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Abstrakt

Tato diplomova préace se zabyva navrhem obchodni strategie pro mezinarodni devi-
zovy trh. Cilem prace je dosdhnout uspokojivych obchodnich vysledkt za pomoci
kombinace technické a fundamentalni analyzy. Préce zahrnuje uvedeni do teore-
tickych zékladi mezinarodniho devizového trhu, podstatu technické a fundamen-
talni analyzy a vliv jednotlivych makroekonomickych ukazateli na hodnotu mény.
Primarnim obsahem prace je navrh obchodni strategie. V zavéru prace je obsazeno
ovéfeni vhodnosti navrzené metody a porovnani dosazenych vysledki s existujicimi

strategiemi.

Abstract

This thesis deals with design of Forex trading strategy. The main goal is to achieve
satisfying trading results with strategy based on fundamental and technical analy-
sis. This paper provides brief introduction into the International Interbank Foreign
Exchange and describes basic principles of both technical and fundamental analy-
sis. The most important part of this thesis contains the design of trading strategy
and description of its implementation. Also the verification of suitability of designed

strategy for Forex trading is involved.
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Uvod

S modernim pojetim trzntho hospodaistvi jsou jiz neoddélitelné spjaty moznosti
elektronicky vedeného obchodu. At jiz se jedna o bézné e-shopy, elektronické ban-
kovnictvi, online uzavirané kontrakty, ménové, akciové nebo jiné obchody v ramci
finan¢niho trhu, je dnes ve vétsiné pripadi mozné vyuzit prostiedki vypocetni tech-
niky.

S pokracujicim pfesunem trhu na internet a celkovym rozvojem elektronického
obchodu je c¢asto rozhodujicim faktorem mezi tspéchem a netspéchem rychlost
reakce a schopnost interpretace dat do informaci, potazmo znalosti. Schopnost rychle-
ji a kvalitnéji interpretovat ziskané data je tedy jednou z hlavnich motivaci pro vznik
automatickych obchodnich systémi. Dalsi motivaci je naptiklad snizeni nutného
¢asu, ktery obchodnik vénuje nejen rozhodnuti, ale i samotné realizaci obchodu.
Tato diplomova prace se zabyva navrhem automatizovaného obchodniho systému,
konkrétné jeho aplikaci v prostfedi mezinarodniho devizového trhu.

Prvni ¢ast prace je vénovana osvétleni teoretické podstaty fungovani mezinarod-
niho devizového trhu a predstaveni faktoru, které jej ovliviuji. Jedna se o dvé kapi-
niho devizového trhu, které jsou dale v textu vyuzivany. Kapitola 2.1 pak pfedstavuje
vliv makroekonomickych jevii na ménové kurzy.

Samostatnou kapitolou je analyza soucasného stavu obchodovani na mezinarod-
nim ménovém trhu (kapitola 3). V ramci této kapitoly je predstaven vyvoj nejobcho-
dovanéjsiho ménového paru EUR/USD za dobu posledniho roku. Tato analyza je
provedena jak z pohledu technické analyzy, tak z pohledu analyzy fundamentélni.
Dale je zde pak provedena sumarizace existujicich obchodnich metod.

Dalsi ¢ast préce se skladé z prakticky orientovaného bloku, ktery sestava z néko-

lika kapitol. V kapitole 4 je pfedstaven navrh obchodni strategie, kterd vychazi



z technické i fundamentalni analyzy. Kapitola ¢islo 5 pfestavuje metodiku testovani
obchodni strategie a ziskané optimalizované parametry. Prakticky blok je zavrSen
¢asti 5.3, kterd obsahuje vyhodnoceni vysledkii, kterych bylo pii pouziti strategie
dosazeno. Soucasné jsou zde komentovany spésné i netspésné pripady, které byly

v pribéhu obchodovani zaznamenéany.



Cile prace, metody a postupy

Cilem diplomové préce je analyzovat prostfedi trhu Forex a navrhnout obchodni
strategii, kterd bude zaloZena na obchodovani zprav. V mezidobi mezi vyhlaSenimi
bude obchodovani zaloZzeno na technické analyze trhu.

Metody a postupy vypracovani navrhu strategie pro prostiedi Forexu budou
vychazet z poznatki o prostiedi trhu Forex. Navrh strategie bude vychazet z filozofie
rozdilného chovani strategie na trhu béhem vyhlasovani fundamenta a v mezidobi.
Po navrzeni strategie bude vyuzita metoda zpétného testovani, kdy dojde k ovéfeni

ziskovosti a stability této strategie.



Cast I

Teoreticka vychodiska prace



Kapitola 1

Mezinarodni devizovy trh

Ve vétsiné dnesniho svéta je zavedeno trzni hospodéistvi, kde je pravé trh zakladnim
principem ekonomiky. V této praci se budu zabyvat jeho ¢asti, kterou tvoii finan¢ni
trhy, respektive mezinarodnim devizovym trhem. Finan¢ni trhy mizeme délit dle
predmétu jejich obchodovani, jinymi slovy podle aktiv na nich obchodovanych, coz

ilustruje obrazek 1.1.

|
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Obrazek 1.1: Struktura finan¢niho trhu. Zpracovani dle eAkcie.cz [1].

Nasledujici kapitola ve strucnosti predstavuje mezinarodni devizovy trh, princip
jeho fungovéani a dulezité pojmy s nim spojené. Mezinarodni devizovy trh je bézné
nazyvan Forex, coz je akronym z anglického nazvu International Interbank Foreign
Exchange. Forex je globalni obchodni sit, kterd se vyznacuje svoji decentralizo-
vanosti. Narozdil od akciovych trhi tak obchod neprobiha na pevné stanovenych
obchodnich mistech, ale je tvoren interakcemi v rédmci sité obchodnich partneri.
Mnozstvi a objem transakci v rdmci tohoto systému je enormni. Od roku 2007
primérny denni obrat Forexu pravidelné prekracuje 3,2 biliony americkych dolart [2]
a podle agentury Reuters [3| dokonce v roce 2013 piekrodil 5,3 biliony americkych

dolarii. Jedné se nejen o nejlikvidnéjsi ze vSech finanénich trhu, ale svoji likviditou



predci i vSechny trhy kapitalové a komoditni. Pro srovnéani se jedna o ekvivalent vice
nez tiicetindsobku obratu veskerych americkych akciovych burz. I pfes toto vedouci
postaveni Forex nestagnuje, naopak se dle literatury [2| jedna o nejrychleji rostouci
finan¢ni trh na svéteé.

Dle mého néazoru k rostouci oblibé obchodovani na Forexu prispiva i relativni
nenaroc¢nost vstupu na dany trh. Pokud se oprostime od nutného nastudovani pro-
blematiky a vybéru brokera (vizte 1.2.3), je pro vstup drobného investora nutné
zajistit relativné malé mnozstvi kapitalu a urcitd forma spojeni s brokerem pro
zadavani pitkazi. Tato nenaro¢nost, hodnoceno oproti vstupu na ostatni trhy, spolu
s moznosti vyzkouset obchodovani bez rizika na demo uctech, poméha rozsitit pove-
domi o Forexu nejen v ramci odborniki, ale i Siroké vefejnosti.

7. mého pohledu je dalsi vyhodou pro investory i skute¢nost, ze je mezinidrodni
devizovy trh otevien permanentné, coz dava investorum vys$si volnost v moznosti
zachytit aktudlni trend. Forex se totiz od ostatnich trhi odliSuje i tim, Ze je otevien

24 hodin denné. Tuto skutecnost ukazuje i obrazek 1.2.

Obrézek 1.2: Zobrazeni obchodovacich hodin v rdmci jednotlivych svétovych center.
Cas je uveden pro ¢asové pasmo GMT+1. Zpracovani dle Hartmana [4].

Pti postupném provozu burz od vychodu na zapad, je prvni otevirajici burzou
Sydney, ktera v prepocCtu na naSe casové pasmo GMT+1 otevird ve 23 hodin pied-
choziho dne. Postupné pak na Sydney navazuje burza v Tokiu, Londyné a New
Yorku, ktera obchodovani uzavira ve 23 hodin (GMT+1). Cely cyklus se opakuje,
pricemz nikdy nenastava situace, kdy by nebylo alespon jedno centrum obchodu
oteviené. Naopak se v urcitych casovych tsecich mohou dvé burzy piekryvat. I tento

fakt ovliviuje likviditu a volatilitu na mezinarodnim devizovém trhu.



1.1 Historie Forexu

Samotny princip devizového trhu nas dovede k myslence, zZe k jeho prvotnimu pouziti
muselo dochéazet v oblastech stfetu vlivu starovékych civilizaci. At jiz pfi prepravé
zbozi ptes hranice, ¢i pfi dobyti a pfipojeni nové provincie ke stavajici 1isi. Prvotnim
predpokladem pro vznik devizového trhu je existence samotnych penéz, kterou se

pokusim osvétlit v nasledujici podkapitole.

1.1.1 Vznik penéz

Ke vzniku platidel doslo po opusténi takzavného barteru [5]. Barterem je nazyvana
sména urcitého druhu zbozi za jiny. Jak jiz z logiky tohoto modelu plyne, bylo tézké
nalézt v dané chvili pozadovanou protihodnotu vyménovaného zbozi, protoze ne-
existoval dostatek zbozi s univerzalni hodnotou pro kazdého. Tento nedostatek se
podarilo ¢astecné prekonat v uzavienych komunitach, kde se objevil urc¢ity druh
zbozi, proti kterému se urcovala hodnota vSech ostatnich. Podrobnéji problematiku
téchto komunitnich penéz vysvétluje ve svém dile Fuchs [6].

Pfekonanim vyge popsanych problémi je vznik penéz. Dodnes jsou v literatuie [5]
penize oznacCovany za specificky druh zbozi, umoziujici sménu hodnot, vzajemné
akceptovany jako vSeobecny sménny ekvivalent. Ackoliv se v priubéhu historie ménila
jejich forma a zpusob kryti, vykrystalizovaly zakladni pozadavky, kterymi jsou jejich
stabilita, trvanlivost, snadna délitelnost a obtizna padélatelnost.

Vzhledem k témto pozadavkim se stalo prvoradym kandidatem pro materiél
k vyrobé penéz zlato. Zlatych zasob je na svété omezené mnozstvi a jeho chemicko-
kovem. V prvopocatcich dochazelo k platbé za pomoci vazeného mnozstvi kovu, ale
jiz kolem roku 600 pi¥.n.l. se v Lydii objevily prvni mince, jak uvadéji autori Struz
a Studynka [7]. Pravé vznik minci dal obchodu potiebnou jednoduchost a proto se
jejich vznik rychle §itil napii¢ starovékym svétem.

Mince s plnym obsahem drahého kovu byly vSak postupné pfekonany a nahrazeny
mincemi 7z jinych kovi. Motivaci k tomuto pfechodu byla slabina minci z drahého

kovu - lidé postupné z minci zamérné odstranovali vzacny kov, ale nominélni hodnota
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mince se neménila. Z tohoto diivodu vznikly mince bez vnitini hodnoty, které vsak
byly nadale kryty zlatem.

Prvni bankovky byly zavedeny ve starovékeé Ciné, priblizné kolem roku 600 naseho
letopoc¢tu. Nejednalo se vSak o klasické bankovky vydavané centrélni bankou, ale
o potvrzeni soukromych obchodnikii. Timto potvrzenim uznavali, Ze u nich doslo
k ulozeni urcitého objemu minci z kovu a zavazovali se k jejich proplaceni. V 10. sto-
leti naseho letopoctu se zde jiz staly bankovky béznym platidlem.

Klasické bankovky v soucasném pojeti se objevily v Evropé na konci 17. sto-
leti a byly vydavany centralné. Stale vsak bankovky predstavovaly urcitou formu
poukazu k proplaceni plné hodnoty ve zlatych mincich, o ¢emz ve svém dile pojed-

nava napiiklad Jilek [§].

1.1.2 Rimsko-izraelské zaklady ménového trhu

Prvni historicky zdokumentované zaklady penézniho trhu byly poloZeny na tzemi
starovékého Izraele, konkrétné v oblasti Judeji. Pravé oblast Judeji se nachazela od
prvniho stoleti pfed nasim letopoc¢tem pod vojenskou spravou Rimské fiSe. Rim také
vyzadoval, aby zde byl pro platby mezi provinciemi fiSe oficidlnim platidlem fim-
sky denéar, navzdory tomu, ze byl v Judeji zavedenou lokalni ménou lepton a pozdéji
Sekel. Pti vybéru dani tedy dochézelo k jejich vyméfeni v iimskych denarech a nasled-
né byl sménérniky urcovan kurz mezi zainteresovanymi ménami. A¢ nemél tento
fimsko-izraelsky model s modernim Forexovym trhem mnoho spole¢ného, jedna se
o jeho historického prapfedka. Ve svém dile tuto skutecnost objashuje napiiklad

Hartman [4].

1.1.3 Zlaty standard

Dalsim vyznamnym milnikem z hlediska devizového trhu je doba zavedeni zlatého
standardu. Obecné lze zlaty standard definovat jako zavazek ucastnickych zemi kryt
své domaci mény zlatem [6]. Mimo jiné to znamena fixaci kurzu dané mény vuci

uréitému mnozstvi zlata.
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Klasicky zlaty standard

Prvopocatek zlatého standardu je mozné hledat na tzemi Velké Britanie. Pravé
zde byla v roce 1717 zavedena pfedzvést tzv. klasického zlatého standardu. Proces
zavadéni klasického zlatého standardu zapocal jako sjedoceni dosavadniho multi-
metalismu a nahrada dosavadniho sti¥ibrného standardu. Jiz na prelomu 18. a 19. sto-
leti se v8ak tento standard dostal do hluboké krize, kter& byla zpusobena neschop-
nosti kryt veskeré vydané bankovky zlatem v diisledku Napoleonskych valek. Vlivem
této krize lokalni klasicky zlaty standard témér zanikl a opétovné byl piijat az roku
1821.

Z tohoto diivodu oznacuje literatura [9] za obdobi klasického zlatého standardu
roky 1815 az 1914, kdy se k nému pfipojila vétsina zemi. Od této chvile byly jednot-
livé mény definovany jako urc¢ité mnozstvi zlata. Kupiikladu dolar byl definovan
jako jedna dvacetina unce zlata a libra Sterlinku byla fixovana na necelou ¢tvrtinu
unce zlata. Zlato bylo za ménovy standard zvoleno jako komodita, ktera poskytovala
nejstabilnéjsi a nejzadanéjsi ménovy prostiedek.

Tento zlaty standard poskytoval automaticky mechanismus udrzeni rovnovahy
platebni bilance v kazdé ¢lenské zemi. Tohoto stavu bylo dosazeno tim, Ze pokud
by urcita vlada provedla nérist obéziva své mény, doSlo by k ristu lokdlnich cen.
Zména cenové hladiny by nésledné ovlivnila dovoz zbozi ze zahranici a pokles vyvozu.
Vysledkem takové situace by byl deficit platebni bilance, které by bylo nutné nasledné
kryt odlivem zlata. Aby nedoslo k vyc¢erpani zlatych rezerv dané zemé, bylo by nutné

opétovné snizit mnozstvi penéz v obéhu.

Horni a dolni zlaty bod

Horni, respektive dolni, zlaté body predstavuji vymezeny koridor kurzu. Vzhledem
k tomu, Ze je kazda ména vazéna na urcity objem zlata, mély by byt kurzy ménovych
paru fixni. Realné vsak dochazelo k fluktulaci kurzu v urc¢itém pasmu. Tato fluktuace

byla zptusobena vlivem nabidky a poptavky po zlaté v dané zemi.
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Ménovy homi zlaty bod

kurz
/\ trzni kwrz (uréeny nabidkou a poptavkou)
dolni zlaty bod

Cas

Obrazek 1.3: Systém zlatého standardu. Iustrace prevzata od Lébla [10].

1.1.4 Prvni svétova valka

Na pocatku prvni svétové valky byl zlaty standard doposud v platnosti. To se
nicméné zménilo spolu se zahdjenim finanéné naro¢ného vojenského tazeni. V dané
chvili vlady musely provést inflaci vlastnich papirovych a bankovnich penéz. Mira
této inflace byla tak rapidni, Ze jednotlivé vlady jiz nebyly schopné dostat zavazkium
sménitelnosti mén za zlato. Detailné se vale¢nou ekonomikou a vlivem valky na
ekonomiku svéta zabyva Von Mises [11].

Po neschopnosti dostat zavazkium doslo k rozpadu svétového zlatého standardu,
na ¢emz znacné profitovaly Spojené staty americké. Zde totiz zustal zlaty standard
zachovan, nebot Spojené staty vstoupily do valky pozdéji a nedoslo k takové mife
inflace. Rothbard ve svém dile [9] uvadi, Ze zemé, které opustily zlaty standard,
trpély dusledky odvetnych devalvaci, zavadénim cel, kvot a devizovych regulaci.
Vlivem inflace dochazelo ke znehodnocovani mén vudi zlatu a dolaru. Tato situace

ve vétsiné zemi zpiisobila ménovy chaos.

1.1.5 Standard zlaté devizy

Chaos vznikly po rozpadu zlatého standardu dal impulz ke hledani zptusobu obno-
veni stability. Literatura zabyvajici se touto problematikou [9] uvadi, Ze libra byla
tradi¢né definovana jako hmotnost zlata odpovidajici 4,86 dolaru. Po inflaci zpi-
sobené prvni svétovou valkou se ale tento pomér zménil na piiblizné 3,50 dolaru.
Ostatni mény se znehodnotily obdobné. Britové vSak odmitali tento novy kurz

a hledali moznost, jak se vratit ke zlatému standardu na ptvodni parité. Z tohoto
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divodu Britanie na konferenci v Zenevé roku 1922 navrhovala novy ménovy systém,
kterym je pravé standard zlaté devizy.

Dle Rothbarda [9] standard zlaté devizy uvazoval za svij zaklad dolar, ktery
zustal fixovan piimo na zlato, tedy stale pokracoval v klasickém zlatém standardu.
Britanie se ovsem vratila k tzv. pseudozlatému standardu, kdy byly libry sménitelné
pouze za zlaté pruty. Vzhledem k nomindalni hodnoté takového objemu zlata byla
pro bézné obcany sména prakticky nerealizovatelné.

Vétsina ostatnich zemi piijala tento model nového zlatého standardu na nadhod-
nocenych paritdch a navéizala své mény na libru Sterlinkti. Doslo tedy k vytvofeni
nové financni struktury, kdy dolar spolu s librou byly oznacovany za dvé klicové

meny.

Ostatni mény zlaté devizy

Libra Sterlinkt

Americky dolar

Obrazek 1.4: Ilustrace standardu zlaté devizy. Zpracovani dle Rothbarda [9].

Tento model ovsem nemél trzni disciplinu klasického zlatého standardu a ne-
dokazal brzdit rust inflace. Po ztraté davéry v tuto strukturu doslo roku 1931 ke
krachu systému standardu zlaté devizy. Tento fakt primél Britanii k aplnému opus-
téni zlatého standardu. Po vzniku krize v roce 1933 opustily zlaty standard i Spojené

staty americké, coz brzy nasledovaly i ostatni evropské zemé.
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1.1.6 Nekryté penize

I po opusténi klasického zlatého standardu si ovSem Spojené staty zachovaly ¢astec-
nou fixaci na zlato. V ramci této podoby zlatého standardu byl dolar za zlato sméni-
telny pouze pro vlady a centralni banky [9]. A¢koliv ztratil ¢ast své hodnoty, byla
to pravé jeho castecna vazba na zlato, ktera posilila roli dolaru. Diky tomu doslo
k prilivu zlata do Spojenych stati z Evropy. Zavedeny systém mezindrodniho ob-
chodu se rozpadl a mezi ménovymi bloky zufila hospodaiska valka. Mezinadrodni
obchod se stale castéji uskutecnoval pomoci barterovych dohod uzaviranych vla-
dami. Tato nastala krize je ¢asto oznacCovana jako jeden z hlavnich spoustéc¢ii druhé

svétové valky.

1.1.7 Brettonwoodska dohoda

Novy mezinarodni ménovy fad byl vytvoren podle navrhu Spojenych stati americ-
kych v poloviné roku 1944 [9]. Cilem bylo navrhnout stabilni svétovy ménovy systém
a pomoci povale¢né Evropé. Brettonwoodsky systém se pokousel kombinovat uspo-
radani typu standardu zlaté devizy a pokracovani modelu sménitelnosti dolaru za
zlato pouze pro vlady a centrélni banky. V tomto modelu v8ak doslo k odstranéni

libry z pozice klicové mény pro Evropu a doslo k pfimému navazani mén na dolar.

V ramci brettonwoodského systému tedy opét vznikla prevracena pyramida, zo-
brazené& na obrazku 1.5, kdy byl dolar jedinou zdkladni ménou navazanou na zlato.
Unce zlata byla fixovina na 35 dolart. Na dolarové rezervy, které mély jednotlivé
zemé v drzeni, bylo pak navazédno vydavani lokalnich mén.

Jak jiz bylo uvedeno vySe, Spojené staty mély v dobé zavedeni brettonwoodské
dohody dostatek zlata a soucasné doslo k umélému podhodnoceni dolaru. Toto pod-
hodnoceni bylo zptisobené dohodou stati o kurzech na tirovni pfed valkou. Napfti-
klad libra stérlinka byla obchodovana za cca 4,86 dolaru, ackoliv méla realné nizsi
hodnotu [9]. Tato skute¢nost umoznila vladé USA realizovat inflaci bez p¥imych
dusledki, coz vsak nevyhovovalo ostatnim zemim, nebot provadély mirnéjsi inflaci.
Tyto zemé byly brettonwoodskou dohodou nuceny drzet dolary, které ztracely svou

skute¢nou hodnotou.

15



Ostatni mény brettenwoodského
systému

Americky dolar

Obrazek 1.5: Brettenwoodsky systém. Zpracovani dle Rothbarda [9].

Zemé zacaly ztracet divéru v dolar a sménovat své dolarové zasoby za zlato.
Tento vyvoj zpusobil postupnou ztratu zlata ze strany Spojenych stati a zvysil
celosvétové jeho cenu. Tato cena jiz nebyla udrzitelnd na pozadované hodnoté 35
dolarti za unci. Spojené staty americké se tedy pokusily o modifikaci dohody a ujed-
nani rozdéleni trhu zlata na vefejnou a nevefejnou ¢ast. V ramci nevefejné ¢asti
by se stale mezistatné obchodovalo za ptuvodni cenu zlata, bez ohledu na jeho cenu
na vefejném trhu. Tento model vsak fungoval od roku 1968 pouze do roku 1971.

Nésledné se tento systém dostal do krize a doslo ke zruseni brettonwoodské dohody.

1.1.8 Smithsonidnskad dohoda

Po padu brettonwoodské dohody poprvé v historii spojené staty zcela opustily kryti
dolaru zlatem |[2|. Stalo se tak v dusledku obav z pfipadné zadosti ostatnich statu
o okamzitou sménu nahromadénych dolart za ekvivalent ve zlaté.

V tomto obdobi doslo k piijeti tzv. Smithsonianské dohody, které se vsak ukizala
jako neucinna a roku 1973 od ni bylo ustoupeno.

Smyslem této dohody bylo nastoleni pevnych kurzti mezi ménami, ovsem bez

vazby na zlato. Vzhledem k tomu, zZe pfi pfijeti dohody byl kurz dolaru oproti mno-
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hym evropskym ménadm nadhodnocen, stejné jako proti méné Japonska, doslo rychle

k opétovnému rozpadu svétového finan¢niho systému.

1.1.9 Nastup systému plovoucich kurzi

Pocatek Forexu tak jak jej zname dnes, sahd do roku 1973. Pravé v tomto roce
se po otfeseni a téméi zhrouceni systému devizovych kurzu zrodila nova c¢ast fi-
nan¢niho trhu. Tento nové vznikly trh - Forex, pracuje se systémem plovoucich
kurzii. Podrobnéji se tomuto systému vénuje kapitola 2.2, kde je jeho vysvétleni

opreno o makroekonomickou teorii.

1.2 Ucastnici mezinarodniho devizového trhu

Mezinarodni devizovy trh je z pohledu jeho aktéri pomérné ruznorody. Podle ve-
likosti ucastnicich-se subjektt miizeme hovofit o velkoobchodnim a maloobchod-
nim devizovém trhu. V praxi se v8ak ¢astéji pouziva rozdéleni, které vyuziva jiného
nazvoslovi. Jedna se o rozdéleni na bankovni a klientskou ¢ast trhu. V kone¢ném
diisledku je toto rozdéleni velmi podobné, protoze na velkoobchodnim trhu realizuji
transakce predevsim velké bankovni spole¢nosti a maloobchodu se vénuji mensi fi-
nan¢ni i nefinanéni subjekty. Jedna se vSak pouze o logické rozdéleni, nebot trh

realné spojuji oddéleni obchodnich bank.

S bankv

Obréazek 1.6: Mezibankovni trh na Forexu. Zpracovani dle literatury [12].

Jak je mozné si povSimnout na obrazku 1.6, v ramci mezibankovniho fore-
xového trhu vystupuji predevs§im centralni banky spravujici jednotlivé mény, ob-

chodni banky lokalniho i mezinarodniho vyznamu a dale pak brokeri, neboli zprostied-
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kovatelé. Obrazek 1.7 ilustruje vybrané subjekty, které se tcastni klientské casti
mezinarodniho devizového trhu. V této ¢asti trhu se vyskytuji napiikal pojistovny
a investi¢ni fondy, které zde mohou spekulovat se svymi disponibilnimi prostiedky.
Forexu se vSak urcitym zptisobem tucastni i vyrobni podniky, které maji mezinarodni,

respektive meziménové, kontrakty.

. . . L. _ Ostatni financni
menl podnl kv

Obrazek 1.7: Klientsky trh na Forexu. Zpracovani dle literatury [12].

1.2.1 Obchodni banky

Obchodni banky lze pravem povazovat za tvirce forexového trhu, coz ve svém dile [4]
uvadi i Hartman. Tyto obchodni banky mohou na trh vstupovat pfimo pomoci svych
internich zaméstnanci - dealert, pfipadné pomoci brokera. Dealeti obchodnich bank
nakupuji a prodavaji devizy, které maji v rdmci banky k dispozici a dosahuji zisku
z rozdilu kurzu pro ndkup a prodej deviz. Jelikoz maji obchodni banky postaveni
tvarce trhu, tak stanovuji kurz bid i ask. Jinak feCeno, stanovuji cenu nakupu
i prodeje deviz, coz vyznanou mérou ovliviiuje tvorbu kurzu daného ménového paru.
Tento zptsob stanoveni rozdilnych cen pro nakup a prodej se nazyva dvoucestna

kotace.

1.2.2 Centralni banky

Ackoliv centralni banky nekotuji kurzy na principu dvoucestné kotace, vstupuji na
trh v ramci korekci hodnot jimi spravované mény. Déje se tak napiiklad ve snaze
o podporu domaéci ekonomiky, ¢i z duvodu prispéni k zajisténi financni stability.
Kroky centralni banky mohou zptusobit jak intervenci ve prospéch dané mény, tak
jeji oslabeni. Cilem centralnich bank tedy, narozdil od bank obchodnich, neni piimé

dosazeni zisku na devizovém trhu. Cilem centralni banky je obchdovat zahrani¢ni
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mény takovym zplisobem, aby kurz doméaci mény odpovidal ptijatym cilim ménové
politiky. Prikladem mitize byt snaha centralni banky o tzv. zavéseni domaci mény
na jinou ménu a nasledné udrzeni kurzu tohoto ménového paru v urcitém intervalu

hodnot.

1.2.3 Brokeri

Brokeri, zvani téz makléri, pusobi v roli zprostfedkovateli obchodu v ramci devi-
zového trhu. Jejich sluzeb vyuzivaji jak individudlni zakaznici, tak spolecnosti, které
nemaji piimy piistup na mezinarodni devizovy trh. V nékterych pfipadech pomoci
brokert obchoduji i banky. Déje se tak ve chvilich, kdy hledaji dodate¢nou miru
na telefonu, ktefi v souc¢asné dobé v8ak stale vice ustupuji elektronické verzi brokeru.
Fyzicti brokefi jsou tedy dnes spiSe dopliikkovou nadstandardni sluzbou. Brokefi, at
jiz fyzicti ¢i elektonicti, vyhledavaji pro své klienty protinabidku, ktera splhuje dané

pozadavky pii nakupu ¢i prodeji dané mény.

1.2.4 Zakaznici a spekulanti

Mezi dalsi icastniky v rdmci Forexu patii bézni zadkaznici. Mezinarodniho devizového
trhu se tucastni kazdy jednotlivec, ktery se rozhodne pro nakup cizi mény, piipadné
v zemi s odliSnou ménou pouzije svoji platebni kartu. Obdobné se mezinarodniho de-
vizového trhu tcastni i spolecnosti, které maji zahrani¢niho dodavatele, nebo naopak
odbératele, a k realizaci plateb pouzivaji zahrani¢ni ménu.

Specifickym piipadem zékaznika jsou tzv. spekulanti. Jedn& se o obchodniky,
ktefi chtéji dosdhnout kurzovniho zisku na zakladé predikce vyvoje kurzu. Zisk
spekulanti tedy plyne ze zmény hladiny kurzu oproti soucasnému stavu, piicemz
neni nutné se omezovat pouze na prirozenou moznost spekulace na zhodnoceni
urcité mény, ale je mozné realné spekulovat i na jeji oslabeni. S masivnim rozsifenim

elektronickych brokert se soucasné rozsitily fady individualnich spekulantii.
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1.3 Obchodované ménové pary

Jak jiz je uvedeno vyse, objem obchodi na mezinarodnim devizovém trhu za posledni
forexu, nebot struktura obchodovanych mén méa vysokou miru stability. Na devi-
zovém trhu probihaji obchody v ramci vSech volné sménitelnych svétovych mén.

Jak je mozné povSimnout si v tabulkach 1.2 a 1.1, kazda ména ma v ramci Forexu
pridélen svij kod, ktery se sklada ze t¥1 pismen a je v rdmci trhu jedinecny. Ménové
pary pak maji nazev slozeny z kédu doty¢nych mén.

Ne vSechny mény v rdmci Forexu jsou vSak stejné vyznamné a obchodované.
Ménové pary se vyrazné casoveé a geograficky lisi nejen v likvidité, ale i v rozsahu
sitky pasma. Prave §itka pasma je ovlivnéna geografickou polohou a makroeko-
nomickymi faktory vyrazné. Ukazka vySe zminénych rozdili je graficky prevedena

do tabulky 1.1.

Ménovy par | Asie | Evropa | USA | Evropa a USA | Evropa a Asie
EUR/USD 51 87 78 65 32
USD/JPY 78 79 69 58 29
GBP/USD 65 112 94 78 43
USD/CHF 68 117 107 88 43
EUR/CHF 53 53 49 40 24
AUD/USD 38 53 47 39 20
USD/CAD 47 94 84 74 28
NZD/USD 42 52 46 38 20
EUR/GBP 25 40 34 27 16
GBP/JPY 112 145 119 99 60
GBP/CHF 96 150 129 105 62
AUD/JPY 55 63 56 47 26

Tabulka 1.1: Rozsah pohybi ménovych paru. Vlastni tvorba dle hodnot pfevzatych
z literatury[13].

1.3.1 Hlavni obchodované mény

Hlavni obchodované mény se vyznacuji snadnéjsi dostupnosti, kterd je dana vyssim
objemem transakci s nimi spojenymi. Pokud méa tedy obchodnik zajem o transakci,

at jiz se jedna o nakup ¢i prodej, je zde pravdépodobnéjsi nalezeni protinabidky,
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kterd spliiuje dané pozadavky. Piehled hlavnich obchodovanych mén a jejich kodu

je uveden v tabulce 1.2.

Americky dolar

Americky dolar je povazovan za hlavni svétovou ménu. Této vlastnosti se vyuziva
i pfi ohodnoceni a porovnavani ostatnich mén obchodovanych na Forexu, kde dolar
slouzi jako univerzalni méritko hodnoty ostatnich mén. Vyznamnost americké mény
je posilovana postavenim Spojenych statu ve svétové ekonomice, ale i dalsimi faktory.
Mezi né patii napiiklad skutecnost, ze dolar je také dominantni rezervni ménou a je
pouzivan pro vétSinu obchodi s komoditami. Vyznamnosti dolaru vyuzivaji i dalsi

meény, které jsou na dolar pevné zavéseny.

Euro

Euro je po americkém dolaru druha nejobchodovanéjsi ména v rdmci devizového
trhu. Spolec¢nd evropska ména byla zavedena v roce 1999 a jednim z cilu této spolecné
mény bylo usnadnéni obchodi v rdmci eurozony, ale i konkurence dolaru pii mezi-
narodnich obchodech.

Ackoliv evropskd ména piekonala pocCateéni nediivéru a jeji vyznam stale roste,
oslabila vyznamnost dolaru jen v omezené mife. I tak ale evropskd ména spolu
s dolarem patii k vysoce vyuzivanym ménam v mezinarodnim obchodé. V ramci

mezinarodniho trhu je pravé tento ménovy par tim nejobchodovanéjsim viibec.

Japonsky jen

Japonsky jen, a¢ se miize v nasich zemépisnych podminkach zdat exotickou ménou,
je treti nejobchodovanéjsi ménou na mezindrodnim devizovém trhu. Jen je velmi
likvidni po celém svété, coz jej ¢ini atraktivnim pro spekulanty. Jeho dalsi vlastnosti

je ale znacna citlivost na vyvoj lokdlniho japonského Nikkei indexu.
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Britska libra

Ackoliv libra jiz ustoupila ze své dominantni pozice, kterou méla do konce druhé
svétové valky, je stale intenzivné obchodovana jak proti dolaru, tak proti euru. Mezi

jeji urcité nevyhody patii nizsi obchodovatelnost oproti dalsim ménam.

Svycarsky frank

Zajimavosti §vycarského franku je fakt, ze patii mezi hlavni obchodované mény, aniz
by patfil mezi zemé G-7, ¢i EU. Prestoze je §vycarskd ekonomika relativné mala, je
Svycarsky frank povazovan za vysoce stabilni. Z tohoto diivodu se k nému obchodnici

uchyluji v pripadech politické ¢i ekonomické nejistoty.

Ména Kéd
Americky dolar USD
Euro EUR
Japonsky jen JPY
Britsk4 libra Sterlinkt | GBP
évycarsky frank CHF

Tabulka 1.2: Prehled hlavnich ménovych péri a jejich kodi. Vlastni tvorba.

1.3.2 Vedlejsi a exotické obchodované mény

Jako vedlejsi mény jsou oznacovany takové mény, které jsou volné sménitelné, avsak
méné obchodované a mohou trpét nizsi likviditou. Literatura [12] mezi vedlejsi mény
mezinadrodniho devizového trhu fadi napiiklad mény severoevropské, konkrétné nor-
skou, danskou a svédskou korunu. Ze zemépisné vzdalenéjsich mén je mezi vedlejsi
fazen kanadsky, australsky a novozélandsky dolar.

Za exotické mény jsou oznaCovany meény zemi, kde je o obchodovani na mezi-
narodnim devizovém trhu mensi zadjem a obchody v danych ménéach patii mezi

minoritni. Mezi tyto exotické mény je stale fazena i ¢eski koruna.
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1.3.3 K¥izové ménové pary

Za kiizové ménové pary jsou oznacovany takové ménové pary, ve kterych se nevysky-
tuje americky dolar. Zavedeni téchto kiizovych paru je zna¢nym posunem kupiedu.
Pted jejich zavedenim bylo nutné nejdfive urcitou ménu sménit za dolar a takto
ziskané dolary nésledné sménit za ptivodné pozadovanou ménu. 7 hlediska objemu

obchodu patii mezi nejvyznamnéjsi kiizové pary:

EUR/JPY

EUR/GBP

EUR/CHF

GBP/CHF

GBP/JPY

1.4 Loty

Jednotlivé mény jsou obchodovany za pomoci standardizovanych objemovych jedno-
tek, jez jsou oznacovany jako loty. O’Keefe ve své knize [2] uvadi, ze standardni
velikosti jednoho lotu je 100000 jednotek zakladni mény. Vétsina brokert vsak vy-
chazi obchodnikim vstiic a zavadi jednotky zvané minilot, kterd znaci objem 10 000
jednotek, dale pak tisicijednotkovy microlot. V nékterych piipadech se vyskytuje
dokonce i nanolot, ktery je ekvivalentem sto jednotek. Jednotlivé pozice samoziejmé
mohou byt tvofeny i vice nez jednim lotem. Je tieba zdlraznit, 7e pro otevieni pozice
neni tfeba disponovat celkovym objemem, na ktery je oteviena. Tato problematika

je popsana v nasledujici kapitole 1.5.

1.5 Princip finan¢ni paky

Pékovy efekt je hybnou silou Forexu, ktera 1ldkd mnoho obchodnikii. Finanéni paka
totiz umoznuje obchodnikiim vstoupit do pozice, kterda financéné pievysuje jejich

realné moznosti. Mizeme tedy ¥ici, Ze dochazi ke zvySeni kupni sily investora. Tento
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princip, anglicky zvany leverage, je jednim z charakteristickych znaka obchodovani
na Forexu.

Vlivem piisobeni finanéni paky je dosahovano toho, Ze stejnad zména kurzu vede
k vétsimu procentnimu zhodnoceni investovanych prostiedkii obchodnika, stejné
zavéry vsak plati i pro jejich pfipadné znehodnoceni. Proto je nezbytné nutné, aby
obchodnik plné chidpal moznosti, ale i rizika pouziti finan¢ni paky.

Alternativnim zpusobem chéapani finan¢ni paky je realizace obchodu pies zélo-
hovy ucet. Pti tomto smyslu chapani finanéni paky broker vklada ¢astku potiebnou
pro realizaci obchodu, ale jako zaruku pozaduje slozeni odpovidajici ¢asti objemu
transakce jako zélohu. Bézna vySe zalohy, v zahrani¢ni literature oznacovana jako
margin, se na Forexu pohybuje v rozmezi od poloviny procena, az po pét procent
celkového objemu transakce. Jeji vyse je dana politikou brokera, kde muze svoji roli
sehrat i vybér obchodovaného ménového paru, ¢i objem prostiedki vlozenych do
dané pozice. Vztah mezi finan¢ni pakou a zalohou je zobrazen pomoci tabulky 1.3.

Jako ochrana brokera pred ztratami funguje takzvany margin call. Aby broker
omezil sva rizika, bude v ptipadé negativniho vyvoje dané pozice pozadovat vlozeni
dalsich finan¢nich prostiedkt ze strany obchodnika, pfipadné vystoupeni z pozice.
Ve chvili, kdy ztrata z dané pozice dosdhne hodnoty zalohy, dojde ze strany brokera
k uzavfeni pozice.

Obchodniky ¢asto 1ak& pouziti vysoké miry finan¢éni paky, nebot je s ni spojena
moznost realizace vyssich objemt transakci na mezinarodnim ménovém trhu. Tato
skutecnost prinasi moznost realizovat vyssi zisky v kratsi dobé, ale je tfeba brat
v potaz i vy$i rizika, kterd je s takovymi transakcemi spojena. Problematice financ¢ni

péky se ve svém dile vénuje i dvojice autora Hartman a Turek [12].

Zaloha | Finané¢ni paka
0,5% 200:1
1,0% 100:1
5,0% 20:1

10,0% 10:1

Tabulka 1.3: Vztah zalohy a finan¢ni paky. Zpracovani dle O’Keefeho [2].
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1.6 Interpretace grafu

V nasledujici kapitole jsou ¢tenafi predstaveny nejpouzivanéjsi techniky vyobrazeni
vyvoje urc¢itého ménového paru na mezinarodnim devizovém trhu. Zpravidla se jednéa
o zobrazeni za pomoci grafi, které se vsak lisi poétem zobrazovanych ddaji, ale
i grafickym vyobrazenim. Pied samotnym popisem je vSak nutné objasnit nazvoslo-

vi pouzivané v radmci mezinarodniho devizového trhu.

1.6.1 Casové rozliSeni grafu

Jelikoz je vyvoj ménového kurzu ve své podstaté spojitou kiivkou, vyuziva se k jeho
zobrazeni Casto diskretizace. Proces diskretizace je prevedenim téchto spojitych
hodnot na hodnoty diskrétni, pravé za pomoci agregace hodnot v rdmci urcitého
¢asového obdobi.

Toto ¢asové obdobi je brano za jednotku grafu ve smyslu vodorovné osy a nazyva
se ¢asovym rozlisenim grafu. Jak jiz z ndzvu plyne, jedna se o rozliseni, ¢im mensi

tedy bude ¢asova jednotka, tim detailnéjsi informace ziskdme, naopak vyssi casovy

tusek nam prinese data ve vice agregované formé.

1.6.2 Open a close

Open hodnota, c¢esky zvand oteviraci cena, je hodnotou kurzu, kterou dispono-
val dany ménovy par v case otevieni nového casového intervalu, ktery odpovida
¢asovému rozliseni grafu.

Pro close hodnotu plati obdobné zavéry, jedna se vSak o hodnotu kurzu, ktera

byla aktualni pti uzavieni daného ¢asového intervalu.

1.6.3 High, low a cenové rozpéti

v

Hodnota high, jejimz ¢eskym ekvivalentem je nejvyssi hodnota, hovoii o nejvyssi
hodnoté, na kterou kurz sledovaného ménového paru vystoupal v pribéhu vyhod-

nocovaného intervalu v ramei ¢asového rozliseni grafu.
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Na podobném principu je mozné popsat i vyznam hodnoty low. Jedna se o nej-
niz&i hodnotu na kterou kurz urcitého ménového paru klesl béhem zkoumaného
¢asového intervalu.

Rozdilem hodnot high a low, poc¢itanym v absolutni hodnoté, je mozné ziskat

cenové rozpéti daného ménového paru v ramci uréitého ¢asového tseku.

1.6.4 Carovy graf

éérovy graf je uzite¢ny pro snadné ziskani povédomi o stfednédobém, piipadné
dlouhodobém, trendu vyvoje kurzu daného ménového paru. Jelikoz graf obsahuje
pouze jeden tidaj v daném case, je tfeba jej s timto ohledem interpretovat.

V béznych situacich se voli zobrazeni primérné, ale jesté casteji uzaviraci hodno-

ty kurzu, které napiiklad Elder [14] povazuje za profesionalnéjsi.

Obrazek 1.8: éérovy graf z prostiedi Metatrader 4. Zdroj: www.alpari.com

1.6.5 Sloupcovy graf

Sloupcové grafy disponuji oproti piredchozimu ¢arovému vice tdaji v jednom case.
Podle toho jsou v anglicky psané literatufe nazyviany OHLC grafy, coz vyjadiuje
zobrazovani hodnot open, high, low a close. Vzhledem k tomu, Ze zobrazuji vice
udaju soucasné, mohou obchodnikovi i vice napovédét o vyvoji na trhu.

Jejich svisla ¢ast predstavuje cenové rozpéti v ramci zvoleného ¢asového rozliseni.

Naopak vodorovné ¢asti predstavuji oteviraci, respektive uzaviraci hodnoty, pficemz
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oteviraci hodnota se na svislou ¢ast pfipojuje zleva a hodnota uzavieni z ni vychazi

vpravo.

Obrazek 1.9: Sloupcovy graf z prostiedi Metatrader 4. Zdroj: www.alpari.com

7 vyse uvedenych hodnot dokaze zkuseny obchodnik odhadnout aktuélni situaci
na trhu, napiiklad urcitou nejistotu, kterd se mize projevit rozpétim kurzu. Takto
zobrazené rozpéti miuze obchodnik detekovat i v situaci, kdyz je uzaviraci hodnota

na trovni podobné pfedchozi, coz by z ¢arového grafu mozné nebylo.

1.6.6 Svickovy graf

Svickové grafy mohou byt pro neznalého pozorovatele ponékud tézko interpreto-
vatelné. Tyto grafy, v zahrani¢ni literatufe zvané candlestick grafy, totiz opét inte-
gruji ve svém zobrazeni hodnoty open, high, low a close hodnoty. Od ptedchozich
sloupcovych grafi se tedy lisi zpusobem jejich grafického provedeni. Aby bylo mozné
popsat zplisoby interpretace aktualni situace na trhu, vysvétluje nasledujici odstavec
princip konstrukce jednotlivych svic¢ek v grafu.

Svickovy graf je, stejné jako predchozi, zaloZzen na zobrazovani hodnot v ramci
¢asového tseku, ktery je dan ¢asovym rozliSenim grafu. Celkové rozpéti ceny mezi
hodnotami low a high je vyjadfeno svislou ¢arou, tudiz se pfili§ nelisi od grafu
predchoziho.

Problém vsak mize nastat s interpretaci hodnot open a close, nebot jsou tvoreny

useckami, které jsou v thlu devadesati stupn polozeny pies vysSe zminénou svislici.

27



Aby bylo mozné rozlisit, kterd z hodnot je oteviraci a kterd naopak uzaviraci cena,
je nutné pouzit dodatec¢né rozliseni.

Pokud je cena Close nad Open cenou, zistava télo takto tvorené svicky nevy-
plnéné. Naopak pokud je cena close pod open cenou, je télo vyplnéné, coz umoziuje

obchodnikovi tyto situace vizualné rozlisit.

Obrézek 1.10: Svickovy graf z prostiedi Metatrader 4. Zdroj: www.alpari.com

Nyni je mozné pristoupit k samotné interpretaci jednotlivych druht svi¢ek. Pokud
obchodnik narazi na kratké svicky, je mozné usuzovat na malou aktivitu v ramci
daného trhu. Naopak dlouha svicka ukazuje silny tlak na urcity vyvoj. Pokud se
jedna o svicku nevyplnénou, jedna se o tlak prodejni, nebot cena close je pod open.
Velikost takto nevyplnéné svicky souvisi s velikosti snahy obchodniki prodat danou
meénu, byt pod cenou. Tato snaha totiz snizuje hodnotu dané mény a trh uzavira
hluboko pod oteviraci cenou. V opac¢ném piipadé, jedna-li se o svicky vyplnéné, pii-
sobi na trhu tlak na nadkup dané mény. Kupujici se snazi danou ménu ziskat a jsou
ochotni za ni nabizet vyssi cenu. Tento fakt zptsobi, Ze cenové rozpéti roste a trh

zavird vysoko nad svou oteviraci hodnotou.
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1.7 Prikazy na Forexu

Nedilnou soucasti obchodovani na Forexu je zadavani prikazu k nakupu, ¢i prodeji
v rdmci daného ménového paru. Tyto piikazy zadava obchodnik brokerovi, ktery
je nasledné realizuje pifimo na trhu. Piikazy je brokerovi mozné dorucit nékolika
zpusoby. Diive bylo béznou praxi zadavani piikazu za pomoci telefonu, kdy dochazelo
ke kontaktovani fyzického brokera, v dnesni dobé vsak ptrevlada elektronicka vezre
obchodovani.

Ptikazy se lisi nejen ve zptsobu jejich doruceni, ale hlavné v jejich logice, tedy
zpusobu jak s nimi broker nalozi. Pravé vysvétlenim téchto rozdili a tedy i moznosti,

které mé obchodnik k dispozici, se zabyvaji nasledujici podkapitoly.

1.7.1 Okamzité prikazy

Vyhodou okamzitych piikazi je pomérné velka rychlost jejich provedeni, kterd je za
bézné situace téméi okamzita. Naopak za nevyhodu lze povazovat, ze obchodnikovi
neni zaruc¢ena cena, pii které do pozice redlné vstoupi, protoze pti urcitych situacich
se nemusi jednat o okamzité provedeni. To miize vést ke vstupu za zménéné situace,
pokud se vyvoj trhu méni rychle. Tento jev, tedy vstup na jiné cenové hladiné nez

pozadované, se nazyva slippage.

Slippage

Pokud dojde ke zméné ceny v dobé od zadani piikazu do jeho realizace, muze na to
broker obchodnika upozornit a vyzadovat po ném potvrzeni vstupu i pii nové cenové
hladiné. Pii déletrvajicim rychlém vyvoji trhu se vSak tyto zaddosti o potvrzeni mohou
¢asto opakovat, aniz by obchodnik reilné vstoupil do pozice.

Aby bylo mozné takovym situacim pfedejit, existuje u brokeri Casto moznost
nastavit hodnotu akceptovatelné miry slippage jiz pii zadavani piikazu. Pokud pak
dojde ke zméné ceny, kterd je vSak stale v urcené toleranci, dojde ke vstupu do

pozice bez dodate¢ného dotazovani obchodnika.
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Buy market a Sell market

Ptikazy buy market a sell market jsou nejbéznéjsi a nejznaméjsi klasické prikazy pro
nakup ¢ prodej v ramcei daného ménového paru. Neni vyjimkou, Ze jsou oznacovany
také pouze jako buy a sell. Pridané slovo market pouze zdiraziuje, ze se jedna
o nakup nebo prodej za aktudlni trzni cenu.

Pouziti piikazu buy market a sell market je zékladnim zptusobem, jak je mozné
rychle vstoupit do pozice, ¢i z ni naopak vystoupit. Tyto piikazy broker provede
a pokusi se vstoupit ve prospéch obchodnika do pozice za aktuédlni hodnoty bid
nebo ask, podle toho, jaky piikaz obchodnik pouzil.

Mimo negarantovani vstupni ceny je dal$i nevyhodou okamzitych manudalnich
prikazi i jejich samotnd logika, kterd vyzaduje pritomnost a pozornost obchodnika.
Ten je nasledné nucen tyto pfikazy do systému brokera vlkaddat ru¢né. To piinasi
nejen ¢asovou narocnost, ale i urc¢ité riziko, kdy muze dojit naptiklad k technickym
problémum na strané obchodnika, coz mu znemozni realizovat vstup do pozice, ¢

z ni ve vhodné chvili vystoupit.

1.7.2 Cekajici piikazy

Ackoliv jsou okamzité piikazy standardni ¢asti obchodovani na Forexu, v ramci au-

Pravé tyto prikazy totiz umoziuji budovat automatizované obchodni systémy,
kdy dojde ke vstupu do pozice na zakladé toho, ze se trh dostane do predem speci-
fikované pozice, na kterou dany piikaz ¢eka. Zpravidla se tyto prikazy poji s tech-
nickou analyzou, kde po vyhodnoceni vybranych ukazateli dojde k vypoctu cenové
hladiny, na kterou se nastavi aktivita daného piikazu. Z pohledu logiky trhu rozlisu-

jeme piikazy typu stop a limit, které existuji ve variantach pro nakup i prodej.

Buy stop a Buy limit

Prikaz typu buy stop se vyuziva pii o¢ekavani prurazu urcité cenové hladiny. Jedné
se tedy o situaci, kdy cekame, ze dojde k aktivaci ptrikazu pfi urcité cené a cena se

bude i nadale vyvijet dle predchoziho trendu. Tento piikaz umoznuje obchodnikovi
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nesledovat nepfretrzité cenovy vyvoj, ale pouze nastavit ptikaz buy stop na urcitou
cenovou hladinu, kde pak dojde k jeho automatické aktivaci. Z praktického hlediska
buy stop zajistuje, ze obchodnik nakoupi uré¢itou ménu za cenu stanovenou piikazem,
¢i vyssi, pokud je stale v limitu slippage.

Naopak ptikaz typu buy limit nepracuje s teorii prurazu, ale odrazu od urcité
cenové hladiny. Aplikace tohoto piikazu je tedy vhodnéa, pokud obchodnik oc¢ekava,
ze trh dosahne urcité hladiny a néasledné se trend oto¢i opacnym smérem. V praxi
tedy buy limit zarucuje, ze obchodnik nakoupi za cenu stanovenou v ramci prikazu

nebo cenu nizsi.

Sell stop a Sell limit

Piikaz typu sell stop pracuje analogicky k uvedenému piikazu buy stop, ovSem
v obraceném sméru vyvoje trendu. I tento pfikaz se pouziva pii o¢ekavani prirazu
urc¢ité cenové hladiny, tentokrat ovSem v klesajicim trendu. Po aktivaci ptikazu tedy
dojde k prodeji dané mény a obchodnik profituje na poklesu ceny.

Stejné tak piikaz sell limit lze vysvétlit analogicky k prikazu buy limit, kde se
opét pracuje s piredpokladem odrazu od urc¢ité cenové hladiny. Rozdilem je vsak
smér zmény trendu, kdy u piikazu sell limit obchodnik ocekava dosazeni urcité
cenové hladiny, pii které dojde k aktivaci ptikazu, a nasledné dojde k poklesu ceny

dané mény.

1.7.3 Automatické uzavieni pozice

Stejné jako existuji automatizované prostiedky pro vstoupeni do pozice, tak existuji
i prostfedky pro automatické uzavieni pozice. Tyto prostiedky, nékdy zvané jako
limity vstupu, slouzi k ochrané obchodnika pied ztratou plynouci z dané pozice,
piipadné zajistuji automatické ukonceni pozice v piipadé dosazeni urc¢eného zisku.
Jedna se o take—profit v pripadé pozitivniho vyvoje, respektive stop—loss pii vyvoji
negativnim.

Prostiedky pro automatické uzavieni pozice piinaseji obchodnikovi, mimo moz-

nosti tvofit automatické obchodni systémy i zvySenou miru bezpec¢nosti pii speku-
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lacich na vyvoj daného ménového paru. Tato skutecnost je dana tim, ze pokud piikaz,
at jiz okamzity, ¢i ¢ekajici, obsahuje prostieky pro automatické uzavieni pozice, je
tato informace zaznamenana na serveru brokera. Ackoliv se to zda jako banalita,
piinasi toto fesSeni ochranu obchodnika v situacich, kdy dojde na jeho strané na-
priklad k vypadku dodavky energie, ¢i jiné zavadé, kterd mu znemozni obchodovat.
Pokud by v takové situaci obchodnik nepouzival prostiedky pro automatické uzavie-
ni pozice, stal by se bezmocnym a musel by spoléhat na pozitivni vyvoj trhu az do

chvile, nez by se mohl znovu pripojit k brokerovi a danou pozici uzaviit.

Take profit

Take profit se, jak jiz jeho nézev napovida, vyuziva pro automatické uzavieni pozice
pii dosazeni piedem stanoveného profitu. Ac¢koliv se miZe na prvni pohled zdat
nelogické limitovat svij vlastni zisk z pozice, opak je pravdou. Je sice mozné, ze pro
danou situaci pozitivni trend by pokracoval déle a piinesl obchodnikovi vyssi zisk,
ale na Forexu neziidka dochazi k situacim, kdy je pozitivni trend v urcitou chvili
nahrazen trendem opac¢nym. Tento trend muze dosdhnout dostatecné sily na to, aby
cenu daného ménového paru stdhl mimo ziskovou oblast, dokonce i do zapornych
¢isel z hlediska obchodnika.

Nejen Ze je vySe nastinénd sitace duvodem pro pouziti Take profit i pro ob-
chodovani v realném case, ale s podobnou tvahou operuji i automatizované obchodni
systémy, které za pomoci Take profit vystupuji z pozice se ziskem bez nutnosti zdsahu
obchodnika.

7 pohledu obchodnika je mozné Take profit povazovat za urcitou pojistku zisku,
pokud dojde k vyvoji trhu pfedpokladanym smérem. Pii vypoc¢tu hodnoty Take
profit zalezi na zvolené strategii, ¢i citu obchodnika. V zésadé existuji dva ptistupy,
kdy jednim z nich je urceni fixni hodnoty Take profit, druhym je naopak jeji dy-
namické urceni podle pfedem zvolenych parametri v rdmci dané strategie. At jiz je
Take profit uréen fixné, ¢i dynamicky, je vzdy dulezité vyvazit velikost pfipadného
zisku a s nim spojeného rizika. Obecné lze fici, ze ¢im vySsi je mira take profit, tim

vétsiho miize dosdhnout obchodnik zisku, ale sou¢asné podstupuje vyssi miru rizika.
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Stop loss

Opa¢nym pristupem oproti Take profit je pouziti Stop loss. Jednd se o omezeni
ztraty plynouci z dané pozice, pokud se trh vydal opa¢nym smérem, nez obchodnik
ocekaval. Tato limitace ztrat je klicem k dlouhodobému tspéchu obchodnika. Piikaz
Stop loss je, podobné jako vySe zminény Take profit, umistén na serveru brokera, coz
opét umoznuje automatizované vystoupeni z pozice bez nutnosti fyzické pritomnosti
obchodnika u systému brokera.

Vysi Stop loss je opét mozné stanovit nékolika zptsoby. V praxi se nejcastéji
pouzivaji metody urceni na zakladé procentuélni ztraty z vyse celého i¢tu u brokera,
fixni hladina vztaZzena k bodu vstupu do pozice, ¢i dalsi metody vypoctu, které
mohou byt zalozeny na analyze technickych ukazatela.

Dalsi moznosti je vyuziti tzv. trailing stop piikazu. V podstaté se jedné o piikaz,
ktery zvlad4 dynamicky ménit hodnotu stop loss do predem zadané vzdalenosti od
aktudlni ceny na trhu. S pouzitim trailing stop lze tedy spekulovat na delsi trendy
pozitivnim smérem, protoze kdyz se bude pozice vyvijet spravnym smérem, dojde
i k posunu stop-loss hranice. Otoci-li se v8ak trend, zachova se trailing stop jako
klasicky stop-loss, ¢imz ochrani diive dosazené zisky v ramci pozice.

Ackoliv je Stop loss vybornou pojistkou a jeho pouzivani je vSem obchodnikim
doporucovano, je nutné pripomenout i jeho nevyhodu. Jedna se o situaci, kdy ob-
chodnik dobie odhadl situaci na trhu z dlouhodobéjstho hlediska, avsak kratkodobé
doslo k vyvoji opacnym smérem. Zde se pii piili§ blizko nastaveném omezeni Stop
loss muze stat, ze obchodnikovi bude automaticky pozice ukoncena se ztratou, acko-
liv by v celkovém dusledku vydélal. Piesto je Stop loss naprosta nezbytnost a vyse

uvedeny piiklad je mozné omezit spravnou volbou vyse Stop loss.
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1.8 Technicki analyza

Technicka analyza je zaloZzena na vyhodnocovani technickych ukazateli. Tyto ukaza-
tele prezentuji trh pouze ¢iselnou formou. Jak jiz z tohoto popisu plyne, tyto prostied-
ky nejsou schopny vlastnimi silami kalkulovat s disledky politicko-ekonomickych
rozhodnuti. Metody technické analyzy predstavuji urcity statisticky a matematicky
model trhu, ktery se snazi predikovat jeho budouci vyvoj na zakladé predchozich
hodnot kurzu a danych signaliza¢nich atributa v ramci strategie.

Za zakladatele technické analyzy muzeme povazovat Charlese Dowa, ktery roku
1900 zvetejnil svoji teorii. Ta vstoupila do historie pod jménem svého objevitele,
tedy jako Dowova teorie.

V dnesni dobé jsou tyto metody stale oblibené piedevsim pro svoji dostupnost
a relativni jednoduchost. Oproti metodam zaloZzenym na fundamentalni analyze zde
nevznikd nutnost ziskdvani relevantnich dat a jejich nasledné interpretace. Pouzivaji
se jak samostatné, tak jako doplnék metod fundamentalnich.

Jelikoz sofistikované matematické a statistické modely nevyuzivaji jen spekulanti
jako jednotlivci, ale i analytici obchodnich bank a brokeri, bude néasledujici kapitola

vénovana vysvétleni zakladnich metod a prostiedkii pro technickou analyzu trhu.

1.8.1 Trendové indikatory

Pokud se obchodnik spoléha na algoritmické obchodovani zalozené na technickych
indikatorech, je pro néj nezbytné identifikovat trend vyvoje na trhu. O existenci
trendu miuizeme obecné hovorit v situacich, kdy ceny urc¢itého ménového paru sleduji
dany smér bez vétsich vykyvi. Sila a délka trvani se v8ak miuze lisit piipad od
pripadu.

Smyslem trendovych indikatort tedy je identifikovat vznik trendu a obchod-
nikovi jej matematicky popsat. Jiz ze samotného principu trendovych indikatoru,
kdy se sleduje ur¢ité mnozstvi predchézejicich vzorka cenové hladiny, plyne jejich
opozdénost oproti aktualnimu stavu.

V nésedujicich podkapitolach jsou predstaveny typické a Casto pouzivané tren-

dové indikatory.

34



Jednoduché klouzavé praméry

Jednoduchy klouzavy primér, v aglictiné oznacovany zkratkou SMA dle Simple
moving average, je trendovym ukazatelem, ktery pracuje na zakladé minulych dat.
Tento ukazatel je vyuzivan obchodniky nejen jako signalizace mozného vstupu, ¢i
vystupu z pozice, ale je cenén i pro svoji schopnost redukovat Sum v kfivce vyvoje
kurzu a tim vyhlazovat jeji pribéh.

Interpretace SMA jako obchodniho signalu se rizni dle zvolené strategie. Nékteré
strategie pracuji s teorii prekiizeni ukazatele s aktudlni cenou ménového paru. Dalsi
7z Casto vyuzivanych moznosti je vytvoreni urcitého tunelu, ktery je zpravidla tvoren

pomoci dvou kiivek SMA s ruznou periodou.

Exponencialni klouzavé prameéry

Exponencialni klouzavy primeér pracuje na podobném principu jako jednoduchy
klouzavy prumér. Stejné tak i bézné pouzivand zkratka FMA vychéazi z anglického
vyrazu Ezponential moving average. Zcela zasadnim rozdilem oproti SMA je v8ak
princip vypoc¢tu, nebot ten je zalozen na vahovani jednotlivych vzorkd hodnoty
cenového paru v case.

EMA pridéluje nizsi vahy hodnotdm vzorku ze vzdélenéjsi minulosti, naopak
aktualnim vzorkim pfifazuje vahy vyssi. Ucelem tohoto chovani je do urcité miry
snizit zpozdéni reakce klouzavého priméru na aktualni vyvoj hodnoty ménového
paru. Interpretace exponencidlniho klouzavého priméru je velmi podobné inter-

pretaci SMA, jenz je vysvétlena vyse.

MACD

Zkratka MACD vychézi z anglického oznaceni Moving Average Convergence / Di-
vergence, coz Castecné naznacuje i jeho princip vyhodnocovani, ktery je popsan déle.
Prestoze tuto metodu stvotil Gerald Appel jiz na konci 17. stoleti, je i dnes v riznych
obménach stale pouzivana.

Princip konstrukce ukazatele MACD je pomérné jednoduchy. Ukazatel se sklada

ze dvou exponencidlnich praimeéri hodnoty ménového paru o riznych délkach. K vy-
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tvofeni indikdtoru MACD dojde odectenim exponencidlniho priméru s delsi pe-
riodou od priméru s periodou kratsi. Nasledné je vytvorena signaliza¢ni kiivka,
kterou opét tvori exponencidlni prumeér, tentokrat ovsem nikoliv vypocteny z hod-
noty ménového paru, ale pravé z rozdilu odectenych priaméru.

Zékladni interpretace signali poskytovanych MACD je pomérné pfimocara. Hovo-
i 0 vhodnosti nakoupit, pokud MACD vzroste nad svou signalni kiivku a vhodnosti
prodat, pokud pod ni poklesne. Jedna se o tzv. strategii prekiizeni signalizacni linie.
Obdobné je mozné spekulovat i na prekiizeni nulové linie.

MACD vsak mimo signalt k ndkupu ¢ prodeji informuje i o sile daného trendu.
Pokud se hodnota MACD vyrazné odchyli od pohybu zkoumaného ménového paru,
muze se jednat o signal o konci nastoupeného trendu.

V souhrnu 1ze MACD hodnotit jako relativné spolehlivy indikator trendu a jeho

sily, ktery je vSak pomérné pomaly a se zpozdénymi reakcemi.

1.8.2 Byc¢i a medvédi formace

Za pusobeni tzv. by¢iho trendu se oznacuje stav na devizovém trhu, kdy se zde vysky-
tuje vice obchodniku ochotnych koupit danou ménu, nez obchodniki ochotnych ji
prodat [12]. Jinymi slovy zde poptavka pievySuje nabidku, coz zakonité zpusobuje
rist hodnoty dané mény. Toto zvySeni hodnoty, za které jsou obchodnici ochotni
prodat, pak soucasné omezuje pocet kupujicich ochotnych takovou cenu akceptovat.

O tzv. medvédim trendu je mozné naopak hovotit v situaci, kdy je na trhu vice
obchodnikti ochotnych prodat danou meénu, nez obchodnikit ochotnych ji koupit
[12]. V takové situaci, stejné jako je v ekonomické teorii bézné, pievysuje nabidka
poptavku, coz srazi hodnotu dané mény nize. Toto sniZeni hodnoty, za které jsou ob-

chodnici ochotni prodat pak piisobi jako dodatecna motivace pro kupujici k realizaci

obchodu.

Reakce na by¢i a medvédi formace

Strategii obchodnikii je pii pisobeni rostouciho bycéiho trendu vstoupit do dlouhé

pozice. Stejny postup nastava i v situaci, kdy jesté tento trend neni nastolen, ale je
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predikovan. V této sitaci se jedna o spekulaci na budouci narist hodnoty ménového
paru, kde nasledné dojde k prodeji a realizaci zisku.

Stejné jako bylo strategii obchodnikii u rostouciho byciho trendu vstoupit do
dlouhé pozice, je ptfi medvédim trhu pfiznac¢né vstupovat do kratké pozice. Jedna
se o spekulaci na budouci pokles hodnoty ménového paru. Obchodnik tedy v sou-

¢asnosti proda za urcitou cenu a predpoklada, 7e nasledné stejné aktivum nakoupi

vvvvvv
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Kapitola 2

Fundamentalni analyza

Mimo technického pfistupu k analyzovani situace na trhu je mozné pouzit i pristup
fundamentalni analyzy. Jedna se o metodu, kterd se vénuje zkoumani vlivu poli-
tickych a ekonomickych rozhodnuti na dany ménovy pér.

Podstatou fundamentélni analyzy je odhaleni vSech vlivi, které na zkoumany
ménovy par pusobi. Nasledné je dilezité interpretovat vztah mezi jednotlivymi vlivy.
Na zakladé téchto zjisténi se fundamentalni analyza snazi o odhad celkového pii-
sobeni téchto vlivii na ménovy par. V této préci jsou pfedmétem zkoumani predevsim
nejvyznamnéjsi makroekonomické jevy a hodnoty parametri.

Jinak fec¢eno, fundamentalni analyza se snazi predpovédét, do jaké miry bude
dany ménovy par ovlivnén zvefejnénymi ekonomickymi daty, hospodarskou situaci,

¢l uréitym vystoupenim.

2.1 Makroekonomické ukazatele

V néasledujicich kapitolach je vysvétlen vliv nékolika makroekonomickych ukazateli,
jejichz vyznam je vylozen dle vSeobecné uznavané odborné literatury [5].

2.1.1 HDP

Hruby doméci produkt je definovany jako indikétor, ktery akumuluje hodnoty vsech
produkti a sluzeb, které byly vyprodukovidny na tzemi daného statu. Neni zde
tedy rozhodujicim faktem, kdo je vlastnikem danych aktiv vyuzitych k produkci
zminénych produkti a sluzeb.

Pokud mitizeme oznacit v dané zemi hospodarsky riist za vyssi nez ve srovnatel-
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nych zemich, lze zde ocCekavat vysSsi vynosnost investic, coz dle makroekonomické
teorie zptusobi piiliv zahrani¢niho kapitalu. Ten je nutné sménit za doméci ménu,
coz muzeme oznacit za zvysSeni poptavky po domaéci méné. Domaci ména by méla
dle makroekonomické teorie reagovat ristem své hodnoty.

7 hlediska Forexu lze tvrdit, ze vyssi dopad zveiejnéni HDP byva u predbéznych
odhadti, nez u zvefejnovani v pribéhu roku uptesnovanych verzi. Stejné tak lze
vypozorovat i fakt, ze dopad vyhlaseni HDP celé eurozony mé mensi dopad, nez
vyhlaSeni jednotlivych ¢lenskych statia. Tento fakt je zptusoben tim, Ze vyhlaSeni

jednotlivych stat predbiha zvefejnéni vysledkl eurozony.

2.1.2 Inflace

Hodnota inflace je pravem tazena mezi vyznamné kritéria pro vniméani dané ekono-
miky v zahranic¢i. Pokud v dané ekonomice trvale roste inflace vy$sim tempem, miize
tato skute¢nost ukazovat na potencialni nestabilitu ekonomiky a rizikovost investic
v daném prostiedi.

I z tohoto diivodu se snazi miru inflace ovliviiovat vétsina centralnich bank. Jedna
se o tzv. cilovani inflace, kdy je vytycen ménové-politicky cil v podobé uréité miry
inflace. Pokud se vSak centralni bance nepodafi tento cil naplnit a dojde k riistu in-
flace nad urc¢enou mez, je mozné tuto situaci pii zvefejnéni fundamentu interpretovat

jako signal moznych zmén v ekonomice.

2.1.3 Trh prace

Vzhledem k tomu, Ze narust nezaméstnanosti muze indikovat klesajici hospodaiskou
aktivitu, ¢i primo nastup recese, je i vyhlaSeni zaméstnanosti dilezitym a sledovanym
fundamentem. Naopak riist zaméstnanosti je pro investory pozitivnim signilem, coz
muze pocitit i hodnota domaci mény.

Vysledky vyhladseni maji zpravidla vyrazny vliv na vyvoj hodnoty dané mény,
nebot mohou potencidlné vést ke zméné urokovych sazeb. Samotny vyvoj zamést-
nanosti neni trivialné predikovatelny, proto muze dojit k prekvapivéjsim odklontim

od odhadu analytiki.
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2.1.4 Urokové sazby

Zakladnim poznatkem je fakt, Ze rist arokovych sazeb ¢inf danou ménu atraktivnéjsi
pro zahrani¢ni kapital. Ten se snazi vyuzit vyssich trokovych sazeb v dané eko-
nomice, ¢imz roste poptavka po domaci méné dané ekonomiky. Dojde tedy k posileni
nominalniho ménového kurzu doméci mény.

Na devizovém trhu je v8ak tieba pocitat s tzv. arokovym diferencidlem, nebot
se zde obchoduji ménové pary. V praxi to znamena sledovat vyvoj urokovych sazeb
v obou dotcéenych ekonomikach a vytvaret jejich rozdil, nebot az ten muze byt sméro-
datny. V takovém piipadé dochazi k prilivu spekulativniho kapitalu do ekonomiky;,
pro kterou kladné hovofil drokovy diferencidl. Pravé tato ména tak zaCne oproti
druhé dotc¢ené posilovat, coz ovlivni cenu daného ménového paru.

Ménové kurzy reaguji velmi vyznamné na zvysSeni arokové sazby, pokud se jedna
o neocekavany krok. Naopak u ocekavaného ristu trokové sazby dochazi k posileni

dané mény jesté pfed samotnou realizaci.

2.1.5 Platebni bilance

Platebni bilance je ekonomickym nastrojem, ktery zachycuje na nékolika uctech
objem veskerych plateb z pohledu dané ekonomiky. Nezabyva se tedy platbami
uvnitf ekonomiky, ale pouze témi, které z ni vychazeji, ¢i naopak sméruji do ekono-
miky daného statu.

Kladné aktivni bilance tlac¢i na rust hodnoty domaci mény. Tento fakt lze objas-
nit ve smyslu poptavky po dané méné, kdy pii vyssim piilivu zahrani¢nich penéz
dochazi k nartistu poptavky jejich smény za ménu domaci. Ta na tuto situaci reaguje

zvy$enim své hodnoty.

2.2 Systém plovoucich kurzi

Pro vysvétleni stanovené hodnoty kurzu smény mezi jednotlivymi ménami bylo
v minulosti vypracovano nékolik teorii. V nasledujici kapitole je uvedena teorie parity

kupnich sil, a to jak ve své absolutni, tak v relativni verzi.
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2.2.1 Absolutni verze teorie parity kupnich sil

Jedna se o ekonomickou teorii, kterd ma ambice vysvétlit hodnotu ménového kurzu
na zakladé ceny sluzeb a zbozi v ruznych statech, respektive ménovych sektorech.
Predpokladem pro teorii parity kupnich sil je tzv. "zakon jedné ceny". Tato koncepce
vychézi z Gvahy, ze totozné sluzby a zbozi by mélo byt po prepoc¢tu na jednu ménu
prodavano za stejnou cenu.

Absolutni verze teorie parity kupnich sil pojednava o tom, Ze devizovy kurz
dvou mén predstavuje vlastné miru, diky niz je vyrovnana ménova kupni sila. Podle
absolutni verze této teorie, je kurz stanoven na zékladé poméru cenovych hladin
v obou dotc¢enych zemich, respektive ménovych sektorech.

Nevyhodou této teorie je skutecnost, ze je velmi omezena teoretickymi predpokla-
dy. Konkrétné jeji platnost spoléha na fakt, ze ndklady na dopravu a bariéry vstupu
na trh v obou zemich jsou zanedbatelné. Soucasné je zde také vysloven predpoklad

absolutni totoznosti zbozi.

2.2.2 Relativni verze teorie parity kupnich sil

Relativni verze teorie parity kupnich sil si neklade za cil vysvétlit hodnotu kurzu jako
takového, ale soustiedi se na vysvétleni zmén hodnot kurzu v ¢ase. Jako zaklad pro
tyto zmény kurzu relativni verze teorie parity kupnich sil povazuje zménu cenovych
hladin v dotcenych zemich. Jedna se tedy o to, Ze pokud naptiklad v eurozoné dojde
k rastu cenové arovné o 3% a v USA by doglo k rastu o 5%, pak by podle této
teorie mélo dojit k oslabeni USD o 2%. To by zptsobilo, Ze i pies zmény v cenovych
hladinach jednotlivych ménovych zon, by zustala zachovana rovnovaha v ramci kupni
sily obou mén.

Tato teorie tedy vysvétluje, ze urc¢itd zména devizového kurzu oproti jeho zaklad-
ni hodnoté, musi byt podlozena rozdilem doméci cenové hladiny a zahrani¢ni cenové

hladiny. Nevysvétluje vSak stanoveni zdkladni hodnoty kurzu dvou mén.
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Cast II

Analyza problému
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Kapitola 3

Analyza soucasného stavu

3.1 Vyvoj ménového paru USD/EUR

Obrazek 3.1: Denni graf kurzu EurUsd Zdroj: www.fxstreet.cz

V pocatecéni fazi roku 2013, kterd presahovala az do prvni poloviny tnora, bylo
pro trh symbolické vyprodavani amerického dolaru. Na tuto skute¢nost méla vliv
Federalni komise pro volny trh, ktera jiz na sklonku predchoziho roku rozhodla
o realizaci dalsiho kola kvantitativniho uvoliiovani ve Spojenych statech. Respektive
o navyseni prostiedkii na toto vykupovani dluhopisu americkou centralni bankou na
vice nez dvojnasobnou hodnotu.

Obrat tohoto trendu nastal vSak jiz v Gnoru. A to poté, co se trh zaméfil na
negativni politickou i ekonomickou situaci ve Spanélsku a Italii. Nasledné se do jesté
hlubgich problémi ponofil Kypr. Situace na Kypru, véetné zprav o jeho platebni
neschopnosti, spekulace o moznosti vystoupeni Kypru z eurozony, ale predevsim pak

o jejim aplném rozpadu, byly zdrojem pochybnosti o budoucnosti spole¢né evropské
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meény. Tato situace prispéla ke znacné nejistoté na trhu a obratu trendu. Podstat-
nym impulzem k obratu bylo v8ak i vystoupeni pfedsedy Evropské Centralni Banky
(ECB), ktery v podstaté vystoupil proti samotné existenci spolefné mény. Jeho
proslov obsahoval kritiku vysoké hodnoty této mény oproti USD. Situace nakonec
vyvrcholila poskytnutim zachranné ptjcky Kypru a néslednym zdanénim vkladi
na Kypru. Oba tyto kroky byly zcela bezprecedentni a znamenaly dalsi oslabeni
hodnoty ménového paru EUR/USD.

Ctvrtého dubna ECB oznémila svoji pripravenost k realizaci dalsich podptlirnych
opatieni, jejichz cilem by mélo byt posileni ekonomické stability v Evropé a udrzeni
spole¢né evropské mény. Na toto prohlaseni zareagoval trh obratem trendu a spole¢né
evropskid ména zacala vici dolaru posilovat. Tento trend s drobnymi prestavkami
pretrvaval az do poloviny Cervna.

Pravé v poloviné ¢ervna do$lo k dalsimu obratu na trhu. Tehdy FED oznamil sviij
zameér zacit omezovat nakup dluhopisi, ktery urc¢il pivodni trend v roce 2013, jak je
zminéno vyse. Pro trh to byla prakvapujici zprava, ktera souvisela s nec¢ekané opti-
mistickym odhadem vyvoje ekonomiky. Tato zprava méla za nasledek rist hodnoty
USD proti vétsiné svétovych mén, tudiz i proti EUR. Na hodnoté ménového paru
EUR/USD se zména projevila ztratou vice nez 600 pipu ve prospéch USD.

Trend posilovani USD vsSak trval pouze do prvni tfetiny Cervence, kdy byla
publikovina zprava Federalni komise pro volny trh, kterd v podstaté poptela pied-
chozi oznameni FED o planu omezeni ndkupu dluhopisi. Respektive tehdy doslo
k odhaleni nejednotnosti vedeni FED v pohledu na tuto problematiku. Na tuto
skutetnost ménovy par EUR/USD reagoval velmi razantné a doslova béhem néko-
lika, hodin posilil o 400 pipi, coz patii v rdmci tohoto ménového paru k rekordnim
zdznamum. V neposledni fadé tato skutecnost zcela obratila pfedchozi trend.

Pfelom 1éta a podzimu pfinesl ménovému paru EUR/USD dalsi rist hodnoty,
ktery zptisobila kumulace nékolika faktorii. Jednalo se jednak o dlouho avizované
a tradery oc¢ekavané omezeni nakupu dluhopisu ze strany FED, které vSak nebylo na
zasedani FED odsouhlaseno. Naopak bylo oznameno, Ze trend nakupovani dluhopisu
bude pokracovat. Pro hodnotu USD nésledovala dalsi rdna v podobé uzavieni fede-
ralnich tradi z duvodu neschvaleni rozpoctu. I kdyz samotné uzavieni Gfadu nebylo

pro trh kritické, jednalo se piredevsim o snizeni duvéry v dolar, které vyustilo v jeho
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dalsi oslabeni.

Na konci fijna vSak nastal opét obrat trendu, ktery byl tentokrat zptisoben infor-
macemi z Evropy. Konkrétné se jednalo o vyrazné nizi miru inflace v eurozoné.
Protoze se ocekavala s tim spojend moznost snizeni zakladni trokové sazby ECB,
doslo k oslabeni spole¢né evropské mény prakticky proti veskerym svétovym ménam,
tedy i proti USD. Predpoklad moznosti snizeni irokové sazby se naplnil a pii jeho
realném vyhlageni zaznamenal ménovy par EUR/USD dalsi pokles hodnoty.

Nésledoval pomaly, ale trvalejsi rist spole¢né evropské mény vici dolaru az do
poloviny prosince, kdy FED po dlouhé dobé spekulaci redlné oznédmil, ze doslo
ke sniZzeni objemu vykupovanych dluhopisi v USA. Ackoliv se jednalo o sniZeni
"jen"o cca 10 miliard USD, oproti lonskému navyseni o 45 miliard USD, reagoval
trh rustem hodnoty USD.

Provedend analyza kurzového vyvoje vychéazi z poznatkt analytiki publikujicich

své zaveéry prostiednictvim internetového portalu FXstreet [15].
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3.2 Vyvoj inflace v EU a v USA

Jak je pozorovatelné z grafu vyvoje inflace v EU (obrazek 3.2), byl zde v roce 2013
zaznamenan vyrazny pokles hodnoty inflace. Konkrétné doslo meziro¢né ke snizeni
z 2% na 0,8%. Pokud tento trend porovname s vyvojem v USA (obrazek 3.3), tak
je patrné, ze ackoliv hodnoty byly v poc¢atku roku pro USA pfiznivéjsi, béhem roku

doslo v EU k vyraznéjsimu poklesu inflace nez v USA.

EURD AREA INFLATION RATE
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Obrazek 3.2: Graf inflace v EU. Zdroj: Eurostat

Spojené staty zaznamenaly meziro¢né pokles inflace z hodnoty 1,6% na 1,5%.
Situace se tedy béhem roku otocila a troven inflace aktualné pisobi na posileni

hodnoty spole¢né evropské mény.

UNITED STATES INFLATION RATE
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Obrazek 3.3: Graf inflace v USA. Zdroj: Eurostat
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3.3 Vyvoj nezaméstnanosti v EU a v USA

Hodnoty zaméstnanosti, respektive nezaméstnanosti, ukazuji na troven hospodaiské
aktivity a mohou do urcité miry ukazovat stav ekonomiky ve smyslu nastupu recese,
¢i obdobi rustu. Vyvoj nezaméstnanosti v EU je zachycen na obrazku 3.4. Vyvoj
v EU je pomérné stabilni, ackoliv doslo k meziro¢nimu néristu nezameéstnanosti
o jednu desetinu procenta. Tato situace ukazuje na urcitou stagnaci ekonomiky,

oproti dlouho ocekdvanému oziveni po prekonani ekonomické krize.
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Obrazek 3.4: Graf nezaméstnanosti v EU. Zdroj: Eurostat

Oproti tomu v USA je vyvoj v pozitivnim trendu, kdy doslo k meziro¢nimu
poklesu nezaméstnanosti z hodnoty 7,9% na 6,7%. Je tedy patrné, Ze jak absolutni
hodnoty, tak i meziro¢ni vyvoj hovoii ve prospéch Spojenych stati, respektive USD.

Situace je graficky znazornéna na obrazku 3.5.
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Obrazek 3.5: Graf nezaméstnanosti v USA. Zdroj: Eurostat
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3.4 Vyvoj poméru dluhu k HDP v EU a v USA

Ukazatel poméru dluhu k HDP v zemich eurozény a USA je uveden na obrazku
3.6, respektive 3.7. Pokud vezmeme v tivahu vyvoj od roku 2001, ktery je na vyse
uvedenych grafech zachycen, doslo v eurozoné k nartstu na 1,31 nasobek vychozi
hodnoty zadluzeni. Meziro¢ni vyvoj za rok 2013 pak znamenal nérist zadluzeni
k HDP o 3,7%. Eurozona tedy aktuéalné disponuje pomérem zadluzeni k vlastnimu

HDP v hodnoté 90,6%.
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Obrézek 3.6: Graf poméru dluhu k HDP v EU. Zdroj: Eurostat

V USA doslo od roku 2001 k narustu zadluzeni k hodnoté HDP dokonce 1,82 krat.
Meziro¢né vSak Spojené staty zaznamenaly nizsi narist nez eurozéna, konkrétné se
jednalo o narust o 2,2%. V ramci celkové zadluzenosti je v8ak opét v lepsi situaci
eurozona, nebot hodnota zadluzeni USA dokonce piekrocila hranici 100% HDP, kdyz
doséhla hodnoty 101,6%.
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Obrazek 3.7: Graf poméru dluhu k HDP v USA. Zdroj: Eurostat
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3.5 Vyvoj urokovych sazeb v EU a v USA

Na grafech 3.8 a 3.9 je uveden vyvoj turokové sazby centralni banky v eurozoné,
respektive USA. Prvnim faktem, ktery je pozorovatelny, je stabilita tirokové sazby

v USA, ktera byla cely rok bez zmény fixovana na drovni 0,25%.

EUROPEAN CENTRAL BANK | BENCHMARK RATE

0.8

0.6

0.4+

Jan/13 Apri13 Juliz Oct/13 Jan/14

Obrazek 3.8: Graf trokové sazby v EU. Zdroj: Eurostat

Oproti tomu v zemich eurozény doslo k pomérné razantnimu vyvoji, kdy se
ve dvou vlnach propadla hodnota drokové sazby z piivodnich 0,8% az na 0,25%.
Vzhledem k tomu, ze vyssi trokova sazba znamena pro ekonomiku vyssi piisun
zahranic¢nich penéz a tedy i vyssi zadjem o lokdlni ménu, je mozné vyvoj v eurozoné
hodnotit negativné. V priubéhu roku znamenalo postupné snizovani trokové sazby
na hodnotu podobnou USA odliv ¢éasti zahrani¢nich prostiedkiu a tedy i ¢astecné
oslabovani spolecné evropské mény oproti USD.
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Obrazek 3.9: Graf drokové sazby v USA. Zdroj: Eurostat
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3.6 Breakout strategie

Breakout strategie jsou zalozené na prirazu urcitého dosavadniho trendu, z ¢ehoz
vychézi i jejich nazev odvozeny z anglického slova pro prulom, ¢i priraz. Jedné
se o jednu z nejstarSich, ale stale hojné vyuzivanych obchodnich technik. Obecné
tyto strategie vychézeji z predpokladu, Ze pokud trh prolomi urcitou troven, bude
i nadale pokracovat v zapocatém sméru a prinese profity. V rdmci automatizovanych
obchodnich systémi se zpravidla vyuziva stop prikazi, které se po prirazu aktivuji.

Je také mozné setkat se i se strategiemi, které obchoduji proti trendu. Tuto
skutetnost uvadi ve svém dile napiiklad Elder [14], ktery dokonce tvrdi, Ze ve sméru
trendu se k obchodovani pripojuji ¢astéji amatéfi, naopak profesionalové se kloni
k obchodovani proti trendu. O tomto tvrzeni v8ak nepanuje v ramci literatury
v8eobecny konsensus, nebot napiiklad Lien uvadi ve svém dile [13| hned né&kolik
strategii zaloZenych na sledovani trendu po prurazu.

Ackoliv je myslenka breakout strategii starstho data, mohou byt uspésné i dnes.
Je v8ak tfeba vénovat pozornost kvalitnimu procesu testovani robustnosti navrzené
strategie. Jak uvadi Zanka, mohou byt jednodussi, ale robustnéjsi strategie lepsi
variantou, nez na slozitém modelu zalozené strategie s nizkou robustnosti. Tato
myslenka se potvrdila i v jeho provedeném testu strategii [16].

7 pohledu matematiky jsou breakout strategie zalozeny na vypoctu urcitych
kiivek, které tvoii v jistém slova smyslu obdlku vyvoje aktualniho trendu a praveé
jejich prorazeni udéava signal ke vstupu do obchodni pozice. Vzhledem k tomu, ze
tyto k¥ivky je mozné definovat na zakladé odlisného statistického aparatu a zékladni
teorie breakout strategii se ptili§ neméni, je aktualnim predmétem zkoumani nalezeni
co nejlepsich signaliza¢nich podminek pro vstup, respektive vystoupeni, z dané po-
zice. Autofi se zabyvaji i vybérem a moznosti aplikace dodatec¢nych filtri, které

mohou snizit riziko zachyceni falesného prirazu.

VyuzZiti prirazu vnit¥ni svicky

Vnitini svicku definuje Lien [13| jako svicku, jejiZz rozsah cen je obsazen v rozsahu
cen piredchozi svicky. V podstaté se tedy jedna o svicku, jejiz low a high nepresdhnou

low a high svicky piedchozi.
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Tato strategie spekuluje na nartst volatility. Cim vice vnitinich svicek za se-
bou se na trhu vytvofi, tim vyssi je pravdépodobnost nasledného prudkého priirazu
a narustu volatility. Lien ve své strategii doporucuje vyckat na minimalné dvé po
sobé jdouci vnitini svicky, nez dojde ke vstupu do pozice. Tento typ strategie se hodi
predevsim na denni grafy, piipadné grafy s delsim ¢asovym rozlisenim. Dle autorky
je u této strategie obecné vysoka mira rizika, avSak potencial zisku pfi prirazu je
taktéz obvykle vysoky.

Lien taktéz uvadi, ze strategie prurazu vnitini svicky funguje u v§ech ménovych
part, ale s vyssi pravdépodobnosti tomu tak je u ménovych pari s tésnéjsimi pasmy.

Mezi né radi napiiklad:

EUR/GBP

USD/CAD

EUR/CHF

EUR/CAD

AUD/CAD

Pf1i vstupu do pozice navrhuje vytvofeni protichudnych piikazli a ochranu pred
faleSnymi prirazy. Tuto ochranu pii long pozici navrhuje realizovat pomoci umisténi
stop—loss nejméné 10 pipi nad maximum nejblizsi vnitini svicky. V piipadé short

pozice se jedna o hodnotu 10 pipi pod minimem nejblizsi vnitini svicky.

Strategie prirazu kanalu

Obchodovani zalozené na prirazu kanalu je dle Lien [13] u mén velmi funkéni
metodou. Za hlavni diuvod povazuje to, ze mény ziidka zustavaji delsi dobu v tésnych
pasmech a maji tendenci vytvaret silné trendy. Jeji strategie je zaloZena na vytvofeni
trendové linie a linie s ni rovnobézné. Tu néasledné umisti tak, aby vétsina aktivity
spadala do takto vytvoreného kanalu. Nésledné se vénuje vyhledavani situaci, kde
probih& obchodovani v zkém kanalu. V takové situaci je vysoka pravdépodobnost

priurazu a Lien doporucuje drzet se sméru prirazu, nikoliv jit proti nému.
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Jako obzvl4sté u¢innou hodnoti strategii ve chvilich pred fundamentalni trzni
udalosti. At jiz se jedna o vyhlaSeni ekonomickych zprav, ¢ otevieni vyznamného
finan¢niho trhu. Tyto udalosti totiz mohou slouzit jako spousté¢ priurazu v tzkém
kanalu.

Po vyhledani vhodného kanalu na intradennim nebo dennim grafu Lien do-
porucuje vstoupit do long pozice, pokud cena prorazi nad horni linii kanalu. Souc¢asné
do jejitho névrhu patii i umisténi stop—loss tésné pod horni linii kanalu. V piipadé
pozitivniho vyvoje pak doporucuje posouvat stop—loss ve sméru pohybu ceny.

Obdobné je mozné koncipovat i strategii pro short pozici, kdy dochézi ke vstupu
po prorazeni dolni linie kanalu. V takovém ptipadé je stop—loss umistén tésné nad

doln{ linii kanalu.

3.7 Existujici strategie pro obchodovani zprav

Mezi pomérné oblibené metody patii obchodovani vyhlasovanych zprav. Zakladni
myslenkou tohoto stylu obchodovani je, ze pii odchyleni skute¢ného stavu daného
ekonomického ukazatele od pfedpovédi, dojde obvykle ke znac¢né reflexivni reakci
v rdmci zainteresovaného kurzu. Obchodovani zprav lze z logického hlediska délit
na proaktivni a reaktivni. Jak jiz nadzev napovida, u proaktivniho ptistupu dochazi
ke vstupu do pozice jesté pred samotnym vyhlaSenim zpravy. Naopak reaktivni

obchodovani je zaloZzeno na vstupu do pozice az po ziskani vysledku vyhlaseni.

3.7.1 Proaktivni obchodovani zprav

Za jednu z nejvétsich vyhod proaktivniho obchodovani zprav oznacuje Lien [13]
pomér rizika k zisku. Lien sama ve své strategii proaktivniho obchodovani zprav
oznacuje za idealni dobu vstupu interval 15-20 minut ptfed vyhldSenim. Dle jeji avahy
jsou v tuto dobu ptiznivéjsi spready. Jakmile dojde k vyhlaSeni, nastava ve vyvoji
kurzu zlom, ktery bud aktivuje take—profit, piipadné dojde k vystoupeni z pozice za
pomoci stop—loss.

Umisténi stop—loss uvadi pro long pozice jako 10 pipti pod minimum pasma, nebo

30 pipi pod vstupni cenu. Pficemz vzdy se bere nizsi hodnota a zminované pasmo
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definuje jako pohyb cen za uplynulé dvé hodiny. Pro short pozice plati obdobné
zaveéry, pouze s opacné orientovanymi hodnotami stop—loss.

Dalsim navrhem Lien je vybér zisku z poloviny pozice, kdyz se kurz pohybuje
vyhodnym smérem. Pro druhou polovinu navrhuje upravit stop—loss na trojnasobnou
hodnotu, ¢i jej pribézné nastavovat dle klouzavého priuméru s periodou dvacet.
Vesgkeré tyto tidaje jsou doporucené pro grafy s ¢asovym rozliSenim péti minut.

Sama Lien upozonuje, Ze jeji strategie je ponékud konzervativni, a tak nejsou
zisky maximéalni, ale na druhou stranu podstupuje nizsi riziko. Bohuzel ve svém
dile [13]| neuvadi vysledky dlouhodobéjsiho testovani strategie. Nicméné v ramci pii-
kladu uvedeného v jeji knize, dosahla touto strategii zisku 74,5 pipt pii spekulaci na
vyvoj zaméstnanosti v Kanadé. Obchodovana zprava byla vyhlasena 8. tinora roku

2008. Obchodovanym ménovym parem byl USD/CAD.

3.7.2 Reaktivni obchodovani zprav

Nejvétsim problémem proaktivnitho obchodovani zprav je nutnost predvidat vyvoj
ekonomickych dat. To je dle Lien divodem, pro¢ lidé ¢astéji pristupuji k jejich re-
aktivnimu obchodovani. Lien povazuje ve své reaktivni stategii za idealni dobu pro
vstup do pozice pét minut po vyhlaseni dilezitych zprav. Tato Casova mezera ptisobi
jako urc¢itd ochrana obchodnika proti rychlému navratu ceny na ptvodni hodnoty.

P1i vstupu do long pozice nastavuje Lien stop—loss na minimum svicky z doby
zvetejnéni zpravy. Pii vstupu do short pozice je naopak stop—loss nastaven na ma-
ximum svicky z doby zverejnéni zpravy.

Stejné jako u proaktivniho obchodovani zachovava Lien konzervativni strategii
s vybérem poloviny zisku z pozice v pripadé pozitivniho vyvoje. Stejné tak navrhuje
u zbylé poloviny pozice upravit stop—loss na trojnasobnou hodnotu, ¢i jej prubézné
nastavovat dle klouzavého pruméru s periodou dvacet. Opét k této strategii pouziva
grafy s ¢asovym rozliSenim péti minut.

Lien v ramci své publikace [13] uvadi prumérnou ziskovost strategie 75 pipi
na obchod, opét se ovSsem nejedna o dlouhodobé testovani, ale o primér z uve-
denych piikladii. V prvnim piikladu strategii vyuzila pii zvefejnéni dat o malo-

obchodnich prodejich ve Spojeném kralovstvi ze dne 21. tinora 2008, kde spekulovala
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na ménovém paru GBP/USD. Druhym ukazkovym pouzitim pak byla spekulace na
ménovém paru EUR/USD pii vyhlagovani obchodni bilance v Némecku 8. dubna
2008. Uvadi také, ze diky konzervativni strategii by pii nepfiznivém vyvoji ztrata

necinila vice nez 30 pipu.
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Cast III

Vlastni navrhy reSeni
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Kapitola 4

Navrh obchodni strategie

V této kapitole je predstavena filozofie, respektive algoritmus, na jehoz zdkladé
obchodni strategie funguje. Dale pak popisuje piistup, ktery byl k navrhu a realizaci

obchodni strategie vyuzit.

4.1 Technicky a fundamentalni pristup

Zakladem navrzené strategie obchodovani je spojeni technického a fundamentalniho
piistupu k obchodovani v ramci Forexu. Klasicky fundamentalni pfistup vyzaduje
expertni znalosti o dané problematice a aktuélni politické a ekonomické situaci
v zainteresovanych zemich svéta, ¢i ekonomikach. Technickd analyza oproti tomu
vyzaduje znalosti z oblasti matematiky a statistiky, kombinované se znalosti teorie
technické analyzy pro obchodovani. Touto teorii je myslena teorie odrazu, prirazu
a dalsi vyuzivané poznatky a predpoklady.

Znac¢nou vyhodou technické analyzy je tedy jeji relativni jednoduchost, ¢i lépe
feceno skutecnost, ze nevyzaduje neustaly kontinualni prehled o politické a eko-
nomické situaci, kterd maze ovlivnit hodnotu ménového paru. Z tohoto predpo-
kladu vsak vychazi i hlavni nevyhoda technické analyzy. Touto nevyhodou je pravé
neschopnost predvidat prudké zmény na trhu, zptsobené vys$e zminénymi faktory.

7 tohoto divodu je zde navrzena strategie, ktera vychazi z technického piistu-
pu k obchodovani, je zde vSak snaha o omezeni negativniho ptisobeni vyhlaSeni
fundamentu na automatizované obchodovani.

Zakladni uvaha vychézi z pozorovani chovani trhu, kdy pri vyhlageni fundamentu
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dojde k prudké zméné v drovni ceny ménového paru. Strategie obchodovani proto
byla rozdélena na dvé separdtni, kdy jedna ze strategii obchoduje cisté na zakladé
technické analyzy trhu a druha strategie obchoduje naopak pouze v ¢ase vyhlaseni
zprav o fundamentech.

Bylo proto nutné najit zptisob, jak s pfedstihem urcit ¢as vyhlageni fundamenti
a vhodné na néj reagovat. Tedy ustoupit od technické analyzy a piejit k funda-
mentélni strategii obchodovani. Pro tuto potiebu je v rdmci strategie vyuzivan eko-
nomicky kalendar, ktery je zvefejnén na doméné DailyFX.com. V tomto kalendafri
jsou obsazeny zakladni informace o vyhlaSovaném fundamentu.

Vyse zminénou filozofii kombinace technického a fundamentéalniho pristupu uka-

zuje algorimtus 1.

Algoritmus 1: Navrzeny algoritmus kombinace obchodovani dle technické
i fundamentélni analyzy

Input: Obchodovany ménovy par, informace o vyhlédseni fundamentu

Output: Rozhodnuti o spusténi strategie obchodovani zprav o fundamentech,
¢i strategie technické analyzy

1: zjists, zda jsou nactené informace o vyhldsend fundamenti aktudlni

if jsou dostupné novéjsi informace then
filtruj a sefad zdznamy
aktualizuj zdznamy pro strategii
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6: zjisti cas nejblizstho vyhldseni sledovanijch fundamenti
7: if termin vyhldsent je béhem ndsledujici hodiny then
8: zjistt aktudlné aktivovanou strategii

9: if aktudlni strategie je "Technickd analyza" then
10: deaktivuy strategit pro technickou analyzu

11: aktivugy strategin pro obchodovdni zprdv

12: else

13: zjistt aktudlné aktivovanou strategii

14: if aktudlni strategie je "Fundamentdlni analyza" then
15: deaktivuj strategii pro fundamentdlni analijzu
16: aktivugy strategi pro technickou analyzu

17: end if
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4.2 Strategie obchodovani dle technické analyzy

Strategie vychézi z koncepce tzv. Vegas tunelu, ktery je tvoren dvojici exponencial-
nich klouzavych primeéru s riznou délkou periody. Jednd se o hlavni filtr, podle
které¢ho strategie rozhoduje o vstupu na trh. Pokud je aktuélni trzni cena nad
takto vzniklym Vegas tunelem alespoii v urcité vzdalenosti, dojde ke vstupu na
trh. Vzdélenost i periody klouzavych priméri jsou soucasti optimalizace.

Pro podporu rozhodovani strategie zde slouzi i MACD indikator, ktery strate-
gii napoméha odfiltrovat falesné signaly Vegas tunelu. V navrzené strategii doslo
ke spojeni téchto dvou indikatori, a to tak, Zze pro vykonéni rozhodnuti je nutna
souhlasné predikce obou ukazateli a dalSich heuristickych omezeni, jinak strategie

nevstupuje na trh.

4.2.1 Heuristickd soucdast rozhodovani

Technické ukazatele vSak nejsou jedinymi omezenimi rozhodovani strategie. Jeji
soucasti jsou i dalsf filtry, jejichz tikolem je zabranit strategii zadat pitkaz ke vstupu

na trh v nevhodném momentu.

Stanoveni obchodniho dne a ¢asu

Jednim z téchto filtri je i stanoveni obchodniho ¢asu strategie. Jedna se o skutecnost,
kdy navrzena strategie vykonava obchodni piikazy pouze béhem pracovniho tydne,
nebot je zde vyssi predpoklad volatility trhu. V rdmci omezeni obchodnich dni je
zde vyuzita dalsi heuristika, kterou je stanoveni zacatku obchodniho tydne na ttery.
Stejné jako jsou omezeny obchodni dny, je podobnéa filozofie uplatnéna i v rameci
obchodniho ¢asu. V piipadé casu vstupuje strategie se svymi piikazy na trh v dobé
od 8 hodin dopoledne (GMT), kdy dochazi k otevieni burzy v Londyné a nésledné
obchodovani pokrac¢uje béhem dne az do pulnoci.

Cilem tohoto ¢asového omezeni strategie je vytvofit prostor pro statistické mapo-
vani trhu. Toto mapovéani trhu probiha v dobé pted otevienim centra v Londyné,

tedy béhem obchodovani na trzich v Sydney a Tokiu.
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Ochrana proti ne¢ekanému tempu vyvoje hodnoty

Jako dalsi pomocny filtr je zde navrzeno vyhodnocovani takzvaného rozpéti trhu.
Pokud piesahne béhem sledovaného obdobi rozdil nejnizsi a nejvyssi ceny ménového
paru urcitou mez, jejiz hodnota je opét soucasti optimalizace, nebude v dany cas
dochazet ke vstupu na trh v ramci strategie technické analyzy. V pripadé, ze jiz doslo
k zaslani pfikazi, budou pozice uzavieny a c¢ekajici piikazy vymazany. K opétovnému
navratu na trh dojde az po stabilizaci cenové hladiny.

Tento filtr by mél strategii chranit v situacich vzniku spekula¢ntho natlaku na
prudky vyvoj ceny na trhu jednim smérem. Soucasné muze dojit k sepnuti tohoto
ochraného mechanismu pii vyhlaseni fundamentu, ktery prudce ovlivni hodnotu
ménového paru. K této situaci by nemélo dojit pii vyhlasovani fundamentu, které
ovliviiuji hodnotu ménového paru EUR/USD piimo, nebot ty jsou mapovany a je pro
né pripravena zvlastni strategie. Muze k této situaci vsak dojit pii vyhlaseni funda-
mentu, ktery ovlivni hodnotu ménového paru nepiimo, napiiklad pomoci nékterého

z kiizovych ménovych pari.

Algoritmus 2: Technicka analyza
Input: Obchodovany ménovy par, ¢asové obdobi pro tvorbu statistickych
dat, periody klouzavych pruméri, rozpéti trhu, pocatek a konec
obchodniho tydne, poc¢atek a konec obchodnich hodin, pozadovany
profit, hodnota stoploss, vzdalenost od Vegas tunelu

Output: Rozhodnuti o vstupu do Long nebo Short pozice, rozhodnuti
o jejich uzavteni, pfipadné o nevstupovani do trhu

1: zjisty aktudini datum a cas

2: if jednd se o obchodni datum a cas then

3: zjisti, zda jsme 712 s prikazy na trhu

4: if dosud nejsme na trhu then

5: prejdi na algoritmus Tizend vstupu do pozice
6: else

7 prejdi na algoritmus Tizeni uzavient pozice
8: end if

9: else

10: nejednd se o obchodni cas - uzavii veskeré pozice
11: ukonci aktudlni prichod skriptu

12: end if
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4.2.2 Signaly pro vstup do pozice

Zcela prvnim krokem, ktery piedchazi samotnému vypoctu technickych indikator,
je provedeni statistického prizkumu trhu. Jedna se o zjisténi tzv. Lowest Low,
je nutné ziskat i hodnotu Highest High, tedy naopak nejvyssi hodnotu ze vSech
grafovych svicek, a to z doby pied obchodnim ¢asem. Tedy béhem casu, kdy jsou
otevieny burzy v Sydney a Tokiu.

Dalsim navazujicim krokem je konstrukce samotného Vegas tunelu, ktery je
tvofen dvojici exponencidlnich klouzavych pruméri s délou periody 169, respek-
tive 144 hodin. Klicovym ukazatelem, ktery dava prvotni impulz ke vstupu do trhu,
je ukazatel vzdalenosti aktualni cenové hladiny od Vegas tunelu. Vzhledem k tomu,
7e se mohou linie exponencialnich klouzavych primért v prubéhu casu kiizovat jak
mezi sebou, tak i s linif ceny, je nutné vzdy brat v ivahu vzdalenost cenové hladiny
od aktuélné blizsi linie Vegas tunelu. Pokud neni vzdalenost aktualni ceny od Vegas
tunelu alespon 35 pipi, neni aktualni situace dale vyhodnocovana a ke vstupu do
trhu nedochézi. V opacné situaci pokracuje strategie vypoc¢tem dalSich pomocnych
ukazatelt, které mohou doporucit, ¢i nedoporucit vstup do trhu.

Po zjisténi vzdalenosti od Vegas tunelu se postupné uplatiuji dalsi pravidla, ¢i
filtry. Prvnim z nich je zjisténi cenové situace na trhu ve smyslu rozpéti maximalni
a minimalni ceny ménového paru. Z optimalizace vzesla hodnota 200 pipu.

Pokud je z pohledu dosavadnich kontrol vSe v poradku, dojde k predpiipraveni
hodnot piikazit BUYSTOP a SELLSTOP, konkrétné se jedna o hodnoty zajistujici
automatické uzavieni dané pozice. A to jak pii pozitivnim vyvoji, kdy dojde k uzav-
feni pozice na zakladé predem definovaného profitu, tak i pfi negativnim vyvoji, kdy
se aktivuje stop-loss ochrana.

Tyto hodnoty jsou pro prikazy tvofeny dynamicky, na zakladé aktualni cenové
situace na trhu a statistického pruzkumu z obdobi obchodovani v Sydney a Tokiu,
kterého se tato strategie aktivné netucastni, nicméné zkouma dosavadni vyvoj. Hodno-
ty pro jednotlivé piikazy je vSsak mozné vyjadrit dle matematického piedpisu pro

jejich vypocet. Predpis pro jednotlivé slozky piikazu popisuji rovnice 4.1 - 4.6.
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aktivace buyStop = highest high + stop order distance - point (4.1)
aktivace sellStop = lowest low — stop order distance - point (4.2)
stopLoss buyStop = lowest Low — stoploss - point (4.3)
stopLoss sellStop = highest high + stoploss - point (4.4)
profit buyStop = 2-buyStop — stopLoss buyStop + profit - point (4.5)
(4.6)

profit sellStop = 2 - sellStop — stopLoss sellStop — profit - point

K redlnému zaslani piikaztu brokerovi vSak dochazi az po provedeni kontrolni
predikce Vegas tunelu. V této fazi ovéfovani vhodnosti zadéni konkrétnich piikazu
dochazi k vypoc¢tu MACD ukazatele. Nasledné je dle jeho vysledku upraveno zadani
jednotlivych prikazu, respektive vypusténi piikazu, ktery MACD nedoporucuje.

Pseudokod vyse popsaného rozhodovacitho mechanismu je popsan algoritmem 3.

61



Algoritmus 3: Technicka analyza - fizeni vstupu do pozice

Input: Obchodovany ménovy par, ¢asové obdobi pro tvorbu statistickych

dat, periody klouzavych prumért, rozpéti trhu, pocatek a konec
obchodniho tydne, poc¢atek a konec obchodnich hodin, pozadovany
profit, hodnota stoploss, vzdalenost od Vegas tunelu

Output: Rozhodnuti o vstupu do Long nebo Short pozice, pripadné

._.
<

— = =
A

[y
e

15:

16:
17:

18:
19:
20:
21:
22:
23:
24:

o nevstupovani do trhu

zjisti Lowest Low z doby pied obchodnim casem
zjisti Highest High z doby pred obchodnim casem
vytvor EMA s delsi periodou

vytvor EMA s kratsi periodou

konstrukce Vegas tunelu z EMA ukazateli

zjisti vzddlenost aktudlni ceny od Vegas tunelu

if vzddlenost od Vegas tunelu je nedostatecnd then
rozhodnuti o neotevirent pozice
ukoncent aktudlniho prichodu skriptu

zjisti denni rozkit trhu

if denni rozkit trhu prekrocil mez then
rozhodnuti o neotevireni pozice
ukoncent aktudlniho prichodu skriptu

nastaveni hodnoty BUYSTOP ceny pro vstup na trh nastavent
hodnoty SELLSTOP ceny pro vstup na trh

nastaveni hodnot pro zastaveni ztrat BUYSTOP nastaveni hodnot
pro zastaveni ztrat SELLSTOP

nastaveni profitu pro BUYSTOP nastaveni profitu pro SELLSTOP

kontrola vhodnosti LONG (BUY) vs. SHORT (SELL) pozice dle
MACD

if MACD doporucuje LONG pozici then

nastavent prikazu BUYSTOP

ovérent 1uspésného zadani BUYSTOP prikazu
else

nastavent prikazu SELLSTOP

ovérent uspésného zadani SELLSTOP prikazu
end if
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4.2.3 Signaly pro vystoupeni z pozice

V ramci strategie je jeji nedilnou a velmi dilezitou soucasti i fizeni vystupu z pozice,
tedy jeji uzavieni. V prvni fadé je dulezité podotknout, ze prvni faze fizeni vystupu
z pozice vznika jiz pfi zadavani jednotlivych piikazi. Je k tomu vyuzito prostiedki
Stop loss, respektive Take profit, jejichz princip je popsan v kapitole 1.7.3. Tyto
prostiedky zajistuji automatické uzavieni piikazu jak v pripadé pozitivniho vyvoje,
kdy dojde k uzavieni na zakladé profitu, tak i v pfipadé negativniho vyvoje, kdy
dojde k uzavieni na zakladé zastaveni ztrat.

Nicméné strategie pracuje i s dalsimi prostiedky, které umoznuji na zdkladé do-
datec¢nych signali vyhodnotit vhodnost uzavieni pozice predcasné, tedy ptred akti-
vaci vySe uvedenych mechanismi. Smyslem téchto dodateénych opatieni je uzaviit
pozici v piipadé predpovédi negativniho vyvoje diive, tedy s nizsi ztratou, nez jakeé
by bylo dosazeno pii aktivaci Stop loss. Podobné filozofie pracuje i pfi dosud pozi-
tivnim vyvoji pozice, kde vSak dojde k predikei otoceni trendu. V dané chvili mize
byt napiiklad pozice v zisku, ale pred dosazenim hranice Take profit se automaticky
neuzavie. Po pfipadném otoceni trendu by doslo k poklesu zisku, nebo dokonce az
ztraté, proto strategie vyuziva prostiredku k predc¢asnému uzavieni pozic i v téchto
situacich.

Konkrétné se jedn& o obdobné filtry, které piusobi jiz pii rozhodovani o vstupu
do pozice, pouze upravené pro potieby vystupu z jiz otevienych pozic, ¢i uzavieni
¢ekajicich piikazi. Prvnim z filtri je kontrola rozpéti maximalni a minimalni ceny
ménového paru. Pokud dojde k piekroceni stanovené hranice, dojde k uzavieni veske-
rych pozic bez ohledu na jejich dosavadni zisk, ¢ ztratu. Dalsim z filtra je doporuceni
dle ukazatele MACD, jehoz pusobeni je oproti fizeni vstupu mirné odligné. Pii fizeni
uzavirani pozic se MACD indikator vyuziva jako prediktor vyvoje trhu a dochézi
k porovnani jeho predikce a kazdého dosud zadaného, ¢i ¢ekajiciho prikazu. Pokud
dojde k rozporu mezi predikci a smyslem piikazu, dojde k uzavieni pozice, ¢i zruseni
piikazu. Tato heuristika se snazi implementovat vySe popsanou teoretickou tvahu

o snizeni ztraty, ¢i vybéru zisku pied aktivaci Stop loss a Take profit.
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Algoritmus 4: Technickd analyza - fizeni uzavieni pozice

Input: Obchodovany ménovy par, periody klouzavych pruméri, rozpéti trhu,
pocatek a konec obchodniho tydne, pocatek a konec obchodnich
hodin, pozadovany profit, hodnota stoploss

Output: Rozhodnuti o uzavieni, ¢i ponechani pozic

1: jiz jsme na trhu - zkontroluj rozkmitans trhu

if rozkmitdni prekrocilo povolenou mez then
uzavii veskeré pozice
ukonci aktudlni prichod skriptu

zpisti doporucent dle ukazatele MACD

(4

6: for kazdy zadany prikaz do

T nact prikaz

8: zjistt typ prikazu

9: case typ prikazu je "BUY":

10: if doporuceni MACD je ukonc¢it BUY then
11: UZGUTE POZICt

12: case typ prikazu je "SELL":

13: if doporuceni MACD je ukoncit SELL then
14: UZGUTE POZICt

15: case typ prikazu je "BUYSTOP":

16: if doporuceni MACD je ukonc¢it BUY then
17: zrus cekagici prikaz pred jeho aktivaci
18: case typ prikazu je "SELLSTOP":

19: if doporuceni MACD je ukoncit SELL then
20: zrus cekagici prikaz pred jeho aktivaci
21: end for
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4.3 Strategie obchodovani dle fundamenti

Soucasti investicni strategie je také fundamentalni stranka véci. Zde je strategii
spekulace na vyhlasovani aktualnich fundamentalnich zprav, které maji vliv na
trend ménového paru EUR/USD. Pro tuto potiebu je vyuzivan ekonomicky kalendar
zvefejnény na doméné DailyFX.com, ktery obsahuje datum a presny cas zvefejnéni
vSech relevantnich fundamentélnich dat. Kazdy fundamentalni ukazatel je ohodno-
cen podle své vyznamnosti pro danou ménu. Ukazatel obsahuje komentai oceka-
vané hodnoty a dosazené hodnoty v piedeslém obdobi. Aktuélni hodnoty ukazatele
jsou v kalendari uvedeny nékolik malo okamziki po oficidlnim zverejnéni, ty vSak
nejsou pro navrzenou strategii rozhodujici, nebot se nejedné o reaktivni, ale naopak
o proaktivni obchodovani zprav.

Obchodni systém automaticky ziskéva informace o datu a ¢asu vyhlageni vyznam-
nych makroekonomickych jevi, jez ovliviiuji kurzy mén. Nésleduje filtrace udaju,
nebot vySe zminény kalendar obsahuje vyhlaSeni pro vicero svétovych mén. V ramci
filtrace jsou ponechany pouze zaznamy o budoucich vyhlaSenich, které ovliviuji
hodnotu USD a EUR. Vzhledem k vysokému poc¢tu vyhlasovanych udalosti dochéazi
k filtraci i v oblasti predpokladaného dopadu. Zde se uchovavaji pouze zédznamy
o vyhlaseni s predpokladanym vysokym dopadem na danou ménu. Z takto ziskanych
udaju pak systém vytvori protichudné c¢ekajici prikazy pro dany ¢as a doty¢ny kur-
ZOVY DATr.

Predpokladem je, Ze po vyhlaseni zpravy o fundamentu dojde ke skokové zméné
kurzu ménového paru a nasledné aktivaci jednoho z cekajicich piikazi. S aktivaci
jednoho 7 ptikazi program zajisti zruSeni opac¢ného ptikazu. Pti dosazeni pozado-
vaného profitu z transakce, ¢i splnéni dalsich ochrannych podminek, dojde k uzavieni
pozice aktivovaného prikazu.

Strategie vstupuje do proaktivniho obchodovani zprav 30 minut pied planovanym
vyhlaSenim fundamentu. Jakmile dojde k vyhlaSeni, nastava zpravidla ve vyvoji
kurzu prudky zlom. V nékterych piipadech se vsSak cena ménového péaru zacne,
v rdmci o¢ekavani urcitého vysledku vyhlaSeni, pohybovat jesté pied vyhlaSenim
samotnym, proto dochazi ke vstupu s casovym pfedstihem. Ze stejného diivodu je

ukonc¢eno obchodovani pomoci technické analyzy jiz s hodinovym predstihem.
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Stanoveni vstupni ceny, pii které bude cekajici piikaz aktivovan, probiha na
zakladé ceny ménového paru pii zadavani cekajicich piikazt. Tato vstupni cena je
posunuta oproti cené aktualni o hodnotu 20 pipti ve sméru odpovidajicim logice
daného piikazu.

Hodnota Stop loss je umisténa pro long pozice 10 pipu pod vstupni cenu. Tato
rezerva je dana skutec¢nosti, kdy pti vyhldseni mize kratkodobé dojit k vyvoji ceny
jednim smérem, avSak nasledné k obratu trendu. Jedné se o situace, kdy napiiklad
nedojde k naplnéni ocekavani pii vyhlasovani fundamentu. Hodnota Take profit je
umisténa 25 pipt nad vstupni hodnotu piikazu. Pro short pozice plati obdobné

zaveéry, pouze s opacné orientovanymi hodnotami Stop loss a Take profit.

Algoritmus 5: Fundamentalni analyza
Input: Obchodovany ménovy par, informace o vyhlasovanych fundamentech
Output: Obchodovani vyhlaseni fundamenti

zjisti cas vyhldsent fundamentu
vyckej do doby 30 minut pred vyhldsenim fundamentu

1

2

3 nastaveni prikazu BUYSTOP

4 nastaveni prikazu SELLSTOP

5: zadej cekajici prikaz BUYSTOP

6 zadej cekagici prikaz SELLSTOP

7 cekej na aktivact nékterého z prikazi, mazx. vSak do konce obch. dne
8
9

if doslo k aktivaci prikazu BUYSTOP then
zrus§ neaktivovany prikaz SELLSTOP

10: else if doslo k aktivaci prikezu SELLSTOP then
11: zrus neaktivovany prikaz BUYSTOP

12: else if aktivace casového limitu then

13: zrus oba neaktivované prikazy
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Kapitola 5

Testovani a optimalizace

Nésledujici kapitola se zabyva testovanim a optimalizaci obchodni strategie. Je zde
uveden prubéh optimalizace, véetné vysvétleni jednotlivych parametri strategie.
Soucasné je zde predstavena metodika testovani strategie, vysledky jednotlivych

variant strategie i rozbor konkrétnich obchodnich ptipadi.

5.1 Optimalizace parametri

Strategie disponuje parametry, respektive proménnymi, které urcuji jeji chovani
a upfesnuji nastaveni pro signalizaci vhodnosti vstupu do obchodni pozice, ¢i naopak
k jejimu uzavieni. V nésledujicim textu je vysvétlen tcel jednotlivych parametru

a prubéh jejich optimalizace.

5.1.1 Predstaveni parametrui

Pro moznost automatizované optimalizace pomoci genetickych algoritmii byla nadefi-

novana nasledujici mnozina parametrii, kterou strategie vyuziva.

STATISTIC TIME LOW
Oznacuje spodni hranici ¢asu, v jehoz ramci probihé statistické vyhodnoceni pied

vstupem na trh.

STATISTIC TIME HIGH
Oznacuje horni hranici ¢asu, v jehoz ramci probihé statistické vyhodnoceni pied

vstupem na trh. Soucasné oznacCuje ¢as vstupu na trh.
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EMA1 PERIOD

Perioda klouzavého praméru, jez tvoii jednu sténu Vegas tunelu.

EMA2 PERIOD

Perioda klouzavého primeéru, jez tvori zbyvajici sténu Vegas tunelu.

DAY SPAN LIMIT

Maximalni povolené rozpéti trhu ve sledovaném case.

DAY LOW
Pocatek obchodniho tydne.

DAY HIGH
Konec obchodniho tydne.

STOP ORDER DIST
Vzdalenost od aktuélni ceny, pii niz dojde k aktivaci BUYSTOP, respektive SELL-
STOP piikazu.

PROFIT
Urcuje vzdalenost od vstupni ceny, kterd symbolizuje pozadovany profit. Po jejim

dosazeni se piikaz uzavre.

STOPLOSS

Urcuje vzdalenost od vstupni ceny, kdy dojde k aktivaci zastaveni ztrat.

TUNNEL DIST LIMIT
Pozadované vzdalenost aktualni ceny od Vegas tunelu, aby bylo mozné vstoupit na

trh.
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5.1.2 Prehled optimalizace

Pro vySe popsané parametry byly stanoveny intervaly, ve kterych probihala optima-
lizace jejich hodnot. V ramci intervalii dochazelo ke zménam hodnot parametra vzdy
s predem danym krokem, ktery je stejné jako hranice intervalu uveden v tabulce 5.1.

Vzhledem k tomu, Ze jiz ndvrh strategie se zamétroval na jeji stabilitu, samotna
optimalizace probihala se zaméFenim na maximalizaci zisku. Aby bylo mozné realis-
ticky vyhodnotit optimalizovanou strategii v praxi, bylo ur¢eno obdobi od roku 2010
do roku 2013 vcetné, kdy bude probihat testovani jiz optimalizované strategie. Bylo
tedy nutné vytvorit ¢casové okno pro optimalizaci samotnou, které bude témto rokim
predchéazet. Z tohoto duvodu bylo obdobi od 1.1.2008 do 31.12.2009 zvoleno jako
optimaliza¢ni obdobi. Veskeré dale uvedené vysledky v rdmci testovani jsou tedy jiz
tzv. “out of sample” vzorky, tedy takové vzorky, které nejsou zkresleny optimalizaci

v daném roce obchodovani.

Parametr OD | Do | Krok | Optimalizovana hodnota
STATISTIC TIME LOW 1 4 1 2
STATISTIC TIME HIGH 5 9 1 7
EMA1 PERIOD 165 | 240 4 169
EMA2 PERIOD 120 | 164 4 144
DAY SPAN LIMIT 50 | 300 50 200
DAY LOW 1 7 1 2
DAY HIGH 1 7 1 5
STOP ORDER DIST 51 50 5 5
PROFIT 10 | 50 5 15
STOPLOSS 31 30 1 3
TUNNEL DIST LIMIT 30 | 60 5 35

Tabulka 5.1: Optimalizace parametri technické strategie
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5.2 Ovéreni filtri technické strategie

Metodika testovani a optimalizace obchodni strategie zahrnuje proces postupného
testovani vlivu jednotlivych heuristik a filtri na obchodni vysledky strategie. Na-
sledné jsou vytvoreny jejich kombinace tak, aby bylo mozné vyhodnotit jejich vliv
na uspésnost strategie.

V ramci néasledujiciho srovnévani bylo vS§em variantam technické strategie poskyt-
nuto 10000$ jako pocatecni depozit, s nimz néasledné automatizované nakladaly.
V grafech této kapitoly je tedy mozné povazovat linii 10000$ za pocatecni hladinu
kapitalu.

5.2.1 Vegas tunel

V prvni fazi testovani strategie byl nasazen pouze Vegas tunel, bez jakychkoliv
dodatecnych filtri, ¢i prediktoru. Jak je mozné povSimnout si na obrazku 5.1, kde
jsou vyobrazeny grafy vysledki strategie v jednotlivych letech, neni jeji Gispésnost

dostatecna.

Vegas Tunel 2010 Vegas Tunel 2011

12000,00 12000,00
10000,00 10000,00
8000,00 8000,00
6000,00 6000,00
4000,00 4000,00
2000,00 2000,00

0,00 0,00
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34

Vegas Tunel 2012 Vegas Tunel 2013
12000,00 16000,00

14000,00
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12000,00

000,00
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6000,00 8000,00
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4000,00
4000,00
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2000,00
0,00 0,00

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 1 2 3 4 5 6 7

Obrazek 5.1: Obchodni vysledky Vegas tunelu

V letech 2010-2012 vykézala strategie ztratu. Obchodovani v roce 2013 uzaviela
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strategie v zisku, nicméné se projevil nedostatek filtri strategie, kdy doslo k reali-
zaci pouhych sedmi obchodi. Na prvni pohled by bylo o¢ekédvanim, ze pii mensim
poctu filtrii bude strategie vstupovat do obchodu castéji, nicméné nedostatek filtra
se projevil i pfi uzavirani pozic, kdy strategie zustavala v pozicich déle. Soucasné
dochazelo ke snaham o vstoupeni strategie do trhu, kdy vSak doslo mezi pokusem
o zadani piikazu a jeho realizaci ke zméné hodnoty obchodované mény a piikaz tak

nebyl prijat.

2010 2011 2012 2013
Bilance -1840,30 | -2564,20 | -1896,90 | 4771,30
Transakce 27 34 23 7

Tabulka 5.2: Statistiky pro variantu VT
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5.2.2 Filtr obchodnich dni

Prvni zkoumanou heuristikou, ptifazenou k pivodnimu Vegas tunelu, byl filtr obchod-

nich dni. Tento filtr omezuje obchodovani pouze na vybrané dny tydne a obchodni

¢as vzesly optimalizaci. Vysledky této strategie jsou na prehledovém grafu, ktery je

zachycen na obrazku 5.2.
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Obrazek 5.2: Obchodni vysledky VT-+0D
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Jak je z grafii patrné, strategie pfinesla dodatecny filtr jak pro vstup, tak i pro

vystup z pozic, kdy omezila ¢ekani na uzavieni jednotlivych ptikazu. Tato skute¢nost

vytstila ve vice vstupi strategie do obchodnich pozic. Nicméné tispésnost strategie

touto heuristikou podporena nebyla a vyjma roku 2012 uzaviela strategie obcho-

dovani vzdy v zapornych ¢islech.

2010 2011 2012 2013
Bilance -3935,40 | -8829,50 | -245,40 | -8810,80
Transakce 169 159 194 108

Tabulka 5.3: Statistiky pro variantu VI+OD
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5.2.3 Vyhodnoceni rozpéti trhu

Dalsim ze zkoumanych faktori byl filtr rozpéti trhu béhem sledovaného obdobi.

Tento filtr se uplatiuje pii vyhodnocovani vhodnosti vstupu do pozic i pii je-

jich predc¢asném uzavirani. Vysledky aplikace tohoto filtru na Vegas tunel bez do-

datec¢nych heuristik jsou graficky zobrazeny na obrazku 5.3.
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Obrazek 5.3: Obchodni vysledky VT+RT
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7 vysledkii obchodovani plyne, coz napliuje i o¢ekavani spojena s timto filtrem,

ze neni vhodny pro samostatnou aplikaci, ale muze pomoci vyhodnocovat automa-

ticky situaci na trhu. Nicméné pii této samostatné aplikaci na Vegas tunel doslo

k vyraznym ztratam béhem prvnich dvou let obchodovani a do zisku se strategie

dostala pouze v roce 2013.

2010 2011 2012 2013
Bilance -6324,90 | -9367,60 | -1619,70 | 7185,90
Transakce 29 27 17 27

Tabulka 5.4: Statistiky pro variantu VI'+RT
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5.2.4 Zarazeni MACD indikatoru

Zarazeni MACD indikdtoru mé jiz pfedpoklady ke zvySeni predikéni schopnosti

Vegas tunelu pfi fizeni vstupu strategie do trhu. Soucasné se MACD indikator apli-

kuje i pfi fizeni uzavieni pozic.
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Na obrazku 5.4 je uveden piehledovy graf obchodovani této strategie. Ackoliv
doséhla strategie kladného zisku pouze v roce 2012, je tfeba se zaméfit na urci-
tou stabilnost strategie, kdy v zadném ze zkoumanych obchodnich roki neskoncila
hluboko v zapornych ¢islech. Aplikace tohoto filtru tedy prokazala, ze ackoliv neni

samostatné ziskovy, vylepSuje bilanci strategie a je vhodny k dal$imu rozvoji a po-

2 4 6

VT+MACD 2010

8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40

VT+MACD 2012

8 10 12 14 16 18 20 22 24 26

28

14000,00

12000,00

10000,00

8000,00

6000,00

4000,00

2000,00

0,00

12000,00

10000,00

8000,00

6000,00

4000,00

2000,00

0,00
0

VT+MACD 2011

6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44

VT+MACD 2013

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30

Obrézek 5.4: Obchodni vysledky VT+MACD

drobnéjsimu zkoumani.

2010 2011 2012 2013
Bilance -1336,50 | -359,20 | -993,30 | -619,90
Transakce 41 39 19 27

Tabulka 5.5: Statistiky pro variantu VI+MACD
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5.2.5 Kombinace filtrti obchodnich dni a rozpéti trhu

Predmétem zkoumani nasledujicitho testu je kombinace dvou vySe predstavenych
filtri, a to filtrovani za pomoci stanoveni obchodniho dne a ¢asu, sou¢asné s vyhodno-
covanim rozpéti trhu. Jak jiz z této kombinace filtri plyne, nejedné se o posileni
predikéni schopnosti strategie, mélo by se jednat o jeji heuristickou dpravu v rdmci
optimalizace. Vysledky nasazeni tohoto kombinovaného filtru jsou znézornény na

obrazku 5.5.
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Pti vyhodnocovani vysledku tohoto filtru je patrné, ze doslo k naplnéni tuvahy
o smyslu tohoto filtru. Konkrétné doslo k omezeni délky vytrvavani v pozicich oproti
nasazeni samotného Vegas tunelu. Souc¢asné je vSak stav predikéni schopnosti stéle
nedostatecny a strategie ve vSech zkoumanych obdobich uzavirala obchodovani ve

ztraté. V roce 2012 doslo ke zlepSeni bilance oproti aplikaci samotného Vegas tunelu.

2010 2011 2012 2013
Bilance -3503,50 | -8810,90 | -924,50 | -8810,80
Transakce 168 158 194 108

Tabulka 5.6: Statistiky pro variantu VIT+OD+RT
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5.2.6 Kombinace filtri obchodnich dni a MACD

Pfi zkoumani kombinace filtrii obchodnich dni a MACD indikatoru je oc¢ekavanim
jednak vylepSeni bilance na zdkladé optimalizace obchodovaciho c¢asu, soucasné
je v8ak ocekavano i zlepSeni predikéni schopnosti strategie, diky kombinaci Vegas

tunelu a MACD indikatoru.
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Obrazek 5.6: Obchodni vysledky VT+OD+MACD

Vysledky zachycené v grafech na obrazku 5.6 potvrzuji o¢ekavani spojena s touto
strategii. V prvnim roce obchodovani dosahla strategie zisku a nasledujici rok uzavie-
la s tzv. zapornou nulou, tedy minimalni ztratou. V roce 2012 doslo ke ztraté, na
kterou vSak navazal névrat do kladnych ¢isel v roce 2013. Je patrné, ze predikéni
schopnost MACD indikatoru vyrazné vylepsuje bilanci Vegas tunelu, avSak v této

zkoumané kombinaci neni strategie stile dostate¢né stabilni v ramci zisku.

2010 | 2011 2012 2013
Bilance 673,10 | -10,30 | -411,30 | 474,10
Transakce 29 25 19 26

Tabulka 5.7: Statistiky pro variantu VT+OD-+MACD
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5.2.7 Kombinace filtrt rozpéti trhu a MACD

V réamci zkouméni filtru kombinujiciho rozpéti trhu a MACD indikator je o¢ekavano

zlepSeni predikéni schopnosti strategie na zakladé MACD. Avsak filtr rozpéti trhu

se dosud ukazuje vhodny pouze jako doplnék, ktery sam o sobé pftili§ vynosnost

strategie nezlepsuje.
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Obrazek 5.7: Obchodni vysledky VI+RT+MACD

18 20 22 24 26

Predpoklady uvedené vysSe je mozné potvrdit po prozkouméni vysledkt uve-

denych na obrazku 5.7, kdy je mozné dojit k podobnym zavérim jako pii aplikaci

predchoziho filtru (kapitola 5.2.6). AvSak heuristické vylepSeni bilance strategie na

zékladé filtru rozpéti trhu je vyrazné slabsi nez pii pouziti filtru obchodnich dni.

2010 2011 2012 2013
Bilance -1336,50 | -359,20 | -993,30 | -619,90
Transakce 41 39 19 27

Tabulka 5.8: Statistiky pro variantu VT+RT+MACD
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5.2.8 Aplikace veskerych heuristik

V nésledujicim bloku se nachazi vyhodnoceni strategie, kdy doslo k aplikaci vSech
vySe zminénych filtri a heuristickych vylepSeni strategie. S touto strategii jsou
tedy spjata oCekdvani vylepSeni bilance oproti Vegas tunelu diky vyssi predik¢ni
schopnosti i aplikaci dodate¢nych filtra, které by mély zabranit vstupu strategie do
nevhodnych obchodnich pozic. V realné situaci nelze témto vstupiim zabranit zcela,

snahou je vSak minimalizovat jejich vyskyt a dopad na strategii.
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Obrazek 5.8: Obchodni vysledky kompletni strategie

P1i zkoumani vysledku této strategie je mozné hovofit o jeji konzervativnosti,
o ¢cemz vypovida i pomérné nizky pocet realizovanych obchodi v rdmci kazdého ze
zkoumanych obchodnich roki. V roce 2010, ktery byl pro strategii ziskovy, doslo
k realizaci 28 obchodi. Béhem nésledujiciho roku bylo opét dosazeno zisku, ten-
tokrat pri realizaci 24 obchodl za rok. V roce 2012 doslo k realizaci mirné ztraty
a o nesnadnosti obchodovani v tomto roce svéd¢i i skutecnost, ze bylo realizovano
pouhych 18 obchodnich piikazi. Béhem roku 2013 se vratila strategie do kladnych
¢isel a realizovala sviij doposud nejvyssi zisk, kdyZ bylo béhem roku uskuteé¢néno 24
prikazii.

Nizky pocet ptikazlii by mohl ptinaset myslenku dlouhodobych obchodi na trhu,
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podobné jako tomu bylo pfi aplikaci samotného Vegas tunelu. Tuto skute¢nost
vSak vylucuje aplikovany filtr obchodnich dni a ¢asu, ktery pravidelné ukoncuje
obchodovani, véetné uzavirani dosud otevienych pozic. Tuto strategii je tedy mozné
oznacit za velmi konzervativni, vzledem k poc¢tu vstupu do trhu béhem jednoho
roku.

Soucasné je vSak tato strategie velmi stabilni a mimo roku 2012, ktery uzaviela
s akceptovatelnou ztratou, vzdy dosahla zisku. Pii hodnoceni této varianty strategie,
kdy jsou nasazeny veskeré filtry, je mozné dojit k zavéru, ze zvySeni ziskovosti strate-
gie neni zaloZzeno na vys$sim zisku z jednotlivych obchodii, ale na zakladé eliminace

obchodu nevhodnych.

2010 2011 2012 2013
Bilance 673,10 | 708,70 | -108,30 | 1287,1
Transakce 29 24 18 25

Tabulka 5.9: Statistiky pro kompletni variantu strategie
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5.2.9 Prehled ziskovosti technickych strategii

Jak je mozné povSimnout si v tabulce 5.10 vysledna strategie, ktera aplikuje veskeré
predstavené filtry a heuristiky, dosahuje nejvyssi ziskové stability ze vSech zkouma-
nych variant technickych strategii. Ackoliv tato strategie nedosahuje absolutné nej-
vysstho zisku v rdmci jednoho obchodniho roku, byla zvolena pro svoji zminénou
stabilitu.

Absolutné nejvyssiho zisku v ramci obchodniho roku dostéhla varianta kombi-
nace Vegas tunelu a filtru rozpéti trhu (VT+RT) v roce 2013, kdy doséhla zisku
7185,90 $. Tato strategie vSak vykazovala znac¢nou nestélost své ziskovosti, nebot
v predchozich letech pravidelné vykazovala ztratu. V celkovém sledovaném obdobi

pak vykazala primérnou ztratu pievysujici 25008 ro¢né.

Varianta Bilance strategie

strategie 2010 2011 2012 2013 | Primérné
VT -1840,30 | -2564,20 | -1896,90 | 4771,30 -382,525
VT+MACD -1336,50 | -359,20 676,80 | -619,90 -409,70
VT+0D -3935,40 | -8829,50 | -245,40 | -8810,80 -5455,28
VT+RT -6324,90 | -9367,60 | -1619,70 | 7185,90 -2531,58
VT+OD-+MACD 673,10 -10,30 | -411,30 474,10 181,40
VT+OD+RT -3503,50 | -8810,90 | -924,50 | -8810,80 -5512,43
VT+RT+MACD -1336,50 | -359,20 | -993,30 | -619,90 -827,23
Kompletni strategie 673,10 708,70 | -108,30 | 1287,10 640,15

Tabulka 5.10: Piehled ziskovosti strategii

Obrazek 5.9 ilustruje rozdily v primérné ziskovosti jednotlivych strategii. Je
patrné, ze kladné priamérné bilance dosahuji pouze dvé strategie. Mimo aplikace
vSech filtri se tak stalo v pribuzné strategii, kterd vSak nepouziva filtr rozpéti trhu.
Je tedy mozné tvrdit, ze zéklad strategie tvori Vegas tunel, filtr obchodnich dnu
a Casu, soucasné s aplikaci prediktoru MACD.

V roce 2010 dokonce obé strategie vykazaly stejny vysledek, coz svéd¢i o tom, ze
se zde filtr rozpéti trhu neuplatnil. Nicméné v dalsich letech jiz k jeho vyuziti doslo.

vvvvvv

vystoupeni ze ztratovych pozic.
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Primérna ziskovost strategii za rok

Kompletni
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Obrazek 5.9: Piehled ziskovosti variant strategie
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5.3 Vyhodnoceni technické a fundamentalni analyzy

Pro zkouméni vlivu fundamentalni analyzy na obchodovani byla vybrana technicka
strategie, ktera obsahovala veskeré filtry a heuristiky. V této kapitole vystupuje pod
zkratkou TA, kterd znaci technickou analyzu. K této strategii byla pfidédna strategie
fundamentalni, dale uvadéna pod zkratkou FA, kterd proaktivné obchoduje zpravy

pii vyhlasovani fundamenti.

Tabulka 5.11 zachycuje srovnani ziskovosti technické analyzy, fundamentalni
analyzy a jejich kombinace. Jak je mozné si z tohoto srovnani povSimnout, neplati
zde zékladni ivaha o prostém souctu zisku obou strategii. Strategie sice obchoduji
oddélené, vzajemné se vSak ovliviiuji, nebot dochézi k jejich prepinani a neobchoduji

tak spole¢né v danou chvili.

Bilance strategie kombinujici technickou a
fundamentalni analyzu
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Obrazek 5.10: Bilance technické a fundamentalni strategie

Pokud je zjisténa skutecnost vyhlasovani fundamentu, dostava pfednost funda-
mentalni strategie na tikor strategie technické. I z tohoto diivodu nedoslo k realizaci
stejného poc¢tu obchodu na zakladé technické analyzy pii nasazeni ¢isté technické
strategie a pfi nasazeni strategie kombinované. Tuto skutec¢nost zachycuji fadky 1
a 3 v ramci sloupce technickych vstupt strategie do trhu v tabulce 5.11. Pravé

toto uprednostnéni fundamentalni strategie mé za dusledek rozdil v ziskovosti dvou
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samostatnych strategii a strategie komplexni. V prvni fadé je to zpiisobeno jiz
zminénym neuskute¢nénim nékterych obchodii, ale soucasné se jedna také o moznost

nuceného uzavieni pozic, pokud dochézi ke zméné strategie.

Strategie Vstupy strategie Bilance
Technické | Fundamenty

TA 25 0 | +1287,10

FA 0 205 | +3600,00

TA + FA 21 205 | +4161,40

Tabulka 5.11: Srovnani technické analyzy, fundamentalni analyzy a jejich kombinace

5.3.1 Pozitiva a negativa nasazeni fundamentalni analyzy

Prvnim a zasadnim pozitivem aplikace fundamentélni analyzy je zvySeni ziskovosti
strategie, prokazané na obdobi roku 2013. Je vSak tfeba zaznamenat i zna¢né zvySeni
poctu otevienych pozic v rdmci strategie. Tato skute¢nost miize byt spatfovana jako
negativum ve spojitosti s poplatky za piikazy provadéné prostiednictvim brokera.
Z tohoto divodu by bylo vhodné nalézt dodatec¢né filtry, které by omezily pocty
vstupt generovanych zejména fundamentalni slozkou strategie. Jako dodatec¢ny filtr
by zde mohlo naptiklad pusobit automatické zpracovavani textu, které by v seznamu
vyhlasovani fundamenti hledalo pouze zaznamy s klicovymi slovy. Timto néstro-
jem by bylo mozné dosahnout specializace na konkrétni druhy zprav, naptiklad na
vyhlaSovani miry nezaméstnanosti, ¢i inflace. V soucasné podobé dochézi k filtraci
zpréav o fundamentech pouze na zakladé ovlivnéné mény a predpokladané zavaznosti

dopadu vyhléaseni.
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Uspé&sné obchodovani zpravy

Pro ilustraci je zde uveden pfiklad dspésného obchodovani zpravy o vyhlaseni.
V situaci ilustrované na obrazku 5.11 se jedné o vyhlaseni USA Consumer Con-
fidence z 29.1.2013. V dané situaci doslo ke splnéni predpokladii, které byly vyuzity
pii navrhu obchodni strategie pro fundamenty. Po vyhlaseni doslo k vyrazné zméné
hodnoty ménového paru, kterd pokracovala ve sméru smyslu pitkazu a dosédhla tedy
zisku. V tomto piipadé se jednalo o piikaz Buystop, ktery byl aktivovin na cenové
hladiné 1,34492 a dosahl hranice takeprofit v hodnoté 1,34742, aniz by predtim akti-

voval mechanismus stoploss na cenové hladiné 1,34392.

Obrazek 5.11: Ukazka tspésného obchodu zpravy. Zdroj dat: Alpari.com

Netispésné obchodovani zpravy

Stejné tak je zde uveden piiklad nedspésného pokusu o obchodovani vyhlaseni Ger-
man Consumer Price Index ze dne 12.3.2013, kdy doslo k poruseni predpokladaného
vyvoje, ktery je pro tuto strategii zasadnim. Konkrétné je mozné na obrazku 5.12
pozorovat nastoupeni klesajiciho trendu, kdy doslo k aktivaci ptikazu Sellstop na ce-
nové hladiné 1,30057. Nasledné vSak doslo k obratu trendu pred dosazenim hladiny
takeprofit v hodnoté 1,29807. Po obratu trendu rist ceny ménového paru dosahl
hladiny 1,30157, na niz byl aktivovin mechanismus stoploss a doslo k uzavieni pozi-
ce se ztratou.

P1i zkouméani vysledki netspésné obchodovanych zprav byly zaznamenany pirede-
v8im nezdary zpusobené aktivaci ptikazu pfed samotnym vyhlaSenim, po kterém

doslo ke zméné trendu a aktivaci stoploss. Nékteré z dalsich nezdari byly zptisobeny
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postupnym vyhlasovanim vice zprav v malém casovém tuseku, kdy pii pozitivnhim

vyvoji do§lo ke zvratu zpisobenému dalsi uvolnénou zpravou.

Obrazek 5.12: Ukazka netspésného obchodu zpravy. Zdroj dat: Alpari.com
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Kapitola 6
Zaver

V této praci bylo k problematice automatického obchodovani na mezinarodnim de-
vizovém trhu pfistoupeno z pohledu moznosti vyuziti technické i fundamentalni
analyzy. Specializace strategie na vyse uvedeny trh a jeho dvé zdkladni podoby, tedy
pii realizaci vyhlaseni fundamentu a pii standardnim obchodovéni, bylo dosazeno
navrhem separatnich obchodnich metod pro obé situace a metodiky urcovani ¢asu
jejich aktivace. Tento navrh byl realizovan na zdkladé ziskanych poznatkl o speci-
ficnosti situace na trhu pii vyhlaseni makroekonomickych fundamenti.

V této diplomové praci byla navrzena technickd obchodni strategie, jejiz ziskovost
a stabilita byla nésledné ovéfena na vzorcich dat od roku 2010 az do roku 2013.
Dosazeny zisk fadi obchodni strategii mezi konzervativni metody, jeji prednosti je
vSak stabilita zisku. V rdmci rozsiteni technické strategie o obchodovani fundamenti
bylo dosazeno navySeni ziskovosti strategie, ackoliv soucasné prudce vzrostl pocet
vstupt strategie na trh béhem jednoho roku.

Vytycené cile prace, tedy analyzu prostiedi trhu Forex a navrh obchodni strate-
gie, ktera bude zalozena na obchodovani zprav, véetné obchodovani pomoci technické
analyzy v mezidobi, byly splnény.

V budoucim rozvoji projektu bude vhodné specializovat prediktor pouzity ve
strategii zalozené na technickych indikatorech tak, aby dokazal nadale zvySovat sta-
bilitu a ziskovost strategie. Soucasné bude vhodné pfipravit dodatecné filtry v ramci
proaktivniho obchodovani zprav o fundamentech tak, aby doslo ke snizeni poctu

vstupt do trhu, pokud mozno pfi udrzeni akceptovatelné ziskovosti strategie.
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