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Na predikciu menového kurzu sa pozivaja techniky:

1. Predikcia na zaklade modelov

(ktord moze byt’ rozdelena na fundamentalnu a technicka analyzu.)

2. Predikcia na zaklade trhu



Fundamentalna analyza — skiuma podsobenie
makroekonomickych veliin na pohyb kurzu

Technicka analyza — odvodzuje buduci kurz na
zaklade jeho historického vyvoja

Teoria efektivnych trhov



Predikcia na dlhsie obdobia sa uskutociiuje

fundamentalnou ekonomickou analyzou a ta je
zakladom kratkodobej predikcie.

Kratkodoba predikcia sa uskutoénuje
technickou analyzou.




Postup analyzy:

1.

2.

3.

odhad strukturalneho modelu
odhad buducich hodnét parametrov

pouzitie modelu na vytvorenie predpovede



imdamentalneanalyz

Politické faktory

» Kapitalové kontroly

> Menové rozpatie
(spread)

Makroekonomické faktory

> Platobna bilancia

> Menové rezetrvy
> HDP alebo rast HDP
> Vydavky vlady

» Miera inflacie




Nedostatky fundamentalnej analyzy:

- Prognéza kurzu na zaklade prognozovanych velicin
/uroku, inflacie, salda PB.../




Vzt’ah medzi fundamentalnou a technickou analyzou

Prostor pro
fechnickou
analyzu

SR, - horni bod fundamentaini prognézy
SR - dolni bod fundamentaini prognézy




Prognoézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade minulého vyvoja TA

TECHNICKA ANALYZA devizového kurzu

- zalozena na analyze vyvoja minulych cien a mnozstva, pricom
sa neuvazuje s ekonomickymi a politickymi faktormi.

historia sa opakuje
hladanie ‘“Gtvarov*‘

nie prili§ obl'ibena metdoda medzi akademickou
verejnost’ou, ale popularna medzi obchodnikmi

sChartizimus “ - hlavna metoda (Citanie z grafov, obrazkov)



Prognoézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka analyza devizového kurzu

moderné metody
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Prognézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka analyza devizového kurzu — 1. grafické metody

1.1 Trendova analyza

Ciarové, stlpcové a svieckové grafy zachytavajuce
najvyssi, najnizsi a uzatvaraci kurz dna.
Prostrednictvom grafickych metod sa daja konstruovat’
,,trendové linie*

Rastuci trend — bYéi trh (najnizsie kurzové hodnoty dna su rasttce.)
Klesajuci trend — medvedi trh (najvyssie hodnoty dna su klesajtce)



Prognoézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka analyza devizového kurzu — 1. grafické metédy

Pohyby menovych kurzov je mozZné rozdelit’ do
troch obdobi:

kazdodenny pohyb
kratkodoby pohyb od niekol’kych dni az po niekol'ko mesiacov

dlhodoby pohyb, ktory je charakterizovany klesajucimi a
stupajucimi dlhodobymi trendmi.
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Prognoézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka analyza devizového kurzu — 1. grafické metody

Trendova analyza byva doplnena

1.2 Analvzou objemu
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2. Matematicko — Statistické metody

e davaja impulz, kedy devizova poziciu otvorit” alebo

uzatvorit
2.1 Filtre napr. pril, 3,5 9% trovni
2.2 Kizavé priemery
2.3 Bollingerové pasma
2.4 Momentum
2.5 MACD, RSI ... 2ainé indikatory
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Prognoézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka anal}'rza — 2. matematicko-statistické metody

ak skutoCny kurz je napr. 3 % nad minulou najniZsou
uroviiou kurzu — prikaz k otvoreniu dlhej pozicie

pri vicsej citlivosti filtra (blizsie ¢islo k 0) riskujeme, Ze
predpokladany pohyb kurzu nebude potvrdeny

pti ,,hrubSom* nastaveni filtra riskujeme, Ze signaly budu

prichadzat’ prilis neskoro a nase zisky z pohybu kurzov budu
minimalne alebo mozeme zaznamenat’ aj stratu
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Nastavenie filtra

SE. Navys. iz

3 Yopod =ilaatka dev. pozica)

3 Yonad =(dlka dev. poz)
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Prognézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka anal)'fza — 2. matematicko-statistické metody

——— et s e s et

2.2 Hlzzye prigicieiy

kratkodobé k. p. 5-10 dni
dlhodobé k. p. 15-20 dni

prieseCnik kratkodobého a dlhodobé priemeru
oCisti kurz o nahodné a kratkodobé vplyvy

riziko spocCiva v tom, Ze aj kratkodoba zmena
pohybu kurzu moéze vydat’ falosny signal k
otvoreniu kratkej alebo dlhej pozicie
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Prognézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka anal}’fza — 2. matematicko-statistické metody

2.3 Bollingerove pasma

vychadzaja z kizavych priemerov
® sledovanie kizavého priemeru je doplnené prepo&tom
historickej volatility kurzu na zaklade smerodajnej

odchylky.

® hodnoty sm. odch}?lky pomahaja ur€i’ pomocou pasma
oscilacie mozZnosti oCakavanej volatility kurzu od
kizavého priemeru.

technicka podpora (technical support)
® technicky odpor (technical resistance)

J. Bollinger (2001)

22



i+ HZzdeal - Live ;I'
File  Wiesw Trading Options  Window  Help
s |poCOREEE |&@ 1 5| 2 | @ R peter +]

=% Shoot Euro vs Britisty Pound | Bid Ehart (&)

N O s FEae X K| —

'l"‘w:l

IE 1 Year - Weekly - Add Indicator

0.69

0.625
0.5656
0.654

0.622
0.550¢

0.673
0.675
0.674

0.672
0,670

0.662
0,656

| TN I W NN TN NN TN NN T .S S N SN [N TN [N SO NN SO (NN TN . . N Y TN . . AN NN TN NN SN NN TR . . T N S |

0,654

& IT-Finance.com Data is real tires
Mo Diec 2006 Feb Mar W1S Apr EEIDﬁMay Jun aul Aug Sep ot

R A T | [ © &

|Respunse: 70 ms CPU Load: 28% |Server System Time: 8:42:5




Prognoézovanie buducich spotovych kurzov na zaklade ich minulého vyvoja

Technicka anal;’rza — 2. matematicko-statistické metody

2.4 Momentum

Momentum ako rozdiel SR, - SR__

(signal pre otvorenie pozicie je dany nulovou hodnotou)

Momentum ako podiel SR, / SR

(signal pre otvorenie pozicie je dany hodnotou indexu 1)

kPticova otazka je otazka oneskorenia
prekﬁpen}'f trh (overbought) — rastuci trh

prepredany (oversold) — klesajact J. W. Wilder (1978)
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Tabulka 5.1 Pohyb kursu a otevirani (uzavirani) pozic podle indikdtoru momentum

Kurs v ¢ase
CZK/USD

Momentum
SR, - SR, ,

Momentum
SR, - SR, ,

30,30
30,24
30,20
30,20
30,23
30,33
30,45
30,55
30,61
30,65
30,67
30,67
30,60
30,56
30,50
30,41
30,40
30,41
30,46
30,57

otevieni
dlouhé pozice

uzavieni
dlouhe pozice

otevreni
kratké pozice
uzavieni
kritké pozice

otevieni
dlouhé pozice

otevieni
dlouhé pozice

uzavieni
dlouhe¢ pozice

- otevreni

kratké pozice

- uzavieni

kratké pozice
otevieni
dlouhé pozice




MACD - Moving Average Convergence Divergence
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RSI = Relative Strength Index
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TEORIA EFEKTIVNYCH TRHOV

su efektivne a zohPadnuiu vset
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PROGNOZOVANIE BUDUCICH SPOTOVYCH
KURZOV NA ZAKLADE FORWARDOVYCH KURZOV

tedna z moznosti proondzovania SR€ 1e zitite FR
] prog J€ vyu

IR je konstruovany arbitermi a Spekulantmi

1+ IR,
FR=SR 1+ IR rovnica krytej urokovej parity (arbiterr)
Z
FR = SR¢ rovnovaha medzi FR a SRe (§pekulanti)
SR® = FR = SR 1Ro
1+ 1R,

Forwardovy kurz (FR) je teda na jednej strane determinovany kurzovym
oCakdvanim spekulantov a na druhej strane suicasnym spotovym kurzom

(SR) a pomerom irokovych faktorov. a0



Hodnotenie u€innosti progndz pomocou forwardového kurzu

‘ I:)tt—n (SR)_SRt l
SR,
‘ |:Rtt—n B SRt ‘
SR,

100

V(%) =

V(%) = 100

SpOtOVY urz v opbdopl t

forwardovy kurz kétovany v dobe t-n a so

splathost’ou v Case t




Prognézovanie SR¢na
zaklade minulého vyvoja

| |
FUNDAMENTALNA TECHNICKA T. EFEKTIVNYCH
ANALYZA ANALYZA TRHOV

\

I |
[Matematicko-étatistické }

metody

[ Grafické metody ]

Trendova analyza Filtre

Analyza objemu

Klzavé priemery

Bollingerové pasma

Momentum

MACD, RSI, ...
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Klesajici
trend

(medvédi
rh)

u ‘
‘LT/ H\ﬂ

{: _~~ Rostouci

trend
(byCi
trh)

horni bod sloupce — nejvy&si kurs dne
dolni bod sloupce — nejnizsi kurs dne
horizontalni pruh - uzaviraci kurs dne

Pozadmbka: Néktere grafy pracuji namisto horizontilniho pruhu se dvéma ,zobatky™, které pfedstavuii
zahajovaci a uzaviraci kurs.

Obrazek 5.2 Sloupcovy graf pohybu kursu
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Vivsvatiivky:

t, — otevieni kratké devizové pozice (spekulace na depreciaci USD)
t, — otevieni dlouhé devizové pozice (spekulace na apreciaci USD)

Obrazek 5.3 Otevieni pozice pomoci filtru
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Obrazek 5.4 Otevieni pozice pomoci metody klouzavych praméri
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Obréazek 5.5 Bollingerova pasma
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