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Abstrakt

Diplomová práce se zabývá konstrukćı stabilńıho, robustńıho a r̊ustového portfolia v
rámci aktivńıho portfolio managementu. Takováto portfolia poskytuj́ı omezeńı rizika
poklesu hodnoty aktiv, krátkodobý propad hodnoty portfolia a přiměřené r̊ustové
perspektivy. Tvrd́ıme, že konstrukce takovýchto portfolíı je závislá na výběru cenných
paṕır̊u a teorii portfolia (MV model, MVM). Námi vytvořená a testovaná akciová
portfolia byla založena na reálných tržńıch datech za obdob́ı 1995-2014. Portfolia
prokázala nadvýnos nad tržńım indexem S&P 500 mimo doménu i v doméně rizikově
upraveného zisku.

Robustńı portfolia stavěj́ı na MVM, ale jsou méně citlivá k chybám odhadu para-
metr̊u. Experimentovali jsme s několika robustńımi př́ıstupy a výsledky potvrdily, že
robustńı portfolia jsou méně citlivá k vychýleným hodnotám, méně volatilńı a v́ıce
stabilńı (robustńı).

Výběr vhodných cenných paṕır̊u je časově a dovednostně náročný. Z tohoto
d̊uvodu jsme použili alternativu ke klasifikaci akcíı využit́ım klasifikačńıho algo-
ritmu tzv. “shlukové analýzy”. Obecně shluková analýza nám přǐrad́ı do podobných
ćılových skupin (cluster̊u) parametrově podobné objekty (společnosti). Technické a
fundamentálńı parametry společnost́ı poskytly potřebné klasifikačńı parametry. Kla-
sifikace prob́ıhala nad akciovými společnostmi obsaženými v německém indexu DAX.
Dosažené výsledky byly překvapivě hodnotné.

Tvrd́ıme, že robustnost portfolia je primárně ovlivněna výběrem cenných paṕır̊u,
proto uvád́ıme d̊uležité výběrové faktory, na kterých podle našeho názoru zálež́ı.
Robustnost portfolia je možné měřit mnoha mı́rami. Námi vybrané faktory jsou roz-
sah pokles̊u, frekvence propad̊u hodnoty, doba propadu a tzv. rizikové mı́ry (např.
Sharpeho poměr) na historických datech. Experimentálńı ověřeńı podpořilo naše
předpoklady, že robustńı portfolia poskytuj́ı nižš́ı propady a vyšš́ı rizikově výnosové
mı́ry.
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