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Dowova teorie a teorie Elliotovych vin

Dow’s Theory and Elliott Waves Theory

Souhrn

Tato bakaldiskd prace se zabyva tématem trznich teorii, konkrétné Dowovou
teorii a teorii Elliottovych viIn. Jejim cilem je obecné, pfesto vystizn€, seznamit ¢tenate
se zakladni problematikou téchto teorii. Prace také obsahuje grafick¢é ukazky
jednotlivych trznich stavd, které stémito trznimi teorie souviseji, jako napiiklad:

rostouci trend, pétivinovy vzor apod.

Kli¢ova slova: Dowova teorie, teorie Elliotovych vin, trh, behaviordlni chovani lidi,

Charles Dow, Ralph Nelson Elliott, vzor

Summary

The bachelor work is about two stock-market theories. The first of them is
Dow’s Theory and the second one is Elliott Wave Principle. The purpose of the
bachelor work is to simply and accurately inform about the basic issues of these stock-
market theories. The bachelor work also includes pictures of various charts that are

related with these theories, for example: rising trend, five wave pattern etc.

Keywords: Dow’s theory, Elliott waves theory, market, people’s behavior, Charles
Dow, Ralph Nelson Elliott, pattern
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1 Uvod

Akciové a finan¢ni trhy jsou v dne$ni dobé jednim ze zakladnich zrcadel
globalni spolecnosti. Odrazeji se v nich témét vSechny spoleCenské zmény (napiiklad
valka nebo vSeobecny blahobyt) a soucasny stav spolecnosti, at’ uz pozitivni, nebo
negativni. S pozitivnim stavem spole¢nosti souvisi vS§eobecny optimismus a naopak s
negativnim celospolecensky pesimismus. Akciové a finanéni trhy jsou také zdrojem
piijmd mnoha investord a obchodnikt, kteti vydélavaji na spekulacich a dosahuji tak
velmi vysokych ziskd. Spekuluji jakym zpisobem a kterym smérem se bude hodnota
akcii, komodit — naptiklad kukufice nebo ropa — ubirat. Dle svych moznosti, at’ uz
bohatsich nebo skromnéjsich, se tak snazi porozumét fungovani trhu. Snaha porozumét,
uz z principu, vyzaduje mnoho stovek hodin prace stravenych sledovanim trhti, vzord,
back-testovanim, ovéfovanim fundamentalni informaci apod. I pfesto, Ze je tato prace
pro jakékoli obchodovani nezbytna, existuji uréité nastroje, které ji poné¢kud usnadiuji a
kone¢né vysledky o néco zptesiuji.

Dvéma uzivanymi pomocnymi nastroji jsou technickd analyza a analyza
fundamentalni. Oba uvedené nastroje pfistupuji K trhu jinym zpisobem, ¢imz s sebou
pfinaseji urcité vyhody i nevyhody. Je tedy jen na obchodnikovi, investorovi, jaky
nastroj si zvoli. Je dilezité, aby si zvolil nastroj, ktery bude vhodné&jsi pro jeho trzni
strategii.

Nicméné, V trzni oblasti se kromé jednotlivych néstrojii vyskytuji i kompletni
teorie hovofici o spravném pfistupu k trhu. Tyto teorie vytyCuji cile a zaroven
piedkladaji principy a pravidla, jejichz dodrzenim lze danych cili dosahnout. Je ale
nutné podotknout, ze zadna teorie nezarucuje stoprocentni usp€sSnost, protoze rozsah
jejiho uplatnéni v praxi, vzdy velice zalezi na osobnosti a zkuSenostech daného
obchodnika.

Ma prace pojednava piedevsim o dvou trznich teoriich — Dowové teorie a Teorie
Elliottovych vin — a okrajové tak o technické a fundamentalni analyze, které jsou od
téchto trznich teorii neoddélitelné. Piestoze historie téchto teorii sahd az k pocatkim
dvacatého stoleti, obé patii mezi znamé, osvédcené a i v dnesni dobé obecné piijimané.

Tento fakt nadCasovosti, potvrzuji internetové publikace, ¢lanky, obchodni tutoridly a



kone¢n¢ zastupy obchodnikl a investort, ktefi i na dnesnich trzich vyuzivaji myslenek

Charlese Dowa nebo Roberta Nelsona Elliotta.

Tabulka pouzitych pojmi:

Trader Obchodnik

Dow Jones Rail Index | Dnes znamy jako Dow Jones Transportation Index. Sklada se
Z akcii 20 americkych transportnich spolecnosti. ZKr. (DJTA)

Dow Jones Industrial Jeden z nejstarsich svetovych ukazateli. Sklada se z akcii 30
Average americkych spolecnosti. Zkr. (DJIA)
Volume Mnozstvi obchodii

The Wall Street Journal | Jeden z nejznameéjsich financnich denikai.

High Stav, kdy je pohyb ceny uzavien na vyssi cené nez predchozi.

Low Stav, kdy je pohyb ceny uzavien na nizsi cené nez predchozi.

Tabulka 1: Pouzité pojmy

2 Cil prace a metodika

2.1Cil prace

Cilem bakalaiské prace je obecné, presto vystizné a pochopitelné
charakterizovat dv¢ trzni teorie — Dowovu teorie a Teorii Elliottovych vin. V praci budu
popisovat jejich zakladni principy, zminovat aktualni vyuzitelnost, uvedu grafické
ptiklady praktického fungovani na trhu a nakonec se je pokusim osobné aplikovat.
kterému budu moci sledovat historické tydenni grafy, bezuplatné poskytnuté spolecnosti

Google Inc.

2.2 Metodika

Pro dosazeni téchto cilli, jsem se rozhodl nejprve provést predbézny prizkum
moznych zdrojl, ze kterych budu Cerpat. Na zakladé vysledku takovéhoto pfedbéZného
pruizkumu budu praci zpracovavat pievazné za pomoci internetovych zdroji.
Internetovymi zdroji budou naptiklad elektronické knihy, odborné c¢lanky a rlizna
zpracovani renomovanych finan¢nich serverti. Konkrétné naptiklad Financnik.cz nebo

Investopedia.com, kde jsou celé oblasti vénovany trznim a finanénim strategiim.




VétSina internetovych zdroji bude v anglickém jazyce, jelikoz uz samotni zakladatelé
téchto teorii a jejich nasledovnici jsou ze Spojenych statii americkych.

V zavéru bakalarské prace se pokusim aplikovat ziskané informace o
jednotlivych teoriich na ostrych trzich. Prakticka aplikace bude na celé praci to

vvvvvv

hodin usili a prace.
3 Dowova teorie

3.1 Charles Dow

Charles Dow se narodil 6. 11. 1851 do rodiny chudého farmaie v Connecticutu
ve Spojenych statech. PrestoZe nevyrlistal ve vzneSené rodiné a dostalo se mu pouze
omezeného vzdélani, opustil ve svych 21 letech farmatfeni a vydal se do oblasti
zurnalistiky. Podafilo se mu nalézt uplatnéni jako reportér pro rizné deniky, kde zahy
zjistil, Ze je schopny velmi dobfe psat ¢lanky o mistni historii a také, ze maze uplatit
sviij zajem o obchodni sektor. *

Poté co se Dow osvédcil a ziskal dobré jméno, byl editory deniki podporovan,
aby vice pronikl do svéta financi a zaal psat investigativni ¢lanky o jednotlivych
spole€nostech. Toto zaméteni piineslo Dowovi mnoho zkuSenosti, které v pozdéjSich
letech 1 sam vyuzil. Potfadal interview s mnoha Gspé€Snymi obchodniky, finanéniky,
kapitalisty apod., diky kterym zjiStoval, jaké metody obchodovani pfinaseji
obchodnikiim na Wall Street nejvyssi zisky. *

V roce 1882 se Charles Dow a Edward Jones, ktery byl taktéz reportérem,
rozhodli zalozit svou vlastni spole¢nost s ndzvem Dow & Jones Company. Jejich prvni
publikace vysla roku 1883 a nesla nazev ,,Customers’s afternoon letter”. Jejim obsahem
bylo denni shrnuti finan¢nich zprav, vcetné konkrétnich pohybii cen na trhu. Cela
zprava byla podéna jednoduchou a srozumitelnou formou. Zatimco mnoho reportéri
pod vlivem uplatkd publikovalo ¢lanky, ve kterych uméle vykreslovali hodnotu trhu

jako vyssi, zistdval Dow ve svych komentafich objektivni. Poskytoval jasné a

L BEATTIE A., Giants of Finance: Charles Dow



nezkreslené analyzy, s diirazem na srozumitelnost, aby co nejvice lidi mohlo porozumét.
Timto si vybudoval reputaci objektivniho a nestranného analytika. 2

Popularita publikace ,,Customers’ Afternoon Letter, kterd v t¢ dobé byla jiz
n¢jakou chvili v ob¢hu, pfiméla Dowa a Jonese zacit vydavat vlastni financni
denik ,,The Wall Street Journal®, jehoz prvni vydani vyslo 8. ¢ervence 1889. Dow a
Jones zacali v ,,The Wall Street Journal® poskytovat jesté vice informaci a zaroven
zajiStovali, aby informace byly stale dostupné a srozumitelné pro Sirokou vefejnost. 2

Pied uvedenim deniku ,,The Wall Street Journal®“ a ,,Dow and Jones Industrial
Average™ v podstaté neexistoval konzistentni nebo spolehlivy zdroj burzovnich
informaci. Nikdo relevantni a pravdivé informace neposkytoval. Podniky se tak mohly
pokouset podavat vetejnosti zkreslené ¢i piehnané informace o hodnoté podniku,
nadmérnych ziscich apod., jimiz se pak laickd vefejnost mohla nechat jednoduse
oklamat a pfijit tak o mnoho penéz. Proto Dow a Jones pfisli se svym denikem ,,The
Wall Street Journal“ a primérem ,,Dow and Jones Industrial Average®, aby vyjasnili
situaci a dali 1 laické vefejnosti stejné kvalitni a pravdivé informace, které predtim byli
ptistupné pouze pro zasvécené. ,,The Wall Street Journal“ se tak stal velmi rychle
nejétenéjsim finanénim denikem ve Spojenych statech a v disledku tohoto se ,,Dow and
Jones Industrial Average* stal hlavnim nastrojem pro lidi, ktefi chtéli znat budouci smér
a vyvoj trhu. 2

Charles Dow zemfel 4. prosince 1902 v Brooklynu v 51 letech. 2

Ackoli ,,Dow Jones Industrial Average® jiz v dnesni dob¢ ztratil svou dulezitost
a nenahraditelnost nastroje pro predikci vyvoje trhu, piesto Charles Dow polozil
zaklady moderni finan¢ni publicistiky a rozvinul fadu dilezitych principl slouzicich
K porozuméni a analyze trzniho chovani. Tyto principy — zel az po jeho smrti —

vstoupily ve znamost jako Dowova teorie a staly se zakladem pro technickou analyzu. 3

3.2 Uvod

Charakteristika Dowova indexu dle internetového serveru FXstreet.cz: ,, Dow

Jones Industrial Average (DJIA) neboli Dow Jonesiiv index je jeden z nejznaméjsich

2BEATTIE A., Giants of Finance: Charles Dow
® WIKIMEDIA FOUNDATION, Charles Dow



ukazatelli vyvoje na americkém akciovém trhu. Jeho popularita je déna predevsim
dobou, po kterou je pocitan. Je to jeden z nejstarSich svétovych ukazatelii. Po technické
strance se tento cenovy pramér nemuiiZze rovnat trznim indextm, napiiklad indexu S&P
500.«*

Dowova teorie vznikla jiz pted vice nez 100 let a poslouzila jako zaklad
soucasné technické analyze a i v dneSni moderni dobé je s mirnymi obménami stale
pouzitelna. Jejim cilem je co nejpiesnéji odpoveédét na otazku, jaky okamzik je nejlepsi
pro nakup akeii. >

Dowova teorie byla zformulovana na zékladé¢ tvodnika asopisu The Wall
Street Journal, které sepsal Charles H. Dow v letech 1900 az 1902, ve kterémzto roce i
zemfiel. Tyto uvodniky vyjadiovaly Dowovy nazory na chovani trhu a na to jak trh
muiize byt vhodnym méfitkem zdravi obchodniho a podnikatelského prostiedi. °

Kwvli brzké smrti, Dow nikdy nepublikoval svou teorii o trzich jako celek, ale az
nékolik jeho spolupracovnikl a néasledovnikd publikovali prace, které jeho myslenky
rozsitovaly. Skupinu nejdulezitéjsich piispévatelt tvotili William P. Hamilton se svou
publikaci ,,The Stock Market Barometer* (1922), Robert Rhea s ,,The Dow Theory*
(1932), E. George Schaefer s ,,How I Helped More Than 10000 Investors To Profit In
Stocks*“ (1960) a Richard Russell s ,,The Dow Theory Today*“ (1961). ®

Dow byl pfesvédéen o tom, Ze trh jako celek je spolehlivym méfitkem
celkovych obchodnich podminek vcetné ekonomickych ukazateld a které po
zanalyzovani mohou slouzit k posouzeni téchto podminek a k uréeni hlavnich trendt
trhu i pravdépodobny vyvoj jednotlivych akcii. °

Prvné Charles Dow pouzil svou teorii pii vytvoreni ,,The Dow Jones Industrial
Index* a ,,.Dow Jones Rail Index“ (v soucasné¢ dob& zndmy jako ,,Transportation
Index*), ktery byl Dowem plivodné sestaven pro Casopis ,,The Wall Street Journal®.
Dow tyto indexy vytvoftil, protoze mél za to, ze jsou pfesnym odrazem ¢i vyjadienim
obchodni a ekonomické situace, jelikoz pokryvaji oba hlavni ekonomické segmenty.
Prvnim je primyslovy segment, druhym piepravni segment. Jakkoli se tyto indexy
v pribéhu uplynulych sta let zménily, samotnd teorie stale plati 1 pro soucasné trzni

indexy.

* SATIK FX, Dow teorie: Praktické pouZiti nejen na FOREXu | FXstreet.cz
> LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Introduction



3.3 Zakladni principy Dowovy teorie

3.3.1 Trh zahrnuje vse

Prvni zékladni ptedpoklad Dowovy teorie fik4, Ze minulost, soucasnost i
budoucnost je jiz zahrnuta do trhu a odrazi se v trznich cenach a trznich indexech. Tato
informace, kterd je v cendch promitnuta, zahrnuje naprosto vse od emoci investorii az
po inflaci. °

O tomto tvrzeni je dualezité poznamenat, ze netikd, ze tradefi nebo dokonce sam
trh, byli vSe znajici se schopnosti pfedpovidat budouci udalosti. V trhu jsou za uréité
obdobi zahrnuty vSechny faktory, které mohou ovliviiovat cenu a jak se tyto faktory
meéni v pribéhu Casu, tak se méni i trh a s nim také trzni ceny, které reflektuji nové
informace. °

Myslenka, Ze v trhu je zahrnuto vSe neni ni¢im novym pro tradery pouzivajici
technickou analyzu, nebot’ v technické analyze jsou podstatné pouze pohyby ceny a
nikoliv jiné faktory. °

Stejné tak jako technickd analyza je Dowova teorie zaméfena primarné na cenu.
Nicméné 1isi se od sebe vtom, ze Dowova teorie se zabyva celym trhem a ne jen

konkrétnimi cennymi papiry jako jsou akcie.’

3.3.2 T¥itrendy trhu
Velmi podstatnou ¢asti Dowovy teorie je schopnost rozlisit trendy trhu, k ¢emuz
se uziva analyza trendti. Dow definuje tfi trendy, které se na trhu vyskytuji. Hlavni trend
je nejdelsim trendem, ktery trva déle nez rok. Sekundarni trend je trend piechodny, trva
od tff tydnl do tfi mésict a Casto je korekci hlavniho trendu. Tietim trendem je vedlejsi

trend, ktery obvykle trva méné nez tii tydny a je pridruzen k sekundarnimu trendu. ’

3.3.2.1 Hlavni trend

Hlavni trend je dlouhodoby trend trhu, coZ znamena, ze jeho rozpoznani a

identifikace jsou pro uspesné obchodovani velmi dulezité. Je to proto, Ze tento zakladni

® LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Market Discounts Everything
"LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three-Trend Market



trend ovliviiuje pohyby trznich cen. Primarni trend také napadad sekundarni a vedlejsi
trend v ramei trhu. ®
Dow definoval, ze primarni trend bude obecné trvat mezi jednim a tfemi roky,

nicmén¢ v nékterych piipadech se to miize lisit. 8
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Graf 1: Tento obrazek ukazuje obdobi tfi let, ve kterém na trhu trva dlouhodoby
rostouci trend. Rostouci trend pozname tak, Ze cena je vZdy uzaviena na vySs$i pozici

nez ta na zacatku obdobi. Zménu trendu z rostouciho na klesajici 1ze identifikovat, tim,

cv v

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/Dow3.qif

U sledovani trendi je jednou z nejnaro¢néjsich véci urcit jak dlouhy dany trend
bude, naptiklad zda bude rostouci po nésledujicich n€kolik let nebo se za dva dny obréati
opacnym smérem. Proto je velmi dulezité definovat smér trendu, jeho smérem
obchodovat, nikoli proti nému a ve chvili pfevladajicich dikazti o zméné sméru obchod

ukongit.

¥ LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three-Trend Market; SATIK FX, Dow teorie:
Praktické pouziti nejen na FOREXu | FXstreet.cz


http://i.investopedia.com/inv/articles/site/Dow3.gif

3.3.2.2 Sekundarni trend
Sekundarni trend je sttednédoby trend, ktery trva tydny az mésice. Jeho ¢innosti
je korekce hlavniho trendu a jako jeho charakteristickou vlastnost 1ze oznalit vétsi
volatilitu pohybt, nez u hlavniho trendu. Napfiiklad: ,, If the primary upward trend
moved the DJIA from 10,000 to 12,500 (2,500 points), the secondary trend would be
expected to send the DJIA down at least 833 points (one-third of 2,500). °
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Graf 2: Tento graf ukazuje sekundarni trend soucasné s hlavni rostoucim trendem v 0
néco bliz§im méfitku a to v rozmezi mésicii. Oproti hlavnimu trendu vidime vétsi

volatilitu, cena se méni prudceji a s vétSimi rozdily. S

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/Dow4.qif

3.3.2.3 Vedlejsi trend
Poslednim typem trendu je vedlejsi trend, ktery obvykle trvd méné nez tii tydny.
Lze tedy pouzit periody Tyden, Den, 4H, 1H nebo jesté detailnéjsi pohled. Tento trend

je korekei sekundarnimu trendu. °

9 LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three-Trend Market; SATIK FX, Dow teorie:
Praktické pouziti nejen na FOREXu | FXstreet.cz
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Jelikoz se Dowova teorie zaobira spiSe sttednim a delSim obdobim, tak je
vedlejsi trend spiSe okrajového vyznamu. Nicméné je i tak bran v ivahu pfi sledovani

pohybu ceny na trhu.*®
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Graf 3: Mnoho zastanci Dowovy teorie se soustiedi na hlavni a sekundarni trend s tim,
ze vedlejsi trend je az zbytecné detailni a plny nadbyte¢nych informaci. Tyto informace

pak mohou vést ke ztraté obecné&jsiho pohledu na trh.*°

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/Dow5.qif

3.3.3 T¥i faze hlavniho trendu

3.3.3.1 Hlavni rostouci trend (By¢i trh)
By¢i trh je kazdy trh, ktery roste. To znamend, na kterém roste cena urcité

komodity nebo akcie.™

9 ANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three-Trend Market; SATIK FX, Dow teorie:
Praktické pouziti nejen na FOREXu | FXstreet.cz
11 CENTRUM FINANCNIHO VZDELAVANI S.R.O., 10. Byci vs. medvédi: Financnik.cz
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3.3.3.1.1 Rostouci faze

Prvni stupen byciho trhu je vzristajici faze, které je zacatkem rostouciho trendu.
Je to bod, ktery informuje investory o nejvhodnéj$i moznosti vstupu do trhu, to
znamena k otevieni obchodu — nakup. Vzristajici faze se obvykle objevi na konci
klesajiciho trendu, tedy ve chvili kdy trend dojde ke svému dnu. Tento okamzik
poskytuje nejvhodnéjsi misto ke vstupu do trhu, jelikoz vSechny negativni informace
jsou jiz trzni cen¢ zahrnuty, ¢imz je zajiSténo minimalni riziko a moznost co nejvyssiho
zhodnoceni. Piedvidavi investoii tak v této chvili velmi vyhodné nakupuji a pozdé&ji
diky tomu dosahuji velkych ziska. *

Nicméné¢, rostouci fazi je ¢asto velmi t€zké rozpoznat, jelikoz ptichazi poté, co
klesajici trend dosdhne svého konecného low. A pohyb, ktery se muze zdat jako
konecné low, po kterém trh zacne rist, mize tak byt naptiklad pouhd korekce hlavniho
klesajiciho trendu. *2

Tuto fazi lze také definovat, jako faze pretrvavajiciho trzniho pesimismu. Trzni
pesimismus znamena, ze jakékoli financni zpravy nevypadaji viibec piivetive a ceny se

taktéZ pohybuji v nizkych &islech. *?

3.3.3.1.2 Faze za ucasti verejnosti

KdyzZ v pribéhu rostouci faze vstupuji na trh informovani investofi, konaji tak
s predpokladem, Ze to nejhorsi je jiz pfekondna a pfed nimi jsou jiz jen lepSi Casy.
Timto se zacCina vytvaret nova faze za icasti vefejnosti. 12

V prub¢hu této faze pesimisticky pfistup k budoucimu vyvoji zafinad mizet a
trzni podminky se zac¢inaji zlepSovat. Privétivé informace pronikaji vice a vice na trh,
investofi nakupuji a tim cena nabira na hodnoté. 12

Tato faze ma nejen tendenci trvat nejdéle, ale také mit nejvétsi cenovy pohyb, a

proto mnoho tradert vstupuji do dlouhodobych pozic na trhu. 12

12 ANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three Phases Of Primary Trends
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Graf 4: Zobrazuje ¢ast akumulacéni faze a faze za ucasti vefejnosti.

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/Dow?7.qif

3.3.3.1.3 Faze prebytku

Posledni fazi rostouciho trendu je faze piebytku. V této fazi tradefi, zacinaji
opoustét své dlouhodobé pozice a prodavaji je t€ém, kteti noveé vstupuji do trhu. Pohled
na trh je v této fazi nasledujici: vie funguje skvéle a v budoucnu jsou jen dobré véci. =2

Toto je také obvykle Cas, kdy posledni z nakupujicich zacinaji vstupovat na trh
na zaklad¢ toho, kam az se trh jiz dostal a jaké zisky vynesl. Tito obchodnici doufaji, ze
vynosy a zisky, které trh pfinasi, budou i nadale pokracovat, nicméné se Casto myli.

I 13

V pribéhu této faze by meéla byt pozornost vénovana hlavné znakim, které

upozoriuji na oslabovani trendu jako napiiklad zesilujici snahy otocit trend na klesajici.

Dal8im znakem mize byt, kdyZ zacnou byt rostouci pohyby slabsi. To miZe znamenat,

ze lze zahy ocekavat zvrat na klesajici trend. 13

¥ LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three Phases Of Primary Trends
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Graf 5: Zobrazuje vSechny tii faze rostouciho trendu. Akumulaéni fazi, fazi za Gcasti

vetejnosti, fazi prebytku.

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/Dow8.qif

3.3.3.2 Hlavni klesajici trend (Medvédi trh)

3.3.3.2.1 Distribuc¢ni faze

Prvni faze medvédiho trhu je zndma jako distribuéni faze, tedy okamzik, ve
kterém informovani obchodnici prodéavaji (distribuuji) své pozice. V této tazi stale
pokracuje optimismus s vyhlidkami na rtst. Z toho divodu jsou zde stale pfitomni i
kupujici, specidlné ti, kteti minuli pfilezitost nakoupit v pravou chvili, ale doufajici
v dal$i novou prilezitost. **

Stejné tak jako rostouci, tak i distribu¢ni fazi mize byt velmi naro¢né ihned
identifikovat. Duvod je nasledujici: Distribu¢ni faze se muze zdat jako sekundarni
klesajici trend v rdmci hlavniho rostouciho trendu. 14

Z technického hlediska je distribucni faze: ,,The distribution phase is represented

by a topping of the market where the price movement starts to flatten as selling pressure

“ LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three Phases Of Primary Trends
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increases. The mid to latter stages of the distribution phase will see prices start to fall as

more and more investors, anticipating weakness, exit their positions.“15

Novy klesajici trend je potvrzen tehdy, pokud piedchozi trend selze ve vytvoreni

et 1 s 15
vyssi high a vyssiho low.

3.3.3.2.2 Faze za ucasti verejnosti

Je to faze, ktera je v podstaté podobna k fazi za Gcasti vefejnosti u by¢iho trhu.
Také ona trva v ramei trendu nejdéle a representuje nejvétsi &ast pohybu ceny. *°

V priibéhu této faze je pritvodnim jevem, Ze se trzni podminky zhorsuji a ¢im
déle to trva, tim vétsi pesimismus nastavd. Na trhu prevladd prodej pozic nad

, 1
nakupem. >

3.3.3.2.3 Faze paniky

Posledni fadze hlavniho klesajiciho trendu je obvykle plnd trzni paniky a miiZe
vést k velkym prodejiim za velice kratkou dobu. V této fazi je trh plny negativismu,
vcetné mizivych informaci o spole¢nostech, ekonomice a o celém trhu. Také se zde
vyskytuji ptipady investort, kteti v panice prodavaji své obchodni pozice. Vétsinou jsou
to ti, ktefi do trhu vstoupili neuvazené ve fazi piebytku. Nicméng, ve chvili, kdy véci
zacnou vypadat nejhtife, se objevuje znovu rostouci faze hlavniho trendu a cyklus se

op¢t opakuje. 15

3.3.4 Trzni indexy se musi potvrzovat navzijem
Podle Dowovi teorie, mize hlavni obrat (reversal) z by¢iho trhu na trh medvédi
nebo naopak pouze v ptipad¢, pokud oba indexy (Dow Industrial a Rail Averages) jsou
v souladu. Napiiklad: Jestlize jeden z indext potvrzuje novy hlavni rostouci trend, ale
druhy zlstava v hlavnim klesajicim trendu, je obtizné pfedpokladat, Ze novy trend jiz

‘11
zacal '

> ANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: The Three Phases Of Primary Trends
* | ANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Market Indexes Must Confirm Each Other
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Dtivodem je, ze hlavni trend, at’ rostouci nebo klesajici, je celkovym smérem
trhu. A trh je v Dowove¢ teorii odrazem trznich a ekonomickych podminek. Kdyz se
tedy trhu vede dobfe, tak je to z diivodu, ze trzni a ekonomické podminky jsou dobré.
Kdyz se naopak trhu vede Spatn¢, pfi¢inou jsou Spatné trzni a ekonomické podminky.
Pokud jsou oba Dowovi indexy v rozporu, tak v trznich podminkach neni jasny trend."’

Jestlize trzni podminky zptsobuji, Zze se hlavni indexy pohybuji v navzdjem si
odporujicich smérech, tak tento protiklad naznacuje, Ze rozvinuti hlavniho trendu bude
obtizné. Pfi pokusu potvrzeni nového primérniho trendu je proto dulezité, aby vice nez
jeden index vykazoval obdobné signaly v relativné kratké dobé&. Pokud jsou indexy
v souladu, znamena to, Ze se trzni podminky pohybuji v nazna¢eném sméru. Rostouci

. Y y 17
indexy upozoriiuji na zménu trendu.

3.3.5 Volume musi potvrzovat trend

Dowova teorie tika, ze signaly pro ndkup a prodej jsou zalozeny na cenovych
pohybech indexti. Volume slouzi také jako druhy pomocny ukazatel k potvrzeni toho co
dany pohyb ceny naznaguje.™®

Z této zasady vychazi, ze by volume mélo vzristat ve chvili, kdy se cena
pohybuje ve sméru trendu a klesat ve chvili, kdy se cena pohybuje proti trendu. Jako
ptiklad Ize uvést, Ze jestlize ma trh stoupajici trend, tak by volume mélo vzristat ve
chvili, kdy ceny rostou a stejné tak pii klesajicich cenéach klesat. Diivod tohoto chovani
je, ze rostouci trend ukazuje svou silu, kdyz volume roste, protoZze v tomto momentu
jsou tradefi ochotni s divérou nakupovat, ze rostouci trend bude i nadale pokracovat.
Naopak, nizké volume, které se vyskytuje béhem trzni korekce, signalizuje, ze vétSina
traderd jiZ neni ochotna uzaviit své pozice, ve vife v pokracovani aktualniho hlavniho
trendu. '8

Obracené lze fici, ze jestlize volume sméfuje proti trendove, ukazuje to na
slabost aktualniho trendu. Kuptikladu: Pokud mé trh rostouci trend, ale volume témer
neroste, je to signal, Ze se jiz nenakupuje. Jestlize nakupujici zacnou uzavirat své pozice
nebo se ménit na pozice prodavajicich, pak je jen mala Sance, ze by mohl pokracovat

, 1
V rostoucim trendu. *

" LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Market Indexes Must Confirm Each Other
¥ LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Volume Must Confirm The Trend
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Zavérem lze dodat, ze jak fikd Dowova teorie, jakmile volume potvrdi dany
trend, je jisté, Zze vétSina obchodovanych penéz na trhu by se nyni méla pohybovat

smérem trendu a nikoliv proti nému.*®

3.3.6 Trend ziistava trendem aZ do momentu jasného obratu

Potfeba spravné identifikovat trzni trend je zcela nezbytnd. M4 to totiz vliv na
celé obchodovani, protoze musime urcit jasny smeér, kterym se trh ubira a timto smérem
také obchodovat, nikoliv proti nému. Jak bylo jiz dfive naznaceno, trend se pohybuje ve
sméru rustu nebo poklesu, a proto je velmi dulezité identifikovat pfechody mezi témito
smery. 20

V Dowov¢ teorie Sesta a posledni zdsada urcuje, Ze trend zistava v platnosti az
do chvile, nez se shromdzdi tolik informaci, které potvrzuji, Ze trend se jiz opravdu
obratil. %

Tradefi vyCkavaji na zietelny obrat trendu, protoze jejich cilem neni splést Si
obrat hlavniho trendu se sekundarnim trendem nebo kratkou korekci. Jen pro
pfipomenuti je vhodné poznamenat, Ze sekundérni trend je pohyb v opa¢ném sméru od
sméru hlavniho trendu, ktery ale nepokracuje. Kupftikladu, hlavni trend je rostouci, ale
soucasn¢ s tim indexy ukazuji vyprodej. Kdyz v takovémto piipad¢ trader vstoupi do
trhu s domnénkou, ze momentalni vyprodej je predzvésti nového hlavniho klesajiciho
trendu, tak se muZe docela splést v ptipadé, Ze trh bude pokracovat dal ve svém
pivodnim sméru. %

Zékladnim jednoduchym pravidlem tedy je, vzdy obchodovat ve sméru trzniho

trendu a nikoli proti nému. %°

¥ ANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Volume Must Confirm The Trend
% | ANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Trend Remains In Effect Until Clear Reversal Occurs
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3.3 Zvlastnosti

V Dowove¢ teorii je jednou z obtizi presné identifikovat obrat trendu z rostouciho
na klesajici. Pro tuto préci existuji rizné techniky, kterymi lze co nejptesnéji tento obrat
definovat. Jednou z technik je analyza vrcholu a protnuti (peak-and-trough). Vrchol je
pohybu. Dow teorie také piedpoklada, Ze se trh nepohybuje rovné, pfimo, ale postupné
od high (peak) po low (trough) v trendu, at’ klesajicim ¢i rostoucim. Jednoduseji 1ze fici,

. : vy 21
ze postupuje schodistove.

Copyright € 2006 Investopedia_com
Graf 6: Rostouci trend je v Dowové teorie seskupeni vrcholl a protnuti (higher peaks

(2,4,6) a higher low (1,3,5)) #

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/uptrendnumbers.qif

2 LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Specifics
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Graf 7: Klesajici trend je v Dowové teorie seskupeni vrcholl a protnuti (Lower peak (2,

4) a Lower trough (1, 3)). %

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/downtrend.GIF

Copyright @ 2006 Invesiopedia Inc.

Graf 8: Obrat rostouciho trendu na klesajici trend. %

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/dow 1r.qif

22 LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Specifics
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Graf 9: Obrat klesajiciho trendu na rostouci trend.

Zdroj: Investopedia.com, dostupné z:

http://i.investopedia.com/inv/articles/site/dow 2r.qif

3.4 Dowova teorie a jeji vyuZzitelnost ve 21. stoleti

Ani dnes neni pochyb o tom, ze by Dowova teorie nebyla nezbytnou soucasti
historie technické analyzy, nebot mnoho Dowovych principti a myslenek tvoii dodnes
zaklad technické analyzy. Také mnoho aspekti Dowovy teorie je zahrnuto do jinych,

veelku podobnych teorii, jako napiiklad do Teorie Elliotovych vin. Ptesto lze i v této

o, D y 2
jiné se objevily az s postupem casu. 3

Jednim z problémi Dowovy teorie naptiklad je, Ze jeji uzivatelé mohou minout
mnoho moznosti ziskani zisku, kvili jasné definovanému signalu o obraceni trendu.
Casto se totiz stava, Ze trh ukaZe jasny signal o obraceni trendu, aviak nejvyssi zisk byl
uz davno vybran. To tedy znamend, Ze signal mize ptijit 1 ve chvili, kdy uz je pozdé.23

Dalsim problémem Dowovy teorie je jeji stafi. Vznikla jiz téméf pied sto lety a
za tu dlouhou dobu se zménilo mnoho oblasti, které s teorii velmi souviseji. Jako
ptiklady 1ze uvést celkové ekonomii a jednotlivé trzni indexy, které Dow pouzival.
Napftiklad: pramysl a pfepravni oblast ekonomie jiz dlouhou dobu nejsou na trhu témi
nejdilezitéjsimi. Naopak mezi oblasti, které nabiraji na nejvétsi dulezitosti a rustu,

z pohledu trhu dnes patii technologie a vypocetni technika. Ekonomika se za tu dobu

? LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Current Relevance
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vice rozvétvila, coz vyzaduje zahrnuti analyz SirSiho spektra indexti a faktort, které by
mohli odstranit nedostatky star$ich analyz Dowovy teorie. Napftiklad: ,,Imagine having
to look at six indexes while still adhering to Tenet #4: Indexes Must Confirm Each
Other.« 24

Charles Dow a ve své teorii polozil zaklad technické analyzy. Porozuméni této
teorii by mélo logicky vést k lepSimu porozuméni samotné technické analyze a
fungovani trhu. Charles Dow tak pomohl traderim a investorim prohloubit porozuméni
trhu tak, Ze 1épe mohou investovat své prostiedky a dosdhnout tak Zzadanych

. vy ’ v o 2
investi¢nich usp&chi.®

4 Teorie Elliottovych vin
4.1 Ralph Nelson Elliott

Ralph Nelson Elliot, autor vinové teorie, se narodil 28. ¢ervna 1871 v Kansasu,
ve Spojenych statech americkych. Vyristal ve farmaiské komunité kousek od Chicaga,
odkud se svou rodinou pozdéji odstéhoval do Texasu. Okolo roku 1886 zapocal svou
pracovni kariéru na zelezni¢ni draze, kde se postupem casu vypracoval aZ na pozici
ucetniho. V ucetnim oboru se poté na vykonnych pozicich pohyboval okolo 25 let,
v pribéhu kterych dokéazal z financnich potizi zachranit bezpocet zeleznicnich
spole¢nosti a ziskat tak reputaci finanéniho experta. Nicméné, jeho aktivity nebyly
zaméfeny pouze na zeleznici, ale pozdgji se stal obchodnim konzultantem i v oblasti
pohostinstvi, které se za Elliotova zivota stavalo stale dilezitéjSim. Zacal tak pracovat
jako redaktor Casopisu ,,Tea Room and Gift Shop*, ve kterém diky svym zkuSenostem
mél pozdéji 1 svou vlastni rubriku ,,Mr. Elliott’s Column®. V této rubrice sdilel své
obchodni a Gcetnické znalosti a zkuSenosti, radil, jak hospodafit v podnikéani, a zacal se
zabyvat také tématem burzy. 26

V roce 1926 se Elliott prest¢hoval znovu za praci, tentokrat do Guatemaly, kde

zastaval dalSi vysoce postavenou funkci. Pracoval zde jako auditor ,,International

# LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Current Relevance

% LANGAGER Ch., MURPHY C., Dow Theory: Conclusion

% ELLIOTT WAVE INTERNATIONAL, Elliott Wave International: Info; SOJKA Z., a DOSTAL P.,
Eliotovy viny
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Railway of Central America“. V této dob¢é napsal knihu ,,Tea Room and Cafeteria
Management*, do které sepsal své znalosti a zkuSenosti z oblasti obchodu a zejména se
zamé&fil na téma ptipravy jidla z obchodniho hlediska. V této knize naptiklad uvedl, ze
je mozné zacit s podnikanim, i1 pfesto Ze ma cloveék pouze 50 dolart. Je dulezité také
poznamenat, ze tato kniha zahrnovala také kapitolu Fluktuace, cast tykajici se
obchodnich cykli. Po vydani této knihy se Elliott zapsal jako specialista v oblasti
pohostinstvi. 2

Po navratu do Ameriky se Elliott zacal vénovat také politice, coz ho vedlo
Kk napsani dalsi zajimavé knihy ,,The Future of Latin America®. V této knize se zabyval
ekonomickymi a socialnimi problémy v Latinské Americe, ke kterym navrhl i feSeni
ekonomické stability a jak udrZet prosperitu v oblasti. 2

Soucasné s timto Uspéchem zacal vSak mit Elliott problémy se zdravim,
nékolikrat byl i na pokraji smrti, a musel tak odejit do pied¢asného dichodu jiz v 58
letech. Potieboval najit néjakou praci, jiz by se mohl ve svém stavu vénovat a piestat se
soustfedit na svou nemoc. Zacal tedy se studiem trhli, konkrétné trzniho chovani.
Sledoval pohyby cen na Wall Street, zkoumal ro¢ni, mésicni, denni, hodinové a
pilhodinové grafy riiznych index, které byly utvofeny za predeslych 75 let. %

V roce 1934 se Elliott rozhodl dat dohromady vysledky vSech svych pozorovani,
jak trha, tak trzniho chovéni a sestavil soubor zakladni principti pro vinové pohyby.
V soucasnosti se pro Ellittovu teorii pouziva nazvoslovi fraktalni a je fe¢ o teorii
chaosu. Zacal také znovu pracovat jako poradce na burze pro noviny Charlese J.
Collinse, se kterym se pozdéji sdilel o svém objevu vinovych pohybi. Charlese J.
Collins byl k teorii zna¢n¢ skepticky, a proto pozadoval dikaz o jeji pouzitelnosti a
spolehlivosti. Elliott ho tedy nadéale informoval o poznatcich trznich cykli. Nicméné
cely cyklus muze trvat i nekolik let a Elliott tak dlouho na jeho dokonceni vyckavat
nechtél. Béhem této spoluprace s Collinsem 1 nadale studoval vlnové pohyby do vétsi
hloubky a vytvaiel pro n& nové pravidla. >/

Po ptl rocni spolupraci Collins zareagoval na informace, které od Elliotta

ziskaval a zjistil, ze velky pocet Elliottovych ptedpovédi se opravdu vyplnil. Na tomto

2T ELLIOTT WAVE INTERNATIONAL, Elliott Wave International: Info; SOJKA Z., a DOSTAL P.,
Eliotovy viny

22



zaklad¢ jej doporucil technickému analytikovi Robertu Rudovi, ktery se jiz dfive
zabyval Dowovou teorii. 2

,V roce 1935 poslal Elliott Collinsovi 17 strankovou praci nazvanou ,The Wave
Principle‘. Pozdé&ji poslal dalsi stranky. Collins zacal psat Elliotovi ¢astéji a upozornil
ho na moznost pouziti Fibonacciho posloupnosti ¢isel. V roce 1935 se stal Elliott
znamym, kdyz predpovédél presné vyrazné hodinové minimum pro akcii Industrials 13
obchodnich hodin pfedem. Po této zkuSenosti Collins zafidil, aby mu bylo za predikce a
jejich komentéfe zaplaceno. Elliott zacal ptipravovat knihu ,The Wave Principle‘ pro
vetejnost. Rozhodl se, Ze autorska prava na knihu budou jeho a Collinse z divodu, ze
Collins ma jméno. [...] Elliott se sezndmil s dal§imi vyznaénymi investory, jako byl
Robinson, Becker, kteti zacali vyuzivat jeho poznatkl pro investovani.* 30

Par tydnt po vydani publikace ,,The Wave Principle” se Elliott piestéhoval do
Brooklynu, kousek od Manhattanské financ¢ni oblasti — Wall Street, kde pro n¢j zacalo
nové obdobi. Pracoval na tGcetnich zpravach pro Wall Street, psal ,,Interpretive Letters®,
které obsahovaly pfedpovédi trzniho chovéani. Dale byl povéfen sepsat 12 ¢lankli na
téma vinovych pohybu do magazinu ,,Financial World*, kterymi posilil své postaveni a
svou reputaci mezi investory. Dale publikoval uceleny soubor informaci k vinovym
pohybiim s nazvem ,,Education Bulletins“, ve kterém psal o cyklech a vlnovych
pohybech.?®

By the early 1940s, Elliott had fully developed his concept that the ebb and
flow of human emotions and activities follow a natural progression governed by laws of
nature. He tied the patterns of collective human behavior to the Fibonacci, or "golden”
ratio, a mathematical phenomenon known for millennia by mathematicians, scientists,
artists, architects and philosophers as one of nature's ubiquitous laws of form and
progress.« 2

Roku 1946 napsal knihu ,,Nature Law — The Secret of the Universe®, kterou
povazoval za své konec¢né a posledni dilo, obsahujici vsechny Elliottovy ideje vztahujici

. .. 28
se k vlnové teorii.

2 ELLIOTT WAVE INTERNATIONAL, Elliott Wave International: Info; SOJKA Z., a DOSTAL P.,
Eliotovy viny

2 ELLIOTT WAVE INTERNATIONAL, Elliott Wave International: Info

% SOJKA Z.,a DOSTAL P., Eliotovy viny, s. 17
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V roce 1948 Ralph Nelson Elliott ve svych 77 letech zemfel. Avsak, jeho teorie
a myslenky jsou i v dnesni dobé¢ stale zivé. Jeho nasledovnici myslenky vyuzivaji a i

nadale prohlubuji. 3

4.2 Uvod

Teorie Elliottovych vin vznikla okolo 30. let 20. stoleti z mySlenek a objevi
Ralpha Nelsona Elliotta, ktery ve své teorii uvedl, ze se trh nepohybuje chaoticky a
nahodnég, ale naopak v urcitych opakujicich se cyklech. V dnesni dob¢ se tento princip
nazyva fraktalni chovani. Elliott objevil, Ze tyto cykly jsou utvareny podle reakci
investor na vn&j$i okolnosti, nebo podle toho jakd je momentalné pievladajici
psychologie davu. Zjistil, Ze na zaklad¢ urcitych vzori, je mozné odhadnout, jaky smér
trendu se v tu danou dobu objevi. Tyto vzory pozdéji rozdélil do mensich vzora, které
oznacil jako vlny. Dal§imi nezbytnymi aspekty teorie jsou pomér a ¢as. Pomér je vztah
mezi Cisly, ktery pfedev§im vyjadiuje Fibonacciho posloupnost a je velmi dileZzitou
soucasti pro méteni Elliottovych vin. Na zaklad¢ téchto vzorh, poméra a Casu Ize urcit
hlavni vlnu, v té chvili nakoupit a pfi vyCerpani vzoru prodat. VycCerpani vzoru se
projevuje tim, Ze se smér trhu oto&i. %

Elliottova teorie dosahla svého nejvétsiho tspéchu az v 70. letech minulého
stoleti a to diky Alfredovi J. Frostovi a Robertu R. Pretcherovi, Ellittovych
pokracovatelych, kteti ji ucelené¢ zpracovali a sepsali v knize ,,The Elliott Wave
Principle — The Key to Stock Market Behavior*. Usp&snost Ellittovy teorie utvrdil i sim
Robert Pretcher, kdyz pedpovédél velky pad burzy roku v 1987. Timto dal pfic¢inu k
nespoctu negativnich a posméSnych reakci od odborniki, protoze tuto predpovéd
uvetejnil v dobé&, kdy akciové trhy dlouhou dobu jen rostly a na jakékoli selhdni nebylo
ani pomysleni. V roce 1987 se Pretcherova ptfedpovéd nakonec skutecné potvrdila, a to
jak cenové, tak ¢asove. Takto presné a uspésné predpovedi dosahl praveé diky dikladné

znalosti teorie Elliottovych vin. 3

SLELLIOTT WAVE INTERNATIONAL, Elliott Wave International: Info; SOJKA Z., a DOSTAL P.,
Eliotovy viny

%2 INVESTOPEDIA STAFF, Elliott Wave Theory; TYM FXSTREET.CZ. Zdklady Elliottovy vinové
teorie . | FXstreet.cz; MARKETS.COM, Fibonacciho analyza a teorie Elliottovych vin; OBESLO P,
Obchodujeme Elliottovy viny I.: Financnik.cz
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4.3 Zakladni principy teorie Elliottovych vin

4.3.1 Osmivlnovy vzor

Zakladni myslenka Elliottovy teorie fikd, Ze jakékoli déni na trhu se vyskytuje
V opakujicim se rytmu péti vin ve sméru hlavniho trendu, které poté doprovaze;ji tii viny
korekce - pohyb 5-3. Elliott tedy zjistil, Ze zakladni fraktalni prvek na finanénich trzich
je mozné definovat jako osmi vlnovy pohyb, ktery se skladd z vin impulsivnich a
korekénich. Takovyto vzor osmivinového pohybu je tedy jejim zakladem, nebot’ se

Vv trzich vyskytuje neustale. 3

Graf 10: Zakladni osmivlnovy vzor byc¢iho trhu, ktery je sloZzen z impulzivnich a
korekénich vin.
Zdroj: Markets.com, dostupné z:

http://www.markets.com/sites/all/files/en/education-items-images/technical -

analysis/elliott-wave-theoryl.qif

Osmivlnové cykly je mozné nalézt v podstaté v jakémkoli grafu, nehledé na jeho
casové vymezeni — roénim, mési¢nim 1 v minutovém. Elliott tak rozdélil vinové cykly
do nékolika stupnti, ve kterych lze vlnové cykly identifikovat. Jejich vycet je
nasledujici: 33
- GrandSuper Cyklus

o Staleti

- SuperCyklus

% INVESTOPEDIA STAFF, Elliott Wave Theory; MARKETS.COM, Fibonacciho analyza a teorie
Elliottovych vin, OBESLO P., Obchodujeme Elliottovy viny I.: Financnik.cz
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o Desitky let
- Cyklus
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- Hlavni
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- Stfedni

o 0Od tydnti po mésice
- Mensi

o Tydny
- Minutovy

o Dny
- Minutkovy

o Hodiny
- Subminutkovy

o Minuty

Kuptikladu v grafu s ro¢nim méfitkem je osmi vinovych pohybti mnoho, na
rozdil od grafu minutového, ktery uz neni mozné dale d¢lit. Nasledujici obrazek
zobrazuje priklad grafu vyssiho stupné, na kterém jsou jasné vidét vinové cykly riznych
stupiit. Cim vy$§i stupefi graf zobrazuje, tim vice cykld, riznych stupit, lze

zpozorovat.®*

¥ MARKETS.COM, Fibonacciho analyza a teorie Elliottovych vin

26




Graf 11: Graf vyssiho stupné, obsahujici tii stupné osmi vinovych cykld. Stupné jsou

rozliseny velikosti oznageni (pt. 1, 1, 1).

Zdroj: Markets.com, dostupné z:

http://www.markets.com/sites/all/files/en/education-items-images/technical-

analysis/elliot theory3.qif

43.1.1 Impulzivni vzor

Trendové, impulzivni viny nesou oznaceni 1-2-3-4-5 a viny korekce pak A-B-C.
Viny 1-3-5 jsou v pohybové fazi a sméfuji trendové. Naopak viny 2-4 jsou viny
korekce. Poté co se vytvori cely péti vinovy pohyb, nastava chvile pro korekei typu A-
B-C. Ve fazi korekce, viny A-C smeéfuji korektivné a vina B se hybe protismérné.
Impulsivni vzory jsou ve vlnach 1, 3, 5, A, C. %

Pro bezpecnou a jasnou identifikaci vlnovych pohybl vytvofil R. N. Elliott
soubor pravidel a principt, ze kterychzto ale nemusi platit vzdy vSechny. Aby se tedy
dalo wurcit, Ze ten €1 onen pohyb je zrovna ten spravny, musi splnit nasledujici

podminky. *

Vidy platici pravidla pro impuls: %

- Vlna oznacena Cislem 2 nemize byt delSi nez vlna ¢islo 1 a nesmi klesnout
niZe nez je zaatek viny 1.

- Vlna oznaend Cislem 3 neni za Zadnych okolnosti nejkrat$i v porovnani
svinami 1ab.

Pouze nékdy platici pravidla pro impuls: 35

- Vlna ¢islo 4 nesmi klesnout pod ukonceni viny 1. N&kdy se toto vyjimecné
stat miize, naptiklad u trhli typu futures nebo forex.

- Vina cislo 3 miva nejdelsi silu a deélku.*

-, Vina 5 presahuje konec viny 3.*

- Vnitini vzory vin 2 a 4 byvaji riizné.

%> OBESLO P, Obchodujeme Elliottovy viny II.: Financnik.cz; MARKETS.COM, Fibonacciho analyza a
teorie Elliottovych vin
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Graf 12: Priklad impulsniho vzoru na grafu z roku 2005. Viny 1, 2, 3, 4, 5.

Zdroj: Financnik.cz, dostupné z:

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

4.3.1.1.1 Rozsifeni (Extension)

VétSina impulznich vzori obsahuje to, co Elliott nazval tak zvanym roz§ifenim
(Extension). Rozsifeni jsou v podstaté prodlouzené impulsy, které v sobé€ navic obsahuji
jesté mensi viny. Jsou tedy az prehnané délené. V disledku téchto rozsifeni je pak
naro¢né spravné identifikovat, kterd vlna je prodlouZzenym impulsem a ktera nikoliv.
Péti vinovy pohyb tak mize byt velmi jednoduSe minut a dany potencial obchodu ztistat
nevyuzit. Danou problematiku pomize osvétlit Graf 13, ktery zobrazuje péti vinové

pohyby na by¢im a medvédim trhu. *

% PRECHTER R, FROST A. J., The Elliott Wave Principle: Key To Market Behavior
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Graf 13: V praxi je nejcast&ji roz§ifovanou impulsni vinou vina tieti. *°

Zdroj: Elliottwave.com, dostupné z:

http://www.elliottwave.com/tutorial/images/figl-5.qif

4.3.1.1.2 Selhani/Zkomoleni (Truncation)

Selhani popisuje situaci pii vytvafeni péti vilnového pohybu, ve které se pata
vlna uzavie uz pod uzavienim tfeti viny a neprorazi predchozi high. To znamena, Ze
vrchol paté viny je uzavien na niz$i cené, nez vrchol tieti viny. Toto se samoziejmé tyka
byc¢iho trhu, u medvédiho je tomu pochopitelné naopak. Selhdni lze ovéfit tim, zda

predpokladana pata vina cyklu obsahuje nezbytnych pét menSich vin. Urcitym

% PRECHTER R, FROST A. J., The Elliott Wave Principle: Key To Market Behavior
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upozornénim pro mozné selhani paté viny je vyskyt znacné silné tfeti viny. Danou

o o o 36
situaci zobrazuje nasledujici obrazek.

Bull Market Truncation

Graf 14: Selhani vinového pohybu na by¢im trhu.

Zdroj: Elliottwave.com, dostupné z:

http://www.elliottwave.com/tutorial/images/Figl-11.GIF

Bear Market Truncation

3 5

Graf 15: Selhani vinového pohybu na medvédim trhu.

Zdroj: Elliottwave.com, dostupné z:

http://www.elliottwave.com/tutorial/images/Figl-12.GIF

4.3.1.2 Korektivni vzor
Dalsim vzorem Elliottovych vin je korektivni vzor nazyvany ZigZag. Korekce

jsou vétsinou malé cenové pohyby sméfujici proti trendu, které existuji v mnoha

% PRECHTER R, FROST A. J., The Elliott Wave Principle: Key To Market Behavior
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ruznych vzorech. Jednim z nejCastéjSich korektivnich vzord je vzor ZigZag, ktery
ptredstavuje rychly a prudky obrat trhu. Dal§imi vzory jsou napiiklad Rovina (orig.
Flat), Trojthlenik (orig. Triangle) a nebo jejich kombinace. %’

Podstatou ZigZag vzoru je, Zze v kazdém piipadé sméfuje proti zakladnimu
trendu a sklada se ze tfi vin, A-B-C. Stejné tak jako u impulzniho vzoru museji byt

splnény uréité podminky a pravidla, aby bylo mozné oznatit dany vzor za ZigZag. *’

Vizdy platici pravidla pro ZigZag: 3
- Obsahuje tii viny.
- Viny aa c jsou impulsivni, vina c je korektivni.

- VlIna c musi jit za konec viny a.

Pouze nékdy platici pravidla pro impuls: ¥/
,»VIna b déla retracement nejvyse 62%.

,»VlIna c je obvykle nejméné stejné¢ dlouhd jako vlna a.*
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Graf 16: Priklad korektivniho vzoru na grafu pSenice z roku 2006. Viny a, b, c.

Zdroj: Financnik.cz, dostupné z:

http://www.financnik.cz/images/elliottovy viny 2 5.jpqg

% OBESLO P, Obchodujeme Elliottovy viny I1.: Financnik.cz
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4.3.2 Rozdéleni a charakteristika vinového cyklu

4.3.2.1  Péti vinovy cyklus

4.3.2.1.1 VIna¢islo 1
Prvni vlna cyklu byva obvykle na pocatku jen tézko rozeznatelna a poté co se
utvoii je navic intenzivné korigovana druhou vinou. ,,Na rozdil od podobnych pohybi
medvédiho trhu v rdmcei predchazejiciho poklesu, je tento rlst prvni viny technicky
konstruktivnéjsi a zobrazuje jemny vzrust objemu a Sife trhu. Mnoho kratkych prodejt
je dikazem, Ze vétSina investord nakonec pfijde k nazoru, ze souhrnny trend pijde dola.
Investofi nakonec dostali ,jedno dalsi zotaveni k prodeji‘ a vezmou si proto zisk, tim, ze

prodaji.* %

4.3.2.1.2 Vlna ¢islo 2
Druh4 vlna je korekci k viné prvni. To znamend, ze vlna druhd se vraci
Kk poc¢ateéni hodnoté viny prvni, nicméné tu nikdy nemize protnout. Jak se druha vlna
vraci k té pocatecni hodnotég, tak vétSina predtim vytvofenych ziskll je pry¢. Pfi takto
intenzivnim oto¢enim smeéru trhu jsou tradefi opét presvédCeni, Ze nastal znovu
medvédi trh. Druhd vina obecné konéi v nizkém objemu uskutecnénych obchodu a pii

nizké volatilité. Nizka volatilita ukazuje na oslabeni prodejniho tlaku. 38

4.3.2.1.3 Vlna ¢islo 3
Treti vlna je obvykle tou nejdelsi a nejsiln€j$i vlnou z celého péti vinového
cyklu a jasné€ potvrzuje trend. AvSak na zaCatku vzniku tieti viny jsou informace stale
nepifijemné a negativni, coz se odrazi 1 na pfistupu traderti. Nékdy v prabéhu obdobi
treti vlny zacinaji pfevladat pozitivni fundamentélni informace a znovu se upeviiuje
diavéra v dosazeni vysSich ziskli. Tradeti zacinaji vice véfit a pfipojuji se do nove

vzniklého byciho trhu. Obvykle je také vytvaien nejvétsi objem a cenovy pohyb. Ceny

rostou rychleji a korekce jsou téméf nulové. 38

%8 ADDBOT, Elliott wave principle: Wikipedia, the free encyclopedia , SOJKA Z., a DOSTAL P.,
Eliotovy viny, )
% SOJKA Z.,a DOSTAL P., Eliotovy viny, s. 38
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4.3.2.1.4 Vlna ¢islo 4
Ctvrta vlna ma korektivni funkci a sméfuje do strany. ,.Spatné akcie za&inaji
behem této viny siln€ klesat, protoze pouze sila tfeti viny byla u nich schopna generovat
n¢jaky pohyb vzhiru. Toto pocatecni zhorSeni na trhu nastavuje scénu na nepotvrzeni

(pohybu) a vytvaii sotva patrna znaménka slabosti béhem paté viny.,, *°

4.3.2.1.5 Vlna ¢islo 5
Vlna patd je posledni vinou ve sméru hlavniho trendu a uzavird péti vlnovy
cyklus. Je charakteristickd malou dynamikou a malou maximalni rychlosti cenové
zmény. Vyjimka nastava v pfipadé, Zze je patd vina prodlouzena a rychlost cenové
zmény muze prekrocit rychlost cenové zmény ze tieti viny. V pribéhu paté viny jsou

sroroe v tpe ’ e v v r s 41
kolujici informace vétSinou pozitivni, optimismus roste a vSichni véii v by¢i trh.

4.3.2.2 T¥ivinovy cyklus

43221 VInaA
,corrections are typically harder to identify than impulse moves. In wave A of a
bear market, the fundamental news is usually still positive. Most analysts see the drop
as a correction in a still-active bull market. Some technical indicators that accompany
wave A include increased volume, rising implied volatility in the options markets and

possibly a turn higher in open interest in related futures markets.* A

43222 VInaB
,»VIny-b jsou klamavé. Hraji si s divéfivei, jsou pastmi na byky, rdj spekulantt,
jsou némymi svédky [...] Casto jsou umociiovany soustfedénim se na uzky seznam

akci, jsou Casto nepotvrzeny ostatnimi indexy, jsou ziidka technicky silné [...]* “0

43223 VInaC
Pii vin€ C je stav trhu nasledujici: Ceny se pohybuji s klesajici tendenci, volume
roste a kazdy trader si zacind uvédomovat nevyhnutelnost nastupu medveédiho trhu.

VIna C je obvykle rozsahla stejné jako vina A, a &asto i rozsahlejsi. **

* SOJKA Z., a DOSTAL P., Eliotovy viny, s. 38 ’
* ADDBOT, Elliott wave principle: Wikipedia, the free encyclopedia , SOJKA Z., a DOSTAL P.,
Eliotovy viny,
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4.4 Fibonacciho posloupnost

Okolo roku 1170 se narodil italsky matematik Leonardo Fibonacci da Pisa, ktery
znovuobjevil posloupnost ¢isel, jenz je pro Elliottovu vinovou teorii velmi podstatnou
zalezitosti. Pozdéji po ném byla i pojmenovana. Nicméng, ve své dob¢ ji znovuobjevil
za ucelem vyfeSeni problému s vypoctem ristu populace kraliki. Napsal tfi hlavni
matematické prace a zavedl do Evropy arabské ¢islice na misto fimskych. 42

Fibonacciho posloupnost je definovdna jako nekonecné rostouci posloupnost
¢isel. Prvni cislo je 0, dalsi 1 a poté kazdé dalsi Cislo je definovano jako soucet dvou
pfedchozich ¢isel. Prakticky to znamena: 0, 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89 az do
nekonecna. Jeji vzorec vypada nasledovné: f(n+2) = f(m) + f(n+1)*

Pro Elliottovu teorii je v dnesni dobé velice dilezita. Elliottova teorie totiz
vyuziva Fibonacciho posloupnost ke zpifesniovani trznich predikci a jednotlivych
vlnovych pohybt, nebot stoji na stejném matematickém zaklad¢. Jeji poméry také
velice dobfe slouzi kurcovani hloubek korekci a délek vIn. Nicméné je nutné
podotknout, ze Elliottova teorie nevznikla z popudu Fibonacciho posloupnosti, ale
davno pted tim, nez si R. N. Elliott viibec uvédomil, ze ji jeho trzni model n&jakym
zpusobem odrazi. Viz. Elliottova vlastni slova: "When I discovered The Wave Principle
action of market trends, |1 had never heard of either the Fibonacci Series or the

Pythagorean Diagram" *?

4.5 Teorie Elliottovych vin a jeji vyuZzitelnost ve 21. stoleti
Diky své univerzalnosti je Elliottova teorie 1 dnes skvélym nastrojem pro co
nejpresnéjSi odhadovani sméru trznich trendd. Nic na tom neméni fakt, Ze je jiz témet
80 let stara. Ani po takové dobé neztratila na své funkcionalité a vyuzitelnosti, nebot’ na
rozdil od Dowovy teorie neni zavisla na vnéjsich zdrojich, na indexech. Elliottova teorie
je nadcasova, jelikoZ je v podstaté postavena na neménnych zakladech, kterymi jsou
vlnové principy, trzni a davova psychologie. Lze ji tak aplikovat v jakékoli dob¢ a na

jakémkoli stupni vinovych cyklu.

*2 SOJKA Z., a DOSTAL P., Eliotovy viny; MARKETS.COM, Fibonacciho analyza a teorie Elliottovych
vin; MICKA P, Fibonacciho posloupnost: Algoritmy.net; ADDBOT, Elliott wave principle: Wikipedia,

the free encyclopedia ; TYM FXSTREET.CZ, Zdklady Elliottovy vinové teorie 2. | FXstreet.cz
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5 Analyzy

Jelikoz jsou technickd a fundamentdlni analyza velice spojeny s kazdou z

téchto teorii, rozhodl jsem jim alespon okrajoveé vénovat samostatnou kapitolu.

5.1 Technicka analyza

Technické analyza je jednou z moznosti pro analyzu pohybu ceny a odhadovani,
jakym zplisobem se cena v budoucnu bude ménit. Tato analyza se provadi na zaklade
zkoumani a vyhodnocovani minulych a soucasnych dat trhu (tzv. Backtest). Je zalozena
na historickém vyvoji cen, jenz se s velkou pravdépodobnosti znovu vyskytne i
Vv budoucnu. Cilem je co nejpiesnéji piedpoveédét, budouci vyvoj cen, urcit konec a
ptipadné otoceni trendu. Technickd analyza nevéii pramentim, dle kterych jsou tvoreny
odhady fundamentdlni analyzy, a vytykd jim casovou naroc¢nost. Pfesto, v zddném
piipadé nedokaze stoprocentné piedpovédét budouci obraz skutegnosti. 2

Pouziva se predevsim k analyzdm cenovych graft, ale lze ji v podstaté uplatnit
na jakykoli finan¢ni instrument, u které¢ho se cena odviji od poptavky a nabidky. Témito
instrumenty jsou napiiklad akcie, indexy, komodity, futures, kurz mény a podobné. “

Zaklady k technické analyze polozil svymi spisy Charles Dow ve své Dowové
teorii. Jsou jimi kuprikladu tyto tii zaklady, které 1ze povazovat za nejdalezit&jsi: *

-V cené je zahrnuto vSe podstatné
- Pohyb ceny neni zcela nahodny a opakuje se

Na rozdil od fundamentdlni analyzy je technickd analyza skepticka k vazbam
vyvoje kurzu na ekonomické veli¢iny, jelikoz prodleva pfi zjiStovani téchto velicin,
naptiklad inflace, je prilis velka. Vyuziva tedy pouze data zprostfedkovavana trhem,
jako napfiklad cenu, objem, volatilitu, klouzavé priméry, mnozstvi otevienych
kontraktd ¢i mezitrzni korelaci. Z toho vyplyva, Ze tato analyza Se viubec nezabyva
neécim takovym, jako je danova politika nebo stav ekonomického prostiedi. 43
Zamétuje se predevS§im na velmi kratké obdobi a pouzivd se nejCastéji

v kazdodennim obchodovani. 4

S KOZAR., TRADERS.cz: Uvod do TA; WIKIPEDIA FOUNDATION, Technickd analyza: Wikipedie;
MIRAS.CZ, Technickad analyza I: Miras.cz/Akcie
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Pouzitelnost technické analyzy v praxi je nasledujici. Trader ¢i investor se na
trhu snazi identifikovat pohyby ceny na cenovém grafu, kupiikladu do riznych formaci,
po kterych jiz v minulosti nasledoval ur€ity vyvoj ceny a na zakladé toho se rozhodne o
nakupu ¢i prodeji. JednoduSeji feCeno, vyuzije minuld data pro odhad budouciho

vyvoje.

5.1.1 Vyhody technické analyzy *
o Pfesné&jsi naCasovani vstupt do obchodd.

o Nepotiebuje takové mnozstvi informaci jako fundamentalni analyza.

5.1.2 Nevyhody technické analyzy *
o Subjektivita.
» Kazdy obchodnik mtize stejny graf vidét rozdilng.
o Identifikuje trend se zpozdénim.

o Nezabyva se backgroundem daného podniku.

5.2 Fundamentalni analyza
Fundamentalni analyza zkoumd hlavni a podstatné Cinitele ovliviiujici kurz
finan¢niho instrumentu, jako jsou naptiklad akcie urcitého podniku, komodity, mény
apod. Pfipadné se tato analyza snaZi jasn¢ odhadnout vysi kurzu akcie (vnitini vynosové
procento), ktera by vSechny hlavni faktory brala v Givahu. Srovnanim této vnitini
hodnoty s aktudlni trzni hodnotou akcie lze uréit, zda je akcie podhodnocena ¢i
nadhodnocena. Témito ovliviiyjicimu Ciniteli, ¢i faktory jsou kuptikladu ekonomické a

hospodaiska data, politick situace apod. *°

* STOCKCHART.COM, StockTechnical Analysis - ChartSchool - StockChartSchool.com; STOCK
MARKET COLLEGE, Technical Analysis vs Fundamental Analysis; SID, Obchodujeme FOREX IV - jak
na fundamentdlni analyzu (1): Financnik.cz; BRYCHTA J., Fundamentalni analyza. Slozitd, ale
nezbyta: Finance.cz; REDAKCE PENIZE.CZ, Fundamentdlni analyza | Penize.cz

* REDAKCE PENIZE.CZ, Fundamentdlni analyza | Penize.cz; BRYCHTA J., Fundamentdlni analyza.
Slozitd, ale nezbytna: Finance.cz; SID, Obchodujeme FOREX IV - jak na fundamentd/ni analyzu (1):
Financnik.cz;
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Procesem a smyslem této analyzy, kterd neni exaktni védou, je tedy ziskani co
nejvét§iho mnozstvi relevantnich informaci, pro co nejistéjsi odhad budouciho vyvoje
cen a trendu a pfineseni investorovi co nejvy$§iho mozného zisku. Pro takovyto odhad
je u této analyzy potieba pochopit ziskané informace a porozumét jim, nikoliv je jen
vlozit do vzorcii a tim ziskat univerzalni vysledek. Jelikoz tato analyza dava prostor
znacné subjektivité, jak je z predchoziho popisu ziejmé, tak se jednotlivé vysledky
odhadl vyvoje mohou odliSovat. 46

Pouziva se predevsim pro stiednédobé a dlouhodobé obchodovani. Nicméné, 1ze
Ji v ng&jaké mife uzivat i pro kazdodenni obchodovéni a to zejména v obdobi, kdy se

zvefejiuji dalezité statistiky (fundamenty). *°

Fundamentalni analyza se pro zjistovani napiiklad pohybu kurzi akcii provadi
na tiech Grovnich. *°
- (Globélni) Makroekonomicka analyza 46
o Zabyva se makroekonomickymi ukazateli urcité oblasti, napiiklad
statu, kontinentu nebo celého svéta. Studium té€chto ukazatell je pro
podnik velmi dilezité, protoze maji podstatny vliv na jeho budouci
hospodareni. Mezi tyto ukazatele se fadi vyvoj agregatni poptavky a
nabidky, inflace, Grokové sazby, nezaméstnanosti a zahrani¢niho
obchodu. Zahrani¢ni obchod je velmi ¢asto ovliviiovan politickymi
faktory.
- Analyza dil¢iho odvétvi 4
o Je dalsim stupném fundamentalni analyzy. Provadi se tak, Ze se
zkouma odvétvi, ve kterém dany podnik piisobi, ze vSech moznych
hledisek. Mezi tato hlediska patii analyza rozmachu nebo uUtlumu
odvétvi, analyza vyvoje technologii, vlddni regulace ¢i Urovné
konkurence.*

- Analyza podniku *°

* REDAKCE PENIZE.CZ, Fundamentdlni analyza | Penize.cz; BRYCHTA J., Fundamentdlni analyza.
Slozitd, ale nezbytna: Finance.cz; SID, Obchodujeme FOREX IV - jak na fundamentdini analyzu (1):
Financnik.cz;

" MARKETS.COM , Hlavni makroekonomické ukaz; STOCK MARKET COLLEGE, Technical Analysis
vs Fundamental Analysis

*® ADDBOT, Fundamentdlni analyza: Wikipedie
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o Zkouma vnitini prostiedi podniku, do které¢ho se fadi finan¢ni oblast
(ziskovost, zadluzenost, efektivnost, likvidita), konkurence schopnost

vyrabénych produktli a organizace. 48

5.2.1 Vyhody fundamentalni analyzy 49
o Identifikace dlouhodobych investi¢nich piilezitosti.

o Moznost porozumét podniku, odhadnout jeho pravdépodobny vyvo;j.

5.2.2 Nevyhody fundamentalni analyzy 49
o Ptili§ mnoho informaci (makroekonomickych ukazatelit) mize byt
matouci.
o Vyzaduje velmi mnoho casu.
o Subjektivita, tzn. zkreslené¢ zprostfedkované informace nebo
nespravné pochopeni informaci.
o Nacasovani, po pfijeti informace uz muze byt ta informace neplatna,

jelikoz je pozdé.

5.3 Rozdilny pFistup fundamentalni a technické analyzy - p¥iklad
Nasledujici jednoduché schéma ukazuje rozdilny postup pii analyze cennych

papirt pomoci fundamentalni a technické analyzy.

Postup pfi analyze cennych papiri

Fundamentalni analyza Technické analyza
| |
Vybér akcii podle firemnich Vybér akeii pomoci historickych
udajti a celkovych kurzt (charts) a technickych
ekonomickych ukazatelt. ukazateli.

Graf 17: Rozdilny postup pfi vyuziti fundamentalni a technické analyzy.

* STOCK MARKET COLLEGE, Technical Analysis vs Fundamental Analysis; VLADA, Trhy a
finance: Technicka a fundamentadlni analyza
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Zdroj: Investicniweb.cz, dostupné z:

(http://media.investicniweb.cz/photos/2012/04/15/4-12037-postupy-pri-analyze-

cennych-papiru .jpq)

6 Vlastni zkoumani trhu

Za pomoci freeware softwaru NijnaTrader a grafii poskytnutych spole¢nosti
Google Inc., jsem se pokusil identifikovat situace, které na trhu mohou nastavat. Situace

jsou zachyceny v Grafu 18 — Graf 22.
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Graf 18: Tydenni graf DD v rozmezi 5/2010 az 22/2012. Graf zobrazuje osmi vinovy
vzor 1-2-3-4-5, A-B-C.
Zdroj: NinjaTrader a Google Inc
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Graf 19: Tydenni graf XOM v rozmezi 27/2008 az 12/2010. Graf zobrazuje pokus o
vytvofeni osmi vlnového vzoru, ktery ale vytvofil pouze péti vinu.
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Graf 20: Tydenni graf IBM v rozmezi 52/2008 az 15/2011. Graf zobrazuje stav trhu, ve
kterém jde trh do strany, tzv. choppuje.
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Graf 21: Tydenni graf IBM v rozmezi 33/2008 az 11/2013. Graf zobrazuje rostouci
trend s podpurnou trendovou ¢arou.

Zdroj: NinjaTrader a Google Inc

24 JPM (Weekly) / MCD (Weekly) 29/2011 - 11/2013 - L i ol e S
PV - Weekly - | Jlf- /- 4* - B =L EE e T
----------------------
BUREIYL o vmmme g T T T e mmmpe e T TS > el
MCD (Weekly) [~103,00

(102,00

101,00

luﬂfululﬁ‘ =

95,00

o700

Uﬁl
TU o

nﬁIDU -

85,00

I* 67,00
86,00
8500
84,00

-83.00

‘! fU' | %

©2013NinjaTrader, LLG
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
v I X X X 12 I v v v v X X X 13 v v v v X X

82,00

81,00

Graf 22: Tydenni graf JPM v rozmezi 29/2011 az 11/2013. Graf zobrazuje potencialni
moznost k vytvoteni péti vinového pohybu.
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[ Zavér

Oblast trznich teorii je velice zajimavym a poutavym tématem pii studiu
ekonomickych teorii, nicméné je nutné zdlraznit, Ze jsou to stdle jen teorie a nikoli
praxe. Tudiz, nikdo stoprocentni uspésnost nezarucuje. | z téchto dvou teorii, které jsem
Vv praci charakterizoval, v prvni fadé plsobi, ze k spéSnému obchodovani sta¢i znat
pouze n¢kolik malo ucelenych poucek a principt a nic dal§iho. Nicméné ve skutenosti
tomu tak neni. Trh je totiZz tvofen lidmi, a proto neni obchodovani na trhu jenom o
pravidlech a principech, ale i o osobnosti, zkuSenosti a pfistupu obchodnika. Navic
skute¢ny trh a jeho pohyby vypadaji naprosto rozdiln¢ od jednoduchych naértl trznich
pohybt. Coz miize obvykle zptisobovat zmatky a nejistoty, kdy a kde se dané pravidlo
vyskytlo, aby byl splnén piedpoklad uspéchu.

Osobné jsem se trznimu pozorovani do hloubky nevénoval, jelikoz jakykoli
ptistup k ostrym trhiim a jejich datiim byl velmi ¢asto zpoplatnén a bylo naptiklad nutné
si s tim oteviit i novy bankovni ucet u néjakého Brokera. I pfesto jsem se alespon k
minimu historickych dat dostal, na nichz jsem se tak s omezenymi moznostmi snazil
hledat jednotlivé vzory Dowovi a Elliottovy teorie. Jak uz jsem zminil, skute¢ny trh
vypada naprosto jinak nez prosté obrazky grafii, na kterych jsou jiZ jednotlivé vzory
vyznadeny. Castokrat jsem tak zjistil, ze ackoli uréity tvar vin vypadal jako vzor, nebyl
to vzor, nebot’ se po zevrubngjsi analyze odliSoval.

Na zakladé informact, které jsem v pribéh u zpracovavani bakalaiské prace
zjistoval, je mij nazor vuci trznimu obchodovani a uplatiiovani téchto teorii v praxi
znacné skepticky. Dle mého nazoru je trh pro obchodovani jednotlivce nevypocitatelny,
snadno ovlivnitelny (napfiklad informace zmédii, umélé vykyvy atd.) a jeho
obchodovani tak mize byt velice riskantni, jelikoz nema zadnou Sanci trh jakkoli
ovlivnit. Nehledé na to, ze svou ,,obchodni® praci, obchodovanim nevytvati zadnou
hodnotu, naopak Vv ptipad¢ uspésného obchodu pouze ziska penize jiného netspésného
obchodnika.
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