi pro nakup akcie. Interpretace by mohla byt
takova, ze akcie stejného odvétvi by mély mit podobny pribéh. Pokud se situace vychyluje
normalu, tzn. akcie se chovaji jinak, tak by mél investor vyckat nez se situace dostane do
normalu. Dow Jones Industrial Index a Dow Jones Rail Index byly vytvofeny proto, aby
byly pfesnym vyjadienim ekonomické situace. Pokryvaji totiz primyslovy a piepravni

segment. (5)

5.1 Hlavni predpoklady

Dowova teorie vychazi z ptredpokladu, Ze kurzy akcii se vyviji u vétSiny stejnym
smérem, jakym se vyviji cely akciovy trh. Pokud akciovy trh roste, je to tim, Ze spolecné
S nim rostou i1 kurzy vétSiny akcii. Pokud akciovy trh klesa, déje se tak ze stejného dtivodu.
Urceni budouciho trendu je pro investovani velice klicové. Je to bezesporu jeden
podlozit néasledujicimi poznatky:

e Situace na trzich je odrazem vyvoje akciovych indexi, které zobrazuji zmény
Vv chovani Gi¢astniki akciového trhu. Ugastnici trhu zadévaji burzovni piikazy a tim

vytvareji agregovanou poptavku i nabidku akcii. (6)

* Korelace vyjadfuje vzdjemny vztah mezi veli¢inami, jejich zavislost.
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e Budouci vyvoj kurzi jednotlivych titulti 1ze odvodit z jejich minulého vyvoje. A to
konkrétné z jejich uzaviracich dennich hodnot, které udavaji trendy. Ty Ize

nasledn¢ vyuzit pro predikci dal$iho vyvoje. (6)

5.2 Pohyb cen

V Dowov¢ teorii jsou identifikovany tii zakladni pohyby cen pro indexy Dow Jones
Industrial Average a Dow Jones Rail Average. Je to pohyb primarni, sekundarni a denni
fluktuace. (6)

5.2.1 Primarni pohyb

Tyto trendy Ize definovat jako dlouhodobé by¢i a medvédi trendy. Dlouhodoby trend
pfedstavuje obdobi od né&kolika mésicti az po nékolik let. By¢i trend je oznacovan jako
trend rostouci, tudiz prevladd pozitivni nalada na trzich a investor dostavd signdly
k nakupu. Medvédi trend je pfesny opak, je tedy nalada negativni a ceny akcii klesaji.
Primarni trendy vznikaji na zaklad¢ postoji investora, které zahrnuji faktory globalniho,
odvétvového a podnikového charakteru. Charles Dow povazoval primdrni trendy za

nejvyznamnéjsi. (7)

Obrazek 1: Priklad primarniho by¢iho trendu na dennim grafu EURUSD
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Zdroj: fxstreet.cz, dostupné z:
http://www.fxstreet.cz/img/web/prim%20trend.jpg
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5.2.2 Sekundarni pohyb

Sekundarni trend je trend stfednédoby a trvad od tydni po mésice. Jde o zpétné
pohyby Vramci primarnich trendd predstavujici jejich docasnou korekci.” O korekci
hovotfime v by¢i naladé, naopak v medvédi naladé¢ se jednd o pohyb reakéni.
Charakteristickou vlastnosti trendu je zvySena volatilita,” vé&tsi nez u trend primarnich.
Sekundéarni trend je vlastné¢ takovy nadech trhu, po kterém mulze trh pokracovat

Vv piivodnim trendu. Zpétné pohyby jsou pfirozenou a zadouci soucasti kazdého trendu. (7)

Obrazek 2: Priklad sekundarniho trendu na dennim grafu EURUSD
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Zdroj: fxstreet.cz, dostupné z:

http://www.fxstreet.cz/img/web/sekun%20trend.jpg

5.2.3 Tercialni trend

Tyto trendy zpiisobuji pouze kratkodobé vykyvy na trhu, obvykle od n€kolika hodin
do nékolika dnli. Maximalni délka by ovSem neméla piesahnout délku tfi tydnid. Diky
tomu, ze trhy jsou nachylné k psychologickym vliviim, je pouzitelnost téchto trendu
k predikci budouciho vyvoje akcii zna¢né omezena. Dow tedy usoudil, ze diky mozné
manipulaci s timto trendem, je jeho dalsi sledovani zbyteéné. Dowova teorie se zabyva

predevsim stfednim a del$im obdobim. Tercialni trend spise vedlejsi zalezitosti. (7)

vvvvvv

** Volatilita je kolisavost ceny daného instrumentu, s vy$§i volatilitou roste rozpéti.
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Obrazek 3: Priklad tercidlniho trendu na dennim grafu EURUSD
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Zdroj: fxstreet.cz, dostupné z:
http://www.fxstreet.cz/img/web/vedl|%20trend.jpg

5.3 Tri faze primarniho trendu
Podle Dowovy teorie se primarni trend sklada ze tii ¢asti, které miizeme dale analyzovat

pii vzestupném nebo sestupném trendu.

5.3.1 Primarni trend rostouciho trhu- Akumulace

V by¢im trhu je prvnim stupném vzristajici faze. Prvni stupenn rostouciho trhu je
tézko rozeznatelny, protoZe na trhu stale prevlada pesimistickd nalada, ktera je obrazem
trendu klesajiciho. V této fazi akcie formuji dno okolo urcité hodnoty. Po jisté dobé milize
trh za¢it mirn€ rust, mezi investory ale miize panovat jista nediivéra v mozny obrat a proto
muze dojit k dalSim propadim. Z tohoto divodu je tézké obrat trendu identifikovat.
Pesimistickd ndlada a to, Ze jsou trhy na minimdalnich hodnotich, miize byt zplispobeno
obdobim recese. V tomto obdobi ptevladaji Spatné zpravy z akciovych trhi a diky tomu
akcie dosahuji 1 na sva historickd minima. Prvni stupeil je nejlepsi okamzik pro vstup do
trhu. Akcie jsou v tomto obdobi levné, nicméné malokdo je ochoten podstupovat riziko
dalsiho poklesu a akcie nakupovat. Investofi a spekulanti, ktefi ale prvni stupent dokaZzou
pfedpovédét a rozhodnou se nakupovat, mohou v budoucnu dosahovat vysokého

zhodnoceni. (5)
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5.3.2 Primarni trend rostouciho trhu- Velky pohyb

Velky pohyb je druhou fazi primarniho byciho trendu. Tato faze je charakterizovana
tim, ze je zpravidla tou nejdel$i a také pfi ni dochazi k vysoké volatilité. Pokud se
Vv prib¢hu investofi rozhodnou pro vstup do trhu, pfedpoklddaji, ze nastavaji lepsi Casy.
Zucastnéni investofi vétSinou nemohou ovlivnit vyvoj trendu, nicméné jeho vyvoj mohou
podpofit. V prabchu této faze se celkové trzni podminky zlepSuji, na trh plisobi ¢im dal
vice pozitivnich informaci. I proto je to vyhodné prostfedi pro investory, kteti akcie
nakupuji a tim padem stoupa jejich hodnota. Na trhy se vraci zpét diivéra a s tim pievlada

pozitivni nalada. Na trhu se vytvaii prileZitosti pro dlouhodobé drZeni pozic. (5)

5.3.3 Primarni trend rostouciho trhu- Prebytek

Tteti a zaroven posledni fazi je faze prebytku, kde se investofi zbavuji svych pozic.
Na trzich dale prevlada naprosty optimismus, vse funguje tak, jak ma. Mnozi investofi i
Casto otevirdny emocn¢ a ne raciondlné. I kdyz obchodnici takto doufaji v dalsi rist, asto
se myli. Tyto obchody jsou zadavany v konecné fazi rostouciho trendu, ktery uz dosahuje
svého maxima. Aby se obchodnici vyvarovali finan¢nim ztratim, mohou sledovat urcité
znaky, které napovi obracejici se trend. Jednim ze znaki mize byt ¢im dal mensi pohyb

smérem vzhuru. (5)

5.3.4 Primarni trend klesajiciho trhu- Distribuce

Trhy klesajici maji stejné jako trhy rostouci tfi faze. Oproti prvni fazi akumulace
reprezentujici rostouci trh, zde hovofime o fazi distribuce. Jednd se o moment, kdy
investofi prodavaji své pozice a zac¢ina klesajici trend. Stale ovSem pokracuje optimismus,
tudiz vira v pokracujici rGst. UZ to neni ale tak jednoznaény nazor s pozitivnimi
vyhlidkami. Zejména finan¢ni experti zac¢inaji v mnozstvi prodavat akcie. Dokazi si totiz
v€as uvédomit, ze trzni podminky jsou horS§i, nez se ve skuteCnosti zda. VétSina
obchodnikti je i nadale dokonale ovlivnéna rastem trhu a tak jesté nakupuji akcie, u
kterych véfi pokracujici rostouci trend. Distribuéni fdze miize byt tézko identifikovatelna.
Dlvodem je pravé stale dobra ndlada mezi obchodniky, v trhu se také stale vyskytuji
signaly k ndkuptim. Zkratka v trhu jsou i nadale vyhovujici podminky. U primarnich
trend®l hraje hlavni roli psychologie obchodnikil a trhu jako celku. Jednd se o obdobi, kdy
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muze dochdzet k prudkym vykyvim vi¢i predchozimu trendu. Jako hlavni znak
klesajiciho trhu povazujeme vytvareni stale nizSich maxim oproti pfedchazejicimu vyvoji.

Nazorna ukézka klesajiciho trendu je znadzornéna na grafu ménového paru EURAUD.” (5)

Obrazek 4: Priklad klesajiciho trendu ménového paru EURAUD

Zdroj: http://emergingmoney.com, dostupné z:
http://emergingmoney.com/wp-content/uploads/2012/04/EUR-AUD-downtrend-
example.png

5.3.5 Primarni trend klesajiciho trhu- Velky pohyb

Tato faze medvédiho trhu je charakteristickd masivnim prodejem. Investofi v hojném
poctu vystupuji ze svych pozic a ceny padaji. Tato faze trva obvykle nejdéle, trzni
podminky se i nadale zhorsuji a s pfibyvajicim Casem obraz trhu tvoii pesimismus. DalSim
znakem je i to, Ze oCekavané zisky prestaly byt vysoké a tim padem dochazi k poklesu

vynosu. Na trh se dostavuje nadvlada prodeji pozic nad jejich nakupem. (7)

5.3.6 Primarni trend Kklesajiciho trhu- Zoufalstvi

V posledni fazi klesajiciho trhu pievlada trzni panika a dochazi k ¢etnym prodejim
v pomérné kratké dobé. Ceny nadéle oslabuji a dochézi k otfesiim. Akciové tituly snizuji

zisky z piedchozich rostoucich trhii. Na trhu se objevuji Casto negativni informace tykajici

* Ménovy par Euro vs. Australsky dolar.
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se ekonomiky a celého trhu, které zptsobuji dal$i pad cen. Akcie neznaji své dno,
vstfebaji vSechny negativni a pesimistické podnéty. Po dopadu akcii na své dno ptichézi
rostouci faze hlavniho trendu, tudiz se cely cyklus opakuje znovu. (7)

Obrazek 5 zobrazuje vyvoj akciového indexu Dow Jones, ktery se na zacatku
tticatych let 20. stoleti odrazi od minimalnich hodnot a mifi vzhiru a vytvati dlouhodoby

rostouci trend.

Obrazek 5: Vyvoj indexu Dow Jones, odraz od minimalnich hodnot a nasledny riist
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Zdroj: http://2.bp.blogspot.com, dostupné z:
http://2.bp.blogspot.com/Dow+Long+Range+Trend+Graph.jpg

5.4 Trzni indexy se musi navzajem potvrzovat

Podle Dowovy teorie musi indexy Industrial Average, ktery zastupuje sektor prumyslu a
Transportation Average, jenz zastupuje zelezni¢ni dopravu, potvrdit smér budouciho
pribéhu. A to proto, aby se jednalo o spolehlivy trzni signal budouciho sméru. Cili zména
z trhu byciho na trh medvédi. Pokud se kiivka v pribéhu minimalné nékolika tydnh

pohybuje v rozpéti okolo 5%, byla dle teorie stanovena linie a za¢ina faze akumulace nebo
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distribuce. Rozpétim okolo 5% rozumime kolisédni kurzu od stfedni hodnoty. V pfipadé, Ze
oba indexy dokdzi prolomit tuto linii smérem vzhiru, nastava podle teorie okamzik pro
nakupovani a ceny akcii by mély zacit rist. V opacném piipad¢€, kdy oba indexy prolomi
linii smérem doli, nastava okamzik pro prodej a hodnota akcii by meéla klesat.
Nepresvédcivy signal k nakupu ¢i prodeji akcii dostavame, pokud linii do pozadovaného
sméru protina pouze jeden zindexid. Protnuti linie pouze jednim =z indexdi znaci
nerozhodnost trhu, jakym smérem se vydat. Neni zcela jasny trend. Vzdjemny odpor
index muze zobtiznit predikci budouciho trendu. V tomto piipadé¢ je nutné situaci nadale
analyzovat. (6)

Soucasna ekonomika je naprosto odliSnd oproti zacatku 20. stoleti. Zaklad indexu
Transportation Average tvoii akcie letecké dopravy, nikoliv dopravy Zelezni¢ni. I tak je

dnes mozné spatfit ur€itou zavislost ve vyvoji uvedenych indexi.

5.5 Objem musi potvrzovat trend

Podle Dowovy teorie plati, ze hlavni signaly k nakupu ¢i prodeji jsou zalozeny zejména
na cenovych pohybech a objemy obchodil se pouzivaji spiSe jako sekundarni ukazatel. Ten
by mél pomahat potvrdit, co dany smérovy pohyb naznacuje. Objem obchodii by mél tedy
vzrist, pokud cena sméfuje ve sméru trendu a klesat, pokud cena smétuje proti trendu.
Diivodem zminéného chovani je fakt, Zze pfi rostoucim trendu trh ukazuje svou silu a
obchodnici s ochotou nakupuji a véti v dalsi pokracovani tohoto trendu. Oproti tomu nizky
objem naznacuje postupny nezdjem obchodnikli v dalsim nakupovani. Nevéii v dalsi
pokracovani soucasného hlavniho trendu. Nizky objem se vyskytuje béhem korekce trhu.

Na druhou stranu, pokud objem obchodl sméfuje proti trendu, je to urcity naznak na
slabost trendu. Pokud je tedy trh vrostoucim trendu, ale objem zaostava, je
pravdépodobné, Ze se jiz nenakupuje. Dow si byl jisty, Ze zména objemu obchodovanych
akcii muze dat patfi¢nou napovédu o zméné trendu. (7)

e "Ptrekoupeny" trh reaguje na prudky riist cen nizkym objemem obchodt, naopak pii
poklesu cen jsou objemy obchodt obvykle nadpramérné (6)

e '"Pieprodany" trh se chova opacné€. Rist cen byva doprovézen vysokymi objemy
obchodi, pokles doprovazi nizké objemy. Vysoké objemy se objevuji na konci

byc¢iho trhu, slabé objemy obchodt charakterizuji konec medvédiho trhu (6)
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Obrazek 6: Graf akcie spole¢nosti Apple zobrazuje pomér ceny a objemu

Hi: 439.01

Lo: 425.14

Sun 10 Be00 10:00 11:00 12:00 13:00 14:00 15:00 16:00
Zdroj: http://fortunebrainstormtech.files.wordpress.com, dostupné z:
http://fortunebrainstormtech.files.wordpress.com/2013/03/apple-spike.png?w=581&h=437

6. Teorie Elliottovych vin

Teorie Elliottovych vin, kterou denné vyuzivaji obchodnici na finanénich trzich, je
specifickou formou technické analyzy. Teorie ma i v sou¢asné dobé¢ mnoho zastanct, ktefi
k budoucim ptedpovédim trhu tuto teorii pouzivaji. V Elliottové teorii tvoii zaklad
psychologie, konkrétné skupinové chovani lidi, které ma vliv na cenova maxima i minima.
I kdyz se da teorie povazovat za skvélé métitko pro odhad budouciho vyvoje trendd, neni
jejim primarnim cilem odhad, ale podrobny popis chovani trhi. (3)

V roce 1930 R.N. Elliott objevil néco, co bylo povazovano v tehdejsi dobé za revolu¢ni
objev- trhy maji fraktalni charakter. Fraktal je objekt, ktery zobrazuje podobnost ve vSech
méfitkach.” Elliott dale objevil, Ze trzni fraktaly se fidi mnoha piirodnimi zékony.

Naptiklad zlaty fez™ se objevuje uz v egyptskych pyramidach a je pozorovatelny napiic

* Naptiklad vzory v minutovém grafu jsou mensi verze modelt v hodinovém a dennim grafu.
** Vyznaduje pomér o hodnoté piiblize 1, 618. V piirodé se vyskytuje ve formé Fibonacciho posloupnosti.
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celym spektrem pfirody. Piirodni zdkony ovliviluji psychiku c¢lovéka, jeho védomi a
podvédomi. Lidska psychika zase ovliviiuje chovani Clovéka ve vSech vécech, véetné
finan¢nich trha. Elliott ptivodné objevil svou teorii diky chybnému studiu jeho deset let
starych cenovych grafii. Ve zjednoduSené podstaté jeho objevu lze fici, ze trh se hybe
Vv péti vinovych pohybech, kde viny jsou znaceny ¢isly 1, 2, 3, 4 a 5. V dalsi fazi nastava
korekce, kterou tvoii dalsi tii viny (A, B, C), ale v opa¢ném sméru. Tyto fraktaly plati pro
vSechny casové ramce. V disledku fraktalniho charakteru trhu, byl Elliott také schopny
urcit pravidla, kterymi se fidi pohyb ceny. Dale existuji pravidla, ktera upravuji délku vin
¢i formu korekci. V disledku téchto pravidel, kterymi se trhy tidi, se trh ,,uzamkne* do
urCittho budouciho chovéani. Pokud je jiz cast fraktdlu vytvofena, musi byt také
dokonéena.” Tento jev poskytuje uréitou prediktivni hodnotu. (3)
Elliott vyty¢il tfi klicové aspekty, které poskytuje jeho teorie oproti klasické technické
analyze:

e Cely trh je pattern™

e Elliottiiv vzorec umozinuje vypocet cenovych cilii pro mnoho patterni, které nejsou

znamé v klasické technické analyze

vvvvv

trh zachova v budoucnosti (4)

6.1 Zakladni principy

Eliott vytvofil hierarchicky systém rtznych typt vin, které podrobné popsal. Zaklad
tvoii pétivlnovy pohyb. Pohybem rozumime smér, kterym jde vlna vySsiho stupné. Pohyb
nechapeme absolutnég, ale relativné. Hybny reZim znamena souhlasny pohyb ve sméru
pohybu viny vyssiho stupné. Korekéni pohyb je pohyb proti sméru pohybu viny vyssiho
stupné. (8)
dale déli na trendové a zavérecné. V trendovém impulsu viny 1, 3 a 5 vyvolavaji hybny
pohyb. VIny 2 a 4 jsou v ramci tohoto impulsu vinami korek¢énimi. (8)

Na obrazku €. 7 je zobrazen pribéh zakladniho vinového pohybu.

* Vyjimku tvoii zasahy centralnich bank.
** Obraz, struktura trhu
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Obrazek 7: Pribéh pétivinového pohybu
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Zdroj: highsky.cz. dostupné z:

https://www.highsky.cz/upload/technical analysis/indicators/elliot impulse waves.png

V souladu s pétivinovym pohybem Elliott poznamenal n¢kolik specifickych aspekt:
e Vlna 2 se nikdy nepohybuje do zoény viny 1 (obr. 8)
e Vlna 3 neni nikdy nejkratsi vinou
e Vina 4 nikdy nevstoupi do zony viny 1 (obr. 9). Toto pravidlo ma jednu vyjimku,
tzv. zavéreény impuls (8)
Pokud nesjou vySe zminéna pravidla dodrZena, nejedna se o impuls, ale o jinou vlnovou

formaci.

Obrazek 8: Vina 2 se nikdy nepohybuje do zény viny 1

\ Nepfipustné pro impuls

2

Zdroj: vlastni nakres
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Obrazek 9: Vina 4 nikdy neklesa do oblasti viny 1
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a

Zdroj: Vlastni nakres

Na zaklad¢ pravidel Ize odvodit, ze vina 2 se vraci vzdy o méné nez 100% viny 1 a vina 4
se vraci také o mén¢ nez 100% vlny 3. Cilem hybnych vin je zajiSténi postupu trendu a to
diky témto podminkam zajisténo je. (8)

Vlnova teorie se sklada z vin impulsivnich a korekénich. Cely cyklus se sklada z osmi vin.
Jakékoli déni na trhu se vyskytuje v opakujicim se rytmu, kde pét vin je ve sméru hlavniho
trendu, tyto viny dale doprovazeji tfi viny korekce. Tento osmivlinovy vzor se v trzich
vyskytuje neustale. (8)

Na obrazku €. 10 je doplnén impuls o korekéni fazi, ktery doplituje hybny rezim. Korekéni

rezim, ktery je slozen ze tii vln, se obecné nazyva trojka.

Obrazek 10: Trendovy impuls s korekéni fazi

5

Zdroj: vlastni nakres
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6.2 Hybné viny

Hybné viny se pohybuji ve stejném sméru jako vlna o jeden stupent vyssi. Uvnitf
hybnych vin je vlna 2 vZdy mensi nez vina 1 a vlna 4 je mensi nez vina 3. Vlna 3 je vzdy
vetsi nez vina 1. V ramci akénich vin 1, 3 a 5 je vina 3 vzdy podstatné nejvétsi.

Hlavni trend je pfimocary, lehce rozpoznatelny a interpretovatelny. S témito principy

vIn rozeznavame dva druhy- impulsni viny a zavére¢ny impuls. (3)

6.2.1 Impuls

Impuls se sklada z péti vin a patii mezi nejCastéjsi motivacni viny. U impulsu je
nutné¢ zdiraznit, Ze vlna 4 nikdy nevstoupi do zény viny 1 s vyjimkou zavéreéného
impulsu. MiZe se tak stat pouze V ptipadé terminovanych trhii, kde plisobi pakovy efekt.”
Na terminovaném trhu, kde se pakovy efekt hojné¢ vyuziva, se mohou vyskytovat velké
cenové vykyvy, stejné jako na penéznich trzich. Naopak na spotovych trzich™ tomu tak
neni a plati vySe uvedené pravidlo. Pro lepsi rozeznani a interpretaci vin existuji smérnice,
podle kterych se fidi veskeré viny, ke kterym se vztahuji dana pravidla.

Impulsy se dale déli na trendové a zavérecné, neboli terminalni. (3)

Obrazek 11: Impulsni vzor na grafu s ropou
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Zdroj: financnik.cz, dostupné z:

http://www.financnik.cz/images/elliottovy viny 2 3.jpg

* Principem finan¢niho pékového efektu je pouziti malého objemu vlastniho kapitilu doplnéného podstatné
vétsim objemem ciziho kapitalu na financovani investice.

** Cast trhu vyzadujici pfimé vyfizeni transakce. Nejprve je uzaviena smlouva a s ¢asovym odstupem dojde
k plnéni smlouvy.
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6.2.1.1 Prodlouzeni

Velké mnozstvi impulsi, respektive jejich akénich podvin 1, 3 a 5, obsahuje tak
zvané prodlouzeni (obr. 12). ProdlouZeni znamena rozsiteni, roz¢lenéni, rozvinuti viny do
vin nizS§iho stupné. Prodlouzeni charakterizuje protahly impuls, ktery je az piehnané
déleny. Diky tomuto dé€leni je velice narocné identifikovat, kterd z vin je prodlouzenym
impulsem a ktera neni. Dusledkem je pak mozné nevyuziti potencialu, protoze dojde
jednoduse Kk jeho minuti. (8)

Prodlouzené viny maji v nekterych piipadech stejnou délku i trvani jako ostatni
¢tyti viny. Podle Elliotta ma pocet péti 1 deviti vin stejny technicky vyznam. Na akciovém
trhu je nejéastéjsi prodlouzenou vinou vina 3. (8)

Diky prodlouzeni zejména u akénich subvln, mohou analytici daleko Iépe
predpovédét délku budoucich vin. Ve vyjimeénych piipadech nelze prodlouzeni

identifikovat.

Obrazek 12: ProdlouZeni prvni viny

2

Zdroj: vlastni nakres

6.2.1.2 Selhani

Selhani je situace, kdy pata vina nepiesahuje konec tieti viny. Vrchol paté viny tedy
uzavie na niz§i cen¢ nez je vrchol tfeti viny. Tento scénat odpovida rostoucimu trhu, ktery
je tvofen vyssimi vrcholy. V pripadé klesajiciho trhu tomu je naopak. V Elliottové teorii se

tyto situace nazyvaji trunkace (zkraceni). Selhani lze také ovéfit. A to tak, ze ocekdvana
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vlna 5 obsahuje pét mensich vin. Situaci, kde dochazi k selhani, zobrazuje obrazek ¢. 13.

3)

Obrazek 13: Pata vina nepiesahuje vrchol tieti viny a dochazi k selhani

3

Zdroj: vlastni nakres

6.2.2 Zavérecny impuls

Zavéreny impuls nazyval Elliott také jako diagonalni trojuhelnik, jedna se o hybny
typ. Do kategorie trojuhelniki zavérecny impuls nezatazujeme, i kdyZ je trojuhelniku
podobny. Radime ho do impulsii, kterym se pfiblizuje svym uéinkem. Podobné jako u
impulsu trendového, z4dna reakéni vina neeliminuje piredchozi akéni vinu a tieti vina neni
nikdy nejkratsi. Zavéreény impuls se 1isi od trendového tim, ze ¢tvrtd vina miize vstoupit
do cenového tizemi prvni viny. Tim, Ze ¢tvrta vina vstupuje do cenové hladiny prvni viny,
dochazi k piekryvani téchto dvou vin. Toto je zna¢na zména oproti impulsnim trendtim. (3)

Zavereény impuls se vyskytuje obvykle v situaci, kdy tfeti vlna byla velmi silna a

vytvoftila se ve velmi kratkém Case. Pata vina potom na sebe bere podobu trojuhelnika.

6.3 Korek¢ni viny

Korekéni viny postupuji proti sméru viny o jednotku vyssiho stupné. D4 se fici, zZe tento
vyssi trend brani plnému rozvinuti korekénich vin, ty jsou pak méné citelné. Korekéni viny
se Castéji prerozdéluji do podvin stejného stupné. Korekéni viny jsou mnohem rozmanité;jsi
a pestiejsi, nez viny hybné. Diky témto vlastnostem vyZaduje analyza korek¢nich vin jistou
davku trpélivosti, ale 1 flexibility, protoze se nesnadno urcuji, coz vede k mensi
pfedvidatelnosti. Korekéni viny se nikdy neskladaji z péti vin oproti vindm motivacnim.

Jsou vzdy tiivinové a jak jiz bylo zminéno dtive, Elliott je obecné nazval jako trojky.
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Pétivinovy pohyb proti o jednotku vy$si nemtize byt Cista korekce, jde pouze o podvinu
korekee, jelikoz korekce ma tiivinovy charakter. (3)

Proces korekce ptichazi ve dvou provedenich. A to v podob¢ ostré korekce, kterd jde
prudce proti hlavnimu trendu, nebo jako mirné Sikmy pohyb, ktery se zpravidla vraci do

ptredchozi cenové tirovné. Korekei rozdélujeme do Etyt specifickych skupin: (4)

e Zigzag ve svych variacich- jednoduchy, dvojity, trojity

¢ Rovina (flat) se svymi druhy- obecna, nepravidelna, rozsifena a bézici

e Trojiahelnik (3-3-3-3-3) ve tfech zuzujicich se variantach- rostouci, sestupny,
symetricky

e Kombinace- spojeni dvou ptedchozich tvarl, rovina a trojuhelnik do dvojité

trojky (4)

6.3.1 Zigzag

Schéma zigzag obsahuje tfi viny. Na rostoucim trhu se jedna o klesajici vzor. Zigzag
je znacen pismeny A, B a C. Sekvence subvin je v poméru 5-3-5. To znamena, ze vina A
se sklada z péti podvln, vina B ze tif podvin a vina C z péti podvln, stejn€ jako vlna A.
Dilezité je, ze vrchol viny B je napadné mensi, nez zacatek viny A. Schéma zigzag je

uvedeno na obrazku ¢. 14.

Obrazek 14: Schéma zigzag na rostoucim trhu

Zdroj: vlastni nakres

V nékterych ptipadech se zigzag vyskytuje dvakrat za sebou, vyjimeéné 1 tiikrat. Kazda
zigzag je od nasledujici zigzag oddélena tfivinovou formaci (vIna X). Vina X je v kazdém

ptipadé¢ korekéni vinou C, pficemz vlna X spojuje ob¢ korekce. (3)
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Dvojita vlna zigzag je zobrazena na nasledujicim obrazku.

Obrazek 15: Dvojita vina zigzag

(X)

C
(w)

Zdroj: vlastni nakres

6.3.2 Rovina (3-3-5)

Rovina se 1i8i od schéma zigzag svym pomérem vin, které je tentokrat v podobé 3-3-

5. Dalsim rozdilem je fakt, Ze rovina klesa (roste) méné, nez zigzag. Rovin je mnohem vice

vwr

zigzag. Vlna B taktéz a vlna C je impuls. Zakladnim pravidlem pro vinu B je, ze se musi
vratit minimalné 62% z viny A. Zakladni tvar roviny ukazuje nasledujici obrazek. Mimo

zakladni tvar existuje fada dalSich variant roviny, které si nasledné piedstavime. (3)

Obrazek 16: Zakladni tvar roviny, tzv. obecna rovina

C A ¢

Zdroj: vlastni nakres
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¢ B nebo B+C selhani
Vznika, pokud B vlna nevrati celou A vinu. C selhani vznika, kdyz C vlna nevrati
zpét celou vinu B. Selhani B a C spole¢né poukazuje na nasledujici silny pohyb v trendu

hybné viny po ukonéeni korekce. Trh jiz nema silu vytvorit normalni korekci. (3)

Obriazek 17: Rovina s B a C selhanim

A

Zdroj: vlastni nakres
¢ Rozsifena rovina
V této roviné vlna B kon¢i mimo pocatecni trovenn viny A a vlna C kon¢i mimo
koncovou urovenn viny A. Vnitini viny se nejcastéji vyskytuji jako wvnitini strany
trojuhelniku. (3)

Obrazek 18: Rozsifena rovina

Zdroj: vlastni nakres

e Nepravidelna rovina
Nepravidelnd rovina je snadno identifikovatelna. Vina B presahuje vlnu A a vlna C

ptesahuje vinu B. (3)
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Obrazek 19: Nepravidelna rovina

B

Zdroj: vlastni nakres
e Bézici rovina
Tato rovina se vyskytuje ve velmi silnych trendech, vina B zde vyrazné ptekracuje

velikost viny A. VIny A a C jsou si z hlediska velikosti i ¢asu podobné. (3)
Obrazek 20: Bézici rovina

A

5 \

Zdroj: vlastni nakres

6.3.3 Trojuhelnik

Trojuhelnikovy vzor popisuje rovnovahu sil akce a reakce, kterd je obvykle
spojovana s klesajicim objemem a volatilitou. Trojihelnik obsahuje pét ptekryvajicich se
vin, kter¢é mohou byt dale rozdéleny na tfivlnovd pododdéleni ve znéni 3-3-3-3-3
s oznacenim A, B, C, D, E. Vzor trojuhelnik vzniké spojenim bodu A a C a posléze bodi B

a D. VIna E mize ptfesahovat ale i nedosahovat linie A-C.
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U trojuhelnika rozliSujeme zékladni dva druhy, zuzujici se a rozsitujici se. Zuzujici
se trojuhelnik nabyva dalSich variant, kterymi jsou: symetrickd, sestupnd a vzestupna
varianta. Druh rozsifujiciho trojuhelniku se v trzich vyskytuje ojedinéle. RozSifujici se
trojuhelnik, téz nazyvany obrdcené¢ symetricky, ma linii vrcholl rostouci a linii dna
klesajici. (8)

Vzory trojuhelnikl jsou zobrazeny v nésledujici tabulce.

Tabulka 1: Korekéni viny, trojiuhelnikovy vzor

A

A.. IESTET |t::| ITTSTPSTEI |..|.............E.........-- - B D
Sestupny trojuhelnik, by¢i trh Sestupny trojuhelnik, medvédi trh
B D A c E

Vzestupny trojuhelnik, by¢i trh Vzestupny trojihelnik, medvédi trh

D . E
B gt [————

Rozsitujici se trojuhelnik, byéi trh Rozsitujici se trojihelnik, medvédi trh

Zdroj: elliottwave.net, vlastni Giprava, dostupné z:

http://www.elliottwave.net/educational/basictenets/basics images/figl8.qif
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Vétsina podvin trojuhelnikl je zigzag, nékdy muze byt jedna z podvin ve tvaru
pravidelné ¢i rozsifené roviny, obvykle je to vina C. Trojihelnik se vétSinou vyskytuje
V pozici, kterd predchazi posledni akéni vinu ve formaci vyssiho stupné. Mén¢ Casto se
vyskytuje jako kone¢ny ak¢ni typ v korekéni kombinaci.

Kdyz se vyskytne trojuhelnik jako ¢tvrta vlna, pak pata vina je obvykle velmi
rychla. Na silnych trzich miZe nasledovat prodlouzena pata vina, pokud se tla¢i mimo

normalni smér pohybu.

6.4 Teorie Elliottovych vin ve 21. Stoleti

Mnoho skeptikd kritizuje princip vin kvili jeho slozitosti. Maji pocit, Ze nema zadnou
opravdovou cenu, kdyz pfijde na obchodovani. Nékdy miize byt obtizné spravné oznacit
pocitani vin, je tfeba neustale upravovat oznaceni. OvSem znat historické vlnové vzorce a
mit zkuSenost v jejich oznacCovani je nutnosti. Je totiz evidentni, Ze akce na trhu ve vSech
Casovych ramcich se rozviji v pétivinovych impulsech nasledovanymi tfivinnymi
opravnymi vlnami. Teorie Elliottovych vin je i dnes skvélym nastrojem pro odhad trznich
trendl. A to diky své univerzalnosti, kterou se tato teorie vyznacuje. I po osmdesati letech
své existence neztratila svou vyuzitelnost a funkénost. Diky svym neménnym a pevnym
zakladim je nad¢asova a lze ji aplikovat v jakékoli dobé. (4)

I ptes svou nadcasovost je teorie Elliottovych vin i v dne$ni dob&é pomérné slozitou
zalezitosti. Spravna aplikace této teorie v redlném trznim prostiedi vyzaduje mnoho
zkuSenosti v oblasti investovani. A proto o¢ima obchodnika je nutno vénovat dostatek casu
pro jeji spravné pochopeni. Trzni prostiedi se neustadle méni. Tam, kde se teorie osvédcila
v diivéjsim obdobi, se nemusi nutné osveéd¢it dnes. (9)

Pro spravnou identifikaci vin a predikci budouciho vyvoje trendu nelze v dneSni dobé
spoléhat pouze na tuto teorii. Existuje mnoho pomocnych ndstrojii, které pii vhodné
kombinaci s teroii poskytuji vy$si pravdépodobnost predikce trhu. Samoziejmé 1 vhodny

vybér téchto kombinaci vyzaduje cit pro trhy a praxe. (9)
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7. Vlastni zkoumani trhu

V této Casti prace jsou piedstaveny a piiblizeny jednotlivé vzory chovéni trhi. Jsou
uvedeny realné ptiklady za realnych podminek, vétSinou na trhu zahrani¢nich mén.
Pokusime se co nejptesnéji aplikovat teorie v praxi, vyhledat nejidealngjsi podminky pro
realizovani obchodu pravé za pomoci teorii.

Na realnych trzich nejprve predstavime teorie v obecné roving, nasledné ke kazdému prvku
dané teorie uvedeme piiklad z redlného trzniho prostiedi. Pokusime se také uvést vyhody a
nevyhody teorii. Dale provedeme porovnani teorii soucasné¢ na konkrétnim trhu a zjistime,
ktera teorie vyhovuje vice danym trznim podminkam.

Diky tomu, Ze trhy jsou iracionalnim prostfedim, budou odhaleny falesné signaly, které
teorie také poskytuji. Ne kazdy signdl v rdmci teorii je ziskovym signalem. V trzich
vyhledame co nejvyhodnégjsi prostiedi pro technickou analyzu, diky které vyhledame
potencidlni prilezitosti. VétSina prikladii bude zobrazena v ramci teorie Elliottovych vin,
ktera je v podstaté rozsifenim Dowovy teorie.

Kompletni analyzu provedeme v obchodni platformé Metatrader, ktera je vyuzivana
k realizaci obchodnich piikazt. Platforma Metatrader poskytuje ziva data ztrhi a

poskytuje nastroje pro obsahlou technickou analyzu.
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7.1 Zakladni trend

Nasledujici dva obrazky zachycuji zakladni zobrazeni obou teorii. Pro ukazku obou
teorii jsem vybral trh s ménovym parem GBPCAD.” Prvni obrazek se tyka Dowovy teorie,
kde jsem vyznacil tii faze primarniho byciho trendu. Na dalSim obrazku je zobrazen cyklus
Elliottovych vIn charakteristicky motivacni vlnou s péti subvlnami a néaslednymi
korekcemi. V tomto pohybu ale nejsou splnény zakladni pozadavky.

Obrazek 21: Zobrazeni tii fazi rostouciho trendu. V trhu jsem vyznacil také technickou uiroven, ktera je velmi

dilezita. Tato iroven ma charakter dlouhodobéjsiho vrcholu a po priirazu tohoto vrcholu je vysoka
pravdépodobnost, Ze rostouci trend ma silu a bude pokracovat, coZ se nasledné potvrdilo.
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Zdroj: Metatrader 4, vlastni zpracovani

Vstup do trhu Cisté na zakladé Dowovy teorie vyzaduje velky cit pro trhy. Je obtizné
odhadnout zacatek nového trendu. Proto je dle mého usudku nezbytné vyuZzit nejméné
jednoho dalsiho ukazatele technické analyzy. Pokud bych se na zékladé uvedeného
ptikladu rozhodoval o vstupu do trhu, ¢ekal bych na prlraz pravé zminéné technické
urovné v podobé vrcholu. Teprve po prirazu vrcholu bych spekuloval na dal$i riist trhu.
Obecné nedoporucuji pouzivat pfili§ mnoho technickych ukazateld, jejich signaly se
mohou navzijem odporovat a jako investor bych se tézko rozhodoval, na ktery signél

vsadit. A proto zde plati pravidlo, Ze v jednoduchosti je sila.

* britska libra vi¢i kanadskému dolaru
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Obriazek 22: TotoZna situace z hlediska Elliottovych vin. Je patrné, Ze pohyb netvori viny vyssiho stupné.
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Zdroj: Metatrader 4, vlastni zpracovani

Pokud bych vyhodnotil totoznou situaci na stejném ménovém paru pomoci Ellittovych vin,
nelze fici, ze se jedna o klasicky pétivinovy pohyb. Potad se sice jedna o rostouci trend, ale
pohyb netvoii viny vysSiho stupné. Konkrétn€ v tomto ptipadé vlna 3 nevyhovuje

pravidlim, protoze je kratsi nez vlna ¢islo 1. VIna ¢islo 3 neni také nejdelsi vinou.

Obrazek c¢islo 23 zobrazuje cely prubéh Elliottovych vin. Pro analyzu jsem si vybral trh
GBPUSD." Na tomto mé&novém paru jsou zachyceny naleZitosti potvrzujici klesajici trend.
Potvrzujici klesajici trend je dan motivacni vinou, ktera se sklada z péti subvin. Po vzniku

motivacni viny dochazi ke korekei.

* britska libra vii¢i americkému dolaru
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Obrazek 23: Kompletni cyklus Elliottovych vin na trhu GBPUSD
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Zdroj: Metatrader 4, vlastni zpracovani

7.1.1 Predikce budouciho trendu

V dalsi situaci ukézi pfilezitost, podle které lze teoreticky predikovat budouci smér
trendu. Pro analyzu jsem vybral stejnou situaci na stejném trhu. Na nasledujicim obrazku
je zndzornén vyvoj stejného ménového paru. Je videt, ze korekce neni jest¢ dokoncena.
Teorie ndm popisuje, jak by se korekce méla nadale vyvijet. Po viné (A), ktera ma vnitini
pétivinovou strukturu, vzdy nasleduje vina (B), vnitiné tfivinova. Nasleduje opét

pétivinova struktura viny (C), kterd korekci dokonci.

Obrazek 24: Predikce budouciho vyvoje na ménovém paru GBPUSD.
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Obrazek ¢islo 23 odkryva skuteény vyvoj trhu. V porovnani s mym nakresem je ziejmé, ze
nastal medvédi trh a britské libra skute¢né oslabovala. Nicméné zduraziuji, ze i v tomto
piipadé je riskantni zalezitost vstupovat do trhu pouze na zakladé teorie Elliottovych vin,
stejn¢ jako v ptipadé vstupl na zakladé Dowovy teorie. I zde osobné na zaklad¢ vlastni

zkuSenosti uptednostiiuji dalsi podpiirné nastroje technické analyzy.

7.2 Zigzag korekce v podobé trojuhelniku

Na dalsim obrazku uvedu piiklad zigzag korekce v podobé neomezeného
horizontalniho trojuhelniku. Horizontalnim trojuhelnikem konci velice ¢asto kombinované
korekéni figury, nebo byvaji jako vina 4 impulsu. Bézici trojuhelniky jsou B viny nebo
viny 4.

Obrazek 25: Zigzag korekce s B vinou v podobé neomezeného horizontalniho trojihelniku.
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Zdroj: Metatrader 4, vlastni zpracovani

Priraz z jakéhokoliv zuZzujicitho se trojuhelniku by mél vzdy dosahnout minimalné
K nejvyssimu ¢i nejniz§imu bodu, které trojuhelnik béhem svého formovani vytvofil —

zalezi na tom, kterym smérem z trojuhelniku se proraZeni kona.

7.3 Realny priklad zigzag a roviny

Na dalSim obrazku je znazornén pohyb charakteru korekce. Prvni oznacena korekce a,

b, ¢ je zigzag. Dale vina X v podob¢ roviny s B a C selhanim. Nasleduje rozsifena rovina,
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na které je vidét podrozdéleni jejich podvin. VIna A je zigzag, vina B je korekce a vina C

je prudky impuls.
Obrazek 26: Priklad zigzag a roviny
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Zdroj: Metatrader 4, vlastni zpracovani
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8. Zaver

Investovani na finan¢nich trzich je v dnesni dobé¢ aktudlnim tématem. Banky, pojistovny,
fondy a dalsi finan¢ni instituce vcetné menSich spekulantli, spravuji své prostiedky z
prostého divodu, vydélat penize. Vybér finan¢niho instrumentu, do kterého investovat, je
velmi obtiznou zalezitosti. Proto hraje vétsi roli i ¢asové obdobi, ve kterém jsou prostredky
investovany. Ob¢ dvé teorie popsané v této praci davaji urcitou napovédu k vybéru
vhodnych strategii. Bohuzel praxe je odlisna. Na financ¢nich trzich drtiva vétSina investora
své penize z dlouhodobého hlediska prodela. Vyvoj trhii urcuje predevsim lidska psychika,
kde ptsobi predevsim lidska chamtivost a strach. Jedno ze zdkladnich pravidel je spravna
definice hlavniho trendu a investovani v jeho sméru. Dowova teorie a teorie Elliottovych
vin takové voditko nabizi. Pti spravné aplikaci jsme schopni identifikovat hlavni trend a
poodhalit mozny budouci vyvoj trhu. Na zaklad¢ zjisténi poslouzi k odhaleni hlavniho
trendu Dowova teorie, nikoliv uz k predikci dalsiho vyvoje trhu. Naproti tomu teorie
Elliottovych vin je mnohacetnou sbirkou grafii s mnoha trznimi vzory. Spravna aplikace
téchto vzorl v redlném trznim prostfedi je pomérné obtiznd a vyzaduje zkuSenosti
konkrétniho obchodnika.

Pii analyze trhti a trzniho pozorovani jsme skutecné zjistili, ze na zakladé teorie
Elliottovych vin Ize opravdu do urcité miry budouci vyvoj trhu ptedpovédét. Pii zkoumani
trzniho chovani jsme zaregistrovali zna¢ny vliv psychologie na chovani cen finanénich
instrumentd. Pti zvySeném optimismu dochazelo k narustu dobré nalady na trzich a s tim
byl spojen rast trhii. Naopak pi1 zmeéné nalady dochézelo k ¢asteCnym korekcim i vEtSim
propadiim trhd. Trhy klesaly nejvice po zvetejnéni dilezité zpravy, ktera méla negativni
dopad na dany instrument. Pokud to trh dokazal vstfebat, vratil se pomalu ke svym
puvodnim hodnotam. PomysIny motor trhu je tvoien z naprosté vétSiny psychologii, jak jiz
bylo nékolikrat zminéno.

Investovani na finan¢nich trzich je do urcité miry védou. Pouze obchodnik s mnoha
zkuSenostmi je schopen precizné€ rozeznat trzni vzory a vlnové pohyby obou teorii. Trh je v
monoha ptipadech naprosto nepiedvidatelnym prostiedim. Pohybovéani se na finan¢nich
trzich je riskantni zalezitosti a obchodnik bez patfiéného vzdélani a psychické odolnosti
mize snadno podlehnout hazardovani se svymi prostfedky ve vidiné rychlého zbohatnuti.
Na finan¢nich trzich se penize pfesouvaji k vitézim, ktefi sbiraji své zisky na ukor

porazenych, ktefi tuto hru dlouhodobé& prohravaji.
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