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ABSTRAKT

Tato bakalarska praca skima potencial kvantitativnych optimalizaénych metod na vyvoj
inovativnych  portfoliovych stratégii pre zacinajucich investorov. Spojenim
ekonomickych konceptov s praktickymi aplikdciami v oblasti Statistiky a programovania
Studia konStruuje pristupni platformu vyuzivajicu Python, najmi prostrednictvom
roznych kniznic, na podporu informovanych investicnych rozhodnuti. V zéveru sa
dospelo k tomu, ze tieto nastroje vyrazne zlepSuji schopnosti neskisenych investorov
vytvorit, pochopit’ a riadit’ svoje portfolia, ¢o poukazuje na potencial rozsirenia ich

vyuzitia na vzdeldvacie Ucely v rdmci finan¢ného vzdelavacieho prostredia.

ABSTRACT

This bachelor thesis explores the potential of quantitative optimization methods to
develop innovative portfolio strategies for novice investors. By combining economic
concepts with practical applications in statistics and programming, the study constructs
an accessible platform using Python, particularly through various libraries, to support
informed investment decisions. It concludes that these tools significantly improve the
ability of inexperienced investors to construct, understand and manage their portfolios,
highlighting the potential for expanding their use for educational purposes within a

financial education environment.

KLICOVA SLOVA

kvantitativna optimalizacia, riadenie portfolia, finan¢na analyza, programovanie v
Pythone, investi¢cné stratégie, riadenie rizik, investovanie, moderna teoéria portfolia
(MPT)
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UvVOD

Vo svete, kde sa financie rychlo vyvijaju, trhom coraz viac dominuju sofistikované a
komplexné kvantitativne modely, ktoré mézu byt pre novych investorov odstrasujuce.
Ked’ze finan¢né trhy sa Coraz viac orientuju na udaje a data, priepast’ medzi zlozitymi,
profesionalne riadenymi investicnymi stratégiami a chapanim priemerného investora sa

vyrazne zvicsila.

Hlavnou myslienkou tejto prace je vyvinat nastroj, ktory vyuziva techniky kvantitativnej
optimalizdcie na pomoc zacinajicim investorom pri prijimani informovanejSich
rozhodnuti ohl'adom investovania. Finalny skript teda spaja zakladné investi¢né principy
s modernymi Statistickymi metdédami a poskytuje pevny ramec na optimalizaciu portfolii.
Pomocou rozsiahlych kniznic jazyka Python, ako si Pandas na manipuléciu s udajmi,
NumPy na numerické vypocty a Matplotlib na vizualizacie, skript preklada zlozité
financné teodrie do uzivatel'sky privetivého chapania, ktoré zjednoduSuje investi¢né

rozhodnutia.

Skript sa vyvija na zaklade realnych problémov fintech firmy, zvanej z GDPR dovodov
ako Spolo¢nosti ABC. Python program teda riesi realny problém firmy v praxi, kde po

dokonceni je hodny redlneho vyuZitia a d’alSej nadstavby.

Okrem samotného skriptu ktory reprezentuje techniky pre zacinajticich investorov, sa
praca do hibky zaoberd tedriou investovania a moznosti aktiv, tedriou ekonomickou
a finan¢nou, kde sa vysvetlia zdkladné ekonomické principy na ktorych je dneSny svet
investovania zalozeny, a taktiez aj tedriou Statistiky, ktora je potrebna na pochopenie

zakladnych veci azZ po zloZitejSie, ako napriklad regresivna analyza.



1 CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA

1.1 Ciele prace

Cielom tejto bakalarskej prace je zjednodusit’ tvorbu a optimalizaciu portfolia pre
zacinajucich investorov tym, Ze im poskytnem dostupné nastroje a poznatky vo forme
python programu a tedrie, ktoré im pomézu pohodlne sa orientovat’ v zloZitom svete
investi¢nych rozhodnuti. Zakladnou metodou ako sa dosiahne tohto ciel'u je plynula
integracia akademickych principov z ekondmie a investovanie S realnym programovacim

skriptom vytvoreny pre orientaciu vo finan¢nej sfére.

Myslienkou teda je zjednodusit' zlozity proces tvorby portfolia, aby bol nielen
zrozumitelny, ale aj pouzitel'ny pre tych, ktori s investovanim zacinaju, to znamena
poskytniitt neskusenym investorom solidny zadklad na prijimanie vzdelanych a
obozretnych investiénych rozhodnuti spojenim sily investicnych stratégii so

schopnostami finanéného vyskumu v jazyku Python.

Okrem technickej zlozitosti ide v tejto Stidie vybudovat’ doveru u zacinajucich investorov
tym, ze im poskytne jasny plan na vytvaranie a spravu investicnych portfolii podla ich

tolerancie k riziku a finan¢nych ciel'ov.

1.2 Metody a postupy spracovania

Najprv sa V teoretickej Casti budeme venovat' vsetkym akademickym a investi¢ne
relevantnym poznatkom, ktoré su do hibky vysvetlené, aby Glastnik vedel vietky
zakladné informacie pre pracu so skriptom. Potom sa v praktickej ¢asti za¢ina pouzitim
nastrojov a kniznic jazyka Python, ako je modul yfinance, na ziskanie a Upravu
historickych finanénych idajov. Dalej sa venuje vypoétom vynosov, &im vytvara zaklady

pre kritické hodnotenia a tsudky o kvalite portfdlia.

Jadrom tohto postupu je vypocet Statistiky portfolia, ktory odhaluje predpokladané
vynosy, anualne volatility, vypocet efektivnej hranice ¢i Sharpeho pomer. Modul
PyPortfolioOpt sa potom pouZiva na vytvorenie optimdlneho rozdelenia portfolia

pomocou uznavanych pristupov.



Vizualizacie Matplotlib ndzorne zobrazuju kompromisy medzi rizikom a vynosom, ¢o

zjednodusuje komplikécie.

Tieto techniky v podstate redukuju zlozité hodnotenia na praktické kroky, ¢im ulahcuju

nesktiisenym investorom pochopit’ a implementovat’ silu optimalizacie portfolia.



2 TEORETICKE VYCHODISKA

2.1 Investi¢na teoria

2.1.1 Zakladné pojmy

2.1.1.1 Investovanie

Investovanie, ako ho definovali Avinash Dixit a Robert Pindyck v knihe "Investment
Under Uncertainty", sa vztahuje na akt vynalozenia okamzitych nakladov v oc¢akavani
budtcich vynosov. Méze zahfiiat’ Sirokt Skalu cCinnosti vratane vystavby zavodov,
inStaldcie zariadeni, skladovania tovaru na predaj a dokonca aj rozhodnutia o zatvoreni
stratového zavodu. V podstate kazdé rozhodnutie, ktoré zahfia vynalozenie nakladov s

ocakavanim buducich uzitkov, mozno povazovat’ za investiciu. (Dixit a Pindyck, 2019)

Investovanie je teda aj proces nakupu aktiv, ktorych hodnota sa ¢asom zvySuje a ktoré
prinasaju vynosy vo forme platieb prijmov alebo kapitdlovych ziskov. V SirSom zmysle
mdze investovanie znamenat' aj vynalozenie Casu alebo penazi na zlepSenie vlastného
zivota alebo zivota inych. Vo svete financii je vSak investovanie nakupom cennych
papierov, nehnutel'nosti a inych hodnotnych predmetov v snahe dosiahnut’ kapitalové

zisky alebo prijmy. (Napoletano a Curry, 2022)

2.1.1.2 Burza

Pojem burza cennych papierov oznacuje niekolko burz, na ktorych sa nakupuju a
predavaju akcie verejne obchodovatelnych spolocnosti, ktoré funguji na zaklade

vymedzeného suboru predpisov. (Chen, 2023c)

Pojmy "burza cennych papierov" aj "akciovy trh" sa Casto pouZivaju zamenitelne.
Obchodnici na trhu s cennymi papiermi nakupuju alebo predavaji akcie na jednej alebo

viacerych burzach, ktoré st siiast'ou celkového trhu s cennymi papiermi. (Chen, 2023c)

Burza umoznuje kupujucim a predavajicim stretdvat’ sa, komunikovat' a uzatvarat
transakcie. Trhy umoZiiuju zistovanie cien akcii spolo¢nosti a sliZia ako barometer
celkovej ekonomiky. Kupujtci a predavajici maju istotu spravodlivej ceny, vysokého

stupna likvidity a transparentnosti, ked’ze ti€astnici trhu si na otvorenom trhu konkuruju.
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Akciové trhy poskytuji bezpecné a regulované prostredie, v ktorom moézu ucastnici trhu
s doverou obchodovat’ s akciami a inymi opravnenymi finanénymi néstrojmi s nulovym

alebo nizkym opera¢nym rizikom. (Chen, 2023c)

Aby sa spolocnost’ dostala na burzu, tak sa rozdeli na niekol’ko akcii a ¢ast’ z nich preda
verejnosti za cenu za akciu. Na ul'ahCenie tohto procesu potrebuje spolocnost’ trh, na
ktorom sa tieto akcie mézu predavat, a to sa dosahuje prostrednictvom burzy. Spolo¢nost’
kétovana na burze moéze ponuknut’ nové, dodatocné akcie aj prostrednictvom inych pontuk
v neskorsSej faze, napriklad prostrednictvom emisie prav alebo néslednej ponuky. Mdze

dokonca odkupit’ alebo stiahnut’ svoje akcie z burzy. (Chen, 2023c)

Investori budu vlastnit” akcie spolocnosti v ocakavani, ze hodnota akcii bude rast’ alebo
ze budu dostavat’ dividendy, pripadne oboje. Burza pdsobi ako sprostredkovatel’ tohto
procesu ziskavania kapitalu a za svoje sluzby dostava od spolocnosti a jej finanénych

partnerov poplatok. (Chen, 2023c)

Burzovy trh zarucuje, Ze vSetci zainteresovani Gcastnici trhu maju pristup k udajom o
vSetkych prikazoch na nakup a predaj, ¢im pomadha pri spravodlivom a transparentnom

ocenovani cennych papierov.(Chen, 2023c)

2.1.1.3 Portfolio

Investiénym portfoliom sa rozumie subor aktiv v drzbe jednotlivca alebo instittcie. Tieto
aktiva moézu zahfnat’ akcie, dlhopisy, podielové fondy, fondy obchodované na burze
(ETF), hotovost’, nehnutelnosti a iné investi¢né néastroje. Ugelom investi¢ného portfolia
je dosiahnut’ $pecifické financné ciele, ako napriklad zhodnotenie kapitalu, generovanie

prijmu alebo diverzifikacia rizika. (Dixit a Pindyck, 2019)

Z akademického hladiska zahffia tvorba a riadenie investicného portfolia niekol’ko

kl'aicovych zasad a tivah:
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1. Alokacia aktiv: Ide o rozdelenie investicii do r6znych tried aktiv, ako st akcie, dlhopisy
a hotovost. Akademicky vyskum ukazal, ze alokdcia aktiv je hlavnym faktorom
vykonnosti a rizika portfolia. Moderna tedria portfolia, ktord vypracoval Harry
Markowitz, zdoraznuje vyznam diverzifikacie na optimalizaciu vynosov upravenych o

riziko. (Dixit a Pindyck, 2019)

2. Riadenie rizika: Akademicka literattira o investicnych portfoliach sa ¢asto zameriava
na techniky riadenia rizik vratane vyuzivania diverzifikacie, zabezpeCovacich stratégii a
hodnotenia tolerancie voci riziku. Tedria portfolia skima aj kompromis medzi rizikom a
vynosom, priCom sa snazi maximalizovat vynosy pri danej urovni rizika alebo

minimalizovat’ riziko pri danej Grovni vynosu. (Dixit a Pindyck, 2019)

3. Optimalizacia portfolia: Akademicky vyskum sa Casto zaoberd matematickymi a
Statistickymi metédami pouzivanymi na optimalizaciu investicnych portfolii. Patri sem
analyza strednej odchylky, ktorej cielom je ndjst’ najefektivnejSiu alokéaciu aktiv na
dosiahnutie najvyssicho ocakavaného vynosu pri danej trovni rizika. (Dixit a Pindyck,
2019)

4. Investi¢né stratégie: V akademickych Studidch sa skimaju r6zne investi¢né stratégie,
ako napriklad hodnotové investovanie, rastove investovanie, investovanie podl'a hybnosti
a pasivne indexovanie. Tieto stratégic sa Casto analyzuju z hladiska ich historickej

vykonnosti, rizikovych charakteristik a behavioralnych tendencii. (Dixit a Pindyck, 2019)

5. Hodnotenie vykonnosti: Akademici Casto vyvijaji modely a metriky na hodnotenie
vykonnosti investicnych portfolii. Patria sem miery ako Sharpov pomer, Treynorov
pomer, Jensenova alfa a iné metriky vykonnosti upravené o riziko. (Dixit a Pindyck,

2019)

2.1.1.4 Diverzifikacia

Diverzifikacia je investi¢na stratégia, ktora zahffia rozloZenie investicii medzi rdzne
aktiva s cielom znizit' expoziciu voc¢i jednému aktivu alebo riziku. Hlavnym ciel'om
diverzifikdcie je minimalizovat vplyv volatility a potencidlnych strat na celkové

investicné portfolio. Drzanim réznych investicii moze investor potencialne znizit’ celkové

12



riziko portfolia a zaroven sa snazi dosiahnut’ konzistentnejsSie vynosy v priebehu cCasu.

(Dixit a Pindyck, 2019)

Dovodom tejto techniky je, ze portfolio zostavené z roznych druhov aktiv prinesie v
priemere vysSie dlhodobé vynosy a znizi riziko kazdého jednotlivého podielu alebo
cenného papiera. (Dixit a Pindyck, 2019)

Stidie a matematické modely ukézali, Ze udrziavanie dobre diverzifikovaného portfolia
pozostavajuceho z 20 az 30 akcii prinaSa najvyhodnejSiu uroven znizenia rizika.
Investovanie do vicSieho poctu cennych papierov prinaSa d’alSie vyhody diverzifikacie,

avsak pri podstatne klesajucej miere efektivnosti. (Segal, 2023)

Diverzifikaciu mozno realizovat’ viacerymi spOsobmi:

1. Diverzifikacia podla triedy aktiv: Ide o investovanie do réznych tried aktiv, ako st
akcie, dlhopisy, nehnutel'nosti a komodity. Kazda trieda aktiv mdze reagovat’ odliSne na
trhové podmienky, hospodarske cykly a geopolitické udalosti, ¢im sa znizuje celkové

riziko portfolia. (Dixit a Pindyck, 2019)

2. Geografické diverzifikécia: Investovanie do aktiv v r6znych geografickych regionoch
alebo krajindch m6ze pomoct’ zmiernit’ vplyv lokalnych hospodarskych alebo politickych
udalosti na portfolio. Ciel'om tohto pristupu je znizit’ riziko spojené s konkrétnou krajinou

alebo regionom. (Dixit a Pindyck, 2019)

3. Sektorova diverzifikacia: V ramci konkrétnej triedy aktiv moZu investori
diverzifikovat' investovanim do roéznych priemyselnych odvetvi. Napriklad v rdmci
akcioveho trhu je mozné drzat’ pozicie v technologickom, zdravotnickom, spotrebnom

tovare a d’alsich sektoroch s ciel'om rozlozit’ riziko. (Dixit a Pindyck, 2019)

4. Diverzifikacia jednotlivych investicii: Aj v ramci tej istej triedy aktiv a sektora mozno
diverzifikaciu dosiahnut’ drzanim r6znych individudlnych investicii, napriklad akcii alebo
dlhopisov. To mdéze pomdct’ znizit’ vplyv udalosti Specifickych pre jednotlivé spolocnosti

na portfolio. (Dixit a Pindyck, 2019)
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Akademicky vyskum a investicnd tedria vo vSeobecnosti podporuju koncepciu
diverzifikacie ako prostriedku riadenia rizika. Moderna teoria portfolia, ktoru vypracoval
Harry Markowitz, zdoraziuje vyhody diverzifikacie pri dosahovani optimalnych vynosov
upravenych o riziko. Je vSak dolezité poznamenat’, ze diverzifikdcia neeliminuje riziko
investi¢nych strat, ale skor sa snazi zmiernit’ vplyv nepriaznivych udalosti na celkové

portfolio. (Dixit a Pindyck, 2019)

2.1.15 Riziko

Riziko je vo finanénom vyjadreni definované ako pravdepodobnost’, Ze sa skuto¢ny
vysledok alebo vynos investicie bude liSit od ocakavaného vysledku alebo vynosu.

Riziko zahffia mozZnost’ straty Casti alebo celej povodnej investicie. (Chen, 2023a)

Celkovo je mozné a rozumné riadit’ investi¢né rizikd pochopenim zékladov rizika a
spOsobu jeho merania. Poznanie rizik, ktoré sa mozu tykat roznych scendrov, a
niektorych sposobov ich komplexného riadenia pomoéze vSetkym typom investorov a

manazérov podnikov vyhnuat’ sa zbytoénym a nakladnym stratam. (Chen, 2023a)

Zakladnou myslienkou vo financidch je vztah medzi rizikom a vynosom. Cim vicsie
riziko je investor ochotny podstupit’, tym vicsi je jeho potencidlny vynos. Rizikd mézu
mat’ réznu podobu a investori musia byt za podstupovanie dodato¢ného rizika

kompenzovani. (Chen, 2023a)

Typy rizika:

1. Trhové riziko: Znadme aj ako systematické riziko sa vztahuje na riziko, Ze hodnota
celého trhu alebo triedy aktiv klesne v dosledku faktorov, ako je napriklad hospodarsky
pokles, zmeny trokovych sadzieb alebo geopolitické udalosti. (Chen, 2023a)

2. Specifické riziko: Nazyva sa aj nesystematické riziko a tyka sa rizik, ktoré su
Specifické pre jednotlivii spolocnost alebo odvetvie, ako st napriklad problémy
manazmentu, konkurenéné tlaky alebo regula¢né zmeny. (Chen, 2023a)

3. Riziko infl4cie: Riziko, Ze kipna sila vynosov z investicii sa v priebehu Casu znizi

vplyvom inflacie. (Chen, 2023a)
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4. Riziko urokovych sadzieb: Riziko, ze zmeny trokovych sadzieb ovplyvnia hodnotu

investicii s pevnym vynosom, ako st napriklad dlhopisy. (Chen, 2023a)

5. Riziko likvidity: Riziko, ze investor nebude moct rychlo kupit' alebo predat

investiciu za primerana cenu. (Chen, 2023a)

6. Menov¢ riziko: Riziko, Ze zmeny vymennych kurzov ovplyvnia hodnotu investicii

denominovanych v cudzich menach. (Chen, 2023a)

Meranie a kvantifikacia rizika Casto umoziujt investorom, obchodnikom a manazérom
podnikov zabezpecit' sa proti niektorym rizikdm pomocou rdznych stratégii vratane

diverzifikacie a derivatovych pozicii. (Chen, 2023a)

2116 CFD

Zmluva o rozdieloch (CFD - contract for differences) je zmluva medzi kupujicim a
predavajucim, ktora stanovuje, ze kupujlici musi zaplatit’ predavajicemu rozdiel medzi

aktualnou hodnotou aktiva a jeho hodnotou v ¢ase uzavretia zmluvy. (Mitchell, 2023)

CFD umoziiuji obchodnikom a investorom profitovat’ z pohybu cien bez toho, aby
vlastnili podkladové aktiva. Hodnota CFD nezohl'adiiuje hodnotu podkladového aktiva,

iba zmenu ceny medzi vstupom do obchodu a vystupom z neho. (Mitchell, 2023)

Ide o pokrocilt obchodnu stratégiu, ktort vyuzivaju len skiiseni obchodnici. Pri CFD
nedochadza k dodaniu fyzického tovaru alebo cennych papierov. Investor CFD nikdy v
skuto¢nosti nevlastni podkladové aktivum, ale namiesto toho dostdva vynos na zaklade
zmeny ceny tohto aktiva. Napriklad namiesto ndkupu alebo predaja fyzického zlata moze
obchodnik jednoducho $pekulovat’ na to, ¢i cena zlata stupne alebo klesne. (Mitchell,

2023)

V podstate moézu investori pouzivat' CFD na uzatvaranie stdvok na to, ¢i cena
podkladového aktiva alebo cenného papiera vzrastie alebo klesne. Obchodnici mézu
stavit’ bud’ na pohyb smerom nahor, alebo nadol. Ak obchodnik, ktory kupil CFD, vidi,

ze cena aktiva sa zvySuje, ponukne svoju drzbu na predaj. Na druhej strane, ak sa
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obchodnik domnieva, ze hodnota aktiva bude klesat, m6ze umiestnit’ otvaraciu predajnt
poziciu. Na uzavretie pozicie musi obchodnik nakupit’ kompenzaény obchod. Potom sa

Cisty rozdiel straty vyrovna v hotovosti prostrednictvom jeho uétu. (Mitchell, 2023)

Obchodovanie s CFD je rychle a vyzaduje si dokladné monitorovanie. V dosledku toho
by si obchodnici mali byt vedomi zna¢nych rizik pri obchodovani s CFD. Existuja rizika
likvidity a marze, ktoré musite dodrziavat’; ak nedokazete pokryt’ znizenie hodnot, potom
moze poskytovatel uzavriet’ vaSu poziciu a vy budete musiet’ pokryt’ stratu bez ohl'adu

na to, ¢o sa nasledne stane s podkladovym aktivom. (Mitchell, 2023)

Rizikéd pakového efektu vas vystavuju vacsim potencidlnym ziskom, ale aj vac¢Sim
potencidlnym stratdm. Hoci st limity stop-loss k dispozicii u mnohych poskytovatel'ov
CFD, nemo6zu zarucit, Ze neutrpite straty, najmd ak dojde k uzavretiu trhu alebo

prudkému pohybu ceny. (Mitchell, 2023)

BUY GOLD TRADE -
2062-87 -3.38 (-0.16%)
PRICES BY ETORO, IN USD -:::E-::Z- MARKET CLOSED
r=
AMOUNT —  $1,000.00 + s

9.7 UNITS | 18.44% OF EQUITY | EXPOSURE $20,000.00

-$499.98 X20 $499.98
STOP LOSS LEVERAGE TAKE PROFIT
X1 X2 X5 X10 m X30 X50 X100
CFD TRADE

HIGHER LEVERAGE MEANS HIGHER RISK

Obrazok 1: CFD moznost’ investovania na zlate (Zdroj: Vlastné spracovanie podla

(Etoro, 2024))
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2.1.1.7 Volatilita

Volatilita vo financidch znamena mieru kolisania ceny finan¢ného néstroja v case. Je to
miera rozptylu vynosov daného cenného papiera alebo trhového indexu. Vysoka volatilita
naznacuje, Ze cena cenné¢ho papiera sa moze v kratkom case dramaticky zmenit’, zatial
¢o nizka volatilita znamena, Ze cena zostava relativne stabilna. Volatilita je kI'icovym

pojmom pri riadeni rizika, oceniovani opcii a riadeni portfolia. (Geng et al., 2009)

Na trhoch s cennymi papiermi sa volatilita Casto spdja s velkymi vykyvmi v oboch
smeroch. Napriklad, ked’ akciovy trh stipa a klesa o viac ako jedno percento pocas
dlhsieho casového obdobia, nazyva sa volatilny trh. Volatilita ¢asto oznacuje mieru
neistoty alebo rizika spojent s velkostou zmien hodnoty cenného papiera. Vyssia
volatilita znamend, ze hodnota cenné¢ho papiera mdze byt potencidlne rozlozena do
vacsieho rozsahu hodnét. To znamena, Ze cena cenného papiera sa moze v priebehu
kratkeho ¢asového obdobia dramaticky zmenit’ oboma smermi. Niz$ia volatilita znamena,
7e hodnota cenného papiera dramaticky nekolise a ma tendenciu byt stabilnejsia. (Hayes,

2023¢)

2.1.1.8 Dividendy

Dividenda je odmena vyplacanid akcionarom za ich investiciu do vlastného imania
spolo¢nosti a zvyCajne pochadza z ¢istého zisku spolo¢nosti. Pre investorov predstavuju
dividendy aktivum, ale pre spoloc¢nost’ sa vykazuju ako pasivum. Hoci zisky mdzu zostat’
Vv spoloc¢nosti ako nerozdeleny zisk, ktory sa pouzije na prebiehajice a buduce obchodné

aktivity spolo¢nosti, zvySok sa moze pridelit’ akcionarom ako dividenda. (Hayes, 2023a)

Dividendovy vynos je dividenda na akciu a vyjadruje sa ako pomer dividendy a ceny v
percentach z ceny akcie spolocnosti, napriklad 2,5 %. Predstavenstvo sa mdze rozhodnut,

ze bude dividendy vydavat v roznych Casovych rdmcoch a s réznymi vyplatnymi
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sadzbami. Spolo¢nosti mézu vyplacat’ dividendy aj vtedy, ked’ nedosahuji vhodné zisky,

aby si zachovali zauzivanu historiu vyplacania dividend. (Hayes, 2023a)

Spolo¢nost’ s dlhou historiou vyplacania dividend, ktora vyhlasi zniZzenie vysky dividend
alebo ich zruSenie, mdze investorom signalizovat, ze spolocnost’ ma problémy. Znizenie
vysky dividendy alebo rozhodnutie o nevyplateni dividendy vSak nemusi nevyhnutne
znamenat’ zIu spravu pre spolo¢nost’. Vedenie spolo¢nosti moze mat’ plan na investovanie
penazi, napriklad vysoko vynosny projekt, ktory mé potencidl z dlhodobého hl'adiska

znasobit’ vynosy pre akcionarov. (Hayes, 2023a)

2.1.2 Typy investicii

2.1.2.1 Akcie

Akcia je cenny papier, ktory predstavuje vlastnictvo Casti emitujicej spolocnosti, ktora
opraviiuje vlastnika na podiel na majetku a zisku korporacie. Spolo¢nosti teda vydavaja
akcie na ziskanie financnych prostriedkov na prevadzku svojich podnikov a drzitel akcii,

akcionar, moze mat’ narok na ¢ast’ majetku a zisku spolo¢nosti. (Hayes, 2023b)

Akcionar sa povazuje za vlastnika emitujucej spolo¢nosti, €o sa urcuje podl'a poctu akeii,
ktoré investor vlastni, v pomere k poctu akcii v obehu. Ak mé spolo¢nost’ 1 000 akcii v
obehu a jedna osoba vlastni 100 akeii, tato osoba bude vlastnit’ a mat’ narok na 10 % aktiv

a ziskov spolo¢nosti. (Hayes, 2023b)

Akcie sa kupujii a predavaju prevazne na burzach cennych papierov a st zdkladom
portfolia mnohych individudlnych investorov. Obchody s akciami musia byt v sulade s
vladnymi nariadeniami, ktorych cielom je chrénit’ investorov pred podvodnymi

praktikami. (Hayes, 2023b)
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Performance

~ 44,82% Past 3 Years
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Market Cap i 2,997 Volume (3M) i 52.92M
Day's Range 19144 - 19410 Price-Earnings Ratio i 31.41
52W Range i 12399 - 19931 Revenue i 183.29B

Obrazok 2: Akcia Apple za posledné 3 roky (Zdroj: Vlastné spracovanie podla (Etoro,
2024))

2.1.2.2 Index

Finan¢ny index vytvara ¢iselné skoére na zéklade vstupov, ako su napriklad rézne ceny
aktiv. M0Ze sa pouZit' na sledovanie vykonnosti skupiny aktiv Standardizovanym
sposobom. Indexy zvyCajne meraju vykonnost’ koSa cennych papierov, ktory ma

kopirovat’ uréita oblast’ trhu. (Chen, 2023b)

Mozu byt zostavené ako Siroky index, ktory zachytava cely trh, ako napriklad index
Standard & Poor's 500 alebo Dow Jones Industrial Average (DJIA), alebo
SpecializovanejSie, ako napriklad indexy, ktoré sleduju urcité odvetvie alebo segment,
ako napriklad index Russell 2000, ktory sleduje len akcie malych spolo¢nosti. (Chen,
2023Db)

Indexy sa vytvaraju aj na meranie inych finanénych alebo ekonomickych tdajov, ako st
urokové sadzby, inflacia alebo vyrobna produkcia. Indexy Casto sluzia ako referenc¢né
hodnoty, na zdklade ktorych sa hodnoti vykonnost' vynosov portfolia. Jednou z
oblibenych investicnych stratégii, zndmou ako indexovanie, je snaha o pasivne

kopirovanie takéhoto indexu namiesto snahy o jeho prekonanie. (Chen, 2023b)
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L
A
APy
MAX
Prev. Close i 16.82K 52WRange i 10673.30 - 16977.30
Day's Range i 16752.35 - 16942.90 1Y Return i 53.43%

Obrazok 3: Graf indexu NASDAQ100 od roku 2010 po rok 2023 (Zdroj: Vlastné
spracovanie podl'a (Etoro, 2024))

2.1.2.3 Komodity

Komodity su surové vstupy pouzivané pri vyrobe tovarov. Mézu to byt aj zakladné
suroviny, ako napriklad niektoré polnohospodarske vyrobky. DoéleZitou vlastnost'ou
komodity je, Ze tento tovar sa veI'mi malo odliSuje bez ohl'adu na to, kto ho vyraba. Barel
ropy je v podstate rovnaky vyrobok bez ohl'adu na vyrobcu. To isté plati pre busel pSenice
alebo tonu rudy. Naopak, kvalita a vlastnosti dan¢ho spotrebného vyrobku sa ¢asto znacne

lisia v zavislosti od vyrobcu (napr. Cola vs. Pepsi). (Fernando, 2023b)

Medzi tradicné priklady komodit patria obilie, zlato, hoviddzie miso, ropa a zemny plyn.
Niektori odbornici sa domnievaju, ze investori by mali drzat’ aspon urcitu Cast’ dobre
diverzifikovaného portfolia v komoditach, pretoze nie si vysoko korelované s inymi

finanénymi aktivami a mozu sluzit’ ako poistka proti inflacii. (Fernando, 2023b)
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Obrazok 4: Narast ceny zlata za poslednych 14 rokov predstavuje 135% (Zdroj: Vlastné
spracovanie podl'a (Etoro, 2024))

2124 ETF

ETF ("exchange-traded fund") je druh zdruzeného investi¢éného cenného papiera, ktory
funguje podobne ako podielovy fond. Zvyc€ajne ETF sleduju urcity index, sektor,
komoditu alebo iné¢ aktiva, ale na rozdiel od podielovych fondov sa ETF daju kupit alebo
predat’ na burze cennych papierov rovnakym spdsobom ako bezné akcie. ETF mo6ze byt
Struktarovany tak, aby sledoval ¢okol'vek od ceny jednotlivych komodit az po velky a
roznorody subor cennych papierov. ETF moZzu byt dokonca Struktirované tak, aby
sledovali Specifické investicné stratégie. Okrem toho byvaji ETF v porovnani s
podielovymi fondmi ndkladovo efektivnejSie a likvidnejSie. ETF je typ fondu, ktory drzi
viacero podkladovych aktiv, a nie iba jedno ako akcie. Ked'’Ze v ramci ETF je viacero
aktiv, mo6Zu byt’ obl'ibenou vol'bou na diverzifikaciu. Fondy ETF tak m6Zu obsahovat’
mnoho druhov investicii vratane akcii, komodit, dlhopisov alebo zmesi réznych druhov
investicii. ETF mdze vlastnit’ stovky alebo tisice akcii v rdznych odvetviach, alebo moze
byt’ izolovany na jedno konkrétne odvetvie alebo sektor. Niektoré fondy sa zameriavaja
len na ponuky v USA, iné maji globalny pohlad. Napriklad ETF zamerané na
bankovnictvo by obsahovali akcie roznych bank z celého odvetvia.(Chen, 2024)
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Obrazok 5: Graf jedného z najznamejsich ETF fondov, znamy ako SPY (Zdroj: Vlastné
spracovanie podl'a (Etoro, 2024))

2.1.2.5 Kryptomeny

Kryptomena je digitalna alebo virtudlna mena zabezpecend kryptografiou, ktora takmer
znemoznuje jej falSovanie alebo dvojit¢é minanie. ViacSina kryptomien existuje v
decentralizovanych sietach vyuZzivajicich technoldgiu blockchain - distribuovant
uctovnu knihu, ktor presadzuje réznoroda siet’ pocitacov. Charakteristickym znakom
kryptomien je, Ze ich vo vSeobecnosti nevyddva Ziadna centrdlna autorita, ¢im st
teoreticky odolné voci vladnym zdsahom alebo manipulécii, blockchain je v podstate
subor prepojenych blokov informadcii v online uctovnej knihe. Kazdy blok obsahuje stibor
transakcii, ktoré¢ boli nezavisle overené kazdym overovatelom v sieti. Kazdy novy
vytvoreny blok musi byt pred potvrdenim overeny, o takmer znemoznuje falSovanie
historie transakcii. Obsah online uctovnej knihy musi byt odsthlaseny sietou

jednotlivych uzlov alebo pocitacov, ktoré uctovnu knihu vedu. (Frankenfield, 2023)
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Odbornici tvrdia, Ze technologia blockchain moéze slizit viacerym priemyselnym
odvetviam, dodéavatel'skym retazcom a procesom, ako je napriklad online hlasovanie a
crowdfunding. Finan¢né inStitacie, ako napriklad JPMorgan Chase & Co (JPM),
vyuzivaju technologiu blockchain na znizenie transakénych nakladov zefektivnenim

spracovania platieb. (Frankenfield, 2023)

Treba mat’ na mysli, Zze kryptomeny maju povest’ nestabilnych investicii kvoli vysokym
stratdm investorov spdsobenym podvodmi, hackermi, chybami a volatilitou. Hoci st
zakladna kryptografia a blockchain vo vSeobecnosti bezpecné, technickd zlozitost
pouzivania a uchovavania kryptoaktiv méze byt pre novych pouzivatel'ov znaénym

rizikom. (Frankenfield, 2023)
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Obrazok 6: Graf vyvoju kryptomeny Solana (SOL), ktora od svojho all-time-high stratila
50% na hodnote (Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Etoro, 2024))

2.1.2.6 Dlhopisy

Dlhopis je nastroj s pevnym vynosom, ktory predstavuje pdzicku poskytnutu investorom
dlZnikovi (zvy€ajne podnikovému alebo Statnemu). Dlhopis si moZzno predstavit' ako
vnutropodnikovi zmluvu medzi veritelom a dlznikom, ktord obsahuje podrobnosti o

pozicke a jej splatkach. Dlhopisy pouzivaju spolo¢nosti, obce, Staty a suverénne vlady na
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financovanie projektov a operacii. Majitelia dlhopisov st dlznikmi alebo veritelmi

emitenta. (Fernando, 2023a)

Podrobnosti o dlhopisoch zahfiiaju kone¢ny datum, ked’ ma byt istina uveru vyplatena
vlastnikovi dlhopisu, a zvycajne obsahuji podmienky pre variabilné alebo fixné urokové

platby, ktoré vykonava dlznik. (Fernando, 2023a)

Podobne aj korporacie si Casto pozifiavaju na rozvoj svojho podnikania, na nakup
nehnutelnosti a zariadeni, na realizaciu ziskovych projektov, na vyskum a vyvoj alebo na
prijimanie zamestnancov. Problém, na ktory vel'ké organizicie narazaju, spociva v tom,
ze zvycajne potrebuju ovela viac penazi, ako im moze poskytnut priemernd banka.
Dlhopisy poskytuju rieSenie tym, ze umozinuji mnohym individudlnym investorom
prevziat ulohu veritel'a. Verejné dlhové trhy totiz umozZiuju tisicom investorov, aby
kazdy z nich pozical Cast potrebného kapitdlu. Trhy navySe umoziuji veritelom
predavat’ svoje dlhopisy inym investorom alebo kupovat’ dlhopisy od inych jednotlivcov

- dlho po tom, ako povodna emisna organizacia ziskala kapital. (Fernando, 2023a)

2.2 Finan¢na a ekonomicka tedria

2.2.1 Tedria kapitalovych trhov

Tedria kapitalového trhu sa zaobera vysvetlovanim a predpovedanim vzt'ahu
medzi oCakdvanym vynosom a rizikom investicii na kapitalovych trhoch, vplyvom
efektivne diverzifikovanych portfolii investorov na trhovy mechanizmus ocenovania a ¢i

je trh schopny zabezpecit’, aby ceny cennych papierov plne a spravne odrazali vSetky
dostupné informacie. (Lo, 2004)

Okrem toho je teoria kapitdlovych trhov (CMT) je doblezitym pilierom modernych
financii, pretoze poskytuje zakladné poznatky o funkcnosti a efektivnosti finan¢nych
trhov. Jej jadrom je hypotéza efektivneho trhu (Efficient Market Hypothesis - EMH),
ktord od svojho vzniku vyrazne zmenila prostredie tedrie investovania, a taktiez

AMH(Adaptive Market Hypothesis), ktora je nasledovatelom EMH. (Lo, 2004)
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2211 EMH

Hypotéza efektivnych trhov (EMH) je zdkladnym konceptom modernych financii, ktory
tvrdi, Ze na informacne efektivnom trhu ceny plne odrézaju vSetky dostupné informaécie.
To znamen4, Ze cenové zmeny musia byt nepredvidatelné, ak su spravne predvidané a
zahfnaju informécie a o¢akavania vsetkych ucastnikov trhu . EMH sa vyvinula s cielom
prispdsobit’ sa investorom, ktori sa neboja riskovat’, ¢o viedlo k neoklasickej verzii, podla
ktorej zmeny cien, riadne véazené agregatnymi hranicnymi uzitkami, musia byt
nepredvidate'né . EMH v podstate naznacuje, Ze v idealizovanom svete trhov bez trenia
a beznakladového obchodovania musia ceny vzdy plne odrdzat’ vsSetky dostupné
informécie a z obchodovania zalozeného na informéciach nemozno ziskat’ ziadne zisky,

pretoze tieto zisky uz musia byt’ zachytené.(Lo, 2004)

Eugene Fama navrhol EMH v 60. rokoch 20. storocia a tvrdil, ze finan¢né trhy absorbuju
vSetky dostupné informacie, ¢o znemoziuje investorom dosahovat’ neustile vysSie
vynosy, ako je priemer trhu, prostrednictvom informovanej analyzy alebo postrehov.

EMH existuje v troch variantoch. (Baldridge, 2022)

Typy EMH:

Silna forma EMH: Predpokladd, Ze vSetky verejné a sukromné informacie vratane
dovernych informacii st obsiahnuté v trhovych cenach. Napriek historickym prikladom
vysokych ziskov z obchodovania s dovernymi informaciami silna EMH spochybiiuje

pretrvavajuce vyuzivanie dovernych informacii. (Baldridge, 2022)

Polo-silna forma EMH: Veri, Ze vSetky verejné informacie su zahrnuté v trhovych
cenach, priCcom pripasta uréiti predvidatelnost’ z dovernych informécii, ale odmieta
fundamentéalny a technicky vyskum ako prevazne neucinné pri ovplyviiovani cien.

(Baldridge, 2022)
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Slaba forma EMH: Predpoklada, ze trhové ceny odrazaju vac¢sinu verejnych informacii.
Umoziuje potencidlne predvidanie pohybov trhu na zaklade dovernych informacii a

komplikovanej fundamentalnej analyzy, ale spochybnuje technicku analyzu. (Baldridge,
2022)

Dosledky hypotézy efektivneho trhu (EMH) predstavuju vyznamny posun v investiénych
metodach. Zastancovia EMH obhajuju pasivne investi¢né stratégie, ktoré uprednostiiujua
dynamiku Sirokého trhového sektora pred vyberom jednotlivych aktiv na zéklade
vyskumu. Tento priklon vyplyva z presvedCenia, ze aktivne riadenie prinasa vacsie
nakladové pomery, ktoré sa tdajne venujui "zbytocnému" vyskumu a analyze. (Jensen,
2005)

Zakladnym principom, ktory zdiel'aji vSetci zastancovia EMH bez ohl'adu na formu, je,
ze buduce pohyby na trhu st nepredvidatelné. To spochybnuje zivotaschopnost’
pouzivania trhovych modelov na prijimanie investi¢nych rozhodnuti. V dosledku toho sa
dovera v EMH casto zhoduje s prijatim pasivnych metdd investovania zameranych na
riadenie dynamiky trhu, zatial' ¢o skepsa podporuje ucast’ na aktivnych investi¢nych
pristupoch. Diskusia, ktorti podnietii EMH, zasahuje hlboko do podstaty finan¢nych
stratégii, spochybniuje tradicné pristupy a pripravuje podu pre diferencované chapanie

dynamiky trhu, ktoré sa nad’alej vyvija. (Jensen, 2005)

EMH vsak nie je bez kritiky. Jeho dosledky vrhaju Siroké svetlo na tradicné aktivne
riadenie portfolia a naznacujl, ze pasivne techniky, ako napriklad indexovanie, mézu
ponuknut’ praktickejSie alternativy. V konfrontdcii so S$pecifikami redlnych trhov,
spravanim investorov a opakujucimi sa cyklami trhovych bublin a kolapsov vSak

odporcovia nad’alej spochybniuji predpoklady teorie.(Jensen, 2005)
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2212 AMH

EMH bola hromozvodom pre svojich ziakov a zédstancov behaviordlnej ekondmie a
financii a bola predmetom mnohych polemik a kritiky . Napriek niekol’kym desatrociam
vyskumu a tisickam Studii ekondmovia zatial’ nedospeli ku konsenzu o tom, ¢i st trhy,
najmé financné, skutocne efektivne .Tato polemika viedla k navrhu novej perspektivy,
hypotézy adaptivnych trhov (Adaptive Markets Hypothesis - AMH), ktora je zaloZzena na
evolu¢nom pristupe k ekonomickym interakcidm a najnovSom vyskume v oblasti

kognitivnych neurovied. (Lo, 2004)

AMH predpoklada, ze efektivnost’ trhov a rozmach a upadok finan¢nych institucii,
investicnych produktov a nakoniec aj inStituciondlneho a individualneho bohatstva st
podmienené dynamikou evolucie - konkurenciou, mutaciou, reprodukciou a prirodzenym
vyberom . AMH navrhuje, aby sa efektivnost’ trhu cyklicky menila v ¢ase, a uznava

zmeny trhovych podmienok, ktoré tradicna EMH plne nezohl'adnuje. (Lo, 2004)

Okrem toho z AMH vyplyva, Ze inovécia je klI'icom k prezitiu, ked’Ze uznava, ze vztah
rizika a vynosov sa v ¢ase meni a prispésobovanie sa meniacim sa trhovym podmienkam
je lepSim spdsobom, ako dosiahnut’ konzistentnu troveil o¢akavanych vynosov . Tento
evoluény ramec dokéaze zosuladit’ mnohé zdanlivé rozpory medzi efektivnymi trhmi a
vynimkami v spravani a naznacuje, Ze organizujucim principom pri ur¢ovani vyvoja trhov

a finan¢nych technologii je jednoducho prezitie. (Lo, 2004)

Napriek svojej kvalitativnej povahe ponuka AMH hmatatelné¢ doésledky. Naznacuje
nestabilny vzt'ah medzi rizikom a odmenou v Case, ktory podlicha zmendm v trhovej
ekoldgii, preferenciach obyvatel'stva a regulacnych rdimcoch. Empirické pozorovania tiez
dokazuju cyklicka efektivnost’ trhu, ¢o spochybiiuje predpoklad EMH o vecnej
rovnovahe. (Lo, 2004)

Hoci sa evolu¢né koncepcie eSte len musia plne integrovat’ do hlavného prudu financii,
prebiehajuce skiimanie teoretickych, empirickych a experimentalnych aspektov mdze

pripravit’ podu pre ich SirSie prijatie.(Lo, 2004)
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2.2.2 Moderna tedria portfélia

Moderna teodria portfolia (MPT) alebo ,,analyza strednej hodnoty a variancie (mean-
variance analysis)® je matematicky ramec na zostavenie portfolia aktiv tak, aby sa
maximalizoval o¢akdvany vynos pri danej urovni rizika. Ide o formalizéciu a rozsirenie
diverzifikacie v investovani, teda myslienky, ze vlastnit’ r6zne druhy finan¢nych aktiv je
menej rizikové ako vlastnit’ len jeden druh. Jej kI'aiCovym poznatkom je, Ze riziko a
vynosnost’ aktiva by sa nemali posudzovat’ podl'a neho samotného, ale podla toho, ako
prispieva k celkovému riziku a vynosnosti portfolia. Ako miera rizika sa pouziva rozptyl
vynosov (alebo jeho transformacia, Standardnd odchylka), pretoze je sledovatelny pri
kombinovani aktiv do portfolii. Casto sa ako nahrada za vyhladové verzie tychto veli¢in
pouziva historicky rozptyl a kovariancia vynosov, ale k dispozicii st aj iné,

sofistikovanejSie metody. (Baldridge, 2023)

Ekonom Harry Markowitz predstavil MPT v eseji z roku 1952, za ktort neskor ziskal
Nobelovu cenu za ekonomické vedy. (Baldridge, 2023)

Riadenie rizika a MPT:

MPT kladie doraz na diverzifikaciu s cielom rieSit’ problém investora, ktory sa usiluje o
vysoké vynosy a zaroven obmedzuje riziko. Presadzuje strategické rozmiestnenie aktiv
medzi viaceré cenné papiere s cielom znizit’ riziko. Zmyslom diverzifikacie je vyvazit
volatilitu vysoko rizikovych investicii perspektivnymi vynosmi zo stabilnejSich aktiv, a

tak znizit’ celkové riziko portfolia. (Investopedia, 2023)

Rozpoznanie korelacie:

Korelacné koeficienty, ktoré sa pohybujii v rozmedzi od -1 do +1, sa pouzivaji na
kvantifikdciu prepojenia medzi dvoma akciami alebo portféliami. Korelacia +1 znamena
dokonaly pozitivny pohyb, zatial ¢o -1 znamena dokonaly negativny pohyb. MPT
zdoraznuje vyznam korelacie pri tvorbe portfolia, pricom poukazuje na to, ze aktiva so
zapornou korelaciou sa spravaju v opacnom smere ako zvySok portfolia, ¢o moze

kompenzovat’ straty pocas poklesov. (Investopedia, 2023)
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Moderna tedria portfolia umozituje investorom zostavit efektivnejSie portfolia. Kazda
moznu kombindciu aktiv mozno zndzornit’ na grafe, pricom riziko portfélia je na osi X a
oCakavany vynos na osi Y. Tento graf odhaluje najziadanejSie kombinacie

portfolia.(Investopedia, 2023)

Alokacia aktiv a strategicky pristup:

MPT, podobne ako diverzifikacia, zdoraziiuje vyznam inteligentnej alokécie aktiv. Tato
stratégia sa zameriava na udrziavanie vyvazenej a primeranej dlhodobej alokicie a
zarovenn sa vyhyba ¢asovaniu trhu. Podporuje pravidelné obnovovanie rovnovahy s
cielom udrzat’ pozadovany profil rizika/vynosu a zabezpecit stabilitu portfolia v priebehu

Casu. (Baldridge, 2023)

Efektivna hranica:

Efektivna hranica je graf, ktory predstavuje najefektivnejSie alebo rizikovo
optimalizované rozdelenie portfolia pre rozne ocakdvané vynosy. Financni experti
vykresl'uji efektivnu hranicu porovnavanim oc€akavanych vynosov z investi¢ného
portfolia pri roznych alokaciach aktiv. Os X predstavuje riziko a os Y vynosy. (Baldridge,
2023)

Na zéklade vSetkych moZnych hypotetickych portfolii vzh'adom na rozsah alokécii aktiv
by vysledny tvar mal byt parabola s priamkou, ktorad sa skldfia smerom nahor zl'ava
doprava. Této priamka je efektivna hranica a kazdé portfolio leZiace na tejto priamke
alebo nad nou predstavuje optimalne portfolio, ktoré ponuka najvyssi vynos pri urcitej

urovni rizika. Portfolia pod touto priamkou nie si optimalizované. (Baldridge, 2023)
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(STANDARD DEVIATION)

Obrazok 7: Efektivna hranica (Zdroj: (Baldridge, 2023))

Kracové piliere MPT, ako st diverzifikacia, korelacnéd analyza a strategicka alokacia
aktiv, poskytuju pevny ramec na vytvaranie a riadenie efektivnych portfolii. MPT radi
investorom smerom k bezpenym investiénym stratégidm prostrednictvom vyvazenia
rizika a vynosu, pricom vytvara stabilné, dobre Struktirované portfolia, ktoré

zodpovedaju ich tolerancii voci riziku a finanénym cielom. (Baldridge, 2023)

Kritika MPT:

Najzavaznej$im nedostatkom MPT je, Ze analyzuje portfolid predovSetkym na zaklade
rozptylu, a nie rizika poklesu. To znamena, ze podl'a modernej tedrie portfolia sa dve
portfolia s rovnakou uroviiou variability a vynosov povazuju za rovnako prijatel'né. Tato
volatilita moZe v jednom portfoliu existovat’ v dosledku ¢astych mensich strat. Dalsim
dovodom variability mozu byt nezvycajné, ale vel'kolepé straty. Vacsina investorov by

uprednostnila pravidelné malé straty, ktoré sa 'ahSie znasaju. (Baldridge, 2023)

Postmoderna teodria portfolia (PMPT) sa snazi vylep$it modernu teoriu portfolia tym, ze

sa zameriava skor na riziko poklesu ako na variabilitu. (Baldridge, 2023)
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V zéavere treba spomenut’, ze podstatou MPT je, ze trh je tazké porazit’ a Ze ti, ktori trh
porazia, podstupuju nadpriemerné riziko. Z toho tiez vyplyva, Ze tito l'udia, ktori

podstupuju riziko, zaplatia cenu, ked’ trhy klesnu. (McClure, 2023)

Na druhej strane investori ako Warren Buffett pripominaju, ze teoria portfolia je len
teoria. V kone¢nom désledku o uspechu portfélia rozhoduji schopnosti investora a ¢as,
ktory mu venuje. Casto je rozumnejsie vybrat si maly pocet nevyhodnych aktiv a ¢akat’,

kym sa trh vychyli vo vas prospech, nez sa spoliechat’ len na trhové priemery. (McClure,
2023)

2.2.3 CAPM

Model ocenovania kapitalovych aktiv (CAPM — Capital Asset Pricing Model) je
klicovou stucastou modernej tedrie portfolia (MPT) a pouziva sa na urenie o¢akavaného
vynosu aktiva na zaklade Grovne jeho systematického rizika. Model vytvorili William
Sharpe, John Lintner a Jan Mossin v 60. rokoch 20. storocia a odvtedy sa stal Siroko

pouzivanym nastrojom vo financiach. (Perold, 2004)

Model CAPM vychadza z nasledujucich predpokladov:

1. Investori su racionalni a averzni voci riziku, ¢o znamena, ze sa snazia maximalizovat’

o¢akavany vynos pri danej urovni rizika. (Perold, 2004)

2. Vsetci investori maju pristup k rovnakym informacidm a mozu si vol'ne pozi¢iavat’ a

poZzi¢iavat’ za bezrizikovt sadzbu. (Perold, 2004)

3. Trh je efektivny, ¢o znamend, Ze vSetky aktiva su spravne ocenené na zaklade ich

rizikovych a vynosovych charakteristik. (Perold, 2004)

4. Investori maju diverzifikované portfolid, ¢o znamena, Ze drZia kombinaciu aktiv s

ciel'om znizit’ riziko. (Perold, 2004)

Vzorec CAPM je nasledovny:

ER=RF-+(Bx(MR-RF))
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Ocakéavany vynos = bezrizikova sadzba + Beta x (trhovy vynos - bezrizikova sadzba)
Kde:

- Oc¢akéavany vynos je vynos, ktory investor o¢akava z aktiva.

- Bezrizikova sadzba je miera vynosu bezrizikového aktiva, napriklad Statneho dlhopisu.

- Beta je mierou systematického rizika aktiva, teda toho, do akej miery je vynos aktiva

ovplyvneny zmenami na trhu.

- Trhovy vynos je vynos z celkového trhu, napriklad indexu S&P 500. (Perold, 2004)

CAPM je pre investorov uzitoCny, pretoze poskytuje sposob, ako odhadnut’ ocakavany
vynos aktiva na zaklade urovne jeho rizika. Porovnanim o¢akavanej navratnosti aktiva s
jeho poZzadovanou mierou navratnosti (stanovenou podla CAPM) mo6zu investori urcit,
¢i je aktivum nadhodnotené alebo podhodnotené, a prijimat’ informované investi¢né
rozhodnutia. Pre model bude stale pozitivnym znakom, ak vacSina investorov bude drzat

siroko diverzifikované portfolia. (Perold, 2004)

CAPM je vSak predmetom kritiky, najmé pokial’ ide o jeho predpoklady a presnost’ jeho
predpovedi. Niektori kritici tvrdia, ze model je prili§ zjednoduSeny a nezohl'adiiuje vetky
faktory, ktoré ovplyviiuju ceny aktiv. Napriek tejto kritike zostdiva CAPM Siroko

pouzivanym nastrojom vo financiach a je délezitou sucastou MPT. (Perold, 2004)

2.2.4 Riadenie rizik

Riziko je neoddelite'né od vynosu. Kazda investicia zahfia urcity stupen rizika. Moze sa
blizit’ k nule v pripade americkych pokladni¢énych poukazok alebo byt ve'mi vysoké v
pripade akcii rozvijajucich sa trhov alebo nehnutel'nosti na trhoch s vysokou inflaciou.
Riziko sa kvantifikuje v absolitnom a relativnom vyjadreni. Dokladné pochopenie rizika
v jeho roznych podobach moze investorom pomodct lepSie pochopit’ prilezitosti,

kompromisy a néklady spojené s roznymi investicnymi pristupmi.
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Riadenie rizika zahfiia identifikaciu a analyzu oblasti, v ktorych riziko existuje, a
rozhodovanie o tom, ako sa s nim vysporiadat. Vyskytuje sa vSade vo sfére financii.

(Kenton, 2023)

Techniky riadenia rizik:

Vyhybanie sa riziku: NajzrejmejSim spdsobom riadenia rizika je uplne sa mu vyhnut.
Niektori investori robia svoje investicné rozhodnutia tak, ze plne vynechaju volatilitu a
riziko. To znamend, Ze si vyberajii najbezpecnejSie aktiva s malym alebo Ziadnym

rizikom. (Kenton, 2023)

Zadrziavanie: Tato stratégia zahtiia akceptovanie vSetkych rizik, ktoré sa vam prihodia,

a uznanie, Ze patria k tomuto tzemiu. (Kenton, 2023)

ZdiePanie: Tato technika spociva v tom, ze dve alebo viac stran prevezme dohodnutu
Cast’ rizika. Napriklad zaistovatelia kryju rizika, ktoré¢ poistovne nedokazu zvladnut’

samy. (Kenton, 2023)

Prevod: Rizika sa moézu prenasat’ z jednej strany na druhti. Napriklad zdravotné poistenie
zahina prenos rizika krytia z vas na poistoviiu, pokial’ budete platit’ poistné. (Kenton,
2023)

Predchadzanie stratim a ich zniZovanie: Tato stratégia skor znamend, ze namiesto
eliminacie potencialnych rizik najdete spdsoby, ako minimalizovat’ svoje straty tym, Ze
im zabranite, aby sa rozSirili do inych oblasti. Diverzifikdcia moze byt pre investorov

sposobom, ako znizit’ svoje straty. (Kenton, 2023)

Typy rizik na urovni portfolia

Externé obchodné rizika: Tieto rizika sa riadia nekontrolovateI'nymi externymi faktormi
a mozu zahfiat’ naruSenie odvetvia, zmeny v prostredi konkurentov, hospodarsky pokles,
upravy politického alebo regulacného prostredia a nepredvidané katastrofy, ako napriklad
pandémie. Na zosuladenie s vyvijajucimi sa podnikovymi planmi si takéto rizikéd casto

vyzaduju adaptivne riadenie portfolia. (Washington, 2022)
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Interné podnikatel’ské rizika: Interné zmeny alebo problémy v rdmci podniku, ako st
prevadzkové problémy, zmeny vo vedeni, kvalita riadenia portfolia, financné zdravie a
iné prevadzkové obmedzenia, m6zu mat’ priamy vplyv na realizaciu projektov. Aby sme
zostali odolni voci tymto zmenam, si potrebné komplexné postupy riadenia portfolia.
(Washington, 2022)

Rizika suvisiace s realizaciou: Patria sem rizikd stuvisiace s kI'i¢ovymi prekazkami
projektu, zéavislostami projektu, obmedzeniami kapacity zdrojov a kvalitou riadenia
projektu. Tieto rizikd mézu prerusit’ jednotlivé projekty alebo v extrémnych situdciach
ovplyvnit' celkovi vykonnost portfélia. Na zmiernenie tychto nebezpelenstiev je

potrebné proaktivne monitorovanie a spolahlivé postupy riadenia rizik.(Washington,

2022)

Investori chcu Casto poznat straty, ktoré s spojené s investiciou, ako aj to, ako vel'mi sa
aktivum odchyl'uje od ocakavaného vysledku. Hodnota v riziku (VAR) sa snazi
kvantifikovat’ mieru straty spojenu s investiciou s danou Uroviiou spolahlivosti pocas
definovaného obdobia. Riadenie rizik je kI'iCovou sti€astou investicného a finan¢ného
sveta. VyZaduje si, aby investori a manazéri fondov identifikovali, analyzovali a prijimali
dolezité rozhodnutia tykajuce sa neistoty, ktora je spojend s dosahovanim ich cielov.
Riadenie rizik umoZiuje jednotlivcom dosiahnut’ svoje ciele a zaroven zmiernit’ alebo

riesit’ vSetky suvisiace straty. (Kenton, 2023)

2.3 Ekonometricka a Statisticka tedria

2.3.1 Metriky hodnotenia vykonnosti

Priemer: je priemer suboru premennych. Vypocita sa tak, Ze sa spocitaju vSetky hodnoty
v subore udajov a celkovy pocet hodnot sa vydeli celkovym poctom hodnét. (DPhil,
2016)

Median: Ak st hodnoty v stubore tidajov usporiadané vzostupne alebo zostupne, median
je stredna hodnota. Je to hodnota, ktora rozliSuje hornt a dolnu polovicu tdajov. (DPhil,

2016)
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Modus: je hodnota, ktora sa v subore udajov vyskytuje najcastejSie. Na rozdiel od
priemeru a medianu, ktoré opisuju zakladné tendencie, mod zdoraznuje najcastejSie sa

vyskytujicu hodnotu. (DPhil, 2016)

Rozsah: Rozdiel medzi najvys$Sou a najnizSou hodnotou v stubore udajov predstavuje

rozsah. Vysvetl'uje rozptyl alebo rozpitie premennych v systéme. (DPhil, 2016)

Alfa: je miera nadmerného vynosu investicného portfolia alebo cenného papiera oproti
referencnej hodnote alebo predpokladanému vynosu. Kladna alfa predstavuje prekonanie

vykonnosti, zatial' ¢o zaporna alfa predstavuje nedostatoéna vykonnost’. (DPhil, 2016)

Beta: Vykyvy alebo citlivost’ vynosov investicie vo vzt'ahu k trhu ako celku sa meraju
pomocou beta. Ukazuje, ako vel'mi sa cena aktiva pohybuje vo vztahu k vykyvom trhu.

(DPhil, 2016)

Sharpeho pomer: Sharpeho pomer hodnoti vynosnost’ investi¢ného portfolia upravent
o riziko. UrcCuje sa vydelenim prebytku vynosu nad bezrizikovou sadzbou Standardnou
odchylkou vynosov portfolia. Tato Statistika pomaha urc¢it’ vynos dosiahnuty na jednotku

podstupovaného rizika. (DPhil, 2016)

Sortinov pomer: Sortino pomer je variaciou Sharpeho pomeru, ktora odlisuje skodliva
volatilitu od celkovej celkovej volatility pouzitim Standardnej odchylky zapornych
vynosov portfolia - odchylky na strane aktiv - namiesto celkovej Standardnej odchylky
vynosov portfolia. Sortinov pomer berie vynos aktiva alebo portfélia, odpocita od neho
bezrizikovl sadzbu a potom tiito sumu vydeli odchylkou aktiva smerom nadol. Pomer bol

pomenovany podl'a Franka A. Sortina. (DPhil, 2016)

Sortinov pomer je pre investorov, analytikov a portfolio manazérov uzito¢ny spdsob, ako
vyhodnotit’ vynos investicie pri danej urovni zlého rizika. Ked’Ze tento pomer pouziva
ako mieru rizika len odchylku smerom nadol, riesi problém pouzivania celkového rizika
alebo Standardnej odchylky, ¢o je doblezité, pretoze volatilita smerom nahor je pre

investorov vyhodna a nie je faktorom, ktorého sa vicSina investorov obava. (DPhil, 2016)

Jensenova alfa: Jensenova miera alebo Jensenova alfa je miera vykonnosti upravena o
riziko, ktoré predstavuje priemerny vynos portfolia alebo investicie, vyssi alebo nizsi ako

vynos predpovedany modelom ocenovania kapitalovych aktiv (CAPM), vzhl'adom na
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betu portfolia alebo investicie a priemerny trhovy vynos. Tato metrika sa bezne oznacuje

aj ako jednoducho alfa.

Na presnu analyzu vykonnosti investiéného manazéra sa investor musi pozriet’ nielen na
celkovy vynos portfolia, ale aj na riziko tohto portfolia, aby zistil, ¢i vynos investicie
kompenzuje riziko, ktoré podstupuje. Ak napriklad dva podielové fondy maju oba vynos
12 %, racionalny investor by mal uprednostnit’ menej rizikovy fond. Jensenova miera je
jednym zo sposobov, ako urcit’, ¢i portfélio dosahuje primerany vynos vzhl'adom na

aroven rizika.

Ak je hodnota kladna, potom portfélio dosahuje nadmerny vynos. Inymi slovami, kladna
hodnota Jensenovho alfa znamena, Ze manazér fondu svojimi schopnost’ami pri vybere

akcii "porazil trh". (DPhil, 2016)

Treynorov pomer: Treynorov pomer, znamy aj ako pomer vynosov k volatilite, je
ukazovatel’ vykonnosti, ktory uréuje, aky nadbyto¢ny vynos bol vygenerovany na kazda

jednotku rizika, ktoru portfélio podstupuje.

Nadmerny vynos v tomto zmysle znamena vynos dosiahnuty nad vynos, ktory by sa
mohol dosiahnut’ pri bezrizikovej investicii. Hoci skuto¢na bezrizikova investicia
neexistuje, na reprezentaciu bezrizikového vynosu v Treynorovom ukazovateli sa ¢asto

pouzivaju Statne pokladnic¢né poukazky.

Treynorov pomer je miera rizika/vynosu, ktord umoziiuje investorom upravit’ vynosy
portfolia o systematické riziko. VysSi vysledok Treynorovho pomeru znamend, Ze

portfolio je vhodnejSou investiciou. (DPhil, 2016)

Brownov pohyb: Je to nahodny proces pomenovany po Robertovi Brownovi, pri ktorom
je zmena premennej nezavisla od jej existujuceho stavu. Je to stochasticky proces v
spojitom case, ktory sa pouziva vo financiach na opis cien aktiv, najmid v Black-
Scholesovom modeli oceniovania opcii. Brownov pohyb sa vyznacuje nahodnostou a

nepredvidatel'nostou. (DPhil, 2016)

Stochastické metody : st to matematické techniky pouzivané na modelovanie systémov
s nepredvidatel'nostou alebo neistotou. Stochastické pristupy, ako napriklad stochasticky
kalkulus alebo stochastické diferencialne rovnice, sa vo financidch pouZzivaji na opis

spravania finanénych nastrojov a trhov, pricom sa zohladiiuji neisté prvky, ktoré
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ovplyviiuju ich pohyb a hodnoty. Pomdhaji pri vyvoji modelov, ktoré integruji

nahodnost’, ¢o vedie k presnejSiemu zobrazeniu finan¢nych trhov. (DPhil, 2016)

T-test: Téato Statisticka technika urcuje, ¢i existuje alebo neexistuje vyznamny rozdiel v
priemernych hodnotach dvoch skupin. Jeho vzorec zahfna vydelenie rozdielu priemerov

vzoriek Standardnou chybou rozdielu. (DPhil, 2016)

Linia kapitalového trhu (Capital Market Line - CML): tento koncept znazoriuje
optimalny kompromis medzi rizikom a vynosom dostupny na trhu tym, ze predstavuje

doty¢nicu od bezrizikovej sadzby k bodu dotyku s efektivnou hranicou. (DPhil, 2016)

Efektivna hranica: Grafické znazornenie optimalnych portfolii s najvyssim ocakavanym
vynosom pri danej Urovni rizika alebo s najniz§im rizikom pri danej urovni ocakavaného
vynosu. Vypocitava sa matematicky pomocou pristupov optimalizacie portfdlia, ktoré

zohladnuju kovarianciu aktiv a predpokladané vynosy. (DPhil, 2016)

Hodnota v riziku (VaR): VaR je metrika hodnotenia rizika, ktora hodnoti potencialnu
stratu investicného portfolia v stanovenom c¢asovom horizonte pri urcitej Urovni

spolahlivosti. Vypoc¢itava najvy$$iu moznu stratu za ur¢ité ¢asové obdobie. (DPhil, 2016)

Simuliacia Monte Carlo: Je to vypoctova technika, ktord modeluje mozné vysledky
systému alebo procesu pomocou ndhodného vyberu vzoriek. PouZiva sa na analyzu
vplyvu rizika a neistoty v prognostickych modeloch spustenim mnohych pokusov na

vytvorenie rozsahu pravdepodobnych vysledkov. (DPhil, 2016)

Bayesovska analyza: Statisticka metoda, ktora aktualizuje pravdepodobnost’ hypotézy,
ked’ st k dispozicii nové udaje alebo informacie, na zaklade Bayesovej vety. Posudzuje
neistotu kombinaciou predchadzajucich znalosti a novych tdajov s cielom aktualizovat

predpoklady o hypotéze alebo parametri. (DPhil, 2016)

2.3.2 Analyza ¢asovych radov pre vynosy portfélia

Casové rady st postupnost’ datovych bodov, ktoré sa vyskytuji v postupnom poradi pocas
urcittho casového obdobia. To moZno porovnat s prierezovymi udajmi, ktoré
zachytavaju jeden Casovy bod. V investovani Casové rady sleduji pohyb vybranych

datovych bodov, napriklad ceny cenného papiera, za urCité Casové obdobie, priCom
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datové body sa zaznamendavaju v pravidelnych intervaloch. Neexistuje ziadny minimalny
alebo maximalny ¢asovy usek, ktory musi byt zahrnuty, ¢o umoznuje zhromazd’ovat’
udaje spdsobom, ktory poskytuje informacie, ktoré hl'add investor alebo analytik

skimajuci dant ¢innost’. (Hayes, 2022)

Casové rady sa mozu snimat’ o akejkol'vek premennej, ktora sa v ase meni. V investovani
sa Casovy rad bezne pouziva na sledovanie ceny cenného papiera v Case. MoOZe sa
sledovat’ v kratkodobom horizonte, napriklad cena cenného papiera v priebehu jedného
pracovného dna v danu hodinu, alebo v dlhodobom horizonte, napriklad cena cenného
papiera pri uzavierke v posledny deni kazdého mesiaca v priebehu piatich rokov. Analyza
casovych radov pomaha pri identifikécii zdkonitosti, ako su trendy, sezoénnost’, cyklické
vykyvy a nepravidelné pohyby vo finanénych tidajoch. Pochopenie tychto zdkonitosti
pomaha predpovedat’ buduce spravanie trhu, ¢o investorom umoznuje predvidat

perspektivne zmeny na trhu. (Hayes, 2022)

Nestacionarita vs. stacionarita

O casovom rade sa hovori, Ze je stacionarny, ked’ st jeho Statistické vlastnosti konStantné

a v ¢asovom rade nie je sezonnost’. (Santra, 2023)

Aby bol casovy rad stacionarny, Strednd hodnota cCasového radu je konsStantna.
Standardna odchylka ¢asového radu je konstantna a v ¢asovom rade nie je Ziadny trend

ani sezonnost’. (Santra, 2023)

V nestacionarnom ¢asovom rade sa Statistické vlastnosti v ¢ase menia a existuje v iom

zlozka trendu a sezonnosti. (Santra, 2023)

V stacionarnom casovom rade su S$tatistické vlastnosti datovych bodov konzistentné a
nezavisia od Casu, v ktorom si pozorované. To znamend, ze vztahy a zakonitosti
pozorované v udajoch st spol'ahlivé a moZno ich pouZit’ na tvorbu presnych prognoz.
Naproti tomu nestacionarny ¢asovy rad ma Statistické vlastnosti, ktoré sa v Case menia,
¢o moze stazovat vyvodzovanie spolahlivych zaverov alebo vytvaranie presnych

progndz. Ked'ze Statistické vlastnosti udajov sa neustale menia, akykol'vek model alebo
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analyza zalozend na nestaciondrnom casovom rade nemusi poskytnit' spolahlivé

vysledky. (Santra, 2023)

Preto je analyza staciondrnych udajov jednoduchSia a spolahlivejSia ako analyza
nestacionarnych udajov. Staciondrne udaje umoznuju pouzivat jednoduchSie modely a
Statistické techniky, ako aj presnejSie predpovede. Pouzivanie nestacionarnych tdajov
mdze viest k nepresnym a zavadzajucim prognézam, pretoze zakladné Statistické

vlastnosti tidajov sa s Casom neustale menia.(Santra, 2023)

Stationary Time Series
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Obrazok 8: Porovnanie stacionarnych a nestacionarnych dat (Zdroj: (Santra, 2023))

2.3.3 Statistické modely

2331 VaR

Hodnota v riziku (VaR) sa nazyva "nova veda o riadeni rizik" a je to Statistika, ktora sa
pouziva na predpovedanie najvacSich moznych strat v uréitom ¢asovom ramci. VaR,
ktort bezne pouzivajii finanéné firmy a komeréné banky pri investi€nych analyzach,
dokaze urcit’ rozsah a pravdepodobnost’ potencialnych strat v portfoliach. Manazéri rizik

pouzivaji VaR na meranie a kontrolu Grovne rizikovej expozicie. (Harper, 2023)
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Tradicnym meradlom rizika je volatilita a hlavnym zaujmom investora je
pravdepodobnost’ straty pefazi. Statistika VaR mé tri zloZky: obdobie, troven

spol'ahlivosti a vysku straty alebo percento straty a moze tieto obavy riesit”:

1. Historicka metoda

Historicka metdda jednoducho reorganizuje skutocné historické vynosy a zoradi ich od
najhors$ich po najlepsie. Potom predpokladd, ze histéria sa bude z hl'adiska rizika

opakovat’. (Harper, 2023)
2. Metéda rozptylu a odchylky

Tato metoda predpokladd, ze vynosy akcii st normalne rozdelené a vyzaduje odhad len
dvoch faktorov, ocakdvaného vynosu a Standardnej odchylky, ¢o umoziuje normalnu
krivku rozdelenia. Normalna krivka je vynesena oproti rovnakym skutoénym udajom o

vynosoch v grafe vyssie. (Harper, 2023)
3. Simulacia Monte Carlo

Simulédcia Monte Carlo oznacuje aktikoI'vek metodu, ktord ndhodne generuje pokusy, ale

sama o sebe nam ni¢ nehovori o zékladnej metodike.

Pre vacsinu pouzivatel'ov sa simuldcia Monte Carlo rovna "Ciernej skrinke" generatora
nahodnych, pravdepodobnostnych vysledkov. Tato technika vyuziva vypoctové modely
na simulaciu predpokladanych vynosov pocas stoviek alebo tisicok moZnych

iteracii.(Harper, 2023)

2.3.3.2 Regresia

Regresia je Statisticka metdda pouzivana vo financiach, investovani a inych odboroch,
ktora sa snazi urcit silu a charakter vzt'ahu medzi jednou zavislou premennou (zvycajne

oznacenou Y) a radom inych premennych (zndmych ako nezavislé premenné). (Beers,

2023)

40



Linearna regresia, nazyvand aj jednoducha regresia alebo obyc¢ajné najmensie §tvorce
(OLS), je najbeznejSou formou tejto techniky. Linedrna regresia stanovuje linearny vztah
medzi dvoma premennymi na zaklade priamky najlepsej zhody. Linedrna regresia sa teda
graficky znazorfiuje pomocou priamky so sklonom, ktory definuje, ako zmena jednej
premennej ovplyviiuje zmenu druhej. Y-intercept linedarneho regresného vztahu
predstavuje hodnotu jednej premennej, ked’ je hodnota druhej premennej nulova. Existuju

aj nelinearne regresné modely, ale st ovel'a zlozitejSie. (Beers, 2023)

Pochopenie regresie

Regresia zachytava korelaciu medzi premennymi pozorovanymi v subore udajov a

kvantifikuje, ¢i st tieto korelacie $tatisticky vyznamné alebo nie. (Beers, 2023)

Regresia mdze pomoct’ odbornikom v oblasti financii a investicii, ako aj odbornikom v
inych oblastiach podnikania. Regresia mdze tiez pomoct’ predpovedat’ trzby spolocnosti
na zéklade pocasia, predchadzajucich trzieb, rastu HDP alebo inych typov podmienok.
Model ocenovania kapitalovych aktiv (CAPM) je Casto pouZivany regresny model vo

financiach na ocenovanie aktiv a zistovanie nakladov na kapital. (Beers, 2023)

Regresia a ekonometria

Ekonometria je subor Statistickych technik pouzivanych na analyzu udajov vo financiach
a ekonomii. Prikladom pouzitia ekonometrie je Stidium prijmového efektu pomocou
pozorovatel'nych udajov. Ekondm moéze napriklad vyslovit’ hypotézu, Ze so zvySovanim

prijmu osoby sa budi zvySovat’ aj jej vydavky. (Beers, 2023)

Ak udaje ukazu, ze takyto vzt'ah existuje, moze sa potom vykonat’ regresné analyza, aby
sa pochopila sila vztahu medzi prijmom a spotrebou a ¢i je tento vztah Statisticky
vyznamny - to znamena, ze sa zda nepravdepodobné, Ze je sposobeny len nahodou.(Beers,

2023)
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2.4 Python pre investovanie

2.4.1 Preco Python

Python sa vd’aka svojim mnohym vlastnostiam stal silnym néstrojom financ¢nej analyzy.
Vd’aka svojej pristupnosti, prisposobivosti a rozsiahlej kniznici je obl'ibenou vol'bou na
pracu s komplexnymi finanénymi udajmi. Jednoduchost’ pouzivania jazyka Python
umoziuje rychlu manipulaciu s tdajmi a ich analyzu, ¢im sa urychl'uji procesy, ktoré su
vo finan¢nej analyze kl'aicové, ako napriklad Cistenie, skimanie a modelovanie udajov.

(Hilpisch, 2019)

Python si obl'ibili najmé kvantitativne financie vd’aka jeho vSestrannosti a vykonnym
kniZniciam uréenym na komplexné financné operacie. Dostupnost’ Specializovanych
kniZnic, ako st QuantLib, Pyfolio a PyQuant, ktoré su urc¢ené Specidlne na kvantitativnu
analyzu, riadenie rizik a optimalizaciu portfolia, prispela k ich Sirokému rozsireniu v tejto
oblasti. Okrem toho interakcia jazyka Python so Statistickymi balikmi, ako je
StatsModels, a kniznicami strojového ucenia, ako je Scikit-learn, roz$iruje jeho moznosti
a umoziuje pokrocilé prediktivne modelovanie a algoritmické obchodné metody.

(Hilpisch, 2019)

Okrem toho ziva komunita pouzivatel'ov jazyka Python podporuje neustdly vyvoj a
podporu, ¢oho vysledkom je robustny ekosystém zdrojov, vyukovych programov a
prispevkov s otvorenym zdrojovym kdédom. Python je vynikajicou alternativou pre
zaCinajucich investorov, ktori sa zaujimaju o optimalizaciu portfolia zalozeni na
ekonometrii, pretoZe poskytuje komplexné a zaroven pouzivatel'sky privetivé prostredie

na finan¢n analyzu a rozhodovanie. (Hilpisch, 2019)

2.4.2 KnizZnice Pythonu

Pandas: Pandas je zakladna kniZnica na manipulaciu a analyzu udajov. Poskytuje datové
Struktary ako DataFrame, ktoré su klacové pre efektivnu manipulaciu so subormi
finan¢nych udajov. Jej funkcie zjednodusuju tlohy, ako je ¢istenie, manipuldcia a analyza

udajov. (Hilpisch, 2019)
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NumPy: NumPy je kI"aiova pre numerické vypocty v jazyku Python. Ponuka podporu
poli a matic, ¢o umoziuje efektivne matematické operacie. Tato kniznica je zakladom

mnohych d’al$ich numerickych kniznic pouzivanych vo financiach. (Hilpisch, 2019)

yfinance: yfinance je $pecidlne navrhnuta na ziskavanie finan¢nych udajov z Yahoo
Finance a zjednoduSuje proces ziskavania historickych trhovych tdajov, cien akcii,

dividend a d’al$ich relevantnych finan¢nych informacii. (Hilpisch, 2019)

Scikit-learn: Hoci nie je priamo zamerany na financie, poskytuje mnoZzstvo nastrojov na
strojové uenie vratane algoritmov na regresiu, klasifikaciu, zhlukovanie a d’alsie. Tieto
nastroje mozno pouzit' na finan¢né udaje na ulohy prediktivneho modelovania alebo

klasifikacie. (Hilpisch, 2019)

PyPortfolioOpt: Tato kniZznica sa S$pecializuje na optimalizaciu portfolia. Ponuka
nastroje na vytvaranie efektivnych portfolii implementaciou réznych optimalizaénych
algoritmov, modelov rizika a odhadov vynosov. (Hilpisch, 2019)

Matplotlib a Seaborn: Tieto vizualizatné kniznice si nepostradatelné na vizudlnu

prezentaciu finanénych udajov. Ponukaju rozmanité moznosti vykresl'ovania na

vytvaranie informativnych grafov, diagramov a grafov na analyzu a prezentacie.

(Hilpisch, 2019)
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3 ANALYZA SUCASNEHO STAVU

3.1 Predstavenie spolo¢nosti

Investi¢na firma ABC je Spickovy fintech startup pdsobiaci niekol’ko rokov primarne na
slovenskom trhu s viziou demokratizovat’ investovanie pre za¢inajucich investorov, ¢ize

T'udi laikov v tomto odvetvi, pomocou pokrocilej kvantitativnej analyzy. (ABC, 2024)

Poslanie

Poslanim firmy je poskytnit' zacinajicim investorom sofistikované techniky na
investovanie, ktoré su zdroven uzivatel'sky privetivé. Odstranenim zlozitosti z trhovej
rovnice zabezpecuje, aby klienti operovali s udajmi, ktoré im umoznia prijimat’ zékladné

a jednoduché rozhodnutia. (ABC, 2024)

Vizia

Viziou spolo¢nosti je pokraCovat’ v inovéacidch v oblasti investi¢nych technolégii, to
znamend vyvijat’ systémy a stratégie, ktoré modernym investorom ponukaji najlepSie
moznosti na trhu. Firma stanovi nové Standardy v oblasti investi¢nej analyzy a prestiva

pozornost trhu na investicie do svojich zariadeni. (ABC, 2024)

Historia a pribeh zaloZenia

Spolo¢nost” ABC, ktora bola zalozena v roku 2016, zalozila skupina datovych vedcov a
finan¢nych analytikov. Skuasenosti spoluzakladatel'ov im poskytli pohl'ad na to, ze v
spolo¢nostiach poskytujicich investicny softvér beznému pouzivatelovi existuje
medzera. Platformy bud’ za¢inaji vel'mi komplikovane s pokroc¢ilymi algoritmami, alebo
neponukaju pouzivatel'ovi ziadnu vol'nost’ ¢1 usmernenie. Ked’Ze spoluzakladatelia videli
potencial pre pokrocilu analyzu v pouzivatel'sky privetivom rozhrani, zacali vyvijat
vlastny algoritmus v jazyku Python. Algoritmus dokéze navrhnut’ individudlne investi¢né
portfolia v zavislosti od vstupov pouzivatela. Ide o to, aby platforma nielen navrhovala,

ale vysvetl'ovala a reflektovala pouzivatel'ovi moznosti, ktoré ma. (ABC, 2024)
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Zakladné hodnoty:

e Integrita a transparentnost’
e Inovacie orientované na zakaznika

e Posilnenie postavenia v oblasti vzdelavania (ABC, 2024)

Ponitikané sluzby:

e Osobna sprava portfolia: Vlastny algoritmus a quant/broker, ktory vytvara vysoko
individudlne investi¢né portfolio v zavislosti od rizikovych faktorov, v§eobecnych
cielov a preferencii pouzivatela.

e Dynamické hodnotenie rizik

e Vzdelavacie nastroje a zdroje

e Vizualiza¢ny panel: prehl'adné grafy a diagramy alokacie aktiv. (ABC, 2024)

3.2 Sucasny investiény proces a jeho obmedzenia

Opis sucasného procesu

Tradi¢ny investicny proces v spolocnosti je az prili§ typickym prikladom existujiiceho
priemyselného Standardu. Spociatku spolo¢nost’, podobne ako mnohé iné spolo¢nosti v
odvetvi, vyuzivala Standardné investicné stratégie a kategorizovala pouZivatelov do
Sirokych skupin na zéklade minimdlnych vstupnych premennych, ako je vek, vyska
prijmu a zakladna preferencia rizika. Tento pristup bol obzvlast efektivny pri sprave
velkého objemu klientov, pretoZze uspokojoval vSeobecné financné potreby vacSiny

jednotlivcov s minimalnym prispésobenim. (ABC, 2024)
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MozZné vedlajsie efekty zastarania a moZného obmedzenia:

e (Obmedzena personalizicia: Existujici proces sa snazi dokladne prispdsobit’
investicné vysledky jednotlivym pouzivatelom. Napriklad dvaja pouzivatelia
rovnakého veku a prijmu mézu mat’ vyrazne odlisné financné ciele a schopnost’
riskovat’, ale systém medzi nimi takmer nerozliSuje. (ABC, 2024)

e Neefektivne hodnotenie rizik: Dotaznik tolerancie voci riziku sa neprispdsobuje
dynamickym zmenam v Zivote pouzivatel'a alebo trhovym podmienkam. (ABC,
2024)

e Prilisné spolichanie sa na manudlne monitorovanie: Sicasny proces si vyzaduje
zasahy profesiondlnych finan¢nych analytikov, ktori manuélne upravuju portfolia
na zaklade vykyvov na trhu alebo upravuju investi¢né stratégie na zaklade spitnej
vizby od pouZivatela, ¢im sa tento proces stava pracnym a ¢asovo narocnym.
(ABC, 2024)

e Obmedzena Skdlovatelnost: S rasticou zdkaznickou zakladiou sa udrziavanie
individudlnej starostlivosti bez vyrazného zvySenia poctu analytikov stdva
naro¢nym kvoli manualnym procesom. (ABC, 2024)

e Nedostatocné zapojenie pouzivatelov: Nedostatok interaktivnych néstrojov a
podrobnych mechanizmov spdtnej vdzby stazuje pouzivatelom pochopenie
odovodnenia investicnych rozhodnuti, ¢o vedie k nizSej angaZovanosti a

spokojnosti. (ABC, 2024)

Vyhody skriptov Python

V reakecii na tieto problémy sa spolo¢nost’ priklana k sofistikovanej$im vyvojom skriptov
v jazyku Python. Od takéhoto skriptu by sa oéakavalo, Ze spiiia ¢o najviac z nasledovnych

bodov:

e VylepSend personalizacia: Zaclenenim podrobnejSiecho zberu udajov o
investi¢nych ciel'och, preferovanych typoch aktiv a jemnych aspektoch tolerancie
rizika dokaze skript vytvorit' investicné stratégie dokonale prisposobené

finanénym potrebam a podmienkam jednotlivych pouzivatel'ov. (ABC, 2024)
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e Automatizované profilovanie rizik: Skript, ktory obsahuje pokrocily algoritmus
na vypocet rizikovych profilov, a autonomne prisposobuje investicné stratégie v
redlnom case na zdklade zmien v tolerancii pouzivatela k riziku a trhovych
podmienok. (ABC, 2024)

e ZvySena efektivnost a Skalovatelnost Automatizacia uprav portfolia by
umoznila firme spravovat’ vac¢si pocet portfolii efektivnejSie a s mensimi zdrojmi.
(ABC, 2024)

e Lepsia interakcia a vzdelavanie pouzivatelov: Skript obsahuje interaktivne
nastroje na vizualizaciu rozloZenia aktiv a predpokladanej vykonnosti pri roznych
trhovych scenaroch. (ABC, 2024)

e Rozhodovanie na zaklade udajov: Skript vyuziva analyzu historickych tdajov a

umoziuje prijimat’ informovanejsie investi¢éné rozhodnutia. (ABC, 2024)

3.3 Vyuzivanie udajov v investi¢nych stratégiach

Spolo¢nost’” vyuZiva na riadenie svojich investicnych stratégii robustni datova

architektaru rozdelenu do niekol’kych kI'aiCovych typov tidajov:

Udaje poskytované pouZivatelom:

Pocas uvodného nastavenia pouzivatelia poskytuju tidaje, ako st vyska ich kapitdlovych
investicii, investi¢né ciele (napr. odchod do dochodku, kipa domu), preferované aktiva
(akcie, dlhopisy, ETF, kryptomeny), tolerancia voéi riziku a dizka trvania investicie.

Tieto informacie s kl'i€ové pre vytvorenie investicnych portfolii na mieru. (ABC, 2024)

Udaje o finanénych trhoch:

Spolo¢nost’ vyuziva udaje v redlnom cCase a historické udaje zo zavedenych finan¢nych
databaz, ako je Yahoo Finance, ktoré¢ zahfniaju ceny aktiv, dividendy, objemy

obchodovania a d’al$ie relevantné finan¢né ukazovatele. (ABC, 2024)
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Ekonomické ukazovatele:

Makroekonomické udaje vratane urokovych sadzieb, miery inflacie, udajov o
zamestnanosti a miery rastu HDP su zahrnuté do analyzy s cielom posudit’ SirSie trhové

podmienky a predpovedat’ budice pohyby na trhu. (ABC, 2024)

Analyza sentimentu:

Pokrocilé techniky spracovania sa pouZzivaji na analyzu spravodajskych c¢lankov,
socialnych médii a finanénych sprav s cielom posudit’ naladu na trhu, ktora mdéze
vyznamne ovplyvnit’ ceny aktiv a trhové trendy. Zname su aj nalady investorov zobrazené

napriklad vo Fear&Greed Index. (ABC, 2024)

3.4 Zaverecné hodnotenie poZiadaviek na zlepSenie sucasného rieSenia

V tejto kapitole sa hodnoti, ako implementdcia moéjho Python skriptu v spolo¢nosti
dokaze zlepsit ponuku sluzieb firmy, rieSi existujice problémy a prisposobuje sa
vyvijajucim sa potrebdm zacinajucich investorov. Samotny skript, a jemu skripty
podobné, ktoré vlastnia optimalizané techniky, dokazu byt silnou strankou firiem ktoré
to dokdzu implementovat. Od skript ktoré reprezentuju zdkladné demo simulécie
investovania az po sofistikované algoritmy ktoré bert aj makroekonomické faktory do
obrazu, fintech vyuziva obe, a skor ¢i neskor sa bez toho nezaobide, ak chce firma ostat’

na trhu.

Kricové zlepSenia a rieSenia

e ZvySend personalizicia a presnost: Skript v jazyku Python s pristupom ku
vstupnym udajom a pokrocilym algoritmom ponuka bezprecedentnu
personalizaciu pri sprave portfolia. Presne zostlad’uje portfolio kazdého klienta s

jeho Specifickymi finanénymi ciel'mi, podrobnymi rizikovymi preferenciami a
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pozadovanou toleranciou risku, ¢im zabezpecuje, ze kazdé portfolio je jedinecne
prisposobené kazdému investorovi. (ABC, 2024)

e Dynamické a citlivé riadenie rizik: Automaticky adaptivny model rizika v skripte
upravuje investi¢né stratégie v redlnom case na zaklade vykyvov na finan¢nom
trhu a zmien v Zivote pouzivatela, ¢im zabezpecuje proaktivny a ochranny
investi¢ny pristup. (ABC, 2024)

e Prevadzkova efektivnost: Automatizicia zlozitych vypocétov a rozhodovacich
procesov vyrazne znizuje potrebu manudlnych zasahov, ¢im znizuje prevadzkové

naklady a zvySuje Skalovatelnost’ spolo¢nosti. (ABC, 2024)

Poziadavky na implementaciu

e Modernizacia technickej infrastruktiry: Na prisposobenie nového skriptu musi
spolocnost’ zlepSit’ svoju technickt infrastruktiru, aby zabezpecil robustné
spracovanie udajov a vysoku spol'ahlivost’ systému. (ABC, 2024)

e Skolenie a rozvoj zamestnancov: Zamestnanci budu potrebovat’ §kolenia nielen o
technickych aspektoch nového systému, ale aj o tom, ako efektivne interpretovat’
a komunikovat' poznatky, ktoré generuje. To sa vSak skor vztahuje na
sofistikovanejSie algoritmy. Zéikladné python skripty na vyvin portfélia by
zamestnanci vo fintech sektore mali ovladat. (ABC, 2024)

e Dodrziavanie pravnych predpisov: Pozornost’ venovand dodrZiavaniu pravnych
predpisov je klicova, najméd vzhladom na komplexné moZnosti spracovania
udajov v skripte. (ABC, 2024)

e Priebezné overovanie udajov: Pravidelné overovanie zdrojov udajov je
nevyhnutné na zachovanie presnosti a integrity udajov. To plati aj pre spravnost’
udajov akciového trhu, ako aj ochranu tidajov investorov. (ABC, 2024)

e Mechanizmy spitnej vizby: Struktiirované mechanizmy spitnej vizby s klientmi
st potrebné na neustale zdokonal'ovanie a prispésobovanie skriptu vyvijajucim sa

potrebam klientov a redlnym vyzvam. (ABC, 2024)
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4 VLASTNE NAVRHY

V tejto Casti bakalarskej prace budem rozvijat a vysvetl'ovat’ tvorbu a implementaciu
mnou vytvoreného python skriptu. V konkrétnych podkapitolach vysvetlujem dévod
vzniku a funkcionalitu jednotlivych funkcii, kde podotykam na spolupracu
a chronologické fungovanie funkcii. Okrem vysvetlenia funkcii je aj podkapitola
venovana pre ,,case scenario® kde si cely kod prakticky ukazeme. V zavere tejto kapitoly
podotykam na to, ako velmi a v ¢om dokéze takyto skript pomdct bankam ¢i fintech
firmam. V samotnej Spolo¢nosti ABC je skript vhodny a implementovatelny na demo
simulaciu pre novych zakaznikoch, a s trochou podpory, vyvinu a kolaboracie inych
technik (ako aj machine learning) by bol skript vhodny pre implementaciu do beziacich

a serioznych algoritmov. Link na skript sa nachédza v prilohéch.

4.1 PrehPlad systému

4.1.1 Ukel a rozsah pdsobnosti

Systém investicného profilovania je vytvoreny s cielom pomoct za¢inajucim investorom
pri vyuzivani ich potencialu prostrednictvom robustnej platformy zaloZenej na tidajoch,
ktord usmeriiuje ich investicné rozhodnutia. Tento systém zjednoduSuje proces
investovania a personalizuje ho tym, Ze zohladiuje ochotu kazdého jednotlivca
podstupovat’ riziko, jeho finan¢né ciele a dostupny kapital. Jeho hlavnym cielom je
zjednodusit’ spravu portfolia, aby bola zrozumitel'nd a zvladnutel'na aj pre tych, ktori
nemaju hlboké financné znalosti, a umozZnit’ tak investorom s istotou sledovat’ a

realizovat’ svoje investi¢né stratégie.

4.1.2 Komponenty a technologie systému

Systém je pohanany jazykom Python, ktory je zndmy svojou komplexnou podporou
manipulacie s udajmi a analyzy pomocou kniznic, ako stt Pandas a NumPy, ktoré precizne
zvladaju komplexné tilohy orientované na udaje. Je vybaveny vizualizaénymi nastrojmi,

ako st Matplotlib a Seaborn, ktoré prezentuji poznatky o tdajoch prostrednictvom
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intuitivnych grafov, ¢im zvySuju zrozumitel'nost’ analyz pre pouzivatelov. Trhové udaje
v redlnom case a historické udaje sa ziskavaju prostrednictvom rozhrania Yahoo Finance
API, ktoré¢ je klticové na poskytovanie véasnych a presnych finan¢nych analyz.
Optimalizacia portfolia zahfna PyPortfolioOpt na integraciu principov modernej teorie

portfolia, ¢im sa zabezpecuje optimalizacia investicnych stratégii.

Obrazok 9: Kniznice, ktoré som nakoniec pouzival (Zdroj: Vlastné spracovanie)

4.2 Funkénost’ a prevadzka systému

4.2.1 Interakcia s pouZivatelom

Pri spusteni systému s pouzivatelia vyzvani, aby zadali svoj kapital, investi¢né ciele,
preferencie aktiv, toleranciu voci riziku a dobu, pocas ktorej planuju investovat’. Systém
vykonava dokladné overovanie kazdého vstupu, aby sa zabezpecilo, ze vSetky udaje st
presné a relevantné. Napriklad kontroluje, ¢i je zadany kapital kladné ¢islo a ¢i uroven
rizika zodpoveda jednej z preddefinovanych kategorii: nizka, stredna alebo vysoka. Tento
dokladny proces zberu udajov je kI'aCovy pre prisposobenie odporucani systému tak, aby

zodpovedali konkrétnej financnej situacii pouZzivatel’a.
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Obrazok 10: Uryvok funkcie vytvorenej na zbieranie dat pouzivatel'a, Dokazeme vidiet

robustnost’ ,,inputu®, aby sa nezadalo ni¢ iné ako ¢islo reprezentujuce kapital (Zdroj:

Vlastné spracovanie)

4.2.2 Sprava udajov

Sprava udajov v systéme zahffia niekol’ko klI'ai¢ovych krokov:

Zhromazd’'ovanie udajov: Pouzivatelia poskytuji podrobné informacie
prostrednictvom Struktirovanych vstupov.

Ziskavanie dajov: Systém vyuZiva rozhranie Yahoo Finance API na ziskavanie
najnovsich trhovych udajov pre vybrané aktiva, ¢im sa zabezpeli, Ze analyza
odraza aktudlne trhové podmienky.

Cistenie idajov: Systém spractva a spresiiuje idaje, opravuje vietky anomalie
alebo nezrovnalosti, napriklad odstranuje alebo upravuje nulové alebo zaporné

hodnoty, aby sa zabranilo skreslenym analyzam.
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(f"attempting to download data for { ... (Attempt {

( , ; s

.empty:

se'].replace(o, .NA).dropna()

("Data after cleaning is

Obrazok 11: Funkcia na stiahnutie historickych dat z Yahoo Finance. Tato funkcia

predstavovala najviac problémov, kvoli API limitdciam (Zdroj: Vlastné spracovanie)

#additional data cleaning be

(data):

.replace([ . ] ) .dropna()

Obrazok 12: Jedna z funkcii, ktora zabezpecuje pracovanie s Cistymi datami. Konkrétne

tato sa zbavuje NaN Values (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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4.2.3 Optimalizacia portfélia a progn6zovanie

Systém vyuziva modernt tedriu portfolia na urcenie najefektivnejsej alokacie aktiv, ktora
maximalizuje vynosy pri pouzivatelom zadanej trovni rizika. Na vypocet ocakavanych
vynosov a kovarian¢nej matice pre rozne aktiva pouziva historické trhové udaje ziskané
z Yahoo Finance. Optimalizicia portfolia sa vykondva pomocou programu
PyPortfolioOpt, ktory pomaha urcit’ najvyhodnejsie rozdelenie aktiv. Okrem toho systém
vyuziva linearne regresné modely na predpovedanie buducich cien aktiv, ¢o pomaha

pouzivatelom pri planovani investi¢nych stratégii na zvolent1 dobu trvania investicie.

.values

» 'performance’:

Obrazok 13: Funkcia, ktora (okrem iného) riesi Sharpeho pomer a Efficient Frontier

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Jitems():
-empty:

.values

X ¥)

.index >

Obréazok 14: Funkcia, ktord predvida cenu aktiva v budicnosti skrz linearnu regresiu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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4.2.4 Vizualizacia

Na zlepSenie pochopenia a interakcie pouzivatela systém obsahuje viacero metdd

vizualizacie:

e QGrafy alokacie aktiv: Tieto grafy zobrazuju rozlozenie kapitdlu pouzivatel'a v
roznych triedach aktiv, ¢im poskytuji jasné vizualne znazornenie diverzifikacie
investicii.

e Tabulky ukazovatel'ov vykonnosti: Tabul’ky zobrazuji kIi¢ové metriky, ako st
ocakavané vynosy a volatilita, a ponukaju stru¢ny prehl’ad finan¢nej vykonnosti.

e Korelacné mapy: Tieto tepelné mapy odhaluji vztahy medzi réznymi
investiciami v portféliu a pomahaju pouzivatel'om pochopit, ako ich aktiva
navzajom pdsobia.

e QGrafy prognoza vs. skuto€nost: Tieto grafy porovnavaji predpovede systému so
skutocnou vykonnostou aktiv a ponukaju prehl'ad o presnosti a spravnosti

predpovedi systému.

.items():

Ldtems():

A »n

Obrazok 15: Funkcia grafu detailnej alokécie aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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.ditems():

.items():

.auto_set_font_size(
.set_fontsize(10)
.scale( . )

0

Obrazok 16: Funkcia tabul’ky detailnej alokacie aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Jitems():

"Actual - {

index,

)

Obrazok 17: Funkcie grafov pre vizualizaciu korela¢nej matici a vizualizaciu minulych

a buducich cien aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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4.3 Pripadovy scenar

V tejto podkapitole si prejdeme celym scenarom od zaciatku po koniec. To znamena, ze
ako investor najprv zodpovieme na otazky pozadované od skriptu, a na zaklade naSich
odpovedi si prejdeme aj odporucania a vizualizacie, kde sa budeme snazit’ kriticky

hodnotit’ navrhy a hl'adat’ ,,patterny* v nasich rozhodnutiach.

jour investment preferences.

for a home)

n by entering the numbers separated by commas:

isk tolerance': 'low', 'duration’: 10,
', 'CL=F', 'NG=F', 'HG=F', 'ALI=F', 'Z

Obréazok 18: Interakcia medzi pouzivatelom (investorom) a skriptom. Po zodpovedani
tychto otazok pracuje program s vami zadanymi datami. Posledné 2 riadky su priklad,

ako su tieto data zozbierané (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Expected annual return: 40.4%
Annual volatility: 3@.5%
sharpe Ratio: 1.26

Obrazok 19: Stahovanie dat konkrétnych aktiv zyahoo finance, a percentualne

zndzornenie rocného vynosu arocnej volatility. Ked'Ze je vynos lepsi ako volatilita,

AAPL. ..
MSFT. ..
AMZN. ..
GOOGL. ..
META...
TSLA. ..
BRK-B...

(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)

V... (Attempt 1)
JN]. .. (Attempt 1)
WMT... (Attempt 1)

GC=F...
SI=F...
CL=F...
NG=F...
HG=F...
ALI=F...
IN=F...

(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)
(Attempt 1)

Sharpeho pomer ma dobru hodnotu (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Category Percentage Allocation

commodities (30.0%)

stocks (70%)

Obrazok 20: Pie Chart percentudlnej alokacie do typu investicii (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Posledny graf a jeho rozlozenie bolo zavislé na ,,inputu risk profilu investora (low)

a preferovanych typov investicii (1,4 = stocks & bonds)

Detailed Asset Allocation

AAPL (stocks) ZN=F (commodities)
ALI=F (commodities)

MSFT (stocks) HG=F (commodities)

NG=F (commodities)

AMZN (stocks)

CL=F (commodities)

SI=F (commodities)
GOOGL (stocks)

GC=F (commodities)

META (stocks)
WMT (stocks)

TSLA (stocks)
JNJ (stocks)

BRK-B (stocks)

V (stocks)

Obrazok 21: Pie Chart detailnej percentualnej alokacie do typov aktiv (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

59



Detailed Capital Allocation

Asset Percentage of Total Capital Amount Allocated
AAPL 7.00% $105,000.00
MSFT 7.00% $105,000.00
AMZN 7.00% $105,000.00
GOOGL 7.00% $105,000.00
META 7.00% $105,000.00
TSLA 7.00% $105,000.00
BRK-B 7.00% $105,000.00
v 7.00% $105,000.00
IN) 7.00% $105,000.00
WMT 7.00% $105,000.00
GC=F 4.29% $64,285.71
SI=F 4.29% $64,285.71
CL=F 4.29% $64,285.71
NG=F 4.29% $64,285.71
HG=F 4.29% $64,285.71
ALI=F 4.29% $64,285.71
ZN=F 4.29% $64,285.71

Obrazok 22: Tabulka s hodnotami percentudlneho rozlozenia a alokécie kapitalu

v americkych dolaroch (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Asset Performance Metrics

Asset

Annual Returns (%)

Annual Volatility (%)

AAPL

29.901492237718045

33.56810656451202

MSFT

27.584608022603756

32.61545897280393

AMZN

18.895320629098755

37.68798397189004

GOOGL

23.52482931892771

33.53342883340923

META

24.26596780480162

46.78015770535844

TSLA

77.35753616199466

68.10435541792954

BRK-B

13.867345948535045

23.198820980613885

12.93947211933639

30.0232078096751

INJ

6.604220639032772

20.6424394831459

WMT

11.438396754086787

23.614267552164474

GC=F

8.943386725195326

16.567211343765116

SI=F

13.093605336560026

34.5395470135027

CL=F

-712.43737138856322

175.83050044881412

NG=F

32.255317646582974

75.46190602742841

HG=F

10.872168866956972

24.460144549254277

ALI=F

9.070394675948066

23.453849948798354

ZN=F

-3.05576664289681

6.526063287232415

Obrazok 23: Tabulka s percentualnymi hodnotami

jednotlivych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Cumulative Returns Over Time

1754

—— AAPL Cumulative Returns

150 A

1254

100 4

75 1

50

Cumulative Returns (%)

25 A

-25 -

T T T T T T T T T
2020-01 2020-07 2021-01 2021-07 2022-01 2022-07 2023-01 2023-07 2024-01
Date

Obrazok 24: Graf vynosov konkrétneho aktiva (AAPL = Apple) (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Tento typ grafu vyskoéi pre kazdé zvolené aktivum. CiZe v naSom pripade pre vietkych

17 aktiv.

Annualized Rolling Volatility
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Obrazok 25: Graf ro¢nej volatility (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V poslednom grafe ro¢nej volatility si dokdZeme vSimnut’ pattern zvySenej volatility
»tech stocks® v roku 2022, kde vela akcii zaZivalo volatilné obdobie ako (okrem iného)

oneskoreny vedlajsi efekt COVID-19. Na rozdiel volatilita zinku (ZN=F) sa nezmenila.
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Correlation Matrix Heatmap

ROV ORGP RGO NGE R 0,51 (01 MNER 0.43 0.4 0.1 0.160.0950.0640.160.091-0.03
MSFT Lk NGBV GRS 0.47 SRR 0.43 0.4 0.09 0.15 0.1 0.0910.160.078-0.01
AMZN R o I RE 0 A0 0.45 0.37 0.42 0.22 0.31 0.11 0.150.037 0.05 0.150.0860.093
clelelcIME 0.69 0.77 0.66 1 0.68 0.430.36 0.330.0910.150.0950.0810.170.0370.014
META -0l snt 0REER e ENNer - e 0.37 0.41 0.47 0.25 0.240.0670.120.0650.0770.14 0.030.0011

TSLA -0.51 0.47 0.45 0.43 0.37 i 0.29 0.37 0.12 0.160.0890.170.0720.0830.21 0.080.013

BRK-B —l0Jsicifsyf 0.37 (00140 0.41 0.29 RN ovVA 0751:10.410.0580.14 0.13 0.11 0.27 0.15 -0.14
V JREERORER 0.42 1500 0.47 0.37 10/ el 0.48 0.3 0.0440.14 0.130.0550.23 0.12 0.1
JNJ-0.43 0.43 0.22 0.36 0.25 0.12 ¢-I:' 0.48 mEN 0.440.0640.0540.0460.074 0.090.0370.072
WMT- 04 04 0.31 0.33 0.24 0.16 0.41 0.3 0.44 0.110.0560.050.0410.0310.016-0.02
GC=F- 0.1 0.09 0.110.0910.0670.0890.0580.0440.064 0.11 wa"/{:70.0430.0240.27 0.17 0.34
SI=F -0.16 0.15 0.15 0.15 0.12 0.17 0.14 0.140.0540.0560V4: "Nl 0.060.0410.37 0.23 0.2

CL=F 0.095 0.1 0.0370.0950.0650.0720.13 0.130.0460.050.0430.06 0.0110.13 0.1 -0.045

F-
F-
F-
F-

I 1 I 1 1 I I 1 I

a - =z o < > = w [T

= L 8 8 = 2 2 Z 5 0 on oW o0 @ I
0 [G) [G) ] =

g ¢ 2 g = Fog = & v o 2 2 3 A

Obrazok 26: Graf korela¢nej matice vybranych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Na grafe korela¢nej matice Si dokazeme v§imnut’ patterny a spojenia medzi jednotlivymi
aktivami. Napriklad ,,tech giants*“ s priemyselne tizko spojeni, preto pohyb jednej akcie
bude rovny z vel’kej Casti aj pohybu druhej akcie. Na rozdiel korelaény vztah BRK-B
s ZN=F je skoro neexistujuci. DokaZzeme si vSimnut' aj podskupinu korelacie medzi

zlatom a striebrom, ked’ze su to obe komodity na uschovanie hodnoty, a obe maju silny

korela¢ny vztah na to druhé aktivum.
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Forecast vs. Actual Performance
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Obrazok 27: Graf predikcie budiicej hodnoty aktiva skrz linearnu regresiu (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Nevyhodou tohto grafu je, Ze ak ma nejaké aktivum (Zlato ¢i Bitcoin) prili§ vel'ka cenu
(BTC napriklad 44 000 dolérov), tak iné aktiva (napriklad akcie, ktoré su bezne v cene

okolo 200 dolarov) st posunuté nizsie na svoju respektujicu poziciu, a graf sa ¢ita tazsie.

4.4 Limitacie a budacnost

Aj tento skript md vSak zpohladu autora nejaké limitacie a zaujimavi budicnost’

V implementacii.

Limity:
¢ Nie je zatial’ urobené privetivejsie prostredie (ako napriklad v kniznici Django ¢i
tkinter) kde by sa laik dokazal naturalnejSie pohybovat v praci so skriptom. Zatial
sa skript vyvolava v termindli.

e Kvoli ndrocnosti a rychlosti skriptu sa dokazu stiahnut’ ,,iba“ data 4 roky dozadu,

a konkrétne aktiva (ako napriklad akcie), ktoré boli zvolené, nemusia byt
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relevantné o par rokov. Preto existuje miesto pre vytvorenie funkcie, ktora toto

dokéze vyriesit.

Buducnost’:

e Skript ma priestor pre vylepSenie, najviac v oblasti grafov. Uz teraz je tam
dostatok informécii na implementéciu inych grafov.

e Skript je funkény adokdZe zneho byt minimalne skaSajuci demo ucet
investovania na stranke, alebo S trochou pomoci rovno implementovany do
fungujtcich algoritmov.

e Funk¢nost’ a komplexnost’ skriptu je na solidnej tirovni pre vytvorenie skutoéného
algoritmu, ktory dokéze fungovat aj v bankdch ¢i inych investicnych
spolo¢nostiach. To by bolo mozné s pomocou silnejSicho pocitaca/servera a aj

strojového ucenia (machine learning)

4.5 Zavereéné zhodnotenie aktualneho rieSenia

45.1 PrehPad scenara pred skriptom

Pred implementéciou systému investicného profilovania ¢elila Spolo¢nost’ ABC r6znym
problémom, ktoré branili jej efektivnosti pri obsluhe za¢inajicich investorov. Procesy
boli prevazne manudlne, vyuZzivali tradicné metddy, ktoré boli ¢asovo naro¢né a Casto
viedli k menej individudlnej podpore investorov. Pristup k udajom v redlnom case a
pokro¢ilym analytickym néstrojom bol obmedzeny, ¢o obmedzovalo schopnost
investorov prijimat’ v€asné a informované rozhodnutia. Tento pristup spdsoboval, ze
sluzba bola menej SkalovateI'nd a nachylnejSia na chyby v dosledku zavislosti od

manualnych operacii.
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45.2

Vplyv skriptu na sicasné operacie

Zavedenie systému investi¢ného profilovania vyrazne zmenilo prevadzku v spolo¢nosti

prostrednictvom automatizacie niekol’kych klI'i¢ovych procesov:

VylepSend personalizicia: Systém teraz dokaze dokladne analyzovat profil
investora a poskytovat’ personalizované stratégie. Predtym boli poskytované rady
vSeobecné a nemuseli byt prisposobené individualnym potrebam. Teraz systém
umoznuje zhromazd'ovat’ zékladné udaje, ako je tolerancia voci riziku, investi¢né
ciele a finan¢na ciastka, ktora sa ma investovat, a prisposobovat’” odporucania
Specialne pre kazdého pouzivaterla.

Zlepsené vyuzitie udajov: Skript umoznuje pristup k aktudlnym trhovym udajom
a vyuziva pokrocilé kniznice jazyka Python na analyzu a predpovedanie buducich
trhovych trendov. Tato schopnost umoziuje systému poskytnut’ investorom
proaktivny pristup k riadeniu ich portfélii predvidanim buducich pohybov na trhu.
Zvysena efektivnost’ a Skalovatel'nost: Automatizacia zberu Udajov, analyzy a
optimalizécie portfolia vyrazne skratila ¢as potrebny na tieto procesy. Zarovei sa
minimalizovalo riziko l'udskych chyb, ¢o viedlo k presnejsim vysledkom. Toto
vylepSenie nielenze urychlilo proces planovania investicii, ale tiez znizilo
prevadzkové ndklady, ¢o umoznilo spolocnosti Skalovat svoje sluzby bez
zodpovedajiceho narastu zdrojov.

VylepSena podpora rozhodovania: Systém teraz ponuka podrobné vizualizéacie a
ukazovatele vykonnosti, ktoré pomdhaji demystifikovat zloZité investicné
koncepty. Tieto nastroje poskytuju pouzivatel'om udaje a poznatky potrebné na

pochopenie a doveryhodnost’ investi¢nych odporacani, ktoré systém poskytuje.
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ZAVER

Tato praca obhajuje integraciu technik kvantitativnej optimalizacie s cielom vytvorit’
praktické nastroje pre zacinajucich investorov, ktoré st zalozené na prisnych
akademickych tedriach a finanénych principoch. V praci sa v teoretickej trovni vysvetlili
3 hlavné piliere, a to investi¢né, ekonomicko-finan¢né a Statistické hl'adisko. V kazdom

z nich aj ich podkapitoly potrebné na pochopenie zékladného pozadia.

Na praktickej urovni skript v jazyku Python vytvoreny v rdmci tejto prace umoziuje
pouzivatelom jednoducho zadat’ svoje investicné parametre a ziskat’ ndvrhy portfolia,
ktoré vyvazuju riziko a vynos. Vdaka schopnosti zaclenit’ tdaje v redlnom case a
vykonavat’ prediktivnu analyzu sa aplikacia vyvinula skor na interaktivny néstroj nez na

staticku sluzbu.

Mix teoretickych poznatkov a praktického vyuzitia v tejto praci poukazuje vyznamny
objav: so spravnymi nastrojmi mozno vyrazne zniZit’ bariéry pre sofistikované investi¢né
stratégie, pretoze skript v jazyku Python nielenze ponuka pristup k pokroc¢ilym finanénym
analyzam, ale zaroven vzdelava pouzivatelov, ¢im zlepSuje ich chapanie zdkladov
investovania a zvySuje ich sebaddveru pri sprave osobnych portfolii. To pontika SirSie
chépanie aj beznym 'ud’om, alebo aj zaujatym laikom, ktory sa od tohto projektu I'ahsie
dostanu k jadru veci, a mézu zacat’ svoju kariéru ¢i zvacsit’ zaujem.

Celkovo tato praca pre mna predstavuje vyznamny pokrok v oblasti finan¢ného
vzdelavania a technoldgii a ilustruje silu spojenia akademickych poznatkov s praktickymi
aplikaciami s cielom vytvorit’ u¢inné nastroje pre verejnost’. Navrhuje Skéalovatelny
pristup, ktory by sa mohol prispdsobit’ na vzdeldvacie ucely alebo d’alej zdokonalit’ na
ucely pokrocilého finan¢ného riadenia, ¢im vytvara sI'ubny zaklad pre buduce inovacie v
oblasti finanénych technolégii. Praca teda nielenze vyplia zasadnti medzeru v stiéasnych
investicnych zdrojoch, ale tiez pripravuje podu pre Sirsie aplikacie, ktoré by mohli zmenit’

finan¢né vzdeldvanie a zapojenie investorov.
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PRILOHY

Priloha €. 1: Link na mojom github repository kde si moze Citatel’ stiahnut’ moj python

skript: https://github.com/matobanas/bakalarka/blob/main/finalbc.py


https://github.com/matobanas/bakalarka/blob/main/finalbc.py

