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UVOoD

Nakup a prodej svétovych mén za UCelem spekulativni ¢innost muize byt
atraktivni investi¢ni aktivita firem, které chtéji aktivné pracovat se svym volnym
finanénim kapitadlem. V ptipadé, ze firmy investuji vlastni kapitdl na finan¢nich
trzich, nejsou regulovany tak, jako napiiklad podilové fondy. Tento fakt dava
prostor pro vyuziti specifickych finan¢nich instrumentl finan¢ni paky jako nastroje
pro zvySeni efektivity realizovanych transakci a zvySeni potencidlniho zisku.
S pouzitim financni paky je soucasn¢ zvysené riziko ztraty a je tieba klast diiraz na
fizeni obchodnich pozic z hlediska risk managementu. Zprostiedkovatelé piistupu na
meénovy trh poskytuji financni paku o velikosti az 1:1000, coz umozni i S obchodnim
uctem v fadech tisicii dolard realizovat transakce, které trvaji pouze né€kolik minut az
hodin a pfitom maji vysoky potencial zisku. Takto vysoka hodnota finan¢ni paky
muze byt pro investi¢ni ucet likvidujici v piipad€, Ze obchodni transakce nebudou
realizovany dle pfedem stanovenych pravidel (Belmont, 2004).

V piipad¢, Ze chee firma dlouhodobé uspét v této investiéni aktivité, musi mit
precizné vypracovanou metodu tvorby portfolia, kterd mize byt sloZzend z nékolika
investi¢nich strategii. Investi¢ni strategie je definovand seznam veSkerych kroki
a pravidel, na jejichz zaklad¢ je proveden nakup nebo prodej vybrané mény piipadné
jiného finan¢niho instrumentu. Pro navrh investi¢ni strategie je nezbytné vyuzit
znalosti experta pro finanéni rozhodovani'. Nékup nebo prodej vybraného
finan¢niho instrumentu probihd na zéklad€ analyzy dostupnych relevantnich
informaci, které mohou byt reprezentovany historickym pribéhem hodnoty mény
nebo na zaklad¢é dostupnych fundamentalnich informaci (Graham, 2007; Dostal,
2008). V ramci dizertaéni prace jsou analyzovany historické zmény ménovych
kurzéi® vybranych ménovych parti zaznamenanych v minutovém &asovém intervalu
za obdobi od 1. 1. 2004 do 31. 12. 2012 a jejich nasledna aplikace v redlném trznim
prostiedi v obdobi od 1. 1. 2013 do 30. 9. 2013. Takto obsahla databaze historickych
prabéht ménovych kurzl vyzaduje pouziti poc¢itacové techniky.

Hledani optimalniho nastaveni parametri a pravidel investicni strategie je
klicovou zalezitosti a to z divodu, Ze algoritmus muZze nalézt hodnoty, které jsou
funk¢ni pouze v datech, které mu byly piedlozeny. Po aplikaci investi¢éniho modelt
do redlného trzniho prostiedi dochazi casto k jeho selhani. Z tohoto diivodu je nutné
aplikovat Walk forward analyzu®.

! Expertem pro finanéni rozhodovéani se mysli fyzickd osoba majici dostate¢né zkuSenosti a znalosti v problematice
tvorby investi¢nich strategii a finan¢niho rozhodovani.

2 Ménovy kurz je hodnota jedné mény vyjadiena v jednotkach jiné mény. Obvykle se udava jako podil doméaci mény k
zahrani¢ni (Horner, 2007).

® Walk Forward analyza je nastroj, ktery miZe omezit riziko pfe optimalizovani parametri investiéni strategie
rozdélenim vstupnich dat na data optimaliza¢ni a testovaci (Pardo, 1992; Dixit, 1990).



1

ZAMERENI, CILE A HYPOTEZY DIZERTACNI PRACE

1.1 ZAMERENI DIZERTACNI PRACE

Vyzkum provedeny v rdmci dizertacni prace je zaméfen na ndvrh metody pro
tvorbu ménového portfolia na zdklad€¢ vstupnich a vystupnich signali nékolika
investi¢nich strategii. Financnim instrumentem pro realizaci investi¢nich strategii
a dil¢ich rozhodnuti jsou kurzy ménovych part, které jsou tvofeny pomérem dvou
svétovych mén. Je vyuzZito ménovych part sloZzenych z pfednich svétovych mén
EUR, USD, GBP a JPY. Z divodu diverzifikace4 je v ramci navrhu metody tvorby
ménového portfolia pouzito vice investicnich strategii aplikovanych na vice
ménovych péaru. Analyza funkCnosti navrzeného modelu investicni strategie
a optimalizace vybranych parametrii je realizovana pomoci specialniho software,
ktery obsahuje mozZnost vyuziti genetickeho algoritmu a je konstruovan pro praci
S finan¢nimi fadami.

1.2 CILE DIZERTACNI PRACE

V ramci vypracovani dizertani prace je nezbytné dosahnout nckolika cili,
které¢ souvisi s postupnym vyvojem dil¢ich investiCnich strategii pro
obchodovani ménovych part.

Nalezeni vhodnych ménovych part z hlediska dostate¢né volatility a likvidity
Z diivodu ptesné exekuce nadkupnich a prodejnich piikaza.

Nalezeni mnoziny pravidel pro vstup do investiCnich pozic, pro vystup
Z investi¢nich pozic.

Naprogramovani investicnich strategii a vyuziti optimalizace pro nalezeni
vhodnych hodnot vybranych parametrt.

Sestaveni portfolia investi¢nich strategii, které jsou zdkladem metody tvorby
ménoveého portfolia, pro obchodovani na vice ménovych parech a testovani
na historickych ménovych kurzech od 1. 1. 2004 do 31. 12. 2012.

Aplikace metody tvorby ménového portfolia v redlném trznim prostfedni na
firemnim G¢tu od 1. 1. 2013 do 30. 9. 2013.

Navrzeni risk managementu pro pouzit€é investicni strategie s cilem
minimalizace rizika ztraty obchodniho uctu.

Nabyti poznatkli o mozZnych prvcich investi¢nich strategii, které maji vliv na
celkovou ziskovost.

Statistické ovéteni piedpokladu vstupu do trhu zaloZzeného na pocatcich

novych kratkodobych trendi b&hem vybranych casovych useki béhem
obchodniho dne.

* Diverzifikace znamena rozriiziiovani, strategii podnikani, ktera nespoléha na jediny produkt, ale rozd&luje aktivity do
vice oblasti (Graham, 2007).



1.3 HYPOTEZY DIZERTACNI PRACE

Na zacatku vyzkumu vyvoje metody tvorby meénového portfolia jsou polozeny
nasledujici hypotézy, které budou potvrzeny nebo vyvraceny.

HI1: Optimalizace vybranych parametrii dil¢ich investi¢nich strategii metody
tvorby ménového portfolia zvySuje celkovy dosazeny zisk vV porovnani se zakladnim
modelem na historickych datech od 1. 1. 2004 do 31. 12. 2012 pfi konstantni
velikosti investované ¢astky 1 lot.

H2: V ramci obchodniho dne existuji pro ménové pary EUR/USD, GBP/USD a
USD/JPY casova obdobi, ve kterych je vysSi pravdépodobnost vzniku pocatki
novych kratkodobych trend.

2 TEORETICKA VYCHODISKA
2.1 METODA NAVRHU MENOVEHO PORTFOLIA

Metoda navrhu ménového portfolia definuje systematicky pristup k realizaci
nakupu a prodeje vybraného financniho instrumentu a je tvofena dil¢imi
investi¢nimi strategiemi. Ménovym portfoliem je mySlena mnoZina svétovych mén,
jejichz vybér je proveden na zdklad¢ generovani ndkupnich a prodejnich signali
dil¢ich investi¢nich strategii (Murphy, 1999). V dizertaéni praci je navrZzena metoda
tvorby kratkodobého ménového portfolia, respektive navrzeny dil¢i investi¢ni
strategie, a vybrané mény budou drZeny v portfoliu fadové nékolik minut az hodin.

2.2 MENOVY TRH

M¢énovy trh je globalni decentralizovany trh pro obchodovani svétovych meén,
jehoz denni obrat se pohybuje kolem 4 biliona dolarti (Chen, 2009; Braun, 2010).
Fakt, Ze svcétovad ekonomika je zaloZena na nezbytnosti mén jakozto hlavniho
mechanismu pro sménu, vtahuje do trhu s ménami mnoho finan¢nich subjektt. Tyto
finan¢ni subjekty 1ze rozdélit do Ctyt zakladnich skupin:

e exportéii a importéfi,

e investofi,

e spekulanti,

e vlady.

(Levinson, 2009)

Unikatnost ménového trhu vychazi z jeho vlastnosti:

e objem realizovanych obchodi a z toho vyplyvajici vysoka likvidita®,
decentralizovanost a geograficka rozloha,

kontinualni obchodovani od ned¢le 21:15 GMT+1 do patku 23:00 GMT1,
velké mnoZstvi faktori, které ovliviiuji ménové kurzy,

nizké marginy?®,

® Likvidita je zpohledu mé&nového trhu schopnost realizovat ndkupni a prodejni piikaz za cenu stanovenou
obchodnikem nebo ji cenu blizkou (Chen, 2009).



e moznost pouziti finan¢ni paky.
(Miner, 2008; Volman, 2011; Shaman, 2008)

2.3 MEZIBANKOVNIi TRH

Vzhledem k tomu, Ze charakteristickou vlastnosti ménového trhu je, ze nema
fyzickou podobu, probihd vétSina obchodnich transakci na mezibankovnim trhu
mezi svétovymi bankami, které jsou lokalizovany v riznych zemich. Obchodni
transakce mezi dvéma bankami miize byt realizovana bud’ ptimo telefonicky nebo
pomoci elektronickych platforem EBS (Electronic Broking Services) a Reuters
Dealing 3000. Tyto elektronické obchodni platformy mezi sebou spojuji pies 1000
svétovych bank (Chen, 2009). Platforma EBS byla vyvinuta nejvétSimi bankami
vroce 1990 jako konkurent firmé Reuters, ktera byla monopolem na
mezibankovnim trhu. V roce 2007 bylo primérné¢ obchodovano skrz EBS 164
biliond americkych dolard na ménovém trhu, 0,3 milién{ unci zlata a 1 milidén unci
sttibra kazdy den. Platforma Reuters Dealing 3000 byla poprvé predstavena v roce
1998 a mezi jeji predchiidce pattila Equities 2000 z roku 1987 a Dealing 2000-2
z roku 1992. Rozhodnuti, ktera platforma bude vyuzita pro realizaci nakupu nebo
prodeje vybrané mény zavisi na vybraném ménovém paru. Pfes EBS se primarné
obchoduje EUR/USD, USD/JPY, EUR/JPY, USD/CHF a EUR/CHF. Platforma
Reuters Dealing 3000 pro ménové pary AUD/USD, NZD/USD, USD/CAD a dalsi
ménove pary (Levinson, 2009).

2.4 VYZNAMNA OBDOBI BEHEM OBCHODNIHO DNE NA

MENOVEM TRHU

Z divodu velkého mnozstvi mé€novych part, které jsou tvofeny ménami zemi
Z celého svéta, je ménovy trh aktivni v pribéhu celych 24 hodin obchodniho dne. Je
tedy zajiSténa neustala likvidita trhu pro okamzitou realizaci obchodnich ptikazi
a investofi nejsou vystaveni riziku vyrazného rozdilu mezi zaviraci cenou
pfedeslého dne a oteviraci cenou aktudlniho dne. S t€émito mezerami musi pocitat
investofi pracujici na komoditnim nebo akciovém trhu a miize jit Casto o negativni
jev ovliviwyjici vysledky investicnich strategii (Williams, 1979). Nejvyznamné;jsi
svétovd ekonomickd centra, kterd vyrazné ovliviiuji pohyb ménovych kurzi, jsou

zobrazeny v tabulce 1.
Tabulka 1: Oteviraci a uzaviraci ¢asy nejvyznamnéjSich svétovych ekonomickych center,
které ovliviiuji pohyb ménovych kurzia GMT+1

Mésto/Stat Cas otevieni [nh:mm]  Cas uzavieni [hh:mm]
Tokyo (Japonsko) 2:00 11:00
Londyn (Velka Britanie) 9:00 18:00
New York (USA) 14:00 23:00

Zdroj: Valdez a Molyneux, 2010

® Margin je zéloha, kterou si broker alokuje z Gi¢tu obchodnika v piipadé vyuziti finanéni paky (Chen, 2009).



Dlvodem vyrazné navySeni volatility ménovych pari je reakce svétovych
ekonomickych center uvedenych v tabulce 1 na predeslé obchodni seance a otevirani
a uzavirdni investi¢nich pozic. Vliv na ménovy kurz mize mit také otevieni burz
Tokyo Stock Exchange (TSE) v 2:00 GMT+1, London Stock Exchange (LSE)
v 9:00 GMT+1. New York Stock Exchange (NYSE) a National Association of
Securities Dealers Automated Quotations (NASDAQ) v 15:30 GMT+1 a dalsi
americké burzy.

2.5 FINANCNI PAKA

Finan¢ni paka je nastroj slouzici k ndsobeni ziskli a ztrdt a tim zvySovani
efektivity realizovanych transakci (Altucher, 2009). Princip je zaloZen na zaptjceni
finan¢niho kapitalu brokera obchodnikovi na urcitou dobu. Tato doba je omezena
vstupem do investi€ni pozice a vystupem z investicni pozice. Cely proces je
provadén automaticky a obchodnik prakticky nepfijde do styku se zapljcenymi
financemi. Vyhoda pro obchodnika je, ze 1 s relativné malou velikosti svého
obchodniho uc¢tu muze disponovat nékolika nasobné vyssi kupni silou. Obchodnik
nasledné inkasuje rozdil mezi vstupni a vystupni cenou nasobenou velikosti pouzité
finan¢ni paky a broker si za vyuZiti téchto sluzeb inkasuje poplatek, ktery mize byt
V podobé komisnich poplatki nebo mize byt schovan v rozdilu mezi ndkupni a
prodejni cenou daného financ¢niho instrumentu. Pti pouZiti finan¢ni paky obchodnik
sklad4 zalohu (margin), jejiz velikost je zavisla na velikosti pouzité¢ paky. Velikost
slozené zalohy mtize broker pocitat dle vlastniho algoritmu, ale nejcastéjsi vypocet
velikost zalohy probiha dle rovnice 1:

Rovnice 1: Princip vytvoreni ménového paru

Velikost zalohy = velikost obchodni pozice / velikost pouzité paky

Zdroj: Horner, 2005

V piipad€, ze otevie obchodnik investiéni pozici o velikosti 100 000 $ a jeho
broker nabizi finan¢ni paku o velikosti 1:50, tak je po obchodnikovi vyZzadovana
zaloha 2 000 $. V piipadé, ze oteviena obchodni pozice dosdhne ztraty -2000 3,
aktivuje broker své prvky fizeni rizika a vyZzada si po obchodnikovi sloZeni nové
zalohy o velikosti 2000 $§ nebo ztratovou pozici automaticky uzavie (Rosenbaum
a Pearl, 2009; Belmont, 2004; Marr, 2006; Grant, 2004). Zmény kurzii ménovych
part v ramci kratkodobych ¢asovych usekll dosahuji velmi malych hodnot. Zméni-li
se hodnota kurzu ménového paru EUR/USD z 1,2345 na 1,2315, doslo k oslabeni
EURa vuci USD o 30 pipd. Pfi investici 1 $ a prodeji tohoto ménového paru by
pozice vygenerovala zisk 0,003 $. Z divodu aplikace investi¢nich strategii, které se
pohybuji v kratkych Casovych intervalech mezi otevienim a uzavienim dil¢ich
investi¢nich pozic, je nezbytné zvysit efektivitu vétsi investici.

2.6  TECHNICKA ANALYZA

V oblasti finan¢nich trhii je technickd analyza metodou pro pifedpovéd ceny
finan¢nich instrument na zdklad¢é analyzy historickych dat. Primarné je analyza



zaméfena na cenu a na zobchodovany objem kontraktt (Elder, 1993). V ptipadé
ménového trhu je sledovani poctu realizovanych transakci zavadéjici, protoze jde
o decentralizovany trh. Technicka analyza vyuziva mnoho technik, ale mezi tu
nejzéakladnéj$i patii kvantifikace cenového pribéhu do cenovych tsefek. Cenové
usecky obsahuji zaznam o maximalni, minimalni, oteviraci a uzaviraci cen¢ béhem
zvolené Casové periody. Obvykle je tato casova perioda rovna 1 —3 — 5 - 15 - 30
- 60 - 240 minut nebo vyssi o periodé€ jednoho dne, tydne, mésice, roku. Obchodnici
sleduji cenové tsecky v grafu a snazi se vyhledavat vzory, které podle jejich analyzy
reprezentuji situace, kdy zpravidla dochazi k zméné aktudlni trendu nebo trend
pokracuje dale (Williams, 1999; Elder, 1993; Brooks, 2011; Reilly a Brown, 2003).
Technickou analyzu Ize d¢€lit na dva zakladni sméry:

e bez vyuziti technickych indikatort,
e S vyuzitim technickych indikatoru.
(Graham, 2007)

2.7 FUNDAMENTALNI ANALYZA

Fundamentalni analyza je zplsob pohledu na analyzu trzni situace
prostfednictvim ekonomickych, socidlnich a politickych aspekti. Béhem kazdého
obchodniho dne je vyhlasovano né€kolik fundamentalnich informaci, které mohou
vyrazné ovlivnit aktudlni trendy na trhu. Specifikou ménového trhu je velka citlivost
na vyhlasované makroekonomické ukazatele jednotlivych statd. Velikost vlivu
makroekonomickych ukazateli na aktudlni trendy ménovych pard je zavisld na
jejich dilezitosti. Mezi nejvice sledované makroekonomické ukazatele 1ze zaradit
zpravu o stavu zaméstnanosti a velikost urokové miry. Témét vzdy po vyhlaSeni
téchto udaji trh reaguje vyraznym navySenim volatility, kterd doprovazi vyrazny
pohyb kurzu pftisluSnych ménovych part. Nevyhodou pii obchodovani pouze na
zéklad¢ fundamentalni analyzy jsou pomalé zdroje informaci, kdy bézné dostupné
servery poskytujici aktualni hodnoty o ukazatelich obvykle nezvladnou velké
mnozstvi piistupil k jejich webové strance. Dalsi nevyhoda obchodovani tésné po
vyhlaSeni sledovanych ukazatelii je obrovské mnozstvi nahromadénych ptikaz
a investofi jsou Casto exekuovani za ne pfili§ vyhodnou cenu, coz muize rapidné
snizit vynosnost strategie (Schwanger, 1995; Norris, Bell, Gaskill, 2009; Sharpe,
2008).

2.8 INVESTICNI STRATEGIE

Investi¢ni strategii 1ze definovat jako soubor pravidel, chovani a metod, které
umozni investorovi efektivné vybrat vhodny finan¢ni instrument a v ptipad¢ potieby
provést pfesné nacasovani vstupu do trhu a vystupu z trhu. Vyvoj vhodné investi¢ni
strategie zdvisi primarné na preferencich investora z hlediska pozadované
vykonnosti, velikosti podstoupeného rizika a délky trvani dil¢ich transakci (Larson,
2012; Norris, Bell a Gaskill, 2009).

Investi¢ni strategie 1ze rozdélit do dvou zdkladnich skupin:

e pasivni,
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e aktivni.

Pasivni investi¢ni strategie, také nazyvana strategie ,.kup a drz*, nakupuje nebo
prodava vybrané finan¢ni instrumenty s cilem jejich drzeni po dlouhou dobu. Tato
doba muze byt dlouhd i n¢kolik let (Carter, 2012; Graham, 2007). Investoii, ktefi
vyuzivaji tuto strategii, musi pocitat s niz§im ocekdvanym vynosem, ale soucasné
podstupuji mensi riziko a snizuji velikost transak¢nich nékladli, nez obchodnici,
ktefi pracuji s aktivni investicni strategii. Pasivni investi¢ni strategie je vhodnéa do
podminek, kdy funguje teorie efektivnich trhi a nejde nalézt podhodnocené
a nadhodnocené financni instrumenty. Tato strategie je vhodna v bodé
ekonomického rlstu a nizké volatility (Barnes, 2009; Giannellis a Papadopoulos,
2009; Brooks, Kim a Kian-Ping, 2002).

Aktivni investi¢ni strategie je opakem pasivni strategic z pohledu na teorii
efektivity trhi. Investofi jsou presvédceni, Ze lze na trhu nalézt podhodnocené
a nadhodnocen¢ finan¢ni instrumenty a ¢asovanim vstupu do trhu lze zvysit celkovy
zisk, nez v ptipadé€ pouZiti pasivni strategie. Investor vyhledava prilezitosti k nakupu
nebo prodeji na zaklad€ svych zkuSenosti a znalosti. Tento pfistup je na jednu stranu
naroCny, ale na stranu druhou nabizi vysokou miru zhodnoceni investic v fadech
desitek procent. Princip aktivni investi¢ni strategie vychédzi z analyzy cenového
pribéhu kvantifikovaného do casového intervalu, analyzy fundamentéalnich
informaci nebo psychologické analyzy. (Carter, 2012; Graham, 2007; Rejnus, 2008).

3 SOUCASNY STAV VEDECKEHO POZNANI NAVRHU

INVESTICNI STRATEGIE

Casta zména nalad na finanénich trzich miize investora ovlivnit do takové miry,
7Ze se prestane chovat racionalné a mize provadét rozhodovani o nakupu nebo
prodeji pod vlivem emoci. Stanovenim ptesnych pravidel investi¢ni strategie lze
predejit tomuto ovlivnéni. Autofi Jaekle a Tomasini ve své publikaci Trading
systems: A new approach to system development and portfolio optimisation (2009)
definuji systematicky piistup vyvoje modernich investi¢nich strategii zamétenych na
ménoveé trhy. Tento systematicky ptistup se skldda ze ti krokt:

e navrh,

e testovani,

e optimalizace.

(Jaekle, Tomasini, 2009)

Veskeré kroky pifi vyvoji strategie jsou podrobeny statistické analyze pomoci
specialniho software pro praci s finan¢nimi fadami.
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3.1 NAVRH STRATEGIE

Autofi investi¢ni strategii definuji jako precizni seznam pravidel pro vstup do
trhu, pro vystup z trhu, pravidel fizeni rizika a position sizingu’, ktery predstavuje
pravidla pro navySovani velikosti investované ¢astky pii ristu obchodniho kapitalu a
snizovani velikosti investované Castky pifi zmenSovani obchodniho kapitalu.

3.2 VYBER VHODNEHO SOFTWARE

Pfed zahdjenim vyvoje investi¢ni strategie je nutné vybrat software, ve kterém
budou realizovany statistické analyzy a optimalizace. V dneSni dob¢ existuje n€kolik
programtl, které usnadiiuji praci s historickymi cenovymi pribéhy a umoziuji
provést testovani naprogramovanych investiCnich strategii jejich pfepisem do
zdrojového kédu. Komplexni program pro investovani by mél obsahovat nésledujici
nastroje:

e analyticky nastroj,

e optimalizacni nastroj,

e nastroj pro automatickou realizaci nakupnich a prodejnich ptikaz.

(Leo, Temple, 2003)

Mezi tyto programy patii:

Trade Station,

Ninja Trader,

Genesis Navigator,

Multi Charts,

Meta Trader 4 a Meta Trader 5,
Sierra Charts.

Tyto programy umoziuji provadét analyzu historickych cenovych prabéha,
umoziuji naprogramovat a optimalizovat investi¢ni strategie a automaticky zasilat
na burzu obchodni ptikazy po splnéni poZadovanych podminek. V ptipadé vyuziti
nastroje, ktery neni prioritné vyvinut pro praci S finanénimi trhy, mize byt
naprogramovani sofistikovanéjSich pravidel, spojeni s brokerem a zasilani
obchodnich piikazi ndro¢nou programovaci tlohou.

3.3 VSTUP DO TRHU

Vstup do trhu je realizovan na zékladé pfesné definovanych trznich situaci
a pravidel, pii kterych je do trhu zaslan nakupni nebo prodejni ptikaz. Rozhodovani
muze probihat na zakladé velkého mnozZstvi vstupnich informaci reprezentovanych
napfiiklad matematickymi pfepocty cenového pribéhu nebo dalSimi vstupy, které
mohou obsahovat fundamentalni informace. Seznam pravidel pro vstup do trhu lze
ziskat na zéklad¢ vlastnich zkuSenosti nebo dle tipti experta pro financni

" Position sizing je nazev pro metodu navySovani velikosti investované &astky v piipads, Ze dochazi k riistu
obchodniho uctu a ke snizovani investované ¢astky v piipad€, ze dochazi ke snizovani obchodniho uctu (William,
1999).
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rozhodovani, ktery mé zkuSenosti a cit pro danou problematiku. Dal$i moZnosti, jak
ziskat mnozinu vstupnich pravidel je automatick¢ vyhledavani pomoci
sofistikovanych algoritmti, které vyuzivaji genetické algoritmy pro nalézani
vhodnych situaci pro vstup do trhu. Vyhodou této metody je schopnost zpracovat
velké mnozstvi vstupnich dat v relativné kratkém casovém intervalu. Nevyhodou
u tohoto typu vyhleddvani vstupnich pravidel je absence lidského citu pro
problematiku predikce cenovych pohybli a mohou byt nalezena pravidla, ktera
nejsou podloZena dostatecné silnou fundamentélni mysSlenkou a z tohoto divodu
nemusi byt dostateéné robustni8. Caste¢nou eliminaci tohoto rizika lze provést
zaveérecnym ovefenim nalezenych pravidel expertem pro finanéni rozhodovani
(Vanstone, 2010; Grant, 2004).
3.4 VYSTUP Z TRHU

Vystup z trhu, respektive uzavieni oteviené pozice, je kliCcovou ¢asti obchodni
transakce, kterd rozhodne o tom, zdali je realizovan zisk nebo ztrata. Pro uzavieni
investi¢ni pozice miZze byt pouzit Stop® i Limit™, kdy volba zavisi na pouzitém typu
vystupu. Typy vystupu lze délit dle uzavieni pozice:

e V zisku,
e ve¢ ztrate,
o na hodnoté vstupni ceny (Break Even'?).

3.5 TESTOVANI NAVRZENYCH PRAVIDEL

Testovani navrzenych pravidel je krok, ktery uréi jejich vhodnost nebo
nevhodnost po aplikaci na historickych datech. Spravna historickd data jsou
dalezitou soucasti testovani. Historickd data komoditnich a akciovych trhii byvaji
piesnéjsi, nez historicka data priibéhu ménovych para. Divodem je, Ze ménovy trh
je decentralizovany a muize dochdzet k mirnym odliSnostem u rGznych brokeri.
V piipadé ménového trhu je vyhodnéjsi pouzivat vice obecna pravidla a sledovat
spiSe globalni pohyb trhu, nez provadét predpovédi pribéhu kurzu s minutovou
periodou. U komoditnich trhii je moZnost analyzovat trh na zdklad¢ kratkych
casovych period, jelikoz se data témét neliSi z diivodu centralizovanosti trhu
(Murphy, 1999).

3.6 VHODNA DELKA HISTORICKYCH DAT PRO TESTOVANI

Vhodnou délku historickych cenovych pritbéhti pro testovani nelze exaktné urcit.
Optimalni velikost zalezi na typu zvolené strategie a na investorovi, ktery na zéklad¢
svych zkuSenosti dokdze odhadnout vhodnou dobu. Investiéni strategie, které
realizuji transakce na zaklad¢ intradennich cenovych pohybl, mohou byt testovany
napfiiklad na historii dat o velikost 12 mésicti (Horner, 2005). V ptipad¢ pouziti

® Robustnosti vstupnich pravidel je myslena univerzalnost pouziti a funk&nosti na vice finan¢nich instrumentech
(Bauer, 1994).

® Stop piikaz je Eekajici typ prikazu a je pouzit pti piedpokladu pokragovani trendu.

107 imit p¥ikaz je Eekajici typ piikazu a je pouZit pfi predpokladu otoGeni trendu.

' Break Even je anglicky termin pro vystup z obchodni pozice na irovni vstupu do obchodni pozice.
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dlouhodobé strategie, kterd provadi rozhodovani na zakladé dennich grafd, je
historie 12 mésiclti nedostateCnd a je nutné pouzit vétsi historii dat. Jako vhodné
obdobi pro testovani investi¢nich strategii se uvadi rok 2008, kdy doSlo k padu
finan¢nich trhli a mnoho strategii selhalo. Dale je vhodné provést test investi¢ni
strategie v obdobi, kdy byly trhy vysoce volatilni a kdy byly trhy malo volatilni, a to
Z ditvodu provedeni testu v riiznych trznich podminkach. Trhy jsou v 80 % ptipadi
,hormalni“ a dobré investi¢ni strategie dokdze rozeznat nestandardni chovani trhu
naptiklad piidanim filtru, ktery méfi aktudlni volatilitu (Elder, 1993).
3.7 NAVRH ZAKLADNiHO MODELU

Prvni test na historickych datech je proveden pomoci tzv. zdkladniho modelu,
ktery neobsahuje optimalni hodnoty a je navrZen s obecnymi hodnotami parametri.
V ptipadé, Ze tento model bude vykazovat alespon néjakou UspéSnost na vice
finan¢nich instrumentech, je mozn¢ dale provést jeho optimalizaci. FunkCnost
zékladniho modelu na historickych datech na vice financnich instrumentech
vypovida o robustnosti'? navrzenych pravidel.

3.8 SLEDOVANE PARAMETRY

Aplikace investi¢ni strategie na historickych datech generuje nakupni a prodejni
ptikazy a dosahuje urcitych parametri dil¢ich pozic béhem toho, kdy jsou oteviené.
Na zaklad¢ téchto hodnot jsou pocitdny parametry investiCni strategie. Jejich
analyza je kliCovym prvkem pro jeji naslednou aplikaci v redlném trznim prostiedi
nebo jeji dalsi optimalizaci.
hruby zisk,
hruba ztrata,
celkovy Cisty zisk,
ziskovy faktor,
pokles kapitalu,
uspésnost uzavieni ziskového obchodu,
prumérny obchod,
risk reward ratio.

(Williams, 1999)

Hruby zisk je suma vSech realizovanych ziskovych obchodii. Hruba ztrata je suma
vSech realizovanych ztratovych obchodi. Celkovy ¢€isty zisk je vypocten jako rozdil
mezi celkovym hrubym ziskem a celkovou hrubou ztratou. Ziskovy faktor je
parametr, ktery sleduje pomér Cistého zisku a Cisté ztradty a je vypocten na dle
rovnice 2.

Rovnice 2: Vypocet ziskového faktoru

12 Robustni pravidla dokazi usp&sng generovat zisk i na jiném finan¢nim instrumentu, nez pro ktery byla navrzena a
soucasné i pti pouziti jiné periody zdznamu zmény kurzu (Chen, 2009).
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hruby zisk

Ziskovy faktor = ——————
v hruba ztrata

Zdroj: Williams, 1999

V piipadé€, Ze bude ziskovy faktor roven hodnoté 2, znamena to, Ze na kazdy
riskovany 1 $ je oCekavan zisk 2 $. Ziskova investicni strategie musi mit hodnotu
ziskového faktoru vétsi nez jedna. V ptipadé hodnot menSich nez jedna je strategie
ztratova. Pokles kapitalu, neboli tzv. draw down (DD), vyjadiuje nejvétsi pokles
kapitdlu pfed dosazenim nového maxima obchodniho uctu. Tato hodnota je
klicovym parametrem pi1 navrhu velikosti obchodniho Gc¢tu a hraje roli pii navrhu
risk managementu a position sizingu.

Uspé$nost uzavieni ziskového obchodu vyjadifuje v procentech poéet obchodi
z celkového poctu realizovanych transakci, které byly uzavieny v zisku. Tento
parametr je sledovan soucasné s hodnotou risk reward ratio. Risk reward ratio
(RRR) je parametr investicni strategie, ktery je vypocten jako pomér mezi
prumérnym ziskem na obchod a primérnou ztratou na obchod. Vztah mezi hodnotou
RRR a procentuélni uspésnosti ziskového obchodu je klicovy. V ptipadé, Zze hodnota
RRR je o velikosti 1, znamena to, Ze primérnd velikost ztraty a zisku na jednu
investi¢ni transakci je stejna a je nutné, aby byly obchody uzavirany v zisku s vice
nez padesati procentni UspéSnosti. V pifipadé, Zze hodnota RRR je rovna 3, je
prumérny ziskovy obchod 3x vétsi nez primérny ztratovy obchod a procentudlni
uspésnost uzavieni obchodu v zisku staci okolo 35 % (Lien, 2008).

3.9 OPTIMALIZACE INVESTICNI STRATEGIE

Optimalizace investi¢ni strategie je proces testovani riznych kombinaci
vybranych parametrli pii souasném zjiStovani celkoveé ziskovosti aktualniho feSeni
na historickych datech (Pardo, 1992). Vhodnou délku historickych dat nelze piesné
definovat, jelikoz je dllezité¢, o jaky typ investicni strategie jde. V piipadé
vysokofrekvenéniho obchodovani se mohou modely optimalizovat na nékolik malo
minut az hodin zpatky, ale v ptfipadé¢ pouziti dlouhodobé investiCni strategie je
vhodné pouzit databdzi vyrazné vétsi. Ne vzdy plati pravidlo, ze ¢im vétsi je pouzita
historicka databdze, tim bude nalezeno lepsi optimalni feSeni, které bude fungovat
1 po spusténi v realném trhu. Historickd data totiz mohou obsahovat situace, které uz
nejsou pro aktudlni cenovy vyvoj relevantni a obsédhlejs$i databaze miize byt spiSe
piekézkou (Leo, Temple, 2003).

Mezi zakladni optimalizované parametry patfi:

e parametry technickych indikatora,
o velikost otevieného profitu, kdy bude pozice automaticky uzaviena (Profit

Target®),
o velikost oteviené ztraty, kdy bude pozice automaticky uzaviena (Stop Loss™),

13 P¥ikaz pro automatické ukonéeni pozice v zisku.
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e cas béhem obchodniho dne, kdy je vyssi potencial zisku,
e parametry pro fizeni oteviené pozice (Break Even, Trailing Stop Loss™),
e parametry fizeni rizika.
(Tomasini, Jaekle, 2009; Pardo, 2008)

4 VYBRANE METODY VYPRACOVANI DIZERTACNI
PRACE
4.1 LOGICKE METODY

Mezi ptistupy k vypracovani dizertaéni prace patii logické metody. Princip téchto
metod je zaloZen na logickém mysleni.
Mezi logické metody patii nasledujici dvojice:
¢ indukce — dedukce,
e analyzy — syntéza,
o abstrakce — konkretizace.
(Kucera a Radvan, 2000)

Indukce je metoda zaloZena na vytvafeni obecnych zavéri na zakladé poznatkil
o jednotlivostech a zajistuje tedy prechod od jednotlivych soudl k obecnym. Zavér
vyvozeny metodou indukce lze povazovat za hypotézu, jelikoZ nabizi vysvétleni
(Janicek, Ondracek, 1988). Dedukce je metoda zaloZena na zpiisobu mysleni, které
postupuje od obecnych zaveéri k zaveérim méné znamym a zvlastnim. Vychazi se
tedy s obecné znamych a platnych zaveért, které jsou aplikovany na jednotlivé dosud
neprozkoumané jevy (Synek, 1999).

Analyza je metoda zaloZena na rozdéleni celku na casti, pfiCemz jsou rozebirany
vlastnosti, vztahy a fakta. Analyza umozni odhaleni riiznych strdnek a vlastnosti
jevli a procest, jejich stavbu, tendence a tim umozni oddé€leni podstatného od
nepodstatného nebo odlisit trvalé vztahy od vztahii nahodilych (Geist, 1992).
Syntéza je opakem analyzy z ditvodu postupu od ¢asti k celku. Jde tedy o spojovani
znalosti, které byly nabyty pomoci analytického pfistupu (Rais, Doskocil, 2006;
Jani¢ek a Ondracek, 1998).

Abstrakce je metoda zaloZzend na zjednodusSeni sledovaného jevu tim, ze se
vyberou pouze podstatné charakteristiky a vlastnosti, které nam postaci pro ziskani
odpovédi na zvolené otazky. Nepodstatné charakteristiky se neuvazuji. Konkretizace
je opak abstrakce, pfi¢emz tato metoda vyhledava konkrétni vyskyt ur¢itého objektu
z tiidy objektl a snazi se na n¢j aplikovat charakteristiky, které jsou platné pro tuto
ttidu objekti (Synek, 1999).

Metoda zpétné vazby slouzi k zjisténi kazdého kroku pti provadéni vyzkumné
¢innosti @ to z divodu kontroly odchylky od ptivodniho cile a jeho vychodisek.
Metoda hraje vyznamnou roli v procesu modelovdni a je soucasti ostatnich
pouzitych metod (Kumar, 2005).

1 pikaz pro automatické ukonéeni pozice ve ztraté.
15 Posuvny piikaz pro zajisténi ziskil.
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4.2 KONKRETNI VYUZITI UVEDENYCH METOD PRI
VYPRACOVANI DIZERTACNI PRACE

V rdmci vypracovani dizertacni prace bylo pro feSeni dané problematiky pouzito
vySe uvedenych metod vyzkumu. Metoda indukce je v praci pouZzita pii odvozovani
fundamentalni myslenky zavislosti cenovych pohybii na otevieni svétovych
finan¢nich trhii. Systematickym pozorovanim ménového paru EUR/USD byla
zjiSténa skutecnost, ze pravidelné dochazi ke zvySovani volatility ve specifické
casové useky béhem obchodniho dne. Tento pozorovany fakt vedl k detailni analyze
vybranych Casovych tsekl a byly nalezeny souvislosti mezi oteviranim svétovych
finan¢nich trhit a pravidelnym navySovanim volatility, ktera je nezbytnd pro
realizaci ziski.

Metoda dedukce byla nasledn€ pouzita pro odvozeni predpokladu zvySenych
cenovych pohybli a volatility pro dal§i ménové pary. V dizertatni praci jde
Konkrétné o ménové pary EUR/USD, GBP/USD a USD/JPY. Obecny piedpoklad
cenovych pohybll nalezeny metodou indukce je v praci statisticky ovéfeny pro vyse
uvedené ménove pary.

Metoda analyzy je aplikovana na problematiku cenovych pohybll. Primarné
sledovanym problémem je odhad budouciho cenového pohybu na zakladé¢
vybranych vstupli. Predikce cenového pohybu je sofistikovanou ulohou a je
nezbytné provést analyzu moZnych vstupli ovlivitujicich budouci cenovy vyvoj.
Metodou analyzy byl sledovany problém rozdélen na nékolik ¢asti, které byly
podrobeny detailnimu zkouméni. Problematika otevieni investini pozice je
rozdélena na metodu vstupu do trhu a metodu vystupu z trhu. Metoda vstupu je dale
rozdélena do dvou dil¢ich kroku, které definuji Casové obdobi pro vyhledavani
relevantnich cenovych urovni pro vstup do trhu. Metoda vystupu z trhu je rozdélena
do tfi zékladnich podskupin, pficemZ jde o nalezeni urovné pro vystup v oteviené
ztraté, nalezeni Grovné pro vystup v otevieném zisku a nalezeni optimalniho Casu,
kdy ma byt oteviend pozice ukoncena v piipad¢, kdy nedoSlo k automatickému
uzavieni ve ztradt€ nebo v zisku. Nasledné pouziti syntézy provede vytvoreni
komplexnich pravidel pro vstup a vystup z trhu v optimalizované podobé.

5 INVESTICNI STRATEGIE — VLASTNI NAVRH RESENI
5.1 VOLBA TYPU INVESTICNI STRATEGIE

Prvnim krokem pti ndvrhu investi¢ni strategie je volba casového ramce, ve kterém
budou realizovany investi¢ni transakce. Vzhledem k dostatecné likvidité vybranych
ménovych parl 1ze vyuzivat intradenni volatility, kterd umoZzni 1 béhem casového
obdobi né€kolika minut az hodin generovat dostatecné zisky. Ziskovost dilCich
investi¢nich transakci je navySena aplikaci finan¢ni paky o velikosti 1:40. Pro
investici o velikosti 100 000 $ je tedy mozné disponovat Uctem o velikosti
minimalné 2 500 $. Tento fakt je jeden z divodu, pro¢ je v ramci dizertaéni prace
aplikovana denni strategie. Casovy rozdil mezi vstupem do trhu a vystupem z trhu
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bude v fadech nékolika minut az hodin, pficemz s uzavienim americké obchodni
seance jsou uzavieny vSechny oteviené investi¢ni transakce.
5.2 NAVRH TECHNIKY PRO CASOVANI VSTUPU DO TRHU

Dalsim krokem pii navrhu investicni strategie je nalezeni vstupniho signalu do
trhu, ktery zurc¢ité pravdépodobnosti predpovidd nasledujici kratkodoby trend
pohybu ménového kurzu. Moznosti a metod pro nalezeni téchto signali kratkodobé
piedpovédi existuji tisice a je pouze na samotném investorovi, pro jakou metodu se
rozhodne. V ramci vypracovani dizertaéni pace je kladen diraz na jednoduchost
a efektivitu. Signalem pro vstup do trhu nebude sofistikované nastaveni desitek
vstuptl, ale pouze nékolik vyznamnych cenovych urovni, jejichz priraz mize
pfedpovidat dalsi vyvoj trendu.

V ramci navrhu techniky pro vstup do trhu je aplikovana apriorni znalost
vychazejici z ptedpokladu zvySené volatility v obdobi, kdy dochazi k otevieni
vyznamnych finan¢nich trhi (Braun, 2010). Statistickd analyza primérnych
hodinovych cenovych pribéhli vybranych ménovych part potvrzuje fakt navySovani
volatility v tato Casova obdobi. Divodem navySovani volatility v tato je reakce
velkych financnich instituci 1 koncovych investori na v€erejsi obchodni seance, na
vyhlasené fundamentalni zpravy, na sentiment trhu a dalsi ekonomické vstupy. Této
zvysSené aktivity lze vyuzit pfi budovani robustni investiCni strategie, kterd pro
realizaci ziskli vyzaduje cenové pohyby.

5.3 NAVRH TECHNIKY PRO CASOVANI VYSTUPU Z TRHU

Vystupni ptikaz zajiStuje ukonceni oteviené pozice v ptipad¢€, Ze nastane situace,
kdy uZ neni statisticky vyhodné dale setrvavat v oteviené pozici. Pouzity typ
investicni strategie vyuZziva intradenni volatilitu a finan¢ni paku. Vystupni technika
bude zavisld na téchto faktech, kdy jeden z moZnych vystupli bude v predem
definovanou dobu béhem obchodniho dne a daldi vystupni piikaz bude vychézet
Z risk managementu, kdy je nezbytné chranit obchodni kapital v ptipadé, Ze se cena
pohybuje proti predpokladanému sméru. Posledni pouzitou vystupni technikou je
uzavieni pozice na predem stanovené urovni dosazeného zisku.

Mnozina moznosti vystupil z otevienych pozic je nasledujici:

e vystup ve ztrate,
e vystup v zisku,
e vystup v definovany cas.

Vystup ve ztraté

Z diivodu principu vstupni techniky je mozné automaticky jeden ze dvou
vstupnich ptikazl vyuzit jako ochranny ptikaz. V piipad¢ protnuti kurzu a Buy stop
piikazu se automaticky stava opacny, tedy Sell stop ptikaz, ptikazem ochranujicim
otevienou pozici proti nekontrolované ztraté. V ptripad€ protnuti Sell stop ptikazu
jako prvniho se stava piikaz Buy stop ochrannym. Kli€ovym prvkem pro celkovy
zisk investi¢ni strategie je spravné umisténi ochranného ptikazu.
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Vystup v zisku

Pouzitd metoda vystupii v ramci investicni strategie pracuje s moznosti ukonceni
oteviené pozice pii dosazeni piedem nadefinované trovné zisku. V ptipadé¢ splnéni
této podminky je oteviend pozice automaticky uzaviena.

Vystup v definovany cas

V pripad€, Ze nebude realizovan piikaz pro ukonceni ve ztraté ani piikaz pro
ukonceni v zisku, je pozice automaticky uzaviena v urCity ¢as béhem obchodniho
dne. Tento typ vystupu je vhodny z divodu udrzeni frekvence oteviranych
investi¢nich transakci v ptipad¢€, ze trh nedosahuje pfedem definovanych arovni pro
uzavieni v zisku nebo ve ztraté také z ditvodu, Ze investicni strategie je zaméfena na
intradenni volatilitu a denni obchodovani. Hledani vhodného ¢asu pro vystup z trhu
je cilem optimaliza¢ni analyzy.

5.4 OPTIMALIZACE ZAKLADNiHO MODELU

V ramci optimalizacniho procesu je provedeno vyhledavani vhodnych hodnot
sledovanych parametrii investicni strategie. Zakladni model obsahuje hodnoty
definované expertem pro financni rozhodovani a jejich nastaveni je dano pouze
odhadem. K nastaveni vhodnégjSich hodnot je nezbytné pouzit vypocetni vykon
specialnich software pro optimalizaci. Zakladni model bude doplnén o dalsi prvek,
ktery bude ptidan z diivodu zvySovani ziskovosti investi¢ni strategie - offset.

Offset je parametr, ktery je pouzit z diivodu tzv. stop runningu, kdy velké financni
instituce vypliuji své obchodni ptikazy na hodnotich kurzli, kde je ptredpoklad
vétsiho mnozstvi piikazii ostatnich investorti. Vstupni offset pfedstavuje hodnotu,
ktera je pfi¢tena k maximalni dosazené¢ hodnoté kurzu béhem sledovaného casového
useku pfed zaslanim ptikazi na trh v pfipadé nédkupu a odeftena od minimalni
hodnoty kurzu v ptipadé prodeje.

V ramci optimaliza¢niho procesu budou hledany vhodné hodnoty pro nésledujici
parametry:

e velikost K a L parametru pro uzavieni ve ztraté a v zisku,

e zaclatek sledovaného ¢asového useku,

e uzavieni pozice v definovany Cas,

o offset.

V piipad¢ vyhledavani optima ve vSech optimalizovanych parametrech najednou
by nebylo mozZné efektivné ulohu feSit z divodu vysokého poctu kombinaci
a nizkého vypocetniho vykonu a je nezbytné optimalizaci rozd¢€lit na dil¢i kroky
a optimalizaci provést postupné. Na obrdzku 1 jsou zobrazeny veSkeré
optimalizované parametry.
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Obrazek 1: Optimalizované parametry investi¢ni strategie

Posloupnost

Zdroj: vlastni zpracovani, Alpari

optimaliza¢niho procesu je wurena expertem pro finan¢ni

rozhodovani a je vzdy vybrano optimalni nastaveni optimalizovaného parametru.

Stimto nastavenim se postupuje dale na optimalizaci

dal§iho parametru.

Optimaliza¢ni posloupnost je ur€ena nasledovne:

Obrazek 2: Optimalizované parametry investi¢ni strategie a posloupnost jejich vyhledavani

Cas ukongeni slzeifc?\t/zlrii
K a L parametr oteviené = h Offset
ozice casoveno
P useku
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Investi¢ni strategie pro ménovy par EUR/USD optimalizace a testovani

Realizace nakupnich a prodejnich ptikazi bylo aplikovano pro obchodovani od 1.
1. 2004 do 31. 12. 2012. Toto obdobi bylo rozdéleno na optimaliza¢ni (1. 1. 2004 —
31.12.2011) a testovaci (1. 1. 2012 — 31. 12. 2012). Béhem optimaliza¢niho obdobi
byly nalezeny vhodné hodnoty pro parametry investi¢ni strategie, které jsou

uvedeny v tabulce 2.
Tabulka 2: Nalezené optimalni hodnoty pro parametry investi¢ni strategie pro obchodovani
ménového paru EUR/USD

Parametr Optimalni hodnota \
Hodnota K parametru pro uzavieni pozice ve ztraté [-] 1
Hodnota L parametru pro uzavieni v zisku [-] 5
Zacatek sledovani casového useku 8:00 GMT+1
Zaslani vstupnich ptikazi do trhu 9:00 GMT+1
Hodnota offsetu [-] 0,0001
Uzavfeni pozice ve stanoveny ¢as 21:00 GMT+1

Zdroj: vlastni zpracovani
Investi¢ni strategie pro ménovy par GBP/USD optimalizace a testovani

Realizace nakupnich a prodejnich ptikazti podle vyse uvedeného algoritmu bylo
aplikovano pro obchodovani od 1. 1. 2004 do 31. 12. 2012. Toto obdobi bylo
rozdéleno na optimalizacni (1. 1. 2004 — 31. 12. 2011) a testovaci (1. 1. 2012 — 31.
12. 2012). Béhem optimalizatniho obdobi byly nalezeny vhodné hodnoty pro

parametry investi¢ni strategie, které jsou uvedeny v tabulce 3.
Tabulka 3: Nalezené optimalni hodnoty pro parametry investi¢ni strategie
pro obchodovani ménového paru GBP/USD

Parametr Optimalni hodnota ‘
Hodnota K parametru pro uzavieni pozice ve ztraté 1
Hodnota L parametru pro uzavieni v zisku 5
Zacatek sledovani casového useku 8:00 GMT+1
Zaslani vstupnich ptikazii do trhu 9:00 GMT+1
Hodnota offsetu 0,0003
Uzavfeni pozice ve stanoveny ¢as 21:00 GMT+1

Zdroj: vlastni zpracovani
Investicni strategie pro ménovy par USD/JPY optimalizace a testovani

Realizace nakupnich a prodejnich ptikazii podle vyse uvedeného algoritmu bylo
aplikovano pro obchodovéani od 1. 1. 2004 do 31. 12. 2012. Toto obdobi bylo
rozdéleno na optimalizacni (1. 1. 2004 — 31. 12. 2011) a testovaci (1. 1. 2012 — 31.
12. 2012). Béhem optimalizacniho obdobi byly nalezeny vhodné hodnoty pro
parametry investi¢ni strategie, které jsou uvedeny v tabulce 4.
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Tabulka 4: Nalezené optimalni hodnoty pro parametry investicni strategie
pro obchodovani ménového paru USD/JPY

Hodnota K parametru pro uzavieni pozice ve ztraté [-] 1
Hodnota L parametru pro uzavieni v zisku [-] 5
Zacatek sledovani Casového tiseku 1:00 GMT+1
Zaslani vstupnich ptikazii do trhu 2:00 GMT+1
Hodnota offsetu [-] 0,03
Uzavfeni pozice ve stanoveny ¢as 18:00 GMT+1

Zdroj: vlastni zpracovani

6 ANALYZA RIZIK

V ramci vypracovani dizertaCni prace je nezbytné proveést analyzu rizik
souvisejicich
s implementaci navrzené metody tvorby ménového portfolia do redlného trzniho
prostiedi. Vykonnost na historickych datech je pouze zékladni ¢asti celého procesu
implementace. VéEtsi dliraz na analyzu rizik je nezbytné klast také z duvodu, ze
prostiedi finan¢nich trhii je vytvafeno davem obchodnikt, ktefi mohou podlehnout
davovému a emocnimu chovani a realizovat své obchodni transakce chaoticky
(Grant, 2004; Kaufman, 2011).

Navrzend metoda je zavedena od 1. 1. 2013 do 30. 9. 2013 do realného trzniho
prostiedi ve firm& Brisk Capital s.r.o. a pfed jeho zavedenim byla provedena analyza
rizik zavadéni, rizik provozovani a rizik modelu investicni strategie.

6.1 ANALYZA RIZIK ZAVADENI

Proces zavadéni investicni strategie je zaloZen na implementaci zdrojového kodu
, na zaklad¢ kterého jsou realizovany ndkupni a prodejni ptikazy. Tento zdrojovy
kod je tfeba prenést na firemni servery. Rizika souvisejici s pfenosem zdrojoveého
koédu mohou byt nasledujici:

e nahrani nespravného zdrojového kodu,

e nespravné nastaveni parametril investicni strategie,

e rozdilnost verzi testovaciho a aplika¢niho software.

Dalsi zavadéci rizika souviseji s rozdilem mezi testem investicni strategie na
historickych datech a mezi aplikaci v realném trznim prostiedi. Tato rizika jsou:
e riziko realizace obchodnich pifikazli za cenu jinou, nez kterd by byla
Vv idedlnim ptipad¢€ dle pravidel strategie,
e riziko cilené manipulace cen u nékterych brokert.

6.2 ANALYZA RIZIK PROVOZOVANI

Realizace obchodnich piikazii navrzeného modelu investicni strategie lze
provadét ruénim zaddvanim obchodnikem. S timto ru¢nim zadavéanim souvisi riziko
selhani lidského faktoru, které mize byt:
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vybér nespravného finan¢niho instrumentu,

nepifesné zadani obchodniho piikazu,

nespravna velikost investované ¢astky,

impulzivni chovéani obchodnika,

nezadani ochranného ptikazu,

nepiesny vystup z oteviené pozice v piipadé otevieného zisku nebo oteviené
ztraty.

6.3 ANALYZA RIZIK MODELU

Rizika vychazejici z tvorby a funkénosti navrzeného modelu investicni strategie
1ze rozdé€lit na vnitini a vnéjsi (Kaufman, 2011). Vnitini rizika souviseji s funk¢nosti
modelu po zavedeni do realného trzniho prostiedi a na jeho reakci v piipadé aplikace
na datech, kterd nebyla pouzita v procesu navrhu. Toto riziko nelze nikdy Uplné
odstranit, ale volbou spravné metodiky vyvoje modelu investi¢ni strategie ho lze
alespon ¢asteCné omezit. Mezi zakladni nastroje omezeni rizika selhani funkcnosti
modelu investi¢ni strategie patfi:

e volba vstupnich pravidel podloZenych silnym fundamentalnim faktem,
volba vhodnych pravidel pro vystup z oteviené pozice,

Walk forward analyza pti tvorbé modelu investicni strategie,
diverzifikace,
filtrovani obchodnich dni, kdy je vyCerpan potencial dalSiho cenového
pohybu,
e citlivostni analyza vybranych parametri modelu investi¢ni strategie.
(Pardo, 1992; Tomasini a Jaekle, 2009)

7 IMPLEMENTACE NAVRZENEHO MODELU VE FIRME

Navrzena metoda tvorby ménového portfolia v rdmci dizertacni prace je zavedena
do realného trzniho prostiedi ve firmé Brisk Capital s.r.o. ICO 293679 se sidlem
vV Brné. Firma se zabyva obchodovanim vlastniho kapitdlu na finan¢nich trzich.
Konkrétni zaméfeni firmy je obchodovani na komoditnich trzich skrz futuresl16
kontrakty a obchodovani na ménovém trhu.

Funk¢nost investi¢ni strategie na historickych datech je ovéfena statistickou
analyzou pomoci software Meta Trader 4. Pravidla strategie byly naprogramovany
pomoci jazyka MQL4 a byla provedena jejich diikladnd analyzy na historickych
datech a optimalizace od roku 2004 do roku 2012. Testovacim obdobim neprosla
investi¢ni strategie pro obchodovani ménového paru GBP/USD a je pouzita pouze
investi¢ni strategie pro obchodovani ménového paru EUR/USD a USD/JPY.
Aplikace investi¢ni strategie na redlném Uctu firmy je realizovana od 1. 1. 2013 do
30. 9. 2013. Vtabulce 5 je znazornéno rozdéleni obdobi na optimalizaci
a testovani a na aplikaci v realném trznim prostiedi.

18 Futures kontrakt je dohoda dvou stran o sm&né ur¢itého mnoZstvi n&jaké komodity v piedem urdené kvalité, za
pfedem stanovenou cenu k ptedem stanovenému budoucimu datu dodani (Miner, 2008).
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Tabulka 5: Rozdéleni ¢asovych tiseku na optimalizaci a aplikaci

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Aplikace na realném

uctu
Zdroj: vlastni zpracovani

Optimalizace + testovani

Firemni procesy vyZaduji nejdiive zavedeni nové investi¢ni strategie na testovaci
obchodni tucet, ktery je o velikosti 25 % celkové vyclenéné castky. Investicni
strategie bude aplikovana na obchodni ucet 5 000 $ po dobu tif mésicti od 1. 1. 2013
do 31. 3. 2013. Po uplynuti této doby je obchodni ucet navysen na celych 20 000 $.

V tabulce 6 jsou zndzornény vysledky metody tvorby meénového portfolia za
testovaci obdobi od 1. 1. 2013 do 31. 3. 2013.
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Tabulka 6: Statistické vysledky investi¢ni strategie pro ménovy par EUR/USD a USD/JPY
pri soucasné aplikaci za obdobi 1. 1. 2013 — 31. 3. 2013

Parametr Hodnota

Pocateéni hodnota Gétu [$] 5000
Nejvyssi hodnota uctu [$] 7041
Nejnizsi hodnota uctu [$] 4 858
Cisty zisk [$] 2 041
Zhodnoceni Gc¢tu [%] 40,82
Pocet ziskovych dni [%] 53,23
Nejvetsi zisk [$] 541
Pramérny zisk [$] 141,18
Nejvetsi ztrata [$] 150
Primérna ztrata [$] 90,28
RRR [-] 1,564
Draw down [$] 760
Ziskovy faktor [-] 1,78

Zdroj: vlastni zpracovani

Po uplynuti doby zavadéni investicni strategie je obchodni t¢et navySen o dalSich
15 000 § a velikost dil¢ich investic zvySena na jeden lot.

V tabulce 7 jsou uvedeny hodnoty sledovanych parametri po aplikaci obou
investi¢nich strategii sou¢asné. Cisty zisk je 3 337 $.
Tabulka 7: Statistické vysledky investi¢ni strategie pro ménovy par EUR/USD a ménovy par
USD/JPY pii soucasné aplikaci za obdobi 1. 4. 2013 — 30. 9. 2013

Parametr Hodnota
Pocate¢ni hodnota uctu [$] 22 041
Nejvyssi hodnota uctu [$] 26 531
Nejniz§i hodnota G¢tu [$] 18 707

Cisty zisk [$] 3337
Zhodnoceni Gétu [%0] 15,14
Pocet ziskovych dni [%0] 46,92
Nejvétsi zisk [$] 2238
Primérny zisk [$] 479,64
Nejvetsi ztrata [$] 1170
Primérna ztrata [$] 375,66
RRR [-] 1,277

Draw down [$] 4 583
Ziskovy faktor [-] 1,129

Zdroj: vlastni zpracovani
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8

PRINOSY DIZERTACNI PRACE

8.1 PRINOS PRO NOVE VEDECKE POZNANI

Implementace optimaliza¢niho procesu v ramci navrhu vhodnych parametri
investi¢nich strategii.

Zjisténi moznosti vyuziti kratkodobych cenovych pohybli pro tvorbu
investi¢ni strategie.

Detailni analyza vlivu otevieni svétovych burz a vyznamnych finan¢nich trhi
na vybrané ménové pary.

Diikaz nezbytnosti ¢asovani vstupli do trhu a vystupil z trhu u kratkodobych
obchodt pro zvySovani ziskovosti.

Prohloubeni poznatkii o chovéani vybranych ménovych parti ve specificka
casova obdobi.

Analyza vybranych ¢asovych obdobi béhem obchodniho dne a jejich vliv na
pocatky novych kratkodobych trendi.

8.2 PRINOS PRO PRAXI

Detailni analyza problematiky kratkodobych obchodu.

PIn4 automatizace procesu finan¢niho rozhodovani dle nalezenych pravidel
pomoci programového feseni.

Analyza cenovych pohybtli v dob¢ otevieni svétovych burz.

Implementace navrzené metody tvorby ménového portfolia firmou.

Diikaz vyznamnosti optimalizacniho procesu pii hledani parametra investicni
strategie.

Analyza rizik vychazejicich ze zavadéni novych investicnich strategii.

8.3 PRINOS PRO PEDAGOGICKOU PRAXI

Vyuziti dizertacni prace jako zdroj informaci pro vyuku piedméth
zaméfenych

na finan¢ni rozhodovani a pokroc¢ilé metody analyz, modelovani a simulace.
Vyuziti dizerta¢ni prace jako zdroj informaci pro vypracovani dizertacnich,
diplomovych a bakalatskych praci zaméfenych na problematiku finan¢niho
rozhodovani a implementaci.

Vyuziti dizertatni prace pii tvorbé projekti v ramci vyuky piedmétu
Pokrocilé metody v rozhodovani.



9 ZAVER

Dizertacni prace fesi problematiku ndvrhu ménového portfolia pomoci néstroji
technické analyzy a jeji zavadéni do firmy, kterd chce spravovat sviyj rizikovy
kapitadl investovanim na ménovém trhu. Pro realizaci nakupnich a prodejnich
piikazi byl vybran ménovy trh z divodu jeho vysoké likvidity, dostupnosti
historickych dat a mozZnosti kontinudlné realizovat obchodni ptikazy. Z divodu
vyvoje denni investi¢ni strategie je provedena selekce nabizenych ménovych paru
a byly vybrdany ménové pary EUR/USD, GBP/USD a USD/JPY. U méné
obchodovanym ménovych part, naptiklad USD/CZK, miize byt pouziti denni
investi¢ni strategie kontraproduktivni z divodu vysokych transakénich naklada.

Navrzena investicni strategie vychazi z ptfedpokladu, Ze v ur¢itd ¢asova obdobi
béhem obchodniho dne je vySSi pravdépodobnost vyskytu pocatkli novych
kratkodobych trendd. Tento predpoklad byl zjiStén na zakladé studia odborné
literatury a pozorovani vybranych ménovych part a je provedena statistickd analyza
tohoto jevu. Vysledky poukazuji na fakt, Ze v pfipad€ otevirani vyznamnych
japonskych v 2:00 GMT+1, evropskych 8:00 GMT+1 a britskych 9:00 GMT+1
finan¢nich trhii je vyssi pravdépodobnost vzniku novych kratkodobych trendi, které
obvykle trvaji n€kolik hodin. Pro vstup do trhu je navrZzend metoda, kterd méfi
maximalni a minimalni hodnoty kurzu ptfed otevienim danych trhl
a umist'uje ¢ekajici vstupni piikazy v okoli téchto tirovni. V ptipad¢ vzniku nového
kratkodobého trendu je pohyb kurzu zachycen cekajicim ptikazem a je tak
realizovana nakupni nebo prodejni pozice. V piipadé, Ze doslo k pohybu kurzu
jednim smérem a nasledné doslo k jeho rychlému obratu, je aktivovdna metoda
fizeni rizika v podobé ochranného ptikazu (Stop loss) a pozice je uzaviena.
V ptipadé€, Ze dojde k pohybu kurzu odhadovanym smérem, je investi¢ni pozice
drZzena do doby, kdy nebude otevieny zisk rovny pétindsobku riskované castky
anebo pokud nebude dosazeno €asu 18:00 GMT+1, kdy bude pozice automaticky
uzaviena.

Navrzena investi¢ni strategie je testovana na historickych datech od 1. 1. 2004
do 31. 12. 2012 na ménovych parech EUR/USD, GBP/USD a USD/JPY. Jako prvni
je proveden test zdkladniho modelu investi¢ni strategie, ktery urci, zdali ma smysl se
strategii dale zabyvat. Dale je provedena optimalizace vybranych parametra
investi¢ni strategie. Vzhledem K riziku pieoptimalizovani strategie je pouZzita metoda
Walk forward analyzy, ktera historickd data rozd¢li do obdobi optimalizacniho (1. 1.
2004 — 31. 12. 2011) a testovaciho (1. 1. 2012 — 31. 12. 2012). NavrZena investi¢ni
strategie je profitabilni u ménového paru EUR/USD a USD/JPY. M¢novy par
GBP/USD neprosel testovacim obdobim, kdy vygeneroval ztratu a je z portfolia
strategii vyfazen.

Zavedeni do realného trzniho prosttedi je provedeno v obdobi 1. 1. 2013 do 31. 3.
2013, kdy je metoda navrhu ménového portfolia aplikovana na obchodnim uctu
5000 $. Celkova castka, kterou chce firma Brisk Capital s.r.o. vlozit do této
investi¢ni aktivity je 20 000 $, ale firemni procesy zavadéni novych investi¢nich
strategii dovoluji prvni tfi mésice strategii aplikovat na 25 % celkové vyhrazené
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Castky. Za toto obdobi investi¢ni strategie pro ménovy par EUR/USD vygenerovala
Cisty zisk 2 227 $ a investi¢ni strategie pro ménovy par USD/JPY vygenerovala
Cisty zisk/ztratu -186 $. Investicni transakce byly realizovany s velikosti investice
0,25 lotu.

Po uplynuti tfimésicni zavadéci doby je na obchodni ucet proveden deposit o
velikosti 15 000 $. Investi¢ni strategie pro obchodovani ménového paru EUR/USD
vygenerovala za toto obdobi Cisty zisk/ztratu -1 663 $ a investi¢ni strategic pro
ménovy par USD/JPY vygenerovala Cisty zisk 5 000 $. Investi¢ni transakce byly
realizovany s velikosti investice 1 lot.

Cisty zisk pouzité metody navrhu ménového portfolia pro obdobi od 1. 1. 2013 do
30. 9. 2013 je 5 378 §, coz predstavuje zhodnoceni investice firmy o velikosti 26,89
%.

V dizerta¢ni praci je provedena analyza rizik vychézejicich s procesu navrhu
investiCnich strategii a jejich aplikaci do realného trzniho prostfedi. Béhem
vypracovani dizertacni prace byly dosaZeny vSechny cile.
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ABSTRACT

Doctoral thesis deals with the method of the currency portfolio creation focused on short-term
trading, which not exceed one business day. That is the reason why is necessary to increase the
profitability of investment positions by using financial leverage. Development of proposed
investment strategies is realized with use of computer technology in combination with software
that allows direct access to the foreign exchange market. The software enables direct access to a
database of historical prices and has an implemented a programming language that allows effective
processing of statistical analyzes, which is required for development of investment strategies.

The investment strategies are optimized and tested on a database of historical price movements
from 1. 1. 2004 to 31. 12. 2012 for the major currency pairs EUR/USD, GBP/USD and USD/JPY.
The main assumption of entry to the market for proposed investment strategies is based on specific
time intervals during the day, where is an increased probability of new short-term trends
beginnings. The doctoral thesis statistically validated this assumption. The proposed method of
creation a currency portfolio was applied to real market since 1. 1. 2013 to 30. 9. 2013 and was
used for 20 000 $ trading account. Profitability of proposed method of creation a currency
portfolio is 26,89%.
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