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Vyuziti Markovovych retézci pro predikovani pohybu cen akcii

Milan Svoboda

Uvod

K vybudovani podniku a jeho rozsifovani je
potfeba kapital. Jednou z moznosti, jak si
podnik muze opatfit kapital, je vydani akcii
vefejnou nabidkou prostfednictvim burzy. Tyto
akcie jsou pak na burze obchodovany.
Potenciélni akcionafi (investofi) feSi otazky,
jaka je spravna cena akcie a jaka akcie pfinese
Zze podnikové akcie nenakupuji pouze
dlouhodobi investofi, ale i kratkodobi investofi -
spekulanti. Zatimco dlouhodobi investofi sleduji
dlouhodoby zisk v podobé dividend nebo
dlouhodobého ristu ceny akcie, spekulanti jsou
zaméfeni na kratkodobé zisky, které realizuji
prostfednictvim cenovych vykyva.

Jednou z moznosti pouzivanou pro predikci
budoucich cen akcii je technické analyza (TA).
TA rozumime rozsahly soubor metod, které z
minulych cen a objemd obchodl, predvidaji
ceny budouci. Akademici, na rozdil od
obchodnikl, byli dlouho k TA skepticti.
Ddvodem byla vSeobecné pfijimana Teorie
efektivnich trh( (Fama, 1970), ktera vyluCuje
moznost dosahovat nadprimérnych  ziskd.
Druhym ddvodem zfejmé bylo nékolik Siroce
citovanych negativnich empirickych studii o
technické analyze na akciovych trzich (Fama &
Blume, 1966) a (Jensen & Benington, 1970).
PozdgjSi studie jako napfiklad (Sweeny, 1988)
a (Brock, Lakonishok & Lebaron, 1992), vSak
prokazuiji, Ze metody TA jsou schopny pfekonat
trh. Se zlevnénim vypocetniho vykonu a s
rozvojem elektronickych databazi roste i pocet
studii na zkoumajici ziskovost riznych metod
TA.

Zakladni vychodiska technické analyzy Ize
shrnout do nésleduijicich tfi tezi:

e Trini cena je determinovana pouze
vzajemnou iteraci mezi nabidkou a
poptdvkou. Poptdvka a nabidka je
ovliviovana fundamentalnimi a
psychologickymi faktory.

e Akciove kurzy se pohybuji v trendech, které
maji urCitou setrvacnost. Zména trendu je
dana zménou poméru mezi nabizejicimi a
kupujicimi (optimistickymi a pesimistickymi
investory). Tyto zmény trendu je tfeba v€as
identifikovat studovanim historickych cen a
objemi obchodl. TechniCti analytici
rozeznavaji tfi druhy trendu. Primarni trend,
ktery trvé od jednoho roku do nékolika let,
sekundarni trend, ktery trva nékolik mésicu
a trend tercialni, ktery trva v fadech dn0 az
tydn(.

e Vyvojové cykly a formace se opakuji. Je to
dano podstatou lidského chovani, které ma
tendenci reagovat za stejnych okolnosti
podobné. To umoziuje prognozovat
budouci vyvoj kurzu.

Zakladnim predpokladem je pro technické
analytiky druhy bod, coZ jim dava pfi v€asné
identifikaci trendu nadéji na nadprimérny zisk.
Hlavnim cilem technickych analytiki je
prognézovani kratkodobych cenovych pohybl
(tercialni trend), pfiCemz dullezitd neni cenova
uroven, ale odhad cenovych zmén. Terciélni
trend je vlastné sekvence nékolika po sobé
jdoucich dn0, kdy cena akcie roste (klesa). Pak
nasleduje sekvence dnl, kdy se ceny akcie
pohybuje opaCnym smérem. To ale neni nic
jiného nez koliséni ceny akcie kolem
dlouhodobého trendu.

Cilem této studie je oveéfeni moznosti
stochastického ~ modelovani  kratkodobého
kolisani cen akcii s vyuzitim teorie
Markovovych Fetézci a nalezeni takovych
predikénich modeld, které by byly vyuZitelné k
tvorbé obchodnich strategii pro  aktivni
obchodovani na burze.

1. MARKOVOVY RETEZCE

Teorie Markovovych fetézcl je v literatufe
dobfe popsana napf. (Lukas, 2009). Markovovy
fetézce (dale MR) se pouzivaji pro modelovani
procesu, které se mohou nachazet v jednom z
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koneéného (spocetného) potu stavd v
diskrétnich ~ dasovych ~ okamzicich. MR
rozumime posloupnost diskrétnich nahodnych
proménnych X1, Xz, X3,...., majici Markovovu
vlastnost, kterou mulzeme formalné popsat
nasledovné:

P(Xn+l:Xn+l|X1:X1’X2:X2’ """" Xn:Xn):

P(Xya =X| X, =)

n+l

Jinak fedeno, MR je nahodny proces s diskrétni
mnozinou stavd, diskrétnim ¢asem a takovy, Ze
pravdépodobnost pi(n), ze v asovém okamziku
t» bude proces ve stavu i, je stochasticky
zavisla pouze na stavu v pfedchozim okamziku,
tj. na stavu v Case f1. Jednotlivé realizace x;
jsou prvky spocetné mnoziny S = {sj}, i = 1,
2,..., N, kterou nazyvame stavovy prostor.
Chovani vySe popsaného procesu je uréeno:

e vektorem absolutnich pravdépodobnosti
p(n)=[p1(n), p2(n), ......, pn(n)], kde T znaci
transpozici. Pro n =0, 1, 2, ..., znaci pi(n)
pravdépodobnost, Ze proces je v okamZiku
n ve stavu J,

e matici podminénych pravdépodobnosti
pfechodl P, jejiz jednotlivé prvky pj udavaji
podminénou pravdépodobnost pfechodu
procesu ze stavu i do stavu j, coz mizeme
formalné zapsat pj =P(X» =s; |Xn1 = i), kde
i=1,2,..Naj=1,2 ..N, kde pj mize
byt zavislé na n. V pfipadé, Zze p; vibec
nezavisi na n, hovofime o homogennich
MR, v opaéném pfipadé mluvime o
nehomogennich MR.

Pravdépodobnost pfechodu ze stavu i do stavu
J je dana vztahem:

kde ki je poCet vyskytu stavu i a kj je pocet
vyskytl stavu j, ktery nasledoval bezprostfedné
po stavu .

Zname-li pravdépodobnost vyskytu jednotlivych
stavi v okamziku, kdy proces zacina, mizeme
popsat chovani procesu pomoci nasledujicich
vztahu:

(p(n)" =(p(n-D)'P

a postupnym dosazovanim ziskame:

(p(n))" =(p(0)) P"

Chovani homogennich MR po n &asovych
okamZzicich je tedy urCeno vychozim vektorem
absolutnich  pravdépodobnosti a  n-tou
mocninou matice pravdépodobnosti pfechodu.

Aplikace MR pro stochasticky popis vyvoje
akciovych trhi a predikci jejich vyvoje je
vyuzivana velmi malo. Je publikovano nemnoho
studii, které vSak velmi jednoduse definuji
stavovy prostor a zjisténé vysledky nenabizeji
moznost vhodné aplikace. Podivejme se na
jednotlivé studie.

Zhang and Zhang (2009) ve své studii pracovali
s dvéma definicemi stavového prostoru. V obou
pfipadech stavovy prostor definovali na dennich
zaviracich cenach. Pro analyzu akcioveho
indexu pouZili stavovy prostor s tfemi stavy:
pokles, nula, rust. Pro analyzu akcii pouZili
mnoZinu o Sesti stavech. Analyzu provadéli na
velmi kratkém Casovém obdobi 27 dnl. Z
definovanych stavovych prostord a z délky
sledovaného obdobi je zfejmé, Ze vysledky
nemuzou mit Zadnou vypovidaci hodnotu.

Doubleday and Esunge (2011) aplikovali
Markovovy fetézce na DJA index a na portfolio
vybranych akcii z tohoto indexu. Stavovy
prostor definovali na dennich zménach ceny.
Modelovali tfi pfipady stavového prostoru. V
prvnim pfipadé pouzili dvoustavovy prostor
pokles — rust. Ve druhém a tfetim pfipadé
pouzili Sestistavovy prostor, kdy se varianty
liSily pouze velikosti zmén, na nichz byl stavovy
prostor definovan. Analyzu provadéli pro obdobi
jednoho roku.

,

Prace Vasanthi et al. se zabyva predikoKTgl’m
denniho vyvoje hodnoty akciovych indexu
Predikovali pouze smér pohybu tj. rist nebo
pokles ceny. K predikci pouZili
pravdépodobnosti prfechodu, které napocetli
postupné za obdobi poslednich 5 let, 3 let a 1
roku. Zavér studie neni prekvapivy, nejlepsi
vysledky méla predikce vyuZivajici data z
posledniho roku.

(2)
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2. METODIKA
2.1 DATOVA ZAKLADNA

Vyuzitelnost MR pro modelovani pohybu cen
akcii budeme ovéfovat na datech spole¢nosti
Telefonica O2. Telefonica O2 je obchodovana
na Prazské burze a k dispozici mame denni
oteviraci a zavéreCné ceny za sedmileté obdobi
od 5. ledna 2006 do 2. ledna 2013. Spole¢nost
ve sledovaném obdobi pravidelné vyplacela
dividendy. Abychom eliminovali propady cen,
které byly zplUsobeny ztratou naroku na
dividendu, byly zavéretné ceny v den po
rozhodném dnu (prvni den bez néroku na
dividendu) navySeny o Cistou dividendu. Tento
postup je korektni, nebot’ akcionafim byl pokles
ceny akcie vykompenzovan dividendou.

2.2 MODELY STAVOVEHO PROSTORU

Obchodni strategie vyuzivajici aparat MR by
mohly byt Uspésné v pfipadé, Ze najdeme
takovy model stavového prostoru, ve kterém
budou stavy, ze kterych bude proces pfechazet
do urCitych zadoucich stavi s vysokou
pravdépodobnosti. V' modelu potfebujeme
nalézt takové stavy, ve kterych s dostatecné

Tab. 1 llustrace vztahli Py, K: a k¢

vysokou pravdépodobnosti bude dochazet ke
zméné trendu. Pro naSe ucely za dostate¢né
vysokou pravdépodobnost budeme povazovat
hodnoty cca. 0,67 a vice, respektive 0,33 a
méné.

Prvotnim Ukolem je tedy nalézt vhodnou definici
stavového prostoru. Vzhledem k tomu, Ze nas
zajima tercialni trend, ktery trva obvykle nékolik
dnd, budeme stavovy prostor definovat na
kumulativnich  dennich ~ zménéach  ceny.
Kumulovanou zménu ceny akcie znacime Ki, (ki
je procentualni vyjadfeni Ki). K: interpretujeme
jako kratké bazické indexy dennich zaviracich
cen, kde zakladni obdobi je den zmény trendu
tj. pfechod z poklesu do ristu nebo naopak.
Délka trvani trendu je urCena poctem po sobé
jdoucich rostoucich €i klesajicich zavérecnych
cen. K; spocitame podle nasledujicich vztahl

K, =K, , 1+ jestiize (P, <P, <P,)
P
nebo

(P2=P,>R),

K, = Pty ostatnich pfipadech,
t-1

kde P: je z&vére¢nd denni cena v Case .

t 1 2 3 4 5 6 7 8 9

P | 8012 | 8090 | 8137 | 8075 | 8021 | 8190 | 8260 | 8340 | 821,0
Ki 1,0097 | 1,0156 | 0,9924 | 0,9857 | 1,0211 | 1,0298 | 1,0398 | 0,9844
ki 097% | 156% | -0,76% | -1,43% | 2,11% | 2,98% | 3,98% | -1,56%

Na hodnotach k: budeme definovat stavovy
prostor. Pro roztfidéni dat pouZijeme mnoZinu s
osmi stavy. Stavy, kdy cena akcie klesa,
budeme oznatovat Di. Stav D1 bude stav s
nejmenSim poklesem ceny a naopak stav D4
bude oznaCovat stav s nejvyS§im poklesem
ceny. Stavy, kdy cena akcie roste, budeme
oznacovat G;. Stav G1 bude stav s nejmensim
ristem ceny a naopak stav G4 bude oznacovat
stav s nejvy$Sim rastem ceny. Jednotlivé
modely stavového prostoru budeme definovat
na nasledujicim principu:

Dq4: kt < -3, D3: -3A < kt < -24,

zdroj: vypocty autora
Do -2A < kt<-1A, D1:-1A<kt<O0,

Gi: 0 <kt <14, Go: 1A < kt < 24,
G320 < kt<3A, Ga3A<kt,

kde A udava Sifi intervalu. Pro nalezeni
nejvhodnéjSiho modelu budeme S§ifi intervalu
postupné menit, pficemz A bude nabyvat
hodnot od 0,6% do 2,4% po kroku 0,2%.

V takto ziskaném MR provedeme filtraci. Filtraci
rozumime vypusténi po sobé jdoucich stejnych
stavu. Filtraci provadime z toho dlvodu, ze pro
aplikaci obchodnich strategii nds nezajimaji
nepatrné cenové pohyby v rdmci pokracujiciho
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daného trendu, kdy se pfedchozi stav nezméni.
Zajimaji nas vétsi zmény, tedy kam se cena
akcie nasledné posune. To  zjistime,
provedeme-li filtraci ziskaného fetézce. Pro
ilustraci procesu filtrace uvedeme fetézec pfed
filtraci: Dy, D3, D3, Gy, Gy, Gy, Go, D1, Dy, G2 a
po filtraci Dy, D3, G1, G2, D1, Go.

V kazdém vyfiltrovaném modelu ur€ime pocet
vyskytu jednotlivych stavli n, podminéné
pravdépodobnosti pfechodu mezi jednotlivymi
stavy pj (prvky matice P) a podminéné
pravdépodobnosti pfechodu z daného stavu do

4
nékterého z klesajicich stavl d; =Z p; ado
j=1

8
nékterého z rostoucich stavl g; = Z P; -
j=5

2.3 OBCHODNI STRATEGIE

Na nejvhodnéjSi modely stavového prostoru
budeme nasledné aplikovat obchodni strategie.
Obchodni strategie tvofime na nasledujicim
jednoduchém principu. UrCity stav vygeneruje
nakupni signal a jiny stav vygeneruje prodejni
signdl. Jako nakupni signaly postupné
zkouSime vSechny stavy poklesu D; a pro
kazdou variantu nakupniho signalu postupné,
jako prodejni signaly, zkouSime vSechny stavy
ristu Gi. Nezkousime tedy jen stavy, které jsou
vhodné pro generovani obchodniho signalu (s
vysokou pravdépodobnosti zmény trendu), ale
propocitdme vSechny kombinace. Pro kaZdou
obchodni  strategii  pocitame  dosazenou
hodnotu kapitdlu C, a celkovy pocet
realizovanych transakci n. Za uspésné
obchodni strategie budeme povazovat ty
strategie, ve kterych jsme dosahli vys$Siho
zhodnoceni, nez u pasivni strategie "kup a drz"
(jsou zapocitany dividendy). Strategie "kup a
drz" za sledované obdobi dosahla zhodnoceni
1,14 (14%).

Pro v3echny obchodni strategie pocitdme jejich
ziskovost  (zhodnoceni) za  nasledujicich
pravidel. Jednim obchodem (transakci) se
rozumi nékup a nasledny prodej akcie. Je-li v
néjaky den vygenerovan nakupni Ci prodejni
signal, je obchod realizovan za oteviraci
hodnotu z nésledujictho dne. Vzdy je
investovan cely kapital (Ize tedy kupovat i casti

akcie). Neuvazujeme zadné transakéni
poplatky. Jsou zapocitany a reinvestovany Cisté
dividendy v pfipadé, Ze jsme akcie drzeli v
rozhodny den. Neuvazuje se prodej nakratko a
nejsou mozné dva nakupy po sobé. Hodnota
investovaného kapitalu je pocCitana dle nize
uvedeného vztahu:

S,+D,
B.

Ci = Ci—l

a po n - obchodech (transakcich) bude hodnota
kapitalu:

1S+ D,

i=1 Bi

Cn :Co

kde Co = 1,000 je pocateéni vySe kapitalu, Cy je
hodnota kapitdlu po n-t¢ transakci, Si je
prodejni cena v i-té transakci, D; jsou Cisté
dividendy vyplacené v pribéhu i-té transakce,
Bije nakupni cena v i-té transakci.

VSechny vypocetni algoritmy byly
naprogramovany v jazyce VBA v programovém
prostfedi MS Excel.

3. VYSLEDKY
3.1 MODELY STAVOVEHO PROSTORU

Prvni  model stavového prostoru budeme
definovat pro A=0,6%. Stavovy prostor je tedy
definovan nasledovné:

Ds: kt < -1,8%;

D3: -1,8% < ki < -1,2%;
D2:-1,2% < ki< -0,6%;
D1:-0,6% < ki < 0;

G1: 0 < k< 0,6%;
G2:0,6% < ki< 1,2%;
G3: 1,2% < kt < 1,8%;
G4:1,8% <k,

Pravdépodobnosti pfechodu mezi jednotlivymi
stavy jsou uvedeny v Tab. 2. Vzhledem k tomu,
jak je definovana veli¢éina ki a vzhledem
k provedené filtraci, jsou pravdépodobnosti
pfechodu mezi nékterymi stavy nemozné.
V téchto nemoznych prechodech je nula bez
desetinnych mist.
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Tab. 2: Pravdépodobnosti pfechodu ve vyfiltrovaném MR pro A=0,6%

-1 " D4 D3 D2 D1 Gi G2 Gs Gy d gi ni

Ds 0 0 0 0 ]0,362 0,237 | 0,125 | 0,276 | 1,000 | 0,000 | 152

Ds 0421 0 0 0 |0,314]0,165| 0,041 | 0,058 ] 0,579 | 0,421 | 121

D 02380219 0 0 ]0,238]0,169 | 0,081 | 0,056 | 0,544 | 0,456 | 160

D1 0,095|0,111]0,200| 0 0,332 0,153 | 0,058 | 0,053 | 0,595 | 0,405 | 190

G 0,041 10,062 0,160 | 0,304 | 0 0,232 | 0,093 | 0,108 | 0,433 | 0,567 | 194

G 0,064 | 0,076 | 0,140 | 0,242 | 0 0 10,236 |0,242]0,478 | 0,522 | 157

Gy 0,067 | 0,087 10,192 10,212 | 0 0 0 |0,442]0,442 |0,558 | 104

Gy 0,116 | 0,186 | 0,285 | 0,413 | 0 0 0 0 0,000 1,000] 172
Zdroj: vypocty autora
Nas  zajimaji  hlavné  pravdépodobnosti V dalSich modelech uz nebudeme prezentovat

pfechodu z jednotlivych stavi do rustovych
stavd (hodnoty gi) nebo Kklesajicich stavl
(hodnoty di). Tyto pravdépodobnosti se neblizi
naSi pozadované pravdépodobnosti 0,33,
respektive 0,67.

vSechny pravdépodobnosti pfechodu, ale jen
pravdépodobnost poklesu z daného stavu f;.
sloupec s di. Pravdépodobnost ristu z daného
stavu je doplikovym jevem k pravdépodobnosti
poklesu. Vysledky jsou uvedeny v Tab. 3.

Tab. 3: Pravdépodobnosti poklesu ceny akcie z danych stavi

A D4 D3 D2 D+ G G2 Gs Gy
0,6 0 0,421 0456 | 0405 | 0,567 | 0522 | 0,558 1
0,8 0 0,431 0,377 0,423 0,600 0,585 0,537 1
1,0 0 0402 | 0354 | 0,386 | 0,647 | 0586 | 0,618 1
1,2 0 0,333 0,354 0,359 0,627 0,611 0,598 1
1,4 0 0,353 0,317 0,329 0,670 0,623 0,636 1
1,6 0 0,345 | 0,320 | 0,297 | 0,692 | 0,651 0,737 1
1,8 0 0293 | 0288 | 0,284 | 0,704 | 0,686 | 0,739 1
2,0 0 0,333 | 0260 | 0,258 | 0,732 | 0,728 | 0,775 1
2,2 0 0324 | 025 | 0,238 | 0,753 | 0,758 | 0,788 1
2,4 0 029 | 0232 | 0218 | 0,763 | 0,777 | 0,828 1

Z vysledki v Tab.3 je zfejmé, Ze na$
pozadavek na stavy s minimalné
dvoutfetinovou pravdépodobnosti zmény trendu
ziskdvame na modelech definovanych pro
A =12%. Podle oCekavani se vzrustajicim A
se zvySuje pravdépodobnost zmény trendu.
Modely definované na A=12% miZeme

Zdroj: vypocty autora

povazovat za vhodné pro aplikace obchodnich
strategii.

3.2 DOSAZENE ZHODNOCEN
OBCHODNICH STRATEGIi

Obchodni
Ctyfech

strategie budeme aplikovat na
modelech  stavového  prostoru.
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Zatneme modelem definovanym na A = 1,2% a
A budeme zvySovat po kroku 0,4% az do 2,4%.
Dosazené zhodnoceni a pocet uskuteCnénych
transakci je uveden v Tab.4. Obchodni
strategie, ve kterych jsme dosahli vysSiho
zhodnoceni nez u strategie "kup a drz", jsme
zvyraznili tucné.

Celkem jsme na Ctyfech modelech stavového
prostoru propocitali 64 obchodnich strategii.
Strategii "kup a drz" jsme porazili v 50
pfipadech.  Pokud  bychom  nezapocetli
obchodni strategie, ve kterych je nakupni signél
generovan stavem D1 a prodejni signal stavem
G1, mame 36 obchodnich strategii a v nich
porazime strategii "kup a drz" v 33 pfipadech,
coz je 92% uspésnost. NezapoCitani téchto
stavi ma své opodstatnéni, nebot stav D
generuje nakupni signal uZz pfi minimalinim
poklesu a cena akcie pravdépodobné mulZze

dale klesat, naopak stav G1 generuje prodejni
signal uz pfi minimalnim ristu a pfichazime tak
0 zisky pfi dal§im pravdépodobném ristu. Tyto
stavy bychom tedy pfi realném obchodovani
pro generovani obchodnich signall nepouzivali.

Z hlediska jednotlivych modelli stavového
A=2%. Pokud bychom nezapoCetli uz
diskutované strategie se stavy D1 a Gy, pak
tento model porazil strategii "kup a drz " vzdy,
stejné jako model s A=24% a aZ na jednu
vyjimku model s A = 1,6%. Ale model s A =2%
dosahl na téchto strategiich nejvy$si primérné
zhodnoceni (pocitano jako aritmeticky prameér)
1,74 tj. porazili jsme strategii "kup a drz" o 60
procentnich bodd a prdmérmy rocni vynos
(poCitano jako geometricky prameér) byl 8,3%,
oproti primérnému ro¢nimu zhodnoceni 1,9%
strategie "kup a drz".

Tab. 4. : Dosazené zhodnoceni pro jednotlivé obchodni strategie

\w Gy G2 Gs Gq

nakup Cn n Cn n Cn n Cn n
A=12% | 0,720 257 0,560 146 0,837 90 1,199 51

D, A=1,6% | 0,583 306 0,625 147 1,504 52 1,215 31
A=2,0% | 0,589 352 0,827 126 1,425 39 1,384 19

A=24% | 0,613 380 1,062 108 1,430 28 1,203 12

A=12% | 1,061 151 1,124 111 1,080 72 2,005 53

D, A=16% | 1,189 128 1,167 100 1,420 48 1,562 30
A=2,0% | 1,069 113 1,287 84 2,153 37 1,535 20

A=24% | 1,286 93 1,781 65 1,507 23 1,442 12

A=12% | 1,337 70 1,688 69 1,406 52 2,102 43

Ds A=16% | 1,155 51 1,276 49 1,530 33 1,826 27
A=20% | 1,318 34 1,336 28 2177 21 2,190 18

A=24% | 1,239 29 1,183 23 1,368 13 1,325 8

A=12% | 1,342 42 1,689 46 1,897 42 2,835 38

D, A=16% | 1,387 26 1,133 27 1,885 23 1,617 19
A=2,0% | 1,389 15 1,458 15 1,598 12 1,971 14

A=24% | 1,755 10 1,685 9 1,503 6 1,398 7

Zdroj: vypocty autora GRAFICKA ANALYZA VYBRANYCH STRATEGI

Trendy v podnikani — Business Trends 2/2014

68



3.3 GRAFICKA ANALYZA VYBRANYCH
STRATEGII

Pro dal$i analyzu je dllezita pfedstava o tom,
jak se v pribéhu Casu meénila hodnota
investovaného kapitalu. Prub&h zhodnoceni

vybranych obchodnich strategii je uveden v
Obr. 1. Z dGvodu pFehlednosti zobrazime pouze
pét vybranych strategii a referenéni strategii
"kup a drz". Pro zobrazeni jsme vybrali strategii
D3 - G3 na péti riznych modelech stavového
prostoru.

Obr. 1. Priibéh zhodnoceni strategie D3 — G3 pro vybrané modely

2,5

0,5 : : :
2006 2007 2008 2009

kup a drz

——A-1,6% ——A=1,8%

2010 2011 2012 2013

——A=2,0% ——NA=2,2% ——A=2,4%

Z prabéhu zhodnoceni Ize konstatovat, ze
vSechny zobrazené obchodni strategie porazely
pasivni strategii "kup a drZ" od druhé poloviny
roku 2009, kdy se cena akcie pohybovala v
postrannim trendu. V obdobi rostouciho trendu
v druhé poloviné roku 2006 a v prvni poloviné
roku 2007 porazi pasivni strategii pouze
obchodni strategie definované na modelech s
A=20% a s A=22%. Ostatni strategie
dosahovaly podobného zhodnoceni nebo
niz§iho. V obdobi klesajiciho trendu v roce
2008 na tom byly vSechny sledované strategie
lépe nez pasivni strategie "kup a drz".

ZAVER

Tato studie ukazala, Ze ma vyznam pokraCovat
ve vyzkumu aplikace Markovovych fetézcl ke
kratkodobé predikci pohybu ceny akcie. Pro
akcie 02 jsme nasli vhodné modely stavového
prostoru, na kterych jsme aplikovali mnozstvi
obchodnich strategii, které porazely pasivni

Zdroj: vypocty autora

strategii "kup a drz". Na vysledcich je cenné to,
Ze se jednalo o kompaktni prostor modelt (od
A=16% do A=24%) a ucelenou mnozinu
strategii (kombinace nakupnich signall ve
stavech D3 a D4 s prodejnimi signély ve stavech
Gs a Gg), na kterych porazime pasivni strategii.

Dalsi  vyzkum budeme sméfovat do

nasledujicich oblasti:

e Potvrzeni vysledku této studie. Toho
m0zZeme dosahnout prodlouzenim ¢asové
fady nebo zahrnutim dalSich akcii.

e Ovéfit, zda dany pfistup Ize vyuzit pro jiné
frekvence Casové fady. Primarné by se
jednalo o vyzkum intradenniho
obchodovani.

e Aplikovat dany postup na vyspélé akciové
trhy

Clanek je jednim z vystupd projektu SGS-2014-
047 ,Kvantitativni modelovani a experimenty
pro ekonomii a podnikovou ekonomiku®
feSeného na Fakulté ekonomické ZapadoCeské
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univerzity v Plzni, jehoZ poskytovatelem je ZCU
v Plzni.
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USING MARKOV CHAINS FOR PREDICTING THE STOCK PRICES MOVEMENT

Milan Svoboda

Abstract: This paper deals with stochastic modelling of short-term share prices movement using the
Markov chains theory. The aim of the study is to find such prediction models which would be usable for
creating business strategies for active trading at stock exchange. The research was carried out on the
basis of day closing share prices of the company 02, negotiable at the Prague stock exchange during
the seven years long period from the year 2006 to the year 2013. State space models were defined on
the cumulative day price changes. On the basis of these cumulative day prices in total ten models of
state space were calculated. We managed to find state space models with such states where a trend
change occurs with sufficiently high probability. On four of these models the business strategies were
applied. There were16 business strategies applied on each model. In most of these strategies the
passive buy-and-hold strategy was beaten. The highly valued aspect for the further research is the fact
that it was a compact set of winning models and business strategies.

Key words: Markov chain analysis, transition probability matrix, technical analysis indicators,
trading strategies.
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