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Abstrakt

Diplomova prace se zabyvd moznosti predikce vyvoje kurzu na forexu. Kombinaci
Elliottovych vin a Fibonacciho posloupnosti zkouma do jaké miry a v jakych ¢asovych
horizontech je mozné predikovat tento vyvoj. Pro potvrzeni spravnosti predikce je pouZzita

fundamentélni analyza ve spojeni s MACD oscilatorem.
Abstract

The thesis deals with the possibility of prediction of the exchange rate on forex. The
combination of Elliott wave principle and Fibonacci numbers examines to what extent
and in what time periods it is possible to predict exchange rate. The thesis use

fundamental analysis and MACD oscillator to confirm the accuracy of this prediction.
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Uvod

Obchodovani na burze jiz v soucasné dobé neni pouze vysadou malé skupiny lidi, ale do
obchodovani na burze se miiZze v soucasnosti pomoci burzovnich makléiti zapojit uz
kazdy. Pro Gispésné obchodovani a generovani zisku je potieba znat trh a umét urcitym
zpusobem predpovidat trh. O predikce vyvoje kurzu se pokousi mnoho investort a
vzhledem k nepfedvidatelnosti ekonomik jsou takovéto piredpovédi vzdy pouhym
odhadem a spekulacemi. Pro predikci vyvoje kurzu je k dispozici mnoho nastrojl a to jak
ve form¢ analyz, jako je fundamentélni a technicka analyza, tak i1 rizné programové
nastroje, které jsou spise vysledkem naprogramovani urcité strategie v zavislosti na

technickou analyzu trhu.

Teorie Elliotovych vin je v souCasnosti zastarala teorie, pochéazejici z pocatki
obchodovani na burze a béhem let do dnesni doby prodé€lala mnoho modifikaci. Pomoci
této teorie budu analyzovat mozny vyvoj kurzu do budoucna a ovéfovat si i mozné
predpovédi na historickych datech, pro ovétreni a potvrzeni spravnosti tvrzeni o vyvoji
kurzu pomoci Elliottovych vin. Pro potieby potvrzeni, ¢i vyvraceni teorie Elliottovych
vIn bude provedena dale i fundamentélni analyza USA a EU a pro dalsi potvrzeni vyvojli

pouziji MACD oscilator a to pro pribehy se svickami s riznym ¢asovym horizontem.

Teoretickd vychodiska prace se budou zabyvat stanovenim pravidel a definovanim
potiebnych znalosti a termini ke spravnému pochopeni problematiky teorie Elliottovych
vin. Nasledné v praktické ¢asti bude provedena jak fundamentélni, tak technicka analyza
pomoci Elliottovych vin a na zédklad¢€ vyhodnoceni bude potvrzena ¢i vyvracena moznost

predikce kurzu pomoci Elliottovych vin.
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1. Cile prace, metody a postupy
Cilem této diplomové prace je zhodnotit jestli a do jaké miry je mozna predikce vyvoje
kurzu na forexu pomoci Elliottovych vin v kombinaci s Fibonacciho posloupnosti a
v jakych c¢asovych horizontech. Pro posouzeni pravdivosti Elliottovych vin bude
provedena fundamentalni analyza a budou provadény méfeni divergenci pomoci MACD
oscilatoru, diky kterym bude zhodnoceno, zdali staci pro predikci vyvoje pouzit pouze

Elliottovy viny.
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2. Teoreticka vychodiska prace
Tato ¢ast diplomové prace se bude zabyvat teoretickymi vychodisky a definovanim
zakladnich skuteCnosti, které budou tvofit zaklad blizSiho poznani zkoumané

problematiky.

2.1. Finanéni trhy
V této kapitole si definujeme, co jsou to vlastn¢ financni trhy, rozdéleni finan¢nich trhti
a jejich spojitost s touto praci. Tato ¢ast by méla osvétlit teoretické zaklady pottebné pro

praktické obchodovani a pohyb na burzach a finan¢nich trzich, jako takovych.
Definice finan¢nich trha

Aby bylo snazsi definovat, co jsou finan¢ni trhy, bude potieba si i fict, co to vlastné trh
znamena. Trh je misto, kde se setkdva nabidka s poptavkou po urcitych vyrobcich,
sluzbach, celkové se da fict po riznych produktech. Pro lepsi piehlednost je trh rozdélen
do vice ¢asti. Jednou z jejich ¢asti je prave jiz zmiflovany financ¢ni trh.

e Trh statkti a sluzeb

e Trh vyrobnich faktori

e Trh prace

e Trh finanéni (1)

Rozdéleni finanénich trhua

Finan¢ni trhy 1ze rozdélit nejcastéji do skupin, které jsou vazany na instrumenty, s kterymi

obchoduji. (2)
Penézni trh

V ptipad€ penéZniho trhu se bude jednat o kratkodobé uzavirané obchody. Na tomto trhu
se setkavaji subjekty, které poptavaji penézni prostiedky vzhledem k jejich pfechodnému
nedostatku se subjekty, ktefi jich maji prebytek. Zakladni vlastnostmi téchto finan¢nich

nastroju spocivaji v jejich kratkodoba splatnost, coZ znamena zpravidla do jednoho roku.

(2)
Penézni trh mizeme rozdélit na dva diléi segmenty, a t€émi jsou:

e Trh kratkodobych tvéra
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e Trh kratkodobych cennych papira (2)

2.1.1. Kapitalovy trh
Tento typ trhu je urcen pro obchodovani téch typt financnich investic, které se fadi mezi
dlouhodobé. Prostfednictvim kapitdlového trhu jsou poskytovany dlouhodobé uveéry, a
také jsou na ném obchodovany dlouhodobé cenné papiry. Kapitalovy trh mizeme rozdélit

stejné jako penézni trh na:

e Trh dlouhodobych uvéri

e Trh dlouhodobych cennych papirt

Pokud jsou srovnany nastroje kapitdlového trhu a penézniho, je kapitalovy trh rizikové;si.
Jak jiz byva pravidlem, s vétsim rizikem stoupd odmeéna. Déje se tak z divodu, ze riziko
kazdé investice stoupa s dobou jejich zivotnosti, a také i s velikosti penézni Castky, ktera

byla vlozena. (2)

2.1.2. Trh s cizimi ménami
Vzhledem k tématu této prace je podstatné i osvétlit trh s cizimi ménami. Tento trh bude

pfedmétem rozbort i v praktické ¢asti prace. Trhy s cizimi ménami se daji rozdélit na:

e Devizové trhy

e Valutové trhy (2)

Devizové trhy

V ptipad€ devizovych trhi se jednd o trhy s bezhotovostnimi formami cizich mén, na
kterych dochdzi k vzajemné smeéné konvertibilnich mén, ¢imz dochazi také k tvorbé jejich
kurzii. Subjekty vyskytujici se na téchto velkoobchodnich transakci jsou predevSim
dealefi obchodnich bank, ktefi nakupuji a prodavaji devizy na sviij ucet, pak také dealeti

centrdlnich bank, dealeti n¢kterych investi¢nich fonda a brokefi. (2)

Valutové trhy

Valuty jsou uz dlouho znamy pojem v CR. Jedna se tedy o trh s hotovostnimi formami
cizich mén, které¢ se obchoduji na tzv. valutové kurzy. I kdyz se tyto kurzy od devizovych
odchyluji, jsou od nich zpravidla odvozovany. Tento fakt fika, ze valutové kurzy samy o
sob¢ nemaji kurzotvorny vyznam a vykazuji spiSe maloobchodni charakter na rozdil od

devizovych. (2)
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Trh drahych kov

Instinktivné pravdépodobné kazdy tusi, ze trhy drahych kovl jsou obecné povazovany

trhy se zlatem, stiibrem, pii ¢emz sem byvaji zahrnovéany trhy platiny a paladia.

Nejvyznamnéj$im drahym kovem je zlato. Do zlata se da investovat bud’ formou investice
do fyzického zlata, nebo drazSich forem zlata, coz znamend mince. NejvyznamnéjSimi

ucastniky obchodt na téchto trzich jsou obchodni banky. (2)

2.1.3. Bycitrh
By¢i trh, jinymi slovy BULL, ptfedstavuje typ rostouciho trhu. Vzhledem k povaze riistu
nahoru se pfipodobiiuje k bykovi, ktery se takto vzdouva. (3)

;—90.675
i—sa.gno
{ l 3—37,150
T E—savaao
5—33525
;—81 875
2-80425

Z7e.350

76600

74850

Obrazek 1: By¢i trh (Zdroj: 3)

2.1.4. Medvédi trh
Medvédi trh, jinymi slovy BEAR je typ trhu, ktery naopak od byc¢iho rostouciho trhu, je

vyznaény opacnym chovanim. Za medvéedi trh povazujeme takovy, jehoz cena klesa. (3)
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i s

Obrazek 2: Medvédi trh (Zdroj: 3)

2.2. Burzy
Burzy Ize definovat jako misto, kde jsou obchodovany rizné instrumenty finan¢niho trhu.

Je to do jisté miry prostfedek, kterym jsou realizovany obchodni transakce.

Na burzy je mozné rozdélit predevsim podle finan¢nich instrumentt, které obchoduji.

Témito instrumenty jsou:

e Burzy cennych papirt

e Burzy devizové (2)

2.2.1. Burzy cennych papiri
Tento typ burzy predstavuje vysoce organizované sekundarni trhy, na kterych se
obchoduji uz diive vydané vefejné obchodovatelné cenné papiry. Burzy cennych papird
jsou samostatné ekonomické, organizacni a technické systémy, které plisobi v ramci
kapitadlového trhu. Nezastupitelnou funkei téchto burz je vytvareni kurzi, kterymi se

zpravidla fidi stejn€ zamétené jak sekundarni tak i1 primarni trhy. (2)

S ristem vyznamnosti burz roste 1 kvalita cennych papird, které jsou na nich obchodovéany
a tomu také odpovida i1 velikost uzaviranych obchodi. Tato skuteCnost piispiva ke
zvySovani likvidity zde kotovanych cennych papiri, coz zvysuje prestiz emitentl a také

soucasn¢ piizniveé ptisobi na vyvoj trznich cen v daném ptipad¢ kurza. (2)

16



Déle je na mist¢ si fict o ¢innosti nadnarodnich burz. Téchto burz je pouze n€kolik, ale
jejich Cinnost dopliiuje cela tfada dalSich burz. Jedna se v prvni fad¢ o ,burzy
mezinarodni®, které oproti nejvyznamnéjSim svétovym burzadm vykazuji nejen nizsi trzni
kapitalizaci a niz§i objemy obchodt, ale a to je dilezitéjsi 1 nizsi podil zahrani¢nich
cennych papird. Jako dalsi je mozno si uvést ,,burzy narodni. Tento typ burz se nachézi
prakticky ve vSech primyslové vyspélych statech a jsou jesté doplnény v nékterych

statech ,,burzami regionalnimi. (2)

2.2.2. Burzy devizové
Na téchto burzach jsou realizovany rozsahlé nakupy a prodeje jednotlivych mén mezi
vyznamnymi finan¢nimi institucemi (pfedevsim renomované banky). Na téchto burzach
se zuCastiuji Casto obchodovani i centrdlni banky a to Casto se zadmérem realizace

devizovych intervenci.

Jsou zde obchodovéany hlavné terminované devizové kontrakty, a co se tykd promptnich

obchodd, jsou v soucasnosti uzavirdny mimoburzovné. (2)

2.3. Forex

2.3.1. Definice forexu
Forex je mozné popsat, jako obchodovani na trhu s cizimi ménami z ¢ehoz vyplyva, ze

Forex je nejvétsi trh a zaroven nejlikvidnéjsi financni trh na svété. (3)

Pro konkrétn¢jsi predstavu je vhodné uvést, Ze denné¢ se na forexu obchoduji mény
v hodnoté zhruba ve vysi 5,3 bilionti dolard. Toto ¢islo také fika, ze forex presahuje timto

objemem 1 akciové trhy a trhy s dluhopisy. Do tohoto trhu se zapojuje vétSina zemi svéta.

3)

Existuji odhady, které fikaji, ze zhruba 15% obchodt jsou realizovany korporacemi a
vladami, které takto nakupuji a prodavaji zboZzi nebo sluzby v zahrani¢i. Zbylych 85%

tvoii investice, které maji za cil pohyby kurzi mén na tomto trhu. (3)

Forex je definovan také jako mimoburzovni trh (Over the Counter). To znamena, Ze neni
mistn¢ lokalizovany a skladé4 se v podstaté ze sité telefontl, pocitacl, serverd a jinych
elektronickych zatizeni. Toto dava dnes velkou moznost zapojit se do obchodovani skoro
kdekoliv. Tento systém tedy propojuje banky, investi¢ni fondy, pojiStovny, brokerské

spolecnosti, individudlni investory a rizné podniky. (3)
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Cil forexu je mozné definovat jako snahu zhodnotit své investice nebo pojiSténim
ménového rizika s vazbou na pohyby ménovych kurzi na finanénim trhu. Obchodnik na

forexu tedy spekuluje na vyvoji mezi ménovymi kurzy a tim by mélo byt docileno zisku.

3)

2.3.2. Forexfactory
Forexfactory je mozné definovat jako kalendar riznych dilezitych i méné dualezitych
udalosti, které pomahaji ucastnikiim na forexu spekulovat nad zménami kurzii. V tomto
kalendéafi jsou piehledné viditelné ukazatele dulezitosti rozdélené podle barev. Kazda
z barev urcuje dilezitost udalosti (¢ervend = vysoka dulezitost, zelena = nizsi dulezitost,
zlutd = nejnizsi dilezitost). V tomto kalendaii je mozni najit 1 graficky zndzornéné vyvoje
pohybt kurzt. Kazdy fadek v kalendaii ma i1 vzhledem k povaze funkce tohoto kalendate

i sloupce (Detail, Actual, Forecast, Previous, Graph). (4)

e Detail — v tomto sloupci jsou detailn€jsi informace o udalosti, ktera je sledovana

e Actual —ukazuje zménu kurzu oproti pfedchozimu stavu, tento sloupec je vyplnén
az po tom, co udalost nastane

e Previous — tento sloupec ukazuje spekulaci poklesu nebo ristu kurzu

e Graph — grafické znazornéni zmén (4)
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2.4. Fundamentalni analyza
Jedna se o velice dulezitou analyzu prostfedi. Fundamentéalni analyza ma za cil pomoci
makroekonomickych dat rozpoznat vyvoj ceny. Jinymi slovy, investor sleduje data jako
napt. inflace, HDP, nezaméstnanost, export, import atd. a podle téchto kritérii

vyhodnocuje napf., jak bude ména silna/slabé a jak dlouho. (5)

Po prohledani vSech moznych dostupnych zdrojt je jisté, ze udélat fundamentalni analyzu
s pouzitim vSech udaju, je velice nepravdépodobné. Zakladem je také urcit dulezitost dat

vzhledem ke zkoumanému fundamentu. (5)

2.5. Technicka analyza
Technickd analyza je dalSi z moznych analyz trhu. Tato analyza se zakladd na
predpokladu opakujicich se pohybti, trendovych kanali a predvidatelného chovéani kurzu.
Technickd analyza vychézi z riznych obrazci a tvari a diky nim ptedpoklada, Ze se

chovani bude opakovat. (6)

Pro¢ muze technickd analyza fungovat? Jednou a moznd a mozna i velice
pravdépodobnou odpovédi je: ,,Protoze vSichni sleduji to samé.” Jinymi slovy vSichni
investofi pouzivajici technickou analyzu sleduji jisté obrazce a hladiny grafu a na jejich
zaklad¢ obchoduji a investofi, ktefi tyto hladiny nechtéji sledovat, se musi smifit s faktem,

ze na téchto hladinach vzhledem k ,,technikiim* bude dochazet k vyraznéj$im pohybtm.

(6)

2.6. Makroekonomické ukazatele

2.6.1. Hruby domaci produkt
Hruby domaéci produkt nebo také zkratkou nazyvany HDP je zdkladnim ukazatelem pro
meéfeni vykonnosti celé ekonomiky statu. HDP se pro stanoveni vykonnosti ekonomiky
vyjadiuje v penéZznich jednotkach a vypocita se souc¢tem vSech celkovych hodnot statkti
a sluZzeb nové¢ vytvofenych na tizemi daného statu. Je to tedy soucet korunové hodnoty

spotieby, investic, vladnich nakupti a Cistych vyvozi. HDP mlZeme rozdélit na:

e Nominalni

e Redalna

Dale se pak HDP rozliSuje na:
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e Hruby narodni produkt — mizeme také oznacit zkratkou GNP, jedna se o soucet
veskeré finalni produkce vyjadfenou v penéznich jednotkach, za urcit¢ obdobi
narodnimi vyrobnimi faktory daného statu. To znamena, Ze je zapoc€itdvano i to,
co firma daného statu vyrobi i v jiném statu.

o Hruby domaci produkt - vyjadiuje celkovy objem finalni produkce v penéznich
Jjednotkach, vytvorené v urcitéem obdobi vyrobnimi faktory piisobicimi na tizemi
dané zemé, bez ohledu na vlastnictvi ¢i piivod kapitalu (na statni prislusnost jejich

majitelir). < (7)

2.6.2. Inflace
Inflaci Ize obecné definovat jako vseobecny riist cenové hladiny v case. ,,Statistické
vyjadrovani inflace vychdzi z mereni Ccistych cenovych zmén pomoci indexii
spotrebitelskych cen. Cenové indexy pomeéruji uroven cen vybraného kose
reprezentativnich vyrobkii a sluzeb (cca 700) ve dvou srovndvanych obdobich, pricemz
vaha (resp. vyznam), ktera je jednotlivym cenovym reprezentantum ve spotiebnim kosi
prisouzena, odpovida podilu daného druhu spotieby, ktery zastupuji, na celkové spotiebé
domacnosti. Do spotiebniho koSe je zarazeno potravinarské zbozi (potraviny, napoje,
tabdk), nepotravinarské zbozi (odivani, nabytek, potieby pro domdacnost, drogistické a
drobné zbozi, zbozi pro dopravu a volny cas, zbozZi pro osobni péci aj.) a sluzby
(opravarenské, z oblasti bydleni, provozu domdcnosti, zdravotnictvi, socialni péce,
dopravy, volného casu, vzdelavani, stravovani a ubytovani, osobni péce a sluzby

financni). “ (8)

2.6.3. Nezaméstnanost
Nezaméstnanost je jeden z vyznamnych hybnych ukazatelli na trhu. Tento ukazatel ma
velky vliv ve fundamentélni analyze, kterou se tato prace bude také zabyvat v dalSich
kapitolach. V této kapitole bude vysvétlena problematika nezaméstnanosti, kterd je

dalezita pro pochopeni dalSich jevi a pohybti na trhu.

Nezaméstnanost tedy miiZzeme popsat jako stav, kdy osoba ve stavu schopném prace a

chce pracovat a aktivné si praci shani. (9)

e Ekonomicky aktivni — osoby zamé&stnané, nebo nezaméstnané, aktivné shangjici

si praci, nebo Cekajici az se budou moci po docasném vysazeni do prace vratit (9)

20



e Ekonomicky neaktivni — osoby, které jsou nezaméstnané, ale ani si nesnazi sehnat

praci (9)
Rozdéleni nezaméstnanosti:

e Frikéni nezaméstnanost

e Strukturdlni nezameéstnanost

e (Cyklicka nezaméstnanost

e Dobrovolna nezaméstnanost

e Nedobrovolna nezameéstnanost

e Pfirozena mira nezameéstnanosti (9)

Pomoci miry nezaméstnanosti, kterda se uvadi v procentech, se méfi rozsah

nezameéstnanosti. (9)
1 = (nezameéstnani / (zaméstnani + nezameéstnani)) * 100 (9)
Phillipsova kiivka

Pocatek Phillipsovy kiivky se datuje k roku 1958, kdy A.W.Phillips zkoumal vztahy mezi

mirou nezaméstnanosti a rastem nominalnich mezd ve Velké Britanii v letech 1861-1957.

Zpocatku panovala domnénka, ze vysvétleni tohoto vztahu je jednoduché, a to ze pfi
nizkych mirach nezaméstnanosti vznika na trzich prace pietlak poptavky po praci, coz
ma za nasledek narlist nominalnich mezd. Rozdil mezi tehdejs$i Keynesovou teoriii
zaméstnanosti a Phillipsovou kiivou bylo tvrzeni, Ze zatimco Keynesova teorie mluvila o
teorii, podle které bylo mozné stimulaci agregatni poptavky snizovat nezamestnanost bez
hrozby inflace a to az do dosazena tzv. plné zaméstnanosti, tak Phillipsova kiivka ukézala,
ze vlastn€ plna zaméstnanost neni smysluplny pojem. Existuje totiz vZdy néjaka frikéni
nezameéstnanost, a tak mira nezaméstnanosti nikdy nemuze klesnout na nulu. Inflace se
zaCina pritom prudce zvySovat, kdyz nezaméstnanost klesne jiz ke 2%. D4 se tedy fict, Ze
Phillipsova kiivka vyjadfuje vztah mezi nezaméstnanosti a inflaci. Tato definice
naznacuje, ze existuje volba (trade-off) mezi dvéma ekonomickymi zly. To znamena, ze
je mozné mit méné nezameéstnanosti za cenu vyssi inflace a naopak. Toto tvrzeni vybizelo

k hledani néjaké optimalni politicky Zadouci kombinace nezaméstnanosti a inflace. (10)
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V 70. letech vSak nastal jev, ktery se naprosto vymykal teorii Phillipsovy kiivky.
Nezaméstnanost i inflace spolu ruku v ruce zacaly rist. Tento jev byl nazvéan jako

stagflace. (10)

2.6.4. Fiskalni politika
Fiskalni politika se da zjednoduSen¢ pochopit, jako sprava a fizeni ptijmu, vydaji a dluhu
vlady statu. Je mozné to pochopit v podstaté i jako nastroj statu pro ovlivnéni ekonomiky.
Pro ucely této prace bude problematika fiskéalni politiky vysvétlena spiSe pro potieby
finan¢nich trhl, aby bylo snéze pochopitelné, jakym zptsobem ovlivni Fiskélni politika

oblast, kterou tato prace pokryva. (2)

Nastrojem Fiskalni politiky jsou tedy vefejné rozpoCty. Vetejné rozpoclty je mozno

rozdélit na:

vvvvvv

e Rozpolty izemné samospravnych celkii — mésta, obce, kraje

e Rozpocty mimorozpoctovych fondl — statni fond kultury, statni fond Zivotniho
prostiedi atd.

e Rozpocty zdravotnich pojistoven (2)

vvvvvv

uvedeno, statni rozpocet. Statni rozpocet musi byt samoziejmé z néfeho ziv, coz
znamena, ze prirozené¢ musi mit néjaké plynouci ptijmy. Vzhledem k tomu, Ze by bylo

celkem nelogické platit statu penize bez mozZné zpétné vazby, ma tento statni rozpocet 1

své vydaje.
e Piijmy
o Dané
o Clo

o Socidlni pojisténi

o Piijmy z Gvért

o Pfijmy z prodeje

o Pfijmy z prodeje statniho majetku
o Dotace

o Ostatni
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e Vydaje
o Transfery
o Dotace
o Vydaje kapitol
o Uroky ze statniho dluhu
o Ostatni (11)

Z vyse uvedeného rozdéleni pfijml a vydaji si Ize vyvodit, co bude mit pravdépodobné
vliv na napt. atraktivitu akcii. Nejvétsi vliv bude mit samoziejmé dan z pfijmi a to jak u
fyzickych, tak i u pravnickych osob. Tyto dané snizuji hrubé zisky firem, coz negativné
ovlivituje vysi vyplacenych dividend, coz mé za nasledek i omezenost dalsiho rozvoje
akciovych spolecnosti. Dokonce 1 vypladcené dividendy se dani jesté jednou, ptiCemz
byvaji danény i1 kapitalové piijmy plynouci z rozdilu realizovanych prodejnich a
nakupnich cen. Cely tento danovy dopad velice snizuje atraktivitu akcie a plisobi i na

jejich pokles trznich cen. (2)

Pokud jsou danové sazby az ptili§ vysoké, nastava efekt tzv “transfer pricing“. Tento
efekt spociva v situaci, kdy se na tizemi statu nachdzi nadnarodni holding, ktery ma dalsi
dcefiné spolecnosti umisténé v dalSich statech s jinymi daflovymi sazbami a provadéji tak
skryté kapitalové toky. To znamend, Ze tato firma prostfednictvim jimi ovladanymi
firmami prodavd zbozi a sluZzby za takovou cenu a takovym zplsobem, aby cela
nadnérodni spole¢nost doséhla jako celek co nejvysSiho zisku. Pokud se nad tim
zamyslime, toto pfirozené¢ musi poSkozovat zdmérné€ firmy nachazejici se v oblastech
s vy$§imi danémi. Tyto podniky v oblastech s vysokym zdanénim tak vykazuji spiSe
symbolické zisky. Na tyto zkreslené zisky pak reaguji nasledné i kurzy akcii, které u

ziskovych spolecnosti rostou a u neziskovych klesaji. (2)
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2.6.5. Monetarni politika
Monetérni politika neboli ménova se da vysvétlit jako regulace nabidky penéz pomoci
centralnich bank pro dosazeni urcitych makroekonomickych cili. Témito cili jsou
zpravidla udrzeni stabilni mény v daném staté, zabezpeceni platebni bilance, dosazeni

planovaného ekonomického ristu a udrzeni tinosné miry nezameéstnanosti. (2)

Nastrojem monetarni politiky jsou centralni banky, které pro prosazeni monetarni politiky

pouzivaji celou fadu rtiznych nastroji. (2)

2.6.5.1. Centralni banka
Instituce, ktera je nazyvana centralni bankou byva povazovana za vrcholnou instituci
bankovniho systému a mira jeji nezavislosti je asto dost diskutovanym tématem. Pokud
ma byt centralni banka smysluplnd a uspésna, neméla by byt podfizenda vladnim
rozhodnutim, jelikoz zavislost na vladé by neumoznilo centrdlni bance provadét
daslednou protiinflacni politiku. Nelze brat centrdlni banku jako naprosto samostatny
subjekt ve staté. Centralni banka musi se statem spolupracovat. Musi zde panovat
vzajemny respekt a nezasahovani si do svych rozhodnuti zdsadnimi protiopatienimi. Toto

by v kone¢ném disledku negativné ovlivnilo fungovani ekonomiky ptislusného statu. (2)

2.7. Rizikovost
Tato kapitola by méla osvétlit v podstate do jakych rizik se investor pfi vstupu na finan¢ni
trhy pousti. Kazda investice, ktera je provedena je spojena s ur€itym rizikem. V dnesni
dobé nelze s urcitosti fict, Ze kazdd provedend investice bude mit stoprocentni miru
uspesnosti. Vzdy se investofi vystavuji ur€itym riziklim spojenych s investici. Zakladnim
cilem investori je samoziejm¢ dosdhnuti co nejvetSiho zhodnoceni své investice.
Rizikovost je tedy mozné pochopit jako urcitou nejistotu investora spojenou s faktem, Ze

se mu nepodafi dosahnout o¢ekavané vynosnosti. (2)
Druhy investi¢niho rizika:

Investor by se m¢l naucit odhadnout, ktera rizika jsou spojeny s jeho investici. Tyto rizika
je dilezité nésledné 1 zhodnotit, to znamena urcit, jak velky dopad mliZze mit riziko na

jeho investici.

Pokud se jedna zejména o vefejné obchodovatelné cenné papiry, je mozno se nejcastéji

setkat s nasledujicimi druhy rizik:
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e Riziko zmén trzni Girokové miry

e Riziko infla¢ni

e Riziko udalosti

e Riziko insolvence

e Riziko ztraty likvidity predmétného instumentu
e Riziko ménové

e Riziko prévni

e Riziko operacni

e Riziko individualnich vlastnosti (2)

Samoziejmé tyto uvedena rizika jsou spiSe jen zakladni rozdéleni rizik. V praxi je mozné

se setkat s dalsimi dilc¢imi typy rizik, které maji svoje specifické vlastnosti. (2)

2.7.1. Predikce rizikovosti finan¢nich investic
Existuje mnoho typt investici a mnoho zptsobt, jak pro tyto investice odhadnout miru
rizika. Ne&které investice vyzaduji posouzeni pomoci individualnich subjektivnich
odhadt. U jinych investic se v8ak daji pouZzit rizné objektivni metody pro odhad rizika,
které se opiraji o dlouhodobé¢ sledovani a rlizné statistické charakteristiky. Z uvedené¢ho
vyplyva, ze metodologie posouzeni rizik je vzdy na konkrétnim investorovi a jeho

rozhodnuti. (2)

2.7.1.1.  Predikce rizikovosti pomoci subjektivniho odhadu
Investoti vyuzivaji subjektivnich odhadi nejcastéji v dobé, kdy nedisponuji dostatecnymi
informacemi o dané investici, tudiz jim nezbyde jiné moZnosti, nezZ posoudit riziko na
zakladé vlastnich zkuSenosti, intuice nebo 1 na pocitech, podloZenych tzv. ,,zaru¢enymi

zpravami® atd. (2)

2.7.1.2. Predikce rizikovosti pomoci statistickych nastroji
Pokud ma investor dostatek vhodnych statistickych udajii, mize se ptiklonit k vypoctim
pomoci riznych statistickych ndstroji. Statistika disponuje celou fadou riznych
charakteristik, z kterych se v praxi pii ur€ovani tzv. ,,absolutni vyse rizika* nejvic pouziva
Lwrozptylu®“ a ,,smérodatné odchylky*. Jinymi slovy se da fict, ze nesta¢i urcit jen

o¢ekavanou vynosnost zvazované investice, ale také urcit jeji odchyleni se od skute¢nosti.
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, v Dpi. (Vi-Vocek)?
Vypocet: o= ’lel(\/nl—p\i/oce)
1

,, Kde: o0 — smérodatna odchylka

Vi — hodnoty (mozné vynostnosti)

Vocek — ocekavana vynosnost

Pi — pravdépodobnosti jednotlivych odchylek* (2)

2.8. Dav a jeho psychologie
Znat vSechny ekonomické ukazatele spojené s chovanim trhu by mélo patfit mezi
zakladni védomosti kazdého, kdo vstupuje na finanéni trh. V ptipad¢, kdy chce investor
uspét a chce umét predvidat pohyby kurzli, cen, mél by investor ovladat i teorii davové
psychologie. Vzdyt pravé pohyby kurzii tvofi predevSim ocekdvani investorii. Tato
kapitola je zalozena na faktu, ze na trhu se nenachézi jeden ¢lovek s jednim nazorem,
nebo masa lidi s jednotnym nadzorem, ale velké skupiny lidi s rozdilnymi cily, vzorci
chovani a na zéklad€ tohoto poznani by mél byt investor schopen rozpoznat budouci
vyvojové trendy kurzl. Budou zde tedy rozebrany zdkladni principy a vzorce lidského

chovani, reakce na rizné udalosti (12)
Vliv skupin

Skupinu Ize definovat jako urcity celek lidi se spolecnym zajmem. Jak jiZ ptedchozi véta
naznacila, je dilezité si uvédomit smysl spole¢ného zdjmu a jeho dusledky. Kazdy kdo
vstupuje do skupiny se nevédomky vzdava stoprocentni svobody jedndni za své Ciny.
Pokud se kdokoliv chce stat ¢lenem jakékoliv skupiny, podvédomé piijme hodnoty a cile
oné skupiny a jednotlivci se zaénou chovat rozdilné oproti svému piivodnimu chovani.
Skupiny vznikaji jako disledek totoznych zdkladnich pravidel, které jsou platnéi
v ostatnich soucastech ptirody. Fyzik Erich Jantsch zjistil, Ze veskera ptiroda je tvotfena
nékolikavrstvovymi strukturami s kazda vyssi vrstva ma moc vladnout niZ§im vrstvam a

vyuzivat je tak ve sviij prospéch. (12)

Gustav Le Bon

Tento €lovék byl jeden z prvnich, ktefi se zabyvali fenoménem lidskych skupin. Byl

velice fascinovan velice zvlastnim druhem skupiny a to lidskym davem a jeho dopady a

26



vyznamem za vypuklé francouzské revoluce. Teorie vytvoiené Gustevem Le Bonem byly
nasledné i potvrzovany dal§imi psychoanalytiky, mezi které patfil napf. znamy Sigmund
Freud. Le Bon povazoval dav spiSe nez za fyzicky fenomén, psychologicky. Zastaval
nazor, ze jakykoliv pocet na sobé nezavislych jedincii je schopno vytvorit dav za

predpokladu, ze jeho ¢lenové maji stejny cil. (12)
Skupinova mysl

Pojem skupinova mysl neni viibec jednoznacny, cemuz je tak z ¢asti kvili slozitosti
naSeho jazyka. Pojem mysl se uziva pro tu ¢ast mozku, ktera slouzi k uvédomovani si
sama sebe a racionalniho uvazovani. Tato teorie by tak mohla fikat, ze lidé maji mysl, ale
zvitrata ne. Nem¢lo by se vSak zapomenout na pojem ,,podvédoma mysl“ a dale bychom
si méli uvédomit, ze uvedend definice mysli méd za predpoklad, ze fyzicka struktura
mozku je stejnd a urcuje hranice vnitinich procestt mysli. Rozdil tedy mezi mozkem a
mysli je mozno vysvétlit tim, Ze je potieba si predstavit mozek jako urcitou strukturu, ale
mysl jako schopnost zpracovavat procesy, které vznikaji v rdmci této struktury. Dal
nesmime zapomenout i na zbytek lidského té¢la. Procesy mysli se neodehravaji pouze
v mozku, ale jsou s tim spojené i procesy celého téla, které zahrnuji i rizné automatické
funkce a reakce, fyzicky pohyb a emoce zasahuje 1 do nejhlubsich zakouti lidskych reakei.

Tyto procesy zname jako ,,duSevni pochody*.(12)

Myslenkou duSevnich pochod se zabyval britsky filozof a biolog Gregory Bateson. Ten
zjistil, ze vlastnosti charakteristické pro dusevni pochody v mozku ¢lovéka je mozné najit
jak ve vSech procesech, které se odehravaji v lidském téle, tak 1 v ostatnich aspektech

pfirody. (12)

,, Baterson ve své praci definoval ctyri hlavni kritéria prokazujici pritomnost mysli (cili

pritomnost ,, zivota “‘) v urcitém systému.

e Schopnost oviladat vnitini funkce systému

e Schopnost systému zpracovdvat informace

e Pritomnost vykyvii pri tomto zpracovani informacit

o [Existencenepretrzité vymeny energie a informaci mezi systéemem a okolnim

prostredi “(12)
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Témito kritériemi Bateson rozsifil koncept mysli na v§echen Zivot ve vesmiru a pfidal i
dalsi dtlezitou dimenzi do oboru moderni fyziky, ale vlastn¢ i do celého védeckého
procesu. Tento koncept mysli se da pouzit na popsani fenoménu zivota, ale i k vysvétleni
kterékoliv soucasti zivota. Pokud se budeme koukat na celkovou lidskou spolecnost, je
mozné tyto prvky najit v dynamice mezilidskych vztahti (urcité prvky mysli je mozné
najit jak v malych skupinéach tak i ve fyzicky pfitomném davu). Mysl jednotlivce mlize
byt tedy popsana jako subsystém vyssiho celku, ale zase z opacného pohledu, kazdy vétsi
celek ma svou ,,skupinovou mysl®, ktera tidi jednotlivé ¢asti. Z tohoto plyne fakt, ze

kazda skupina lidi mé urcité kolektivni védomi. (12)
Reakce na ohroZeni

Na svété je spousta lidi a tak je pravdépodobné, ze mnoho z lidi na zemi maji podobné
nebo stejné cile. Spole¢ny cil je jednim z ptedpokladii proto, aby vzniknul dav. Pro¢ tedy
dav nevznikne vzdy, kdyZ existuje mnozstvi lidi se spole¢nymi cili? Jako odpovéd’ je
mozno fict, Ze dav vznikéd az v reakci na né&jaky typ ohrozeni. Dav lze charakterizovat
naléhavosti a bezprostiednosti, ktera nemusi byt nutné ptitomna v obycejné skupiné lidi.

Jsou tedy 2 moznosti:

e, Urcity pocet jednotlivci se zacne citit ohroZen, a proto za ucelem viastni obrany
Zformuje dav

o JiZ existujici skupina se zacne citit natolik ohroZena, ze se preméni v dav** (12)

V mozcich ¢lentt davu dochazi v obou ptipadech ke spusténi pohotovostnich reakei, jenz

ma za disledky:

o |, Potieba preziti skupiny prevladne nad potiebami sebeprosazeni jedince
e Hodnotovy systim jednotlivce bude nahrazen odnotovym systémem skupny
e Pusobeni neokortexu bude premozZeno piisobenim mozkového kmene a limbického

systému, ,,coz v podstaté bude znamenat aktivaci primitivnéjSich ¢asti mozku (12)
Davova inteligence

Tato kapitola by méla byt vysvétlenim pro obecné zndmé, avSak nespravné tvrzeni, kazdy

¢len davu je neinteligentni. Problémem je fakt, Ze ackoliv nejsou clenové davu

28



neinteligentnim tak v piipadé davu jsou potlaceny jejich schopnosti sebeuvédoméni a

logického mysleni. (12)

Jakakoliv hrozba a to at’ uz se jedna o hrozbu fyzickou nebo ne, bude takova hrozba vzdy
predstavovat ohrozeni hodnotového systému davu. Nasledkem toho dojde k posileni
tohoto hodnotového systému davu a oslabeni funkce rozpoznani dilezitosti informaci,
které jsou a nejsou pro dav kvalitni a podstatné. Bateson popsal informaci jako ,,rozdily,
které délaji rozdily*“. Mysl davu totiz rozliSuje jen skute¢né velké rozdily v kratkém
¢asovém obdobi. Zmény, které jsou dlouhodobé je dav schopen rozpoznat na zékladé
dlouhodobého pozorovani a analyzy vSech podstatnych informaci. Takovéto provadeéni
analyz dav nedokaze, jelikoZ mysleni davu se odehrava pouze na tirovni obrazki, a interni

komunikace je realizovana na zékladé kratkych hesel (sloganti). (12)
Prenos informaci

Tento jev nebo mizeme fict i mechanismus je na finan¢nich trzich jeden ze zasadnich
faktorti i pro predikci vyvoje. V dnesni dobé modernich technologii vSak jiz neni tfeba,
aby byl dav shromazdén pfimo na jednom misté. Staci mit pfipojeni k internetu, telefon
atd. a jakykoliv ¢lovek prakticky odkudkoliv miize ziskat potfebné informace. Dnes jiz
nemusi byt pfimo vysada viidce davu §ifit informace, ale tuto vysadu mtize mit kdokoliv.
Pfedanou informaci nemusi byt nutn¢ informace v podobé zpravy nebo verbalni
komunikace, ale 1 pouze pocitu, ktery je Casto pfi investovani zdsadnim jevem pro
rozhodovani investora. PotiZ s Sifenim informaci mezi investory tkvi v informac¢nim
Sumu. Jinymi slovy informace vyiCena z vice ust se Casem zméni, zatim co napf.
informace podavand na webu je s nejvétsi pravdépodobnosti neménnd a snadno

dohledatelna a zaleZi jen na investorovi, jak si zpravu vyloZzi. (12)
Viidce davu

Pfijimani hodnotového systému davu, identifikace s davem je stimulovdno ochotou
jedinct poslouchat nebo se podiidit vili viiddece davu skupiny. K tomuto tématu vyznamné
prispél Sigmund Freud svou teorii ,,ndhradniho rodic¢e®. Freud uvedl, Ze divodem, pro¢
jsou velké skupiny nebo davy ochotni nasledovat svého vidce je, Ze viidce je pro né
ztélesnénim urcitych idedld a cild skupiny. V disledku to znamenad, Ze ¢lenové skupiny

jsou ochotni pienechat své uvazovani, rozhodnuti a zodpovédnost pravé na tomto
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nadfazeném clenu davu (vidci). Vidce vystupuje jako interpretator novych informaci
ptijatych z okoli a ur¢uje vhodné taktické reakce a vytvaii strategii skupiny. Vidce vSak
nemusi znamenat jednoho ¢lovéka. Vidcem se muze stat komise, pfedstavenstvo, nebo
vudcovstvi miize byt skryté. Vidce mize byt i zvolen demokratickym systémem nebo
v ramci urcitého kodexu chovani. V praxi se miizeme Casto setkat s riznymi autoritami.
Mnoho lidi uposlechne rady a ptikdzani osob, které maji urcity dresscode. Napf.
v ptipad¢, kdy mnoho lidi uvidi osobu v bilém plasti, povazuje ho za urcitou autoritu a
v riznych oblastech mu budou divérovat a to i bez ovéteni, ze se jedna o skutecného
doktora napt. Dalsim faktem je i pfenaseni odpovédnosti za své ¢iny na tohoto vidce.
V pripad¢, kdy vidce piikaze, jsou jako napt. ve valce lidé ochotni udélat prakticky bez
pfemysleni, co po nich viidce chce a pfenést odpoveédnost za své €iny na tuto nadiizenou

osobu. (12)
Mezni cykly

Koevoluéni teorie je podlozena skutecnosti, Ze relevantni smycky zpétné vazby vytvareji
ustalené vykyvy ve vztazich mezi uréitym systémem vyssiho fadu. Jinak feceno, takovyto
vztah se ve skute¢nosti vyskytuje mezi konkrétnim systémem a systémem vyssiho fadu.

Tento jev byl matematiky pojmenovan terminem ,,mezni cykly*. (12)

Definujme si, co vyjadiuje slovo ,,mezni“ a ,,cyklus®“. Termin ,,mezni* vyjadiuje fakt, ze
systém osciluje v ramci specifickych parametrti. Slovo ,,cyklus® fika, Ze tyto oscilace se
vraceji stale do jednoho vychoziho bodu. Jestli je mezni cyklus stabilni, budou se oscilace
z puvodné Sirokého rozpéti spiralovité stacet k draze tfeSeni. V piipade nestability

mezniho cyklu se budou oscilace odklanét pry¢ od drahy feSeni. (12)

Mezni cyklus vyjadiuje vztah mezi dvéma konkrétnimi proménnymi. To znamend, Ze
kdyz dojde u jedné proménné ke zmén¢, dojde ke zmeéné i v druhé proménné. (12)

goky

I'kdyZ se da fict, Ze mezni cykly jsou hlavni mechanismy, diky kterym se sebeorganizujici
systém vyrovnava s vykyvy ve svém prostiedi, je nutné i tak podotknout, ze neodrazeji
vSechny ptizplisobovaci procesy, které probihaji v daném systému. Definice tika, ze
kazda informace se stane dostupnou tehdy, kdyz je v pferusovanych nebo oddélenych

Casovych intervalech. Proces ptizpiisobovani je v to pfipadé zavisly na tom, jestli je dany
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systém pfipraven tuto informaci pfijmout a zpracovat nebo ne. Je mozné si tedy definovat
dva stavy pro prtijeti informace v zévislosti na schopnosti pfijmout nebo odmitnout
informaci. Zavisi to tedy na tom, jestli piijimaci systém ocekavad informaci nebo
neocekava. V piipad¢, kdy systém informaci ocekava, je schopen se s informaci
vyporadat a velice rychle se ptizplsobit. V ptipad¢€, ze systém informaci neocekava, to
znamena, ze informace je pro systém v okamziku jejiho pfijeti neznama, zpiisobi
informace systému Sok. Systém tedy bude muset zménit svou dynamickou strukturu, aby

se s touto informaci vypotadal. (12)
Problém s koncepénim ramcem

Problémem ekonomickych model je fakt, ze odrazeji jen specificky myslenkovy pohled,
ktery se tykd zptisobu fungovéani svéta, ve kterém Zzijeme. Takovéto modely v sobé
zahrnuji myslenku, Ze objekty, které se daji jeden od druhého odlisit, jsou od sebe
oddélitelné v ptipad¢, kdy mezi nimi nedokdzeme ihned urcit vzajemny vztah. Problém
tedy tkvi nejen v nevhodnych technikach, zdivodiujici snahu o zachovani jednoduchosti,

ale 1 také 1 v technice spravného porozuméni. (12)

»Zapadni® zplisob mysleni mé zazitou mySlenku, Ze hranice 1ze vnimat pouze proto, Ze
dané objekty jsou jeden na druhém nezavislé. Dusledky tohoto mysleni muzou byt

katastrofalni:

e, Mpysl se zacind postupné odpoutavat od téla a jeho emoci

o Télo je oddeéleno od sirsiho prostredi, které je proto povazZovano za potencidalni
hrozbu

o  Vzhledem k pritomnosti paméti nase duSe nejenze pouziva k popisu svéta statické

koncepty, ale také povazuje vSechny okolni vztahy za linedrni a jednosmerné “ (12)

2.9. Elliottovy viny
Tato kapitola bude popisovat teorii Elliottovych vin do takové miry, ktera by méla
postacit k pochopeni problematiky této teorie. Elliottovy viny pfedstavuji velice slozity
systém s rigoréznimi vazbami mezi vlnami. Jak jiz z nazvu vychazi, autorem Elliottovych
vin je American Nelson Elliott. Elliott vytvofil hierarchicky systém vin, a ty nasledné
podrobné popsal. Zakladem tedy teorie Elliottovych vin je pétivlnovy pohyb, na ktery

pfiSel pomoci zakreslovani riiznych opakujicich se tvarti v pfestavkach mezi riznymi
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pohyby. Finanéni trh v dobé Elliotta byl odliSny od trhu, ktery pfevlada dnes a s kazdym
ptikazem k nadkupu nebo prodeji musel bézet clovek s listkem a zrealizovat dany pokyn.
Pohybem vSak neni mySleno néco ve smyslu riistu akcie, ale je definovan, jako smér,
kterym jde vina do vysSiho stupné. S vazbou na pohyb Elliottovych vin rozeznavame 2

rezimy, a to:

e Hybné viny — témito vlnami je myslen pohyb ve stejném sméru pohybu viny
vysS§iho stupné

e Korekéni viny — tyto viny pfedstavuji naopak od hybnych viny pohyb proti sméru
viny vyssiho stupné (13)

2.9.1. Hybné viny
Jako typického ptredstavitele hybnych vin je mozné uvést pétivinovy pohyb — tzv.

impuls. Impulsy je mozné dale rozdélit na:

e ProdlouZeni
e Selhani

e ZavéreCny impuls (13)

2.9.2. Korekéni viny
Korekéni rezim u Eliottovych vin se sklada v zékladu ze tii vin a to viny A,B a C. Jak jiz
bylo feceno, korekéni viny postupuji proti sméru viny o jednotku vyssiho stupné.
Takovyto vyssi trend se da fict jako by brani plnému rozvinuti korekénich vin a déla je
obtizngji Citelnymi. Tyto viny nejsou pétivnlové, ale vzdy ttivinové. Pocatecni pétivinovy
pohyb proti o jednotku vy$$im trendu tedy mize byt Cista korekce, je to vlastné jen

soucast korekce, vzhledem k faktu, Ze korekce ma vzdy t¥ivinovy charakter. (12)
Korekce ptichazi jako ostra nebo jako mirn¢€ Sikmy pohyb a da se rozdélit na 4 druhy.:

e Cikcak
e Rovina
e Trojihelnik

e Kombinace (dvojitd, trojitd rovina a ostatni) (13)

32



Obrazek 4: Zobrazeni Elliottovych vin (Zdroj: 4)

2.10. Fibonacciho posloupnost
Fibonacciho posloupnost je v této diplomové praci jednim z vyznamnych ukazateld, ktery

velice Uizce souvisi s teorii Elliottovych vin.
Historie Fibonacciho posloupnosti

Prikopnikem této teorie byl italsky matematik Leonardo Fibonacci da Pisa, ktery se
narodil mezi roky 1170 — 1980 a zemfel v roce 1250. Tento matematik znovuobjevil
posloupnost ¢isel, ktera byla po ném nésledné pojmenovana. Fibonacciho posloupnost je
definovana jako rostouci posloupnost ¢isel : 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34... Tato posloupnost

tika, Ze kazdé¢ nasledujici ¢islo je soutem dvou ¢isel piedchozich. (13)

2.10.1. Zlaty pomér
Zlaty pomér se dostane, pokud se vydéli dvé po sobé jdouci ¢isla Fibonacciho
posloupnosti mezi sebou. Pokud délime vyS$i niz§im, vychazi pfiblizn€ hodnota 1,618.
Cim vys§i jsou pouzita ¢isla pii délent, tim presnéjsi je vysledek. Pokud viak délime nizsi
¢islo vys§im, vychazi ptiblizné hodnota 0,618. Tyto tvrzeni vSak neplati zcela pro prvni
¢isla posloupnosti. Tato hodnota je interpretovana jako znak ®(¢) fi, coz je iracionalni

¢islo 0,618034. Mezi stiidavymi Cisly v posloupnosti je pomér zhruba 0,382, jehoz
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prevracena hodnota je 2,618. Fi piedstavuje jediné ¢islo, které pokud je zvétseno o 1 dava

svoji inversi :1 + 0,618 =1 : 0,618. (13)
Fibonacciho fadu zkoumal také Johannnes Kepler a spojil ji s pojmem Zlaty fez:
d=(1+V5)/2 = 1,62.

Explicitni vypocet jednotlivého ¢lenu Fibonacciho fady:

F(n) = ¢—\/§— (_j%)

Hodnota 1,618 (0,618) je tedy znama jako zlaty fez, nebo také zlaty primér. Zlaty fez se
vyskytuje v ptirod¢ i ve véd¢ skoro vSude. Objevuje se v biologii, hudbé, uméni,

architektuie atd. (13)

2.11. Elliottovy viny a Fibonacciho posloupnost - vyuziti
Tyto dvé teorie spolu na finan¢nich trzich bez pochyb kooperuji. Jednd se o fakt, ze
pomoci Fibonacciho posloupnosti byli uréeny hladiny, od kterych by mélo dojit
k odrazeni Elliotovych vIn a tim snadnéjsi predikce nasledného vyvoje téchto vin. Pro
uréeni vyvoje se v praxi pouziva nejcastéji Fibonacciho retracement. Jedna se o metodu
nazyvanou jinymi slovy metoda zpétnych pohybt. Jinymi slovy tato metoda pomaha urcit

korekci v zavislosti na impuls.

Mezi zakladni hodnoty Fibonacciho Grovné najdete ¢isla:

0,382 38,2%
0,5 50%
0,618 61,8%
0,786 78,6%
1,27 127%
1,618 161,8%
2,618 261,8%

Tabulka 1: Fibonacciho urovné (Zdroj: vlastni zpracovani)

Jak je mozné si vSimnout v zékladnich hodnotach Fibonacciho trovni se nachdzi i
hodnota 50%. Tato hodnota byla pfiddna samotnymi investory na zaklad¢ zkuSenosti,

které jsou ovéteny roky praxe. Hodnoty 38,2%, 50% a 61,8% jsou povazované za silné
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hodnoty pro support nebo rezistenci. Casto je mozné si pov§imnout, Ze pii vyvoji trhu
ktivka urcitou dobu na téchto hodnotach setrvava a rozhoduje se, zda je trh dostate¢né

silny pro prorazeni takovychto hodnot.

2.11.1. Pravidla odrazii Elliottovych vin od Fibonacciho tirovni
Na toto téma existuji i rozliéné nazory a je nutno mit na paméti, ze se nemusi jednat o

dogma, ale pouze o odhad, ktery byl vytvofeny na zdklad¢ pozorovani ur€itymi lidmi.
Pravidla odrazu:

e VIna2-50% -61,8% viny 1
e VIna3-161,8% viny 1
e VIna4-382% -50% viny 3

e Vlina 5 —nejistota a mozna selhani viny 5 (15)

Tyto pravidla potvrzuji, ze nejobchodovanéjsi vlnou je vlna tteti, jak jiz bylo zminéno
v ptedchozich kapitolach. Nejvétsim rizikem se tedy jak jiz tyto pravidla odrazii potvrzuji

stava pro investory korekéni pata vina. (15)

2.11.2. Vlastnosti vin
1. vlna je obvykle znamka rostouciho trendu, ktery nastava bezprostfedné po trendu
klesajicim. Cenové pohyby této viny vétSinou nejsou nijak zvlast vyznamné ve srovnani

s aktualné pozorovatelnymi pohyby. (16)

2. vina nastane v pfipadé, kdy byl béhem 1. viny realizovan zisk a zobrazuje prvni znamky

propadu soucasného nového trendu. (16)

3. vlna je nejdelsi a nejsilnéjsi vinou. Tato vina je odrazem silného presvédceni investor(
a znovu nabiti optimismu po korekci druhé viny a je také cilem vétSiny investord pro

zobchodovani. (16)

4. vina bézné dosahuje velikosti zhruba 38% treti viny. | kdyZ optimismus stale jesté

prevazuje, blizi se cyklus péti vin ke konci (16)

5. vina znaci konec péti vinového cyklu. Existuji nazory, Ze tuto vinu lze dobre

identifikovat pomoci divergenci indikatort hybnosti (16)
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Pravidla pro impuls (plati vzdy):
e ViIna 2 neni delSi neZ vina 1 a nepfesahuje jeji zacatek.
e VIna 3 neni nejkratsi ve srovnani s vinami 1 a 5. (17)

Smérnice pro impuls (plati vétsSinou)

VIna 4 neptesahuje konec viny 1 (stava se to pouze ojedinéle u "pakovych" trhi

jako futures a Forex).

Treti vina ma obvykle nejvétsi silu a délku

Vina 5 presahuje konec treti viny.

Vnitfni vzory vin 2 a 4 byvaji rdzné. (17)
Viny ve kterych se vyskytuje impuls

e Impulsni vzory nachdzime ve vindch 1, 3, 5, A, C. (17)
Vnitfni struktura impulsu

e SloZeni z péti vin, vnitini fraktdini struktura je5+3 +5+3 + 5vin. (17)

2.12. Oscilatory
Pfi riznych analyzach trhu zajima obchodnika vétSinou, kdy se trh obrati. Jak je znamo,
trh se obrati v dob¢, kdy (v extrémnim ptipad¢) neni nikdo, kdo by dany instrument chtél
koupit/prodat. Jinymi slovy mluvime o pfeprodanosti (cena se nachazi kolem své dolni
hranice a dalsi sniZeni je nepravdépodobné), nebo piekoupenosti (cena se nachazi kolem
své horni hranice a dalsi zvySeni je nepravdépodobné) na trhu a oscilator nam ukazuje,
jak je asi trh pfeprodany ¢i prekoupeny. Moznymi ukazateli tohoto jevu jsou tedy

oscilatory. (18)

2.12.1. MACD
MACD nebo li Moving Average Convergence/Divergence je v dneSni dobé jeden
z nejrozsifengjSich a je mozno fict i nejpouzivangj$im indikatorem. Tento indikéator

sleduje rozbihavost a sbihavost riznych klouzavych priméra. (19)
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Indikator byl vyvinut v roce 1960 Geraldem Applem, ktery pro jeho konstrukci pouzil tii
klouzavé exponencidlni priméry. Nasledné MACD vylepsil v roce 1986 Thomas Aspray,

ktery tento indikator zndzornil ve formé& histogramu. Vypocet histogramu byl prosty:
,, Histogram = MACD — signal “(19)

Nastaveni tohoto indikatoru neni vhodné uvadét. Tyto udaje jsou individualni pro
kazdého obchodnika a vyzaduji jisty ¢as, aby byl indikator nastaven piimo pro potieby
obchodnika. Obecné se vSak i pfes to da fict, Ze mezi zédkladni nastaveni patii napf.

Histogram = EMA (12), EMA (26), Signal = EMA (9). (19)

2.13. Divergence
Divergence se da popsat, jako selhani trhu. Jedna se o situaci, kdy se trh tvafi, jako Ze
chce rast nebo klest, ale nastroje nas varuji, ze skute¢nost je opacna a trh se obrati na
opacnou stranu. Jinymi slovy pro feseni této prace se da divergence charakterizovat i jako

rozdil/nesoulad ceny a voleného indikétoru. (20) (21)
Typy divergenci:

e Normalni byci

Obrazek 5: Normalni by¢i divergence Zdroj: (21)
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e Normalni medvédi

Obrazek 6: Normalni medvédi divergence (Zdroj: 21)

e Skryta bysi

Obrazek 7: Skryty by¢i divergence (Zdroj: 21)
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e Skrytd medvédi

Obrazek 8: Skryta medvédi divergence (Zdroj: 21)

2.14. Pin bar
Pin bar neni slozité definovat a poznat v grafu. Pin bar predstavuje svicku s drobnym
télem a dlouhym knotem. Existence Pin baru predstavuje situaci, kdy za urcity ¢asovy
usek byla vyzkousena urcitd cenova hladina, kterou se nepovedlo udrzet a trh uzavrel na

cené jiné, o mnoho vzdalené, coz znaci pravé to malé télo a dlouhy knot. (22)

Pin bar ¢asto znaci, Ze urcitd strana obchodnikl, méla velky zdjem na udrzeni nebo
umisténi jisté cenové hladiny, proto zadala nakupovat/prodavat a cena se vratila diky
tomu zpét k poZzadované uUrovni. Z téchto faktl plyne i jista moznost indikace support(
a rezistenci, kdy se rozhoduje, zda je trh dostatecné silny/slaby pro pfekonani oné

bariéry. (22)
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Obrazek 9: Ukazka pin baru (Zdroj: 22)

2.15. Trendové kanaly
Tato kapitola je jednim z velice dulezitych ukazateli sméru pokracovani rustu/poklesu
trhu. Oznacovani trendového kandlu je jednou z oblibenych analyz obchodniki, je velice

jednoduché, rychla a mnoho fekne.

Princip trendového kanalu je tedy velice jednoduchy. Trendovy kandl oznacuje prostor,
kterym se hybe cena v ur€itém sméru a rozsahu. Mnoho obchodnikl se tedy snaZzi
odhadnout ptedevsim, jak dlouho bude cena tento trendovy kandl respektovat piipadné,

kdy se otoci trend. (13), (23)

Obrazek 10: Ukazka trendového kanalu (Zdroj: 23)
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3. Analyza problému

V této kapitole se bude analyzovat soucasnd situace na trhu, ktera bude porovnavana
s analyzou vyvoje kurzu pomoci Elliottovych vin. Pro potieby této prace bude pouzita
nejobchodovanéjsi ména, a tou je EUR/USD. Tato kapitola tedy bude feSit vhodné
ukazatele, které budou dobrym ukazatelem pro nasledujici vyvoj ekonomiky a tim padem

i Elliottovych vin.

Jednim z problémi, kterym se tato kapitola bude snazit vyvarovat, bude ptijem chybnych
nebo nadbyte¢nych zprav z trhu. BohuZzel i pfes vSechny mozné snahy v kazdodenni préci
obchodnika na trhu se stdvd, ze obchodnik podlehne mylné zpraveé, coz miize mit za
nasledek ztratu penéz. Pouziti chybnych dat je hlavni potizi kazdé analyzy. Vetejné zdroje
jsou zahlceny subjektivnimi zpravami, které nemusi byt vzdy pravdivé a je vzdy na
jednotlivcei, o jaké zpravy opie svou analyzu. Nesmime ale opomenout fakt, ze tyto mylné
zpravy byvaji ¢asto i z hlediska kratkodobych obchodti i zajimavou investi¢ni ptilezitosti,
pokud vite o chybnosti takovéto zpravy. V Castych piipadech zamérné vyslani nekorektni

zpravy je trestné, ale i to je soucdst obchodll na finanénich trzich.

V Gvodu této Casti by bylo vhodné zminit ur¢ité udalosti a fakta, ke kterym doslo
v minulosti pro lepsi pochopeni situace. V roce 2007 nastala celosvétova finanéni krize
zpisobena velkou hypotecni krizi, jeZ propukla v USA. Tato hypote¢ni krize jednoduse
spocivala v situaci, kdy bylo zaplj¢ovano velké mnozZstvi penéz, bez dobrého kryti a
jejich ndslednym nesplacenim i pad banky, coZ mélo za nasledek velkou fetézovou reakci.
Necekany pad podobnych instituci mé za nasledek znehodnoceni pohledavek, s kterymi
tyto instituce obchoduji. Jinymi slovy, pohleddvka v drzbé jiZ nemé¢la zadnou hodnotu,
tudiz nebyla kryta penézi a stal se z ni tak bezcenny papir. Takovyto finan¢ni propad pak
mél za nésledek celosveétovou krizi, kterou pocitilo mnoho lidi a firem na vlastni kizi.
V soucasné dobé se svétova ekonomika snazi zotavit. Dalsi problémy soucasné situace
jsou faktory politické. Tyto udalosti jsou velice dillezitymi fundamenty, které v analyze
trhu nesmi nikdo pftejit. Bohuzel pfes svou obrovskou diileZitost jsou piesné tyto udalosti
Casto zastfeny informa¢nim Sumem a embargem. DalSimi vhodnymi ukazateli stavu
ekonomiky jsou zvoleny mira nezaméstnanosti, export a import jak USA, tak Eurozony.

Domnivam se, Ze tyto ukazatele jsou klicové k posouzeni vyvoje ekonomiky.
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3.1. Ekonomika USA
O USA se da fict, Ze ma jednu z nejsilnéjSich ekonomik svéta, ktery za posledni roky
prodélala tézké ztraty. Jednd se o pomérné centralizovanou ekonomiku vzhledem

k rozloze celého statu.

Jak jiz bylo zminéno, v USA byl pocatek posledni svétové krize. Jeji pocatky se datuji
k roku 2007 a jeji dopady na mistni ekonomiku byly, jak uz sdm nazev napovida, velice
negativni. Diky vzniku této krize padlo mnoho podnikd, jelikoZ zde byla velika zavislost
na domacim trhu, coz se vlivem krize zménilo, a aby mnoho podnikti ptezilo, upnuli se
k tzv. emerging markets, které jim tak vyrovnavaji propady trzeb na domécim trhu. Pro
nemalou Cast velkych firem se tak staly zahrani¢ni operace vyznamné;jsi, nez obchody na
domécim trhu, coZ mliZze vysilat klamava data ohledné rlistu ekonomiky USA, jelikoz
rostouci HDP muze byt pak vysledkem vynost z kapitidlu v zahrani¢i, coz nevytvari
hodnoty na domacim trhu, napf. snizuje nezaméstnanost v zahrani¢i a ne v USA.(24),

(25)

3.1.1. Politické faktory
O USA se da fict, ze predstavuje velice politicky zainteresovand. V poslednich letech se
tesi Casté konflikty s prosazovanim jejich ideologie do celého zbytku svéta. V soucasné
dobé byly uvaleny sankce pro Rusko, coZ tvofi dalsi z nemalych piijmi USA. BohuZel
jak jiz bylo feceno USA je velice zainteresovanym kontinentem co se tyka intervenci do
zaleZitosti za jejich hranicemi. Toto jednani zahrani¢ni politiky USA vyvolava celou fadu
konflikti, na kterych byva znacné profitovano. USA vyuzivad nejcastéji vojenského
prosazovani své vile. Z minulosti a riiznych zpravodajskych zprav mizeme Casto Cist, Ze
USA posiléd vojenské jednotky po celém svété, nebo tvoii protiraketové radary a tim

padem 1 vytvaii atmosféru strachu.

3.1.2. Export
Jak je vidét na obrazku ¢.11, export USA se od krize leps$i a dostava se do lepsich ¢isel.
U téchto ukazateli je vhodnéjsi sledovat spiSe dlouhodobégjsi trend pro kvalitnéjsi
posouzeni budouci situace. Export dané zemé znazornuje, kolik vyrobkl a sluzeb bylo
vyvezeno za hranice daného uzemi. Pokud vSak chceme posoudit moznosti vyvozu USA,

musime se zaméfit predevSim na okolni staty a ptilezitosti, které tak poskytuji pro mozné
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obchodni ptilezitosti pro export USA. Rozebiranym tématem posledni doby je situace na
Ukrajing, které se bude tato prace vénovat v dalsi kapitole, pfi analyze trhu v Evropé.
USA se podle poslednich zprav bude snazit zasadit o investice pravé na toto tzemi, coz
by mélo prispét ke zvySeni exportu. USA zatim investovala zhruba 5 miliard dolar do
demokratizace Ukrajiny. Tady je potfeba se objektivné zamyslet nad principy USA
v investovani na Ukrajinu, a jaké kladné stranky a zdporné bude mit tato pomoc Ukrajiné

pro USA. (25)
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Obrazek 11: Export USA (2007-2015) (Zdroj: 26)

Dalsi diskutovanou slozkou exportu je vyvoz ropy. Vyvazet ropu ze Spojenych statl
Americkych bylo v 70. letech zakdzano s vazbou na arabské embargo s vyjimkou exportu
do Kanady, nebo reexportu. Podle zprav z ptelomu mezi roky 2014 a 2015 vyvoz ropy
z USA piekonal v listopadu roku 2014 sv¢ historické maxima, které budou v soucasnosti
pravdépodobné utlumeny propadem cen ropy. Bylo také i povoleno vyvazet ultralehkou
ropu za hranice USA, ale jen ve velice omezeném mnozstvi, coz mize byt zptsobeno i
strachem ze zvySeni cen pohonnych hmot na domacim trhu, 1 kdyz studie od Jasona
Bordoffa a Trevora Housera tikd, Ze cena pohonnych hmot by méla v disledku zvySeni

produkce ropy klesnout. (26), (27), (28)
Top 5 produktl exportovanych z USA:

e Auta4,4%

e Rafinérské zpracovani ropy 4,2%
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e Letadla, helikoptéry, a/nebo kosmické lodé 3,2%
e Balené Iéky 3,1%
e Plynové turbiny 2,4% (29)

3.1.3. Import
Import v USA tvofi vyrobky a sluzby, které se do USA dovazeji a za které si tedy USA
musi Casto zaplatit. Bézn¢ mlizeme slychat, ze USA, je zavisla na obchodnich stycich
s Cinou, ale po prozkoumani historickych dat zjistime, Ze to tak neni, jelikoz vydaje na
zbozi vyrobené v Ciné tvofi cca. 2,7% celkovych vydaji americkych domécnosti.
V piipad¢, kdy odecteme od ¢inskych produkt néklady spojené s dopravou, skladovanim

nebo prodejem, dostavame se na ¢islo 1,2% celkovych vydaji. (30)

Import content of U.S. personal consumption expenditures by category

Import content
Directly sold

Share spent on to final demand Total
Expenditure “"Made in Made in Chinese Chinese
share Usa China’ Total goods Total goods

Total 100.0 88.5 2.7 7.3 1.2 132.9 1.9
Less food and energy 85.1 88.0 3.1 T7 1.4 132.0 2.0
Durables 2.9 [=1=H < 12.0 18.7 S.2 20.3 P o
Motor wehicles 3.4 74.9 1.2 17.5 0.6 27.4 1.9
Furniture,

household equip 3.7 59.6 20.0 21.4 10.6 27.8 11.
Other durables 1.8 S.0 11.8 14.2 5.3 20.5 5.2
Mondurables 23.2 75.2 G4 2.1 2.6 22.1 3.3
Food 8.0 20.8 0.4 S.2 0.2 13.9 1.1
Clothimg/choes 3.4 24.9 35.6 29.5 13.8 33.5 14.7
Gasoline/fuel oil/other

anergy goods 3.5 0.1 7.4 0.0 34.1 0.5
Other nondurables 8.4 3. 13.8 1.4 20.1 2.0
Sarvices 55.9 0.0 4.0 0.0 9.2 0.6
Housing 15.6 0.0 0.0 0.0 2.5 0.4
Household operations 7.2 99.7 0.0 0.3 0.0 10.6 0.6
Transportation 1.6 90.4 0.0 9.6 0.0 20.8 0.4
Medical care 18.4 99.3 0.0 0.7 0.0 5.0 0.6
Recreation 8.2 99.6 0.0 0.3 0.0 5.5 0.8
Other services 14.9 84.3 0.0 15.7 Q.0 20.2 0.5

Source: Anthors’ calcalations based on 2008 inpat /oo tpot m atrix from Burean of Labor Statistics (2010} and 2010 trade statistics,
from Census Bureaun {2011). and national accounts data

Obrazek 12: Pehled obsahu dovozu U.S z Ciny (Zdroj: 30)

Dulezitou slozkou importu do USA tvofi ropa. Nejvétsim dodavatelem ropy pro USA je
Kanda. Nasledujici obrazek ¢.13 ukazuje podil zemi na importech ropy do USA.

44



Podil zemi na importech ropy do USA

Kanada

Obrazek 13: Porovnani poditi zemi na importech ropy do USA (Zdroj: 31)

Posledni zpravy ze serveru el5.cz ze dne 11.5.2015 vSak poukazuji na snahu USA tlacit
cenu ropy nahoru snizovanim rezerv ropy. Tento krok je snahou o snizeni celkové
nabidky ropy s vazbou na ropnou valku, kterou v soucasnosti vyvolava proti USA

organizace OPEC. (32)

Podle zprav ze serveru Ropa.cz ze dne 14.5.2015 je nabidka ropy vzhledem k zvyseni
tézbe vyssi nez poptavka po ni. Toto je zpiisobeno organizaci OPEC, kterd svym jednanim
chce docilit srazeni cen ropy co nejnize, aby se tato situace pro USA stala netnosnou a
tim by doslo k likvidaci nékterych té¢zaitt v USA. Dopadem této situace se bude tato prace
zabyvat v kapitole 2.1.3. Dalsi zpravy tézait z USA vSak uvadéji novou technologii téZby,
kterou jak fikaji ,,vypilovali k dokonalosti®, coz znamend, ze boj o cenu ropy je teprve
v zacatcich, ale také toto prohlaSeni miize znamenat jen docasny pokus pro ziskani diivéry
trhu. Pokud budeme posuzovat naklady na t€zbu, OPEC dodava ropu s ndklady kolem 20
az 30 dolard na barel, jenze USA ma tyto naklady az dvojnasobné. Ohledné novych
technologii je vSak moZzné i fict, ze je jen otdzkou Casu, nez né¢kdo dalsi pfijde na novou
konkurenéni vyhodu v podobé technologii, ale otdzka zni, zdali miiZze byt metoda t€Zby

ropy na takové urovni, aby vyrovnala takovyto rozdil v nakladech oproti OPEC. (33),

(34)
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Obrazek 14: pramérné naklady na tézbu ropy WTI (Zdroj: 34)

Posledni oZiveni cen v8ak davd USA novou Sanci. Dal§im dilezitym faktem ovlivilujici
vyvoz ropy z USA je stavajici cena dolaru, ktera je podle zprav ze serveru ropa.cz pro
export az moc vysoka. Piestava se tedy vyplacet ropu odkupovat od USA. Tyto tvrzeni
podporuje zprava z webu fio.cz, kdy spole¢nost Schlumberger hodla propustit 9000 lidji,

vzhledem ke klesajici cené€ ropy a naslednému uzavreni vrti. (35)

Dalsi zpravy ze serveru el5.cz ze dne 11.5.2015 potvrzuji problém v USA s ropnym

pramyslem. Cina za posledni mésic duben sesadila USA z pozice nejvétsiho dovozce
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ropy. Za mésic duben bylo dostahnuto v Ciné rekordni hranice 7,4 milionti barelil ropy

denng, zatim co v USA 7,2 milioni bareld denné. (32)

VYKYVY V CENACH ROPY 0D 80. LET

Zdroj: Bloomberg
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Obrazek 15: Vykyvy v cenach ropy od 80. let (Zdroj: 34)

Zasoby ropy v USA (2008 - 2015)

Zasoby ropy dramaticky rostou...
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Obrazek 16: Zasoby ropy v USA (2008 —2015) (Zdroj: 35)
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Dalsi vyznamnou slozkou importu do USA je propojeni motorového prumyslu Evropy a
USA. General Motors vsak chtéji podle zprav ze serveru prumysldnes.cz ze dne 7.5.2015
investovat cca. 5,4 miliardy dolarii do zlepSeni kvality produktii. Tato zprava jen

potvrzuje soucasny rostouci trend automobilového primyslu v USA. (37)
Top 5 produktti importovanych do USA:

e Auta 8,3%

e Pocitace 5,4%

e Surova ropa 5,3%

e Balené I€ky 2,6%

o Radiotechnika 2,5% (29)
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Obrazek 17: Import USA (Zdroj: 38)

3.1.4. Nezaméstnanost
Vlivem celosvétové krize vysoce vzrostla nezaméstnanost, diky pAdu mnoha firem. USA
se tak dostalo celkové do velmi nelichotivych &isel a za posledni roky se tento deficit
snazi dohnat, coz se podle obrazku ¢.18 uspesné dati. Tento dlouhodobéjsi trend se USA
samoziejmé bude snaZit udrZet 1 v nasledujicich obdobich. Posledni zpravy z portalu
forexfactory.cz ze 14.5.2015 potvrzuji, Zze skutecné dochdzi ke snizovani
nezaméstnanosti. Jediny vykyv v nezaméstnanosti USA mélo, jak bylo feceno v kapitole

2.1.2. propusténi cca 9000 lidi z ropné spolecnosti Schlumberger, coz je ale nasledné
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dorovnavano rastem maloobchodnich trzeb a s tim navazujicich novych zakéazek, coz

navysuje zaméstnanost v USA. (4), (35)

2007 [=] 2015[=] Chart [=] Forecast & ExportData & APl Access
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Obrazek 18: Vyvoj nezaméstnanosti (2007 — 2015) (Zdroj: 39)

3.1.5. FED
FED je jednou z hlavnich organizaci pro USA, pokud bereme v uvahu vyvoj dolaru.
V soucasnosti se FED ocita pfed rozhodnutim ohledné zvySeni urokovych sazeb, které
jsou blizko hladiny 0, respektive v soucasnosti se pohybuje urok kolem 0,25%, coz by se
podle serveru xplus.cz nemélo do konce roku 2015 skoro ani pohnout. Podle dalSich zprav
se FED chova velice apaticky vzhledem k faktu, Ze se zavazal postupné zvySovat urokové
sazby. ZvysSeni urokovych sazeb zavisi pfedevSim na makrodatech z USA. Soucasna
situace trhu je vSak takova, ze investoti se domnivaji, ze FED svym zavazktim nedostoji.

(40)

Pro posouzeni moznosti FEDu je potieba se zamyslet nad tim, pro¢ by mél zvySovat néjak
vyrazné€ji urokove sazby, respektive jaky by to mélo smysl a cemu by to pomohlo. Faktem
je, ze zvyseni urokovych sazeb by mélo za nasledek snizeni investic, tudiz by trh nebyl
stimulovan k rychlejsimu rtistu. Pokud vSak dojde o velice malé zvySeni urokovych sazeb,
je mozZné, Ze toto zvySeni se na mnozstvi investic na trhu vyraznéji neprojevi. Hlavni

otazka tedy je, co chce FED od dolaru.
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Velice dulezitou zpravou v mésici biezen, bylo prohlaseni FED dne 18.3.2015. Jednalo
se o prohlaseni, kdy bylo vydano prohléseni o to, jak se bude FED stavét ke zvySovani

urokovych sazeb. (41)

., Ve Spojenych statech bude hlavni udadlosti dnesniho dne zaseddani americké centralni
banky. Ta by méla podle ekonomii SG ze své rétoriky vypustit slovo "trpéliva” pokud jde
o zahdjeni procesu zvysSovani urokovych sazeb. Podle poslednich vyjadreni séfky Fedu
Janet Yellen to vSak neznamena, ze by Fed mél pristoupit ke zvySovani sazeb hned na
nadchdzejicim zasedani. Tuto zménu lze interpretovat tak, ze centralni banka bude sva
rozhodnuti cinit na zdklade aktudlniho vyvoje v ekonomice, pricemz po odstranéni
"trpelivosti” nedojde ke zvyseni urokovych sazeb nejméne béhem dvou ndsledujicich

zasedani Fedu. “(41)

Nasledujici graf zobrazuje pohyb kurzu po vyhlaSeni Fedu, kdy kurz z hodnoty 0,06168
vzrostla na hodnotu 1,10479.
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Obrazek 19: Reakce trhu na bfeznové vyhlaseni Fedu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Je potieba se vSak také zamyslet, jakym, zplisobem byl opravdu vyvolan rist HDP v USA,
respektive, jaké hodnoty trh vytvaii. FED dnes stoji pifed rozhodnutim o zvySeni
urokovych sazeb, které vsak stale odklada. Toto zvysSeni by zdrazilo zbozi, snizilo diivéru
spotiebiteldl a pfipravila by nejspiSe 1 nékteré podniky o vysadni postaveni na trhu.
V takovém pfiipadé€ je i mozné, Ze se trh USA dostane do recese. K moznému feseni této

problematiky pomohou informace z piedchozich kapitol analyzy ekonomiky USA.
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3.2. Ekonomika Euro zony
je velice decentralizovanym systémem ekonomik riznych stati. Hlavnimi udalostmi
Eurozony, na které se tato kapitola bude zaméfovat je soucasny stav s Reckem a situace
ohledné¢ Ukrajiny a jejich pfipadny dopad na Euro. Zasadni instituci v rozhodovani

ohledné pohybu kurzu je ECB, jejichz vyroky budou v této kapitole také prezentovany.

3.2.1. Politicka situace
Zhavym tématem jak jiz bylo predeslano je situace ohledné Recka a Ukrajiny. Situace
s Reckem bude spiSe na vyjednavani s ECB, kvili znaénym dotacim, které Recku
v minulosti pfili, a na které Recko nema splatky. Situace souvisejici s Ukrajinou je
ekonomicka situace Ukrajiny se da povazovat za dlouhodob¢ upadajici. Ukrajina, i kdyz
nepatii do Eurozony, tak je vysoce konzultovanou zalezitosti s vazbou na Vychodni
partnerstvi. Toto Vychodni partnerstvi je uréeno prave pro staty jako je Ukrajina a ma jim
pomoct ekonomicky se rozvinout do té urovné, aby byly schopni v budoucnu vstoupit do
EU také. Hlavnimi otdzkami ve véci okolo Ukrajiny je dodrzeni Minské dohody a jak se

bude Ukrajina stavét ke svym vétiteltim, coz bude podrobnéji rozebrano v kapitole 2.3.

3.2.2. Export
Export Eurozény se sklada z exportti vSech zainteresovanych statii. Na jedné strané jsou
v Evropé¢ velice silné mocnosti, jako je napt. Némecko, Francie, Italie, Velka Britanie a
na druhé strané tu jsou staty, jako je Recko, které jsou na pokraji krachu. Posoudit vsak
komplexné export z EU je problematické, jelikoz staty svoji ekonomiku fesi hlavné
interné a ne z hlediska celé EU, takze velka ¢ast vyvozu mize byt realizovana pouze na

uzemi EU z hlediska exportu jednotlivych zemi.
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Obrazek 20: Export Eurozény (Zdroj: 42)

Na grafu je vidét, ze export Evropy je velice volatilni. To mize zpiisobeno urcéitou
decentralizovanosti vSech zainteresovanych ekonomik. Od roku 2007 vsak doslo
k nardstu exportu na hladinu kolem 160 000. Rust exportu ovlivituje kurz eura a je

odrazem silici ekonomiky Evropy. (42)

Export vSak také tvofi vyvoz zbozi, ze vS§ech moznych statii za hranice Euro zony. Muze
se jednat o automobilovy pramysl, potravinarsky a sluzby. Nejvyznamnéjsi postaveni v
roce 2013 si, pokud se jednd o vyvoz do zemi mimo EU, zachovalo Némecko, které se
podilelo 27,1% na vyvozu zboZi z Eurozény do neclenskych zemi a téméft jednou pétinou
(18,8 %) na dovozu Eurozony. Dalsi zemé, které jsou nejvetsi dovozci, jsou Spojené
kralovstvi (13,3 %), Italie (10,4 %) a Francie (10,2 %). Tyto zem¢ si udrZely sve€ postaveni
z roku 2012 do roku 2013 a byly spolu s Némeckem jedinymi ¢lenskymi staty EU s

dvoucifernym podilem na vyvozu Eurozony. (43)
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Obrazek 21: Hlavni polozky vyvozu, EU-28, 2008 a 2013 (Zdroj: 43)
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Obrazek 22: Hlavni obchodni partnefi ve vyvozu, EU-28, 2013 (Zdroj: 43)

3.2.3. Import
Import v Evropé je vzhledem k decentralizovanosti ¢lenskych statli naro¢né posoudit.
Mnoho slozek importu jsou realizovany pravé mezi staty Evropské unie. Dalsi slozkou

ohledné importu ptichazejici do Evropské unie je neopomenutelné zdroj Ropy z Ruska,
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ktera je diky poslednim udéalostem levnéjsi. DalSimi polozkami, které se do EU ze svéta
dovazi, je kava, které bylo v roce 2013 dovezeno za 7,4 miliard euro, coz je 7,2%
celkového agrarniho importu, pak dale olejnaté vylisky, které se ziskavaji ze sdjovych
bobti (7,2 mld. eur), a také samotné sdjové boby (5,6 mld. eur) a palmovy olej (4,5 mld.
eur). Podle obrazku ¢.23 je vSak poznat, ze dlouhodobé je hlavnimi slozkami importu
paliva, stroje a ostatni vyrobky zpracovatelského primyslu z ¢ehoz miizeme usuzovat,
ktera data tak predevsim sledovat, protoze jejich zmény jsou vétSinou piedzvésti dalSich
udalosti s vétsimi dopady na ekonomiku dané¢ho izemi a takovéto informace pomahaji

urcit, jakym zplisobem jsou vytvareny hodnoty. (44)

Dalsi slozkou importu do Euro zény tvofi 1 diskutovana ropa. EU patii mezi oblasti
s nejvetsi spotiebou ropy na svéte, takze souboj mezi ropou WTI a ropou Brent ovliviiuje
cenu dovozu a mnozstvi spotiebovaného paliva. Soucasné zvySovani zasob ropy tak tlaci

cenu ropy dolli po celém svéteé, takze je mozné nakupovat levnéji.
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Obrazek 23: Hlavni polozky dovozu, EU-28, 2008 a 2013 (Zdroj: 43)
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Obrazek 25: Import Eurozony (Zdroj: 45)

3.24. ECB
ECB neboli Evropské centralni banka je jednou z nejvyznamnéjSich instituci Evropské
unie. ECB tvofi spolecné s dal$imi centrdlnimi bankami systém centralnich bank
eurozony neboli Eurosystém. Hlavnim cilem této instituce je udrzovat hodnotu eura a tak

1 cenovou stabilitu. (46)
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V soucasné dobé stoji ECB pfed mnoha rozhodnutimi, které budou v budoucnu
ovliviiovat ekonomiku celého Evropského spolecenstvi. Nejdiive si proberme situaci
s Reckem, kterou jsme jiz natukli v pfedchozich kapitolach. Jak jiZ tedy vime, Recko je
v soucasnosti velice problematickd oblast s vysokou zadluzenosti a dochazejicimi
rezervami, coZ potvrzuji zpravy, které vysly po zaplaceni posledni castky ve vysi 750
miliond Eur a to tedy 12.5.2015, kdy jiz trh neotekava, Ze Recko bude mit na dalsi
splatky, coz je souzeno podle zplisobu sehnani financi na tuto splatku, kdy byly finance
odebrany z riiznych rozpoéti. Recko, ale i FED tedy stoji pfed zdlouhavym vyjednavanim
a kompromisy, jako je cross default, privatizace, dalsi posunuti splatnosti atd. Mozné
dasledky budou probrany v kapitole 2.3. Kazdopadné je jisté, ze dluh bude muset nékdo
uhradit a jde hlavné o to, kdo bude dluh hradit. EU nebo Recko? (47), (48)

Dalsi situaci, které ECB musi v soucasnosti fesit, je ekonomické a vojenska nestabilita
na Ukrajiné. Situaci na Ukrajiné jsme si jiz vysvétlili v kapitole 2.2.1., ale co to pro ECB
znamena? Ukrajina nepatii do EU, ale zase patii do programu Vychodni partnerstvi, cozZ
pro EU znamen4 dalsi odliv penéz mimo své izemi. Tuto politiku EU zastavé s vidinou
na mozny vstup Ukrajiny do EU v budoucnu. Musime se tedy zamyslet nad otazkou, zdali
je aktualni fesit moznost dalsich dotaci na Ukrajinu. Takovéto dotace by totiz nemusely

byt v symbolickych ¢astkach, coz by mélo nemaly dopad na kurz eura. (49)

3.3. Zhodnoceni ekonomické a politické situace USA a EU
Po precteni piedchozich kapitol o exportu, importu, politickych faktorech, vyvoji
nezameéstnanosti atd. je potfeba si uvédomit, Ze pii analyze budouciho vyvoje nestaci
koukat se jen do minulosti, ale hledat ¢asto i zminky, které napovidaji néco o budoucnosti
vyvoje ekonomiky. Tyto idaje jsou zndmkou rostouci ekonomiky a Casto tak potvrzuji

nebo vyvraceji udalosti minulé.

Nejdtive se budeme zabyvat vyvojem nezaméstnanosti. Jak Euro zona, tak USA vykazuji
klesajici miru nezaméstnanost, coz je samoziejmé¢ vysledkem rostouci ekonomiky na
prvni pohled. Po hlubSim prozkoumani situace je potieba si uvédomit miru
decentralizovanosti a otevienosti ekonomik pro svétovy trh. USA je vice celistvy trh
pokud se jednd o nezaméstnanost nez Euro zoéna. Jak bylo v ptedeslych kapitolach
naznaceno v Euro zoné je nékolik tahount celé ekonomiky. Tito tahouni se vyznacuji

vysokym HDP, niz§i mirou nezaméstnanosti nez ostatni staty a jistou rozhodovaci pozici
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na trhu. Na druh¢ strané tu madme ekonomiky pied nebo lehce po bankrotu, coz zalezi
spiSe nez na skutecnosti, na nazorti riznych ekonomil v posledni dob¢, coz neni az tak
podstatné. Podstatnéjsi je informace, ze tyto ekonomiky dobie nefunguji. Tato situace
vznika do jisté miry i faktem, Ze oproti USA je Euro zoéna tak fikajic jest¢ v plenkach.
Staty jako je napt. Slovensko, které Slo do Eurozony a pfijmulo euro prakticky bez
rozmyslu nad otdzkami budouciho vyvoje a zhodnocenim cesty, jakou se dostane ke
svému piedpokladanému ristu, coz ma za nasledek zna¢né financni potize takovéto, ale
i podobnych ekonomik. Dale je potfeba si u miry nezaméstnanosti uvédomit, co

wrwe

nezaméstnanosti napf. snizi, je poteba si tedy rozebrat, pro¢ se tak stalo. Jinymi slovy
pokud chceme brat miru nezaméstnanosti, jako trvanlivéjsi ukazatel musime brat v potaz
1 udalosti, jestli se mira nezaméstnanosti snizila diky postavenim novych fabrik, které
tvoii dalsi budouci hodnoty a mozné rozsifeni svého ptisobeni a tim padem i snizeni miry
nezaméstnanosti, nebo jestli se jednalo pouze o do¢asnou zakazku napt. postaveni silnice,
kdy po skonceni této prace nemaji zase lidé, co praci vykondvali, zaméstnani, a proto se
mira nezaméstnanosti nasledkem ukonéeni zakdzky zvysi. Zdanlivé bezvyznamna
udalost se tak mize stat tou potfebnou informaci pro posouzeni situace nezaméstnanosti

a jejimu naslednému vyvoji. Pokud tedy vezmeme soucasnou situaci trhu USA a

Eurozény, musime se zamyslet, co bude tvotit budouci vyvoj zaméstnanosti.
USA

Podle zprav ted’ ,,val¢i“ USA s OPEC a ostatnimi dovozci ropy a USA prohrava. I kdyz
vysla zprava o zlepSeni zplsobu téZby biidlicové ropy, coz zni pro USA pozitivng, neni
jisté, jak moc muze USA na tomto vylepSeni uSetfit a konkurovat OPEC. Podstatnou
informaci tedy muze byt, Ze spolecnost Schlumberger musela propustit 9000 lidi,
nasledkem uzavieni vrtd. Pokraujici situace s ropou by mohla mit pro miru
nezaméstnanosti v USA neblahy charakter a mize tedy dochazet v budoucnu k dal§imu
propousténi. Tomu napomdha 1 tvrzeni, Ze USA sniZila rezervy ropy vzhledem ke
sniZujici se poptavce po ropé, cemuz napomaha 1 zvysujici se sila dolaru. Pokud tedy
bude dolar posilovat didle a OPEC bude dal zvySovat zasoby ropy, bude téz$i pro
tuzemsky ropny primysl konkurovat svétu. Dalsi dopad sniZovéani cen ropy ma i opacny
efekt, co se tykd firem nevyrabégjicich ropu, ale vyuzivajice ji. Tyto firmy tak mohou

zvysit objem zakdzek a tim zvySit 1 zaméstnanost. Je ale potieba si uvédomit, Ze ropné
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spole¢nosti nebudou chtit zavirat dalsi vrty a propoustét dalsi lidi a snizovat svoje zisky,
a proto budou tuto cenu chtit vyhnat vysSe. Z tohoto divodu povazuji narast
maloobchodnich trzeb za docasnou udalost, kterou beru jen jako informaci potvrzujici
dopady klesajici ceny ropy. Kladnou zpravou je rozvijeni se motorového pramyslu
v USA, kdy General Motors bude investovat do zlepSeni kvality svych produkti, coz
v prvni fad¢€ navysi pocet zaméstnanct a v dalsi udrzi stavajici. Bohuzel se jedna o tak
maléd Cisla vzhledem k mife nezaméstnanosti, Ze tyto informace jsou spiSe znakem
rostouciho primyslu a oziveni podobnych firem, coz dokladaji 1 data z kapitoly 2.1.2.
Pozitivni zpravou pro USA je vSak i zminény rst maloobchodnich trzeb. Tyto trzby
mohou podnitit rast dalSich pobocek a tim zaméstnani dalsich lidi, avSak udélosti jako
rozsiteni dalSich pobocek je otdzkou casu, ktery s vazbou na ropnou zalezitost podniky
maloobchodu mit ani nemusi a piedpokladam, Ze v dlouhodob¢j$im horizontu se ani rist
mnozstvi maloobchodii nebude rapidné zvySovat, coz vSak neznamena, ze by bylo
pfinosem intervenovat do ekonomiky s nasledkem snizeni maloobchodnich trzeb. (4),

(30), (31), (32), (33), (34),(35), (36), (37), (40)

V situaci okolo ropy i ristu maloobchodd bude hrat nemalou roli i rozhodnuti Fedu o
zvySeni urokové sazby. Zvyseni této urokové sazby by mélo za nasledek snizeni investic
do podnikéni, coz by vedlo 1 k nizsi spotfebé pohonnych hmot na domécim tizemi, snizeni
maloobchodnich trzeb a poptavka po ropé by byla jesté nizsi, neZ v soucasnosti, coz by
podle mého nazoru ekonomice USA neprospélo, vzhledem ke zvySovani rezerv ropy od
OPEC a USA by se tak mohly dostat do dalsi recese. Pfipadné posileni dolaru by mélo za
nasledek dal$i znevyhodnéni pro ropu a jeji mozny vyvoz vazany na mozné povoleni
vlady o vyvozu ropy do svéta. Pokud by mél podle mého nazoru Fed zvySovat trokové

sazby, tak o velice mald procenta, nebo viibec.
Eurozona

Rozeberme si tedy Eurozonu. Hlavnimi problémy Eurozoény co se tykd miry
nezaméstnanosti a zaroven velice diskutovanym statem ohledné stavu Eura je Recko.
Recko je obecnd znamé jako stat, ktery je bud’ na pokraji krachu, nebo uz t&sné po krachu.
Podle rozhovoru na serveru TA3.com je situace Recka ve stavu, kdy miize mit na svoji
obzivu, ale uréité ne na splaceni dluhu. Recko sice splatilo s dennim piedstihem, tedy

12.5.2015 probéhla platba 750 milionti Euro, pro které Recko sahlo do svych rezerv, ale
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dalsi zpravy poukazuji, Ze jiz nebudou mit na dal§i splatky. Pro Recko to tedy miize
znamenat, ze Euro zo6n¢é nebude platit splatky, ale spiSe se zaméfi na chod vlastni
ekonomiky. Pokud si posoudime moznosti OCB, muze tuto situace vyfesit pomoci cross
deafaultu, privatizace, posunuti splatnosti nebo odpusténim velké ¢asti dluhu. Moznostmi
Recka je viak vystoupeni z Euro zony, nesplaceni dluhu a také pechod na vlastni ménu.
Podle zprav ze serveru investiéniweb.cz Recko naglo koneéné spole¢nou feé, se svymi
vetiteli. Zatim byly dohodnuty fiskalni cile a sazby dané z piidané hodnoty, ale otazky
jako reformy penzi a pracovni otazky vSak probrany nebyly. Véritelé vsak také potiebuji
znat konkrétni &isla budouci strategie Recka, ale to jim tyto ¢isla zatim neni schopno dat.
Vyjednavani probiha v jistém smyslu spise jako pfisliby urcitého chovani a riznych

reforem, které by mély probihat. (44), (47), (48)

Mym néazorem je, Ze je velice pravdépodobné vystoupeni Recka ze spole¢né mény pro
Euro zénu, jelikoz minimalng tato situace bude pro Recko spiSe piinosem a podle
dosavadniho chovéani si myslim, Ze Recko nebude chtit platit vie, co ma ve svych
rozpoctech na sviij dluh, kdyby to mélo znamenat rapidni zhorSovani jejich ekonomické
situace. Tato vysoka splatka mohla byt spise snahou o pfislib do budoucna, ze Recko
nakonec svym zavazkiim dostoji a tim by tak mohlo byt docileno vstficnéjSiho jednani ze
strany Euro zony, vzhledem k potiebé dalSich ptijéek do budoucna. Vse tedy bude zalezet
na domluvé mezi obéma stranami, ale co je jisté je to, Ze Recku dochézeji penize, a i kdyz
fecky ministr financi Janis Varufakis prohlasil, Ze Recko svym zavazkiim dostoji, nemusi
to nutné znamenat, Ze jim dostoji pfesné na ¢as. Recko se tedy bude snaZit v zavislosti na
budouci vztahy s EU sviij dluh doplatit, ale EU jim bude muset ustupovat. Jinymi slovy
podle mého nazoru Recko bude dale slibovat splaceni dluhd, aby vyrazngji nesnizila
bonitu vzniklych pohledavek s tim, ze si timto od EU koupi €as na splaceni, v podstaté
ptjde o pfislib do budoucna, Ze Recko ma na splaceni. Kdyby viak Recko nepotiebovalo
nutné dalsi finan¢ni pomoc, nemyslim si, Ze by bylo pravdépodobné dalsi vyjednavani a
Recko by s celou EU razné skoncovalo, coz by vyrazn& ovlivnilo ceny dluhopist, a také

oslabilo kurz eura. (44), (47), (48)

Dalsi hodné projednavanou udalosti je tedy situace v Ukrajiné a dodrzeni Minské dohody.
S timto dodrZzovanim je v soucasnosti problém a neocekava se, ze by byla dohoda
kompletné dodrzena ani do konce roku. Co tato situace znamena vSak pro svétovou

ekonomiku? Evropskd unie za pomoci programu Vychodniho partnerstvi chce
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stabilizovat ekonomiku Ukrajiny, aby byla schopna se v budoucnu zapojit Evropské unie.
Pro staty uvnitt EU i mimo EU bude Ukrajina po dodrZeni Minské dohody a stabilizace
politické situace zdrojem zemniho plynu, levné pracovni sily a prostoru pro investovani.
Bude tedy na Ukrajin€, jakym zplsobem se postavi k moznosti piilivu kapitalu ze
zahranici, které bude chtit kazdy vyuzit. USA se jiz nyni velice zasazuje v feSeni situace
Ukrajiny a bude chtit mit pfistup k loziskdm zemniho plynu v budoucnu. Duilezitym
prohlasenim probéhlo 15.4. 2015 od ministryné financi Ukrajiny Natalie Jareskové, kdy
tekla, ze pokud neprobéhne restrukturalizace 40 miliardového dluhu, prohloubi nestabilni
ekonomickd a vojenska situace. Tento vyrok se da také pro investory ptelozit jako nechut’
ke splaceni. Celkové politicka situace okolo Ukrajiny je velice zmatend a je velice tézké
rozlisit, ktery zdroj je vérohodny a z kterého zdroje je mozna vzit kvalitni informace.
V tomto piipad¢ je lepsi drzet se obecné pravdy, a tou je pravda, ze tam vznikl konflikt a
jaké dopady tento konflikt bude mit pro okolni staty. Pravdépodobné vsak je, ze se tato
situace nevyiesi v horizontu né€kolika dnti, tydnt a mésict, ale pravdépodobné nékolika
let, aby byla Ukrajina vhodné tizemi pro ptiliv zahrani¢niho kapitalu. Pokud se zamyslime
nad moznymi postoji EU, nemyslim si, Ze bude mit Evropskd unie divod né&jakym
zpisobem dotovat toto izemi, kdyz zacina byt jasné, ze Ukrajina nema velky zajem o
splaceni dluhli v soucasnosti a diky neduveére mezi Ukrajinou a Ruskem neni v blizké

dobé¢ ani na potadu dne stabilizace vojenské situace. (49), (51)

Pokud ptfejdeme od teSeni politickych situaci, zprava ze dne 6.5.2015 ze serveru
euroaktiv.cz mluvi o vytvoreni jednotného digitalniho trhu, coz by mélo pfinést do zhruba

415 miliard eur ro¢né€ a v neposledni fad¢€ i vytvofeni novych pracovnich mist. (51)

., Evropska komise dnes predstavila souhrnnou strategii pro jednotny digitalni trh, ktery
ma obcanum i firmam EU poskytnout vice prileZitosti v digitalnim odvétvi. Celkové ma
novd strategie zvysit zaméstnanost a konkurenceschopnost celé Evropské unie. Pokud se
podari plné funkcniho digitalniho trhu dosahnout, mohl by evropské ekonomice prinést

az 415 miliard eur rocne. “ (51)

Tyto udaje je ale ptedevsim vhodné brat pouze jen jako velice hruby odhad, ktery nemusi
byt naplnén, ale rozhodné je to jedna z kladnych zprav, které pomahaji ke zlepSeni nalady

na kurzu eura.
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3.4. Analyza soucasné situace pomoci Elliottovych vin
V této kapitole se budeme dostavat k analyze trhu spi§ pomoci Elliottovych vin. Spise
nez fundamenty, bude v této kapitole feSena otazka Technické analyzy. Vysledkem této

kapitoly by mélo poukézat na problematiku Elliottovych vin ve spojeni s predikci kurz.
Pro praktické ukdzky si zvolime nejdiive graf se svicemi s Casovym horizontem mésic.

Pro praktické ukdzky vyvoje kurzu byl na paru EUR/USD pouzit program Meta Trader
4. a dat od spolecnosti X-trade brokers. Pomoci pravidel pro urceni Elliottovych vin se
pokusim urcit cely pétivinovy patern a bude posouzeno, zdali je mozné podle toho
posoudit dalsi vyvoj kurzu. DalSim cilem kapitoly bude i1 definovani vyznamu
jednotlivych vin, pro lepsi posouzeni jejich pohybu a vysvétleni, pro¢ takovéto viny
vznikaji. Tato kapitola se bude opirat o standardni ¢asové intervaly: 1 minuta, 30 minut,
4 hodiny, 1 den, 1 tyden, 1 mésic. Na zaklad¢ pozorovani vyvojii bude vyhodnoceno, jak
je predikce pomoci Elliottovych vin s pomoci Fibonacciho posloupnosti piesna. Pro
potvrzeni vin a moZznosti rozpoznani korekci bude pouZit oscilator MACD, jehoz funkce

byla vysvétlena v kapitole 1.12.1. (53) (54)

Pti analyzovani Elliottovych vin budeme postupovat od grafii se svickami trvajicimi cely
meésic a postupné¢ budeme sniZzovat Casovy horizont a sledovat zmény vyvoje cen.
Nejdiive si ukazme mozné zobrazeni Elliottovych vin na grafu se svicemi, které maji

dobu trvani vzdy mésic.

3.4.1. Mésicni
Takovyto graf pomérné atraktivné ukazuje vyvoj dvou ekonomik béhem patnacti let. Jsou
zde vidét vykyvy ceny, kde nejvyssi hodnota byla za poslednich deset let 1,60373 a
nejnizsi 0,82066. Tyto dveé hodnoty investorovi hrubé urcuji maximalni a minimalni trzni
cenu, na které euro oproti dolaru bylo schopno fungovat néjakym zptsobem a pies které
hodnoty jiZ tyto ekonomiky nesly. Musime se vSak zamyslet, jestli ma smysl na takovyto
graf koukat. Pokud probereme historii EU a USA pied deseti lety a nyni, uvédomime si,
ze béhem deseti let cely svét prosel urcitym technologickym a informa¢nim pokrokem,
EU se rozsitila a na trh vstoupily nebo odesly velice vyznamné firmy a doSlo k nartstu
populace. Tento graf je spiSe takovym hezkym ukazatelem historie vyvoje nejen
ekonomiky, ale i dopadu zmény mysleni a technologického pokroku vazané na dvé rizna

uzemi v pribéhu deseti let. Otazkou je, zdali maji tyto Gdaje v praxi vyznam, jelikoZ svét
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prosel technologickym pokrokem a byl rozsifen pocet zemi, které maji svou ménu euro,
coz v dasledku znamend, Ze kone¢na trzni hodnota jednotlivych mén se méni v takovém
casovém rozpéti. Teorie Elliottovych vin je vSak zalozena piedev§im na pfirodnich
cyklech a na chovani davu. Otazkou je, jak moc se chovani davu projevi v takovémto

¢asovém horizontu.

Na obrazku ¢.26 jsou vyobrazeny tvary Elliottovych vIn. Jak vidime, mizeme si tyto tvary
vylozit jako jednu rostouci Elliottovu vinu, ktera je v soucasné situaci ve fazi korekce
ctvrté viny. Tato korekce ma tvar sestupného trendového kandlu s dvojitou trojici vin
A,B,C a mezi nimi jedné X-vIny. Predikce podle Elliottovy teorie tvrdi, Ze probéhne dalsi
rust do vyse horni hladiny trendového kanalu a nasledné klesne, aby zakoncila korekci 4
a zéarovei 1 potvrzuje Castou rozvlacnost trendu ¢tvrté viny. Ukazatel divergence spravné
nezobrazuje rist ani pokles kurzu, takze podle tohoto ukazatele neni mozné rtist nebo

pokles potvrdit.
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3.4.2. Tydenni
Dalsi graf, ktery pouzijeme je obrazek ¢.27 s tydenni svicemi. Na tomto grafu bylo
zanalyzovano obdobi od roku 2008 az po soucasnost. Nyni si miizeme dovolit pro potieby
této prace zanalyzovat i mensi viny a rozlisit i vice impulsnich vin a roz¢lenit viny vyssiho
stupné z obrazek ¢€.26 na dalsi viny nizsiho stupn¢ a potvrdit tak pribéh Elliottovy viny.
Je tedy vidét, Ze teorie o vlnach nizsiho fadu je pravdiva, jelikoz kazdou z vin grafu
s mésicnimi svicemi mizeme rozd¢lit na dalsi mensi viny a tim je mozné 1épe pochopit
chovani trhu na tomto ménovém paru. Miizeme si vSimnout vyssi volatility od roku 2008
az po soucasnost. Nebude tedy nahoda, Ze tato vyssi volatilita znaci i pocatek svétové
krize, ktera se na vyvoji téchto mén takto podepsala. Jedna se tedy lepsi popis déja vin
vyssiho fadu. V tomto ptipad€ uz je potieba se zamyslet, jestli je mozné urcit plisobeni
vln niZ§iho fadu na vlny vyssiho fadu nebo naopak. Ukazatel divergence stale nepotvrzuje
ve veétsiné piipadi rast nebo pokles ceny, takze nemtize potvrdit ani v tomto ptikladu

ptekoupenost nebo pieprodanost.
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3.4.3. Denni
Pro dalsi ukazku soucasné situace stavu trhu s vazbou na Elliottovy viny poslouzi graf
s dennimi svicemi kurzu EUR/USD. Na tomto piikladu si ukdzeme mozné tvary
Elliottovych vin a riznych obrazcti, souvisejicim s témito typy vin. Na nasledujicim grafu
je tedy mozné rozpoznat prozatim mozné 4. viny (oznacené velkymi ¢ernymi ¢islicemi).
Potvrzeni 1. fijnové korekce probéhlo i podle indikatoru MACD. Dilezit¢ slovo
v predchozi véte je slovo ,,prozatim®. Jedna se vzdy pouze o odhad této viny. Pti pribéhu
celé tieti viny totiz bylo mozné zjistit mnoho vIn patych, coz je vidét na obrazku ¢.28. Je
potieba také rozliSovat, jak velky vzorek dat je vhodny analyzovat pfi analyzach vin
nizsich fada. V dennich grafech jiz ptisobi mnohem vice aktualni déni na trhu a pro praci

s dennimi grafy je nutno analyzovat nezmérné¢ mnoZzstvi informaci, které prichazeji z trhu.

Na dennim grafu je mozné jiz mnohem Iépe rozeznat jednotlivé viny, ze kterych se sklada
vlna vyssiho tadu a jejich vlivy na pribéh této viny. Vychazim tak z tvrzeni, kdy
Elliottova teorie fikd, ze zdanlivé mald udalost mize vyvolat velkou reakci na trhu. Na
dennim grafu je jiz 1épe rozeznatelné chovani davu, a to jeste s urcitym vyhlazenim nianci
vznikajicich iraciondlnim chovanim davu. Prvni impulsni vlna podle naSeho grafu
prob¢hla. Je to skute¢né prvni vina tohoto pétivinového cyklu? Tady se urcit€¢ mohou
rizni investoii rozchdzet ve svych nédzorech, ale pravé MACD oscilator potvrzuje, Ze
v tomto obdobi probéhla divergence a tim tedy i1 odraz viny do korekéni faze. Zni to velice
krasnég, pomyslet si, ze diky divergenci je moZné poznat odraz vlny a tim spolehlivé ur€it,
v které fazi viny se nachdzime a Ze zrovna prob&hne korekcni vilna, ale u korekce ¢tvrté
vlny je divergenci vice a je tedy t&zké urcit, ktera z nich je spravna. Druha vlna, tedy vina
korekéni pokud vidime, opravdu potvrzuje pravidlo z kapitoly 2.11.1, ze vlna 2 dosahuje
délky 50%-60% délky viny 1. Nasledné probiha dlouhd tfeti vlna, kterd trva do bifezna
roku 2015, kdy doslo k velké korekci na vinu 4, kterd se nyni dotyka hranice 61,8
Fibonacciho trovné a podle téchto pravidel tak byl uréen priibéh Elliottovych vin na grafu
s dennimi svicemi. Podle téchto pravidel z kapitoly 2.11.1. je moZné, Ze tato vlna mliZze
dosahnout velikosti az 50% vlny 3, takze tu jsou 2 moznosti a to standardné, Ze cena pajde
dold nebo nahoru. Takovyto fakt k predikci v tuto chvili rozhodné moc nepomaha a

mnoho investord by na zakladé té€chto znalosti rozhodné obchod neuzavirala. (13)

Pokud vezmeme v tivahu teorii Elliottovych vin upravenou o dalSich mnoho pravidel,

muzeme se dozvédét o chybéjici ving, selhdni paté viny a podobné. V ¢em se ale teorie

66



nemusi plést je fakt, ze pata vina byva rizikova. Pokud se tedy momentéalné nachdzime na
konci ¢tvrté viny, miizeme si vsadit bud’ na pokles, nebo selhani viny a nasledny rtst nebo
pokles. Pata vina se diky tomu nedoporucuje jako dobré vina pro obchodovani. Pokud se
ale znovu koukneme na obrazek ¢.28 vidime, Ze jako patou vinu mizeme identifikovat
dalsi vlny varianty (oznacené mensimi Cislicemi). V takovém piipadé by pak obchodnici
fidici se témito pravidly nemohly pofddné investovat, protoze by byli vystaveni
vysokému riziku nepiedvidatelnosti t€chto vin. Jinymi slovy cela tfeti vina se tak miize
pro investora stat pouze mnozinou vin patych, a tak nebude schopen urcit fadny prib¢h
celého cyklu. ZavaZnou otazkou tedy je, jak tedy poznat, jaka vina je pravé ta hlavni
a jaky vlnovy cyklus je pouze jednim z mnoha cykli na této hlavni viné a hlavné na
¢tyfech vin, o kterych si pouze jen mohu myslet, Ze se jedna o spravné zobrazeni tohoto

cyklu. (13)
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3.4.4. Ctyfhodinové
Nyni se budeme zabyvat vinami s ¢asovym horizontem niz§im nez jeden den., které jsou
podle mého nazoru vhodnéjsimi pro intradenni obchodovani. U vyvoje cen na této asové
fad¢ jiz vidime mnohem vice podrobny vyvoj vin fad vyssiho fadu. Tyto casové fady vSak
poskytuji ptehled spise pro viny na dennim grafu, nez tydennim a mésicnim. Viny téchto
nizsich Casovych fad nejsou ochuzeny o velké mnozstvi signalii, které mohou casto
klamat, ale stale se jedna o vzorek dat vhodnych pro pozorovani. Na téchto ¢asovych
fadach je poznat podrobnéji chovani davu a disledky vyhlasenych fundamentt, které se
projevuji dlouhymi svicemi. Stale je mozné popsat prubéh vin s jistou Casovou rezervou,
pohled nepifipominaji moc typicky prabéh Elliottovy viny, ale spiSe uz rozeznavame
dobu, kdy dav vyckava na vyhlaseni fundamentu a dobu pfi vyhlasovani, coz se projevuje
jako kopirovani urcité cenové hladiny, jak je mozné vidét na obrazku €.30, kde pomoci
¢ervenych horizontalnich linii jsou zobrazeny cenové urovné, které kopirovala vzestupna
1 sestupna vina a jejichz kopirovani téchto trovni bylo nasledné naruseno vyhlasenim
fundamentu a naslednému posunu na dalsi uroven. Pomoci téchto casovych tad tedy
sledujeme aktudlni déni vyvoje kurzu v pomérné redlném case obohacené o reakce davu,
které jiz lze lépe rozpoznat. Samoziejmé je mozné najit na téchto grafech mnoho
Elliottovych vIn, ale vzhledem k vyssi frekvenci vyhlaSovani fundamenti na tomto
ménovém paru velice Spatné rozeznatelné a vétSinou je rozpozname az po jejich skonceni.
Je Casto také mozné, Ze domnély impuls Elliottvy viny se ndhle zméni na vinu korekéni.
V téchto casovych fadach jsme ¢asto sv€dky jiz zminénych pin bart, které maji smysl jiz
sledovat a kterymi se budeme jesté podrobnéji zabyvat. Pin bary pii téchto Casovych
fadach Casto zobrazuji hladiny supportl a rezistenci, kdy si investofi nejsou jisti
budoucim vyvojem kurzu a proto mnohem vice podléhaji nervozité a chovani tzv.
»velkych hrac¢d™ nebo je mizeme pojmenovat i jako ,,giganti“. Pii sledovéani téchto
Casovych tad jiz investofi za¢inaji podléhat klamnym impulsim. Stile se setkavame
s opakujicimi se prabé&hy, ale spiSe nez formou tvart kiivky, tak formou hladin supporti
a rezistenci, jak je mozno vidét na obrazku ¢.30. V tomto sméru je na misté poloZit si
dotaz, jak je mozné, Ze se tyto hladiny opakuji? Pokud se tedy jedna o smiSené chovani

davu a vyhlaseni riznych fundamentli, pro¢ se ¢asto hladina zastavuje na stejné nebo
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podobné urovni jako v minulosti, a to i pfes znacné mnozstvi spekulaci, které jiz
prestavaji byt tolik zavislé na celkovém nadhledu nad stavem ekonomiky, ale jsou jiz vice
v rukach chovani davu nebo velkych hraci. Jednou z moznych odpovédi je situace, kdy
je soucasné chovani davu na tomto ménovém paru podminéno chovanim v minulosti,
jinymi slovy pokud jsou na trhu stejni investofi se stejnym myslenim, budou se chovat
pravdépodobné dost podobné jako v ptedchozich ptipadech, coz stejn¢ neodpovida na
otazku, pro¢ se cena zastavila urCité urovni. Moznym klicem k pochopeni této
problematiky je tak dokonald znalost chovani davu na zkoumaném trhu, ale také, a to je
moznd i podstatnéjsi, prokouknout zamér velkych hraca. Prokouknout zamér velkych
hra¢tt mohou pak pin bary. V otadzce, co vlastné brani cené vyrust nebo klesnout pod nebo
nad uzaviraci cenu jsou mozné odpovédi v budoucim zaméru udrZeni ceny velkych hract
na urcité hodnoté a strach mensich investort z téchto velkych hraca. Pro ndzorny ptiklad
nahlédneme i na ménovy par EUR/CZK. Na tomto ménovém paru se zavazala CNB o
udrzeni ceny kolem 27 K¢ pomoci intervenci. Na obrazku ¢.29 vidime, ze v ptipade
vzriistu nebo poklesu ceny nad nebo pod poZzadovanou troven centralni banka zareaguje

a drive nez se staci cena usadit na své hodnot¢ klesne na pozadovanou troven.
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Obdobne¢ ptiklady najdeme i na obrazku ¢.30 mé€nového paru EUR/USD. Pfi narazeni ne
support nebo rezistenci je mozné si v§Simnout, Ze cena se ve vétsin€ pripadil uzavird vzdy
kolem urcité linie a v pfipad¢€, Ze se cena piehoupne pies tuto linii, je okamzité sraZena.
Tato situace se mize dit i z obav velkych hract nad stavajici situaci na trhu, kdy tito vetsi

vV

hrac¢i operuji s vysSimi vklady a mohou postupné v zavislosti na jejich money
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managementu kupovat nebo prodavat euro, ale také se toto muze dit jen s vidinou
okamzitého zisku nebo také to miize byt podminéno i strachem, ze dav v zéavislosti na
predchozim chovani na jejich impuls nebude reagovat a nedojde k potfebné zméné ceny.
Je potfeba mit na paméti, ze velci hraci nemaji svou jednotnou strategii, takze 1 oni
podléhaji obavy z chovani dalsich takovych hract, ktefi udélali opacny obchod. Takovéto
vyckavani tak tvofi bo¢ni trendy, které miizeme popsat jako urcitou oddechovou pauzu a
vyckéavani na dalsi fundament, kdy je mozné po vyhlaseni 1épe predpovédét chovani
ostatnich ucastniki trhu, ale ne ve smyslu pfimo v ¢ase vyhlaseni fundamentu, ale urcity
¢as po vyhlaseni, kdy je mozné nechat cené €as na usednuti, nebo jako nasledek doby,

kdy se moc neobchoduje.
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3.4.5. Tricetiminutové
Budeme se snazit rozpoznat pritbéh Elliottovych vin na grafu s témito typy svicek. Uz
muzeme zieteln€ poznat, ze ukazatel divergence se Casto plete a ukazuje klamavé signaly.
V mnohych piipadech, jak oscilator MACD ukazuje, méa dochézet k riistu nebo poklesu,
ale nedojde. V téchto Casovych horizontech jsou zobrazovany intervence vétSich
investori mnohem Iépe a da se uz docela dobfe rozpoznat obchodovani fundamentt.
Dochazi tedy k vétSimu projeveni individualit v davu, ¢imz se stava prub¢h vin
neptfedvidatelné;si, ale stale vidime pravidelné tvary. Odrazy od Fibonacciho urovnich,
jak je mozné vidét na obrazku €. 31, prestavaji fungovat s vétsi presnosti a velice obtizné
se urcuje pokracovani impulsu nebo korekce viny. Pro vétsi presnost je vSak vhodné
nebo 1 vice dlouhych svici ve steném sméru. I kdyz tedy najdeme Elliottovy viny a
dokazeme je oznacit, bude se jednat s nejvétsi pravdépodobnosti o rozpoznani vinového
cyklu, ktery jiz probéhnul a jako takovy jiz pro dalsi predpovédi nemé velky vyznam,
jelikoz budouci vykyvy mohou byt tak znaéné, Ze se vlna nebude mit ¢as zformovat do
konecného tvaru v intervalu, ktery si myslime, Ze je potfebny €as pro vytvoreni kompletni
Elliottovy viny, coz je vidét na obazku ¢.31, kdy prvni pétivinovy cyklus, je o mnoho
delsi nez nasledujici, takze investor, nebo program jednoduse vybere tu mnoznost, ktera
bude odpovidat typu Elliottovy viny az kdyz probéhne, jelikoz investor netusi do posledni
chvile, jaké bude vyhlaSeni dal$iho fundamentu, coZ v tomto ¢asovém horizontu urcuje
kdy probéhne piipadna korekce, které probihaji bud’ mezi vyhlaSovanim, nebo pfii
vyhlaseni fundamentu, ktery zapti€ini pohyb proti sméru stavajiciho trendu. Zakreslovani
Elliottovych vIn jiZ neni dobrou variantou pro predikci, jelikoz nenti jisté, na jakém stupni

viny se nachazime a jaky vliv vyhlaSovanych fundamenti méa na pohyb kurzu velky vliv.
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3.4.6. Minutové
Nyni pfejdeme na vyvoj grafii s kratSimi ¢asovymi fadami. Pouziji graf s minutovymi
svicemi. Tyto prabéhy bych nazval spiSe jako neorganizovany chaos. Jak mizeme vidét
na obrazku ¢.32, je zde velice problémové urcit jakoukoliv Elliottovu vinu v prabéhu
déni. Samoziejmé mizeme najit rizné Elliottovy viny a na tomto piikladu jsme nasli
jednu a pak dalsi tvary trendovych kanala ale s velice neurcitym a neptfedvidatelnym
priabéhem, ale pokud budeme uvazovat prakticky a jako investor a budeme se na zaklad¢
téchto poznatkti o Elliottovych vlnach snazit predpovédét jakykoliv prabéh, budeme to
mit velice obtizné az spiSe nemozné. Prib¢ehy jsou tedy velice rychlé a zdanlivy vrchol
viny a nasledujici korekce tak mohou byt pouze jen impulsem nebo korekci jedné viny,
ktera nasledkem vyhlaseni fundamentu nemusi byt ani dokoncena. Na rozdil od ostatnich
grafil, je prubéh celé takovéto Elliottovy viny otdzkou pouze par minut, pokud tam né&jaka
vlna vznikne, jelikoz pribéh viny je jak je vidét ovlivnén predevSim davem a
vyhlaSovanim fundamentd, coz je poznat na nepravidelnosti tvard. Zde je potieba se
zamyslet nad hlavni mySlenkou ptvodni Elliottovy teorie. Jak tedy vlastné Elliottova
teorie vznikla? Jak bylo fe¢eno v kapitole 2.9., v dobach pocatki Elliottovych vin jesté
neexistoval internet a v podstaté ani tak propracovany systém Sifeni informaci, jako je
v soucasném roce 2015. Pii realizaci kazdého obchodu musel bézet ¢lovek s listkem a
podavat piikazy, coz tvotilo velkou ¢asovou prodlevu. Diky této prodleve si cena akcie,
ménového paru a podobné méla Sanci ,,sednout”. Na analyzy podobného typu byl tedy
jesté Cas a investord ani nebylo tolik. Jak ale Elliottova teorie tvrdi, problém vyskytu
Elliottovych vIn neni v jejich neexistenci, ale pouze ve Spatn€ interpretaci. Vlna v téchto
kratkodobych cyklech tedy mlZe trvat nékolik minut a jakdkoliv vlna se tak muize stat
jakoukoliv vlnou v Elliottové teorii vin a jakdkoliv vlna se miize skladat z mnoZstvi vin
nizsiho fadu. V praxi vSak miiZzeme najit tvary, které této teorii naprosto neodpovidaji.
Na obrazku ¢.32 vidime, ze jsme svédky jedné korekce, ktera zaCala od 14:30 pfi
vyhlasovani fundamentd, kterd trvala ve 14:30, 15:00, 15:45, 15:59 a 16:00, kdy pouze
fundament ve 14:30 a 16:00 mél znacku vyssi zavaZznosti fundamentu. Pfed vyhlaSenim
ve 14:30 neprob¢hlo Zddné dalsi a i tak vidime mnoZstvi nevysvétlitelnych reakci a
pohybti, které jsi 1ze vysvétlit chovanim davu a velikosti oteviranych a uzaviranych pozic,
které nelze piedvidat. Zadny pétivinovy cyklus, nebo né&jaky fad v pribéhu tohoto

trendového kanalu, ktery by byl v souladu s odrazy od Fibonacciho Urovni neni dobfe
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vidét a jsou zde nepredvidatelné a velice rychlé vykyvy ceny. Teorie Elliottovych vin
vSak tikd, ze neexistuje chyba v teorii, jde jen o Spatnou interpretaci vysledkii. Moznym
feSenim této problematiky je kouknout se do vin se svickami s niz§im casovym
horizontem nez ten, na ktery se koukdme, coz bude u minutového grafu
nepravdépodobné, ale mozna by to mohlo pomoct k zjiSténi napi. impulsu prvni viny jesté
pfed dokoncenim celého cyklu. Zde vSak najdeme mnoho vin a urcit tu vinu, ktera
nastartovala cyklus péti vin je v tak kratkém pribchu za soucasnych podminek
nepravdépodobné, vhledem k vétSimu projeveni individualit investord, coz je vidét na
vysoké volatilité¢ v dobé po vyhlaseni fundamentu a i pfi mnozstvi oteviranych obchodt
a kratkém casovém horizontu jednotlivych svici je nepravdépodobné urcit prabéh, jelikoz
nema vlna potiebny cas se zformovat a jednd se spiSe o chaos a ptehled velikosti

oteviranych pozic.

Trh je nejméné predvidatelny na minutovych svicich po vyhlaseni fundamentu. V piipadé
vyhlaSeni investofi netrpélivé ¢ekaji na vysledky a reakce na vysledek je pak pifimo
umérna velikosti rozdilu redlné¢ hodnoty fundamentu od ocekavaného. Pokud se tedy
ocekavani velice li$i od skutecné hodnoty, bude reakce trhu divocejsi. Dale je potieba se
zamyslet nad existenci velkych investort, ktefi oteviraji a uzaviraji velké obchody a tim
vytvareji mnozstvi impulsii. Uzavieni, nebo otevieni takovychto pozic tak bude hybat
mnohem vice s vyvojem kurzu, nez uzavieni, nebo otevieni pozic obchodovanych na
svickach s niz§im casovym horizontem svici, jak je vidét i pii vyhlaSeni fundamentti, coz
pii sledovani minutovych svici vypada jako obrovsky impuls, ale v konecném diisledku

se muZe jednat pouze o pfirozeny pohyb kurzu.

Pti sledovani téchto minutovych svicich zjistujeme, Ze pravdépodobné neexistuji zadna

pevné dana pravidla, pro jakoukoliv pfedpovéd'.

76



EURUSD,M1 1.06817 106833 108817 108833

5._.....5.

F¥S_MACD Divergence vL,1(12, 26, 5) 0,0000845 0,0000355 ¥

q o

36 May 2005 26 May 0142 26 May 026 26 May 03i50 26 May DAiSé 26 May D5i56 26 May 07:02 26 May 06:06 26 May 05010 26 May 10:44 26 May 11118 26 May 1222 26 May 13:36 26 May 14030 26 May 1534 26 May 16138 6 May 17:42

108745

109635

108530

1.0%420

108310

1.05208

1.08880

108833

LT

1.08660
D.000579

000

-0.00083¢

EURUSD. ML | GBPCHF.H4 | GBPUSD,H4 | USDIFY.Daly | ELRUSDM3D | EURUSDMI

)

i zpracovani

Obrazek 32: Zakresleni Elliottovych vIn na vyvoji kurzu eur/usd s minutovymi svicemi (Zdroj: Vlastn

77



3.4.7. Pin bar
Dalsim z moznych ukazatelti chovani davu jsou Pin bary. Ty jsme si definovali v kapitole
2.14. Pin bary jsou velice zajimavé jevy, které probihaji na burze. Takovyto pin bar
nemusime na prvni pohled rozeznat, jelikoZz vytvotfeni pin barl je velice zavislé na
¢asovém horizontu svicky. Takova situace, kdy investor sleduje pin bar, mize byt velice

zradnd. Vysvétleme si proc.

Jak jiz bylo definovano, pin bar je jednoduse svicka s malym télem a extrémné dlouhym
knotem. Ted’ si polozme otazku, za jakych okolnosti takovyto pin bar vznikne. Miize se
jednat hned o nékolik udélosti a to je bud’ vyhladseni fundamentu, kdy je trh extrémné
volatilni, coz je pfimo tmérné vyhlaSenému fundamentu, nebo jednoduchym kolisanim
trhu, a uzavieni zrovna ve chvili, kdy byla cena svicky o hodné¢ niZ nez byl vrchol nebo
dno svicky. Tyto dvé udalosti jsou kli¢ové k pochopeni pin bart a je potieba se jimi vice
zabyvat. V praxi muze byt tedy situace takova, ze urcity dav investorii masové otevie
pozice, ale v disledkli napf. nejistoty vyvoje cen tyto pozice uzavie. Knot sice ukdze
velice vysokou nebo velice nizkou hodnotu ceny oproti télu svice, ale samotna svice
uzavie na nizké hodnoté oproti hodnot¢, na kterou dosahla, jelikoz neni tolik investort,
kteti by chtéli otevirat znovu takové pozice, ale stale existuje malé hrstka investora, ktefi
tyto pozice oteviou a udrzi. Zde nardzime tedy i na definovani vyznamu téla svice,
respektive co nam fekne o vyvoji kurzu informace, zdali byla svice uzaviena jako
klesajici nebo stoupajici. T¢€lo svice a knot mohou napovédet investorovi o néladé na trhu.
Na obrazku ¢.33 vidime, Ze pii klesajicim trendu doSlo k uzavieni klesajici svice
s kratkym knotem dolii a dlouhym nahoru. Tento fakt si mizeme vylozit jako stav, kdy
je na trhu jeden dav investoril, ktefi méli zajem a spekulovali na rist ceny, ale jejich
nejistota vygradovala pfi vstupu na trh davem investord, ktefi maji opany zajem a jsou
ochotni tento zajem vice prosadit, coz investorum, kteti spekulovali na rist ceny, zvysilo
riziko moznych ztrat a tak se tito investofi rozhodli uzavtit své pozice bud’ se ziskem,
nebo se ztratou a tim padem vyhrava dav investort, ktefi spekuluji na pokles. Tento
proces se muze opakovat nékolik dalSich svici, dokud nedojde k ptesvédceni drtivé
vetSiny investorti o poklesu ceny. Jak tato situace nastdva, miize dojit k ndhlému
vystreleni ceny. Toto jednoduché vysvétleni tedy fikd, pro¢ ndhle zacne stoupat cena a
jaké mozné projevy to miize mit. Obrat trhu miiZze mit ¢asto jako pfedzvést podobny pin

bar.
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Toto vysvétleni zni jako velice libivé vysvétleni pin bari a moZnou piilezitosti
k investovani. Bohuzel takto to rozhodné neni, pin bary jsou, jak jsem jiz podotknul,
velice zradny ukazatel. Vezméme si priklad, kdy existuje investor s obrovskym
mnozstvim kapitalu, které bude chtit sam zurocit a dostane se na burzu. Polozme si
otazku, jak by se mél idealné tento investor zachovat. Vratme se v této situaci k chovani
davu a jeho reakce na ohrozeni. V osvétleni této problematiky bude potieba vysvétlit si,
jakym zptisobem dav reaguje. Dulezité je si definovat fakt, ze dav je, pokud mluvime o
davu na forexu, obrovské mnozstvi individualit s rozdilnymi povahami a strategiemi
investovani, coz je velice dulezité mit na paméti. Tyto strategie investovani ¢asto nemusi
byt cenotvorng, jinymi slovy samotny investor té¢zko pohne cenou mény nebo komodity
na trhu, pokud je na trhu obrovské mnozZstvi investori s podobnym kapitdlem. Tady
nardzime na kdmen Urazu a tim je podobny kapital. Vzdy se bude vyskytovat na trhu
investor s velice vysokym kapitdlem, vy$S$im nez maji ostatni, uréenym pro investici.
Takovyto investor, pokud je schopen dodat na trh tolik kapitalu, Ze jeho intervence pohne
vice s cenou, mize snadno vyuzivat davového efektu. Tato investice se projevuje
otevienim pozice s velmi vysokym kapitdlem, ¢ehoz kdyz si vS§imne dav menSich
investord, zareaguje v domnéni, Ze se cena pohybuje urcitym smérem, cozZ vyZene cenu
presné tam, kam tento investor zamyslel. Nasledné pak tento gigant pozici uzavie a cena
se vrati skoro na svou plivodni hladinu, pfi cemz mnoho investori pfijde o svlij kapital a
zacne uzavirat s vysokou ztratou. Takovyto obchod netrva zpravidla vice minut a obcas
trva jen n€kolik vtefin. Pin bar tedy lehce odkryva situaci, v jaké se cena na trhu nachézi
a co od ceny investoii ocekavaji a chtéji. Musime se vSak naucit rozeznavat dobu, po

kterou chtéji investofi cenu udrZzet.

Timto nardzime na definovani formovani davu. Jak jiz bylo uvedeno, dav se zformuje
nasledkem néjakého ohrozeni, nebo impulsem. Timto impulsem na forexu je pohyb ceny.
Pokud je impuls vétsi, dav zareaguje. Z tohoto tedy plyne, Ze dav ¢asto nemusi byt tou
hlavni cenotvornou soucasti trhu, ale pouze slozkou, kterd jen reaguje na impulsy a

posouva je o kousek dal.
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4. Vlastni navrhy reSeni

Tato kapitola se bude zabyvat moznym feSenim problematiky pokust pti predikci pomoci

Elliottovych vin, které jsou vazany na analyzu dvou mén a témi jsou euro a dolar.

Pokud se zamyslime nad kapitolou 4., kde jsme si probrali na praktickych situacich vyvoj
kurzu, polozime si otazku, jak je tedy mozné pomoci této technické analyzy predpoveédét
pribéh kurzu. Vysledkem vsak je, Ze pouze pomoci pouziti Elliottovych vin predpovédét
kurz nejde. Teorie Elliottovych vin byla objevena v dobach, kdy byl trh velice odlisny od

dnesniho, coz mé za nésledek znacné zeslozZitovani této analyzy do dnesni doby.

Po analyze grafu s mési¢nimi svicemi jsme svédky pohybu kurzu v rozmezi patnacti let.
Bé&hem takové doby doslo k naristu populace, zméné informaéniho systému a pienosu
informaci, které je znacné& rychlejsi. Vzorek patndcti let pfi mési¢nich svici je podle mého
nazoru pfili§ maly pro vyjadieni jednoznacného zavéru. Takovyto grafje tedy zobrazenim
dlouhodobé¢ ekonomickeé situace a bude slouzit pro predpovédi, které budou trvat i nékolik
jednotek let, ovSem tyto predpoveédi nelze provadét pouze na zaklade této technické
analyzy. Mohou nastat ne¢ekané udalosti, jako je valka, novy zdzra¢ny zdroj energie atd.
Tyto udalosti by naprosto mohly zménit pribeh viny. Pfi predikci pribéhu takovychto
dlouhodobych cykli je tedy potfeba provést dlouhodobou fundamentalni analyzu. Pro
posouzeni prib¢hu pii tomto cyklu nema tato diplomova prace dostatek dat, vzhledem
k vyvoji v pouze patnacti letech a nedostupnosti ekonomickych dat z doby pocatkl

namétfenych dat. Ukazatel divergence neni dostate¢né dobrym ukazatelem pfi sledovani
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ptekoupenosti, nebo pfeprodanosti mény na trhu, coz pravdépodobné¢ znamend, Ze
v takovémto ¢asovém horizontu se nejedna o sledovani piekoupenosti a pfeprodanosti,
ale spiSe o zjiSténi maximalni a minimalni trZzni ceny mény pii pribé¢hu expanze a recese

hospodarského cyklu v minulosti.

Analyzou grafu tydenniho jsme dostali mnozstvi korekci a impulst, ve kterych se
neprojevuji vyhlaseni fundamentl, ale lze jiz blize rozeznat pétivinovy cyklus
Elliottovych vin, coz dava vétsi Sanci urcit mozny pribéh v pribéhu kurzu pro ro¢ni
obdobi. Na obrazku ¢. 27 si mizeme vSimnout, ze probéhla korekce v trendovém kandlu,
ktery pokracuje od pocatku krize z roku 2007. Po zakresleni tohoto trendového kanalu
bylo mozné s pomérné¢ velkou ptesnosti analyzovat pad kurzu eur/usd na hodnotu
1,04544. Tato predpovéd ale jednou selhala pti pribéhu sestupné viny X-Y, kterd
nesestoupila piimo az k zakreslené trendové linii, ale vzrostla a na vrchni hladinu
trendového kandlu a na spodni hranici trendového kanalu se dostala az o tfi roky déle od
tohoto poklesu ceny. Mizeme tedy fict, ze pomoci grafu s meési€nimi svicemi a tydennimi
jde urcit hladina maximalni a minimalni hladiny impulsu, nebo korekce v pribchu
né¢kolika let. Tydenni graf pomaha blize urcit, zda se jedna o viny vyssiho fadu impulsni,
nebo korekéni, avsak stale do budoucna nevime na zakladé Elliottovych vin s jistotou,
zdali napt. v sou€asné dob¢ cena nevyboci z trendového kanalu ven, nebo ho bude i nadale

kopirovat a do kdy za pomoci pouze analyzy Elliottovych vin.

V grafu s dennimi svicemi jiz vidime podrobné&ji nez u piedchozich ptikladi dopad
soucasné ekonomiky na vyvoj ceny kurzu. Denni grafy jsou tedy idealn&j$im prikladem
pro feseni piredpovédi pro soucasnou ekonomickou situaci. Stalym problémem, ktery
budeme fesit je otazka, na kterém stupni viny se nachazime. V ptipadé grafu s dennimi
svicemi je mozné dostatecné rozeznat pribeh Elliottovych vin, jak je vidét na obrazku
¢.28, kde v8ak naraZime na problematiku, kdy vlastn& stile nevime, zda se jedna jiz o
konec napf. tieti viny, a pfichdzi korekce, nebo se jedna o korekce vIn nizsiho fadu viny
tfi. V tomto ohledu nam jiz znacné pomaha fundamentalni analyza, kterd je podle mého
nazoru klicem k ptedpovédi Elliottovych vin na vétSiné zkoumanych casovych
horizontech v této praci. Diky fundamentalni analyze jsme byli schopni pfedpovédét
domnély konec tfeti viny na dennim grafu, ktery byl vyvoladn bifeznovym vyhldsenim
Fedu, ale 1 dal$imi zalezitostmi, jako je problém s ropou v USA, které¢ méli dopad i

v piipadech grafli se svicemi s niz§im ¢asovym horizontem.
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Na grafech od tficeti minut az po Ctyfi hodiny se jiz projevuji jednotlivé vyhlaSeni
fundamenti a se sestupnym smérem casového horizontu se stavaji i projevy jednotlivych
fundamentti znateln¢jsi. Hlavni trendovy kanal, v kterém se také grafy pohybuji, je vSak
dan fundamentalni analyzou, zkoumajici soucasnou situaci, avsak rizné korekce a
impulsy v tomto kandlu jsou dany podrobnéjSim zkoumanim fundament, respektive
vyhlaSovéanim téchto fundamenti. Z téchto poznatk si tak miizeme vyvodit, Ze je potieba
prizpisobit rozsah a detailnost fundamentalni analyzy c¢asovému horizontu, ktery
zkoumame. Dal§im jevem, ktery na téchto grafech miizeme zkoumat, jsou pin bary. Casto
jsme svédky rtznych supporti a rezistenci, které cena nakonec v urcitém obdobi
nepiekona a kopiruje je. Tyto pin bary ndm tedy fikaji, jaké hladiny chce trh dosdhnout a
pod jakou hladinu, nechce jit, nebo také tikaji, ze trh se chysta ke vzristu nebo propadu
ceny. Jsou také znamkou i Cinnosti riznych gigantl za ucelem okamzitého vydélku, ale
predevs§im podavaji informaci, kam se mize pohnout kurz a pfes jakou hranici jiz cena
nevzroste v ur¢itém Casovém useku. Tento jev tedy muze znacit fakt, Zze pocatecni a
konec¢nd cena ve vétsing Casovych horizontd, je dané. Trh za danych podminek nepiekroci
urc¢itou cenovou hladinu z hlediska ekonomické situace u grafi s tydennimi svicemi a
vyse a u grafi s niz§im ¢asovym horizontem urcuje kratkodobé maximalni a minimalni
cenu bud’ sila vyhlaSeného fundamentu, ale spi$ si myslim, ze ji uruje ,,gigant™, ktery ma
moznost velkych investic a vytvari tak impulsy na které reaguje dav menSich investort,

ktery tuto cenu posouva o trochu vyse.

Dale je potieba nahlizet na impulsy a korekce Elliottovych vin, jako na vysledky chovani
trhu v zévislosti na fundamentech a také davové psychologii. V grafech dennimi svicemi
a vySe jsou impulsy a korekce vysledkem fundamentdlni analyzy a reakci na
ekonomickou situaci. S niz§im Casovym horizontem se vSak vice projevuje vile
jednotlivych investort v davu, takze urcité impulsy a korekce jsou dany i zamérem udrzet
cenovou hladinu na ur¢ité irovni. Z tohoto si miiZeme odvodit i zavér, Ze Elliottovy viny

netikaji, kdy a kde cena skon¢i, ale jakym zplisobem cena dojde ke kone¢né hladiné.

Grafy s minutovymi svicemi vSak zkoumana data ¢asto ignoruji. Jak bylo jiz podotknuto,
pfi zkoumani téchto dat naprosto nebylo mozné predpoveédét pribéh dalsiho pohybu
kurzu. Problém s timto ¢asovym horizontem je tedy v nedostatku ¢asu na zformovani vin
a spiSe nez vlnové formace sledujeme jen vyskyt vyhlasenych fundamentti a chaos. Pokud

se povede najit né¢jakou Elliottovu vlnu, mize to byt v obdobi klidu, kdy se na ménovém
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paru eur/usd tolik neobchoduje a neprojevuje se na tomto ménovém paru tolik investorti
jako v hlavni obchodni ¢as. Grafy s minutovymi svicemi tedy nejsou vhodné pro predikci

pomoci Elliottovych vin.

Dale pro pochopeni a lepsi praci s Elliottovymi vlnami je potieba definovat si viidce davu.
Tento vidce je vzhledem k povaze této teorie a vychodiskiim, ke kterym jsme dosli dalsi
podstatnou zalezitosti. Viidce davu urci vysi volatility a mozné chovani vin v case. Bez
vudce davu by stacilo provést tuto analyzu pouze jednou a fungovala by na kazdy kurz,
akcii, komoditu. Jak jsme si mohli v§imnout na vyvoji eur/czk, vyvoje a chovani trhu
rozhodné neprobihd stejné. Vidce davu si mlizeme urcit s nejvétsi pravdépodobnosti
rozdil nabidky a poptavky po dané méné, nebo li spread. Velikost spreadu urcuje typ trhu,
jestli bude spiSe medvédi, nebo by¢i, jak vysoka volatilita na daném ménovém paru,
komodité nebo akcii bude. Pti vy$§im rozdilu nabidky a poptavky musi byt posun téchto
ktivek tak velky, aby pokryl vzdalenost tohoto rozdilu, coz ma za nasledek investovani
vétSich Castek investory, kteti maji dostate¢né prostiedky, aby hnuli s kurzem a tim 1 vys$si
volatilitu. Na obrézcich €.35 a ¢36 jsou zndzornény rozdily ve volatilité¢ vdzané na rozdil
mezi nabidkovou a poptavkovou ktivkou, kdy hladina nabidky je zndzornéna pomoci
¢ervené horizontalni linie a hladina poptavky pomoci ¢erné horizontalni linie, eur/usd

(obrazekc.35) a aud/chf (obrazek 36).
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5. Zavér
Cilem této prace bylo urceni, jestli je mozna predikce na zaklad¢ prace s Elliottovymi
vlnami. Pomoci kombinace teoretickych poznatkti a praktickych zkuSenosti bylo
navrhnuto, jakym zpiisobem je mozné predpovedét priabeh vyvoje kurzu. Bylo zjisténo,
ze samotn¢ Elliottovy vlny nejsou dostate¢nym nastrojem pro urceni poc¢atecni a kone¢né
ceny. Tu urcuje ekonomika nebo v malych ¢asovych horizontech sam investor, nebo dav.
Elliottovy vlny urcuji, jakym zptisobem se cena dostane na svou maximalni nebo
minimalni aroven urenou v ¢ase, ale jen za predpokladu, Ze investor rozumi vyznamim
vin pro sledovana obdobi. Zakladem pro predikci Elliottovych vin je tedy pouziti
fundamentalni analyzy, pochopeni chovani davu a jeho zdméru a tim i pochopeni smyslu
jednotlivych impulst a korekei. Vysledek této prace neni popteni existence Elliottovych
vln, ale popird silu predikce na ménovych parech, ktera je jim €asto pfisuzovana. Nastroje
technické analyzy by tedy podle mého nazoru nemély byt hlavnim nastrojem pro
predpoveéd’ vyvoje kurzu, ale pouze doplnénim fundamentalni analyzy, kterd podle mého
nazoru urcuje hlavni trend a vyvoj kurzu, proto samotné Elliottovy viny k predpovédi
kurzu nestaci, ale mohou pomoct k pochopeni reakci davu v urCitych casovych
horizontech na néjaky impuls ve form¢ napt. udélosti. Metody technické analyzy ani
fundamentélni analyzy vSak nesta¢i k presnym predpovédim ohledné vyvoje cen, ale

slouzi ptedevsim jako nastroj pro spekulaci investora.
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