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Programový nástroj pro volbu optimálńıho portfolia

Josef Pavelec1

1 Úvod

Ćılem této práce je vytvořeńı programového nástroje pro uživatele – investora,
kterému bude pomáhat s rozhodováńım o nákupech a prodej́ıch akcíı na kapitálovém
trhu. Matematickým problémem je tedy navržeńı optimálńı skladby portfolia a technickým
problémem je pak zabudováńı tohoto řešeńı do uživatelsky př́ıvětivého programu.

2 Zp̊usob vypracováńı

V počátečńı fázi být nejprve navržen algoritmus a posléze jeho implementace do
vhodného programového prostřed́ı (použit software Matlab), který bude automaticky ak-
tualizovat data s historickými kurzy akcíı. Následně muśı být tato data očǐstěna o př́ı-
padné dividendy a štěpeńı akcíı (pouze v př́ıpadě ERSTE GROUP BANK AG. - ERSTE
BANK), které by dosažené výsledky zkreslovaly.

Následuj́ıćım úkolem pak bylo využit́ı těchto dat k výpočtu optimálńıho portfolia
dle Markowitze. Tento dnes již tradičńı př́ıstup byl rozš́ı̌ren o propracovaněǰśı zp̊usob
odhadu očekávaných výnos̊u a rizikovost́ı aktiv, ze kterých posléze optimalizace vycháźı.
Tyto nové postupy jsou hned dva. Co se týče klasické verze Markowitzova optimálńıho
portfolia, tak ta vycháźı z výnosnost́ı a rizikovost́ı pozorovaných za celou dobu existence
aktiva. Prvńı alternativńı možnost odhadu očekávaných výnosnost́ı a rizikovost́ı aktiv
bere v úvahu poze omezenou množinu posledńıch M pozorovaných hodnot (výnosnost́ı
vypočtených ze zav́ıraćıch kurz̊u akcíı) a to proto, že při odhadu očekávaného vývoje
aktiv chceme vycházet sṕı̌se z nedávé minulosti. Tuto myšlenku ještě prohlubuje druhá
alternativa odhadu očekávaných výnosnost́ı a rizikovost́ı aktiv, kterou je exponenciálńı
vážeńı pozorovaných výnosnost́ı. V této metodě je přikládána každé daľśı hodnotě do
historie menš́ı váha, se kterou se následně pod́ıĺı na výsledném odhadu. Samozřejmost́ı
však je, že optimalizace může být prováděna na základě klasického př́ıstupu dle p̊uvodńı
Markowitzovi teorie. Sledovat výsledky těchto r̊uzných zp̊usob̊u odhad̊u lze v navrženém
simulačńım prostřed́ı, které dokáže vyhodnotit fiktivńı investice na reálných datech.

Jelikož ćılem této práce bylo ale také uživatelsky př́ıvětivé prostřed́ı, tak po zpra-
cováńı funkcionality programu bylo vše zabudováno do GUI (Graphic User Interface) v
programu Matlab, kde lze vše pohodlně ovládat pomoćı tlač́ıtek, přeṕınač̊u a výsledky
porovnávat v tabulkách a grafech.
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3 Závěr

Pokud tedy má být shrnut výsledek této práce, podařilo se připravit programové
prostřed́ı slouž́ıćı k praktické využitelnosti pro podporu investičńıho rozhodováńı. Během
vývoje tohoto nástroje vzešla řada problémů (např́ıklad změna zdrojových stránek, ze
kterých jsou stahována data tak, aby bylo složitěǰśı právě jejich automatické stahováńı),
ale vesměs se podařilo všechny tyto problémy překonat a dokončit program do použitelné
podoby.
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