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ANOTACE

Diplomova prace se zabyva predikci akciovych vynosti pomoci analyzy sentimentu novinovych
zprav. Cilem této prace je shrnout soucasné piistupy k analyze sentimentu a predikci akciovych
vynosti, provést sbér novinovych zprav pro vybrané americké spolecnosti, analyzovat sentiment
v téchto zpravach pomoci slovnikii z finanéni domény a predikovat denni zmény akciovych
vynost. V zavéru jsou vysledky vlivu sentimentu novinovych zprav na zmény akciovych

vynosti napiic¢ spolecnostmi porovnany a zhodnoceny.
KLICOVA SLOVA
Analyza sentimentu, sentiment, technickd analyza, akcie, akciovy trh, predikce, akciovy vynos

TITLE

Predicting stock returns using newspaper sentiment analysis

ANOTATION

This thesis deals with the prediction of stock returns using sentiment analysis of newspaper
reports. The objective of this thesis is to summarize the current approaches to sentiment analysis
and stock return prediction, collect news reports for selected US companies, analyze the
sentiment in these reports using dictionaries from the financial domain, and predict daily
changes in stock returns. Finally, the results of the effect of news sentiment on stock return

changes across companies are compared and evaluated.

KEY WORDS

Sentiment analysis, sentiment, technical analysis, stock, stock market, prediction, stock return



OBSAH

UIVOU. ettt sttt 13
1 Akcie jako soucast financniho trhu..........cccoeeiiiiiiiiiiiiiieeee e 14
1.1  Financni trh a jeho funkeCe.........cceeviiiiiiiiiiiiieece e 14
1.2 Historie a vyvoj financniho trhul .........ccoooiieiiiiiiiiiiiccce e 14
1.3 Rozdéleni financnich trhll ...........oocoiiiiiiiiii e 16
1.3.1  Trh s cizimi MENAMI ..c.eeviiiiiiieieeiescee et 17
1.3.2  DEVIZOVY T1H 1eeiiiiiiiiiicece ettt e 17
1.3.3  Valutovy trh .o 18
1.3.4  Trh drahych KOVO.....oooiiiii e 18
1.3.5  Pen@Zni trh ..o e 19
1.3.6  Kapitdlovy trh .o..oooi e 20

1.4 Trh cennyCh Papirll ....cocueeeeieieeeee et 22
1.4.1  Trhy primarni @ sSeKuNdarni..........ccoooiiiiiiiiiiiie e 22
142 Primarnd trh ..o e 22
1.4.3  SeKundarni trh.......coooiiiiii e 23
1.4.4  Trhy verejné a NEVETEINC. .......cccvieeiuiieeiieeeiieeeieeeeieeesteeereeeereeeaeeesaneeseseeennnes 23

1.5 Burzovni trhy cennych papirli........cccocueeriiiiiiiieiiieeciie et 26
1.5.1  Burza cennych papirt Praha ............cccoooviiiiiiiiiiice e 26
1.5.2  New York Stock Exchange —NYSE .......coooiiiiiiieeeeee e 28
1.5.3  Tokio Stock Exchange — TSE........ccooooiiiiiiiie e 31
1.5.4  London Stock Exchange — LSE.........cccoiiiiiiiiii e 33

1.6 AKCIOVY TNttt ettt et 35
L1.6.1  DIURY @KCI c.uvieiiieiieiecieee ettt et 35

2 Metody ocenovani akcii a analyza sSentimentu ...........oocceeeeveerieeiienieiiieie e 40

2.1 OCEROVANT AKCTI.ccoiiiieiiieiiiee e 40



2.1.1 ChoVANT CENM AKCIL...ceieieeeeieeee e 40

2.2 Metody 0CENOVANT AKCI ..iouvieeiiieiieeiiieiieciie ettt ettt e be e e et eseaeensee e 41
2.2.1  Fundamentalni analyza ............cccocoeeriiiiiieniieiiieieeicese e 42
2.2.2  Technickd analyza..........ccceecuieiiiiiiieniieiiecie et 43
2.2.3  Psychologickd analyza...........cccoecieriiiiieniieiieiieeicese et 45

2.3 ANAlYZa SENTIMENTU......viiiiiiieciieeeieeeeiee et et e et e et eeetaeeesaeessraeeessaeessseeenaseeensseens 46
2.3.1  Metody analyzy SENtIMENTU .........eeeiviieiiieeiiieeiee et e eieeeeeeeeereeeeaeeeeereeenes 49
2.3.2  Postup analyzy SENtIMENTU........cc.eeeivieeriieeiiieeiieeesreeeireeeeeeeereeesreeesveeessseeenns 50
Spolecnosti vybrané pro analyzu SENtiMeNntU...........cceeverierieriienieneeieeeeneeieneeneeseeeenes 56
Analyza sentimentu novinovych ClANKT ..........ccooiiiiiiiiiii e 69
Vysledky predikce akciovych VYNOST .....coeviiiiiiiiiiieieeeee e 74

5.1  Vysledky korelani analyzy ..........ccceeecuierieiiieniieiiieeeeie e 74

5.2 Re@resni MOACL.......cccuieiiiiiiiiiiciieiee ettt et et es 75

5.3 Vysledky regresniho modelU..........cooocvieiiiiiiiniieiiiiiecieee e 77

ZLAVET .ottt h bttt h e bt et a e bt e a bt e he e bt et Rt e bt et e eat e bt et e eneenaeenee 82



SEZNAM TABULEK

Tabulka 1: Shrnuti vysledki linearni regrese pro Apple ......cceeevveeieeciierieeiiienieeieeeee e

Tabulka 2: Vysledky linearni regrese. ...........c.cc........

Tabulka 3: Vysledky linearni regrese bez sentimentu



SEZNAM ILUSTRACT

Obrazek 1: Rozdéleni financniho trhun ..o 17
Obrézek 2: Déleni trhu cennych papirt ........occvierieeiieniieieecie ettt 22
Obrazek 3: VYvo] INdeXU PX.....oocuiiiiiiie ettt e 28
Obrazek 4: Vyvoj indexu Dow Jones v Case od zalozeni az po zacatek pandemie.................. 30
Obrazek 5: Porovnéani indexu Dow Jones a NYSE.......cccooiiiiiiiiiniecceeeeeeen 30
Obrazek 6: Historicky vyvoj indexu Nikkei 225 ........cciiiiiiiiiiiieiieeieerieeeee e 32
Obrazek 7: Historicky vyvoj indexu FTSETOQO........cccoooiiiiiiiieeieeeeeeeeeeee e 35
Obrazek 8: Pozice analyzy sentimentu vici metoddm zpracovani texXtU..........cocceeeeeveeerveeennee. 47
Obrazek 9: Jednotlivé kroky analyzy SEentimentu  .........cccccceeeevierieeiiienieeieeneeeieeseeeveeseee e 51
Obrazek 10: Analyza sentimentu pro Coca-ColU ........ccceevviiriiiiiiinieeiierieeie et 53
Obrazek 11: Vyskyt positivnich slov u jednotlivych produktll .........cccccocvevieiiniininiiniineene. 53
Obrézek 12: Denni vynos spolenosti APPIe  ..oooeeieiiiiiiiieeeee e 56
Obrazek 13: Denni vynos spoleCnosti AMAZON ..........cceeeveerieeiieeriieeieenieereeseeeseesneeseessneens 57
Obrazek 14: Denni vynos spole¢nosti Bank of AMerica..........cccoeeeeeciieniiniiienieeiienie e 58
Obrazek 15: Denni vynos spole¢nosti Walt DISNEY ........coceveevierieniniiiniininiinicieeecneeeeeen 59
Obrazek 16: Denni vynos spoleCnosti MEta .........cceeveeierieniirienienieeieneeieeteeeeee e 60
Obrazek 17: Denni vynos spolenosti GOOZIe.........c.covueieiiiiiriiiieiiieieerie et 61
Obrazek 18: Denni vynos spolecnosti Johnson&Johnson ...........cccoecveevvieeniieeniieencieeeieeeee, 62
Obrézek 19: Denni vynos spolenosti Coca-Cola ..........ccceeririiieiieiiiienieeiieeeieeee e 62
Obrézek 20: Denni vynos spole¢nosti MasterCard..............cccuevevierieriieniieniiienieeieesee e 63
Obrazek 21: Denni vynos spolecnosti MiCroSOft.........eeevuviieiiieiiiieiiieeeieecee e 64
Obrazek 22: Denni vynos spolecnosti NetfliX ........coccuiieriiiiiiieiiiieeieeeeeeee e 64
Obrazek 23: Denni vynos spolecnosti NIKE........ccceeeriireriiieiiieiiieeieeeeeeeiee e 65
Obrézek 24: Denni vynos spolenosti Pzer...........cooeiiiiiiiiiiiiieeeeee e 66
Obrézek 25: Denni vynos spolenosti Tesla..........cocieiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeee e 66
Obrazek 26: Denni vynos spolecnosti VISA ......coooiiiiioiiieeeeeeeee e 67
Obrazek 27: Denni vynos spolecnosti Walmart ............ccceeeviieeiiieniiienieeceeceee e 68
Obrézek 28: Ukazka seznamu novinovych zprav spolecnosti Apple........cccceeveeeiienieniiiennnnns 69
Obrazek 29: Rejstiik pozitivnich a negativnich slov z programu Statistica...........ccceveeuenee. 70
Obrazek 30: Vzorec pro VYpoCet SENIMENTU. ........eeerveeerieeeiieeeiieeeiieeeieeeeeeeesaeeeeneeeeseeenanes 70
Obrazek 31: Vyslednd hodnota SENtIMeEntu ..........c.eeecveeeriieeiiieeieeeie e 71
Obrézek 32: Technicka analyza v EXCEIU.......c.cooiiiiiiiiiiiiiiiceeee e 73



Obrazek 33: Korelace proménnych u spole€nosti Apple.........cocveeeieeiieniieiiieniieiienieeieeeeens 75
Obrazek 34: Vysledek INEANT TEZIESE.....ccuiiriieriieeiieiieeieeriie ettt ebeesee et ees 77
Obrazek 35: Graf 1eZidul Pro APPIE ..oeieeeieeiie ettt e 79
Obrazek 36: Model ptedpoveézené hodnoty vs rezidua pro Apple.......ccecvveeecveeeciveencieeesreeenne, 79
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EMA — Exponencidlni klouzavy primér

GOOG — Akciovy titul Google
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LSE — London Stock Exchange
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Uvob

Akcie je nastroj, ktery dava investorovi moznost vlastnictvi jedné nebo vice akciovych
spoleCnosti a dané spolecnosti piinasi kapital, se kterym miize nakladat. Jedna se o nastroj,
ktery pii spravném obchodovani mize mit pozitivni ptinos pro ob¢ strany. Akcie mohou tvofit
dalezity prvek pro fungovani akciové spolecnosti, ale také mohou mit vliv na lidské Zivoty.
Pro nékoho muize byt obchodovéni s akciemi obzivou, pro jiného zase pasivni piijem
ptilepSujici rozpocet domacnosti. Pochopitelné obchodovani s akciemi s sebou nese zna¢na
rizika, pro vétSinu populace na této planet¢ se jedna o komoditu, se kterou jsou spojeny emoce.
Clovék musi byt na obchodovani s akciemi psychicky pfipraven a mit jasnou strategii. Finanéni
analytici pouzivaji mnoho rtiznych metod k ziskani idealniho klice k dosazeni abnorméalniho

vynosu.

V této praci je vyuzita pro predikci akciového vynosu analyza sentimentu doprovadzend
technickou analyzou. Analyza sentimentu je jednou z metod analyzy, zabyva se zjiSténim
lidského sentimentu. Pouziva se v mnoha odvétvich, jelikoz neni zalozena na kvantitativnich
ukazatelich, ale spiSe na nazorech jedincti. RozliSuje pozitivni a negativni ndzor na jednotliva

fakta, produkty, sluzby nebo také komodity a akciové tituly.

Cilem této prace je shrnout soucasné pristupy k analyze sentimentu a predikci akciovych
vynosu, provést sbér novinovych zprav pro vybrané americké spole¢nosti, analyzovat
sentiment v téchto zpravach pomoci slovnikii sentimentu a predikovat denni zmény

akciovych vynosi téchto spole¢nosti.

Prvni kapitola se pies déleni finan¢niho trhu na jednotlivé trhy, které jsou zde popsany, dostava
k trhu cennych papird. Nasledné jsou v této praci popsany nejvetsi akciové burzy. Druhd
kapitola je zamé&fena na akcie, jejich ocenovani a chovani na trhu. Ve druhé ¢asti této kapitoly
jsou vymezeny metody oceniovani akcii, jejich druhy a ptistup. Kapitola je zakoncena popisem
analyzy sentimentu, vymezenim jejiho postupu, ktery je v nasledujicich kapitolach aplikovan
na konkrétni ptipady. Kapitola 3 se vénuje historickym datiim jednotlivych akcich a zaroven
popisuje jednotlivé spolecnosti, které byly vybrany pro tuto diplomovou praci. Dalsi kapitola
je zaméfena na postup analyzy sentimentu v praxi. Zavérecna kapitola prezentuje predikci
vynosu ceny akcie pomoci analyzy sentimentu. Pro zjiSténi vlivu sentimentu byla vyuzita

linearni regrese, které pfedchdzela korela¢ni analyza dat.
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1 AKCIE JAKO SOUCAST FINANCNIHO TRHU

Na zacatku této prace je rozebran financni trh, pies ktery se postupné tato prace dostane
az k akciim, na které bude nasledné aplikovana analyza sentimentu. Co je to finan¢ni trh?
Na tuto otdzku lze najit mnoho definic a ze vSech vychazi nasledujici. Finan¢ni trhy je mozné
vymezit jako systém instituci a instrumenti zabezpecujicich pohyb pencz a kapitalu vSech
forem mezi riznymi ekonomickymi subjekty na zakladé poptavky a nabidky (Revenda a kol.,
2004).

1.1 Finan¢ni trh a jeho funkce

Finan¢ni trh je koncepcné spojen s existenci dvou ekonomicky odlisnych subjektii. Prvni
skupina pocituje prebytek volnych finan¢nich prostiedkt. Druha skupina naopak nedisponuje
finan¢nimi prostiedky. Financni systém ma tento rozpor vyftesit, umoznit presun finan¢nich
prostiedkii do jinych zemi a tim 1 zdroji od piebytkovych subjekti k subjektim deficitnim
(Bakes a kol., 2012).

Piebytkovy subjekt miize pfi rozdélovani svych volnych financnich prostiedkid vyuzit
finan¢niho zprostfedkovatele. Tento postup se nazyva neptimé financovani prostrednictvim
finan¢nich zprosttedkovatelli. Finan¢ni zprostiedkovatelé¢ se déli do dvou kategorii. Prvni
skupinu tvofi banky, druhou skupinu tvoii nebankovni finanéni zprostredkovatelé. V piipadé
ptfimého financovani neexistuje mezi subjekty Zadny zprostfedkovatel, ptimé financovani ma
ptedevsim podobu riznych cennych papirt. K obecné uznavanym funkcim finanéniho trhu
patii sdruzovani docasné¢ voln€ penéznich zdrojii, alokace volnych zdroji z hlediska
efektivnosti jejich vyuZiti a prerozdélovani volnych zdrojli a jejich pfeména na investice

(Pavlat, 2003).

1.2 Historie a vyvoj finan¢niho trhu

,Ani laska neudélala z tolika lidi blazny jako hloubani nad podstatou penéz.” Sir Denis

Robertson

Vznik finan¢niho trhu byl podminén piedevs§im existenci penéz. Jeho rozvoj a fungovani je

neoddélitelné spjato s rozvojem nastrojli, s nimiZ se na ném obchoduje (Rejnus, 2011).

Kdyby neexistovala délba prace a kazdy jednotlivec nebo rodina by piimo vyrabéli predméty
nezbytné pro svou spotiebu, neexistovala by sména, a tudiz ani penize. Po zavedeni délby prace

se vSak pouzivani penéz stdva nezbytnym nebo pfinejmensim velmi vyhodnym. Jen velmi mala
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cast potieb cloveéka je pak pfimo uspokojovana jeho vlastnim usilim. VEtsi ¢ast je uspokojovana
nepiimo, a to sménou sluzeb nebo takovych ¢asti vyrobki, které vyrobil a které presahuji jeho
vlastni spotiebu, za takové casti vyrobku, které vyrobili jini a které potiebuje a o které je
ochoten se rozdélit. Kazdy ¢lovek se tak zivi sménou nebo se stava do jisté miry obchodnikem
a spolecnost sama se stava tim, co je spravn¢ obchodni spolecnosti. V dobé¢ staroveku se také
zacinaji objevovat prvni zminky o cennych papirech, ty jako takové zacaly mit vyznamné;jsi

roli az pozdé¢ji, a to v dobach stfedovéku (McCulloch, 1853).

Nejprve §lo o platebni néstroje podobné dneSnim sménkam. V prubéhu 15. stoleti vznikly
v Italii neorganizované sekundarni trhy s cennymi papiry, na nichz ital§ti obchodnici

obchodovali s kratkodobymi cennymi papiry (Musilek, 2011).

Prvni zminky o burze se piSou v 14. stoleti, kdy se ital§ti obchodnici schazeli v hostincich
rodiny obchodnikii van der Buerse, aby zde uzavirali své obchody s cennymi papiry. Diky
castym obchodlm, které zde probihaly, se tomuto mistu zacalo tikat ,,burzy* a pozd¢ji tento
nazev zacCala pouzivat instituce, kterd byla roku 1531 zfizena v Antverpéach. Jednalo se o prvni
burzu, kde bylo mozné obchodovat stfibrné a zlaté mince ¢i sménky (Penize, 2022).
S Amsterdamskou burzou zalozenou v roce 1608 se zaCalo obchodovat také s majetkovymi

cennymi papiry (Musilek, 2011).

V roce 1631 byla v Amsterdamu, tehdejSim finan¢nim centru Evropy, zaloZena burza s pevné
stanovenymi pravidly obchodovani a oteviraci dobou. S rozvojem obchodovani s cennymi
papiry se rozvijela i nova burzovni technika — spekulace. Postupné vznikaly dalsi burzy
po celém zépadnim svéteé — v Londyné byla burza zaloZena v roce 1773 pod ndzvem London
Stock Exchange. V New Yorku byl organizovany trh zalozen v roce 1792 pod nazvem New
York Stock and Exchange Board (v roce 1863 pfejmenovan na New York Stock Exchange).
Burzy v tomto obdobi vznikaly také v jinych méstech, naptiklad ve Vidni a v PafiZi (Musilek,

2011).

Prvni prazska burza byla zaloZena v 19. stoleti, konkrétné v roce 1871, kdy tehdejsi elita
¢eského finanénictvi v ¢ele s obchodnikem Aloisem Olivou shromaZzdila téméf 30 tisic zlatych
na zalozeni a provoz prvni prazské burzy. Na prazské burze se obchodovalo ptredevSim
s cennymi papiry, ale také s komoditami. Nejvyznamnéj$i byl na zdejSim trhu ndkup a prode;j
cukru. Byl tak vyznamny, Ze se diky tomu stala prazska burza centrem této komodity pro celé

Rakousko-Uhersko (RM-systém, 2022).
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Ve 2. poloving 19. stoleti se v USA zacal pomalu formovat trh s komoditnimi derivaty, zejména
s futures (CFTC). Rozvoj finan¢nich trhli byl pferusen tzv. velkou hospodaiskou krizi, ktera
zaCala krachem na newyorské burze v fijnu 1929. V disledku velké krize nésledovalo
regulovani finan¢nich trhti. Byly regulovany napft. finan¢ni trhy (napf. Securities and Exchange
Commission v USA) a oddéleni investi¢niho a komer¢niho bankovnictvi (v USA tzv. Glass-

Steagall Act) (Romer, 2003).

V dalsich letech dochazelo k neustalému vyvijeni finan¢nich trhii. Zasadni zmény na finan¢nich
trzich ptichazeji s finanénimi inovacemi, mezi které patfi instituty smétujici k automatizacim
jednotlivych operaci. Vyznamnou finan¢ni inovaci jsou derivaty, se kterymi se zacalo
v 70. letech 20. stoleti obchodovat na finan¢nich trzich (BakesS a kol., 2012). Globalizace,
sekuritizace a integrace financ¢nich trhi se staly trendem na konci 20. stoleti. V tomto obdobi
se finan¢ni trhy potykaji také s mnoha skandéaly spojenymi zejména s nekalymi praktikami

obchodovani na finan¢nich trzich s riziky, kterd v sobé skryvaji derivaty (Musilek, 2011).

1.3 Rozdéleni financnich trhu

Tato podkapitola se zabyva rozdélenim finan¢nich trhli na jednotlivé trhy a jejich vysvétlenim.
Je pouzito zékladni déleni, které je nejcastéji vyuZzivano, vyuzivaji ho také autofi jako Oldfich
Rejnus a Zbynék Revenda. Rozdéleni finan¢nich trhli na jednotlivé segmenty se miize Castokrat
lisit, jelikoz zalezi na autorovi, ktera kritéria a charakteristiky povazuje za dilezité pro uréeni
jednotlivych trhii. VétSinou se nejedné o konfrontaci mezi jednotlivymi autory, jde spiSe o thel

pohledu jednotlivych autord.

Pro tuto praci bylo vybrano zékladni rozdéleni, na jehoz vymezeni se shoduje mnoho autort.
Jelikoz neexistuji pevné hranice mezi jednotlivymi trhy, vznikd ndm problém, Ze Casto neni
jasné, do jaké kolonky dany produkt zatadit. Trhy se mezi sebou prolinaji, nékteré produkty

zanikaji, jiné se vytvareji a pfidavaji na trh (Revenda a kol., 2004).
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Obrazek 1: Rozdéleni financniho trhu
Zdroj: Viastni zpracovéni
Jak vyplyva z obrazku 1, toto déleni vychazi z jednotlivych financnich instrumentd, které se
obchoduji v jednotlivych segmentech finan¢niho trhu. Financni trh se d€li na ¢tyfi specifické
trhy. Nasledné se d¢€li pouze trh penézni a kapitalovy, které 1ze rozd¢lit na trhy kratkodobych
a dlouhodobych tvéra a trhy kratkodobych a dlouhodobych cennych papirt, ty nadéle tvoii trh
cennych papirt. Tato prace se v této kapitole zmini o vSech trzich, avSak v dalSich kapitolach

se bude zabyvat pouze trhem kapitalovym (Rejnus, 2011).

1.3.1 Trh s cizimi ménami

Trhy s cizimi ménami mtzeme jesté dale délit na dvé zakladni oblasti, kterymi jsou:

e Devizovy trh

e Valutovy trh

V obou ptipadech se jednd o trhy s cizimi ménami, ale pfesto mezi nimi existuji urcité rozdily

(Musilek, 2011).

1.3.2 Devizovy trh

Devizovy trh, instituce pro sménu mény jedné zemé za ménu jiné zemé&. Devizové trhy jsou
ptivodnimi a nejstarSimi financnimi trhy a zlstdvaji zékladem, na kterém se obchoduje
s ostatnimi finan¢nimi strukturami: devizové trhy zajist'uji mezindrodni likviditu, pokud mozno
s relativni stabilitou. Na téchto trzich se obchoduje s bezhotovostnimi formami cizich mén,

jako jsou napt. sménky, Seky a penize na uctech (Rejnus, 2011).
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Devizovy trh je 24hodinovy mimoburzovni trh, anglicky over-the-counter, coz znamena, ze
transakce se uskute¢iiuji mezi dvéma ucastniky prostiednictvim telekomunikacni technologie.
Tyto trhy jako takové jsou hnaci silou dynamickych svétovych ekonomik. Zde je dilezité
poznamenat, Zze ménovy trh neni jedinou burzou, ale siti globalnich trhi, které nepracuji
souCasn¢ a funguji podle riznych c¢asovych pasem, pocinaje japonskym trhem, dale
Hongkongem, Singapurem, Indii, Stfednim vychodem (Bahrajn), Evropou, Velkou Britanii,

wewvr

velkoobchodni transakce na tomto trhu jsou:

e dealefi obchodnich bank,
e dealefi centralnich bank,
e dealefi investi¢nich fondu,

e zprostfedkovatelé devizovych operaci neboli brokefi.

Ménové trhy se dale déli na spotové trhy — které jsou ureny pro dvoudenni vypotradani — a na
forwardové, swapové, mezibankovni terminovy a op¢ni trhy. Pivodni poptavka po devizach
vznikla na zaklad¢ pozadavki obchodnikil na cizi ménu k vypofadani obchodl. Nyni se vSak
vedle obchodnich a investi¢nich potieb devizové prostredky nakupuji a prodavaji také
za ucelem ftizeni rizik, arbitraze a spekulativniho zisku. Klicovym faktorem urcujicim sménné
kurzy jsou proto spiSe finan¢ni nez obchodni toky; naptiklad irokové sazby plisobi jako magnet

pro kapital orientovany na vynosy (Hudson, 2022).

Existuji také devizové burzy, na nichZ se obchoduje s devizovymi kontrakty a jedna se v prvni

fadé€ o pevné terminované kontrakty typu futures a kontrakty opcni (Rejnus, 2011).

1.3.3 Valutovy trh

Pro tento trh je charakteristické vyuZzivani hotovostni formy cizich mén, jako jsou papirové
bankovky a mince. Obchoduje se zde za valutové kurzy, které se lisi od devizovych kurzi.
Valutové kurzy jsou od devizovych kurzii spiSe odvozovany. Nemaji kurzotvorny charakter
a jedna se spiSe o maloobchod. Pro klienty, kteti cht&ji obchodovat s valutami, to mize byt

naptiklad sménarna, ta je vetejn¢ dostupna v§em (Vaidya, 2022).

1.3.4 Trh drahych kovi

Vzéacné kovy jsou kovy, které jsou vzacné a maji vysokou ekonomickou hodnotu, a to z riznych
davodd, jako je jejich vzacnost, vyuziti v primyslovych procesech, ochrana proti inflaci mény

a role, kterou v historii hrdly jako uchovatel hodnoty. NejoblibenéjSimi drahymi kovy
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u investord jsou zlato, stiibro, platina a paladium. Na tomto trhu jsou nejvyznamnéjSim
ucastnikem obchodni banky. Svétovy trh fyzického zlata a stfibra se nachazi v Londyn¢, zde

jsou obchodovany nejvétsi objemy téchto komodit (Scott, 2022).

Investofi, ktefi chtéji do svého portfolia pridat drahé kovy, maji nékolik moznosti, jak to udélat.
Ti, ktefi chtéji kovy drzet pfimo, mohou zakoupit fyzické slitky, naptiklad razené mince
nebo pruty, a poté je ulozit do bezpecnostni schranky. Vyhodou tohoto zplisobu vlastnictvi je

snizeni rizika protistrany, ale také zvyseni nakladl na skladovani a pojisténi (Rejnus, 2011).

Mezi dalsi oblibené metody patii nakup terminovanych kontrakti na urcity kov nebo nakup
akcii vefejn€ obchodovanych spolecnosti, které se zabyvaji prizkumem nebo vyrobou drahych
kovi. Podilové fondy a fondy obchodované na burze rovnéz nabizeji rizné strategie, vcetné
fondl krytych drahymi kovy, portfolii tézebnich spolecnosti a expozice s pakovym efektem

(Scott, 2022).

1.3.5 PenéZni trh
Nejvyznamnéj$i roli na primarnim penéznim trhu ma stat jakozto emitent kratkodobych
pokladni¢nich poukazek, jedna se v podstaté o nejvétsi instrument penézniho trhu (Rejnus,

2011).

Podle Zbyiika Revendy (2004) 1ze penézni trh definovat ,,jako systém instituci a instrumentii
zabezpecujicich pohyb riiznych forem kratkodobych penez.“ Tyto formy maji splatnost do
jednoho roku. Funguji na dluhovém principu mezi jednotlivymi bankami a centralni bankou
navzajem a také mezi finanénimi institucemi a velkymi nefinanénimi firmami. Mezi finan¢ni

instituce se fadi pojistovny a fondy penézniho trhu.

Neorganizovanost na jednom konkrétnim misté je charakteristicka pro penézni trh. Penézni trh
je tvofen uzkym spojenim mezi jednotlivymi subjekty trhu. Nejcastéji jsou tyto subjekty
propojeny pomoci modernich technologii, jako jsou pocitatové sité, telefony, aplikace
nebo dalnopisy. VSechny obchody se uzaviraji pfes clearingova centra, ktera jsou zfizena

pro dokonceni mezibankovniho platebniho styku (Pavlat, 2005).

Pro penézni trh je typické nizké riziko, ale také nizky vynos s vysokou likviditou. Na pené¢znim
trhu probiha kazdy den velky objem penéZnich transakci. Centralni banka a jiné banky maji
dominantni ulohu na penéZnim trhu. Centralni banka vyuZiva penézni trh pro uskutecnovani
jejich ménové politiky. Banky obchoduji mezi sebou a s centrdlni bankou za zdmérem fizeni

své kratkodobé likvidni pozice. S podobnym cilem na penéZznim trhu vystupuji také dalsi
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finan¢ni instituce, a to zejména pojistovny, velké nefinanéni firmy, ale také fondy investujici

nahromadéné finan¢ni prostfedky do instrumentt finan¢niho trhu (Revenda a kol., 2004).

Jednou z vyznamnych roli finan¢niho trhu je také financovani provozniho kapitalu podnikt
a poskytovani penéznich uvéri domacnostem, firmam, ale také vladam jednotlivych statt
(Pavlat, 2005). Tento trh Ize dale délit na trh kratkodobych tvéra a trh kratkodobych cennych

papird.
Trh kratkodobych uvéra

Na tomto trhu je umoziovano komer¢nim bankam a jinym licencovanym finan¢nim institucim
poskytovat riizné typy kratkodobych uvért. Dale do tohoto segmentu se fadi také jednotlivé
podnikatelské subjekty, ktefi si poskytuji uvéry mezi sebou a které nejCastéji souviseji

s dodavkami zbozi nebo sluzeb (Scott, 2022).

Zahrnuji také tadu dalsich kratkodobych uvérd, které byly bud’ uzavieny vyhradné v ramci
bankovniho sektoru mezi jednotlivymi komerénimi bankami, nebo je komerénim bankdm
poskytla centralni banka. Do tohoto trhu jsou zahrnuty rizné kratkodobé uvérové operace,
kterych se mize Gcastnit 1 vlada, a samoziejmé vklady, které si u komer¢nich bank a jinych
finan¢nich instituci uklddaji domadcnosti, podniky, obce a pfipadné statni agentury.
V neposledni fad¢ sem patii vklady komer¢nich bank vedené na uétech centralni banky (Pavlat,

2005).
Trh kratkodobych cennych papira.

Na trhu kratkodobych cennych papiri jsou ekonomické subjekty, které poptavaji penize.
Hledaji vhodné zdjemce, aby jim nabidli cenné papiry, které se nazyvaji kratkodobé¢ dluhopisy.
Jednotlivé subjekty se obraceji na zajemce piimo nebo prostiednictvim specializovanych
finan¢nich instituci. Jako cenny papir se zde vyuzivaji zejména sménky, depozitni certifikaty

a pokladni¢ni poukazky (Rejnus, 2011).

1.3.6 Kapitalovy trh

Na kapitalovém trhu se obchoduji finanéni instrumenty, které maji povahu dlouhodobych
finan¢nich investic, coZ je delsi nez jeden rok, pfipadné splatnost viilbec nemaji. Mezi hlavni
funkce kapitalového trhu patii vytvofeni moznosti ziskani dlouhodobého kapitalu. Oproti jinym
trhiim, obzvlasté trhu penéznim, je zde moznost vysSich ziskll z instrumentii penéZniho trhu.
Prostfednictvim kapitdlového trhu jsou poskytovany dlouhodobé uvéry a také dlouhodobé

cenné papiry. Na tyto dva dil¢i trhy mizeme kapitalovy trh rozdé€lit (Revenda a kol., 2004).

20



Ve srovnani s penéznim trhem je kapitdlovy trh dlouhodobégjsiho charakteru a je povazovan
za rizikové€j$i, coz zaroven piindsi vyssi vynosy. Je tomu prevazné proto, ze s délkou doby
investice a velikosti penézni Castky, kterd byla do investice vlozena, roste riziko. Vlozené
investice do kapitalovych trhli byvaji mnohokrat vétsi nez investice realizované na penéznim
trhu. Mezi nastroje kapitdlového trhu spadaji prevazné strednédobé a dlouhodobé dluhové
cenné papiry, majetkové cenné papiry. Mezi majetkové cenné papiry ndlezi hlavné akcie,

derivaty a podilové listy (Pavlat, 2005).
Trh dlouhodobych avéri

Nejcastéjsimi poskytovateli dlouhodobych tvéru, za které jsou povazovany piedevSim
dlouhodobé bankovni vklady s dobou splatnosti delSi nez jeden rok, byvaji obchodni banky

nebo jiné finan¢ni instituce (Revenda a kol., 2004).

Diky vétSimu riziku, které pfinasi dlouhodobost a vétsi objem zapijcenych penéz, byvaji tyto
uveéry nejcastéji ruceny realnym majetkem, ve vétsSing€ pripadi se jedna o nemovitost, ktera

pii nesplaceni uvéru ptripadne protistrané, od které byl uvér ziskan (Rejnus, 2011).

Trh dlouhodobych cennych papiri

vvvvvv

Tento trh se také Casto nazyva akciovy trh. Obrovskou vyhodou téchto cennych papirt je,
Ze s nimi lze na rozdil od dlouhodobych uvért obchodovat a prevadét je. To privadi na trh velké
mnozstvi investord, ktefi nemuseji drzet cenny papir po celou dobu jeho zivotnosti, ale mohou
jej kdykoli prodat a ziskat zpét svou investici, kterou mohou zvysit o zisk nebo sniZit o ztratu,
zaleZi na tom, jak se trh vyviji. Tento trh ma také velkou vyhodu pro emitenty cennych papirt,
kterymi jsou podniky a stat, jelikoz z prodeje ziskavaji dlouhodobé penézni prostfedky.
Kratkodobé penézni prostiedky investované investorem se tak méni na dlouhodobé zdroje,

které umoznuji realizovat skutecné investice (Rejnus, 2011).

Objem operaci na trhu dlouhodobych cennych papiri je mnohonasobné vySs$i neZz objem
dlouhodobych uvérovych operaci. Je to dano ptfedev§im tim, Ze se neustile zvySuji kritéria

pro ziskani dlouhodobého uveéru (Musilek, 2011).

Na trhu s dlouhodobymi cennymi papiry miize investor nakoupit velké mnozstvi riznych druht
cennych papird a tim rozlozit riziko ztraty. V pribchu drZeni cennych papiri mize investor
prib&zné ménit a upravovat své portfolio, pficemz obchodovani s cennymi papiry také poméaha

zvySovat jejich likviditu (Pavlat, 2003).
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1.4 Trh cennych papiri

Z finan¢niho trhu zbyva posledni trh, ktery je pomérn¢ obsahly a obsahuje dva jiz vySe zminéné
trhy, a to trh kratkodobych cennych papird, které jsou obchodovany na penéznim trhu
se splatnosti do 1 roku. Dale pak trh dlouhodobych cennych papirti, se kterymi se obchoduje

na kapitalovém trhu a maji splatnost del$i nez jeden rok. Ty spolecné tvoii trh cennych papira
(Musilek, 2011).

vvvvvv

primarni a trh sekundarni. VSechny trhy budou podrobnéji popsany v nasledujicich

podkapitolach.

Trh
cennych
papirt

Trhy primarni Trhy sekundérni

Trhy neverejné Trhy verejné Trhy verejné Trhy neverejné

Trhy Trhy
neorganizované organizované

Obrazek 2: Délent trhu cennych papiri

Zdroj: Vlastni zpracovani

1.4.1 Trhy primarni a sekundarni
Dulezitym faktorem, jak se d€li finan¢ni trh nebo spise jeho segmenty penézni a kapitalovy trh,
je, jestli se obchoduje poprvé s nové emitovanym cennym papirem, nebo se jedna o obchod jiz

diive emitovaného cenného. Podle toho se dé€li trhy na primérni a sekundérni.

1.4.2 Primarni trh

Primarni trh je také znamy jako trh novych emisi. Jeho ucelem je zisk novych zdrojl a jejich
preména na zdroje dlouhodobé. Zabyva se novymi cennymi papiry, které jsou emitovany
poprvé. Zakladni funkci primarniho trhu je usnadnit pfevod investovatelnych prostredka
od investorl k emitentim, ktefi chtéji ziskat novy kapital a mohli by zaloZit nové podniky

nebo rozsifit stavajici podniky defacto prostfednictvim prodanych cennych papirt (Liska,
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2004). Jedna se o prodej cenného papiru prvnimu nabyvateli. Investor, ktery poskytuje sviij
kapital emitentovi, za to ziskava urcitd prava. Na tomto trhu jsou Castymi investory banky,
finan¢ni instituce, pojistovny, podilové fondy a fyzické osoby. Podnik muze prostfednictvim
primarniho trhu ziskat kapital ve formé¢ akcii, prioritnich akcii, dluhopisii, uvéri a vkladi.
Ziskané prostfedky mohou byt uréeny na zalozeni novych projektd, expanzi, diverzifikaci,

modernizaci stavajicich projektd (Fabozzi, 2009).

Primarni trh je do zna¢né miry zavisly na fungovani souvisejiciho sekundarniho trhu. Vzdy
plati, ze sekundarni trh ma sviij primarni trh, ale v opacném piipadé nutné neplati, Ze primarni
trh mé vzdy sviij sekundarni trh. Z4jem investori o nové emitované cenné papiry, které prave
vstoupily do obéhu, je do zna¢né miry zavisly na trznich cenach podobnych cennych papirt,
které se obchoduji na sekundarnim trhu. Druhym faktorem, ktery také ovliviiuje primarni trh,

je likvidita cennych papirti (Revenda a kol., 2004).

1.4.3 Sekundarni trh

Z jiz diive do ob&hu uvedenymi cennymi papiry se obchoduje na sekundarnim trhu. To
znamena, ze na sekundarnim trhu mohou investofi své zakoupené instrumenty dale prodavat.
Sekundarni trh ma funkci ve stanoveni cen jiz emitovanych cennych papirii a zajisténi jejich
likvidity. To nema zadny vliv na emitenta, ktery proddval cenny papir na primarnim trhu.
Sekundarni trh umoziuje investorim pfeménit rychleji cenny papir na hotové penize, coz je

podporuje v dalSich finan¢nich investicich (LiSka, 2004).

Objem obchodovani na sekundarnim trhu je mnohem obsahlej$i nez na trhu primarnim,
jelikoz je moznost zde opétovné obchodovat cenné papiry, které se na primarnim trhu mohou
prodat pouze jednou. Cena instrumentd na sekundarnim trhu je uréovana na zakladé nabidky

a poptavky, kterd napomaha stanovit cenu také na primarnim trhu (Pavlat, 2003).

1.4.4 Trhy veiejné a neverejné
Primarni a sekundarni trhy se dale déli na dva typy trhi, na kterych se uskuteciiuji obchody:
vefejné a nevefejné trhy. Na vefejnych trzich se mohou obchodovani ucastnit vSichni

potencialni kupujici. Cenné papiry se pak prodavaji za nejvyssi nabizenou cenu (Rejnus, 2011).

Na nevetejnych trzich probihaji tzv. smluvni obchody mezi prodévajicim a jednim nebo nejvyse

nekolika zajemci soucasné€ a cenné papiry se prodavaji podle individudlnich podminek.
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Veftejné trhy existuji dva a ty jsou od sebe velice odli$né a nezalezi na tom, zda jsou kratkodobé,
nebo dlouhodobé. Jak jiz naznacuje obrazek 2, ktery je vyse, jedna se o nasledujici dva druhy

trhu:

e vefejné trhy primarni

e vefejné trhy sekundarni (Liska, 2004)
Verejné trhy primarni

Emitenti mohou své cenné papiry umistit na primarni vefejny trh riznymi zptsoby. Jejich cilem
je obvykle pfimét zajemce, aby se o jejich koupi ptihlasili sami. Emitenti propaguji své nové
emise prostifednictvim reklamnich kampani ve snaze naldkat z4jemce k jejich koupi (Rejnus,

2011).

Verejné trhy sekundarni

Na sekundarnim trhu prodéavaji stavajici majitelé novym zdjemcim jiz diive existujici a diive
vydané cenné papiry. Vefejné trhy lze dale rozdé€lit na vefejné sekunddrni organizované trhy
a na vetejné sekundarni neorganizované trhy. Jedna se o velice vyznamné trhy, proto jim bude

v nésledujici ¢asti prace vénovano vice pozornosti, jelikoz se na nich obchoduje s akciemi,

které jsou zésadni pro tuto praci (Burzovni svét, 2022).
e verejné sekundarni organizované trhy

Mezi sekundarni organizované trhy fadime pfevdzné burzy a jiné mimoburzovni licencované
organizatory vefejného trhu. Cinnost obou téchto skupin spoéivd v tom, Ze akumuluji
neomezenou vetejnou nabidku a poptavku a propoji mezi sebou odpovidajici si obchodni
ptikazy. Diky tomu, Ze je znamé nabidka a poptavka, jsou spravedlivé urCovany trzni ceny,
které se v téchto pifipadech oznacuji jako kurzy a zaroven zvySuji likviditu. Tyto trhy jsou
ve vétsing pripadd silné usmériovany zédkony a obchoduje se na nich pouze ¢ast cennych

papird, zbytek se obchoduje na neorganizovanych trzich (Rejnus, 2011).

Tento trh dale mizeme rozd¢lit na burzovni a mimoburzovni. Tomu se podrobnéji bude vénovat

nasledujici kapitola.
e verejné sekundarni neorganizované trhy

Tyto trhy nejsou tak razantné regulovany jako trhy organizované. Probihé na nich tzv. ,,prode;j

pfes prekazku®, jinak se tyto trhy nazyvaji jako over-the-counter trhy. Obchoduje se zde
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pfevazné prostfednictvim bank a jinych instituciondlnich ¢i soukromych obchodniki s cennymi

papiry (Rejnus, 2011).

Ze strany klienta obchod probihé velice jednoduse, klient neboli zadjemce o prodej ¢i koupi
cenné¢ho papiru se obrati na banku nebo dealera s cennymi papiry. Tyto instrumenty poté
obchod zprosttedkuji se svym obchodnim partnerem. Obchody probihaji prostfednictvim
informacniho systému, kterym jsou velké instituce propojeny. Klient se o vice nemusi starat,
vSe je za n&j vytizeno. Dealer od n¢j odkoupi nebo mu naopak proda cenné papiry na tukor

svého portfolia (Musilek, 2011).
Neverejné trhy

Nevetejné trhy se vyznacuji omezenym poctem osob. To znamend, ze prodavajici uzavira
osobni nebo zprostfedkovanou dohodu s kupujicim a nabizi své cenné papiry jednomu ¢loveku
nebo malému poctu osob. Neveifejné trhy se d€li na nevefejné primarni trhy a nevetejné

sekundarni trhy (Rejnus, 2011).
Neverejné primarni trhy

Pro primarni nevetejny trh je typické, ze emitent cenného papiru v tomto ptipadé se jedna o
uzaviené emise, ktera se obchoduje na téchto trzich, ma jiz predem domluvené investory,
kterym prodé své nové emitované cenné papiry. To, Ze byly emitovany nové cenné papiry, je
poté pouze ozndmeno, investofi tak nemaji Sanci si tyto nové cenné papiry koupit (Rejnus,
2011). Ve vyjime¢nych ptipadech se zde objevuje situace, kdy emitent nabidne cenné papiry
pouze jedné osobé, ktera vSechny pievezme do svého portfolia. Této osobé& se poté fikd emisni

tvirce (Musilek, 2011).
Neverejné sekundarni trhy

Na téchto trzich mohou eventudlni kupci s dosavadnimi vlastniky nakupovat a prodavat cenné
papiry mezi sebou. VéEtSina statl tuto moznost povoluje. Nakup ¢i prodej cennych papiri se déje
bud’ pfimo mezi za€astnénymi ekonomickymi subjekty, nebo tyto subjekty pouzivaji specidlni
finan¢ni prostfedky prostiednik. Zucastnéné strany si za vlastnich podminek uzaviraji

obchody pfimo, a to za pouziti smluvni dohody (Trh CP, 2022).
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1.5 Burzovni trhy cennych papiri
Burzy si v modernim, vyspelém svété nasly své misto, staly se nedilnou soucasti kazdodenniho
zivota, napomahaji k tvorbé trznich cen. Pfispivaji k vytvaieni cenového systému financnich,

ale také realnych investi¢nich prostfedk, se kterymi se na burzach obchoduje.

Pojem burza cennych papirti oznacuje nékolik burz, na kterych se nakupuji a prodavaji akcie
vetejné obchodovanych spolecnosti. Tyto finan¢ni aktivity probihaji prostiednictvim
oficidlnich burz a mimoburzovnich trhi, které funguji podle vymezeného souboru predpist

(Musilek, 2011).

Na svété existuje mnoho burz s riznym zaméfenim, ale vSechny jsou povazovany za Spicku
na svém trhu. Je to zpravidla proto, ze burzy stanovuji kurzy, kterymi se pak fidi ostatni
sekundérni trhy a souvisejici primarni trhy. Prestiz burzy se odrazi v obchodech, které se
na burze uskuteétiuji. Cim vétsi je prestiz burzy, tim kvalitngj$i cenné papiry se na ni obchoduji.

Tomu pak odpovida denni objem uzavienych obchodt (Rejnus, 2011).

1.5.1 Burza cennych papiri Praha

Prazskd burza cennych papirit (BCPP) byla zalozena v 19. stoleti, konkrétné v roce 1871.
Zpocatku se na burze mohlo obchodovat jak s cennymi papiry, tak s komoditami.
Nejvyznamnéj$i komoditou obchodovanou na BCPP byl cukr, ktery byl v dobé Rakouska-
Uherska klicovym trhem pro celé tizemi. Obchodovani s komoditami bylo zruSeno po prvni
svétové valce. Mezivalecné obdobi znamend pro praZzskou burzu obdobi jejiho nejvétSiho
rozkvétu. V tomto obdobi byla dokonce vyznamnéjs$i nez videnska burza. Toto obdobi
prosperity bylo pteruseno pfichodem druhé svétové valky. Nasledna politickd situace
neumoznovala fungovani prazské burzy, coz znamenalo pro prazskou burzu konec

obchodovani na vice nez Sedesat let (PSE, 2022).

Burza cennych papirti Praha byla obnovena v roce 1992, kdy byla zapsdna do obchodniho
rejstiiku jako akciova spolecnost. Jejimi zakladateli bylo 12 ceskoslovenskych bank
a 5 nezavislych obchodniki s cennymi papiry. Obchodovani na burze bylo zahajeno 6. dubna
1993. V letech 1953 az 1995 bylo na burze ptitomno az 2 000 emisi cennych papirt.
V roce 2021 ¢inil celkovy pocet emisi 56 (Musilek, 2011). Mezi nejvyznamnéjsi spolecnosti
na ¢eské burze patii CEZ, Kofola, Komer¢ni banka, Moneta, Phillip Morris. Dfive se na burze
obchodovalo pouze jednou tydné, ale postupem casu zdjem o obchodovani rostl az do dnesni

doby, kdy na BCPP Ize obchodovat kazdy pracovni den. S rostoucim zdjmem o obchodovani
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rostl 1 poCet uzavienych obchodtl, coz vedlo burzu k piijeti opatfeni, aby se stala globalni

burzou. Nyni je BCPP dominantni burzou na ¢eském trhu (PSE, 2022).

Burza cennych papirti Praha mé vlastni fidici a rozhodovaci organy. Nejvyssim organem je
valnd hromada a statutdrnim organem burzovni komora. NejvysSim organem burzy je valna
¢innostech burzy a projednava je. Jsou jimi zvySeni nebo snizeni zdkladniho kapitalu, sloZeni
burzovni komory a dozorc¢i rady (Jilek, 2009). Mezi Cinnosti valné hromady nalezi také
schvalovani stanov a pravidel pouzivanych na burze. V neposledni fad¢ je jednim z jejich tkold
schvalovani ro¢ni ucetni zavérky s ndvrhem na rozdéleni zisku. Dulezitou pozici ma také
dozor¢i rada. Sesti¢lenna dozoréi rada, ktera je volena valnou hromadou na 5 let, ma vyznamné
postaveni na Burze cennych papirti Praha. Cleny dozor&i rady nemohou byt osoby, které jsou
jiz &leny burzovni komory. Ukolem dozoréi rady je kontrolovat vykon &innosti burzovni

komory a dohliZet na provadéni ¢innosti burzy (PSE, 2022).

Jak jiz bylo uvedeno, statutarnim organem je burzovni komora. Jejim tkolem je fidit ¢innost
burzy a jednat jejim jménem. Clenové burzovni komory jsou voleni z fad akcionafil, odborniki
a financ¢nich investorti na dobu 5 let. Clenové burzovni komory musi byt pro vykon své funkce

schvaleni Ceskou narodni bankou (Musilek, 2011).

BCPP ma také své oficialni indexy, stejné jako kazda velka burza cennych papira. Tti z té€chto
indexti jsou obchodovatelné. Indexy jsou kotovany v ceskych korunach a jsou zvetejiovany
v realném Case. Vypocitava a zvetejiiuje je Videnska burza cennych papird. Jedna se o indexy
PX-TR, PX-TRnet, PX-Glob a index PX, ktery je hlavnim a oficialnim indexem prazské burzy.
Tento index se vyvinul z indexu PX 50, ktery byl prvnim indexem prazské burzy a zacal se
obchodovat v roce 1994, jeho pivodni hodnota byla 1000 bod a byl sloZen z 50 emisi. Index
PX 50 byl aktualizovan dvakrat ro€né€. Dnes jiz index PX 50 neexistuje a byl nahrazen indexem
PX, ktery jej plynule nahradil a pfevzal i jeho historicka data. Index PX se pocita v redlném
Case behem dne. Rozdil mezi indexem PX a indexem PX-TR spociva v tom, Ze index PX je
cenovy index a nezahrnuje dividendové vynosy, zatimco index PX-TR dividendové vynosy

zahrnuje, je to oficialni dividendovy index (PSE, 2022).

Index PX-Glob je souhrnny index, ktery se vypocitava na konci kazdého obchodniho dne.
Do vypoctu jsou zahrnuty vSechny obchodované akcie. Jedna se rovnéz o cenovy index,

a proto nejsou zahrnuty dividendové vynosy (PSE, 2022).
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Obrézek 3: Vivoj indexu PX

Zdroj: Viastni zpracovéni
Jak je patrné z grafu na obrazku 3, svého historického minima doséhl v roce 1998, kdy klesl na
316 bodt, a podobné urovné dosahl také v roce 2001. Maximalni hodnoty indexu dosahl v roce
2007, kdy ¢inil témet 2000 bodi. V poslednich letech se drzi stabiln€ na Grovni mirné nad 1000

bodi, coZ naznacuje urcitou stabilitu na BCPP.

1.5.2 New York Stock Exchange — NYSE

NYSE, nejstar$i burza cennych papirli ve Spojenych statech, byla zaloZena v roce 1792, kdy se
24 obchodnikli s cennymi papiry dohodlo na jejim zaloZeni. Tato dohoda je nazyvana jako
Buttonwood Agreement. Prvnimi obchodovatelnymi akcemi byly akcie spolecnosti Bank of
New York. V 19. stoleti se na burze obchodovaly pfedevsim akcie bank a pojisStoven a dale
také vladni dluhopisy. Napftiklad v roce 1970 na New Yorské burze bylo kétovano pouze 30
cennych papir. Koncem 19. stoleti bylo na burzu uvedeno mnoho novych akciovych
spole¢nosti, které praveé vznikaly. Jednalo se o velky riist burzy. V roce 1884 zalozili Charles
Dow a Edward Jones akciovy index The Dow Jones Industrial Avarage. Jedna se o nejstarsi
akciovy index na své&t€. Tento index pivodné obsahoval 12 americkych primyslovych
spolecnosti, v dneSni dobé obsahuje 30 americkych akcii velkych spole¢nosti, jsou tam firmy,

které ztélesiiuji americkou ekonomiku (Musilek, 2011).

V roce 1943 mohly na burze zacit obchodovat také Zeny, coz byl velky pokrok v moderni dobé.
Fungovalo to tak, Ze klient zadal ptikaz svému brokerovi, a to telefonicky nebo prosttednictvim

elektronického systému, broker se poté s prikazem piesunul na kompetentni obchodni misto,
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kde se obchodovalo s danym titulem. Na tomto mist¢ se potkal s dalSimi brokery,

kteti dohromady urcovali kurz daného cenného papiru (NYSE, 2022).

Diive bylo na NYSE 1 336 makléit a specialistil, kteti provadéli viechny obchody. Rika se,
ze ¢lenové museji mit na NYSE své ,,misto*, ackoli ve skute¢nosti nikdy nesedi. Takova mista
se prodavaji i za 4 miliony dolarti. V historii bylo velice té¢zké se na burzu dostat. Nyni
se Clenstvi na burze plati v podobé ro¢niho licen¢niho poplatku. NYSE byla jedna z poslednich
burz, kterd drzela charakter prezen¢ni burzy, kde se pouzival systém fizeny cenou (NYSE,

2022).

Od roku 2006 NYSE pfesla na hybridni trh, jedna se o takovy trh, na kterém klienti mohli své
ptikazy realizovat bud’ prezen¢nim, nebo elektronickym zptisobem. Byl zalozeny na centralni
objednavkové knize. Jednalo se o pfechodny obchodni systém. V prabéhu dalSich let vznika
novy systém Universal trading platform (UTP), ve kterém jsou postupné zavadény elektronické
obchodni systémy, které se pouzivaly na jednotlivych segmentech NYSE jak v USA,
tak v Evropé. Cilem UTP bylo vytvofit globalni systém, ktery obsahuje specifické verze
pro akcie a derivaty (Musilek, 2011).

Dnes se na NYSE obchoduje s ptiblizné 3 500 vefejnymi spolecnostmi, jejichZ celkova hodnota
dosahuje pfiblizn¢ 13,5 bilionu dolart. Akcie malych spolecnosti se na NYSE zpravidla
nekotuji. Aby mohla byt spole¢nost kdtovana na NYSE, musi mit hodnotu akcii v ob&hu
(hodnota vSech akcii, které¢ nevlastni samotna spolecnost) alespoit 100 miliond USD a musi
se s ni obchodovat v objemu alesponi 100 000 akcii denné. NYSE provozuje obchodni halu

v New Yorku na Wall Street (Finex, 2022).

Na New Yorské burze se obchoduje kazdy den od 9:30 do 16:00 mistniho Casu, pfi¢emzZ u nas

v CR je to od 15:30 do 22:00. To déla z NYSE velice oblibenou burzu také na nasem tzemi.
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Obrazek 4: Vyvoj indexu Dow Jones v ¢ase od zaloZeni az po zacdtek pandemie
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Obrdzek 5: Porovndni indexu Dow Jones a NYSE
Zdroj: TrandingView
Jak jiz bylo zminéno vySe, k newyorské burze neodmyslitelné patii index Dow Jones,
ale newyorska burza ma také sviyj vlastni index zvany NYSE Composite. Ten v sobé ukryva
vice nez 2 200 riiznych americkych akcii. Obrazek 4 ukazuje vyvoj indexu Dow Jones a obrazek
5 porovnava index Dow Jones a index NYSE Composite za poslednich 25 let. Na grafu je
zietelné, ze index Dow Jones jasné predcil ocekavani trhu. Pti pohledu na newyorskou burzu
by investoii neméli opomijet index NYSE Composite, jelikoz praveé ten nam ukazuje mnohem

lepsi pohled, jak si newyorska burza stoji.
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1.5.3 Tokio Stock Exchange — TSE

Tokijska burza — Tokyo Stock Exchange (TSE) — cennych papirti je vedle NYSE jednou
z nejvyznamnéjSich burz na svét¢ a jeji dominance se plné projevuje zejména v asijském
regionu, kde je jeji nejvétsi konkurent Sanghajska burza. Pivodng byla &lenskou organizaci,

od roku 2001 je akciovou spolecnosti.

Po zavedeni systému cennych papirtt v Japonsku v roce 1870 se postupné objevil pozadavek
na vefejnou obchodni instituci, a tak byla v roce 1878 zalozena Tokijska burza cennych papira.
Béhem druhé svétové valky, konkrétn€ v roce 1943, japonska vlada zdkonem sloucila 11 burz
do jednotné Japonské burzy cennych papirtii, ktera byla oficialné vefejnou instituci, ale byla
kontrolovana vladou. Tento projekt jednotné japonské burzy byl, kvili prohie Japonska

ve valce, v roce 1947 zastaven (Musilek, 2011).

Dnesni podobu ma Tokijska burza od roku 1949. AZ do roku 1986 byla Tokijska burza uzaviena
zahraniénim investiénim firmdm. V tomto roce pfijela 6 zahrani¢nich investi¢nich firem
na tokijskou burzu. Od té doby mé burza mezinarodni vyznam a realizuje se zde vétSina
burzovnich obchodli s cennymi papiry v Japonsku. V roce 1999 se budu zastala plné
elektronickou. Trendy globalizace se nevyhnuly ani tokijské burze cennych papird,
ktera uzaviela n¢kolik dohod s jinymi burzami po celém svété. Mezi nejvyznamnéjsi dohodu
patii dohoda s londynskou burzou cennych papiri, tato spoluprace umoznuje pristup ¢lenskych
firem k vzdjemnym burzam, vyvoji novych produktl a také k vyméné informaci o novych
produktech. Dalsi vyznamné dohody o pravidlech spoluprace a sdileni informaci ma Tokijska
burza s NYSE. Tyto dv€ burzy spolu zalozily v roce 2007 strategickou alianci se spole¢nym
zdjmem v oblasti infrastruktury a technologie trzniho systému. V roce 2011 se burzy dohodly

na propojeni svych informa¢nich a komunikacénich siti (Britannica, 2022).

Na burze se nevyskytuji zddné fyzické osoby, plusobi zde pouze investicni firmy, které

obchoduji s cennymi papiry. Jsou tam dva typy ¢lenti:
e Radni ¢lenové

Radnymi ¢leny jsou investiéni firmy, které smé&ji provadét nakup a prodej cennych papirti
na vlastni, nebo cizi ucet, jako jedini realizuji ptikazy svych klientti a dale také maji povoleno
realizovat dal$i investicni obchody. KaZzda investi¢ni firma ma ve své licenci pfesné dany
pfedmét podnikani. Licence se dé€li na dva typy, a to licence na vSechny obchody a licence

na vybrané obchody.
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e Zprostiedkovatelé

Jedna se o prostfedniky mezi faddnymi Cleny a vefejnosti. Nemohou obchodovat na vlastni ucet,

pouze realizuji ptikazy (Musilek, 2011).

Kurzy zahajovaci a uzaviraci jsou stanovovany aukénim zplusobem. Na tokijské burze
se obchody uzaviraji pouze v kratkych casech, a to bud dopoledne od 9:00 do 11:00,
anebo odpoledne od 12:30 do 15:00 (Britannica, 2022).

Nikkei 225 je index, ktery je soucasti tokijské burzy. Tento index je celosvétové pouzivan
jako hlavni index japonskych akcii. Od jeho uvedeni uplynulo jiz vice nez 70 let, coz znamena,
ze tento index nam piedstavuje historii japonské ekonomiky po druhé svétové valce. Vzhledem
k vyznamnému charakteru indexu bylo vytvofeno mnoho finan¢nich produktii navazanych
na Nikkei 225, které se obchoduji po celém svété, zatimco index je vyuzivan jako ukazatel
pohybu japonskych akciovych trhii. Nikkei 225 se sklada z 225 akcii na hlavnim trhu tokijské
burzy, kde jsou napiiklad Honda, Toyota nebo Sony. Tyto sloZky se pfezkoumavaji jednou

rocné (Finex, 2022).

v

Nikkei 225 je povazovan za nejvyznamnéjsi index japonskych akciovych trhi, je dosti podobny
Dow Jones Industrial Average. Diive byl v letech 1975 az 1985 znam jako Nikkei Dow Jones
Stock Average (Finex, 2022).
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Obrazek 6: Historicky vyvoj indexu Nikkei 225

Zdroj: TrandingView
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Obrazek 6 popisuje index Nikkei 225 od jeho pocatku do roku 2020. Na grafu je nejzajimavéjsi
obdobi 1989 az 1991, kdy je vidét velky vzestup indexu a nasledné prasknuti finanéni bubliny

v Japonsku. Do dnesniho dne se indexu nepodafilo vyrovnat hodnoty, které mél pied krizi.

1.5.4 London Stock Exchange — LSE

Londyn je zndmy jako svétové centrum mezindrodniho obchodu v oblasti bankovnictvi
a pojisStovnictvi, a tak neni divu, Ze zrod londynské burzy saha az do 17. stoleti, konkrétné
do roku 1689, kdy makléi John Castaing zacal v Johnathan's Coffe house zvetejiiovat ceny
akcii a komodit. Tato kavarna byla oblibenym mistem mnoha obchodnikt, ale s rostoucim
poctem obchodli byla nedostacujici. V roce 1773 proto obchodnici koupili budovu
na Threadneedle Street, kde byla oteviena prvni burza. V roce 1801 byl zaveden formalni
systém, ktery mél zabranit podvodim a bezohlednym praktikdm obchodnikli na trhu. Brokefi
se dohodli na kodexu pravidel obchodovani na burze. Platili ¢lensky poplatek, ¢imz ptipravili

pudu pro prvni regulovanou burzu v Londyné (Musilek, 2011).

V 19. stoleti doslo k velkému rozsieni regionalnich burz ve Spojeném kralovstvi i v Irsku,
coz vedlo v roce 1965 k vytvoteni Federace regionalnich burz. V roce 1973 bylo 7 hlavnich

burz ve Velké Britanii a Irsku slouceno do jedné spolecné burzy International Stock Exchange.

N 24
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burzovniho primyslu. Tento den je oznafovan jako ,velky tfesk™. NejvétSimi zménami,
které velky tresk pfinesl, bylo sniZeni transakénich nékladl, zvySeni konkurenceschopnosti,
zvySeni duvéry emitentt. Dale pak zruSeni pevnych minimalnich burzovnich poplatki.
Vyznamnou zménou bylo také otevieni Londynské burzy zahrani¢nim zprostiedkovatelim

a zruSeni osobniho obchodovéni, které bylo nahrazeno elektronickym systémem (Finex, 2022).

Burza se fyzicky nachazi ve mésté Londyn, ale v roce 2007 pod sebe ptibrala londynska burza
milanskou burzu zvanou Borsa Italiana a vznikla tak skupina London Stock Exchange Group.
LSE je nejmezinarodnéjsi ze vSech burz s tisici spolecnostmi z vice nez 60 zemi a je hlavnim
zdrojem likvidity akciovych trhi, referencnich cen a trznich dat v Evrop&. Diky partnerstvi
s mezinarodnimi burzami v Asii a Africe hodla LSE odstranit ndkladové a regulacni bariéry
z kapitalovych trhit po celém svété. Dnes je na Londynské burze kotovano vice
nez 2 500 spolecnosti z vice nez 60 zemi a londynskéa burza je sekundarnim trhem pro vice

nez 12 500 cennych papirti (Finex, 2022).
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Hlavni trh londynské burzy cennych papir je jednim z nejrozmanitéjSich akciovych trha
na svété, kde spolecnosti tvori 40 riznych sektorti. Kotovani na hlavnim trhu LSE poskytuje
spoleCnostem piistup k cenam v realném cCase, k rozsdhlym kapitdlovym rezervam,
k porovnavani prostfednictvim indexové fady FTSE UK a k vyznamnému medialnimu pokryti,

vyzkumu a ozndmenim (LSE, 2022).
Spolecnosti mohou na hlavni trh vstoupit n¢kolika riiznymi zptsoby, a to jako podniky:
Prémiové

Segment Premium se vztahuje pouze na akcie vydané komerc¢nimi obchodnimi spole¢nostmi.
Emitenti kétovani v segmentu Premium musi spliiovat superekvivalentni pravidla Spojeného
kréalovstvi, kterd jsou vy$si nez minimalni pozadavky Evropské unie (EU). Diky témto vys$Sim
standardim mohou mit spolecnosti kdtované na burze Premium pfistup k niz§im nakladim
na kapital a k investorim, ktefi vyhleddvaji spolecnosti dodrzujici nejvyssi standardy.

Spolecnost s kétovanim Premium ma také moznost byt zafazena do nékterého z indext FTSE.
Standard

Segment Standard je otevien pro vydavani akcii, globalnich depozitnich certifikati (GDR),
dluhovych cennych papirti a derivati, které¢ museji splilovat minimélni pozadavky EU. Celkova
zatéz spojend s dodrzovanim predpist je pro spole¢nosti kotované v segmentu Standard nizsi.
Koétovani na burze Standard pomahé spole¢nostem z rozvijejicich se trhii pfildkat investice

z velkého fondu dostupného kapitalu v Londyné (LSE, 2022).
Ostatni segmenty

Segment High Growth a segment Specialist Fund jsou ureny specialné pro rychle rostouci
podniky generujici pfijmy a vysoce specializované investicni subjekty, které se zamétuji
na instituciondlni investory, respektive profesiondlni investory. Segment High Growth je urcen
pro spolecnosti, které nejsou zpisobilé pro kotovani Premium nebo Standard, ale hledaji

finan¢ni prostfedky pro rist svych spole¢nosti (Investopedia, 2022).
Index FTSE100

Hlavnim indexem londynské burzy je FTSE100, ktery byl vytvofen v roce 1984 a jeho hodnota
byla 1000 bodi. Tento index obsahuje 100 spole¢nosti s nejveétsi trzni kapitalizaci. Aby mohly
byt spolecnosti obsazeny v tomto indexu, musi mit sidlo ve Spojeném kralovstvi. Spole¢nosti

v tomto indexu piedstavuji 80 % celkového akciového trhu Spojeného kralovstvi. Akcie téchto
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spolecnosti se obchoduji na londynské burze v eurech nebo librach s vysokou likviditou.

Zastoupeni spolecnosti je Ctyfikrat roéné prehodnocovano (Finex, 2022).

g

Obrazek 7: Historicky vyvoj indexu FTSE100
Zdroj: TrandingView
Britska ekonomika je jednou z nejvyznamnéjsich na svéte, proto jsou na obrazku 7 znazornény

globalni krize v letech 1999 a 2008. S vyjimkou téchto dvou krizi hodnota indexu roste (Finex,

2022).

1.6 Akciovy trh

Tato ¢ast prace se bude podrobnéji zabyvat akciemi. O burzach jiz bylo napsano vice v minulé
podkapitole. Pojem akciovy trh oznacuje n€kolik burz, na kterych se nakupuji a prodavaji akcie
vefejné obchodovanych spolecnosti. Tyto financni aktivity probihaji prostfednictvim
formalnich burz a mimoburzovnich trhi, které funguji podle vymezeného souboru piedpist.
Obchodnici na akciovém trhu nakupuji nebo prodavaji akcie na jedné nebo vice burzach,
které jsou soucasti celkového akciového trhu (Jilek, 2009). Mezi ptedni burzy patii New York
Stock Exchange (NYSE), Tokio Stock Exchange (TSE) a London Stock Exchange (LSE).

1.6.1 Druhy akcii

Akcie je cenny papir, ktery pfedstavuje podil investora v akciové spolecnosti. Spolecnost
rozdéli svlyj kapital na akcie, které jsou ndsledné nabizeny k prodeji za ucelem ziskani kapitalu
pro spolecnost. Spole¢nost potiebuje ziskat kapital pro rozvoj svych dalSich aktivit. Akcie jsou
nejcetnéjSim instrumentem obchodovani na finan¢nich trzich (Tanase, 2014). Akcie se rozdé€li
podle toho, jaky maji rozsah charakter a jaka prava k nim nalezi. Pravni prava akci je uvedena

v zdkon¢ o obchodnich korporacich, konkrétné v § 276 odst. 1 ZOK, ktery uvadi, ze ,, akcie,
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se kterymi jsou spojena stejna prava, tvori jeden druh. “ Akcie se déli z hlediska druhu, podoby
a formy. Tato prace se nejdiive bude zabyvat akcemi, které jsou déleny z hlediska druhu, a to

na:

e kmenové akcie
e prioritni akcie
e zaméstnanecké akcie

e 7zlaté akcie
Kmenové akcie

Kmenové akcie, nékdy také oznacované jako bézné akcie, maji vlastnickd prava. Kmenové
akcie se prodavaji na vetfejné burze cennych papiri. Kmenové akcie predstavuji vlastnicky
podil ve spolecnosti, kterd je vydala. Az na nékolik vyjimek dava kazda akcie svému majiteli
zpravidla jeden hlas na valné hromadé, kde ma akciondi pravo se podilet na zasadnich

rozhodnutich o spole¢nosti (Tanase, 2014).

Akcionaf muze, ale nemusi obdrzet dividendu. O tom, zda bude dividenda poskytnuta a v jaké
vysi, rozhoduje predstavenstvo spolecnosti. Dividenda ptedstavuje podil akcionafe na zisku

spole¢nosti za uplynulé obdobi (Jilek, 2009).

Existuji také specifické druhé kmenové akcie, a to kmenové akcie typu ,,A“, které maji stejné
vlastnosti jako kmenové akcie. Az na jeden rozdil, ktery se tyka hlasovani. Tyto kmenové akcie
,»A“ maji niz8i hlasovaci prava, tzn. naptiklad 1 hlasovaci pravo na 10 akcii, nebo dokonce tyto
akcie mohou byt zcela bez hlasovaciho prava. Tyto akcie maji také pravo na dividendu a jejich
nakupni cena je niZ8§i neZ u béZznych kmenovych akcii, jelikoZ maji nizsi prestiz. DalSim
zvlastnim typem kmenovych akcii jsou akcie s odloZenou dividendou, které jsou levné;si
ajejich vynos je vyssi, rozdil oproti béZnym kmenovym akciim spocivd v tom, Ze narok

na dividendu je odloZen na jiny okamzZik v budoucnosti (Jilek, 2009).

Poslednim zvlastnim typem jsou zakladatelské akcie, které jsou vydavany pouze zakladateli
spole¢nosti a nékdy jsou s nimi spojena vyssi hlasovaci prava. Je bézné, ze tyto akcie maji

minimalni narok na dividendu (Tanase, 2014).
Prioritni akcie

Korporace muze také vydavat prioritni akcie. Ty jsou jakymsi hybridem akcie a dluhopisu.

Jejich majitelé maji zaruCenou stanovenou vyplatu dividendy. Cena téchto akcii mize rast,
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nebo klesat, ale neni tak volatilni jako cena kmenovych akcii. Investofi do prioritnich akcii jsou
motivovani piedev§im stalym piijmem z dividend. Prioritni akcie maji vzdy prednost
pii vyplaté dividend. Dividendy jsou vyplaceny na prioritni akcie pied kmenovymi akciemi,
pokud nejsou dividendy vyplaceny drzitelim prioritnich akcii, nemohou byt dividendy
vyplaceny drzitelim kmenovych akcii. Ve zvlaStnim piipadé mize byt nevyplaceni prioritnich
akcii vyménéno za ziskani hlasovacich prav na valné hromad¢. Pokud se spolecnost dostane
do upadku, maji akcionafi s prioritnimi akciemi narok na vyplatu z majetku spolecnosti diive

nez akcionaii s kmenovymi akciemi (Tanase, 2014).

VétSina prioritnich akcii méa pevné stanovenou dividendu, zatimco kmenové akcie ji obvykle
nemaji. Prioritni akcionafi také obvykle nemaji hlasovaci prava, zatimco kmenovi akcionari

obvykle ano (Kotasek, 2014).

Existuje pét hlavnich typi prioritnich akcii: kumulativni prioritni akcie, nekumulativni prioritni
akcie, prioritni akcie s podilem na zisku, konvertibilni akcie a hierarchické akcie. Drzitelé
kumulativnich prioritnich akcii maji narok na vyplatu dividend se zpé&tnou platnosti za v§echny
dividendy, které nebyly vyplaceny v ptedchozich obdobich, zatimco nekumulativni prioritni
akcie toto ustanoveni nemaji. Z tohoto diivodu jsou kumulativni prioritni akcie obecné drazsi
neZ nekumulativni prioritni akcie. Stejné tak prioritni akcie s ti€asti na zisku nabizeji vyhodu
dodate¢nych dividend, pokud je dosazeno urcitych vykonnostnich cill, jako je naptiklad zisk
spole¢nosti presahujici uréity stanoveny milnik. Konvertibilni prioritni akcie umoznuji drziteli
pfeménit své prioritni akcie na kmenové akcie za stanovenou realizacni cenu v urcitém case.
Hierarchické prioritni akcie znamenaji, Ze v upadku je jedna emise prioritnich akcii

upfednostnéna jinou emisi prioritnich akcii (Tanase, 2014).
Zaméstnanecké akcie

Jedna se o zvlastni druh akcii, které jsou vydavany pouze v nckterych zemich, vétSinou
na zapad¢ (USA), kde jsou pomérn¢ bézné. Zaméstnanecké akcie se Casto davaji zaméstnanciim
jako urcitd odména nebo motivace. Nékteré spolecnosti umoZziuji zaméstnanclim koupit si
zaméstnanecké akcie za zvyhodnénou cenu (Ekonom, 2022). Tento typ akcii byva na jméno.
Kdyz zaméstnanec zméni zamé&stnani, musi akcie prodat zpét spolecnosti. Zatimco kdyZz
zaméstnanec odejde do diichodu, mtze si akcie ponechat. Po jeho smrti v§ak musi dédicové
akcie prodat zpét spolecnosti. Vlastnik této akcie ma pravo na dividendu a mlize se u€astnit

hlasovani, pokud spole¢enskéd smlouva nestanovi jinak (Kotasek, 2014).
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V Ceské republice zatim nejsou zaméstnanecké akce tak b&zné, ale naptiklad Ceska spofitelna
nebo spolecnost Rohlik tento benefit svym zaméstnancim nabizeji. Nejveét§im problémem
zaméstnaneckych akcii v Ceské republice je dvoji zdanéni, které brani jejich rozsiteni. Ceské
zakony tento problém jiz upravuji, ale nakup zaméstnaneckych akcii nezvyhodiuji (Ekonom,

2022).
Zlata akcie

Zlaté akcie mohou vydavat vefejné spolecnosti nebo vlady. Jedna z téchto akcii kontroluje
nejmén¢ 51 % hlasovacich prav. Akciové spole¢nosti mlze vydat zlaté akcie pouze po piijeti
zvlastnich usneseni a zmén¢ zakladatelské smlouvy a stanov (Kotéasek, 2014). Tento dokument
upravuje nebo diktuje vztah spolecnosti s externimi podniky. Zlaté akcie byly nejoblibené;si
v 80. letech 20. stoleti, kdy britska vlada zacala privatizovat spolecnosti a chtéla si nad nimi

zachovat kontrolu. Vlady v jinych ¢astech Evropy a v Sovétském svazu ji také nasledovaly.

Zlaté akcie se pouzivaly pfevazné¢ ve Velké Britanii. Nékteré zemé, napiiklad Brazilie,
pouzivaji jesté dnes zlaté akcie k udrzeni kontroly nad statem fizenymi subjekty. Evropska unie
naopak pouzivani zlatych akcii spole¢nostmi a vlddami vétSinou zakézala. Zatimco EU
povoluje vlddam chranit zivotn¢ dulezité sluzby, zlaté akcie nepovoluje a oznacuje je

za neopodstatnéné a nepiimérené zajmum spolecnosti a ekonomiky (Investopedia, 2022).
Podoba akcii

Akcie mizeme délit do dvou podob, a to na akcie listinné a zaknihované. Listinné akcie 1ze

dale jesté delit na akcie na jméno a na dorucitele (Rejnus, 2011).
Zaknihované akcie

Zaknihované akcie maji elektronickou podobu a jsou zapsany v registru. Konkrétné jsou akcie
registrovany v Centralnim depozitafi cennych papirid. Tyto akcie nemaji fyzickou podobu,

ale pouze elektronickou (Rejnus, 2011).
Listinné akcie

Spolecnosti vydavaji své akcie na trhu a akcionaiam, ktefi je koupi, je vydan certifikat na akcie,
ktery ma fyzickou podobu. Akciovy certifikat slouzi v podstaté¢ jako potvrzeni o ndkupu
a vlastnictvi akcii spolecnosti. Tento dokument osvédcuje vlastnictvi akcii na jméno nebo

na dorucitele k ur¢itému datu.

Kli¢ové informace na podilovém listu zahrnuji:
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e (islo certifikatu,

e nazev spolecnosti a registracni ¢islo,
e jméno a adresu akcionafe,

e pocet vlastnénych akcii,

e tfidu akcii,

e datum emise akcii a

e (astku zaplacenou (nebo povazovanou za zaplacenou) za akcie.

Spolec¢nost musi vydat podilovy list do dvou mésicii od vydani nebo ptevodu jakychkoli akeii.
Spolecnosti mohou vydat pouze jeden certifikat pro vSechny akcie vydané nebo prevedené
v ur¢itém okamziku, s vyjimkou ptipada, kdy akcionat pozadéa o samostatné certifikaty (Jilek,

2009).
Forma listinnych akcii
Akcie na jméno

Tyto akcie jsou spojeny se skutenym akciondifem. Prava na tyto akcie mize vyuzivat pouze
konkrétni akcionaf, ktery je zapsan v seznamu akcionaiti. Tento seznam vede zprostfedkovatel
obchodu nebo emitent toho daného cenného papiru. Nasledujici pfevod akcii na jméno je mozny

pouze rubopisem a zaroven se souhlasem akciové spolecnosti (Vesela, 2011).
Akcie na doruditele

Akcie nejsou spojeny s zadnou konkrétni osobou. Vlastnikem této akcie je ten, kdo ji fyzicky
vlastni. Tato osoba pak mé veskera akcionafska prava. Prevod listinnych akcii na dorucitele

se uskutecniuje pouhym predanim fyzické akcie (Patria.cz, 2022).

Proti témto akciim panuje celosvétovy boj, protoze tyto akce jsou netransparentni, umoziuji

nekalé praktiky, jako je prani Spinavych penéz a danové uniky.
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2 METODY OCENOVANI AKCIi A ANALYZA SENTIMENTU

Tato kapitola se bude zabyvat akciemi a jejich cenou, jakymi metodami lze akcie ocenit,
v druhé ¢asti této kapitoly bude do detailu popsana analyza sentimentu, kterd ma v soucasnosti

vyznamnou roli pii oceniovani akcii.

2.1 Ocenovani akcii

Ocenovani akcii je proces, pii kterém se zjiStuje hodnota akcii spolecnosti. Ocenovani akcii
se provadi na zdklad¢é kvantitativnich technik a hodnota akcii se méni v zavislosti na trzni
poptavce a nabidce. Jak uvadi Jilek (2009) ve své knize: ,, neexistuje zadnda spolehliva metoda
pro spravné stanoveni hodnoty akcie.” Z4dna metoda nemtiZze zohlednit viechny relevantni
faktory. A proto jsou pfedpovédi cen akcii velmi obtizné a Casto neptesné. Urcité tak spravny
okamzik pro prodej ¢i koupi je mnohokrat spiSe na intuici. Cenu akcii kotovanych spole¢nosti,
které jsou vetejné¢ obchodovany, lze snadno zjistit. Ale u soukromych spolecnosti, jejichz akcie

nejsou vetejné obchodovany, je ocenéni akcii opravdu dilezité a narocné (Vesela, 2011).

O cené akcii, o tom, proc¢ se tak rychle méni a co ji ovliviiuje, se v historii hovofilo jiz nékolikrat.
Mnoho vyznamnych autorti se snazilo tuto problematiku odtajnit. Mezi prvnimi v 19. stoleti
byl Louis Bachelier, student Sorbonnské univerzity, ktery vidél problém v naladé tisich
investorl, kterd ovliviiuje rist a pokles cen akcii, protoze kazdy z nich nakupuje a prodava
akcie, coz mirné piispiva ke zméné cen. V roce 1952 pftisel Harry Markowitz s revolucni
mySlenkou, kterd zménila finance. Markowitz tvrdil, Ze je snadné vypocitat primérny vynos
a volatilitu akcii, ale problémem je celé¢ portfolio. Markowitz vyuzil statistiku korelace,
ktera vytvafi vztah mezi dvéma procesy, a priSel s myslenkou, Ze nizka volatilita znamena nizké
riziko. Soubor akcii s touto vlastnosti nazval Markowitz efektivnim portfoliem, za coz pozd¢ji
ziskal Nobelovu cenu. Dnes se tato myslenka zda byt samoziejmosti, ale v poloving 20. stoleti

Slo o mimotadné velky objev, ktery zménil svét financi (Jilek, 2009).

Na Markowitze navazal jeho student William Sharpe, ktery problém zjednodusil. Sharpe ptiSel
s modelem ocenovani kapitdlovych aktiv, ktery se zamécfuje na korelaci mezi akciemi
a indexem, nikoliv mezi akciemi jako takovymi, jako tomu bylo doposud u Markowitze. Sharpe

se pta, zda je akcie nadhodnocend, nebo podhodnocend (Jilek, 2009).

2.1.1 Chovani cen akcii
Existuje tada teorii o vyvoji cen akcii, podle jedné z nich se akcie vyvijeji tzv. ndhodnou

prochdzkou (Random walk). Kdy je cena akcie vysledkem plsobeni mnoha faktorii

40



a ndhodnych udalosti, které nelze piedvidat. Dalsi teorii je teorie efektivniho trhu, ktera tvrdi,
ze v cenach akcii jsou zahrnuty vSechny relevantni informace, z ¢ehoz vyplyva, Ze neexistuji
nadhodnocené ani podhodnocené akcie, a proto nelze trh prekonat. Jedna z dalSich teorii tvrdi,
ze vyvoj akcii je zalozen na 3 trendech, a to na priméarnim trendu, ktery ma trvani nékolik let, a
na sekundarnim trendu, ktery probihéd v fadu nékolika tydnt, a dennim trendu, ktery probiha
maximalné jeden den. Hlavnim ukolem analytika podle této teorie je rozlisit, zda se jedna

o primarni, nebo sekundarni trend trhu (Revenda a kol., 2004).
Dlouhodoby vyvoj akcii je odrazem vyvoje fundamentalnich ukazateld, a to:

e makroekonomické ukazatele, mezi které se fadi HDP, zaméstnanost, inflaci,
hospodaisky cyklus, sménny kurz, vladni vydaje, platebni bilanci, politické faktory.

o odvétvové ukazatele, jako je pokles nebo rozmach riznych primyslovych odvétvi,
vyvoj cen surovin, nové zdroje a vyvoj novych technologii.

¢ individualni ukazatele tykajici se vykonnosti spolecnosti, jako je dlouhodobé tvorba

zisku, zadluZenost nebo schopnost managementu (Penize.cz, 2022).

Kdyz akciovy trh dlouhodobé roste, a to v celkové vysi alesponi 20 %, tento trh nazyvame by¢im
trhem (Bull market). V opacném ptipadé€, kdyz akciovy trh dlouhodobé¢ klesa a celkové klesne
o vice nez 20 %, jedna se o medvédi trh (Bear market) (Jilek, 2009).

2.2 Metody ocenovani akcii

Akciovy trh je do jisté miry trhem ndhody. Trh je ovliviiovan nejriiznéj$imi faktory. Mohou to
byt makroekonomické problémy, ptirodni katastrofy, pandemie, valky nebo nalady investort.
Cena akcie neni nikdy pevné stanovena, a proto nelze piredpovédét, jakou bude mit hodnotu
v nasledujicich okamzZicich. Lze fict, Ze jediny okamZik, kdy lze odhadnout cenu akcie, je ten,

kdy podnik po nich zkrachuje a akcie se stane bezcennou (Veseld,2011).

Akcie Ize ocenit pomoci Ctyt zdkladnich metod, vcéetné fundamentalni analyzy, kterd vychazi
z mnoha faktord spole€nosti, a poméru P/E (cena akcie / zisk na akcii). Technicka analyza je
zalozena na minulém objemu obchodi a vykonnosti ceny akcii. Textova analyza je zalozena na
vyhleddvani a ziskdvani informaci. Psychologické analyza je zalozena na odhadu budouciho
chovani investort. Zalezi na investorovi, které metod€ da piednost, ale zpravidla plati, Ze ¢im
vice lidi pouziva stejnou strategii, tim vice klesa jeji vyznam. Pro cenu akcii neexistuji Zadna

pravidla ani zddné zachytné body. Ani jedna z metod proto neni stoprocentné spolehliva, trzni
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hodnota akcie je ovlivnéna mnoha faktory, které ani nemusi souviset s vyvojem konkrétni

spole¢nosti nebo ekonomiky (Jilek, 2009).

2.2.1 Fundamentalni analyza

Tato analyza patii spole¢né s technickou analyzou mezi nejrozsirenéjsi analyzy mezi investory.
Investor, ktery chce byt ve své investicni ¢innosti racionalni a uvazlivy, musi pted pfijetim
investi¢niho rozhodnuti vyhodnotit mnoho informaci o minulé vykonnosti a ocekavané budouci
vykonnosti spolecnosti, odvétvi a ekonomiky jako celku. Fundamentalni analyza (FA) méfi
vnitini hodnotu cenného papiru zkoumanim souvisejicich ekonomickych a finan¢nich faktort.
Vnitini hodnota je hodnota investice zaloZzena na financni situaci emitujici spolecnosti

a na soucasnych trznich a ekonomickych podminkéch (Joshi, 2022).

Ugelem fundamentalni analyzy je vyhodnotit sou¢asnou a budouci vydéle¢nou schopnost akcie
na zédkladé zakladnich udaji o ekonomice, odvétvi a spolecnosti a tim posoudit vnitini hodnotu

akcie. FA poskytuje analyticky ramec pro raciondlni investi¢ni rozhodovani (Kevin, 2022).

Vykonnost spolecnosti zavisi nejen na jejim vlastnim usili, ale také na obecnych faktorech
odvétvi a ekonomiky. Mnozstvi faktorli, které ovliviiuji vykonnost spolecnosti, 1ze obecné

klasifikovat jako:

1. Celohospodarské faktory, jako je tempo ristu ekonomiky, mira inflace, devizové kurzy

atd., které ovliviiuji vSechny spolecnosti.

2. Celoodvétvové faktory, jako je rozdil mezi poptavkou a nabidkou v odvétvi, vznik
substitucnich vyrobkl,, zmény vladni politiky tykajici se odvétvi atd. Tyto faktory ovliviiuji

pouze ty spolecnosti, které patii do urcitého odvétvi.

3. Specifické faktory spolecnosti, jako je stafi jejiho zavodu, kvalita managementu, image
znacky jejich vyrobkli, vztahy mezi pracovniky a managementem atd. Tyto faktory
pravdépodobné zpisobuji, Ze se vykonnost spolec¢nosti zna¢né 1i§i od vykonnosti jejich

konkurentli ve stejném odvétvi (Joshi, 2022).

Kone¢nym cilem je stanovit ¢islo, které¢ miliZze investor porovnat se soucasnou cenou cenného
papiru a zjistit, zda je cenny papir ostatnimi investory podhodnoceny, nebo nadhodnoceny.
Fundamentalni analyza ma také své slabiny. Rozsah fundamentalni analyzy je velmi Siroky
a analyza se rovna tomu, do jaké miry se cena akcie shoduje se skute¢nou hodnotou, tzv. vnitini
hodnotou. Vnitini hodnota je vSak subjektivni a lisi se podle metody, kterou je stanovena.

Za nejvetsi slabinu fundamentélni analyzy lze povaZzovat ziskani kvalitnich dat. Pfi pouziti
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neobjektivnich udajl je cena akcie nadhodnocena jiz pfed jejim ndkupem a investor koupi
nadhodnocenou akcii, coz mize v budoucnu znamenat prasknuti bubliny a akcie se na trhu

propadne pod svoji realnou hodnotu (Jilek, 2009).

2.2.2 Technicka analyza

Technicka analyza akcii a vyvojovych trendl se pouziva jiz stovky let. Poprvé byla pouzita
v 17. stoleti, kdy ji Joseph la Vega pouzil k ptedpovédi budouciho vyvoje nizozemskych
akciovych trhi. Na jeho technickou analyzu navdzalo mnoho vyznamnych ekonomu
a analytiki, ktefi technickou analyzu upravili a doplnili o jiny pohled na véc. VétSina téchto
osobnosti vidé€la trh jako ocedn, kde se cena akcii méni jako piiliv a odliv. To pfineslo novy
pohled na trh. Prvni publikaci technické analyzy vydal v roce 1948 Robert D. Edwards
pod nazvem Technical Analysis of Stock Trends (Joshi, 2022).

Technickd analyza se domniva, Ze ceny akcii jsou urovany poptavkovymi a nabidkovymi
silami plsobicimi na trhu. Jsou ovliviiovany fadou fundamentalnich faktort a také urcitymi
psychologickymi nebo emocionalnimi faktory. Mnohé z téchto faktord nelze kvantifikovat.
Kombinovany vliv v§ech téchto faktori se projevuje v pohybu ceny akcie. Technicky analytik
se proto zamétuje na pohyb cen akcii. Podle technickych analytiki pomoci zkoumani minulych
pohybl cen akcii lze pfesné predpovédét budouci ceny akcii. Technicka analyza je nazev
pro prognostické techniky, které vyuzivaji historické udaje o cenach akcii. Dvé nejbéznéjsi

formy technické analyzy jsou vzory grafii a technické (statistické) ukazatele (Jilek, 2009).
Zakladni principy technické analyzy:

1. TrZni hodnota cenného papiru souvisi s faktory nabidky a poptavky plisobicimi na trhu.

2. Kolem faktort nabidky a poptavky cenného papiru existuji raciondlni a iracionalni
faktory.

3. Ceny cennych papiri se chovaji tak, Ze jejich pohyb je po ur¢itou dobu kontinualni
v urcitém sméru.

4. Bylo zjisténo, Ze vyvoj cen cennych papirit se méni, kdyZ se méni faktory nabidky
a poptavky.

5. Zmény v nabidce a poptavce lze zjistit prostiednictvim grafii pfipravenych specialné
pro zobrazeni trznich udalosti.

6. Vzorce, které se promitaji do grafli, zaznamendvaji cenové pohyby a tyto zaznamenané

vzorce pouzivaji analytici k pfedpovédim budoucich cenovych pohybt (Joshi, 2022).
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Podle technické analyzy se cena akcii pohybuje v trendech, které se opakuji. Trh ma 3 trendy,
a obvykle trva jeden az tfi roky. Casto se nazyva by¢i nebo medvédi trh. Po ném nasleduje
sekundarni trend, ktery se vyznacuje kratkodobymi korekcemi primarniho trendu, coz znamena,
ze na trhu dochézi ke kratkodobym poklesim nebo vzestupim. Sekundarni trend trva 1 az 3
mésice. Poslednim trendem je terciarni trend, ktery trva nékolik hodin az maximalné 3 tydny

a je vyvolan ur¢itym rozruchem ve svété, napi. to mohou byt média (Jilek, 2009).

Hlavni podstatou technické analyzy je, Ze trzni cena odrazi vSechny dostupné informace,
které by mohly mit na dany trh vliv, a proto neni tfeba brat v ivahu ekonomické, fundamentalni
obecné uznavaji pravidlo, Ze ceny se pohybuji v trendech a Ze historie mé tendenci se opakovat,
pokud jde o celkovou psychologii trhu. Dva hlavni typy technické analyzy jsou technické
indikatory a grafy (Joshi, 2022).

Obrazce v grafu jsou subjektivni formou technické analyzy, pfi niZ se technici snazi
identifikovat oblasti podpory a odporu v grafu na zaklad€ konkrétnich obrazcti. Tyto obrazce,
podpoiené psychologickymi faktory, jsou navrzeny tak, aby ptredpovidaly, kam budou ceny
sméfovat po prorazeni nebo prolomeni od urcitého cenového bodu a Casu. Naptiklad formace
grafu vzestupného trojuhelniku je by¢i formace grafu, ktera ukazuje klicovou oblast rezistence.
Prorazeni této rezistence by mohlo vést k vyraznému pohybu vzhiiru s vysokym objemem

(Joshi, 2022).

Technické indikatory jsou statistickou formou technické analyzy, pfi niZ technici aplikuji
naceny a objemy rizné matematické vzorce. Nejbéznéjsimi technickymi ukazateli jsou
klouzavé priméry, které slouzi k tomu, aby byly tdaje o cenach jednodussi a umoznily tak
(MACD), ktera zkouma vzajemné ptsobeni nékolika klouzavych priméri. Mnoho obchodnich
systémi je zaloZzeno na technickych ukazatelich, protoze je lze kvantitativné vypocitat

(Investopedia, 2022).

Fundamentalni a technickd analyza jsou pouZivany obrovskymi finanénimi skupinami
na akciovych trzich. Jejich pouZziti nezarucuje zisk, ale existuje mnoho investorti, kteti obé&
analyzy pouZzivaji jako voditko pro své obchodovani. Ve srovnani s fundamentalni analyzou

se technickd analyza obecné pouzivd pro rychlejs$i a dynamictéjs$i investovani,

44



zatimco fundamentalni analyza se pouziva pro dalsi ¢asovy ramec, rozhodovéani a dobu drzeni

akcii kviili ¢asu potfebnému pro hloubkovou analyzu (Investopedia, 2022).

Technicti analytici se domnivaji, Ze nejlepSim piistupem je sledovat trend, ktery je momentalné
na trhu, zatimco fundamentalni analytici naopak piehlizeji hodnotu ve prospéch zkoumani
rozvahy, trzniho profilu spole¢nosti pfi hledani vnitini hodnoty. Velkou vyhodou technické
analyzy je piizpusobivost, flexibilita a celkovy pohled na trh. Naopak nevyhodou technické
analyzy je tzv. teorie nahodné prochazky, ktera tvrdi, ze na zdklad¢ minulosti nelze urcit cenu

akcie, protoze ceny jsou ndhodné a nepiedvidatelné (Jilek, 2009).

2.2.3 Psychologicka analyza

Psychologicka analyza je dulezitd pro tuto praci, jelikoz se do ni fadi analyza sentimentu,
o které bude nasledujici kapitola. Akciovy trh ovliviiuje mnoho faktort, které lze vyuzit
k odhadu budoucich cen. Jednim z faktorii, ktery ovliviiuje akciovy trh, je psychologie.
Psychologicka analyza piedpokladd, ze obchodovani na trhu je do jist¢ miry ovlivnéno
emocemi. Kdyby vSichni obchodnici uvazovali stejné, trh cennych papirt by viibec neexistoval,
protoze nikdo by nemél zdjem o sménu. Psychologicka analyza nezkouma akcie jako takové,

nybrz chovani obchodnika a jeho nasledné rozhodnuti (Jilek, 2009).

Zisk, chamtivost, hrabivost, strach, ocekéavani, euforie a touha mit potom vice — to jsou faktory,
které ovliviluji racionalni mysleni obchodnikd a nechéavaji emoce zvitézit nad predikci.
Schopnost téchto stavli mysli vyvolavat periodické ,,risk-on* a ,,risk-off* — jinymi slovy cykly
boomu a propadu na finan¢nich trzich — je jiZ historicky dobfe zdokumentovana a prokazéana.
Vzhledem k tomu, ze k t€émto cyklim jiz pomérné pravidelné doslo, je jisté, ze urcita skupina
lidi se snaZi na tento cyklus pfijit a vyzrat nad nim. Psychologicka analyza je zaloZena na tom,

ze mensi skupina prechytraci vétsi skupinu obchodnikl a zbohatne (Vesela, 2011).

Jednim ze zptisobtl, jak se na trh divat, je chapat jej jako neorganizovany dav jednotlivei,
jejichZz jedinym spolecnym cilem je zjistit budouci ekonomickou ndladu — nebo pomér sil
mezi optimisty (byky) a pesimisty (medvédy) — a tim generovat vynosy ze spravného
obchodniho rozhodnuti uc¢inéného dnes, které se v budoucnu vyplati. Dav se vSak sklada
z riiznych jednotlivel, z nichZ kazdy je nachylny ke konkurenénim a protichidnym emocim.
Optimismus a pesimismus, nadéje a strach — vSechny tyto emoce mohou existovat u jednoho
investora v riznych obdobich nebo u vice investorti ¢i skupin soucasné. Pii jakémkoli
obchodnim rozhodovani je hlavnim cilem dat smysl této zméti emoci a vyhodnotit tak

psychologii trzniho davu (Vesela, 2011).
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Trvajici by¢i (optimisticky) trh s néjakou komoditou, ménou nebo akciemi vede Sirokou
vetejnost k presvédceni, ze tento trend nemize nikdy skoncit. Proto se jednotlivci snazi
co nejvice investovat v prib¢hu této manie, zatimco vétitelé se snazi ohen pouze ptizivit, aby co
nejvice nafoukli bublinu. Ve vétsing ptipadu se nakonec v investorech objevi strach, protoze si
zacnou myslet, ze trh neni tak silny, jak se ptivodné domnivali. Trh se nevyhnutelné zhrouti
sdm, protoze strach preroste v panicky prodej, ¢imz vznikne zaCarovana spirala, kterd trh

cvwr

vzpamatovavat roky (Jilek, 2009).

Nepodlehnout davovému $ilenstvi pti ndkupu akeii je t€zké, dokazou to pouze silné osobnosti.
V tento moment se spekulanti déli na dvé skupiny. Prvni skupinou je ta, ktera jde proti proudu.
V této skupiné se investofi opiraji o vlastni myslenky a tvrdi, Ze je potieba dvé tietiny Casu jit
proti trendu a jednu tietinu s trendem. O této skupiné lze fici, ze se jedna o profesionalni
investory. Druhou skupinou je skupina tfesoucich se rukou, ktera reprezentuje vétSinu ucastnik
na trhu s akciemi. Tato skupina mé piedstavu rychlého zbohatnuti jen s minimalnim rizikem.
Rozhoduje se na zdklad¢ emoci, nemd znalost trhu a pfedstavu o vyvoji cen akcii a ve vetSing

pripadu jde s trendem (Vesela, 2011).

2.3 Analyza sentimentu

Analyza textu obecné je technika strojového ucenti, ktera se pouziva k automatickému ziskavani
cennych poznatkii z nestrukturovanych textovych dat. Spolec¢nosti pouzivaji nastroje pro
analyzu textu k rychlému zpracovani online dat a dokumentt a jejich transformaci na uZite¢né
poznatky. Textova analyza se mlZe pouzit k ziskdni konkrétnich informaci, jako jsou kli¢ova
slova, jména nebo informace o spole¢nosti z tisicli e-maild, nebo ke kategorizaci odpovédi na

prizkumy podle sentimentu a tématu.

Podle Minera (2012) Ize rozdélit analyzu textu do sedmi praktickych oblasti na zakladé
jedinecnych charakteristik kazdé z nich. Ackoli jsou tyto oblasti odliSné, jsou vzdjemné velmi

provazané. Mezi tyto oblasti patii:

1. Vyhledavani a ziskavani informaci — Search and information retrieval (IR): UloZeni
a vyhledavani textovych dokumentt, v€etné¢ vyhleddvani vyhledavaci a vyhledavani
podle kli¢ovych slov.

2. Shlukovani dokumenti — Document clustering: Seskupovani a kategorizace slov,

uryvka, odstaveti nebo dokumenti s pouzitim metod seskupovani v ramei dolovani dat.
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3. Klasifikace dokumentli — Document classification: Seskupovani a kategorizace uryvki,
odstavcti nebo dokumentll s pouzitim metody klasifikacnich metod dolovani dat
na zakladé modelii nau¢enych na vzorovych ptikladech.

4. Web mining: Ziskévani informaci se zvlaStnim zaméfenim na rozsah a propojenost
webu.

5. Extrakce informaci — Information extraction (IE): Proces vytvareni strukturovanych dat
z nestrukturovaného a c¢astecné strukturovaného textu: identifikace a extrakce
relevantnich faktl a vztahti z nestrukturovaného textu.

6. Zpracovani pfirozen¢ho jazyka — Natural language processing(NLP): Zpracovani
jazyka na nizké trovni a ulohy porozuméni (napf. oznacovani Casti feci), casto
se pouziva jako synonymum pro pocitacovou lingvistiku.

7. Extrakce pojmii — Concept extraction: Seskupovani slov a frazi do vyznamové

podobnych skupin (Miner a kol., 2012).

Téchto sedm praktickych oblasti se nachdzi na klicovych prisecicich textového dolovani

a dal$ich Sesti hlavnich obort, které k nému pftispivaji (Obrazek 8).

Shlukovani
dokumenta
Vyhledavani a ziskavani informaci
Extrakce
Analyza
- . . pojmi
Web mining Klasifikace dokumenti sentimentu
Zpracovani

pfirozeného jazyka

Extrakce informaci

Obrazek 8: Pozice analyzy sentimentu vii¢i metodam zpracovani textu
Zdroj: Vlastni zpracovani
Obrazek 8 zobrazuje ve formé& Vennova diagramu piekryvani sedmi obort: vytéZzovani textu,
dolovani dat, statistiky, umélé inteligence a strojového uceni, pocitatové lingvistiky,

knihovnictvi, informaéni védy a databazové technologie; je zde také lokalizovano sedm oblasti
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praxe v jejich klicovych prisecicich. Naptiklad prakticka oblast klasifikace textu Cerpa z oblasti
dolovéni dat a prakticka oblast vyhledavani informaci ¢erpa ze dvou oblasti — z databazi, z

knihovnictvi a informacni védy (Miner a kol., 2012).

vvvvv

jako dolovani nazort. Jedna se o pocitacové studium nazord, pocitti, emoci, hodnoceni a postojii
lidi k subjektim, jako jsou produkty, sluzby, organizace, jednotlivci, problémy, udalosti, témata
a jejich atributy (Liu, 2015). Analyza sentimentu je oblibeny zpusob, jak organizace zjist'uji
a kategorizuji nazory na produkt, sluzbu nebo myslenku. Zahrnuje vyuziti dolovani dat,
strojového uceni a umélé inteligence k dolovani textu za ucelem ziskdni sentimentu
a subjektivnich informaci. Tato analyza ma své kofeny v oborech psychologie, sociologie
a antropologie a vychazi z teorie afektivniho postoje a teorie hodnoceni, které¢ se zamétuji
na emoce pii utvafeni poznani. Emoce jsou pocity vznikajici na zakladé¢ védomého
i nevédomého zpracovani. Emociondlni hodnoceni situace je obecné hodnoceni dané situace,
ato at’ uz pozitivni, nebo negativni, které se projevuje v duSevnich a télesnych reakcich

(Rambocas, 2013).

Vznik a rychly rozvoj tohoto oboru se shoduji s rozvojem socidlnich médii na webu, naptiklad
recenzi, diskusnich for, blogli, novinovych c¢lankti, Twitteru a dalSich socidlnich siti,
protoze poprvé v historii lidstva mame k dispozici obrovsky objem néazorovych dat
zaznamenanych v digitalni podobé€. Od pocatku roku 2000 se analyza sentimentu stala jednou
z nejaktivnéjSich oblasti vyzkumu v oblasti zpracovani pfirozeného jazyka (Liu, 2015). Je také
hojné¢ studovéna v oblasti dolovani dat, webového dolovani, textového dolovani a vyhledavani
informaci. Ve skutecnosti se diky svému vyznamu pro podnikani a celou spole¢nost rozsitila
z informatiky do véd o fizeni a spolecenskych véd, jako je marketing, finance, politologie,
komunikace, zdravotnictvi, a dokonce i historie. Toto rozsifeni je zplisobeno skutecnosti,
Ze nazory jsou Ustfednim prvkem témét vSech lidskych €innosti a maji klicovy vliv na lidské
chovani. Pfesvédceni, vnimani reality a rozhodnuti, ktera 1idé a spolecnost €ini, jsou do zna¢né
miry podminéna tim, jak svét vidi a hodnoti ostatni. Z tohoto divodu, kdykoli se ¢lovék

potiebuje rozhodnout, ¢asto vyhledava nazory druhych. To plati nejen pro jednotlivce, ale také

pro celé organizace (Zhang, 2018).

V dnesni dob¢, pokud si ¢loveék chee koupit spotiebni vyrobek, nemusi se jiz neomezovat na
to, aby pozadal o nazor své pratele a rodinu, protoze existuje mnoho uzivatelskych recenzi

a diskusi o vyrobku na vetfejnych forech na webu. Pro organizaci jiz nemusi byt nutné provadét
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prizkumy, ankety za i€elem ziskdni ndzorl vetejnosti, protoze takovych informaci je vetejné
k dispozici nepfeberné mnozstvi. V poslednich letech jsme byli svédky toho, ze ndzorové
prispevky v socidlnich médiich pomohly ptetvofit podniky a ovlivnit nalady a emoce veiejnosti,
coz mélo zasadni dopad na nas socialni a politicky systém. Takové ptispévky také mobilizovaly
masy lidi k politickym zméndm, k jakym doslo napfiklad v nékterych arabskych zemich

v roce 2011. Stalo se tedy nutnosti shromazd’ovat a studovat nazory (Liu, 2015).

Vyhledavani a monitorovani nazorovych stranek na webu a tfidéni informaci v nich obsazenych
vSak zlstava vzhledem k velkému mnozstvi riznorodych stranek nelehkym tkolem. Kazda
stranka obvykle obsahuje obrovsky objem ndzorového textu, ktery neni vzdy snadné rozlustit
v dlouhych blozich a pfispévcich na forech. Primémy lidsky ctenar bude mit potize
s identifikaci relevantnich strdnek, s extrahovanim a shrnutim nazord na nich obsazenych.
Proto jsou zapotiebi automatizované systémy pro analyzu sentimentu. Z tohoto diivodu existuje
mnoho zacinajicich firem, které se zaméiuji na poskytovani sluzeb analyzy sentimentu. Mnoho
velkych korporaci si také vybudovalo vlastni interni kapacity. Tyto praktické aplikace
a prumyslové zajmy se tak staly silnou motivaci pro vyzkum v oblasti analyzy sentimentu
(Zhang, 2018). ZjednoduSen¢ feCeno, analyza sentimentu je technika dolovani dat,
kterd vyuziva pfirozeny jazyk zpracovani, pocitacovou lingvistiku a textovou analyzu

k identifikaci a extrakci zajimavého obsahu ze souboru textovych dat.

2.3.1 Metody analyzy sentimentu

Analyza sentimentu poskytuje pfesnéjsi uroven polarity tim, Ze ji rozdéluje do dalSich kategorii,
obvykle velmi pozitivnich aZ velmi negativnich. To lze povazovat za ndzorovy ekvivalent
hodnoceni na pétihvézdickové stupnici. Analyza sentimentu vSak ptfesahuje také ramec polarity
a umoznuje identifikovat konkrétni pocity a emoce (naStvany, Stastny, smutny atd.), naléhavost

(naléhavy, nenaléhavy), a dokonce i zaméry (zdjem vs. nezdjem) (MonkeyLearn,2022).

Rozpoznavani emoci identifikuje spiSe konkrétni pocity nez pozitivitu a negativitu. Pfikladem
je Stésti, frustrace, Sok, hnév a smutek. V zavislosti na tom, jak chce spolecnost interpretovat
zpétnou vazbu a dotazy zékaznikli, muiZete definovat a pfizplsobit riizné kategorie tak,

aby vyhovovaly potiebam analyzy sentimentu (Techtarget, 2021).
Stupiiovana analyza sentimentu

Stupnovanou analyzu sentimentu 1ze podrobnéji rozdélit podle ptesnosti polarity do rtiznych

urovni pozitivity a negativity:
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e Velmi pozitivni,
e Pozitivni,

e Neutralni,

e Negativni,

e Velmi negativni (Techtarget, 2021).

Tato metoda se obvykle oznacuje jako stupiiovand nebo jemnd analyza sentimentu a lze ji pouzit
tak, jak jiz bylo zminéno vySe, nebo napiiklad k interpretaci pétihvézdickového hodnoceni

Vv recenzi:

e Velmi pozitivni = 5 hvézdicek,

e Velmi negativni = 1 hvézdicka (Techtarget, 2021).
Rozpoznavani emoci

Rozpoznavani emoci se zamétuje na identifikaci konkrétni emoce a nezabyva se tolik
pozitivitou a negativitou, piikladem je frustrace, hnév a smutek. Tento typ analyzy sentimentu
umoznuje jit nad ramec polarity, k ¢emuz se pouzivaji slozité algoritmy strojového uceni
nebo slovniky. Slovnik obsahuje seznam slov, kterd vyjadiuji uréité emoce. To ma své
nevyhody, protoze kazdy ¢lovék vyjadiuje své emoce jinak. Mnohokrat se stane, ze slovo,
které se na prvni pohled jevi jako negativni, je vyjadieno dobrym zptisobem, napiiklad: ,,To je
straSn€ dobré!*“ Tato véta mize vyjadfovat, Ze vyrobek ma velmi dobré vlastnosti, 1 kdyZ je

pouzito ve véte slovo stras$ny, které ma zaporny zéklad (MonkeyLearn, 2022).
Analyza sentimentu zaloZena na aspektech

Analyza zalozena na imyslu rozpoznava kromé nazort také akce, které se za textem skryvaji.
Naptiklad online komentat vyjadiujici frustraci z vymeény baterie mize pifimét zadkaznicky

servis, aby se obratil na feSeni tohoto konkrétniho problému (MonkeyLearn, 2022).

,Vydrz baterie tohoto fotoaparatu je pfili§ kratkd®, pticemz klasifikator zalozeny na aspektu
by dokézal urcit, ze tato véta vyjadiuje negativni nazor na vydrz baterie daného produktu.
Systém pak zjisti, Ze negativni nazor se netykd vyrobku jako celku, ale vydrZze baterie

(Techtarget, 2021).

2.3.2 Postup analyzy sentimentu
Analyza sentimentu mé pfedem definovany postup, jak probihd, obrazek 9 ukazuje kroky, které

po sobé nasleduji.
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Pfiprava Odhaleni Klasifikace Prezentace

Sbér dat . . . o
Sr a8 textu sentimentu sentimentu vysledku
Obrazek 9: Jednotlivé kroky analyzy sentimentu Zdroj: Vlastni zpracovani
Sbér dat

Analyza sentimentu vyuziva obrovského mnozstvi obsahu generovaného uzivateli na internetu.
Zdroj dat poukazuje na dotazy uzivatelskych diskusi na vetfejnych forech, jako jsou e-shopy,
na kterych jsou recenze produkti, diskusni fora a nasténky a také na soukromych zaznamech
prostfednictvim socidlnich siti, jako je Twitter, Facebook a Instagram. Ve vét§iné ptipadii jsou
vSak data na internetu nepiehlednd, neusporadana a rozdélena do nékolika portalt a diskusi,
takZze se jednd o velké mnoZzstvi dat, kterd je tfeba pro analyzu sentimentu roztfidit,
protoze v mnoha piipadech jsou ndzory a emoce vyjadiovany riznymi zpiisoby, v riznych
formach textti nebo v rtznych jazykovych variantach. Proto je manudlni analyza sentimentu
prakticky nemozna. Pro analyzu sentimentu se tak pouzivaji moderni metody analyzy textu
a zpracovani pfirozeného jazyka, data jsou néasledné vytaZena z jednotlivych portalt a diskuzi

a pripravena k analyze (Rambocas, 2013).
Piiprava textu

Ptiprava textu zahrnuje procisténi ziskanych dat pted provedenim analyzy. Pfiprava textu
obvykle zahrnuje urceni a odstranéni netextového obsahu z textového souboru dat a vSech
informaci, které mohou odhalit totoznost recenzentli, véetn¢ jména autora recenze, mista
recenze a data recenze. Kromé toho se z textového souboru dat také odstrani jakykoli dalsi

obsah, ktery neni povaZovan za vyznamny pro oblast analyzy (Rambocas, 2013).
Odhaleni sentimentu

Dalsi fazi je odhaleni sentimentu. Ta vyzaduje zapojeni vypoctii, vyhodnoceni a ziskani recenzi
z textového souboru. Kazda véta je subjektivné zkoumana a zachovany jsou pouze véty,
které maji subjektivni zabarveni. Z dalsi analyzy jsou vyfazeny véty, které vyjadiuji holé fakta
a objektivni sdéleni. Tato faze analyzy probihd na mnoha urovnich, od jednotlivych vyrazi,

frazi az po celé véty nebo dokumenty, a to pomoci technik, kterymi jsou:
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e Unigramy: V tomto piipad¢ se jednd o klasicky pfistup, kdy je kazdy element
predstavovan jako vektor prvki zaloZeny na frekvenci jednotlivych slov. Casto byva
oznacovan jako metoda ,,bag of words*.

e N-gramy: V ramci tohoto ptistupu jsou vlastnosti dokumentu reprezentovany vice slovy
za sebou (napf.: slova v parech, trojicich), coz zachycuje vice kontextu nez prvni
pristup.

e Lemmas — Zde se pouzivaji synonyma namisto doslovného vyjadreni. Naptiklad: lepsi
X dobry, nejlepsi X dobry vyhodnoti Uplné stejn€é. Tato metoda tdajné usnadiuje
klasifika¢ni tlohu a také usnadnuje zobecnéni. Nicméné Kushal a kol. (2003) tvrdili,
ze vyznamy nemusi byt nutné¢ synonyma, a poskytli diikkazy prostiednictvim svého
experimentu, ktery naznacuje, ze piesnost klasifikace sentimentll byla snizena,
pokud jsou s jednotlivymi slovy spojeny jejich vyznamy z tezauru.

e Negovani — Negovani je v podstaté rozSifenou metodou N-grami, véty, které se
navzdjem neguji, jsou zafazeny do opacnych skupin.

e Nézornd slova — Jedna se v podstaté o slova, ktera se pouZzivaji k popisu lidskych pociti
a nazort (podstatnd jména, slovesa, pfidavnd jména, piislovce). Tato slova jsou
zaClenéna do ptiznakového vektoru, kde predstavuji vyskyt nebo absenci daného slova.

Tato slova jsou dobrymi ukazateli subjektivity v dokumentu (Rambocas, 2013).

Neziidka se v textu objevuji véty, které odkazuji na vice objektl, vlastnosti a ptiznak.
Prostiednictvim matematickych algoritmti 1ze analyzu sentimentu pouzit k vyc¢lenéni téchto
objekttl, ryst a ptiznakl a k jejich kategorizaci. To pomaha ve fazich analyzy a zvySuje piesnost

klasifikace a shrnuti dat.
Klasifikace sentimentu

Tato ¢ast se zaméfuje na klasifikaci sentimentu neboli polarity, kterd tfidi jednotlivé véty
v textu do klasifika¢nich skupin. Jednotlivé skupiny jsou zastoupeny na zékladé polarity

(pozitivni X negativni), pfipadné jsou rozdéleny hvézdi€¢kami, napiiklad 1-5.

Ke klasifikaci se pouziva fada technik strojového uceni. Strojové uceni souvisi s oborem umélé
inteligence a jeho cilem je vytvafet vypocetni modely na zékladé minulych zkuSenosti
aurCitych pozorovani. V podstaté podporuje vyuziti pocitatového programovani k uceni
a pochopeni zdkladia urcitého souboru dat a néslednému vyuziti téchto ziskanych znalosti
k ptedpoveédi budouciho kritéria. Obecnym cilem je vytvofit prediktivni funkci schopnou

predpovedét cilovy vysledek — Y (zavisla proménnd) pomoci piedem definovanych vstupnich
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kritérii nebo funkci — X. Nejdulezitejsi klasifikaci je ,,Bag of words* (Skdla slov), ktera funguje
tak, Ze urcuje pocet pozitivnich a negativnich slov v dokumentu. Tato metoda je velmi G¢inna,
ale neni vhodna pro velky objem dat, protoze vysledky jsou pak velmi rozsahlé. Vyhodou této
metody je jeji jednoduchost. Ostatni metody vyzaduji pouziti slovniku, ktery je obvykle piedem
uréen a pomahd porozumét danému jazyku, a to nejen slovniki cizich jazykd, ale i finan¢nich

slovnikd, technickych slovnikt atd.
Prezentace vysledku

Obecnym ucelem analyzy sentimentu je prevést nestrukturovany roztistény text na smysluplné
informace. Po dokonceni analyzy nasleduje interpretace vysledka, piicemz k prezentaci
vysledkl se pouzivaji grafy, jako jsou kolacové, sloupcové nebo spojnicové grafy. Polarita
muze byt rozdélena podle barev, ¢etnosti a procent, jak uvadi Rambocas (2013) ve své knize
nckolik ptipadd. Tato prace poukaze na dva piiklady grafi. Prvnim z nich je kolacovy graf,
kde v obrdzku 11 je vidét vyjadieni v procentech kladnych a zdpornych slov, druhy graf ukazuje
pocet kladnych a zdpornych slov. Druhy graf je sloupcovy a ukazuje pozitivni a negativni slova

jednotlivych slozek produktu.

Sentiment analysis for CocaCola

Sentiment by Percent Sentiment by Count

- B Negative (

Obrazek 10: Analyza sentimentu pro Coca-Colu

Zdroj: Marketing research: The role of sentiment analysis, Rambocas (2013)

pﬂ?il'i"i‘ PHONE Picture Battery Camera Size Weight
) O ] L] | i

negative Cellular Phone 1 |:|

Obrazek 11: Vyskyt positivnich slov u jednotlivych produktii

Zdroj: Marketing research: The role of sentiment analysis, Rambocas (2013)
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Problémy analyzy sentimentu

YV

maji problémy s pfesnou analyzou sentimentti. Datovi védci se zlepSuji ve vytvareni presnéjsich

programi pro klasifikaci sentimentu, ale stale je pfed nimi jesté dlouha cesta.

Problémy spojené s analyzou sentimentu se obvykle tykaji nepfesnosti pii vytvareni modeli.
Objektivita nebo komentéfe s neutralnim sentimentem byvaji pro systémy problémem a casto
jsou chybn¢ identifikovany. Napiiklad pokud zakaznik obdrzel zbozi Spatné barvy a odeslal
komentat ,,Vyrobek byl modry*, byl by identifikovan jako neutralni, i kdyz by ve skute¢nosti
mél byt negativni (Mohammad, 2015).

Pozitivni nebo negativni sentimentalni slovo mize mit v riznych oblastech pouziti opa¢nou
orientaci. Slovo ,,hlasity* je obecné negativni (,,hlasity*). ,,Petr je velmi hlasity*, ale v urcitych
situacich mize byt pozitivni, napt. slovo ,,wow, ten pfenosny reproduktor je opravdu hlasity*.
Véta obsahujici sentimentalni slova nemusi vyjadfovat zadny sentiment. Casto se tak d&je
v otdzkach a podminkovych vétach, napt. ve vétach: ,,Mizete mi fict, ktery telefon je nejlepsi?*
a ,,Kdyz najdu v obchod¢ dobry notebook, hned si ho koupim.* Ob¢ tyto véty obsahuji kladny
sentiment, ale ani jedna z nich nevyjadfuje kladny nebo zdporny nazor na konkrétni vyrobek.
Ne vzdy vSechny otdzky a podminkové véty vyjadiuj sentiment, naptiklad véta ,,Nevite nékdo,
jak zprovoznit ten piiSerny fotoaparat?* Za dulezité 1ze povaZzovat 1 dalsi aspekty subjektivnich
textll souvisejicich se sentimentem. Z danych text 1ze extrahovat rizné emoce, jako je hnév,
strach, znechuceni, $tésti, smutek a ptekvapeni, a urcit tak duSevni stav autora. Tento ovlivnény
stav lze pozd¢ji vyuzit k pfepnuti do jiného reZimu interpretace sentimentu nebo filtrovani

nendvistnych piispévkl ve forech (MonkeyLearn, 2021).

Sentiment mize byt také obtizné identifikovat, pokud systémy nedokazou pochopit kontext
nebo ton. Odpovédi na otdzky v anketdch nebo priizkumech typu ,,nic* nebo ,,vSechno* je
obtizné kategorizovat, kdyZ neni uveden kontext, protoZze by mohly byt oznaceny
jako pozitivni, nebo negativni v zavislosti na otazce. Podobné¢ ironii a sarkasmus Casto nelze
explicitné vycvicit a vedou k falesné€ ozna¢enym pocitiim. Pocitacové programy maji problémy
také pii setkani s emoji a irelevantnimi informacemi. Zvlastni pozornost je tieba vénovat
trénovani modell s emoji a neutralnimi daty, aby nedochézelo k nespradvnému oznacovani texti

(Mohammad, 2015).
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Ptes vSechny piekazky, které mohou poskytnout analyzu sentimentu, se analyza sentimentu
vyplati, i kdyz se pfedpovédi analyzy sentimentu ¢as od ¢asu myli. Pii pouziti modelu analyzy
sentimentu lze vétSinou ocekdvat spravné predpovédi pfiblizné v 70-80 % ptipadld

(Mohammad, 2015).
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3 SPOLECNOSTI VYBRANE PRO ANALYZU SENTIMENTU

Pro ucely této prace byla analyzovana data 16 vybranych spolecnosti obchodovanych
na americkych burzach. Spolecnosti byly vybrany na zaklad¢ jejich velikosti a doporuceni,
kam by m¢li mladi lidé investovat. Jedna se o spolecnosti, které¢ generuji velké zisky a jsou
nejvetsSimi hraci na burze. Pro tuto praci bylo diilezité ziskat historické udaje o akciich kazdé
spole&nosti na denni bazi. Udaje byly staZeny z webu Yahoo Finance (finance.yahoo.com). Pro
kazdou spolecnost bylo nutné najit také odpovidajici novinové ¢lanky, které mohly ovlivnit

cenu akcii. Novinové Clanky byly ziskany za 12 let, a to konkrétné od roku 2010 do roku 2021.

Apple Inc. (AAPL)

Apple je technologickd spolecnost se sidlem v Kalifornii v USA. Spolecnost zalozili
vroce 1976 Steve Jobs, Stephen Wozniak a Ronald Wayne. Dnes se jednd o spolecnost
s nejvyssi trzni hodnotou na svété. Spole¢nost Apple se nejvice proslavila vynalezem iPhonu,
iPadu, iTunes, AppleTV, iCloudu a hodinek Apple Watch. Apple také navrhuje a vyrabi Sirokou

Skalu $pickovych osobnich pocitaci, jako jsou Macbook Pro a Macbook Air.

Spolec¢nost Apple je dalsi Spickovou technologickou akeii, ktera trvale vykazuje prvotiidni ¢isla
piijmi a vynosi pro investory. Diky tomu je Apple pro zacéinajici investory solidni volbou typu
»kup a drz“. Pro ptiklad je dobré uvést, jak se vyvijeji investice do Applu. Pokud tedy pted péti
lety bylo do spole¢nosti Apple investovano 5 000 USD, mély by dnes tyto akcie hodnotu
priblizn¢ 15 000 USD, coz také dokazuje graf vynosu (jednodenni zmény ceny) jednotlivych
akcii (obrazek 12). Vysoké hodnoty dennich vynosi nejsou ndhodné vzhledem k tomu, ze

spole¢nost pravideln€ uvadi na trh nové produkty a udava trend v technologiich (Finex, 2022).

Denni vynos spolecnosti Apple
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Obrazek 12: Denni vynos spolecnosti Apple Zdroj: Vlastni zpracovani

56



Graf ukazuje jednodenni zménu vynosu spolecnosti Apple, maximalni hodnota denniho vynosu
byla dosazena 5. srpna 1997, a to hodnota 0,33228 (33.228 %). Zatimco minimdalni hodnota
byla 28. srpna 2000 a jednalo se o hodnotu -0,51869.

Amazon.com Inc. (AMZN) \:af;’

Spole¢nost Amazon byla zaloZena v roce 1994 v Seattlu. Jejim zakladatelem je Jeff Bezos.
Jedna se o internetovy obchod, ktery je jednim z nejvétSich maloobchodnich fetézcl na svéte.
Ve 4. ¢tvrtleti roku 2022 €ini Cisty zisk 14,3 mil. USD. V roce 2021 to bylo pouze 7,2 mil.
predpoklady pro budouci rist. Casteéné je to proto, ¢ Amazon ma tolik moZnosti,
jak dosdhnout vitézstvi: nejen prevzit dalSi a dal$i oblasti online prodeje, ale také

prostiednictvim webhostingu, pfedplatného nebo dokonce samotidicich automobilti.

Je to tézko uvéfitelné, ale hodnota akcii Amazonu se za posledni Ctyfi roky ztrojnasobila. Jejich
ro¢ni trzby se za stejnou dobu vice nez zdvojnasobily. Je tedy jisté, ze vzhledem k modernimu

online svétu maji akcie Amazonu velky potencional (Finex, 2022).

Denni vynos spole¢nosti Amazon

0,4
0,3
0,2

0,1

i . o -
2 o ~

01 [=) o o o o
’ o~ (o] AN N (g\]
— N < NOoOddaNNNOO AN NGO o

_02\—1 oo AN . . N . N = . AN e
TrE s s E LS T35800ccRYySYlE33EL
csS 29 TS o VoL oo~ OO O0O=ZRA
03 >S=<< SSSSuwuw =S 'an0on0 _=z=z<00

Obrazek 13: Denni vynos spolecnosti Amazon

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku 13 spole¢nosti Amazon je patrné, Ze nejvétsi denni vynosy byly v obdobi

kolem roku 2000. Momentaln¢ se situace vyviji relativng stabilng.

7
Bank of America (BAC) BANK OF AMERICA //-

Jedna se o mezindrodni banku zaloZenou v roce 1904, kterd je v soucasnosti jednou ze Ctyt
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nejvétSich bank v USA. Trzni kapitalizace Bank of America ¢ini 304 mld. USD, coz z ni ¢ini

jednu z nejvétsich spolecnosti na svéte (Finex, 2022).

Denni vynos spolecnosti Bank of America
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Obrdazek 14: Denni vynos spolecnosti Bank of America

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku 14 je zajimavé obdobi v roce 2020. Je vidét Ze se jednalo o vysoké denni vynosy.

Za zminku také stoji rok 2011, kde se stfidal vysoky vynos se ztratou.

Walt Disney Company (DIS) %

V roce 1923 zalozili bratfi Disneyovi A Nemované studio. Postupem cCasu se Walt Disney
Company stala jednim z nejvétSich hollywoodskych studii a pozdéji majitelem nckolika
vyznamnych televiznich stanic. Spole¢nost Walt Disney Company mé& mnohem S$ir§i zabér
nez jen Kouzelné kralovstvi. Pod Disneyho hlavickou najdete ESPN, Fox, Marvel, Lucasfilm
(Star Wars), National Geographic a Sirokou skalu mist a sluzeb zamétenych na dovolenou,
které se nachazeji po celém svéte. Dnes kazdy bud sleduje film, nebo televizni potad
podporovany spolecnosti Disney, piipadné chce navstivit néktery z jejich mnoha zabavnich

parkl a do budoucna tomu nebude jinak.

Spolec¢nost dosahla trzeb ve vysi 20,15 miliardy USD, coz je vSak méné, nez se ocekavalo.
Spolec¢nost Disney vSak sazi na svou streamovaci sluzbu Disney+ a ocekava, ze do roku 2024

bude Disney+ vysoce ziskovym projektem (Finex, 2022).
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Denni vynos spolecnosti Walt Disney

Obrazek 15: Dennt vynos spolecnosti Walt Disney

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku 15 spolecnosti Walt Disney je patrné, ze poc¢ate¢ni obdobi spolecnosti bylo stabilni
anejednalo se o zadné velké vykyvy zisku ¢i ztrat, tento trend mé spolecnost Walt Disney

i dnes.

Meta Platforms Inc. C 3

Meta Platforms, dfive zndma jako Facebook, je gigant v oblasti socidlnich médii a reklamy,
ktery zalozil Mark Zuckerberg. Soucasna cena akcii spole¢nosti se pohybuje kolem 330 dolart,
coz je vice nez sedmkrat vice, nez tomu bylo pfi jejim vstupu na burzu v roce 2012. Spole¢nost
je dale vlastnikem Instagramu a WhatsAppu. Jejich produkty a sluzby maji od prvniho ¢tvrtleti
roku 2021 dohromady vice nez 3,5 miliardy aktivnich uZivateld. To znamend, Ze jejich

platformy pouziva kazdy tieti Clovek na planeté (Finex, 2022).

Vzhledem k tomu, ze se jedna o jednu z nejvétSich firem na svété, je snadné pochopit, pro¢
se do akcii spolecnosti Meta pousti tolik zacinajicich, ale 1 ostfilenych investorti. Spolecnost
se kvtli nékterym svym obchodnim praktikdm, vcetné obvinéni, Ze jde o monopol, dostala
do problémt s vladami po celém svété. Zuckerberg a jeho tym si vSak podobnym obdobim
napéti prosli jiz diive. A nic to nezménilo na tom, Ze i nadale ma spole¢nost obrovské publikum
angazovanych uzivatelli po celém svét€é a pokracuje v chytrych investicich (napt. virtudlni

realita Oculus).
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Denni vynos spole¢nosti Meta

Jan. 06, 201
Jun. 09, 201
Nov. 08, 201
Mar. 25, 202
Aug. 25, 202
Jun. 29, 2

Obrazek 16: Denni vynos spolecnosti Meta
Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrazek 2+ spolecnosti Meta poukazuje na problémy a medialni kauzy v roce 2022, na grafu

jsou viditelné denni propady.

Google (GOOG) J

Yewr

Google je jednou z nejznaméjsich spolecnosti na svéte. Jedna se o technologickou spolecnost,
kterou v roce 1998 zalozili studenti Larry Page a Sergey Brin. Hlavnim produktem této
spole€nosti je internetovy vyhledavaé, pod Google vSak spadd mnoho dalSich spolecnosti,
napiiklad YouTube. V roce 2004 byla cena akcii spole¢nosti Google 85 USD a v roce 2021
byla cena 6000 USD. V cervenci 2022 doslo k rozdéleni akcii v poméru 20:1 a soucasna
hodnota akcii je 99,7 USD. Piedpovédi hovoii o tom, ze akcie spolecnosti Google jsou a budou
i nadale dlouhodobé rust, na akciovém trhu tyto akcie predstavuji nejbezpecnéjsi investici
(Finex, 2022).
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Denni vynos spolecnosti Google
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Obrazek 17: Denni vynos spolecnosti Google

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrazek 17 spolecnosti Google si drzi stabilni vynosy a potvrzuje silu a stabilitu, kterou maji
akcie spolecnosti Google. Jak jiz bylo zminéno vySe, tak i graf dokazuje, ze se z hlediska

investora jedna o velice bezpecnou akcii s nizkou volatilitou vynost.

Johnson & Johnson (JNJ) g g

Jedna se o spolecnost, kterd byla zaloZena v roce 1886. Johnson & Johnson ptisobi v oblasti
zdravotni péce, predevSim ve vyzkumu, vyvoji a prodeji farmaceutickych vyrobkil.
Vedle farmaceutickych vyrobki se zabyva také ochranou zivotniho prostiedi a patfi mezi tii
nejvetsi ekologické spolecnosti v USA. Je soucésti indexu Down Jones industrial Average
atadi se mezi nejvetsi spolecnosti v USA. Akcie spolecnosti jsou stabilni a vhodné
k dlouhodobé investici, i kdyZ ob¢as dochdzi k mirnym poklesiim ceny akcii, v dlouhodobém
horizontu se jedna o stabilni investici. Coz potvrzuje obrazek 18 nize, ktery sice ukazuje zacatek
spole¢nosti na burze, ale velice podobny trend se u Johnson & Johnson drzi i v dne$ni dobé
(Finex, 2022). Graf ukazuje pouze zacatky spolec¢nosti na trhu, a to ztoho divodu,

Ze pro vytvoreni celkového grafu bylo velké mnoZstvi tdaji.
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Denni vynos spolecnosti Johnson&Johnson
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Obrazek 18: Denni vynos spolecnosti Johnson&Johnson

Zdroj: Vlastni zpracovani

Coca-Cola Company (KO)

Spolec¢nost Coca-Cola byla zalozena v roce 1886 1ékarnikem Johnem Stithem Pembertonem.
Dnes mé Coca-Cola jinou nez léc€itelskou roli, ale jak zndmo, stale patii k nejoblibenéjSim
nealkoholickym napojim na svété. Coca-Cola je nejvétSim distributorem nealkoholickych
napoju na svéte. Kromé znacky Coca-Cola mé ve svém portfoliu také Sprite, Fantu, Powerride,

ale také napiiklad Costu Coffee nebo SmartWater (Finex, 2022).

Cena akecii tohoto potravinarského gigantu je stabilni s mirnym nartistem. Ani v dob¢ krize
nema spolecnost problémy s kolisanim ceny akcii, dochézi jen k minimalnim vykyvam. Rist

ceny akcii byl nejvice ovlivnén béhem pandemie covid-19 (Finex, 2022).

Béhem let 2020 az 2021 se vsak spole¢nost pohybovala v ¢islech nad urovni pted pandemii.

Denni vynos Coca-Cola
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Obrazek 19: Denni vynos spolecnosti Coca-Cola

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf spolecnosti Coca-Cola (obrazek 19) poukazuje na silnou stabilitu spolec¢nosti jiz od

zacatku jeji existence. Jeji maximum denniho vynosu je 0,19672.

MasterCard Incorporated (MA) .

MasterCard je spolecnost zalozena v roce 1966 v USA, kterd zpracovava platby kreditnimi
a debetnimi kartami mezi obchodniky a vydavajicimi bankami. V soucasnosti je MasterCard
ve vlastnictvi vice nez 25 000 finan¢nich instituci. Spolecnost MasterCard je na trhu mensim
hracem s podilem pouhych 25 % ve srovnani s konkurenéni spole€nosti Visa, ktera ovlada 42 %
trhu. Spole¢nost Mastercard dosahuje vysSich piijmi a ma velky potencidl k expanzi.
V soucasné dobé jsou digitalni platby zcela bézné a stale vice lidi piechazi z papirovych
bankovek na platby kreditni kartou, coZ se projevilo v relativné stabilni rist vynosu (obrazek

20). Spolecnost MasterCard dokaze zpracovat 5 000 transakci za sekundu (Finex, 2022).

Denni vynos spolecnosti MasterCard
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Obrazek 20: Denni vynos spolecnosti MasterCard

Zdroj: Vlastni zpracovani
Microsoft Corporation (MSFT) .

Microsoft byl zalozen v roce 1975 Billem Gatesem. Jedné se o technologickou spolecnost,
ktera se vénuje vyvoji, vyrobé a sluzbam spojenym s pocitaci. Spolecnost Microsoft patii
mezi nejhodnotnéjsi akcie ve Spojenych statech a bojuje o prvni misto s konkuren¢ni firmou
Apple a Amazon. Pfi poslednim scitani se propadl na tieti misto. Navzdory globalnim
problémim, které momentalné ovliviiuji svét, nejsou akcie Microsoftu daleko od svého
historického maxima, které se v dobé psani této prace pohybuje kolem 342 dolarti za akcii.

Stejn¢ jako mnoho chytrych technologickych spole¢nosti nasla spolecnost zplisob, jak se

63



pro uzivatele zhodnotit i v téZkych casech (Finex, 2022), jak potvrzuji i vysledky dennich
vynosu v grafu (obrazek 21).

Denni vynos spole¢nosti Microsoft
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Obrazek 21: Denni vynos spolecnosti Microsoft
Zdroj: Vlastni zpracovani
Netflix Inc. (NFLX) N E Ix

Netflix je prikopnikem mezi streamovacimi platformami. V roce 2020 doséhla spole¢nost trzeb
néco pies 25 miliard dolart a nedavno ptekrocila hranici 200 milionti pfedplatiteld po celém
svete.

V soucasné dobé se méné nez polovina predplatitelt Netflixu nachdzi ve Spojenych statech.
Vzhledem k tomu, Ze vysoce osidlené zemé, jako je Brazilie a Indie, pokracuji v modernizaci
své internetové infrastruktury, Ize ptedpokladat, ze Netflix z toho miize t€zit v podobé desitek

miliont dal$ich ptedplatiteltl (Finex, 2022). To mize znamenat dal$i narGst ceny akcii (obrazel

22).

Denni vynos spolec¢nosti Netflix
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Obrazek 22: Denni vynos spolecnosti Netflix

Zdroj: Vlastni zpracovani

64



&

Spolecnost Nike je nejvétsim vyrobcem a dodavatelem sportovni obuvi a sportovniho vybaveni

Nike Inc. (NKE)

na svété. Od roku 2016 spolecnost trvale ptekracuje rocni trzby ve vysi 30 miliard dolari.
A stejné jako u vSech akcii v této diplomové praci, hodnota akcii spole€nosti v pribéhu

poslednich let roste (obrazek 23). Nike je dalsi z bezpe¢nych akcii a mé roli lidra ve svém

segmentu (Finex, 2022).

Denni vynos spolecnosti Nike
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Obrazek 23: Denni vynos spolecnosti Nike

Zdroj: Vlastni zpracovani

@Pﬁzer
Pfizer Inc. (PFE)

Druhou farmaceutickou spole¢nosti na tomto seznamu je firma Pfizer. Spole¢nost byla zaloZena
v roce 1849 a jesté v 19. stoleti se stala velmi popularni. Od roku 1980 jsou akcie spole¢nosti
Pfizer soucasti newyorské burzy. Spole¢nost se zabyva predev§im farmaceutickymi vyrobky
a je znama diky svému patentu na Viagru a v poslednich letech také diky vakciné proti covid-
19. Spolecnost Pfizer dosdhla svého historického maxima v roce 1999, kdy cena jedné akcie
¢inila 48,68 USD. Toto maximum bylo ale pfekonano v roce 2021, kdy hodnota jedné akcie

Pfizer byla na konci téhoz roku necelych 60 dolarti. Vykazuje stabilni rtst (obrazek 24) a dnes
ma hodnotu 48,57 dolaru (Finex, 2022).
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Denni vynos spole¢nosti Pfizer
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Obrazek 24: Denni vynos spolecnosti Pfizer
Zdroj: Vlastni zpracovani
——
Tesla Inc. (TSLA)

Tesla je spolecnost, kterou zalozil Elon Musk v roce 2003. Je zndma pfedevs§im jako vyrobce
elektromobill, které jsou potencialni budoucnosti automobilové dopravy, ale dale se také
zamétuje na ulozisté elektrické energie Powerwall, komercni tlozist¢ Powerpack a solarni
stieSni tasky. Stejné jako Apple provedla Tesla v letosnim roce rozdéleni akcii a cena jedné
akcie nyni presahuje 1000 dolarti. Zde se odbornici rozdéluji na dva tabory, zda je akcie
podhodnocena, ¢i nadhodnocena. Ale vzhledem k tomu, jak se spolecnost rozriistd, zvysuje
svou hodnotu (obrazek 25) a zvySuje se oblibenost automobil této znacky, je pravdépodobné,

ze akcie budou i nadale rust (Finex, 2022).

Denni vynos spolecnosti Tesla
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Obrazek 25: Denni vynos spolecnosti Tesla Zdroj: Vlastni zpracovani
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VISA Inc. (V) V’ SA

Spolecnost Visa byla zalozena v roce 1958 Bank of America a jejim hlavnim cilem bylo
vydavat kreditni karty. Dnes je nejvetSi siti elektronickych plateb, kdyz pokryva 42 %
celkového trhu. Na burzu vstoupila v roce 2008, kdy jeji hodnota ¢inila 20 USD, dnes se
hodnota jedné akcie pohybuje kolem 200 USD. Jedna se o velmi stabilni akcii s vysokym
potencidlem rustu. Nejveétsi vykyv hodnoty akcii byl zptisoben pandemii covid-19 v roce 2022,
kdy se hodnota akcie propadla na uroven roku 2018 (viz pokles v grafu na obrazku 26).

Spolecnost vSak raketové smazala své ztraty a témet se vratila na sva maxima (Finex, 2022).

Denni vynos spolecnosti VISA
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Obrazek 26.: Denni vynos spolecnosti VISA
Zdroj: Vlastni zpracovani
Walmart Inc. (WMT) Save ey Live Lot

Walmart je americky fetézec obchodnich domi zaloZeny v roce 1962, ktery provozuje diskontni
obchodni domy. V roce 1972 vstoupil na newyorskou burzu a zafal obchodovat se svymi
akciemi. Walmart je jednou z nejvétSich nadnarodnich spolecnosti podle trzeb. Trzni
kapitalizace této spolecnosti ¢ini 386,5 miliardy US (Finex, 2022) a trvale vykazuje sice nizsi

ale stabilni nartist (obrazek 27).
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4 ANALYZA SENTIMENTU NOVINOVYCH CLANKU

Novinové ¢lanky (respektive jejich titulky) za roky 2010 az 2021 bylo nutné ziskat z internetu
(ze stranek Seeking Alpha) pro jednotlivé spolecnosti a sparovat data vydani novinovych
¢lanku s daty jednotlivych akcii, kdy byly vydany, aby bylo mozné dale provést technickou
analyzu a analyzu sentimentu. Clanky jednotlivych spoleénosti byly zadany do programu
Statistica, kde byla prostiednictvim Text Mining a slovniku sentimentu zjiSténa hodnota
sentimentu. Jak je vidét na obrazku 28, nejednalo se o dlouhé titulky zpravy, ale o velky objem
zprav, napiiklad u spole¢nosti Apple! se jednalo o 7502 zprav. Vzhledem k jejich délce se pocet
slov ze slovniku sentimentu pohybuje v rozmezi 1-3 slova na zpravu. Coz neni piilis, ale je to

dostacuji k zjisténi, zda je zprava pozitivni, ¢i negativni.

News ~ |Date v
3 skyworks added ta Citi's catalyst watch list on stronger than expected iPhone builds Jun. 29, 2021
4 |Apple reportedly increasing Google Cloud spend by 50% this year Jun. 29, 2021
5 |White House is said to be working on executive order on antitrust Jun. 28, 2021
6 |New FTC Chair Khan is said to appoint new antitrust chief, other staffers Jun. 24, 2021
7 |Apple retail chief: All stores now open, employee attrition rates below pandemic levels Jun. 23, 2021
8 |Apple says App Store helps protect customer privacy and security Jun. 23, 2021
9 |Apple has $20 per share overhang from antitrust concerns, says Wedbush bull Jun. 21, 2021
10 |German antitrust watchdog probing Apple's i0S, App Store for violations Jun, 21, 2021
11 | The Facebook trade is crowded, but Apple isn't; here's the global list: Alpha Tactics Jun. 19, 2021
12 |Wells Fargo updates on its best-ideas 'Signature Picks' list Jun. 18, 2021
13 | Apple stock a buy after closing up on Fed day? Jun. 17, 2021
14 |House antitrust bill would prevent Apple from pre-installing apps Jun. 16, 2021
15 | Apple reportedly struggling with healthcare push beyond Watch Jun. 16, 2021
16 | Sonos exec to Congress: stop Google and Amazon from dominating home device market Jun. 15, 2021
17 Senate canfirms sharp critic of Big Tech to FTC seat (updated: Khan named chair) Jun. 15, 2021
18 | Apple, Google mobile ecosystems targeted in UK antitrust watchdog study Jun. 15, 2021
19 Apple reportedly plans twe Apple Watch refreshes and new model for 2022 Jun. 14, 2021
20 |U.S. China ‘tech cold war’ presents bigger risks to some, Wedbush says Jun. 11, 2021
21 |Bipartisan group unveils antitrust reform with big tech in crosshairs Jun. 11, 2021
22 |Fundstrat's Thomas Lee: FAANG stocks will help lead next market advance, not financials Jun, 11, 2021
23 |Ex-Apple CEO John Sculley&€™s Zeta Global Holdings sinks on first day after weak IPO (update) Jun. 10, 2021
24 |Instagram’s Adam Mosseri calls out Apple, comments on meme-stock trend Jun, 10, 2021
25 Apple Podeasts subscriptions rolling out next week Jun. 09, 2021
26 | Facebook aiming smartwatch at summer 2022 release, with two cameras Jun. 08, 2021
27 Apple stock pares gains after BofA comp warning Jun. 08, 2021
28 | Apple reportedly in supplier talks with EV battery makers CATL and BYD Jun. 08, 2021
29 |WFH, office, hybrid? Future of work in a pest-pandemic world Jun. 08, 2021
30 | Apple previews i0S 15 with FaceTime updates, sending Zoom shares lower Jun. 07, 2021

Obrazek 28: Ukdzka seznamu novinovych zprav spolecnosti Apple

Zdroj: Vlastni zpracovani

Po vlozeni novinovych zprav do programu Statistica a nasledném pouZiti funkce Text Mining,
kam je také vloZen slovnik finan¢niho sentimentu (zv1ast’ pro pozitivni a negativni finan¢ni
sentiment), ktery je vef'ejné piistupny na internetu” a byl navrzen autory Loughran a McDonald.
Déle byl nastaven filtr pro hodnoceni sentimentu, ktery je vidét na nasledujicich obrazcich. Jako
dalsi krok byl v programovém prostiedi Statistica vygenerovan rejstiik s poctem pozitivnich a

negativnich slov, viz obrazek 29 niZe.

! https://seekingalpha.com/symbol/AAPL/news
2 https://sraf.nd.edu/loughranmcdonald-master-dictionary/
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[&F vyslediy: news DIP ? x

Dokumenty: 7501

Shrnuti
Slova: 2
<2 Zadni
Cetnost (mira dilezitostijrelevance)
(O Frekvence inverzniho dokumentu [doporuéena] E Maznost T
@ Cista () Bindmi (O Logaritmické Ulozit specif.
Word | Fraze Potet Soub
negative 1862 1623
positive 1977 1736

iiknutim pravyym tiaditkem zkombinujete zviraznéna sova jako synonyma
*Pomoc zadkrtavacich poligek vyberte siova pro nasazeni

Souhm | Koncept extiakee | Hiedat Ulozit vysledky |

¥ “Odepiste zpét [Vstupni tabulka]

Vstupni nebo zpétna tabulka

;i Append prazdné proménné Mnozstvi: E

i Zapsatzpét akiudini vysledky (na vybrané proménné)
li=] Vytvofte novou tabulku s aktuslnimi vysledky
Nasazeni vysledka do =4 Nasadit do -

Obrazek 29: Rejstrik pozitivnich a negativnich slov z programu Statistica
Zdroj: Vlastni zpracovani
Dal$im dtlezitym krokem je nastaveni vypoctu sentimentu, coz jsem provedl v nastaveni
programu Statistica pfes funkci ptidat proménou, kde je dilezité nastavit vzorec pro vypocet
sentimentu. Vzorec je ve tvaru: pozitivni slova — negativni slova, jak je vidét na obrazku 30.

Na obrazku 31 je vidét findlni podoba pfidané proménné Sentiment.

Kolik n_ B oK Zadefle 0v poli"Za" pro vioZeni
pred prvni proménnou. Dvojklikem v
- poli "Za" nebo stisknutim F2
z s | e
Kéd Ch: -999999998 E] Délka 8

Formétzobrazeni

Pokud jsou hodnoty nové proménné pocitany a datovy soubor je velky, uSetite
Eas pidanim proménné a zaroved pepotanim jejich hodnot pomoci monosti
Davkové transformace (karta Data nebo klasické nabidky.

Dlouhé jméno (popis &i vyraz s Funkcemi )

=positive-negative

Vzorce: pouzijte jména proménnych nebo v1, v2, . V0 je & pfipadu
Pfiklady: (a)=mean(v1:v3. sqri{v7). AGE) (b)=v1+v2: popis (za:)

Obrazek 30: Vzorec pro vypocet sentimentu

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Term-document frequency matrix
1 2 3
negative positive | Sentiment
1 1 -1
P 1
3 1 -1
4 0
5 0
i 0
7 1 1
8 1 -1
9 0
10 1 -1
11 1 1
12 0
13 0
14 1 -1
15 0
16 1 1 0
17 0
18 0
19 i -2
20 1 1
21 1 1
22 1 -1
23 0

Obrazek 31: Vysledna hodnota sentimentu
Zdroj: Vlastni zpracovani
Poslednim krokem bylo pfidat proménou Sentiment k ostatnim proménnym, kde se nachazi

vynos akcie, a ostatni proménné technické analyzy.

Technickd analyza byla provedena v Excelu a jako indikatory byly zvolené nésledujici

proménné:

e Moving Avarage (MA) — Klouzavy pramér

e Exponential Moving Average (EMA) — Exponencidlni klouzavy primér

e Moving average convergence divergence (MACD) — Klouzavy primér konvergence
divergence

e Price Rate of Change (ROC) - Rychlost zmény ceny

¢ Relative Strength Index (RSI) — Index relativni sily

Moving Avarage (MA)

Klouzavy primér je ve financich akciovy ukazatel, ktery se bézné pouziva v technické analyze.
Dtvodem vypoctu klouzavého priméru akcie je pomoci vyrovnat cenové Udaje vytvorenim

neustale aktualizované primérné ceny (Investopedia, 2022).

Vypoctem klouzavého primeéru se zmiriiuji dopady ndhodnych kratkodobych vykyvi na cenu
akcie v urCitém casovém obdobi. Vypocita se jako aritmeticky pramér daného souboru hodnot
za uréité obdobi. Rada &isel, resp. cen akcil, se sete a poté se vydéli podtem cen v fadé. Vzorec

pro vypocet je nasledujici:
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_ Agt+Agt+Ag

SMA = Authattn (M

kde 4 je cena akcie a n je pocet casovych obdobi.
Exponential Moving Average (EMA)

Exponencialni klouzavy pramér piiklada vétsi vahu nejnovéjSim cenam, aby 1épe reagoval
na nov¢ informace. Pro vypocet EMA se nejprve vypocita jednoduchy klouzavy priimér (SMA)

za urcité obdobi, viz vyse.

Poté se vypocitd nasobek pro vazeni EMA, znamy jako ,,vyhlazovaci faktor*, ktery se obvykle
tidi vzorcem: [2/(zvolené obdobi + 1)]. Napiiklad pro 20denni klouzavy pramér by nésobitel
byl [2/(20+1)]= 0,0952. Vyhlazovaci faktor se zkombinuje s ptedchozim EMA, ¢imz se ziska
aktualni hodnota. EMA tak dava vys$si vahu poslednim cendm, zatimco SMA pfifazuje vSem

hodnotdm stejnou vahu (Investopedia, 2022):

N

EMA, = |4, x ()] + EMA., x [1 x ()], )

kde EMA, je exponencidlni klouzavy primér dnes, 4; je hodnota akcie dnes, EMA.; je

exponencialni klouzavy prumér vcera, s je vyhlazovaci faktor a d je pocet dni.
Moving average convergence divergence (MACD)

Klouzavy primér konvergence divergence (MACD) pouzivaji obchodnici ke sledovani vztahu
mezi dvéma klouzavymi priameéry, ktery se vypocitd odectenim 26denniho exponencialniho

klouzavého priiméru od 12denniho exponencialniho klouzavého priiméru
MACD = 12denni EMA — 26denni EMA. (3)

KdyZz je MACD kladny, kratkodoby primér se nachdzi nad dlouhodobym primérem a je
zndmkou vzestupné hybnosti. KdyZz se kratkodoby primér nachazi pod dlouhodobym

primeérem, je to zndmka toho, Ze hybnost je klesajici (Investopedia, 2022).
Price Rate of Change (ROC)

Rychlost zmény ceny (ROC) je technicky ukazatel, ktery je zaloZzeny na hybnosti a méfi
procentualni zménu ceny mezi aktualni cenou a cenou pied ur€itym poctem obdobi. Pohyb

smérem nahoru znamend kladné hodnoty a smérem dold zdporné hodnoty (Investopedia, 2022).

konecna cena Ay, — konelna cena Ap—n

roC - ( )100, )

konecna cena Ay _p
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kde kone¢na cena A4, je zavérena cena za posledni obdobi a konecna cena A,., je zavérecna

cena n obdobi predtim.

Relative Strength Index (RSI)

Index relativni sily (RSI) je indikator hybnosti pouzivany v technické analyze. RSI méfi

a4

rychlost a velikost nedavnych cenovych zmén cenného papiru, aby vyhodnotil nadhodnocené,

nebo podhodnocené podminky v cené€ tohoto cenného papiru (Investopedia, 2022):

RSI=100 - [

100

TTUp

1+ ndown

2

)

kde n up je pramér Cistého riistu uzavirajiciho zmény za dané obdobi a n down je pramér Cistych

klesajicich kone¢nych zmén za dané obdobi.

Na obrazku 32 jsou vidét vSechny udaje o akciich spole¢nosti Apple a zaroven ukazka

provedené technické analyzy.

Jan.
Jan.
. 4, 1962

. 5,1962

. 6,1962

. 7,1962

. 8,1962

. 9,1962

. 10, 1962
L 11, 1962
. 12,1962
. 13,1962
. 14,1962
. 15,1962
. 16, 1962
. 17,1962
. 18, 1962
. 19, 1962
. 20,1962
. 21,1962
. 22,1962
. 23,1962
. 24,1962
. 25,1962
. 26, 1962
. 27,1962
. 28, 1962
. 29,1962
. 30,1962

Date

2,1962
3,1962

Open

C0 Do D OO COEO0O0CO0COOO0OCOO0CO0000O

High
0,22338
0,221065
0,221065
0,215856
0,212384
0,212963
0,217593
0,217593
0,217553
0,215856
0,215856
0,215278
0,212963
0,214659
0,212963
0,212963
0,210648
0,210648
0,210648
0,211806
0,214659
0,215278
0,217014
0,228009
0,240741
0,248264
0,259259
0,253472
0,247106

Low
0222222
0,219907
0,217593

021412
0,210648
0,212963
0,214699
0,216435

021412

0,21412
0,212963
0,212963
0,212384
0,213542
0,212384
0,210648
0,209491
0,208912
0,208912
0,209491
0,210648
0,212384
0,214699
0,217593
0,233796
0,239583

0,25
0,245949
0,241898

Close
0,22338
0,219907
0,217593
021412
0,210648
0,212963
0,217593
0,216435
0,21412
0,21412
0,212963
021412
0,212384
0,214699
0,212384
0,210648
0,210069
0,209491
0,208912
0,211806
0,210648
0,215278
0,217014
0,227431
0,237269
0,247685
025
0,247106
0,246528

Adj Close Volume |Vynos _IMA5

0,066884
0,065845
0,065152
0,064112
0,063072
0,063765
0,065152
0,064805
0,064112
0,064112
0,063765
0,064112
0,063592
0,064285
0,063592
0,063072
0,062899
0,062726
0,062552
0,063419
0,063072
0,064458
0,064978
0,068097
0,071043
0,074162
0,074855
0,073988
0,073815

0
345600
216000
129600
172800
43200
172800
172800
259200
129600
345600
259200
172800
129600
172800
259200
302400
129600
561600
216000
734400
345600
388800
2160000
1944000
2289600
3369600
1382400

777600

-0,0155475
-0,0105226

-0,015961
-0,0162152

0,0109899
0,02174087
-0,0053219
-0,0106961

=]

0,0054035
0,00543287
-0,0081076
0,01090007
-0,0107825
-0,0081739
-0,0027487
-0,0027515
-0,0027638
0,01385272
-0,0054673

0,0219798
0,00806399
0,04800151
0,04325708
0,04389954
0,00934655

-0,011576
-0,0023391
-0,0093904.

0,217014
0,216435
0,217593
0,215278
0,212384
0,213542
0,215278
0,215278
0,213252

0,21441
0,212674
0,212384
0,211227
0,212095
0,210648
0,211227
0,210359
0,212385
0,212963
0,219619
0,223959
0,231482
0,233507
0,237269
0,241899

MA10

0,21875
0,216435
0,215857
0,213252
0,212674
0,212674
0214121
0,213252
0,211806
0,211516
0,212385
0,212384
0,213831
0,215857
0,219908
0,223959
0,228877
0,229746
0,228009
0,229167

MA20

0,217593
0,215278
0,216436
0,215567

0,21904
0,225116
0,232639
0,233218
0,230613
0,230324

EMAS

0,210648
0212577
0,214249
0,214592
0,213856
0,213751

0,21426
0,214599

0,21415
0,214237
0,213716
0,213272

0,21259
0,212425
0,211833
0,211631
0,211207
0,211599
0,212054
0,214575
0,217703
0,222296
0,226033
0229778
0,233818

EMAL0

0,21412
0,214541

0,21478
0,214502

0,21417
0,213898
0,213938
0,213813
0,213448
0,213097
0,212967
0,212861
0,213038

0,21355
0,214706
0,216388
0,218659
0,220675
0,222008

0,22331

EMA20

0,211806
0212137
0212546
0212834
0213425
0,214538
0,216262
0217877

0,21909

0,22016

ROC1

-155%
-1,05%
-1,60%
1,62%
1,10%
217%
-0,53%
-1,07%
0,00%
-0,54%
0,54%
-081%
1,09%
-1,08%
-0,82%
-027%
-0,28%
-0,28%
1,39%
-0,55%
2,20%
0,81%
4,80%
433%
4,39%
0,93%
-1,16%
-0,23%

RSIS

0
43,01081
53,8457

56,6068
60,36713

57,6676
60,35472
27,55868
25,18601
44,62599
50,21084
47,51315
59,3904
64,06451

=)

77,12159
80,14055
£3,03359
7804771
80,7733
84,72526
99,69825
99,67335
75,73276
82,21727

RSI10

46,85
48,94387
47,16773
48,12537
51,75063
54,89628
54,08408
42,65542
43,91895
48,3376
63,35932
63,323
72,77375
71,5468
80,83225
86,05304
89,68359
88,02674
80,30133
80,64199

RSI20

54,24233
54,92801
60,0435
59,63239
68,71714
74,75336
77,72766
76,69358
74,93793
77,30251

MACD

0,001161
0,000725
0,000492
0,000716
0,001281

0,00185
0,002397
0,002798
0,002918

0,00315

ROCS

0,057
-0,03158
[
0,010812
0,016482
0,005433
-0,02128
-0,0107
-0,00811
0,002704
-0,00272
-0,01622
-0,0109
-0,02426
-0,01635
0,005497
0,002756
0,027624
0,038782
0,07377
0,126377
0,150536
0,151999
0,08651
0,039023

ROC10

0,04145
-0,03158
-0,0159
-0,00811
0,019231
-0,00272
-0,03192
-0,02941
-0,02162
-0,02432
-0,00543
-0,01622
0,013626
0,010783
0,070848
0,126377
0,175065
0,193369
0,182823
0,163933

ROC20

-0,05181

-0,0421
-0,01064
0,013516
0,079673
0,114133
0,138295
0,155081
0,154054
0,151354

Obrazek 32: Technicka analyza v Excelu

Zdroj: Vlastni zpracovani
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5 VYSLEDKY PREDIKCE AKCIOVYCH VYNOSU

5.1 Vysledky korela¢ni analyzy
Korelacni analyza je statistickd metoda, ktera vyjadiuje, do jaké miry jsou dvé proménné

linearné zavislé, tedy ménici se spolecné konstantni rychlosti. Jedna se o prosty nastroj slouzici

Mrwe

Mrve

kiivocaré vztahy. Korelace jsou uzitecné pro popis dat, ktera se pohybuji spole¢né (Shi a kol.,

2009).

Tato metoda je realizovana pomoci jednotkové miry zvané Pearsontv korelacni koeficient,

ktery se pohybuje v rozmezi od -1 do +1 a oznacuje se r.

Vybérovy korelaéni koeficient () kvantifikuje silu vztahu. Cim bliZe je pak 7 nule, tim slabsi
je linearni vztah. Kladné hodnoty korelacniho koeficientu oznacuji pozitivni korelaci,
kdy hodnoty obou proménnych maji tendenci spolecné rast. Naopak zaporné hodnoty r
oznacuji tzv. zapornou korelaci, kdy hodnoty jedné proménné maji tendenci riist, kdyz hodnoty

druhé proménné klesaji (Shi a kol., 2009).

Statistickd vyznamnost se oznacuje p-hodnotou. Proto se korelace obvykle zapisuji pomoci
dvou klicovych ¢isel:  a p. Hodnota p ptfinasi dikaz, ze na zaklad¢ toho, co je pozorovano na

vzorku, lze fici, Ze populacni korela¢ni koeficient se pravdépodobné vyznamné 1i8i od nuly.

Jakmile dojde k ziskani vyznamné korelace, lze se také podivat na jeji silu. Dokonala kladna
korelace ma hodnotu 1 a dokonala zaporna korelace ma hodnotu -1. V redlném svété bychom
vSak nikdy neméli pfedpokladat, Ze uvidime dokonalou korelaci, pokud jedna proménné neni
ve skutecnosti zastupnym meéfitkem pro druhou. Vidét ¢islo dokonalé korelace ve skutenosti

muze upozornit na chybu v datech (Shi a kol., 2009).

Dalsi uzite¢nou informaci je N neboli pocet pozorovani. Stejné€ jako u vétSiny statistickych testii
nam znalost velikosti vzorku poméahd posoudit silu naseho vzorku a to, jak dobie reprezentuje

populaci (Shi a kol., 2009).
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Correlations
WAS MA10 MA20 EMAS EMA10 EMA20 ROC1 RSIS RS0 RSI20 MACD ROCS ROC10 ROC20
MAS Pearson Correlation 1 1,000 999 1,000 999 998 -013 068 089 116 246 -,008 -001 005
Sig. (1-tailed) 000 000 ,000 ,000 ,000 086 <001 <001 <,001 =<,001 214 A73 295
N 10561 10556 10546 10561 10556 10546 10561 10561 10558 10546 10546 10561 10556 10546
MA10 Pearson Correlation 1,000 1 899 1,000 1,000 999 -013 087 ,084 113 242 -,007 - 005 002
Sig. (1-tailed) ,000 000 .000 000 .000 097 <001 <001 <,001 <001 232 296 419
N 10556 10556 10546 10556 10556 10546 10556 10556 10556 10546 10546 10556 10556 10546
MA20 Pearson Correlation /999 899 i 999 1,000 999 -012 066 083 107 220 -007 -004 -,004
Sig. (1-tailed) 000 000 ,000 000 000 105 <,001 <,001 <,001 <,001 242 324 322
N 10546 10546 10546 10546 10548 10548 10546 10546 10548 10548 10546 10546 10546 10546
EMAS Pearson Correlation 1,000 1,000 999 1 1,000 999 -015 085 085 114 243 -010 - 004 003
Sig. (1-tailed) ,000 .0oo 000 .000 .000 062 <001 <001 <,001 <001 158 AN 395
N 10561 10556 10546 10561 10556 10546 10561 10561 10556 10546 10546 10561 10556 10546
EMA10 Pearson Correlation /999 1,000 1,000 1,000 il 999 -015 063 080 108 .230 =011 -009 -,004
Sig. (1-tailed) 000 000 000 ,000 000 063 <,001 <,001 <,001 <,001 138 183 357
N 10556 10556 10546 10556 10556 10546 10556 10556 10556 10546 10546 10556 10556 10546
EMA20 Pearson Correlation 998 ,999 ,899 ,999 ,999 1 -015 061 078 102 196 -012 -010 -010
Sig. (1-tailed) ,000 ,000 .000 .000 .000 056 <001 <,001 <,001 <001 116 J4e 142
N 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546
ROC1 Pearson Correlation -013 -013 -012 =015 -015 -015 1 301 194 150 012 905 346 250
Sig. (1-tailed) 086 097 105 ,062 ,063 056 <001 <,001 =,001 103 000 <001 <001
N 10561 10556 10546 10561 10558 10546 10564 10561 10558 10546 10546 10561 10556 10546
RSI5 Pearson Correlation 068 067 066 085 063 061 .a01 1 575 391 061 603 504 359
Sig. (1-tailed) <001 <001 <,001 <,001 <001 <,001 <001 .000 .000 <001 ,000 000 000
N 10561 10556 10546 10561 10556 10546 10561 10561 10556 10546 10546 10561 10556 10546
RSO0  Pearson Correlation 089 084 083 ,085 .080 078 194 975 1 675 089 399 583 ELL)
Sig. (1-tailed) <001 <,001 <,001 <,001 <,001 <001 <,001 000 ,000 <,001 ,000 ,000 ,000
N 10556 10556 10546 10556 10558 10546 10556 10556 10558 10546 10546 10556 10556 10546
RSI20  Pearson Correlation 118 113 107 14 108 102 150 391 875 1 203 300 439 806
Sig. (1-tailed) <001 <001 <,001 <,001 <001 <,001 <001 ,000 .000 <001 <001 000 000
N 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546
MACD  Pearson Correlation (246 242 220 243 ,230 196 012 061 089 .203 1 031 058 188
Sig. (1-tailed) <,001 <,001 <,001 <,001 <,001 <,001 03 <,001 <,001 <,001 <,001 <,001 <,001
N 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546
ROCS  Pearson Correlation -008 -,007 -,007 -010 =01 -012 505 603 ,399 ,300 031 1 671 ATT
Sig. (1-tailed) 214 232 242 158 138 115 000 ,000 .000 <001 <001 ,000 ,000
N 10561 10556 10546 10561 10556 10546 10561 10561 10556 10546 10546 10561 10556 10546
ROC10 Pearson Correlation -001 -,005 -,004 -,004 -,009 -010 346 904 983 439 058 671 1 691
Sig. (1-tailed) A73 296 324 341 183 148 <,001 000 ,000 ,000 <,001 000 ,000
N 10556 10556 10546 10556 10558 10546 10556 10556 10558 10546 10546 10556 10556 10546
ROC20 Pearson Correlation 005 ,002 -004 ,003 -,004 -,010 ,250 ,359 444 606 188 ATT 691 1
Sig. (1-tailed) ,295 A19 322 ,395 357 142 <001 ,000 .000 .000 <001 ,000 ,000
N 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546 10546

Obrdazek 33: Korelace proménnych u spolecnosti Apple

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku 33 vyse je vidét, jak byla provedena korelace u vybrané spole¢nosti Apple. Stejnym
zplisobem, a to v programu Statistica, byla provedena korela¢ni analyza i u ostatnich 14
spolecnosti, kterymi se zabyva tato diplomova prace. Podle vysledkl vySe je patrné, Ze fada
z nich je nevyznamna na hladin€ vyznamnosti > 0,05. Velice silné vztahy, které znaci silnou
zavislost mezi proménnymi MA10, MA20, RSI 10, RSI 20, MACD, by mohly zptisobit chybu
a zkresleni vypovidaci hodnoty koeficientl v nasledujici linedrni regresni analyze. Proto pro
nasledujici linearni regresi jsou pouZity pouze proménné za pétidenni intervaly MAS, EMA 5,
RSI 5, ROC 5 a sentiment. Tyto proménné byly také nejsilnéji korelované s akciovym vynosem.

Jako zavisla proménnd se pouzil akciovy vynos nasledujiciho dne.

5.2 Regresni model
Linearni regresi 1ze pouzit mnoha odvétvich od biologie pfes environmentalni a socialni védy

az po podnikani. Linearni regresni modely jsou osvédCenym zplsobem, jak rychle védecky
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a spolehlivé ptredpovidat budouci vyvoj. Jednd se o velmi popularni metodu, kterd je

dlouhodobé¢ zavedena a rychle pochopitelna (IBM, 2022).

Linearni regresni analyza se pouziva k ptedpovédi hodnoty proménné na zékladé hodnoty jiné
proménné. Proménnd, kterda ma byt predpovézena, se nazyva zavisla proménna. Proménna,
pomoci které se predpovidd hodnota jiné proménné, se nazyva nezavisla proménnd. V této
form¢ analyzy se odhaduji koeficienty linearni rovnice, které zahrnuji jednu nebo vice
nezavislych proménnych, které nejlépe predpovidaji hodnotu zavislé proménné. Linearni
regrese odpovidd pfimce nebo ploSe, kterda minimalizuje rozdily mezi predpovidanymi
a skute¢nymi hodnotami vystupu. Existuji jednoduché vypocty linearni regrese, které pouzivaji
metodu ,,nejmensich ¢tverct k odhaleni nejlépe vyhovujici pfimky pro soubor parovych dat.

Hodnota Y (zavisla proménnd) se pak odhadne z X (nezavisla proménna) (IBM, 2022).
Vypocet linearni regrese

Linearni regrese je algoritmus zalozeny na monitorovani, ktery se snazi modelovat zavislou
proménnou Y jako urCitou funkci nezavislych proménnych X, a to nalezenim piimky

nebo plochy, ktera nejlépe odpovida vlozenym datim.
Obecné plati:
Y:b0+b1X0+b1X1+“‘+prp+6, (6)

kde Y je zavisla proménnd, kterd ma byt predikovana, X; je nezavisld proménnd, vlastnost,
kterou model vyuzivd k modelovani Y, b; je koeficient regresniho modelu a € je

neredukovatelné chyba v modelu.
Hodnoceni modelu

Pro ptesny linedrni regresni model je dulezité najit zplsob, jak kvantifikovat, jak dobie
(nebo Spatn€) model funguje. Ve strojovém uceni nazyvame takové funkce pro meéfeni
vykonnosti ztratové funkce. Pro regresni ulohy existuje nékolik popularnich ztratovych funkci.
Naptiklad stiedni kvadraticka chyba (MSE) nebo R2. R? méii procento rozptylu vysvétleného
normalizované vii¢i zakladnimu rozptylu modelu. Nejvys$si mozna hodnota R* je 1, coz
piedstavuje model, ktery zachycuje 100 % rozptylu. Zaporna hodnota R? znamena, ze model si
vede hiife (zachycuje méné rozptylu), nez by tomu bylo u rovné ¢ary prochéazejici primérem

dat (IBM, 2022).
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5.3 Vysledky regresniho modelu

Pro vyhodnoceni linearni regrese v této praci byl pouzit program Statistica. Vysledky regrese
jsou na obrazku 18 nize. Jedna se o vysledky spole¢nosti Apple, vysledky ostatnich spole¢nosti
jsou k nalezeni v ptiloze A. Obrazek 34 ukazuje, jak hodnoty regresnich koeficientli pro

nezavislé proménné, tak kvalitu regresniho modelu a jeho statistickou vyznamnost.

Vi=zledky — wicend=obnd regrese

Tavisla: Vynos wvicend=. R = 06946053 F = 4 953846
R2= 00482477 SV o= £.5109
Potet pfip.: 5115 uprawvens R2= 00385082 p = .000158
Smérodatnd chyba odhadu J0z20gez408
Ah=. &len: L 001570734 Sm. chyba: 0010299 t({ 5109) = 1.5251 p = 1273
MALS hew=-2_1 EMAL b#=2 13 R5I5 b*=—.01
ROCE L*=—_ 03 Sentiment b¥=—_ 00

{vyznamnsd b*jsou zvyraznéna Cervens)

Obrdzek 34: Vysledek linedrni regrese
Zdroj: Viastni zpracovani
Zavisla proménna v této praci je akciovy vynos. Na obrazku 18 je vidét, ze pro regresni analyzu
bylo pouzito 5115 ptipadil, coz je pomérné vysoké mnozstvi pouzitych novinovych ¢lanki do
vyjadiuje, jaky podil variability zavislé proménné je vysvétlen modelem. Jak je uvedeno vyse,
koeficient determinace miize nabyvat hodnoty nejvyse 1 (vyjadiuje se v procentech jako 100
%), coz znamena dokonalou piedpovéd’ hodnoty zavislé proménné. Naopak hodnota 0 (neboli
0 %) znamen4, ze model neposkytuje Zadnou informaci pro pochopeni zavislé proménné, je
tedy nevyuzitelny. V této praci je hodnota koeficientu R = 0,00482477 coz je 0,0482477 %, to

je velice nizk4 hodnota pro predikci vynosu akcie Apple na akciovém trhu.

Upravena R?> ma podobny vyznam jako hodnota R?, zahrnuje v sob& podet regresortl, ktery
ovlivituji model. Jeji hodnota by méla byt tedy piesnéjsi. V tomto pripadé je hodnota upravené
R? = 0,00385082, coZ je niz§i nez hodnota R?. Déle ve vysledcich Ize vyhodnotit nasledujici
statistiky:

e F =regresni primér ctvercl / rezidudlni primér ¢tvercli. Na zékladé€ této hodnoty lze
porovnat vhodnost riznych modeli.

e Smeérodatnd chyba odhadu predstavuje miru rozptylu pozorovanych hodnot
kolem regresni pfimky.

e Abs. ¢len je pole, které obsahuje odhad Ay absolutniho ¢lenu regresni rovnice.
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e Sm. chyba. je sm¢rodatna chyba absolutniho ¢lenu.

e {(sv) a p. Hodnota ¢ a odpovidajici hodnota p se pouzivaji k testovani hypotézy, ze
absolutni ¢len je roven 0.

e Koeficienty b* kazdé nezavislé proménné jsou zobrazeny v dolni ¢asti souhrnného
okna. Tyto koeficienty vSak neodpovidaji odhadim parametri b; z uvazovaného
regresniho modelu. Jedna se o odhady parametrti z jiného modelu, ve kterém by byly
vSechny regresory nejprve standardizovany tak, aby jejich primér byl roven 0
a smérodatna odchylka rovna 1. b* je pak odhad tohoto modelu. Koeficienty b* tedy

umoziuji porovnat relativni vliv jednotlivych regresord na zavislou proménnou.

Celkovym vystupem linearni regresni analyzy je nasledujici tabulka 1, ktera shrnuje statisticky
vyznamné hodnoty, ty jsou zvyraznény ¢ervenym pismem. Vyznamnymi hodnotami jsou z této
tabulky pouze MAS a EMAS. Ostatni hodnoty jsou pod hladinou vyznamnosti p = 0,05 a tim
padem nemaji vyznamny piinos a nevysvétluji vyznamné variabilitu zavislé proménné. Nejvice
zde pusobi technicky indikdtor EMAS, a to s hodnotou ¢ = 2,64407. Dal§im vyznamné

pusobicim ukazatelem je MAS.

Tabulka 1: Shrnuti vysledkii linedrni regrese pro Apple

Shrnuti regrese pro zavislou proménnou: Vynos (zpravy)

R= 06946053 R2= ,00482477 Upravené R2= 00385082

F(5,5109)=4 9538 p<,00016 Smér. chyba odhadu: ,02086

b™ Sm_chyba b Sm_chyba 1(5109) p-hodnot

N=5115 z b* zb
pruseé&ik | 0,001571 0,001030 1,52509 0,127299
MAS -2,11325 0,806080  -0,001479 0,000564 -2 62164 0,008777
EMAS 2,13136 0,806089 0,001497 0,000566 2,64407 0,008217
RSI15 -0,00676 0,018566  -0,000006 0,000017  -0,36412 0,715785
ROCS -0,03194 0,019311 -0,018995 0,011484  -1,65394 0,098201
Sentiment -0,00337 0,013978  -0,000096 0,000398  -0,24096 0,809593

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Normalni pravdépodobnostni graf rezidui

Ocekav. normalni hodn

B g °

4
-0,16 -0,14 -0,12 -0,10 -0,08 -0,06 -0,04 -0,02 0,00 0,02 0,04 0,06 008 0,70 0,12
Rezidua

Obrazek 35: Graf rezidui pro Apple

Zdroj: Viastni zpracovdni
Na obrazku 35 je graf normalnich pravdépodobnostnich rezidui. Je vidét, jak se body odchyluji
od pfimky, v krajnich ptipadech jde o pomérné velky odchyl. Idedlni stav tohoto grafu je

takovy, ze se vSechny body dotykaji ¢ervené piimky.

Predpovézené hodnoty vs. rezidua
Zavisla proménna: Vynos

0,12
0,10 }
0,08
0,06 |
0,04
0,02 }

0,00 ===
0,02
-0,04 |
-0,06 |
-0,08 |
0,10 o

Rezidua

012} -
014 |

0,16
0,006 -0,004 -0,002 0,000 0002 0004 0006 0008 0010 0,012

Predpovédi 0,95 Int.spol.

Obrazek 36: Model predpovézené hodnoty vs rezidua pro Apple

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obrazek 36 predstavuje model, na kterém si je mozné vizualné ovéfit, zda byl model spravné
vybran. Chybova slozka je zde rozptylend podél celé osy x. Lze tedy fici, ze rezidua je

rovnomeérné zastoupena jak nad nulou, tak pod nulou.

V nasledujicich tabulce 2 jsou zobrazeny vysledky linearni regrese pro vSechny spolecnosti,
které byli vybrany pro tuto diplomovou préci. Cilem diplomové prace bylo urcit vynos akcii a
predikovat budouci vynos, tak aby se dalo urcit do kterych akcii je vhodné investovat.
Vzhledem k nizké hodnoté R? u vétsiny spolecnosti, je patrné Ze vyvoj vynosi téchto akcii je
obtizné predikovat a ovliviiuji jej dalsi faktory nez ty, které byly pouzity v této praci. Nizkych
hodnot bylo dosazeno také kvili sentimentu novinovych zprav, ktery pro vyvoj vynosu akcii
nebyl dostatecné. To prevazné kviili tomu, Ze titulky novinovych zprav byly kratké a informace
z dilezitych zprév se mohla ztratit v mnozstvi dalSich zprav za nékolik let. Z toho plyne, zZe je
dalezité dikladné vybirat a analyzovat novinové zpravy, a to takovym zptsobem, ktery pfinese
investorovi vysledky, podle kterych mize investovat. Jelikoz informace, které lze ze zprav
ziskat, ovliviiuji rizné investory jinak. Na nékoho mohou pusobit z psychologického hlediska
a n¢kdo je mlize mit pouze jako zdroj informaci, vzdy je ale dulezité pouzit spravny vzorek dat.
V této praci méla vyznamné vysledky pouze spolec¢nost Amazon, pro ktery je dosazena vysoka
hodnota R? a to konkrétn& 0,847. To lze pfisoudit snadn&jsi predikci vynosu, nebot’ akcie
Amazonu mezi roky 2010 a 2021 trvale rostly. Z tabulky 2 je také patrné, ze nejvyznamnéjsi
proménné byly MAS a EMAS. Sentiment byl vyznamny pouze u spole¢nosti Amazon. Pouze

pro tyto akcie Ize tedy ukazatel sentimentu pro investi¢ni rozhodovani doporucit.

Tabulka 2: Vysledky linearni regrese

Proménna APPL AMZN BAC DIS J&J META GOOG KO

R 0,069 0,920 0,113 0,048 0,713 0,066 0,048 0,041
R? 0,005 0,847 0,013 0,002 0,050 0,003 0,001 0,002
MAS -2,100 0,630 = = = -2,300 -2,200 =
EMA5 2,130 -0,980 — — -0,060 2,270 2,250 —
RSIS -0,010 -0,020 0,029 — -0,015 -0,006 0,013 -0,03
ROC5 -0,300 0,013 -0,130 -0,050 -0,05 -0,035 0,038 -0,01
Sentiment 0,000 0,016 0,003 0,012 0,005 -0,01 0,009 -0,01
Proménna MA NKE MSFT  NFLX PFE TSLA \'/ WMT

R 0,246 0,150 0,086 0,079 0,032 0,058 0,116 0,925
R? 0,054 0,022 0,006 0,006 -0,001 0,002 0,134 0,007
MAS -8,000 -3,000 -3,100 -2,900 0,075 -1,400 = =
EMA5 7,920 2,970 3,140 2,920 -0,040 1,400 -0,020 —
RSIS 0,187 0,033 0,065 0,032 0,018 -0,010 0,016 0,068
ROC5 -0,130 -0,080 -0,080 0,036 -0,010 -0,010 -0,120 -0,120
Sentiment 0,420 0,055 0,010 0,022 -0,030 0,009 0,064 0,007

Zdroj: Vlastni zpracovani
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sentimentu. Vzhledem k nizkym hodnotdm sentimentu v tabulce 2 bylo na misté provést
linearni regresi jeste jednou prave bez sentimentu. Vysledky ale nejsou nijak zv1asté rozdilné a

je tedy zfejmé, Ze piivodni modely jsou dostate¢né robustni.

Tabulka 3: Vysledky linedrni regrese bez sentimentu

Proménné APPL AMZN BAC DIS J&J META GOOG KO

R 0,032 0,919 0,113 0,047 0,077 0,066 0,047 0,039
R? 0,004 0,846 0,012 0,001 0,004 0,003 0,002 0,000
MA5 -2,100 0,085 = = -1,200 -2,3 -2,2 =
EMAS 2,130 -1,000 = = 1,1400 2,28 2,24 =
RSI5 -0,010 -0,020 0,029 0 0,023 0,006 0,012 -0,3
ROC5 -0,300 0,013 -0,130 -0,050 -0,03 0,034 0,039 -0,2
Proménné MA NKE MSFT  NFLX PFE TSLA \' WMT

R 0,242 0,139 0,086 0,757 0,049 0,057 0,098 0,092
R? 0,053 0,016 0,006 0,004 0,000 0,021 0,006 0,008
MA5S -8,000 -3,000 -3,100 -2,900 0,346 -1,400 = =
EMAS 7,900 3,000 3,140 2,880 -0,390 1,390 -0,020 =
RSIS 0,188 0,031 0,065 0,032 0,000 -0,010 0,022 0,068
ROC5 -0,120 -0,07 -0,080 0,037 0,014 -0,010 -0,110 -0,120

Zdroj: Vlastni zpracovani



ZAVER

Analyza sentimentu, ktera vychazi z analyzy textu, se pouziva v mnoha odvétvich, protoze neni
zalozena na konkrétnich datech, ale spiSe na pocitech a ndzorech jednotlivclii. Analyza
sentimentu se snaZi strojové zachytit mysleni ¢lovéka, a to neni jednoduché. Clovék mnohokrat
pouzije dané slovo v opacném vyznamu, nez si stroj mysli. Tuto metodu se snazi vyuzit
napiiklad firmy, které chtéji znat a vyhodnotit nazory na svij produkt nebo sluzbu. Diive
podniky vyuzivaly pro ziskéni informaci o svych produktech vetejné prizkumy, ale dnes,
v dobé velkého mnozstvi informaci vSude kolem nds, je mozné vyuzit mnoho analyz naptiklad

praveé analyzu sentimentu.

Na trhu cennych papirti tato analyza zatim neni pfili§ rozsifena, protoze se jedna o slozity
postup, ktery ne vzdy ptinasi pozadovany vysledek. Investofi mohou sbirat data pro analyzu
sentimentu na internetu, ve vyrocnich zpravach nebo podobné jako v této diplomové préci
z médii, a to konkrétné z novinovych zprav. Cilem této diplomové prace bylo shrnout soucasné
ptistupy k analyze sentimentu a predikci vynost akcii, shromazdit novinové zpravy pro vybrané
americké spolecnosti, analyzovat sentiment v téchto zpravach pomoci slovniku z finanéni

oblasti a predikovat denni zmény vynost akcii.

Prvni cil byl splnén na zacatku druhé Casti této prace, kde jsou vysvétleny také dalsi analyzy
finan¢niho trhu. Druhym cilem bylo ziskat zpravy o vybranych americkych spole¢nostech. Pro
tuto praci byl vybran vzorek 16 spole€nosti, které jsou velkymi hra¢i na akciovém trhu.
Novinové zpravy byly stazeny z internetu, konkrétné z portdlu Seeking Alpha, a udaje
o jednotlivych spole¢nostech z internetovych stranek Yahoo Finance. Vzhledem k velkému
objemu dat a poc¢tu novinovych ¢lankl byly pro analyzu pouzity pouze titulky novinovych
zprav. Jednotlivé ¢lanky byly podrobeny analyze sentimentu, kterd na zékladé slovniku
sentimentu a finan¢niho slovniku pfifadila kazdé zpravé pozitivni nebo negativni hodnotu.
Novinové ¢lanky a tdaje o udalostech byly v aplikaci Excel propojeny napfi¢ daty, pficemz
jedno datum odpovidalo jedné nebo vice zpravam a konkrétnim hodnotdm akcii z toho dne.
Kromé toho byl vypocitan denni vynos kazdé akcie. Sentiment byl vypocten prostiednictvim

finan¢nich slovniki a pfidan k ostatnim tdajim.

Byla provedena technickéd analyza, kterd byla nasledné podrobena korelacni analyze. Byly
vybrany 4 nejdivéryhodnéjsi ukazatele spolu s vynosem a byla provedena linearni regrese,

ktera odhalila vliv technickych ukazatell a ukazatele sentimentu na vynosy akcii, nejvetsi vliv
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mél klouzavy primér a exponencialni klouzavy primér. Efekt sentimentu z novinovych zprav
byl pro vétSinu spolecnosti nizky. Z toho vyplyva, ze pro predikci akciovych vynost
napf. analyza témat novinovych zprav, a piedevSim pro ptesnéj$i analyzu sentimentu

novinovych zprav metody zalozené na nejnovéjsich jazykovych modelech, jako je GPT3.
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PRIiLOHY

Piiloha A: Vysledky linearni regrese akciovych vynosi

Visledky - vicendsobnd regrese

Zavisla: Vinos vicends. R = 14957551 F = 4,778353
Ri= .022372483 SV = 5.1044
Podet pEip.: 10580 upravens R2= 01769071 p o= ,DDD253
Smérodatnd chyba odhadu : 027514714
hb=. Glen: .002811102 Sn. chyba: 0031717 +t{ 1044) = 88832 p = 3756
MAS be==3.0 EMAS b#=2, 97 RSIS b#=_ 033
ROCES be=- 08 Sentiment bw=_ 055
{vyznannd bejsou zvfraznéna dervend)
Vysledek linearni regrese — Nike
Yizledky - vicenasobnd regrese
Tdwizld: Vinos vicendsz., R = 0FBBE3E51 F = 2,788%04
R2= LoDe22261 5V = 5,2227
Potet pfip.: 2233 upravenad RZ= 00399141 p = .016189
Smérodatnd chyba odhadu  O53649686
dbs, &len: -, 004494767 Sn. chyba: . 003B250 ef 2227) = -1.175 p = 2401
HAS bLe=-2 9 EM&S bw=2, 692 RSIS b#=_ 032
ROCS be=,036 Sentiment be= 022
(vyznamnd b¥jsou ZVyTaznéna cearvend)
7 . r I4 .
Vysledek linearni regrese — Netflix
¥y=ledky - vicendsobna regress
Lavisla: Vinos vicends. R = 08634040 F = 6,.438132
R2= . 00745466 5¥ = 5.4286
Pocst pEip.: 4292 upravena RE2= 00629677 p = 000006
Smérodatnd chyba odhadu - . 018037186
#b=. clen: = 002292243 Sm. chyba: 0009304 +{ 4286) = =2 464 p = 0138
H&4S be==3 1 EMAS b®=3 14 RSIS b#=_065

ROCS be#=-_08 Sentiment b®=_ 010

{vyznamnd b¥*jsou zviraznéna cervens)

Vysledek linearni regrese — Microsoft
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Vizledky - vicendsobnd regrese

Zavisla: Yonos vicends. R = 24560720 F = 3, 858957
R2= LDe032290 SV o= 5.690
Pocet plip.: 696 upravens R2= 05351364 g = .000000
Snérodatnéd chyba odhadu 020054277
Abs. &len: — 003780938 Swm. chyba: 0025812 &{ 690) = -1 4865 p = 1434
HAS b#=-3 0 EH&4S b==7 92 RSIS b#=_ 187
ROCE b#==_13 Sentinent b= 042

{v¥znanns bejsou zvyraznéna cervens)

Vysledek linearni regrese — Mastercard

Yysledky = vicendsobnd regrese

Zavisla: Vynos vicenas. R = 05769895 F = 2.362921
R2= 00332917 &V = 5 ,3537
Folet piip.: 3543 upravend R2Z= 00192025 p o= 037635
Snérodatnd chyba odhadu .041554353
Abs . Elen: L002525305 Sm. chyba: 0021472 &{ 3537) = 1.1761 p = 2396
HAS be=-1 4 EHAS b==1, 40 RSIS b#=— 01
ROCE be=—, 01 Sentinent b=, 009

{vyz=namnd bejsou zvyrsznéna Servensd)

Vysledek linearni regrese — Tesla

Vyzledky - vicendsobnd regrese

ZTawisls: Venos vicends. R = _0659%0B00 F = 2 515599
R2= 004242386 SY = £,2882
Pofet piip.: 2889 upravens RZ= 00261709 p = .027902
Snérodatnd chyba odhadu L 031989104
Abs. clen: .002401414 5Sm. chyba: 0020308 +«( 2883) = 1.1825 p = 2371
HAS b#=-=2 3 EMAS bw=2, 27 RSIS b==_ 00&
ROCE b== D35 Sentiment b¥== 01

(v¥znamnnd b¥jsou zvyraznéna Cervenéd)

Vysledek linearni regrese — Meta

Yezsledky - vicendsobnd regrese

Zavisla: Yynos vicends. R = 04820388 F = 2,668131
Ri= .DD232361 5V = 5.5728
Pocet prip.: 5734 upravena RE2= 00145274 p o= 020486
Smerodatnéd chyba odhadu - 019079650
Abs. &len: —.000367367 Smn. chyba: .0008808 e{ 5728) = —. 4171 p = _E766
MhS bw=-2 2 EMAS bm=2 25 RSIE ba=_ 013
ROCS be= 038 Sentiment be= 009

(vyznannd bwjsou zvyraznéna cervends)

Vysledek linearni regrese — Google
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Vy=sledky = wicendsobna regress

Zavisla: Wenos wicenas. R = 04838679 F = 2. 203623
Ri= .on234128 SV = 3 2817
Poget piip.: 2821 upravend R2= 00127881 p = .088839
Sneérodatna chyba odhadu - 019622400
Abs. clen: .000881974 Sm. chyba: 0010644 +{ 2B17) = .B2863 p = 4074
RSIS bw=-.00 ROCE bw=—, 05 Sentiment be=, 012

(vyznannd bejs=cu zvjraznéns Servend)

Vysledek linearni regrese — Walt Disney

Vizledky - vicenidszobnd regress

ZTavizla: Vynos vicends. B = 112831156 F = 8,915928
Ri= L 01272645 5¢ = 3.207%
Poget piip.: 2079 upravend R2= 01129%0& p = .000007
Smérodatnd chyba odhadu : LD27568366
dbz. &len: -, 000761453 Sm. chyba: ,0016%85 t{ Z075) = — 4483 p = 6540

RSIS b=, 029 ROCE b#=— 13 Sentiment be=_003

(viznannd be*jsouw zvyraznéna cervend)

Vysledek linearni regrese — Bank of America

Visledky - vicendsobnd regress

Zavisla:  Vinos vicends, R = (09254785 F = 6.528279
R2= 00856510 SV = 3, 2287
Podat peip.: 2271 upravend R2= 00725310 p = 0D0ZLS
Swérodatnd chyba odhadu : 013422966
Abs. élen: -, 002147478 Sm. chyba: ,0D0BEB0 t({ 2267) = 2,474 p = 0134
RSIS b#=, 068 ROCS b#==, 12 Sentiment b=, 007

{vyznamnd b#jsou zZvyraznéna cervend)

Vysledek linearni regrese — Walmart

&9




Tizledky - vicendsobnd regrese

Zavisla: Tnos vicends. R = 11576727 F = 2,587079%4
R2= 01240206 S5¥ = 4,757
Pocet prip.: 762 upravend EZ= 00818886 p = .036766
Smercdatnd chyba odhadu - 020236439
Abs. &len: .001813068 Sm. chyba: 0022831 &( 757) = 79411 p = 4274
EMAS bw=— 02 RSIE b==_ 016 FOCE Em=— 12

Sentinent bes 0864

{v¥znannd b*jsou zZvyraznéna Cervens)

Vysledek linearni regrese — Visa

Vy=zledky - vicenidsobnd regrese

Zavisla: Vonos vicends. R = 07131202 F = 2.74609%
R2= .DDs08540 SY = 4,.214%
Potet prip.: 2154 upravena R2= 00323354 p = .027000
Swérodatnd chvba odhadu : 012287385
Ab=. clen: .00274314% Sm. chyba: 0012729 &( 2149%) = 2,1%51 p = 0313
EHAS be== 0& E5I% bw=_01% ROCS bw== 0%

Sentiment be= 005

(wyznamnd beisou zviraznéna cervend)

Vysledek linearni regrese — Johnson & Johnson

Vizledky - vicendsobnd regress

Zavisla: Vinos vicenas. R = 04072295 F = 5620099
R2= L 00165836 SV = 3.101%
Pocet prip.: 1019 upravend Ri= -, 00129241 p = 640171
Smérocdatna chyba odhadu L012720931
hbs. Elen: L000611877 Sm, chyba: 0012323 +( 1015) = 49652 p = _6l9%

RSIS be=— 03 ROCS b#=—, 01 Sentiment be=— 01

(vyznannd bejsou zvyraznéna cervend)

Vysledek linearni regrese — Coca Cola

Visledky - wicenssobnd regrese

Zdwisla: Vynos viecensds. R = 592011060 F = 3715.427
Ri= LB4EE03E1 SV = 5,336
Podet pfip. : 3372 uprawvend R2= | B4E3ITEES p = 0 000000

Smérodatnd chyba odhadu : 170, 25911630
Abs. clen: 1273,1851639 Sm. chyba: 10.3306% ( 3366) = 123,24 p = 0,0000

HAS bw= 063 EHAS bw=— 98 RSIS Ew=— 02
ROCS bw=, 013 Sentin=nt b#= 016

(v¥znamna b¥jszou zvyraznena cervens)

Vysledek linedrni regrese — Amazon
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Yysledky - vicendsobna regrese

Lawvizla: Yonos wicends. R = 03157161 F = 4865082
R2= LO0099677 SY - 5 2438
Polet pfip.: 2444 upravens 2= - 00105205 p = .THBESTE

Smérodatnd chyba odhadu 49.498823239
Ab=s, élen: 50.323576754 Sm. chyba: 3 926880 +( 2438) = 12,815 @ = 0,0000

HAS b#=_075 EMAS bw=— 04 RSIS b= 01E
ROCES be=— (1 Sentinent bw=— 03

(vyznamnd b*jsou zvyraznéna Servend)

Vysledek linedrni regrese — Pfizer

Vo=zledky - vicenasobnad regrese

Zavisla: Vinos vicenas. R = 06937907 F = 6,178931
R2= . 00481346 SV = 14,5110
Fofet prip.: 511% upravena RZ= 00403444 p = .0o0oog9
Smeérodatnad chyvba odhadu 020860485
Ab=. clen: L001573893 Sm. chyba: .001029% +{ 51103 = 1.5284 p = .1285
MALE b%=-2.1 EMAS b==2 13 RSIL b==—, 01

ROCS h*=— 03

{wyznamnad b*j=zou zvyraznéna Cervens)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — APPL

Vi=ledky - vicenasobnd regrese

Zavisla: Vinos wvicenda=z. R = 91996408 F = 4636,.036
R2= L 84833391 SV o= 4, 3367
Focet prip.: 3372 upravend RZ= 84615136 p = 0.000000

Smérodatnid chyba odhadu :  170,38335906
Ab=s. &len: 12724446506 Swm. chyba: 10,333%74 +({ 3367) = 123.13 p = 0.0000

MAS b*=_ 0835 EMAS bx=-1_0 RSIS bx=-_02
ROCES b== 013

(v¥zZnamnd b*¥j=ou zvyraznéna cervensg)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Amazon
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Vy=ledlky — vicendsobni regrese

Zawvi=la: Vinos wicenas. R = 11275873 F = 13.367865
R2= 01271453 S5V = 22,2076
Pofet pfip. . 2079 upravena RZ= 01176339 p = . b0ooooz
Smérodatnd chyba odhadu 027561892
Ab=. &len: —,000777408 5Sm. chyba: ,00185%51 +tf 2076) = —, 4586 p = . 6B4B6E
RSIE L=, 029 ROCE b#=—, 13

(vyznamnd b¥j=ou zvyraznéna cervens)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Bank of America

Vi=ledky - vicenasobnd regrese

Zavisla: Vinos wvicend=z. R = 04691794 F = 3.108464
R2= Lonz2zo1z29 SV o= 2,2818
Focet prip.: 2821 upravend RZ= 00149313 p = 044823
Sme&rodatna chyba odhadu L019620294
Abs. &len: . 000920793 Sm. chyba: 0010625 +{ 2818) = 86665 p = 3862
RESIS b==—_00 ROCE b*=- 05

(v¥zZnamnd b*¥j=ou zvyraznéna cervensg)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Walt Disney

Vi=ledky - vicenasobnd regrese

Zavisla: Vinos wvicend=z. R = 07665468 F = 3.175508
R2= L 00587594 SV o= 44,2149
Foget prip.: 2154 upravensa REZ= 00402555 p = .013003
Smeérodatnad chyvba odhadu 012282503
Ab=. clen: L002530435%  Sm. chyba: 0012827 +f{ 2149) = 1.,9728 p = 0486
MALE b#%=-1,2 EMAS b==1.14 RSIL b== 023

ROCS h*=— 03

{wyznamnad b*j=zou zvyraznéna Cervens)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Johnson&Johnson

Vo=zledky - vicenasobnad regrese

Zavisla: Vinos vicenas. R = 06555869 F = 3,112192
R2= . 00429794 SV = 14,2884
Fofet prip.: 2889 upravena REZ2= 00291694 p = 014447
Smeérodatnad chyvba odhadu 031984295
Ab=. clen: . 002409880 Sm. chyba: .0020303 +f 2884) = 1.1889 p = 2353
MALS b%=-2.3 EMALS bL==2 28 RSIL b== 006

ROCS b*=_034

{wyznamnad b*j=zou zvyraznéna Cervens)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — META
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Vy=zledky — vicendsobnid regrese

Zawizla: Vynos vicend=s. R = 047310689 F o= 3,212999
RZ= Lo02z23830 SV = 4,5729
Pocet prip.: 5734 upravend RZ= 00154166 p = 012085
Smérodatnd chyba odhadu .01s%078800
Ab=. &len: -, 000362288 Sm. chyba: ,0008BB0B t{ 5729) = — 4113 p = 6808
HAS b®=-2 2 EMAL b=, 24 RSI5 b==,012

ROCS b==,039

(vyznamnd b¥j=zou zvyraznéna cervend)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Google

Vo=zledky - vicenasobnad regrese

Zavisla: Vinos vicenas. R = 03882746 F = 7670027
R2= . 00150757 SV = 2.1016
Foget prip.: 1019 upravena RZ2= — 00045796 p = 464872
Smeérodatnad chyvba odhadu 012715629
Ab=. clen: L 000593773 Sm. chyba: 0012309 +{ 1016) = 48237 p = .B29%
RSIE b*=-_ 03 ROCE bx=—, 02

{wyznamnad b*j=zou zvyraznéna Cervens)

Vysledek linedrni regrese bez sentimentu — Coca-Cola

Vy=ledlky — vicendsobni regrese

Zawvi=la: Vinos wvicenas. R = 24213045 F = 10,758E59
R2= L 05BBZ716 5V = 4,691
Pocet prip.: 696 uprawvena RZ= 053177832 p = 000000
Smérodatnd chyba odhadu ,020057834
Ab=. &len: —,003962547 Sm. chyba: 0025765 t{ 691) = —-1,538 p = 1245
HAS b*x=—8 0 EMAS be=7, 90 RSI5 b==, 188

ROCS b#=—.12

(vyznamnd b¥j=zou zvyraznéna cervend)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Mastercard

Vi=ledky - vicenasobnd regrese

Zavisla: Vinos wvicend=. R = 13904815 F = &5, 150695
R2= L01933439 SV o= 4,1045
Focet prip.: 1050 upravend RZ= 01558065 p = 000412
Sme&rodatna chyba odhadu L 027544250
Abs. &len: ,002971141  Sm. chyba: 0031738 +t{ 10453 = 93614 p = 3494
MAS b®=-3.0 EMALS b==3 00 RSIS b==, 031

ROCS b==—.07

(v¥zZnamnd b*¥j=ou zvyraznéna cervensg)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Nike
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Vy=zledky — vicendsobnid regrese

Zawizla: Vynos vicend=s. R = 08573563 F = 7.936340
RZ= L 00735080 SV = 4,4287
Pocet prip.: 4292 upravend RZ= 00642440 p = 000002
Smérodatnd chyba odhadu ,01B0Be024
Ab=. &len: -, 002299249 Sm. chyba: 0009303 t{ 4287) = =2.472 p = 0135
HAS b®=-3 1 EMAL bx=3, 14 RSI5 b=, 065

ROCS b#=—_ 08

(vyznamnd b¥j=zou zvyraznéna cervend)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Microsoft

Vo=zledky - vicenasobnad regrese

Zavisla: Vinos vicenas. R = 07570181 F = 3,210433
R2= 00573076 SV = 14,2228
Fofet prip.: 2233 upravena REZ= 00394572 p = .012239
Smeérodatnad chyvba odhadu 053650917
Abs. &len: —.004560634 Sm. chyba: 0038246 tf 2228 = -1.192 p = 2332
MALS b%=-2.9 EMALS b==2 88 RSIL b== 032

ROCS b*=_037

{wyznamnad b*j=zou zvyraznéna Cervens)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Netfilx

Vo=zledky - vicenasobnad regrese

Zavisla: Vinos vicenas. R = [ 05R99521 F = 2, 882622
R2= 00324845 SV = 4, 3538
Fofet prip.: 3543 upravena RZ2= 00212154 p = 021347
Sme&rodatna chyba odhadu L 041550162
Ab=. &len: 002462986 Sm. chyba: 0021438 +{ 3538) = 1,1489 p = 2507
MAS b==-14 EMAL b==1, 39 RSIS b*=— 01

ROCS b==-.01

(v¥zZnamnd b*¥j=ou zvyraznéna cervensg)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Tesla

Vy=ledlky — vicendsobni regrese

Zawvi=la: Vinos wvicenas. R = 089788377 F o= 2,434203
R2= . 00954212 S5V = 3,758
Pofet pfip. . 762 upravensa RZ= 00582210 p = 063703
Smérodatnd chyba odhadu 020262607
Ab=. &len: ,0015529%63 Sm. chyba: .0022811 +{ 758) = .eB0B0 p = 4982
EMAL L#=—, 02 RSIC L= 022 ROCE b#=— 11

(vyznamnd b¥j=ou zvyraznéna cervens)

Visa
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Vi=ledky - vicenasobnd regrese

Zavisla: Vinos wvicend=z. R = 09231646 F = 9 747392
R2= L00g52233 SV o= 2,2268
Focet prip.: 2271 upravenad RZ= 00764801 p = 000061
Sme&rodatna chyba odhadu L013420296
Abs. &len: -, 002149550 Swm. chyba: 0008678 +t{ 2268) = -2.477 p = 0133
RSIS b==, 068 ROCE b*=-_ 12

(v¥zZnamnd b*¥j=ou zvyraznéna cervensg)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Walmart

Vo=zledky — vicenasobnd regrese

Zavisla: Yinos vicenas. R = 04891358 F = 1.461749
RZ2= 00239254 sV = 4,2438
Fodet prip.: 2443 upravend R2Z= 00075577 p = .211232
Smé&rodatnd chyba odhadu L 014725471
b= &len: 002161857 Sm. chyba: 0017427 tf 2438) = 1,24058 p = 2149
MAL bw=_ 346 EMAL be=e=— 39 REIL Lb==—_00

ROCE b==,014

(wy¥znannd b¥jszou zv¥raznéna Servend)

Vysledek linearni regrese bez sentimentu — Pfizer
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