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Aplikace Fibonacciho posloupnosti na trzich aktiv

Souhrn

Tato bakalafska prace se zabyva moZnostmi vyuZiti Fibonacciho posloupnosti na trzich
aktiv. Nejprve predstavi samotnou Fibonacciho posloupnost a co dovoluje jeji pouZiti na trzich
aktiv. Poté Ctendie provadi problematikou, jiz zmifovanych, trh aktiv a bliZze specifikuje
jednotliva aktiva. Ddle popiSe vybrané néstroje technické analyzy vychdzejici z Fibonacciho
posloupnosti. Zda jsou tyto néstroje spolehlivé a daji se vyuZit pro obchodovani na trzich aktiv
se dozvime v dalSich ¢astech. V téchto prace bliZe popise jeden vybrany nastroj, a to Fibonacciho
obraty. Ndzorn¢ ukdze, jak jej pouZzit k urCeni trendli, podivd se do minulosti, jak odpovidal
tomu, co se d€lo na trhu a na zavér vstoupi do redlnych obchodt a vyhodnoti jejich tspésnost.
Autor dochdzi k zavéru, Ze metody zaloZzené na Fibonacciho posloupnosti mohou zvySovat Sanci
na tvorbu zisku obchodovanim na trzich aktiv. Mohou navic poskytnout vhled do trenda a
budoucich pohybti celého trhu. VZdy je ovSem nutné kombinovat zminéné ndstroje s dal§imi
nastroji technické analyzy a zaroven vyuziti ptehledu na trhu a zkuSenosti.

Klic¢ova slova: Fibonacciho posloupnost, technicka analyza, zlaty fez, FOREX, ménové pary,
obchodni plan, linie podpory a odporu, trendy



Application of the Fibonacci sequence in asset markets

Summary

This bachelor thesis deals with the possibilities of using the Fibonacci sequence in asset
markets. First, it introduces the Fibonacci sequence itself and what it allows to be used in asset
markets. It then guides the reader through the issues of the already mentioned asset markets and
specifies the individual assets in more detail. It also describes selected technical analysis tools
based on the Fibonacci sequence. We will find out in the following sections whether these tools
are reliable and can be used for trading in asset markets. Then this thesis describes in more detail
one selected tool, namely Fibonacci retracements. The author will show how to use it to identify
trends, look at the past, how it corresponded to what was happening in the market, and finally
enter into real trades and evaluate their success. The author concludes that methods based on the
Fibonacci sequence can increase the chances of making a profit by trading in asset markets. In
addition, they can provide insight into trends and future movements of the entire market.
However, it is always necessary to combine the mentioned tools with other tools of technical
analysis and at the same time use the market overview and experience.

Keywords: Fibonacci sequence, technical analysis, golden ratio, FOREX, currency pairs,
business plan, lines of support and resistance, trends
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1 Uvod

V dnesni, snad jiZ post pandemické dobé, se do poptedi dostdva fenomén investovani
penéz obchodovanim na financnich trzich. Déje se tak v reakci zejména na véalku v Evropé
a zrychlujici inflaci, které nuti obyc¢ejné lidi k ochran¢ svych naSettenych prostfedkia. Trh na
to odpovida zaplavou kaZzdodennich internetovych nabidek na nakup zlata, riiznych fondd,
¢i pfimo akcii riznych firem. Pfiddvaji se brokerské spolec¢nosti, které zjednoduSuji
pristupnost, tak aby se mohl ptihldsit a zacit obchodovat v podstat¢ kazdy. To sebou
samoziejm¢ nese dlouhy vycet problémii. Na trh diky tomu pfichdzi velky pocet
nezkusSenych investorti, ktefi mohou o své finance pfijit svou vlastni chybou, piipadné o né
mohou byt okradeni.

Tato bakalafska prace si nedava za cil ochranit vSechny investory. MiiZe ovSem slouzit
jako jeden z dilkt velké mozaiky vzdelani se v této oblasti. Vzdélani, které mtize vést Ctenéie
k obezietnéjSimu chovani na trzich aktiv. Existuje mnozstvi knih, webovych stranek,
instruktdZnich videi, seminaft a kurzii. Takto dostupnd teorie je nicméné velmi rozsahld a
Clenitd a zdaleka nezarucuje uspéSnost v praxi.

Cilem této prace je zorientovat se alespon v jedné z oblasti tohoto vzdélavani. Prave
Fibonacciho posloupnost je jednou z vyznamnych hybnych sil finan¢nich trhi. Jeji znalost
a schopnost ji uplatnit jsou vhodné pro zajisténi kladného ztistatku na Gctu profesiondlniho
spekulanta i obyc¢ejného amatéra.

Préce je rozd€lena na dvé ¢4sti. Prvni, teoretickd ¢ast slouzi k sezndment se s trhy aktiv,
psychologii trhu, Fibonacciho posloupnosti obecné a s jednotlivymi ndstroji, vyuZivajicimi
této posloupnosti. Vlastni prace (druh4 ¢ast) bliZze popisuje jeden z ndstroju, a to Fibonacciho
obraty a ukazuje, jak jej pouZit pro nalezeni trendl. Ddle na jeho zdklad¢ analyzuje vyvoj
ceny nejlikvidnéjsiho forexového paru (EURUSD) v roce 2020. A na zavér vstoupi na jeho

zdklad¢ do redlnych obchodii a vyhodnoti jejich dspésnost.
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Cil prace a metodika

1.1 Cil prace

Cilem této bakalarské prace je v teoretické Casti sezndmit ¢tendfe obecné s trhy aktiv
a s Fibonacciho posloupnosti. Co tato posloupnost viibec je, jaké principy predstavuje, k
¢emu je dobra pro obchodnika na trzich aktiv a jaké moZnosti jejtho vyuZiti jsou traderim
nabizeny. Ve vlastni prici naleznu a ndzorn€ predvedu na grafech konkrétni ptiklady
obchodnich strategii, které vyuZivaji nastroji Fibonacciho posloupnosti jako vyznamného
indikétoru pfi rozhodovani, zda vstoupit do obchodu a kdy z ného vystoupit. V zavéru prace
se na rozboru konkrétniho trhu pokusim kratce ovéfit spolehlivost studované Fibonacciho

posloupnosti.

1.2 Metodika

K vypracovani této bakalaiské prace bude nejprve nutné shroméazdit data, zabyvajici
se danou problematikou. Kromé kniZnich zdroji pouZziji zejména zdroje internetové. Jsou
nejen snaze dostupné a Casto bezplatné, ale v dnesSni dob¢ jizZ 1ze v tomto prostfedi dohledat
i velké mnozstvi odborné velice kvalitnich materidlti. Na zdkladé porovndvani a t¥idéni
téchto informaci jsem zpracoval teoretickou ¢ast prace. Z hlediska zpracovéani priace bude
pouzita zejména deskriptivni a komparativni metoda.

Nasledné ve vlastni praci predstavim konkrétni obchodni strategie, jez jsem ziskal v
rdmci shromazd’'ovani dat, ov§em zdroven se pokusim o jejich aplikaci pfimo v grafech
vyvoje cen ruznych aktiv na obchodni platform¢ TradingView. V zavéru analytické ¢asti
provedu maly statisticky pokus o prokazani uplatnitelnosti Fibonacciho posloupnosti pro
predikci obratil ve vyvoji ceny na trzich aktiv.

Pti zhodnoceni vysledkii a v zavéru prace bude pouzito vlastniho tsudku a formulace

vhodnych zavért prace prostfednictvim analyzy a syntézy zjisténych fakth.
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Teoreticka vychodiska

1.3 Fibonacciho posloupnost

Urcité nastroje technické analyzy vychazeji z charakteristik sekvence Cisel objevené
Leonardem Fibonaccim ve 13. stoleti. Pro doplnéni celého obrazu si dovolim nejprve kratce
shrnout Leonardav Zivot.

1.3.1 Leonardo Fibonacci

Leonardo Pisdnsky zvany Fibonacci (také zndmy jako Leonardo z Pisy, Leonardo
Pisano, Leonardo Bigollo, Leonardo Bonacci) byl stiedoveky italsky matematik. Narodil se
okolo roku 1180 v Pise a zemiel roku 1250. Jeho otec Guglielmo byl pfezdivdn Bonaccio
(dobrdk) a Leonardo byl po ném nazyvan Fibonacci (z filius Bonacci — syn Bonaccitv).
Leonardiiv otec byl diplomat a zastupoval obchodni zdjmy republiky Pisa v Bugii (dneSni
Béjaii, piistav lezici v Alzirsku) a mlady Leonardo ¢asto cestoval do Afriky s nim. Zde
studoval matematiku a rozpoznal vyhody jejich matematickych systém. Je mu i pfipisovana
popularizace a velky podil na pozdé&jsSim vitézstvi arabské ¢iselné fady nad fimskou (i kdyz
s praktickym vyuZitim az o nékolik stoleti pozdé€ji, spolu s vyndlezem knihtisku). Je
povazovan za jednoho z nejvétSich matematikl sttedovéku. Ma velky piinos v objevovani
tzv. ,,zlatého rezu®.

Obrazek 1: Leonardo Fibonacci

Zdroj: https://paintingandframe.com/prints/others_leonardo_fibonacci-
26169.html

1.3.2 Fibonacciho posloupnost

Soucasnost si Leonarda Fibonacciho pamatuje zejména diky jeho uloze z knihy Liber
abacci (Kniha o abaku) z roku 1202, na niZ uk4zal praktické vyuziti principu zlatého fezu a
jejimz feSenim je pravé Fibonacciho posloupnost (ovSem takto byla pojmenovédna az v 19.
stoleti analytikem Edouardem Lucasem.
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V této tloze umistil muz par krélikii do uzavieného prostoru. Otazkou bylo, kolik para
krélikt bude mit muZ za jeden rok, ptredpokladdme-li, Ze kazdy pér zplodi kazdy mésic novy
par, ktery zacne plodit potomky druhy mésic od narozeni. Pfitom Zadny kralik béhem tohoto
obdobi nezemte. Pfedpokladad se, Ze prvni pdr je v prvnim mésici jiZ dospély a miiZe plodit.

Prvni mésic se narodi jednomu paru kraliki jeden par nové narozenych. Ve druhém
mésici se prvnimu paru narodi dal$i novorozeny par a paru narozenému v prvnim mésici se
zatim nenarodi nic (teprve rostou). Ve tietim meésici se narodi novy par ptivodnim kralikiim
a kralikiim, narozenym v prvnim meésici. Cely proces ro¢niho nértstu populace krélik je

vyjadien v nasledujici tabulce:

Tabulka 1: Uloha s kraliky

Mésic Dospélé pary Narozeni Mladé pary Celkem paru
1 1 1 0 2
2 1 1 1 3
3 2 2 1 5
4 3 3 2 8
5 5 5 3 13
6 8 8 5 21
7 13 13 8 34
8 21 21 13 55
9 34 34 21 89
10 55 55 34 144
11 89 89 55 233
12 144 144 89 377

Tempo naristu populace krélikli zndzoriuje pravé ona Fibonacciho posloupnost: 0, 1,
1,2,3,5,8, 13, 21, 43, 55, 89, 144, 377, .... Jedna se o nekonecnou tadu, kdy kazdé
dalsi ¢islo je souctem dvou predchozich Cisel. Tedy O+ 1=1,1+1=2,1+2=3,2+3 =
5,3+ 5=28atd. To, co je zde podstatné, nejsou ¢isla jako takov4, ale poméry mezi nimi. Zde
uvadim pomeéry mezi dvémi po sobé jdoucimi ¢isly Fibonacciho posloupnosti (vypocet

zaokrouhleny na pét desetinnych ¢isel):

1/1 = 1,00000 2/1 =2,00000
8/5 =1,60000 13/8 =1,62500
55/34 =1,61765 89/55=1,61818

3/2 =1,50000
21/13 =1,61539
144/89 = 1,61798
377/233 =1,61803 610/377 =1,61804 987/610=1,61803

5/3 =1,66667
34/21 = 1,61905
233/144 = 1,61806
1597/987 = 1,61803

Jak zjistil jiz Johannes Kepler, rychlost ristu Fibonacciho posloupnosti, tzn. podil
dvou po sob¢ jdoucich ¢lent F(n+1) / F(n), konverguje k hodnot¢ zlatého fezu:

1445
L
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priblizuje k hodnot¢ zlatého fezu. Pro n-ty ¢len Fibonacciho posloupnosti tedy plati:

o AT ‘1 AN
Fn)=2 - 1—¥)
| VO Vo

Fibonacciho posloupnost a princip zlatého fezu (téz zlaté ¢islo, zlaty pomér) 1ze chapat
Jiz existujiciho zdkladu. VSe ve vesmiru se fidi tim samym geometrickym vzorem, jenz se
znovu a znovu fraktalové dé€li. To je dano jakousi naplnénosti, vyrovnanosti tohoto poméru
pfi pfechodu z menS$iho celku na vétsi. To také umoziiuje fraktalove tvofeny vesmir.

Snad nejjednodussim piikladem k pochopeni tohoto fenoménu je popis zlatého fezu
usecky:

i}

&%
L
F )
w

=

W

Rozd¢€lime-li iseCku AB (a) na dvé ¢asti AC (x) a CB (a — x) tak, aby se pomér délek
veétsi tseCky AC (x) k mensi CB (a — x) rovnal poméru tiseCky AB (a) k isecce AC (x), plati,
ze:

Pak vysledné poméry lze nazvat zlatymi poméry. Na pocest starovékého feckého
sochafe Feidia oznacil tento pomér americky matematik Mark Barr pismenem fi: ¥ .

Toto Cislo ma jedineCnou vlastnost. Jako jediné kladné ¢islo, pokud je zmenSeno o
jednicku, dava svou prevracenou hodnotu.

g—i= £ .
P

Nékteré zdroje povazuji za zlaty pomér &islo 1,618... (a oznaduji jej velké FI ®).
Vypocita se tak, jak je uvedeno vySe. Dé€lime v sekvenci Fibonacciho posloupnosti ¢islo
ndsledujici ¢islem predeslym (a dostatecné vysoké). Vydélime-li v posloupnosti kazdé predeslé
¢islo ¢islem ndsledujicim, tedy opacné, dostaneme ¢islo 0,618..., oznaCované také za zlaté ¢islo
a zapisované jako malé FI ). Jedno ¢&islo je pievracenou hodnotou druhého &isla. V tomto detailu
je skryt cely vyznam zlatého poméru. V praxi to znamend, Ze ¢asti celku niZs§tho fadu jsou
organizovany podle trovni vys§iho fddu, a zaroven urovné vyssiho fadu se skladaji praveé z casti
niz§iho fadu. To umoZiuje sebe organizujici se hierarchii vSech ,,Zivych* struktur ve vesmiru.
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Princip zlatého tfezu se vyskytuje v pfirod¢ ve formé& Fibonacciho posloupnosti. U
vétSiny rostlin vyroste ze stonku ¢i kmene nova vétev nebo list pfiblizné v thlu 137,5 stupnil
k té predchozi (coz je 1 - 0,618...tina z celého kruhu). V nizsich partiich stonku jsou listy
starSi a vétsi, u vrcholu mladSi a menSi. VSechny listy jsou pak stejnomérné osvétlovany
sluncem a mensi nestini vétsim, které maji i delsi fapiky. TotéZ plati s dest€ém. DalSim
projevem spirdly zlatého fezu je uspofadani semen v kvétu slunecnice, listli ananasu ¢i
kaktusu ¢i Supin smrkové Sisky. DalSim projevem zlatého fezu v ptirod¢ je logaritmicka
spirdla, kterd neméni tvar a roste stejné do délky i do Sitky. Jejim projevem je rhst neZivych
¢asti Zivého tvora. Muzou to byt vlasy, nehty, zobaky, zuby, rohy, parohy, kly nebo schranky
mékkys$t, ulity plzi &i hlavonoZzct. Cim vice se jeji zak¥ivent 1idi od zakiiveni kruZnice, tim
mén¢ pripomind spirdlu. Také hmyz se ke svétlu blizi po logaritmické spirdle. Pohybuje se
tak, aby svétlo vidél stale pod stejnym uhlem.

Kdyz se seshora podivéte na stonek rostliny ¢i kmen stromu, uvidite, jak z n&j listy,
popt. v piipadé stromu vétve, vyrustaji spirdlovité tak, Ze kdyz secteme pocet listil (vétvi) od
jednoho listu (vétve) k dalSimu, ktery je piesné pod nim, a pocet opakovani této skupiny na
celém stvolu, dostanete v obou piipadech Fibonacciho ¢islo.

Podivame-li se na zralou slunecnici, uvidime, jak jsou semena sefazena do dvou
kiizujicich se spirdl vychazejicich ze stfedu kvétu. KdyZz sectete, kolikrét se spirdly zato¢i v
kazdém smeéru, pokazdé se bude jednat o Cislo Fibonacciho posloupnosti. Stejné tak u
sedmikrasek, kde vétSina ma 13, 21 nebo 34 platkt.

V piirod¢ se pomérné Casto objevuje dvacetistén, konstruovany pomoci zlatého fezu.
Napiiklad krystaly béru ¢i viry jsou dvacetistény. Pravidelné mnohostény nalezneme u
Zivocicht, napi. u koster nékterych miiZovci, jimiz v podobé osmisténu, dvanictisténu a
dvacetisténu jsou pokryta dna oceantl.

Dile 1ze logaritmickou spirélu spatfit i ve vodnich virech az po hurikdny a obi{ spirdlni
galaxie, vzdalenosti planet ve slunecni soustavé.

Na lidském téle lze zlaty fez pozorovat pii mnoha méfenich. Jednd se o poméry
riznych ¢asti t€la vici sobé ¢i celku. Existuji i nemalé odchylky, ov§em po zprimérovani
vétsiho vzorku populace se blizime ke zlatému poméru.

Zlaty pomér, a tedy 1 Fibonacciho posloupnost jsou soucésti Zivota, protoZe se jednd o
piirozeny algoritmus piirastku hmoty ve vesmiru. UmoZznuje idedlni skladani fraktalt od
velkého k malému a opacné. Clovék podvédomé tento pomdr vnima jako idedlni, tedy i
esteticky. Naptiklad pfi vybéru nejsympatictéjSiho obliceje ¢i nejhez¢iho obdélniku si
vétSina lidi voli ty, které v sob€ zahrnuji zlaty pomér. Snad diky t€émto vlastnostem se zlaty
pomér dostal i do architektury a uméni.

Idedln{ ptiklad nalezneme na stopce bertramu obecného. Kazda nova vétev vyrusta z
uzlabi a kazda dalsi vétev dava rust nové vétvi. Poskladdme-li staré a nové vétve dohromady,
dojdeme k Fibonacciho ¢islu v kazdé horizontalni mite.
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Obrazek 2: Fibonacciho ¢islo v piirodé

Zdroj: The New Fibonacci Trader, Robert Fischer, Wiley Trading, str. 5

V technické analyze pro trhy aktiv se pouzivaji i poméry odvozené od zlatého fezu.
Jde o prenos stdle stejného poméru na nizsi a nizsi drovné hierarchie. Vypocitaji se tak, ze
vezméme vice po sobé jdoucich Fibonacciho ¢isel (pro presnéj$i vypocet dostate¢né
velkych) jako napt. 55, 89, 144, 233 a 377 a vydé¢lenim nejniz§iho ¢isla postupné
vzdalenéjSimi vysSSimi Cisly dostaneme podilové ukazatele a také v obraceném pohledu
pfenos pomért na stile vyssi hierarchie (prohozenim délence s délitelem nebo se stejnym
vysledkem pfevracenou hodnotou ptivodniho poméru):
55/89 = 0,618 (61,8 %) 55/144 = 0,382 (38,2 %) 55/233 = 0,236 (23,6 %)
55/377 = 0,146 (14,6 %)
a také obracené poméry:
89/55 =1,618 (161,8 %) 144/55=2,618 (261,8 %) 233/55 =4,236 (423,6 %)
377/55 = 6,855 (685,5 %)
a k nim pfidame i dtlezité poméry ze zacatku Fibonacciho sekvence:
0/1 =0 (0 %) 1/1 = 1,000 (100 %) 1/2 =0,500 (50 %)
2/1 =2,000 (200 %)
nebo se mohou pouzit i odvozena ¢isla jako:
100 % - 23,6 % =764 % 0,618 = 78,6 %

1.3.3 Psychologie trhu, hladiny podpor a rezistenci

Finan¢ni trh je svym zplisobem Zivy organismus. Reaguje na vnéjsi podnéty (makro a
mikroekonomické ukazatele) a je sloZen z lidi, nakupujicich a prodavajicich. A to v takovém
mnozstvi a rozli¢nosti zplsobt a pfiCin svého jednédni, Ze lze uplatnit na jeho chovéani
psychologii davu.

Na financ¢nich trzich se chovani davu projevuje ve vykyvech trznich cen. Praktickd
pracovni hypotéza obsahuje tfi zdkladni prvky: a) financni trhy jsou soucasti SirSiho socio-
ekonomického prostiedi, a proto jsou timto socio-ekonomickym prostiedim
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,organizovany®, b) trh ,,organizuje‘ své jednotlivé ¢ésti, aby se ptizpiisobily vyvoji vyssiho
socio-ekonomického prostiedi, a ¢) rizné hierarchické trovné jsou vzdjemné propojeny diky
presunu informaci, které zpiisobuji vykyvy. Za téchto ptedpokladi je kazda skupina soucasti
pfirozeného fadu véci, a proto by se mél v jejim chovani odrazZet vliv zlatého fezu. (17)

Prvni zdkladni pfedpoklad Dowovy teorie fikd, Ze minulost, soucasnost i budoucnost
je jiz zahrnuta do trhu a odrdzi se v trznich cendch a trZznich indexech. Tato informace, ktera
je v cenach promitnuta, zahrnuje naprosto vSe od emoci investort az po inflaci. (18)

Tradi¢ni trzni teorie predpokladaji, Ze se obchodnici budou chovat raciondlnég, podle
aktudlni nabidky a poptavky. To vSak je neredlné. Kazdy dcastnik trhu mé jiné informace,
zajmy, cile, strategie, znalosti a schopnosti, zdroje a moZnosti. Existuje mnoZstvi faktord.
Pravé psychologie je schopna popsat nckteré zdkonitosti, vysvétlujici pohyby cen a
vykazujici jako celkova Ziva struktura charakteristické chovani, korespondujici s principem
Fibonacciho posloupnosti. Ve zkratce uvedu nékolik vyznamnych psychologickych efekti:

* Davové chovani-jednotlivci se rozhoduji v souladu s ocekdvanim lidi z okoli
(vyrazny pohyb cen)

* Stadni chovani — jednotlivec n¢kdy ¢ini neplanovand rozhodnuti na zakladé
rozhodnuti skupiny

* Obava z mozné ztraty — dispozi¢ni efekt — jednotlivci davaji prednost snizeni
vynosu a udrzeni ztrdt (neochota piiznat si ztraty, nechaji je dal rst)

» Efekt soustfedéni — pokud je k dispozici mélo informaci, investoii maji
tendenci spoléhat se na nevyznamné informace

* Pfehnany optimismus — investofi maji sklon k pfehnanému optimismu

* Pstrosi efekt — néktefi investofi nepfijmou nepiiznivé informace

» Efekt prehnané sebediivéry — ¢asto po sérii ispéSnych obchodl

* Teorie litosti — investofi n€kdy lituji, Ze neprovedli transakci v okamziku, kdy
byla cena nejvyhodnéjsi a ponechdvaji oteviené pozice v nad¢ji, Ze nahradi
,naklady ztracenych piilezitosti* (19)

Dalsim psychologickym efektem je tzv. ,,psychologie kulatych ¢isel. Cena tésn¢ pod
hranici takto kulatého ¢isla (napt. 199,99) se ndm zda nizsi, nez ve skutecnosti je. Zacina
stile nizSTm Cislem a evokuje jej. Kulat4 ¢isla (napf. s dvéma nulami na konci) nés ptitahuji,
protoZe k nim béZzné zaokrouhlujeme. Licha ¢isla jsou vnimdna jako nizsi nez sudd. Cena
vytvéii ocekavani. Domnivame se, Ze produkt za 87 K¢ bude jisté kvalitnéjsi nez ten za 13
K¢, 1 kdyZ nemame jiné voditko nezli cenu. Cenové hranice vytvaieji silny psychologicky
efekt pravé tim, Ze jsou to pomyslné ,hranice®, v feci investora na financnich trzich silné
urovné S/R, tedy support/resistence, Cesky podpory a odolnosti. Podle toho, zda se cena k
témto milniktim bliZi shora ¢i zespodu. Tradefi je sleduji a ptikladaji jim znacnou dileZitost.
Ne kazda z téchto cen vzdy zafunguje jako S/R troven, ale déje se tak dostate¢né Casto na
to, aby si to zaslouZilo naSi pozornost. (20)

Clovek tihne k jednoduchosti. To je moZnd i divod, pro¢ tradefi, zejména ale v&tsi
hraci na trhu (banky, fondy, korporace) zadéavaji u svych brokert ptikazy k vybrani si zisku
(TP — Take Profit) nebo zastaveni ztrat (SL — Stop Loss) pravé na takovéto cisla. Pti pohybu
ceny se pak o né trh zastavi. Vytvoii se jejich plnénim poptavka, resp. nabidka a otoci se
smér pohybu ceny. U cen, odrdzejicich vyznamné hladiny Fibonacciho posloupnosti je tento
efekt identicky. Casto se stdvd, Ze je posilen tim, Ze se hladiny obou mechanismii shoduji a
jejich Ucinnost se ndsobi (multiplikuji se).

Vytvéareni hladin podpory a resistence ma ale i jiné divody. Hladina podpory vznika
velmi ¢asto z toho ditvodu, Ze pokud chtéji velci instituciondlni investofi nakoupit
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napt. akcie za urcitou cenu, nemohou si dovolit nakoupit celé jimi poZadované mnozstvi
najednou. Tito velci investofi, nejcastéji banky a hedgeové fondy, totiZz nakupuji v tak
velkém mnoZzstvi, Ze pokud by provedli v§echny své ptikazy najednou, pohnuli by cenou ve
svilj neprospéch. Kvili nedostatku likvidity by se jim nepovedlo vyplnit v§echny piikazy za
danou cenu, mnoho z nich by se realizovalo az za cenu vyss$i nez zadanou, coz by vedlo k
menSimu zisku. Namisto toho, aby hnali cenu vzhlru, zadaji pfi dané cené jen zlomek
piikazii, nechaji cenu vzrist a poté pockaji, az se trzni cena vrati na danou hodnotu a opé&t
zadaji urcité procento piikazii. Mnoho drobnych investorti tohoto vyuZivd a snazi se
nakupovat ve stejnou chvili jako velké spoleCnosti, ¢imZ zvétSuje svoji Sanci na dosazeni
zisku. Je vsak diileZité premyslet o podpoie spiSe jako o oblasti nez jako o presné definované
hladin¢€. Nelze piesn¢ ocekdvat, Ze velké spolecnosti vstoupi do obchodi vzdy pfesné pii
stejné cené, 1ze vSak urcit oblast, ve které se tak pravdépodobné stane. Hladina resistence
vznikd naprosto stejn¢ jako hladina podpory. Pokud chtéji velci investofi prodat velké
mnoZzstvi napi. akcii, nemohou tak u€init najednou, protoZe by tim pifili§ snizili jejich
hodnotu. Pokazdé, kdyz se cena piibliZi jimi poZadované cen¢, prodaji urcité procento akcif,
¢imz kratkodobé sniZi jejich hodnotu a poté pockaji, az se cena opét zvedne na jimi
pozadovanou hodnotu. (21)

Oblasti podpory a resistence samoziejmé nejsou trvalé. Po urcité dobé vstoupi velka
instituce do vSech pozic, do kterych vstoupit zamyslela, a pfestane nakupovat za danou cenu,
takZe podpora ¢i resistence zmizi. JelikoZ ov§em ostatni uc€astnici trhu nemaji dokonalé
informace o trhu, nevédi, Ze tato velka spolecnost jiz nebude tlacit cenu nahoru, a tak zacnou
znovu nakupovat, protoze vidi, Ze v minulosti by takovyto postup vedl k zisku. Bez podpory
velkého hrace ovSem cena zaCne padat, ¢cimz zaCne aktivovat stop-lossy téch obchodnikii,
ktefi nakoupili pfi nyni jiZ neexistujici hladiné podpory, ¢imZ se tento prulom jesté z
masivni. Jelikoz ale ne vSichni obchodnici pouzivaji stop-lossy, nékteii z nich budou nyni
ve znacné ztrat¢. Budou nervézni a budou se snazit minimalizovat ztratu. Pokud se tedy cena
pribliZi oblasti, ve které ptedtim do obchodu vstoupili, budou se snaZzit obchod rychle uzaviit
a eliminovat tak potencidlni ztratu. JelikoZ pfedtim nakoupili, nyni musi prodavat, ¢imz
zacne cena aktiva klesat a z diivéjsi oblasti podpory se stane oblast resistence. Pokud se
resistence méni v podporu, d&je se presny naopak. (21)

DalSim ptikladem hladin podpor a resistenci jsou tzv. pivot pointy. Jsou to cenové
hladiny, od kterych se ocekdva, Ze budou slouzit jako oblasti podpory a resistence. Byly
puvodné vytvoieny obchodniky na burze, aby jim pomohly piedvidat, kde se béhem dne
mohou vyskytnout oblasti podpory a resistence. DéEli se na nékolik druhtl, takzvané mésicni,
tydenni a denni pivot pointy. Ke kalkulaci aktudlnich pivot pointl je nutné znat high, low,
open a close cenu minulého obdobi, pro které se pivot pointy pocitaji (dne, tydne, mésice).
PtiCinou popularity pivot pointii je to, Ze jiZ na zaCatku obchodniho dne se s jejich pomoci
d4 urcit, kde se daji ocekdvat dulezité cenové hladiny, patii do kategorie tzv. vedoucich
ukazatelti, protoze predpovidaji budouci cenu na zdklad¢ dat z minulosti.

NejdulezitéjSim pivot pointem je tzv. centrdlni pivot, ktery se vypocita takto: Centraln{
pivot = (High+Close+Low)/3. Dalsi pivot pointy se oznacuji bud’ jako S (ocekdvané oblasti
podpory) ¢i R (ocekdvané oblasti resistence) a pocitaji se nasledovné:

R3 = High + 2 x (Pivot — Low)

R2 =Pivot + (R1 - S1)

R1 =2 x Pivot — Low

Centrélni pivot = ( High + Close + Low )/3

S1 =2 x Pivot — High

S2 = Pivot — (R1 - S1)
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S3 =Low — 2 x (High — Pivot)

Nejvétsi nevyhodou pivotd je, Ze u trhi, které jsou aktivni 24 hodin dennég, napft.
FOREX je téZké urcit zacatek obchodniho dne, a tudiZ i open a close cenu piedchoziho dne.
Pro kaZzdou obchodni seanci pak mohou byt pivot pointy jiné, coZ sniZuje jejich pouZitelnost.
(21

Joe DiNapoli, svétové uzndvany ucitel a obchodnik, pouZzivajici ve své obchodni
strategii Fibonacciho posloupnost upozoriiuje na to, Ze kdyby tuto metodu pouZzivali vSichni
(a Zadnou jinou), prestala by fungovat. Kazdy ma ale vlastni pfedstavu, jakou strategii
aplikovat, a i v rdmci jedné metody ji pouZiva jinym zptisobem neZz ostatni.

Pokud nékdo napiSe o Fibonacciho analyze ,,nefunkéni* knihu a 1idé pfi jeji aplikaci
piijdou o penize — je to dobte. Cokoliv, co odvede pozornost od vyuZivani této koncepce
(DiNapoliho hladiny), umozni t€m, ktefi ji pouZzivaji poradné&, aby obchodovali v cenovych
hladinach, kde bude mén¢ ,,destruktivni* aktivity. Pokud je n¢jakd metoda Siroce rozsitena,
trhy obvykle umozZni jen tém, kdo studuji dikladné a ddvaji pozor na detaily, aby pIné vyuZzili
jejiho potencidlu. (22)

Elliott vyty¢il tfi klicové aspekty, které poskytuje jeho teorie oproti klasické technické
analyze: a) Cely trh je pattern (strukturdlni vzor); b) Elliottiv vzorec umoziiuje vypocet
cenovych cili pro mnoho patterni, které nejsou zndmé v klasické technické analyze; c)
zachova v budoucnosti. (23)

Obchodni rozhodovani 1ze zaloZit na fundamentalnim ¢i technickém piistupu. Lze se
také fidit svou intuici nebo vyuZzit informaci od jiZ informovanych. Zakladem a klicem
uspechu z psychologického hlediska je umét fidit své emoce. Mysl musi byt sladéna s trhem
a obchodnik si musi uvédomovat vyvoj psychologie velkych davi. (24)
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1.4 Trhy aktiv

Aktiva jsou statky, které svému vlastnikovi piinaSeji urcity piijem. Tvoii se
investovanim (vkladem kapitdlu at’ uz fyzického nebo finan¢niho). Nds zajimd pouze
aktivum z pohledu ekonomického, nikoliv z pohledu dcetnictvi. Déle nds nezajimaji redlna
aktiva (vysledek redlnych investic, tedy ndkup novych kapitdlovych statki a jejich vloZzeni
do vyroby) ale pouze finan¢ni aktiva. Ta vznikaji na zdklad¢ financ¢nich investic (bankovni
vklady, ndkup cennych papirii apod., tyto investice piedstavuji prava na vynosy z redlnych
aktiv). (1)

Uplatnuji se dva zpusoby investovani. Prvni zplsob je investovdni v uz$im slova
smyslu, kdy jde o nakup akcif s cilem ziskat podil na ziscich a rastu hodnoty spole¢nosti za
delsi casové obdobi, kdy investofi ziskavaji pravidelna dividenda spole¢nosti a casem mohou
ceny akcii vzrist — investofi je pak mohou vyhodné prodat a ziskat kapitalovy zisk z prodeje.
Druhym zpiisobem je spekulace. Jde v piipadé akciového trhu o ndkup ¢i prodej akcii za
dosazenim rychlého zisku plynouciho z kratkodobych kurzovych pohybii cennych papiri.
Spekulanty délime na dvé€ skupiny. Byci Cekaji, Ze kurz akcie poroste. Nakoupi, ¢ekaji na
vyhodny prodej. Rozdil v cené po odecténi poplatku brokerovi je zisk. Medvédi véii, ze kurz
klesne, akcie si piij¢i od obchodnikl a prodaji je za soucasnou cenu. Cena pak poklesne,
akcie koupi nazpét, tedy je vrati brokerovi. Tak vygeneruje zisk. Pokud se spletou, jedni i
druzi zaznamenaji ztrétu. (1)

V praxi existuji i dal$i rizika, kromé Spatného odhadu sméru pohybu ceny daného
aktiva. Jsou jimi zejména:

* Riziko likvidity - aktivum se nepodaii na trhu prodat (¢i pijcené koupit)

» Kapitdlové (fin.) riziko - investovand ¢astka bude ztracena (bankrot podniku)

* Trzni riziko - cena aktiva klesne (kurz akcie), ptipadn¢ stoupne proti
ocekdavani (viz. jiz zminéné riziko Spatného odhadu)

* Infla¢ni riziko - nastane znehodnoceni mény (pokud nespekulujeme prave na
toto znehodnoceni)

e Kurzové riziko - aktiva drZena v zahrani¢nich mé€nach a zména devizového
kurzu (v nevhodném sméru) (1)

Investovat na finan¢nich nebo téz kapitdlovych trzich lze zejména do akcii (cennych
papiri), komodit, dluhopisii, opci ¢i mén. Investovat dnes muzeme v podstaté do cehokoliv
(napf. do zndmek, uméni, nebo vin) a principy, které budou probirdny v této praici se zde daji
téz uplatnit, my se vSak zaméfime jen na ty prvné jmenované. NejcastéjSim zplisobem,
zhodnocovani penéz drobnymi investory, jsou spekulace na rast ¢i pokles cen danych
instrumentil. Tyto obchody mohou trvat od n€kolika sekund, minut, hodin, po tydny, mésice
(pozi¢ni obchodnici) ¢i nékolik let (investice). Obchoduji zde statni a komercni banky,
investi¢ni fondy, soukromi investofi, spekulanti a dalsi subjekty.

1.4.1 Forex

Devizovy trh, tzv. forex (Foreign exchange market) — je decentralizovany, celosvétovy
trh, na némz se sménuji jednotlivé mény za jiné. Je otevien 24 hodin denn¢ od nedé€le do
patku. S primérnym dennim obratem ve vySi Ctyf biliond americkych dolarii je zdaleka
nejvétSim finanénim trhem na svété, coz je priblizné€ Sestnactkrat vice neZ objem vSech burz
cennych papirt svéta dohromady. Diky obrovské likvidité poskytované vétSinou financnich
center od Sydney po New York pfitahuji rizné ménové pary pozornost instituciondlnich i
individudlnich obchodnikl z celého svéta. Hlavnimi ucastniky tohoto trhu jsou centralni
banky, obchodni a investi¢ni banky a dalSi investi¢ni spolecnosti a mezinarodni korporace.
Nejvyssi likvidita na svét€ investoriim zajist'uje nejnizsi naklady na transakci diky nizkému
spreadu. Tedy rozdilu mezi cenou ndkupni a prodejni v daném okamziku. Volatilita a
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finan¢ni pdka kombinované s vybérem Siroké Skdly ménovych parti nabizeji mnoho
prilezitosti k jednotlivym obchodiim a diky tomu, Ze rizné mény reaguji na odlisné faktory
a jejich vyvoj je na ostatnich ménach Céastecné nezavisly, poskytuje to obchodnikim
ptilezitost k diverzifikaci (rozloZeni) rizik. Sila (Ci slabost) urcité mény k jiné zaleZi na
mnoZzstvi faktorti Casto fundamentélni povahy. Odrazi zejména stav ndrodniho hospodarstvi
daného stitu. Hlavnimi hybateli na trhu jsou ekonomické zpravy a politické podminky a
dulezita je i trzni psychologie. Dopad na sménny kurz maji zejména tyto faktory: stav mistni
ekonomiky na obou strandch devizového paru (hospodaisky rist ¢i ekonomickd recese,
makroekonomické ukazatele), situace na ostatnich trzich, pravni akty a politickd situace
(neplnéni mezinarodnich smluv, hrozba valky), pocasi ¢i jiné aktudlni udalosti, vyjadfeni
odbornikti a politikl, divéra (zejména zahrani¢nich investort).

Devizovy trh je rovnéZ specifickym trhem, na némz neni cilem velké Casti transakci
pouze sménit jednu ménu za jinou. Skute¢né divody téchto obchodll souviseji s jinymi
transakcemi v mezindrodnim méfitku, vcetné¢ dovoznich/vyvoznich operaci, fiizi nebo
operaci na kapitdlovém trhu, které jsou spojeny s nezbytnou sménou mény v ramci
smluvniho ujednani. (2)

1.4.2 Komodity

Komoditni trh je nejstar§im druhem trhu na svété. Obchoduji se zde suroviny a dalsi
primarni produkty, napt. drahé kovy (zlato, stiibro, platina, méd’, palddium), energetické
komodity (ropa, zemni plyn) a zemé&délské komodity (pSenice, kukufice, sdjové boby, kakao,
kava, cukr, bavina). Komodity jsou nezbytné jako suroviny k vyrob¢ zbozi. Vyznamnou Cast
trzniho obratu tvofi spoleCnosti, které proddvaji nebo nakupuji zboZi v ptimém vztahu se
svou skutec¢nou ekonomickou ¢innosti, napi. doly, zemé&d¢€lské podniky a t€Zky pramysl.

Na modernich komoditnich trzich miZeme spoluutvaret celosvétové trendy cen napf.
ropy a zlata z domova a kdykoliv se ndm zachce, mame-li na svém ucté u brokera
dostatecnou financni ¢astku. Nemusite se pfitom obdvat, Ze by doslo k fyzickému plnéni,
tedy ze bychom skutecné dostali danou komoditu do svych sklepii. S komoditami se totiz
muze obchodovat na regulovanych burzich cennych papir, a to obvykle v podobé
terminovych (futures) kontrakti pro spekulativni tcely a na mimoburzovnich trzich,
napiiklad ve form¢ kontrakti na vyrovndni rozdilu (CFD‘s) na obchodni platformé
brokerskych spolecnosti.

Ceny zvefejiované medidlnimi nebo zpravodajskymi sluzbami jsou obvykle ceny
futures kontraktd, s nimiz se obchoduje na burzach, které jsou zase zaloZeny na nabidce a
poptdvce po dané komodité. Historicky divod pouzivani futures kontraktd je velmi
prozaicky a prameni ze ziejmych divodi, Ze komodity nemohou byt doddny ,,okamzité*
jako ostatni finan¢ni néstroje. Aby si tedy ob¢ strany zajistily hodnotu transakce vici
volatilité, k niZ mize dojit az do okamziku dodavky, pouzivaji se futures kontrakty, kdy se
obé smluvni strany zavazuji k dokonceni urcité transakce v pfedem stanoveny den, za
pfedem stanovenou cenu a v souladu s ostatnimi pfedem vymezenymi podminkami. (3)

VétSina individudlnich obchodnikd nema ve skute¢nosti zdjem o podkladové aktivum,
s nimzZ se obchoduje pomoci futures kontrakti, ale o potencidlni vynosy z t€chto smluv. Proto
se ¢im dal vétsi mnozstvi transakci provadi ,,mimoburzovné neboli OTC prostifednictvim
makléiskych spolecnosti, pomoci finan¢nich ndstroji ,.kontraktd na vyrovnani rozdilu®
(CFD‘s). Obchodovani pomoci CFD‘s a ostatnich derivatovych ndstroji obvykle umoziiuje
Ucastnit se pohybt na trhu s danou komoditou bez nutnosti obchodovéni s fyzickym zboZim
se vSemi jeho dusledky. (3) Komoditni trhy pravé diky obchodovani s mimoburzovnimi
derivaty (v kombinaci s vyuzivanim principu finan¢ni paky a otevieni trhu obycejnym lidem)
vykdzaly v poslednich letech velky nértst obratu.

Ceny komodit souviseji s dulezitymi ekonomickymi faktory na mezindrodni trovni,
napt. s inflaci a hospodatskou situaci. Cim je svétovy hospodaisky rozvoj dynami¢téjsi, tim
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vysSi je poptdvka po energii predstavované trhy s ropou a plynem, po zemédélskych
produktech, luxusnich nebo Spickovych technologickych vyrobcich vyrobenych ze zlata a
stfibra a po jinych komoditach. (3)

Rostouci ceny komodit naopak vyustuji v inflaci, protoze klesd redlnd kupni sila
penéz. Na stran¢ nabidky zaleZi na faktorech, které ovlivituji podminky produkce surovin, k
nimZ pati{ pocasi a jiné klimatické podminky, stavky délnikti ¢i hornikli a jiné podobné
uddlosti. Zajem o komodity, jez jsou povazovany za bezpecné, napt. zlato a stiibro, mize
byt také vyvolan celosvétovymi politickymi nebo ekonomickymi nepokoji. (3)

Pro investory do komodit jsou mé€ny pouze ndstrojem k provadéni transakci. Proto rust
nebo propad zdjmu o komodity zpisobi rist nebo propad ceny mén, v nichZ se s komoditami
obchoduje. S ropou se naptiklad obchoduje v americkych dolarech, riist poptavky po ropé
tudiZ povede k posileni amerického dolaru. (4)

Klicové fundamentélni faktory, urCujici cenu komodit jsou piirodni zdroje (a jejich
disponibilita), mozZnosti t€zZby (technologie), vyvoj klimatu a pocasi, pravni akty a politicka
situace, stav ekonomiky, divéra, jednordzové udélosti (napt. stdvka), vyjadieni odbornikti
atd.

1.4.3 Akcie

Akciovy trh je trh, kde se v soucasnosti online obchoduje s akciemi, dluhopisy, jinymi
akciovymi ndstroji a jejich derivaty. Obchod organizuji burzy cennych papirii a makléri, ktefi
vystupuji jako jejich Clenové. Investofi a spekulanti zde mohou ziskat ¢i prodé€lat penize,
emitujici spole¢nosti predstavuji zdroj penéznich prostiedkl potfebnych pro podnikatelsky
rust. Z fundamentalniho hlediska jsou pohyby cen zptisobeny trznim ocekdvanim spojenym
s dynamikou ekonomického ristu a piijmua spolecnosti, inflaci a drokovymi sazbami. Pti
analyze situace na akciovém trhu je tfeba vzit v tivahu takové faktory, jako jsou ceny ropy a
dalSich energetickych komodit, stabilita politického prostiedi a takové pripadné udalosti,
jako jsou teroristické Ciny a valka. Na obchodnich platformdch brokerti (makléiskych
spole¢nosti) 1ze obchodovat online s kontrakty na vyrovnani rozdilu (CFD) zaloZenymi na
nejrozsifenéjSich burzovnich indexech. Mezi indexy, obchodovanymi na ceskych
platforméch jsou napf. americké indexy Dow Jones, Nasdaq, S&P500, Wall Street 30,
evropské indexy Euro Stoxx 50, DAX, IBEX35, MIB40, FTSE 100, CAC 40, SWI ¢i asijské
indexy China CHIS5O0, Singapore Blue Chip, Japan 225. NejvétSimi burzami cennych papirt
na svété jsou v soucasné dobé NYSE Euronext a NASDAQ OMX ve Spojenych stitech a
Tokijskd burza cennych papirt.. Rychly hospodaisky raist Ciny se vyrazné posiluje postaveni
Sanghajské a SenZenské burzy cennych papirt. (5)

Akcie je cenny papir vydavany akciovou spolecnosti, s nimzZ jsou spojena urcitd prava,
zejména se jednd o pravo rozhodovaci a pravo majetkové. Pravo rozhodovaci je uplatiiovano
akciondfem na valné hromadé¢. Sila rozhodovacich pravomoci odpovidd poméru vlastnénych
akcii k celkovému poctu vydanych (emitovanych) akcii. Investor mé pravo ucastnit se valné
hromady v pfipadé€, Ze drZi akcie v tzv. rozhodny den pro ucast na valné hromadé¢, jehoz
datum je predem zveiejnéno. Pravo podilet se na zisku je uplatiiovano formou dividendy, o
které rozhoduje valnd hromada na ndvrh managementu spole¢nosti. VySe vyplaty je odvisla
od hospodateni a investicni strategie spoleCnosti a pravo na dividendu za pfisluSny rok ma
akciondr v pripadé, Ze vlastni akcie v tzv. rozhodny den pro vyplatu dividendy. Ten je u
nekterych spole¢nosti shodny s datem konédni valné hromady, ale neni to pravidlem.
Akciondf ma rovnéz pravo podilet se na likvida¢nim ziistatku v piipad¢ dpadku spolecnosti.
Déle ma pravo na upis dalSich akcif pti zvySeni zdkladniho kapitdlu a v nékterych piipadech
stanovenych zakonem ma pravo na odkup akcii akciovou spole¢nosti (nabidka ptevzeti). (6)

Akciovy index je statistickou veli¢inou, kterd méfi zmény v portfoliu akcii
reprezentujicich ¢ast celkového akciového trhu (n€kdy dokonce i trh cely). Investor sleduje
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vyvoj indext proto, aby véd¢l, jakym smérem se trhy fiti nebo naopak pokulhédvaji. ManaZzefii
fondii jsou Casto s riznymi indexy porovndvani. Stovky miliard americkych dolart je
investovano do nejriznéjsich indexi. Podivejme se ve zjednoduSené formé, jak se mohou
tyto indexy konstruovat. Trzni indexy jsou b&zné sestavovany dvéma zdkladnimi zptisoby.
Kazdy z téchto zptisobli ma sva specifika, a proto je dilezité znat zptsob jejich tvorby, aby
bylo moZné korektn¢ interpretovat vyvoj téchto indext resp. stav na tom ¢i onom trhu. Bud’
je podil konkrétniho titulu na celkovém indexu dan trzni kapitalizaci spole¢nosti, nebo jsou
indexy cenové vazené. (7)

1.4.4 Dluhopisy

Dluhopisy vyddvaji vlady zemi svéta a velké vyrobni podniky, aby ziskaly penize na
financovani svého rozvoje Ci jinych aktivit. Obligace ve své nejjednodussi podobé¢ jsou
zavazkem vydavatele vyplacet ve stanovenych terminech dohodnuty trok a na konci
splatnosti vrétit investorovi vlozenou castku. Nakupem dluhopisu se stavate véfitelem
podniku (¢i stdtu) a v ptipad¢ nedspéchu podnikani spolecnosti mate lepsi Sanci ziskat své
penize zpét neZ akcionafi firmy. Z majetku likvidovaného podniku jsou totiz nejdiive
uspokojovdni vSichni véfitelé, zatimco akcionafi jsou az posledni. Pokud je emitentem
(vydavatelem) stit, nemuze sice dojit k jeho likvidaci, vétSina zemi vSak udé€la pro splaceni
svych dluhopisti maximum, protoZe v opa¢ném piipadé by si v budoucnu musely ptijcovat
za vyrazné horSich podminek. Vynosy jsou vSak diky jejich pfedem dané pravidelnosti a
vyS$si jistoté predevSim oproti akciim niZsi. (8)

Dluhopisy vznikly vzhledem k potiebé obchodovani s dluhy. S dluhopisy na rozdil od
pujcek, dvért a vkladl je mozné snadno obchodovat na sekundarnim trhu. BéZné se s nimi
neobchoduje na burzach, ale na OTC trhu, i kdyZ né€které burzy je kotuji (tim burzy se snazi
zvysit svou prestiz). Naptiklad prazska burza kotuje fadu dluhopisti, pfestoZe se na ni s nimi
neobchoduje. V¢éfitel neni na dluhopisu (na rozdil od ptjcky, tvéru a vkladu) vyznacen. Pti
obchodovani s dluhopisem se véfitelé stiidaji. Kazdy momentdlni drzitel dluhopisu je véfitel.
Druhym rozdilem je, Ze zatimco jistina pljcky a tuvéru se obvykle splaci postupné po
splatkéch, jistina dluhopisu se obvykle splaci najednou. Dalsi vlastnosti na rozdil od piijcky,
tivéru a vkladu je neosobni charakter dluhopisu. Urokova mira u pajéky, dvéru a vkladu je
vysledkem osobnich jedndni véfitele a dluznika. Naopak dluhopisy se prodédvaji stovkam
investortd, ktefi za to poskytuji hotovost. Pfitom tvérové rozpéti pokryva tveérové riziko.
Urokové mira (vynosnost) je stanovena trhem. (9)

1.4.5 Trh, burza, broker

Na kapitdlovych a penéZnich trzich ziskdvaji vlady a spolecnosti penize od investorQ
za piislib budoucich ziski. Stejné jako na vSech trzich vkladaji investofi s rizikem své penize
do kapitdlovych a penéZnich trhii na zdkladé posouzeni vztahu mezi potencidlnimi
budoucimi vynosy a riziky. Na druhé strané téchto trhii stoji vlada, obchodni spolecnosti a
jiné instituce, které na nich ziskdvaji pen&zni prostfedky pro svou &innost. Uéastnici trhu
neustdle vyhodnocuji jak potencidlni vynosy, které mohou tyto investice vynést, tak i riziko,
které musi byt za takovyto ptislib podstoupeno. Vysledek tohoto vyhodnoceni je ovliviiovan
novymi informacemi, které pfichdzeji neustdle na trh. Zmény ve vyhodnocovéni bilance
vynosu/rizika vedou ke zméndm aktiv, s nimiZ se na trzich obchoduje. (10)

Burza je misto, na kterém se za striktnitho dohledu kontrolnich orgdni provadéji
jednotlivé burzovni obchody. Burzy jsou rizné specializované-existuji burzy komoditni,
akciové nebo napt. opcni. Na burze se obchoduje prosttednictvim prostfednikl - brokert.
Péarovani piikazli probihd dnes stile ru¢né (na tzv. pitu), nebo castéji elektronicky. Mimo
jiné i1 pravé diky elektronickym burzdm je mozné dnes obchodovat za zcela minimalni
poplatky odkudkoliv na svété. VSe, co nam staci, je notebook a internet. Kontrakt obchodnik
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nakoupi od kohokoliv, kdo je ochoten v dany okamzik jej za kupujicim stanovenou cenu
prodat. (11)

I kdyz dnes nabizi elektronické obchodovani prakticky kazd4 burza, kterd diive
nabizela pouze klasické pitové obchodovéni (napt. komoditni 1 akciové burzy v New Yorku
a Chicagu), kazda burza ma sviij systém elektronického obchodovani feseny trochu jinak (tj.
jinak stavéné celkové softwarové-hardwarové feSeni), coZ se projevuje napiiklad tim, Ze
ruzné elektronické burzy podporuji rtizné typy piikazii. Napiiklad je moZné setkat se s tim,
Ze néktera elektronicka burza podporuje pouze piikaz typu STOP-LIMIT, nikoliv samotny
STOP atd. Proto je vzdy dulezité se pfesn¢ informovat u svého brokera o tom, jaké piikazy
dand burza podporuje, ptipadné se kouknout piimo na www stranky dané burzy — prakticky
kazda svétova burza ma dnes jiZ vlastni web se souhrnem vSech dulezitych informaci.
Takzvané mimoburzovni trhy, jako je naptiklad forex nebo CFD’s maji pravidla podstatné
,benevolentnéj$i*“. Pokud napf. obchodujeme CFD’s u firmy sidlici nékde v offshorové
oblasti, pak je malo pravdépodobné, Ze bude takové prostiedi regulovano a chrdnéno tak,
jako klasicka burza. (12)

Pokud chceme nakoupit ¢i prodat futures kontrakt, miZeme takto ucinit pouze a jen
skrze brokera. Pouze broker (zjednoduSené zprostiedkovatel na burze) je ten, kdo ma
opravnéni pro nds nakupovat a proddvat komodity, akcie (ale i opce, dluhopisy apod.)
Samoziejmé, za tuto sluzbu si uctuje i patficny poplatek, tzv. brokerskou komisi (téZ
commission, nebo také fee). Tato komise se pak uctuje vétSinou za kompletné provedeny
obchod (tzn. vstup do pozice i vystup z pozice) - neboli také round turn (RT). N&kteti broketi
uctuji na dvé Casti-polovinu RT komise jiZz pii vstupu do trhu, druhou polovinu pak pii
vystupu z trhu. (13)

V poslednich letech se mnoZi brokerské, resp. maklétské spolecnosti, nabizejici svym
klientim prostfednictvim sofistikovanych softwarovych obchodnich platforem obchodovani
na burze se svymi financemi. Zaroven se snazi i podpofit své klienty, protoZe z kazdého
obchodu generuji poplatky. Usp&$ni klienti zhodnocuji tedy nejen svidj dcet, ale i dcet
brokera. Proto je dnes k dispozici mnoZstvi nejen tisténé vzdelavaci literatury (cozZ je pocin
spiSe jednotlivych dspésnych obchodnik, kteti takto diverzifikuji své portfolio piijmil), ale
i webovych stranek brokerskych spoleCnosti s vypracovanymi vzdélavacimi systémy,
¢lanky, diskusnimi fory, poradnami, kurzy (Casto internetovymi, tzv. webindéii), podpora v
podob¢ zasilani zprav a komentait k aktudlnimu déni v ekonomice a na burzach. Pro tplnost
upfesnim vyznam slova maklér a broker.

Makléi (z ném. Makler) znamenad zprostfedkovatele obchodti na burze, vzdy konkrétni
fyzickou osobu, jeZ danou odbornou obchodni ¢innost, investi¢ni sluzbu, pfimo provadi, a
to na zdkladé licence od Ceské narodni banky. ProtoZe v posledni dobé doslo ke zmateni
pojmu, kdy se za makléfe oznacuji zprostfedkovatelé obecnéji, napiiklad uz i v obchodé s
nemovitostmi, 1ze pro zesileni piivodniho finan¢nického pojmu burzovni maklét pouzit ne
upln¢ presny opisny dodatek "obchodnik s cennymi papiry" nebo jako pomicku pouZzit
anglické oznadeni broker. Pravni postaveni burzovniho makléfe (brokera) stanovi v Ceské
republice Zakon ¢. 256/2004 SB. o podnikdni na kapitilovém trhu. Makléf musi mit
piislusné opravnéni, makléiskou licenci, jejiZ podminkou je dnes tspésné slozeni maklétské
zkousky. (14)

1.4.6 Fundamentalni a technicka analyza

Dtivodem, pro¢ obycejni lidé, na které je zejména cilena tato prace (pocinaje mnou
samym; ackoliv se usiluji o odborné ekonomické vzdélani, v oblasti burzy jsem stdle amatér)
investuji svoje naspofené finance do burzovniho svéta je snaha o jejich zhodnoceni. Bez
znalosti budouciho pohybu ceny daného instrumentu jde vSak o hazardni hru, nikoliv
investovani. Proto je tfeba, pokud si investor chce sdm realizovat obchody se vzdélavat a byt
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schopen predikovat tyto pohyby. Jejich smér, silu a nacasovéni. Trh je ovliviiovan velkym
mnoZzstvim proménnych faktor a jeho predpovéd’ je srovnatelnd s predpovédi pocasi. U
pocasi vSak mame tu vyhodu, Ze zndme nejen vétSinu mechanismi jeho tvorby, ale i jsme
schopni identifikovat faktory, vstupujici do hry a jejich vliv. Vime napt., Ze se blizi studena
fronta a vidime ji. Je potom krajné nepravdépodobné, Ze se pii jejim ptichodu otepli. Faktory,
ovliviujici trh v§ak nemtZeme s takovou piesnosti odhadnout. Velkd ¢ast z nich je totiz
stochastické povahy. Vime, ze Petr Kellner vlastni miliardy K¢, nevime vsak, jak s nimi
naloZi. Zda tim ovlivni na§ instrument, kdy a v jakém sméru. A zda tento impuls vyvola tlak
k opétovnému nastoleni rovnovahy nebo bude inicidtorem (spousté¢em) posunu celého
systému do jiného (nového) rovnovazného stavu. Presto existuji dva zdkladni ptistupy, jak
tyto pohyby s co nejvetsi pravdépodobnosti odhadnout. Jsou jimi fundamentdlni a technicka
analyza.

Fundamentalni analyza je klicovym prvkem jakékoliv analyzy trhu. Média, investofi
a ekonomové vyhodnocuji ekonomiku a cenové hladiny piedev§im na zdklade
fundamentélnich prvkd, kterymi jsou trokové sazby, inflace, vyroba, mira nezaméstnanosti
a dalsi makroekonomické ukazatele, vyro¢ni zpravy s vysledky hospodafeni firem, novinky,
které mohou vyvoj cen napf. akcii ovlivnit (nové technologie, zména vedeni firmy ¢i jeji
strategie, ...). Jednd se o nejoblibenéjsi druh analyzy, ktera je obvykla u stfednédobych az
dlouhodobych investic. (4) Fundamentalni analyza vychézi z konceptu, Ze kazdy financni
instrument ¢i konkrétnéji kazdé financni aktivum — na trhu lze ocenit spravnou cenou. (15
str. 6)

Technickd analyza ptedstavuje jiny piistup k problému vyhodnoceni situace na trhu.
Ani se nesnaZi pochopit, pro¢ se ceny chovaji uréitym zplisobem, jednoduse se soustiedi na
otdzku, kam sméfuji. K dispozici je velké mnozstvi ndstrojii, které pomdhaji témto
obchodniklim pfi identifikaci pfileZitosti k ndkupu a prodeji. Obchodnici pouzivaji tento
druh analyzy obvykle pro kratkodobé az sttednédobé investice. (16)

Predmétem zkoumadni technické analyzy jsou grafy, zndzornujici historicky vyvoj cen a
dalsich ukazateld trhu. Na  zdkladé¢ chovani trhu v minulosti se odhaduje
nejpravdépodobnéjsi chovani v budoucnosti. Obecné se predpoklada, Ze je vyvoj cen
ovliviiovan obéma druhy analyzy, takZe se poznatky z nich vzdjemné doplnuji. I obchodnik,
obchodujici pouze za pouziti technické analyzy v kratkodobém horizontu by mél sledovat
zvetejnovani aktudlniho déni ve fundamentélni oblasti.
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1.5 Nastroje Fibonacciho posloupnosti v technické analyze

Fibonacciho zlaty pomér se uplatiiuje v nékolika ndastrojich technické analyzy, jejichZ
ucelem je obvykle stanoveni bodi, v nichZ miiZe dojit k obratu pfevladajici trzni tendence.

Mezi tyto néstroje patii:

* Fibonacciho obraty (Fibonacci Retracement)

* Fibonacciho expanze (Fibonacci Expansion)

* Fibonacciho véjite (Fibonacci Fans)

* Fibonacciho oblouky (Fibonacci Arcs)

* Fibonacciho Casovd pdsma (Fibonacci Time Zones)

* Fibonacciho kandly (Fibonacci Channels )

1.51 Fibonacciho obraty

Poméry, odvozené z Fibonacciho posloupnosti funguji na trzich aktiv jako supporty
(tedy cenova dna) a resistence (cenové vrcholy). KdyZ na né cena narazi, je zvySena
pravdépodobnost, Ze se od nich odrazi zpét. Fibonacciho obraty (také se pouzivd nazvi
Fibonacciho retracementy, ndvraty, zpétné pohyby) jsou nejpouzivanéjsi metodou,
vyuZzivajici tuto posloupnost. Jeho vyuZiti spocivd ve skute¢nosti, Ze po kazdém velkém
pohybu maji trhy tendenci se vracet zpét v podilu svého predchoziho pohybu. Fibonacciho
retracement je pak postaven na trendové linii mezi dvéma extrémnimi body tj. napf.
minimum a maximum piedchoziho pohybu (swingu), kdy zakreslime Fibonacciho linie na
urovni 0,0 %; 23,6 %; 38,2 %; 50 %; 61,8 %; 100 %; 161,8 % atd. z ptivodniho pohybu.
Trhy pak po vyznamném padu ¢i nartistu maji tendenci vracet se k pivodnim drovnim, kdy
za nejsilnéjSi (nejcastéji pozorovany) retracement (korekce plvodniho pohybu) je
povazovano 50 %, déle 61,8 % a 38,2 %. Tuto konstrukci nemusime sami pocitat a zanaset
do grafu. Vé&tSina obchodnich platforem jiZ ma Fibonacciho retracement (obrat) zabudovany
ve svych analytickych néstrojich a sta¢i jen vyznacit dno a vrchol vyznamného pohybu a
Fibonacciho trovné se jiz automaticky zakresli. (25)

Hlavni myslenka je tedy pfedpoklad, ze trhy maji po vyznamném padu nebo nartistu
tendenci vracet se do pfedem predvidatelnych drovni (hodnot Fibonacciho). Jde o to, Ze
kazdy trend koriguje své pohyby, a to se mize odehrdvat pravé na téchto ,,Fibo* Cislech.
Pravé oblibenost tohoto néstroje (burzovnimi spekulanty) jeho funkénost umocnuje.
MiiZeme zde pozorovat velky objem obchodii, protoze vétSina obchodnikii zde umistuje své
¢ekajici obchodni piikazy, pfipadné vstupuji piimo. (26)

V praktickém obchodovani Ize tyto hladiny silného supportu a rezistence vyuZzit pro
vstupy i vystupy z obchodu. Pfitom vystupy jak ve formé cilovych cen pro vybér zisku, tak
jako ukazatelli pro nastaveni zamezeni dalSich ztrat v podob¢ stop losst.

MuZeme si v nastaveni néstroje urcit, které z hladin si pfejeme zobrazit a jakou barvou
linie vyznacit. Nelze sice s jistotou odhadnou dal$i vyvoj sledovaného instrumentu
(komodity, formového péru, akciového indexu), ale vime-li, Ze se blizi k n€které z hladin
retracementu, piizpasobime tomu svlij obchod. Napftiklad tim, Ze nevstoupime do trhu a
pockdme az na odraz ¢i prorazeni této hladiny. Takovy vstup do obchodu by nejspiSe
nesplnoval podminky pravidla RRR (Risk Reward Ratio), které by si mél kazdy dspéSny
obchodnik stanovit a dodrZovat. Nevime totiz, kterym smérem se trh vyda, a tedy neméme
dostate¢né vysokou pravdépodobnost, Ze si zvolime spravné nakup ¢i prodej instrumentu.
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Nasledujici obrazek €. 3 popisuje variantni situace, kdy po pohybu (swingu) z bodu A
do bodu B trh proved] korekci a poté pokrac¢oval v ristovém trendu (osami jsou cena a ¢as).

Obrazek 3: Korekce a obrat na Fibonacciho hladinach

C = 38.2% Retracement of AB
D = 50.0% Retracement of AB
E = 61.8% Retracement of AB

A

Zdroj: http://www .forexhit.com/learn-forex/fibonacci-retracements.html

Na stejném principu, pouze obracené funguje i klesajici trend. Na grafu €.1 je redlnd
ukdzka trhu na internetovém vyukovém grafu forefového paru EURUSD s vyznacenymi
Fibonacciho hladinami a s obratem pii dosaZeni 50 % navratu z pivodni hladiny pted
zacatkem pohybu ceny (swing high):

Graf 1: Fibonacciho retracement
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Rozsah korekce v ramci 38,2 % - 61,8 % je povazovan za sttedn¢ vyrazny. Zahrnuje
vice moZnosti dal§iho cenového vyvoje. Takto vymezend oblast je pomérné rozsahla. Jedna
se tedy o jakousi "vystraznou" obratovou oblast. Pokud sledujeme cenovy vyvoj v tomto
rozsahu korekce, pak je obzvlasté zapottebi dalSich technickych potvrzeni k tomu, aby byl
obrat trendu platny. (27)
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1.5.2 Fibonacciho kanaly

Fibonacciho kandl poméha pii identifikaci moznych trovni odporu a podpory na trzich
s vyhranénym trendem. Podobd se Fibonacciho obratim, trendové cary vSak nejsou
zakresleny vodorovng, nybrz thlopti¢né. V ptipad¢ vzestupného vyvoje trhu se zdkladni ¢ara
vytvoii spojenim dvou po sob& jdoucich trznich minim, v pfipadé klesajicitho trhu pak
spojenim dvou nejvysSich cen. Tim uréime sklon. Poté umistime druhou ¢aru, vodorovnou
k zékladné tak, aby protinala opa¢ny vrchol pohybu, jehoZz zacatek jsme pouZili jako vychozi
bod. Ten bude reprezentovat 100 %, tedy jednicku (1,000) Fibonacciho posloupnosti.
Vytvofi se tim na zdklad¢ aktudlniho sméru vyvoje trhu (trendu) soubor rovnobé&Znych
trendovych ¢ar — kandlli, na nichz lze oekavat mozny zvrat v pohybu trhu. Kanaly vychazeji
bud’ z Fibonacciho pomérii 23,6 %, 38,2 %, 50 %, a 61,8 %, anebo castéji 61,8 %, 100 %,
161,8 %, 261,8 % a ptipadné i 4,236 %. Interpretace signdli vydanych timto ndstrojem
spociva v tom, Ze pokud se ceny ocitnou v nékterém z téchto kandll, spodni pfimka tohoto
kandlu se stava linii podpory a horni pfimka linii odporu.

Na grafu €. 6 je ¢ervenymi liniemi zobrazeno 0 % a 100 % Fibonacciho hladiny. Tedy
v rostoucim trendu nejprve dv€ minima (druhé minimum urcuje sklon trendu) a pak
maximum vyrazného poc¢atecniho pohybu. Modré linie jsou postupné hladiny 161,8 %, 200
%, 261,8 % a 361,8 %. Forexovy par britské libry s americkym dolarem z fijna 2005 se pfi
svém pohybu zastavuje na Fibonaccim vymezenych hranicich. A od niZSich se opét odrazi
na své cesté k novym cilim.

Graf 6: Fibonacciho kanaly
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Fibonacciho kanély se ¢asto pouzivaji v kombinaci s klasickymi Fibo korek¢nimi
formacemi, tedy Fibonacciho obraty. (35)
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1.5.3 Fibonacciho ¢asova pasma

Fibonacciho €asova pdsma jsou ndstrojem, ktery se zaméfuje nejen na dynamiku cen,
ale také na Casovou stranku obchodovani. Cilem Fibonacciho analyzy ¢asovym pdsem je
urcit budouci okamziky, kdy pravdépodobné nastanou vyznamné zmény cen. Tato metoda
opét vychdzi z Fibonacciho posloupnosti, tzn., Ze kazda svisld pifimka (Casovy interval)
odpovidé ¢islu této posloupnosti: 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34.... Do historického grafu s
vyznamnymi trZznimi pohyby by se mély umistit dva vychozi body Fibonacciho ¢asovych
pasem — vyznamna lokdlni minima ¢i maxima. Potom by kazda z naslednych svislych pfimek
v grafu méla urCovat okamziky moznych vyznamnych zmén ceny a/nebo zvratli v trendu.
Ucinnost tohoto (ale i kazdého jiného) néstroje pro konkrétni instrument a obdobi Ize na
daném trhu ovéfit pomoci grafii s historickymi udaji. Kazdy ndstroj m4 totiz sva specifika a
chovani trhli se v prib¢hu Casu vyviji, prochdzi riznymi cykly. Jsou obdobi, kdy dany trh
vyrazn¢ trenduje, nebo kdy jde do strany (minimdlni vykyvy cen), kdy je vyraznéji
ovlivilovian fundamenty nebo naopak. (34)

Nésledujici graf €. 5 s akciovym indexem DAX30 na dvouhodinovém grafu ukazuje,
jak obtiZzné je Cteni a interpretace indikdtor. Zaznamenand Casova pasma Casto ukazuji na
konclici fazi pohybu. Graf s vystiZznéji zaznamenanym nacasovanim vyraznych zmén v
pohybu ceny nabizeji napt. vzdé€lavaci internetové stranky spole¢nosti HighSky Brokers.
Tim, Ze uvadim v ramci této prace grafy od riznych spolecnosti, ukazuji, jak je tento trh (a
podpora drobnych spekulantil) v sou¢asnosti v Ceské republice rozvinuty. Nejedn4 se pouze
o vzdelavani v rdmci brokerskych spolec¢nosti, u nichzZ maji tito obchodnici své ucty, ale i o
stranky prevazné uspéSnych burzovnim, ktefi vzdélavani maji jako dal$i pfijem, a tedy tim
diverzifikuji své ptijmové portfolium.

Graf 5: Fibonacciho ¢asova pasma
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1.5.4 Fibonacciho expanze

Jednd se o tzv. Fibonacciho rozSitené retracementy nebo také Fibonacciho
prodlouzeni. Podstatou je, Ze vyznaceny swing je pouze soucdsti dlouhodobéjsiho trendu. Je
prvek v niZ3{ hierarchii celého systému vyraznéjSiho pohybu ceny. Vyznaceny pohyb je napt.
pouze prvni vlnou (expanzi) v trendu tak, jak popisuje Elliotova teorie (viz. pozd¢ji) a meli
by nasledovat za idealnich podminek po patficné korekci dalsi dvé viny expanze (v ptipadé
stabilngj$iho ristu ceny (uptrendu) i stabilniho poklesu (downtrendu). Pouzivaji se tedy
oproti pfedchozim podilovym ukazateliim (vychdzejicim ze zlatého poméru) obricené
poméry nebo pti¢teme 100 % k pavodnim pomérim: 127.2 %, 138,2 %, 161.8 %, 261.8 %,
ale 1 VySSi.oeeeeennees ¢i celé nasobky 200 %, 300 %, 400 %. Tyto trovné jsou ceny, na nichZ
by se mohl identifikovany trend zastavit, obratit ¢i pouze korigovat a pokracovat déle. Pii
piekroceni trovné 100 % pivodniho pohybu jde o signdl, Ze vznikd novy trend (a nejedna
127,2 %, 161,8 %, 200 % a 261,8 %.

Tyto hladiny plsobi jako magnety pro dals$i vyvoj ceny a mnoho obchodnikit ma na
téchto hladindch umisténo své obchodni piikazy (zejména TP — take profit — vezmi zisk, ¢i
téz target profit — cilovy zisk). Tvofii tak hladinu rezistanci v uptrendu, resp. supporti v
downtrendu. Osobné tyto hladiny vyuzivam jako profit targety. (28)

Graf 2: Fibonacciho expanze, US500, prosinec 2013

Zdroj: http://www.betitanium.com/wp-content/uploads/2015/08/FIBOext.png

1.5.5 Fibonacciho véjire

Fibonacciho nastroje 1ze rozd¢€lit na liniové a uhlové. Mezi thlové patii Fibonacciho
v¢jite, oblouky a kanal.

Fibonacciho véjife ndm identifikuji fadu moznych linii podpory nebo odporu pii
jednoduché Gannovy ¢ary, zdokonalené o dvé dodatecné linie podpory a odporu a jejich
interpretace je obdobnd. (29)

Rozdil ve vyuziti mezi Fibonacciho véjifem a korekcemi (obraty) je zejména v tom,
Ze vgjite jsou Castéji vyuzivany v rdmci trendového obchodovani. Automaticky nactrtnuté
linie v¢&jite nésleduji nastaveny trend i s jeho sklonem. Jsou tedy diagondlni. Oproti tomu
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Fibonacciho obraty jsou konstruovany horizontaln¢ a nereflektuji sklon trendu. (30)
Fibonacciho véjife jsou ve své podstaté¢ odvozeny od pravouhlého trojihelniku. Dva
zdkladni body jsou pfiloZeny k hlavnimu maximu a minimu cenového trendu, ktery
sledujeme. Uhlopficka mezi nimi je pravé pteponou tohoto pravouhlého trojihelniku a je
praveé zakladni konstrukei Fibonacciho véjife. Dvé odvésny pravodhlého trojihelnika, které
sviraji dhel 90 stupiili, nejsou v tomto indikéatoru viibec zobrazeny. Diagondlni linie jsou pak
opét zaloZeny na standardnich Fibonacciho urovnich (nejpouzivangjsi jsou 38,2 %, 50% a
61,8%, ovSem lze nastavit i jiné). VE&jit a jeho (tii) piimky vychdzeji ze zdkladniho bodu na
grafu, kde zacind cenovy trend, ktery analyzujete. (30)
Pom¢éry jsou zaznamendvany jako podil z délky té odvésny trojuhelniku, kterd reprezentuje
cenu, tedy linie protinaji tuto odvésnu ve vzdalenosti od jejtho vrcholu, odpovidajici

Fibonacciho poméru z celé délky odvésny.

Graf 3: Fibonacciho véjir
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1.5.6 Fibonacciho oblouky

Fibonacciho oblouky se zptisobem vypoctu trochu podobaji Fibonacciho véjittim, 1isi
se v§ak umisténim vztazného bodu. Mezi dvéma extrémnimi body (dno a vrchol) se zakresli
trendova Cdra a na zdklad¢ jeji délky se sestavi tfi oblouky tvofené polokruznicemi (né¢kdy
celymi kruZnicemi), které protinaji trendovou Caru v bodech vypocitanych Fibonacciho
pomért (38,2 %, 50 % a 61,8 %). Tyto oblouky se pouzivaji jako mozné linie odporu i
podpory. Lze je povazovat za vyznaceni maximalniho rozsahu moZzného zpétného pohybu
hlavniho sméru vyvoje trhu. (31)
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Graf 4: Fibonacciho oblouky
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Tento typ zakreslovéni je vhodny spiSe pro vyvoj trhu s pravidelnym cyklickym
dosahovanim urcitych drovni napi. EUR/USD. (32)

Pro lepsi vykresleni hladin a co nejptesnéjsi odhad se pouZzivaji vétSinou spolecné
s Fibonacciho véjifi. (33)
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2 Vlastni prace

2.1 Aplikace Fibonacciho posloupnosti na trzich aktiv

V praktické ¢ésti této bakaldrské prace se blize podivam na vyuZiti Fibonacciho obratu
na konkrétnich grafech vyvoje kurzu ménového paru EUR/USD v raznych casovych
intervalech. Popisi, jak se pouZziva a pokusim se naznacit, kdy je diky nému mozné vstoupit
na trh. Poté se podivim. zda trh v roce 2020 n¢jakym zptusobem koreloval s hladinami
Fibonacciho obratu. A na zavér aplikuji tuto strategii na redlné obchody v priitbéhu roku 2021
a zaznamendam, kdy, pokud viibec, dojde k tomu pomysIlnému obratu. Tedy ze které hladiny
se kurz takzvan¢ odrazi a oto¢f trend.

Zameérn¢ vybirdm Fibonacciho obraty pro jejich oblibenost a ¢asté vyuzivani aktivnimi
hraci na trzich aktiv. ZvySuje se tim Sance, Ze se kurzy budou pohybovat pravé v zdvislosti na
jim danych hladinach.

2.1.1 Fibonacciho obraty

Analyzu budu provadét na mési¢nim, tydennim a dennim ¢asovém grafu, bez kombinace s
dalSimi indikatory. Na Casové€ delSim grafu pozi¢ni obchodnici sleduji hlavni trend a silné urovné
podpory a odporu. Na ¢asové krat§Sim grafu, v mém piipadé na dennim, by mohl byt nalezen
signdl pro vstup do pozice. Jednd se o ¢asoveé nejméné nidro¢ny zplusob obchodovéni a lze ho
uspesné pouzit, pokud obchodnik nemtiZe Casto sledovat pohyb cen v prubéhu dne.

V prvnim kroku se zaméfime na vymezeni hranic zkoumaného trendu v rozsahu 0 az 100
% nalezenim extrémnich bodl na zkoumaném grafu. V tomto kroku nastava subjektivni
pohled, zde nelze oznacené body v grafu oznacit jednoznacné za jediné spravné. Pii aplikaci
budu postupovat tak, Ze oznac¢im na zkoumaném grafu body, kde se zpravidla nachdzi nejnizsi
dno a nejvyssi vrchol.

Nésledné pouZijeme rozdéleni na pasy, které budou urceny Fibonacciho hodnotami: 38,2 %,
50 %, 61,8 % a hranicemi zkoumaného trendu. Tyto hodnoty budou pouZity u vSech Fibonacciho
nastroju.

Fibonacciho drovni zpétnych pohybi budeme vyhleddvat na jednotlivych Fibonacciho
urovnich cenové shluky a posuzovat je z hlediska pravdépodobného cenového odrazu, nebo
priirazu cenové hladiny a pokracovani k dalsi hlading.

Pokud v grafu ve sledovaném obdobi vybereme minimum a maximum a tyto prohldsime za
urovné 0 % a 100 %, 1ze pak pouZit Fibonacciho urovné (vyjadiené v %), tj. vodorovné ¢ary na
urovnich 23,6 %, 38,2 %, 50 %, 61,8 % a 78,6 % k dalsi analyze. Tyto trovné¢ ndm oznacuji
hladinu podpory a odporu. Urovné oviem pro mozné vstupy do pozic nelze brit absolutng
presné, hledame tedy, subjektivné, shluky cenovych trovni.
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Graf 7: Denni vyvoj kurzu EUR/USD
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Zdroj: Vlastni zpracovani, TradingView

Graf 8: Tydenni vyvoj kurzu EUR/USD
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Zdroj: Vlastni zpracovani, TradingView
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Graf 9: Mési¢ni vyvoj kurzu EUR/USD

Zdroj: Vlastni zpracovani, TradingView

Sledovani hlavniho trendu

Ve sledovaném obdobi z dostupnych udaji bylo identifikovdno dno L a vrchol grafu H s témito
hodnotami:

L: mésic 5/2020, hladina 1,09363

H: mésic 12/2020, hladina 1,2239

Tyto body urcuji vychozi trovné 0 % a 100 %. Mezi nimi jsou aplikovany Fibonacciho trovné
23,6 %, 38,2 %, 50 %, 61,8 % a 78,6 %, které ndm oznacuji hladiny podpory a odporu.

Ur¢eni cenovych shluku

Nejpatrnéjsi cenovy shluk je kolem Fibonacciho retracementu na hladiné 23,6 %. Z grafu je
patrné, Ze se k nému hodnota ménového paru vracela n€kolikrat v rdmci celého roku. Zde se
ukazuje situace pro mozny vstup do long pozice!, s tim, Ze pro vstup je vhodné vy&kat na proraZeni
nejvysii lokdlni hodnoty a potvrzeni riistu. P¥i zadani nakupu lze nastavit stoploss? pokyn pod jiZ

zminovanou uroven 23,6 %.

! Long pozice je nakup s oekdvanim ristu ceny
2 Pokyn stoploss definuje maximdlni ztrtu, kterou na trhu investor akceptuje. KdyZ cena doséhne trovng, na kterou je
nastaveny stoploss pokyn, tak se pokyn na trhu uzavie se ztratou, kterou si investor definoval
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2.2 Hledani Fibonacciho hladin

V této kapitole se blize podivdme na tezi, Ze Fibonacciho posloupnost je natolik
spolehlivym a vSudypiitomnym elementem, Ze se podle n¢j fidi i tak stochastické procesy,
jakymi bezpochyby jsou trhy aktiv.

2.2.1 Aplikace Fibonacciho posloupnosti na realny trh EURUSD v roce 2020

Forexovy par eura a amerického dolaru je nejlikvidnéjSim trhem s témer
nepferusovanym obchodovanim (i o vikendu se stdle obchoduje s derivaty). Pokud trhy s
aktivy zohlednuji principy Fibonacciho posloupnosti, je vysokd Sance, Ze na grafu vyvoje
tohoto ménového paru za rok 2020 naleznu zndmky, tuto teorii potvrzujici.

Na dennim grafu ¢. 10 jsou skute¢né vidét znaky korelace s Fibonacciho obraty.
V obdobi od zacatku ¢ervna do poloviny Cervence vidime shlukovani kurzu na hladin¢ 61,8
%, poté dochdzi k nartstu hodnoty kurzu a v obdobi od zacatku srpna do zacatku prosince
dochdzi k vytvoreni odporu na hladiné 23,6 %, a k vytvotfeni podpory na hladiné 38,2 %.
Tésné pred koncem roku dochézi k prorazeni hladiny odporu a k hledani nového lokdlniho
vrcholu.

Graf 10: Rok 2020 na EURUSD s Fibonaccim (denni)

1D SD 1M 3M 6M YTD 1Y ST AL 53 15:50:03 (UTC) % log auto

Zdroj: Vlastni zpracovani, TradingView
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Na tydennim grafu je korelace s Fibonacciho obraty jesté patrnéjsi. Vyse zminéné
pohyby v 1ét¢ a v poslednim Ctvrtleti roku 2020 jako by skoro programové odrédzeli hladiny dané
timto nastrojem.

Graf 11: Rok 2020 na EURUSD s Fibonaccim (tydenni)

1o

1D SD M M EM YTD 1Y SY AL 5D 15:46:37 (UTC) % log auto

Zdroj: Vlastni zpracovani, TradingView

Z grafi je dobfe vidéet, Ze ndm Fibonacciho obraty mohou nabidnout jakysi vhled do
pohybt trhu, ovSem nefunguji vzdy a vSude. Musime je tedy brat pouze jako jeden z indikatorti,
ktery ndm pomtiZe vytvofit si celkovy obrdzek. Pokud se budeme fidit pouze podle nékterého
z nastroju technické analyzy, miZzeme piijit o znacné obnosy pencz. Ostatné na to se podivame
v dalsi kapitole.
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2.3 Test Fibonacciho obratii na realnych obchodech

V této Casti se podivame, jak se choval trh v roce 2021 a na kterych hladinach se obracel trend
vyvoje kurzu EUR/USD v mnou vybranych instancich. Tyto jsem vybral pouze na zdkladé
Fibonacciho obratt, bez dalsi technické analyzy, ¢i geopolitického ndhledu. Berte v povédomi, Ze
vybér dna a vrcholu je €isté subjektivni.

Obrazek 4: Hladiny obratu

Fibonacciho hladina obratu Pocet obrattii Procento z celku

0,236 6 6%
0,382 18 18%
.5 14 14%
0,618 15 15%
0,786 14 14%
1+ 33 33%
CELKEM 100 100%

Zdroj: Vlastni zpracovani

AC se to na prvni pohled nemusi zdat, ma slova o vyuZivani technické analyzy se naplnila.
Na druhy a tieti pohled totiZ zjistime, Ze vyuZiti pouze jednoho indikdtoru neni dobrym zplisobem
k ur€eni trendu na vybraném trhu.

Z celkového poctu 100 obchodt, na kterych jsem vyuZil aplikaci Fibonacciho obratt, jich
jedna tfetina propadla v§emi hladinami. Zde ndm indikator zcela pohotel. Na zbylych hladinéch se
trend zastavil v podstaté ve stejném pomeéru.

Odchylku u hladiny 23,6 % povazuji pouze za dan za piili$§ maly vzorek testovaci skupiny.
S vétsim poctem vzorkl, by se nejspise vysledky u vSech hladin ustélili pobliz 14 %.

Fibonacciho obraty tedy nedoporucuji vyuzivat jako jediny zlaty standart, podle kterého
béZi chod svéta. SpiSe bych jej vyuZil pro uréeni podpory a odporu na trhu, pfi jejichZ prorazeni
bych uvazoval o vstupu na trh.
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3 Vysledky a diskuse

Vysledkem teoretické Casti je seznameni Ctendie s teoretickym zdkladem dané tématiky a
predstaveni nastrojii technické analyzy, uplatitujicich Fibonacciho posloupnost.

Vysledky praktické ¢asti 1ze rozd€lit do tif oblasti. V prvni €asti jsem nabidl zpusob vyuZiti
nejznaméjsiho a nejpouzivangj$iho nastroje technické analyzy zaloZené na Fibonacciho
posloupnosti, zvané Fibonacciho obraty pii obchodovani na trzich aktiv. Vzhledem
k charakteru trhu ov§em neni moZné, pouze za pouZiti této metody, piesné urcit, zda se trh
skutecn¢ odrazi od té, které hladiny. A jesté slozitéjsi je poté urcit, kterd hladina to pfesné
bude. I pies to, Ze jsme v druhé ¢asti mé prace nasli korelaci trhu s Fibonacciho obraty, neni
mozné nastavit jednu vS§emocnou strategii, kterd by se opirala pouze o tento nastroj. Trh je dle
mych vysledkti ovlivnén Fibonacciho posloupnosti. OvSem otdzkou ziistavd, zda se tak déje
z diivodu néjaké piirodni vlastnosti, ptipadné zda se tak déje z diivodu Castého pouzivani praveé
Fibonacciho posloupnosti aktivnimi hraci na trhu.

Ve zminéné druhé Casti vlastni prace jsem posoudil rok 2020 na trhu forexového paru
EURUSD z pohledu Fibonacciho analyzy. Nebylo uc¢elem zachézet ptili§ do podrobnosti. UZ
jen proto, Ze by bylo vhodné hodnotit i dalsi fakta technické a fundamentalni analyzy pro
ziskéani ucelené predstavy a k pochopeni souvislosti. Vysledkem mélo byt spiSe potvrzeni
principi, které byly pfedmétem této prace. Sice byly nalezeny odpovidajici skutec¢nosti, ale
naddle existuji i pochybnosti.

To se viceméné ukazalo 1 ve tieti ¢asti, ve které muZeme vidét, Ze nam v realném céase
pouze Fibonacciho obraty sami o sobé nepomohou.

Doporucil bych podrobnéjsi statistické Setfeni. To vSak by mélo byt pfedmétem
samostatné prace. UZiteCn&jsi statistika, neZ jakou jsem nastinil, by byla dle mého ndzoru
takovd, kde bych provéftil, zda po predem urcené velikosti prorazeni €i odrazeni od
Fibonacciho trovné bude smér vyvoje ceny udrZzen do té doby, neZ dosdahne takové vyse a s
tak dostacujici pravdépodobnosti, Ze by bylo rentabilni na této skutecnosti sestavit obchodni

strategii.
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4 Zavér

V soucasné dobé se stéle vice lidi zajima o efektivni zhodnoceni svych finan¢nich
prostiedktl a ¢asto voli pravé moznosti, které nabizi investovani. ProtoZe je situace na
investiénim trhu velmi proménlivé, investofi a obchodnici vyuZzivaji fadu platforem,
prostiednictvim kterych se snazi nachdzet vhodné investi¢ni piileZitosti.

Fibonacciho posloupnost, a na jejim zakladé vytvofené nastroje technické analyzy, jsou
jednou z moZnosti orientace na investi¢nich trzich a mohou poméhat pti vyhledavani
investi¢nich pfilezitosti. Pravé na tyto jsem se v této praci zaméfil, bliZe je popisuji a podrobné
zkoumam.

Konkrétné€ jsem se zabyval t€émito metodami: Fibonacciho obraty, Fibonacciho
kanaly, Fibonacciho véjite, Fibonacciho expanze, Fibonacciho ¢asova pasma a Fibonacciho
oblouky. Analyzou aplikace Fibonacciho metod na kurzovy vyvoj paru EURUSD jsem se poté
snazil nalézt odpovéd’ na otazku, zda pozorovanim pribéhu cenového vyvoje v Case Ize
predpokladat existenci urcitych periodicky se opakujicich jevil, zda by bylo pravdépodobné
ocekdvat, Ze se tyto jevy mohou opakovat a tento predpoklad poté vyuZit pti rozhodovani o
konkrétnich investi¢nich ptilezitostech.

V teoretické Casti bakalarské prace jsem nejdiive pfiblizil Fibonacciho posloupnost a Zivot
Leonarda Fibonacciho. Poté jsem charakterizoval komodity zvoleného trhu, jakoZzto i trh
samotny. Ddle jsem nastinil zdkladni pfedpoklady a specifika technické a grafické analyzy.
Podrobnéji jsem se vénoval samotnym Fibonacciho metodam, v¢etné jejich historie a
praktického vyuziti. V praktické ¢asti jsem poté aplikoval jednu z Fibonacciho metod na
vybrany trh a sledoval jejich korelaci. Pfi této analyze jsem nardzel na jeden zasadni problém:
jednotlivé pouzité metody ukazovaly, Ze cenovy vyvoj u Fibonacciho drovni se v Case
shlukuje, a tyto drovné ptsobi jako suport ¢i rezistence. Nicméné vstup do pozice zde bylo
mozné vyhodnocovat pouze subjektivné, nebot’ tato metoda neukazovala objektivni impuls pro
vstup do pozice.

Vzhledem k tomu, Ze néstroje zalozené na Fibonacciho posloupnosti jsou metodou
grafickou a zabyvaji se rozborem grafického zndzornéni cenovych pohybt, do kterych
zobrazuji Fibonacciho drovné, do vyhodnocovani vysledkl se nevyhnutelné promita lidsky
faktor. Nelze jednoznacné tvrdit, Ze to ¢i ono zakresleni Fibonacciho urovni je jediné spravné,
nebot’ metoda je graficky velmi tvarnd a zaleZi vZdy na zkuSenosti a subjektivnim pohledu
konkrétniho analytika. Pravée kviili neobjektivité a riznosti ziskanych vysledkti ma Fibonacciho
analyza mnoho odpurct.

Prave subjektivni zhodnoceni vysledkt Fibonacciho metod je jednou z hlavnich nevyhod
tohoto zpusobu analyzy trhu. Tuto nevyhodu by bylo moZné minimalizovat kombinaci
Fibonacciho metod s dal§imi technickymi indikdtory, a kombinace téchto metod by pak
pravdépodobné poskytla objektivnéjsi vysledky. Piednosti Fibonacciho metod je naopak jejich
jednoducha aplikace a prehlednost pfi vizudlnim zobrazeni.

Ackoli vyhodnocovani investi¢nich pfileZitosti vyhradné na zakladé vysledki jednotlivych
Fibonacciho metod nelze obchodnikiim samostatné doporucit, bylo by mozné tyto metody
kombinovat s dal§imi technickymi indikatory, kdy Ize piedpokladat ziskani piesnéjSich
vysledkd.

40



13.

15.

17.

22.

23.

24.

Seznam pouZitych zdroji
TiSténé zdroje:
JfLEK, Josef. Financni trhy a investovdni. Praha. GRADA Publishing, a.s., 2009.

ISBN 978-80-247-1653-4.

NESNIDAL, Tomas. Obchodovdni na komoditnich trzich. 2.roz$itené vydani. Praha.
GRADA Publishing, a.s., 2007. ISBN 80-247-1851-0.

BRADA, Jaroslav. Technickd analyza. 1. Praha : VSE v Praze, 2000. str. 171. ISBN
80-245-0096-5.

PLUMMER, Tony. Progndza financnich trhii: psychologie iispésného investovani.
[prekl.] Radomir Cizek Romana Hegediisova. 2. Brno : BizBooks, 2014. ISBN 978-
80-265-0063-6.

DINAPOLLI, Joe. Trading with DiNapoli levels: the practical application of
Fibonacci analysis to investment markets. Sarasota : Coast Investment Software and
Joe Napoli, 1998. ISBN 1-891159-04-6.

NIEDERHOFFER, Victor. Pruvodce spekulanta- zdkladni kniha o investovadni a
spekulacich. 1. Praha : Grada, 2007. ISBN 978-80-247-2343-3.

ELDER, Alexander. Trading for a living. New York : John Wiley & Sons, Inc.,
1993. str. 289. ISBN 0-471-59224-2.

Elektronické zdroje:

UK, Studenti PF. 3. Aktiva, jejich druhy a vlastnosti, stanoveni ceny aktiv. IUS Wiki.
[Online] 22. 1 2012. [Citace: 20. 1. 2022]. Dostupné z: http://www.ius-
wiki.eu/doku.php?id=tnh:pfuk:tnh:zkouska:otazka-3&rev=1327258221

Vzdélavani > Forex. HighSky.cz. [Online] [Citace: 20. 1. 2022]. Dostupné z:
https://www.highsky.cz/vzdelavani/forex-meny-trh#buttonsTop

Vzdélavani » Forex. HighSky.cz. [Online] [Citace: 20. 1. 2022]. Dostupné z:
https://www.highsky.cz/vzdelavani/forex-meny-trh#buttonsTop

Trhy > FAQ - Makroekonomické udaje. HighSky.cz. [Online] [Citace: 20. 1. 2022].
Dostupné z: https://www.highsky.cz/trhy/fag-makroekonomicke-udaje-1#buttonsTop

Trhy > Akcie. HighSky.cz. [Online] [Citace: 20. 1. 2022]. Dostupné z:
https://www.highsky.cz/trhy/akciove-trhy#buttonsTop

Akcie.cz»Radce investora»Investiéni slovnik» Akcie. Akcie.cz. [Online] [Citace: 21. 1.
2022]. Dostupné z: http://www.akcie.cz/slovnik/akcie

Co je to akciovy index. Penize.CZ. [Online] [Citace: 20. 1. 2022]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/15730-co-je-to-akciovy-index
41




10.

I1.

12.

14.

16

18.

19.

20.

21.

25.

26.

Dluhopisy. Penize.CZ. [Online] [Citace: 20. 1. 2022]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/dluhopisy

Vzdélavani > Penézni a kapitdlové trhy. HighSky.cz. [Online] [Citace: 20. 1. 2022].
Dostupné z: https://www.highsky.cz/vzdelavani/penezni-kapitalove-trhy#buttonsTop

Renooo. Uvodni strana: » Burza. Financnik.cz. [Online] [Citace: 22. 1. 2022].
Dostupné z: http://www.financnik.cz/wiki/burza

Nesnidal, Petr. Burza: otazky a odpovédi. Finacnik.cz. [Online] 10. 11. 2008. [Citace:
16. 1 2022]. Dostupné z: http://www.financnik.cz/komodity/zkusenosti/burza-otazky-
a-odpovedi.html

Wikipedie, Prispévatelé. Makléi. Wikipedie: Oteviend encyklopedie. [Online] 13. 12.
2015. [Citace: 17. 1 2022]. Dostupné z: https://cs.wikipedia.org/wiki/Makléf

. Vzdé€lavani » Investovani - ABECEDA. HighSky.cz. [Online] [Citace: 23. 1 2022].

Dostupné z: https://www.highsky.cz/vzdelavani/investovani#buttonsTop

LANGAGER, Chad a MURPHY, Casey. Dow Theory: The Market Discounts
Everything. Investopedia: Educating the world about finance. [Online] [Citace: 13. 3.
2022]. Dostupné z:
http://www.investopedia.com/university/dowtheory/dowtheory1.asp#axzz2 Kbse3jti

Vzdélavani > Psychologie trhu. HighSky.cz. [Online] [Citace: 25. 1. 2022]. Dostupné z:
https://www.highsky.cz/vzdelavani/psychologie-trhu#buttonsTop

Tym FXstreet.cz. Psychologie kulatych ¢isel na forexu — 1. ¢ast. FXstreet.cz. [Online]
[Citace: 24. 1. 2022]. Dostupné z: http://www.fxstreet.cz/psychologie-kulatych-cisel-
na-forexu--1-cast.html

Wikipedie, Prispévatelé. Hladina podpory a rezistence. Wikipedie: Oteviend
encyklopedie. [Online] 11. 12 2014. [Citace: 27. 1. 2022]. Dostupné z:
https://cs.wikipedia.org/wiki/Hladina podpory_a_rezistence

Tupy, Jaroslav. TA: Fibonacci Retracement. Kurzy.cz. [Online] [Citace: 1. 2. 2022].
Dostupné z: http://www.kurzy.cz/zpravy/148426-ta-fibonacci-retracement/

Hartman, Ondfej. Fibonacci retracement: Jak pouzivat tuto metodu?
Investicniweb.cz. [Online] 15. 10 2009. [Citace: 20. 1. 2022]. Dostupné z:
http://www.investicniweb.cz/univerzita/technicka-analyza/2009/10/15/fibonacci-
retracement-jak-pouzivat-tuto-metodu/

42



27. Jak vyuZzivat Fibonacciho posloupnosti na Forexu. Goldstarway.com. [Online] 26.
11. 2014. [Citace: 5. 2 2022]. Dostupné z
http://www.goldstarway.com/cz/prispevek/jak- vyulivat-fibonacciho-
posloupnosti-na-forexu

28. Rozsitené Fibonacciho retracementy. Betitanium.com. [Online] 3. 9 2015. [Citace:
25.
1. 2022]. Dostupné z: http://www.betitanium.com/rozsirene-fibonacciho-retracementy/

29. Technicka analyza » Fibonacciho analyza » Fibonacciho vé&jite. HighSky.cz.
[Online] [Citace: 2. 2. 2022]. Dostupné z: https://www.highsky.cz/technicka-
analyza/fibonacciho-analyza/fibonacciho-vejire#buttonsTop

30. Fibonacciho néstroje pro trend. Goldstarway.com. [Online] 10. 12. 2014 [Citace:
2.2.2022]. Dostupné z: http://goldstarway.com/cz/prispevek/fibonacciho-
nastroje-pro- trend

31. Technickd analyza » Fibonacciho analyza > Fibonacciho oblouky. HighSky.cz.
[Online] [Citace: 2. 2. 2022]. Dostupné z: https://www.highsky.cz/technicka-
analyza/fibonacciho-analyza/fibonacciho-oblouky#buttonsTop

32. Kresleni Fibonacciho drovni. CZtrader.eu. [Online] 12. 2 2015. [Citace: 27. 1.
2022]. Dostupné z: http://cztrader.eu/2015/02/kresleni-fibonacciho-urovni/

33. Obchodujeme FOREX IX: Technickd analyza (1). Financnik.cz. [Online] 8. 9
2005. [Citace: 2. 2. 2022]. Dostupné z:
http://www financnik.cz/komodity/zkusenosti/forex- technicka-analyza-1.html

34. Technické analyza > Fibonacciho analyza > Fibonacciho ¢asovd pasma.
HighSky.cz. [Online] [Citace: 25. 1. 2022]. Dostupné z:
https://www.highsky.cz/technicka- analyza/fibonacciho-analyza/fibonacciho-
casova-pasmai#buttonsTop

35. Pokrocilé Fibonacciho nastroje. Goldstarway.com. [Online] 17. 12. 2014. [Citace: 25.
1. 2022]. Dostupné z: http://goldstarway.com/cz/prispevek/pokrocile-
fibonacciho- nastroje

43



