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Anton Tyutin, RSJ Securities: tvorba trhu na elektronické burze

Odpoveédi na otazky posluchacu

1) Ktera oblast matematiky (optimalizace, teorie fizeni, nahodné procesy, uncertainty quantification,..) se
ve Vasi praci uplatni nejvic?

Ponévadz se jedna pfedev§im o zpracovani dat, nejvice se v analytickém oddéleni uplatfiuji znalosti matematické
statistiky a spfiznéné oblasti statistického strojového uceni. AvSak dilezitéjSi nez znalosti z konkrétni pfedmétové
oblasti, ukazuji se obecnéjSi kompetence. Pfedevsim je to urcita vyspélost matematického mysleni. Obecnéji
feceno, je to dobfe rozvinuta dovednost logicky a produktivné uvazovat v abstraktnich pojmech. Neméné dulezita
je ochota a schopnost kombinovat znalosti z riznych oblasti. Zminim také schopnost jit do detailt a pfitom stale
,vidét les za stromy“. Na stavbé naSeho obchodniho systému je potfeba umét pracovat jak na “high level®, tak na
“low level“, a to nejenom v programovani. Je jasné, ze se zminéné kompetence ziskavaji dostate¢né hlubokym
studiem konkrétné&jSiho oboru. Prace analytika v RSJ Securities vyZaduje pfinejmensim magisterské vzdélani,
pfitom dobré uplatnéni najdou zkuSenosti na urovné PhD. Zaroven poznamenam, ze Zadouci dovednosti Ize
ziskat v rznych oborech. Napfiklad, v roli analytiku se u nas uspésné uplatnili néktefi fyzici, nemluvé o tom, Zze ne
vSichni nasi matematici jsou z oboru statistiky a pravdépodobnosti.

2) Co znamena zkratka RSJ?

Nikdo pofadné nevi. Kdyz se vymyslela, musela mit néjaky konkrétng&jsi vyznam. OvSem zifejmé Zadny hluboky —
jinak by byl dobfe znamy doted. Svého nazvu si v RSJ vnimame jako abstrakce.

3) Ma RSJ v planu obchodovat na trhu kryptomén nebo je riziko v tomto segmentu z pohledu RSJ
neprijatelné velké?

Do budoucna neni vylou€eno, uvidime. Obchodovani s kryptoménami na burzach se teprve rozbiha a zatim
nevypada pro nas jako zajimavé ani z hlediska obchodovaného objemu. Budeme také sledovat, jak se vi¢i nim
postavi regulace.

Velka volatilita sama o sob& nemusi byt pro tvirce trhu pfekazkou. Jednak miize byt kompenzovana velkym
pramérnym ziskem. Potom volatilita ve smyslu dlouhodobych nepredikovatelnych trendu také nemusi vadit, pokud
tvarce trhu stiha zavirat svoje pozice dostatecné rychle.

4) Kolik vydélavate?

Slusné :-) Konkrétni ¢islo nemudzu fict. Ovéem nevim, ¢im by vam pfesné &islo pomohlo. A pokud se ptate
konkrétné na mne, midzu poznamenat, Ze soucasné jsem akcionafem s pomérné vyznamnym podilem, coz
mimochodem plati pro vSechny ¢leny pfedstavenstva RSJ Securities. Do tohoto statutu jsem vyruastal postupné.
Vazim si toho, Ze zakladatelé firmy umoznili tento rast. Povazuji za strategicky dllezitou zasadu vyvoje nasi firmy,
Ze budouci vlastnici rostou z fad téch, kdo ve firme pracuje a zna ji zevnitf. Mifime na stav, ve kterém vétSinovy
podil na firmé ma skupina lidi, ktefi v danou dobu ve firmé pracuiji. Je to projev toho, ze si RSJ stale vice
uvédomuije, Ze jeji lidsky kapital je hlavnim zdrojem jejiho Uspé&chu a konkurenceschopnosti.

5) Co jste studoval?

Studoval jsem matematiku na Uralské statni univerzité, diplomovou praci jsem napsal v oboru algebry. Pak jsem
pracoval v Ustavu matematiky a mechaniky Uralského oddéleni Ruské akademie vé&d, tam jsem se vénoval oboru
matematické optimalizace a rozpoznani (mimochodem, tam jsem se od kolegl poprvé dozvédél o RKHS
metodach). Potom jsem studoval ekonomickou teorii na CERGE-EI v Praze, kde mym hlavnim zdjmem bylo
modelovani evoluce uc¢eni optimalnich strategii ve hrach. Z&asti jsem se na CERGE také vénoval rekurzivnim
makroekonomickym modeliim. Po nastupu do RSJ jsem zacal studovat neparametrické metody statistickych
odhadu, pfedevsim metody zalozené na RKHS.

6) V éem se predevsim liSi metody RSJ od konkurence? Jak konkurenéni prostiedi, v némz se RSJ
pohybuje, viibec vypada?

Tézko Fict, protoze konkurence pfisné chrani svoje know-how. Odhaduji, Ze v porovnani s mnoha jinymi
obchodniky mame vysSi Uroven automatizace a algoritmizace. Pfitom rychlost neni nasi hlavni vyhodou, snazime
se vydélavat spiSe diky sofistikovanéjsim odhadum a konzistentnimu systému rozhodovani. Ur¢ité jednou z
nasich silnych stranek je pokrocily systém fizeni trzniho rizika. Dbame na kvalitu dat a robustnost metod jejich
zpracovani. Opirame se o pevné konstrukce ekonomické teorie a finanéni matematiky, Cerpame ze spojeni
abstraktni teorie s praxi.



7) Jak vypada vas pramérny pracovni den?

Jak bych to popsal... Typicky nejvétsi &ast svého pracovniho ¢asu analytik stravi u svého pocitace s analyzou dat
a programovanim. Potom strategicky nejdulezitéjsi casti, i kdyz Casoveé kratsi, je samotné dumani nad
konstrukcemi modelu. Nakonec nemalou ¢ast pracovniho ¢asu vénuje diskuzim s kolegy z rdznych oddéleni.

8) Rizika podnikani v tomto segmentu?

Nejvétsi riziko, s kterym musime pracovat, je riziko trzni (riziko z drzeni otevienych pozic); avsak zaroveri je to typ
rizika ktery umime modelovat (pfedpokladam, dobfe) a proto systematicky fidit. Potom, jako u v8ech sloZitych a
automatickych systému, znacnou roli hraje prevence operacniho rizika (chyby v softwaru, preklepu prstu,
prefiznuti kabelu, atd.). Jistou roli hraji rizika politicka a regulatorni; jako odbornik ve své oblasti se RSJ Securities
Ucastni diskuzi na téma regulace finanénich trhi s Evropskou komisi.

9) Jaké regresni modely pouzivate na minimalizaci funkce.

Nelze Fict, Ze nejCastéji pouzivame regresni modely jedné urcité struktury. Struktura modelu zalezi na konkrétni
uloze, pfitom apriorni znalosti struktury jsou ¢asto slabé. Proto se nejvice spoléhame na univerzalni pfistupy.

pfizpusobit je k modelovani konkrétnich ,zlobivych* dat muze byt téZké. Pouzivame jak parametrické, tak
neparametrické modely. Z neparametrickych pfistupli mame nejlépe rozpracované metody RKHS (Reproducing
Kernel Hilbert Space). Myslim, Ze by pro nas dalSi vyvoj bylo uzite¢né vypracovat prehled o Sir§im spektru
statistickych metod, s dirazem na porovnani jejich principll a moznosti. Tady mGze byt prostor pro spolupraci

s vyzkumnymi institucemi. Na druhou stranu, praxe nas naucila, ze jesté dulezitéjsi, nez volba vhodné struktury
(tvaru) regresniho modelu, jsou kvalitni, spravné pfipravena data. Pravé pfipravé dat jsme posledni dobu vénovali
vétSi pozornost.

Pro optimalizaci regresnich parametri se nam nejvice osvédcily metody globalni stochastické optimalizace.
10) Co jsou loty?

V lotech se méfi mnozstvi obchodovaného produktu. Lot je jako ,kus®. Co jeden takovy ,kus“ znamena se uvadi
ve specifikaci konkrétniho produktu. Napfiklad, jeden lot mize znamenat kontrakt na dodani 1000 bareld ropy
nebo kontrakt na tfimési¢ni pujcku jednoho milionu dolard.

11) Jaka je jistota (pravdépodobnost) vasich odhadu?
Nepodital jsem. Nepracujeme s odhadem konkrétnich scénaru, pracujeme se stfednimi hodnotami.

12) Vysvetlite prosim viac vasu myslienku ze vas nezaujima pohyb alebo vyvoj ceny, ale jej stredna
hodnota (da sa predpovedat’ vyvoj ked’ napr. martingal hovori Ze stredna hodnota v buducnosti je
nulova)?

Tvarce trhu se nemusi zajimat o jednotlivé mozné pohyby, jemu muize stacit znalost primérného pohybu. Je
jasné, ze pokud cena, s kterou pracujete, neni martingal, jeji pramérny pohyb nemusi byt nulovy. Ale kdyz
modelujete cenu jako martingal, v podstaté zohlediujete primérny budouci pohyb ceny v jeji sou¢asné hodnoté.

13) Zajimate se i o sportovni burzy?

Ne, nezajimame se.

14) Pouzili jste nékdy Reinforcement learning?
Ne.

15) Jaky mate titul?

Mam ekvivalent MS z matematiky (Uralska statni univerzita) a MA z ekonomické teorie (CERGE-EI). Sice proSel
jsem i doktorskym studiem, ale doktorskou praci jsem nedokonil a titul PhD nemam.

16) Jakym zplisobem pristupujete k risk managementu?
MuUzu jenom obecné poznamenat, Ze se snazime fidit riziko v jistém smyslu spojité.

17) Pracujete s vyro€nimi zpravami firem, jejichz akcie obchodujete? Jak vyhodnocujete zverejiiované
informace o firmach, které mohou mit vliv na cenu aktiv?

S akciemi jednotlivych firem zatim neobchodujeme a proto analyzu vyro¢nich zprav neprovadime. Vliv podobnych
zprav na ceny akciovych indexu, s futures kontrakty na které obchodujeme, se nam jevi jako malo vyznamny.



