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Burza - pohled zvenku

Zvlastnosti burzy jako mista setkani kupcu a prodejcu

O Obchod s kontrakty (vymeénuji se papiry, ne zbozi za penize)
O Symetrie mezi kupujicimi a prodavajicimi,

O symetricky burzovni mechanizmus pro nakup a prodej

O symetrie mezi "long" a "short" u futures kontrakta ...
0 Transparentnost

O Sdilené informace mezi vsemi uiCastniky

O o poptavce, nabidce, probéhnuvsich obchodech
O Anonymita (omezeni transparentnosti)

O Jasna a jednotna, verejné znama pravidla (zjednodusSuje algoritmizaci)



Burza - nahled do mechanizmu

Limitni objednavka (limit order, typicky pokyn burze)
O Strana obchodu: koupit nebo prodat?

O Kolik?

O Limitni prijatelna cena (maximalni pro nakup nebo minimalni pro prodej)

Parovani objednavek (order matching)

O Vyhledavani nejlepsi ceny

O Rozdéleni objemu obchodu mezi cekajicimi objednavkami, varianty:
O Price-time
0 Pro-rata

O Time pro-rata



Burza - dve role prostrednika

Matching (sama burza) Clearing house
O Sbér a parovani objednavek O Zuctovani obchodt
O Informace obchodniktm Q Zaruka toho, Ze obé strany obchodu
O o neuspokojenych objednavkach splni své zavazky
(obchodech)

O o uspokojenych objednavkach
(poptavce a nabidce)
O Standardizace a zaruka kvality

obchodovanych produktt



Informace od burzy

Zebri¢ek cen a kotaci jako souhrn poptavky a nabidky

Viz na tabuli...



Tvorba trhu (market making)

Market making jako ¢innost smeénarny

O S mali¢ckou marzi 0.005% ...

Q .. a velkym potencialnim rizikem krachu

Predpoklady pro uspésny market making

O Presny a spolehlivy odhad férové ceny (fair price)
O kdyz férové cena C je spravne odhadnuta, obchodovani je jednoduché: vzdy kupuj
za nizsi cenu, nez C, a prodavej za vyssi cenu, nez C »)
O Efektivni ¥izeni trzniho rizika (rizika spojeného z nepriznivym pohybem ceny)

O je také treba mit dostatek kapitalu

Rozpor s hypotézou efektivniho trhu?
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Obchodnik - etapy vyvoje
systému a struktura tymu

Zjednodusené schéma
v' Monitoring,

zasah pri
mimoradnych v Softwarova
udalostech \ implementace
obchodniho
v’ Prvotni

systému

vyzkum trht
v' Optimalizace
rychlosti
D
v Tvorba Priprava dat
matematickych a
statistickych modelu

v' Navrh vypocta Analytici . .
Ddle se soustredime

v/ Hlidani logické na prdci analytikd

konzistence systému



Zaklady ve financni
matematice a ekonomii

Obchodni strategie

Odhad ceny Rizeni rizika

Financni matematika a ekonomie

- l N T

Modelovani Teorie Maximalizace
dynamickych procesu efektivnich trha uzitku
a ocenovani aktiv « optimalni
Optimal Stochastické .« No Arbitrage vybér
control procesy: « cena jako portfolia
° Markovskeé martingal
retézy,
« Brownuv
pohyb, ...




Zaklady ve financni
matematice a ekonomii

Neékteré zkusenosti z pouziti teorie

O Sice hotové postupy, recepty nejsou, ale zakladni principy a konstrukce mohou byt
velice uzite¢né
O Pomaha pochopeni souvislosti
O priklad: schopnost prejit od spojitého modelu k diskrétnimu a naopak
O Na nepresnosti modelt se ma divat realisticky

O V Cem a v jakeé situaci je model (ne)presny? (Napt. sice Black-Scholes-Mertontiv model je
obecné nedostate¢né presny pro odvozeni ceny opce z ceny futures kontraktu, ale mtize byt uzite¢ny

pro porovnani cen opci s riznymi "strikes".)

O At se matematici neboji nepresnych predpoklad ... upresni se v dalsi fazi.



Co tvurce trhu NEmusi délat (a
co se casto o ném mysli)

Priklady

O Neustale vylepSovat vzorce pro vypocet ceny kontraktd z cen jinych (napr. vypocet
ceny opce z ceny futures), pokud kontrakt zajmu je obchodovan na likvidnim trhu a
tim padem uz ma svoji cenu odhadnutou trhem

O Analyzovat patterny v ¢asové radé minulych cen pro odhad budouci ceny (technicka
analyza)

O Odhadovat okamzik, kde cena ptijde nahoru nebo dola
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Statistické odhady

Typ uloh které resime nejcastéji a nejvice:
odhad funkcionalnich zavislosti ze statistickych dat

Viz ivod na tabuli ...
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Statistické odhady

Nejbézneéjsi u nas je uloha regrese:

Odhadnout f(x) := E[Y | X] ze vzorce dat {(Yi, Xi)},

kde nahodna veli¢ina Y je spojita.

casto predpokladame, ze f(x) je hladka funkce.
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Statistické odhady

Vlastnosti dat

O Silny Sum neznameého typu
Q "Prefit" je vazny problém, nutnost regularizace
QO Pouziti metod robustnich vaci predpokladtim o rozdéleni Sumu
O Slaba apriorni informace o tvaru odhadované funkce
QO Motivuje k pouziti neparametrickych metod
O Vhodnym omezenim modelu je jeho ,hladkost"
O Nestacionarni a zaroven dlouha data
O Kterou informaci ¢erpat z dlouhych a kterou z kratkych dat (zvlast pro

neparametrické metody)?
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Statistické odhady

Vlastnosti dat

O Silny Sum neznameého typu
Q "Prefit" je vazny problém, nutnost regularizace
QO Pouziti metod robustnich vaci predpokladtim o rozdéleni sumu
O Slaba apriorni informace o funkénim tvaru a vicedimenzionalni data
QO Motivuje k pouziti neparametrickych metod
O Vhodnym omezenim modelu je jeho ,hladkost"
O Nestacionarni a zaroven dlouha data
O Kterou informaci ¢erpat z dlouhych a kterou z kratkych dat (zvlast pro

neparametrické metody)?
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Statistické odhady

Vice o neparametrickych statistickych modelech

Ustné a na tabuli...
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Ulohy z numerické
matematiky

Pri
Q
Q

klad

Tvorba rychlé metody feseni specifického Hamiltonova systému diferencialnich rovnic
Vhodny prototyp metody, ktera vyuziva specifika ulohy, se nakonec nasel v podobé

pristupu "Hamiltonian Boundary Value Methods" (viz napt. Brugnano, Iavernaro, Caccia (2013)

"Efficient implementation of geometric integrators for separable Hamiltonian problems").
Prototyp byl upraven, aby mimo jiné byl vhodny pro ulohu s okrajovymi podminkami
(nazev metody ma v sobeé slovo "boundary” v jiném smyslu).

Byl to slozity vyzkum... A zase pouceni: bez proniknuti do principu by to nevyslo...
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Ulohy matematické
optimalizace

Kontexty

O Optimalizace parametri regresni funkce
O ulohy optimalniho rizeni

Neéektera fakta z praxe

O Praveé optimalizace regresnich parametrt je ¢asto uzkym hrdlem ve vypoctech
O Pro volbu optimaliza¢ni metody zatim zpravidla stacil empiricky pristup: vyzkousi se
nékolik hotovych algoritmut pro konkrétni tilohy a z nich se vybere nejlepsi

O Nicméne pomahala napr. orientace v klasifikaci optimaliza¢nich uloh
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RSJ

Dekuji za pozornost.

Jakeé mate otazky?
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