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ABSTRAKT

Hlavnim cilem disertacni prace je tvorba srozumitelného, méfitelného a
v praxi aplikovatelného konceptu pro konstrukci pravidel vstupu, modifikace a
vystupu z oteviené obchodni pozice na zakladé technické analyzy. Podminkou
splnéni hlavniho cile je zkomponovani modelu méteni vykonnosti obchodnich
systtmt a metodiky vyuzivajici fundamentalni pravidla linearni algebry
prostiednictvim vymezovani kartézské roviny. Pravidla technické analyzy jsou
do obchodnich systémt aplikovidna prostiednictvim fragmentl, které lze
libovoln¢ modifikovat a propojovat pies logické operatory. Vykonnost
fragmentli je hodnocena prostfednictvim nové vytvofeného modelu 5 F
v kombinaci s vybranymi statistickymi metodami tak, aby byly komplexné
zahrnuty podstatné faktory ovlivitujici dlouhodobou vykonnost obchodniho
systému. Diserta¢ni prace integruje fragmentarni metodiku a souhrnny hodnotici
index 5 F prostiednictvim zkomponovani procesniho ramce, jehoz kroky jsou
aplikovany na realné podminky ménovych trhti. Obchodni systém vytvoieny dle
fragmentarni metodiky je vykonnostné srovnan s nejziskovéjsim podilovym
fondem v Ceské republice Vv letech 2010 a 2011.

ABSTRACT

The doctoral thesis aims to create a comprehensive, measurable and
applicable concept for constructing entry, modification and exit rules based on
technical analysis. The primary aim is reached through composition of
performance model for trading systems and methodology which utilizes
fundamental linear algebra and defines cartesian two-dimensional space. Partial
outputs of this methodology are called fragments that can be arbitrarily modified
and linked through logical operands. Performance of rules defined by fragments
Is measured through utilization of model 5 F in combination with chosen
statistical methods. Evaluation aims to depict fundamental factors influencing
long term performance of trading systems based on technical analysis. The
doctoral thesis integrates fragmental methodology and evaluation model 5 F
through process frame composition. The process steps chain is then applied of
real conditions of currency markets. Results of created trading system are
compared with performace of most profitable investment fund in Czech
Republic in years 2010 and 2011.
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UVOD

Technicka analyza, zejména v poslednich deseti letech, nabyla velké obliby
mezi aktivnimi UC€astniky kapitdlovych trhii a stala se tak nejvyuZivanéjSim
pfistupem k odhadu trZznich pohybl. Na akademické pidé je pfitom patrné
nejdiskutovangj§i oblasti kapitdlovych trhi. Pfiznivci random walk teorie
povazuji technickou analyzu za nelGCinnou a nevyuzitelnou pro ziskani
dlouhodobych, nadstandardnich vynost. Rada empirickych vyzkumi toto
tvrzeni vyvratila, presto je technickd analyza oblasti neucelenych studii,
riznorodych nahledt a terminologii.

Tvorba obchodniho systému na zdkladé technické analyzy predstavuje
komplexni problematiku budovani konkuren¢ni vyhody ucastnika kapitdlovych
trhii. Zahrnuje definovani pravidel pro vstup na trh a vystup z néj, pfi¢emz
dilezity aspekt tvoii Fizeni vynosi a rizika v oteviené obchodni pozici. Rizeni
rizika a money management pfitom tvoii neoddélitelné komponenty vykonného
obchodniho systému.

V soucasné dobé znacné nestaciondrnich globalnich podminek roste potieba
zajisténi dostateCné stabilniho a pfitom vynosného portfolia obchodnich
systémi. Tvorba technicko-analytického obchodniho systému, ktery spliuje
vSechny pozadované parametry pro zajiSténi a udrzeni vykonnosti v delSim
Casovém horizontu vyZzaduje systematicky a metodicky propracovany pristup
spole¢né s komplexnim ramcem pro méfeni kvality (vykonnosti) daného
systemu.

Dynamic¢nost az amorfnost pohybi cen na kapitdlovych trzich spolecné
s lidskou nedisciplinovanosti a nesystemati¢nosti zptisobuje, Ze se obchodnici
uchyluji k uziti nedostatec¢né kvalitnich, pfipadné nedostate¢né vyhodnocenych
obchodnich systémt, které neposkytuji patficny potencidl pro vytvofeni
stabilniho generovani ziski. Druhou stranu mince ovSem tvofi chybné aplikace
vykonného obchodniho systému, coz je znakem nedostate¢né znalosti trhi,
ptipadné chyb pramenicich z psychologie obchodnikd.

Systematické uchopeni technické analyzy spole¢né s vytvofenim pevného a
srozumitelného ramce pro tvorbu obchodnich pravidel dava zaklad k ziskani
dlouhodobé udrzitelné konkuren¢ni vyhody na kapitalovych trzich.
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1 SOUCASNY STAV RESENE PROBLEMATIKY
1.1 Vymezeni technicke analyzy

Technické analyza se, jako pfistup k predikci budouciho trzniho vyvoje
kapitalovych aktiv, znacné 1i8i v pojetich a charakteristikdch riznych autord.

Pring (2002) charakterizuje technickou analyzu jako reflexi avahy o tom, ze
se ceny pohybuji v trendech. Trendy jsou tvofeny ménicimi se postoji investort
vici ekonomickym, monetarnim, politickym a psychologickym vliviim.

Murphy (1999) uvadi skutecnost, ze mnoho odborniki myln¢ definuje
technickou analyzu jako rozbor cenového vyvoje na zaklad¢ historickych dat.
Poskytuje uptestiujici vystizeni dané problematiky:

»1echnicka analyza je studii trzniho vyvoje, primarné prostrednictvim grafii,
za ucelem predpovedi budoucich trendii.

Uvedené vymezeni pojmem trzni vyvoj zahrnuje informace o cené, objemu a
poctu obchodovanych kontrakti, které jsou integralni ¢asti technické analyzy a
nelze je oddélit.

Stevens (2002) uptesniuje moznost vyuziti informaci o poc¢tu obchodovanych
kontraktti pouze u trhti s futures kontrakty.

Autor disertaéni prace definuje moderni pojeti technické analyzy.
Charakterizuje technickou analyzu jako tvorbu a aplikaci pravidel obchodovani
na zéklad¢ identifikace rekurentnich vzorcii z historickych informaci o cené
kapitalového aktiva, jeho objemu a poctu obchodovanych kontraktd s vyuzitim
zésad fizeni rizika a dimenzovani obchodovaného mnoZzstvi. Nastavenia a
realizovana technicko-analyticka pravidla pfitom vyjadiuji potencialni
konkuren¢ni vyhodu obchodujiciho subjektu na kapitdlovém trhu.

1.2 Principy technické analyzy

Odhad cenového vyvoje na =zaklad€ historickych dat je zalozen na
ptedpokladech, jez polozil Charles Dow na zacatku 20. stoleti.

1.2.1 Trhdiskontuje vse

Zakladnim stavebnim kamenem technické analyzy je tvrzeni, ze vSechny
faktory (ekonomické, politické, technologické, psychologickeé aj.), které mohou
jakymkoliv zpisobem ovlivnit cenu na trhu, jsou v ni jiz zapocCitany. Z této
premisy plyne, Zze odhad chovani finan¢niho aktiva na trhu Ize postavit pouze na
analyze jeho ceny. Ve svém dusledku je pouzivana technicka analyza pro
zkoumdni zmén v nabidce a poptdvce, které pohani pravé cena. Nelze
opomenout druhou zakladni slozku, s niz technicka analyza pracuje — objem.
Objem je v zakladnim modelu nabidky a poptavky komplementarni proménnou
K cené.

12



Princip diskontovani trhem chape technickou analyzu jako prosttedek pro
vystizeni prub&hu, nikoliv pti¢iny, cenovych pohyb.

Tuto myslenku podtrhuje Murphy (1999): ,,Technicky analytik se zpravidla
nezabyva pric¢inami ristu nebo propadu cen. Velmi casto, v ranych fazich vzniku
cenoveho trendu ¢i v bodech jeho obratu, nikdo presné netusi, proc se trh chova
tak jak se chova.*

1.2.2 Trhse pohybuje v trendech

Technickd analyza stavi na zkoumani trendovych pohybu. Stevens (2002)
uvadi obecnou definici trendu, kterd spocivd v cenovém pohybu kontinualné
Termin ,,relativni® odkazuje na posuzovani cen v ur¢itém, pevné vymezeném
casovém intervalu. NejvySsi cenou je mySlena nejvysSi cenova uroven pied

nejnizsi cenovou uroven, od které je trend opét obnoven.

Charles Dow identifikoval tfi druhy trendd dle délky jejich trvani. Primdrni
trend je vrozsahu jednoho aZz né€kolika let a reprezentuje hlavni silu urcujici
dlouhodoby smér vyvoje ceny na trhu. Primarni trend Ize rozdé€lit na sekundarni
trendy predstavujici korekce do opa¢ného sméru. Sekundarni trendy trvaji od
n¢kolika tydnl do jednoho roku, pfi¢emz obsahuji nejmensi ¢asti zvané tercidlni
trendy. Ty maji trvani v rozmezi n¢kolika hodin do nékolika dni.

Pii roztiidéni trendt dle délky jejich trvani je tfeba brat v Uvahu moznost
variabilniho nastaveni ¢asovych jednotek v grafech technické analyzy.
V cenovém grafu lze timeframe (Casovy ramec) pro jednu jednotku standardné
nastavit v rozmezi 1 minuty az jednoho mésice.

Z pohledu tydenniho timeframu maji primarni trendy zpravidla trvani
n¢kolika let, pficemz z pohledu jednominutového timeframu mulze primarni
trend trvat pouze nékolik hodin. Zalezi tedy na perspektivé a investicnim
horizontu.

Ve svém disledku ziskéavaji trendy strukturu nepravidelnych fragmentt, které
mohou postupnym snizovanim casovych jednotek dokonce nabyt podoby pouze
nékolika ¢asovych jednotek na velmi nizkem (i sekundovém) timeframu.

1.2.3 Historie se opakuje

Technické analyza je postavena na identifikaci opakujicich se vzorci chovani
uCastnikt trhu. Uvedeny princip ukazuje jednoznacné propojeni technické
analyzy s psychologii trhu (davu). Charakteristické vzorce chovani masy jsou
rozebirany jiz v dile Gustava le Bona, Psychologie davu, napsanéem v roce 1985.

1.3 Grafy technickeé analyzy

Nastroje technické analyzy jsou postaveny na vizualizaci dat v kontinualnich
Casovych tfadach, jez jsou zobrazovany v grafech. Tato data ptfedstavuji cenu,
13



objem, pocet kontraktd, ¢i derivaty téchto proménnych (indikatory technicke
analyzy) v ur¢itém casovém useku ¢i vzhledem k jiné jednotce. V zakladnim
grafickém zobrazeni je zpravidla 6 proménnych: oteviraci cena (open), uzaviraci
(time). Dle typu, velikosti jednotek a Skal jsou grafy rozd€leny na rtuzné druhy.
Interakce vSech Sesti zakladnich proménnych je ilustrovana na obrazku nize.

Nanonull, Inc. Preferred Shares
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Obr. 1.1: Denni graf vyvoje ceny akcie Nanonull, Inc
Zdroj:Altova Blog, 2011

Obr. 1.1 reprezentuje Usek z denniho svicnového grafu americké akcie.
Vertikalni sloupce oznacuji vySi obchodovaného objemu, jehoz jednotky se
nachazeji na pravostranné ose y. Cenove jednotky v dolarech jsou zobrazeny na
levostranné ose y, pricemz jejich troven je charakterizovana tvarem japonskych
svici. Na ose x jsou denni ¢asové intervaly. Pokud pomineme pocty kontrakt,
obsahuje tento graf vSechny zdkladni proménné, které jsou vyuzivané
technickou analyzou. Existuje velké mnozstvi faktori, které méni podobu grafu:
nastaveni ¢asové jednotky, aplikace rtiznych $kal, layout proménnych apod.

1.3.1 Svicnovy graf

Svicnové grafy predstavuji nejstarSi druh zobrazeni ceny v technické analyze
a Vsoucasnosti také nejpouzivanéjSi. Siroké vetejnosti piedstavil techniky
japonskych svici Steve Nison ve své knize Japanese Candlestick Charting

Techniques z roku 1991. Konstrukce svicnového grafu vychazi z uziti étyf
cenovych proménnych: open, high, low a close.
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Obr. 1.2: Popis komponent japonskych svicek
Zdroj: Forex-zone, 2010

Délka japonské svice je charakterizovana rozdilem mezi nejvyssi (high) a
nejnizsi (low) cenou. Bez ohledu na tvar ¢i vySku svice je tedy high jejim
nejvyssim bodem a low nejniz§im bodem. Siroka ¢ast svice je tzv. télo, jez
zobrazuje rozpéti mezi oteviraci (open) a uzaviraci (close) cenou v urCitém
Casovém intervalu. Je-li oteviraci cena na konci periody nize nez uzaviraci, je
dana svice rostouci (by¢i). Uzavira-li naopak svice nize nez byla cena oteviraci,
jedna se o klesajici (medvédi) svici. Rostouci svice jsou v grafech nejcastéji
zobrazovany bilou, zelenou ¢i modrou barvou. Klesajici svice maji zpravidla
barvu Cernou nebo Cervenou. Vertikdlni usecky, které vychazeji z t€la svice, se
nazyvaji stiny nebo také knoty. Jednad se o rozdil mezi nejvysSi a
oteviraci/uzaviraci cenou — jenz je nazyvan horni stin, ptipadné¢ rozdil mezi

v v/

Diivod Sirokého wuziti japonskych svici spocivd Vjejich piehlednosti a
informativnosti. Morris (2006) tvrdi: ,,Vyuziti japonskych svici v sobé neskryva
zadné starovekeé tajemstvi, jak by mohli tvrdit nékteri jejich priznivci.
Predstavuji vsak silny nastroj pro analyzu a nacasovani obchodii na akciovych a
futures trzich.*

Krom¢ vyse uvedenych vyhod jsou velkym benefitem tzv. svicnové patterny.
Jedna se o obchodni signdly technické analyzy na zdklad¢ tvarti a umisténi
japonskych svici. To znamena, Ze signaly pro vstup ¢i vystup ztrhu jsou
generovany jiz v samotném zékladnim grafickém zobrazeni japonskych svici.
Nison (2002) uvadi pfes 50 riznych reverznich a konsolidujicich patternti na
svicnovéem principu.
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Nekteré studie popiraji profitabilitu obchodovani uzitim japonskych svici.
Marshall, Young a Rose (2006) na zaklad¢ bootstrap metody a GARCH modela
nepotvrdili vynosnost 14 zkoumanych svicnovych patterntit na indexu Dow
Jones Industrial.

Min Shiu a Lu (2011) ve svém clanku prostfednictvim kvantiloveho
regresniho modelu potvrzuji vynosnost svicnového patternu s nazvem ,,harami®.
Autofi vS8ak vyuZivaji potvrzovaci kritéria v podob& obchodovaného objemu a
poctu kontrakt. Naptiklad Fock et al. (2005) ve svém ptispévku posuzuje
profitabilitu svicnovych patternt s vyuZitim dalSich technickych indikatort a
Goo, Chen a Chang (2007) berou pfi vyzkumu Vv Gvahu umisténi stop-loss
urovne.

1.4 Nastroje technické analyzy

Nastroje technické analyzy lze definovat jako matematické ¢i statistické
derivaty ceny, objemu ¢i poc¢tu kontraktii, které pomahaji identifikovat opakujici
se vzorce chovani trhu — patterny. Nastroje technické analyzy tak tvofi
prostiedky, které pfispivaji k nalezeni konkuren¢ni vyhody na kapitalovych
trzich.

1.4.1 Pattern technicke analyzy

Slovo pattern je prevzato z anglického vyrazu pro vzorec a v ramci technické
analyzy pfedstavuje kritérium, na zakladé kterého je provedena trzni operace
(vstup na trh, vystup z trhu, ¢aste¢ny vystup z trhu, posunuti stop-lossu apod.).

Pavodné bylo slovo pattern pouzivano pouze pro grafické obrazce formované
V probihajici casové fad¢ cenovych udaji. Postupné vSak doSlo k rozsifeni
terminu na jakékoliv vizualni vyjadieni opakujicich se vzorcti na obchodovaném
trhu (Cisté cenovych €1 objemovych, indikatorovych a smiSenych).

Nejstar§imi patterny technické analyzy jsou cenové formace. Mnoho autort
ma sva dila zalozena pouze na zkoumani cenovych grafii, bez jakéhokoliv
odvozeného indikatoru. Nison (2001) a Morris (2005) popisuji svicnové formace
pro odhad pokracovani ¢i obratu trendu kapitdlovych aktiv. Brooks (2009)
vyuziva sloupkové a svicnové grafy pro identifikaci patternti s pomoci trendove
analyzy.

1.4.2 Trendova analyza

Trendova analyza patii mezi zakladni nastroje technické analyzy. Jeji popis se
objevuje téméi v kazdé monografii zabyvajici se technickou analyzou. Analyza

pribéhu trendu souvisi s identifikaci logickych cenovych zén poskytujicich
ur¢itou miru predikce pro odhad dalSiho vyvoje trhu.

Zakladnimi prvky trendové analyzy jsou trendové cary, které predstavuji
urovné podpory (support) a odporu (resistence). Elder (1993) popisuje support
jako uroven, kde maji kupujici dostateCnou silu k preruseni nebo obréceni
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klesajiciho trendu. Support je zobrazovan pomoci horizontalnich ¢i diagondlnich
linii propojujicich cenova dna. Resistence je potom troven, kde maji prodavajici
dostatecnou silu k preruseni nebo obraceni rostouciho trendu. Resistence je
zobrazovana prostiednictvim horizontalnich ¢i diagonalnich linii propojujicich
cenové vrcholy.

Stevens (2002) upozoriiuje na nebezpeci priliSné subjektivnosti pfi pouZiti
trendovych linii a poskytuje ptistupy k jejich konstrukci:

e Konven¢ni piistup — spojuje dvé a vice low ¢i high cen. Trendova linie
nesmi protinat jiné sloupky, pfipadné japonské svice.

e Interni trendové linie — kombinuji spojovani low a high cen, pfi¢emz
trendové linie mohou protinat nékteré sloupky i japonské svice. Jednd se
0 metodu s vysSi aproximaci, ktera bere v ivahu nelinearitu prib&hu ceny
a rozdilnou volatilitu propojovanych obdobi.

Pfi redlném obchodovani se doporucuje trendové linie kontinualné
prekreslovat pro aktualizovani moznosti dalSiho vyvoje ceny obchodovaného
aktiva. Vstupni a vystupni podminky obchodnich strategii na bazi trendove
analyzy jsou obecné zalozeny na odrazu ¢i prorazeni urovni podpory a odporu.
Poloha trendovych linii se navic pouziva pro umistovani stop-lossu, profit-
targetu, ptipadné ¢ekajicich ptikazi.

Mezi zékladni faktory ovliviiujici vyznamnost support a resistence urovni

patfi:

e Délka trvani — ¢im delsi obdobi zachycuji trendové linie, tim vétsi silu
vramci technické analyzy obvykle maji. Existuje tedy vyssi
pravdépodobnost, ze se cena blizko téchto urovni odrazi.

e VySe cenoveho rozsahu — jedna se o vertikalni rozdil mezi soub&zné
zobrazenou urovni odporu a podpory nazyvanou také kanal. Cim vétsi
cenovy interval toto pAsmo pojima4, tim vyssi resistentni a podptirnou silu
lze oCekavat.

e Obchodovany objem - vysoky objem obchodovaného kapitalového
aktiva podporuje silu support a resistence Urovni. Tento piedpoklad
vychazi z jednoho ze Sestice principtd technické analyzy, které byly
popsany Charlesem Dowem.

-----

vyuziti. Je aplikovana pro identifikaci cenovych formaci, je vyuzivana pro
analyzu kiivek technickych indikatori a slouzi jako =zaklad konceptl
zabyvajicich se lokalizaci logickych cenovych drovni.
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1.4.3 Koncepty zalozeneé na vyuziti trendove analyzy

Na vyuziti trendovych ¢ar jsou postaveny nékteré koncepty a teorie tykajici se
studia trznich pohybl. Jejich uzivatelé se zejména pomoci geometrickych
pravidel a ¢iselnych posloupnosti snazi vystihnout budouci tvar cenové kiivky.

Fibonacciho posloupnost

Jiz na poc¢atku 13. stoleti se formovala teorie Fibonacciho ¢isel, jejiz autor se
zabyval charakteristikou posloupnosti ¢isel, ktera reflektuje usporadani véci ve
vesmiru. Fibonacciho posloupnost je Ciselna tada, kde je kazdé dalsi Cislo
sou¢tem piedchozich dvou. Podily mezi sousedicimi €isly se postupné ptiblizuji
hodnotdm 0,618 resp. 1,618. Tyto poméry jsou oznacovany jako zlaty fez.

Miner (2009) upozoriiuje na nedostatky technické analyzy zalozené pouze na
Fibonacciho posloupnosti: ,, Fibonacciho poméry jsou pouze jednim pristupem
k cenové analyze a nedostacuji k robustni strategicke analyze cenovych
pohybii... Je dilezitée, aby mél trader doplikovou metodu pro zjisteni
pravdépodobné kvality support/resistence dané Fibonacciho urovne.

Server Finan¢nik (2009) uvadi pouziti Fibonacciho urovni v horizontalnim,
vertikalnim 1 diagonalnim vyjadieni:

e Fibonacciho obraty,

e Fibonacciho kanaly,

e Fibonacciho oblouky,

e Fibonacciho Casové zony,

e Fibonacciho expanze a

e Fibonacciho véjite.

Fibonacciho posloupnost méa na kapitalovych trzich siroké uplatnéni. Existuje
spousta obchodnich systémil,, které vyuzivaji tento nastroj nejen pro
vstup/vystup z trhu, ale také pro kalibrovani svého systému fizeni rizika a
money managementu.

Elliotovy viny

Elliotovy viny jsou nastrojem technické analyzy, kterému polozil zéklady
Ralph Nelson Elliot na zaklad¢ své teorie, ktera je postavena na Fibonacciho
posloupnosti. Elliotovy viny jsou zalozeny na nelinearité pohybi casovych fad
tvoricich vice ¢1 mén¢ identifikovatelné vzorce masového chovani ucastniki
trhu.
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Obr. 1.3: Ukazka patternu Elliotovy viny
Zdroj: My10000dollars, 2009

Pivodni Elliotovy viny jsou identifikovatelné pomoci nékolika usecek, které
jsou formovéany do vinového tvaru reprezentujiciho charakteristicky vyvoj ceny
kapitalového aktiva.

Murphy (1999) uvadi tti dilezité aspekty tykajici se Elliotovych vin:

e VInovy pattern — jedna se o opakujici se tvar Elliotovych vin. Rozsifena
teorie uvadi n€kolik vzorcu, které lze pii obchodovani pomoci tohoto
nastroje vyuzit.

e Poméry mezi vinami — slouzi k vystizeni mista, kde se tvofi nové viny.
Pro hodnoceni tohoto aspektu jsou v drtivé vétSiné piipadd vyuzivana
Fibonacciho ¢isla.

o Casovy interval — vys3i Sasové intervaly mohou slouZit jako potvrzovaci
kritéria pii analyze Elliotovych vin. Tato mysSlenka vychazi z Dowovy
teorie, ktera tvrdi, Ze trendy jsou rozlozZitelné na mensi ¢asti.

McDowell (2008) povazuje Elliotovy viny za nejmocnéj$i nastroj technické
analyzy. Tvrdi, ze teorie Elliotovych vin v sob¢ racionaln¢ diskontuje vSechny
ekonomické, ptirodni, politické a behavioralni aspekty trzniho prostiedi.

Miner (2009) zduraziuje, ze jednim z hlavnich cilt uziti Elliotovych vin by
méla byt indikace, zda se trh nachazi v trendovém €1 beztrendovém obdobi.
Swannell (2002) piedstavuje vysledky vyzkumu fungovani Elliotovych vin.

V korekcich pétivinového patternu nachéazi propojeni mezi Elliotovymi vinami a

Fibonacciho ¢isly (nejcastéjsi korekce zkoumanych vinovych patterni jsou
v tadech 38 %, 50 % a 62 %).

Identifikace grafickych obrazcit technické analyzy

Konstrukci trendovych linii je mozné identifikovat opakujici se obrazce
v cenovém grafu technické analyzy. Grafické obrazce jsou specifické svym
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tvarem a predikéni silou, kterd davd indikaci pro pokraovani ¢i obrat
probihajiciho trendu.

Elder (1993) charakterizuje obrazce technické analyzy jako vysledek
opakujicich se psychologickych vzorci chovani uc€astniki kapitalového trhu.
Pravé rekurence vzorcii lidského chovani umoziiuyje fungovani pravidel
obchodnich systému dle technické analyzy.

Grafické formace délime na dvé zékladni skupiny:

o Pokracujici (konsolidujici) — objevuji se jako disledek zakolisani
nabidky ¢i poptavky v probihajicim sméru ceny, ¢imz ziskdvaji podobu
korekce hlavniho trendu. Mezi zakladni pokracujici obrazce lze zatadit
vlajky, praporky, obdélniky a nékteré druhy trojiihelnik a klind.

e Reverzni — napomahaji k signalizaci cenovych obratt. Objevuji se pobliz
vrcholu €1 dna probihajiciho trendu. Zakladnimi reverznimi cenovymi
formacemi jsou rameno-hlava-rameno, dvojity vrchol/dno a nékteré druhy
trojahelnik.

Grafické obrazce jsou pomérné¢ populdrnim ndstrojem technické analyzy,
zejména pii diskrétnim obchodovani. Lo, Mamaysky a Wang (2000) se zabyvaji
definovanim grafickych formaci prostfednictvim geometrickych pravidel
(lokélnich minim a maxim). Jadrovymi odhady regresni funkce identifikuji a
vycCisluji umisténi extrémi na cenovych grafech a poskytuji empiricky ditkaz
o informativnosti technické analyzy.

1.4.4 Indikatory technické analyzy

Ukazatele technické analyzy jsou sérii zakladnich technicko-analytickych dat
transformovanych do uréitého vzorce. Pro jejich vypocet jsou V riznych
formach a kombinacich pouzity oteviraci, uzaviraci, high a low ceny,
ptipadné objem a pocet kontraktd. Tato data jsou do indikatoru obvykle
zapracovana za vymezeny casovy interval (periodu indikatoru). Indikatory
technické analyzy mohou byt v ramci obchodniho systemu pouzity pro rizné
ucely:

e Signalizace obratu trendu — n¢které druhy indikatort jsou sestaveny pro
lokalizaci oblasti na cenovém grafu, kde existuje pravdépodobnost obratu
ceny z diavodu excesivni poptavky nebo nabidky.

o |dentifikace sily trendu — pii nastaveném trendu ceny jsou pouzivany
indikatory pro identifikaci sily trznich pohybl a pravdépodobné délky
trvani probihajicich trendd.

e Indikace rozkolisanosti trhu — ukazatele volatility znazoriuji rychlost,
jakou se dany kapitalovy trh pohybuje. Rozkolisanost trhu je korelovana
s intenzitou obchodovani, likviditou trhu a frekvenci vlivu neo¢ekavanych
fundamentalnich zprav na dany trh.
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e Indikace intenzity obchodovani na trhu - prostiednictvim analyzy
vyvoje objemu a poctu kontrakth Ize méfit aktivitu UCastnikil
obchodovaného kapitalového trhu. Tyto indikatory casto slouzi jako
doplnujici signaly pro vstup, fizeni a vystup z obchodni pozice.

Server Stockcharts.com (2010) poskytuje klasifikaci technickych indikatorut:

o Zpozdéné indikatory — jedna se o indikatory, které srlznou mirou
ucinnosti zachycuji tvorbu silnych trendli. Mezi nejzndméjs$i zpozdéné
indikatory lze zaradit pohyblivé priméry. Vyhodou téchto ukazateli je, ze
umoznuji obchodnikovi benefitovat z gradudlnich trznich pohybu.
Nevyhoda naopak spoc¢iva v jejich zaostavani za cenou, coz v dusledku
znamena zpozdéné vstupovani na trh a vystupovani z ng¢;.

e Vedouci indikatory — zachycuji zpravidla faktor hybnosti trhu. Hybnost
reprezentuje miru zmény cenové hladiny v definovaném casovém
intervalu. Vyhodou vedoucich indikatord je vyS$i funk¢nost
v beztrendovych obdobich. Naopak v obdobich silnych trendt vedouci
indikatory zpravidla poskytuji fadu faleSnych signali pro otevieni nové
pozice, ptipadné pro uzavieni pozice probihajici.

Murphy (1999) a Stevens (2002) uvadéji rozd€leni indikatorti na pohyblivé
prumery a oscilatory, pticemz Pring (2002) misto oscildtorli uplatiiuje pojem
indikatory momenta (hybnosti). Do prvni kategorie jsou zafazovany, kromé
samotnych pohyblivych primérli na rizné bazi vyhlazeni také Bollingerova
pasma, Envelopes, a dalSi indikatory, které jsou vyhodnocovany v piimé
interakci s grafem ceny.

Co se tyka druhé kategorie, Stevens (2002) uvéadi: ,, Oscilatory méri hybnost
trhu nebo miru zmeny cenové hladiny. Napomdhaji identifikaci silného trendu,
ktery se projevuje prdave vysokou mirou zmeény cenové hladiny. Oproti tomu
oscilatory s nizkou mirou zmeny cenové hladiny indikuji slaby trend.*

Oscilatory maji uzavienou nebo otevienou Skdlu v indexovych ¢i procentnich
jednotkach, pficemz byvaji v drtivé vétSiné umistény do oddéleného okna.
Obchodni systémy zalozené na technickych indikatorech prosly velmi
dynamickym vyvojem. Patterny, které piedstavili autofi jednotlivych ukazateld,
byly doplnény o velké mnozstvi kombinaci a iprav. Mnoho indikatora tak bylo
upraveno z hlediska ucelu pouziti, vizualizace i komplexnosti vypoctu.

Techniky obchodovani na bazi indikdtorit

Mezi nejroz§itenéjsi techniky obchodovani s indikatory patii prorazeni
pomalejSiho indikatoru (s vysSi periodou) rychlejSim indikatorem, pripadné
prorazeni cenového grafu indikatorem a naopak. Tyto techniky vyuzivaji
zejména obchodni systémy zaloZzené na pohyblivych primérech a
dvojkiivkovych oscilatorech (MACD, DMI, Stochasticky oscilator apod.).
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V oblasti oscilatort 1ze jmenovat obchodovani na zaklad¢ prorazeni extrémti,
které reprezentuji tzv. oblasti pfekoupenosti a piedprodanosti v ur¢itém ¢asovém
intervalu. Casto se také pouZivaji strategie zalozené na protnuti usecky, ktera
puli uzavienou $kalu oscilatoru (roven 50 u RSI) ¢i poskytuje nulovou hladinu
v oteviené Skale indikatoru (nulova uroven u CCI).

Pring (2002) aplikuje pii analyzovani oscilatorti trendovou analyzu, kterd
slouzi k identifikaci support a resistence urovni. Obchodni strategie jsou poté
konstruovany na zaklad¢ odrazu €i prorazeni trendovych linii v okné¢ indikatoru.

Le Beau a Lucas (1999) popisuji obchodovani na zaklad¢ divergenci mezi
cenou a oscilaénimi indikatory (RSI, Stochasticky oscilator).

Strategie zaloZené na indikéatorech technické analyzy lze tvofit prakticky na
jakékoliv aritmetické bazi (uhel €1 velikost ristu/poklesu indikatoru, identifikace
specifickych tvart, protnuti kfivek indikatord rizného typu, dosazeni specificke
hodnoty na Skale oscilatoru apod.).

Techniky prace s technicko-analytickymi indikatory se v literarnich
i webovych zdrojich velmi rizni. Ve velké mife chybi komplexni metodika pro
tvorbu vlastnich vstupnich, fidicich a vystupnich podminek, na kterych je
zalozen obchodni system.

1.5 Komponenty technicko-analytického obchodniho systému

Univerzadlni koncept pro tvorbu pravidel vstupu a vystupu dle ndstroji
technické analyzy neni témét v z&dném dostupném zdroji dostate¢né popsan.

Prvni vymezeni obchodniho systému zalozeného na technické analyze
poskytuje ve svém znamem dile, New concepts in technical trading systems
(1978), Welles Wilder pod pojmem obchodni plan:

., Vétsina technickych obchodnich planii ma dve casti: technicky obchodni
systém a metodu rizeni kapitalu. *

Obchodni systém je v uvedené definici podiazen obchodnimu planu. Mezi

vvvvvv

trendu a volatility na trhu.

Murphy (1999) pouziva jako nadfazeny pojem obchodni program, do kterého
zahrnuje predpovéd’ cenového vyvoje, volbu metody obchodovani a money
management. Predpovéd’ cenového vyvoje urcuje smér obchodu, ktery ma dany
subjekt podstoupit. Metody obchodovani urcuji body vstupu a vystupu z trhu.
Money management poté zastieSuje proces obchodovani alokaci kapitalu
v ramci diverzifikace portfolia, pouziti stop-loss urovni, uréeni mnozstvi
obchodovaného aktiva atd.

Nesnidal (2005) charakterizuje obchodni systém jako soubor nasledujicich
komponent:
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e Vstupni strategie — otevieni pozice na trhu je provadéno na zakladé
riznych metod a nastroji. Je moZzno vyuzit vizualnich formaci ceny,
klouzavych priimért a dalSich indikéatort.

e Metoda umist'ovani a posouvani stop-lossu — metod pro zabezpeceni
obchodu pfed excesivnim rizikem existuje velké mnozstvi. Mezi
nejcastéj$i patifi umistovani stop-lossu na zikladé urovni podpory a
odporu, na zaklad¢ volatility trhu, ¢i umistovani stop-lossu dle polohy
urcitého indikatoru.

e Strategie vystupu z obchodu — vystupy z oteviené pozice lze v ramci
technické analyzy provadét na zdkladé pevné urCené urovné
(dle profit-targetu), technickych indikatord, posouvani Grovné stop-lossu
¢1 urovni podpory/odporu.

e Rizeni penéZnich tokii (Money management) — v naprostém zakladu je
money management definovan jako sledovani pfijmi a vydaji. Podle
penéZzniho toku jsou poté kalibrovany parametry vynosu a rizika, které
vyrazng ovliviiuji vykonnost obchodniho systému.

Existuji vyrazné disproporce ve vymezeni soucasti technicko-analytického
obchodniho systému. Obchodni systém vSak lze povazovat za soubor
obchodnich strategii zaloZzenych na technické analyze. Jadro obchodni strategie
tvofi vstupni, pribéhové a vystupni podminky pro obchodované trhy. Doplitujici
a neoddélitelnou cast strategii reprezentuji pravidla ftizeni rizika (risk
managementu) a fizeni penéZnich tokli (money managementu).

1.6 Optimalizace obchodnich systémii na bazi technické
analyzy

V kontextu technické analyzy jsou optimalizace procesem upravy parametrii
obchodniho systému pro zvySeni jeho vykonnosti (zisku pied zdanénim,
drawdownu, GspéSnosti apod.).

Katz a McCormick (2000) tvrdi: ,, Idedlni by bylo vytvaret obchodni systémy
bez rozmysleni nad optimalizacemi. V realite se vsak vyvijeni profitabilni
obchodni strategie neobejde bez metody pokus-omyl, ve které jsou optimalizace
vzdy urcitym zpiisobem zahrnuty. *

Shashev (2007) uvadi rozdéleni na optimalizaci prvniho typu a optimalizaci
druhého typu. Optimalizace prvniho typu vychazi ze zvoleni samotné obchodni
strategie definované na zakladé ruznych podminek vstupu/vystupu z trhu.
Optimalizaci druhého typu lze vymezit jako hledani parametrd u vybranych
obchodnich strategii zajist'ujicich vys$si vykonnost obchodniho systemu jako
celku.
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1.7 Implementace optimalizaci a testovani vysledki

Kositsin (2007) zkouma optimalizaci z ¢asového hlediska. Zdiraziuje rizika
spojena s optimalizovanim technicko-analytického obchodniho  systému
Vv realném case. Uvadi vysokou ¢asovou naro¢nost a neefektivitu této metody
(viz. Obr. 1.4).

MINULOST PF{iTOI':ﬂNOST BUDOUCNOST

Perioda optimalizace: Perioda testovani =
" CAS ™

-

Obr. 1.4: Schéma optimalizace obchodniho systému v redlném case
Zdroj: Kositsin, 2007

Jako vhodnéjsi zpusob optimalizace uvadi hledani parametrt obchodnich
systémil na zaklad¢ historické metody.

MINULOST PRITOMNOST BUDOUCNOST

Perioda optimalizace |Perioda testovani GAS \\

-

Obr. 1.5: Optimalizace na zaklade out-of-sample analyzy
Zdroj: Kositsin, 2007

Tento druh optimalizace implikuje pouziti out-of-sample analyzy jako
nastroje pro zkoumani udrzitelnosti vykonného obchodniho systému. Teto
problematice se blize vénuje kapitola 1.8 Hodnoceni vykonnosti obchodnich
strategii).

Pro udrZitelnost vykonnosti obchodniho systému musi byt zabranéno tzv.
pfeuceni optimalizovaného vzorku dat. Pfeuceni spociva ve vysoké granularité
optimalizovanych parametrd, kterd casto Usti v jejich nizkou kompatibilitu
s budoucim, tedy out-of-sample vzorkem dat.

1.7.1 Ambivalence filtraci

Filtrace svym charakterem mohou na prvni pohled patfit do oblasti
optimalizaci. Clanek The Magic of Filtration (2010) charakterizuje filtrovani
Vv nejjednodussi formée — jako limitujici podminku, které je definovana logickymi
operatory (napi. obchod se uskute¢ni pouze, pokud A > B). Filtr je tedy
podminka, ktera snizuje likviditu obchodniho systému za Gcelem zvySeni dalSich
parametrl jeho vykonnosti (vynosnost, bezpecnost, stabilita apod.).

Filtrovani spad4d do procesu modelovani obchodnich systémi. Optimalizace
totiz zahrnuje hledani nejefektivnéjSi kombinace parametrd v jejich Uplné
interakci. Filtry jsou vSak uplatiovany prostfednictvim apriorniho sniZzeni
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jednoho parametru - likvidity - pro transformaci ostatnich méfitek vykonnosti
obchodniho systému.

Samotne filtry Ize klasifikovat do dvou zékladnich skupin:

e Pasmove (P-filtry) — mezi pasmové filtry autor zafazuje porovnani cen
v ruznych c¢asovych periodach. Bliz§i popis zkoumani tohoto typu
parametrické kalibrace obchodniho systému vSak neni poskytnut.

o Diskretni (D-filtry) — tento typ filtrovani zahrnuje naptiklad vymezeni
period obchodovani v daném timeframe. Mezi diskrétni filtry lze zatadit
napi. obchodovéani pouze v hodinach 6,7,8,14,15,16, kde se dle testovani
objevuje nejvice ziskovych obchodi.

McDowell (2008) ptedstavuje filtry v podobé timeframu, trendovych linii a
oscilatort. Upozorniuje na nutnost vyuZiti filtrli pouze jako potvrzovacich kritérii
ke stavajicim obchodnim podminkam.

1.8 Hodnoceni vykonnosti obchodnich strategii

Jelikoz je technicka analyza postavena na principu opakujicich se vzorcii
chovani trhu, probihd hodnoceni obchodnich systémt na zaklad¢ testovani
vzorku historickych dat. Proces zajistujici extrakci méfitek hodnoceni
z nadefinovaného vzorku dat se v rdmci technické analyzy nazyva backtesting.

Jones (1999) upozornuje na dilezitost statistickych dat pfi technicko-
analytickém obchodovani. Na jednoduchém obchodnim systému demonstruje
uziti ukazatelll vykonnosti. Zaroven prezentuje efekt optimalizace systému a jeji
vliv na vykonnostni méfitka. Autor vSak opomiji podstatny faktor ovliviiujici
statistickou vyznamnost pii hodnoceni obchodnich systémi, a to je pocet
obchodt; téch je ve vzorku méné nez 100, coZ neposkytuje vysokou miru
relevance pro méteni vykonnosti.

vvvvvv

posuzovani vykonnosti obchodnich systémid. Mezi nejpouzivanéjSi absolutni
ukazatele, které jsou nabizeny témét vSemi obchodnimi platformami s moznosti
automatického backtestingu lze zaradit:

e Hruby zisk (Gross profit) — reprezentuje sumu vSech ziskovych obchodi
ze zkoumaného vzorku. Hruby zisk nebyvad samostatné pfiili§ casto
vyuzivan, jelikoz nedava vynosnost do kontextu s jinymi parametry.

o Cisty zisk (Net profit) — piedstavuje rozdil mezi hrubym ziskem a
hrubou ztratou. Jde tedy o penéZzni vyjadieni zisku, které vyplyva
z backtestu. Cisty zisk viak ve vét§iné pripadi neni o¢istény o poplatky za
obchod a dang. Je-li provadén rucni backtesting, je od ¢isté¢ho zisku nutno
odecist aktualni spread s pfipadnymi komisemi za zprostiedkovani
obchodu. Automaticky backtesting v platformach zpravidla zapocitava
spread, ktery vdobé testovani zprostfedkovatel nabizi. Nejde vSak
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o presny parametr, jelikoZ rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou na
kapitdlovych trzich kolisé (vlivem likvidity, volatility a umélych zasaht
brokerskych spole¢nosti apod.). Inkasuje-li obchodnik s cennymi papiry
Cisty zisk, jak je vyjadien ve vysledku backtestingu, jednd se
o nezdanénou castku.

e Piedpokladany zisk (Expected Payoff) — je veli¢ina reprezentujici Cisty
zisk, ktery je podéleny poctem otestovanych transakci. Predpokladany
zisk je tedy primérnym ¢istym ziskem na jeden obchod.

e Priumérny zisk (Average Profit) — pfedstavuje primérny hruby zisk na
jednu transakci. Tato metrika je pouzivana pro vypocet poméru RRR,
ktery je zakladnim ukazatelem pii porovnavani ziskaného a riskovaného
kapitalu.

Backtesting byva doplnén ukazateli nejvyssiho dosazeného zisku, nejvyssiho
navazného zisku a poctu ndvaznych ziskovych obchodi. Jedna se o pfidruzené
informace, které obchodnikovi davaji pohled na maximalni limity vynosnosti
obchodniho systému.

Pomérové ukazatele vynosnosti jsou vyjadieny v indexovych ¢i procentnich
jednotkach. Mezi nejzndmé;jsi ukazatele patii:

e Profit factor — méfitko profit factoru je velmi Casto vyuzivanou metrikou
predstavujici podil celkového hrubého zisku a celkové hrube ztraty.
Dosahuje-li tento ukazatel hodnot vysSich nez 1, je testovany obchodni
systém ziskovy.

¢ RRR - ukazatel Risk-Reward-Ratio je patrné nejznaméj$i pomérovy
ukazatel z pohledu hodnoceni obchodnich systémi. RRR je pomérem
primérného zisku na obchod a primérné ztraty na obchod a byva ve
vétsSiné piipadll vyjaddien ve formé X:1 (X je primérny zisk podéleny
primérnou ztratou). Je-li hodnota ukazatele RRR nizsi nez 1, je v ramci
obchodniho systému primérné riskovdna vysSi proporce kapitdlu nez
predstavuje vyse zisku.

1.8.1 Stfedni hodnota vynosi a jejich rozptyl

Stfedni hodnota vynost a jejich rozptyl patii mezi fundamentélni hodnotici
parametry obchodniho systému. Lze je pomérné snadno zjistit z testovaného
vybéru obchodi pfislusnymi formulemi. Stfedni hodnota urcuje ocekévanou
vynosnost na jeden obchod, pifi¢emz rozptyl popisuje podstupované riziko
prostiednictvim volatility vynost v portfoliu testovanych obchodli. Cilem
obchodnika je maximalizace stfedni hodnoty vynosli pfi minimalizaci jejich
rozptylu.

Van Tharp (2008) poskytuje vlastni koncept pro hodnoceni obchodnich
systétmil. Ten je zaloZzeny na vypoctu Cisla predstavujiciho kvalitu obchodniho
systétmu (System quality number). Dany pfistup kalkuluje se stfedni hodnotou
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vynosnosti, rozptylem vynosnosti a likviditou obchodl. Vzorec pro vypocet
SQN je nésledujici:

SQN = E(r) n?
olz) (1.1)
kde: E(r) = stfedni hodnota vynosnosti u testovaného vzorku obchodd,
o(n) = rozptyl vynosnosti u testovaného vzorku obchodd,
n = velikost testovaného vzorku obchodu.

Van Tharpliv hodnotici pfistup pojima vynosnost systému, jeho stabilitu
1 likviditu. Autor sam uvadi, Ze pii vySSim poctu hodnocenych obchodt je Cislo
SQN zkresleno. Proto, napiiklad u skalpovacich technicko-analytickych
obchodnich systémi je potfeba toto ¢islo manualné upravovat, aby nabylo
dostatecné relevance.

Umarov (2007) popisuje zakladni matematicko-statistické techniky hodnoceni
obchodnich systému zalozenych na technické analyze (stiedni hodnotu vynost,
z-skdre a index determinace).

1.8.2 Z-skore

Z-skore je hodnoticim parametrem, ktery méfi ndhodnou slozku ve
vynosnosti obchodii. Umarov (2007) uvadi: ,,Myslenka, ze soubor provedenych
obchodii prinesl vynos pouze na zaklade nahody, zni pro vétsinu traderu primo
sardonicky. Spousta vykonaného usili, které je preméneno béhem urcitého
omezeného casového obdobi na redlné vynosy, totiz traderovi naznacuje, Ze
nasel spravny pristup k obchodovani.*

Zakladni myslenka z-skore vychazi z vyhodnoceni pravidelnosti sérii
ziskovych ¢i ztratovych obchodt, coz implikuje miru pfedpovéditelnosti zmeény
ziskovych obchodil na ztratové a naopak. Cim vy$si je mira oscilace mezi

A4

z-skore. Vzorec pro jeho vypocet je nasledujici:

Z —skore= (N(R-05)-P)
(P(P—N
(N-1) (1.2)
kde: N = celkovy pocet obchodl ve vzorku,
R = celkovy pocet sérii ziskovych a ztratovych obchodi,
P =2W.L,

W = pocet ziskovych obchodd,
L  =pocet ztratovych obchodl.
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Hodnota z-skore se zpravidla pohybuje v intervalu -3 az +3. Cim dale je jeho
hodnota od nuly, tim vyssi pifima (v ptipadé zaporného z-skore) ¢i nepiima
(v ptipad¢ kladného z-skore) zavislost existuje mezi po sobé jdoucimi obchody.
Je-li z-skore blizké nulové hodnoté, potom se rozdéleni vzorku obchodu blizi
normdlnimu rozdéleni.

1.8.3 Shrapiiv pomér (Sharpe ratio)

Do hodnoceni vykonnosti technicko-analytickych obchodnich systému je
tieba zapocitavat faktory rizika. Riziko je obecné v technické analyze spjato
jednak s rekurentni (znovu se vyskytujici) hrozbou ztraty kapitalu a nerekurentni
(jednorazovou) ztratou kapitalu, ktera mize vyustit v bankrot obchodniho uctu.

Mezi ukazatele hodnotici riziko miizeme zatadit hrubou ztratu, primérnou
ztratu na obchod, nejvyssi ndvaznou ztratu a pocet navaznych ztrat. Tato métitka
predstavuji ptimé protipdly k méfitkim vynosnosti, proto zde nebudou blize
rozebirany.

Investofi a spekulanti vyuzivaji razné skupiny pomérovych ukazatelli, kterymi
vyhodnocuji vykonnost investi¢nich, hedgeovych fondl a obchodnich systémi
obecné. Tyto indikétory jsou ve velké vétSiné zalozeny na zkoumadani vynosu
upravenych o vliv rizika. Pravdépodobné nejzndméjsi a nejdiskutovanéjsi
metrikou je Sharpeho pomér (Sharpe, 1966).

Sharpeho pomér byl predstaven poprvé vroce 1966 Williamem Sharpem.
Jednd se o velmi vyuzivany pomérovy ukazatel, ktery hodnoti vynosnost
obchodovaného aktiva, upravenou o bezrizikovou drokovou miru vzhledem
k volatilit¢ vynost. Sharpuv koeficient tedy dava do poméru o¢ekavany vynos
z investice (snizeny o bezrizikovou urokovou miru) a smérodatnou odchylku
VyNnosu.

c , (1.3)
kde: R = stfedni hodnota vynosu,
R¢ = bezrizikova vynosnost,
6 = smérodatnd odchylka vynosu.

Cim vys$§i je Sharpe ratio, tim vy33i je vynosnost obchodniho portfolia
vzhledem Kk jeho rizikovosti. Sharpeho pomér ma nékolik nevyhod, které uvadi
napi. Eling a Schumacher (2007):

e Zaporné hodnoceni pozitivni volatility — rozkolisanost kiivky vynosu
pozitivnim smérem je Sharpeho pomérem hodnocena zaporn€, piestoze
pro investora piedstavuje Zadouci jev.

e NedostateCné podchyceni ostrych vykyvii — série nizkych vynost
nasledovana vysokou ztratou neni v ramci Sharpeho poméru vyrazné
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penalizovana. Timto jsou skalpovaci obchodni systémy a obchodni
systemy bez stop-lossu nadhodnocovany.

Farinelli et al (2008) prostfednictvim testl robustnosti dokazuje, Zze Sharpeho
pomér nikdy neptfekonal tzv. asymetrické metriky hodnoceni vykonnosti.
Dutivodem je nedostatecné podchyceni vykonnosti portfolii obchodnich systémii,
které vykazuji tzv. tlusté konce, tj. nemaji normalni rozdéleni.

1.8.4 Pokrocilé vykonnostni metriky na bazi Sharpeho poméru

Velmi oblibené pomérové ukazatele jsou vystaveny na zdkladé Sharpeho
poméru. Jednoznaénym prikladem modifikovaného Sharpeho poméru je tzv.
Sortinliv pomér. Sortinliv pomér miiZze byt vniman jako Sharpeho pomér, ktery
posuzuje pouze negativni smérodatné¢ odchylky od bezrizikové trokové miry.
Nejsou tak zapocitavany kladné odchylky pii zhodnoceni kapitalu, které jsou
pro investora Zadouci.

Eling a Schumacher (2007) definuji negativni odchylky jako tzv. ,,Lower
partial moments“ neboli LPM. LPM jsou pouzivany jako soucasti Sortinova
poméru, Omega indexu a Stutzerova indexu. Pro kapitalové aktivum i v potadi
n jsou LPM rovnici vymezeny takto:

LPMy(z) = = X1, max [t — 7, O] (1.4)

Primérny vynos kapitalového aktiva 1 je oznacen jako ry a minimalni
poZzadovany vynos je oznacen jako T.

Bacmann a Scholz (2003) uvadi, ze Omega a Stutzer indexy jsou
nejvhodnéj$i pro hodnoceni investi¢nich fondl, zatimco Chaudhry a Johnson
(2008) prezentuji vysledky benchmarkingové vykonnostni analyzy se zavérem,
ze Sortintiv pomér je nejvhodnéj$i metrika u asymetrickych rozdéleni.

Lipinsky a Korczak (2004) pouzivaji pomérové ukazatele Kk méfeni
vykonnosti evolu¢nich obchodnich systémt pro podporu rozhodovani. Piestoze
nebyl dokadzan piimy vztah mezi hodnotou ukazateld a budoucimi vynosy,
vyzkum prokézal, ze pomérové ukazatele mohou byt efektivné vyuzity jako
kritéria pro vybér obchodnich systémd.

Eling (2008) zkouma efekt vybéru vykonnostni metriky na pozici v Zebticku
hodnoceni podilovych fondi. Dochazi Kk zavéru, ze vybér vykonnostniho
ukazatele neovliviiuje celkovy format Zebticka.

1.8.5 Pokrocilé vykonnostni metriky na bazi drawdownu

V backtestech je standardné¢ méten nejvyssi propad kapitalu prosttednictvim
tzv. ,,maximalniho drawdownu®. Ten piedstavuje absolutni ¢i relativni hodnotu
poklesu equity kiivky v uréitém ¢asovém rozmezi. Ulcer index hodnoti hloubku
drawdowni a délku jejich trvani.
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Ulcer = \/(R? + RZ + ---R2)/N, (1.5)

kde N je pocet drawdowni a R je procento poklesu uzaviracich cen
kalkulované jako:

R = 100x(Close — HighestHigh)/HighestHigh (1.6)

Vysoka hodnota Ulcer indexu pfedstavuje nadmérné riziko pro investora,
jelikoz poklesy kapitalu jsou vyrovnavany ptili§ pomalu.

Sterlingiv a Calmartv pomér jsou zaloZzeny na drawdownu a ¢asto se uzivaji
k hodnoceni investi¢nich fondl. Tyto metriky zkoumaji Magdon-Ismail a Atiya
(2004), kteti zdaraznwi dilezitost korelace portfolii, a tim 1 pfileZitost
k optimalizaci vykonnostnich ukazateld pro rizné mnoziny kapitalovych aktiv.
Calmartv pomér je kalkulovan nasledovné:
Akumulovany zisk za obdobi (1.7)

Calmar Ratio =
Maximalni drawdown za obdobi

1.8.6 Linearni regrese a index determinace

vvvvvv

vykonnosti. V dlouhodobém horizontu vysoka stabilita charakterizuje schopnost
absorbovat abnormality ve vyvoji ceny kapitalovych aktiv. Divodem téchto
abnormalit mtze byt zvySend volatilita béhem fundamentalnich zprav,
intenzivnich kapitalovych zasaht market makerd apod.

Linearni regrese mé&fi stupen hladkosti kfivky obchodniho kapitalu
prostiednictvim nalezeni aproximacnich koeficienti regresni piimky metodou
nejmensich ¢tverctl.
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Obr. 1.6: Prolozeni krivky vlastniho kapitalu regresni primkou
Zdroj: Umarov, 2007

Index determinace mezi kiivkou obchodniho kapitdlu a regresni pfimkou
hodnoti stabilitu systému v indexovém vyjadieni. Cim blize je jeho hodnota
Cislu 1, tim mensi jsou oscilace redlné vynosové kiivky okolo aproximované
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ptimky. Blizi-li se tato hodnota nule, jedna se o velmi volatilni equity kiivku,
coz znamena, ze dany obchodni systém ma nestabilni vysledky.

1.8.7 Dalsi hodnotici metriky

Mezi ostatni vykonnostni ukazatele lze zafadit souhrn metrik na bazi
value-at-risk, kde je zahrnuto zkoumani pravdépodobnosti obchodnich vysledki
na urCit¢ hladin¢ spolehlivosti. Dale existuji metriky, které vyuzivaji Beta
koeficient. Mezi tyto patii napiiklad Jensens alpha a Treynortiv pom¢r.

Mezi dal§i métitka hodnoceni vykonnosti obchodnich systémi lze zatadit
koncept HPR (Holding period returns) od Ralpha Vince (1992), analyzu hodnot
MAE (maximum positive excursion) a MFE (maximum favourable excursion),
normalizaci obchodnich vysledkt a analyzu citlivosti obchodniho systému.

Meg¢ftitka pro hodnoceni vykonnosti jsou vyuzivdna pro posouzeni rozli¢nych
aspektli obchodnich systémil. NejCastéji je hodnocena pravidelnost rozdéleni
zvolenych atributli, hladkost obchodnich vysledki a vztah vynosu a rizika.
Komplexni pohled poskytuje pouze celistvé posouzeni vybrané skupiny métitek
vykonnosti. Analyza vykonnosti ptfitom piedstavuje zivotné dilezitou soucast
technicko-analytického obchodovani, bez které nelze zabezpecit dlouhodobou
vykonnost portfolia obchodnich systémii.

1.9 Druhy obchodovacich systémi dle miry automatizace

Existuyji dva zakladni pfistupy k uskutectiovani obchodli na kapitdlovych
trzich. Prvni ze zplsobt je tzv. diskrétni obchodovani, kdy obchodnik zadava
ptikazy k ndkupu/prodeji aktiva dle indikace zvolenych analytickych
nastroju — tedy ru¢né. Druhym zplGsobem je provadéni obchodli na zakladé
algoritmu vytvofeného v programovacim jazyce.

1.9.1 Diskrétni obchodovani

Silvani (2008) tvrdi: ,,Cist¢ diskrétni obchodnici pri svém rozhodovani
0 vstupu na trh a vystupu z nej spoléhaji na svoji intuici, zkusenost a znalost
cenovych pohybii. “

Diskrétni vyuziti technické analyzy umoziuje obchodnikim realizovat
konkuren¢ni vyhodu s pomoci trznich signalt, jez jsou zachytitelné pouze
tacitnimi znalostmi. Toto obchodovani je doporucovano pro zacinajici
obchodniky s cilem ziskani zkuSenosti a znalosti realného tradingu. Diskrétni
obchodovani vyzaduje dodrZzovani uréeného obchodniho planu a pravidel
obchodniho systému, ktery je otestovan v piedinvesti¢ni fazi a optimalizovan
pro dosazeni zddouci vykonnosti pti fizeni portfolia.

1.9.2 Algoritmické obchodni systemy
Pro algoritmické obchodni systémy se uziva také ndzev automatické ci

mechanické systémy. Jedna se o soubor softwarové naprogramovanych pravidel,
ktera vymezuji fungovani obchodniho systéemu na kapitalovem trhu. Tato
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pravidla (Kovalyov, 2008) jsou ve velké vétS$iné programovacich jazyku
umist'ovana do modulti zahrnujicich nasledujici funkcionality:

e Definovani podminek pro vstup, Fizeni a vystup z pozice — vyuzitim
logickych operatorti jsou nastavena kritéria, na kterd posléze navazuji
operace s obchodnimi piikazy (otevieni trzniho piikazu, nastaveni
¢ekajiciho ptikazu, smazani ¢ekajiciho piikazu apod.), jez se spusti pii
splnéni nastavenych kritérii.

e Rizeni trznich udalosti — tento modul slouZi pro zachyceni udélosti na
trhu, které nema obchodnik moznost explicitné zaznamenat (napf.
rozsifeni spreadu brokerskou spole¢nosti). Algoritmus je tak schopen
reagovat na nestandardni faktory, které se objevi na obchodovaném
kapitalovém trhu.

e Kalkulace obchodovaného  mnozstvi -  vypofet mnozstvi
obchodovaného aktiva, které lze ptifadit na obchod, je problematikou,
kterou se zabyva Fizeni rizika a money management. Rizeni rizika
predstavuje principy a metody ochrany kapitalu. V technické analyze je
risk management bezprostiedné spojovan s umistovanim stop-lossul.
Money management souvisi s optimalizaci parametric vynosu, rizika a
stability obchodniho systému prostfednictvim dimenzovani kapitalu
(mnozstvi obchodovaného aktiva).

e Informacni podpora — udalosti algoritmického obchodniho systéemu by
mély byt zaznamenavany do deniku, ktery byva obvykle integrovan
v obchodni platformé. VSechny aktivity tak mize obchodnik pfehledné
monitorovat a analyzovat.

e Rizeni obchodnich pozic — jedn4 se o modul navazujici na kriterialni
funkci algoritmu. ZabezpeCuje korektni provadéni obchodnich operaci
(otevieni, uzavieni, modifikace €1 zruSeni obchodnich ptikaz).

e Rizeni chyb — modul fizeni chyb piedstavuje velmi dilezity bezpetnostni
prvek pro kazdy algoritmus. Pro spravné fungovani této funkcionality je
nutné nadefinovat navazujici aktivity po identifikovani chyby. Mezi
nejcastéj$i zpiisoby reakce automatického obchodniho systému patii
opakovani akce (napf. pii nelspéSném otevieni pozice), informovani
uzivatele Ci preruseni chodu programu.

Murphy (1999) vyzdvihuje vyhody algoritmickych obchodnich systémil
v eliminaci lidskych chyb, minimalizaci ztrat, moznosti dosazeni vyssi stability
obchodnich vysledkti apod. Nevyhody naopak spatfuje v zavislosti vétSiny
automatickych obchodnich systémt na pribéhu trendu. V beztrendovych
obdobich povazuje algoritmické obchodovani za neucinné.

Diskrétni a automatické obchodovani Ize zkombinovat do tzv.
semi-automatického obchodniho systému. Ten je zalozen na programovych
pravidlech, které¢ vizudlnim ¢i zvukovym signdlem obchodnika upozoriuji na
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vyskyt patterni na daném trhu. Obchodnik si tak zachovava prostor pro
rozhodnuti, zda proveést obchodni operaci ¢i nikoliv.

Rychly vyvoj v oblasti automatizovani obchodnich systémi s sebou piinasi
stale Castéj$i uzivani komplexnich matematicko-statistickych metod slouzicich
pro predikci trzniho vyvoje.

1.10 DalSi koncepty vstupujici do technické analyzy

Néstroje technické analyzy jsou pii obchodovani na kapitalovych trzich ¢asto
kombinovany s jinymi piistupy, zalozenymi na sofistikovanych matematickych
a statistickych metodach. Mohou tak dopomoci ktvorbé adaptivniho,
autooptimalizacniho obchodniho systému, ke kontinudlni vystavbé vykonnéjSich
obchodnich systému na zéklad¢ definovaného ramce parametrd ¢i k predikci
vyvoje datovych fad dle statistickych metod.

1.10.1 Fuzzy logika

Vyuziti pravidel fuzzy logiky v technicko-analytickém systému piedstavuje
prilezitost kK propojeni kvantitativnich a kvalitativnich datovych vstupi. Dle Liu
(2008) je fuzzy logika prostfedkem, ktery ma potencial k nalezeni technicko-
analytickych patternd ze zdanlivé ndhodnych vyskytii dat v Casové fade.

Dourra a Syi (2002) transformuji pouziti technickych indikatort (Rate of
Change, Stochasticky oscilator a dalSi) do fuzzy mnozin. Timto procesem je
vytvoien fuzzy oscilator, ktery poskytuje signaly pro ndkup, drzeni ¢i prode;j
akcii. Studie je provedena na akciich 4 americkych firem, pti¢emz prokazuje
vysoke vynosy. Hodnoceny ¢asovy interval je vSak pomérné kratky — jedna se
0 obdobi cca jednoho roku.

Nejvétsi nevyhoda fuzzy mnozin je spatfovana v rigidit¢ nastavenych
obchodnich pravidel. Pfi pokusech o nastaveni urcitého stupné adaptability
fuzzy obchodnich systému byvaji ¢asto pouzity neuronové sité. Neuron-fuzzy
systemy se zabyva Liu (2008), Ang a Quek (2006) a Angrawal, Jindal a Pillai
(2010).

1.10.2 Neuronové sité

Neuronové sit¢ predstavuji komplexni pfistup k predikci a modelovani
nelinearnich struktur. Mendelsohn (2000) definuje umélé neuronové systémy:
,, Umélé neuronové sité jsou slozeny z jednotlivych nervovych bunék (neuronu),
kterée jsou organizovany do vrstev a propojeny sitovou architekturou
s promeénlivymi matematickymi vahami, jez jsou prirazeny ke kazdému uzlu.*
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Obr. 1.7: Schéma prdce neuronové sité
Zdroj: Predictionboy, 2010
Neuronové sité jsou tvofeny tfemi vrstvami:

e Vrstva vstupii — zahrnuje multidimenzionalni prostor, ktery je naplnény
daty (hodnotami indikatorti technické analyzy). Vstupni data nejsou
limitovana pouze na jedno kapitalové aktivum. Vrstva vstupti mize byt
naplnéna  technicko-analytickymi  Gdaji  zvice trhd, pfipadné
fundamentalnimi daty. Jednotlivym vstupim jsou pfifazeny vahy a poté
jsou data piedana ke zpracovani do skryté vrstvy.

e Skryta vrstva — obsahuje uzly pro zpracovani vstupnich dat (neurony).
V této vrstvé probiha samoucici proces, kterym jsou rozklicovany skryté
vzorce a vztahy mezi daty.

e Vrstva vystupi — ve vrstvé vystupi je prostiednictvim jednoho ¢i vice
neuronti provedena predikce. Predikce muize byt aplikovana pies nékterou
z technicko-analytickych ¢i fundamentalnich proménnych.

Neuronové sité, zapojené do technické analyzy, predstavuji velmi mocny
samoucici nastroj pro predikci vyvoje cen kapitalovych aktiv. Dlouhodobé
profitabilni technicko-analyticky obchodni systém lze vSak prostfednictvim nich
vytvorit az pti porozuméni zakladnim konceptim obchodovani na kapitalovych
trzich.

1.10.3 Geneticke algoritmy

Geneticke algoritmy jsou pocitacové fizené vyhledavaci procesy na
principech Darwinovy teorie ptirodniho vybéru. Teorie genetickych algoritmil
byla ptfedstavena Hollandem (1975) a vyznamné rozSifena Kozou (1992).
V soucasnosti se pouziva v mnoha oblastech, a to zejména Kk feSeni
nestandardnich aloh s dynamickou, nelinearni strukturou.
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Princip genetického programovani spociva v tvorbé skupiny algoritmi
(populace), ktera je testovdna na tzv. zdatnost (fitness). Z nejzdatnéjsich
,jedincl, jez se nazyvaji rodice, jsou prostfednictvim ,,mutace” a ,kiizeni
generovany nejvykonnéjsi obchodni systémy — potomci. V technickeé analyze je
soubor obchodnich pravidel vyjadieny genetickym stromem. (viz Obr. 1.8).

Je oscilator X v ¢ase t vy$e neZ v dase t-1?

o~ T~

Nachazi se cena aktiva Y o vice Je padséatidenni pohyblivy
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oproti véerej$§imu dnu? i .
P ! Pr_odej Z&dnéa akce
aktiva Y
ANO NE
Prodej S
aktiva Y Zadna akce

Obr. 1.8: Ukazka genetického stromu technicko-analytickych podminek
Zdroj: Li, Tsang, 1999

Li a Tsang (1999) aplikovali genetické algoritmy, jejichz vstupem je 6
technicko-analytickych obchodnich pravidel pro predikci vyvoje DJIA indexu.
Obchodni systém na bazi vyselektovanych patternii pfinesl velmi vysokou
vynosnost. Neely, Weller a Dittmar (1997) pouzili genetické programovani pro
predikci vyvoje ménovych kurzi, pficemz také uspéli v dikazu o vynosnosti
obchodniho systému na trzich Sesti ménovych part.

1.11 Technicka analyza a teorie efektivnich trhi

Reitz (2006) uvadi, Ze technicka analyza je v akademickych sférach pojimana
pfinejmenSim rezervovang. Jednim z diivodt je existence teorie efektivnich trhi,
ze které plyne tvrzeni, Zze informacéni piinos technické analyzy je nulovy.
K tomuto tvrzeni se jiz diive ptipojily akademické prace zabyvajici se studiem
vyvoje akciovych trhti (Allen a Karjalainen, 1999; Ratner a Leal, 1999 a dalsi).

Teorie efektivnich trhtt vSak byla odmitnuta mnozstvim empirickych
vyzkumi. N¢které dokazuji opravnénost vyuziti technické analyzy v modelech
finan¢nich trhii skrze zkoumani mikrodat (Taylor a Allen, 1992), jez vykazuji
budouci vynosy.

Jini autofi na zaklad¢ technické analyzy uspésné predikovali vyvoj cen na
akciovych trzich (Blume, Easley a O’Hara, 1994; Lo, Mamaysky a Wang, 2000
a dalsi).
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Schopnost technické analyzy odhadovat budouci cenové pohyby je odvisla od
fady faktorfi, které nemohou byt od sebe v redlném prostiedi izolovany. Nelze
opomenout zavislost na finanénim instrumentu, jehoZ cenovy vyvoj je
predikovan. Vysoce likvidni, necentralizované trhy s velkym pocétem tc¢astnikt
zeslabuji ucinnost technické analyzy z divodu znacného podilu residudlni
slozky (Sumu) Vv nelinearnim prub&éhu casovych tad. Mezi dalSi faktory
ovlivitujici G¢innost technické analyzy lze zafadit pocet institucionalnich
obchodnikid, mnozstvi a velikost bariér vstupu a vystupu z trhu apod.

1.12 Shrnuti dosavadnich poznatki

S globalizaci a liberalizaci trhli, kdy dochazi ke sniZovani transakcnich

kapitalovych trzich dlouhodobou konkuren¢ni vyhodu.

Technickd analyza je v souasnosti nejvyuzivanéjSim piistupem pro odhad
cen kapitalovych aktiv. Piesto nebo pravé proto je v akademické sféie
I podnikové praxi diskutovana mira jejiho pfinosu at’ uz z hlediska informacni
kontribuce ¢i z hlediska kvality predikce budoucich trznich pohybii. Spousta
odbornych ¢lankd na poli technické analyzy aspiruje k poskytnuti empirickych
dikazli o nadstandarnich vynosech ptfi pouziti riznych obchodnich pravidel.
V soucasnosti se odborné prace zabyvaji predevsim jednorazovou aplikaci
komplexnich a sofistikovanych ptistupii, které maji rlizny stupenn pfinosu pro
akademickou i podnikovou sféru. Zpravidla jim vSak chybi praktické a neslozité
aplikacni hledisko, stejn¢ jako priikkaznost vystupl na statisticky vyznamném
casovém intervalu.

Monografické publikace maji z velké ¢asti formu praktickych piirucek, které
tvofi soubor znalosti a zkuSenosti autora v oblasti kapitalovych trh. Védecky
format, zejmena ve smyslu metodického, pfitom lze nalézt pouze ve zlomku
téchto  publikaci.  Webové  zdroje  obsahuji  obrovské  mnozZstvi
technicko-analytickych obchodnich systému, které jsou zde publikovany
pievazné za ucelem jejich spolecného vyuziti a vylepSeni.

Jako vystup procesu zkoumani soucasné problematiky v oblasti technické
analyzy se tak jevi moznost vytvofeni jednolit¢é metodiky pro vybudovani
pravidel vstupu, fizeni a vystupu z obchodni pozice na zakladé technické
analyzy. Jednim z divodd je jednak nesvazanost védecké oblasti s pevnou
metodickou strukturou a jednak pfiliSna soustfedénost literarnich a webovych
zdroj na poskytovani jiz vytvotfenych obchodnich systémi. Specifickd povaha
kapitalovych trhti tak zplsobuje, Ze distribuci potencidlni konkurenéni
(znalostni) vyhody mezi vice ucastniku je tato vyhoda absorbovéana a zanika.
Poskytnuti univerzalniho a uceleného pfistupu k tvorbé pravidel vstupu, fizeni a
vystupu z pozice a metodiky pro komplexni hodnoceni vykonnosti obchodnich
systému tak mize byt vyznamnym pfinosem v oblasti vyzkumu kapitalovych
trht.
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2 CILEAHYPOTEZY DISERTACNI PRACE

Hlavnim cilem diserta¢ni prace je vystavba metodiky pro tvorbu obchodnich
systémt na zaklad¢ technické analyzy s podporou noveho vykonnostniho
modelu. Souhrnny vykonnostni model bude tvofit prvni pilii disertani préce.
Model bude vstupovat do druhého pilite, pokud nebude hypotézou zamitnuta
jeho relevantnost. Jestlize nebude verifikovana kvalita modelu pro hodnoceni,
bude misto n¢ vdruhém pilifi vyuzit néktery ze stavajicich ukazatell
vykonnosti pro obchodni systémy.

Druhy pilit disertacni prace se bude zabyvat vyvojem metodiky pro tvorbu
obchodnich systémi zalozenych na technické analyze. Zde se oCekava synergie
ve vyuziti nového vykonnostniho modelu. V ramci tzv. fragmentarni metodiky
bude kladen diraz na dikladné popsani vSech jejich krokd prostfednictvim
procesni analyzy.

Treti pilit disertacni prace bude demonstrovat uziti vykonnostniho modelu a
fragmentarni metodiky prostiednictvim ptipadové studie.

Splnéni hlavnich cili — vytvofeni fragmentarni metodiky a vykonnostniho
modelu — je podpofeno dil¢imi cili diserta¢ni prace, jimiz jsou:

e Analyza a vybér hodnoticich metrik, které budou slouzit k naplnéni
souhrnneho modelu pro méfeni vykonnosti;

e Vytvofeni variant vykonnostniho modelu pro zhodnoceni robustnosti
technicko-analytickych obchodnich systému’;

e popsani strategického vymezeni perspektiv pro praci s technickou
analyzou;

e predstaveni zakladnich charakteristik tykajicich se fragmentarni
metodiky;

e sestaveni procesnich kroku, které vedou ke tvorbé technicko-analytického
systému prostiednictvim vyuziti fragmentarni metodiky;

e sSestaveni obchodniho systému prostfednictvim fragmentarni metodiky
s vyuzitim vykonnostniho modelu.

Posledni dil¢i cil bude naplnén piipadovou studii, ktera bude na redlnych
podminkach kapitalovych trhti aplikovat vyzkoumané poznatky z prvniho a
druhého pilife disertaéni prace.

2.1 Védecké hypotézy a védecké otazky disertacni prace

Prvni védecka hypotéza a védeckd otazka byly sestaveny dle metodiky
falsifikace rakouskeho filosofa Karla Raimunda Poppera. Princip teto metodiky

! Robustnosti je zde myslena odolnost proti ménicim se podminkam kapitalovych trha,
ktera vede k dlouhodobé vykonnosti obchodnich systémi.
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spociva v heslu, Ze kone¢nd pravda ve ve&d& neexistuje. Pouze hliddnim
vyvratitelnych prvkl v ur€ité teorii ji Ize hloubé&ji zkoumat.

Druha védecka hypotéza je postavena na zhodnoceni vynosnosti obchodniho
systému ve vztahu s nejvynosnéj$im podilovym fondem v CR. Obchodni systém
ptitom bude vystupem tietiho pilife synergicky podpotfeného vysledky z prvnich
dvou pilift disertacni prace.

Védecké hypotézy a védecké otazky byly vytvofeny v soumérnosti
S jednotlivymi pilifi disertacni prace:
e Hj: ,,Alesponi jedna z vybranych metrik je vidy uspéSnéjSim
filtrovacim kritériem pro vybér ziskového obchodniho systému nez
vytvoieny vykonnostni model.“

Prvni hypotéza verifikuje vystupy prvniho pilife diserta¢ni prace. Vytvoreny
vykonnostni model bude podroben komparativni analyze spole¢né s vybranymi,
existujicimi ukazateli kapitalového trhu. Nastroj pro verifikaci této hypotézy
bude zvolen ve vyzkumné ¢asti prace.

e Vi ,,Obsahuje fragmentarni metodika procesni kroky k vystavbé
vSech obecnych komponent technicko-analytického obchodniho
systemu?“

Védecka otazka V; ma za cil zodpoveédét zda fragmentarni metodika pojima
vSechny podstatné casti obchodniho systému zalozeného na technické analyze.
Pro jeji verifikaci bude vyuzita literarni reSerSe spole¢né s vystupy druhého
pilife disertacni prace.

e H,: ,,Zhodnoceni kapitalu u nejvynosnéjsiho podilového fondu v CR
za léta 2010 a 2011 bylo vyssi nez simulované zhodnoceni kapitalu
obchodnim  systtmem  vytvoienym fragmentarni metodikou
v pripadové studii.”

Hypotéza H, byla sestavena s cilem maximalizace objektivity v ramci
srovnani a zaroven s moznosti jednozna¢né zamitnutelnosti. Objektivitu dodava
hypotéze srovnani s podilovymi fondy v CR, jejichz data o vynosnosti jsou
vefejné¢ dostupna. Nejvynosnéjsi fond za hodnoceny interval je verifikovatelny
z vetejnych zdroji. Pokud by byly vybrany pro srovnani automatické obchodni
systémy ze soukromych Uc¢tl, nebylo by mozné verifikovat, zda existuje nékteré
soukromé portfolio, které ma vysSi vynosnost nez nejvynosnéjsi portfolio
nalezené z vefejn¢ dostupnych zdroju.

Hypotéza H, porovna obchodni systém vytvoieny na zakladé vystupt
z prvniho a druhého pilife prace s nejvynosnéj$im podilovym fondem v Ceské
republice pro srovnavané roky 2010 a 2011.

38



3 ZVOLENE METODY ZPRACOVANI

vvvvvv

je volba nastrojli zkoumani a synergie pii jejich vyuzivani. Predpokladem
korektni aplikace védeckych metod je pak kvalita extrahovanych informaci a
dat, ze kterych bude diserta¢ni prace vychéazet. Fundament disertacni prace je
vystavén na dikladném prizkumu zdroji souvisejicich se zpracovdvanym
tématem. Vystupem prizkumu by mélo byt zhodnoceni souc¢asného stavu feSené
problematiky a konkretizace zaméfeni vyzkumné ¢asti disertacni prace.

Sestaveni samotné metodiky pro tvorbu pravidel vstupu, modifikace oteviené
pozice a vystupu ztrhu na zaklad¢ technické analyzy vyzaduje podrobné
zkoumani historickych dat a kvalitni syntézu spoleénych znakt, vyuzivanych
technicko-analytickymi néstroji. Pro méfeni vystupd disertaéni prace bude
vytvotren hodnotici model, jez bude abstrahovat z dulezitych parametrt realného
prostiedi trhi a poskytovat Kritéria evaluace vykonnosti nastavenych
obchodnich pravidel. Hodnotici proces bude poté doplnén statistickymi
metodami, jez dodaji evaluaci dynamicky charakter a potfebnou celistvost.

Historicka metoda

Zakladni premisou technické analyzy je zkoumani opakujicich se cenovych
pohybtll. Historickd metoda vychédzi ze zkoumdni vyvoje sledovaného jevu ¢i
procesu pii zachyceni zakonitosti zmén v datech. Historickd metoda tedy
zastit'uje vSechny ostatni metody vyuzité v diserta¢ni praci. Datovy vzorek bude
extrahovan z ménovych trhi. Poslouzi k demonstraci vyzkoumané metodiky
a testovani vytvorenych obchodnich pravidel.

Metoda konkretizace

Specifické pristupy a koncepty ke stanovovani technicko-analytickych
pravidel obchodnich systémil a méfeni jejich vykonnosti budou studovany téméf
vyhradné ze zahrani¢nich zdroji. Konkretizaci vyuzivanych a popsanych
nastrojii a konceptli je mozno blize definovat oblasti dal§iho mozného vyzkumu.

Metoda abstrakce

V prvnim pilifti disertacni prace bude vytvofen model, ktery je
abstrakci vybranych faktord definujicich predikéni relevanci a vykonnost
obchodnich systémi. Cilem je vybér takovych hodnoticich kritérii, které co
nejkomplexnéji popisuji faktory vlivu na celkovou vykonnost obchodniho

systému. Metoda abstrakce bude v diserta¢ni praci promitat ptisobnost téchto
faktorti na definovany model.

Pozorovani

Metoda pozorovani je s modelovanim obchodnich pravidel technicke analyzy
neodmysliteln¢ spjata, nemluvime-li 0 algoritmizovaném vyhledavani patternti
technické analyzy. Pro identifikaci patternii technické analyzy je tedy tieba ze
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vzorku historickych dat, na zakladé pozorovani, definovat relace mezi
jednotlivymi nastroji. Tyto relace poslouzi k budovani obchodniho systému,
ktery by m¢l zajistit dlouhodobou konkurenéni vyhodu na kapitalovych trzich.

Analyza a syntéza

Tvorba univerzalni metodiky pro konstrukci obchodnich pravidel technické
analyzy vyzaduje metodu syntézy. Ta je zalozena na spojovani dvou nebo vice
casti do jednoho celku. Popis architektury technické analyzy na bazi
vymezovani ¢asti kartézského prostoru syntetizuje spolecné aspekty fungovani
obchodnich pravidel. Syntéza tedy bude zastitovat tvorbu druhého, metodického
pilife disertacni prace.

Regresni analyza

Regresni analyza je statisticka metoda, kterd slouzi k odhadu nahodné
veli¢iny (zdvisle proménné) na zéklad€ znalosti hodnot jinych veliCin (nezavisle
proménnych). Regresni analyza spole¢né s metodou nejmensSich ctvercli bude
pouzita pro hodnoceni stability obchodniho systému v prvnim, vykonnostnim
pilifi disertacni prace.

Regrese bude vyuzita k posouzeni schopnosti vykonnostniho modelu pro
vybér vynosnych obchodnich systémil. Bude tedy hodnotit filtraéni kvalitu
souhrnného vykonnostniho métitka v prvnim pilifi disertacni prace.

Out-of-sample analyza

V soucasnosti vyplouva na povrch pravdépodobné nejvétsi slabina technické
analyzy, kterou je zavislost na historickych datech. S vyrazné se ménicim
charakterem pribéhu cenovych pohybti na kapitalovych trzich se vyznam
historickych dat stale snizuje. Pfi tvorbé obchodniho systému je tedy dulezité
zhodnotit jeho robustnost.

Robustnost lze definovat jako miru udrzitelnosti (robustnost v Case) a Sifi
vyuzitelnosti obchodniho systému (robustnost mezi trhy). Pro hodnoceni
robustnosti obchodnich se vyuzivd out-of-sample analyza. Out-of-sample
analyza je zalozena na definovani datového vzorku trénovaci a testovaci
mnoziny. Na trénovaci mnoZiné je aplikovdn proces uceni, pfiCemzZ jsou ji
pfifazeny urCité parametry. Trénovaci mnoZina v technické analyze predstavuje
napt. omezeny Casovy interval na ur¢eném trhu. Testovaci mnozina je soubor
dat, na kterych jsou aplikovany namodelované ¢i optimalizované parametry.
Cilem je, aby vysledna hodnotici kritéria byla srovnatelna s hodnocenim
trenovaci mnoziny. Testovaci mnozina muize byt dopfednym casovym
intervalem dat ze stejného trhu nebo ¢asovym intervalem dat z jiného trhu (napf.
trenovaci mnozina EUR/USD, testovaci mnozina USD/JPY).
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4 POSTUP PRI ZPRACOVANI DISERTACNI PRACE

Kvalitni disertacni prace stavi na dikladném prozkouméni soucasného stavu
feSené problematiky. Vystupy reSerSe disertatni prace vymezuji prostor pro
védecky ptrinos v konkrétnich oblastech technické analyzy. Zacileni zvolené
problematiky musi byt doprovdzeno volbou pfislusnych metod a zavedenim
postupu, ktery usnadni orientaci tvirci disertaCni prace a zabezpeci
systematicnost v pribéhu tvorby vyzkumu. Kroky pii procesu zpracovani
diserta¢ni prace jsou nasledujici:

e Studium soucasného stavu reSené problematiky — prizkum musi byt
zaméfeny na dvojici oblasti, které budou v diserta¢ni praci feSeny — cela
reSserSe  bude zastfeSena problematikou technické analyzy a
vyhodnocovanim vykonnosti obchodnich systémii pomoci riznych
ptistupi.

e Definice cili a hypotéz — cile disertani prace jsou pfimo navazany na
oblasti, u kterych byl v reSersi objeven potencial pro dalSi vyzkum. Duraz
je kladen na vzajemnou provazanost jednotlivych dil¢ich cild, ptfi¢emz
v souhrnu musi pfispivat ke splnéni cilii hlavnich. Definovani hypotéz a
védeckych otazek vyplyva z ptedpokladanych vysledkli ziskanych
naplnénim cilt disertacni prace.

e Formulace metod a postupu prace — zvolené metody zpracovani
usnadnuji implementaci védeckych mysSlenek do disertani prace.
Systematicky postup prostiednictvim procesniho schématu potom
zefektiviiuje sled ¢innosti, které vedou ke kompletaci védeckého textu.

e Analyza soucasnych pristupi k méfeni vykonnosti technicko-
analytickych obchodnich systémii — pro zajiSténi potfebné robustnosti
vyzkumu je v disertacni praci proveden rozbor jednotlivych faktoru
hodnoceni vykonnosti obchodnich systému zalozenych na technické
analyze. Tato analyza je soucasti ptivodni literarni reSerSe i prvniho pilife
diserta¢ni prace.

e Vymezeni klicovych Kkritérii pro komplexni hodnoceni vykonnosti
obchodnich systémi - na zakladé¢ rozboru ptistuptt k hodnoceni
vykonnosti obchodnich systémt bude vybran soubor Kritérii, které maji
zajiStovat vysokou miru komplexnosti pifi hodnoceni vykonnosti
obchodnich systému.

e Tvorba multikriteridlniho modelu vykonnosti obchodnich systémua —
vymezeny soubor kritérii dopomize ke zkomponovani vicefaktorového
modelu, jez bude zachycovat dilezité oblasti pro dlouhodobou vykonnost
obchodniho systéemu. Tento model se neobejde bez suplementarnich
hodnoticich elementti v podob¢ statistickych pfistupti (napf. out-of-
sample analyza), které dotvaieji robustnost pfi hodnoceni obchodnich
systému. Vytvoifeny model zakon¢i prvni pilif a v pfipadé pozitivnich
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vysledkl hodnoceni relevance bude pozdéji vstupovat do druhého pilife a
tietiho pilife, které se zabyvaji fragmentarni metodikou a navazujici
ptipadovou studii.

Analyza spole¢nych znaku technicko-analytickych nastroju -
zkoumanim roviny graft technické analyzy s pfidruzenymi indikatory lze
syntetizovat poznatky tykajici se tvorby vstupnich, modifika¢nich a
vystupnich pravidel do ucelené metodické podoby. Analyza spole¢nych
znakl technicko-analytickych nastroju bude obsazena v druhém pilifi
diserta¢ni prace.

Syntéza spole¢nych znaka pravidel TA do ucelené metodiky — pomoci
noveé zavedeného terminu fragmentt bude v tomto kroku terminologicky a
metodicky popsan koncept fragmentarniho definovani technicko-
analytickych pravidel.

Tvorba mapy popisnych piktogrami pro zobrazeni fragmenti TA —
pro nabyti srozumitelného a dostateéné deskriptivniho charakteru bude
vytvorfen piistup pro zpracovani mapy fizeni obchodni pozice, do které
budou zavadéna jednotliva pravidla technické analyzy (prostfednictvim
fragmentl).

Zpracovani obecné procesni mapy pro fragmentarni modelovani -
efektivni tvorba obchodniho systému na zaklad¢é technicko-analytickych
pravidel vyzaduje systematicky piistup. Systemati¢nost bude dodana
jednoznaéné vymezenou souslednosti procesnich kroki, kterymi je
aplikovana fragmentarni metodika.

Demonstrace procesnich kroki s vyuzitim hodnoticiho modelu — sled
kroka procesni mapy bude aplikovan na realné podminky ménovych trht
s vyuzitim fragmentarniho modelovani. Bude-li prokazana relevance
hodnoticiho modelu, bude slouzit jako verifikaéni komponenta pro
aplikaci a zhodnoceni obchodniho systému prostiednictvim piipadové
studie. Nebude-li prokazana relevance vytvofeného modelu, budou
vysledky pfipadové studie méfeny vybérem soucasnych piistupil
k hodnoceni vykonnosti obchodnich systému na kapitalovych trzich.
Hodnoceni vyzkumu, zpétna vazba a moZnosti dalSiho uplatnéni —
ocekdva se, Ze disertatni prace bude mit potencidl pro rozSifeni ¢i
doplnéni vyzkoumané problematiky. Bude tedy tieba dodat zpétnou vazbu
k poskytnutym fesenim a nastinit prostor pro dalsi védeckou ¢innost.
Modifikace reSersnich a metodickych komponent - v prubéhu
zpracovani disertaéni prdce se mohou objevit témata a oblasti, které
budou vyzadovat modifikaci zabé&ru kritické literarni reSerSe a zménu
v pouzivanych metodach. Proto bude tfeba mit vSechny tii pilife navazané
na zpétnou vazbu, ktera bude v pfipad¢é potieby kontinudln¢ revidovat a
optimalizovat piedchozi kroky pii zpracovani disertacni prace.
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5 VYKONNOST OBCHODNICH SYSTEMU

Hodnoceni vykonnosti obchodnich systémi zalozenych na technické analyze
vychazi z analyz testovaného vzorku historickych dat. Podminkou pro jakékoliv
relevantni rozbory je pfitom konzistence a kvalita téchto dat. Ta jsou
poskytovéana prostfednictvim placenych sluzeb nebo zdarma (zejména ménové
pary) brokerskymi spole¢nostmi.

Vykonnostni parametry odrazeji jednak prostor pro optimalizaci prvku
obchodniho systému a jednak také potencial pro budouci implementaci daného
obchodniho systému v redlnych podminkach kapitalovych trha.

Stejné jako napiiklad v fizeni a méfeni podnikové vykonnosti nelze pohlizet
na vykonnost obchodnich systémut jednostranné. To, Ze ma obchodni systém
vysokou vynosnost, nemusi nutné znamenat, ze tyto vynosy piinasi stabiln¢ a
pravidelné. Vysoka vynosnost s sebou také ptinasi vysoke riziko.

Existuje intuitivni nastroj s nazvem investi¢ni trojuhelnik, ktery zjednodusené
zobrazuje vztah mezi ttemi zakladnimi metrikami hodnoceni vykonnosti investic
(viz Obr. 5.1).

Vynosnost

Bezpecénost Likvidita

Obr. 5.1: Investicni trojuhelnik
Zdroj: Fondmarket.cz, 2012

Vynosnost, bezpecnost a likvidita jsou zasadni parametry, které urcuji povahu
investice. Investi¢ni trojuhelnik byva zpravidla aplikovan na obchodovani
v ramci finan¢nich trhd, nicméné intuitivni korelace Ize vyuzit také u hmotného
a nehmotného investicniho majetku. Nevyhodou investicniho trojuhelniku je
chybéjici kvantifikace métitek a jejich obecnost. Pro potteby obchodovani na
kapitalovych trzich, na bazi technické analyzy, je zcela nedostacujici.
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5.1 Model 5F

Hlavnim cilem pfi tvorbé modelu 5 F je poskytnout G¢inny a dostate¢né
robustni nastroj pro komplexni zhodnoceni kvality obchodnich systémi na
zaklad¢ testovani jeho vykonnosti na historickém vzorku dat.

5.1.1 Cile a piedpoklady pro tvorbu souhrnného ukazatele

Inspirace pro tvorbu vykonnostniho modelu vychazi z logiky souhrnnych
ukazatelll ve finan¢ni analyze podniku. Podnikova praxe Casto trpi indispozici
dostate¢ného vzorku dat. Na rozdil od podnikovych dat je v technickeé analyze
mozné pracovat s velmi bohatym vzorkem udajt (u minutového ¢asového ramce
az miliony datovych polozek), které 1ze vyuzit nejen pii hodnoceni vykonnosti,
ale také pii vystavbé obchodniho systéemu (modelovani, optimalizace). Model
pro hodnoceni vykonnosti by mél spliovat urcité parametry, které jsou
projektovany prostfednictvim urcenych dil¢ich cili. Mezi dil¢i cile pii tvorbé
vykonnostniho modelu jsou zafazeny:

e Nenaro¢na aplikace a vyhodnoceni — dil¢im cilem vytvaieného modelu
je jeho srozumitelnost, snadné interpretace a aplikovatelnost.

e Poskytnuti variability ve vykonnostnim modelu — tradefi a risk
manazeti se liSi averzi k riziku, averzi k nizké likvidité, pozadavky na
stabilitu obchodniho systému apod. Dil¢im cilem je proto poskytnout
flexibilitu pfi vyuZiti modelu tak, aby bylo mozno jednotliva kritéria
hodnotit samostatné a ptipadné jim pfifazovat rtiznou vahu.

e Propojeni s metodou hodnoceni robustnosti obchodnich systému —
progndza udrzitelnosti vykonu obchodniho systému v budoucnosti.
Povédomi o budouci vykonnosti obchodniho systemu ptestavuje voditko
pro jeho nasazeni na realném uctu. Propojeni vykonnostniho modelu
s dalSi metodou hodnoceni robustnosti obchodniho systému predstavuje
potencial k poskytnuti kvalitni prognozy o jeho budoucich vysledcich.

Model pro méfeni a hodnoceni vykonnosti ma ur¢ita omezeni, kterd musi byt
splnéna pro zajiSténi patiicné vypovidaci schopnosti jednotlivych hodnoticich
kritérii, a tedy i1 vysledné hodnoty indexu. Dilezitymi piedpoklady pro tvorbu
vykonnostniho indexu jsou:

e Existence stop-loss urovné — obchodni systémy, které nejsou chranény
stop-lossem, mohou pii vysoké mife optimalizaci vykazovat excelentni
hodnoty parametrti indexu 5 F. Datovy vzorek zpravidla neobsahuje
explicitné informaci o existenci stop-lossu. Proto je tieba ji zavést do
predpokladii tvofeného modelu.

e Dostatecna velikost datového vzorku — je-li obchodni systém testovan
na velmi kratkém obdobi, mohou byt nékteré ukazatele vykonnosti
vyrazné nadhodnocovany ¢i naopak podhodnocovany. Je-li napt. testovan
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vzorek 2 obchodi na obdobi 2 hodin, pfi¢emZ oba obchody jsou velmi
vynosné, ukazatele vynosnosti, stability, uspéSnosti i rizika budou
extrémné vysoké. Je proto potfeba volit dostate¢né reprezentativni vzorek
obchodii a dostate¢né dlouhé obdobi pro testovani vykonnosti obchodnich
systémil.

5.1.2 Komponenty hodnoticiho modelu

Investi¢ni trojuhelnik opomiji nékteré dulezité znaky investic. Existuje-li
investice, ktera je opakovana na zaklad¢ urcitého vzorce, stiva se velmi
dilezitou metrikou jeji uspd$nost. Rada investic totiz konéi ztratou kapitalu.
Pravdépodobnost Uspésné realizace investice je tedy dal$i dimenzi, kterou je
potieba v rdmci hodnoceni vykonnosti obchodnich systémut posuzovat.

Vynosnost obchodniho systému lze dosédhnout riznym pribéhem kiivky
obchodovaného kapitalu. Mize se napf. jednat o stagnujici kiivku, ktera na
konci hodnoceného obdobi prudce vzroste, nebo mize byt stejny vynos dosazen
stabilnim, postupnym rastem kapitalu. V podnikové praxi je zadouci, aby volne
cash flow nabylo urcité stability a miry predikovatelnosti pro dalsi, planované
obdobi. Pro psychologii obchodnika je také zadouci, aby kiivka vyvoje kapitalu
byla stabilni. Divody pro preferenci stability jsou napi. i v aplikovatelnosti
riznych technik money managementu.

Vynosnost, bezpecnost a likvidita budou v ramci vykonnostniho modelu
rozSiifeny o dimenzi stability a uspéSnosti obchodniho systému. VVznika tak
investi¢ni pétithelnik znazornény na Obr. 5.2.

Protichtidné piisobeni bezpe¢nosti a vynosnosti je v investi¢ni teorii a praxi
velmi znamé a bez vyuziti diverzifikace je negativni korelace téchto dvou
parametrd vV rdmci jednoho obchodniho systému obtizné poruSitelna. Jsou-li
nalezeny velmi vynosné a pfitom velmi bezpecné investice, predpoklada se, Ze
jejich likvidita bude nizka. Usp&$nost investice ve smyslu dosaZeni
poZzadovaného vynosu jde na uUkor parametri vynosnosti a bezpec¢nosti. Na
kapitalovych trzich 1ze dosahnout i1 99 % Gspé&Snosti, ov§em pii extrémné nizkém
poméru vynosu k riziku. Stabilita investice je dosazena synergii ostatnich
faktorti spole¢né s resilienci obchodniho systému vii¢i ménici se dynamice trhu.
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Vynosnost
(Fertilita)

Bezpecnost Likvidita
(Financni krach) (Frekvence)

5F

Stabilita Uspé&snost
(Fixnost) (Faktor uspéchu)

Obr. 5.2: Investicni péetivhelnik
Zdroj: Vlastni zpracovani

Hlavni cil diserta¢ni prace obsahuje tvorbu vykonnostniho modelu. Dle
investiéniho pétithelniku bude agregovany index vytvofen kvantifikaci
jednotlivych jeho vrcholi (dimenzi). Dimenze pétiahelniku tak budou
prevedeny na subindexy, které budou agregovany v souhrnném indexu.

Celkova kompozice souhrnného indexu bude tedy zalozena na souctu péti
pomérovych ukazatelt, jejichz hodnoty lze vystavbou vykonného obchodniho
systému agregované zvysit jen po urcitou hranici (v piipadé jednoho OS).

Souhrnny index je v diserta¢ni praci pojmenovan zkratkou 5 F. Vsech pét
parametrti lze totiz pojmenovat Vv ceském 1 anglickém jazyce nazvem
s pocate¢nim pismenem F:

o Fertilita (fertility) neboli vynosnost,

frekvence (frequency) neboli likvidita,

faktor uspéchu (favourability) neboli Gspésnost,
fixnost (fixity) neboli stabilita,

finan¢ni krach (financial default) neboli celkové riziko.

Index 5 F ve svém zakladnim vyjadieni predstavuje statickou hodnotici
metriku, ktera vSechny své subindexy s¢itd ve vyslednou hodnotu souhrnného
ukazatele:

Isp = L+ + 1, + g+ If (5.1)

Rovnice 5.1 je slozena zpéti subindextt v pofadi vynosnost, likvidita,
uspésnost, stabilita a finan¢ni krach. Podminkou je, aby vS§echny subindexy byly
pocitdny za stejny Casovy interval a mély stejnou, indexov€ ¢i procentné
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vyjadritelnou jednotku. Pro vycisleni jednotlivych indexu je potieba analyzovat
oblasti, kterych se tykaji.

5.1.3 Dynamizovany index 5 F

Dynamicke trzni podminky kladou stale vétsi diiraz na robustnost obchodniho
systemu. Robustnost lze definovat jako dlouhodobou udrzitelnost vykonnosti
obchodniho systéemu napfi¢ Casem a/nebo trhy. Pro méfeni vykonnosti a
robustnosti zaroven se vyuziva tzv. out-of-sample (dale OOS) analyza, kdy je
obchodni systém vytvaien na datovém vzorku dale v historii (napt. 2000-2008) a
jeho parametry jsou poté aplikovany na blizsi datovy vzorek v historii napf.
(2008-2010). Blizsich datovych out-of-sample vzorkd (testovanych mnozin)
muze byt vice. Jsou-li obchodni systémy testovdny timto zplsobem na
robustnost, je tfeba pfizpisobit kalkulci vykonnostni metriky. Ta miize byt
jednak srovnavana mezi obdobimi a jednak agregovana do souhrnné hodnoty,

slouzici jako benchmark mezi ostatnimi obchodnimi systémy.

Dynamizovany index 5 F tedy vyuziva dvou a vice out-of-sample vzorku pro
stanoveni agregované hodnoty vykonnosti pro dany obchodni systém. Jeho
vypocet je vyjadien ndsledovné:

Isp = (Iv,15+11,15 + lyps s + If,IS) +
+ Z?=1(1v,005+11,005 + Lioos + Isoos + If,oos)i (5.2)

Hodnota celkového, dynamizovaného indexu 5 F je tvofena souctem indexu
5 F zin-sample vzorku a n indexti 5 F z n out-of-sample vzorku. Jednotlivé
out-of-sample vzorky pfitom nemusi mit stejnou délku casového obdobi.
Porovnavany by vS8ak mély hodnoty indexu 5 F pro obchodni systémy na
intervalové koherentnich out-of-sample vzorcich.

Uvedena rovnice miiZe byt zkracena na vypocet agregovaného indexu 5 F
pouze z out-of-sample vzorki. Tim je eliminovano riziko pretrénovani
In-sample mnoZiny, na které byl tvoien obchodni system.

Synergie vysoké vykonnosti na OOS vzorcich dopomiize k identifikovani
obchodnich systému, které maji vysoky potencial profitability v dlouhodobém
horizontu. Konkrétni filtrovaci moznosti indexu 5 F jsou blize zkoumany a
vyhodnoceny v kapitole 6.

Dynamizovany index 5 F bude testovan v ramci logistické regrese. Vysledky
testovani potvrdi, zda bude index 5 F vyuzit v dalsich pilifich diserta¢ni prace
nebo zda bude pro hodnoceni vystupi fragmentarni metodiky vyuzita néktera
z jiz existujicich vykonnostnich metrik.

Doposud nebyly zadné slozce indexu 5 F pfifazeny konkrétni metriky. Touto
problematikou se zabyvaji nasledujici subkapitoly, kde jsou jednotlivé
subindexy podrobnéji rozebrany.
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5.2 Dimenze vynosnosti (rentabilita)

Jsou-li blize charakterizovany pomérové metriky vynosnosti, jedna se az na
nékolik vyjimek o ukazatele, které pracuji urCitym zptsobem s rizikem. Toto
riziko mize byt ur€eno pomérem primérného vynosu a ztraty, zakomponovanim
smérodatnych odchylek, vypoctem s min. pozadovanym zhodnocenim, ptipadné
analyzovanim pravdépodobnosti ztraty na urcité hlading spolehlivosti.

Pravdépodobné nejznamnéjsi metrikou, z niz byla derivovana spousta dalSich
vykonnostnich ukazateld, je Sharpeho pomér. ZreSerSniho vyzkumu vSak
vyplyva, Zze tento pomérovy ukazatel neni pfili§ vhodny pro hodnoceni
obchodnich vysledkt s asymetrickym rozdélenim. Neékteré srovnavaci ukazatele
(Omega a Stutzer index) nejsou vhodné pro hodnoceni obchodnich systémi
v disertacni praci, jelikoz vyuzivaji benchmarkingové techniky vhodné&jsi spiSe
pro investi¢ni fondy.

Treynoriv pomér a Jensens alpha nejsou vyuzity pro dalSi zkoumani
z divodu zahrnuti beta koeficientu do vypoctu vynosnosti. Beta koeficient
fluktuuje se zménou portfolia obchodnich systému, pficemz je (bez vyrazné
aproximace) obtizn¢ kvantifikovatelny.

Metody hodnoceni vykonnosti na bazi value-at-risk také nebudou uvazovany
z duvodu piekazky pravdépodobnostniho vyjadieni, které by nebylo koherentni
s ostatnimi subindexy souhrnného vykonnostniho modelu.

Jako subindex pro méfeni vynosnosti byl zvolen Sortiniv pomér, ktery
nepenalizuje pozitivni volatilitu vynostt nad bezrizikovou vynosnost a je
vhodnéjsi pro asymetrické rozd€leni vynosu, které je typické pro obchodni
systémy kapitalovych trha.

, : R-R
Ukazatel vynosnosti= S = —Z, (5.3)

op

kde: R = stfedni hodnota vynosu,
R¢ = bezrizikova vynosnost,
op = zapornad smérodatna odchylka vynosu od bezrizikove vynosnosti.

Sortino pomér reprezentuje prvni dimenzi hodnoceni vykonnosti obchodnich
systémt v indexu 5 F. Jedna se o neuzavieny ukazatel, ktery mize dosahovat
zapornych hodnot.

5.3 Dimenze likvidity

Index 5 F obsahuje dimenzi likvidity, ktera podobné jako v podnikové praxi
reprezentuje dalezitou komponentu pro zachovani chodu obchodnich aktivit. Na
rozdil od hodnoceni vykonnosti podnikd reprezentuje likvidita v pojeti
kapitalovych trhti odlisné faktory (¢etnost obchodnich signalt, délka otevienych
obchodnich pozic).
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Prostiedi kapitadlovych trhli je nesmirné dynamické a hledani dlouhodobé
konkuren¢ni vyhody vyZaduje systematickou analyzu a dikladné zkouméani
atributlt vykonnosti uspéSnych obchodnich systémil. Stavajici metriky, které
hodnoti vykonnost obchodnich systémt a fondG jsou soustiedény v drtivé
veét§iné na posuzovani vynosnosti kapitalovych aktiv ve vztahu k riziku. Riziko
je v ukazatelich obvykle zakomponovano jako volatilita vynost, pfipadné nebo
jako staticka metrika historického drawdownu.

Tyto ukazatele mohou byt zna¢né deformovany velikosti datového vzorku a
delkou hodnoceného obdobi. Obsahuje-li historicky vzorek 15 obchodu za deset
let, nelze mluvit o dostatecné relevantnim souboru dat. Podobné, je-li vzorek
obchodi hodnocen za obdobi pul roku, s intenci obchodovat systém v obdobi
pristich péti let, nebude zpravidla analyza vykonnosti dostate¢né zachycovat
meénici se dynamiku trzniho prostiedi. Lze tedy konstatovat, Ze ¢im véEtsi bude
pocCet realizovanych hypotetickych transferd v historickém vzorku, tim
prikazné¢jsi bude analyza hodnoceni vykonnosti.

Cetnost vyskytu obchodii zaroveit hodnoti robustnost technicko-analytického
obchodniho systému vzhledem ke zméndm trznich podminek. Vlivem
fundamentalnich faktorti, ale také internich faktorGd samotného trhu
s kapitalovym aktivem (pomér vyuzivanych automatickych obchodnich
systému, pfichod nového market makera apod.) dochazi ke zméndm dynamiky
I charakteru vyvoje cen. Pokryvaji-li testované obchody delsi ¢ast intervalu,
ktery je vystaven pocetnéjSim vlivim fundamentalnich faktord a mohou tedy

Vv

vykazovat vyssi miru odolnosti vii¢i zménam na trhu.

Tretim faktorem, ktery je tfeba pii hodnoceni likvidity brat v uvahu, je
samotna delka testovaciho obdobi. VIliv velikosti vzorku pro testovani bude
demonstrovan na nasledujicim piikladu.

Jednoduchy obchodni systém zalozeny na ukazateli WPR (Williams Percent
Range) a exponencialnim klouzavém priméru mél na minutovém timeframe
ménového paru EUR/GBP za obdobi 30. 06. 2009 az 30. 06. 2010 nésledujici
charakteristiky:

Pocatecni depozit 10000.00

Celkovyy Eisky zisk 447,72 Hruby zisk 1890.24 Hrub3 ztrata -1442 .51

ZFiskowy Fakbor 1,31 Pfedpokladany zisk. 4,45
absalutni pokles 161.47 Maximalni pokles (%) 654,12 (6.23%,) Relativni pokles 6.23% (654, 12)
Transakre celkem 100 Kratké pozice (wyhra %) 55 (56.36%) Dlouhé pozice {wwhra %) 45 (55.56%)
Tiskove obchody (% 2 celkove wyie) 56 (56.00%) Ztratove obchody (% 2 celkove wyie) 44 {44,00%)
MejvetEsl ziskowy obchod 188.73 ztratovy obchod -81.33
Primér ziskovy obchod 33,75 ztrdtovy obchod -32.78
Maximumn néwazné vihry (Finanéni zisk) 7(123.03) né&vazné prohry (finandni ztréta) 7 (-76.70)
Maximalni ndwvazny zisk (count of wins) 343,17 (5) névazna ztrita (podet ztrat) -192.74 (5)
Primérny ndwvazné wyhry 2 néwvazné prohry 2

Obr. 5.3: Vysledky backtestu na EUR/GBP v délce 1 roku
Zdroj: MetaTrader4
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Obchodni systéem byl nastaven na obchodovani fixniho mnozstvi 0,1 lotu, coz
znamena prumérnou riskovanou ¢astku na transakci ve vysi 0,3 % zakladniho
kapitalu. Za testovany rok dosadhla vyse ¢istého vynosu 4,47 %. Testovany
vzorek 100 obchod piedstavuje uspokojivou likviditu signal.

Zidstatek: f Majetek § Pouze atewirac ceny [nejrychlefE metada, whodna jen pro strategie, které wyuiivaji pouze atewiraci ceny] .
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Obr. 5.4: Equity kiivka EUR/GBP za obdobi 30. 06. 2009-30. 06. 2010
Zdroj: MetaTrader4

Ktivka vyvoje vlastniho kapitalu ma jedno obdobi souvislého poklesu, kde
zaznamenala drawdown ve vysi 654 K¢ neboli 6,23 %. Nelze tedy fici, Ze by se
jednalo o stabilni vyvoj kapitalu, ktery je mozné prolozit jednoduchou regresni
ptimkou pfi pravidelnych oscilacich vyse kapitalu kolem ni.

Uvazujme hypoteticky ptiklad implementace obchodniho systému se stejnymi
parametry na realném uctu pro obdobi 30. 06. 2010 az 30. 06. 2011. Vysledky
byly nasledujici:

Pocatecni depozit 10000,00

Celkovy cisty zisk -305.88 Hruby zisk 863.15 Hruba ztrata -1169.04

Ziskowy Fakkor 0.74 Predpokladany zisk -2.55
Absolutni pokles 442,46 Maximalni pokles (%) 527.71(5.23%) Relativni pokles 5.23% (527.71)
Transakce celkem 120 Kratké pozice (vyhra %) 57 (50.88%) Dlouhé pozice (vyhra %) 63 (61.90%)
Ziskové obchody (% z celkové wyse) 68 (56,67%) Ztratové obchody (% z celkové vyse) 52 (43.33%)
Nejvetssi ziskovy obchod 70.56 ztratovy obchod -80.56
Primér ziskovy obchod 12,69 ztratovy obchod -22.48
Maximum navazné vyhry (finanéni zisk) 7(121.71) navazné prohry (finanéni ztrata) S(-114.54)
Maximalni navazny zisk {count of wins) 121.71 (7) névazna ztrata (pocet ztrat) -114.83 (3)
Primérny navazné vyhry 2 navazné prohry 2

Obr. 5.5: Vysledky backtestu na EUR/GBP v délce 1 roku
Zdroj: MetaTrader4

Testovany vzorek obchodti z obdobi 30. 06. 2010 az 30. 06. 2011 mél ztratu
ve vysi -305,88 K¢.
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Ziistatek: [ Majetek § Pouze otevirac ceny (nejrychlejii metoda, whodna jen pro strategie, které wyuZivaji pouze otewirad ceny) L0067
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Obr. 5.6: Equity krivka EUR/GBP, 1 min. za jeden rok
Zdroj: MetaTrader4

Jak je vidét na Obr. 5.6, equity kiivka je jednoznaéné Kklesajici. Trzni
podminky nebyly pro vykonnost obchodniho systému na ménovém paru
EUR/GBP piiznivé. Lze tedy konstatovat, ze testovaci obdobi nebylo dostate¢né
dlouhé pro zachyceni velkého mnozstvi ruznych trznich situaci, které mohly
v budoucnu nastat.

Vytvofeny ukazatel likvidity v ramci disertaéni prace pojima dva zasadni
parametry — délku hodnoceného ¢asového intervalu a miru pokryti
hodnoceného ¢asového intervalu obchodnimi pozicemi.

Cim vys3i je délka hodnoceného ¢asového intervalu, tim vy3si robustnost lze
od uspé&Sného obchodniho systému ocekavat. Od roku 2000 do soucasnosti
probéhly velmi dulezité fundamentalni udalosti, které vyrazné ovlivnily
charakter kapitalovych trhii (pfipad Enron, hypote¢ni krize, svétovd finanéni
krize, valka v Libyi, zemétieseni v Japonsku apod.). Dokaze-li obchodni system
efektivné plsobit v téchto Casovych periodach, d4 se ocekavat, ze ma vyssi
potencial pro budouci vynosy.

Cim vy33i je soucet Easovych intervali, které pokryvaji hodnocené obdobi,
tim vy$$i miru expozice vi¢i dynami€nosti kapitdlového trhu lze ocekavat.
Existuje-li vysoce exponovany obchodni systém, ktery dosahuje vysokeé
vykonnosti, jedna se o pozitivni jev v ramci hodnoceni obchodnich systémd.

Komponenty subindexu likvidity

Posuzovani délky hodnoceného obdobi s sebou nese nékteré prekazky, které
vyzaduji uréitou formu aproximace. Zpravidla neexistuji vefejné pristupna data,
ktera by byla delSi nez 20 let (napf. na ménovych trzich). Délka obdobi je navic
neuzavienym intervalem, ktery se kontinualné prodluzuje. Neexistuje tak
jednozna¢na hodnota maxima slouziciho jako jmenovatel pro uzaviené vycisleni
indexu v mezich Skaly 0 az 1. Proto je potieba vyuzit matematickou funkci,
kterd supluje naristajici relevanci hodnoceného obdobi se vzrlstajici délkou
casového obdobi.

Vyraz 5.4 piestavuje funkci dekadického logaritmu pfevraceného poctu dnti
reprezentujicich délku testovaného obdobi. Dtuvodem volby dekadického
logaritmu je tvar funkce, ktery nemé prudky pocatecni rist jako ptirozeny
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logaritmus. Tim se neobjevuji tak vysoké pocatecni narsty hodnoty vyrazu 5.4
pii zvySeni poctu dnil.

0,1. (log %)2, (5.4)

kde N = celkovy pocet dnti, které trva testovaci obdobi.

Hodnoty funkce dekadického logaritmu
prevraceného poctu dni
15 +
1 .
05 - == Hodnoty logaritmické funkce
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Obr. 5.7: Hodnoty vyrazu 5.4 ve vztahu k poctu dnit hodnoceného obdobi
Zdroj: Vlastni zpracovani

Na Obr. 5.7 lze vidét, ze pribéh logaritmické funkce prevraceného poctu dnt
respektuje nartstajici vypovidajici schopnost hodnoceného obdobi. Ptirtstky
jsou degresivni a marginalizuji tak nizkou miru rozdilnosti mezi ptili§ dlouhymi
casovymi intervaly. Degrese zapocitdva klesajici miru dopadu udalosti dale
V historii a tim redukuje rozméliiovani potencidlnich kratkodobych
konkuren¢nich vyhod pti hodnoceni ptili§ dlouhych obdobi.

Druhy vyraz subindexu likvidity hodnoti miru pokryti hodnoceného ¢asového
intervalu obchodnimi pozicemi testovaného systému. Citatel miry pokryti je
vypocitan jako rozdil sumy cCasu, ktery pokryvaji vSechny testované obchodni
pozice a sumy ¢asu, po ktery bézi soucasné vice nez jeden kontrakt. Na Obr. 5.8
je uveden ptiklad tii prekryvajicich se obchodnich pozic. Citatel miry pokryti je
vypocten jako celkova délka vSech tii Sipek ociSténa o prekryvajici se intervaly
(T2-T1) a (T4~ Ts),
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Obr. 5.8: Ukdzka prekryti obchodnich pozic
Zdroj: Vlastni zpracovani

Rovnice miry pokryti 5.5 ma ve jmenovateli celkovy ¢as testovaného obdobi.
Zlomek dosahuje hodnot v intervalu <0;1>.

n m
i=1 Du_2j=1 Dq
N 1

(5.5)

kde D, = délka casového obdobi, kterou pokryva testovana obchodni pozice |,
| = poradi testované obchodni pozice,
n = potadi posledni testované obchodni pozice,
Dq = délka casového obdobi testovane pozice j, ktera je piekryta jinou

obchodni pozici,

] = potadi testované obchodni pozice s vy$§im poc¢tem obchodnich
kontraktl nez 1,

m = potadi posledni testované obchodni pozice s vyS$§im poctem

kontrakta nez 1.

n m
1)2  Zi=1Pu—2j=1Dg

A A — (5.6)

Lo 0.1(
Ukazatel likvidity = I}, = .

Celkova rovnice likvidity je primérnou hodnotou logaritmické funkce pro
delku testovaného obdobi a miry pokryti testovaného obdobi obchodnimi
pozicemi. Pomérovy ukazatel zajistuje respektovani reprezentativnosti vzorku
1 poCtu trznich situaci, vi¢i nimz by mél byt vykonny obchodni systém
resilientni.

5.4 Dimenze uspésnosti

Podnikové investice do hmotnych a nehmotnych aktiv se vyznacuji zna¢nou
mirou variability v riznych faktorech (investicni horizont, néklady, vynosy,
druh aktiva apod.). Investice na kapitdlovych trzich, na zaklad¢ technické
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analyzy. maji naopak vysokou miru standardizace (obchodovany objem, stalost
vstupniho a vystupniho patternu, reprezentativnost vzorku obchoda apod.). To
umoznuje zavést do hodnoceni vykonnosti pfidruzeny parametr UspeSnosti
investice, ktery je méfen jednoduchym pomérem ziskovych obchodli a
celkového pocétu obchodl. Pritom obchody, které jsou na prvni pohled
indiferentni — tj. zisk je roven 0, jsou povazovany taktéz za ziskoveé. Toto tvrzeni
neni modelové zjednoduseni, jelikoz méa racionalni zaklad. Aby byl zisk roven
nule, musi byt pokryty spread u piisluSné¢ho kapitalového aktiva. To znamena,
ze obchodni pozice musi byt vynosna alespon pro pokryti transakénich nakladi.
Ukazatel GspéSnosti investice je, kromé kvality vstupniho signalu, velmi citlivy
na nastaveni parametri stop-lossu a vystupni strategie.

Jednoduchy obchodni systém zaloZzeny na prirazu ceny exponencialnim
pohyblivym primérem, doplnény RSI signalem, ma fixni stop-loss a fixni profit-
target. Pii nastaveni profit-targetu ku stop-lossu ve vysi 2:1, m¢l v desetiletém
obdobi uspésnost 50 % s maximalnim poklesem kapitdlu o jednu tfetinu.
Celkovy vynos byl cca 16 000 dolard pii 100 000 dolarovém zékladnim
kapitalu. Pfi nastaveni profit-targetu ku stop-lossu ve vysi 0,2:1 vzrostla pii
stejnych podminkach uspésnost obchodniho systému na 89 %, s maximalnim
poklesem kapitalu o 7 %.

Celkovy vynos v tomto pfipadé ¢inil 2 670 USD. Snizenim profit-targetu tedy
doslo ke zvySeni uspéSnosti obchodniho systému a snizeni celkového rizika.
Tyto dva parametry byly viak zlepSeny na ukor celkového nezdanéného zisku,
ktery byl cca Sestkrat nizsi. Ukazatel uspéSnosti pasobi ve vyrazné Kkorelaci
s jinymi faktory vykonnosti obchodnich systémti.

Subindex tspésnosti je vypocéten nasledovngé:
Ukazatel Gsp&snosti = I, = %, (5.7)

kde n, = pocet obchodi jejichz vynos je vyssi nebo roven 0,
n = celkovy pocet obchodi.
Ukazatel tispésnosti dosahuje hodnot <0,100> v percentuelnim vyjadieni.

5.5 Dimenze stability

Stabilita reflektuje odolnost obchodniho systému vic¢i ménicim se
podminkam na kapitalovych trzich. Vysoka stabilita je vysledkem efektivné
vybudovaného technicko-analytického obchodniho systéemu, jehoz benefity se
projevuji i v jinych oblastech. Jednou z téchto oblasti je money management,
ktery lze pfi stabilnich vysledcich obchodniho systému aplikovat s vysSi
predikovatelnosti ziskovych obchodi. DalSi oblasti je psychika obchodnika,
ktery ma jistotu ve stabilnich vysledcich zarucujicich wvyss$i, statisticky
podlozenou pravidelnost vynosii.

55



Teoreticky nejzadanéj$i vysledek pro stabilitu je stoprocentné UspéSny
obchodni systém s fixni ¢astkou zisku na obchod. Tento vysledek by
v grafickém vyjadfeni znamenal linearné rostouci piimku kapitalu. V realnych
podminkach kapitalovych trhii je vSak tento pfipad prakticky nedosazitelny.

Stabilitu obchodniho systému je mozno poméfovat Kk piimce, kterd
reprezentuje ideélni vyvoj kapitalu obchodnika (equity piimce). Pro ziskani teto
ptimky Ize vyuzit kalkulaci z oblasti regresni analyzy — index determinace.

10700 -
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Obr. 5.9: Ukdzka prolozeni equity kiivky regresni primkou
Zdroj: Vlastni zpracovani

Index determinace udava kvalitu regresniho modelu. Pfesnéji vyjadieno
udava, kolik procent rozptylu vysvétlované proménné (equity kiivky) je
vysvétleno modelem (proloZenou regresni piimkou).

Index determinace nabyva hodnot od nuly do jedné (teoreticky i v€etné téchto
krajnich mezi). Hodnota blizkd nule reprezentuje znacné rozptyleni equity
kiivky kolem regresni piimky — obchodni systtm méa tedy velmi nestabilni
vysledky. Naopak hodnoty blizké 1 znaci velmi stabilni obchodni systém
s vysokou fixnosti vyvoje obchodnich vysledkii.

Vypocet subindexu stability je shodny jako vypocet indexu determinace:

Ukazatel stability = Ig = R2 = 1 — %t (5.8)

kde SSe = Soucet rozptyli residui,
SSit = soucet rozptyli residui a modelu.

Kalkulace indexu determinace je tedy dana procentnim podilem vysvétlené
variability a celkovym sou¢tem modelovych a chybovych ¢tverca.

5.6 Dimenze bezpe¢nosti (financ¢ni krach)

hodnoceni vykonnosti obchodnich systémil. Tyka se problematiky ochrany
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kapitalu, ktera je pro mnohé obchodniky na pfednim misté. Méfeni moznosti, ze
nastane nejhorsi scénaf, lze provadét nékolika zpisoby. Jednou z nich je metrika
»Risk of Ruin“, kterda méti na hladin¢ spolehlivosti pravdépodobnost utrpéni
urCité vySe ztraty. Nejedna se vSak o uzavieny ukazatel, ktery by mohl byt
vhodné¢ zakomponovan do indexu 5 F, pravé zdavodu vyuzivani
pravdépodobnostnich hladin.

DalSi metrika, kterou lze vyuzit, je drawdown. Procentni hodnota drawdownu
je méfena podilem maximalniho poklesu kapitalu a hodnoty kapitalu
v nejvysSim bodé, od kterého tento pokles nastal. Riziko moznosti nejhorSich
vysledkl vykonnosti obchodniho systému je mozné métit pomoci Monte Carlo
simulace. Ta prostfednictvim ndhodné zmény potadi obchodnich vysledk
v mnoha opakovanich na ur€itém intervalu spolehlivosti méti nejhor$i mozné
scénare, které mohou v ramci daného obchodniho systému nastat.

Monte Carlo simulace patfi hojné vyuzivané nastroje pro hodnoceni
vykonnosti obchodnich systémi. Pravé zhlediska drawdownu umozZnuje
simulace odhalit pesimisticky scénaf, ktery mize do budoucna nastat. Tento
nasimulovany drawdown slouzi jako hranice pro pozastaveni ¢i uplné zruseni
obchodniho systému.

Drawdown je tedy metrika, kterd predstavuje nejhor$i mozny sled vysledki
v fad¢ testovanych obchodlt. Vzhledem ktomu, ze Monte Carlo analyza
posuzuje jiny sled vysledkd nez v historickem vzorku, byl by drawdown jako
vystup z této simulace nekonzistentni se zbytkem subindexti modelu 5 F. Proto
bude v indexu 5 F vyuzit historicky drawdown.

Ukazatel finan¢niho krachu = I = 100% — DD (%) (5.9)

Procentni drawdown (DD) piedstavuje negativni metriku (¢im je vyssi, tim je
hodnocen v ramci vykonnosti jako hors$i). Proto je ukazatel tfeba upravit jako
odecet od sta procent. Subindex finan¢niho krachu mtize dosahovat procentnich
hodnot <0,100>.

5.7 Dalsi mozné modifikace indexu 5 F

Diserta¢ni prace nepredklada index 5 F jako veli¢inu, kterda ma slouzit
k jednostrannému vyuziti. Potencial pro aplikaci souhrnného indexu vykonnosti
je podstatné vyssi. Jedna se 0 nastroj, ktery mtze byt pro kazdého uzivatele
pfinosny v jiném smyslu. Néktery obchodnik jej milze uzivat jako filtrovaci
kritérium pro volbu obchodnich systémili do svého portfolia. Jiny subjekt jej
muize vyuzivat jako soubor informativnich metrik hodnoticich obchodni systéem
Z raznych perspektiv.

Souhrnny index lze modifikovat napfiklad prostfednictvim implementace
vahovych faktorii nebo roz§itenim hodnocené¢ho zabéru na vice trhli a ¢asovych
ramctL.
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Interformni index 5 F

Interformni index 5 F pfedstavuje pouziti métitka vykonnosti na vice trzich a
na vice ¢asovych urovnich. Cim vyssi je podet perspektiv, na kterych je
obchodni systém vykonny a vynosny, tim vysSi a stabilnéjs$i vykonnost od n¢j
lze zpravidla o¢ekavat v budoucnosti. Modelované a optimalizované obchodni
systemy lze porovnavat agregovanym indexem 5 F. Podminkou je, aby skupina
trht a casovych ramct byla pro srovndvané obchodni systémy stejnd.
Interformni index 5 F mize poskytnout vyznamnou benchmarkingovou
platformu pro vyvoj G€innéjSich a robustnéjSich obchodnich systémil. Jelikoz je
perspektiva casového rdmce zasazend do perspektivy trzni, je tieba pro zapis
interformniho indexu 5 F vyuzit maticového zobrazeni.

Obecny zapis interformniho indexu | pro trh i=1...n a ¢asovy ramec j=1...m
je dan nasledovné:

Dalsi zkoumani interformniho indexu 5 F mize odhalit jeho vyznam pro
hodnoceni dlouhodobé vykonnosti obchodnich systém.

Vahovy index 5 F

Uptednostiiuje-1i obchodnik napt. vysoky vynos pted likviditou ¢i stabilni
kiivku vyvoje kapitalu pifed vysokym vynosem, je mozné index 5 F upravit
o vahové faktory, které budou pfifazeny jednotlivym proménnym (rovnice 5.11).

Isp = Xy L+ Xy Ly + Xo g+ X [ + X I (5.11)
Ise = index 5 F,
I, = index vynosnosti,
I, = index uspésnosti,
Is = index stability,
I, = index likvidity,
I+ = index finan¢niho krachu,
Xv..f = vahove faktory.

SouCet vahovych faktori by mél standardné piedstavovat 100 %.
Diskriminanéni analyza nebyla na hodnoceném vzorku dat provedena. Diivodem
je omezeny rozsah disertacni prace a tim i zamérné poskytnuti obecného modelu
vykonnosti. Jeho dalsi rozSifeni je v praci navrhovano spole¢né s nacrtem
smérd dal§iho, navazujiciho vyzkumu.

58



6 VYSLEDKY TESTOVANI INDEXUS5F

V této kapitole jsou shrnuty vysledky testovani relevantnosti souhrnného
indexu 5 F pro hodnoceni vykonnosti obchodnich systémt. Po stanoveni
podminek testovani je uveden postup krokd vedoucich k vygenerovani vysledkd,
jez jsou podkladem pro zpracovani analyz.

Testovani vyhodnocuje filtrovaci schopnost indexu 5 F ve srovnani
s vybranymi vykonnostnimi metrikami. Je tedy hodnoceno, zda ma index 5 F
vy$s§i rozliSovaci schopnost pro vybér obchodnich systéemu s budoucimi vynosy
nez jiné vykonnostni ukazatele.

6.1 Determinace podminek pro testovani indexu 5 F

Pruvodnim znakem testovani indexu 5 F byla simulace budouciho obdobi
pomoci trojfaizového cCasového vzorku. VSe je nazorné vysvétleno
prostiednictvim Obr. 6.1.

Aplikace parametru na , . TS
nemodelovanou mnozinu dat blize Aplikace parametrd na nejblizsi minulost

do minulosti reprezentujici simulovanou budoucnost
Vzorek pro tvorbu systému BlizSi minulost | Nejbliz§i minulost

In-sample

INYAOLS3IL

Index 5 F Index 5 F Budouci simulovany
zakladniho vzorku out-of-sample vzorku zisk/ztrata

Obr. 6.1: Schéma testovani dle rozdéleni na testovaci a trénovaci mnoziny
Zdroj: Vlastni zpracovani

Obchodni systemy byly vytvoreny, modelovany a testovany na podminkach
jednoho in-sample vzorku a dvou out-of-sample vzorkd. In-sample vzorek
reprezentoval ¢asovy interval <T-3;T-2>, tedy napiiklad obdobi 2001 az 2007.
Prvni OOS vzorek piedstavoval obdobi <T-2;T-1>, naptiklad 2007 az 2009. Na
IS a prvnim OOS potom byla poditana dynamizovana varianta indexu 5 F.

K simulovani budouciho obdobi slouzil druhy OOS vzorek reprezentujici
neblizSi minulost <T-1;T>, tedy napt. 2009 az 2011. Na druhém OOS vzorku
byla zjisténa vyse zisku/ztraty a srovnavana s hodnotami souhrnného indexu 5 F
a dalSich ukazateld.

59



Pro testovani vytvofené¢ho indexu 5 F byly stanoveny rdmcové podminky.
Tyto podminky mély zajistit konzistentni proces sbéru, evidence a vyhodnoceni
dat z kapitalovych trhi:

e Instrument pro testovani — jako kapitalové aktivum pro testovani byly
urCeny vyhradné ménové trhy. Zakladnim divodem byla dostupnost
Sirokého vzorku dat, kterd jsou voln¢ stazitelnd u mnoha brokerskych
spole¢nosti. Data z ménovych trh byla poskytnuta zprostfedkovatelem
Alpari. Cilem testovani pfitom bylo ustanovit nahodny vybér z hlavnich
ménovych part (majors). Vycet instrumentd je znazornén v Tab. 6.1
i s hodnotami typickych transakénich naklad®. Spread byl nastaven fixné
na tyto hodnoty.

Tab. 6.1: Testované menové pary s typickym spreadem
Zdroj: Alpari.co.uk

Mérgovy Typiclq_’/ spread Ménovy pér Typiclq_’/ spread

par (v pipech) (v pipech)
EUR/USD |1,6 EUR/IPY 3,2
AUD/USD |2,8 GBP/JPY 5,6
GBP/USD |2,8 CHF/JPY 6,0
NzD/USD |6,0 AUD/JPY 5,0
USD/CHF |2,7 USD/JPY 2,0
EUR/GBP [2,1 USD/CAD 3,7
EUR/CHF [2,8

o Casovy ramec testovanych trhii — pro testovani ménovych trhii byly
vybirany timeframy od 5 minut az po jednodenni ¢asovy ramec. Opét byl
proveden nahodny vybér, pfi¢emz dlraz byl kladen na dostate¢nou
velikost datového vzorku a moznost relevantniho vyhodnoceni vyvoje
kapitalu. Minimalni hranice zpracovatelnych obchodt byla autorem
subjektivné urena na 50 zdznamu.

e Casovy rozsah out-of-sample mnoZin — pro hodnoceni bylo potieba
uréit ¢asové intervaly pro dvé faze out-of-sample mnozin. Velikost
vzorku byla stanovovana s ohledem na mnozstvi polozek, které byly
zpracovavany v excelovském spreadsheetu. Velikost vzorku vyssiho nez
3 000 testovanych obchodii nadmérné¢ zatézoval hodnotici platformu.
Proto byla urcena troji velikost mnozin: 6-2-2, 4-1-1 a 2-0,5-0,5. Trojice
Cisel pfedstavuje pocet let, pfiCemz dohromady cely ¢asovy interval kon¢i
datem 01. 09. 2011. Prvni cislo je obdobi reprezentované in-sample

2 Typickym spreadem je myslena vyse transakénich nakladi pfi standardnich podminkéch
likvidity a volatility obchodovaného trhu.

60



vzorkem. Druha dvé cisla jsou identicka a patii zbyvajicim dvéma
out-of-sample vzorktim dat. Po piepsani na konkrétni data ma trojice tvar:
1.9.2001-1.9.2007,1.9.2007 - 1. 9. 2009, 1. 9. 2009 - 1. 9. 2011,
1.9.2005-1.9.2009, 1.9.2009 - 1. 9. 2010, 1. 9. 2010 - 1. 9. 2011;
1.9.2008 - 1.9.2010,1.9.2010-1. 3. 2011, 1. 3. 2011 - 1. 9. 2011.

e Velikost vzorku — celkové prob&hlo 600 testi rozdélenych do 200 fadka
zaznamu. Testy, transformovane z platformy Metatrader excelovskym
automatizovaném sesitem, vygenerovaly celkové 3 400 datovych polozek.
20 obchodnich systémt bylo testovano napii¢ 13 ménovymi pary a 6
¢asovymi ramci. Na IS a prvni OOS mnoziné byl vypocitan index 5 F a
srovnavané vykonnostni metriky. Na druhém out-of-sample vzorku byla
zjisténa vySe nezdanénych ziskd. Tyto nezdanéné zisky/ztraty tvotily
jednotnou kriterialni veli¢inu pro zhodnoceni relevantnosti indexu 5 F.

e Zakladni kapital a obchodovany objem — zakladni kapital byl ur¢en na
10 000 USD, pticemz obchodované mnozstvi ¢inilo 0,25 lotu. Primérné
riskovany kapital tak c¢inil dle strategie umistovani a modifikovani
stop-loss trovné 1 az 3 % zakladniho kapitalu.

e Margin call — pfi vyhodnocovani OOS ziskt/ztrat nebyla zohlednéna
moznost spusténi margin callu.?

e Bezrizikova urokova mira — bezrizikova urokova mira byla pro vypocet
Sortinova poméru ur¢ena dle vynosnosti desetiletych statnich dluhopisi
Ceské republiky. V roce 2010 ¢&inila trokova sazba 3,71 % p.a. a v roce
2011 3,79 % p. a.

e DalSi podminky — z davodu obrovské c¢asové naro¢nosti probihalo
testovani pouze na oteviracich cenach, které poskytuji nizsi presnost nez
pii metodach zaloZenych na nizSich casovych intervalech. Jelikoz
testovani na minutovych a pétiminutovych intervalech citlivych na
presnost metody zobrazovani cen probihalo velmi ziidka, nebyly
o¢ekavany vyraznéjsi odchylky.

Postup pii testovani byl nésledujici:

e Byl vytvofen automatizovany seSit v Excelu obsahujici ukazatele
I vizualni prvky vyuzivané pii hodnoceni obchodnich systémi. Mezi
vykonovymi ukazateli byly komponenty indexu 5 F a spider graf, ktery
srovnal subindexy s idealnimi hodnotami. Excelovsky spreadsheet je
kompatibilni s formatem backtestovanych dat v obchodni platformé
Metatrader4 a je ptiloZzen na CD k disertaéni praci;

e pomoci programovaciho jazyka MQL4 byla vytvofena sada 20
obchodnich systémti na bazi unikatni kombinace vstupnich a vystupnich

% Uzavieni pozice z diivodu nedostatku kapitalu, ktery klesnul na/pod hodnotu zastavy
(marginu) u brokerské spole¢nosti.
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kritérii. Sada obchodnich systémi vyuziva patterny na zakladé cenovych
pohybll (price action), logickych Urovni (support/resistence, cenové
kanaly) i technickych indikatorti (pohyblivé praméry, Williams % R, RSI,
CCl, Bollingerova pasma, Stochasticky oscilator apod.);

e prostiednictvim modulu , Tester strategii v obchodni platformé
Metatrader byly vytvofené obchodni systémy otestovany na obdobi 3, 6 a
10 let. Testovani probéhlo na ménovych parech, jejichz databaze
poskytovala dostatecné Siroky vzorek. Jednalo se zejména o ndsledujici
instrumenty: EUR/USD, EUR/JPY, NZD/USD, AUD/JPY, AUD/USD,
GBP/USD, USD/JPY a USD/CHF;

o vysledky backtestingu byly z platformy Metatrader importovany do
Excelovského spreadsheetu, ktery pomoci vytvofenych maker
transformoval data do zpracovateln¢ podoby. Nasledovné byla
vygenerovana hodnota indexu 5 F a srovndvanych ukazateli na
out-of-sample datech;

e vysledky jednotlivych obchodnich systémt byly pievadény do
samostatného seSitu, ktery slouzil jako databaze polozek pro zhodnoceni
indexu 5 F.

Testovana byla dynamizovana varianta indexu 5 F, kterd vyuziva
rozdéleni ¢asového vzorku na vice mnozin. Filtrovaci schopnosti indexu 5 F
byly srovnany s filtrovacimi schopnostmi vybranych vykonnostnich veli¢in.

Jako vysvétluyjici proménna na druhém out-of-sample vzorku slouzil
nezdanény zisk.

6.2 Zakladni vystupy testovani

Nejvice testovanym ménovym parem byl EUR/USD, ktery na stranu long
vykazoval také nejvice budoucich ziskd v out-of-sample vzorcich. Duvodem
byly piedevsim pievladajici dlouhodobé byci trendy, jez napomahaly obchodim
na rust aktiva.

Nejvys§im dosazenym souctovym indexem 5 F byla hodnota 7,82 na
obchodnim systému vyuzivajicim indikator s nazvem Oscilator pohyblivého
priméru (Oscillator Moving Average). Na trhu AUD/USD s dennim grafem
¢inil nezdanény zisk na in-sample vzorku vysokych 8 440 USD za dva roky.
Simulovany budouci vynos pted zdanénim za dva roky piedstavoval 1 432 USD,
tedy 14,3 % ze zékladniho kapitalu 10 000 USD.

Minimalni hodnota sou¢tového indexu 5 F ¢inila 2,65. Na simulovaném
budoucim obdobi by obchodni systém s timto indexem utrpél vyraznou ztratu
-6 815 USD - tedy 68 % kapitalu.
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Tab. 6.2;: Hodnoceni minimalnich a maximalnich hodnot indexii

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kritérium MAX MIN
Vynosnost IS 0,61 -0,25
Likvidita IS 0,79 0,37
Uspé§nost IS 0,78 0,28
Finan¢ni krach IS 0,95 0,00
Stabilita IS 0,99 0,01
Index 5 F (IS) 3,60 1,34
Vynosnost O0S; 1,21 -0,44
Likvidita O0S; 0,58 0,27
Uspé§nost 00s; 0,93 0,21
Finan¢ni krach O0S; 0,97 0,01
Stabilita OOS; 0,99 0,00
Index 5 F (O0S,) 4,22 1,21
Soudet indexu 5 F na IS a OOS; vzorku 7,82 2,65

Ve srovnani s OOS; mél IS vysSi maximalni i minimalni hodnotu ukazatele
likvidity, jelikoz byl testovan na Sir§im ¢asovém intervalu. Nejvyssi bezpecnost
Vv pritbéhu testovaného obdobi byla dosazena indexem finan¢niho krachu ve vysi
0,95, coz piedstavuje maximalni drawdown 5 %. Stabilita m¢la pomérné Siroké
rozpéti u IS i prvniho OOS.

Na ukazateli vynosnosti Ize pozorovat minusové miniméalni hodnoty. Jedna se
o jediny ukazatel indexu 5 F, ktery mize dosahovat zapornych hodnot. Zaroven
Sortinliv pomér jako jediny ukazatel nabyval hodnot vysSich nez 1. U OOS;
vzorku ¢inila maximalni hodnota ukazatele vynosnosti 1,21, coZ je dikazem
nejvyssiho variacniho rozpéti ze vSech subindexd.

6.3 Zhodnoceni schopnosti filtrovani pomoci indexu 5 F

Pro zhodnoceni filtra¢nich schopnosti indexu 5 F byla pouzita logisticka
regrese. Logisticka regrese je matematicko-statistickou metodou, ktera na
zékladé znamych veli¢in odhaduje pravdépodobnost vyskytu urit¢ho jevu.
Modelovani probihd prostfednictvim charakteristické funkce, kterd ndhodnou
veli¢inu oznacuje ¢islem 0, pokud jev nenastal nebo Cislem 1, pokud jev nastal.
Dany jev je vtomto pfipadé definovan budoucim simulovanym ziskem
v nejblizS§im out-of-sample vzorku — tj. OOS,. Pozitivni vynos je oznacen Cislem
1 a negativni vynos ¢islem 0. Obecny tvar regresni kiivky je nasledujici:
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1
1 + e_(a0+a1 X)

Hodnota y poté spada do intervalu (0,1). Jako hranice pfifazeni do skupiny 0
je y<05, jinak 1.

y = (6.1)

V prvnim pfipadé byla zjistovana schopnost ukazatele index 5 F urcit
kapitalovy zisk (zisk OOS, > 0). Model byl odhadnut metodou maximalné
vérohodnostni funkce (MLE):

B 1

- 1+ e —(-4,0150 +0,8543 x)

(6.2)
Tento model spravné zatadil 129 z 200 pozorovani (64,5%).

Oproti modelu 5 F byly srovnavané vykonnostni metriky méné uspésné.
Calmar ratio spravné zatradil 121 z 200 pozorovéani, tedy 61 %. Sortino ratio byl
méné usp&sny se 120 spravnymi odhady. Uspésnost Ulcer indexu se dokonce
pohybovala pod Sedesatiprocentni hranici, na cca 58 %.

Tab. 6.3: Zhodnoceni uspésnosti ukazatelii pri predikovani vynosii

Zdroj: Vlastni zpracovani

5F Sortino Calmar Ulcer
64.14% 60.61% 61.11% 57.58%

Vysledky v tabulce jednozna¢né ukazuji, ze souhrnny index 5 F na vzorku
vysledkt 200 obchodnich systémi prokéazal nejlepsi filtrovaci schopnost.

0.5

X Souctovy index

X Skutecné hodnoty

Hodnotyindexu5 F

Obr. 6.2: Graf binomickych odhadii vynosii dle souctového indexu 5 F
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obr. 6.2 znazornuje graf, kde jsou na ose x hodnoty souctového indexu 5 F a
na ose y binarni hodnoty zisku ¢i ztraty. Body znazornéné modfe predstavuji
binarni odhady zisku a ztrat jednotlivych obchodnich systémt prostiednictvim
souétového indexu 5 F. Cervené oznadené body reprezentuji skuteéné rozdéleni
ziskl a ztrat.

Cim vice se kryji skute¢né hodnoty zisku/ztraty (Gervené body) s binarnimi
odhady (modré body), tim lepSi je schopnost modelu separovat ziskové a
ztratové systémy. Na pravé strané osy x v Obr. 6.2 je n€kolik pozorovani
s vysokymi hodnotami indexu 5 F, které jsou chybné zatazeny na ziskovou
stranu, pficemz byly ve skute€nosti ztratové.

Odhad vynostli indexem 5 F

0.9 -
0.8 -
0.7 -
0.6 -
0.5 -
0.4 -
0.3 -
0.2 -
0.1 -

0 T T T T T
2.5 3.5 4.5 5.5 6.5 7.5

= (dhad vynosli indexem 5 F

Obr. 6.3: Spojity odhad vynosii dle souctového indexu 5 F
Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf na Obr. 6.3 pfenesené znazornuje kvalitu odhadovani ziskl/ztrat pomoci
souctového indexu 5 F. Na ose x se nachazeji hodnoty indexu 5 F a na ose y
hodnoty modelu odhadnutého metodou maximélné vérohodnostni funkce.
Podstatou grafického zhodnoceni filtrovaci schopnosti vtomto zobrazeni je
posouzeni miry zalomeni kiivky smérem od nuly k jedné na ose y. Cim ostiejsi
je prechod kiivky pii pokracovani k vysSim hodnotdm indexu 5 F, tim
uspésnéj$i model je pii oddélovani ziskovych a ztratovych systémi
v budoucnosti.

Ptestoze v tomto piipadé neni vyvoj kiivky extrémné zalomeny, je model

vvvvvv

65



Odhad vynost Ulcer indexem

0.7 -

0.4 -
0.3 = (Qdhad vynosl Ulcerindexem
0.2 -

0.1

0.00 0.50 1.00 1.50 2.00 2.50

Obr. 6.4: Spojity odhad vynosii dle Ulcer indexu
Zdroj: Vlastni zpracovani

Ulcer index je metrika hodnotici vySi rizika vzhledem Kk periodam
drawdowni. Cim vy$§i je uroven Ulcer indexu, tim vy$§i je mira
podstupovaného rizika. Pti pohledu na Obr. 6.4 je tato nepifima umeéra ziejma.
Pti pfechodu ke stiedni hodnoté Ulcer indexu na ose x, tedy zhruba 1,00, je
zalomeni mirnéjsi nez u indexu 5 F. Tim i je i filtrovaci schopnost Ulcer indexu
nizsi, coz doklada uspésnost odhadnutych vynost cca 58 %.

Vysledkem testovani schopnosti indexu 5 F predikovat budouci
vynosnost obchodnich systémi je jeho vyuziti vdruhém pilifi diserta¢ni
prace. Index 5 F tedy bude slouzit jako ukazatel vykonnosti pii modelovani
obchodnich systémil dle fragmentni metodiky.

6.4 Diskrétni volba filtrovaci velifiny

Pro doplnujici informaci byla v této subkapitole diskrétné zvolena filtrovaci
kritéria, ktera dodavaji nadstandardni vysledky v oblasti vynosnosti obchodnich
systémil.
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Tab. 6.4: Filtrované systémy dle indexu 5 F a subindexu vynosnosti in-sample vzorku

Zdroj: Vlastni zpracovani

, « . , Index | Index | Zisk | Zisk | Soudet

No. Systéem Mén. par | TF |Vynos 1S | 00s, | 00s, | 00S, | indexii

1 0xCross EUR/USD |1H 0,56| 3,57 3,21 3311| 1356 6,77

2 0xCross EUR/JPY |1H 0,49| 3,47 2,22 -645| 5767 5,70

3 Systém 6 EUR/USD |1H 0,46 3,54 2,89 1956| 2140 6,43

4 Systém 6 NzD/USD |1H 0,25 3,33 2,82 1087| 1415 6,15

5 Systém 4 NzD/USD |1H 0,34 3,44 3,24 4397 3734 6,69

6 Systém 5 EUR/USD |30 M 0,24 3,02 3,46 9412 3474 6,48

7 RSlsignal AUD/JPY |[4H 0,22 2,96 2,94 3821| 2441 5,90
Primitive

8 S/IR AUD/JPY |4H 0,22 3,14 3,32 8375| 2393 6,47

9 ExtremCross [NZD/USD |1 H 0,23 3,17 2,52 366 702 5,69

10 ExtremCross |[EUR/USD |1 H 0,45] 3,55 2,28| -845| 2140 5,83
Moving

11 Momentum [EUR/USD (30 M 0,33| 3,38 2,62 1717| 3086 6,00
Moving

12 Momentum |[EUR/JPY |[1H 0,23] 2,96 2,65| 4423 256 5,61

13 |OsMa NzD/USD |4 H 0,21 3,10 2,44( 10 463| 7517 5,54

14 | OsMa AUD/USD |1D 0,36 3,60 4,22 8440| 1432 7,82
Triple S/R

15 Break AUD/USD |4 H 0,50| 3,47 2,62 2719| 2940 6,09
Triple S/R

16 Break NzD/USD |4 H 0,61 3,53 2,19 747 1469 5,72
Triple S/R

17 Break AUD/JPY |4H 0,59 3,55 3,10 5817| -904 6,65
Triple S/R

18 Break AUD/USD |1H 0,45 3,52 2,31 6967| 3947 5,83

Celk. 72 528 45 305

Zajimavy vysledek vyzkumu dodalo filtrovani obchodnich systémd dle
souctového indexu 5 F (viz. Tab. 6.4) a zaroven subindexu vynosnosti
(Sortinova poméru) na in-sample vzorku dat. Ukazalo se, Zze dodanim kritéria
minimélniho poméru vynosnosti k negativni volatilit¢ vynosi jsou filtrovany
systemy, které vykazuji v budoucnu téméf vsechny vynos.

Kritérium pro filtrovani v tabulce reprezentoval soucet indexii 5 F na IS a
OO0S; vyssi nebo roven 5,5 a index vynosnosti vysSi nebo roven 0,2. Vysledkem
je celkovy budouci zisk portfolia v§ech vyuzitych obchodnich systémut 453 % za
dvouleté obdobi. Nutno dodat, ze tento zisk je nezdanény.

Z 18 obchodnich systémil spliujicich obé kritéria byl zaznamenan pokles
kapitalu za obchodované obdobi pouze u jednoho z nich, a to zhruba 9 %
prostfedkl z pocate¢niho uctu.
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Do filtrovanych trhii spadaji ménové pary EUR/USD, EUR/JPY, NZD/USD,
AUD/USD a AUD/JPY. Nejcastéji se objevujici timeframe je hodinovy a
postaveny na prorazeni Grovni podpory a odporu. Agregovany zisk tohoto
systemu za dvouleté simulované obdobi ¢inil cca 75 % zhodnoceni vlozeného
kapitalu.

Index 5 F poskytuje filtrovaci platformu na zaklad¢ niz 1ze zkoumat vlastnosti
vynosnych obchodnich systémiti. Pro relevantni posouzeni budoucich vynosi
Ize vyuzit pravé analyzy vykonnosti na out-of-sample vzorcich. Out-of-sample
analyzu je moZné provadét na vice nez dvou dopiednych mnozinach. MiZe tak
byt ucinngji simulovana robustnost obchodnich systémi vaci zméné trznich
podminek.

Nepiimym dukazem vlivu zmény trznich podminek na vynosnost obchodnich
systémt bylo srovnani vynosu v prvnim a drunem OOS vzorku. Na prvnim OOS
byl dosazen agregovany vynos 18 filtrovanych obchodnich systémi 72 528
USD. Na druhé OOS mnozin¢ agregovany vynos portfolia ¢inil 45 305 USD,
coz znamenalo pokles 0 37 %.

Ptestoze se jedna o vyzkumem nepodlozené tvrzeni, lze usuzovat, Ze trzni
podminky puasobi na out-of-sample vynosy blize soucasnosti spiSe negativné.
Proto je nutné, aby obchodni systémy byly opétovné analyzovany a
optimalizovany tak, aby se ptizplisobily dynamice vyvoje kapitdlovych trhi.

6.5 Shrnuti vykonnostniho indexu 5 F

Souhrnny index 5 F byl sestrojen tak, aby jeho subpolozky byly jednotkové
na stejné bazi. Vynosnost muze jako jedina veli¢ina dosahovat zapornych
hodnot (pokud procentni zhodnoceni nedosahuje bezrizikové drokové miry).
Subindexy vynosnosti a likvidity jako jediné mohou dosahovat hodnot vysSich
nez 1. Likvidita ovSem piesahuje hodnotu 1 pouze ve vyjimecnych ptipadech,
kdy je napt. testovano obdobi padesati let s vysokou mirou pokryti intervalu
obchodnimi pozicemi.

Vykonnostni index byl tvofen s cilem univerzalnosti vyuziti a komplexnosti
zébéru jeho subindexli. Zakladni podoba indexu 5 F byla rozSifena
0 dynamizovanou variantu, vahovou variantu a interformni variantu.

Vykonnostni index 5 F poskytuje n¢kolik moznosti pro jeho vyuziti:

e Staticka filtrovaci veli¢ina — vysledny index 5 F muze obchodujici
subjekt vyuzit pfi vybéru obchodnich systémti do svého portfolia.
V diserta¢ni praci bylo zjisténo, Zze dynamizovany index 5 F ma vyssi
filtrovaci schopnost nez Sortino ratio, Calmar ratio i Ulcer index.

e Benchmarkingova metrika - pfi vytvafeni a optimalizacich
obchodnich systémt mize byt index 5 F vyuzit pro pomé&fovani jejich
vykonnosti v riznych stadiich a formach.
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e Ukazatel hodnotici odliSné atributy obchodnich systému — index 5 F
lze vyuzit pro zkoumani odliSnych vykonnostnich parametri
obchodnich systémuli. Na stejné jednotkové bazi jsou prosttednictvim
subindexti poskytovany informace o vynosnosti, likvidité, uspé$nosti,
stabilité a rizikovosti posuzovaného obchodniho systému.

e Komponenta pro méreni robustnosti obchodnich systému — index 5
F mize byt vyuzity pro hodnoceni obchodnich systéml napfi¢ trhy
i ¢asovymi ramci. Tim Ize pométovat vyuzitelnost obchodniho systému
V riznych trznich podminkach.
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7 VYMEZENI KOMPONENT FRAGMENTARNI
METODIKY

Pievazna ¢ast soucasného vyzkumu v oblasti technické analyzy je vénovana
snaham o piesny popis nelinearni funkce ¢asovych fad, provadéni data miningu
a predikovani vyvoje trznich cen na zdkladé fuzzy mnoZin, genetickych
algoritmti a neuronovych siti. Tvorba metodiky pro fragmentovani trhi je reakci
na nedostate¢n¢ popsané postupy pii samotné vystavbé technicko-analytickych
obchodnich systému.

Definice technické analyzy se vakademické sféfe rlzni. Metodika
fragmentovani pracuje s technicko-analytickymi nastroji jako s vizualnimi prvky
zalozenymi na cené, objemu nebo poctu otevienych kontraktl. Nastroje
technické analyzy jsou v ramci metodiky vyuzivany pro vyhledavani vzorci
chovani trhu na zaklad¢ historickych dat.

Aby mohlo byt pfistoupeno k vyhleddvani vzorcl, na zdkladé nichZ bude
realizovana konkuren¢ni vyhoda na kapitadlovych trzich, je tteba vymezit trojici
perspektiv, na kterych je postavena fragmentarni metodika. Po ureni
obchodovaného trhu, ¢asového rdmce pro obchodovani a ndstroji slouzicich
k fragmentovani mutze byt pfistoupeno k naplnéni procest fragmentovani
obchodnich pozic.

Fragmentarni metodologie

Vymezeni perspektiv technické
analyzy (strategicka analyza OS)

NaplInéni procesu fragmentovani
obchodni pozice (modelovani OS)

~

Optimalizace parametrt
obchodniho systému

~
Aplikace obchodniho systému na
realnych podminkach kapitalovych
trh(

Obr. 7.1: Vymezeni fazi tvorby obchodniho systému
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Fragmentarni metodika je sestavena ze dvou etap. Prvni etapu tvoii
definovani trojice perspektiv, na kterych je postavena technicka analyza.
Tuto etapu je mozno charakterizovat jako strategickou analyzu obchodniho
systtmu. Druhou etapu predstavuje naplnéni procesu fragmentovani
obchodni pozice. Jedna se o operativni ¢ast fragmentarni metodiky, kdy jsou
zvolené technicko-analytické nastroje prostiednictvim procesni mapy vyuzity
pro tvorbu pravidel fungovani obchodniho systému.

TRZNI PERSPEKTIVA

~_
PERSPEKTIVA CASOVEHO RAMCE

v
Perspektiva datové vizualizace

v
Proces rizeni

OP

Obr. 7.2: Perspektivy technicke analyzy ve fragmentarnim modelovani
Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 7.2 ptedstavuje obracenou pyramidu slouzici k postupnému vymezovani
prostoru pro technickou analyzu. VSechny tii perspektivy vchazeji do procesu
fizeni obchodni pozice. Kazda obchodni pozice je realizovana nejprve vstupem
na trh, dale fizenim probihajici (oteviené) pozice a nakonec vystupem z trhu.
Naplnéni procesi fizeni obchodni pozice podléhd ur¢enim patternti (vzorct), dle
kterych budou obchodni pozice realizovany. Proces Fizeni obchodni pozice
bude v diserta¢ni praci zkouman prostiednictvim jeho podmnoziny -
procesu fragmentovani obchodni pozice.

Proces fragmentovani obchodni pozice zkouma pouze vybrané subprocesy
vstupu, modifikace a vystupu z obchodni pozice. Bude tak vynechan napf. risk
management a money management. Proces fragmentovani obchodni pozice
slouzi k vyjadieni nejmenSich kriterialnich jednotek technicke analyzy
(fragmentil), kterymi je podminéna realizace obchodnich pokynli na
kapitalovych trzich. Pojmy fragmentovani a fragmenty jsou blize popsany
v kapitole 7.2.
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7.1 Perspektivy vstupujici do technické analyzy

Objektem zkoumani technické analyzy je kontinualn€ probihajici ¢asova fada
udajl o cené, objemu ¢i poctu kontraktii. Od téchto tii parametrli jsou odvozeny
(derivovany) indikatory technicke analyzy.

Charakter probihajici ¢asové fady je urcen technicko-analytickym prostorem,
na njz se lze divat nekoneéné mnoho perspektivami. Perspektiva pohledu na
obchodovany prostor je v zakladu vymezena typem kapitalového aktiva. Kazde
kapitalove aktivum ma specifické parametry, které formuji probihajici nelinearni
kiivku ceny (likvidita, volatilita, kapitalova ucast participantll trhu, sentiment
ucastniki, apod.).

Na trzni prostor lze dale nahlizet libovolnou perspektivou ¢asovych ramci,
které jsou zpravidla umistény na horizontalni ose grafii technické analyzy.
Volba Casové jednotky je v tomto ptipadé omezena pouze nastavenim obchodni
platformy. Algoritmickym vyjaddienim lze trzni prostor rozd€lit na téméf
nekone¢né mnoho variant ¢asovych fragmentt. Oproti tomu, pocet trznich
prostori, na kterych lze obchodovat je omezeny (dle burzovnich a
mimoburzovnich nabidek kapitalovych aktiv).

Posledni perspektivou je samotna vizualizace dat ¢asové fady a piidruzenych
nastroju technické analyzy, které jsou odvozené od zakladnich dat. UZzivateli
zprostiedkovatel obchodd poskytuje technické vybaveni, které umoznuje vyuziti
preddefinovanych, tvorbu vlastnich a stazeni jiz vytvofenych nastroji technické
analyzy. Perspektiva datové vizualizace je odvisla od vnitinich (endogennich) a
vnéjsich (exogennich) faktord technicko-analytickych nastroji. Mezi vnitini
faktory se fadi matematicke a statistické vypocty ukazatelll (nastaveni period,
typl vyhlazeni apod.). Vné&j$i faktory poté vymezuji samotné rozlozeni
indikatorii v obchodni platformé (tedy pozice, barva, Skdla, ptibliZeni apod.).

Postupné vymezeni vSech tii perspektiv umoziuje zajisténi vystupi technicke
analyzy, tedy ur€eni vzorcl pro vstup a vystup z trhu na zaklad¢ historickych dat
o ceng, objemu a poctu kontrakt.

Propojenost jednotlivych perspektiv s procesem fizeni obchodni pozice
z jiného pohledu nez Obr. 7.2, poskytuje Obr. 7.3.
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Trzni perspektiva
N
\y Procesy Fizeni

Perspektiva obchodni pozice>

c¢asoveho ramce Perspektiva datové
vizualizace

Obr. 7.3: Obecné schéma fragmentarniho modelovani
Zdroj: Vlastni zpracovani
7.1.1 Perspektiva trzniho prostoru

Trzni prostor Ize definovat jako prostiedi, v némz jsou realizovany obchodni
piikazy na zékladé pravidel technické analyzy. TrZzni prostor tvofi
prostoru lze piirovnat ke strategickému fizeni pfi obchodovani s kapitalovymi
aktivy.

Rozhodovani o vybéru obchodovaného trhu ovliviiuje mnoho faktort, které
maji u riznych obchodnikti odliSnou vahu. Faktory, které hraji nejvétsi roli pti
vybéru trzniho prostoru pro obchodovani lze, v rdmci technické analyzy, rozdélit
na kvantifikovatelné a nekvantifikovatelné. Mezi kvantifikovatelné faktory lze
zafadit nasledujici:

e Likvidita trhu — globalizace a liberalizace trhi, kapitalova propojenost a
technicky pokrok zplsobily, ze kapitalové trhy ve vyspélych zemich
vykazuji pomérné vysokou likviditu. Né&které trhy vSak mohou mit
dlouhodobé nizkou likviditu, kterd s sebou nese riziko neotevieni pozice,
slippage (zpozdéni pii realizaci piikazu) a vyskyt gapi ve vyvoji cen.
Technicka analyza umoziuje prostfednictvim ukazatelti métit dlouhodobé
hodnoty obchodovaného objemu. Tim poskytuje strategické métitko pii
vybéru trhu. Trader mize pouzit jednoduchy Volume, ukazatel OBV (On
Balance VVolume) nebo jiné indikatory.

e Volatilita trhu - dalSim vyznamnym faktorem, ktery vymezuje trzni
prostor je volatilita. VVolatilitu je mozné definovat jako intenzitu cenovych
pohybti v ur¢eném casovém intervalu. V ramci technické analyzy je
mozné meéfit volatilitu na libovolné Sirokém intervalu casové tfady, a to
naptiklad ukazateli Average True Range, Chaikin’s Volatility apod.
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Volatilitu tedy lze transformovat v technicke indikatory, které slouzi ke
stanovovani stop-loss, profit-target Grovni, ¢ekajicich ptikazi, a jsou na ni
Casto zalozeny signaly pro vstup a vystup z trhu. Zejména v dlouhodobém
horizontu slouzi k nastaveni strategickych cili tradera v oblasti risk
managementu.

Transakéni naklady — transakéni naklady souvisi s poplatky za vstup a
vystup z pozice. Jejich jednotkova vySe je korelovana s likviditou trhu,
absolutni vySe poté koresponduje s likviditou obchodniho systému a vysi
obchodovaného uctu. Vysoce likvidni trhy (napf. hlavni ménové pary) se
vyznaéuji nizkym spreadem a okamzitym plnénim. U nizce likvidnich
trhit (napf. n€které druhy akcii) hrozi zpozdéni pii realizaci obchodnich
ptikazi (slippage). Pii velmi nizké hladin¢ likvidity se nemusi vyskytnout
protistrana. Matice hodnotici likviditu trhit a obchodnich systémi je
v Tab. 7.1.

Tab. 7.1: Matice likvidity trhu a obchodnich systémti.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nizka likvidita Vysoka likvidita

Nizké kéni nakl
Nebezpeti slippage nebo € transak¢ni naklady,

Trh rychlé vypotradani obchodnich
y nevypotadani obchodu ?I ovyp , .
ptikazl, vysoka dynamika trhu
Nizkéa absoultni hodnota Vysoka absolutni hodnota

. , transak¢nich nakladd, transak¢nich nakladt, vysoka

Obchodni systemy ., , v xw s

nedostate¢ny vzorek pro robustni| relevance vzorku pii méfeni

méfeni vykonnosti OS vykonnosti OS

Mezi nekvantifikovatelné faktory pii vymezovani trzniho prostoru patii:

Konzistence a dostupnost dat — pii vystavbé a testovani obchodnich
systétmil zalozenych na technické analyze hraje dtlezitou roli kvalita
historického vzorku dat. Uzky vzorek dat pfispiva ke snizené
reprezentativnosti vytvofeného obchodniho systému 1 pozd&jsi analyzy
jeho vykonnosti. Vzorek obsahujici diskrepance v hodnotach, formatu a
struktufe dat zvySuje riziko chybnych vysledki méfeni a naslednych
optimalizaci. Riziko spojené s nekvalitnimi daty lze fidit srovnavanim
datovych polozek mezi riznymi brokerskymi spole¢nostmi.

Zazemi a reputace zprostiedkovatele obchodu - strategicky risk
management v oblasti obchodovani na kapitalovych trzich zahrnuje volbu
brokerské spolec¢nosti. Ty by méla byt zajiSténa dostatecné silnou finan¢ni
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instituci a poskytovat ochranu kapitalu v ptipadé defaultu® (odd&lené ucty
klientti od G¢tt spole¢nosti). Je tedy nutné posoudit kvality a také reputaci
zprostiedkovatele obchodii pfed volbou urcitého trzniho prostoru.

e Technické zazemi zprostiedkovatele obchodi — kvalita technickych
prostiedkt piimo ovliviiuje perspektivu datové vizualizace. Technicka
analyza, ve svém uZz$im vymezeni (hleddni patterni na graficky
vyjadfenych objektech Casové ftady), vychazi z definovaného layoutu
cenovych grafi a technickych indikéatord, které lze dle moznosti
kalibrovat a kombinovat. Brokerska spole¢nost s kvalitni obchodni
platformou umoznuje efektivnéji vyhledavat potencialné ucinna pravidla
pro slozeni vykonného obchodniho systému.

Pii konstrukci obchodniho systému dle fragmentarni metodiky je tfeba
odliSovat obchodované trhy a modelované trhy. Jsou-li technicko-analyticka
pravidla aplikovand na trh, kde jsou realizovany obchodni piikazy, je
obchodovany a modelovany trh tentyz. Existuje vSak mnozstvi obchodnich
systému, které vyuzivaji korelaci kapitalovych trhd. Obchodni signaly mohou
byt vyhledavany napt. na trhu s ménovym parem EUR/USD (modelovany trh),
pti¢emz obchodni pozice jsou otevirany na trhu s ménovym parem EUR/GBP
(obchodovany trh).

7.1.2 Perspektiva ¢asového ramce

Casovy ramec neboli timeframe vyjadiuje v technické analyze jednotku
cenovych grafi (ve velké vétSiné piipadii na ose x) obsahuyjicich ¢asovy prvek.
Perspektiva Casového ramce rozdéluje vertikdIné trzni prostor na jednotky
sekund az mésicd. Nepiimo tak vymezuje nékteré faktory vchazejici do
obchodniho systému:

e Likvidita obchodnich signali — cetnost vyskytu signali a potazmo
velikost vzorku historickych dat je nepfimo ur€ovana velikosti ¢asového
ramce. Mezi likviditou obchodniho signéalu a volenym timeframem vsak
neexistuje vzdy linearni zavislost. Obsahuje-li obchodni systém podminku
pro vstup do pozice na zdklad¢ absolutniho omezeni cenové irovné (napf.
high vstupni japonské svice je alesponi o 100 pipt vyssi nez high
pifedchozi japonské svice), Cetnost signali bude vy$Si na dennim
timeframu nez na pétiminutovém timeframu. Je-li obchodni systém
zaloZen na prostém kiiZeni pohyblivych primérii nebo jinych indikatord,
byvaji parametry velikosti ¢asového ramce a Cetnosti obchodnich signald
nepiimo umérné (viz Obr. 7.4).

e Nakladovost kapitalového instrumentu — vysoké transakéni naklady

vvvvvvvvvv

* Default v tomto ptipadé znamena bankrot.
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Casto opakované vstupy a vystupy z trhu ve vét§im mnoZstvi mohou
znamenat velké néklady, které snizuji nezdanény zisk fadové o desitky
procent. Piikladem mutze byt ménovy par USD/HUF, ktery ma standardni
spread 20 pipti°. Pii 1 000 realizovanych obchodech v objemu 1 lot &ini
transakéni naklady okolo 20 000 USD. Vysokofrekvenéni obchodni
systémy jsou tedy soustfedény zejména na instrumenty typu ,,majors* —
hlavni ménové pary, kde se standardni vyse spreadi pohybuje okolo 1-5
pipt.

e Komplexnost obchodniho systétmu — volba ¢asového ramce muze jiz
doptedu ur€ovat hranici pro komplexnost tvofeného obchodniho systému.
Vyssi timeframy vyZaduji niz$i miru granularity pfi modelovani, jelikoZ
ptili§ komplexni obchodni systém na 4 hodinovém, 1 dennim a vy$$im
timeframu zpravidla nepfinasi dostatecné vysokou likviditu.

GBP/JPY - EMA crossover system
1400 -
1200 -
1000 -
800 -
600 - == Pocet signald
400 -
200 -

SMIN 15MIN 30MIN 1H 4H 1 DEN

Obr. 7.4: Likvidita obchodniho systému zalozeného na prekrizeni EMA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Na Obr. 7.4 je pocet signalt dle dvanactiletého backtestu (1999-2011) na
ménovém paru GBP/JPY. Podminka pro vstup do pozice byla uréena na zakladé
prekiizeni pomalejsiho exponencialniho pohyblivého priméru (perioda 204)
rychlejSim EMA (perioda 34). Vystup z pozice byl stanoven na zakladé
opa¢ného protnuti pohyblivych priméri.

Pocet signald byl nepiimo umérny délce ¢asové jednotky grafu. Nejednalo se
vSak o linearni zavislost. Pfi pfechodu z 15 minutového timeframu na
30minutovy poklesl pocet signali z 523 na 348.

> U spole¢nosti Alpari ze dne 01. 03. 2012
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GBP/JPY - EMA crossover system s

filtrem
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Obr. 7.5: Likvidita upraveného OS s filtrem
Zdroj: Vlastni zpracovani

Pfidanim dal$i podminky, ktera stanovuje minimalni vzdalenost EMA34 od
EMA204 na vstupni svi¢ce, byla poruSena nepiima umeéra v délce Casového
ramce a vysi likvidity obchodniho signalu. Absolutni hodnota tohoto piekiizeni
byla lépe dosazitelna na vysSich timeframech, kdy hodinovy graf vykazoval
nejvyssi Cetnost historickych signali.

7.1.3 Perspektiva vizualizace dat

Tvorba obchodniho systému na zaklad¢ technicko-analytickych pravidel
vyZaduje podrobné zkoumani trhii a pochopeni podstaty prace s technickymi
indikatory a vzorci vyvoje ceny. Samotna podstata perspektivy datove
vizualizace vychazi z pochopeni logiky technické analyzy a uvédoméni si
moznosti pii praci s obchodnimi pozicemi.

Definovani zakladni
logiky obchodniho
systému

Shromazdéni
alternativ pro vybér
nastroju

Tvorba mapy fragmentt -<

Obr. 7.6: Postup pri vymezeni perspektivy vizualizace dat

Zhodnoceni nastroju

Tvorba layoutu oken
TA

obchodni platformy

Vybér nastroju TA

Zdroj: Vlastni zpracovani

Definovani zakladni logiky obchodniho systéemu reprezentuje obecnou
definici, ktera popisuje podstatu jeho fungovani. Logika obchodniho systému
pfitom nespecifikuje konkrétni nastroje technické analyzy. Ty jsou shroméazdény
v dalsSim kroku, ze souboru nastroji, ktery poskytuje obchodni platforma,
ptipadné z nastroju ziskanych z externich zdroji. Zhodnoceni nastroju technické
analyzy vyplyva z pozorovani prub&hu jejich vyvoje v interakci s vyvojem ceny
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kapitalového aktiva. Vybér nastroju technické analyzy je naslednym krokem
vychazejicim z vysledki pozorovani. Pfedposledni etapou vymezeni perspektivy
datové vizualizace je tvorba layoutu oken obchodni platformy. Vysledne
uspotadani obchodovacich oken obsahujicich zvolené nastroje je piimym
vstupem do procesniho kroku tvorby mapy fragmentu.

Mapa fragmentti ptedstavuje prub&zny vstup, ktery obchodovaci subjekt
vyuzivd pii napliovani procesu fragmentovani obchodni pozice. Mapa je
shrnutim moznosti pii praci s vybranymi nastroji technicke analyzy. Jejich
podrobnost a rozdéleni podléhéd rozhodnuti konkrétniho subjektu.

Definovani zakladni logiky obchodniho systému

Prvni fazi pri vymezeni perspektivy vizualizace dat je definovani
zakladni logiky vstupnich, modifika¢nich a vystupnich signala. Zakladni
logika je formulaci jednoho ¢i vice faktoru, které piedstavuji obecny princip
fungovani budouciho obchodniho systému.

Prikladem zakladni logiky obchodniho systému mize byt:

¢ Identifikace zmény volatility pfi protitrendovych pohybech se zachycenim
zvratu co nejblize vrcholim/dniim;

e zachyceni tvorby dlouhych trendovych pohybi prostiednictvim momenta
trhu, s potvrzujicimi, sekundarnimi signaly;
stop-lossi;

e zachyceni korekci pfi silnych primarnich trendech;

e vyuziti prirazi logickych turovni apod.

Zakladni logika obchodniho systému by neméla zachycovat konkrétné
pouzité technicko-analytické nastroje (napt. identifikace signalu piekoupenosti
aktiva prostfednictvim indikatoru RSI). Tvorba zakladni logiky obchodniho
syst¢tmu by méla byt podobna tvorbé podnikové strategie a piedstavovat tak
obecnou podstatu fungovani nastavenych pravidel pro realizaci konkurenéni
vyhody.

V nekterych piipadech mize byt formulace zakladni logiky problematicka.
Komplexni obchodni syst¢émy mohou vyuzivat vicero ptistupli ke spusténi
obchodnich pokynt. V téchto piipadech je tfeba uvést celkovou definici
zakladni logiky, jsou-li vSechny prvky povazovany za nosné.

Shromazdéni alternativ pro vybér ndstrojit

Na formulovanou zakladni logiku navazuje shromazdéni prostiedkd, kterymi
je mozné ji naplnit. Vybér nastroji technické analyzy urcuje podobu dalSiho
zkoumani. Nejprve je tieba vymezit primarni nastroje Vyuzitelné pro
specifikovani strategické podstaty obchodniho systému.
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Postup od tvofeni obecnych skupin nastroji K jejich konkrétnimu vyjadieni je
v této fazi tvorby obchodniho systému velmi vhodny a autorem diserta¢ni prace
doporucovany. Stavi-li obchodni systém na prirazech logickych urovni, je
vhodné seskupit moznosti pro vybér nastroju napt. dle Obr. 7.7.

Support/Resistance - Fraktalové urovné
PRURAZ LOGICKE
UROVNE

Fibonnaciho urovné Pivoty

Obr. 7.7: Selektovani nastroju dle primarni logiky obchodniho systému
Zdroj: Vlastni zpracovani

Dalsi konkretizace mize probihat formou rozdéleni technicko-analytickych
nastrojii na podskupiny. Kupftikladu oscilatory mohou rozdéleny nasledovné:

e oscilatory s obsazenou slozkou volatility,
e dvoukiivkové oscilatory,
e jednoduché oscilatory s uzavienou skalou apod.

Posledni faze konkretizace piechazi ke specifikaci podskupin technicko-
analytickych nastroji na jejich jednotlivé, pfesné nazvy. Mezi dvoukiivkové
oscilatory lze zatadit:

e MACD,
e Stochasticky oscilator,
e Aroon.

Hloubka vysledného sbéru vyuzitelnych nastrojli a jejich déleni na skupiny a
podskupiny je vrezii obchodujiciho subjektu. Dislednym provedenim tohoto
kroku si Ize zajistit pfehledné a dlouhodobé vyuZzitelné seznamy ndstroji pro
tvorbu obchodnich systéml.

Zhodnoceni a vybér nastrojit TA

Hodnoceni a vybér konkrétniho nastroje se fidi subjektivnim rozhodnutim
obchodnika. Césteéné lze vybér nastroje postavit na trzni a dasové perspektivé.
Predem vS8ak nelze spekulovat nad kvalitou toho ¢i onoho ukazatele. AZ samotné
pozorovani odhali vhodnost nastroje pro dany trh a ucinek s jakym zachycuje
cenové pohyby. Nelze tedy konstatovat, ze CCl je lepSi nez RSI, dokud nebude
ukazatel vhodné otestovan na konkrétnim trhu s konkrétnim timeframem.
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Pii tvorbé layoutu nelze opomenout interni nastaveni nastroju (nastaveni
period ukazatele, metodu vyhlazeni apod). Tento konkrétni problém neni
v disertagni praci zkouman®,

Tvorba layoutu oken obchodni platformy

Layout cenového grafu musi respektovat zakladni logiku obchodniho systému
a nastrojii vybranych pro jeho sestaveni. Rozmisténi musi vyhovovat potiebam
obchodujiciho subjektu. Obchodujici subjekt, kromé nastroju technické analyzy,
voli i ruzné detaily zobrazeni oken v obchodni platformé (barevné nastaveni
plochy, grafu i ukazatelt apod.).

nnnnnn

nnnnnn

nnnnnn

Obr. 7.8: Layout obchodni platformy
Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf naObr. 7.8 je layoutem hodinového timeframu ménového paru
USD/CHF se zobrazenim ceny japonskymi svicemi. Do okna cenového grafu
jsou zakomponovana Bollingerova pasma, ktera slouzi k identifikaci anomalnich
pohybti mimo urceny interval spolehlivosti. Jsou univerzalnim nastrojem
technické analyzy. Mohou slouzit k identifikaci obratu trendu i k potvrzeni
probihajicich pohybli smérem do nastaveného trendu.

Samostatné okno tvoii ukazatel ATR, ktery je nejvyuzivangjSim technickym
indikatorem volatility. Poc¢itd primérny rozdil mezi high a low za nastaveny
pocet period.

® Autoriv nazor je ten, ze dilezitd je samotna logika obchodniho systému, kterda by méla
fungovat bez extrémnich zmén i pti riznych vnitinich nastavenich indikatord.
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Zakladni logiku obchodniho systemu vztahujici se na uvedeny graf lze
definovat jako identifikaci zmény volatility pro zachyceni obratu trendu.
Volatilita je zde indikovana obéma ukazateli, jelikoz rozpéti horniho a dolniho
Bollingerova pasma taktéz zprostiedkované zobrazuje aktudlni rozkolisanost
trhu.

Tvorba mapy fragmenti

Poslednim krokem pii vymezeni perspektivy vizualizace dat je tvorba mapy
fragmentl. Mapa fragmentd predstavuje vycet vyuzitelnych pravidel a
podminek technické analyzy na zéklad¢ zvolenych nastroji. Mapu fragmentt lze
nazvat jako seznam, ktery dava obchodujicimu subjektu piedstavu o rtuznych
zpisobech vytvafeni obchodniho systému, pfiCemZz je v ném respektovan
sestaveny layout vSech indikatort.

Na Obr. 7.9 je vytvoiena obecna mapa fragmentd shrnujici moznosti prace se
Ctyfmi kategoriemi nastroji technické analyzy. Okno s nazvem ,,Price Action®
se tyka prace scenovymi hladinami. Logické trovné jsou piimkami, které
vyznacuji hladiny podpory a odporu Vv nejriznéjSim vyjadieni (Fibonacciho
urovng, fraktaly, pivoty apod.) Pohyblivé priméry a pasma reprezentuji skupinu
ukazatelu, které jsou zakomponovany do okna cenového grafu a maji podobu
primérujicich kfivek. Oscilatory jsou ukazatele v oddéleném okné s vlastni
Skalou a matematickym  vypoftem  vyjadiyjicim  pomérnou  silu
poptavky/nabidky na kapitalovém trhu.

Vytvofeni mapy fragmentt vyZzaduje urcity self-brainstorming obchodnika a
uvédoméni si, jakymi zpasoby lze vytvaret obchodni systém Vv technické
analyze. Mapa napomaha vytvareni vlastnich logickych podminek a stava se tak
zdrojem modelovani potencidlni konkuren¢ni vyhody.
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PRICE ACTION POHYBLIVE PRUMERY A PASMA

. Barva svicek (bull/bear, posloupnost).
¢ Eomc—;r ?ﬁml'fh ?,dO,IT'Ch St,'q:’ Ktelu. e  Sklon pohyblivého pruméru (rostouci, klesajici, stejny,
‘ quer e at/ ce_etvysc;e SV'.CQV' . i&kami minimalni pocet klesajicich intervald).
‘ Inisupporuresistance mezl & a vice svickami. s  Pozice svicky od pohyblivého priméru (nad/pod, nad/pod
. Pozice OHCL vugi pfedchozim svickam (mini-breakout, 2 a vice praméry)

vice svitkové/barové patterny apod.). . Vzdalenost oci OHCL
¢ Gat\py (BOZd'I mezi Close pledvstupni svice a Open . Protnuti cenou (t&lem, celou svici, nékolika svicemi).

Vs l.me)' iy L . . " e Protnuti rychlejSim primérem (vzdalenost, prudkost
*  Velikost svicky vaci predchozim svicim (volatilita). protnuti, nékolik protnuti za sebou)

LOGICKE UROVNE

. Min/max poé&et protnuti trovné za poslednich X intervalQ. OSC"_ATORY
eV Zasovém okamziku t-X musi protinat logickou Groveri

svicka/bar. S T " .,

Minimalni/maximalni hodnota oscilatoru (pro dany ukazatel,

s  Min/max délka logické urovné (napf. u S/R urovni). ‘ prlo Ivzdéllenosxtlmezilukazateli). ! ulp yuraz
*  Min/max vyska mezi logickymi drovnémi (napf. u S/R e Minimalni/Maximalni strmost zmény ukazatele.

drovni). . " . ) e . . Minimalni/maximalni vzdalenost mezi riznymi periodami
*  Rostouci/klesajici tendence predchozich logickych Urovni. oscilatoru.
*  Vzdalenost Cekajiciho prikazu od logicke drovné. . Protnuti v uréitém intervalu mezi riiznymi periodami
. Interakce logické urovné s OHCL. oscilatoru
e  Pozice logické Urovné vzhledem k pasmum a pohyblivym )

praméram.
Protnuti logické Grovné a pasma nebo pohybliveho
praméru.

Interakce s jinymi oscilatory s podobnou $kalou.
Pocet protnuti uréité Grovné Skaly za poslednich x intervald.
Rst/pokles/rovnost oscilatoru za poslednich X interval(.

Obr. 7.9: Obecny vycet fragmentii dle druhu nastroje technické analyzy

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve vytvafenych buiikach jsou specifikovany rtizné podminky, které mohou

byt zakomponovany do tvofeného obchodniho systému. Zvolené néastroje
odpovidaji vymezené logice obchodni systému. Fragmentarni mapa pro
ukazatele Bollingerovych pasem a ATR je znazornéna na Obr. 7.10.

BOLLINGER BANDS

e  Klesajici/Rostouci kfivky BB na X svicich.

e  Divergence mezi horni a dolni kfivkou BB (klesajici vs
rostouci a naopak).

e  Pozice svicky/baru a kfivek BB (nad/pod, protnuti télem,

celou svici, vicero svici za sebou musi protinat nebo byt

nad/pod BB).

Vzdalenost svicky/baru od BB.

Min/max strmost pfi rustu/poklesu BB.

Min/max X svicek/barl protinajicich BB.

X-nasobek rozdilu horni a dolni hranice BB jako urovef SL

a PT.

ATR

. Rust/pokles/nezménéna hodnota ATR na X svicich.

. Retézeny rust/pokles/nezménéna hodnota ATR za X
intervald.

e Minimalni rist/pokles ATR na vstupni svici.

. Prekfizeni ATR pevné danou hodnotou.

. Prekfizeni ATR min/max hodnotou za poslednich X
intervald.

e  X-nasobek ATR jako uroven SL a PT.

Obr. 7.10: Fragmentarni mapa pro obchodni systém Bollinger/ATR
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obr. 7.10 predstavuje konkretizovanou fragmentarni mapu pro obchodni
systém zalozeny na dvou néastrojich. Fragmentovanim byl ziskan obecny vycet
podminek, jez je mozné vyuzit k sestaveni kriterialni funkce. Podstatné piitom
je, aby umisténi nastroji ve fragmentarni mapé odpovidalo umisténi
nastroju v oknech obchodni platformy. Soumérné zobrazeni fragmentarni
mapy pomaha ke snaz$i identifikaci patternti na sledovaném trhu. Na obrazku
lze vidét, ze Bollingerova pasma nabizeji bohatSi moznosti pifi praci
s technickou analyzou. Je tomu tak z divodu pifimé interakce indikatoru
s cenovym grafem. Navic se Bollingerova pasma skladaji ze téi kiivek, které
poskytuji SirSi moznosti fragmentovani. Pti fragmentovani se Casto pracuje
S pom&fovanim riznych ukazateli, maximalnimi a miniméalnimi hodnotami pti
pohybu o X period v historii, podminkami divergence, piekiizenimi rtiznych
urovni extrému apod. Blize je fragmentovani popsano v kapitole 7.2,

Kvalita, rozsah a podrobnost fragmentarni mapy zavisi na konkrétnim
subjektu, ktery ji sestavuje. Technicka analyza nabizi neomezené moznosti
zkoumdni relaci mezi indikatory, cenou, objemem a poctem kontrakti.
K odhaleni origindlnich a u¢innych fragmentl je tfeba provadét neustdla
pozorovani a také ,vizualni brainstorming“. Prvky, které napomahaji
efektivnéj$i tvorbé fragmentarni mapy, jsou uvedeny v kapitole o pozorovani
trhii (8.2.4).

7.2 Charakteristiky fragmentu

Pojem fragment je v obecné mluvé definovan jako ulomena, odebrana nebo
neuplna &ast urditého celku. Fragmenty’ v disertaéni praci jsou podminkami
pro vykonani pokyni v obchodni platformé. Fragmenty jsou slozeny alespon
ze dvou operandti a z alespon jednoho operatoru. Operandy jsou reprezentovany
technicko-analytickymi proménnymi, pfipadné konstantami, které jsou vztazeny
ke Skale technicko-analytického nastroje. Operatory jsou v ramci fragmentarni
metodiky déleny na interni (matematickd znaménka rovnosti a nerovnosti) a
externi (logicka znaménka).

Cinnost fragmentovani je mozné definovat jako exogenni formovani
obchodnich systémil, které vychazi z grafick¢ho vyjadieni prvka technické
analyzy. Exogenni formovéani pfedstavuje vystavbu ¢i upravu obchodnich
systémil prostiednictvim zasahu do obchodnich pravidel.

"V technické analyze se Casto objevuje pojem filtrovani, ktery miize byt zaménén
s fragmentovanim. Filtrovani je povaZovano za omezeni likvidity obchodniho systému
piidavanim dodateénych podminek (napi. obchodovani jen za vysoké trovné volatility)
v kriterialni funkci pro vstup do obchodni pozice. Fragmentovani je Sir§i pojem reprezentujici
kazdy soubor podminek, které slouZi k identifikaci vstupnich, modifika¢nich a vystupnich
pravidel pro realizovani obchodnich pokyn.
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Vystavba obchodnich systémi prostfednictvim fragmentarni metodiky je tedy
modelovanim technicko-analytického prostoru, nikoliv jeho optimalizaci. ° Je
vyuzitelna pro tvorbu diskrétnich obchodnich systému (tzv. obchodovani
»vlastni rukou) i mechanickych obchodnich systému.

Fragment musi mit uré¢ené nasledujici atributy:

Trzni perspektiva — trzni perspektiva reprezentuje kapitalovy trh, jehoz
cenovy vyvoj je analyzovan prostiednictvim fragment (modelovany trh)
a kapitalovy trh, na némz jsou provadény obchody (obchodovany trh).
Perspektiva ¢asového ramce — perspektiva ¢asového ramce je vazana na
casové intervaly, které jsou fragmentem analyzovany a ¢asovy interval, na
némz jsou provadény obchody. Obchodni systém mulze byt postaven na
tzv. multi-timeframe analyze, kdy jsou technicko-analyticka pravidla
aplikovdna na vice c¢asovych ramcl pro potvrzeni vstupnich,
modifikacnich ¢i vystupnich signali.

Technicko-analytické veliciny — fragment je spojen s technicko-
analytickymi  veli¢inami  (operandy) vyuzivanymi pro vystavbu
obchodniho systemu. Muze se jednat napt. o OHCL ceny nebo velké
mnozstvi indikatort, které jsou v obchodnich platformach k dispozici.
Tyto indikatory maji interni parametry (perioda, vyhlazeni primérem,
smérodatna odchylka apod.), se kterymi lze dale pracovat.

Horizontalni ukotveni — v kontinualn¢ probihajici ¢asové tad¢ je tieba
ur¢it moment, kdy bude trzni operace spusténa. NAastroje technicke
analyzy, a tim i fragmenty, jsou posuzovany na aktualné¢ probihajicim
Casovém intervalu t ¢i v intervalech o x casovych jednotek do historie.
Signal pro obchodni pokyn je tak realizovan dle aktualniho, otevieného
casového intervalu nebo dle uzavienych intervali v minulosti.

Interni vazba mezi velicinami uvniti fragmentu — fragment obsahuje
podminku, ktera vymezuje vztah mezi nastroji technické analyzy ¢i vztah
nastroje technické analyzy a definované hodnoty (konstanty). Internimi
vazbami lze modelovat pozici ¢i piektizeni riznych indikatord, formovat
maximalni, minimalni pfipustné hodnoty indikatorti apod. Interni vazby
uvnitf fragmentu jsou tvofeny matematickymi znaménky rovnosti a
nerovnosti.

Externi vazba mezi fragmenty - fragmenty jsou mezi sebou
propojovany prostiednictvim logickych operatori a znamének.
NejcastéjSimi  pouzivanymi operatory jsou AND a OR. Diskrétni

V ramci automatickych obchodnich systém je fragmentovani predstupném

optimaliza¢niho procesu, ktery po krocich kombinuje parametry (napt. periody technickych
indikatort, velikost stop-loss Grovné apod.) pro dosazeni nejlepsiho vysledku.
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obchodnici maji tato pravidla sepsana a pouzivaji je pro ruéni
obchodovani na kapitalovych trzich. Mechanické obchodni systémy
obsahuji kriterialni funkci, ktera automaticky vykonava obchodni pokyny
dle splnéni nastavenych podminek.

Fragmenty’ jsou tedy trhem, ¢&asovym intervalem a technicko-
analytickymi nastroji vymezena pravidla, ktera podminuji vstup do
obchodni pozice, vystup zobchodni pozice a modifikaci dynamickych
urovni pri praci s obchodni pozici.

7.2.1 Prostifedky pro vymezeni fragmentii

Fragmentovani stavi na kriterialni funkci, dle niz se spousti obchodni prikazy
v platformé. Kiriterialni funkce je logickd funkce IF, pficemz fragmenty
predstavuji jeji slozky. Fragmenty lze zobrazovat kromé kriterialni funkce také
umisténim do piktogramii. Piktogramy se zabyva samostatna kapitola Obr. 8.2.

Kriterialni funkce

Kriterialni funkce je ekvivalentem funkce IF, ktera podminuje realizaci
okamzitého nebo ¢ekajiciho obchodniho ptikazu. Pti sestavovani mechanického
obchodniho systétmu podlehd format kriterialni  funkce konkrétnimu
programovacimu jazyku. V zasad¢ je vSak kriterialni funkce zapisovana dle
stejnych pravidel.

Trzni vstupni ptikaz long na TF 1 H a trhu GBP/USD, IF:
RSI(14,Typical)_GBP/USD_1H _2 < RSI(50,Typical)_ 1H_2 AND
RSI(14,Typical) GBP/USD_1H 1 > RSI(50,Typical) 1H 1.

Uvedend kriteridlni funkce stanovuje okamzity vstupni piikaz otevieni
obchodni pozice do strany long, pokud jsou splnény podminky definované
technickym ukazatelem RSI.

Kriteridlni funkce obsahuje dvojici fragmentii oddélenych tadky, ptficemz
kazdy z téchto dvou fragment obsahuje dva operandy (ukazatel RSI s periodou
14 a ukazatel RSI s periodou 50). Interni parametry RSI ukazatelti jsou uvedeny

uvadény. M¢ly by vsak byt popsany v poznamkéach pod kriterialni funkci.

Podtrzitko oddé€luje oznaceni trhu (GBP/USD) a timeframu (1H), na kterém je
veli¢ina kalkulovana. Shoduje-li se obchodovany trh a timeframe
s fragmentovanym trhem a timeframem, nemusi byt tyto udaje v kriterialni

S Fragmenty nesmi byt zaménovany se vztahovou veli¢inou, na zaklad¢ které probiha
implicitni umisténi dynamickych urovni (stop-loss, profit-target, ¢ekajici trovné) pii vstupu
do obchodni pozice. Vztahova veli€ina je v podstaté fragment, jehoZ podminky jsou splnény
vzdy po vstupu do obchodni pozice. Blize je vztahova veli¢ina popsana v kapitole 8.2.
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funkci uvedeny. Tucné zvyraznény logicky operator AND piedstavuje externi
vazbu mezi fragmenty. Poslednim udajem u kazdé veli¢iny musi byt jeji pozice
(horizontalni  ukotveni). Horizontalni ukotveni fragmentu ptedstavuje
identifikaci veli¢iny v ¢ase vzhledem ke vstupnimu ¢asovému intervalu (viz.
kapitola 7.2.3).

GBPIUSD 1H 16535

1.6560

+ 16530
N | 1,6500
* 16475

| | e
T Ik -
I' +‘ e H ” i +H 1365

| t Lo
: f| |
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+ 16250
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16195
100

70

NN W 30

RSl 14 /

Obr. 7.11: Obchodni system na bazi prekrizeni RSI 14 pres RSI 50
Zdroj: MetaTrader4

Na Obr. 7.11 je graficky znazornéna exekuce uvedené kriterialni funkce.
V hornim okné je svicnovy graf. V dolnim okné je dvojice RSI indikatoru.
RychlejSi RSI s periodou 14 je znazornén rizovou kiivkou. Pomalej$i indikator
RSI s periodou 50 ma zelenou kiivku. Dle sestaveného vynatku z kriteridlni
funkce je vstupovano do long pozice pokud RSI14 protne RSI50 zespoda. Na
pfedvstupni svici musi tedy byt RSI14 niZe nez RSI50 a na vstupni svici pravé
naopak.

Fragmenty lze propojovat mezi vice trznimi prostory a ¢asovymi ramci. Dle
hlediska téchto dvou perspektiv autor v disertacni praci fragmenty rozdélil na
nasledujici kategorie:
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e Uniformni fragmenty — vychazi-li fragment z trhu a ¢asového ramce, na
kterém je zaroven otevirana, modifikovana a uzavirana pozice, nazyva se
uniformni fragment.

e Intertimeframe fragment — pokud je v obchodnim systému fragment,
ktery vyuziva jiny timeframe nez ten, na kterém je obchodovano, nazyva
se intertimeframe fragmentem. Intertimeframe fragmenty maji shodny
modelovany a obchodovany trh.

e Intermarket fragment — je-li obchodovano na jiném trhu nez je ten,
ktery vyuziva fragment v obchodnim systéemu, jednd se o intermarket
fragment. Intermarket fragmenty maji shodny modelovany a
obchodovany timeframe.

e Interformni fragment - interformni fragment je kombinaci
intertimeframe fragmentu a intermarket fragmentu. Z hlediska trzni a

vvvvvv

v obchodnim systému.

7.2.2 Vizualizace fragmentu

Vizualizace fragmentu je znazornéna na Obr. 7.12. Fragment je popsan
obchodovanym instrumentem, na kterém je identifikovana technicko-analyticka
podminka (levy horni roh). Neshoduje-li se strhem uvedenym v piktogramu
vstupu do pozice, je obchodni systém zalozen na korelaci vyvoje cen nebo
hodnot nastroj kapitalovych aktiv.

Prava horni ¢ast fragmentu je reprezentovana ¢asovym rdmcem, na kterém je
fragment identifikovan.

Ciselna hodnota, uvedena na konci nazvu technicko-analytického nastroje
uvadi horizontalni pozici, kterou zaujima vici vstupnimu ¢asovému intervalu.
Je-li vstupovano na uzaviraci cené ¢asového intervalu, je posledni uzavieny bar,
tick, japonska svice apod. oznacCen C¢islem 1. Ke kazdému vzdalenéjSimu
c¢asovému intervalu je na¢tena hodnota 1.

Ve spodni ¢asti fragmentu je nazvem identifikovan nastroj, na ktery je
fragment napojen. Tento nastroj muze byt v zavorce zpiesnén jeho periodou,
vyhlazenim, odchylkou, ptfipadné dal§imi parametry. Detailnost popisu je
odvisla od potieby konkrétniho obchodovaciho subjektu. Neni-li technicko-
analyticky nastroj zpfesnény v samotném fragmentu, je tfeba tak ucinit
v doplnujicich pozndmkach v map¢ piktogramii.

Jako doplnujici prvek piktogramu lze nakreslit ¢ary znazornujici vertikalni a
horizontalni omezeni fragmentt. Fragment horizontaln¢ ukotveny nejblize

vstupnimu ¢asovému intervalu predstavuje omezeni zprava. Fragment, jez ma
podminku (horizontalni ukotveni) nejdale v minulosti, je omezeny zleva.

VertikdIni omezeni se tykd definovanych maximalnich a/nebo miniméalnich
hodnot pro Skaly technicko-analytickych nastroju. Je-li podminka obchodniho
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pokynu podminéna rovnosti nastroje k urené konstanté, jednd se o soubéZzné
omezeni shora i zdola.

. Casovy ramec pro
Instrument na néjz je e znazornéni podminky/
vztaZena omezujici Znak pro fetezent horizontalni vymezeni
podminka fragmentu (logicky fragmentu
l operator)
EUR/USD 5M EUR/USD 5M
o« AROON_2‘=\71,4\286 AROON_1 =100 L \Céra Znadici
| N » N uzavieny
interval shora
Cara zhacici Nazev Rela¢ni
o proménné hodnota/ < . &a oy
uzavieny o S Gara znadici ara znadici
interval zleva (nastroje TA) promenna uzavieny uzavieny
i interval zprava
Horizontalni Rela&ni interval zdola
pozice proménné operator

Obr. 7.12: Popis komponent fragmentii
Zdroj: Vlastni zpracovani

Na Obr. 7.12 je uvedena dvojice fragmentt, které jsou identifikovany na trhu
EUR/USD a cCasovém rdmci 5 minut. Prvni fragment je uzavieny zleva a
omezeny zhora i zdola — vyuziva konstantni hodnotu, kterou musi spliovat
indikator Aroon. Druhy fragment je s prvnim fragmentem propojeny operatorem
AND - konjunktivni podminkou, ktera musi byt splnéna pro vstup do pozice.
Druhy fragment je uzavieny zprava — tyka se tedy vstupniho ¢asového intervalu.
Podminka je opét omezena shora i zdola — tvofi ji konstantni hodnota 100,
kterou musi splfiovat indikator Aroon.

7.2.3 Horizontalni ukotveni fragmentu

Jelikoz technicko-analytické nastroje usuzuji z historicky vypozorovanych
rekurentnich vzorci, je tieba fragment umistit dle Casového ramce (ptipadné jiné
horizontalni jednotky), a to vzhledem k momentu vstupu, modifikace ¢i vystupu
z trhu. Je-li uvazovan obchodni pokyn na grafu japonskych svici, lze usuzovat
0 aktudln¢ vykreslované (probihajici) svici jako o c¢asovém intervalu
s oznac¢enim 0. Kazda dalSi svice do minulosti ma nardstajici oznaceni 1 az n.
Prvni uzaviend japonska svice méd tedy oznaceni 1. Princip popisu
horizontalniho ukotveni vychazi z principu tvorby algoritmii pro automatické
obchodni systémy.
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Obr. 7.13: Horizontalni ukotveni fragmentu signalu RSI
Zdroj: MetaTrader4

Na Obr. 7.13 je ukézka vstupniho signalu na bazi indikatoru RSI. Podstata
signalu spociva v poklesu indikatoru RSI pod hranici extrému a jeho nasledném,
okamzitém ristu nad tuto hranici. Extrémem je vtomto pfipadé myslen
uzavieny interval 0 az 30.

Pro horizontalni ukotveni signalu jsou pouzity 3 casové intervaly oznacené
v barevnych sloupcich. Vyuzitim logickych znamének vétSi neZ a mensi nez je
vymezena vertikalni pozice indikatoru na jednotlivych svicich. Fragmenty jsou
zietézeny prostiednictvim relaéniho operatoru AND (rovnice je znazornéna
ptimo v Obr. 7.13).

Vyuzité ukotveni predstavuje 1. az 3. ¢asovy interval, vertikalni limitace je na
tiech svicich vyjadiena indexovou $kalou RSI. Tieti svice zaujima hodnotu
v intervalu (30;100), druh& svice hodnotu v intervalu (0;30) a prvni neboli
vstupni svice potom opét hodnotu v intervalu (30;100).

7.2.4 Vertikalni ukotveni fragmentu (prace se Skalami)

Vertikalni ukotveni fragmentu je odvislé od S§kaly okna grafu ¢i okna
technického indikatoru. Na =zakladé¢ vypozorovanych signilti lze nastavit
intervaly, které maji zaujimat hodnoty nastroji TA v obchodnim systému.
Intervalové omezeni milze slouzit napf. k zajist€éni minimalni vySe volatility
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nebo momenta pii vstupu na trh. Existuji ti1 zakladni typy Skal, se kterymi lze
v ramci technické analyzy pracovat:

e Cenova hladina v grafu technické analyzy — oblast grafu ceny, objemu
¢1 poCtu kontrakth nemd uzavieny interval ani shora ani zdola. Napf.
u ménovych part mize teoreticky kurz dosdhnout jakéhokoliv ¢isla
limitn¢ k nule ¢i k nekone¢nu. Proto zde neexistuje jednozna¢né uzavieny
interval ani pro indikatory piidruzené k cenovému grafu (pohyblivé
priméry, fibonacciho Grovné apod.). Podminky pfimo v oblasti cenového
grafu lze efektivné vymezit napt. prostfednictvim rela¢nich fragmenti
(viz kapitola 7.2.7).

e Skala uzavienych technickych ukazateli - uzaviené technické
indikatory jako RSI, Stochasticky oscilator ¢i Demarker lze jednozna¢né
vertikalné vymezit ve vztahu k celé jejich Skéle. Pokud je uvazovan
obchodni systém, ktery stavi na ptekroCeni RSI pies hranici 30 vcetné, je
jednoznacné, ze signal se spusti, pokud kfivka bude dosahovat hodnot
<30;100>.

o Skila otevienych technickych ukazateli — oteviené $kaly technickych
indikatori (ATR, CCI, Momentum apod.) se vyznacuji tim, Ze nelze
jednozna¢né  stanovit maximalni/minimdlni hodnoty indikétoru.
Indikatory s otevienou Skalou v sobé ¢asto zahrnuji kalkulaci volatility.

Zachyceni Skaly v kriterialni funkci 1ze provést nékolika zakladnimi zpUsoby.
Pouzitim znamének nerovnosti Ize definovat oteviené/uzaviené intervaly, které
mize technicky nastroj zaujimat v okamziku realizace obchodniho ptikazu.
Fragment mtize byt z intervalového hlediska definovan:

e Vertikdlnim maximem - vertikdlni strop je podminkou uréujici
maximalni hodnotu, kterou mize nastroj technickeé analyzy dosahovat. Pii
obchodu na pokles aktiva (tedy short pozice) lze nastavit maximalni
hodnotu, kterou miize dosahovat indikator CCI (napf. na -100). Vertikalni
maximum je V kriterialni funkci definovano rela¢nim znaménkem menSi
nez urcita konstanta.

e Vertikalnim minimem — vertikalni minimum urcuje nejmensi moznou
hodnotu néstroje technické analyzy vramci urCené Skaly. Piikladem
vertikalniho minima je podminka, ze ukazatel RSl musi byt pii vstupu do
short pozice vysSi nez 70. Vertikalni minimum je v kriterialni funkci
definovano relacnim znaménkem vétsi nez urcita konstanta.

e Vertikalnim pasmem — vertikalni pasmo piedstavuje kombinaci maxima
a minima pro determinaci intervalu hodnot, které musi pro spusténi
obchodniho pokynu néstroj TA dosahovat. Vertikalni pAsmo je pouzivano
nékterymi tradery v obchodnim systtmu FinWin (od autord webu
Finan¢nik) — konkrétn¢ v patternu Ov. Zde je uréeno pasmo, ve kterém se
muze nachazet ukazatel CCI o periodé¢ 50 na konci ¢asového intervalu t-1
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(t je cas vstupu do pozice). Vertikalni pasmo je v Kkriterialni funkci
definovano kombinaci rela¢nich znamének vétsi nez a mensi nez.

e Rovnosti k uréené hodnoté — nékteré nastroje technické analyzy (napf.
Williams %R, Aroon) umoZiuji nastaveni konkrétni hodnoty, které ma na
ur¢eném poctu Casovych intervalll ukazatel dosahovat. U nastrojii typu
CCI, RSI nebo Stochasticky oscilator je nastaveni konkrétni hodnoty
problematické. Dlvodem je fakt, Ze téméf nikdy nedosahuji okrajovych
hodnot na Skdle. Oproti tomu Williams %R, piestoZze je pocitan na
desetinna mista, umoznuje urcit rovnost k hodnotam 0 a -100 bez
podstatného narusSeni likvidity konstruovaného signalu.

7.2.5 Pole fragmenti

Pii sestavovani pravidel obchodniho systému lze vyuzit praci s poli, které
poskytuji kriterialni funkci vyssi flexibilitu. Piikladem podminky, ktera vyuziva
pole svicek 4 az 10 je negovani pozice indikatoru RSI vzhledem k extrému. Jsou
tak odfiltrovany potencialni série faleSnych vystupi RSI z pasma extrému.
Kriterialni funkci, kterd vyuziva pole Ize zapsat nasledujicim zptisobem:

RSI(14,Typical) GBP/USD_1H 2 < RSI(50,Typical) 1H_2 AND
RSI(14,Typical) GBP/USD_1H _1 > RSI(50,Typical) 1H_1 AND
RSI(50, Typical)_GBP/USD_1H 4-10 > 30.

Pomoci poli Ize zjednoduSovat zapis kriterialni funkce. Misto Sesti fragmenta
byl zapsan pouze jeden. Na intervalech 4-10 reprezentuje fragment podminku,
kdy RSI50 se musi nachazet nad hodnotou 30. Kriteridlni funkce je pfepisem
obchodniho signélu z Obr. 7.11 s pfidanym fragmentem pro vertikalni omezeni.

7.2.6 Agregované fragmenty

Agregované fragmenty predstavuji podminky obsahujici souhrnny prvek.
Tento prvek je oznafeny libovolnym nazvem oznacenym tucnym pismem.
Agregované fragmenty zjednoduSuji operace s vice veliCinami, které jsou
v zdkladnim vyjadieni ptili§ komplikované pro srozumitelny a jednoznaény
zapis.

(Open_2-Close_2)/(High_2-Low_2) > 0.8 AND

(Close_1-Open_1)/(High_1-Low_1) > 0.8.

Prvek (Open_X — Close_X)/(High_X-Low_X) Ize oznacit zkracené napt. jako
PomerSvice_1. Souhrnna veli¢ina musi byt dukladné popsana a vysvétlena
v poznamkach.

Kriterialni funkce po zavedeni agregovaného fragmentu vypada nasledovné:
PomerSvice 2 > 0.8 AND
PomerSvice_1>0.8.
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7.2.7 Rela¢ni ukotveni fragmentu (prace s rela¢nimi fragmenty)

Rela¢ni fragment je technicko-analytickou podminkou, jez je vztazena
K jinému nastroji technické analyzy, pfipadné ke stejnému nastroji s jinymi
internimi  parametry. Rela¢ni fragmenty mohou tedy vyjadfovat prekiizeni
kiivek o riznych periodach, pozici kiivek rtiznych indikatord apod.

V okné cenového grafu byva Casto uzivan relacni fragment, ve kterém cena
prekiizi naptf. pohyblivy primér, rychlejsi primér piekiizi primér pomalejsi
apod. Podminky v rela¢nich fragmentech vyuzivaji zejména matematické
operatory:

e Znaménko vétSi nmez — pomoci relacnich znamének lze nadefinovat
formace mezi ruznymi ukazateli technické analyzy. Muze se jednat
0 vztahy mezi indikatorem a cenovou Urovni, mezi indikatory navzajem
apod. Znaménko vé€tsi nez je pouzivano pro omezeni hodnot jednoho
nastroje vzhledem kjinému néstroji TA smérem zdola. Typickym
prikladem vyuziti relace mezi indikatory je podminka vysSi hodnoty
kratkodobého ATR s periodou 14 vzhledem k hodnoté ATR s periodou
100.

e Znaménko mensi nez — pomoci znaménka mensi nez je hodnota jednoho
indikatoru omezovana vzhledem k hodnoté druhého indikatoru smérem
zdola. Kombinaci znamének vétSi nez a mensSi nez na dvou po sobé
jdoucich ¢asovych intervalech je mozZzno vytvofit tzv. ,,crossover
podminku®“, kdy jeden indikator pickracuje hodnotu jiného indikatoru
nebo zvolenou Urovei na Skale.

Pomoci fragmentarni metodiky Ize konstruovat obchodni signaly, které nejsou
v dostupnych zdrojich o technické analyze zminény. Lze naptiklad spojovat
odlisné typy indikatort se stejnymi Skalami a objevovat tak nové moznosti
technické analyzy. Ptikladem je RSI a Stochasticky oscilator. Skaly obou
indikétorit jsou v rozmezi 0 az 100. Je tedy mozné pfimo pozorovat interakci
indikatort a pfipadné na nich vystavét ¢ast obchodniho systému. Na Obr. 7.14
je interakce znazornéna. Kiivka RSI s periodou 8 ma Cervenou barvu a nachazi
se v okn¢ spolu s vinovité tvarovanym Stochastickym oscilatorem. Po delSim
pozorovani lze vyc¢ist, ze pokud kiivka RSI protne ob¢ kiivky Stochastického
oscilatoru a zaroven 1 hladinu extrému v hodnoté 20 ¢i 80, miiZze dojit k pomérné
silnému obratu v trendu. Pro ukazku jsou signaly zluté obarveny. Prvni dva zluté
ramecky oznacuji misto, kde signal vystihl tvorbu rostouciho trendu pfimo na
jeho dnu. Druhé dva ramecky jsou shortovym signalem, ktery byl netspésny,
jelikoz zasahl do stale rozjetého byc¢iho trendu potvrzeného prvnim signalem.

S tspéchem lze kombinovat zpravidla jen ty ukazatele, které maji podobnou
stupnici ¢i Skalu. Poméfovanim oscilatord, které maji rozdilnou skalu, je
problematické, jelikoz jsou srovnavany zcela jiné jednotky.
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Obr. 7.14: Vstup dle prekrizeni RSI pres krivky Stochastickeho oscilatoru
Zdroj: MetaTrader4

Zasadnimi faktory, které zefektiviiuji fragmentovani, jsou disledné testovani
obchodnich systémi a samotné porozuméni technické analyze, véetné vSech
jejich perspektiv. Fragmentovani zaroven slouzi jako metodika, ktera pfimo
vede obchodnika k vyukovym procesim prohlubujicim jeho znalosti a
schopnosti pro vyhleddvani konkuren¢nich vyhod na kapitalovych trzich.
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8 PROCESFRAGMENTOVANI OBCHODNI
POZICE

Jak jiz bylo uvedeno, fragmentarni metodika je sestavena ze dvou etap. Prvni
etapu tvoii definovani trojice perspektiv, na kterych je postavena technicka
analyza. Druhou etapu pifedstavuje naplnéni procesu fragmentovani obchodni
pozice. Pro popis procesu fragmentovani obchodni pozice je tieba nejprve
charakterizovat proces iizeni obchodni pozice.

8.1 Proces Fizeni obchodni pozice

Proces fizeni obchodni pozice 1ze chapat jako horizontalni fetézec procesnich
krokli na casové ose od otevieni obchodni pozice po jeji Uplné uzavieni. Tyto
procesni kroky jsou spojeny s volbou parametrti vstupu do obchodni pozice,
modifikace probihajici obchodni pozice a volbou parametri pro vystup
z obchodni pozice.

Proces fizeni obchodni pozice je umistén do prostoru trhu kapitaloveho
aktiva, na ktery je pohlizeno konkrétnim Casovym ramcem a pro analyzu je
vyuzivan specificky layout nastroji technické analyzy. Obr. 8.1 je podmnozinou
perspektiv prehledné znazornénych na Obr. 7.3 (na strané 73).

RiZENI OBCHODNI POZICE

. . o - - Volba mnozstvi Identifikace
Identifikace podminek Identifikace Modifikace trovni aktiva pro podminek pro
pro vstup do OP podminek pro SL,TP a cekajicich uzavieni obchod Vystup z OP
pokyny prikazu

‘\]/l;)clﬁzdngcgizm ﬁizeni Iv!izeni Vﬁstup z obchodni
i vstupu do OP pribéhu OP pozice

v /
Cés_te(".’né Uplné
uzavieni OP uzavfeni OP

Urceni vySe SL,

TP, Eekajicich Realizace
prkazi priaz. Hedging Navyseni pozice

Obr. 8.1: Procesni schéma pri rizeni pritbéhu obchodni pozice
Zdroj: Vlastni zpracovani

Rizeni vstupu do obchodni pozice je vazano na identifikaci podminek pro jeji
otevieni. Tyto podminky mohou mit technicko-analyticky ¢i fundamentalni
charakter. V této diserta¢ni praci budou uvazovany pouze technicko-analyticke
podminky.*® Realizace obchodniho ptikazu je spojena s uréenim obchodovaného
mnozstvi, zadanim stop-lossu a jinych ¢ekajicich trovni.

10 Autor si uvedomuje synergické efekty pii simultannim vyuziti technické a

fundamentalni analyzy. Diserta¢ni prace je v§ak z hlediska rozsahu zaméfena pouze na vyuziti
nastrojii technické analyzy.
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Subprocesy pro fizeni vstupu do obchodni pozice a vystupu z obchodni
pozice mohou byt v ramci fizeni stejné OP znovu inicializovany, a to navySenim
pozice (opétovnym vstupem do trhu) nebo casteénym uzavienim obchodni
pozice (nedplnym vystupem ztrhu). Na Obr. 8.1 jsou tyto cesty oznaeny
Sipkami vystupujicimi zpét ze tii barevnych subprocesu.

Rizeni pribhu obchodni pozice je spojitym intervalem, ktery je doprovazen
reakci tradera/automatického systému na pieddefinované udalosti (signaly
vychazejici z nastroju technické analyzy). Na preddefinované udalosti je vazana
napi. manipulace s arovnémi stop-loss, profit-target apod.

Proces fizeni obchodni pozice je operativni ¢innosti, kterd stavi na kvalitach
tvorby, optimalizace a exekuce stanovenych pravidel technické analyzy.

8.2 PribéZné aktivity v procesu fragmentovani obchodni pozice

V procesu fragmentovani se objevuji aktivity, které je potieba pribézné
vykonavat pro jeho efektivni naplnéni. Jedna se o pozorovani a backtesting,
tvorbu map fragmentti a map piktogramti pro fizeni pozice. UrcCité procesni
kroky v procesu fragmentovani obchodni pozice mohou byt tedy vazany na
vykonani téchto aktivit (napf. obecny popis fragmentti, tvorba kriterialni funkce
pro vstup/modifikaci/vystup, apod.). V nésledujicich subkapitolach budou
prubézné aktivity blize rozebrany.

8.2.1 Piktogramy vstupnich fragmenti

Vizualizace vytvorenych fragmentt je aktivitou prostupujici celym procesem
fragmentovani obchodni pozice. Cilem zobrazeni fragmenti je poskytnuti
piehledného schématu popisyjiciho fungovani celého obchodniho systému.
Obchodnik tak ma moznost vyuzivat mapu Kk postupné tvorbé technicko-
analytickych pravidel dle fragmentarni metodiky. Schéma navic napomaha

vvvvvv

Jednotliva pravidla jsou v poradi vstup-modifikace-vystup umistovana do
specifickych piktogrami. Potadi piktogramovych zobrazeni je ur¢eno potfadim
pribéhu jednotlivych kriterialnich funkci v procesu ,,Fragmentovani obchodni
pozice“.

Piktogramy obsahuji prvky, které jednozna¢né identifikuji pozici, rozsah
(8itku) a komplexnost (hloubku) fragmentovani.
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Obchodovany Typ a specifikace Obchodo’vany Casovy
instrument pokynu ramec

VSTUP - Trzni piikaz [ 5MIN. |

EUR/USD 5M EUR/USD 5M
AROON(14) 2 A AROON(14)_1
= 71,4286 =100

(1420 ) 0,25 lotu (2000 )

\

. i Obchodovane . i
Casové mnozstvi Casové
omezeni pro omezeni pro
pokyn (zleva) pokyn (zprava)

Obr. 8.2: Zndzornéni a popis fragmentovaného prostoru
Zdroj: Vlastni zpracovani

Na Obr. 8.2 je ilustrace vstupniho fragmentu. Levy horni roh piktogramu
reprezentuje obchodovany trh s pismenem L nebo S, charakterizujicim smér
obchodu. Nahote uprostted je specifikovan typ ptikazu, kterym je vstupovano na
trh. Pravy horni roh popisuje obchodovany casovy ramec. Spodni rohy
piktogramu jsou uréeny piipadnému Casovému omezeni pro vstup do obchodni
pozice. Krom¢ hodinového omezeni muze byt ustanoveno omezeni dle dnil
Vtydnu, mésicii Vroce apod. Dole uprostied je uvedeno mnoZzstvi
obchodovaného kapitalového aktiva.

Obr. 8.2 tedy piedstavuje vstup do long pozice ménového trhu EUR/USD
trznim ptikazem na pétiminutovém grafu. Obchodni systém vstupuje do pozice
pouze mezi dobou 14:30 a 20:00. Obchodované mnozstvi je 0,25 lotu.

Piktogram vstupniho subprocesu vypliluji fragmenty, jimiz je podminén vstup
do trhu. Detailni popis komponent fragmentu je uveden na Obr. 7.12.

8.2.2 Piktogramy modifika¢nich fragmentii

Piktogramy modifika¢nich fragmentli jsou rozdéleny na ¢&tyfi zakladni
kategorie: stop-loss na vstupu, modifikace stop-lossu, profit-target na vstupu a
modifikace ¢ekajicich ptikazi. Pro zjednoduseni nebude uvazovano o ¢ekajicich
vstupnich piikazech a money managementu. V nasledujicich odstavcich budou
popsany ostatni modifikaéni piktogramy.
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Obr. 8.3: Piktogram zobrazujici logiku umistovani stop-loss urovné
Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 8.3 ilustruje podminku umisténi stop-lossu ve vzdalenosti trojnasobku
ATR od uzaviraci ceny hodinového grafu. Stop-loss na vstupu je oznacovan
dvakrat preskrtnutou elipsou, pfi¢emz v horni Casti je zachycena vztahova
veli¢ina a v dolni ¢asti metrika, ktera uruje vzdalenost stop-lossu od vztahove
veliCiny.

Vztahova veli¢ina musi byt urena pozici ceny ¢i indikatoru, ktery je
s cenovym grafem kompatibilni. Odpovida-li vzdalenost umisténi stop-lossu
konkrétnimu indikatoru (napf. pohyblivému priméru), zistdva metrika pro
vzdalenost nevyplnéna. VVzdalenost stop-lossu od vstupu (v dolnim poli) je brana
reverzng k ziskové strané aktiva.

Je-li v kolonce napt. 10 pips pfi long pozici, je Stop-loss umistén deset pipti
pod zvolenou vztahovou veli¢inu. Musi v8ak byt zajisténo, ze stop-loss splituje
podminky minimalni vzdalenosti od oteviraci ceny uréené brokerem.

CCI(14)_1 <0 AND CCI(14)_2>0

( Low_1H_1 )

10 pips

Obr. 8.4: Piktogram zobrazujici logiku modifikace stop-loss urovne
Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 8.4 predstavuje piktogram pro zobrazeni podminek posunu stop-loss
urovné. Piktogram je rozdélen na ti1 Casti jednoduchymi Carami. Prvni Cast
reprezentuje podminku, kterd spousti modifikac¢ni proces. Jedna se o dvojici
fragmentli, které nejsou podrobné rozepsany z divodu zjednoduSeni
vizualizace."

1 Pokud by byla podminka pro spusténi posunu SL identifikovana na jinych trzich nebo
¢asovych ramcich nez jsou obchodované, je tfeba uvést v piktogramu odpovidajici detaily.
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Prostfedni cast piktogramu obsahuje vztahovou veli¢inu pro uroven
stop-lossu. Posledni ¢ast urcuje vzdalenost od vztahové veli¢iny. Na tuto
vzdalenost je stop-loss umistén. Na Obr. 8.4 je tedy znazornéno posunuti stop-
lossu na troven 10 pipt pod low svi¢ky (u long pozice) na hodinovém grafu,
pokud ukazatel CCI s periodou 14 protne nulovou troven zdola.

RSI(14)_1H_1 <70

Q Low_1H_1 )

30 pips

Obr. 8.5: Piktogram zobrazujici logiku modifikace profit-target urovne
Zdroj: Vlastni zpracovani

Umisténi profit-targetu neboli limitni Grovné, kterd uzavird ziskovy obchod,
je ilustrovano piktogramem elipsy (Obr. 8.5) rozptlené dvéma dvojicemi
rovnobéznych ¢ar. Horni kritérium podminiuje umisténi profit-targetu konkrétni
podminkou. Prostfedni proménnd je vztahovou veli€inou pro umisténi
profit-targetu a spodni proménna reprezentuje vzdalenost profit-targetu od
vztahové veli¢iny. Kladnd hodnota vzdalenostni metriky reprezentuje u profit-
targetu jeho umisténi do ziskového sméru vzhledem k aktuilné obchodované
pozici.

Je-li horni kritérium nevyplnéno, probihd umisténi profit-targetu pii otevieni
obchodni pozice. Stejné jako u stop-lossu, neni-li uréena vzdalenost umisténi
profit-targetu, je tato vzdalenost uréena pozici technicko-analytickeho nastroje —
tedy vztahovou veli¢inou. Piktogram znazornuje zadani profit-targetu, jakmile
RSI protne shora troven extrému (tedy hodnotu 70). Profit-target je umistén 30
pips nad low posledni uzaviené svi¢ky (u long pozice) na hodinovem intervalu.
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MODIFIKACNi PRVKY
CCI(14) 2 <0ANDCCI(14)_1 > O
Low_1H_1
10 pips
RSI(14)_1H_1 <70
Low_1H_1
30 pips

Obr. 8.6: Piktogram zobrazujici modifikacni procesy

Zdroj: Vlastni zpracovani

Souhrn modifika¢nich prvki je vyobrazen na schématu v Obr. 8.6. Potadi zde
nehraje roli. Jednotlivé prvky jsou totiz identifikovatelné podle vnitinich usecek
elipsy. U piktogrami definujiciho kritéria pro posun stop-loss urovné a
nastaveni profit-target Grovné je kriterialni funkce zapsana v ,,nefragmentarni
verzi. Znamend to, Ze fragmenty nejsou zavedeny do zvlastnich bunck, které
maji zobrazené detailn¢j$i informace (fragmentovany trh, vertikalni a
horizontalni hranice apod.). V pfipadé potieby je nutné tyto detaily do
piktogrami doplnit.

VYSTUP - Pfikaz SELLLIMIT

EUR/USD 5M EUR/USD 5M EUR/USD 5M
Open_3 < Close_3 Open_2 < Close_2 Open_1 < Close_1
0,25 lotu
VV = Close_1 Metrika = 20 pips

Obr. 8.7: Piktogram vystupniho fragmentu s cekajicim prikazem
Zdroj: Vlastni zpracovani
8.2.3 Piktogramy vystupnich fragmentu
Piktogramy pro fragmenty vystupu z obchodni pozice maji téméi stejny
charakter jako vstupni fragmenty.

Obr. 8.7 reprezentuje soubor vystupnich fragmentt, které zaviraji pozici na
EUR/USD, pétiminutovém timeframu, mezi 14:30 a 20:00, v objemu 0,25 lotu.
Typ vystupniho ptikazu je SELLLIMIT. JelikoZ se jedna o Cekajici ptikaz, musi
byt piipojena deklarace vztahové veli¢iny (vlevo dole) se zkratkou VV.
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Vztahovou veli¢inou je Vtomto piipadé uzaviraci cena posledni uzaviené
svicky. Metrika (vpravo dole) predstavuje vzdalenost do ptisluSného sméru, na
které bude umistén dany ¢ekajici ptikaz. V piktogramu na

Obr. 8.7 je ptikaz SELLLIMIT umistén 20 pipa od posledni uzaviraci ceny.
8.2.4 Pozorovani a testovani fragmentii

Nedilnou soucasti tvorby obchodniho systému, nejsou-li brany v Gvahu
sofistikovanéj§i matematicko-statistické pfistupy (genetick¢é algoritmy,
neuronové sité¢ apod.), je pozorovani trhi. Pozorovani je nejdilezitéj$i a
zpravidla také nejdéle trvajici aktivitou tvorby pravidel pro vstup, modifikaci a
vystup z obchodnich pozic. Jedna se zaroven o aktivitu, kterd je nejvice zavisla
na percepCnich, kreativnich a volnich schopnostech obchodnika. Vystupy
z pozorovani piimo ovliviuji dil¢i vystupy fragmentovani a tvaruji tak
vykonnost obchodniho systemu.

Pfi pozorovéani plati zasady, které podstatné usnadiiuji vyhleddvani
relevantnich patternil technické analyzy:

e Sdruzovani indikatori do spole¢nych oken - jsou-li technické
ukazatele se stejnymi, nebo silng koherentnimi $kalami'® umistény do
samostatného okna (pfedevSim oscilatory), je vhodné sdruzit je do
spole¢ného okna.

e Nastaveni kontrastnich barev — barevné odlisSeni nastroji technické
analyzy, stejné jako naptiklad specificka tloustka ¢i typ Car, kterymi jsou
indikatory tvofeny, napomaha snadnéjsi percepci opakujicich se patterni.

e Postupné pridavani indikatori — spousta obchodnich systémil profituje
z vhodné kombinace technickych indikatort. Lidské kognitivni dispozice
vSak umoziuji intenzivnéj$i percepci, pokud je na platformé zobrazen
pouze jeden indikator. Zkoumani indikatorit samostatné¢ a nasledné
V interakci mize byt prvkem zefektiviiujicim proces pozorovani.

8.2.5 Revize map fragmentii

Dulezitym vystupem z pozorovani jsou mapy fragmentt. Tvorba map
fragmentl je obsazena v perspektivé vizualizace dat (viz. kapitola 7.1.3). Mapy
fragmentti obsahuji soubor moznosti prace s fragmenty. Jinymi slovy se jedna
0 obecné seznamy dil¢ich podminek, které Ize s danymi nastroji do obchodniho
systému zakomponovat. Mapy fragmentti podléhaji Castym revizim, pii¢emz dle
potieby byvaji v pribéhu procesu fragmentovani vytvafeny mapy nové.

12 Napftiklad ukazatel RSI ma skélu od 0 do 100 a ukazatel ADX ma Skélu otevienou. ADX
s periodou 20 ziidka dosahuje hodnot vy3Sich nez 60. RSI s periodou 20 potom dosahuje
ziidka hodnot vysSich nez 80. Tyto Skaly jsou proto koherentni a mohou odhalit zajimavé
fragmenty, na kterych Ize vystavit pravidla obchodniho systému.
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8.2.6 Backtesting

Nutnym vstupem do procesu fragmentovani je sbér a vyhodnoceni dat pro
méfeni vykonnosti. Prostfedkem provadéjicim tyto ¢innosti je backtestingova
platforma (ruéni & automatizovana).’* Backtestingova platforma obvykle
poskytuje také vizualizaci vstupl a vystupil z historie obchodii, jeZ modelovany
OS v minulosti provedl. Sledovani bodt vstupu a vystupu z obchodnich pozic
napomaha ke zvySovani vykonnosti fragmentii. Obchodujici subjekt totiz mize
pozorovat rizné pohyby technicky nastroji okolo zobrazenych urovni a tim
zjiStovat moznosti pro vylepSovani vysledkd modelovaného obchodniho
systému. V ramci fragmentarni metodiky je tedy backtesting nedilné propojen
S pozorovanim.

Pro sbér dat byl v diserta¢ni praci vyuzit backtestingovy modul v obchodni
platformé¢ MetaTraderd. Data byla analyzovana zprosttedkované pomoci
excelovského spreadsheetu.

8.3 Komponenty procesu fragmentovani obchodni pozice

Jak jiz bylo uvedeno, proces fragmentovani obchodni pozice je
podmnoZinou procesu Fizeni obchodni pozice (na Obr. 8.1), jelikoZ
neobsahuje vSechny jeho subprocesy. Pii pohledu na Obr. 8.8 lze pozorovat,
které subprocesy proces fragmentovani obchodni pozice zaujima:

e Identifikace podminek pro vstup do obchodni pozice,
e identifikace podminek pro spusténi modifikacnich pokyn,
¢ identifikace podminek pro vystup z obchodni pozice.

Subproces, ktery navazuje na vytvoieny vstupni signal, se nazyva ,,Vystavba
modifikacnich komponent*. Modifika¢nimi komponentami jsou v této disertac¢ni
praci nazyvany urovn¢, kterymi lze po vstupu na trh manipulovat bez zavieni
probihajici (oteviené) obchodni pozice. Mezi nejznaméjsi z nich patii:

e Urovefi stop-lossu,

Uroven profit-targetu (limitniho ptikazu),
Uroven buy-stop,

Uroven buy-limit,

Uroven sell-stop,

Uroven sell-limit,

dalsi cekajici ptikazy.

3 Vzhledem k vysokym narokim fragmentarniho modelovani na opakované méfeni
vykonnosti riznych tvari obchodniho systému doporucuje autor testovat fragmenty
automaticky.
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Poslednim subprocesem je tvorba vystupniho signalu. Zde je myslen pattern,
ktery za pomoci nastrojii technické analyzy identifikuje moment (diskrétni
casovy okamzik) pro ¢astecné nebo Uplné uzavieni obchodni pozice.

Metodika fragmentovani obsahuje urcita specifika, ktera doprovazeji cely

proces:
1.

Nejsou uvazovany razné typy cekajicich piikazl pfi vstupu a vystupu
Z obchodni pozice. Obchodni pozice je otevirana trznim piikazem a
uzavirana prostiednictvim trzniho piikazu, profit-targetu ¢i protnutim
stop-loss urovng.

Obchodované mnozstvi aktiva je ve fixni hodnoté 0,25 lotu. Nejsou
tedy aplikovany zadné pokrocilej§i techniky money managementu.
Pocatecni kapitél je v disertacni praci uvazovan ve vysi 10 000 USD.
Pro tvorbu obchodnich pravidel je pouzivana technickd analyza.
Statistickd ani fundamentdlni analyza nejsou pii sestavovani
obchodnich pravidel brany v potaz.

Realizace piikazi je uvazovana pii standardnich podminkach.
Transakéni néklady jsou ve standardni vysi uvadéné brokerskou
spole€nosti Alpari, moZnost neplnéni piikazu neni uvazovéana a piikazy
jsou realizovany bez jakéhokoliv zpozdéni.

Zkoumani dle technické analyzy je provadéno na standardnich grafech.
Standardnimi jsou mysSleny grafy uzaviracich cen, sloupkové a
svicnové grafy.

Priklady vypoctu indexu 5 F jsou provadény na in-sample mnozin¢ a
dvojici out-of-sample mnozin — tedy shodn¢ s prvnim pilitem diserta¢ni
prace.

Na zaklad¢ trojice subprocest na Obr. 8.8 probiha druha ¢ast fragmentarni
metodiky. Nejprve jsou vymezeny tii perspektivy TA a poté je naplnén
proces fragmentovani obchodni pozice. V prubéhu procesu fragmentovani
mohou byt perspektivy revidovany a nasledné upravovany.
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Obr. 8.8: Proces fragmentovani obchodni pozice dle technické analyzy

Zdroj: Vlastni zpracovani

V nasledujicich odstavcich budou popsany jednotlivé kroky fragmentovani tak,
aby Ctenat byl schopen cely proces reprodukovat.

8.4 ldentifikace podminek pro vstup do pozice
Obecny popis zakladnich vstupnich fragmenti

PocateCni procesni krok fragmentovani piedstavuje sestaveni obecného
slovniho popisu zakladnich fragmentt, které budou tvofit jadro vstupni
kriterialni funkce. Jedna se v podstaté o ekvivalent zakladni logiky obchodniho
systému, ktery je redukovan pouze na nékolik fragmenta.

Pro sestaveni obecného popisu zékladnich fragmentd jsou pouzity pribézné
vstupy do procesnich krokt — tedy pozorovani v kombinaci s mapami fragmenti
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a testovanim. Bude-li vyuzit vzorovy piiklad obchodniho systému na zakladé
Bolingerovych pasem a ukazatele ATR, mohou byt sestaveny nasledujici popisy
zékladniho fragmentu:

1. Extremni pohyb ceny mimo oblast Bollingerovych pasem.
2. Obrat sméru vyvoje kiivek Bollingerovych pasem.
3. Prorazeni denni volatility.

Popis by mél byt strohym, obecnym vyjadienim pravidla technické analyzy
v infinitivu. Na rozdil od zakladni logiky OS je obecny popis zakladnich
fragmentt vazan jiz na konkrétni, vybrané nastroje technické analyzy.

Tvorba kriterialni funkce pro zakladni fragmenty

Za pomoci vytvofené mapy fragmentl je sestavena Kkriterialni funkce.
V piipad¢ diskrétniho obchodovani tato funkce slouzi jako objektivni soupis
pravidel pro vstup do obchodni pozice. U automatického obchodovani muze
Kriterialni funkce zaroven slouzit jako algoritmus pro spusténi obchodniho
pokynu.

Ptiklady funkci budou sestaveny dle popisu zdkladnich fragmenti
v predchozim kroku:

1. Low_2 > Bollinger_Spodni_2 AND Low_1 < Bollinger_Spodni_1.

2. (Bollinger_Horni_3 > Bollinger_Horni_2 AND Bollinger_Horni_ 2 <
Bollinger_Horni _1) AND (Bollinger_Spodni_3 > Bollinger_Spodni_2
AND Bollinger_ _ Spodni _2 < Bollinger_ Spodni _1).

3. ATR 1H 2 < ATR_1DEN_2 AND ATR_1H 1> ATR 1DEN 1.

Vsechny tii vySe uvedené body odpovidaji ptikladim popisu zakladnich
fragmentl v pfedchozim procesnim kroku. Dvojice fragmentii nemusi byt nutné
oddéleny zavorkami, jelikoZ operitor AND ma piednost pfed znaménky
nerovnosti. V tomto piipad¢ jsou zavorky pouzity pouze pro zptehlednéni
kriterialni funkce.
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MAE/MFE analyza

MAE (Maximum adverse excursion) a MFE (Maximum favourable
excursion) analyzy slouzi ke zkoumani tuspé&snosti vytvoifenych fragmentu.
Jejich podstata spoc¢ivd v méfeni maximalnich cenovych pohybi, které jsou po
otevieni pozice vykonany do ziskové a ztratové strany obchodovaného aktiva za
urCity interval. MAE/MFE analyza slouzi jako rychly a U¢inny prostfedek
k filtrovani efektivnich a neefektivnich vstupnich fragmentq.

Pfi ru¢nim testovani je MAE/MFE analyza provadéna na pevné zvoleném
Casovém intervalu zapisovanim cenovych pohybd napf. do tabulkového
procesoru. Jeji vyhodnoceni spociva v analyze souc¢tti maximalnich pohybid do
ziskové a ztratové strany.

Pti automatickém backtestingu lze suplovat MAE/MFE analyzu pouzitim
jednoduchého kodu, ktery vyuziva fixni stop-loss a fixni profit-target se
shodnou vzdalenosti od uzaviraci vstupni ceny. Tim je zajiSt€én pomér vynosu
k riskovanému kapitalu 1:1. MAE/MFE analyza je poté vyhodnocena pomoci
méfeni procentni uspéS$nosti ziskovych signald. Pfi vyuziti piikladd 1 az 3
z predchozich krokt jsou vysledky analyz Gispésnosti v Tab. 8.1.

Tab. 8.1: MFE/MAE analyza zakladniho fragmentu
Zdroj: Vlastni zpracovani

GBE/HUSD 50 100 150 200 250 300 | Priimér
Fragment 1 |40,14%| 4526%| 49,58%| 49.83%| 50,51%| 51.81%| 47.86%
Fragment2 | 58,17%| 59,31%| 60,74%| 60,52%| 60,76%| 59.41%| 59.82%
Fragment3  |52,79%| 52.72%| 53,30%| 52.96%| 53,63%| 53.61%| 53.17%

Vyhodnoceni vysledkii

V Tab. 8.1 jsou uvedeny uspé$nosti souboru fragmentd 1 az 3 pii riznych
hodnotéch stop-loss a profit-target urovni (v hlavi¢ce tabulky) na obdobi 10 let.
Nejvyssi primérnou uspéSnost mél ptitom fragment 2, tedy pokles a nasledny
rist dolni a horni hranice Bollingerovych pasem. Uspé&$nost 60 % pii riziku
k vynostim 1:1 je velmi dobry vysledek.

Takto lze vytvorit seznam sad zakladnich fragmentt a poté zvolit sadu
Snejvyssi UspéSnosti. Roli vSak hraje i likvidita signalu a také celkovy
nezdanény zisk. Proto se doporucuje do MFE/MAE analyzy zatadit vicero
kritérii, které budou hodnotit vytvotfené fragmenty.

Kalibrace zdakladnich fragmenti ¢i TF

Nedostacuji-li vytvorené zakladni fragmenty kritériim MAE/MFE analyzy, je
ticba je kalibrovat. Kalibrace vtomto pfipadé znamena upravu ¢i nahrazeni
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podminek kriterialni funkce vykonngjsimi pravidly. Nedostacuje-li likvidita
vytvoieného fragmentu, Ize piistoupit také ke zméné timeframe.

Pro upravu zékladnich fragmenti je tfeba vyuzit pozorovani, kde obchodnik
kontroluje body vstupu a snazi se odhalit diskrepance, které by mohly znamenat
efektivnéjSi konkurencéni vyhodu. U tietiho, ukdzkového fragmentu se mize
jednat napt. o ptidani podminky prorazeni tydenni volatility.

Tab. 8.2: MFE/MAE analyza po kalibraci zakladnich fragmentit ATR
Zdroj: Vlastni zpracovani

G Bf /IEIJ Sb 50 100 150 200 250 300 Primér
Fragment 3 53,17%| 49,88% | 52,75%| 53,67%| 57,97%]| 61,39%| 54,81%

V Tab. 8.2 Ize vidét, ze primérna hodnota uspésnosti v MFE/MAE analyze se
zvysila cca o 1,6 %. Pfidand podminka tak méla pozitivni efekt na GspéSnost
signalu pfi stejnych hladinach stop-lossu a profit-targetu. Je vsak tieba
zanalyzovat 1 vliv na likviditu, kterd u pivodniho fragmentu ¢inila 1701
vstupnich signalli pfi maximalnim poc¢tu 10 simultanné otevienych pozic a
casovém rozpéti 10 let. Po pfidani nové podminky se likvidita vyrazné sniZila na
378 obchodu. Tento pokles je tfeba brat v Uvahu a rozhodnout, zda pozitivni vliv
na Uspesnost prevazil nad negativnim vlivem na likviditu. Snizeny pocet signalt
totiz znesnadnuje dal§i formovani vstupniho patternu dle fragmentarni
metodiky.

Kalibrace zakladnich fragmentti byva zpravidla dosti zdlouhavym procesem.
Autor diserta¢ni prace je] vSak nedoporucuje podcenit, protoze nekvalitni jadro
obchodniho systému se negativné projevuje v dalSich krocich modelovani.

Vizualizace zakladnich fragmenti

=N 11

V ramci procesniho kroku ,,vizualizace zakladnich fragmentd* jsou sestavené
podminky pifevedeny do grafické podoby, ktera poskytuje piehlednou platformu
pro orientaci v pravidlech obchodniho systému.
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@ GBP/USD 1H GBP/USD 1 H

Low_2> Bollinger_Spodni_2 A Low_1 < Bollinger Spodni_1

@ GBP/USD 1H GBP/USD 1H
Bollinger Horni 3 > A Bollinger Horni 2 < A
Bollinger Horni_2 Bollinger Horni_1
GBP/USD 1H GBP/USD 1H
Bollinger_Spodni 2 > Bollinger Spodni_2 >
Bollinger Spodni_1 Bollinger_Spodni 1
@ GBP/USD 1H GBP/USD 1H
ATR 1H 2 <ATR_1DEN 2 A ATR 1H 1> ATR_1DEN_1

Obr. 8.9: Ukdzka vizualizace tii zdkladnich fragmenti
Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 8.9 predstavuje trojici vizualizovanych fragmentl, které jesté¢ nejsou
zasazeny do celkového procesu fragmentovani obchodni  pozice.
Nejkomplexnéjsi je na prvni pohled varianta Cislo 2, ktera se sklada ze ctyt
fragmentt vyuzivajicich horni a dolni hranici Bollingerovych pasem.

Vizualizovana kriterialni funkce poskytuje snadnéj$i piedstavu o principu
fungovani pravidel zpracovavaného obchodniho systému. Zaroven jsou snadnéji
viditelné prvky, které Ize modelovat napi. zménou perspektivy trhu nebo
casového ramce.

Obecné popisy navazujicich fragmenti

Navazujici vstupni fragmenty predstavuji soubor podminek, které jsou
operatory AND, OR™ ¢i dalsimi integrovany se zakladnimi vstupnimi
fragmenty. Navazujici fragmenty jsou zalozené na jiné logice nebo na jiném
nastroji technické analyzy nez fragmenty zakladni.

Je-li kriterialni funkce dale rozpracovavana pro zvyseni celkové vykonnosti
obchodniho systému, je tieba sestavit obecny popis dopliujicich fragmentd.

4 Operator OR se v kriterialni funkci &asto vyuziva pro definovani svickovych formaci.
Napt. formace. ,kladivo* mize byt na svicce by¢i nebo na svi¢ce medvédi.
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Logika navazujicich fragmentd vychazi z technicko-analytickych nastroju, jez
byly ureny v perspektivé datové vizualizace, pfipadné z nastroji, které byly
vramci revizi do datové perspektivy doplnény. Jako piiklady popisu
navazujicich fragmentll na zakladni fragmenty ve tieti varianté (zakladnich
fragmentt s ukazatelem ATR) Ize uvést:

1. Vstup pouze pokud je ukazatel denniho ATR na piedchozich dvou svicich
Klesajici.
2. Vstup do pozice pouze na rostouci svici.

Probihajici trendy jsou pieruSovany korekcemi, které se zpravidla vyznacuji
poklesem volatility. Prvni navazujici fragment ma za cil zvySit vykonnost
pomoci modelovani ukazatele ATR na tiech ¢asovych intervalech.

Druhy navazujici fragment piedstavuje vstup pouze na byci svici. Jedna se
o zptesnéni podminky pro long pozici a odfiltrovani vstupi, které jsou
realizovany na klesajicich svicich.

Agregace navazujicich fragmentit do kriteridalni funkce

Navazujici fragmenty predstavuji podminky integrovane do stavajici
kriterialni funkce. Soupis navazujicich fragmentd v kriterialni funkci probiha
obvyklym zplisobem:

1. ATR_ 1H 2 < ATR_1DEN 2 AND ATR 1H 1 > ATR _1DEN_1 AND
ATR 1H 3>ATR 1H 2 AND ATR_1H 2 >ATR 1H 1.

2. ATR_1H 2 < ATR_1DEN 2 AND ATR 1H 1 > ATR_1DEN_1 AND
Open_1 < Close_1.

MFE/MAE analyza integrovanych navazujicich fragmenti

MFE/MAE analyza integrovanych kriterialni funkce pro vstup do obchodni
pozice probihad prostfednictvim srovnani vysledkd uspéSnosti pii fixni trovni
stop-lossu i hladiny vystupu. K MFE/MAE analyze 1ze pfipojit dalsi nenaro¢ny
rozbor vykonnosti, ktery je napt. obsazen piimo v platformé MetaTrader4
prostiednictvim ukazateld profit-targetu, relativniho drawdownu a dalSich
(subjektivni posouzeni stability equity kiivky, likvidity obchodnich signald,
apod.). Vyhovuje-li obchodni systém nastavenym kvantitativnim i kvalitativnim
kritériim tradera, lze pristoupit k vizualizaci vstupnich pravidel a zhodnoceni
indexem 5 F.

Tab. 8.3: MFE/MAE analyza po integraci navazujicich fragmentit pro ATR vstup
Zdroj: Vlastni zpracovani

GBP/USD 50 100 150 200 250 300 Priimér
NF 1 48,73%| 53,19%| 53,55%| 56,38% | 62,06%| 63,39%| 56,22%
NF 2 61,27%| 60,64% | 58,41%| 57,91%]| 57,91%]| 57,07%| 58,87%
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V Tab. 8.3 se nachazeji vysledky MFE/MAE analyzy po integrovani
jednotlivych navazujicich fragmentl. Pivodni primérna uspésnost zakladnich
fragmentii ATR obchodniho systému byla 53,17 %. Po kalibraci m¢l fragment
primérnou uspéSnost v analyze 54,81 %. Dalsi modelovani pavodnich
zakladnich fragmentd, na stejném c¢asovém intervalu, pfineslo jeSté
svici dokonce uspéSnost blizici se 59 %. Negativnim jevem byl opét pokles
poctu signall, a to cca o 40 %. Stale lze vSak obtizné posoudit, zda byl pohyb
jednotlivych metrik (GspéSnost, likvidita, vynosnost) celkov€ pozitivni. PO
zformovani zakladni podoby vstupniho signalu je tedy tieba nastavit podrobné&;jsi
vykonnostni méfitka.

Kalibrace navazujicich fragmentii ¢i TF

Procesni krok, pii kterém dochazi ke kalibraci navazujicich vstupnich

modelovani vstupnich pravidel je nekone¢na fada. Obchodnik tak obvykle stravi
velké mnozstvi ¢asu upravou a mazanim fragmentt, upravovanim perspektivy
Casového ramce apod. Lze také volit intermarket a intertimeframe varianty, které
umoziuji modelovat obchodni systém do obrovské Sife.

GBP/USD 1H GBP/USD 1H 1H

GBP/USD

A

N

ATR_IH_2 < ATR_IDEN_2 ATR_1H_1>ATR_IDEN_1 Close_1 > Open_1

Obr. 8.10: Piktogram kalibrovanych vstupnich fragmenti
Zdroj: Vlastni zpracovani
Analyza integrovanych fragmentii indexem 5 F

N 24

poskytuje také vice informaci. Zachycenim zmény vynosnosti, uspéSnosti,
likvidity, stability a hranice finan¢niho krachu je mozné ucinné¢ hodnotit
pozitivni ¢i negativni vlivy po pfidani dalSich (modifika¢nich, vystupnich)
fragment.

Tab. 8.4: Vysledky analyzy 5 F pro obchodni systém vyuzivajici ATR

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vynos | Likvidita | Uspnost | P2t | seapilita | Ce1OW

In-sample 0,09 0,60 0,53 068| 088 278
Out-of-sample 1 | 0,13 0.43 0,55 089| 088 287
Celkem 0.24 1,03 1,08 157] 176 5,66
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Index 5 F mé na in-sample i out-of-sample vzorku velmi dobré vysledky
(Tab. 8.4). Indexy v hodnotach 2,78 a 2,87 jsou ve fazi modelovaného vstupu
pomérné vysoké. Subindexy GspéSnosti a stability jsou témét neménné. Pomérné
negativnim vysledkem je nizky subindex finan¢niho krachu v prvnim OOQOS
vzorku. Pro implementaci obchodniho systému do realnych podminek by bylo
tieba subindexy finan¢niho krachu a vynosnosti pii dalsim modelovani zvysit.

8.5 Identifikace podminek pro spusténi modifika¢nich pokynt

Subproces pro vystavbu modifika¢nich komponent se tyka stanovovani,
posouvani a odstranovani obchodovacich Urovni, které maji v ramci procesu
fizeni obchodni pozice dynamickou povahu. Dynamicka povaha ptedstavuje
moznost manipulace s Urovnémi béhem oteviené obchodni pozice. Mezi
nejznaméjsi dynamické Grovné patii stop-loss uroven a profit-target uroveii'.

Subproces ,,Identifikace podminek pro spusténi
modifika¢nich pokyna“

SL na vstupu

Posun SL

PT na vstupu

Tvorba variant pro
umistovéani SL dle
fragmentu

Tvorba variant pro posun
SL dle fragmentu

Tvorba variant umistovani
PT dle fragment

v

L]

L]

Integrace SL do
obchodniho systému

Integrace modifikaénich
pravidel pro SL do
obchodniho systému

Integrace PT do
obchodniho systému

Srovnani variant na zakladé Srovnani variant na zakladé Srovnani variant na zakladé
indexu 5 F indexu 5 F indexu 5 F
Vybér varlanstz umistovani Vybér varianty posunu SL Vybér varlar|13t¥ umistovani

Obr. 8.11: Proces pro vystavbu modifikacnich komponent

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tti sledy procesnich krokd v Obr. 8.11 zacinaji tvorbou variant pro
umistovani SL  urovné. Vysi stop-lossu lze vztdhnout na ruzné
technicko-analytické proménné. Muze se jednat napt. o fixni vzdalenost SL od
OHCL cen, vysi SL dle pozice riznych indikatord (S/R urovné, pohyblivé
priméry, fraktaly), pfipadné SL vypocteny na zakladé hodnot technickych
ukazatel (nasobky ATR, ADX, Chaikin volatility indikatoru apod.).

> Mezi dynamické trovné jsou zahrnuty také tzv. &ekajici pokyny (buy limit, sell limit,
buy stop, sell stop). Ty vSak nejsou predmétem zkoumani této disertacni prace.
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Pro zhodnoceni vytvotfenych variant je vyuzity index 5 F, ktery by mél byt
kalkulovan na dostate¢né objemném vzorku dat. Pozménéna vykonova métitka
uvnitt indexu je nutné posoudit 1 samostatng.

Druhy sloupec procesnich krokl patii posunu stop-loss urovné dle indikaci
trhu. Manipulace se stop-lossem patii mezi uc¢inné nastroje fizeni rizika v ramci
obchodni pozice. Efektivné dynamizovany stop-loss mize redukovat ztraty a
uzamykat pozice na urovnich s vyssim ziskem.

Tteti sloupec nalezi stanoveni profit-target urovné, ktera je analogii stop-lossu
do ziskového sméru kapitalového aktiva. Stanoveni vySe profit-targetu probiha
obdobné jako u stop-lossu, pfiCemz nejCastéji vyuzivanymi technikami jsou
stanoveni fixni Grovn¢, Grovné dle volatility trhu, arovné dle high/low cen za
urcitou ¢asovou periodu apod.

Pribéh vsech tii sloupcii procesnich krokidl neni dan obligatorng. Je urCen
vlastnim rozhodnutim obchodnika a muze byt vyrazné zredukovan.
Nejjednodussi obchodni system (je-li brdno v avahu umistovani Grovné pro
zastaveni ztrat) tak muze byt sloZen z jednoho fragmentu pro vstup do pozice a
fixn¢ stanovenych Urovni stop-lossu a profit-targetu od uzaviracich cen.

Modifikacni arovné maji sva specifika v pomérné odlisSné charakteristice
tvorby fragmenti. Fragmenty jsou totiZ podminujici kritéria, pri¢emz stop-
loss a profit-target mohou byt umist'ovany piimo pii vstupu do obchodni
pozice, tedy implicitné.

Pro umistovani dynamickych trovni implicitné, na vstupu do obchodni
pozice, neni vyuZivan termin fragment, nybrZ vztahova veli¢ina (blize
vysvétleno v kapitole 8.2.2). Vztahova veli¢ina vymezuje cenovou hladinu, od
které se pocitd vzdalenost, determinovana ptisluSnou metrikou (pip, nasobek
hodnoty indikatoru apod.). Dle interakce vztahové veliCiny a vzdalenostni
metriky je potom urena hladina, pro umisténi modifikacni arovné.

8.5.1 Vétev ,,Stop-loss na vstupu*
Tvorba variant umist’ovdni stop-10ssu

Pti vstupu do pozice je tfeba stanovit podminky pro definovani vzdalenosti
umisténi stop-lossu od vztahové veli¢iny. Pocate¢ni procesni krok v subprocesu
predstavuje shromazdéni relevantnich vztahovych veli¢in pro umisténi stop-
lossu. Tyto vztahove veli¢iny mohou reprezentovat technicko-analytické
nastroje, které maji Skalu koherentni s cenovym grafem — tedy logické trovné
(OHCL ceny, pohyblivé pruméry, supporty a resistence, pivoty, Fibonacciho
urovné, fraktaly apod.).

Varianty pro umisténi stop-lossu by mély odpovidat charakteru vstupnich
fragmentt. Je-li obchodni system obchodujici long pozice protitrendovy,
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S podminkou vstupu na close pod pohyblivym primérem, je nelogické umisténi
stop-lossu na trovni pohyblivého praméru®™.

Jako varianty pro stop-loss obchodniho systému ATR bull mohou byt
naptiklad urCeny:

1. Fixni vzdalenost 100 pipii od close vstupni svicky.
2. Vzdalenost 1XATR od low vstupni svicky.
3. Stop-loss na urovni supportu.

Tyto druhy stop-lossu jsou porovnany na ménovém paru EUR/USD
s pivodnim, vymodelovanym vstupem (nastaveni 0,25 lotu, testovaci obdobi 8
let).

Integrace SL do obchodniho systemu

Sestaveni podminky pro vstupni stop-loss a jeho integrace probiha dle formatu
obchodniho systému. Je-li obchodni systém obchodovan ru¢né, je stop-loss
uréen kritérii v piktogramovém zobrazeni. U automatického obchodniho

systému je tfeba pro stop-loss sestavit rovnici a integrovat proménnou do funkce
Ordersend™.

Srovnani variant na zakladé hodnoceni indexem 5 F

Vyhodnoceni obchodnich systému s riznymi variantami stop-lossu probiha na
zaklad¢ indexu 5 F. V Tab. 8.5 je zhodnoceni tii variant SL na in-sample a
out-of-sample mnozinach.

16 Stop-loss troven lze umistovat pouze do sméru ztraty od aktudlni obchodni pozice.
Brokerské spole¢nosti maji navic nastavenou tzv. ,.freeze vzdéalenost, kterd urcuje minimalni
odstup limitniho nebo &ekajiciho piikazu od aktudlni trzni ceny. S vySSi volatilitou trhu
zprostiedkovatel tuto minimalni vzdalenost obvykle zvySuje.

7 Tato funkce se tyka programovaciho jazyka Mql4. Ostatni programovaci jazyky mohou
mit tuto funkci nazvanou jinym zptisobem.
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Tab. 8.5: Srovnani variant umistovani SL

Zdroj: Vlastni zpracovani

Typ SL |Mnozina|Vynos | Likvidita | Usp&nost KrFa.ch Stabilita Ir;dFex iSno(;lec:l;
SL fixnf |IS 0,18 0,62 057 0,80 095| 313 .,
od close | 0Qs, 0,20 0,43 056 078 032| 229
SLdle |is 0,07 0,59 0,35 0,69 048] 219

ATR od 4,41
low 005, 0,13 0,43 046 0,80 041 222

SLna [IS 0,05 0,59 0,30 0,75 055 224 ..,
supportu | 00s; 0,30 0,42 046 0,89 093] 300

Nejlepsi vysledky vykazuje metoda stop-lossu umistovaného fixni
vzdalenosti 100 piptt od close vstupni svicky. Agregovany index 5 F zde
dosahuje hodnoty 5,42. Kromé subindexu stability, kde jsou velke rozdily, jsou
subindexy na IS i OOS; mnozinach pomérné koherentni.

Na druhém misté je stop-loss, umistovany na support Urovni generované
automaticky indikatorem. Zejména na OOS; méa obchodni systém velmi dobreé
vysledky, kdy subindex vynosnosti dosahuje vysokého ¢isla 0,3.

Stop-loss dle ATR snizil vykonnost systému az na ¢islo 4,41, pficemz doslo
zejména k poklesu uspésnosti, vynosnosti a finan¢ni bezpeénosti obchodniho
systemu.

Vybér varianty stop-loss urovné

Vybér metody pro umistovani stop-loss nemusi probihat jen dle vyse
absolutni hodnoty souctového indexu. Je tfteba zkoumat také subindexy, které
mohou odhalit nékteré zavazné skuteCnosti. Vysokd vynosnost muze byt
vykoupena netnosnym rizikem finan¢niho krachu, které odradi subjekt od
zvoleni celkové vySe ohodnocené varianty.

Vizualizace stop-loss urovné

Zobrazeni zvolené techniky pro umistovani stop-lossu je tieba zavést do
mapy piktogramd, kterd slouzi pro popis fungovani obchodniho systému. Postup
pro vizualizaci stop-loss urovné je uveden v Kkapitole 8.2.2. Konkrétni
vizualizace technicko-analytickych podminek bude uvedena z diivodu tuspory
mista az v ptipadové studii.

8.5.2 Vétev ,,Posun stop-lossu“
Tvorba variant pro posun SL

Pocatecni procesni krok Vv procesni vétvi ,,Posun SL* spociva v opétovném
vyuziti fragmenti jako podminek, které spusti posun stop-loss urovné. Varianty
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prostor pro ,,zesileni* konkurenéni vyhody.

Pro tvorbu novych variant posunu SL je nutné vyuzit pozorovani, mapy
fragmenttt a doposud sestavené piktogramy. Tyto varianty je pak mozné
opétovné¢ testovat na rlznych, vytvofenych vstupech, pfipadné celych
obchodnich systemech.

Pro ukazku jsou nadefinovany néasledujici podminky pro posun stop-lossu
u oteviené long pozice:

1. Posun SL na Low minus 3xATR p7i vytvoreni nového High.

2. Posun SL na Low minus 3xATR po prekrizeni CCI14 pres CCI50.

3. Posun SL na Low minus 2xATR po prekrizeni ceny pres exponencialni
pohyblivy priumer o periode 40.

Prvni varianta posunu je zaloZena na ,,Price action®, pticemz kazd4 nova
nejvyssi cena (u long pozice) posunuje SL vySe. Druha varianta je zalozena na
kombinaci indikatorové podminky a urceni vzdalenosti posunu SL dle aktudlni
volatility trhu. Posledni varianta zajist'uje obchodni pozici proti beztrendovym
obdobim, kterd se vyznacuji cCastou interakci ceny s urovni pohyblivych
pruméru.

Integrace SL do obchodniho systemu

Integrace technik pro posun SL probiha u automatickych obchodnich systému
programovanych v jazyce Mql4 pies funkci Ordermodify. Je ticba zadat
relevantni podminku pro spusténi piikazu a vzdalenost, na kterou bude stop-loss
posunut.

U diskrétniho testovani je dany procesni krok spjaty pouze se sepsanim
kriterialni funkce a jejim ru¢nim/automatickéem zhodnoceni na historickych
datech. U zvolenych variant posunu SL maji kriterialni funkce tento tvar:

1. High_1 > High 2.
2. CCI(14) 2 > CClI(50)_2 AND CCI(14)_1 < CCI(50)_1.
3. Close_2 > EMA(40) 2 AND Close_1 < EMA(40) 1.

Srovnani variant pro posun SL na zdkladé hodnoceni indexem 5 F

Index 5 F opét slouzi jako srovnavaci kritérium, které indikuje
zvyseni/snizeni vykonnosti obchodniho systémt po integraci prvkd do
obchodniho systému.
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Tab. 8.6: Srovnani technik pro posun SL

Zdroj: Vlastni zpracovani

pOSI%’S <, | Mnozina| Vynos | Likvidita | Usp&nost | Krach | Stabilita 'gdgx ooules
Bez IS 0,18 0,62 0,57| 0,80 095| 313 .
modifikace | 00S;, 0,20 0,43 0,56 0,78 0,32| 2,29 ’
Nové high IS 0,03 0,59 0,39| 0,76 0,76 2,53 5.08
00S; 0,18 0,43 0,48| 0,83 0,65| 2,56
CCl IS 0,12 0,59 0,42| 0,78 094| 285 ..,
Crossover [0S, 0,20 0,43 0,47| 0,80 0,58| 2,47 ’
EMA IS 0,10 0,60 0,43| 0,73 090| 276| .,
korekce | 00S;, 0,20 0,43 051 0,77 0,47 2,38 ’

Tab. 8.6 shrnuje vysledky testti po pfidani modifika¢nich kritérii pro posun
stop-lossu. Nejlepsich vysledk dosahuje obchodni systém bez modifikace,
nicméné¢ velmi dobré vysledky vykazuje varianta posunu SL pii vzajemném
piekiizeni dvojice kiivek ukazatele CCI. Varianta ,,CCI crossover” byla
hodnocena souctovym indexem o 0,1 indexovy bod niZze nez varianta ,,Bez
modifikace“. Modifikace SL urovné tedy nepiinasi zadny pozitivni efekt, kromé
zvySeni koherence (soumérnosti) indext na ISa OOS; vzorku.

Tab. 8.7: Srovnani technik pro posun SL bez pouziti profit-targetu
Zdroj: Vlastni zpracovani

Typ " . R F. .| Index| Soucet
posunu [Mnozina|Vynos | Likvidita | UspéSnost krach Stabilita 5F indexit
SL
CClI IS 0,13 0,62 0,39] 0,75 0,69| 2,57 5 39
Crossover |1 00S; 0,52 0,45 0,39] 0,60 0,86| 2,81 ’
EMA IS 0,08 0,64 0,38] 0,65 0,56 2,31 5 28
korekce | 00S; 0,47 0,47 0,37] 0,75 0,91 2,98 ’

Zajimavé je srovnani obchodnich systémli se zabudovanym posunem
stop-lossu, ale bez pouziti profit-targetu. Zde jsou vysledky agregovaného
indexu u varianty CCI crossover téméf srovnatelné s variantou bez modifikace.

Mnozstvi fidicich prvka v pribéhu obchodni pozice neni vzdy pfimo umérné
s vykonnosti obchodniho systému. Spousta vystupnich strategii, profit-targetti a
technik posun SL mulze naopak piedCasné uzavirat pozice a omezovat tak
vysledné zisky obchodniho systému.

Vybér varianty pro posun stop-loss urovné

Vybér konkrétni varianty pro posun SL piedstavuje predposledni procesni
krok ptislusné vétve. Vybér je urcen velikosti indexu 5 F, ale také jednotlivymi
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hodnotami subindexu, dle averze obchodnika K riziku, nestabilité, finanénimu
krachu, nizké vynosnosti €1 nizké likvidite.

Vizualizace varianty po posun SL

Byla-li zvolena konkrétni technika pro posun stop-loss urovné, je tieba ji

zavést do mapy piktogramti. Obecny popis pribéhu vizualizace je uveden
v kapitole Obr. 8.2.

8.5.3 Vétev ,,Profit-target na vstupu*
Tvorba variant pro nastaveni velikost profit-targetu

Spusténi pokynu pro stanoveni profit-targetu v obchodni platformé lze, stejné
jako u posunu SL, podminit fragmentarnimi pravidly. Mezi nejcastéjsi formy
dynamizace profit-targetu patii nastaveni jeho vyse dle aktualni volatility trhu ¢i
logickych urovni (pivoty, high/low dne, fibonacciho trovné apod.)

Pro ukazku byly zhodnoceny tii varianty umistovani PT pro trh EUR/USD na
obdobi Sesti (I1S) a dvou (OQOS,) let s obchodovanym mnozstvim 0,25 lotu:

1. Fixni vyse PT 200 piput od uzaviraci ceny vstupni svicky.

2. Dynamicky PT ve vysi trojnasobku ATR od uzaviraci ceny vstupni svicky.

3. Uroven PT dle rozpéti ukazatele Bollinger Bands.

Pro testovani byla vyuzita vymodelovana vstupni pravidla s nastrojem ATR
a fixni vysi stop-lossu 100 pipti od uzaviraci ceny vstupni svice.
Integrace profit-targetu do obchodniho systemu

Zavedeni pravidel pro stanoveni PT urovné v obchodnim systému je spjato
s funkci Ordertakeprofit (u programovaciho jazyka Mql4). Profit-target muze
byt spustén dle stanoveného kritéria. V tomto piipadé¢ vSak bylo uvazovano
0 integraci profit-targetu ihned pfti vstupu do obchodni pozice.

Srovnani variant na zakladé indexu 5 F

Varianty nastaveni profit-targetu jsou opét hodnoceny dle indexu 5 F pfi
testovani na stavajicich podminkach ménového paru EUR/USD.
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Tab. 8.8: Srovnani technik pouZziti profit-targetu
Zdroj: Vlastni zpracovani

Typ PT | Vzorek | Vynos | Likvidita | Usp&nost Kgch Stab. IrédFex iSno(;lec:l;
Fixni 200 |IS 0,26 0,69 043| 040| 093] 272| ..,
pips 00S; 0,49 0,46 043| 083| 081 303

IS
3 ATR 0,11 0,60 065 077| 094 3,06 6.01
00S; 0,20 0,43 060 083] 089 295
Dle rozpéti |1S 0,11 0,61 058 0,72] 094| 2,97
Bollinger 5,98
Bands 00S, 0.42 0.46 046| 072 095 301

V Tab. 8.8 jsou shrnuty testované techniky pro nastavovani profit-targetu pti
vstupu do pozice. VSechny tii techniky sou¢tovym indexem pievysily hodnotu
5,42, kterou bylo hodnoceno dosavadni modelovani obchodniho systému.

Pfi nastaveni fixniho PT ve dvojnasobné vysi viici stop-loss urovni, tedy 200
pipi od close, byla zvySena hodnota indexu 5 F 0 0,3. Bylo tak ovsem ucinéno
za cenu nizké hodnoty subindexu finan¢niho krachu. 60 % drawdown na prvnim
OOS vzorku predstavuje vysoké nebezpeci pro redlny béh obchodniho systému.

Profit-target umistény dle aktualni volatility méfené ukazatelem ATR
dokonce pievysil hranici 6,01. Uspokojivé vysledky byly ptitom dosazeny na IS
i O0S; vzorku. Usp&snost obchodniho systému byla pomdrné vysoka. Na IS
Cinila az 65 %. Stabilita obchodniho systému nabyla vysokych hodnot, stejné
jako subindex finan¢niho krachu. VSech pét subindexii na IS a OOS; mnoziné
bylo pomérné dosti koherentnich, coz subjektivné zvysilo vyznam obchodniho
systéemu pro budouci implementaci.

Nastaveni profit-targetu dle rozpéti ukazatele Bollinger Bands se standardnim
nastavenim (perioda 20, odchylka 2) vykazalo také velmi dobré vysledky.
Souctovy index byl témé&f srovnatelny s variantou PT dle volatility.

Modelovani dle Bollingerovych pasem dosahovalo vysoké stability a
vynosnosti na in-sample a prvnim out-of-sample vzorku. Subindex finanéniho
krachu na obou mnozinach nabyval hodnoty 0,72.

Vybér varianty umist’ovani PT

Dle vysledkli testovani a hodnoceni indexem 5 F dosahuje nejvysSich

vysledkll varianta umisténi PT dle aktualni volatility trhu se souctovym indexem
6,01.

Vizualizace varianty pro umist’ovani PT

Byla-li zvolena konkrétni varianta pro stanoveni profit-targetu pii vstupu do
obchodni pozice, je tfeba ji vizualizovat pomoci ur¢eného piktogramu.
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8.6 ldentifikace podminek pro vystup z obchodni pozice

Modelovani vystupnich patternli je poslednim ze tfi subprocesii v procesu
fragmentovani obchodni pozice. Je tieba zdlraznit, Ze vystupni pattern je zde
mysSlen jako soubor technicko-analytickych pravidel pro ¢aste¢né, ¢i uplné
uzavieni obchodni pozice.

Soubor procesnich kroki je u subprocesu modelovani vystupnich fragmenti
podobny jako u subprocesu pro modelovani vstupnich fragmentt. Rozdily
spocivaji v akumulaci vicera variant, které jsou u vystupd testovany s jiz
vytvofenymi prvky.

Prostftedkem pro hodnoceni vykonnosti je index 5 F. Diivodem je potieba
srovnani vykonnosti s vysledky v piedchozich rozborech. MFE/MAE analyza
Vv tomto pifipad€ nedostacuje. Pribéh modelovani vystupnich fragmentl se tak

o A4

stava naro¢néj$im suprocesem, a to zejmeéna z casového hlediska.
Pro ptiklad jsou uvedeny nasledujici varianty vystupnich podminek:

1. Vystup na opacném prurazu volatility.
2. Vystup na protnuti dlouhodobého EMA kratkodobym EMA.
3. Vystup na treti opacné svici s rostouci volatilitou.

Tab. 8.9: Exit strategie pro obchodni system ATR bull
Zdroj: Vlastni zpracovani

. , o r ey - Index | Soudet
Typ Exit |Vzorek [Vynos |Likvidita [ Uspésnost | Krach |Stabilita 5F indexit
Opaény  |IS 0,10 0,59 055 0,79 094] 2,97]
signal 00S, 0,13 0,43 0,54/ 0,81 042 2,33 ™
EMA IS 0,05 0,59 0,52 0,76 0,91 2,83 552
crossover [0O0S; 0,13 0,43 0,52 0,84 0,771 2,69 ’
Triple IS 0,04 0,58 0,45 0,79 0,84 2,71
reverse 5,50
candle 00S; 0,21 0,42 0,50 0,85 0,80 2,79

V Tab. 8.9 si Ize vSimnout, ze ani jeden druh vystupu nemél pozitivni vliv na
vykonnost obchodniho systému ATR Bull. Ve vSech ptipadech doslo k poklesu
indexu minimalné¢ o pll bodu. Lze tedy konstatovat, Ze nejlepsi vysledky
v procesu fragmentarniho modelovani méa obchodni systém s nasledujicim
nastavenim:

1. Vstupni podminka prurazu hodinové volatility pies denni volatilitu,

pfiCemz vstupni svicka musi byt rostouci;

stop-loss ve fixni vys$i 100 pips od uzaviraci ceny vstupni svicky;

3. profit-target ve vzdalenosti trojnasobku ukazatele ATR od uzaviraci ceny
vstupni svicky.

N
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Nejlepsi dosazeny vysledek je po kompletaci procesu fragmentarniho
modelovani ve vys$i 6,01 hodnoty souctového indexu 5 F na in-sample a
out-of-sample vzorcich. Pokud by dany systém bézel dle backtestd v periodé od
01. 09. 2009 do 01. 09. 2011, byla by jeho vykonnost nasledujici:

Tab. 8.10: Vysledky modelovaného obchodniho systému v obdobi 2 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

Metrika Hodnota

Zisk pied zdanénim 42.16 %
Maximalni drawdown 35,39 %
Pocet signalt 191
Primérny zisk 208
Primérna ztrata 247
Uspé&snost 59,17%

Hodnotici metriky v Tab. 8.10 popisuji chovani systému v hypoteticky
realném obchodovani. Pomérn€ vysoky drawdown byl vykoupen C¢&istym
vynosem na konci obdobi ve vysi 42,16 %, ptfi¢emz primérna ztrata o pétinu
pievySovala primérny zisk. Systém vSak byl GspéSny cca v 60 % ptipadil, coz
ve vysledku znamenalo pomérné vysoky zisk pii 2,5 % riskovaného kapitalu na
jeden obchod.

8.7 Procesy navazujici na fragmentarni modelovani

Fragmentarni modelovani*®zpravidla nepiedstavuje posledni proces pred
implementaci obchodniho systému do virtudlniho ¢i redlného obchodovani na
kapitalovych trzich. Vymodelovany obchodni systém je pfimym vstupem do
procesu optimalizace, kdy zvolené parametry (periody ukazatelt, vySe
stop-lossu, vySe profit-targetu apod.) jsou testovany pro nejvysSi moznou
vykonnost.

Pfi ru¢nim obchodovani probiha optimalizace na bazi vysledkt provedeného
backtestingu. U automatickych obchodnich systémid je casto vyuzivana
zabudovana optimaliza¢ni platforma, ktera umoziuje testovat obrovské
mnozstvi kombinaci nadefinovanych parametr.

18 Autor disertatni prace zde uvadi vlastni chapani rozdili mezi modelovanim obchodnich
systémt a optimalizacemi. Modelovani je rucni ¢i strojova tvorba podminek pro trzni operace.
Optimalizace je modifikaci parametrt jiz vytvofenych podminek pro trzni operace za ucelem
zvySeni vykonnosti obchodnich systémtl.
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9 PRIPADOVA STUDIE

Cely proces tvorby pravidel technicko-analytického obchodniho systému
bude v nasledujicich subkapitolach demonstrovan na ptipadové studii.
Piipadova studie bude zaCinat vymezenim tii perspektiv: trzniho prostoru,
¢asového ramce a datové vizualizace. Dale bude realizovana vystavba fragment
obchodniho  systtmu dle procesnich krokdi fragmentarni  metodiky
s ptidruzenymi hodnocenimi vykonnosti indexem 5 F.

Cilem této ptripadové studie je prokazat, Ze systematickym pfistupem
fragmentovani lze vymodelovat funkéni obchodni systém, ktery ptfindsi budouci
vynosy. Trzni prostfedi, ¢asovy ramec i datova vizualizace pfitom budou mit
zakladni, béznému uZivateli dostupné parametry. Fragmenty tak budou
sestaveny ve vazbé na zakladni nastroje technické analyzy, které jsou implicitné
dostupné v platformé Metatrader 4. Veskeré testovani a sestavovani algoritmi
bude taktéz zastitovat Metatrader 4.

N A4

Pro pripadovou studii byly uréeny omezujici podminky. Mezi nejdilezitéjsi
z nich Ize uvést:

e Limitace p¥i vybéru trhu — jelikoz jsou relevantni data pro diserta¢ni
praci kdispozici pouze z ménovych trh, bude jako modelovany
(obchodovany) trh vybran jeden z mé€novych pard. Vycet ménovych trhi
bude uveden v konkrétni podobé& v prvni subkapitole piipadové studie.

e Money management — urceni a fizeni velikosti obchodovaného objemu
je nedilnou soucasti procesu fizeni obchodni pozice. Money management
je disciplina, kterd vyznamné ovliviiuje obchodni vysledky. Z dtvodu
omezeného prostoru pro vyzkum bude vramci této disertaéni prace
uvazovan fixni obchodovany objem 0,25 lotu na jeden obchod.

e Optimalizace internich parametru — obchodni systém v této piipadové
studii bude konstruovan pouze na zakladé externiho modelovani. Neni
uvazovana automaticka optimalizace parametrit (perioda ukazatele, vyse
stop-lossu apod.).

e Vyuziti svicnovych grafi — pro zpracovani piipadové studie budou
vyuzivany pouze grafy japonskych svici.

o Cekajici urovné — pii tvorbé obchodniho systému prostiednictvim
fragmentarni  metodiky bude uvazovano pouze okamzité plnéni
obchodniho ptikazu — tedy trzni ptikaz (market order).

Ptipadova studie bude doplnovana zkuSenostmi a postiehy autora tak, aby
byla co nejvice informativni a zaroven dodavala potfebny vyzkumny piinos.

9.1 Volba trzni perspektivy

N A4

vystihujici trzni prostor pro potencialni obchodovani. Pro pfipadovou studii byl
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vybran broker Alpari. Brokerska spole¢nost Alpari patii mezi zprostiedkovatele
obchodu s kontrakty CFD. Volba vychazela z bohatého vzorku historickych dat,
kterd spole¢nost zdarma nabizi. Pro definovani trzni perspektivy byly vybrany
nejobchodovangjsi ménové pary.™

Tab. 9.1: Hodnoceni trzni perspektivy technicko-analytickymi nastroji

Zdroj: Vlastni zpracovani

M;gﬁvy ATR A;;R Objem Ot())};em tr?r:?iu Ttsond Spread Spor/z(a)ad Celkem
EUR/USD |0,0591| 61% |57,5015| 96% |14,6228| 80% 2 100% | 84%
EUR/JPY [0,0691| 71% |53,1974| 89% [12,4304| 68% 4 50% [ 70%
EUR/CHF |0,0373| 38% | 36,244 | 60% |10,1369| 55% 4 50% [ 51%
EUR/GBP |0,0265| 27% |43,5154| 72% [11,3904| 62% 4 50% | 53%
EUR/AUD |0,0814| 84% |39,4686| 66% |[10,3783| 57% 10 20% | 57%
USD/JPY [0,0496| 51% |38,5451| 64% [ 9,5753 | 52% 2 100% | 67%
USD/CHF | 0,06 | 62% [34,1032| 57% |12,2157| 67% 3 67% | 63%
AUD/USD |0,0453| 47% |60,0384| 100% |18,3464 | 100% 3 67% | 79%
USD/CAD |0,0514| 53% ([42,9748| 72% |18,1193| 99% 4 50% | 69%

3

7

7

GBP/USD |0,0729| 75% | 55,588 [ 93% | 9,5094 | 52% 67% 72%
GBP/JPY [0,0974| 100% [45,4409| 76% |11,0606| 60% 29% 66%0
GBP/CHF |0,0841| 86% |42,8711( 71% | 9,2118 | 50% 29% 59%

Tab. 9.1 predstavuje vicefaktorovou uzivatelskou analyzu hlavnich ménovych
trhii, které jsou u brokerské spole¢nosti Alpari k dispozici. V této analyze byly
hodnoceny faktory volatility, likvidity, trendovosti a ndkladd na obchodovani.
Percentuelni podily ukazateld na maximalnich naméfenych hodnotach byly
zprumérovany v souhrnné hodnoceni. Pro zjednoduSeni byly vahy vSech
posuzovanych kritérii stejné.

Prvnim posuzovanym faktorem byla volatilita reprezentovanad technickym
ukazatelem ATR za 120 mésicti. Vyssi volatilita predstavuje potencial vysSich
ziskl spole¢né s vysSim rizikem ztraty. Nejvyssi volatilitu ze v§ech ménovych
pari mél GBP/JPY, ktery je typicky prudkymi cenovymi pohyby. V nékterych
mésicich dokonce zaznamenal pohyby medvédiho trendu okolo 4 000 pipd.
DalSimi vysoce volatilnimi pary jsou GBP/CHF a EUR/AUD.

Druhym pométovanym ukazatelem byl Money Flow index za 120 mésic,
ktery patii mezi objemové indikatory. Jednd se o oscilator zohlediujici zménu
ceny a objemu obchodovani. Nejvyssi hodnotu MFI dosahl ménovy par
AUD/USD tésné nasledovany EUR/USD a GBP/USD.

9 Analyza brokerskych spole¢nosti nebyla zdivodu rozsahu v této disertatni praci
provadeéna.
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M¢novy par AUD/USD mél také nejvysSi silu trendu, ktera byla tietim
posuzovanym faktorem v trzni perspektive. Sila trendu byla métena technickym
ukazatelem ADX (120 meésict), ktery bez ohledu na smér cenové vyvoje,
pom¢étuje na Skale (0-100) s jakou intenzitou se trend tvoii nebo pohybuje.

Ctvrtym  kritériem byly transakéni néklady tvofici vyznamny faktor
rozhodovani o volbé obchodovaného trhu. Je tfeba podotknout, ze transakéni
néklady nemaji staticky charakter. Jsou odvislé od vyse volatility a likvidity —
tedy 1 vyznamnosti ptsobeni fundamentalnich faktorti na daném trhu. V tabulce
jsou uvedeny maximalni denni hodnoty spreadu u Alpari k datu 30. 11. 2011.
Nejnizsi transakéni naklady vykazaly ménové trhy EUR/USD a USD/JPY ve
vysi 2 pipti.

Nejvyssi celkové hodnoceni dosahl meénovy par EUR/USD s 84 %.
Vyznamnou mérou v hodnoceni uspél taktéz ménovy par AUD/USD, ktery
obsadil dvé prvni mista, a to v oblasti hodnoceni sily trendu a obchodovaného
objemu. Zajimava je skute¢nost, ze EUR/USD nedosahl nejvyssiho hodnoceni
v oblasti obchodovaného objemu.

Trzni perspektivu je mozné rozsitit o dalsi faktory technické analyzy. Lze
naptiklad zvolit jiny typ ukazatele hodnotici trendovost ¢i likviditu.

Pro dalSi postup v piipadové studii byl zvolen ménovy par AUD/USD,
ktery vykazal pomérné pravidelny pribéh trendu s uspokojivou vysi
volatility a vysokym hodnocenim v oblasti likvidity a sily trendu.

Obchodni system bude vyuZivat pouze vstup na stranu long, jelikoz byl u
ménového paru AUD/USD identifikovan velmi silny primarni, rostouci
trend.?

9.2 Volba perspektivy ¢asového ramce

Po zvoleni trhu kapitalového aktiva je tieba zvolit také ¢asovy ramec, na
kterém bude obchodovano. Nizsi timeframy obvykle pfinaseji obchodnimu
systemu vysSi likviditu a tim i1 vySSi obrat kapitalu. Na druhou stranu jsou mensi
Gasové ramce Casto postizeny vyraznou piitomnosti Sumu®, ktery znesnadiuje
tvorbu konzistentni konkuren¢ni vyhody (obchodniho systému). Volba
timeframu zavisi také na mife volatility, kterou je schopen obchodnik
dlouhodobé¢ tolerovat.

V soucasnosti je mozné dimenzovat obchodované mnozstvi na tak malé
fragmenty, Ze se lze s malym kapitalem pfizpusobit i dennim a vy$§im ¢asovym

20 Soucasti vymezeni trzni perspektivy miize byt 1 ur€eni, zda OS bude obchodovat na rtst
¢1 pokles aktiva.

2! Sum je oznaceni pro diskrepance v nelinearnim pribhu ceny, kterd na trhu &asto
amorfné¢ méni parametry svého vyvoje.
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ramcum. Je-li totiz obchodni systém naroény na vysi stop-lossu, dojde
upravenim mnozstvi obchodovanych lota k regulaci riskovaného kapitalu.

Perspektiva Casového ramce prevazné podléhd subjektivni analyze ze strany
obchodnika, a to z nasledujicich hledisek:

Bezpecnost timeframu — bezpecnost timeframu je spojena zejména
s vyskytem gapu, ktere mohou deformovat obchodni signély technické
vyznaCuji nizkou likviditou obchodovani. Gapy mohou negativné
ovlivitovat obchodni systémy pii pouzivani stop-loss, profit-target Grovni
a dalSich, cekajicich ptikazt. Negativni hledisko Ize spatfovat
I Vv pokiiveni technickych indikatord, které vychazeji z Casové fady
obsahujici gapy. Na druhou stranu jsou n¢které obchodni systémy na
vyskytech gapll zaloZzeny a vyuzivaji je pro identifikaci patternti (napf.
svickova formace morning star). Proto nelze gapy brat jako jednostranné
negativni jev. Na Obr. 9.1 je minutovy, svicnovy graf ménového paru
britské libra/Svédskd koruna. Jednd se o pomérné nelikvidni instrument,
na kterém se Casto vyskytuji gapy.

GBP/SEK1M

”rl 1!,.,+ f TITIh*TlJl*-.H.in
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Obr. 9.1: 1 M timeframe menového paru GBP/SEK
Zdroj: MetaTrader4
Nakladovost kapitalového instrumentu — vysoké transakéni naklady

Casto opakované vstupy a vystupy z trhu mohou znamenat velké naklady,
ktere snizuji Cisty zisk fadove i o desitky procent.

Nekonzistence dat pri testovani — testovani nizSich timeframa vyzaduje
vyssi presnost pfi backtestingu. Casové naroky na testovani se taktéz
zvysuji. Nizké timeframy proto kladou vysSi naroky na vypocetni
techniku i na kvalitu dat.
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V ramci obchodovaného trhu AUD/USD byl zvolen ¢asovy ramec 4
hodiny, kviili potencialu nizké piitomnosti Sumu, a tim i Cistoté trendovani
ménového paru. Od této volby se bude odvijet i komplexnost obchodniho
systému, ktera musi umozinovat dostate¢né vysokou likviditu obchodi.

9.3 Perspektiva vizualizace dat

Perspektiva vizualizace dat urcuje obecnou podobu obchodniho systému.
Podstata jejiho vymezeni spocivd ve vytvofeni zakladni logiky obchodniho
systétmu, vyctu pouZzitelnych nastroji technické analyzy, layoutu obchodni
platformy a nakonec map potenciélnich fragmentu.

9.3.1 Tvorba zakladni logiky obchodniho systému

Zéakladni logika obchodniho systému by méla byt koherentni se zvolenymi
perspektivami trhu. Je-li zvolen siln¢ trendujici trh, je doporuceno volit spise
tzv. trend-following neboli protrendovy obchodni systém. Volba typu
obchodniho systéemu slouzi jako zakladni premisa pro tvorbu vstupniho signélu.
Rozhodnuti obchodnika spociva i ve zvoleni rizikového profilu, coz se projevi
Vv charakteru ochrany pied ztratou a v mechanice vystupovani z trhu.

Jako trzni perspektiva byl v piipadové studii zvolen mé€novy par australského
dolaru a amerického dolaru. Zhodnocenim tohoto trhu bylo zjisténo, Ze je siln€ a
pomérné pravidelné trendujici s vysokym pramérnym objemem obchodovani.

Zakladni logika obchodniho systému bude sestavena nasledovné:

,,obchodni systém bude zachycovat tvorbu silnych trendii. Cilem je
dosahnout nizkorizikového profilu, coz znamena vstup do pozice co nejblize
vrcholu/dnu cenové korekce.*

AUD/USD v trzni perspektivé prokazal pomérné vysokou silu trendovani
(hodnota ADX) a uspokojivou volatilitu (hodnota ATR). Proto bude zvolen
protrendovy obchodni systém. U trhia s vysokou volatilitou a nizkou silou trendu
by zkoumani mélo sméfovat spise k protitrendovym obchodnim systémuim, které
vyuzivaji napft. oscildtory nebo odrazy od logickych urovni.

9.3.2 Shromazdéni alternativ pro volbu nastroji

Tvorba alternativ technicko-analytickych nastroji vychazi z definované
logiky obchodniho systému. Se sledovanim trendu je spojen pravdépodobné
nejvyuzivangjsi typ technického ukazatele — pohyblivy pramér.

Pro zachyceni pozice, kde se zadina trend tvofit, je vhodné pouzit také
oscilatory. Oscilatory jsou technické ukazatele, umisténé zpravidla v oddéleném
okné s otevienou ¢i uzavienou $kalou hodnot. Jejich vyuziti spo¢iva v zachyceni
vrcholi/den, kde dochazi k odrazu ceny. Pro zachyceni sily trendu lze zase
aplikovat ukazatel ADX, pfipadné indikatory volatility, které mohou byt vyuzity
pro tvorbu sekundarnich signali.
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Alternativy pro vyuziti fragmentl Ize zobrazit ve shrnuti na Obr. 9.2.

PRIMARNI SIGNALY

OSCILATORY POHYBLIVE PRUMERY SEKUNDARNI SIGNALY
STOCHASTICKY OSCILATOR SIMPLE MOVING AVERAGE
RSI SMOOTHED MOVING AVERAGE
MOMENTUM EXPONENTIAL MOVING AVERAGE AVERAGE DIRECTIONAL MOVEMENT INDEX
ccl TRIANGULAR MOVING AVERAGE VOLATILITY INDIKATORY
MACD KAUFMANN ADAPTIVE MOVING AVERAGE SVIEKOVY PATTERN
RATE OF CHANGE (ROC) PIVOT POINT MOVING AVERAGE
LARRY WILLIAMS %R WILDERS MOVING AVERAGE

Obr. 9.2: Vycet vyuzitelnych ndstrojit pro tvorbu obchodniho systému
Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 9.2 reprezentuje seznam vyuzitelnych nastroji technické analyzy. Jedna
se 0 velmi omezeny vycet. Nejsou zde zahrnuty napt. ,,Custom“ indikatory®,
Pro ucely pripadové studie vSak toto schéma plné dostacuje.

Na schématu jsou néstroje ramcové roziazeny na primarni a Sekundarni.
Cilem je poskytnout hrubou ptedstavu o fragmentarnim modelovéani, které bude
mit téZist¢ v pohyblivych primérech a/nebo oscilatorech. Sekundarni signély
reprezentuji doprovodné podminky, které pozdéji mohou zvySovat vykonnost
obchodniho systému. Tyto podminky byvaji v obecné mluvé 0 TA oznaovany
jako filtrovaci.?®

9.3.3 Zhodnoceni a vybér nastroji TA

Vybér nastrojii TA vychazi z vypracovaného vyctu v predchozi kapitole a
probiha bez vyuziti optimaliza¢nich programovych nastroji. Vybér nastroji by
mél byt doprovdzen pozorovanim, které predstavuje prifezovou aktivitu
fragmentarni metodiky (viz kapitola 8.2.4).

Jako zakladni néastroj pro zkoumani byl zvolen pohyblivy primér
s exponencialnim vyrovnavanim a periodou 100%*. Ze seznamu oscilatortt byl
zvolen Stochasticky oscilator, ktery (v ptipadé potieby) doplni obchodni systém
o dalSi prvek. Jeho parametry maji nasledujici nastaveni: % K s periodou 7, % D
s periodou 7, zpomaleni s periodou 5, vyhlazeni exponencialnim pohyblivym
prumérem. Dilivodem volby téchto ndstroji je jednoduchost exponencidlniho
pohyblivého priméru a pomérné Siroka moznost vyuziti Stochastického

22 Indikatory, které nejsou implicitné dostupné u obchodnich platforem a byva;ji zpravidla
programovany individualnimi tradery. Casto byvaji volné dostupné ke staZeni (napf. na
webové strdnce www.mql4.com).

2% Dle fragmentérni metodiky se vak stale jedna o fragmenty.

2% Jak jiz bylo uvedeno, vybér endogennich parametrii technicko-analytickych nastroja
neni predmétem zkoumani této disertani prace. Budou proto voleny casté a standardni
nastaveni dle rozhodnuti autora.
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oscilatoru, ktery patfi mezi dvojkiivkové indikatory a je tedy moZzné nalézat vice
relaci mezi kiivkami % K a % D. Nebudou-li tyto indikatory tvofit dostate¢né
kvalitni fragmenty, lze je revidovat a vymeénit za jiné néstroje TA.

9.3.4 Tvorba layoutu cenového grafu a pridruzenych oken

Do perspektivy datové vizualizace byl v piedchozim kroku zatfazen
exponencialni pohyblivy prumér s periodou 100. V platformé¢ Metatraderd je
ukazatel pod ndzvem ,,Moving Average“ ve slozce ,,Trend“. Pohyblivy primér
byl zékladnim nastrojem pro fragmentovani vstupu do obchodni pozice. Do
layoutu byl zahrnut i Stochasticky oscilator, ktery lze v Metatraderu 4 nalézt ve
slozce ,,Oscilatory”.
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Obr. 9.3: Stanoveny layout nastrojit v obchodni platformé
Zdroj: MetaTrader4

Layout obchodni platformy byl tedy tvofen oknem cenového grafu (na Obr.
9.3) se zakomponovanym pohyblivym pramérem (¢erna kiivka). V samostatném
okné byl umistén Stochasticky oscilator s nastavenim (7,7,5, EMA). Tvotily jej
dvé kiivky — rychlejsi kiivka % K (riizova) a pomalejsi kiivka % D (tmavé
modra).

Jednd se o pomérné konzervativni layout, ktery nijak nevybocuje ze
standardnich podminek pro zobrazeni technicko-analytickych nastroji. Barvy
indikatora byly zvoleny tak, aby byly co nejvice kontrastni vaéi barvam
svicnového cenoveho grafu.

9.3.,5 Tvorba mapy fragmenti

Mapa fragmenti je velmi dulezitym vystupem z perspektivy datové
vizualizace. SlouZi totiz jako pfimy vstup do procesu fragmentovani obchodni
pozice (viz kapitola 8.1). Mapa fragmenti pro pohyblivé pruméry byla
zpracovana v obecném méftitku v Sesti kategoriich (viz Obr. 9.4).
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POHYBLIVY PRUMER

Protnuti pohyblivého priiméru X predchozimi svicemi.
Protnuti pohyblivého priiméru cenovym pivotem
(HIGH+LOW+CLOSE)/3.

Pozice X prechozich svici nad/pod pohyblivym primérem.
Min/max X pipst OHCL nad/pod pohyblivym priimérem.
Rostouci/klesajici tendence priméru na predchozich
svicich.

VySe uvedené vlastnosti na vyssich time framech &i jinych
trzich.

Obr. 9.4: Mapa fragmentii pro pohyblivy priimer

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro ptipadné vyuziti Stochastického oscilatoru byla taktéz ptipravena mapa
fragmentt. Fragmenty se tykaly prace s kiivkami % K a % D a standardnimi

pasmy extrému (20 a 80).

STOCHASTICKY OSCILATOR

Min/max uroven protnuti krivek.

Min/max hodnota rlstu/poklesu na X svi¢kach.

Min/max hodnota rozdilu mezi obéma kfivkami.

Pocet protnuti urovné extrému za poslednich X svicek.
Rust/pokles kfivek za poslednich X svicek.

Pozice jedné kfivky v normalnim pasmu a jedné kfivky v
extrému.

Obr. 9.5: Mapa fragmentii pro ukazatel Stochasticky oscilator

Zdroj: Vlastni zpracovani

Detailnost mapy fragmenti je odvisld od subjektivniho rozhodnuti
obchodnika. U mapy fragmenti Stochastického oscilatoru lze naprofilovat
jednotlivé kategorie napt. dle hodnot extrémt (10 a 90; 20 a 80; 30 a 70) nebo
dle prudkosti protnuti mezi kiivkou % D a % K (min. o 1 bod, min. o 3 body,
min. o 5 bodu apod.). Tim lze zvysit granularitu fragmentarni mapy. Moznosti
pfi tvorbé vyctu fragmentt je velké mnozstvi a je na rozhodnuti obchodnika,

jakou miru detailnosti si zvoli.

9.4 Proces fragmentovani obchodni pozice

Dle schématu na Obr. 8.8 (strana 103) probihala tvorba obchodniho systému,
do n&z byly zakomponovdny pohyblivé priméry a potencidlné také
Stochasticky oscilator. Jako vstupy do procesu fragmentovani byly pouzity:
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zakladni logika OS, wvytvofeny layout obchodni platformy a dvojice
fragmentarnich map. Vsechny tyto vstupy bylo tieba prosttednictvim
prubéznych aktivit fragmentovani revidovat.

Obecny popis zakladniho vstupniho fragmentu

Jako nosny indikator byl vybran pohyblivy pramér. Pro vyzkoumani
zakladniho vstupniho fragmentu bylo tieba provést pozorovani trhu AUD/USD.
V ramci ptipadové studie prob&hlo pozorovani na desetiletém casovém
intervalu. Vystupem pozorovani bylo objeveni signali interakce ceny
S pohyblivym primérem. V mistech, kdy cena protinala primér, byl ¢asto tvoten
trend s rGiznou silou i délkou.
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Obr. 9.6: Ukdzka interakce ceny a pohyblivého priméru (tvorba trendu)
Zdroj: MetaTrader4

Na Obr. 9.6 jsou zlut¢ oznatena mista, kde byla cena v interakci
S pohyblivym primérem. Lze pozorovat, ze v téchto mistech dochazi k tvorbé
trendu doprovazeného postupnym ristem/poklesem hodnot pohyblivého
pruméru.

Obecny popis vstupniho fragmentu byl zformulovan nasledovné: ,,Protnuti
pohyblivého primeéru japonskou svici.

Tvorba kriterialni funkce

Protnuti pohyblivého priméru japonskou svici 1ze prostiednictvim kriterialni
funkce zapsat n¢kolika zpusoby. Je mozno vyuzit nejvyssi cenu, nejnizsi cenu,
oteviraci cenu a uzaviraci cenu. Pro MFE/MAE analyzu byly tedy vytvofeny

dvé verze zdkladniho vstupniho fragmentu:

1. Close_1>EMA(100) 1 AND Open_1 <EMA(100) 1.
2. High_1 > EMA(100) 1 AND Low_1 < EMA(100)_1 AND Close_1 >
Open_1.
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Prvni verze kriterialni funkce urCuje protnuti téla japonské svice pohyblivym
primérem, piicemz svicka musi byt rostouci. Druha verze reprezentuje fragment
protnuti jakékoliv ¢asti rostouci ¢i klesajici japonské svice pohyblivym
prumérem.

MFE/MAE analyza a vyhodnoceni vysledkii

Dvojice potencidlnich zakladnich fragmentii se vyznaCovala pomérné
vysokou uspésnosti v testovacim horizontu 01. 09. 2001 az 01. 09. 2009. Lepsi
vysledky v MFE/MAE analyze vykézala druha kriterialni funkce — jeji tispésnost
byla vysSi o necelé jedno procento.

Jako zékladni fragmenty byla zvolena protnuti jakékoliv ¢asti japonské
svice exponencialnim pohyblivym primérem o periodé 100.

Tab. 9.2: MFE/MAE analyza variant pro zakladni fragmenty.
Zdroj: Vlastni zpracovani

AUD/USD 50 100 150 200 250 300 Priimér
Télo svicky [ 56,76%| 56,02%]| 56,45%]| 57,52%| 59,18%| 66,23% | 58,69%
Cela svicka [ 57,76%]| 57,23%]| 56,28%]| 58,84%| 61,93%| 65,56% 59,60%

,»Rychlou” analyzu zakladniho fragmentu lze provést napiiklad i s pouzitim
platformy MetaTrader 4, ktera v ramci automatického backtestingu poskytuje
sadu zdkladnich vykonovych ukazatelli. Subjektivnim hodnocenim equity kiivky
lze srovnat zakladni ukazatele (profit factor, maximéalni drawdown, vyse
nezdanéného zisku apod.).
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Obr. 9.7: Equity kriivka zakladniho fragmentu pro obdobi 2001-2009
Zdroj: MetaTrader4

Na Obr. 9.7 si Ize na levé strané u stiedu vS§imnout pomérné dlouhého obdobi,
kdy vySe kapitadlu stagnovala. Probléemem byla také pomérné nizka likvidita
signalu (227 obchodt za osm let), kterd mohla pozd¢ji vést ke k nutnosti zpétné
kalibrovat zakladni fragmenty. Maximalni drawdown vybranych zakladnich
fragmentti v obdobi 01. 09. 2001 az 01. 09. 2009 dosahoval t¢émét 30 %, coz
neni pfiznivé ¢islo. Cilem dalSiho modelovani proto bylo zlepsit charakteristiky
stability, likvidity a drawdownu.
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Vizualizace zakladnich fragmenti

Vybrané fragmenty byly vizualizované v piktogramech dle Obr. 9.8. Jednalo
se tedy prozatim o trojici zleva i zprava uzavienych fragmenti bez horniho a
spodniho omezeni.

AUD/USD 4H AUD/USD 4H AUD/USD 4H

Close_1 > Open_1 A Close_1 > EMA(100)_1 A Open_1 < EMA(100)_1

Obr. 9.8: Piktogram zakladniho fragmentu
Zdroj: Vlastni zpracovani
Sada tfi fragmentl byla spojena operatorem AND a vazana pouze na vstupni
svici.
Obecny popis navazujicich fragmentii
Obr. 9.9 znazornuje obdobi, kdy cena frekventované protinala pohyblivy
primér a oscilovala stfidavé na long i short stranu. Jednalo se o beztrendové
obdobi. Pro obchodni systém zachycujici tvorbu silnych trendu, jsou tato obdobi
nezadouci a ve vétSing piipadi také ztratova. Proto bylo tfeba vyuzit dalSiho
nastroje technické analyzy k vylouceni téchto faleSnych signalu.

Obecny popis navazujicich fragment tedy znél: ,,Zachyceni obratu ceny
prostiednictvim oscilatoru. *

e

' s
| *TT * Horse

'“Hw'

Obr. 9.9: Ukdzka interakce ceny a pohyblivého priiméru
Zdroj: MetaTrader4

Pro dalSi modelovani byl zvolen ukazatel Stochasticky oscilator, jehoz
zapojeni do obchodniho systtmu mélo usmérnit nékteré atributy vykonnosti
(stabilita, sniZeni moznosti financniho krachu apod.) a redukovat nedostatky
pohyblivého priméru (viz Obr. 9.10).

130



sssss

Obr. 9.10: Interakce ceny, EMA, a Stochastického oscilatoru
Zdroj: MetaTrader4

Graf v Obr. 9.10 zachycuje layout obchodni platformy se zlut¢ vyzna¢enymi
misty, kde pohyblivy primér protind svicku a zaroven rychlejsi kiivka
Stochastického oscilatoru % K protina pomalejsi kiivku % D.

Jako navazujici fragment se tedy nabizelo otestovat protnuti kiivek
Stochastického oscilatoru v okamziku, kdy japonskou svici protinal
exponencialni pohyblivy praimér.

Tvorba kriterialni funkce navazujiciho fragmentu

Kriterialni funkce pro protnuti kiivek Stochastického oscilatoru vychazela
Z jednoduchého crossover (kiizeného) fragmentu:

KKrivka_2 < DKrivka_2 AND KKrivka_1 > DKrivka_1.

Jak jiz bylo uvedeno, blizSi popisy parametri nemusi byt vzdy pifimo
Vv kriterialni funkci umistény, jsou-li zprostfedkovany v poznamkach. Kriterialni
funkce Stochastickeho oscilatoru byla agregovana s kriterialni funkci zakladnich
fragmentt EMA. Vstupni systéem byl dale hodnocen MFE/MAE analyzou.

MFE/MAE analyza

Po pridani podminek pro Stochasticky oscilator byla zjisténa nedostate¢na
likvidita signalt. Plvodni mnoZstvi 227 obchodii za osmileté obdobi bylo
zredukovano na 30-40 obchodu. Takovy vzorek neposkytuje dostate¢nou
statistickou relevanci pfi analyze vykonnosti a navic negativné ovliviiuje
celkové vysledky hodnoceni. Proto muselo byt pfistoupeno ke kalibraci jiz
vytvoienych fragmentt.
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Obr. 9.11: Equity krivka agregované kriterialni funkce pro obdobi 8 let
Zdroj: Vlastni zpracovani
Kalibrace fragmenti ¢i TF

Uprava kriterialni funkce mohla probihat nékolika zptisoby. Bud’ mohly byt
modifikovany zakladni fragmenty nebo mohlo dojit k odstranéni fragmenta
navazujicich (se Stochastickym oscilatorem), které by byly nahrazeny
likvidngj$imi substituty. Pokud by i tato opatieni byla nedostate¢na, mohlo dojit
napt. k upravé Casové perspektivy (niz$i timeframe), Gpraveé periody ukazatell
(neni v disertacni praci uvazovano) apod.

Jelikoz jiz piivodni mnoZstvi obchodii bylo pro dal§i modifikaci vstupniho
patternu nedostate¢né (227 obchodtl), bylo piistoupeno ke kalibraci zakladnich
fragmentu.

Tvorba kriterialni funkce vysledného vstupu

Cilem bylo ponechani zakladni logiky sestavenych fragmentd, proto byly
stavajici podminky redukovany nasledujicim zpisobem:

High_1 > EMA(100)_1 AND Low_1 < EMA(100)_1.

Podminka rostouci vstupni svice byla odstranéna. V tomto piipadé se jednalo
o relevantni kalibraci i pfesto, ze obchodni systém obchodoval pouze na stranu
long. Dtivodem byla indikace sméru obchodu Stochastickym oscilatorem, ktery
poskytoval signal na long protnutim k#ivky % K kiivkou % D zespod.

Po kalibraci doslo k navyseni likvidity vstupnich fragmentd z 35 na 164
obchodli. Tento vzorek autor stale nepovazoval za dostate¢ny, vzhledem
k dalSimu modelovani obchodniho systému. Proto bylo ptistoupeno ke zméné

v v/

2 \fysokd vykonnost na vice timeframech jednoho kapitalového aktiva je indikaci
robustnosti obchodniho systému na daném trhu.
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Tab. 9.3: Srovnani zakladnich ukazatelii u dvou timeframii

Zdroj: Vlastni zpracovani

Metrika (test 01. 09. 2001 — 01. 09. 2009) 1 HODINA 30 MIN

Vyse nezdanéného zisku 8 762 USD 24 921 USD
Maximalni drawdown 27,52 % 10%
Pocet signalii 761 1515
Primérny zisk 118 USD 118 USD
Priimérna ztrata 124 USD 124 USD
Uspé&snost 55,98% 57,95%

Snizeni timeframu dle zakladnich vykonnostnich metrik znamenalo vyrazné
navyseni  historické  vykonnosti modelovaného obchodniho  systému.
Palhodinovy €asovy ramec mél Vv testovaném obdobi podstatné vys$si vynos,
témet trojnasobné niz§i drawdown a o dvé procenta vyS$Si historickou
pravdépodobnost ziskového obchodu. 1 515 obchodt tvotilo bohaty vzorek pro
dalSi praci ve fragmentarnim modelovani. Proto doslo k upravé ¢asového ramce
na 30 minutovy.

Vstupni fragmenty po kalibraci poskytovaly velmi dobré vysledky z hlediska
vynosnosti, likvidity, financniho rizika 1 uspéSnosti. Pro podrobnégjsi zkoumani
vykonnosti byl pozd¢ji vyuzit index 5 F pro IS a O0S; data.

Vysledna kriterialni funkce vstupnich fragmentii vypadala nasledovné:

High_30MIN_AUD/USD_1 > EMA(100)_30MIN_AUD/USD_1 AND
Low_30MIN_AUD/USD 1 < EMA(100)_30MIN_AUD/USD_1 AND
KKrivka_30MIN_AUD/USD_2 < DKrivka_30MIN_AUD/USD_2 AND
KKrivka_30MIN_AUD/USD_1 > DKrivka_30MIN_AUD/USD _1.

Vizualizace navaznych fragmenti

Vysledny soubor vstupnich fragmentd byl zaveden do piktogramu vstupni
faze obchodovani nasledovné:
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VSTUP - Trzni pfikaz

AUD/USD 30M AUD/USD 30M

High_1 > EMA(100)_1 A Low_1 < EMA(100)_1 A

KKrivka_2 < Dkrivka_2 A KKrivka_1 > Dkrivka_1

0,25 lotu

Obr. 9.12: Fragmenty vstupniho procesu
Zdroj: Vlastni zpracovani

Levy horni roh fragmentu byl ur¢en definovanou trzni perspektivou — tedy
ménovym parem AUD/USD, ptfi¢emz bylo vstupovano na stranu long.
Perspektiva Casového ramce byla v prib&hu procesu fragmentovani zménéna na
pulhodinovou (pravy horni roh). Vstup byl realizovan trznim piikazem.
Fragmenty byly vyhledavany na stejném trhu i ¢asovém ramci. Jednalo se tedy
0 uniformni fragmenty. Vstupni signal byl identifikovan c¢tvefici fragmentt
agregovanych shodné logickym operatorem AND (tu¢né zvyraznéna stiiska).
Prvni dvojice fragment byla vazana na nastroj exponencialniho pohyblivého
priméru, ktery musel protinat vstupni svicku. Zaroven muselo dojit k prektizeni
kiivek Stochastického oscilatoru na stejné, vstupni svici. Kiivka % K
tedy musela z predvstupni na vstupni svi¢ku (bar) zespod protnout kiivku % D.
Vertikdlni tsecky po strandch fragmentll oznaCuji horizontdlni omezeni
vstupniho signalu. Jelikoz byl signal tvofen pouze na dvou svicich v aset=1a
t =2, m¢l kazdy ze ¢tyi fragmentt jedno horizontalni omezeni.

Po vizualizaci nésledoval procesni krok hodnoceni stavajiciho vstupu
s fixnimi stop-lossy a profit-targety. Obchodni systém byl podle vyuzitych
ukazatelti nazyvan StochEMA.

Hodnoceni indexem 5 F

Hodnoceni indexem 5 F kombinuje vice mnozin pro dosazeni robustnosti
evaluace a podchyceni dynamiky trhu. Proto byl osmilety interval rozdélen na
dva — obdobi 01. 09. 2001 aZ 01. 09. 2007 a obdobi 01. 09. 2007 aZz 01. 09.
2009. Spusténi systtmu na realnych podminkach bylo, stejné¢ jako pfi
statistickém vyhodnoceni relevantnosti indexu 5 F, simulovano v obdobi 01. 09.
2009 az 01. 09. 2011. Vysledky hodnoceni indexem 5 F jsou shrnuty v Tab. 9.4.
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Tab. 9.4: Hodnoceni systému StochEMA indexem 5 F
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vynos | Likvidita | Usp&nost | Krach | Stabilita iﬁgL‘j(ogNF
In-sample 0,23 0,61 0,59 0,87 0,98 3,28
Out-of-sample 1 0,10 0,42 0,55 0,89 0,62 2,57
Celkem 0,33 1,04 1,13 1,76 1,60 5,85

Hodnoceni bylo provedeno pii stop-lossu a profit-targetu ur¢enych shodné ve
vySi 50 pipi od close ceny na vstupni svici. Dle vystupu z testovani
relevantnosti indexu 5 F obchodni systém dokonce spliioval podminky filtru,
uvedeného v kapitole 6.4. Pii pouziti tohoto filtru bylo 95 % hodnocenych
obchodnich systémi po dvou letech v zisku®®. V ramci dalsich fazi procesu
fragmentarnino modelovani bylo cilem pfi pouziti modifika¢nich a vystupnich
kritérii vybrat obchodni systém nejen s vysokou hodnotou agregovaneho indexu
5 F, ale také s vysokou koherenci hodnot jednotlivych subindexd u IS a O0S;
dat.

9.5 Modifika¢ni procesy

Vstupni signal obchodniho systému StochEMA byl v této kapitole hodnocen
ve vztahu K metodé urCovani stop-lossu na vstupu, modifikace stop-lossu
Vv pritbéhu tizeni obchodni pozice, volbé techniky pro umisténi profit-targetu a
metod¢ vystupu z trhu.

9.5.1 Determinace metody pro vstupni stop-loss
Tvorba variant pro umist’ovani SL dle fragmentii

Shromazdéni variant pro umistovani SL probihd na zakladé¢ pozorovani.
Obchodnik prostiednictvim pozorovani identifikuje proménné, které mize
stanovit jako vztahovou veli¢inu. Poté ur¢i determinanty vzdalenosti, které
mohou byt fixni nebo vztazené Kk technicko-analytické veli¢in¢ (kalkulace
vzdalenosti na zakladé hodnoty ATR, Chaikin volatility, ADX apod.). Pro
ptipadovou studii byly zvoleny varianty, z nichz kazda je zalozena na jiné
logice:

1. Fixni stop-loss od close,
2. flexibilni stop-loss na zaklad¢ trojnasobku ATR s periodou 14,
3. flexibilni stop-loss na zaklad¢ ukazatele support Grovné.

%% Filtr je nastaven tak, Ze celkovy index 5 F musi byt vy3$i neZ 5,5 a vynosnost v OOS;
ptesahovat hodnotu 0,2.
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Integrace variant stop-loss urovné do obchodniho systému

Jak jiz bylo uvedeno, u automatickych obchodnich systémi integrace SL
probiha prostiednictvim programovych prostfedkl ve zvoleném jazyce obchodni
platformy. V diskrétnim (ru¢nim) obchodovani probiha integrace SL
prostiednictvim piktogramu pro jednotlivé varianty (Obr. 9.13).

Obr. 9.13: Souhrn piktogramii pro stanoveni SL urovné na vstupu

Zdroj: Vlastni zpracovani

VSechny tfi varianty stop-lossu byly posuzovany ve vztahu k fixnimu profit-
targetu 50 pipd. Prvni varinta reprezentovala fixni stop-loss ve vysi 50 pipd,
¢imz nastavila RRR obchodniho systému na hodnotu 1:1. Zbylé dvé varianty
byly dynamizovany prostfednictvim indikdtoru Average true range — tedy
méfitka volatility trhu.

Srovnani variant na zakladeé indexu 5 F

Pro srovnani variant umistovani stop-loss urovné¢ byl opét vyuzit index 5 F.
Hodnoceni stale probihalo v agregaci sjiz vytvofenym vstupnim patternem.
Vysledky hodnoceni modelovaného StochEMA jsou znazornény v Tab. 9.5.

Tab. 9.5: Hodnoceni variant SL na vstupu indexem 5 F
Zdroj: Vlastni zpracovani

, o r o . Index | Soudet
Typ SL |Vzorek| Vynos | Likvidita | Uspésnost | Krach | Stabilita 5F | indexi
Fixni ve
Vi 50 IS 0,23 0,61 0,59 0,87 0,98 3,28 ‘ o5
pips od ’
close 00S; 0,10 0,42 0,55 0,89 0,62 2,57
3 ATR IS 0,16 0,59 0,37 0,80 0,96 2,89 563
00S; 0,13 0,42 0,48 0,90 0,81 2,74
Dle IS 0,18 0,60 0,48 0,88 0,96 3,10 5 g5
Supportu [00S; 0,10 0,42 0,56 0,88 0,78 2,75

VSechny tfi posuzované metody pro umistovani stop-loss urovné mély
uspokojivé vysledky, které se pohybovaly nad hranici hodnoty souhrnného
indexu 5,5. Fixni stop-loss ve vysi 50 pipt od close vstupni svicky byl pouzit jiz
v piedchozim hodnoceni. Zajimavy vysledek poskytoval stop-loss umistovany

dle pozice support urovné identifikované naprogramovanym technicko-
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analytickym indikatorem. Soucet indexd byl totozny jako u prvni varianty. Bylo
tedy nutné se podivat na rozlozeni jednotlivych subindexi. V souctu méla fixni
varianta lepsi vysledky ve vynosove oblasti a v Gspésnosti. Oproti varianté dle
supportu vsak vyrazné zaostavala v oblasti stability. V tomto pfipadé¢ by mélo
dojit k sekundarni analyze vykonnosti, a to k posouzeni miry koherence mezi
jednotlivymi subindexy.

Volba varianty pro umist’ovani SL

V ptipadové studii byla zvolena varianta dle supportu. Bylo tomu tak
z davodu vyssi stability v OOS; mnozin€é a zdroven vySSi kohezi hodnot
subindexua v IS a OOS; mnozinach.

9.5.2 Posun SL na zakladé urcenych podminek

MIuvi-li se o vystupech z obchodni pozice, mize byt posun SL vyuzivan jako
tzv. pasivni forma vystupni strategie. Je-li modifikovany stop-loss vhodné
nastaven, muze uzamykat zisky na korekcich a zaroven davat pozici dost
prostoru na dalsi vyvoj ceny v ramci trendu. Posun ochranné urovné mize byt
dan spojité (trailling stop-loss) nebo diskrétné —  prostfednictvim splnéni
podminek definovanych v kriterialni funkci.

Tvorba variant pro posun SL dle fragmentii

V ramci piipadové studie byly uréeny diskrétni spoustéci podminky pro
posun SL. Jedna podminka byla stanovena vytvofenim nové, vys$si trovné
resistence. Druha podminka byla dana vytvofenim svicnového patternu
s ndzvem ,,Bearish engulfing“?’. Tieti podminka spoust&la stop-loss v okamziku,
kdy se objevily dvé opacné svice, na kterych postupné vzrostla hodnota ATR
(volatility).

Integrace variant pro posun SL do obchodniho systému

popisuje fragmenty, na zakladé¢ nichZz dochazi k posunu SL Urovné. Tato
kriterialni funkce byla zakomponovana piimo do piktogramti na Obr. 9.14.

27 e ,  r T v v s TR
Dvousvic¢kova reverzni formace byci a medvédi svice, pfiCemz télo medvédi svice
pohlcuje celé télo svice byci.
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@ Resistance_1 > Resistance_2 @ Close_2 > Open_2 AND

Close_1 < Open_1 AND
( Close_1 ) Close_1 <= Open_2 AND
‘ Close_2 < Open_1

3*ATR
Low_1

@ Open_2 > Close_2 AND .
Open_1 > Close_1 AND 3"ATR

ATR(14)_3 < ATR(14)_2 AND
ATR(14)_2 < ATR(14)_1

& )

3*ATR

Obr. 9.14: Piktogramy hodnocenych technik pro posun SL urovné
Zdroj: Vlastni zpracovani

Varianty ¢islo 2 a 3 vsobé mély zakomponovdnu ctvefici fragmentl
propojenych logickym operatorem AND a byly vazany na Low svice. Jestlize
byly spustény podminky zobrazené v piktogramech, posunul se stop-loss
o trojnasobek ATR pod low aktualni svice.

Srovnani variant pro posun SL na zdkladé indexu 5 F

Tab. 9.6 je rozdélena na pouziti podminek pro posun stop-lossu se
simultann¢ implementovanym profit-targetem a na pouziti posunu stop-lossu
jako samostatné podminky pro fizeni obchodni pozice.
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Tab. 9.6: Hodnoceni variant posunu SL indexem 5 F
Zdroj: Vlastni zpracovani

Typ POSUNY | Mnozina | Vgnos | Likvidita | Uspénost | Krach | Stabilita 'gdgx isn"(;‘;el;
1S 0,18 0,60 0,48| 0,88 0,96| 3,10
Bez posunu 5,85
00S; 0,10 0,42 0,56| 0,88 0,78| 2,75
Nova 1S 0,18 0,59 0,45| 0,89 095| 307/ .,
resistance | 0QS; 0,10 0,42 0,55| 0,87 0,73| 2,67
Bearish 1S 0,17 0,60 0,46| 0,83 096| 301 .,
engulfing | 00S, 0,10 0,42 0,55| 0,89 0,80| 2,76|
ATR 1S 0,18 0,60 0,47| 0,88 095| 307 .
Reverse 00S; 0,09 0,42 0,55| 0,88 0,73| 2,67|
NO_V? 1S 0,16 0,61 0,38| 0,78 0,89| 2,83 Lo
resistance )
(bez PT) 00S; 0,03 0,43 0,35| 0,80 017| 1,77
Bearili_h IS 0,26 0,63 0,36| 0,74 0,92| 2,92 .
enguitin
(begz PT)g 00S; 0,00 0,44 0,32] 0,61 048| 185
ATR 1S 0,23 0,63 0,38 0,79 0,90| 2,93
Reverse (bez 4,66
PT) 00S; 0,01 0,44 0,32| 0,78 0,19| 1,74

Samostatny posun SL bez profit-targetu ve vsech piipadech vykazoval fadoveé
niz8§i hodnoty souctového indexu 5 F. Pfi simultdnnim vyuZiti obou technik
modifikace se hodnota souctoveho indexu 5 F pohybovala okolo 5,75.
Vykonnost obchodniho systému tak byla snizena cca o 0,1 hodnoty indexu.
Jelikoz se z&dnd z novych technik pro posun SL vykonnostné neblizila
souctovému indexu ve vysi 5,85, bylo ponechano stavajici nastaveni obchodniho
systemu.

9.5.3 Stanoveni profit-target Grovné

Profit-target, ktery je vyuzivany pii hodnoceni vstupniho patternu, je
doporu€eno vyuzivat nejprve fixni. V subprocesu tvorby modifika¢nich pravidel
je prostor pro pozd¢jsi zajisténi flexibility arovné profit-targetu. Flexibilita mtize
dosahovat dokonce takové urovné, ze spusténi profit-targetu, podobné jako
U posunu SL, miiZze byt vdzdno na vyskyt patternu.

Tvorba variant pro umisténi PT dle fragmentii

V ptipadové studii byly uvazovany techniky zasazeni profit-targetu pfi vstupu
do obchodni pozice. Nejprve byl profit-target nastaven jako nasobek rozpéti
mezi support a resistence urovni, poté jako trojnasobek hodnoty ATR a nakonec
jako nasobek rozdilu horni a dolni hranice technického indikatoru Envelopes.
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Integrace variant pro umisténi PT do obchodniho systemu

Zkoumané moznosti pro aplikaci urovné profit-targetu uvedené na Obr. 9.15
byly shodné vztazené k uzaviraci cené posledni svice. Kriteridlni podminka
(horni pole elipsy) nebyla uvedena, coz znamena, Ze profit-targety byly
determinovany implicitn€ pfi vstupu do obchodni pozice.

Q Q)

( Close_1 ) { Close_1 )
50 pips (Resistance_1 — Support_1)*6

L Close_1 ) L Close_1 )
3*ATR (EnvelopeUP_1-Envelope_DOWN_1)*3

Obr. 9.15: Piktogramy hodnocenych technik stanovovani profit-targetu
Zdroj: Vlastni zpracovani
Srovnani variant pro umisténi PT na zakladé indexu 5 F

Stejné jako u hodnoceni variant pro posun SL vychazel nejlepsSi vysledek
v puvodnim, fixnim profit-targetu ve vysi 50 pips. Nejblize tomuto vysledku
byla technika umistovani profit-targetu dle rozpéti kiivek indikatoru Envelopes.
Zejména kvuli vyrazné niz§imu subindexu finanéniho krachu v prvnim OOS
vzorku nedosahoval vykonnosti obchodniho systému s fixnim profit-targetem.
Proto byla ponechana ptivodni varianta.

Tab. 9.7: Hodnoceni variant nastaveni profit-targetu na vstupu
Zdroj: Vlastni zpracovani

.. , . r o . Index | Soudet
Typ PT [Mnozina|Vynos | Likvidita | Uspésnost | Krach [Stabilita 5F |indexi
Fixni PT IS 0,18 0,60 0,48 0,88 0,96 3,10 5 g5
50 pips 00S; 0,10 0,42 0,56 0,88 0,78 2,75 ’
S/R rozdil IS 0,18 0,64 0,36 0,73 0,84 2,75 384
00S; 0,07 0,45 0,35 0,18 0,04 1,09
S*ATR IS 0,09 0,59 0,54 0,78 0,91 2,91 533
00S; 0,04 0,42 0,53 0,83 0,60 2,42
IS 0,12 0,59 0,51 0,75 0,95 2,93
Envelopes 5,74
00S; 0,11 0,42 0,58 0,89 0,83 2,82
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9.5.4 Stanoveni vystupniho patternu

Pro stanoveni vystupniho patternu je potfeba absolvovat sérii procesnich
krokti, které jsou veskrze shodné se subprocesem , Tvorba vstupnich
fragmentt“. Je-li logika vystupnich pattern odlisna od ptivodné nastaveného
layoutu a setu fragmentarnich map, je nutné provést revizi téchto vstupnich
prvkid. Upraveny layout poté slouzi k definovani variant vystupi, které mohou
byt posléze univerzalné vyuzitelné pro zkoumani vykonnosti dalsich obchodnich
systémil.

Pro pfipadovou studii byla urCena ukazka vystupniho systému na odlisné
logice, a to na zaklad¢ interakce dvou kiivek oscilatoru CCl. Obecny popis
vystupnich fragmentd byl nasledujici:

. Identifikace  obratu  trendu  prostrednictvim  oscilacniho  pasma
prekoupenosti.*

PriibéZznym pozorovanim byly zjistény zajimavé vysledky kombinace CCI14
a CCI50 indikatoru (dle Woodies systemu a Finwin systému ze serveru
www.financnik.cz). Pro modelovani prvniho typu vystupu bylo potieba sestavit
mapu fragment.

COMMODITY CHANNEL INDEX

Min/max uroven protnuti krivek.

Min/max hodnota rlstu/poklesu na X sviékach.

Min/max hodnota rozdilu mezi obéma kfivkami.

Pocet protnuti urovné extrému za poslednich X sviCek.
Ruast/pokles kfivek za poslednich X svicek.

Protnuti Urovné extrém.

Pozice jedné kfivky v normalnim pasmu a jedné kfivky v
extrému.

Obr. 9.16: Fragmentarni mapa pro oscilator CCI
Zdroj: Vlastni zpracovani

Z pozorovani vyplynulo, Ze soubézné protnuti kiivek CCI14 a CCIS0
urovnémi extrémui 100 a -100 do béZné oblasti identifikuje se solidni GispéSnosti
konce trendd. Vystup byl tedy identifikovan prostoupenim kiivek z Grovné
extrému do bézné oblasti -100 az 100 na stejném Casovém intervalu.

Dalsi moznosti vystupli byly sestaveny na zakladé¢ tzv. ,,Price action, neboli
patternt, které jsou tvofeny pouze cenovymi veli¢inami. Vyhodou price action
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je neopozdénost signali.?® Prvni price action pattern reprezentoval nésledujici
popis:

,Signalizace obratu trendu jednoduchou svickovou formaci, ktera je
podporena indikaci volatility.**

Druhym hodnocenym vystupem byl pattern Bearish Engulfing, ktery byl
pouzit jiz v subprocesu tvorby technik pro posun stop-loss urovné. Nyni byl na
bazi této svicnove formace otestovan diskrétni vystupni pattern v obchodnim
systemu StochEMA.

Treti vystup vyuzival taktéz pouze cenové hladiny. DalSi formace price action
byla obecné popsana nasledovné:

»olgnalizace obratu trendu pomoci opacné reakce ceny podporené indikact
volatility.

Obecny popis vystupni logiky byl veskrze stejny jako v pfedchozim piipadé.
Jediny rozdil byl v dirazu kladeném na opacnou reakci ceny. Formace se tedy
zabyvala vztahem oteviracich a uzaviracich cen. Pti vystupu byly identifikovany
dvé opacné svice (medvédi), pticemzZ byly obé podpoieny vzristem volatility.

Tvorba kriterialnich funkci

Kriterialni funkce odpovidaly jednotlivym obecnym popisim vystupnich
fragmentii. Dvé¢ kriteridlni funkce byly vyuzity ze subprocesu tvorby fragmenti
pro techniky posunu SL.:

1. CCI(14)_2 > 100 AND CCI(50)_2 > 100 AND CCI(14) 1 <100 AND
CCI(50) 1 < 100;

2. Close 2 > Open_2 AND Close 1 < Open_1 AND Close_ 1 <=
Open_2AND Close_2 < Open_1 AND ATR(14) 2 <ATR(14) 1;

3. KKrivka_2 > DKrivka_1 AND KKrivka_1 < DKrivka_1 AND High_1 >
EMA(100)_1 AND Low_1 < EMA(100) 1.

Srovnani variant pro vystup z pozice indexem 5 F

Vystupni signaly byly opét hodnoceny dvakrat — se simultannim vyuzitim
profit-targetu a bez vyuziti profit-targetu.

2 . Lo: 1 , srow ‘v v Iwo e . ;o .
® Technické indikatory byvaji €asto ,,postizeny* opozdénymi reakcemi na cenovy vyvoj.
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Tab. 9.8: Hodnoceni variant vystupii pro systéem StochEMA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Typ Exitu | Mnozina | Vynos | Likvidita | Usp&nost er'C - |stabilita 'gdlﬁx isn"(;‘efl;
Bez exitu B 0,18 0,60 048] 0,88 096| 310[ .o
(fixni PT) 00S; 0,10 0,42 0,56| 0,88 0,78 2,75
CCI 100 B 0,12 0,58 051 0,80 091] 292 .o
cross 00S; | 015 0,42 056| 0,01 090| 2,94 =
Bearish 1S 0,08 0,58 046 0,78 081] 271 .
Engulfing 00S; 0,16 0,42 0,51| 0,93 0,93| 2,95
L IS 0,04 0,59 0,29] 0,68 0,33] 1,94
Opacny exit =555, 011 0,43 034| os1| 077] 246 “*°
CCI 100 IS 0,16 0,60 047] o071 091 2,85
cross (bez 5,80
PT) 0051 | 0,36 0,43 044| 080 091 295
Bearish IS 0,07 0,59 044| 067 0,74| 2,51
Engulfing 4,67
(bez PT) 00S:1 | 0,03 0,42 039 077 054 216
Opaény exit B 0,00 0,57 0,31] 0,80 o16] 18] ,,
(bez PT) 00S; 0,13 0,42 0,44| 0,90 0,80 2,69

Vykonnost indikatorového vystupu piekonala zbylé dva patterny zalozene
pouze na cenovych pohybech. Vystup CCIl kombinovany s profit-targetem mé¢l
shodnou vysi souctového indexu 5 F.

Zajimavy vysledek poskytnul vystupni signal CCI bez profit-targetu. Hodnota
sou¢tového indexu byla pouze o 5 tisicin nizSi nez u varianty bez exitu a
s fixnim PT.

Varianta CCIl cross bez PT v prvni out-of-sample mnozin¢ vykazovala
vysokou hodnotu subindexu vynosnosti, a to 0,36. Vysoka vynosnost vsak byla
kompenzovéana nizsi hodnotou subindexu finan¢niho krachu nez u varianty bez
vystupu. Subindex stability byl identicky v obou OOS vzorcich. Je tedy ziejmé,
ze vyssi zisk byl vykoupen vysSim rizikem.

Vybér varianty pro vystupni strategii

Piestoze vysly nejvyssi hodnoty souctovych indexti u varianty bez exitu a
u varianty soucasného uziti vystupu CCI 100 cross a fixniho profit-targetu, byl
zvolen vystup CCI 100 cross bez profit-targetu. Hodnota souhrnného indexu 5,8
byla piijateln¢ vysoka a riziko finan¢niho krachu bylo kompenzovano podstatné
vysSimi hodnotami vynosnosti nez u ostatnich variant vystupu. Autor diserta¢ni
prace tak zvolil rizikovéj$i variantu obchodniho systému StochEMA.
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Vizualizace podminek pro vystup z obchodni pozice

Vystupni podminky byly sestaveny s uniformnimi fragmenty — signal byl
identifikovdn na stejném trhu a €asovém ramci, na kterém byly provadény
obchody. Vystup byl étyifragmentovy s podminkami piekiizeni hranice 100 zpét
do bézné oblasti dvojici CCI kiivek.

VYSTUP - Trni pfikaz

AUD/USD 30M AUD/USD 30M
CCI(50)_2 > 100 A CCI(50)_2 < 100
CCI(14)_2 > 100 A CCI(14)_2 < 100

0,25 lotu

Obr. 9.17: Piktogram zobrazeni podminek (fragmentii) vystupu z OP
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vystup byl poslednim naplnénym subprocesem, jelikoz nebyly provadény
zadné dalsi revize v procesu fragmentovani obchodni pozice.

Vizualizace celého obchodniho systému

Vybér varianty pro vystupni strategii reprezentoval piedposledni krok
v procesu ,,Fragmentovani obchodni pozice*. Pro finalni vizualizaci, ktera
slouzila jako piktogramovy popis fungovani obchodniho systemu StochEMA,
bylo nutné jednotlivé vizualiza¢ni vystupy vSech tfi subprocest integrovat
dohromady. Souhrnny piktogram je uveden v piiloze A.

Finalni produkt fragmentovani lIze definovat jako jednoduchy obchodni
systém se tfemi zasadnimi elementy — vstupni strategii kombinujici EMA a
Stochasticky oscilator, stop-lossem na vstupu dle nejblizsi support trovné a
vystupni strategii na bazi koherence CCI indikatori o ruzné periodé. Pii
fragmentovani doSlo ke kalibraci zakladnich fragmentii a k upravé ¢asového
ramce ze Ctyfhodinového na pulhodinovy. Komponenty profit-targetu a
posuvného stop-lossu nebyly do obchodniho systému integrovany.

V poslednich subkapitolach piipadové studie bylo tfeba provest zhodnoceni
vysledki na simulovaném budoucim obdobi.
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9.6 Vysledky pripadové studie

V Tab. 9.9 jsou uvedeny vykonnostni parametry obchodniho systemu
StochEMA, ktery byl hypoteticky spustén v ¢asovém rozmezi dvou let (1. zafi
2009 az 1. zati 2011).

Tab. 9.9: Hodnoceni vykonnosti obchodniho systému StochEMA v simulovaném
budoucim obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani

Metrika — Hodnoceni za obdobi 01. 09. 2009 az 01. 09. 2011 Hodnota
Vyse nezdanéného zisku 10 817 USD
Maximalni drawdown 18,81%
Pocet obchodu 247
Priimérny zisk 215,27 USD
Prumérna ztrata 103,18 USD
Uspé&snost 46,15%
Rentabilita investovaného kapitalu za 1. rok 29,99%
Rentabilita investovaného kapitalu za 2. rok 60,01%
Vynosnost 0,46
Likvidita 0,44
UspéSnost 0,46
Fin. Krach 0,81
Stabilita 0,92
Celkovy index 5 F 3,09

Zisk pred zdanénim tvofil dohromady zhodnoceni vlozeného kapitalu
0 108 %. Postupné zhodnoceni bylo ve vysi 30 % v prvnim roce a ve vysi 60,01
% v roce druhém. Dynamicky money management v diserta¢ni praci posuzovan
nebyl a obchodované mnozstvi piedstavovalo 0,25 lotu na kazdou pozici. Pokud
by byl zvolen money management jako urCité procento z kapitalu, mohla by
vynosnost dosahnout i vysSich hodnot.

Zisk k riskovanemu kapitalu byl v poméru cca 2:1 pii aspéSnosti 46 %.
V ramci hodnoceneho obdobi se jednalo o velmi ptiznivy vysledek, ktery byl
navic podpofen pomérné nizkym drawdownem ve vysi 18,81 %.
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Obr. 9.18: Equity krivka systému StochEMA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vykonnost obchodniho systému StochEMA byla doprovazena stabilnim
rastem kapitalu. VSe je ptrehledné vidét v Obr. 9.18, kde je equity kiivka
prolozena regresni piimkou (index determinace byl ve vysi 0,92).

Vysoka vykonnost v redlnych podminkach byla dolozena celkovym indexem
5 F druhého (simulovaneho) OOS vzorku ve vysi 3,09. Lze tedy fici, ze ve
vSech tfech obdobich (jeden in-sample vzorek, jeden out-of-sample vzorek a
simulované budouci obdobi OOS;) souhrnny index 5 F dosahoval vynikajicich
hodnot vysSich nez 2,9. Prestoze byl simulovan obchodni systém, ktery
reprezentuje ,,pouze* vymodelovany vstup do optimaliza¢niho procesu, vykazal
vynikajici vysledky, které piekonavaji dostupné mozZnosti pro drobného,
nezainteresovaného investora.

Je potfeba uvést, Ze obchodni systém, vytvofeny v piipadové studii, mize
reprezentovat pouze jeden prvek Sirokého portfolia. Diverzifikaci obchodnich
systémil 1ze poté dosahnout synergického efektu, ktery pfinasi zvySeni vynosu
pii soucasném snizovani celkového rizika pro investora, a to i pfes stale vyssi
propojenost jednotlivych kapitalovych trhi.

9.7 Zavérecné hodnoceni pripadové studie

Ptipadova studie se zabyvala nékolika moZnostmi a pfistupy pro tvorbu
obchodniho systému. Uvedena metodika vSak mize byt dale doplhovana
o rozSifujici komponenty. Mezi ty Ize zatadit naptiklad money management,
fundamentalni analyzu, blizSi zkoumani mezitrznich pravidel, pouziti ¢ekajicich
obchodnich piikazt apod. Lze tedy fici, Zze fragmentarni metodika ma Siroky
zabér, a tim i vysoky potencial pro dalSi rozvijeni uvedené metodiky.
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Zaroven pripadova studie ukdzala, ze index 5 F nelze brat jako statickou,
absolutné¢ vypovidajici veli¢inu, podle které je tieba se dogmaticky fidit.
V diserta¢ni praci byla ptipominana dilezitost zkoumani jednotlivych subindex
a vztahd mezi nimi. Diuraz by mél byt bran na podobnost charakteristik
v jednotlivych out-of-sample vzorcich. Koheze jednotlivych subindexti totiz
vypovida o robustnosti obchodniho systému, tj. jeho adaptabilité na zménu
trzniho prostiedi. Proto absolutni vySe indexu 5 F neni jediny atribut modelu,
ktery je tieba podrobné analyzovat.
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10 VERIFIKACE CILU, VEDECKYCHHYPOTEZA

OTAZEK

Hlavni cile disertacni prace byly splnény, a to jednak formou vyzkoumané
metodiky pro tvorbu obchodnich systéml pomoci fragmentti a jednak modelem,
ktery ptfedstavuje agregovanou veli¢inu pro hodnoceni vykonnosti obchodnich
systému. Zde jsou shrnuty vystupy disertacni prace v soumérnosti s nastavenymi
dil¢imi cili:

1.

Analyza hodnoticich metrik a jejich vybér pro souhrnny model
vykonnosti vychéazely z investicniho trojihelniku, ktery byl rozSifen
o ukazatele uspéSnosti a stability. Jednotlivé subindexy souhrnného
modelu byly vybrany s ohledem na soumérnost hodnoticich jednotek a
skal.

Vykonnostni model byl vytvofen v zakladni varianté, dynamizované
variant¢ s pouzitim vice vzorki, varianté s pfifazovanymi vahami a
v ,,robustni* variant¢ hodnotici vykonnost napii¢ €asovymi ramci a
trhy. Verifikaci prostiednictvim védecké hypotézy H, byla podrobena
dynamizovana varianta vykonnostniho modelu.

Definovani strategickych perspektiv pro technickou analyzu bylo
rozdéleno na tfi oblasti — trzni perspektivu, Casovou perspektivu a
perspektivu vizualizace dat.

Fragmentarni metodika byla vymezena z hlediska zakladnich
charakteristik a terminologie. Zaroven byly obecné popsany zakladni
postupy pro praci s fragmenty prostfednictvim Kkriterialni funkce a
piktogramil.

Byl popsan proces fragmentovani obchodni pozice. Jeho jednotlivé
kroky obsahuji vyuziti MFE/MEA analyzy a vykonnostni metriky pro
hodnoceni dil¢ich vystupi. Vysledkem naplnéni procesu fragmentovani
je vymodelovany obchodni systéem slouzici jako vstup do procesu
optimalizace.

Fragmentarni metodika byla spole¢né s vykonnostnim modelem
vyuzita k demonstraci tvorby obchodniho systému v realnych
podminkach kapitdlovych trhii. Vykonnost vytvofeného systému byla
otestovana na simulovaném budoucim obdobi v horizontu dvou let.

Védecka hypotéza H; byla sestavena v nasledujicim znéni:

vvvvvv

e ,Alespon jedna z vybranych metrik je vzdy uspésnéjSim filtrovacim
kritériem pro vybér ziskového obchodniho systému neZ vytvoieny
vykonnostni model.*

Verifikatnim nastrojem pro ovéfeni védecké hypotézy H; bylo vyuziti
logistické regrese s posuzovanim binomické zavislé proménné. Touto zavislou
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proménnou byl nezdanény zisk ¢i ztrata v posledni out-of-sample mnozing, ktera
reprezentovala simulované budouci obdobi v backtestech.

Logistickd regrese hodnotila dynamizovanou variantu indexu 5 F, ktera
vychazela z in-sample vzorku a z prvniho out-of-sample vzorku. Souctovy index
5 F byl srovnavan se souctovymi hodnotami tfech ukazateli: Sortino ratio,
Calmar ratio a Ulcer index. Pfi srovnani uspé$nosti v predikovani, zda dle
vykonnostni metriky bude systém uspé$ny v out-of-sample obdobi, vySel nejlépe
index 5 F. Filtrovaci kvalita indexu 5 F byla tedy vysSi nez u ostatnich
ukazatell. Index 5 F spravné zatadil 64,5 % obchodnich systémt do ziskové ¢i
ztratové oblasti. Oproti tomu souctové Sortino ratio a Calmar ratio mély
uspesnost okolo 60 % a Ulcer index dokonce pouze 58 %.

Dle téchto vysledki je védecka hypotéza zamitnuta na hodnocenem vzorku
obchodnich systéml.

Veédecka otazka Vi znéla:

»Obsahuje fragmentarni metodika procesni kroky k vystavbé vSech
obecnych komponent technicko-analytického obchodniho systému?*

Pro verifikaci védecké otazky Vi byly vyuzity vystupy z literarni reSerSe a
posléze také kvalitativni vystupy védecké ¢asti disertaéni prace:

Nesnidal (2005) tvrdi, Ze se technicko-analyticky obchodni systém sklada
z ureni vstupu a vystupu z obchodni pozice, fizeni stop-loss Grovné a fizeni
penéZnich tokil. Kovalyov (2008) uvadi moduly AOS, které zahrnuji napft. fizeni
trZznich udélosti, informacni podporu, fizeni chyb apod.

Jelikoz je fragmentarni metodika aplikovana pouze na subprocesy zabyvajici
se modelovanim vstupnich, vystupnich a modifika¢nich pravidel technicko-
analytického obchodniho systému, je védecka otazka V; z pohledu literarni
reserSe zamitnuta.

Zamitnuti védecké otazky vyplyva 1 z vyzkumné Casti disertani prace. Pii
popisu procesu fragmentarnino modelovani obchodni pozice byly uvedeny
pfedpoklady fixniho money managementu a neuvazovani cekajicich obchodnich
pokynid. Money management lze pfitom posuzovat jako nedilnou soucdst
technicko-analytického obchodniho systému.

Védecka hypotéza H, znéla:

,Zhodnoceni kapitalu u nejvynosnéjsiho podilového fondu v CR za léta
2010 a 2011 bylo vyssi nez simulované zhodnoceni kapitalu obchodnim
systémem vytvorenym fragmentarni metodikou v pripadové studii.*

Verifikatnim nastrojem védecké hypotézy H, byl automaticky backtest na
oteviracich cendch v platformé MetaTrader4. Vystupem backtestu v obdobi
01. 09. 2009 az 01. 09. 2011 byla kiivka kapitalu zhodnocené¢ho celkové
0 108,17 %. P¥i porovnani s nejlepsim podilovym fondem v CR, kterym byl Top
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Stocks ISCS, je obchodni systém v piipadové studii vynosngjsi. Top Stocks
zaznamenal vroce 2010 vynosnost 38,47 %”° a vroce 2011 vynosnost
-10,88 %*°. Akumulované zhodnoceni podilového fondu za léta 2010 a 2011 tak
¢inilo 23,40 %. Obchodni systém v ptipadové studii tedy piekonal Top Stocks
ISCS o cca 84,77 %. Vystupem je zamitnuta védecka hypotéza Ho.

2% Dle zdroje: http://www.penize.cz/podilove-fondy/5808-iscs-top-stocks

%0 Dle zdroje: http://www.penize.cz/podilove-fondy/5808-iscs-top-stocks
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11 HLAVNI PRINOSY DISERTACNI PRACE

Hlavni vysledky diserta¢ni prace spocivaji v poskytnuti nove metodiky pro
konstrukci vlastnich obchodnich pravidel dle TA. Metodika stavi na
matematicko-logickych podminkéach, které mohou byt vyuzity v diskrétnim
I mechanickém obchodovani. Pristup tak védecky ptispiva k efektivnéjsimu
budovani systému fizeni ménovych a komoditnich rizik u firem i jednotlivci.
Novy pojem — fragmentarni metodika — dosud nepopsanym zpisobem vymezuje
strategickou a operativni cast technické analyzy. Metodika navic poskytuje
vlastni terminologii a charakteristiku fragmentli spole¢né s novym zpisobem
popisu fungovani technicko-analytickych obchodnich systémi - pomoci
piktogramil.

Neodd¢litelnou soucasti disertaéni prace je nové vytvofeny model pro
hodnoceni vykonnosti obchodnich systémi.. Ten je primarné urcen pro
technicko-analyticka pravidla obchodovani, nicméné také poskytuje nahled na
dulezité faktory dlouhodobého uspéchu kazdého obchodniho systému bez
ohledu na pouzité analytické instrumenty v pfipadé, ze ma kvalitativné i
kvantitativné vyhovujici vzorek historickych obchodi.

Vyzkoumand metodika i hodnotici model jsou prostiednictvim piipadové
studie aplikovany na realné podminky ménovych trhii v soumérnosti
S nastavenou procesni mapou. Ptipadova studie ¢tenafi z aplika¢ni perspektivy
demonstruje vyzkoumany hodnotici model a prezentuje naplnéni krokt
v procesu metodiky tvorby technicko-analytickych obchodnich pravidel.

11.1 Prakticko-aplikaéni piinos

Vykonnostni index 5 F byl v disertacni praci zkomponovéan tak, aby k jeho
vypoctu byla potteba zékladni data ziskatelnd z drtivé vétSiny obchodnich
platforem. V praxi je mozné jej vyuzit z nékolika perspektiv:

e Hranice pro vybér portfolia obchodnich systémii — index 5 F miize byt
pouzity jako filtrovaci kritérium pro tvorbu obchodnich systémii nebo
jejich vybér do vysledného portfolia. Vyzkum prokdzal, ze ma vytvotreny
model lepsi filtracni schopnosti neZ ukazatele Sortino ratio, Calmar ratio a
Ulcer index.

e Platforma pro komplexni hodnoceni obchodnich systému — subindexy
indexu 5 F slouzi jako rizné typy faktort pro hodnoceni obchodnich
systétmil z historickych dat. Hodnotici subjekt proto miize posuzovat
obchodni systém na zakladé vicera kritérii, ktera maji jednoduchou
interpretaci, pficemz jejich hodnoty lze dale upravovat vahovymi faktory.

e Hodnoceni robustnosti — index 5 F Ize dale modifikovat z hlediska jeho
vyuziti na vice Casovych intervalech, kapitalovych trzich a casovych
ramcich. Rozdé€leni testovaného obdobi na vice out-of-sample vzorki

151



napomaha k robustnéj§imu posouzeni vykonnosti obchodniho systému pii
zménach trznich podminek.

K diserta¢ni praci je pfipojen excelovsky spreadsheet na CD, jenz pomoci
maker pocita index 5 F a nékteré dalsi vykonnostni metriky. Data, kterymi je
tiecba spreadsheet naplnit, jsou dostupna prostfednictvim automatickych
backtestt v souc¢asnosti nejpouzivanéjsi obchodni platformé — MetaTrader 4.

Fragmentarni metodika pfinasi uceleny koncept tvorby obchodnich systémd,
ktery umoziuje i mirné¢ pokro¢ilému subjektu efektivnéj$i formovani
konkurenéni vyhody na kapitdlovém trhu. Fragmentarni metodiku lze tedy
v praktickém hledisku vyuzit k:

e Rizeni ménovych rizik — ménova rizika se vyrazné podileji na volatilité
ziskd obchodnich, vyrobnich a jinych firem. Na fizeni téchto rizik jsou
Casto vynaloZeny nemalé prostfedky, pticemz dany subjekt Casto ptichdzi
0 moznost aktivni a fizené participace na cenovém vyvoji ménovych
aktiv. Fragmentarni metodiku je mozno vyuzit jak pro redukci ménového
rizika, tak pro jeho aktivni usmérnovani ke zvyseni kapitalovych vynost
podniku.

e Rizeni komoditnich rizik — komoditni rizika jsou, podobné jako ménova,
dulezitou polozkou exportné orientovanych podniki. Spole¢né s rizikem
pohybu ménovych kurzii tak predstavuje vyznamné externi riziko.
Redukce, eliminace ¢i aktivni vyuzivadni komoditnich rizik mize byt
dosazeno prostiednictvim naplnéni fragmentarni metodiky v praxi.

e Rizeni volného cash flow — podnikové cash flow &asto podléha
neefektivité z dlivodii neexistence vyhodnych pfileZitosti pro jeho
zhodnoceni. Stabilni a vykonny obchodni systém miliZze pfinést alternativu
pro zhodnocovani volnych penéznich prostiedkii. Podnik tak mulze
zaroven diverzifikovat své aktivity do oblasti kapitalovych trhu.

11.2 Piinos pro teorii

Vykonnostni model na védecké bazi rozSifuje dimenze klasického
investi¢niho trojihelniku a poskytuje kvantifika¢ni platformu pro hodnoceni
vykonnosti obchodnich systémi. Dimenze likvidity je navic obohacena o novy
vypocet s primérovanymi slozkami hodnoceni delky testovaného obdobi a miry
pokryti testovaneho obdobi obchodnimi pozicemi v historii. Vykonnostni model
reprezentuje védecky prvek, ktery mize byt v dalSich akademickych pracech
vyrazng roz$ifen a optimalizovan. Prostfednictvim diskrimina¢ni analyzy,
pokrocilé logistické regrese a dalSich matematicko-statistickych ndastroji Ize
zvysit korelacni 1 filtrovaci G€innost hodnot vykonnostniho indexu vzhledem
k budoucim zisktim.

Vymezeni perspektiv technické analyzy, zavedeni pojmu fragmentovani a
popis podstaty fragmentl spole¢né s jejich charakteristikami, rozdélenim a
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principy fungovani, pfinasi nové teoretické poznatky v oblasti kapitalovych trhu.
Dilezitym vystupem disertani prace je vizualizace fragmentli a tim 1 popis
fungovani obchodniho systému prostfednictvim vytvofenych piktogramd.
Vizualizace pomaha nejen ke snadnéj$i orientaci v pravidlech obchodniho
systétmu, ale také wusnadiuje jejich modelaci a piipadnou optimalizaci.
V diserta¢ni praci je tak spojena procesni analyza s technickou analyzou a
Vramci pribézné aktivity hodnoceni vykonnosti obchodnich systémil také
uréitym zplsobem s finan¢ni analyzou. Multidisciplinarita je posilena
statistickou analyzou vysledkd.

11.3 Edukativni prinos

Piinos ma diserta¢ni prace zejména v ramci predméti Penézni a kapitalové
trhy a Fundamentdlni a technickd analyza, které jsou vyucovany na Fakulté
managementu a ekonomiky UTB ve Zlin€. Studenti si mohou vyzkouSet tvorbu
obchodniho systému na zdkladé vlastnoruéné konstruovanych technicko-
analytickych pravidel. Disertacni prace je navic piikladem kombinovani obord,
které vhodné doplnuji jadro vyzkumné prace.
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12 MOZNOSTI NAVAZUJICIHO VYZKUMU

Fragmentarni metodika byla vystavena tak, aby poskytovala dostate¢ny
prostor pro rozsifeni jejich komponent. Jelikoz k popisu jednotlivych kroki a
aktivit vyuziva procesni analyzu, mohou byt procesni kroky optimalizovany
z hlediska obsahu, pozice i metrik. Objevuje se tak velké mnoZzstvi moznosti,
které lze vyuzit pro rozsifeni vyzkumu.

Fragmentarni metodika zpracovana v diserta¢ni praci klade diiraz na vystavbu
pravidel pro vstup, fizeni a vystup z obchodni pozice. Predstavovany model
vSak nebere vuvahu pravidla fizeni rizika a dimenzovani obchodovaného
objemu dle nastavenych podminek (tzv. money management). Metody money
managementu jsou nedilnou souc¢asti obchodniho systému, pficemz jsou
byt zaméfen I na vystavbu a méfeni vykonnosti mezitrznich fragmentt, které
byly v diserta¢ni praci popisovany.

Vykonnostni index 5 F taktéz nabizi mnozstvi moznosti pro jeho dalSi
zkoumani. Z hlediska statistické analyzy je mozné zkoumat interni korelaci mezi
jednotlivymi subindexy a jejich vliv na vykonnost. Zajimavé vysledky muze
pfinést vyzkum modifikovaného indexu 5 F, a to jak z hlediska hodnoceni
robustnosti ve vztahu K jinym trhiim a ¢asovym ramcum, tak z hlediska upravy
vah pro jednotlivé subindexy. Pfesnost méfeni vykonnosti indexem 5 F mize
byt vyrazné ovlivnéna volbou ¢asového intervalu pro out-of-sample vzorky dat.

Prestoze otevienost disertacni prace na navazny vyzkum nebyla primarnim
cilem, dodava fragmentarni metodice a vykonnostnimu modelu dostate¢n¢ velky
prostor pro dalSi zkoumani.
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ZAVER
Disertaéni prace byla zaméfena na zpracovani metodiky pro tvorbu
obchodnich systémid dle pravidel technické analyzy s podporou souhrnného

hodnoticiho indexu vykonnosti obchodnich systémt. Tato metodika byla
nazvana jako fragmentarni.

Fragment je jednotkou technicke analyzy, kterd vymezuje vstupni,
modifikac¢ni a vystupni pravidla pro obchodni system. Fragmenty jsou obsazeny
v kriteridlni funkci pro spusténi obchodnich ptikazti v obchodni platformé.
Vizualizace  fragmentd v disertatni  praci probihala  prostfednictvim
piktogramovych map. Metodika byla dikladné¢ popsana z hlediska terminologie,
charakteristik a krokt v tvorbé technicko-analytickych pravidel.

Kroky fragmentovani jsou obsazeny v procesu fragmentovani obchodni
pozice. Proces fragmentovani obchodni pozice vychazi z urCeni tii perspektiv,
které jsou jeho pifimym vstupem a bez nichz nemize byt naplnén. Tyto
perspektivy se nazyvaji trzni, Casového ramce a datové vizualizace. Proces
fragmentovani obchodni pozice mé sestavenou mapu procesnich kroki
prokladanou méfenim vykonnosti modelovaného obchodniho systému indexem
5 F. Do procesu zasahuji prubézné aktivity, které jsou nedilnou soucasti
fragmentarni metodiky, a sice pozorovani, testovani, tvorba fragmentarnich map
a vizualizace fragmenti prostiednictvim piktograml.

V diserta¢ni praci byl pfedstaven novy souhrnny ukazatel méfeni vykonnosti
obchodnich systémi. Ukazatel byl vytvofen na zdkladé¢ investicniho
trojihelniku, pficemz jej rozsifil o dvé nové dimenze a kvantifikoval jednotlivé
faktory vykonnosti obchodnich systémi. Souhrnny ukazatel byl nazvéan jako
index 5 F, dle pocate¢nich pismen jeho subindext. Kazdy subindex hodnoti
jinou dimenzi vykonnosti a je reprezentovan specifickym pomérovym
ukazatelem.

Vykonnostni index byl testovan na souboru algoritmizovanych obchodnich
systémti, které byly pro disertacni praci vytvofeny prostfednictvim fragmentarni
metodiky. Portfolio pfedstavovalo 20 obchodnich systémil testovanych na
riznych ménovych parech a casovych ramcich. Vysledky testovani byly
statisticky vyhodnoceny binomickou obménou logistické regresni analyzy. Tato
analyza vyhodnotila schopnost dynamizované varianty indexu 5 F filtrovat
vynosné obchodni systémy od ztrdtovych. Dynamizovana varianta pocita index
na vice casovych vzorcich pro dosazeni vyS$si robustnosti méfeni. Prob&hla
komparace vysledkli se ttemi zavedenymi vykonnostnimi ukazateli, a sice
Sortino pomérem, Calmar pomérem a Ulcer indexem. Vytvofeny model
prokazal nejlepsi filtracni schopnost s pfesnosti zatfazeni cca 64,5 %. Pfesnost
separace ostatnich ukazatelii se pohybovala okolo hodnot 58 % az 61 %.
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Je nutné poukazat na Siroké moznosti, jak mize byt dany model modifikovan
pro jesté¢ presnéj§i méfeni. Napt. diskriminani analyza by mohla dopomoci
k identifikovani vahy mezi jednotlivymi subindexy tak, aby bylo filtrovani jesté
piesnéj$i. Taktéz subindex likvidity by mohl byt modifikovan prostiednictvim
kalibrace logaritmické funkce a jejich priristkd vzhledem k hodnocenému
obdobi a expozici obchodnich systémt vii¢i trznim podminkam.

Ptipadova studie reprezentuje projekci krokl fragmentarni metodiky na realné
podminky ménovych trhii. Byl vytvofen ukazkovy obchodni systém, kdy
jednotlivé procesni kroky byly prokladany komentéfi autora. Ptipadova studie
vyustila v pozitivni vysledek, kdy v prubéhu simulovaného obdobi byl vykazan
vynos pied zdanénim ve vysi 108 % zhodnoceni poc¢atecniho kapitalu za obdobi
2 let, coz ptedstavovalo lepSi vysledek nez v piipadé nejvynosngjsiho
podilového fondu v CR za 1éta 2010 a 2011 — ISCS Top Stocks.
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