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Abstrakt

Cilem diplomov¢ prace je seznameni s finanénimi derivaty a principy obchodovani na finanénich
trzich. Popisujeme zpusoby hledani arbitraznich pfilezitosti pomoci statistickych ukazateli a
statistickych charakteristik, které jsou nedilnou soucasti automatizovanych obchodnich systémi.
Analyza finanéniho trhu je zaloZena na datech zprostfedkovanych z mezibankovniho trhu.

Abstract

The object of master’s thesis is to introduce to the financial derivatives and principals of trading on
financial markets. We describe the methods used to search for arbitrage opportunities through
statistical indicators and statistical characteristics, which are an integral part of the automatized
trading systems. Analysis of the financial market is based on data derived from the interbank market.
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1 Uvod

Lidstvo od nepaméti vyuziva komodit jako prostfedku pro thradu zbozi. V novodobé éfe jsou
finan¢ni trhy nastrojem bank a obchodniku k zaji§téni nezbytnych toki penéz mezi jednotlivymi
zemémi. Bez jejich vzniku by byly staty zavislé pouze na vlastni ekonomice a jejich produkce by byla
do zna¢né miry omezena, protoze by neexistovala moznost exportu zbozi do zahrani¢i. Na zajisténi
finan¢nich toku a posileni likvidity trhu banky vyuzivaji investoru vstupujicich na financni trh za
cilem vyhodn¢ investice a vydélku. Bez hlubSich znalosti finanéniho trhu, vlastnosti a charakteristik
ménovych paru nelze s uspokojivou pravdépodobnosti odhadovat budouci vyvoj ménového kurzu a
efektivné vyuzivat vzniklé trzni pfilezitosti.
Principy uvedené v diplomové praci jsou obecné stejné pro vSechny druhy finanénich trhi,

nez jen mezinarodni devizovy trh, ktery je pfedmétem prace. S mirnou upravou je lze tedy vyuzit i
pro kapitalové trhy a trhy s drahymi kovy. Vzhledem k stale se zvétSujicimu poctu dennich transakei
je drivéjsi manualni obchodovani a parovani finan¢nich pohledavek nahrazeno automatickym
obchodovanim. Toto obchodovani se déje na zakladé strojovych prikazu, které mohou vychazet
ze statistickych ukazateli o mozném budoucim vyvoji ménového paru. Hledani statistickych
charakteristik pro odhaleni trznich prileZitosti je hlavnim tématem této diplomové prace a bude mu
v praci vénovana jeji podstatna cast. Cilem prace je vytvoreni analytického nastroje, ktery bude
navrzen tak, aby mohl byt vyuzivan analytickymi pracovniky pusobicimi na finanénich trzich.

Kapitola 2 popisuje zakladni principy fungovani a rozd€leni trhu, véetné typu obchodovanych
aktiv. Kapitola 3 navazuje na predchozi Cast a vénuje se pouze uzké §ifi trhu, a to mezinarodnimu
devizovému trhu — Forex. Dozvime se o vyvoji a vzniku obchodovani na mezinarodnich trzich,
zpusobu zapojeni jednotlivych ucastnikt trhu a vyuziti technické analyzy jako nastroj na podporu
rozhodovani o budoucim vyvoji trhu. Nasledujici kapitola 4 seznami ¢tenare s detailni strukturou
zprostfedkovanych mezibankovnich dat, ktera jsou pouzita pro naslednou analyzu. V zavéru kapitoly
je uveden zpusob uloZeni dat do databaze. Kapitola 5 popisuje proménné a statistické charakteristiky,
které jsou implementovany v navrzené aplikaci. Blize bude popsan postup testovani statistickych tezi.
Kapitola 6 obsahuje vSechny pozadavky a specifikace kladené na systém pro analyzu finan¢nich dat.
Na samotny navrh aplikace navazuje jeji implementace a vybér technologii, které¢ jsou uvedeny
v kapitole 7. Rozbor statistickych metod a dosazené vysledky na podporu rozhodovani a budoucim
vyvoji kurzu ménového paru jsou diskutovany v kapitole 8.

Diplomova prace navazuje na semestralni projekt, kde byla vypracovana teoreticka cast, a
vénuje se jiz navrhu, implementaci a detailnimu teoretickému rozboru statistickych metod. Ze

semestralniho projektu je pfevzata v pozménéné podobé kapitola 2 az 5.



2 Financ¢ni trhy

V této kapitole je uveden prehled o zakladnich pojmech z oblasti finan¢nich trhii, zejména o rozd¢€leni
trhu, ucastnicich finanénich trhu a vysvétlime vyznam arbitraze. Informace uvedené v této kapitole
pochazi vyhradn¢ z literatury [1],[2] a [3].

financovani investic, a maji tedy zasadni vliv na ¢initele hospodarského rozvoje narodni a svétové
ckonomiky. Zakladnim principem financ¢niho trhu je, Ze na trh pfichazi drzitelé volnych penéznich
zdroju a nabizi je tém, ktefi se po nich poptavaji. Za predpokladu, Ze se nabidka setka
s koup&schopnou poptavkou, je uskutecnéna finanéni transakce. Duvodem pro pfesun zdroju muze

byt prodej, koupé nebo investice a s ni spojeny ocekavany ¢i predpokladany vynos v budoucnu.

2.1 Uc¢astnici finanéniho trhu

Prodavajici disponujici volnymi penéznimi fondy se setkava na finanénim trhu s kupujicim a
budoucim uzivatelem téchto fondii. Toto spojeni mezi kupujicim a prodavajicim probiha jako primé a
neprimé financovani. Pfimé financovani si lze predstavit tak, ze oba obchodni partnefi se setkavaji
bezprostiedné po uzavieni obchodni transakce. Tato forma je zna¢n¢ neefektivni a v dnesni dobé
nepouzivana, protoze by bylo nesmirné nakladné, aby ob¢ strany vyhledavaly své obchodni partnery.
Tuto negativni vlastnost pfimé¢ho financovani eliminuje financovani nepiimé.

Nepfimé financovani se uskutectiuje prostfednictvim financnich zprostiedkovatelii. Jejich
ulohou je zajisténi sladéni zajmu a organizovani toku prostfedkii od obou stran. Zprostiedkovatelské
sluzby na novodobych finan¢nich trzich poskytuji specializované subjekty, nékdy oznacované jako
investicni zprostfedkovatelé. Mezi jejich Cinnosti lze zaradit shromazdovani informaci o volnych
penéznich fondech (Cast majetku hospodarskych subjekti v podobé penéznich prostiedki),
uskute¢néni obchodu na ucet svych klientti anebo na svij vlastni uéet, ptisobi jako poradci a spravci
finan¢nich aktiv svych klientt a v neposledni fad¢ prispivaji ke sniZeni transakénich nakladi. Snizit
naklady je mozné diky kvalifikovanému pfistupu v pfesunu aktiv a rozprostfeni finan¢nich rizik na
finan¢nich trzich mezi velké mnozstvi transakci a klientu vyuZzivajicich zprostiedkovatelskych sluzeb.

Daldi velkou skupinu pusobici na finanénich trzich pfedstavuji tvirci trhu’, arbitrazér?’,
zajistovatelé’a spekulanti [1].

Tvirci trhu jsou na trhu neustale pritomni diky informac¢nim kanalim. Nakupuji a prodavaji
finanéni aktiva za vefejné kotovanou (oznamovanou) cenu nabidky a poptavky. Aktudlni kdtovana

cena je cena, kterou na pozadani oznami koétujici strana jinému ucastniku trhu a za kterou je tato

'V Angli¢ting je uzivan termin - Market Makers
'V Angli¢ting je uzivan termin - Arbitrageurs
’ V Angli¢ting je uzivan termin - Hedgers



koétujici strana ochotna prodat nebo koupit finanéni aktiva. Finanéni aktiva nemusi predstavovat nutné
pouze penize, ale tento pojem oznacuje i majetkoveé cenné papiry a dluzni instrumenty. Pro majetkové
cenné papiry je typické, Ze slouzi jako doklad o vlastnictvi. Vlastnikovi nalezi prava na vynosech a
podilech ze zisku. Dluzni instrumenty zarucuji majiteli navraceni penéz z prfedem dohodnuté platby o
pujcce s definovanou dobou plnéni a urokem. Vsechna finanéni aktiva jako valuty, cenné papiry,
uvery a dalsi financni instrumenty Ize zaradit do jedné z vyse uvedenych kategorii.

Tvarci trhu vytvari dostatecné velkou zasobu financnich aktiv. Jeden z jejich hlavnich zdroju
piijmu je vynos z nakupu a prodeje, protoze cena nabidky je vzdy zpravidla nizsi nez cena, za kterou
jsou ochotni aktiva nakoupit.

Dalsi z dalezitych skupin ucastniku finan¢niho trhu jsou arbitrazéfi. Arbitraz je prodej a nakup
t¢hoz financniho aktiva v jeden moment na rozdilnych trzich za odliSnou cenu. Arbitrazér této
skuteénosti vyuziva ve svuj prospéch, kdy se nakupuje a prodava tak, aby byl pro néj cenovy a
vynosovy rozdil kladny. Cena finan¢niho aktiva na finan¢nich trzich se pohybuje vzdy okolo realné
hodnoty v oscilaénim pasmu. Zalezi vzdy na aktualni nabidce a poptavce a transakcénich nakladech.
Tim je vytvofeno arbitrdzni pasmo. Jakmile klesne trzni cena pod toto pasmo, arbitrazér automaticky
vytvari pri nakupu zisk, protoze nakoupil aktiva pod jejich skuteénou cenou. Duvodu pro prodej
finan¢nich aktiv pod jejich hodnotou muize byt nékolik. Nejcastéji tomu je z divodu zavazku se
splatnosti pohledavek a neodkladnych finan¢nich pfikazi. Opacna situace nastava pfi nedostatku
finan¢niho aktiva, kdy cena presahne arbitrazni pasmo. V tento okamzik je vhodné aktivum prodat a
nakoupit jej zpét az cena klesne pod arbitrazni pasmo. V pripad¢ idealniho finan¢niho trhu by byly
ceny na vSech mistech financniho trhu shodné, ale tak tomu ve skutec¢nosti neni. Arbitrazéfi piispivaji
ke zmensovani cenovych rozdili a vytvari rovnomémé ceny na finanénich trzich [1].

Mezi ucastniky trhu jsou i1 zprostiedkovatelé, ktefi se specializuji na predchazeni rizika
spojeného se znehodnocenim financnich aktiv. Rizika vznikaji béhem nakupu, ¢i béhem prodeje
finan¢niho aktiva a nasledného poklesu nebo zvySeni ceny. ZajiS§tovatelé vyuzivaji obchodu
s terminovanymi kontrakty (derivaty) na budouci dodavky sjednavané v soucasnosti, aby vytvorili
dlouhodobé portfolio aktiv. Jejich vynosnost plyne ze vzestupu cen terminovanych kontrakti.

Posledni uvedenou skupinou jsou spekulanti vstupujici na financni trh, aby vyuzivali pfiznivé
pohyby cen. Provadi obchody zaloZené na odhadech a predpovédich. Nejedna se vzdy jen o experty,
ktefi maji znalosti o pravdépodobném vyvoji trhu, ale patfi sem i lidé, jez chtéji zkusit Stésti
s vyvhodnym nakupem aktiva. Nakupuji v oéekavani vzestupu ceny a prodavaji v ocekavani poklesu
cen. Obchodovani spekulanti se déje mnohdy v kratkych intervalech, kdy oteviraji a uzaviraji své
pozice. Uzavieni pozice znamena, Ze pasiva jsou rovna aktivim. Vyrazné udrzuji likviditu trhu.

Likvidita je ekonomicky termin pouzivany pro schopnost zakoupeni nebo prodeje finanéniho
aktiva, aniz by to znamenalo vyznamny pokles nebo vzestup ceny. Na likvidnim trhu lze prodavat
rychle a s minimalni ztratou hodnoty dan¢ho aktiva. Zjednodusen¢ lze fici, zZe na likvidnim trhu je

vzdy v daném okamziku dostate¢né mnozstvi nabidek ke koupi i prodeji. V pripadé spekulanta je



likvidita zajisténa dostatenym mnozstvim oboustranné spekulujicich obchodniki. Jedni spekuluji
s vzestupem cen a druzi naopak s jejim poklesem.

Nyni, kdyZ jsme si vyjmenovali vS§echny ucastniky financ¢niho trhu, nas bude zajimat, kdo
zastupuje jednotlivé strany. V prvni fad¢ jsou to depozitni a Gvérové instituce. Do této skupiny
spadaji banky, spofitelny, zalozny a jina Gvérova zafizeni. Do dalsi velké skupiny patfi pojistovny,
fondy soukromého nebo vefejnopravniho typu. Ve zbyvajici ¢asti jsou zastoupeny investini

spole¢nosti, které¢ proménuji nashromazdéné finanéni prostredky do financnich aktiv [2].

2.2 Funkce finan¢niho trhu

Trh jako takovy je vzdy nedilnou soucasti narodni i mezinarodni ekonomiky. Pfedstavme si, jak by
bylo mozné realizovat nakup zbozi z ciziny, kdyby nebyla realna a efektivni cesta jak sménit finanéni
aktiva pro realizaci nakupu. Z toho vyplyva Gcel finan¢niho trhu a to, Ze zastupuje soustavu vztahu a
nastroji umoziujicich rozmistovani a prerozdélovani docasn¢ volnych penéznich prostiedki podle
aktualni nabidky a poptavky.

Penize jsou chapany jako jeden z ukazatelG bohatstvi. Vkladanim pencznich uspor do
finan¢nich aktiv plni trh depozitni ulohu. Transakce probiha prostfednictvim nakupu finanénich
produkti. Nejstar§i a zaroven nejbéznéjsi formou zhodnoceni penéz je ukladani penéz do bank a
spofitelen. Opacnou formou je funkce uvérova, kdy je investice realizovana poskytnutim uvéru
produktivnim prijemcum. Banky vytvari profit z prerozdéleni depozitnich prostiedki na pokryti
uvéru jednotlivych stran [1].

Investor klade naroky na zvySeni nebo zachovani hodnoty pencz, které investoval. S témito
prostfedky musi byt zachazeno efektivné a predpoklada se jejich svéfeni do subjektd, které jsou
vysoce produktivni a ziskové. Aktualni cena, za kterou investor prodava volné penézni zdroje na
finan¢ni trh, je jeho vynosem. Vynosy zinvestovani do finan¢nich aktiv jsou podminény
rozhodovanim a chovanim spoficich subjekti. Veskera rozhodnuti musi sméfovat k zvyseni
produktivnosti a zajisténi vynosnosti investic.

Ceny na financnich trzich pomahaji poskytovat cenné informace ucastnikiim trhu o aktualnich
ocekavanych vynosech, moznych rizicich a Cinitelich pro tvorbu dalSich cen. Trh reaguje nesmirné
rychle na veskeré informace a toho lze s tispéchem vyuzivat. Na trzni cen¢ se podili historické, ale
taky soucasné vefejn¢ pristupné informace. Oznameni vyrocnich zprav podnikid, analyza jejich
hospodareni a informace v odborném tisku pusobi jako jeden z rozhodujicich faktort pro investory.
Neni pravidlem, Ze vzdy musi byt cena tvofena pouze vefejnymi informacemi, ale mohou v ni byt
skryty nevefejné informace, které lze analyzovat, a tak predpovidat pohyb na zakladé poznatki o
budoucim vyvoji finan¢nich toku. Dokonalé pochopeni trhu a zajisténi spravnych zdroja pro efektivni

rozhodovani ma zasadni vliv pro pusobeni na finan¢nim trhu.



StéZejnim prvkem financ¢niho trhu je jeho likvidita a stim souvisejici schopnost rychle a
pohotové proménovat s minimalnimi naklady penézni prostfedky na finanéni aktiva a naopak mit
moznost pfeménit finanéni aktiva na pencézni prostredky. Likvidita finan¢niho trhu pfinasi drzitelim
volnych penéznich prostiedkt prospéch ve schopnosti rychle pfistupovat na trh s minimalnimi
naklady, nebo ménit finanéni aktiva dle pozadavki na vynosnost a dobu splatnosti.

V disledku predvidani moznych nezadoucich rizik pfichazime na finanéni trh se specifickymi
pozadavky. Jedna se o pojisténi osobnich, vécnych nebo majetkovych rizik. Nikdy nemame jistotu,
kdy a vjakém rozsahu mohou tato rizika nastat. Jejich =zajiSténi probiha prostfednictvim
terminovanych kontrakti. Zprostfedkovatelé nabizi uZivatelim rozsahlé portfolio finan¢nich aktiv

jako metodu fizeni pojisténi proti vzniku rizika [2].

2.3 Clenéni trhu

Ackoliv muzeme trh porovnavat podle mnoha hledisek, tak pfedev§im vychazime ztoho, jaka
finan¢ni aktiva se na finan¢nim trhu obchoduji. Rozd€leni trhu znazoriuje Obrazek 2.1. Penézni a
kapitalové trhy se dale déli dle doby uzavirani obchodu. Trh kratkodobych cennych papiri spolu

s trhem dlouhodobych cennych papirt tvoii globalni trh cennych papirii.
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Obrazek 2.1 Schéma ¢lenéni financniho trhu [2]
2.3.1 Trhy s drahymi kovy

Na trzich s drahymi kovy se nejcastéji obchoduje se zlatem a stfibrem, ale i dal§imi cennymi kovy
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obchodniky na téchto trzich patfi obchodni banky. V diisledku jisténi pred riziky spojenymi s finanéni



krizi zaCinaji tyto trhy nabyvat na velké popularité a objemu obchodovani diky stabilité své ceny.
Investory laka fakt, ze cenné kovy neznehodnocuje inflace ani vykyvy na svétovych trzich.
Obchodovani se zlatem se li§i od ostatnich v moznostech investice do fyzické podoby zlata

1 podstatné drazsich zlatych minci a odlitku [2].

2.3.2 PenéZni trhy

Pro penc¢zni trhy je charakteristicka kratkodobost uzavirani obchodii. Doba splatnosti byva ve vétsing
pripada jeden rok. Vynosnost jednotlivych investic neni vysoka, ale tento nedostatek je vyvazen
nizkym rizikem a pomérn¢ vysokou likviditou trhu. Firmy, podniky, ale i domacnosti pfichazeji na trh
s potiecbou zajisténi provozniho kapitalu, nebo poskytnuti kratkodobého uv€ru. Instrumenty
(produkty) penézniho trhu jsou uvedeny v jediné mén¢ [1].

Kratkodobé hotovostni i bezhotovostni uvéry poskytuji banky nebo jiné licencované instituce.
V souvislosti s dodavkou sluzeb mohou jednotlivé organizace poskytovat 1 tvéry samy mezi sebou.
Do skupiny kratkodobych uvéra radime vklady od obyvatelstva, podnikii nebo obci ukladané u
obchodnich bank.

Na trhu s kratkodobymi cennymi papiry ekonomické subjekty oslovuji zajemce ve formé
smének, depozitnich certifikati obchodnich bank, poukazek centralnich bank apod. Obchod se

realizuje pfimo, nebo prostfednictvim specializovanych instituci.

2.3.3 Kapitalové trhy

Obdobn¢ jako penézni trh lze kapitalovy trh vymezit jako trh pro obchodovani s dlouhodobymi
finan¢nimi instrumenty. Jsou poskytovany formou dlouhodobych uvéri a cennych papiri. Riziko
kazd¢ investice se odviji od délky jeji Zivotnosti. Protoze na kapitalovém trhu se jedna o investice
dlouhodobého charakteru, vynosnost je mnohem véEtsi nez na penéznim trhu.

Uvéry jsou zpravidla poskytovany bankami a jinymi finanénimi institucemi. Mezi bankovni
uvéry jsou fazeny i dlouhodobé vklady od drziteli volnych penéznich prostiedktit do bankovnich
instituci. Naopak banky ¢i jiné instituce poskytuji dlouhodobé uvéry osobam s nedostatkem
finan¢niho kapitalu. Vzhledem k mire zapujcenych penéznich prostfedku jsou tyto investice ruceny
dalsimi osobami, popfipadé¢ nemovitym majetkem. Smluvni podminky jsou vysoce individualni.
Zalezi na obchodované penézni Castce, dobé splatnosti, poskytovanych zarukach, vysi rizikovosti a
zpusobu tthrad zavazkd.

Z pohledu moznych obchodnich pfilezZitosti je zajimavéjsi trh s cennymi papiry. V porovnani
s tthem dlouhodobych uvéra dosahuje vétsi pruznosti a likvidity. Likvidita je zajiSténa tim, Ze
vlastnik nemusi byt drzitelem po celou dobu Zivotnosti, ale kdykoliv muze vstoupit na trh a prodat je.
Jo to vyhodné pro investory, ktefi pfichazeji na trh, aby docilili vys§iho zhodnoceni, nez jim

poskytuje penézni trh. Mezi nejvyznamngjs§i obchodované cenné papiry patii akcie a dlouhodobé



dluhopisy (obligace). Struktura a charakteristiky cennych papirti jsou popsany zakonnymi normami.
Trh je rozdélen podle toho, zda se mohou obchodovani zii¢astnit vSichni potencionalni zajemci, na frh
verejny a neverejny. Na nevefejnych trzich probihaji pouze smluvni obchody mezi jednim nebo vice
zajemci za individualn¢ stanovenych podminek [3].

Mezi nedilnou soucast vefejného financéniho prostiedi s cennymi papiry patfi burzy. Jejich
¢innost spociva v agregovani vSech vefejnych nabidek a poptavek, parovani odpovidajicich
obchodnich prikazi. Prispivaji ke vzniku spravedlivych trznich cen oznaovanych jako kurzy.
Obchodni podminky pro obchodovani na burzach jsou pfesné vymezeny a kazdy, kdo chce vstupovat
na tento trh, je musi dodrZzovat. Obchodovani probiha ve stanoveném Case a ve specifickém mnozstvi
daného finan¢niho aktiva. Mezi dalsi regulace naleZi zpusob, jakym se subjekty vyporadavaji pro
realizaci obchodu.

Organizované burzovni trhy jsou siln¢ regulovany zakony, a proto se zde obchoduje pouze
s uritou ¢asti cennych papirti. Zbyla ¢ast se obchoduje na trzich neorganizovanych. Neorganizované
trhy tyto pozadavky a regule spliiovat nemusi. Nazev pro tento zpusob obchodovani je prevzat
z anglického terminu Over the counter markets' a lze jej doslova pielozit jako ..prodej pies
prepazku®. Obchodni podminky provedeni obchodu jsou sjednavany a realizovany individualné pro
kazdou obchodni transakci. Obchod je realizovan prostfednictvim jednoho z informacénich kanalt a
systémi, jimz jsou vyznamné instituce propojeny. Vztahy jsou vzdy zalozené na duvére,
profesionalité¢ a dodrZzovani dlouhodobych uznavanych konvenci. Nedostani svym zavazku muze byt
jednim ze signalu pro zménu obchodniho partnera. Neorganizované trhy Setfi partnerskym stranam
naklady spojené s regulemi na organizovanych trzich a zaroven umoziuji obchodovat za podminek,
které obé¢ma stranam lépe vyhovuji. Obdobny mimoburzovni obchod je vyuzit i na trzich s cizimi

ménami, které jsou vychozim tématem pro tuto diplomové praci [3].

23.4 Trhy s cizimi ménami

Trhy s cizimi ménami délime do dvou hlavnich kategorii na 7rhy devizové a Trhy valutové. Devizovy
trh je mistem, kde subjekty poptavaji nebo nabizi cizi ménové prostfedky v bezhotovostni formé —
Deviza. Jejich vyménou dochazi k tvorbé kurzii. Obchodu se zucastiiuji predevsim dealefi centralnich
bank, dealefi investicnich fondi a zprostfedkovatelé¢ devizovych operaci. Zprostiedkovatelé jsou
dalezitym prvkem pro zapojeni spekulantti a arbitrazéru do obchodu na devizovych trzich. Na
devizovych burzach se obchoduji predevsim terminové devizové obchody. Obchody promptni, jez se
realizuji zpravidla do dvou dnd po uzavieni transakce, jsou obchodovany na neorganizovanych

mimoburzovnich trzich [2].

* V Angli¢ting je uzivana zkratka - OTC markets
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Na valutovych trzich se obchoduje s hotovostnimi formami cizich mén ve form¢ bankovek a
minci. Trhy maji vyznam maloobchodniho charakteru a nejcastéjsi formou jsou sménarny. Slouzi
lidem pro zajisténi valut na cestovani a nakup v zemich s odliSnou domaci ménou. Kurz se odviji od
devizového kurzu, ale jsou zde mnohem vétsi naklady, které maji vliv na koncového zakaznika ve
form¢ znacné horsiho kurzu. Kurz lze vyjednat i individualné v zavislosti na odebiraném mnozstvi

valut.

2.4 Rizika obchodovani na finanénich trzich

S kazdou investici uskutecnénou na financ¢nich trzich se podrobujeme riziku a pfipadné ztraté
vlozeného kapitalu. Riziko je odvozeno od ocekavané vynosnosti jednotlivych investic. Pro investora
je mnohdy naroénym, ale nicméné¢ nutnym tkolem identifikovat vSechna rizika a na jejich zakladé
zvazit realizaci investice.

Hlavnim rizikem obchodovani s cennymi papiry a ménami je riziko udalosti. Toto riziko
souvisi s ohlaSovanim mnohdy vyznamnych, nebo nepfiznivych udalosti, které mohou negativné
ovlivnit kurzy a ceny cennych papira. Dopad udalosti je zavisly od psychologického vnimani a
posuzovani investory na finanénim trhu. Automatické systémy obchodujici na finan¢nim trhu, o
kterych bude psano v dalsi kapitole, jsou po dobu udalosti odpojeny, nebo ponechany pouze
v testovacim rezimu, aby bylo mozné vyhodnotit schopnost reakce systému na tyto udalosti. Kazda
z udalosti jako ohlaseni vyvoje trokovych sazeb, zména legislativy v oblasti finan¢niho trhu, pohyby
trznich urokovych mér nemusi mit globalni vliv na vSechny trhy, ale mohou ovliviiovat pouze uzky
segment trhu [2].

Pfi nebezpeci, ze investor a drzitel finan¢niho instrumentu nebude moci pfeménit drzbu
finan¢éniho aktiva zpét na penézni prostfedky za odpovidajici cenu ve standardni velikosti, se
podrobuje riziku ztrdaty likvidity. Riziko byva spojeno s konkrétnimi finanénimi instrumenty. Na
meénovych trzich se s timto rizikem setkame pfi obchodovani s malo likvidnimi ménami. Investor je
donucen snizit cenu pod skuteénou hodnotu, aby mohl uzaviit své obchodni pozice, to je jeden
z divodu, pro¢ se spekulanti a arbitrazéfi vyhybaji témto ménam. Riziko ztraty likvidity muze byt
spojeno s ménovym rizikem, které vznikd negativné ovlivilovanymi zménami kurzi mezi ménou
tuzemskou a ménami, ve kterych jsou prfedmétné kurzy obchodovany [2].

Poslednim uvedenym rizikem je riziko operacni. Toto riziko hlavné prameni z lidského
pochybeni a moznosti zavedeni chyb do komunikacnich kanalii. Obchody, jez nejsou prokazatelné
vedeny v dobré vife mezinarodniho obchodu, jsou ruseny a navraceny do puvodniho stavu. Pri
obchodovani chybn¢ transakce, kde neni chyba jednoznac¢na, je na smluvni dohodé obou stran, jak
pristoupi k odstoupeni od obchodu, popfipad¢ vyporadani a uzavieni financni transakce.

Samotné riziko predstavuje i zptsob, jakym investujeme na financnich trzich. V investovani a

jisténi plati pravidla diverzifikace investicniho portfolia, neboli nevsazet vse na jednu kartu. At uz se
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jedna o akcie nebo ménové kurzy, vSechny se nachazi ve svych dlouhodobych cyklech. Pokud
investujeme pouze do jednoho druhu financ¢niho aktiva, vystavujeme se velkému riziku, ze v pripadé
nerozvazné investice piijdeme o vSe. Mnohem jist¢jsSi strategii je investici rozlozit mezi vic aktiv,
které na zaklad¢ jejich vyvoje budeme sledovat a prerozdélovat tak, abychom dosahli nejvyssi mozné
vynosnosti. Obdobné principy plati u hry rulety, kde sazka veskeré¢ho kapitalu na jednu moznost,
predstavuje nejvEétsi mozné riziko. Zatimco rozdéleni finanéniho kapitalu po hracim poli snizuje
rizikovost nasi sazky. V investi¢ni praxi plati, Ze kazda investice je zavisla na vice rizicich, proto je
vhodné strategii prizpusobit nakupu finan¢nich instrumentt, jejichz vlastnosti jsou odlisné.

Vytvorenim ruznorodého (diverzifikovaného) portfolia se rizikovost snizi [2].

2.5 Financni derivaty

V predchazejicich kapitolach jsme narazili na operace, které maji podobu pfimého obchodu, nebo
obchodu s predem stanovenou dobou plnéni vyporadani. Na finanénich trzich rozlisujeme dva hlavni
druhy financnich transakci, a to sporové a terminové operace. Spotové operace jsou obchody, jejichz
vyporadani probiha ihned po uzavieni obchodu. Termin ihned neni pfesny, protoze ve skutecnosti
povinnost uzavieni obchodu je stanovena do dvou pracovnich dnd, pokud neni specifikovano trznimi
regulemi jinak. Duvodem pro zavedeni casového intervalu splatnosti je fakt, Ze zahranicni transakce
neni mozné uskutecnit v ten samy den z davodu existence Casovych pasem [3]. Ceny spotovych
operaci odrazi okamzit¢ vlivy, které puisobi na finanéni trh a zasadné se tak mohou béhem roku ménit.
Rast ceny pro majitele komodity emituje zisk, naopak pokles ztratu. Jako jisténi proti ztratam byly
vytvoreny terminové obchody, které jsou dnes vnimany jako synonymum pro derivaty.

Terminové obchody jsou takové, jez jsou sjednany v okamziku podpisu kontraktu, ale jejich
plnéni nastane aZz po uplynuti sjednané doby od podpisu smlouvy. Primarnim tcelem terminovych
kontraktii je jejich zajiStovaci funkce proti zméné ceny aktiva. Postupem casu, kdy se zacalo
spekulovat nad pfipadnou slabou urodou, nebo zménou devizovych kurz, vznikla 1 druha
spekulativni funkce. Zajistovatelé objevili, ze pomoci téchto operaci lze generovat mimoradné zisky,
krom¢ klasické predmétné Cinnosti zajiSténi. Tato skute¢nost méla za nasledek rust spekulaénich
obchodii. Dnes je na trzich 95% operaci spekulacnich a pouze 5% slouzi k realnému jisténi pozice za

nakladové¢ priméfenou cenu [3]. Dalsi z operaci, k ¢emu lze derivaty vyuzit, je arbitraz.

2.5.1 Kontrakt typu forward

Kontrakt typu ,.forward™ patii mezi jedny z nejstarsich nestandardizovanych terminovanych operaci.
Predmétem obchodu je vzdy mnozstvi, kvalita, sjednana cena datum a zpusob zaplaceni aktiva [2].

Jedna se¢ o pevné terminované obchody s nestandardizovanym zpusobem obchodu, které nejlépe

> Termin pievzaty z angliCtiny nema u nas v soucasné dobé& Cesky ekvivalent, proto jej budeme pouzivat
v puvodni podobg.
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vystihuji potfeby obou stran. Vétsina obchodu je realizovana na mezibankovnim trhu bez pritomnosti
tietich stran, které¢ by garantovaly dodrZzeni smluvnich podminek. Vznika uvérové riziko, Ze
nakupujici nebude schopen zaplatit nebo prodavajici nedoda aktivum vcas, proto je nejcastéji
vyuzivaji partnefi, ktefi spolu dlouhodobé spolupracuji. Pfi vypoctu forward ménového kurzu

postupujeme nasledovngé:

IR t
. SRcziusp * (1 + 18%K*360) 2.1
CZK/USD = (1 TRysp, ¢ ) (2.1)
100 360

Vypocet forward kurzu FR¢zk ysp Je zavisly od spotového kurzu Ceské koruny k americkému
dolaru SR¢zk/usp a jednotlivych trokovych sazeb ceské koruny (IRczg) a amerického dolaru
(IRysp). Forwardovy kurz je stanoven pro pocet dni (t), na ktery je forward sjednan. Pokud za dané
obdobi presahne spotova cena uvérovou sazbu, generuje vlastnik forwardové operace zisk oproti

béznému spotovému nakupu [2].

2.5.2 Kontrakt typu futures

Hlavni nevyhodou forwardovych operaci je, Ze neexistuje tfeti strana, ktera by chranila obé strany
pred nesplnénim svych smluvnich zavazki. Ty jsou eliminovany derivaty — .futures® (terminovy
obchod). Jedna se o standardizované obchody, které jsou obchodovany na derivatovych burzach [2].
Standardizace vyplyva z toho, Zze je jasné burzou definovan druh a mnozstvi aktiva, cena, datum
vyporadani (v fadech mésicu a v nékterych pfipadech az dvou let), zplisob a misto vyporadani a
nakonec i zpusob, jak jsou ob¢ strany chranény proti ivérovému riziku. Jako rucitel a organizator
obchodu vstupuje sama burza v pozici ziictovaciho centra’. Na trhu je protistranou jak prodavajicimu
tak nakupujicimu a jednotlivé smluvni strany mohou zustat po dobu obchodu v anonymité. Burza ma
sviij zudtovaci fond, do kterého kazdy nakupujici vklada pocdtecni kapital® pro nakup at’ jiz
komodity, cennych papirti nebo deviz. Ze vSech vkladii vytvari burza podstatnou cast svého fondu.
Pocatecni vklad je zavisly od druhu obchodovaného aktiva na burze. Na burze se sleduje kazdy den
aktualni spotova cena. Mezi nakupujici a prodavajici stranou probiha denni vyporadani rozdilu
spotové ceny podkladového aktiva a sjednanou cenou futures. Pokud je cena futures vyssi nez
spotova cena, na ucet prodavajiciho se pfipise zisk a nakupujici stran¢ bude tato ¢astka strhnuta z jeho
pocatecniho kapitalu. Po poklesu aktualniho kapitalu pod udrzovaci marzi, je nakupujici vyzvan, aby
tuto marzi doplnil na velikost pocatecniho kapitalu. Nestane-li se tak do 24 hodin, bude jeho pozice

uzaviena a zaétovaci centrum najde jinou protistranu pro obchod. Stejny postup je uplatiiovan, pokud

¢ Pieklad anglického terminu nevystihuje jeho plnou podstatu, protoZe zahrnuje v sobé& i ostatni finanéni
derivaty, a to je divod pro¢ se na né&j budu v dalsich kapitolach odkazovat v ptivodni podobé.

7V Angli¢ting je uzivan termin - Clearing house

¥ V Angli¢ting je uzivan termin po¢ateéni marze — Initial margin



je vycerpana velikost pocatecniho kapitalu nakupujiciho vlivem zmény aktudlni spotové ceny.
Nakupujici strané je ihned uzaviena jeji obchodni pozice. Opacné je tomu v pripad€, kdy je vyvoj
aktualni spotové ceny niz§i, nez je sjednana cena futures. Nakupujici inkasuje zisk a prodavajici
ztratu. Kazdodennim vyporadavanim je realizovano jiSténi proti riziku. Vyporadani obchodniho
kontraktu probiha nékolika zptsoby. Prvnim méné ¢astym zpusobem je vyckani na ukonceni doby
platnosti futures. Mezi nakupujici stranou a majitelem futures dojde k financnimu a fyzickému
vyporadani. Dalsim zpusobem, kterym konci 95% vSech obchodu, je prodej futures za aktualni
spotovou cenu. Posledni moznost predstavuje mimoburzovni vyrovnani. Cena futures je tvorena a
odvozena od trzni ceny, vynosnosti, doby trvani, urokovych cen a transakcnich nakladu, které

inkasuje zactovaci centrum [2].

2.5.3 Opcni kontrakty

Opce jsou dalsim z derivatt, které ale oproti jinym davaji majiteli pravo vyuzit kontraktu. Nejedna se
tedy o zavazek, ale o pouhou moznost. Vypisovatel opce ma ovSem povinnost dostat svym zavazkim
vyplyvajici z opce. Opce patii mezi standardizované obchody, které se déli na kupni a prodejni opci.
U kupni opce ma majitel podkladového aktiva pravo nakupovat v sjednaném case za dohodnutou
cenu. Vypisovatel opce ma povinnost v pripad¢ uplatnéni kontraktu prodat aktivum za sjednanych
podminek. U prodejni opce je tomu opacné. Majitel opce ma pravo prodat sjednané aktivum ve
sjednany cas, ale vypisovatel opce ma povinnost koupit aktivum za sjednanych podminek. Cena, za
kterou se opce prodava, se nazyva opcni prémie. Divodem k pristoupeni k obchodu je spekulace
s cenou obchodniho aktiva, kdy je mnohdy pro druhou stranu lepsi propadnuti opce, nez jeji realizace.
Naopak pro nakupujiciho opce predstavuje jisténi pied riziky spojenymi se zménou trzni ceny. Podle
data uplatnéni se opce d¢li na evropskou a americkou. Evropsky druh opce se uplatiiuje v den
exspirace, zatimco americkou opci lze uplatnit kdykoli od data obchodu az do vyprseni sjednané
lhity. Pokud je opce vypsana spodminkami uplatnéni, mluvime o tzv. exotické opci, kde je

definovan existenéni limit opce [4].

2.54 Swapové kontrakty

Swapy jsou terminovanou smlouvou urcenou k vyméné mezi nakupujici a prodavajici stranou.
Vyména probiha nad specifickym podkladovym aktivem za pfedem stanovenych podminek.
Podminky jsou stanoveny piesné dle dohody obou stran, proto se jedna o nestandardizované obchody,
které jsou provadény smluvné¢ mezi icastniky, nebo na mimoburzovnim trhu. RozliSujeme tfi hlavni
druhy swapovych operaci, a to #rokové swapy’, ménové tirokové swapy'® a devizové swapy. Podstatou

urokovych swapt je zavazek dvou smluvnich stran na prevedeni finanénich tokli urokovych plateb.

’V Angli¢ting je uzivan termin - Interest rate swaps
1V Angliétiné je uzivan termin - Cross currency interest rate swaps
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Mezi obéma stranami se vyménuji predev§sim pevné a variabilni platby z finan¢nich instrument,
¢imz banky optimalizuji objem svych aktiv a pasiv. Ménové urokové swapy probihaji obdobnym
zpusobem, ale srozdilem, Zze smluvni strany vymérnuji urokové platby denominované ve dvou
ruznych ménach. Na zacatku transakce dochazi k vyméné nominalnich hodnot obou mén ve formé
jistin a dale je jiz po dobu trvani kontraktu vyplacena protistrané pevna nebo variabilni urokova
platba. V okamziku vyprseni platnosti kontraktu dojde ke zpétné vymeéng jistin.

Devizové swapy jsou mimgé jinak koncipovany a skladaji se ze spotové a reverzni forward
operace v jednom case [4]. Béhem kontraktu neodvadi zadna strana urokové platby, ale zpctny prode;j
probéhne za prfedem definovanou terminovanou cenu deviz. Kontrakt je bilancné neutralni, protoze
spojuje nakup jedné mény s jeho ¢asové omezenym odprodejem nebo opacné odprodej jedné mény
s Gasové omezenym nakupem. Uéelem operace je piipadné jisténi proti zméné spotové ceny deviz, ale
také posun splatnosti zavazné sjednaného obchodu v ¢ase. Naopak banky vyuZzivaji swapu pro pokryti

docasn¢ho nedostatku likvidity v uréité méné [4].
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3 Forex

Mezinarodni obchodni systém pro sménu cizich mén nazyvame Forex (Foreign Exchange Market),
n¢kdy oznaCovany jako Mezinarodni devizovy trh. Diky objemu obchodi, které jsou provedeny
bankami, investory a dealerskymi spolecnostmi, se stal nejlikvidnéj§im finanénim trhem svéta. Forex
nelze povaZovat za burzovni trh, protoZze nema centralni sidlo a vSechny obchody se uskutecriuji
elektronickym bankovnim systémem, kde se sméiuji aktiva v riznych ménach. Hlavnim ucelem
vymény cizich mén je podpora mezinarodniho obchodu a investovani.

Literatura pro tuto kapitolu byla prevazn¢ ¢erpana ze zdroju [4], [6] a[7]. Dalsi zdroje

pouzité v této kapitole jsou uvedeny pfimo v nasledujicich podkapitolach.

3.1 Historie vzniku mezinarodniho obchodovani

V historii kazdého naroda nalezneme zminku o sménném obchodu. Obchodnici a zeméd¢€lci prodavali
a sménovali na trhu trodu k nakupu nutnych surovin pro jejich Zivot. Nepomérem ceny jednotlivych
komodit k jejich vaze a objemu byli donuceni pouzivat mnohem flexibilngj§iho systému platby
pomoci drahych kovu, a to pfevazné stfibra a zlata. Stiibro dosahlo nejvétsiho obéhu kovovych penéz
v historii a v n¢kterych zemich se stfibrnymi mincemi platilo az do konce 19. stoleti. Zlato bylo pro
svou cenu pouzivano prevazné¢ pouze pro velké obchody. Stfibmé mince byly razeny v odliSnych
velikostech o rizné nominalni hodnoté a nutné to tedy pfedznamenalo vyvoj bimetalického systému.
Specializované autorizované¢ mincovny povéfené statnimi urady slouzily ke sméné zlata a stfibra za
mince. Jednotliva cena drahych kovu se lisila a pro vytvoreni stabilniho trhu byl ujednan zakonem
stanoveny kurz. Ten byl ujednan v sedmdesatych letech 19. stoleti pro zlato a znamenalo to pozvolny
presun k mono metalickému zlatému standardu. Zlato se stalo hlavnim cennym kovem pro sménu
jednotlivych cizich mén. Po prvni svétové valce se urcilo standardem zlaté devizy, ze 1ze mezi sebou
primo ménit mény, které jsou sménitelné za zlato. Konec druhé svétové valky znamenal pocateéni
vyvoj mezinarodniho ménového fondu, protoze na zaklad¢ Bretton-Woodské dohody si sménitelnost
meény na zlato vyzadala pouze USA a pouze pro vnéjsi ucely. Poslednim krokem k prechodu na
systém smén, jak jej zname dnes, ucinil americky prezident Richard Nixon, kdyZz odmitl plnit
americky zavazek prodavat ostatnim centralnim bankam dle dohody o Mezinarodnim ménovém
fondu. K rozhodnuti byl donucen vzhledem k celkovému ekonomickému vyvoji ve svéte [5].

Trh Forexu byl zalozen vroce 1971 a obchodovaly se na ném pevné devizové kurzy
jednotlivych mén. Mezi prvnimi ucastniky trhu jsou hlavné centralni banky, nadnarodni bankovni
domy a vyznamné investi¢ni spolecnosti. Mala diivéra a nizka zodpovédnost vii¢i americkému dolaru
zpusobila zahlceni sumami americkych dolarti a systém pevnych devizovych kurzi se zhroutil [5].

Zacala nova éra podoby devizového trhu, kde je kurz jednotlivych deviz uréen hlavné aktualnim
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ekonomickym vyvojem. DalSimi z faktori podilejicich na tvorbé devizového kurzu jsou chovani

jednotlivych subjektt na finan¢nim trhu a fundamentalnimi faktory [3].

3.2 Struktura a velikost trhu

Mezinarodni devizovy trh patii mezi nejveétsi trhy svého druhu na celém svét€. V roce 1998 Cinily
celosvétové denni obraty trhu 1500 miliard americkych dolarti. Dnes jiz dosahl denni obrat

astronomické hodnoty 4000 miliard dolart.

Finan¢ni instrument 1998 2001 2004 2007 2010
[mld.$] [mld.$] [mld.$] [mld.$] [mld. $]
Spotova transakce 568 386 631 1005 1490
Forward 128 130 209 362 475
Devizové swapy 734 656 954 1714 1765
Ménové urokové swapy 10 7 21 31 43
Opce a jiné 87 60 119 212 207
Celkem 1705 1505 2040 3370 3981

Tabulka 3.1 Podil dennich obratu na FX trhu [8]

Obchody jsou provadény mimoburzovné OTC a obchodovani je dostupné pro ucastniky trhu
v pracovni dny 24 hodin denn¢. Nejvétsi podil na trhu mély v roce 2010 swapové a forward operace,
které dosahly podilu 56,3 % trhu, nasledované spotovymi v podilu 37,4 % a poslednimi opcemi a
urokovymi swapy v podilu 6.3%. Oproti roku 2007 zaznamenavame u spotovych operaci
nezanedbatelného rustu, ktery lze prifadit intenzivnéjSimu zajmu o smény deviz jak ze strany
spekulantu, tak i investort a bank.

Nejvice obchodovanou ménou na celém svétovém trhu se stal z historickych divodu
americky dolar. Transakce s devizy jsou vedeny v ménovych pdrech, které denotuji nakup jedné mény
oproti prodeji mény jiné, a vyjadiuji ménovy kurz. Kdyz uvazujeme o zvySeni ceny amerického
dolaru, je nutné se ptat oproti jaké mén¢. Vzajemna vazba ménovych para je patrna z toho, Ze pokud
hodnota prvni mény vzroste, zaroven i druha uvedena oproti prvni klesne. Nejobchodovanéjsim a
zaroven nejlikvidngj§im ménovym parem je americky dolar viéi euru (USD/EUR). Prehled
obchodovanych mén a part znazornuje Obrazek 3.1. Kazda znarodnich mén ma tfipismennou

zkratku uréenou mezinarodni standardizacni organizaci ISO [11].

Ostatr:l’ EUR/CHF EUR/Jiné Jini pary
12,80% y 2% 4% 4%
GBP/EUR
HKD 1,20%
CAD 2,60% 3%
0, 0,
CHF 3,20% USD EUR/JPY 3%
AUD 3,80% \ 42,50%
USD/Jiné
GBP 6,50% VV 18%
JPY 8,50% USD/CAD / USD/IPY
4 14%
5%
EUR USD/CHF USD/AUD GBP/OUSD
19,50% 4% ooy 9%

Obrazek 3.1 Pi‘ehled nejobchodovanéjsich mén a ménovych paru v roce 2010 [8]
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Zapis kotace zahrani¢niho kurzu na devizovych trzich je uveden ve tvaru A/B. Prvni misto
prislusi kotované méné a na misté druhém je ména, ve které je kurz vyjadfen s informaci kolik
jednotek odpovida jednotce kotované mény [4]. Kotace mé€nového kurzu na mezibankovnim trhu je
uvedena na pét Cislic. Dle trznich konvenci urcuje kotovanou ménu pravidlo seniority. Konvence
vze§la z rokit uvadénych tradiéné silnych mén proti slabsim, kde jsou siln€j$i mény zapsany na
prvnim mist¢. Britska libra ma nejveEtsi senioritu, a proto je vzdy kotovana pro ostatni mény (pf.
GBP/USD). Druha nejvétsi seniorita nalezi euru a az na britskou libru je vzdy kotovanou ménou
(pt. EUR/JIPY). Tieti troven seniority ma americky dolar a pro ostatni mény s niz§i senioritou
predstavuje kotovanou ménu (pf. USD/JPY). Obchodovani na devizovém trhu probiha proti nékteré
z hlavnich mén s velkou urovni seniority. Dvé mény s nizkou senioritou se vici sobé obvykle
neobchoduji z duvodii nizké likvidity trhu, ale pfevadi se pfes nékterou z majoritnich mén pomoci

kfizového pravidla (2.2).

A/C = (2.2)

SIS
ol w

3.3 Kniha objednavek

Moderni obchodovani na financnich trzich je uzce propojeno s elektronickymi systémy, které slouzi
jako informacéni a obchodni kanal mezi jednotlivymi bankami. Tento elektronicky systém ma na
starosti parovani jednotlivych transakci mezi nakupujici a prodavajici stranou. Kazda strana vstupuje
na trh s riznymi pozadavky na cenu, velikost a podobu transakce. Nakupujici a prodavajici umistuji
své prikazy do fronty a je na elektronickém systému, aby pak poskytl vS§em ostatnim obchodnikiim
aktualni nabidku na trhu. Kazda nabidka a poptavka ma pouze omezenou dobu platnosti a po jejim
vyprseni v pripad€, ze se nesetka s protistranou, ji obnovi nebo popfipadé pozméni, ¢i Gplné stahne
z tthu. Misto, kde se pro kazdy ménovy par tyto nabidky a poptavky vkladaji, je znamo jako kniha

objedndvek' . Kniha objednavek vypada nasledovng:
500|1.00 x 1.10|600

Hodnota 1.00 a 1.10 oznaduji kurz ndkupu'* a kurz prodeje” pro konkrétni ménovy par. Kurz
nakupu oznacuje cenu, za kterou je n¢kdo ochoten od nas odkoupit financni aktiva, naopak kurz
prodeje specifikuje kurz, za ktery je protistrana ochotna prodat financni aktiva. Velikost 500 a 600
formuluje kvantitativn¢ velikost objemu transakce pro nabizenou cenu kurzu. Pro kurz ménového
paru plati, Ze ¢im vEtsi mnozstvi dané mény chceme nakoupit nebo prodat, tak tim je ménovy kurz
méné priznivy. Identitu prodavajici a nakupujici strany bychom v knize objednavek hledali marn¢,

znaji ji pouze zprostiedkovatelé a jednotlivi zastupci mimoburzovnich trhii. Na vrcholu fronty knihy

"'V Angliéting je uzivan termin - Order book
2V Angliéting je uzivan termin - Bid price
"V Angliéting je uzivan termin - Ask price
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objednavek je umisténa vzdy nejlepsi dvojice z kurzi pro nakup a prodej, nékdy oznacovana jako
dvojice nejlepst nabidky ndkupu a prodeje®. Tato nejlepsi aktualni nabidka a zarovei vrchol nasi
knihy objednavky se specifikuje pro dané konkrétni mnozstvi, od kterého jsme ochotni na trhu
obchodovat. Ostatni idaje ztstanou pro obchodniky pouzivajici elektronické systémy skryty. Kazdy,
kdo ma v umyslu obchodovat na trhu s cenou horsi, nez je aktualni nejlepsi nabidka, je umistén a
zafazen do fronty knihy objednavek. Tuto frontu nazyvame jako ne upiné nejlepsi nabidka nakupu a

prodeje" a cela fronta spolu s dvojici nejlepsi nabidky vypada nasledovné:
... 600]0.98550]0.99 500|1.00 x 1.10|600 1.11|800 1.12|950 ...

Nabidka od nejlep§iho mozného kurzu ménového paru az po jeho aktualné nejhorsi platny
kurz se nazyva hloubka knihy objedndvek. Pokud budeme uvazovat uvedenou knihu objednavek, tak
pri pozadavku na nakup mnozstvi 800 jednotek ménového paru je pro nas nejlepsi moznou variantou
1.11|800. Obchodnici, ktefi nejsou nuceni dobou splatnosti a nalé¢havosti transakce, umistuji své
nabidky pravé do fronty, tak aby uskutecénili transakci za co mozno nejvyhodnéjSich podminek, proto
je vzdy dulezité mit moznost co nejrychleji a flexibilné reagovat na chovani trhu. Forex patii mezi
decentralizované trhy a soucasné v jeden moment je obchodovano na vice trzich, tim padem je vzdy
aktivni vice nez jedna kniha objednavek. Z pohledu obchodnika nas bude zajimat nejlepsi mozna
nabidka kurzu nakupu a prodeje napfi¢ t€mito obchodnimi trhy. Samotny kurz se muze, ale nemusi
lisit. Mezinarodni nejlepsi nabidka ndkupu a prodeje je nejvyssim kurzem pro nakup ménového paru
a nejnizsim aktualnim kurzem pro nakup ménového paru v daném mnozstvi napfi¢ vSemi trhy [6].

Rozdil mezi aktualnim kurzem ndkupu a prodeje se nazyva rozpéti'® a je jednim
ménovych part se stanovuje na pét desetinnych mist. Posledni desetinné misto (bazicky bod) je i
zaroven nejmens§im moznym pohybem na devizovém trhu. Obchodnik, ktery otevie obchodni pozici
na ménovém paru za P,y = 1,0340 a nakoupi 1000 jednotek, bude muset pii zpétném prodeji
preklenout rozpéti, které je dané hor§im kurzem napt. Pp;; = 1,0290. Aby tedy obchodnik generoval
zisk, musi v nasSem piipad¢ zpétné odprodat ménovy par minimalné za kurz vyssi nez Pp;q = 1,0340.
Z toho dochazime k faktu, Ze s nakupem ménového paru se automaticky dostavame do financni
ztraty, pokud bychom jej odprodali a nakoupili v jeden moment. Ve vyjimecnych situacich se muze
stat, ze rozpéti ménového paru devizového trhu dosahuje zapomych hodnot. V drtivé vétsing pripada
je to zpusobeno operacni chybou, nebo néktera z obchodujicich stran nestihla efektivné reagovat na
zmény trhu, protoze v takovém pfipadé by kazdy obchodnik pfe-prodavajici danou komoditu
generoval bezrizikové zisk. Rozpéti je zaroven i jednim z ukazatelG likvidity trhu. Likvidni trh

dosahuje velkého mnozstvi financnich transakci a vzniknou minimalni naklady na prodej a koupi

lf Pfevzato z anglického vyrazu ,.Best bid and offer®, €asto uzivaného ve zkratce BBO
' Pievzato z anglického vyrazu . Not-quite-best bid* a ..Not-quite-best ask*
1V Angliéting je uzivan termin - Spread
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finan¢niho aktiva, protoze vysoky kurz nakupu je vyhodny pro prodejce a nizky kurz prodeje je
vyhodny pro nakupujici. Trh, ktery dosahuje nizké Sire, je prospéSny pro obé obchodni strany.

Kromé¢ rozpéti je dal§im z mnoha ukazatelti finan¢niho trhu stFedni cena, ktera je vypoctena
jako soucet kurzu nabidky a prodeje d€leno dvéma. Aktualni nejlepsi nabidka nakupu a prodeje je
ovlivnéna dynamikou trhu. Velka pohledavka po ménovém paru zpiusobi okamzity narast ceny
finan¢niho aktiva, zatimco velké mnozstvi prebytkt na trhu donuti obchodniky snizeni kurza.

M¢jme kurz pro ménovy par 500|1.00 x 1.10|600. V piipad¢, Ze na vrchol knihy objednavek vlozi
dalsi obchodnik piikaz s nabidkou nakupu v mnozstvi 2000|1.00, dojde k pfevyseni aktualni nabidky
prodeje a trh na tuto skutecnost reaguje prerozdélenim stfedni ceny trhu z 1.05 na 1.07 ve formé
vrcholu knihy objednavek 2500(1.02 x 1.12|600, aby obchodnici zvysili nabidku trhu, ale zaroven
diky nedostatku ménového paru ostatni prodavajici zvysili prodejni cenu kurzu. Na trh ovSem vstoupi
dalsi obchodnik, ktery vlozi prikaz k nabidce prodeje za 2000|1.12. Dojde k op€tovnému navratu na
stfedni hodnotu 1.05, protoze aktualni nabidka koup¢ vyrovnala aktualni nabidku prodeje a vysledny
vrchol knihy objednavek by vypadal 2500]|1.00 x 1.10|2600 [6]. V uvedeném prikladu byla
signalem pro pohyb s cenou kurzu zména na vrcholu knihy objednavek, ale se zménou ceny mohou
souviset i skryté signaly. Pokud budeme védét, ze bude na trhu poptavka po specifické komoditg,
kterou vlastnime, nic nam nebrani, abychom prizpusobili tomuto zjisténi strategii tvorby ceny. To je
jeden zduvodu, pro¢ pfi mezibankovnim obchodu neoznamujeme protistrané, zda mame zajem
nakupovat nebo prodavat, ale oznamime pouze pozadované mnozstvi deviz a je nam na pockani

sdélen kurz nakupu a prodeje pro toto mnozstvi.

3.4  Zprostredkovatelé devizového obchodu

Devizovy trh je charakteristicky témér rovnomérnou nabidkou a poptavkou po dané méng, je zde
zajisténa okamzita komunikace pro vSechny ziucastnéné strany a diky informacnim technologiim
umoziuje ucastnikim trhu téméf neomezené moznosti obchodovani. Od roku 1969 se spustila
vystavba elektronickych informacnich kanala, které¢ by propojovaly vsechny velké bankovni instituce
a vznikla by tak na sob¢é nezavisla obchodni mista — Trhy. Investofi a spekulanti nemaji na pfimy
mezibankovni trh pfistup, ale musi vyuzit nékterého z bankovnich produkti bank, nebo vyhledat
sluzeb zprostredkovatelt [3].

Mezibankovni trh je obchodovan na 2 hlavnich syst¢émech EBS a Reuters, které se lisi
v likvidit¢ ménovych pari, minimalnim objem transakce a poctem dennich aktualizaci kotace
jednotlivych ménovych parti. Obchodni vztahy jsou tvofeny bankami a narodnimi bankami. Pomahaji
ke stabilizaci mén, ale zaroverni tyto subjekty mezi sebou obchoduji na zakladé platebnich zavazka
svych klientt a jejich vlastni podnikatelské ¢innosti s devizovymi produkty. Takovy trh oznacujeme
za velkoobchodni devizovy trh [3]. Maloobchodni ,Retail devizovy trh je primamé tvofen vztahem

banka - zprostfedkovatel — klient, pficemz role klienta je zastoupena soukromymi osobami a firmami.
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Banka jako opravnény ekonomicky subjekt vykonava financni transakce na nakup, prodej devizovych
prostfedku a jejich prevod do zahraniéi. Zprostiedkovatelé vykonavaji jinou ulohu, a to zpfistupnéni
obchodovani na mezinarodnim devizovém trhu soukromym osobam. Osoby, které timto zptisobem na

trh vstupuji, jsou spekulanti, investofi a arbitrazéfi.

EBS and Reuters
N
/ \/ \
Bank Bank Deutche Bank Barclays Capital UBS

|/(I>\' ECN network

(with smart routing)

A4

Retail FX Broker
(Dealing desk)

{ {

Trader Trader Trader Trader

Obrazek 3.2 Model velkoobchodniho a maloobchodniho devizového trhu

Na maloobchodnim trhu rozliSujeme nékolik druht zprostfedkovatelii. Do prvni skupiny patii
zprostiedkovatelé nabizejici pevné rozpéti'’, jez jsou zaroveii v roli tvirce trhu. Jejich piijem je
zavisly na pevné pfirazce k rozpéti kurzu ménového paru a obchodovani proti klientim. Zastoupeni
tvarce trhu vychazi z toho, Ze jsou protistranou klientovi pii kazdé uskuteénéné transakci. Kdyz
obchodnik realizuje nakup, zprostfedkovatel od néj deviza nakoupi a naopak. Obchodnici nevidi
zadné realn¢ trzni nabidky, které se zprostiedkovavaji od nckteré z bank, ale je jim dana kotace
uréena tviircem maloobchodniho trhu. Twviirce trhu ma prehled o vSech aktualnich prikazech a uctech
svych klientd a vyuziva této informace ve svij prospéch, protoze pokud klient vykazuje ztratu, tvirce
trhu jako protistrana generuje zisk. Mezi praktiky, proti kterym se klienti nemohou pojistit, je
vypadek spojeni s platformou pro pfistup na trh, rychlost spojeni a zména kotace mén pfi
uskute¢nénych transakcich [10].

Dalsi velkou skupinou zprostfedkovatela trhu jsou takovi, ktefi nejsou pro obchodniky tvirci
trhu, ale pfeposilaji jejich transakce pfimo bankam. Piijem zaji§tuje provize za obchodovani, nebo
pevné navySené rozpéti ménového kurzu. Délime je dale do dvou zakladnich skupin: p#Fimy

zprostiedkovatel™ a zprostredkovatel na siti ECN".

7V Angliétiné je uzivan termin pro zprostiedkovatele — Dealing desk broker (Retail FX Broker)
¥V Angli¢ting je uzivan termin pro zprostiedkovatele — Straight through processing broker
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Primy zprostfedkovatelé (integratofi) preposilaji nabidky od bank rovnou klientim a banka je
tak v podstaté jedinym poskytovatelem likvidity. Zalezi od konkrétniho zprostfedkovatele, ale mnozi
jsou propojeni s vice bankovnimi institucemi a nabizi pouze nejlepsi nabidku nakupu a prodeje
meénového paru. Obchodnici pfistupuji na realny trh, realizuji transakce bez zasahu zprostiedkovatele.
Aktualni kurz ménového paru se méni s nabidkou a frontou na knize objednavek. V pripad¢€, ze dva
obchodnici reaguji na stejnou nabidku, zaleZi uz na rychlosti pfipojeni, ktery z nich bude obslouzen
drive. Z vrcholu knihy objednavek je odstranéna sparovana nabidka a druhy obchodnik realizuje
kontrakt za dal$i dostupnou nabidku z vrcholu knihy objednavek. Kurz pfitom miuze byt pro
obchodnika pfiznivéjsi, vlivem novych vloZzenych nabidek a zmény kurzu ménového paru, nebo
nepiiznivy diky odstranéni pfedeslé vyhodnéjsi nabidky. Pfirazka na rozpéti kurzu
zprostfedkovatelem se vztahuje na kazdou klientskou transakcei s bankou [10]. Tato fixni pfirazka se
meéni na variabilni, pokud porovnava nabidky od vice bank a vybira z nich tu nejlepsi.

Zprosttedkovatelé na siti ECN zaji§tuji komunikaci s jednotlivymi ucastniky trhu. Obchodnici,
stejn¢ jako banky a dals§i ekonomické subjekty, obchoduji proti sobé zasilanim konkurencnich
nabidek. Ulohou zprostiedkovatele je sestavovat frontu pro jednotlivé nabidky (hloubku trhu) a
smérovat ji vS§em ucastnikim trhu. Moznou vstupni prekazkou, aby se stal obchodnikem na siti ECN,
je velikost nutného vstupniho kapitalu a minimalni objemy transakci uskutecnénych na tomto typu
trhu. VSechny obchodni prikazy probihaji v realném Case a zprostredkovatelé si za n¢ uctuji poplatky
(naklady). Oproti zprostiedkovatelim s roli tvarce trhu tak maji ECN zprostredkovatelé zajem na
tom, aby jejich klienti obchodovali na trhu Gspésné, protoze jsou zavisli na jejich provizi za transakce.
Kazdy ztéchto zprostfedkovateli nabizi svym klientim pravidelnou analyzu trhu spojenou

s oznamovanim dulezitych ekonomickych udalosti.

3.5 Obchodni mista

Devizovy trh je decentralizovany a obchodni trhy jsou rozmistény po celém svété. Frekvence
transakci odpovida zacatku pracovnich hodin v jednotlivych zemich. Jako prvni se zacina obchodovat
v Asijsko-Pacifické oblasti, do které patii Novy Zéland, Australie, Japonsko, Hong Kong a Singapur.
V brzkych rannich hodinach stiedoevropského casu je poskytovana nejvétsi likvidita a ohlasovani
ckonomickych udalosti pro ménové pary USD/JPY, EUR/JPY, AUD/JPY. V pulce obchodniho dne
na Asijském trhu se zacinaji pln¢ probouzet i Evropska financni centra, kde je uskutecnéno vice nez
vydany mezi 8 a 10 hodinou stfedoevropského ¢asu. Obchodovani na evropskych trzich je hlavnim
zdrojem likvidity pro ménové pary GBP/EUR a EUR/CHF [10]. S obédem se zacinaji uzavirat
obchodnici pozice na Asijském trhu a krom¢ Evropského trhu je hlavni déni presunuto na trh Severo-

Americky. Jasnym signalem otevreni trhu je posileni likvidity na nejobchodovanéj§im ménovém paru

YV Angliétiné je uzivan termin pro zprostiedkovatele — Electronic communications network broker
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EUR/USD. Sutlumem a zavérem pracovniho dne v Londynskych centrech dosahuje vrcholu
americky trh, kde je jednim znejobchodovanégjsich ménovych part USD/CAD a USD/AUD.
S rychlosti obchodovani na finanénich trzich je nezbytné, aby obchodnici dostavali relevantni
informace véas, proto umist'uji systémy pro obchodovani co nejblize centrum téchto trhd. S hlavnimi

trhy je obchodovano i na trzich minoritnich v Jizni Americe a Africe [11].
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Obrizek 3.3 Podil na dennim obratu dle geografického rozdéleni v roce 2010 [8]

3.6 NejvyznamnéjSi obchodnici na trhu Forex

Komunikacni kanaly na sitich ECN, Reuters a EBS jsou tzce svazany s obchodnimi a centralnimi
bankami. Primarnim tkolem spekulantii a investort je stabilizace a posileni likvidity ménovych para.
Jejich objem a podil na finan¢nim trhu je v§ak zcela minimalni. Kazdorocné je zvefejiiovana statistika
prehledu nejvyznamnéjSich bank obchodujicich na devizovém trhu prestiznim finanénim serverem
Euromoney™. Jejich Zebiidek je sestaven zudaji o mnozstvi provedenych transakci a celoroénim
finan¢nim obratu. Obchodovani na svétovém trhu v tak velkém mnozstvi transakci se neobejde bez
pouziti automatizovanych elektronickych systémi. O jejich optimalizaci a efektivnost se stara
persondl slozeny z lidi matematického, ekonomického a technického vzdélani. Kazda neefektivita a
chyba v systémech predstavuje pro arbitrazéry vznik trznich pfileZitosti, proto si predstavime

ucastniky trhu, s kterymi nejcastéji obchodujeme:

Celkovy podil trhu Podil na trhu Spot/Forward

‘11 10 Banka Podil trhu | '11 10 Banka Podil trhu
1 1 Deutsche Bank 15.64% | 1 1  Deutsche Bank 17.28%
2 3 Barclays Capital 10.75% | 2 2 Barclays Capital 11.93%
3 2 UBS 10.59% | 3 3  Citi 10.09%
4 4 Citi 888% | 4 4 UBS 7.12%
5 6 JPMorgan 6.43% | 5 5 JPMorgan 7.00%
6 7 HSBC 6.26% | 6 9 HSBC 5.65%
7 5 RBS 6.20% | 7 6 RBS 5.37%
8 8  Credit Suisse 4.80% | 8 10 Morgan Stanley 5.22%

2% Zdroj http://www.euromoney.com/
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9 9  Goldman Sachs 4.13% | 9 7  Goldman Sachs 4.96%
10 10 Morgan Stanley 3.64% | 10 8 Credit Suisse 4.13%
‘11 10 Banka Podil trhu | '11 10 Banka Podil trhu
1 2 UBS 1481% | 1 Deutsche Bank 17.32%
2 1 Deutsche Bank 13.63% | 2 Goldman Sachs 10.31%
3 3 Barclays Capital 9.59% | 3 Credit Suisse 9.00%
4 4 Citi 7.84% | 4 Barclays Capital 8.99%
5 5 RBS 7.09% | 5 UBS 7.44%
6 7 HSBC 697% | 6 RBS 6.70%
7 6 JPMorgan 5.80% | 7 JPMorgan 6.42%
8 8  Credit Suisse 5.16% | 8 HSBC 6.15%
9 10 BNP Paribas 298% | 9 Citi 5.24%
10 9 Goldman Sachs 2.61% | 10 Morgan Stanley 5.00%

Tabulka 3.2 Nejvyznamnéjsi obchodnici FX trhu [9]
Z Tabulka 3.2 je zjevné, Ze situace se mim¢é liSi dle trhu pro spotové a terminové operace.
Nejvyznamnéjsi bankou obchodujici na mezinarodnim devizovém trhu je jiz od roku 2005 némecka
Deutshe Bank. Diky zna¢nému podilu na veskerém mezinarodnim toku financi je spolu s Barclays

Capital a UBS vyznamnym tvurcem trhu.

3.7  Technicka analyza

Porozuméni trhu vyzaduje mnohem sofistikovan¢jsi pfistup nez pouhé pochopeni zakladi zpusobu
obchodovani na devizovém trhu. Doposud jsme se obeznamili s charakteristikou trhu. Diky ni jsme
schopni vybrat specifické likvidni ménové pary a vyty€it vyznamné ¢asove intervaly pro obchodovani
na ménovych trzich, ale jiz nejsme schopni z ni popsat aktualni déni na trhu. Typicky pouzivame
pro analyzu dva druhy pfistupt, a to fundamentalni a technickou analyzu. Fundamentalni analyza je
zaloZena na odhadu vyvoje ceny z reakci trhu na hospodarské, finan¢ni a ekonomické udalosti. Oproti
tomu technicka analyza ignoruje veskeré svétové déni. Zakladni predpoklad technické analyzy je, Ze
data jsou vzdy obsazena v cené, ktera se pohybuje v Casovych trendech. Informace o soucasném a
historickém vyvoji obchodnici pouzivaji k budoucimu nakupu a prodeji, protoze lze s velkou
pravdépodobnosti fici, Ze se dany vyvoj ceny objevi 1 v budoucnu [12]. Technicka analyza napomaha
identifikovat ¢asové ramce, ve kterych dochazi ke zméné trendu vyvoje ceny a poslouzi dale k
nalezeni Casového intervalu, ve kterém jsme schopni odhalit nové vzniklé trzni prilezitosti.
Nejcast¢jsi a nejsrozumitelnéjsi formou prezentace informace o déni na ménovém trhu jsou
grafy. Mezi grafy s nejméné vypovidajici hodnotou fadime Liniovy (cdarovy) graf. Znazormuje pritbéh
cen v jednotlivych casovych okamzicich. Vyéteme z n¢j, jakym smérem se trh, pfipadné konkrétni
ménovy par, pohybuje. Trend rustu ceny je charakteristicky pravidelnym prirastkem k predchazejici
kotaci ménovému paru. Opakem rostouciho trendu je trend klesajici. V situaci, kdy je vyvoj kurzu za
zvoleny cCasovy ramec klesajici a zaroven rostouci, mluvime o trendu v pohybu do strany [10].

Problém nastava ve stanoveni hranice konce trendu. Vyvoj kurzu ménového paru obsahuje viny a
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vrcholy, které ilustruji momentalni nestabilitu trhu, ale neznamenaji ukonéeni trendu.
Nejjednodussim zpusobem je zavedeni variabilni odchylky pro jisténi ped nechténou ztratou. Dal§im
zpusobem je analyza pomoci nékteré zteorii, jako je Dowova teorie, nebo pouziti technickych
indikatoru, mezi které patfi i statistické charakteristiky [13]. Pokud se zrovna nachazime v rostoucim
trendu, obchodnici aplikuji strategii na nakup ménového paru a po dosazeni konce trendu jeho prode;.

Klesajici trend je signalem k prodeji a zpétnému nakupu pfi opétovném navratu do rostouciho trendu.
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Obrizek 3.4 Ukazka ¢arkového grafu [12]

Mnohem vétsi vypovidajici hodnotu predstavuji grafy cdarkové. Kazda carka zobrazuje
zvoleny ¢asovy usek — sekunda, minuta, hodina, den. Carka je charakteristicka &tyfmi cenami Open,
High, Low a Close®'. Jejich vyznam znazoriiuje Obrazek 3.5. Na zagatku kazdého tseku vezmeme
aktualni kurz a vyneseme jej v grafu jako oteviraci cenu. Posledni kurz ménového paru v daném
bloku je znazomén v grafu zaviraci cenou [10].

high high
|_ close  Open =
Open = olviracl cana
High — nejvyia( cena za dané obdobl

Low = nejni2&i cena 2a dané abdabi
Close — zaviraci cena
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Obrazek 3.5 Ukazka rostouci a klesajici ¢arky [12]
Prakticky stejnou informacni hodnotu jako grafy ¢arkové maji svickové grafy. Zalezi tedy na
preferencich Ctenare, které grafy poslouzi 1épe pro prezentaci informaci o ¢asovém vyvoji ménového
paru na trhu. Stejné jako carkovych grafii nalezneme zde oteviraci a zaviraci cenu. Jeji rozdil

oznacujeme za t€lo svicky, nejvyssi a nejnizsi cenu stinem (knotem) svi¢ky. Pokud je oteviraci cena

*! Jejich anglicky ekvivalent je pouzit pro struénost a vystiznost terminu, ktery by v ¢esting zanikl.
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mensSi nez zaviraci, ma t¢lo dutou, popfipad¢ zelenou vypli téla svicky. U opacné situace je tvar téla
vyplnény ¢ervenou nebo ¢ernou barvou a vykazuje klesajici smér stejné jako u klesajici carky. Kratké
t¢lo svicky znazomuje vyrovnanou nabidku a poptavku po ménovém paru. Velky stin poukazuje na
souboj mezi jednotlivymi obchodnimi stranami, pficemz u kratkého téla vychazime z toho, ze ani
jedna strana neméla navrch, protoZe oteviraci a zaviraci ceny jsou si témér rovny. Svicky Marubozu
nemaji zadny homi, nebo dolni stin. Podle toho, zda se jedna o rostouci ¢i klesajici svicku, mluvime o
bilé a ¢em¢é Marubozu. Bilé Marubuzu znaci plnou kontrolu trhu kupujici stranou a jsou i jednim ze
signali pro pokradovani rostouciho trendu. Cernou Marubuzu pozname tak, ze Open je shodné s High
a Close je rovno Low a znamena to pokracovani klesajiciho trendu. Svicky s extrémné tenkym télem
nazyvame Doji a v kontextu s grafem mohou byt identifikatory nasyceni trhu, neboli ukonceni trendu

[10].
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Obrizek 3.6 Ukizka svickového grafu na dvou ¢asovych ramcich [12]

Jev, ktery oznaCujeme jako Elliottovy viny, znazormuje Obrazek 3.6. Podstata jevu vychazi
z podobnosti financnich dat a fraktalu. Fraktal je na prvni pohled slozity geometricky utvar, ale je
sloZzen ze stale se opakujicich geometrickych primitiv, které lze jednoduse popsat. Obdobnym
zpusobem nalezneme v neusporadanych finanénich datech opakujici se vzory (viny). Kdyz budeme
zkoumat denni graf uvedeného ménového paru EUR/USD, tak dojdeme k zavéru, ze obdobné vzory
nalezneme i v hodinovém a pétiminutovém grafu [13].

Velikost volen¢ho Casového ramce ma podstatny vliv na vyslednou podobu grafu. Analyza
trhu z velkych ¢asovych ramci postrada detailni informace, které mohou byt dilezitymi ukazateli pro
rozhodovani o obchodovani na trhu. Stejné tak pouziti pouze malych ramcu vede k prehlednuti
dlouhotrvajicich trendt. Zptisob obchodovani a analyza trhu by mél vychazet z obou skutecnosti a
brat v uvahu kontext hledani lokalnich i globalnich trendt. V dlouhotrvajicim rostoucim trendu je
Jistéj§i a méné rizikovEjsi strategii obchodovani s nakupem ménového paru a jeho prodejem po
dosahnuti lokalniho hranice konce rostouciho lokalniho trendu. O hledani hranice trendu a vzniku

trznich prilezitosti pomoci statistickych charakteristik bude pojednavano v dalsich kapitolach.
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3.8 Automatizované obchodni systémy

Vyuziti elektronickych informaénich kanali ma nespornou vyhodu v aplikaci automatizovanych
metod obchodovani, které nahrazuji povinnost, aby se obchodnik pfimo ucastnil obchodu. Rychlost
reakce clovéka je omezena, protoze s kazdou transakci musi obchodnik ruéné zadat piikaz k nakupu
anebo prodeji deviz. Cas, ktery mu bude tato akce trvat, mnohdy znamena nepiijatelné riziko, e
dojde ke zménam ceny ménového paru. Pouzitim automatizovaného vysokofrekvenéniho systému je
obchodnik omezen rychlosti pfipojeni a vypocetnim vykonem pocitace. Rychlost odezvy odpovédi od
obchodniho centra se zkracuje se zmenSujici vzdalenosti, a to je taky divod, pro¢ vét§ina obchodnika
pouzivajici automatické obchodni systémy presouva servery ke zdroji dat. Pokud pocitac provadi
automatické obchody, musi mit k dispozici instrukce, na jejichz zakladé zpracuje, kdy obchod
uskutecnit a zda nakoupit nebo prodat financni prostfedky. Instrukce charakterizuji obchodni strategii
(model) obchodnika. Za obchodni model pokladame rozhodovani na zaklad¢ statistickych ukazatelt a
indikatoru trhu, analyzu vyvoje prumérnych trznich cen, pfedpokladanych vyvoju trendu a pevné
zadanych hranic pro realizaci nakupu a prodeje. Rychlost, s jakou je schopen obchodnik obchodovat
na trhu, je nezbytnym predpokladem pro vyuZziti arbitraznich prilezitosti, které znamenaji jisty zisk,
a proto byvaji na trhu rychle vyuzivany [6]. Aplikace automatizovaného obchodovani musi pocitat
s neustalymi zménami trhu a navrhnuty algoritmus musi byt ¢asové staly a adaptivni. Oscilacni
pasmo ménového paru vykazuje nestalou stfedni hodnotu, a proto i algoritmus, ktery je vynosny
v soucasnosti, se muze pii pohybu trhu stat neefektivnim a tudiz nepouzitelnym [7]. Kvalitu
navrhnuté¢ho obchodniho systému posuzujeme z rozdilu ziskovych a ztratovych obchodnich transakci
a konecného profitu na uctu obchodnika. Validace modelu se sklada ze tfi casti. V prvni casti
ovérujeme model na historickych datech trhu, na kterém planujeme v budoucnu obchodovat. Rozdil
mezi daty od jednotlivych zprostfedkovatelii trhu je sice zpravidla minimalni, ale potom validace
neposkytuje odpovidajici informacni hodnotu a muze byt nepresna, ¢i zavadéjici. Pfima podpora mezi
zprostfedkovateli neni rozSifena, bud’ s tim pocitame jiz pii vybéru zprostfedkovatele trhu, nebo
implementujeme vlastni prostiedky pro sbér dat z realného trhu [13]. Dalsim krokem je ovéfeni
casové¢ slozitosti a korektnosti navrhu systému v realném prostredi. Model je integrovan na obchodni
platformu a simuluje, zda je schopen dostatecné s vysokou frekvenci reagovat na vzniklé trzni
prilezitosti. Vytvoreni ispésného modelu je komplexnim procesem a nevyhneme se opakovanému
testovani na historickych datech a realném prostredi, teprve po splnéni predpokladi kladenych na

navrh systému jej integrujeme pro realné obchody na finanénim trhu.

3.9 Arbitraz

Arbitrazni prilezitosti vznikaji kombinaci devizovych operaci tak, Ze umozni dosahnout obchodnikovi

okamzity zisk na zaklad¢ docasného cenového rozdilu na riznych mistech devizového trhu [4].
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Nejzakladn¢jsi arbitrazi je primd (dvojstrannd) arbitrdz, ktera vznika rozdilem kotace jednoho

ménového paru na jednom ¢i vice trzich. Pro vznik arbitraze musi byt splnéna nasledujici podminka:
X/Y)ea> X/YVp (3.1

Kurz prodeje ménoveého paru X/Y na trhu A je vyssi nez kurz nakupu ménového paru X/Y na
finan¢nim trhu B. Doba trvani arbitraZze je zavisla na objemu prodavaného finan¢niho aktiva za
kétovanou cenu na trhu A a zaroven dobou stale prevysujici nabidky ke koupi ménového paru na trhu
B. Signalem znacicim vznik pfimé arbitraze na n¢kterém z obchodnich trzist’ je zdporné rozpéti kurzu
nakupu a prodeje ménového paru. Pokud obchodnik nakoupi naptiklad na trhu A ménovy par
GBP/USD v nominalni hodnoté 1 milion GBP za P,y = 1,7340, zaplati 1 734 000 USD. V dany
okamzik na trhu B vyuzije trzni prilezitosti a proda 1 milion GBP za Py = 1,7345, obdrzi
1 734 500 USD a generuje bezrizikovy zisk 500 USD [4].

Pro obchodovani minoritnich mé€novych part se uziva kiizového pravidla k pfevodu pres
nckterou z likvidnich mén a stejného principu vyuzijeme u neprimé (trojstranné) arbitrdaze. Vznika za

predpokladu:

({ ) L X/
Yie o (Y/2), (3.2)
kde X,Y,Z zastupuje nékterou zménna trhu t

Zbodu zajmu vynechame vsSechny pfipady, kdy bychom transformaci zaplatili vice, nez
investovali. Nekonzistence trhu mezi tfemi ménovymi pary ma za nasledek [14]:

Xpo > Xpted, protoze (X/Y) * (Y/Z) x (Z/X) > 1 (3.3)

Za idealnich trznich podminek by vztah mezi jednotlivymi pary byl vzdy roven 1, ale diky

rozpéti mezi nabidkou nakupu a prodeje v nas neprospéch a vyrovnané cené kurzii na rozdilnych

trzich se index pohybuje vétSinu Casu pod hranici 1. VSechny pohyby indexu nad hranici 1 znamenaji

mikroskopickou trzni piilezitost k bezrizikovému zisku, jak znazortiuje Obrazek 3.7.
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Obrizek 3.7 Vyuziti nepiimé arbitrize na ménovych parech GBP, EUR, USD [14]
K vyuziti nepfimé arbitraze budeme pro priklad realizovat nasledujici transakce. U prvni banky
A nakoupime ménovy par EUR/CHF v nominalni hodnot¢ 500 000 EUR pii P, = 0,5 za 1 000 000
CHF. Nasledn¢ u banky B vyuzijeme pohledavky po ménovém paru EUR/NOK a odprodame
vSechny CHF za kotovany kurz Pp;; = 4,0 a obdrzime 2 000 000 NOK. V poslednim kroku
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uzavieme svoji pozici u treti banky, které odprodame NOK nabidkou P,;; = 0,51 pro ménovy par a
obdrzime 1 020 000 CHF. Oproti puvodnimu zustatku jsme bezrizikové vyd¢€lali 20 000 CHF. V dobé
realizace arbitraze dosahl index hodnoty 1,02. Ve zminéném prikladu neuvazujeme nad tim, ze cela
arbitraz je ¢asové omezena a ¢asovy posun mezi transakcemi muze znamenat zanik trzni prilezitosti,

proto je snahou realizovat nepfimou arbitraz jako atomickou transakei [4].

3.10 Spekulace

Na rozdil od arbitraze, kde zalezi na rychlosti, s jakou ji dokazeme vyuzit, je spekulace spojena
s rizikem. Nikdo nedokaze s jistotou predpovidat, jak se bude pohybovat ménovy kurz v ¢ase t + 1.
Ke zvyseni uspéchu obchodovani a sniZeni rizika pouzivame technickou analyzu, teorii o ¢iselnych
fadach, analyzu geometrickych informaci a vzori v datech, které se odviji od specifikaci
obchodovaného trhu. Na spotovém devizovém trhu nakupujeme a prodavame zahraniéni ménu
s cilem vyuzit pfiznivého vyvoje kurzu. Formalni zapis ocekavané spekulace E' s nakupem ménového

paru X/Y [4]:
EX/Y)t1n > (X/Y), (3.4)

V uvedeném pfipad¢ oéekavame, ze ménovy kurz ménového paru bude stoupat. Spekulovat se

da samoziejme i opacné. Prodam-li ¢astku K v méné X, dostanu [4]:

K/() kde

EXY/X)t4n > (Y /X)¢

Obecny zapis pro zisk ze spotové transakce je dan procentualni zménou ménového kurzu

vynasobenou o investovanou castku [4]:

(3.6)

E(m) = K[E(X/Y)t+n B ]

X/Y)¢

Rozdilna nabidka nakupu a prodeje nas vSak vede k tomu, Ze ke spekulacim nad realizovanym

ziskem musime pricist rozpéti m. Zisk je generovan za splnéni podminky:

X/Y)t1n R
W >14+m (3.7)

Systematicky a odborny pfistup k obchodovani na financnich trzich dava prilezitost k uplatnéni
matematickych véd a informatiky, zejména rozvoj elektronickych siti a automatizace. Investor a
spekulant finan¢niho trhu je zaroven ovlivnén i fundamentalnimi vlivy. Vnimani okoli ma podstatny
vliv na rozhodovani investora. Velkym fenoménem obchodovani na financnich trzich se stalo

obchodovani v parech. Puvod této metody pochazi z pozorovani reakce trhu na pokles ceny dvou
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podobnych komodit. Jako priklad si uved'me akcie firmy Coca-Cola a Pepsi. KdyZ dojde k poklesu

ceny akcii firmy Coca-Cola, znervdzni i akcionari firmy Pepsi a tato nejistota bude mit za nasledek,

ze obdobng klesnou i akcie firmy Pepsi. Na ménovém trhu neexistuji akcie, ale z grafické prezentace

kurzu nékteré z mén, lze dohledat jiny par s obdobnou charakteristikou. Pfi rozhodovani o budoucim

vyvoji tuto informaci mizeme brat jako jeden z ukazatelti vyvoje trhu [6].

EURIED Mentely LILT L1171 L1340 31770

Uspéing spekulace nad
prodejem ménového paru

Uspéina spekulace k
ndkupu ménowvého paru

Nedspéina spekulace nad
pokratujicim poklesem ménového
paru
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Obrazek 3.8 Ukazka moznych spekulaci nad ménovym parem EUR/USD[12]
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4 Analyza finan¢nich dat

Pro vypracovani diplomové prace byla poskytnuta data zmezibankovniho spotového trhu od
datového integratora FxInside™. Data jsou vygenerovana z databaze MSSQL server 2005 do CSV
souboru. CSV soubor je format odd€lujici jednotlivé sloupce ¢arkou a fadky jsou ihned uloZeny pod
sebou. Vysledna velikost dat je 2,26 GB. Systém, ktery budeme dale navrhovat, musi zvladat
zpracovat a nacitat data s dostate¢né velkou rychlosti, aby jej bylo mozné v pfipad¢ potieby roz§ifit o
pouziti v realném cCase. Textovy soubor poskytuje uzivateli sekvenéni pfristup k datim, proto bude
data nutn¢ predzpracovat a ulozit nazpét do databaze.

Data jsou zaznamenana z obdobi 3. 11. 2011 17:00 az do data 11. 11. 2011 16:59 a hlavni
tabulka obsahuje celkem 21 193 147 zaznamu. V zaznamech jsou uloZeny nabidky 50 ménovych part
pochazejicich od 19 bank. Kazdy zaznam reprezentuje v aktualnim ¢ase nejlepsi moznou nabidku

nakupu a prodeje.

4.1 Struktura dat

PrestoZe jsou data ulozena v CSV souboru, je mezi jednotlivymi tabulkami vazba, kterou znazormuje
Obrazek 4.1 pomoci databazového schématu. Tuto vazbu budeme nasledn¢ implementovat i u pouzité
databaze pro systém na analyzu statistickych charakteristik ménovych part pomoci cizich klica.
Schéma je potfebné upravit a zjednodusit na proménné, které jsou relevantni k vypracovani
diplomové prace, abychom dosahli maximalni efektivity pfi zpracovani dat. Tabulky FXPair,
LigProviderStream, LiquidityProvider jsou neménné a funguji jako zdroj informaci o obchodovaném
ménovém paru a bance, ktera nabidku vypsala. Banky se ucastni obchodovani na finanénich trzich
skrze vicero informacnich kanald, proto v datech neni uvedena pfimo banka, ale pouze informacni

kanal banky z tabulky LigProviderStream. Data generovana trhem jsou ukladana do tabulky 7ick.

Tick
¥ TickiD
DataProviderID
- SourceFilelD
FxPair FXPairlD 5 . |LigProviderStream | LiquidityProvider
¢ FxPairld TickTime " ™ ¥ LigProviderStreamld >|_|_|_ 1 LigProviderld
FxpCode Bid LigProviderStreamName LigProviderName
PaseQmrencyd A LigProviderld
QuoteCurrencyld [T LY BidSize
Multiplier AskSize
Decimals UniqueTick
IsRaboTradable BadTick
Usage EndOfContinousData
' BidStreamProviderld
OfferStreamProviderld
BidTimeStamp
OfferTimeStamp

Obrizek 4.1 DB schéma zprostredkovanych dat

*? Zdroj http://www.integral.com/products/fx_inside_professional.htm



Tabulka Tick obsahuje atributy Uniquelick, BadTick, EndOfContinuousData, které nejsou
v datech vyplnény a mohou nabyvat nulové hodnoty. Slouzi pro pozd¢jsi predzpracovani, filtraci a
rozd¢leni dat na ramce. Je vyhodné ukladat data do databaze v nezpracovaném tvaru, protoze pozdéji
muzeme na tato data aplikovat odlisné metody filtrace bez ztraty dat. Atribut UniqueTick slouzi pro
vyznaceni vyznamnych hodnot a redukci dat pro nasledné zpracovani a urychleni vypoctu. Zatimco
atribut BadTick vyznacuje chybné hodnoty, které mohou byt do dat zaneseny z divodu operacni nebo
technické chyby. Chyby lze vkladat do dat i umysIn€, abychom si ovéfili odolnost metod pro
automatické obchodovani. Posledni uvedeny atribut EndOfContinuousData je bitova hodnota, ktera
rozd¢li data v ¢ase na pozadované vzorky nastavenim pfiznaku o konci ¢asového tiseku. Naslednym
zjednodusenym dotazem na pouhou kontrolu nastaveni pfiznaku jsme schopni nacist data a vypocitat
statistickou charakteristiku pro hrani¢ni interval reZimu zpracovani v realném case.

Nejvyznamnéjsi atributy pro zpracovani statistickych charakteristik jsou kurzy ménovych paru
pro nabidku nakupu Bid v Case BidlimeStamp a prodeje Ask v case OfferlimeStamp. TickTime
oznacuje Cas, kdy byla data vygenerovana na finan¢nim trhu. MuzZeme jej pouzit jako smérodatny
udaj pro vypocet zpozdéni od zadani nabidky do systému az po jeji obdrzeni. Velikost BidSize a
AskSize uvadi pocet jednotek ménového paru k vypsanému kotovanému kurzu. Tyto udaje jsou
vhodné pro pokrocilou analyzu knihy objednavek a pro vypocet statistickych charakteristik nebudou
uvazovany. BidStreamProviderld a StreamProvderld odkazuji na komunikacéni kanal bank. Protoze je
kazdy zaznam trhu tvofen nejlep$i moznou nabidkou pro nakup a prodej, kurz banky vypisujici kurz
nakupu se muze liSit od banky nabizejici nejlepsi kurz prodeje. Nazev banky obchodujici na
finan¢nim trhu je wulozen v tabulce LiquidityProvider. Data pochazi pouze od jediného
zprostiedkovatele DataProviderID, a proto neni spolu s udajem SourceFilelD relevantni pro vypocet
statistickych charakteristik.

Tabulka FXPair poskytuje krom¢ standardizovaného oznaceni ménového paru FxpCode i
identifika¢ni wdaje na jiz neposkytnuté informace o samostatnych ménach BaseCurrencyld a
QuoteCurrencyld, ze kterych se ménovy par sklada. Atributy Multiplier a Decimals slouzi pro
optimalni zobrazovani dat na obchodni platformé. Pfi vypoctu pouzijeme pouze atribut Multiplier
k normalizovanému vypoctu vybranych charakteristik. Pfiznaky pro vnitini uziti jako IsRaboTradable

a Usage nebudou pouzity. Vysledné databazové schéma je nasledujici:

Tick
1 TickID
FXPairlD
TickTime
Bid LigProviderStream
FxPair Ask | LigProviderStreamld

I L
L]
{ FxPairld |77 UnigueTick } LigProviderStreamName

LiguidityProvider
{ LigProviderld
LigProviderMame

Frplode BadTick LiaProvidesId
Decimals EndCfContinousData LI

BidStreamProviderld
OfferStreamProviderld
BidTimeStamp
OfferTimeStamp

Obrizek 4.2 Pouzité DB schéma dat
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4.2  Zpracovani velkych objemii dat

Ulohy statistickych charakteristik se typicky setkavaji s problémem velkého mnozstvi finanénich dat.
Pro vypocet je kazda redukce, ktera neznehodnoti vysledek, pfinosna a znamena vyznamné zrychleni
vypoctu [19]. Jiz v pfedchozi ¢asti jsme uvedli, jak z puvodniho modelu zredukujeme jednotlivé
sloupce do relevantni podoby.

Redukce dat neni jedinym nutnym krokem v pfedzpracovani dat, protoze data byvaji zpravidla
nekompletni, zaSuména nebo nekonzistentni. Nekonzistence dat je nejéastéji zpusobena integraci dat
od vice zprostfedkovateld financéniho trhu. Integraci dat vytvorime jediny koherentni zdroj, ve kterém
¢elime problémum, kdy odpovidajici si atributy nabyvaji riznych hodnot. V praxi se miuzeme setkat i
s redundanci dat, ktera muze vznikat pfi pouziti nespravného databazového navrhu ¢i pripadné
optimalizaci vykonnosti [19]. Divodu, pro¢ neziskavame kompletni data z trhu, mize byt nékolik.
Muze dochazet k vypadkim nebo zpomalovani na siti, ze které data stahujeme. Devizovy trh je
v pracovni dny otevien nonstop, ale i jejich servery jsou denné odstaveny v fadu minut pro udrzbu,
vyporadani finanénich pozic a zalohu systému. Ukold jak se vyrovnat snehomogennosti dat,
je vénovana dalsi kapitola.

Samotna data finan¢niho trhu obsahuji nespravné, duplicitni, nulové nebo naopak extrémni
hodnoty. Za nespravnou hodnotu lze povazovat i historicka data, ktera vlivem zpozdéni obdrzime
v nespravném poradi. V pripad¢, Ze obdrzime nabidku kurzu ménového paru, ktery se pohybuje pod
hranici bézné obchodovatelné hodnoty, mizeme tuto hodnotu oznalit za nespravnou a vyftadit ji
z dal§iho vypoctu, protoze se patmé jedna o pouhou chybu. Pokud bychom se s takovou nabidkou
pokouseli obchodovat, byla by centralnim systémem zamitnuta. Filtraci dat ziskdvame pfesna, uplna a
davéryhodna data vhodna pro dalsi zpracovani [19]. Data by totiz méla co nejpfesnéji modelovat
realitu finan¢niho trhu, abychom ziskali adekvatni vysledky na podporu obchodovani.

Pred samotnym zpracovanim statistickych charakteristik data transformujeme a redukujeme na
podmnozinu atributd, jejichz obsahem se budeme pfi vypoctu zabyvat. Zasadni vliv na optimalizaci
a rychlost ma dimenzionalita dat. Casovou dimenzi omezime ohranienim hraniénich intervali, pro
které ma byt vypocet proveden. Redukovana mnozina musi zachovavat svij puvodni charakter
anesmi byt naruSena integrita dat [19]. Kompletni data nahrazujeme reprezentativnim vzorkem
v redukované¢ podobé, ktera zaruci stejné vysledky jako s pouzitim uplné mnoZiny hodnot.
Ponechavame tedy v datech pouze hodnoty s pfidanou informaéni hodnotou. Prvky redukované
mnoziny nevybirame nad kompletnimi daty, ale z tzv. vzoru, které¢ vzniknou rozdélenim zdrojového
souboru do casti (shlukt). Vzory s daty vybirame podle Casového kritéria anebo tak, aby byly
navzajem disjunktni. V kazdém vzoru musi byt po redukci zachovana pravdépodobnost vyskytu dat
jako v puvodnim souboru. Lze vyuzit metod postupného ¢i zpétného vybéru, kdy v kazdé iteraci
pfidavame nejlepsi prvek mnoziny nebo naopak vytadi nejhorsi prvek az do pozadované redukce,

nebo primérovanim sousednich hodnot [19].
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4.3 Filtrace dat

Vysokofrekvenéni data, ktera sbirame z trhu, jsou uréena prevazné pro obchodniky a experty, ktefi
snadno porozumi jejich obsahu. V pripad¢, Ze jsou trhem generovana nekorektni data, dokazou je
identifikovat a nepotiebuji dodate¢né techniky k opravé prichozi informace. Pouziti nekorektnich dat
u automatizovanych systému pro obchodovani v realném ¢ase ma za dusledek, ze vypocetni model je
ovlivnén chybou a stane se tak nepouzitelnym. Statisticky je dokazano, ze diky slozitosti a
komplexnosti finan¢nich trhii jsou v kazdém zdroji dat zaneseny chyby [7].

Rozpoznavani chyb v datech finanéniho trhu patfi mezi netrivialni ulohy z ditvodu riznorodosti
chyb a jejich moznych pficin, riznorodosti zdroju dat, nepravidelnosti v rozlozeni a hustoté dat a
potfeby mit moznost filtrovat data v realném cCase. Data obsahuji milidny zaznamu a nelze jiz tedy
spoléhat pouze na lidsky usudek, ale je potfeba definovat kritéria k dosazeni uspokojivych vysledku.
Formalni zapis kritérii realizujeme prostfednictvim statistickych algoritmi ve formé¢ vysledné¢ho
filtru. Filtry lze vytvafet od jednoduchych jednouroviiovych az po komplexni optimalizované
viceuroviiové systémy. Pro rozpoznavani chyb se pouziva tseku historickych hodnot, na jejichz
zaklad¢ je stanovena pravdépodobnost, Ze se jedna o chybna data a takovy filtr nazyvame adaptivni.
Sousedni zaznamy nazyvame filtrovacim oknem, kter¢ lze na zaklad¢ kvality duvéryhodnosti rozsifit
¢i zmensSit. Filtry mohou byt na nejabstraktnéjsi irovni formovany z analyzy celkového zaznamu pro
nabidku nakupu a prodeje a jejich rozpéti. U metod pro rozpoznani dat na principu miry polohy je
zaznam rozdélen do skalarnich velicin a jednotlivé porovnavan s historickymi daty. Algoritmy
k filtraci dat musi byt schopny prokazovat svou odolnost a pravdépodobny vysledek korektnosti dat
za kazdych podminek. Filtr musi byt pocitan s dostatecné velkou rychlosti, aby nedochazelo
k zahlceni novymi daty. Predpokladem je, Ze bude fungovat sekvenéné¢ a iterativné, takze nebude
potfeba pocitat filtr z celého filtracniho okna, ale pouze dopocitat novou prichozi hodnotu pomoci
rekurze. Vétsina filtrd dokaze pracovat jak v historickém rezimu, tak i1 realném case. Pokud by
Case, ponechame na sbér dat pouze zakladni metody filtrace a pokroc€ilé metody filtrace provedeme az
nad historickymi daty nebo je 1ze vyuzit pro ovéfeni nové implementace filtru [7].

V obecném kontextu filtrace dat existuji dva druhy osob, které cht¢ji s daty pracovat. Do prvni
skupiny fadime bézné uzivatele, ktefi maji zajem eliminovat nekorektni data ze zdroje. Do druhé
fadime uzivatele se specialnim opravnénim, ktery chce znat podrobné informace, jako je souhrnna
statistika o poctu zamitnuti, stejné jako divody, na jejimz zakladé byla data vyfazena. Pro kazdy
zaznam financniho trhu je vypocitana davéryhodnost, ze dany zaznam je platny. Duvéryhodnost je
realné Cislo zintervalu 0 az 1. Obvykla hodnota prahu pro rozhodovaci logiku se nastavuje na
hodnotu prahu 0.5. U hodnoty vyssi nez 0.5 je vysoce pravdépodobné, Ze se jedna o platny zaznam.

Na zaklad¢ pokrocilych vypist jsme schopni uspé$né nasadit a vyladit vysledny filtra¢ni systém.



Zdroj dat Zdroj dat

NEIFIFEIEEI".-'EII'Ié Iéll'lElﬂ"l}" Mezpracovane raznamy

Filtr —>

Dovérvhodnost kdtovanych zaznamdu
Report o visledku filtru

V Vyfiltrované zaznamy v

Mormalni uZivatel Specializovany uivatel

Obrazek 4.3 Prace jednotlivych uzivatelu se zaznamy finan¢niho trhu [7]

4.3.1 Hierarchie algoritmi pro filtraci dat

Algoritmy pro filtraci dat se skladaji ze tfi hierarchickych trovni. Prvni se nazyvaji invariantni
filtry pro své neménné vlastnosti ve vSech polohach. Pouzivaji se pro analyzu celé charakteristiky
ménoveého paru a zvladaji pracovat s historickymi i realnymi daty. Jejich ukolem je pfeposilat
finanéni zdznamy do nizSich vrstev, provést zakladni heuristiku a slozit zaznamy do vysledného
formatu. Jsou schopny odhalit nulové, zaporn¢ hodnoty.

Na prostiedni vrstvé se nachazi filtracni okno pro zpracovani sloZeného zaznamu. Vrstva
obsahuje vzorek n¢kolika poslednich zaznamt nabidky nakupu a prodeje, na jehoz zaklad€ rozdéluje
zaznamy na skalarni hodnoty, které preposila do nejnizsich vrstev. V této vrstvé se nad daty poditaji
matematické transformace a nckteré z filtracnich tezi zavislé na koherentnich datech z finan¢niho
trhu. Provadime jednoduché filtracni testy na vyskyt duplicitnich a monotonné rostoucich hodnot.

Na nejnizsi vrstv€ je jiz implementovano filtracni okno pro zpracovani skaldrnich hodnot, kde
se vyhodnocuji statistické rozdily v rozpéti cen mezi nabidkou nakupu a poptavky, extrémni rozdil
v poloze jednotlivych skalarnich dat. Vysledky jsou v normalizovaném tvaru predavany nazpét do

vyssich vrstev [7].

4.3.2 Divéryhodnost kétovanych zaznami

Davéryhodnost zaznamu® C je hlavni veli¢inou pii stanoveni platnosti zaznamu generovaného trhem.
Vysledna hodnota se nachazi v intervalu 0 a 1, kde 0 znamena zcela neplatny zaznam a 1 oznacuje
zase naopak zcela platny zaznam. Vyhodnoceni neni booleovskou operaci a neda se urcit jednoznacna
platnost, ale nabyva nejcastéji hodnot v intervalu, proto ma charakter fuzzy logiky. Samotna
davéryhodnost je vypoétena ze sousednich hodnot skalarnich velicin jako pravdépodobnost, ze dany
kétovany zaznam je platnym zaznamem. VeErohodnost je méfena individudlnimi testy, z nichz

vyslednou duvéryhodnost nelze sestavit prostym souctem diky oboru hodnot, proto definujeme

¥V Angliéting je uzivan termin - Credibility

35



pomocnou proménnou diivéryhodny kapitdl™ T, ktera je definovana jako aditivni a jeji obor hodnot je

od —oo az do +o0. Mezi divéryhodnym kapitalem a davéryhodnosti plati monotdnni relace

1 T
CM)==-+—— 4.1
2 2V1+T?
a pro inverzni relaci plati vztah [7]:
=
T(C) = 4.2)

JCaA=0)

Aditivni verzi pro vypocet duvéryhodnosti Cg,,, muzeme vypocitat jako duvéryhodnost ze sumy

vysledka davéryhodného kapitalu [7].

Csum = C[T(Cl) + T(CZ) T+t T(Cn)] 4.3

Tabulka 4.1 zobrazuje nazorny pichled vypoctu aditivni divéryhodnosti kdtovanych zaznamu
z poslednich dvou zaznamua C; a C,. Po dosaZeni nulové kritické hodnoty, u které jsme si jisti, ze se
jedna o neplatna data, jsou vSechny dal$i hodnoty vynechany az do zaznamu, o kterém s jistotou
muzeme fict, ze je zaznam platny. Algoritmus je odolny na postupné zmény ve finanénich datech.
Problém nastava ve stanoveni takovych kritérii, aby byl algoritmus odolny i na platné skoky ve

finanénich datech.

Cyotal C,= ) 0.25 0.5 0.75 1 |
C, =
1 0.5 1 1 1 1
0.75 0 0.5 0.75 0.878 1
0.5 0 0.25 0.5 0.75 1
0.25 0 0.122 0.25 0.5 1
0 0 0 0 0 0.5

Tabulka 4.1 Vypocet aditivni duvéryhodnosti kotovanych ziznamu pro posledni dva zaznamy [7]

4.3.3 Typy chyb v datech

Chyba v datech se projevuje jako zaznam, ktery neodpovida realnému stavu trhu. Chyby v datech
vyhledavame i pres fakt, Ze jsou trhem generovany jako korektni platné hodnoty. Za vznikem chyby
je nejcastéji lidska a systémova chyba. Lidské chyby vznikaji bud’ preklepem pfi zadavani hodnot do
systtmu, nebo jako umyslné chyby, které vypisovatelé nabidek (nejcastéji banky) pouzivaji
k technickym ucéelim, napfiklad pro testovani. Systémové chyby vznikaji vlivem chyby
v pocitacovém systému, obsluhou a selhanim.

V mnoha pfipadech je nemozné zjistit pfesnou pii¢inu vzniku chyby, takze pro piimé
zpracovani statistickymi charakteristikami jsou data nevhodna, ale znalost o jednotlivych skupinach

chyb nam umoziuje vytvaret sofistikovanéjsi filtraéni mechanismy [7]:

* V Angliéting je uzivan termin — Trust Capital
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1. Desetinng chyba — Chyba vznikd na strané vypisovatele nabidky v preklepu o
desetinné misto pii vypisu nabidky. Jako priklad muze byt aktualni Pp,;q = 1.3498,
kterou vypisovatel chce prepsat na Pp;; = 1.3505, ale misto toho zada do systému
neplatnou nabidku Py;; = 1.3405.

2. Testovd chyba — V dob¢ nizké likvidity néktefi poskytovatelé testuji systémy a jsou na
trh zanaSeny neplatné nabidky, které by v pfipad€é neodfiltrovani mohly mit za
dasledek selhani obchodniho modelu pro automatizované obchody. Jako priklad
poslouzi dva priklady. Prvni, kterym si banky testuji spojeni s obchodnim systémem
v brzkych rannich hodinach. Druhy nastava zasilanim dlouhé fady lineamné

narustajicich nabidek, aby si udrzely spojeni pres dny, kdy se na trzich neobchoduje.

W

Zahlceni duplicitnimi zdznamy — NEkteti vypisovatelé zasilaji opakované své nabidky
k udrZeni svych obchodnich pozic, coz mize mit za disledek zneprehlednéni platnych
nabidek od jinych bank.

4. Kopirovani zaznamii — Néktefi vypisovatelé kopiruji nabidky ostatnich obchodniku
trhu a modifikuji je pfedem neznamym zpusobem. Za normalnich okolnosti to
neznamena riziko pro obchodovani na financnich trzich, ale prispiva k obtizim pfi
identifikaci opakujicich se a monotdnné nartstajicich nabidek.

5. Chyba kotovaci konvence — Jednotlivé konvence pro minimalni a maximalni velikost

kétované mény se mohou lisit dle trhu, na kterém obchodujeme. Filtry by mély byt

invariantni 1 na tuto skuteCnost a imunni pro rozdily v cenach vychazejici

z prodavan¢ho mnozstvi.

4.4  Aplikace pro podporu obchodovani

Mezi referenéni software, ktery je jiz na trhu vyvijen fadu let jako statisticky nastroj pro podporu pii
rozhodovani, patfi program Statistica. Program umoziiuje pocitat nad daty vSechny bézné popisné
statistiky jako priméry, mediany, smérodatné odchylky, kvantily, intervaly spolehlivosti, harmonické
a geometrické pruméry a mnoho dalSich véetn¢ neparametrickych statistik. Vysledné vizualizace
zobrazuje pomoci histogramii, 2D a 3D bodovych grafii, Q-Q a P-P grafii a pfinasi silny nastroj pro
vyzkumnou analyzu nad Sirokou Skalou finanénich dat. Mezi jednotliva financni data lze pocitat
vSechny znamé korelace a skupinové analyzy [20].

Krom¢ statistickych nastroju je zde dostupna moznost ziskavani znalosti z databazi, dolovani
dat a na zaklad¢ vysledku sestaveni modelu pro prediktivni rozhodovani. Mezi dalsi vyznamné
nastroje patfi pravdépodobnostni kalkulator, ktery mizeme vyuzit pfi zkoumani pravdépodobnostniho
rozloZeni finan¢nich dat a predpovédi vyvoje ménovych pari v budoucnu. Program Statistica je
vhodny zejména diky vynikajicim souhmnym ptehlediim, jez jsou nezbytnym nastrojem financnich

analytika [20].



S Statistické charakteristiky

Analyza statistickych charakteristik je podloZzena explicitnim vyjadfenim proménnych ve
vysokofrekvenénich Ciselnych fadach v ¢ase t. Data, ktera ziskavame z financnich trhi, jsou pro
mnoho metod nevhodnd, protoze jsou generovana v odchylnych ¢asovych intervalech a po casové ose
jsou rozlozZena nepravidelné (nehomogenné). V dob¢, kdy se na obchodnich trzich neobchoduje (pf.
vikendy, svatky), vznika v datech mezera, ktera je dalSim projevem nehomogenity dat. Data
s pravidelnym rozlozenim v case nazyvame homogenni. Pojem homogenity vzdy uvazujeme vaci
konkrétnimu ¢asovému obdobi a v pfipadé, Ze chceme data prevést do vhodné podoby pro zpracovani
dat, musime zbyvajici vyznamné body v ¢ase dopocitat — interpolovat. Interpolace slouzi k nalezeni
pfibliznych hodnot ménového kurzu v Casovém intervalu, kde zname pouze nékteré z hodnot.
Homogenni ¢iselna fada finan¢niho trhu je seskladana z nezpracovanych dat, jez v Case t; vyjadiime
zj = z(t;). Index j odkazuje na nehomogenni ¢asovou fadu, zatimco index i na homogenni casovy
interval. Pro hledany bod t, + iAt plati, Ze je umistén mezi dvéma nehomogennimi body ¢ <t +

IAt < tjr,q. Z duvodu pozadované vykonnosti na systém se data interpoluji dvéma zpusoby, a to

linearni interpolaci a interpolaci predeslé hodnoty. Lineami interpolace je zakladni metodou, ktera

propojuje dva nehomogenni body piimkou. Jeji formalni zapis je uveden nize [7]:

_ (to + iAt) — t;r
z(to + iAL) = zy + #(zjur1 —zjr) 5.1
jl+1 - jl

Interpolace predeslé hodnoty kopiruje uroven posledniho znamého ménového kurzu az do doby, kdy
je trhem vygenerovana nova hodnota.
z(to + iAL) = zp (5.2)

Skokové zmény ovliviiuji vysledky statistickych charakteristik, proto pfi pfevodu nehomogennich dat

na data homogenni vyuzivame linearni interpolace.

5.1 Homogenni proménné v ¢asovych radach

V homogennich ¢asovych radach jsou zkoumany proménné jako cena, rozpéti, zmény cen, volatilita a

datova frekvence, abychom Iépe dokazali popsat dynamiku trhu.

5.1.1 Cena

vvvvvv

koupé Ppig a prodeje Pgg, definujeme cenu transakce. BEZné je jiz zahnuta v kurzu. Dalsi

vyznamnou hodnotou, ktera byla jiz dfive uvedena, je stfedni hodnota kurzu. Je stéZejni pro



interpretaci aktudlniho pohybu ménového kurzu a kromé aritmetického zapisu stfedni ceny existuje i
geometricka stfedni cena, jeZ je zaloZzena na geometrickém priméru ceny nakupu a prodeje. Hodnota

se Iépe priblizuje skute¢né cené ménoveho paru [7].

x(4) = prid(tj) * Pask () (5.3)

Finanéni trhy ménovych para jsou do jisté miry symetrické. Hodnota japonského jenu se da
vypocitat v dolarech, ale zaroven i1 hodnotu amerického dolaru lze stanovit v cen¢ japonského jenu.
Vymezeni logaritmu pro statistické metody ma za duasledek, Ze hodnota stfedni ceny je stejné

symetricka jako samotné finan¢ni pary, protoze plati [7]:

xyspy ey (£) = log\/Pbid(tj) * Posk(t;) =2 A
5.4

X;py usp(t;) = log\/Pbid(tj) * Posi(t;) = —z
Statistické vysledky mohou byt navzajem porovnavany na zaklad¢ absolutniho rozdilu pro jednotlivé

parové dvojice.

5.1.2  Rozpéti kurzu ménového paru

Rozpéti definujeme jako rozdil nabidky kurzu pro prodej a nakup. Vhodnym zapisem pro

porovnavani je relativni rozpéti, které je definovano:
S(tj) = logPask(tj) - logpbid(tj) (5.3)

Vyhodou oproti pouziti béznému rozpéti je fakt, Ze pii pouziti logaritmické transformace jsou si

rozpéti pro napiiklad Sysp/;py a Sypy usp rovny z divodu vymény kurzu nakupu a prodeje [7].

5.1.3 Zména ceny

Odchylka od aktualni ceny r v Case ¢; je definovana rozdilem homogennich logaritmickych cen za

Casovy interval At [7].

Casovy interval At volime jako prvni zménu x(t;). Zména ceny je daleZitou proménou pro kazdého
investora, protoze pokud realizujeme transakci a otevieme svoji obchodni pozici, tak pravé v tento
moment bude cenova odchylka naSim ukazatelem vyhodnosti investice. Jeji zména a ocekavani
v budoucnosti souvisi s realizovanymi investicemi. Ve finan¢ni analyze o ni mluvime také jako o

ukazateli navratnosti.



5.1.4 Volatilita

Volatilita se vypocitava na zakladé historickych dat jako odmocnina z praméru (aritmetického,
geometrického, ...) vSech zmén cen. Pocet opakovani vypoctu zmény ceny je dan celkovou velikosti
vzorku nAt. Pii pouziti koeficientu p = 2 je vypocet volatility obdobny s vypoctem smérodatné

odchylky. VSechny zmény cen jsou v absolutni hodnot¢, proto i1 vysledek volatility je nezaporny [7].
1 n 1/p
v(t) = v(At,n,p,t) = l;Zh’(At; tions j)d (5.7
j=1

Volatilita se pouziva jako ukazatel pohybu finan¢niho trhu. Na trzich, kde je nizka volatilita, je
kurz t¢émér neménny. Pouzitim vysSiho koeficientu nez p > 1 je vypocet citlivéjsi na velké zmény
cen a diky umocnéni je na n€ kladena vétsi vaha stejné jako napfiklad u vazeného priméru. Volatilita
je pocitana ve stejnych jednotkach jako zdroj dat x(tj). Pred zacatkem vypoctu je potfeba zvazit, na
jakych casovych intervalech At bude volatilita pocitana a jaky bude celkovy Casovy usek Atgoqie =
nAt. Pro finanéni trhy je typicke, Ze je volatilita pocitana i na celkovém Casovém intervalu Atg.qe
1 hodiny, zatimco pro jiné trhy jsou bézné hodnoty 1 rok. Toto zjisténi ukazuje na velkou likviditu
trhu. Krom¢ historické (realizované) volatility pouzivame pro predpovéd’ vyvoje ménového kurzu

volatilitu implikovanou. Vyuzivame ji pro odhad ceny finan¢nich derivatu, jako jsou opce [7].

5.1.5 Frekvence dat

Data, ktera ziskavame z finanéniho devizového trhu, jsou nechomogenni. Abychom mohli méfit
frekvenci, definujeme séitaci funkci N. Tato funkce v zadaném cCasovém intervalu vypocte pocet
nchomogennich dat. Samotny vypocet je jiz trivialni. Vynasobime frekvenci zadaného casového

intervalu s po¢tem dat, ktera jsou trhem vygenerovana [7].
1
f@) =fAt ) = EN{x(tj)m —At< <) (5.8)

Casovy interval mezi jednotlivymi kotacemi kurzu ménového paru vypocéteme jako prevracenou
hodnotu frekvence f~1(t;). Kromé frekvence generovani dat miizeme obdobné spogéitat frekvenci

generovani dat kurzu nabidky nakupu a prodeje.

5.2 Frekvencni a distribuéni funkce

Kurz ménového paru a jiné charakteristiky nalezi mezi nahodné veliCiny, protoZe je jejich hodnota
proménliva a nelze ji jednoznaéné definovat v ¢ase t. Pojmy o nahodnych veli¢inach se zabyva teorie
pravdépodobnosti. Nahodny jev nastava s urcitou pravdépodobnosti a tu muzeme vyjadfit funkci

F(x)) [15]:
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F(x;) = P(x < x;) (5.9)

Kazdé hodnot¢ nebo mnozin¢ hodnot z intervalu pfifazujeme pravdépodobnost, Ze nahodna
velicina nabude pravé této hodnoty, eventualné hodnoty zurcitého intervalu. Samotnou
pravdépodobnost vyskytu nahodného jevu vypocteme jako pocet priznivych vysledki m viiéi vSem
vysledkiim nahodného jevu n. V pfipadé finan¢ni analyzy posuzujeme Cetnost vyskytu specifické

hodnoty nad mnoZzinou hodnot kurzu ménového paru.
m
n

Jednim ze zpuisobl zapisu pravdépodobnosti je distribucni funkce, ktera byla uvedena vyse.
Kazda distribu¢ni funkce musi spliiovat nasledujici vlastnosti [15]:
1. Hodnoty distribu¢ni funkce F (x;) lezi v intervalu <0,1>.
2. Distribuéni funkce je neklesajici, to znamena, Ze kazdé F(x;) < F(x;;+1) .
3. Distribucni funkce je spojita zleva a obsahuje nanejvys spocetné bodii spojitosti.
4

Distribué¢ni funkce pro bod F(—o) = 0a F() = 1.

1 T T T T T T T
a3 i
0a | : .
07 o -
08 | 4
0s | .
04 b -
03+ g
0z | -

k=1
[ k=2 h
k=3 ----ee-
ﬂ | 1 1 1 1 1 1
a 5 10 15 20 25 a0 35 40

Obrizek 5.1 Distribuéni funkee pro rozdilné koeficienty®
Distribué¢ni funkci je popsano rozdéleni pro diskrétni (nehomogenni) proménné stejné jako pro
spojité (homogenni). Ze znamych hodnot pravdépodobnosti P(x;) vypoéteme distribuéni funkci pro
diskrétni veli¢iny sumou vSech pravdépodobnosti vyskyti nahodné diskrétni veliiny mensi nez x;

[15]:

** Zdroj http://www.comtel.cz/cz/vyuka/tho/kendall.php
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Fi) =Pl <x) = ) P() G5.11)
x<xj
Rozdéleni spojité veli¢iny je podminéno existenci funkce @(x), pro kterou plati distribuéni

funkce nasledovné:
Xi
F(x;) =f p(x)dx (5.12)

Funkce @(x) se pouziva pro popis zakona o rozdéleni spojité veli¢iny a nazyvame ji funkci hustoty
pravdépodobnosti, neboli také jako frekvencni funkce. Vlastnosti hustoty pravdépodobnosti jsou
obdobné¢ jako u pravdépodobnostni funkce diskrétnich veliéin P(x) [15]:

1. Hodnota ¢(x) je vzdy nezaporna: ¢(x = x;) = 0

2. Frekvenéni funkci odpovida pravidlo [ @ (x)dx = 1

3. Pravdépodobnost, ze hodnota nahodné spojité veliCiny dosahne hodnoty z intervalu

< xq,x5 > je dana vztahem P(x; < x < xy) = fxxz p(x)dx
1

0.18 : . : : . T T
k=1
k=2
|{='3 .......
0.18 f; ket -
0.14 -
012 -
01 -
0.08 -
0.08 -
0.04 T .
0.02 | .
ﬂ . - 1 1 1 1 I 1 L
0 5 10 15 20 25 a0 as 40

Obrazek 5.2 Frekvenéni funkce pro rozdilné kocficicntyl(‘

U spojité veliciny je velmi nizka pravdépodobnost, Ze by hodnota nabyvala jedné urcité hodnoty, ale

neznamena to, ze je to nemoznym jevem. Pravdépodobnost vyskytu jevu u diskrétnich veli¢in je

zavisla na rozsahu hodnot.

26 7droj http://www.comtel.cz/cz/vyuka/tho/kendall.php

42



Distribuéni a frekvenéni funkce jsou tizce propojeny a odpovidaji si navzajem. Z distribu¢ni
funkce je patmé, s jakou pravdépodobnosti na zaklad¢ historickych dat se bude hodnota ménového
kurzu x vyvijet. V pfipad¢, Ze je distribuéni funkce aktualni hodnoty kurzu F (x;) mnohem menSi nez
0,5, znamena to, Ze doSlo klokalnimu propadu ceny. Na =zakladé historickych dat je
puvodni hodnotu, ale zaroven je mozno jev chapat jako jeden z ukazateli zmény trendu. V mnoha
smérech muze byt feSenim porovnani aktualniho odhadu vyvoje trendu s globalnimi trendy.
Frekvenéni charakteristika je vhodnym nastrojem pro bliz§i zkoumani cetnosti dat. Z historického
vzorku kurzu ménovych para jsme schopni urcit, jaka je nejcastéjsi uroven kurzu, a na zakladé tohoto

zjisténi odvodit zavér, jaky vyvoj kurzu 1ze v budoucnu ocekavat.

5.3  Charakteristiky polohy a rozptylu

Vymezenim hodnot distribu¢ni a frekvenéni funkce ziskavame uplny obraz o rozdéleni nahodné
veliciny, ktera ale Casto nepodava dostacujici informace. Pro dikladnéjsi popis pravdépodobnosti
vyskytu jevii vymezime charakteristiky polohy a rozptylu. V dalsi kapitole budou jesté dodatecné
uvedeny charakteristiky excesu, a to Sikmost a Spicatost [15].

Zakladni mirou polohy je aritmeticky priimér, ktery se pocita ze souctu neusporadané mnoziny

hodnot x; délen¢ celkovym pocétem prvka n [16]:

n

X +x,+--+x 1

pat Siar: "=—in (5.13)
n n

U mnoziny, kde se hodnoty opakuji, je vyhodné&j$i pouZiti vzorce zohlediiujici ¢etnost vyskytu:

XMy + XN + o+ Xy iy ximy

= 5.14
n1+n2+"'+nk Z{'czl n; ( )

X =

Dalsi mirou polohy je medicdn x,,.4, ktery je urCen prostfedni hodnotou usporadané mnoziny
hodnot. Vyhoda pouziti medianu je v tom, Ze neni do veliké miry ovlivnén extrémnimi hodnotami

v mnozin¢, jako je tomu u aritmetického praméru [15]:
P(x = Xmeq) = P(x < Xppeq) = 0,5 (5.15)

Modus, jinak fe¢eno modalni hodnota, tvori prvek, ktery se v datech vyskytuje nejcastéji [16].
K vypoctu vezmeme frekvenéni charakteristiku a vybereme ¢len mnoziny s nejvétsi hodnotou ¢ (x).

Miry polohy jsou uréeny nckolika charakteristickymi stfednimi hodnotami, ze kterych se vSak
nedozvime, jak jsou jednotlivé prvky rozptyleny. Rozptylenost dat charakterizujeme mirou variace
prostiednictvim rozptylu a smérodamé odchylky. Rozptyl s? méfi odchyleni od aritmetického

pruméru a vypocita se jako prumér Ctvercu odchylek hodnot od aritmetick¢ho priméru [16].



Vzhledem k tomu, Ze jej vypocitavame jako pramér odchylek ¢tvercii, nema stejnou jednotku jako
prvky zmnoziny dat. Zaroven je jeho vaha kladena na vzdalenéj§i hodnoty a jeho vypocet je

definovan nasledovne:
1 < 2
7 == (i —%)P =x2-% (5.16)
i=1

Miru variace, ktera je ve stejnych jednotkach jako aritmeticky prumér, oznacujeme
smérodatnou odchylkou S. Smérodatnou odchylku od aritmetické¢ho priméru muzZeme piicitat i

odeditat a vyuzivame toho pfi zafazovani prvku mnozin do tfid [16].

s=s? (5.17)

Kromé uvedenych varia¢nich charakteristik 1ze pouzit i relativni charakteristiky, které popisuji

relativni rozptylenost prvka vzhledem k aritmetickému pruméru. Relativni priimérna odchylka je

stanovena primérnou odchylkou d d&lenou aritmetickym primérem [16].

n
_ 1
d=—Z|xi—E (5.18)
n.
=1
— d
dy, = = - 100,[%] (5.19)

Varia¢ni koeficient V vymezuje souhmnou charakteristiku uzivanou v praxi k odhaleni
nesourodosti ¢iselnych dat. U prvkii mnozin a potazmo i ménovych kurzi, jejichz koeficient je vyssi
nez 50%, je oznacen za nesourody a je indikatorem k pouziti odlisnych metod, které pocitaji stfedni

hodnotu jinak nez pomoci aritmetického pruméru.

v =%- 100, [%] (5.20)

5.4 Sikmost

Sikmost vymezuje charakteristiku odhalujici asymetrie v &iselnych fadach a prveich mnoziny [15].
Jeji projevy jsou patrné zejména u vysoké variability hodnot. Miru Sikmosti zptisobenou nesymetrii
muzeme analyzovat z distribu¢ni a frekvenéni funkce. Zcela symetrické distribuce maji velikost
Sikmosti rovnu nule. Velka cetnost nizkych ¢isel a mala vysSich ma za dusledek, Zze je hustota
pravdépodobnosti vys§i u menSich Cisel a distribuce je zeSikmena doprava, v opaéném pripad¢ je

zeSikmeni doleva [17].
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Obrazek 5.3 Priklady Sikmosti [17]
Vzorec pro vypocet Sikmosti je stejné jako u dale uvadéné Spicatosti odvozen od normalizované

nahodné veliciny, ktera je dana ve tvaru [15]:

t= (5.21)

Charakteristika Sikmosti patfi mezi normované momenty a pro hodnotu k = 3 ji nazyvame tfetim

normovanym momentem. Vzorec pro obecny vypocet normovaného momentu je uveden nize:

n —\ k
wo(e) = e _ lz (xi — x) (5.22)

sk n sk
i=1

Sikmost pomaha Iépe charakterizovat Ciselné fady, jejichZ rozsah, pramér, rozptyl ale 1 median muze
byt totozny. Z obecného vzorce dosazenim pro tfeti normovany moment ziskame formalni zapis

vypoctu Sikmosti [17]:

1 — 1 —
s3 s3 - 1

(ﬁ e (g — @2)

Y1 = usz(t) = (5.23)

N w

5.5  Spitatost

Spicatost popisuje vystiednost (excentricitu) pribéhu distribuéni funkce. Pokud je $picatost mala,
znamena to, ze je ve stfedu prubéhu funkce nizké rozlozeni spojitych, nebo diskrétnich hodnot. U
velké hodnoty Spicatosti dosahuje hustota pravdépodobnosti nahodnych veli¢in ve stfedu prubéhu
vrcholu [17]. Charakteristika Sikmosti je ¢tvrtym normovanym momentem a dle obecného vzorce pro
vypocet normovaného momentu dosahuje hodnoty 3 u normalniho rozd¢€leni pravdépodobnosti, které
je vychozi hodnotou k porovnani se zkoumanymi rozloZenimi. Aby bylo porovnavani Spicatosti

Citeln€jsi, je vypocet Spicatosti posunut k pocatku [17]:
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U hodnoty y, vyssi nez 0 je rozd€leni ve srovnani s normalnim rozdélenim Spicatéjsi, zatimco
pro y, mensi nez 0, je rozd¢leni plossi [15].
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Obrizek 5.4 Priklady Spicatosti

5.6 Testovani statistickych hypotéz

Predpoklad vyvoje ménového paru na finan¢nim trhu vymezuje zpusob rozlozeni nahodnych dat
v souboru. Nad historickymi, ale 1 souCasnymi daty hledame vyznamné statistické vlastnosti, které
nas vedou k prvotnimu cilenému pfedpokladu. Pro ovéfeni, Ze se nejedna pouze o nahodny pritbéh
zpusobeny nahodnymi vlivy, pouzivame testovani pomoci statistickych hypotéz. Prostfednictvim
testt ov€fujeme platnost pravdivého predpokladu s pfedem danym rizikem omylu. Tento test
formulujeme tak, abychom se byli schopni objektivné rozhodnout, zda ma byt tento test pfijat a tim i
pfedpoklad dokazan, nebo odmitnut. Vzorky pouzité k ovéfeni statistické hypotézy by méli mit
obdobny priub¢h, protoze v opacném pripadé nelze vyloulit, Ze pochazi zjiného souboru dat.
V prvotnim kroku uréime nulovou a alternativni hypotézu. Za nulovou hypotézu Hy pokladame tu,
jejiz predpoklad chceme dokazat, a za alternativni hypotézu H, tu, kterou pfijmeme, pokud

zamitneme hypotézu nulovou [18]. Vztah mezi hypotézou Hy a H; vyjadiuje nasledujici pravidlo:
Hy=1- H, (5.25)

K popisu rizika, ze popfeme nulovou hypotézu, slouzi hladina vyznamnosti a. Pfed samotnym
méfenim stanovujeme, jaké podminky a presné specifikace chceme dokazat a s jakou pfesnosti je
budeme mérit. Diky hladin€é vyznamnosti jsme schopni vymezit kriticky obor hodnot, ktery urcuje
rozsah rozlozeni nahodnych veliCin, jez za platnosti predpokladu nulové hypotézy takika nemuze

nastat. Za podminky, Ze je Hp pravdiva a nastane jev s nepatrnou pravdépodobnosti a, nulovou
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hypotézu zamitame a pfijimame hypotézu H;. O nahodném jevu, jenz nelezi v kritickém oboru, 1ze

fict, Ze nastava s tak velkou pravdépodobnosti, Ze je témér jisty, proto hypotézu nezamitame, ale ani ji

nepotvrzujeme. Samotna analyticka pozorovani o méfeni musi byt provedena na n reprezentativnich

vzorcich, abychom byli schopni do dostateéné miry potvrdit, Zze nase tvrzeni H, neni nepravdivé a

tudiz platné [18].
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Obrizek 5.5 Zpusoby vymezeni kritického oboru hodnot [18]
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6 Navrh aplikace

Samotny navrh aplikace vychazi z teoretickych zavéra, ke kterym jsme dosli v pfedchozich ¢astech.
Navrhovana aplikace si neklade za cil dokonale obsahnout celou tématiku finan¢nich trha a bude
specializovana na navrh a praci se statistickymi charakteristikami pfi zpracovani finanénich dat.
Vzhledem k faktu, Ze data z mezibankovniho trhu jsou jiz ve filtrované podobg, tak navrh pokrocilych

filtracnich metod nebude zahnut do navrhu a implementace.

6.1 Pozadavky

Jesté nez se pustime do navrhu aplikace, tak bychom méli védét, co od systému ocekavame a jak bude
na tyto pozadavky reagovat. Vyhneme se predev§im nedorozuménim a naslednym chybam
v implementaci.

Jako zpusob ulozeni dat vzhledem k velikosti a mnozstvi je vybrano databazové ulozisté SQL
serveru. Klientska aplikace musi mit odd¢lenou cast implementace pro obsluhu vSech volani a
komunikace s databazovym serverem, aby bylo kdykoliv v budoucnu mozné tuto implementaci
roz§ifit i o analyzu charakteristik z dalSich datovych ulozist’. Jiz v analyze dat jsme zjistili, Ze celkova
velikost dat se pohybuje v fadu miliénu, proto musi byt navrzeno optimalizované nacitani dat vétSich
casovych usekd, u kterych by hrozilo, Ze by vypocet charakteristiky trval déle nez v fadu sekund.
Nekteré z technik byly jiz popsany v predeslych kapitolach. Pfipojeni k databazovému uloZzisti musi
byt konfigurovatelné a je tieba jej navrhnout tak, aby jej v pfipad¢ potfeby bylo mozné presunout i na
jiny pocita¢ nez ten, kde bude spusténa analyticka aplikace. UloZeni dat v databazi je v diskrétni
podobé a da se ocekavat, ze v datech budou Casové mezery. Proto musi byt navrZzen algoritmus
interpolace predeslé hodnoty, aby nebyl vysledny vypocet chybéjicimi daty ovlivnén. V prvni fazi
implementace se nepredpoklada podpora prace s daty v realném rezimu, nicmén¢ vychazime z tohoto
faktu a jednotliva data nebudou naditana naraz, ale ve vzorcich dle zvolen¢ho Casového useku.
Vzorky budou implementovany soucasti klouzavého datového okna, kde budou udrzovany posledni
hodnoty pro vypocet statistické charakteristiky.

Samotny navrh aplikace vychazi z cilené¢ modularity, abychom byli schopni nadale roz§ifovat
jednotlivé moduly bez rizika zmény ostatni funkcionality. Pfi navrhu budeme dodrzovat softwarovou
architekturu, ktera bude dale podrobné¢ popsana. Kazda ze statistik bude vytvarena nezavisle na
ostatnich statistickych charakteristikach. V pfipad¢ dodatecného pozadavku nebude problém statické
metody implementovat i jako dynamické knihovny. Samotny vypocet musi podporovat dvé metody, a
to samotny vypocet charakteristiky z vzorku dat a pak vypocet souhrnné charakteristiky z celkového

seznamu dil¢ich vysledku charakteristik.
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Kazda ze statistickych charakteristik bude jednoznaéné urcena Casovym rozsahem, ménovym
parem, zdrojem dat (nabidka prodeje, nabidka nakupu, stfedni cena a pro specifické charakteristiky
jak nabidka prodeje, tak i nabidka nakupu), rozsahem datového okna pro vypocet charakteristiky.
Zdroj dat uzivatel nebude primo vybirat, ale az na zaklad¢ zobrazené charakteristiky bude moci
prepinat a porovnavat je navzajem, aby bylo umoznéno dikladné srovnani a poskytnuti vSech
nutnych analytickych prostiedki. Je tieba také predpokladat, Zze uzivatel nebude vSechny nastaveni
vytvaret opétovné, proto bude navrzen zpusob uloZeni nastaveni do souboru ve formatu XML.
Vyhodou uloZeni nastaveni je moznost kdykoliv zpétné vygenerovat vyznamna data. U uzivatelského
rozhrani je vyzadovano, aby neubiralo misto ze zobrazovaci plochy a v pfipad¢ potieby zde byla
moznost ho schovat iplné. Veskeré zobrazeni tedy vyuzijeme pro zobrazeni charakteristik. Pfi navrhu

vyjimek bude zapracovano i oSetfeni chyb.

6.2 Digram pripadu uziti

Diagram uziti patii mezi jeden ze zpusobu, jak zachytit vnéjs§i pohled na navrhovany systém. Na
rozdil od textove specifikace odrazi pozadavky uZivatelt na systém v grafickém vyjadreni. Hlavnimi
prvky digramu pfipadu uziti jsou aktéfi a samotné piipady uZziti. V naSem systému se soustfedime na

jediného aktéra systému - analytika, ktery manipuluje s daty.

Nastav koncovy
cas

Zobraz napovédu

Nadt nastaveni

> Nastav ménovy par,

UloZ nastaveni

Nastav syl grafu

Nastav
charakteristiku

Piipoj k MSSQL
Senern

Nastav velikost
okna

<<egxtend==

Fobraz
charakterstiku

—

==gxtend== <=zgxtend==

<<gxtend=:=

Vyber zdroj dat

Obrizek 6.1 Diagram pripadi uziti navrhované aplikace
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6.3 Databaze

Data ziskana z finanéniho trhu jsou pfizpiisobena pro uloZeni v databazi MSSQL. Z hlediska
zpracovani velkého objemu dat se jedna o vyhodu, protoze MSSQL databaze je komplexnim rela¢nim
systtmem, jenz je navrzen pro zvladnuti velkého objemu dat. S daty se pracuje v atomickych
transakcich a je tak chranéna jejich integrita. Pristup k datim neni sekvenéni, takze pro hledani prvku
n v sefazen¢ posloupnosti neni tieba prochazet vSechna data, dokud nenalezneme zminény prvek [21].
Pro ucely navrhu a implementace projektu postaéi volné Sifitelna verze Microsoft SQL 2008 R2

Express.

6.3.1 Navrh indexu

Pii navrhu analytickych systému je jejich stéZzejni Casti rychlost zpracovani dat. Financni trhy patfi
mezi nejlikvidnéj§i trhy a produkuji pro jeden ménovy par i stovky zaznami za minutu.
K efektivnimu zpracovani nesta¢i jen vybér vhodného algoritmu, ale i zplsob a Cas straveny
nacitanim dat z databaze.

Pro optimalizaci pfistupu u nejcastéji kladenych SQL dotazi se v navrhu tabulky pouzivaji
indexy, kter¢ definuji zptisob ulozeni dat v tabulce. Na vybér mame ze dvou zakladnich typi indexi,
a to primdmi (clustered) a vedlejsi (non clustered) index?’[21]. Primarni index nad pozadovanym
sloupcem tabulky uréuje, jak budou data na pevném disku fragmentovana. Razeni dat lze nastavit
vzestupné nebo sestupné. Tento zptisob je velmi vhodnym zejména v piipadech, ze chceme naditat
z tabulky souvislé bloky dat, jako napfiklad data v uréitém rozmezi ¢asu, protoze data budou ulozena
fyzicky za sebou a neni potieba tak prohledavat celou tabulku [21]. Fragmentace dat na pevném disku
ma za duasledek, Ze Ize pouzit pouze jeden clustered index pro jednu tabulku.

Vedlejsi index neméni uloZeni dat na pevném disku, ale vytvari binami vyhledavaci strom
ukazatelt na data [21]. Pouziti je vhodné zejména u nacitani velkého bloku dat dle specifického
sloupce. Pocet non clustered indexit neni omezen, nicméné jejich $patny navrh nepovede k tizené
optimalizaci, ale pouze zvétsi sloZitost celého systému.

V nasem navrhovaném systému budeme nejcastéji pracovat stabulkou 7ick. Nacitat data
budeme dle parametrii rozsahu ¢asu a ménového paru. Pokud bychom pro praci s ¢asovymi razitky
pouzili sloupec BidTimeStamp a AskTimeStamp, nebudeme moci vzdy zarucit platnost obou zaznamu
v konkrétnim ¢ase, protoze od bank jsou tato data posilana asynchronné. Tento problém se musi fesit
dodatecnou modulaci dat. Budeme tedy pouzivat razitko 7ickTimeStamp, a protoze se jedna Casovy
atribut, aplikujeme na n¢j primarni index. Diky pouziti indext se mnohonasobné zvysi rezie pro
vkladani dat do tabulky. Dusledkem toho trva prvotni vlozeni vSech financ¢nich dat déle, ale naopak

jsme schopni posléze analyzovat financni data velmi efektivné.

*7 Pieklad anglického terminu nevystihuje jeho plny vyznam a je odvozen od odborného nazvu pro ¢ast pevného
disku. V odborné terminologii se setkdme s nazvem v anglickém znéni.

50



7 Implementace

Implementace projektu probihala ve dvou etapach. Prvni spocivala ve vytvofeni skriptu pro
zpracovani a nahrani dat z dodanych soubort do databaze MSSQL serveru. Pfed samotnym
nahravanim dat bylo potfeba vytvorit schéma databaze. Tabulky a sloupce byly redukovany dle
kapitoly o analyze dat a na zavér byl pfidan index pro optimalizaci pfistupu k finan¢nim datim.
Vystupem prvni faze je funkcni databaze s finanénimi daty, zalohované DB schéma a skript pro
nahrani dat do databaze MSSQL serveru.

Druha faze vychazela jiz z predpfipravencho prostfedi a tedy samotného navrhu analytické
aplikace na zpracovani statistickych charakteristik nad finanénimi daty. Pro tvorbu aplikace byla

vybrana platforma NET s programovacim jazykem C#.

7.1  Pouzité technologie

Python jako jazyk pro zpracovani dat do MSSQL databaze byl vybran zejména pro jednoduchou
strukturu jazyka a existujici modul pymssql®® kobsluze MSSQL serveru. Python patii mezi
interpretované, objektove orientované skriptovaci jazyky. Je interpretovan virtualnim strojem, takze
samotna aplikace je i nezavisla na platform¢, kde je skript spustén.

Platforma .NET je soubor produktu firmy Microsoft, které slouzi k vyvoji sluzeb, webovych
technologii, grafickych rozhrani, mobilnich a vestavénych zafizeni a nabizi standardizovany pfistup
k technologii XML a databazim [22]. Pro ucely implementace projektu nabizi platforma .NET
vSechny potfebné technologie. Platforma je nezavisla na pouzitém programovacim jazyku, protoze
zdrojovy kdd je vzdy preloZen do metajazyka, ktery je pak interpretovan. Podporovan je jazyk Visual
Basic, Delphi a C#. Pravé jazyk C# byl vybran pro rychlost prototypovani kostry aplikace. C# je
vysoce abstraktni objektové orientovany programovaci jazyk. Vyrazné ulehéuje praci s dynamickymi
strukturami diky automatickému uvolfiovani paméti, ktera jiz v dal§im b&hu aplikace nebude pouzita.
I pfes vysokou miru abstrakce se jedna o rychly programovaci jazyk, ktery je vhodny k programovani
aplikace na zpracovani financnich dat.

Jako vyvojové prostredi bylo pouzito Microsoft Visual Studio 2010. Nabizi pokrocilé techniky
analyzy chybovych stavli aplikace a rychlé ladéni kodu. Pii tvorbé aplikace je zejména uzitecna
IntelliSense, které automaticky dopliiuje bloky zdrojového kodu jako jsou doplnéni tfid, metod a

dalsich konstrukei obsazenych v programovacim jazyku.

*% Zdroj http://pymssql.sourceforge.net/
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7.2 Trivrstva architektura

Dodrzeni vicevrstvé architektury pfi navrhu softwaru napomaha k jeho rozsifitelnosti, modularmosti a
zkvalitnéni zdrojového kodu aplikace. Bez nutnosti rozsahlych zmén lze vyménovat jednotlivé bloky
kédu, aniz by to ovlivnilo funkénost zbyvajicich modula. NejcastéjSim zptisobem je pouziti tfivrstveé
softwarové architektury.

V datové vrstvé jsou provadény veskeré fyzické manipulace s daty v zavislosti na vybraném
datovém tlozisti. VSechny operace musi mit implementovano stejné rozhrani, aby bylo kdykoliv
mozn¢ nabizet podporu i pro jina feseni a jiné druhy databazi. Implementace datové vrstvy vychazela
z literatury [22].

Aplikaéni vrstva reprezentuje jadro aplikace a samotnou fidici logiku. Jsou zde provedeny
vSechny vypocty a operace s daty. Pri navrhu pocitame s tim, Ze fidici logika by méla mit podobu
modelu, ktery se mize ménit v zavislosti na pozadovanych vypoétech.

Prezentani vrstva slouzi pro interakci suZivatelem a obstarava prevod dat do
reprezentovatelné podoby. V této vrstvé zaroven reagujeme na vSechny udalosti od uzivatele, které
jsou zpracovany a na jejichz zakladé je ovliviiovan model aplikac¢ni vrstvy. Soucasti prezentacni

vrstvy je 1 obsluha jednotlivych uzivatelskych komponent.

7.2.1 Datova vrstva

Datova vrstva byla implementovana pouze pro praci s MSSQL serverem. Zaklad tvofi tfida s nazvem
MSSQLConnector. Tato tfida vytvari spojeni s MSSQL serverem na zakladé adresy serveru, jména
databaze, uzivatelského uctu a hesla. Bez korektnich udaji vytvari vyjimku a nelze s daty pracovat.
Trida obsahuje hlavni metody pro reprezentaci a vypocet dat.

Z pomocnych metod ziskame informaci o prvnim a poslednim datu zaznamu v databazi,
ziskame prvni nabidku prodeje a nakupu od urcité¢ho data pro specificky ménovy par, nacteme ID a
nasobitel ménoveho paru pro vypocet charakteristik. Z dodate¢nych metod je implementovan test, zda
se v Casovém rozsahu pro konkrétni ménovy par vyskytuji v databazi data. Jedna se o rychly test,
ktery optimalizuje praci s ¢asovymi useky, kde nejsou data k dispozici.

Hlavni casti implementace datové vrstvy je metoda GetData. Metoda ma na vstupu Ctyfi
parametry: pocatecni Cas, koncovy Cas, ID ménoveého paru a logickou hodnotu, zda pracovat s celymi
zaznamy, nebo jen s oteviraci a zaviraci hodnotou kurzu. Rozhodnuti o praci s daty je jednou
z implementovanych optimalizaci pro praci s velkymi objemy dat. V pfipadé, Ze se rozhodneme
zobrazit charakteristiku pro velké ¢asové rozsahy, jako jsou dny, tak nas jist¢ nebude zajimat kazdy
zaznam v databazi, ale pouze nékteré platné udaje, které jsou generovany trhem. U menSich ¢asovych
useku, jako jsou hodiny, budeme pracovat se vSemi daty, abychom zobrazili vysledné charakteristiky
co nejpresnéji. Oteviraci a zaviraci hodnota kurzu predstavuje vzdy prvni a posledni zaznam pro

nabidku prodeje a nabidku nakupu. Mezi problémy, se kterymi se musime vyporadat, jsou chybé&jici
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hodnoty. Chybéjici nulové hodnoty mohou zanést chybu do vysledné charakteristiky, proto byla
implementovana metoda interpolace posledni hodnoty. U prvnich zaznamu, kde jest¢ neni znama
zadna korektni hodnota, se nacte prvni platna hodnota nabidky nakupu a prodeje pro pozadovany
ménovy par. Z nactenych hodnot se vytvori seznam nabidky nakupu a prodeje, stfedni ceny, z nichz
kazdy seznam je tvofen minimalné jednou hodnotou. Tato struktura reprezentuje data finan¢niho trhu
ménového paru pro jeden pozadovany vzorek aplikacni vrstvé pro specifické ¢asové obdobi.

Vystupem datové vrstvy je vZdy homogenni prostor dat.

7.2.2  Aplikacni vrstva

Aplikacéni vrstva tvofi jadro celé analytické aplikace. Na jejim vstupu se krom¢ udaju potifebnych pro
pripojeni k databazi pozaduje nazev ménového paru, Cas zacatku a konce vypoctu, nazev
charakteristiky, zpusob zobrazeni a velikost klouzavého okna na vypocet charakteristiky. VSechny
informace a mozn¢ stavy jsou prenaseny vyctovym typem z duvodu snadného mozného budouciho
roz§ifeni a Citelnosti zdrojového kodu.

V aplikaéni vrstvé jsou implementovany zakladni testy pro ovéfeni korektnosti vloZenych
udaju jako test spojeni s MSSQL databazi, ovéfeni, zda existuji pro zadané udaje v databazi data
atest na velikost klouzavého okna. Kromé téchto metod jsou zapouzdieny metody pro interakci
s uzivateli, a to konkrétn¢ ziskani hodnoty prvniho a posledniho zaznamu v databazi, diky ¢emuz
uzivatel ziska lepsi prehled o vybéru ¢asového intervalu k zobrazeni pozadovanych charakteristik.

Hlavni ¢asti vrstvy je 1 zde metoda GetData, ktera s daty ovSem pracuje jinak a pfipravuje je do
zobrazitelné podoby. Na samotném zacatku se aktualizuje klouzavé okno. Toto okno urcuje, za jak
dlouhy zpétny Casovy usek se pouziji data pro vypocet nové hodnoty zvolené charakteristiky. Kazdé
okno se sklada ze vzorku, které ziskavame z datové vrstvy. Pro nizké hodnoty okna je pouzito plné
nacitani dat z databaze, naopak pro hodnoty je pouzito naditani oteviraci a zaviraci hodnoty kurzu
ménového paru. U menSich oken je vyvazen nizky pocet vzorku zpracovanim plného objemu dat
z databaze. U zbylych velikosti oken je nastaven pocet vzorkt v ramci jednoho okna na 10. Tento
prah byl zvolen jako kompromis mezi rychlosti zpracovani a pfesnosti zobrazenych dat.

V cyklu je kazdy vzorek nacten z databaze a vlozen do seznamu. V pfipad¢, Ze je pocet prvku
vétsi nez pocet prvka klouzavého okna, tak je posledni prvek ze seznamu vymazan. Ze seznamu
prvku okna je vypoctena charakteristika pro jeden novy bod a vysledky jsou jiz uloZeny do struktury
zobrazitelné prezentaéni vrstvou. VSechny body charakteristiky jsou pocitany jak pro nabidku prodeje
a nakupu, tak i pro stfedni cenu. Vyjimku tvori charakteristiky ceny a rozpéti. Kazdy bod
charakteristiky je uréen casem, oteviracim kurzem, nejvys§im kurzem, nejniz§im kurzem, zaviracim
kurzem zdroje dat a hodnotou charakteristiky pro Casovy rozsah. Na zavér se ze vSech hodnot
charakteristik vypocita celkova hodnota charakteristiky, ktera je uzivateli zobrazena jako shrnuti. Dle

pozadavki na zplsob zobrazeni lze vysledek dat zobrazit v normalnim, procentudlnim nebo



pravdépodobnostnim zobrazeni. Procentualni zobrazeni pfepocitava normalni zobrazeni, aby bylo
mozné porovnavat obecné hodnoty a prahy mezi jednotlivymi ménovymi pary pro pripadné uziti
v obchodnich modelech. Pravdépodobnostni zobrazeni je vypoéteno pro kazdou hodnotu jako

pravdépodobnost vyskytu ve vzorku dat.

7.2.3 Prezentacni vrstva

Prezentacni vrstva slouzi pro pfimou komunikaci s uzivatelem a zobrazeni dat do zobrazitelné
podoby. Hlavni ¢ast je tvofena uzivatelskym rozhranim a panely, zbylé tfidy implementuji obsluhu
jednotlivych uzivatelskych komponent. Soucasti vrstvy je uzivatelskd moznost exportu a importu
nastaveni do formatu XML.

Generovani statistik probiha vzdy na zaklad¢ pozadavku od uzivatele. Nejdiive se ziskaji
z paneli aktualni hodnoty nastaveni a predaji se aplikacni vrstvé. Pii vypoctu charakteristik jsou
vSechny chybové stavy osetfené zachytavanim vyjimek a zobrazeny uzivateli do srozumitelné
podoby. Z aplikacni vrstvy jiz ziskavame data, ktera lze jen vlozit do tfidy obsluhujici zobrazeni

charakteristik.

7.3  Knihovna statistickych charakteristik

Kazda z charakteristik je implementovana v samostatné tfidé a nabizi dvé metody. Prvni, ktera
z vybraného casového useku pro mnoZinu hodnot kurzu ménového paru vypocita dil¢i bod
charakteristiky. Postup vypoctu je uveden v teoretické ¢asti. U vybranych metod se kurz nasobi
nasobitelem ménového paru, aby byla hodnota zvolené charakteristiky dobie Citelna a v souladu
s konvencemi na ménovych trzich (ndzomym pfikladem je rozpéti).

Druhou implementovanou metodou je vypocet celkové hodnoty charakteristiky z dilé¢ich
vypocti. Diky casové naroCnosti a moznému budoucimu rozSifeni o zpracovani charakteristik
v zivém rezimu jsou data vypoctena nejéastéji jako prumér, median nebo stfedni hodnota seznamu

hodnot.

7.4  Implementace uzivatelské rozhrani

Navrh uzZivatelského rozhrani byl vytvoren ve WPF (Windows Presentation Foundation) jako jeden z
nastroju platformy .NET a jazyka XAML. WPF byl navrzen firmou Microsoft pro tvorbu moderniho
vzhledu aplikaci a mezi vyhody patfi i hardwarova akcelerace vykreslovani grafickych prvki.
Umoziuje vyuziti vS§ech nejpouzivanéjsich obrazovych a video formatu.

Samotny navrh aplikace ve WPF je jiz podporovan ve Visual Studio 2010, ale pro potieby
prace byl navrh proveden v aplikaci Microsoft Expression Blend, ktery nabizi vylepsené ovladani a

primou podporu pro tvorbu udalosti na uzivatelské akce. Z dodatecnych knihoven byly pouzity volné
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sifitelné knihovny AvalonDock® a AvalonDock.Themes pro navrh boénich panela a styli aplikace.
Z knihovny AvalonControlsLibrary™ byla pievzata komponenta pro zadani &asu, ktera byla dale
upravena a nastylovana. Prestoze se jedna o praci zaméfenou na financni trhy, jeji podstata nespociva
ve vlastni implementaci zobrazovacich komponent. Knihovna AmCharts. Windows.Stock’ nabizi

vSechny nutn¢ grafické komponenty uzptsobené pro praci s finan¢nimi daty.

7.4.1 Obecna nastaveni

Aplikace je koncipovana tak, aby uzivatel nebyl donucen nastavovat charakteristiky pres mnozstvi
dialogt a stalo se mu ovladani nepiehledné. Mezi obecné nastaveni umisténé do hlavniho menu patii
export a import aktualniho nastaveni aplikace, prepinani ovladacich panelt, zobrazeni napovédy,
spusténi generovani statistik a uzavfeni aplikace.

Import nastaveni (mezi néz patfi i idaje o DB) zpusobi odpojeni od databaze MSSQL, a proto
je vzdy potieba se znova k tomuto serveru pripojit. Volby v nastaveni jsou pouze vyctového typu, a
tak je mozné spustit generovani statistik ihned po pfipojeni k databazi bez dalSiho nutného nastaveni.
Data poskytnuta z finanéniho trhu jsou vrozmezi 3. 11. 2011 - 11. 11. 2011. Ukazku obecné¢ho
zobrazuje Obrazek 7.1.

#~

File | Run About
Import settings Cirl=I
Export settings Cirl+E
Show ] I
Settings
Quit

Obrazek 7.1 Ukazka obecného nastaveni

7.4.2 Nastaveni serveru

Nastaveni serveru jsou tvofena v bo¢nim panelu a jsou zaroven i jednémi z prvnich kroka v nastaveni.
Mezi moznostmi nastaveni nechybi ani funkce pro schovani do boc¢ni liSty, aby panel nezmensoval
zobrazovaci plochu vygenerovanych charakteristik. Nastaveni se skladaji z nastaveni serveru a
stavového okna pro upozomnéni na chybové stavy, zobrazeni data prvniho a posledniho zaznamu
v databazi a stavu pfipojeni k databazi. Mezi moznostmi nastaveni serveru se zadava IP adresa
serveru, nazev databaze, uzivatelsky ucet v databazi MSSQL serveru a heslo pro pfipojeni. Ukazka

nastaveni serveru zobrazuje Obrazek 7.2.

*% Zdroj http://avalondock.codeplex.com/
%0 Zdroj http://avaloncontrolslib.codeplex.com/
*! Zdroj http://wpf.amcharts.com/
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Settings

Server sethings

P

B OET T FXTickDE

Uzer =

Connect

Status info
Connection: Successful
First record: 031111 17:00:02
Last record: 11.11.11 1&:59:59

Error -

Obriazek 7.2 Ukazka nastaveni serveru v rezimu automatického zasunuti

7.4.3 Nastaveni dat

Nastaveni dat je rozdéleno do Ctyf blokd. Prvni a druhy slouzi k nastaveni pocate¢niho a koncového
Casu, od kdy jsou generovany charakteristiky. Libovolné datum lze nastavit az na sekundy piesne.
V nastavenich datového zdroje se zvoli ménovy par a druh zobrazeni grafu (Carovy, sloupcovy,
svickovy, OHLC, uroviiovy) pro nabidku prodeje, nakupu a stfedni cenu. V nastaveni pro zobrazeni
dat je krom¢ druhu zobrazeni grafu a zpusobu zobrazeni (normalni, pravdépodobnostni) dostupna

volba pro vybér charakteristiky a velikost klouzavého okna.
Server  Sethings

Start time options (EST)
Date | 4112011 |p@

Time 10:59:30 &

End time options (EST)
Date [ 4112011 |g@

Time 11:59:30 &

Source data options

5 8T AUDCAD. -

Display data options

Method
Display sy [PERTED
Graph e

Window

Obrizek 7.3 Ukdzka aplikacnich dat v rezimu automatického zasunuti
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7.4.4  Zobrazeni statistické charakteristiky

Po zvoleni vSech nutnych nastaveni lze vygenerovat vyslednou charakteristiku ménového paru se
zvolenou metodou prostiednictvim hlavniho menu nebo klavesové zkratky. Jednotlivé charakteristiky
se zobrazuji do nové karty a lze mezi nimi pfepinat a porovnavat data za jednotlivé useky. V hlaviéce
kazd¢ karty je nazev ménoveého paru a nazev generované metody.

Charakteristiky se zobrazuji dve, a to pro zdrojova data a vystup zvolen¢ statistick¢ metody.
Pokud by nékomu nevyhovovala velikost okna v zavislosti na zobrazeném grafu, miiZe si ji kdykoliv
zm¢énit az na velikost obrazovky. V pravém hornim rohu vybirame ze zdroju dat (nabidka prodeje a
nakupu, stfedni cena). Prepnutim na jiny zdroj dat se aktualizuje i vystup charakteristiky, az na
metody, které musi byt pocitany pfimo pro nabidku nakupu a prodeje (geometricka cena, rozpéti). O
néco nize je dostupna volba porovnavani. Porovnavat lze se zvolenym datovym zdrojem a po jejim
oznaceni dojde k jejimu pridani do vykreslovani dat a stavového okna. Ve stavovém okn¢ ziskavame
informaci o oteviraci a zaviraci cen¢, nebo po oznaceni mysSi o aktualni hodnoté kurzu a statistické
metody.

Ve spodni casti se nachazi ¢asova osa, kterou lze ohrani¢ovat Casové useky a zobrazovat
detailngji jednotlivé vypocty. Zména Casové osy aktualizuje zobrazena data na vystupu ihned a neni je
potfeba opétovné prepocitat. Tento krok je nutny pro ovéfeni presnych vysledki, protoze jsou diléi
body grafu primérovany, aby se daly v daném méfitku prehledné zobrazit.

Posledni ¢asti je shrnuti vystupu zvolené metody, kde se zobrazuje udaj o celkové hodnoté

charakteristiky pro zadany ¢asovy rozsah.
AUDCAD tick frequency graph
_chart by amCharts.com Select:
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Summary The result for method Tick Frequency is 2,62239510975271

Obrizek 7.4 Ukazka rozpéti vynasobeného nasobitelem pro ménovy par AUD/CAD
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8 Rozbor statistickych metod

Navrzena aplikace si najde praktické vyuziti u analytiku finanénich trhi, ktefi na trhu primarné
hledaji zdroj neefektivit v jednotlivych ménovych parech, které¢ by na zaklad¢ technického rozboru
vyuzili v automatizovanych systémech. Teorie tvorby a verifikace automatizovanych systému je
natolik slozita, Ze jiz neni pfedmétem této diplomové prace. V nasledujici ¢asti budeme rozebirat
jednotlivé dosazené vysledky a zaroven bude nastinéno i jejich mozné vyuziti pro obchodovani na
finanénich trzich. Kazda z uvedenych metod bude hodnocena s ohledem na hledani kratkodobych a
dlouhodobych trenda. Za kratkodobé obchodovani povazujeme nakup a prodej financnich aktiv
v fadu sekund az minut. Vzhledem k tomu, Ze vétSina obchodnikii uzavira obchodni pozici ke konci

dne, budeme pocitat u hledani dlouhodobych trendu s intervalem jednoho dne.

8.1 Geometricka cena

Geometrickd cena je vypoétena jako odmocnina soucinitele nabidky nakupu a prodeje dle
vzorce (5.3). Z pohledu obchodovani lze tento ukazatel vyuzit jako indikator realné¢ ceny trhu.
Vypocet je ovlivnén velikosti zvoleného okna a dokaze vyfiltrovat lokalni extrémy, které se
v dusledku proménné nabidky a poptavky na trhu u jednotlivych ménovych part vyskytuji. Jejich
absence umoziiuje nastaveni proménnych praht k automatizovanému obchodovani na finanénich
trzich. Pfi nakupu finanéniho aktiva mohu pfesné nastavit, o kolik procent Ize klesnout ze soucasné
kotace kurzu ménového paru, nez dojde kjeho automatickému odprodeji. Opacné pii prodeji
finan¢niho aktiva specifikuji, o kolik procent muze kurz stoupnout, nez dojde k jeho opétovnému
nakupu a uzavieni obchodni pozice. Zptusob obchodovani vychazi z dlouhodobého trendu, a proto je

vhodny spise pro kratkodobé obchodovani.

EURAULD geometnc price graph  *

EURAUD  Bid value: 132962 Ask value: 132973
oz Select:

|® Bid
e
o Eﬁgﬂ-ﬁ:h T

1:54:00 l 3.05:36

Obrizek 8.1 Ukazka zachyceni klesajiciho trendu u ménového paru EUR/AUD
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Vyvoj ménového paru EUR/AUD, kde jsme detekovali zacatek klesajiciho trendu, znazoriuje
Obrazek 8.1. V tomto okamziku lze prodat finan¢ni aktivum nezavisle na nasledném lokalnim

vzestupu ceny. Po dosahnuti konce trendu u geometrické ceny dojde k uzavieni obchodni pozice.

8.2  Rozpéti

Rozpéti je hlavnim indikatorem pfimych arbitrazi, které lze bezrizikové vyuzivat jen za podminky
okamzitych reakci na trzni nabidky. Na obrazku je uvedena ukazka ¢asové omezené piimé arbitraze.

EURUSD spread graph

EURUSD  Bid value: 1 38208 Ask value: 1,382495
ghart by-amCharts.com Select:
P oy ' |

3 _ |® Bid

Bid and Ask Spread  walue: -030041

10:08.42 [ 190056

Obrizek 8.2 Ukazka rozpéti u vzniku primé arbitraze u ménového piru EUR/USD

8.3 Zména ceny

Zména ceny je homogenni proménou, kterou je vhodné vyuzit jako indikatoru nasyceni trhu
a ukazatele zmény trendu. Kladna zména ceny naznacuje stale rostouci trend a naopak zaporna trend
klesajici. Zména trendu je Casto doprovazena i zménou poméru nabidky a poptavky. Z této zmény
vychazi, ze v jeden moment je nabidka a poptavka vyrovnana, coz je doprovazeno nulovou zménou
ceny. Vhodny vybér okna pro vypocet je nezbytny v zavislosti na uréeni kratkodobych nebo
dlouhodobych trendii. Nizka hodnota klouzavého okna je ovlivnéna lokalnimi extrémy a pfilis velka
hodnota snizi schopnost v€asné reakce na zménu trendu. Princip obchodovani je pouzitelny jak pro
kratkodobé¢, tak i dlouhodobé hledani trendu.

Obrazek 8.3 zobrazuje situaci, kdy na zaklad¢ historickych dat ¢ekame na nulovou nebo témér
nulovou zménu ceny. V tomto okamziku nakoupime ménovy par a obchodni pozici uzavieme az

v dobé, kdy funkce zmény ceny se pfiblizi opét nule.
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GEPIPY returns graph

GBPJPY  Bid value: 12493500 Ask value: 124 040800

s by amCharts.com Select:
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|® Bid -

Compare to
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Obrizek 8.3 Ukiazka zmény ceny vynasobené nisobitelem pro ménovy par GBP/JPY

8.4 Volatilita

Volatilita neni o sama o sobé ukazatelem trendu, ale indikatorem rozptylu hodnot. Pokud bychom
obchodovali na trhu, kde neni volatilita, tak by kotace kurzu dosahovala pouze jedné hodnoty a neslo
by vyuzivat pfiznivych a nepfiznivych zmén kurzu (spekulaci). Z toho vyplyva, ze ¢im vétsi je
volatilita ménového paru, tim je vhodnéjsi pro nakup a prodej financnich aktiv za predpokladu nizké

Sife trhu.

USDCHF volatility graph =
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Obrizek 8.4 Ukizka volatility ménového paru USD/CHF
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8.5 Frekvence dat

Frekvence dat 1ze vyuzit na obchodnich trzich jako ukazatele zdrojii chyb a mezer v datech. Extrémni
hodnoty mohou v mnohém napovédét, napriklad pokud se jedna o nezvykle vysoké frekvence, kdy
ucastnici finanéniho trhu zahlcuji systém duplicitnimi zaznamy, nebo naopak velmi nizkymi az
nulovymi, signalizujicimi chybéjici data. Frekvence dat si najde vyuziti i jako mikroskopicky
operator, signalizujici zménu Cetnosti generovani nabidek, a tedy pohybu trhu. Vzhledem k Casté

proménlivosti frekvence dat je nutné pro vétsi ¢asové useky tuto funkei primérovat.

CHFIPY tick frequency graph

idprice value: 8560950
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Obrazek 8.5 Ukazka mikroskopického indikitoru zmény trhu z frekvence dat u ménového paru CHF/JPY

8.6  Charakteristiky polohy

Stejné jako geometricka cena, jsou charakteristiky polohy vhodné ke sledovani dlouhodobych trendu,
protoze ze své podstaty nejsou ovlivnény lokalnimi extrémy (odlehlymi hodnotami). Funkce
prechodu je u praméru plynula, zatimco u medianu a funkce modus déle drzi hladinu kotace kurzu
v pripad¢ skokovych zmén. Vyskyt opakovanych prvka na vystupu charakteristiky polohy ma vliv na
jejich pravdépodobnostni funkci a obecné muzeme fici, ze v pripadé zmény kotace kurzu tento jev
nastava s malou pravdépodobnosti. Toho muzeme vyuzit k indikovani pohybu trhu a reakci pro
obchodovani na finan¢nich trzich.

Obrazek 8.6 znazomuje vyvoj ménového paru GBP/CHF. Vystup medianu je vykreslen
v pravdépodobnostnim zobrazeni a urcuje, s jakou pravdépodobnosti se jednotlivé hodnoty kotace
kurzu vyskytuji v datech. V tiseku hodnot s nizkou pravdépodobnosti muzeme ocekavat pohyb kurzu

ménového paru.
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GEPCHF mode graph *

GBPCHF  Bid value: 144760
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Obrizek 8.6 Ukidzka pravdépodobnostniho zobrazeni charakteristiky modus pro ménovy par GBP/CHF

8.7 Rozptyl

Rozptyl je jednou z charakteristik, ktera indikuje rychlé kratkodobé pohyby trhu a zmény kurzu
ménového paru. Je vhodny zejména na podporu rozhodovani u kratkodobych obchodnich transakci.
Vyuziti je zejména v nakupu ¢i prodeji mé€nového paru u extrémnich hodnot rozptylu na zménu
aktualniho trendu, protoze se jedna s nejvétsi pravdépodobnosti o kratké nestability trhu a opétovné
dojde k poklesu ¢i vzrastu finanéniho aktiva, jak ukazuje Obrazek 8.7. Smérodatna odchylka
umoziuje zcela identicky zpusob vyuziti. OvSem i zde plati, Ze obchodni strategiec by méla vychazet

z n¢kolika indikatort podpofena i stejnym dlouhodobym trendem.

GEPCHF variance graph
GBPCHF  Bid value: 141350
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Obrazek 8.7 Ukazka rozptylu vynisobeného nisobitelem pro ménovy par GBP/CHF
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8.8 Relativni odchylka

Dtivodem pro vyuziti obdobnych metod k detekei skokt a trznich prilezitosti je i ten, Ze na rozdil od
rozptylu a smérodatné odchylky se ve vzorci vypoctu relativni odchylky nevyskytuje exponent, takze
neni do velké miry ovlivnén zna¢nymi rozdily hodnoty kurzu ménového paru. To nam zjednodusuje
situaci pfi obchodovani velmi kratkych obchodnich transakci, kde je cilem vyuziti chvilkové
neefektivity trhu, a tedy 1 malych vykyvi ménového paru. Dal$im divodem je i fakt, ze ne vSechny
metody musi byt pouzitelné pro kazdy ménovy par, protoze kazdy z nich je specificky realizovanou
volatilitou a dlouhodobym vyvojem.
EURCAD relative deviation graph
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Obrazek 8.8 Ukazka relativni odchylky vynasobené nisobitelem pro ménovy par EUR/CAD

8.9 Sikmost

Nad libovolnym vzorkem finan¢nich dat rozeznavame tfi zakladni druhy Sikmosti, a to nulovou,
zapornou a kladnou. Nulova Sikmost je dana symetrickym rozlozenim pravdépodobnosti a v datech ji
nalezneme jako linearni funkci. Zvlastnim osetfenim konstantni funkce (neménné hodnoty kurzu), pro
kterou neni Sikmost definovana, je nastavena Sikmost na hodnotu 0. Z toho dochazime k zavéru, Ze
nulova Sikmost se nachazi u trendu symetricky rostouciho, klesajiciho a u trendu do strany, kde je
prumér roven aritmetickému pruméru. Pro budouci vyvoj ménového paru s nulovou nebo témér
nulovou Sikmosti se da ocekavat zachovani aktualniho lokalniho trendu. Zaporna Sikmost se objevuje
u vzoru dat, kde je vysSi vyskyt hodnot kurzu, nez je jejich aritmeticky prumér, a naopak kladna
Sikmost je dana vySSim vyskytem hodnot kurzi pod aritmetickym prumérem. Dle teorie
pravdépodobnosti muzeme fici, ze pro zapornou Sikmost je pravdépodobnéjsi nasledny neklesajici

prab¢h kotace ménoveého paru a pro kladnou Sikmost pribéh nerostouci.
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GEPAUD skewness graph X
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Obrizek 8.9 Ukizka Sikmosti vynasobené nasobitelem pro ménovy par GBP/AUD

8.10 Spitatost

Spicatost popisuje pravdépodobnostni rozloZeni hodnot kurzu u ménového paru. Vysoka excentricita
je realizovana rozlozenim hodnot blizko aritmetickému prumeéru, neboli ustaleni vyvoje ménového
paru. Muzeme tedy tento ukazatel v pripadé extrémné kladnych hodnot pouzivat jako indikator
zastaveni aktualniho trendu a nasyceni trhu. Naopak u velmi nizkych hodnot Spicatosti je rozptyl
hodnot okolo aritmetického pruméru zna¢ny a ukazuje na velkou nestabilitu trhu a v budoucim vyvoji

ménového paru se da predpokladat pohyb kurzu.
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Obrazek 8.10 Ukizka Spicatosti vyndsobené nasobitelem pro ménovy par AUD/JPY
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8.11 Pokracovani projektu

Teorie finanénich trhti zasahuje do Sirokého spektra matematickych véd, které mohou byt
nepostradatelnym zdrojem informaci. V ramci diplomové prace byla nastinéna pouha jejich ¢ast,
takze se zde nabizi prostor pro mozna pokra¢ovani projektu.

Mezi jednu z hlavnich véci, ktera se ukazala nezbytna pro dalsi vyuZiti, je podpora vypoctu a
zobrazeni statistickych charakteristik v zivém rezimu pro ovéfeni tezi, které¢ byly nastinény
v predchazejici ¢asti. Cela aplikace byla od zacatku koncipovana tak, aby byla mozna jeji integrace a
napojeni na data poskytovana od zprostfedkovateli finanéniho trhu. Pro komunikaci s témito
obchodnimi systémy je vyzadovana implementace komunikacniho protokolu a sbéru dat do databaze.
Data poskytnuta pro vypracovani diplomové prace jsou jiz vystupem viceuroviiového filtru a
neobsahuji chybova data. Pro spravnou interpretaci distribuovanych dat v zivém rezimu je nutné tento
filtr integrovat do navrhované platformy.

Ackoliv teze navrhované v predchazejici Casti vychazi z realného vzorku dat, tak se nemusi
ukazat jako jednoznacné priikazné pro aplikaci k obchodovani na finanénich trzich. Nékteré z metod
mohou byt vyuzitelné pouze pro specifické ménové pary. Jako feSeni se nabizi vytvoreni nastroje pro
navrh vicerozmérného adaptivniho obchodniho modelu. Kazdy z modelt by na zaklad¢€ uzivatelské
analyzy obsahoval dynamické prahy a logické operatory dostupné =z vystupi jednotlivych
statistickych charakteristik. OvS§em nez bude mozné zaclenit obchodni modely do automatizovaného
obchodniho systému, tak musi byt ovéfena jejich pouzitelnost a spravnost nad historickym a realnym
vzorem dat. Navrhovany verifikator by realizoval virtualni finanéni transakce a poskytoval statistické
udaje o finanéni bilanci pii pouziti specifického obchodniho modelu. Za pouzitelny obchodni model
povazujeme takovy, ktery by dlouhodobé vykazoval zisk. V pripadé verifikace nad historickym
vzorem dat by bylo vhodné implementovat i automatickou analyzu a optimalizaci generovanim
paralelnich modela, které by soucasn€ s definovanymi dynamickymi prahy posunutymi o jednotlivé
kroky v kladném i zaporném sméru ovérovali jejich spravnost a pouzitelnost. Ve vysledku by bylo
mozn¢é pouzit takovy model, ktery by dosahoval nejlepsi finanéni bilance.

Nez jen pokracovani v samotné vyuzitelnosti navrzené aplikace, je adekvatni se zaméfit 1 na
jednotlivé statistické metody. Pro vypocet je pouzito klouzavého okna, diky ¢emuz jsme schopni
udrzovat kontext s historickymi daty a interpolovat vyslednou charakteristiku. Pro efektivitu a dalsi
mozné rozsifeni je mozné uziti operatoru a konvoluéniho jadra, ¢imz jsme schopni sestavit iteracni
zapis jednotlivych metod, jako je klouzavy rozptyl a standardni odchylka. Obdobné lze na tomto
zpusobu definovat dal§i metody jako rozdil, derivace, klouzava Sikmost a Spicatost, korelace a

Fourierova transformace. Vice informaci lze nalézt v literatute [7].
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9 Zavér

Diplomova prace popisuje zptsoby obchodovani na financnich trzich. Odhaluje velky potencial pro
zapojeni matematickych véd a informatiky na podporu automatizované¢ho obchodovani. Data
pochazejici z devizového trhu obsahuji mnoho chyb, které je potfeba béhem analyzy eliminovat. Je
vysvétlena metodika, jak efektivné zpracovavat vysokofrekvencni data. Do hlubsi miry byly uvedeny
miry polohy, variace a homogenni proménné vyskytujici se ve financ¢nich datech, které popisuji
rozdé¢leni nahodnych veli¢in v datech. Technicka analyza poskytuje nastroj k interpretaci a vizualizaci
dat, na jejichz zaklad¢ 1ze predpokladat budouci vyvoj kurzu.

Uvedeny rozbor pouziti statistickych metod si neklade za cil pfedat verifikovany postup pro
obchodovani na financnich trzich, ale nastifiuje obecné principy, jez lze vyuzit jako doporuceni pfi
rozhodovani o budoucim vyvoji mé€nového paru. Jejich pouziti vyzaduje peclivy pristup a sérii testi
pro obdrZeni korektnich vystupt, které mohou byt dale pouzity. Tyto teze do velké miry prezentuji i
funkéni moznosti navrzené aplikace.

Prace je vytvorena v souladu s pocateénimi pozadavky a specifikacemi, které byly uvedeny.
Pro nacitani dat byla implementovana knihovna zapouzdiujici veskeré metody nutné k obsluze
MSSQL serveru. Kazda z knihoven pro vypocet statistickych charakteristik je implementovana
v samostatné knihovné, aby bylo kdykoliv mozn¢ ji dale rozsifit o novou funkcionalitu nebo pouzit
v dalSich projektech. Tvorba uzivatelského rozhrani byla zvolena ve WPF vzhledem k uzivatelské
piivétivosti a vybéru komponent, které umoziuji snadnou obsluhu aplikace. Jako kli¢ova ¢ast pro
dobu nacitani a zpracovani dat se ukazala volba velikosti ¢asového rozsahu a klouzavého okna.
Od aplikace neni vyzadovano, aby zvladala neprodlené zobrazovat vystupy statistickych
charakteristik, protoze jsou pro vypocet pouzita historicka data. Byly ovS§em navrzeny optimalizace
spoCivajici v praci s oteviraci a zaviraci cenou financnich dat, které napomahaji snizit dobu nutnou
k vypoctu u vétsich ¢asovych rozsahti na minimum.

V soucasn¢ dob¢ se stal devizovy trh nejobchodovanéjsim trhem svéta, proto je systematicky
pristup k obchodovani aktualnim a zaroven i pozadovanym cilem. Osobn¢ jsem shledal tuto praci
velmi zajimavou, zejména jsem ziskal korektni ucelené informace o obchodovani na mezibankovnich
finan¢nich trzich, které se mnohdy lisi od informaci pochazejicich od tucastnikti financnich trhi,

jejichz zprostiedkovatel€ jsou zaroven zastoupeni v roli tvirce trhu.
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Priloha 1

XML nastaveni

Server
IPAddress
DBName
UserName
Settings
StartOptions
StartDate
StartTime
EndOptions
EndDate
EndTime
SourceOptions
FXPair
SourceGraph
DisplayOptions
Method
DisplayStyle
Display Graph
Window

Znacka odd¢lujici nastaveni pro piipojeni k databazi

IP adresa databazového serveru (véetné instance)

Nazev databaze

Nazev uzivatelského uctu na databazovém serveru MSSQL
Znacka odd¢lujici blok pro nastaveni generovani charakteristik
Znacka odd¢lujici nastaveni data po¢atku generovani charakteristik
Datum pocate¢niho dne generovani charakteristik

Pocatecni ¢as v sekundach od zacatku dne

Znacka oddélujici nastaveni data konce generovani charakteristik
Datum koncového dne generovani charakteristik

Koncovy ¢as v sekundéach od zacatku dne

Znacka odd¢lujici nastaveni zdrojovych dat

Kod ménového paru

Druh zobrazeni zdrojového grafu (Carovy, sloupcovy, svickovy, ...)
Znacka odd¢lujici nastaveni generovani statistickych charakteristik
Nazeyv statistické metody

Druh zobrazeni (normalni, procentualni, pravdépodobnostni)

Druh zobrazeni grafu vystupu statistickych metod (Carovy, sloupcovy, svickovy, ...

Velikost klouzavého okna

)

<?xml version="1.0"7>

<Foran>

<Server>

</Server>

<IPAddress>localhost</IPAddress>
<DBName>FXtickDB</DBName>
<UserName>sa</UserName>

<Settings>

<StartOptions>
<StartDate>2011-11-04</StartDate>
<StartTime>39570</StartTime>

</StartOptions>

<EndOptions>
<EndDate>2011-11-04</EndDate>
<EndTime>43170</EndTime>

</EndOptions>

<SourceOptions>
<FXPair>AUDCAD</FXPair>
<SourceGraph>Line</Source Graph>

</SourceOptions>

<DisplayOptions>
<Method>Tick Frequency</Method>
<DisplayStyle>Normal</DisplayStyle>
<DisplayGraph>Line</DisplayGraph>
<Window>1 Second</Window >

</DisplayOptions>

</Settings>

</Foran>
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Priloha 2

Ukazka aplikace

EE Foran - Comprehensive Forex Analyzator

File Run About

AUDCAD tick frequency graph <

AUDCAD  Bid open: close:
chart by amCharts.com Select:

® Eid

Compare to:

O Ask
O Midprice

BTy =T The result for method Tick Frequency is 2,62239510975271

Server  Sethings

Start time options (EST)
Date 4112011 (R

Time 10:59:30 &

End time options (EST)
Date [ 411.2011

Time 11:59:30 &

Source data options

FX pair
Graph style
Display data options
Method
Window
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Priloha 3

Obsah DVD

./DB Data/ Slozka s mezibankovnimi daty a skriptem v jazyce python pro jejich zpracovani do databaze
./DB Schema/ Slozka s inicializa¢nimi skripty k vytvofeni databaze

./DP/ Slozka s textovymi podklady diplomové prace ve formatu .docx a .pdf

./Examples/ Slozka s ukdzkovymi ptiklady uvedenymi v diplomové praci

[nstall/ Slozka s instalatorem navrzené aplikace

./Source Code/ Slozka se zdrojovymi kody aplikace veetn¢ zaloZzeného projektu pro Visual Studio 2010
./Third Party SW/ Slozka s instalatorem pythonu a knihovny pro praci s databazi MSSQL

/MANUAL.TXT Zavazné pokyny k instalaci a ovladani navrzené aplikace

J/README. TXT Struktura DVD s dodate¢nymi pokyny
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