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I. Uvod

Predkladana prace se zabyva mozZnostmi investiCnich pravidel zalozenych na technické analyze.
Konkrétni diraz je zaméfen na sménny kurz: prace je demonstrovana na empirickych datech
sménného kurzu mezi CZK a DEM. Jsou analyzovana rizna pravidla technické analyzy, a pomoci
neparametrického pristupu zkoumany korelace vysledkt jednotlivych metod. MATLAB je tak pouzit
nejen jako vhodny numericky nastroj odhadu hustoty pravdépodobnosti vicerozmérnych velicin, ale i
jako software, ktery umozni vysokou kvalitu zobrazeni dosazenych vysledkli. Na zavér prace jsou
uvedené vysledky shrnuty do zavére¢ného investi¢niho pravidla pomoci Hajkovy algebraické teorie
neurCitosti. MATLAB je pak vyuzit pro vysoké moznosti v oblasti optimalizace: pii hledani
numerickych parametrti vysledného pravidla na zédklad¢ extremalné definovanych kritérii..

Podle udaju v ¢lancich [Nee97],[Per97] je technicka analyza ve vétsi nebo mensi mife uzivana témer
vSemi investory. Co se ty¢e ménovych kurzi: vétSina investort poklada informace, z ni ziskané, za
nejméné tak dobré, jako informace obsazené ve fundamentalnich ,,makroekonomickych® veli¢inach.
Vzhledem k ,,aspéchiim* makroekonomickych modela v predikcich kurzu, by to ovSeipso factopro
kvalitu této metody nemuselo nic znamenat. Ani rizné, ad hocspecifikované rovnice (random walk,
AR(F)(DMA, (G)ARCH, ARMA -GARCH a podobné modely, jedno- ¢i vice- rozmérné diftizni
procesy atd.) neposkytndlyastroj, jez by umoziioval spolehlivé kurzové predikce. Snad analyticky
nejpropracovanéj$im nastrojem jsou mikroekonomické (podlozené zejména teorii her) a finaéni teorie
(podlozené zejména arbitrazni teorii). Ty v8ak pracuji obvykle s takovymi analytickymi nastroji (jako
napf. trzni ocenéni rizika), Ze v zasad¢ znemoziuji konstrukci ptesnych kvantitativnich ptedpovédi,
ackoliv tim neni nezpochybnén jejich teoreticky vyznam.

Pti konstrukei investi¢nich pravidel se technicka analyza snazi v historickych cenach identifikovat
n&jaké vzory (patterng, které by umoziovaly rozpoznani vyhodné investi¢ni strategie, at’ jiz dlouhé
nebo kratké. Témito vzory byvaji nejcastéji trendy, a je zde snaha o jejich v¢asné rozpoznani a vyuziti

k dosazeni zisku.

Il. Popis z&kladnich metod technické analyzy

Pro predikce cen aktiv je obecné (zatim pfili§ nedosazenym) benchmark predikce typ@andom walk
Ponévadz ostatni modely (at’ jiz linearni nebo nelinearni, ve spojitém nebo diskrétnim case, jedno
nebo vicerozmérné) vysledkii nahodné prochazky nedosahuji, pouzivaji se metody které se snaZzi
v chovani cen aktividentifikovat n&jaké vzory (patternd, které rozhoduiji o strategiidtup — drz —
prodej Vyuziva se pfitom i netradi¢ni metody typu mlhavych mnozin, genetickych algoritmt atd.
Typicky vypada situace nasledovné: hledanym vzorem je novy trend v cen¢ aktiva, a na zakladé
charakteru tohoto trendu se voli doporucend investicni strategie. Nyni popisi nejuzivanéj$i metody
vyhledavani novych trendd, tak jak jsem je ptejal z literatury (viz [Nee97],[Per97]).
Oznaéme nejprve
* P, cena aktiva (kurzu) #ase t.

-1

. 1
¢ MA(L) prosty klouzavy priimér cen o délce L, tj. MA, (L) = T Z P_,
=

e d; dummy proménna nabyvajici hodnotu 1 (0) v ptipadé, Ze v pfedchozim obdobi bylo doporuceni
koupit (prodat).

! Nehled& na obrovské problémy s ekonometrickou specifikaci takovychto rovnic.
2 Casto s pomoci i jinych udaji, jakymi jsou napf. objemy obchodi.
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Pak zakladni pravidla pro ur¢eni novych trendi jsou nasledujici:

0 >0 kup
*  Prosté klouzavé praiméry (MA): P, —MA,(L)0 ]
= 0 prode;j
: . 0 >0kup
- Filtrované MA: P, — (1 + (1-2d,)X M4, (L)0 _
= 0 prode;j
" 0> 0kup
* Dvojité MA: MA4,(S)—MA,(L)O .
= 0 prode;j

X zna¢i veli¢inu (tzv. filtr) z intervalu [0,1) a udava miru spolehlivosti pro ,vychylku“ aktuélni ceny
nad prevazujici trend. Tj. urCuje hranici nad (pod) niZ povazujeme vychyleni hodnoty kurzu za
podstatné. Dale u dvojitych klouzavych pramért se predpoklada S< L.

Nyni struéné ideové pozadi jednotlivych pravidel: prosté klouzavé priméry maji svoje opodstatnéni
pouze na trhu, o némz se predpoklada, ze se na ném stfidaji obdobi, béhem nichz je cena aktiva
charakterizovana svym trendem. Problémem je skutecnost, Ze tato metoda je schopna zachytit trend az
poté, co zacal. To by na trhu, kde se trendy stfidaji, vSak nemél byt zavazny problém, nebot’ ze samé
charakteristiky takového trhu vypliva, Ze trend by mé¢l jistou dobu pokracovat. Dalsi dvé metody jsou
pouze vylepSenim piedchazejici a to v tom smyslu, Ze berou v Uvahu i lokélni vychylky nad resp. pod
trend. Tyto vychylky jsou zaznamenavany bud’ pomoci filtru X (filtrované klouzavé praméry) nebo
pomoci jinych klouzavych praméru (s kratsi délkou; to je pfipad dvojitych klouzavych primért). Je
ziejmé, aby byla vibec nadéje na rozumné vysledky, je tfeba vhodné nastavit parametry téchto
pravidel. Jinak pfipadé napf. ptili§ nizkého koeficientu L, budou jako trend nespravné identifikovany
i lokalni nesystematické vychylky; opa¢ném piipadé naopak mnohé trendy zachyceny nebudou.
Analogicka situace plati i pro paramegyx.

Déle existuji dal$i dvé pravidla zaloZena na potradovych statistikach:
ozna¢me P{"(L)=MAX[ P.4,..,P..] a obdobn& P{"™" (L)=MIN[ P.4,..,P..].

0 >0kup

U .

¥ 0 prodej

0 >O0kup

U .

¥ 0 prodej

Tato pravidla jsou zalozena na nasledujici mysSlence: na trhu existuji a trznimi silami jsou
determinovany dvé cenové turovné: feknéme, cenova podlaha (support level a cenovy strop
(resistance levél Tato pravidla se snazi najit optimalni strategii v odpovédi na pfiblizovani se a
pfipadné prorazeni téchto trovni. Opét vhodna volba parametra L,X je klicova.

« Kanéalové pravidloghannel rulg: P, —(P™ (L))"~ (P™ (L))"

« Filtrované pravidlofiltered rule) P — (1 + X)(P™ (L))" (P™ (L))"

Parametry pravidel (tiL,SX) se je mozno ur¢it na zakladé historickych dat néjakou optimalizaéni
metodou, ktera je uzpisobena pro praci s velice nelinearnimi a/nebo nediferencovatelnymi funkcemi
(jako mnoh¢ heuristické metody tzv. inteligentniho prohledavani napt. genetické algoritmy; ptipadné
znamy Nelder ~Meadiiv simplexovy algoritmus®).

S danymi metodami jsem @edl nasledujici experiment. Pouzil jsem udaje sménného kurzu Ceské
koruny knémecké marce (resp. prepoétené udaje z EURA, po 01.01.99) za obddbd1.02.98 az
01.09.99. Tento vzorek jsem rozd¢lil na dve ¢asti, délicim datem byl 01.06.99.

¥ MATLABovsky kod velice p&kné modifikace daného algoritmu mizZe byt nalezen na anonymnim fip:
ftp.mathworks.com/pub/contrib/v5/optim/simps

# Zvolené obdobi jsem vybral tak, aby odraZelo dobu, kdy ménova politika explicitng sledovala tentyz cil. Proto
se pocatek vzorku shoduje zhruba s po¢atkem inflaéniho cilovani CNB. Cht&l jsem se tak vyhnout situaci, kdyby
mohlo dojit ke zméné charakteru kurzu zdivodu zmény monetarni politiky.
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Dale jsem predpokladal investora, ktery na pocatku (tj. 01.02.98) drzi 100 DEM, a v dané Casové

period¢ se rozhoduje co s nimi udéla. Ma nasledujici moznosti:

eV pfipad¢, Ze technickd analyza da doporuceni Kup! koupi 1000 ¢eskych korun a drzi je tak
dlouho dokud technicka analyza neda doporuceni Prodej! Aktiva v korunach se zhodnocuji
aktualnim O/N PRIBORem. To se opakuje kazdy den. Pokud jiz nema némecké marky (tj. napf.
dostate¢né dlouhou dobu analyza radila Kup!), miZe si je pijcit za sazbu, ktera v daném obdobi se
rovna O/N FIBOR®

eV pfipadé, Ze technicka analyza da doporu¢eni Prodej! proda veskeré ¢eské koruny, které drzi, a
némecké marky ulozi za sazbu O/N FIBOR.

* To se opakuje kazdy den (proto uvazuji O/N sazby). Na konci 1. obdobi (tj. 31.05.99) veskeré své
koruny pfevede na marky.

Tento experiment jsem opakoval pro vSech 5 vySe uvedenych metod technické analyzy pro razné
hodnoty parametrti. Parametry, které pak prinesly nejvétsi zhodnoceni hypotetickych 100 DEM jsem
prohlasil za ,,optimalni“. Vysledek je uveden v nasledujici tabulce.

Optimalni parametry

Metody zaloZené na klouzavych primérech

Prosté MA L=34
Filtrované MA L =31, X=0.0042
Dvojité MA L=21,S=16

Metody zaloZzené na poradovych statistikach

Kanalové pravidlo |L =28

Filtrované pravidlo |L =21, X =0.0021

Dany experiment jsem zopakoval pro druhé obdobi (tj. od 01.06.99 do 01.09.99) a pouzil jsem jiz
odhadnuté parametryp#edchoziho experimentu. Vysledky zhodnoceni hypotetickych 100 DEM  za
ob& obdobi jsou shrnuty v nésledujicitabulce. PonévadZ prvni perioda (in-the —sampleje podstatné
delsi, je zfejmeé, ze zhodnoceni musi byt vetsi.

Poznamka v§imnéme si, ze data z druhé periody qut —the —sampjenebyla pouzita k nastaveni
optimalnich parametrii; slouzi tedy jako upozornéni na mozné prepodminéni uvazovanych metod.

Vysledky pouzitych metod

In —the-sample |Out-the-samp|e
Metody zaloZzené na klouzavych primérech
Prosté MA 176,86 103,02
Filtrované MA 211,28 134,25
Dvojité MA 204,74 123,27
Metody zalozené na poradovych statistikach |
Kanalové pravidlo 287,00 100,48
Filtrované pravidlo 111,14 99,48

II1. Neurcitost

V praxi ovSem investofi nepouzivaji pouze jeden typ pravidla, ale snazi se kombinovat informaci
obsazenou ve vice pravidlech. Protoze kazdé pravidlo je podminéno trochu jinou ideologii, mtizeme se
domnivat, ze kombinaci vice zdrojii informaci 1ze snizit Spatna specifikace doporuceni a tim zvysit
atraktivnost metody. Problém ovSem je, zda existuje n&jaky rozumny zéklad, ktery by umoznoval
takovou kombinaci doporuceni z jednotlivych strategii. \zasadé se da tato otazka pieformulovat tak,
zda existuje metoda, ktera by umoznovala ,,hromadit“ znalosti z vice zdroju.

Takovych metod se v poslednich desetileti objevilo iaenujme napi. Dempster —Shaferovu teorii,
metody zalozené na mlhavé logice, pseudopravdépodobnostni pfistupy atd. Viz [Haj82] pro pichled.

®> Po 01.01.99 pochopitelné pouzivam odpovidajici sazbu EURIBOR. Zdivodu zjednoduSeni vyjadiovéani, se
budu na danou sazbu odvolavat jako na FIBOR po celé zkoumané obdobi.
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Vétsina téchto metod se ovsem da nalézt jako specialni ptipad Héjkovy algebraické teorie. Nyni uvedu
jeji struény vyklad a poté se zaméiim na konkrétni aplikaci.

Predpokladejme, Ze mame jistou mnozinu apriori moznych alternativ A. Na této mnozin€ necht’ je
zavedeno uspofadani® <. Prvky vmnozing A jsou dale interpretovany jako réizng silna doporuceni zda
prodat nebo koupit. Dale necht’ < ma na A maximalni i minimalni prvek. Maximalni prvek v A
vzhledem K < je interpretovan jako doporuceni zcela jist¢ Kup! a minimalni prvek jako doporuceni
zcela jist¢ Podej! Vsimnéme si, Ze vzhledem k Uplnosti usptidani < na A je maximalni i minimalni
prvek uréen jednoznaéné (pokud ovSem existuje). Tyto prvky oznaéme napf. co (pro maximalni) ace
(pro minimalni).

Nyni zavedeme na A néjakou operaci, ktera nam bude predstavovat sdruzovani doporuceni. Tato
operace necht’ je znacena [.

Nejprve je ptirozené predpokladat nasledujici:

o[Ja=oo (0.2)
-0 [Ja= -0 (0.2)
o [ -0 neni definovano (0.3)

pro libovolné alA, all{ o,-c0}

Interpretace je nasleduijici:

(0.1-2) znaci Ze doporuceni zcela jist¢ KUP! resp.PRODEJ!nemohou byt zeslabena zadnym jinym
doporuc¢enim. Jsou v jistém smyslu ,,absolutni®. Dale je ziejmé, Ze sloZeni informaci na zakladé obou
téchto absolutnich doporuceni by bylo nesmysIné a neni tedy definovano. Proto se pfedpoklada (0.3).
Pokud by takovy ptipad skuteéné nastal, signalizoval by néco ,,shnilého* v naSi bazi znalosti a je tedy
vyloucen.

Dale predpokladejme, Ze plati nésledujici:

(a1D(a2Da3)) = ((a1|:| az)Dag,) (11)
existujed (tzv. neutrdlni prvek) alJ0 =00a (1.2)

ke kazdému neabsolutnimu prvku a existuje prvela™ tak, ze
ada'=a'la=0 (1.3)
yla, = alla; (14)

Interpretace je nasleduijici:

(1.1) Znaci, Ze dana operace je asociativni, to je pfirozeny predpoklad (tj. nezalezi na poiadi
skladani informaci). Snad rozumné poruseni daného piedpokladu by mohlo byt ve chvili, kdy
by skladané informace se vyvijely¢ase a starsi informace by byly méné hodnotnéjsi. Tuto
skute¢nost ov§em v dal$ich aplikacich vylucuji. Slucuji pouze informace vztazené ke stejnému
datumu.

(1.2) Neutralni prvek nam Zadnou informaci neposkytuje, Ize jej interpretovat napt. NEVIM.

(1.3) Ke kazdému neabsolutnimu prvku existuje jeho inverzni prvek, ktery obsahuje
,protiinformaci®, tj. je stejn¢ silny avSak opacné orientovany.

(1.4) Dana operace je komutativni. Opét pfirozeny piedpoklad.

Ihned je zfejmé, Ze (A,0J) je Abelova grupa. Proto okamzité plynou dalsi ,,pfijemné™ vlastnosti;
zejménaneutralni prvek je uréen jednoznaéné a dale, ze operace [l zachovava uspotadani, tj.
a<a - ala< ala (2.1a)
a<a - ala< ala (2.1b)
kdykoliv maji dané vyrazy smysl.

® Dale piedpokladam, Ze takové usporadani je uplné, tj. pro libovolné a,&0A, je a<a nebo a<a. Dana teorie
mize byt vyloZena i bez tohoto piedpokladu, ten je vSak interpretacné pfirozeny a usnadni technické feseni. Je —
li zaroven a<& | &<a pak piSi g & a dané prvky ztotoziiuji. To je pfirozené, nebot’ = je ziejmé relace

ekvivalence na A. Skute¢né, snadno se lze presvédcit, ze je symetricka, tranzitivni i reflexivni. Plati -1i a<& a

zaroveh neplati, Zze a,=a, pak pisi &a.
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Je tedy vid&t, Ze (2.1) nemusime povazovat za axiom'; mame —li metodu, u niz byly ové&feny vlastnosti
(1.1) az (1.4); (2.1) plyne automaticky.

Uspotfadana Abelova grupa je jist¢ homeomorfni se vSemi ostatnimi uspofadanymi Abelovymi

grupami. Napf. s grupou realnych ¢isel s operaci s¢itani, inverznim prvkem —x a neutralnim prvkem 0.

Dale s grupou nezapornych realnych ¢isel s operaci nasobeni, inverznim prvkdix a neutralnim
8

prvkem 1°.

Velice vyznamnou implikaci homeomorfismu mezi Abelovymi grupami je nasledujici fakt: diky (2.1)
je ztejmé, Ze vysledné uspotadani alternativnich doporuceni z A musi byt identické, at’ jiz pouZijeme

ke konkrétnimu numerickému vycisleni libovolného reprezentanta grup stejné struktury. Méné
formalnéji 1ze uvedeny fakt vyjadtit nasledovné: pokud jsou K ieSeni ilohy vybéru vhodné strategie

k dispozici tytéZz znalosti, pak bez ohledu na pouzity mechanismus jejich skladani, je vysledné
usporadani totoZné.

Poznamka jistym problémem je ovSem skuteCnost, Zze pouziti uvedené teorie, ptedpoklada, ze
kombinované piispévky jsou nezavislé. To je ovSem silny pifedpoklad. Navic jeho praktické ovefeni
neni trivialni.

Nyni budu aplikovat vySe uvedenou teorii na problém technické analyzy. Pokusim se odvodit
,»globalni* investi¢ni pravidlo, které by bylo zaloZené na v predchazejici Casti popsanych ,,lokalnich®
pravidlech.

vvvvvv

doporuceni libovolného popsaného pravidla technické analyzy, tim vy$§i by méla byt nase divéra ve

spravnost doporuceni typu KUP! Inverzné¢ pro pravidlo PRODEJ! Nyni se tedy naskyta pfirozena

metoda skladani ¢asteCnych doporuceni. Ponévadz vsak kazdé pravidlo bylo jinak tspésné, bylo by

dobré vysledky téchto pravidel n¢jak normovat. Proto predpokladam, ze vysledné pravidlo bude mit

formu: z .x, , kde i jsou vhodné zvolené koeficienty a X jsou numerické vystupy jednotlivych

7

pravidel. Naskytaji se pfirozené nasledujici otazky:

(1. Jakou metodou zvolit parametfy

(2. Jsou doporuceni jednotlivych pravidel skute¢né nezavisla, nebo existuje systematické spole¢né
vychyleni né&jakych dvou pravidel viici ,,optimalni strategii

Nejprve Kotazce ¢. 2. Aby bylo mozné udélat si predstavu o zavislosti mezi jednotlivymi pravidly:
povazuji jejich vysledky za nahodné veliCiny sdruzené do nahodného vektoru. Pak odhadnul jsem
neparametricky na zéklad¢é pouzitych dat hustotu pravdépodobnosti marginalnich dvojrozmémych
subvektort®. Tim si Ize uinit ramcovou predstavu o charakteru vicerozmémé distribuce. V piipadg,
7e neexistuje spole¢né systematické vychyleni, by typicky takova hustota méla vypadat jako ,,hfeben
diagonalné umistény na dvojrozmérné plose. V piipadé spole¢ného systematického vychyleni by mél
tento hieben zahybat na jednu ¢i druhou stranu'®. Déle je ziejmé, Ze vliv zavislosti mize byt do urité
miry korigovan pomoci vhodné zvolenych koeficientd f3;.

" Je to vlastng disledek jiné vlastnosti Abelovskych grup: totiz moznosti kracen.

8prvni grupu bychom mohli interpretovat napf. takto: ¢im kladn&jsi (zaporngjsi) &islo, tim v&t3i jistota, Ze
spravnym rozhodnutim jEUP! (PRODEJ). 0 znaé¢i nevim. Absolutnimi prvky jsou {eo,-c0}. Druhou grupu
bychom mohli interpretovat takto: ¢im vétsi (mensi) Cislo, tim vétsi jistota, Ze spravnym rozhodnutim jeKUP!
(PRODEJ). 1 zna&i nevim. Absolutnimi prvky jsou {0g}. VSimnéme si, Ze absolutnich prvka vtéchto
ptipadech nelze dosdhnout pomoci operaci sneabsolutnimi. T.zn.skladanim nejistych informaci nelze
dosahnout jistoty. Myslim, Ze tento vysledek je velice vyznamny.

® Ekonometrické detaily pfislu§né procedury mohou byt nalezeny napf. v [Har93, dil IIL.], pfip. [Bax98]. Kéd
algoritmu v MATLABuU spolu iislusnou literaturou mohou byt nalezeny na webovské strdnce:Chybal!
Nenalezen zdroj odkazii. nebo pomoci ftp na ftp.mathworks.com/pub/contrib/v4/stats/kdtlbx

19 e zejmé, Ze tento zptisob zkoumani (ne)zavislosti nemusi byt nejvhodngjsi. Lze si totiz piedstavit situaci, kdy
kazda zdvojic veli¢in X,Y,Z bude tvofit nezavislé veliiny, ale mezi trojici X,Y,Z muze byt dokonce
deterministicky vztah. Nicméné vyhoda analyzy dvojrozmérnych zavislosti spo¢ivda v nazorné grafické
demonstraci.
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Nyni k metodé urceni ,,optimalnich“ hodnot parametrti 3. Pfedpokladejme opét investora, ktery ma na
pocatku investicniho obdobi k dispozici 100DM. Investicni obdobi chapu opét stejné jako
v pfedchazejici Casti: obdobi na jehoz zékladé se budu snazit uréovat optimalni parametry bude
01.02.98 do 01.06.99. DalSi obdobh&mz budou tyto vysledky testovany bude opét 01.06.99 —
01.09.99.

Predpokladejme, Ze hypoteticky investor pouziva n¢jaké parametry bj. Dale necht’ bere v Uvahu vSech

5 vpredchazejici ¢asti popsanych pravidel technické analyzy. Jejich vysledky oznaéme X. Nyni necht

zobrazi soudet zbixi do intervalu [-1,1] pomoci vhodné funk€eRozumné je ziejmé pozadovat,

aby dana funkcé byla monotonni, spliiovala f(0)=0, :}?(C—J;Q , lim f(x) =-1 z &ehoz tedy
n X — —00

plyne, Ze f je konkavni (konvexni) na kladné (zaporné) Casti realné osy. Zkousel jsem experimentovat

s vice funkceminapt. tanh(x), sgn(x)le” —l| / e” atd. a ukazalo se, Ze numerické vysledky jsou

znacné robustni vzhledem ke zvolené funkéni specifikaci. Dale uvedené numerické vysledky se tykaji
zvolené funkéni specifikace tanh(x).

Nyni ke strategii hypotetického investora:
¢ Na pocatku periody ma 100 DEM, kazdy den (kdy se obchoduje), fesi nasledujici lohu: vypocita

hodnotuX = tanhgz b,x, ha pokud
7 L

* |X]<0.5 pak nenakupuje ani neprodava zadnou ménu.

¢ PokudX>0.5 pak nakoupi X*1000 korun za aktudlni kurz.

* Pokud X<-0.5 pak proda X*100% vSech svych korunovych aktiv za aktuélni kurz.

* Na konci ,,kazdého dne* sva korunova aktiva ulozi na aktualni O/N PRIBOR sazbu a markova na
aktuélni O/N FIBOR. \korunach nemuze drzet zaporné mnozstvi (kratka pozice v korunach pro
n¢j neni ptipustna), v makach mize. Je zde zjednoduseny piedpoklad, ze vypujcni i zapujéni
sazba je taz (tedy O/N FIBOR).

* Na konci periody v§echny své koruny pievede na marky (za aktualni kurz).

Jako optimalni parametry byly ur¢eny ty hodnoty b, které maximalizuji celkovy zisk za celou prvni

periodu. Pro jejich vypo&et jsem zvolil nasledujici optimalizaéni metody™":

* Nelder -Meadtv simplexovy algoritmus (dale NM algoritmus); dana metoda patii do tfidy tzv.
komparativnich metod, a pfi optimalizaci vyuziva pouze funkénich hodnot. Proto se hodi pro
spojité nediferencovatelné funkce, piipadné silné nelinearni funkce s mnoha lokalnimi extrémy.
Jeji nevyhoda spoc¢iva v pomalé konvergenci.

* Levenberg —Marquardtiiv algoritmus (dale LM algoritmus); tato metoda vyuziva pii optimalizaci i
znalosti gradientu. Ten je ovSem tézko v dané aplikaci analyticky vyjadfitelny, a proto jsem jej
aproximoval numericky pouZzitim centralnich diferenci.

Ocekaval jsem lepsi vysledek od NM algoritmu, piekvapivé vsak 1épe vySel vysledek LM algoritmu,
viz nasledujici tabulka. Dale jsem testoval takto ziskané ,optimalni“ vahy pro obdobi 01.06.99 —
01.09.99 ¢ut — the —samp)e

Vysledné vahy f; NM algoritmus LM algoritmus
Prosté MA 0,7151 3,5626
Filtrované MA 0,1421 -0,9690
Dvojité MA 0,1692 17,4587
Kanalové pravidlo 0,6707 24,9596
Filtrované pravidlo 0,3000 -6,6793

! Jejich popis miiZe byt nalezen v &lancich [Mar63],[Nel65].
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Poznamkazaporné vahy u nékterych pravidel ziejmé koriguji vzajemnou zavislost mezi jednotlivymi
pravidly. Navic zaporné znaménko u filtrovaného pravidla neni velkym piekvapenim, pokud si
uvédomime, ze jako jediné v out-the-sampleestovani investovanou ¢astku znehodnotilo.

Zhodnoceni hypotetickych 100 DM za obé obdobi udava nasledujici tabulka. V§imnéme si, Ze ob¢
metody poskytly pro druhou periodu tyz vysledek; to proto, Zze obé shodné za celé obdobi
nedoporucovaly (i kdyz numericka vaha doporuceni se liSila) nakup ¢s. korun, tzn., ze pocate¢ni
¢astka se zhodnocovala jen diky O/N FIBORu.

Vysledky pouzité metody

Metoda zalozena na vahach NM algoritmu

In -the-sample 110,5
Out -the-sample 100,4
Metoda zalozena na vahach LM algoritmu

In -the-sample 283,4
Out -the-sample 100,4
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