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1. Zadani

Linedrni model pro predpovéd kurz( mén a akcii na jeden dva azZ tfi kotacni dny. Zpracovani
modelu, metody identifikace parametr(i. Ovéreni na kurzu USD k CZK, EUR k CZK, indexu PX
a kurzu akcii CEZ. Diskuse moZnosti takovych modelg.

2. Zdroj dat

Pouzitd data byla ziskdna z Komer¢ni banky' (http://trading.kb.cz/ibweb/homePage.do)
a neni Zzadny dlvod pochybovat o spravnosti téchto dat.

3. Zdroj problému

Pro predpovédi kurzll neexistuje zadny univerzalni model. Pro odhady kurz( na dalsi dny
plati, Ze odhadnuta hodnota ma velmi Siroky interval spolehlivosti, ¢asto i nékolik desitek
procent. Tento interval se ddale rozSifuje s casovym horizontem predpovédi. Takovéto
predpovédi Ize konstruovat napftiklad pouzitim ARMA modeld.

Budouci hodnotu kurz(i Ize dale predpovidat na zdkladé odhadu trendu. Tyto odhady jsou
vhodné predevSsim pro dlouhodobé predpovédi, v kratkodobém horizontu nepostihuji
vykyvy, které jsou pro investora zajimavé.

Pfesny odhad budouci hodnoty neni tedy pfiliS redlny, proto bude v této praci vénovana
pozornost predevsim odhadu budouciho rdstu a poklesu kurzu.

4. ARMA modely
Model pro fadu ARMA(p, q) je nésledujici [2]:

Ve = Q1Ye-1+ Q2Ye2+ -+ OV p + & + 0161 + 0265+ -+ 064

V pfipadé pouziti tohoto modelu je nutné, aby casova fada byla diferencovana
a transformovana. V opacném pripadé nebudou u casovych tfad kurzl splnény podminky
stacionarity (|¢;| < 1) a invertibility (|8;] < 1).

Urceni transformace

Diky transformaci se dosdhne toho, Ze nahodné Soky maji charakter bilého Sumu,
s konstantnim rozptylem a normalnim rozdélenim. Box a Cox navrhli obecnou transformaci
casové rady ve tvaru
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kde yt( ) oznacuje transformovanou fadu. Tato transformace je ale pfilis slozita a odhadovani
parametru A je vypocetné velmi narocné, proto se pouziva zjednoduseni, kdy transformace
ma nasledujici tvar

' Vidy uvadéjte zdroje, odkud Eerpate data.



ytu) = y{l prod # 0

ytu) =logy; prod=0

kde o hodnoté A Ize zhruba rozhodnout graficky a to dle nasledujiciho postupu:

e Rada se rozdéli na kratké Useky od 4 do 12 pozorovani.

e Vkazdém useku se zjisti aritmeticky primér (ozn. m) a variacni rozpéti, tj. rozdil
maximalni a minimalni hodnoty (ozn. r). Body (m, r) se zanesou do grafu.

® \lybere se takova transformace, pro kterou lezi body priblizné na horizontalni primce.

Pro ekonomické Casové rady je vhodna predevsim logaritmicka transformace, proto se nékdy
objevuji doporuceni rozliSovat pouze hodnoty A =1 a A = 0 (tj. identickou a logaritmickou
transformaci).

Urceni diferencovani
Uvadi se, Ze diferencovat by se mélo do té doby, dokud se snizuje rozptyl fady. Diferencovani
se aplikuje na transformovanou fadu.

ARMA modely v této praci nebudou pouzivany. Jejich schopnost predikce pro kratkodobé
vykyvy kurzi je velmi omezend, jelikoZ vysledny interval spolehlivosti je velmi Siroky (az
desitky procent)®.

5. Odhad trendu rady3

Predpoklada se, Ze ¢asova fada obsahuje trend, ktery se snazime odhadnout. Tento trend
muZe byt napf. linedrni, kvadraticky, exponencialni, logisticky... .
Jako trend zvolime ten, pro ktery budou hodnoty v ndasledujici tabulce pfiblizné konstantni

[5].

Linedrni trend Xt — Xp_1q
Kvadraticky trend Xt — 2X¢_1 + Xp_o
Exponencidlni trend Xe /Xt
i , o Xt — Xt—1
Modifikovany exponenciélni trend —_—
Xt—1 — Xt-2
1/xe — 1/x¢—
Logisticky trend /Xt /Xty
1/xe-1 — 1/%¢—
. Inx; —Inx;_;
Gompertzova kiivka

Inx;_q —Inx;_,

Dle predpokladu by pro akcie, burzovni indexy a kurzy mén mél byt pouzivan exponencidlni
trend. V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty vybérové smérodatné odchylky pro rlizné

2 Neni nutné zpracovavat vSechny metody, pokud metoda neni vhodn3, staci to uvést. Musite ovsem zdGvodnit,
z jakého dlvodu je metoda nevhodna.
* Tato kapitola Cerpd z prednasek 1, 2 a 4 predmétu KIV/MRF, déle pak z prednasek predmétu KMA/SA2



varianty trend(. Tucné jsou oznaceny minimalni hodnoty. VSechny vypocty se nachazeji na
pFilozeném CD v adresafi 1 Trend”.

CEZ PX EUR USD
Linearni trend 11,61 14,79 0,08 0,12
Kvadraticky trend 16,37 20,45 0,13 0,16
Exponencidlni trend 0,02 0,01 0,00 0,01
Mod. exp. trend 11,05 10,74 17,95 14,90
Logisticky trend 11,27 10,86 17,96 21,61
Gompertzova kiivka 11,16 10,80 17,95 21,65

vV

exponencidlniho trendu (kurz = a - B%). S timto trendem bude tedy dale po¢itano.

Jedna se o nelinearni vztah. Jeho koeficienty je mozné odhadovat bud° metodou maximalni
vérohodnosti, nebo transformovat (zlogaritmovanim) na linearni model a jeho koeficienty
odhadnout metodou nejmensich étverct (MNC)°. Maximalné vérohodny odhad byl vypoéten
pomoci programu Statistica 7.0%, MNC byla provedena v Excelu 2007.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny odhadnuté koeficienty pomoci obou metod a pfislusné
rezidualni soucty ¢tvercd (RSS) pro CEZ, PX, EUR a USD. RSS byl vypoéten dle nasledujiciho
vzorce:

n
RSS = ) (e — 7
t=1

Kde:

Vi je skute¢nd hodnota v ¢ase t

Vi je odhadnutd hodnota v ¢ase t

MNC Max. vérohodny odhad
a B RSS a B RSS
CEZ 95,10 1,00250 | 26 241 371 160,60 1,00184 | 7 652074
PX 483,75 1,00147 | 18 490 457 585,58 1,00120 | 8905 625

EUR 29,91 0,99990 143 29,86 0,99990 144
USD 25,05 0,99975 572 24,99 0,99975 570

V pfipadé CEZu, PX a USD jsou z pohledu rezidudlniho souctu ¢tvercd (RSS) ziskany lepsi
odhady pomoci metody maximalni vérohodnosti. V pfipadé kurzu EUR je lepSi vysledek
ziskan v pfipadé MNC, ale rozdil oproti vysledku ziskanému metodou maximalni
vérohodnosti je zanedbatelny.

Na nasledujicim obrazku je grafické porovnani skutecnych a odhadnutych dat v pfipadé akcii
CEZu.

* Provedené vypocty odevzdavejte na prilozeném CD, vtextu se na né v pfislusnych c¢astech odvolavejte
a uvadéjte k nim cestu. Vysledky vidy okomentujte.

> Blize viz pfednasku 4 pfedmétu KIV/MRF

® pokud pouzivate k vypoctliim néjaky SW, uvadéjte ktery, vCetné verze.
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Pro ukdzku jsou zde uvedeny vysledny graf a tabulka s rozdily skute¢nych a odhadnutych
hodnot pro akcie CEZu, ostatni grafy véetné viech zdrojovych dat Ize nalézt na pfilozeném
CD v adreséfi 1 Trend.
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Datum Skuteény kurz Odh\a:g:nax. Odhad MNC | RSS max. vér. | RSS MNC
29.11. 2007 1325,00 1371,16 1747,01 2 130,67 178 091,47
28.11. 2007 1 324,50 1 368,64 1742,65 1948,12 174 848,91
27.11. 2007 1 356,00 1366,12 1738,30 102,42 146 153,91
26.11. 2007 1 379,00 1 363,61 1733,96 236,91 125 998,79
23.11. 2007 1 380,00 1361,10 1729,64 357,20 122 245,46
22.11.2007 1 355,00 1 358,60 1725,32 12,94 137 136,95
21.11. 2007 1 328,00 1 356,10 1721,01 789,53 154 460,58
20. 11. 2007 1 335,00 1 353,60 1716,72 346,13 145 710,26
19.11. 2007 1 325,00 1351,12 1712,44 682,00 150 106,86
16. 11. 2007 1 330,00 1 348,63 1708,16 347,09 143 007,31

Celkem chyba 6 953,01 | 1477 760,50

V pfipadé akcii CEZu jsou predpovédi pfi pouZiti metody maximalni vérohodnosti pomérné
dobré. V ostatnich tfech pfipadech jsou ovsem rozdily vysoké, v pripadé PX dokonce i pres
10%.

Pfedpovédi pfi pouziti MNC jsou u kurz@ mén podobné jako pfi pouziti metody maximalni
vérohodnosti, u akcii CEZu a indexu PX viak chyba vyrazné roste (u indexu PX aZ na 20%).

5.1 Zhodnoceni

Pro predpovéd presnych hodnot v ramci nékolika dnli neni tento model pfilis vhodny, Ize
z néj vycist pouze pravdépodobny dlouhodoby budouci vyvoj kurzli a ne kolisani, o které jde
v ramci dnl predevsim. To se potvrdilo v pripadé vsech testovanych aktiv.

6. Odhad zmén kurzu

V tomto pfipadé odhadujeme, zda se nasledujici den kurz zvysi, snizi, nebo zlstane pfiblizné
stejny. Existuji tedy 3 varianty:

e Nasledujici den kurz poklesne o p % a vice
e Nasledujici den kurz vzroste o p % a vice
e Nasledujici den se bude kurz pohybovat v toleranénim pasmu (—p %, p %)

Ktomuto odhadu lze pouzit trinomické rozdéleni pravdépodobnosti. Parametry tohoto
rozdéleni lze jednoduse odhadnout z dostupnych historickych dat jako pomér vyhovujicich
pripadl k vSéem pripadim.

Parametr p je zvolen jako dvojndsobek vyse poplatkd na trhu (musi dojit k ndkupu i prodeji,
proto dvojnasobek). Pfi obchodovani pres internet na www.patria-direct.cz je poplatek za
jeden obchod stanoven na 0,71% z objemu obchodu. V piipadé CEZu a PX je tedy vyse
p stanovena na 1,42%. Investor ma tedy tfi varianty jak se chovat:

¢ Pokud bude odhadnuto, Ze nasledujici den kurz poklesne o p % a vice, tak bude
realizovat prodej nakrdtko — proda dnes aktivum a zitra aktivum dokoupi za cenu
o p % nizsi.

e Pokud bude odhadnuto, ze nasledujici den kurz vzroste o p % a vice, tak investor
dnes koupi aktivum a zitra aktivum proda za cenu o p % vyssi.



e Pokud bude odhadnuto, Ze nasledujici den se bude kurz pohybovat v toleran¢nim
pasmu (—p %, p %), tak investor bude ¢ekat.

V pripadé EUR a USD pfi obchodu na www.patria-direct.cz neni placen zadny poplatek, ale
musi byt pocitano se spreadem nabidky a poptavky. Primérna hodnota spreadu u EUR Cini
0,58% a v pfipadé USD 0,56%. Hodnota p bude tedy stanovena na této urovni.

V pripadé predpovédi na jeden den bude pro stanoveni pravdépodobnosti v modelu pouzito
pomeéru hodnoty v Case t k hodnoté v ¢ase t — 1. V pripadé predpovédi na dva dny, resp. na
tri dny bude ¢asovy rozdil mezi hodnotami o jednotku, resp. o dvé jednotky vyssi.

Plati, Ze rozloZeni stav( se fidi trinomickym rozdélenim:

n!
P(x; = ny,xy = Ny, X3 = N3) = ————p; 'p, 2 pa’?
1 1, X2 2, X3 3 nl!nz!n3!p1 b, D3

Pro kazdy den jsou z historickych dat stanoveny parametry

® p, pravdépodobnost Ze nasledujici den kurz vzroste o vice nez p%.

® p, pravdépodobnost Ze nasledujici den kurz zlstane v toleran¢nim pdasmu
(=p %, p %).

® p3 pravdépodobnost Ze nasledujici den kurz klesne o vice nez p%.

® Musiplatit,ze 1 = p; +p, + ps.

Stanoveni nasledujiciho vyvoje je provadéno na zakladé poslednich 3, 5, 10 a 15 hodnot.
V pripadé vyuZiti poslednich n hodnot jsou k dispozici nasledujici ¢etnosti vyskytu:

e n, Cetnosti, kdy kurz vzrostl o vice nez p%.

® n, Cetnosti, kdy kurz zUstal v toleran¢nim pasmu (—p %, p %).
® nj Cetnosti, kdy kurz klesnul o vice nez p%.

® Musiplatit, zZen = ny + n, + ns.

Pravdépodobnosti potfebné k uréeni budouciho vyvoje Ize spocist nasledovné:

e P(x; =ny+1,x, =n,x3 =n3) ... pravdépodobnost, Ze v nasledujicim dnu kurz
vzroste

e P(x; =nq,x, =ny, + 1,x3 =n3) ... pravdépodobnost, Ze v nasledujicim dnu kurz
zGstane v toleran¢nim pasmu

e P(x; =nq,Xx, =ny,x3 =n3+ 1) .. pravdépodobnost, Ze v nasledujicim dnu kurz
klesne

Takto ziskané vysledky jsou porovnavany se skutecnosti. Jsou rozliSovany dva druhy chyb:

e Chyba A, kdy se predpovéd a skute¢nost lisSi pouze vjednom stavu (napf. je
predpovézen pokles, ale ve skute¢nosti se kurz pohybuje v toleran¢nim pasmu).

e Chyba B, kdy je vyvoj kurzu opacny, neZ bylo predpovézeno (napt. je predpovézen
pokles, ale ve skutec¢nosti kurz vzroste).



6.1 Odhad zmén kurzii na jeden den

Vsechny vypoCty této casti

se nachazeji na pfilozeném CD vsouboru 2 Poklesy

a rusty\Poklesy a risty na 1 den.xlsx. VypocCty jsou provadény dle vyse uvedeného postupu.
V nasledujici tabulce jsou zaznamenany Uspésnosti modell pro predpovédi. Na prvnim misté
je vidy pocet Uspésnych predpovédi, nasleduje pocet chyb A a na trfetim misté je pocet

chyb B.
3 Hodnoty | 5 Hodnot | 10 Hodnot | 15 Hodnot
CEZ 11:19: 0 10:19: 1 5:19: 6 2:20: 8
PX 22:8:0 22:8:0] 22:7:0° | 15:14:1
EUR 24:6:0 24:6:0 24:6:0 24:6:0
USD 22:8:0 22:8:0 12:14: 4 18:11: 1

v jednom pripadé nebylo moZno rozhodnout o budoucim vyvoji

Na prvni pohled lze vyloucit predpovédi s pouZitim 15 poslednich hodnot, protoZe chybovost
je nejvyssi. Dale jsou komentovany vysledky pro jednotlivé tituly.

o CEZ: vysledky predpovédi jsou velmi 3patné, spravné predpovédi jsou vétsinou
o setrvani v toleranénim pasmu.

e PX:vtomto pfipadé je pomér spravnych prfedpovédi k Spatnym velmi dobry, bohuzel
ale vSechny predpovédi jsou vtomto pfipadé stejné — ,kurz bude v tolerancnim
pasmu”. To je zplsobeno tim, Ze pravdépodobnost setrvani v toleranénim pasmu je
z historickych hodnot odhadnuta na 76%. Prvni pfedpovédi mimo interval se objevuji
az pti pouziti 10 hodnot, ale tyto pfedpovédi jsou ve vétsiné pripadd chybné.

e EUR: stejny vyvoj jako u PX.

e USD: stejny vyvoj jako u PX.

6.2 Odhad zmén Kurzii na dva dny

Vsechny vypoclty této Casti se nachdzeji na prilozeném CD vsouboru 2 Poklesy
a risty\Poklesy a risty na 2 dny.xlsx. Vypocty jsou provadény dle vySe uvedeného postupu.
V nésledujici tabulce jsou zaznamenany Uspésnosti model(i pro predpovédi.

3 Hodnoty | 5 Hodnot | 10 Hodnot | 15 Hodnot
CEZ 14:12: 3 13:15: 1 12:15: 2 9:16: 4
PX 15:11: 3 16:11: 2 10:15: 4 6:16: 7
EUR 23:6:0 23:6:0 23:6:0 25:4:0
USD 14:15:0 13:13: 3 10:14: 5 4:14:10

Vzhledem k ptedpovédi na delsi ¢asové obdobi dochazi k vétsim vykyvim, proto se Castéji
vyskytuji predpovédi mimo interval tolerance nez v pfipadé predpovédi na jeden den.

e CEZ: nejlepsi vysledky dava predpovéd pomoci poslednich 5 hodnot. Vyskytla se zde
pouze jedna chyba, kdy odhadovany vyvoj byl opacny neZz skutecnost. Pomérné
dobre jsou spravné odhadovany i pohyby mimo interval tolerance.

® PX: podobné vysledky jako v pfipadé CEZu, pFedpovédi pohybl mimo interval
tolerance jsou ale méné spolehlivé.



e EUR: vtomto pfipadé je pomér spravnych predpovédi k Spatnym velmi dobry,
bohuzel ale vSechny predpovédi jsou vtomto pripadé stejné — ,Lkurz bude
v toleran¢nim pasmu®“. Jedna se tedy o stejnou situaci jako pfi predpovédich na jeden
den. Opét je to zpUsobeno tim, Ze pravdépodobnost setrvani v toleranénim pasmu je
z historickych hodnot odhadnuta na 89%.

e USD: nejlepsi vysledky dava pfedpovéd pomoci poslednich 3 hodnot. Pomérné dobre
jsou spravné odhadovany i pohyby mimo interval tolerance. V jinych pfipadech se
vyskytuji chyby, kdy je predpovidan opacny vyvoj kurzu, nez je skutecny.

6.3 Odhad zmén Kkurzi na tii dny

Vsechny vypoclty této Casti se nachdzeji na prilozeném CD vsouboru 2 Poklesy
a rasty\Poklesy a risty na 3 dny.xlsx. Vypocty jsou provadény dle vySe uvedeného postupu.
V nasledujici tabulce jsou zaznamenany Uspésnosti modelll pro predpovédi.

3 Hodnoty | 5 Hodnot | 10 Hodnot | 15 Hodnot
CEZ 11:12: 5 9:14: 5 11:13: 4 9:13: 6
PX 15:8:5 13:11: 4 8:16: 4 8:15:5
EUR 19:9: 0 19:9: 0 22:6:0 20:8: 0
USD 14:10: 2 12:13: 3 4:12:12 4:14:10

o C(CEZ: predpovédi jsou velmi &asto chybné, ¢asto se objevuje i chyba, kdy je
predpovidan opacny vyvoj, nez je skutecnost.

® PX: podobné vysledky jako v pfipadé CEZu.

® EUR: nejlepsi predpovédi jsou pfi pouzZiti poslednich 10 hodnot. Spravné jsou
predpovidany pohyby mimo interval spolehlivosti.

e USD: nejlepsi vysledky dava predpovéd pomoci poslednich 3 hodnot. Pomérné dobie
jsou spravné odhadovany i pohyby mimo interval tolerance.

6.4 Zhodnoceni

Predpovédi nasledujiciho vyvoje nejsou pfilis spolehlivé. V pripadé kurz mén je potreba brat
v Uvahu delsi ¢asovy interval (v tomto pripadé 3 dny), aby kurz dokdazal prekonat zadanou
hodnotu p, ktera urCuje interval tolerance. Poté je uspésnost predpovédi pohybu mimo
tento interval vyssi.

U akcii CEZu a indexu PX jsou mezidenni pohyby vy$si, proto Ize tento model aplikovat i na
jednodenni pohyby. Usp&snost predpovédi je oviem maléd a &asto dochazi k pfedpovédim
opacného vyvoje, nez ktery skuteéné nasleduje.

7. Klouzavé priiméry?’

V této casti bude kodhadu budoucich hodnot pouzZit klouzavy prdmér. Z predchozich
n pozorovani bude spocitan priimér, popr. vazeny primeér a tato hodnota bude slouZit jako
predpovéd vyvoje pro nasledujici den. Podobné jako v pfipadé odhadu trendu se tato
metoda vice hodi pro predpovédi na delsi casova obdobi.

Prvni otazkou je, jakou délku klouzavého praméru zvolit. Pokud zvolime délku klouzavého
praméru malou, zlstane zachovana sumova komponenta. Pokud je zvolena pfilis velka
délka, tak dochazi k prehlazeni a tim k lokalné konstantnimu posunuti. Proto je dulezita

’ Tato kapitola ¢erpa z prednasky 4 predmétu KIV/MRF



analyza odchylek filtrovaného pribéhu od plvodniho. Ktomu slouZi soubory umisténé
v adresari 3 MA — volba délky na prilozeném CD. Jsou zde spocteny klouzavé priaméry o délce

2 az 35. Poté jsou spocteny odchylky od skute¢ného kurzu. Nasledné jsou spocteny pro tyto
odchylky tyto hodnoty:

Minimum
Maximum
Varia¢ni rozpéti (tj. maximum — minimum)

a nejvyssich hodnot)
Percentilova odchylka (tj. variacni rozpéti 5% a 95% percentilu)
e Primér

S témito hodnotami je pracovano dale a jsou pocitany diference v pfipadé, kdy je pouzit
klouzavy prlimeér s délkou o jednotku vyssi nez predchazejici. Jako délku klouzavého priméru
budeme volit tu, od které jsou diference jiz pfiblizné konstantni, protoze jak jiz bylo zminéno,
poté v pripadé volby delSiho klouzavého priméru je jiz prfiddvano pouze lokalni konstantni
posunuti. Na nasledujicim grafu jsou zachyceny diference v pfipadé CEZu:
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Jako nejvhodnéjsi zplsob ke stanoveni délky je zvolen priimér chyb (neni citlivy na extrémni

hodnoty). Na nasledujicim obrazku je detailni pridbéh pouze pro diference priméru odchylek
v zavislosti na délce klouzavého praméru:

Délka klouzavého priiméru
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Za konstantni lze pozadovat odchylky od klouzavého priméru o délce 20. Tato délka se
shoduje s nejéastéji pouzivanym klouzavym priimérem pfti technické analyze akcii. V pfipadé
USD a EUR je volena délka klouzavého priméru 3, v pfipadé indexu PX je zvolena délka 10.
Na nasledujicim obrdzku je zobrazena zavislost diference chyby na délce klouzavého
praméru pro EUR:
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Délka klouzavého priaméru




Pro zvolené délky klouzavych primérd jsou nasledné spocteny vyrovnané hodnoty. Jelikoz by
se kurz nemél prilis vzdalovat od vyrovnané hodnoty, tak jako predpovéd na dalsi den je
volena vyrovnana hodnota v minulém dnu. V adresari 4 MA — Predpovédi jsou tyto vypocty
provadény. Jsou zde vypocteny kromé klasického klouzavého priméru i dalsi dva vazené

prameéry. Jsou zde tedy vypocteny:

Klasicky klouzavy primér

Vazeny klouzavy primér, kde nejaktudlnéjsi hodnota ma vahu 20, resp. 10, resp. 3

a linearné se snizuje smérem do minulosti az k jednicce.

Vazeny klouzavy prlimér, kde nejaktualnéjsi hodnota mda vahu 1 a vahy hodnot
smérem do minulosti se exponencialné snizuji. V této praci je volen pokles nasledujici

vahy na 75% predchozi vahy.

Na ndsledujicich obrazcich jsou zobrazeny skutec¢né hodnoty a jejich klouzavé praméry pro

CEZ a USD.
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K pfedpovédim jsou nasledné vypocteny kvadraty chyb a rezidualni soucet ctverct (RSS).

evv

s

byla dosazena v pripadé, kdy byl pouzit vazeny klouzavy primér s poklesem vahy minulych

pozorovani na 0%, tj. cenu pro dalsi den stanovime jako cenu, ktera je dnes.

V nasledujici tabulce jsou zaznamenany RSS predpovédi. Predpovédi se tykaly celého
intervalu dostupnych historickych hodnot, tj. pocet predpovédi je v fadu stovek.

MA MA - linearni védhy | MA —exp. vdhy
CEZ 1216 237 750 901 357 044
PX 1272 568 875 671 708 431
EUR 8 7 7
USD 19 16 17

Chyby v p¥ipadé CEZu a indexu PX jsou vysoké z dvou diivod(:

Oproti ménam jsou mezidenni pohyby kurz(i vyssi.

Pouzité klouzavé primeéry jsou delsi, maji tedy vétsi ,setrvacnost”.

V technické analyze akcii se uplatriuje nasledujici pristup:

V pripadé, Ze skutecny kurz protne plovouci pridmér délky 20 smérem doll, mél by
investor aktivum prodat.
V pfipadé, Ze skutecny kurz protne plovouci primér délky 20 smérem vzhuru, mél by
investor aktivum koupit.




Tento pristup vychazi z predpokladu, Ze se kurz bude néjakou dobu pohybovat na jedné,
nebo druhé strané plovouciho priméru, nez jeho vyvoj néco pozméni. Pokud si tuto teorii
ovéfime na akciich CEZu (viz pfedchozi obrazek), je zfejmé, Ze ve vétiiné pfipadd by tento
postup vedl| k zisku. Jedena se ale pouze o kratky Casovy interval, proto nelze vyvozovat
zavéry o celé této teorii. Ovéreni této teorie neni cilem této prace, proto nebude ddle tato
teorie testovana.

7.1 Klouzavé prameéry - poklesy a riisty
Vysledky predchozi ¢asti, tj. klouzavé prameéry, Ize pouZit i k odhadlm poklest a ristd. Opét
bude uvazovano se tfemi pasmy, stejné jako v ¢asti 6:

e Nasledujici den kurz poklesne o p % a vice
e Nadsledujici den kurz vzroste o p % a vice
e Nasledujici den se bude kurz pohybovat v toleranénim pasmu (—p %, p %)

Lze ocekavat, Ze by se mél kurz drzet blizko svého klouzavého prliméru. Proto:

e Pokud je kurz o p % vy3si nez vyrovnana hodnota, bude predpokladan pokles o p %.

e Pokud je rozdil kurzu a vyrovnané hodnoty mensi nez p %, bude predpokladan
pohyb v rdmci tohoto pasma.

e Pokud je kurz o p % nizsi nez vyrovnana hodnota, bude predpokladan narist o p %.

VypocCty tykajici se této Casti se nachazeji vadresafi 5 MA poklesy a rusty. Jsou zde
automaticky pocitany poklesy, rasty a setrvani kurzu v toleranénim pasmu. Opét jsou
rozliSovany dva druhy chyb:

e Chyba A: kdy se predpovéd a skuteCnost lisSi pouze vjednom stavu (napf. je
predpovézen pokles, ale ve skutecnosti se kurz pohybuje v toleran¢nim pasmu).

e Chyba B: kdy je vyvoj kurzu opacny, neZz bylo predpovézeno (napf. je predpovézen
pokles, ale ve skutec¢nosti kurz vzroste).

Dosazené vysledky jsou shrnuty v nasledujici tabulce:

e . MA
. MA s linearnimi 1
Klasicky MA . . s exponencidlnimi
vahami h )
vahami
CEZ 35:51:14 37:50:13 45:45:10
PX 57:36: 7 60:37: 3 65:34: 1
EUR 91:9:0 92:8:0 92:8:0
USD 70:29: 1 74:26: 0 75:25: 0

Predpovédi v pripadé USD a EUR jsou na prvni pohled velmi dobré, ale stejné jako
v kapitole 5 dochazi vétSinou k predpovédi, Zze kurz bude vtoleranénim pasmu. To je
zpUsobeno tim, Ze kurzy maji malé mezidenni zmény. V pfipadé CEZu a indexu PX jsou sice
predpovidany i zmény mimo interval, ale dochazi velmi ¢asto k chybé.



7.2 Zhodnoceni

Klouzavé priiméry slouZi spiSe jako doplnék pfi stanoveni investi¢ni strategie. Pfi odhadech
poklest a rastu z klouzavych priimérQ nejsou vysledky pfilis dobré. Je to tim, Ze pokud se
kurz pohybuje daleko od svého klouzavého priméru, tak mu ve vétsiné pripadd bude trvat
delsi dobu, nez svij klouzavy primér protne. Z tohoto divodu neni pfilis vhodné pouZivat
tento postup pro stanoveni zmeén v nésledujicim dnu.

8. Zaver

Dil¢i zavéry jsou vyvozovany jiz v kazdé casti. Celkové lze Fict, Ze odhad trendu lze pouzit pro
delsi casové obdobi, koeficienty musi byt ovSem odhadovany metodou maximalni
vérohodnosti, protoze v ptipadé odhadd MNC jsou odhady vychylené. Pro kratsi ¢asové
obdobi Ize pouZit pfedpovédi zaloZenych na klouzavém primeéru, ty se ale opét nehodi na
mezidenni predpovédi. Pro predpovédi mezidennich zmén bylo vtéto praci pouiZito
trinomické rozdéleni a predpovédi zmén zaloZené na klouzavych primérech. V obou
pfipadech se ale neda mluvit o velké spolehlivosti.

V pfipadé realné studie by muselo byt provedeno mnohem vice testl. Zavéry by oviem velmi
pravdépodobné byly stejné. Predpovidat pohyby akcii Ize jen velmi tézko, jelikoz na jejich
kurz puasobi velké mnoZstvi vnéjsich vliva.
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