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ANOTACE

Tato diplomova prace je zamérena na Prizkum socialnich médii pomoci analyzy sentimentu.
Cilem je zjistit, zda lze vyuzit ziskana data k predikci vyvoje akciovych kurzii. Je zde zkouman
vztah mezi sentimentem vyjadiovanym v internetovych diskuzich a redalnym vyvojem ceny akcii.
Vysledek je porovndn s oblibenymi indikdtory technické analyzy. Data K osmi vybranym

akciovym titulum byla ziskana ze socidalni sité Yahoo Finance.
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ANNOTATION

This thesis is an exploration of social media via sentiment analysis. The main objective is to
find out if it is possible to make predictions of development of stock exchange rates based on
data from online discussions. The relation between sentiment expressed in comments and real
development of stock prices is examined. The result is compared with traditional indicators of

technical analysis. Data for eight stocks was obtained from social media Yahoo Finance.
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UvVoD

Tato prace zkouma vyvoj ceny vybranych akciovych titulti na finan¢nich trzich dvéma zpiisoby.
V prvni fad¢ tradiénim pfistupem technické analyzy, dale pak aplikaci modernéjsiho piistupu
— analyzy sentimentu socialnich médii. Finan¢ni analytici se snazi uz mnoho let najit recept na
zaruceny zisk, pozorovanim vyvoje fundamentalnich makroekonomickych veli¢in, zkoumanim
psychologie investort, ale také riznymi vypocty, indikatory a studiem grafickych formaci.
Dnes vSak maji kdispozici zdroje informaci, které dfive neexistovaly. S rozvojem
komunikac¢nich technologii a rozmachem socidlnich siti vznikl virtualni prostor, ve kterém se
§ifi informace v obrovském mnozstvi a rychleji nez kdy diive. Kazda z téchto informaci muze
ve finanénim svété byt klicem k Gspéchu, proto se analyzy sentimentu a data mining obecné
stavaji teréem pozornosti jak individualnich investort, tak velkych korporaci. Dolovani
uzitecnych dat z dokumentt ¢i webovych stranek neni ale pochopitelné metodou aplikovatelnou
pouze ve finanéni sféfe. Velké uplatnéni dnes naléza také v oblasti zbozi a sluzeb, marketingu,
turismu, politiky a v neposledni fadé také pti prevenci kriminality.

Tato prace se v prvni ¢asti zaméfuje na shrnuti teoreticky vychodisek, zakladnich principt
fungovani finanénich trhii a pfedstaveni tii zakladnich vétvi metod zkoumani finanénich trha.
Fundamentalni pfistupy nejsou pro praktickou ¢ast prace zasadni, vétsi pozornost je vénovana
metodam technické a psychologické analyzy. Shrnuty jsou nejen historické myslenky, které
byly za zrodem technické analyzy, ale také konkrétni metody vyuzivané v dnes$ni dobé.
V pojednani o psychologickém aspektu obchodovani jsou definovany klicové pojmy jako
nazor, emoce ¢i sentiment, se kterymi pracuje druhd ¢ast prace. Také je zde ptiblizeno moderni
pojeti analyzy sentimentu na rtiznych Grovnich a uziti tohoto univerzalniho nastroje v odvétvi
financi a investic.

Ve druhé casti prace je vystup z praktické aplikace analyzy sentimentu na socidlni siti Yahoo
Finance. Nejprve jsou objasnény divody vybéru konkrétni socidlni sit¢ 1 jednotlivych
akciovych titultl. Poté byla z uZivatelskych diskuzi k témto tituliim shromaZzdéna data ve formé
komentai. Sbér dat probihal u osmi akciovych titult v dob€ od 1.11.2018 do 31.12.2018. Po
oCisténi a Gipravé dat mezi nimi byly hledany vyrazy nesouci pozitivni ¢i negativni sentiment.
Pro tento krok byly pouzity tii slovniky od riiznych autord: Elaine Henry, Bing Liu a dvojice
Tima Loughrana a Billa McDonalda. Vypocteny vysledny sentiment je potom porovnan
s vyvojem ceny akciovych tituli a s tradicnimi ukazateli technické analyzy. Pro posouzeni

mozZnosti vyuZiti vystupu analyzy sentimentu k predikci vyvoje ceny akcii je pouZita regresni
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analyza. Tou je v zavéru odhaleno, zda byl ve sledovaném obdobi vyvoj ceny zavisly na
zjiSténém sentimentu.

Cilem prace je tedy piedstavit soucasné piistupy K analyze sentimentu a upozornit na nékteré
problémové oblasti tohoto pristupu. Dale je cilem uzitim analyzy sentimentu zjistit vyvoj
sentimentu u konkrétnich akciovych tituli v daném obdobi a porovnat jej s vyvojem ceny akcii
téchto titult. Poslednim cilem je uzitim regresni analyzy zjistit, zda maji vysledna data
potencial pro predikci vyvoje ceny akcii. Ziskané poznatky a dosazeni stanovenych cila je

zhodnoceno v zavéru prace.
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1. Analyzy finanénich trhi

Trzni prostfedi v modernich ekonomikach nabizi dnes fadu instrumentt a investi¢nich nastroju,
mezi kterymi jednotlivi investofi hledaji moznosti, jak dosahnout zisku. Akcie patii mezi
tradicné€jSi a nejrozsifenéjsi financni instrumenty. Je to cenny papir, piedstavujici podil na
vlastnictvi akciové spolecnosti [16]. Akcii Se rozliSuje vice druhil a z jejich drzeni piislusi
vlastnikovi urcitd prava. Vyznam podnikovych akcii spocivd v prvni fad¢é v tom, Ze jejich
emitovanim a naslednym prodejem na primarnim trhu si akciové spole¢nosti opattuji potfebné
penézni prostiedky, jeZ v budoucnu nemuseji vracet [34]. Akcionafi se také mohou podilet na
fizeni spolecnosti a na jejim zisku, pfipadné likvidaénim zustatku [16]. Tim ale moznosti
investort nekonci, akcie jsou cenny papir s vysokou volatilitou, motivem nakupu akcii tedy
byva téZ snaha investori dosahnout vedle dividend rovnéz vynost kapitalovych, vyplyvajicich
z jimi predpokladanych zmén jejich trznich cen [34].

Trzni cena akcie vychazi z mnoha faktord. Podle [20] je hodnota akcii dana tim, jak kapitalovy
trh odhaduje hodnotu celkové sumy dividend, které by podnik mohl teoreticky vyplatit. Kromé
dividendové politiky se ale obvykle posuzuje i finan¢ni strukturu firmy, schopnost generovat
zisk a plnit dalsi hospodaiské cile. Posouzeni téchto stranek je vSak vzdy do jisté miry
subjektivni a tim lze piejit k samotnému principu fungovani finanénich trhd. Trzni cena akcii
se neustale meéni v zavislosti na tom, jak subjekty na trhu nahlizi na jiz zminéné faktory a také
celou fadu dal$ich relevantnich informaci a jelikoZ se tyto ndzory i1 informace rizni, rizni se
také predstavy o spravné trzni cené. V disledku toho lze povazovat urcitou akcii za
podhodnocenou, coz motivuje subjekty akcii nakupovat, anebo nadhodnocenou, coz motivuje
subjekty akcii prodat. Podle [34] pfedstavuje prave tato spekulace vyznamny faktor integrace
segmentl finan¢niho trhu. Podle jedné teorie méa vyvoj cen akcii charakter ndhodné prochazky
(random walk), kdy cena akcii je vysledkem mnoha ndhodnych udélosti a nelze ji predpovidat
[16]. V jeden okamzik se kazdopadné mohou stfetnout dva subjekty, jeden se zajmem akcii
prodat, druhy se zdjmem akcii nakoupit a akciovy trh je rdzem na svéte. Jeho pozici ve struktufe

finan¢niho trhu ilustruje nasledujici grafika (obrazek 1).
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Financni trhy

Pendsni trh Kapitalové Devizové Komoditni
Y trhy trhy trhy
Kratkodobé Kratkodobé Dlouhodobé Dlouhodobé
avéry cenné papiry avéry cenné papiry

Trhy cnnych
papird

Obrazek 1: Schéma financ¢nich trhia

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [33]

1.1.Hospodarské cykly

Analytické metody napfi¢ finanénim trhem pii snaze o predikci zkoumaji historickd data
a hledaji urcité zakonitosti. Kazdy existujici financni systém je vzdy nedilnou soucasti
nékterého systému ekonomického [34]. Jako celek funguje podle urcitych ,,vzorci* a nékteré
zdéanlivé ndhodné udalosti se opakuji pravidelng. Tyto pravidelnosti v ekonomickém prostiedi
maji formovat jev, kterému se fika ekonomicky ¢i hospodaisky cyklus.

Faktem ale zGstava, ze ackoliv historie potvrzuje jejich vyskyt, neexistuji zadné dukazy
potvrzujici konstantni pravidelnost téchto cyklt. Podle [20] 1ze pravé z tohoto dtivodu hovofit
pouze o dojmu hospodaiskych cykli. Absence pravidelnosti znamend, Ze ve skutenosti nejde
0 cyklus, ale spiSe o vykyvy konstantn¢ se méniciho prostiedi. Joseph Kitchin v roce 1923
odhalil kratkodoby, tfi — az pétilety obchodni cyklus zalozeny na ptizpisobovani zasob.
Clement Juglar zaznamenal vroce 1862 stiednédoby, sedmi — az jedenactilety cyklus
souvisejici s kapitalovymi investicemi. Simon Kuznets v roce 1930 poukéazal na 12-25leté
cykly souvisejici s vystavbou a demografickymi faktory. Brian Berry poukézal na ptfitomnost
generaci trvajiciho, 25 - 35letého cyklu souvisejiciho s vyvojem investic do infrastruktury.
Nikolaj Kondratév zase v roce 1926 zvetejnil svij slavny ¢lanek o dlouhodobych vinach
v cenach komodit trvajicich 40 az 60 let. A konecné vroce 1991 prezentovali americti

ekonomové William Strauss a Neil Howe presvédcivy dikaz o existenci mezigeneracniho, 85—
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99letého krizového cyklu [39]. Ekonomické nebo také hospodaiské cykly maji stejnou
dynamiku jako cykly na finanénich trzich. Je jasné, ze vynosy cennych papirti (zejména akcif)
jsou do znacné miry urceny vyvojem hrubého domdaciho produktu — uz jen z toho divodu, ze
jeho soucasti jsou také zisky podniki [20]. Investofi ale pochopitelné nechtéji ¢ekat desitky let
na dovrseni jednoho ze zminénych cykli, proto zkoumaji veskeré cyklické formace v riznych
obdobich. Stejny vyvoj, jako maji dlouhodobé cykly, 1ze vysledovat i na mésicnich, tydennich,

dennich nebo minutovych grafech (obrazek 2).
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Obrizek 2: Vyvoj HDP v CR v letech 2005-2015
Zdroj: [36]

V roce 2015 byl na zakladé dat od Ceského statistického ufadu zkonstruovan graf (obrazek 2),
na kterém mazeme vidét cyklicky vyvoj HDP v Ceské republice, v letech 2005 aZ 2015. Rust
je stiidan poklesem, pokles poté riistem, nasledné se opakuje pokles. Rozdil mezi lety 2014
a2015 byl komentovan nasledovné: ,,Priznivy hospodarsky vyvoj se projevil napric celou
tuzemskou ekonomikou. Mezirocné rostla nejen vétsina odvetvi prumyslu, ale také podnikové
sluzby napojené na rozvoj ostatnich odvetvi. Zpracovatelsky priumysl vzrostl mezirocne o 6,3 %
a Vv porovnani s poslednim ctvrtletim loniského roku se zvysil o 2,6 %. Na tento rist mél nejvetsi
vliv automobilovy priimysl, ale také ostatni tradicni odvetvi zpracovatelského primyslu, jako
napriklad chemicky primysl, vyroba pryze a plastii ¢i vyroba elektrickych zarizeni a vyroba
kovit a kovovych konstrukci [36].

Dale se v analyze hovoii o navratu k predkrizovému vyvoji, coz opét 1ze oznacit za urcity

cyklus. Dilezita je ale i zminka o ristu v riznych odvétvich. Zpétné Ize vidét, ve ktery moment
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by byl vhodny okamzik k investici a kterym odvétvim se dafilo nejvice. Jestli ale bylo v tom
daném momentu v historii mozné tento budouci vyvoj spolehlivé vyc€ist z vyvoje ostatnich
odvétvi a celé ekonomiky, je otazka.
Pro tspésné obchodovani je tedy stézejni spravny usudek a také spravné nacasovani. Pfi snaze
informacich o spolecnosti vcetné poméru P/E, vyro¢nich zpravach, déni v podnicich
a makroekonomickém vyvoji. Druhd metoda je zalozena na vyvoji cen a objemu obchodovani
s akciemi v minulosti. Tteti je zaloZzena na odhadu budouciho jednani lidi [16]. V prub¢hu
staleti byly teoretiky i praktiky vytvoreny tyto tii zcela rozdilné analytické ptistupy. Jedné se o
[39]:

e fundamentalni analyzu,

e technickou analyzu,

e psychologickou analyzu.

1.2.Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza je nejkomplexné&jSim a ptistupem, ktery se pokousi vysvétlit pohyb
akciovych kurzii. Casto v ni analytici porovnavaji vnitini hodnotu akcie s trzni hodnotou,
vnitini hodnotu vSak definuji pomé&mé obecné a mlhavé [16]. Dale se zabyva detailnim
zkouménim zdkladnich a podstatnych ekonomickych, politickych, socidlnich, geografickych,
demografickych a jinych faktorti a udalosti, které determinuji vyvoj akciovych kurzi [39].
Nejvétsim problémem fundamentalni analyzy je obtiZznost ziskavani, a hlavné vérohodnost
potiebnych dat. Jsou-li finan¢ni tidaje zkreslené, je vSechno Spatné [16].

Zpravidla se provadi na tiech tirovnich, které jsou popsany v nasledujicich odstavcich.
1.2.1. Globalni fundamentalni analyza

Na této urovni hodnoti fundamentalni analyza vliv narodnich a nadnarodnich ekonomickych
ukazatelii a veli¢in na cenu akcie. Podle toho, s jakym zpozdénim ukazatele reprezentuji
skute¢ny prubéh ekonomickych cykli, je Ize rozdélit na predbihajici, pokryvajici a zpozdéné
[33].

Sledovan byva rast HDP, podle [20] ale velikost soukromé spotieby v ramci HDP neprozrazuje
nic o tom, jakym zplisobem lidé€ utraceji své penize, a proto nelze mechanicky porovnavat HDP
mezi riznymi zemémi nebo obdobimi. Faktory, které ptedbihaji trendu, jsou naptiklad vyvoj

penézni nabidky, indexy spotiebitelskych o¢ekavani, zmény v cenach materidlu, nova stavebni
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povoleni, objednavky strojniho zafizeni a zasob, po¢ty poskytovanych avért a jiné [33]. I vyvoj
akciovych kurzl je vSak sam o sobé ekonomickym ukazatelem, a to jednim z téch nejcilejsich.
Pouze penézni nabidka reaguje jesté¢ diive nez akciové kurzy, ta je tedy velmi oblibenym
ukazatelem. Jinak je ale pouziti ostatnich faktori k predikci akciovych kurzii zna¢né
komplikované a omezené. Jako pokryvajici faktor byva uvadéno zejména HDP. Zpozd'ujicimi

se faktory jsou napfiklad mira nezaméstnanosti ¢i inflace [33].
1.2.2. Odvétvova fundamentalni analyza

Odvétvova analyza se provadi z toho divodu, ze jednotliva odvétvi nejsou stejné citlivé na
celkovy vyvoj ekonomiky. Existuje u nich riznd mira zisku, jsou rtizné¢ regulovany statem
a existuji u nich mnohdy znaéné rozdilné perspektivy jejich dal§iho rozvoje. Analyza se
zamétuje v prvni fad€ na identifikaci charakteristickych znakd jednotlivych odvétvi ¢i oborti
[39].

Silny vliv na vyvoj akcie a jeji trzni volatilitu a souc¢asnou a budouci ziskovost ma charakter
konkurence neboli trzni struktura v odvétvi pusobnosti firmy. Cim ostiej$i konkurence
Vv sektoru, tim vyssi nestabilita ziski 1 vyssi pravdépodobna volatilita akcie. Vyzvou sektorové
(odvétvové) fundamentalni analyzy je nalézt atraktivni, nadprimérné expanzivni odvétvi
s vysokou dynamikou ziskovosti firem, jejich vysokou perspektivou do budoucna [30]. Spravné
posouzeni toho, v jaké vyvojové fazi se odvétvi nachazi, je zcela zasadni pro Uspésnost
investice. Existuji dlouhodobé ristova a Uspésna odvétvi, dale stagnujici odvétvi a odveétvi
Vv utlumu, kde se neocekava v dohledné dobé& zadna velk4 inovace a zlepSeni, a také mlada

a technologicky nevyéerpana odvétvi, kde se predpoklada vyrazny rust diky inovacim [39].

Vyznamnym kritériem je citlivost odvétvi na hospodaisky cyklus, zde se rozlisuji [34]:
e Odvétvi cyklicka, ktera kopiruji hospodaisky cyklus, prosperuji v obdobi expanze
a maji problémy v obdobi recese. Divodem je, ze zdkaznik v téchto odvétvich miize
nakup snadno odlozit na pozdgji, az bude ekonomicka situace ptiznivéjsi [33].
e Odvétvi neutralni, ktera nebyvaji hospodaiskymi cykly p#ili§ ovlivnéna, nebot’ produkty
z tohoto odvétvi zakaznik nezbytné potiebuje a nemuze jejich nakup odlozit [34].

e Odveétvi anticyklicka, kterym se dafi v obdobi recese a maji problémy v obdobi expanze.
1.2.3. Firemni fundamentalni analyza

Nazyvana také analyzou jednotlivych tituld, je procesem posuzovani nadhodnocenosti nebo

podhodnocenosti ceny akcii jedné konkrétni spolecnosti. Na této tirovni se investor snazi
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odhadnout jiz konkrétni Cislo, které predstavuje ,,spravnou” cenu akcie [39]. Tedy vypocist tzv.

vnitini hodnotu. Na zéklad¢ jejiho porovnani s trzni cenou pak muze investor Cinit své

investi¢ni rozhodnuti. K jeji uréeni opét existuje velké mnozstvi postupi a modeli, jsou to:

Dividendové diskontni modely, kde se vnitini hodnota urcuje na zakladé diskontovani
dividend [16]. Jsou jednou z nejpropracovanéjSich metod, ktera je zalozena na
predpokladu, Ze vnitini hodnota akcie je dana sou¢asnou hodnotou veskerych budoucich
piijmi z této akcie [39].

Ziskové modely, které pocitaji s tim, ze spole¢nost bude kazdy rok vyplacet dividendy
ve stejném pomeru k zisku a tyto se navic reinvestuji [16], pracuji s veli¢inou ¢istého
zisku, kterou zpravidla riznym zptisobem rozkladaji nebo upravuji. Respektuji casovou
hodnotu penéz a jednoduchymi matematickymi Upravami lze ze ziskovych modeli
vyjadfit rizné druhy oblibenych ukazatelt kapitalového trhu, jakymi jsou P/E
(price/earnings) ratio, P/BV (price/book value) ratio a P/S (price/sales) ratio [39].
Bilan¢ni modely nerespektuji ¢asovou hodnotu penéz a vychazi ze zvetejnénych
ucetnich vykazt akciové spolecnosti. L.ze pouzit model ucetni hodnoty, substan¢ni
hodnoty, likvida¢ni hodnoty, reproduk¢ni hodnoty a substituéni hodnoty [39].
Nevyhodou diskontnich a ziskovych modeld byva fakt, Ze ¢ast zisku, ktera zlstava ve
spole¢nosti zadrzena, nebyva u téchto modelt zohlednéna. Proto vznikly Cash flow
modely vyuZzivajici hotovostni toky [18]. Cash flow modely zohleduji i volné penézni
prostiedky, které zlistavaji na rovni spolecnosti po Uhrad¢é obligatornich zavazki

a vyplaté dividend [39].

1.3.Technicka analyza

Jejim ucelem je, stejné jako u fundamentalni analyzy, predikce vyvoje kurzi analyzovanych

tituld a urceni nejvhodnéjSiho okamziku k realizaci obchodii. Na rozdil od fundamentalni

analyzy vSak technicka analyza predstavuje studium samotného trhu a nikoliv faktord, které

ovlivilyji trh [16]. Vychazi z historie a vetejné dostupnych informaci o burzovnich indexech,

objemech realizovanych obchodl a podobné. A jelikoz se historie kurzovych zmén v pribéhu

casu neustdle opakuje, snazi se pomoci Casovych fad identifikovat vyvojové trendy, z nichz

potom vyvozuji budouci vyvoj kurzi akcii [33].
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1.3.1. Dowova teorie

Technicka analyza je nejstarSim piistupem k analyzovani vyvoje kurzt, jeji zdkladni principy,

teze a postupy teoreticky shrnul a rozpracoval nejprve Charles H. Dow (1851-1902) a poté jeho

nasledovnici Wiliam P. Hamilton a Robert Rhea pied vice nez 100 lety [39]. Tato teorie,

piestoze je jiz v nékterych Castech piekonana, je az doposud nejzndméjsi a vSeobecné

nejuznavanéjsi teorii tohoto druhu. Dowova teorie vychazi z predpokladu, ze se vyvoj kurza

vétsiny akcii pohybuje stejnym smérem, jakym se vyviji cely akciovy trh [28]. Tento zakladni

ptedpoklad je podlozen nasledujicimi poznatky:

Trh ma tfi trendy, tento princip vychazi z lidské podstaty reagovat za stejnych okolnosti
podobné. Primarni trh ma tii faze (akumulace, participace, distribuce.) Objem
obchodovani je dilezity sekundarni faktor, ktery potvrzuje cenové trendy [16].

Déni na akciovych trzich se odrazi ve vyvoji akciovych indext ,,zobrazujicich® zmény
Vv chovani ucastnikii akciového trhu [33]. Zmény trznich cen jsou dusledkem
agregatniho pohledu vSech ucastnikl trhu, trzni cena tedy odrazi veskeré dostupné
informace [16].

Budouci vyvoj akciovych burzovnich indext 1ze odvodit z jejich minulého vyvoje, a to
konkrétné z vyvoje jejich uzaviracich dennich hodnot [33]. Trendy existuji, dokud

definitivni signaly neprokazi, ze skoncily [16].

JakoZto prvni ucelend teorie obsahuje urcité nedokonalosti, pfesto dlouhodobé vyzkumy

ukazuji, ze signaly zaloZené na Dowové teorii, jsou pfevazné UspeSné. Teorii byvaji vycitany

nasledujici nedostatky [33]:

Plati pouze pro priméarni trend, zatimco zisky lze realizovat 1 na sttednédobych ¢i
kratkodobych.

Signaly k ndkupiim a prodejim jsou indikovany pfili§ pozdé.

Casto se stava, ze signaly nejsou jednozna¢né.

Teorie nedefinuje ani dobu trvani, ani ,,velikost* jednotlivych trendi.

Zabyva se akciovym trhem jako celkem, a tudiz neni vhodnd pro posuzovani

jednotlivych tituld.

Dowova teorie byva dokladana grafickym modelem, ktery je zndzornén nize (obrazek 3). Je

z ného patrné, Ze smér trhu neni dén piimou linii, ale sérii lokdlnich minim a maxim neboli,

primarnimi, sekundarnimi a tercialnimi trendy [28].
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Mezi liniemi v grafu je vzdy patrny sekundarni trend, ktery ma opa¢ny smér nez trend primarni.
Dilezité vsak je, Ze ve stoupajicim primarnim trendu ma kazdy ze sekundarnich trendii své linie
maxima a minima vySe nez sekundarni trend ptfedchozi. U klesajiciho priméarniho trendu je

tomu pochopitelné naopak.
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Obrazek 3: Dowova teorie
Zdroj: [28]

1.3.2. Elliottovy viny

Teorie Elliottovych vin se zabyva periodickym opakovanim urcitych ,,vIn* v trendu, podobné

jako je popsan hospodaisky cyklus v kapitole 1.1. Vychazi z periodického opakovani nejen
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ekonomické situace, ale i pfirodnich jevl a investicniho optimismu ¢i pesimismu. A prave tento
psychologicky aspekt ma na tvorbu Elliottovych vin nejvétsi vliv. Podobné jako Dowova teorie
popisuji akciovy trh jako celek [39].

Formace oznacovana jako Elliottova vina ma specificky prabéh, prvni motivacni faze je slozena
z péti mensich rustovych vin (1-5) (obrazek 4). Tato faze je poté vystiidana korekéni fazi, ktera
se sklada ze tii mensich vin (A-C). Toto rozdéleni by navic mé¢lo byt dodrzeno také v kazdém
jednotlivych mensich trendt. To je teoreticky, idealizovany tvar, rozliSit v praxi jednotlivé
mensi viny byva Casto komplikované. M¢ly by vSak pii interpretaci byt dodrzeny tfi zakladni

pravidla [29]:

e Vina 2 nesmi prolomit minimum viny 1.
¢ Vlna 3 nesmi byt nejkrat§im ze tfi po sob¢ jdoucich stoupajicich trendd.

e Vlna 4 nesmi zasahnout zpét do viny 1.

ELLIOTT WAVE

Obrazek 4: Elliottovy viny
Zdroj: [29]

Technic¢ti analytici odhaduji vyvoj také pomoci studia mnoha dalSich grafickych formaci, které
se v prubehu ¢asu opakuji na grafech akciovych kurzt. Urcité standardizované tvary pak
vypovidaji o budoucim vyvoji. Vyuziva se také hranic podpory (Support Level) a hranic odporu
(Resistence Level) nebo trendovych kandlii a trendovych linii. Prolomeni stavajici trendové
linie informuje o zmén¢ trendu v opa¢ny. Metody jsou popsany v [39] a [33]. Tato porovnani

dopliuji ostatni metody, pro tuto praci ale neni jejich popis dileZity.
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1.3.3. Indikatory technické analyzy

Veskeré metody a nastroje technické analyzy jsou zpravidla rozdélovany do dvou zakladnich
skupin. Jsou to grafické metody neboli charting a technické indikatory [39]. Klouzavé
pruméry a metody na nich zaloZené jsou prvni skupinou technickych indikatort. Patii
Kk nejoblibenéjSim a nejpiesnéj$im metodam technické analyzy. Jednda se o typickou
,following*“ metodu neboli metodu nasledujici trend [39]. Metoda je sice schopna informovat
0 zmeén¢ trendu na trhu, nicméné vzdy s uréitym zpozdénim. Metody jsou zalozeny na kalkulaci
prumérného kurzu za nékolik obdobi po sob€. Soubor primérovanych kurzii se postupné
obménuje tim zplisobem, ze pii uzavieni nového obdobi a vypocteni nejnovéjsiho primeéru
vypadne ze souboru ten nejstar$i. Vysledna kiivka se zobrazuje ptimo v grafu kurzu a ze
vzajemnych interakci vyplyvaji nakupni signaly. K sestrojeni kiivky se vyuziva napiiklad
jednoduchého, vazeného, exponencidlniho priméru a dalsich metod.
Investofi si Casto vypocet pouzity klouzavé priméry uzptsobuji podle svych potieb. Piedeviim
se méni obdobi, za které je primér vypoditavan, a tim i citlivost ukazatele. Casto pouzivanymi
intervaly jsou pétidenni, desetidenni, ¢i dvacetidenni a padesatidenni priméry. Vyjimkou ale
neni pouziti ani intervalu sta ¢i dvou set dni. Oblibené je také odvozeni od Fibonacciho
posloupnosti, tedy primérovani v intervalech po 2, 3, 5, 8, 13, 21 nebo 34 dnech. Prace se ve
druhé ¢asti zabyva porovnanim téchto metod s vystupem analyzy sentimentu, zvoleny byly
takové intervaly, které jsou hojné pouzivané v praxi a zaroven aplikovatelné v kratkém obdobi.
Nejjednodussi variantou je SMA — Simple Moving Average, tedy jednoduchy klouzavy
primér. Kazdy kurz ziskany béhem zvolené periody mé stejnou vahu, coZ znamena, Ze se
nerozliSuji kurzy star$i a kurzy novéjsi [33]. V této praci je pouzit tfidenni, pétidenni
a desetidenni klouzavy pramér, tedy n = 3; n = 5; n = 10. V ptipad€ vypoctu SMA se pouziva
nasledujici jednoduchy aritmeticky pramér:

SMA = (P1+P2:~~+Pn) , (1)
kde Pi.2, ... n=zaviraci cena n-intervalu obchodnich dnd,

n = pocet dnl pouzitych pro klouzavy priamer.

Druhym ptikladem je EMA — Exponential Moving Average. Exponencialni klouzavy primér
je obecné oblibenéjsi, a to hlavné kvili tomu, Ze linka klouzavého priiméru ptisuzuje vétsi vahu
nejnovej$im cenam a dokaze tak rychleji zaznamenat zmény trendu [32]. V této praci je pouzit
pétidenni exponencialni klouzavy primér, tedy interval n = 5. EMA lIze vypocitat dle

nasledujiciho vzorce [9]:
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_ pit(-a)p+(1-a)*p3++(1-a)" 'py
EMA = 1+(1-a)+(1-a)2+-+ (1—a)"1
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kde a=
P1.2. ... n=zaviraci cena n-intervalu obchodnich dnu,

n = pocet dnl pouzitych pro klouzavy primér.

Dalsi metodou je MACD neboli Moving Average Convergence Divergence. Je povazovan za
jeden z nejspolehlivéjsich indikatort [33]. Konstrukce toho indikatoru vyuziva nékolika
klouzavych primért, zaroven ale vykazuje typické vlastnosti oscilatorti. Pocitad se od¢itanim
dlouhodobého (typicky dvacetiSestidenniho) klouzavého priméru od kratkodobého (typicky
dvanactidenniho). Do grafu je zakreslena i tzv. spoustéci uroven (typicky devitidenni SMA),
kterd generuje nakupni/prodejni signaly. MACD osciluje kolem nulové linie a pokousi se
zachytit odchyleni od trendu a rostouci pravdépodobnost zmény trendu [39]. Intervaly typické

pro MACD vsak vyzaduji data za del$i obdobi, nez ma tato prace k dispozici. Jedna se ale

0 natolik rozsifeny indikator, Ze ho nelze opomenout, byt nebude piimo pouzit.

Prvnim velmi ¢asto uzivanym ukazatelem z fady oscilatori je RSI — Relative Strength Index.
Index relativni sily méfi vnitini silu na trhu a jeho hodnoty se pohybuji v rozmezi 0 az 100 [11].
Byl zkonstruovan za tcelem odstranéni obecné zndmych nedostatkii oscilatort a slouzi
k identifikaci trend a k indikaci signala ke vstupu na trh ¢i jeho opusténi [33]. Vypocet RSI je
nasledujici [11]:

RSI = 100 — —*, (3)
kde RS = soucet kladnych cenovych zmén za dané ¢asové obdobi / soucet zapornych cenovych

zmeén za dané ¢asové obdobi.

Nejcasteji pouzivanym €asovym rozpétim je 14, a dale pak 9 a 26. Pro potieby této prace bylo
zvoleno rozmezi 9 dni. Cim krat3i je asové obdobi, tim vice indikator osciluje a davé vice
signalti. Jeho hlavnim pfinosem je zjisténi, kdy je trh tzv. ptekoupeny nebo ptedprodany.
Dulezité hodnoty jsou hladiny 30 a 70. Pokud se RSI pohybuje na hodnotach 30 a niz, naznacuje
nam, ze je trh pfeprodany a mize dojit k obratu smérem nahoru. Naopak, pokud se hodnota RSI
pohybuje na hodnoté 70 a vice je trh piekoupeny [11]. Je mozné zvolit pasmo nejen 30 / 70,

ale 120 / 80 (pro volatilni tituly) a 40 / 60 (pro indexy) [6].
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Druhym zastupcem je CCl — Commodity Channel Index. Ten méfi pohyby ceny kolem jejiho
statistického priuméru. Pokud se CCI pohybuje v urovni vysokych hodnot (> 100), znamena to,
ze ceny jsou neobvykle vysoko nad svoji primérnou hodnotou. Pokud se CCI pohybuje na
nizkych hodnotach (< -100), potom to znamena, ze ceny jsou piili§ nizko pod svoji primérnou
hodnotou (piekroc¢eni hodnot +/- 100 mize znacit silny trend a hodnoty +/-200 naznacuji
piekoupenost a pieprodanost). Vzorec pro vypocet CCI [11]:

CCl = (P — SMA) /(0,015 x D), 4)
kde P=zaviraci cena,

SMA = zvoleny klouzavy pramér,

D = normalni odchylka.

Dalsi hojné vyuzivanou moznosti je Stochasticky oscilator — SO. Udava, kde se nachazi
posledni uzaviraci kurz vzhledem k cenovému rozpéti. 0 % odpovida pétidennimu minimu a
100 % maximu. Signalem je protnuti nastavené procentni hranice 20 / 80 nebo 25 / 75 nebo 30
/ 70 [6]. Vzorec Stochastického oscilatoru vypada nasledovné [6]:

%K = (C —L14 / H14 — L14) =100, (5)
kde C =nejnové¢jsi zaviraci cena,

H14 = nejvyssi obchodovana cena za poslednich 14 obchodnich dni,

%K = soucasna hodnota Stochastického oscilatoru [12].

1.4.Psychologicka analyza

Psychologicka analyza ma pro ucely této prace zvySenou duilezitost. Pojem sentiment spada
pravé do této oblasti, ma blizko k pojmu emoce a subjektivita v téhle oblasti je tim hlavnim
divodem existence finan¢nich trhii. Pokud by si kazdy ¢lov€k myslel ve stejny okamzik to
samé, co ostatni, trhy, jak je zname v dnes$ni podobé, by viibec neexistovaly, protoze by nikdo
nemél zdjem o sménu.

Pfedmétem zkoumani psychologické analyzy tedy neni cenny papir samotny, nybrz ¢lovek
investor, tedy lidsky faktor v procesu investovani [39]. Vychazi z toho, Ze investi¢ni rozhodnuti
je ovlivnéno emocemi. Touha po zisku, lakota a hrabivost lidi zatlacuji raciondlni ivahy do

pozadi. Na trhu pak Casto ptevladaji faktory neracionalniho charakteru [16].
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1.4.1. PrislusSnost k davu

,,Osobity* ptistup k investicnimu rozhodovani obc¢as svadi investory vydat se jednim smérem,
zatimco jejich ,,stddovy instinkt* je navadi smérem presné opacnym. Toto rozpolceni osobnosti
pti rozhodovani je ve skutec¢nosti u vSech jedinct ptirozenym disledkem vnitiniho vztahu mezi
integritou jedince a ¢lenstvim ve skuping [31]. Hlavnim pozadavkem pro ¢lenstvi ve skuping je
pritom povinnost piijmout urcité vzorce chovani, které jsou v souladu se zakladnimi cili dané
skupiny. Je tieba si pfitom uvédomit, Ze neni ni¢im neobvyklym, kdyz se lidé, poté co zacnou
patfit do né&jaké nové skupiny, zacnou chovat naprosto rozdiln¢ [31]. Dochazi k potlaceni
povahovych vlastnosti jednotlivci a k setfeni jejich intelektualnich schopnosti [16].

Jednim z prvnich lidi, ktefi se hloubé&ji zabyvali fenoménem lidskych skupin, byl Gustav Le
Bon. Vychodiskem jeho teorie je analyza a rozbor celkové povahy davu, kterou nazyva
kolektivni dusi [39]. Jeho zasadni dilo s nazvem Psychologie davu vzniklo v roce 1895 a dodnes
je povazovano za jedno z nejvyznamnéjsich dél v oboru socialni psychologie. Jeho teorie byly
nasledné opakovanég potvrzovany dal§imi psychoanalytiky, mezi n€z patfili naptiklad Sigmund
Freud nebo Carl Jung, ale také teoretiky, jako byl Arthur Koestler. Le Bon povazoval dav spise
za psychologicky nezli fyzicky fenomén a zastaval ndzor, Ze jakykoli pocet jinak zcela
nezavislych a prostorové oddélenych jedinct mize vytvoftit dav za piedpokladu, ze vsichni jeho
¢lenové maji n&jaky spolecny duvod [31]. Jako piiklad takovych skupin lze uvést napiiklad
firmy, fotbalova druzstva, armady, nabozenské sekty a prislusniky narodd, ale stejné tak tieba
pochody demonstrant. Schopnost nepodlehnout davové psychéze maji pouze silné osobnosti
[16].

StéZejni je tedy fakt, ze ucasti v davu dochdzi u kazdého jednotlivce ke zméné chovani.
Jedincem je 1 individudlni investor na finan¢nich trzich, je zdkladnim stavebnim kamenem
hierarchie na finan¢nich trzich, na situaci na trhu se aktivné podili a je tedy soucasti davu. Pokud
ale investor podlehne davu, nemtze byt lepsi ani horsi nez pramér [16]. Kazdy investor ma
specifickou investi¢ni strategii, pfesto existuji jen dvé moznosti, na kterych muze kazdy z nich
Vv danou chvili vydélat. Jednou z nich je o¢ekavany rist cenového trendu, druhou moznosti je
potom pokles cenového trendu. Drasnarova koncepce vysvétluje pohyby cen akcii jako
disledek pusobeni dvou protichudnych vlastnosti. Jde o chamtivost a strach [33]. Dav
investord, ktery oekava rist, se nazyva bycim, dav, ktery ocekava pokles, se nazyva medveédim
[31]. Stejné tak I1ze rozdélit veskeré investory do davu, ktery je v danou chvili v uspésnych, tedy
ziskovych pozicich a na dav neuspéSnych, tedy téch ve ztratovych pozicich. A piesto, ze se

investoii fyzicky nekoncentruji na jednom misté, tvoii dav, ktery podléhd prvkim davové
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psychologie jako kazdy jiny [31]. Dnes tim vice kvili rozsifenosti telekomunikace se skrz
televizi, noviny, telefony, internetové zpravodajstvi a socialni sité tito investoii navzijem
ovlivituji a tyto kandly dnes pln¢ nahrazuji fyzicky kontakt bézny v jinych davech.
Psychologickou reakci od investora vyvold kazda nova informace a ty jsou dnes dostupné ve

vétsim mnozstvi nez kdy diive.
1.4.2. Vliv emoci

Rozhodnuti nakoupit ¢i prodat cenné papiry v nas pokazdé vzbuzuje urcité emoce. Rozhodnuti
0 provedeni obchodu sice mtize byt uskute¢néno na racionalnim zaklad¢, ale samotny akt
obchodovani pfinasi i1 nutnost vlozit do hry urcitou financni ¢astku. Od té chvile je v nas
vzbuzen pocit, Ze nesmime ,,udélat chybu®. Vyvoj kurzu pak nevyhnutelné pfinese pocity
spokojenosti ¢i nespokojenosti, ty budou mit za nasledek rovnéz fyziologické zmény v téle
investorl — zméni se srde¢ni tep a rychlost dychéni, za¢nou se potit dlan¢ a podobné. Vyse
popsané pocity se navic dale zintenziviuji, pokud se jednotlivec spoji s dal§imi lidmi [31].

Bing Liu definuje emoce spolu s dal§imi pojmy [23]:

e Afekt — Pocit nebo emoce, obzvlasté vyjadiena vyrazem tvare ¢i feci téla.

e Emoce — Mentalni stav, ktery nastava spontdnné, bez zamérné snahy. Obvykle je
doprovazen fyziologickymi zménami.

e Nalada — Stav mysli ¢i emoce.

e Pocit — Afektivni stav védomi, zapfi¢inény napiiklad emocemi, sentimentem Cci

touhami.

Pokud se obchodni pozice vyviji spravnym smérem, kromé dobrého pocitu z vydélanych penéz
a zvySeného sebevédomi najednou investor uciti potfebu podélit se o sviij Uspéch s ostatnimi
investory, ktefi drzi podobné obchodni pozice [31]. Tyto konverzace s ostatnimi lidmi utvrdi
nejen jejich presveédcent, Ze je jejich obchodni pozice spravna, ale také Ze je spravny i samotny
proces rozhodovani, ktery jejich investici predchéazel. Investofi mohou pocitit dalsi uspokojeni,
pokud se jim dostanou do rukou naptiklad rtizné novinové ¢lanky ¢i burzovni zpravy, které jim
piinesou dalsi dikazy potvrzujici spravnost jejich rozhodnuti. A co vic, ¢lenové ,,ispéSného
davu budou mit tendenci zdiraznovat slabost argumentd ,,neuspé$ného* davu [31]. Emoce je
spojena s urcitym objektem, napiiklad osobou, udalosti, véci nebo tématem. Byva intenzivni
a zaméfena velmi specificky. Typicky také ma také kratké trvani [23]. Bez ohledu na to, jak

racionalni bylo ptivodni rozhodnuti o vstupu do urcité obchodni pozice, samotny akt zahajeni
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obchodovani uvrhne jedince do prostiedi, kde se lidé prestavaji fidit vyhradné rozumem a kde
je velmi snadné podlehnout natlaku davu [31].

A kde dnes snaze nahlédnout na tisice ndzort ostatnich investor(i nez na internetu. Clenové at’
uz uspesného nebo neuspésného davu zde mohou sviij nazor navic vyjadiit anonymné, pod
libovolnou zvolenou piezdivkou. Takové zastiténi internetovou clonou casto zpisobi, Ze
investofi vystupuji agresivnéji, nez jak by tomu bylo pfi osobnim kontaktu. Razantné&ji kritizuji
jiné nazory a bezohlednéji obhajuji ty své, jelikoz nejtvrdsi reakei na jejich kritiku mohou byt

maximaln¢ jiné agresivni piispévky, které neni nijak slozité ignorovat.
1.4.3. Nazor

Pfed definovanim sentimentu jako cile nasi analyzy je vhodné definovat také nazor z jednoho
prostého diivodu. Nazor je pfedmétem vyzkumu vétve Data miningu s ndzvem Opinion mining
a pojem ndzor zahrnuje jak ndmi hledany sentiment, tak hodnoceni, ocenéni nebo pfistup a dale
pfidruzené informace jako ndzorovy cil a identifikaci osoby, ktera tento nazor vyjadiuje.
Sentiment je tedy pouze jednou ze slozek nazoru a vyjadiuje pouze pozitivni ¢i negativni pocit,
ktery tento nazor implikuje. Jedna z definic nazoru je tedy vyjadiena nasledujici ¢tvetici:
@.s,h, 1), (6)
kde g je nazorovy cil, s je sentiment nazoru ve vztahu k cili g, h je nositel nazoru (osoba nebo

organizace, které nazor vyjadiuje) a t je ¢as, kdy byl nazor vyjadien [23].

Tyto Ctyfi komponenty jsou zcela zasadni pro vyjadieni nazoru. Pokud jeden z nich chybi,
nastane problém se spravnym pochopenim nazoru. Napiiklad komponent ¢asu je v praktickém
zivoté velmi dualezity, nebot’ udava kontext nazoru. Nazor formulovany ptred dvéma lety neni

stejny, jako tento nazor formulovany dnes [23].
1.4.4. Sentiment

Sentiment obecné je definovan jako zékladni pocit, ptistup, ohodnoceni nebo emoce spojena
S nazorem. Je definovan nasledujici trojici:

(v, 0, 1), ()
kde y je oznaceni pro typ sentimentu, O je orientace sentimentu, a i je intenzita sentimentu [23].
Typ sentimentu miize byt uren nékolika zpiisoby. Existuji klasifikace zalozené na
lingvistickém pfistupu, psychologickém pftistupu a pfistupu zalozeném na zikaznickych
prizkumech. Orientace sentimentu muze byt pozitivni, negativni nebo neutralni. Neutralni

obvykle znamena absenci sentimentu. Intenzita sentimentu urcuje silu vyjadieni. Kazdy z typt
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sentimentu muze byt jesté vyjadien s riznym stupném intenzity [14]. Lidé to mohou vyjadiit
dvéma zptsoby. Prvnim je uziti pfimo vyrazu s ptiméfenou silou, naptiklad slovo ,,vynikajici*
nese silnéjsi sentiment nez ,,dobry*. Druhym zplsobem je uziti dalSich slov, ktera piidaji na
intenzit¢ pavodniho vyrazu, naptiklad ,,velmi dobry* [17].

V praxi se Casto pro méteni pouziva n¢jaka diskrétni hodnotici skala, naptiklad hodnoceni péti
urovnémi — hvézdi¢kami. To se poté z hlediska sentimentu da interpretovat nésledujicim

zpusobem [23]:

e Emocné pozitivni (+2 nebo 5 hvezd);

e racionalné pozitivni (+1 nebo 4 hvezdy),
e neutralni (0 nebo 3 hvezdy);

e racionalné negativni (-1 nebo 2 hvézdy);

e emocné negativni (-2 nebo 1 hvézday).

Tato data ale dostaneme pouze, kdyz se uzivatel rozhodne zareagovat a hvézdicky vyplnit.
Navic je to velmi omezeny pohled, ktery neumoziiuje piesné identifikovat jednotlivé
hodnocené entity nebo atributy.

V trznim prostfedi vyvola kazda informace investorovu reakci. Nemusi se ji fidit, ale n¢jaké
emoce diky ni vypluji na povrch, at’ uz si to pteje ¢i nikoli. Emoce vyusti v néjaké celkové
citéni situace na trhu, toto citéni oznacujeme, hovotime-li o sentimentu na finan¢nich trzich.
Pozitivni ¢i negativni o¢ekavani. Investor si Casto tento sentiment i pIn¢ uvédomuje, snazi se
jeho spravnost poté potvrdit nebo vyvratit jingmi metodami. Nasleduje nckolik definic

sentimentu piimo od investorskych webovych portali.

Podle portalu www.fxstreet.cz [7]:
., Market sentiment (trzni sentiment) - ndlada na trhu, psychologie davu, méritko bullish

(bycich) nebo bearish (medvedich) postojii mezi investory a obchodniky.*

Definice podle portalu www.xth.com [40]:
,, Trzni sentiment miiZe byt definovan jako celkovy postoj investorii k urcitému aktivu nebo k trhu
Jjako celku. Je to ndlada na trhu, ktera se promitne do ceny aktiva. Je diilezité si uvédomit, Ze

sentiment neni vzdy zalozen na fundamentech. “
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Mg¢tit néjakym zplisobem sentiment je velmi slozité, existuji indikatory, které pro tuto
kvantifikaci vyc¢isluji pocty a poméry otevienych bycich a medvédich pozic, tato prace se ale

zabyva extrakci sentimentu pfimo z psaného textu, proto zde nejsou popsany.

1.5.Analyza textu

Sedm hlavnich pfistupti k ziskavani informaci z textu bylo vyclenéno v publikaci [26]. Pfistupy

se v praktické aplikaci Casto prekryvaji a doplnuji. Jedna se o:

e Search and Information Retrieval (IR) — vyhledavani a ziskavani informaci,
e Document Clustering — klastrovani (shlukovani) dokumentii,

e Document Classification — klasifikace dokumenti,

e Web Mining — dolovani dat z webu,

e Information Extraction (IE) — extrakce informaci,

e Natural Language Processing (NLP) — zpracovdani prirozeného jazyka,

e Concept Extraction — extrakce konceptu.

Vyhledavani a ziskavani informaci (IR) je vyuziti klicovych slov a indexovani k prohledani
rozsahlych databazi. Na tomto principu funguji naptiklad internetové vyhledavace. Klastrovani
dokumentd je pfistup, ktery, za pouziti algoritma data miningu, vysleduje podobnost urc¢itych
dokumentl. Na zéakladé této podobnosti potom sestavi pozadované shluky. Klasifikace
dokumentil vyuziva systémového uceni. Na roztfizené databazi dokumenti natrénuje postup,
kterym pak pfifazuje nezattizené dokumenty do jednotlivych tfid. Dolovani dat z webu se tyka
textu na internetu. Ten se svou strukturou a provazanosti s jinymi internetovymi texty vyrazné
1i81 od béZnych textl, proto je vyclenén jako samostatny pfistup. Extrakce informaci (IE) je
a software. Cilem této metody je vytdhnout strukturovand data z nestrukturovaného textu.
Zpracovani ptirozen¢ho jazyka (NLP) je postup, kterym se stanovi vstupni proménné pro
ostatni data miningové metody. Dfive byla tato metoda vnimana spiSe jako lingvisticky néstroj,
Casem se ale zacala uplatinovat také v informatice a dnes uz je neodluc¢né spojena i s analyzou
textu [8]. Extrakce konceptu analyzuje jednotliva slova a fraze dokumentu a tiidi je do
sémanticky — neboli vyznamové — podobnych skupin. Snahy automatizovat tento pristup vsak

zatim nemaji ptili§ pfesné vysledky, nebot’ vyZaduji vysokou miru porozuméni kontextu.
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Tato prace se zabyva ziskavanim informaci z webu. Blizsi kategorizaci nabizi ve svém ¢lanku
Feldman [5]. Analyza sentimentu nebo Opinion mining, doslovné pielozeno jako dolovani
nazori, ma za ukol zjistit nazor autora textu na urcité téma.

Proces rozhodovani a utvateni nazoru je u kazdého jedince ovlivitovan jednak nazory vidcich
osobnosti a dale také nazory ostatnich, ,,béznych* lidi. Pfi ndkupu zbozi online naptiklad
typicky zakaznik zaCne prizkumem recenzi aneb néazorti ostatnich uZzivatell. Stejnym
zpusobem postupuje investor pii rozhodnuti o nakupu nebo prodeji akcii, snazi se maximalné
zorientovat v dostupnych informacich, nazory ostatnich investorti nevyjimaje, a poté u néj
ptevladne pozitivni nebo negativni sentiment. V poslednich letech se na tuto oblast zamétuje
pozornost jak drobnéjSich startupovych spolecnosti, tak velkych vyvojart jako SAS, SPSS.
MozZnost rychle analyzovat velké mnozstvi textu a zjistit, jaké nazory obsahuje, mize byt
nedocenitelnou vyhodou ve vSech oborech. Socialni sité jsou zlaty dil pro spolecnosti, které
chtéji sledovat a hodnotit svou reputaci a znat zpétnou vazbu na konkrétni nové zavedené
vyrobky nebo aktivity. Marketing, public relations, fizeni projektl, politika, investovani
a obchod, tam najde technologie analyzy sentimentu nejvétsi uplatnéni. Muize pfitom byt

odlisny cil pouziti i zdroj dat, 1ze zde tedy vy¢lenit n€kolik urovni uziti analyzy sentimentu [5]:

e Analyza sentimentu na trovni dokumentu — nejjednodussi uziti. Pfedpoklada, ze autor
dokumentu hodnoti jednu konkrétni entitu a podle souboru pravidel stanovi vysledny
celkovy sentiment. Pravidla jsou stanovena na zéklad¢ préace s testovacim souborem,
vyuzitim balicki POS (Part of Speech) anebo lexikonu [8]. Vysledek je vyjadien pro
cely dokument na zakladé poctu pozitivnich, negativnich, pfipadné neutralnich vyraza
bud’to numerickou hodnotou nebo naptiklad hodnotici skalou [5]. V praxi mtze vystup
analyzy vypadat tak, ze v ¢lanku pojednavajicim o novém vyrobku firmy F je obsazen

prevazné kladny sentiment, hodnoceni 1ze prevést na 4 z 5 hvézdicek.

e Analyza sentimentu na Grovni vét — pracuje s faktem, Ze v textu miize byt zminéno vice
entit anebo obsazeno nékolik odlisnych nazort na jednu entitu [8]. Pro aplikaci je vsak
nutné piredem znat entity v textu obsazené. Druhym uskalim je piedpoklad, Zze jedna
véta vyjadiuje jeden ndzor, coz nemusi byt vzdy pravda. Neékteré metody také usiluji
0 extrakci objektivnich fakti a nasledné analyzu pouze subjektivné zabarvenych vét.
Tak jako tak je to uz bliz8i a propracovanéjsi pohled nez analyza celého dokumentu,

vysledkem jsou shluky dle témat jednotlivé ohodnocené na spektru negativni az
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pozitivni [5]. Konkrétné si timto zpisobem mize firma naptiklad zjistit, ze s jejimi

sluzbami A a B jsou klienti spokojeni, ale sluzba C je vniméana negativné.

Analyza sentimentu jednotlivych aspekti — nejpodrobnéjsi pohled, kde mtize byt
v ramci kazdé jedné véty sledovano hned nékolik véci. Uzivatel se napiiklad vyjadii
k n€kolika vlastnostem (aspekttiim) produktu (entity) od modelové firmy. Kladné bude
hodnotit kompaktnost a cenu, negativné material a vydrz baterie. Vysledny sentiment
na urovni véty by se mohl tvafit neutraln¢, nebot’ kladné i zaporné dojmy se ,,vyvazi®,
presto sdéleni obsahuje pro firmu klicové informace o tom, co uzivatelé subjektivné
vnimaji jako silné a slabé stranky. V analyze se pro identifikovani aspektl pouziva
extrakce podstatnych jmen. Ta, ktera se v datovém souboru vyskytuji ¢astéji, nez je
stanovena hladina, se stavaji jednotlivymi aspekty [5]. Casto ale neni v textu aspekt
pfimo vyjadien podstatnym slovem, misto toho je popsan ptidavnym jménem &1 urcitym
ustalenym vyrazem. Napftiklad v hodnoceni: ,, Tento telefon je pfilis tézky* je negativné
hodnocen aspekt vahy, piestoze slovo vaha zde nefiguruje. Aspekt tedy neni vyjadien
explicitng, ale implicitné. Tehdy je tfeba pritadit toto implicitni vyjadfeni k explicitnimu
aspektu, autor Bing Liu pro feSeni tohoto problému uvadi dvoufazové asociaéni
pravidlo spoleéného vyskytu. Tato prace se ale detailnim prizkumem jednotlivych

aspektli nezabyva.

Komparativni analyza sentimentu — vV analyzovaném textu je hodnocen shodny aspekt
u vice entit, uzivatel napiiklad vyjadfuje sentiment sdélenim, Ze vyrobek firmy A je
rychlejsi, odolngj$i nebo vice narocny na udrzbu, nez podobny vyrobek od spole¢nosti
B. Zde je cilem analyzy identifikovat véty, které obsahuji srovnani a vybrat tu entitu,
ktera je autorem hodnoceni preferovand. Pro tento nesnadny ukol sestavili autofi Jindal
a Liu [17] relativné maly list slov, ktera ale pokryji 98 % nazort obsahujicich srovnani.
Diky tomuto nastroji ma analyza vysokou odezvu, ale stdle pomérné nizkou piesnost.
Pro vyfiltrovani vét bez srovnani se dale pouziva data miningovy algoritmus CSR (class
sequencial rule), ktery identifikuje jednotlivé entity na zakladé pouzitého typu srovnani

a také pfitomnosti negaci.

Analyza sentimentu Vv zavislosti na slovniku — neni tak Upln¢ samostatnou urovni
analyzy, byva soucasti analyz riznych urovni popsanych vyse, pouzity slovnik je totiz
zcela zésadnim prvkem pro vétSinu algoritmt. Slovnik je sestaven bud’to manuélné, to
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ale obsahuje vysokou miru subjektivity, navic sestavit vhodny slovnik pro kazdou
analyzu zvlast’ by bylo velmi naro¢né. Dal$i moznosti je pouziti obecného jazykového
slovniku, tento zptsob zase nemusi pojmout slova specifickd v analyzovaném odvétvi
nebo hovorové vyrazy, vV nichz maji urcité slova jiny vyznam nez v bézném jazyce. Také
se vyuziva slovnik obsahujici pouze kotfeny slov. Ten lze dale upravit kombinaci
s lexikalni databazi synonym a antonym napiiklad WordNet. Algoritmus vyuzivajici
zminénou sit’ slov je uveden napiiklad v [19]. Metoda definuje vzdalenost d(tz, t2) mezi
pojmy t1 and t jako délku nejkrat$i cesty mezi t1 and t2 v siti WordNet. Orientace t je

definovana jako:

SO (t) _ d(t,negativni)—d(t,pozitivni) (8)

d(pozitivninegativni)

kde SO(t) je sila sentimentu t, SO(t) > 0 znaci pozitivni t, jinak je t negativni. Jiné
algoritmy vyuzivaji napiiklad zasady konzistence sentimentu a neznamym adjektiviim,
ktera stoji ve vété vedle znamych adjektiv a pouzivaji urcité spojovaci vyrazy, pfitazuji
stejny sentiment. Na zacatku je tedy slovnik, ve kterém je ptidavné jméno ,,vykonny*
spojeno s pozitivnim sentimentem. Pokud uzivatel v hodnoceni napise ,,tento telefon je
vykonny a lehky* 1ze diky skladb¢ véty a spojce ,,a* pfifadit pozitivni sentiment i slovu

,lehky* a klastr pozitivnich slov ve slovniku o né&j rozsitit [5].

Zatim se Vv oblasti analyzy sentimentu hovofi o jednotlivych metodach a algoritmech, jsou zde
ale pochopitelnég silici tendence zdokonalovat a komplexni feSeni s€ moci uZ nazyvat spise
umélou inteligenci. Dale jsou uvedeny nejéastéjsi problémy, které analyzu sentimentu dnes

komplikuyji.

1. V prvni fad€ posuzovani jednotlivych slov nevystihne sentiment celé véty dost presné,
pro to je tieba vyvinout lingvisticky dokonalejsi postupy [5].

2. Dalsim problémem je to, ze kazda entita nebo aspekt mize byt nazyvana riznymi
jmény. Vyrazy jako ,,Zivotnost baterie® nebo ,,vyuziti energie® mohou mit v rdmci
hodnoceni stejny smysl, ale je v nich vyjadfen jinymi slovy. Algoritmus, ktery dokaze
u takovych vyrazii rozpoznat, Zze hovoii o stejném aspektu stejné entity, by musel byt
velice citlivy. Toto je pochopitelné problematické i druhym smérem, tedy uzitim
synonym. Pokud jedno pojmenovani mulZe oznacovat riizné entity, neni mozné je

jednoduse automaticky rozklicovat [23].
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3. Pokud dokument pojednava o n¢kolika entitach soucasné, neexistuje v soucasnosti
dostatecné piesny zplsob, jak spravné identifikovat relevantni text ke kazdé entité [5].

4. Velmi problematické je uziti sarkasmu, zatim neni v analyzach oSetfeno prakticky
vibec [22]. Naptiklad vyraz ,to je opravdu super® bude z hlediska sentimentu
ohodnocen pozitivné, piestoze muze v urcitém kontextu vyjadfovat negativni pocity.

5. Narocné na analyzovani jsou také texty s velkym obsahem Sumu, tedy texty gramaticky
nespravné, se slangovymi vyrazy a bez diakritiky. To jsou velmi typické rysy ptispévka
Vv internetovych diskuzich. Mezi uZzivateli takovych diskuzi je také oblibené vyjadrovat
svlj postoj vlozenim odkazu na jiny ¢lanek ¢i obrazku, oba ptipady nesou urcity

sentiment, ktery ale analyze textu unikne [22].

1.5.1. Slovniky

Zde zminény sentiment byva oznacovan také jako ton textu. Ve vétSin€ postupti k jeho urceni

hraje klicovou roli pouzity slovnik, rizni autofi pracuji s riznymi verzemi.

Bing Liu
Kromé& metody vzdalenosti od [19] popisuje Bing Liu jesté né€kolik dalSich metod stavby
slovniku. Nejcastéji je nejprve manudlné sestaven maly soubor slov nebo koteni slov, u kterych
je sentiment znamy podle obecnych slovnikl. Poté je tento soubor rozsifovan Vv postupnych
krocich algoritmem, ktery hleda synonyma ¢i antonyma slov z ptivodniho souboru v dal$ich
slovnicich. Po pfipsani nové nalezenych slov do souboru zacind nova iterace. Iterace konci,
neni-li nalezeno Zadné nové slovo [14]. Po dokon¢eni procesu je provedeno ¢isténi souboru od
chyb. To lze provést manualni prohlidkou celého souboru. Cisténi lze také provést pfifazenim
hodnoty vyjadfujici silu sentimentu ke kazdému slovu a naslednou aplikaci

pravdépodobnostnich metod [22].

Tim Loughran, Bill McDonald
Ruzné verze vSak Casto maji, tak jako tato, spolecny zaklad v Harvardském psychologickém
slovniku s ozna¢enim Harvard-1V-4 TagNeg (H4N). Jednou z hlavnich vyhod jeho pouziti je
objektivita, vyzkumnik totiZ nemiiZze skladbu slovniku subjektivné ovlivnit. Pro nékteré texty
tento slovnik funguje dobfe, otazkou ale je, jak moc je vhodny pro pouziti ve specifickych
oblastech. Autoii [24] ptinesli dikaz o Spatné klasifikaci fady slov pii pouziti slovniku
v analyze v oblasti financi. Podle nich 73,8 % slov negativné oznacenych v Harvardském

slovniku neni typicky negativnich ve finanénim kontextu. Slova jako tax, cost, capital, board,
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liability, foreign, (dan, ndklad, kapital, zavazek, cizi) jsou obsazeny v Harvardském seznamu
negativ [24]. Tato slova se objevuji s vysokou frekvenci ve finan¢nich souhrnnych vyro¢nich
zpravach o vykonu spole¢nosti, oznacovanych 10-Ks, obvykle ale neznamenaji vice nez body
Z jednani predstavenstva a viceprezidentd spole¢nosti. Dale pak slova jako mine, cancer, crude
(oil), tire, or capital, (dil, rakovina, surova (ropa), pneumatika ¢i kapital) pravdépodobnéji
identifikuji specificky primyslovy segment nez negativni finan¢ni udalosti. Autofi [24] tedy
pozmenili seznam negativnich slov Harvardského slovniku. U slov, ktera se vyskytla v alespon
5 % zprav 10-Ks, zkoumali pfesny vyznam ve svété financi. OhlaSené financni vysledky
spoleCnosti pak mély vyraznou souvislost s vystupem analyzy za pouziti tohoto seznamu.
Autofi dale doporucuji zapracovat do analyzy systém vah, kterym se snizi nezadouci Sum

a zvysi dopad mén¢ frekventovanych slov na vysledek.

Elaine Henry
Autorka hodn¢ pracuje s mySlenkou, zdali je sentiment do textu umistovan zamérné s cilem
propagovat ¢i manipulovat, zaméfuje se ale na ¢lanky z tisku a vyro¢ni zpravy. Ton neboli
sentiment definuje jako piisobeni komunikace. Utelovy propagaéni ¢lanek bude mit
pochopitelné pozitivni ton, protoze autor jim chce ¢tenaie ovlivnit. Obecné ale pozitivni ton
nemusi byt vzdy ucelovy. Autorka mapuje strukturu takovych ¢lankd, cili na frekventovana

slova vétsinou s komparativni funkci a sviij slovnik tomu pfizptisobuje.

1.5.2. Specifika debat a komentari

Obecné na socialnich médiich lze nalézt dva typy textového obsahu: samostatné stojici
prispévky, naptiklad uZivatelské recenze a blogy, a online dialogy, debaty a diskuze. Online
dialogy jsou konverzaci, kterd typicky zahrnuje interaktivni vymény mezi dvéma nebo vice
zuCastnénymi. Na rozdil od samostatnych piispévki, které jsou typicky nezavislé jeden na
druhém. Online dialogy jsou obvykle plné nazorti. Kromé negativniho a pozitivniho sentimentu
také obsahuji souhlasy a nesouhlasy, které Ize chapat jako interaktivni formu sentimentu [5]. S
pfihlédnutim na tyto uZivatelské interakce mohou byt provedeny dalsi analyzy. Lze napiiklad
objevit postoj jednotlivych diskutujicich a na zékladé nej je ptiradit k urcitému ideologickému
davu. TéZenim vyrazli obsahujicich souhlas ¢i nesouhlas Ize také odhalit problémovy nebo

kontroverzni obsah a zaroven argumentaéni povahu diskutujicich [27].
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2. Analyza sentimentu socialnich médii

2.1. Priprava dat

Vzhledem Kk neuvéfitelnému kvantu informaci, které diky dneSnimu vyuzivani internetu
a rozsifenosti socialnich médii produkujeme, je v prvni fadé¢ nutné vyhledat a vybrat tu

spravnou sit’ pro analyzu.
2.1.1. Socialni média

V bieznu roku 2018 zpracoval portal Forbes statistiky uzivani internetu a pocet dat vytvotrenych
lidstvem za den spocital na 2,5 trilionti bytd, tedy 2,5 exabytu. Zde je vycet n¢kolika fakti,

uvedena ¢isla navic v poslednich dvou letech vzrostla o 7,6 % [25]:

e Vice nez polovina vyhledavani na internetu je zadana z mobilniho telefonu.

e Internet vyuziva vice nez 3,7 miliard lidi.

e Google prumérné uskuteéni vice nez 40 000 vyhledavani za sekundu, coz je 3,5 miliardy
vyhledavani denné.

e Google provadi 77 % vSech vyhledavani, celkové se ve vSech vyhledavacich kazdy den

vyhledéava pies 5 miliard dotazi.

Pokud se pozornost zaméii blize na socialni média, zde jsou primérna data, ktera uzivatelé

vytvoti za jednu minutu [25]:

e Uzivatelé Snapchatu nasdili 527 760 fotografii.

e Vice nez 120 profesionall se ptida na sit’ LinkedIn.
e Uzivatelé shlédnou 4 146 600 videi na YouTube.

e Na Twitteru je zvetejnéno 456 000 ,,tweetd™.

e Uzivatelé Instagramu nahraji 46 740 fotek.

Rizné skupiny lidi maji v oblibé rtizna socialni média a jejich obsah se tedy mize liSit. Bude-
li chtit ¢lovek procist komentare k nejnovéj$imu hudebnimu videu, mize zamitit naptiklad na
YouTube. To ale nebude pravdépodobné prvni volbou, bude-li chtit s prateli z mého okoli sdilet
néjaké zazitky, v tom piipadé zavitd spiSe na Facebook. Pokud o sobé bude chtit dat védét
potencialnimu zaméstnavateli a bude se chtit vice dozvédét o spolecnostech v regionu, rozvine
svoje aktivity naopak spiSe na siti LinkedIn. Nasledujici graf (obrazek 5) obsahuje

nejpopularnéjsi sité na svéte dle poctu aktivnich uzivatelt v fijnu roku 2018.

36



Pocet uzivateltu v milionech

FACEBOOK 2234
YOUTUBE 1900
WHATSAPP 1500
FACEBOOK MESSENGER 1300
WECHAT 1058
INSTAGRAM 1000

QQ 803

QZONE
DOUYIN / TIK TOK
SINA WEIBO
TWITTER
REDDIT
LINKEDIN
SKYPE
BAIDU TIEBA
SNAPCHAT
VIBER
PINTEREST
LINE

TELEGRAM

548

500

431

335

330

303

300

300

291

260

250

203

pLoo)

Obrazek 5: Socialni sité dle poctu uzivatelt

Zdroj: Viastni zpracovani podle [35]

Rada z téchto nejvétsich svétovych socialnich siti neni v deskych luzich a hajich obecné piilis
znama a pouzivana. Z toho vypliva dalsi véc, kterou bylo nutné pfi stanoveni vzorku k analyze
zvazit, je region. Ten musi korespondovat u investort i ptispévateld v socialnich médiich. Jako
zdroj dat k analyze byla vybrana socialni sit’ Yahoo Finance, jelikoZ Yahoo je hojné vyzivany
portal v USA a také jeho ,,odnoz* zaméfend piimo na finance umoziuje odfiltrovat uz v této
pocatecni fazi ¢ast Sumu, ktery je na socidlnich sitich a internetovych diskuzich obecné velkym
problémem. Jinak feCeno, u takto ,,specializované* sit¢ existuje piredpoklad, ze zde bude vice
prispévku k tématu od lidi, ktefi se na finan¢nich trzich aktivné pohybuji. Z akciovych titult

bylo v listopadu 2018 pro analyzu vybrano zastoupeni dvaceti spole¢nosti s nejvétsi trzni
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kapitalizaci, které spliuji dvé podminky. Zaprvé spadaji pod region Spojené staty americké,
zadruhé jejich volume, tedy pocet obchodnich kontrakt denné, je vétsi nez 2 000 000. Obé tato
kritéria slibuji, Ze na Yahoo Finance bude k nalezeni dostate¢né mnozstvi dat k analyze. Data
byly sbirana za obdobi dvou mésict, tedy od 1.11.2018 do 31.12.2018. Vysledkem je

nasledujici seznam:

Apple Inc. (AAPL); Microsoft Corporation (MSFT); Amazon.com, Inc. (AMZN); Facebook,
Inc. (FB); Johnson & Johnson (JNJ); Alibaba Group Holding Limited (BABA); JPMorgan
Chase & Co. (JPM); Exxon Mobil Corporation (XOM); Visa Inc. (V); Walmart Inc. (WMT);
Bank of America Corporation (BAC); Pfizer Inc. (PFE); Wells Fargo & Company (WFC);
Verizon Communications Inc. (VZ); The Procter & Gamble Company (PG); Chevron
Corporation (CVX); AT&T Inc. (T); Intel Corporation (INTC); Cisco Systems, Inc. (CSCO);
The Coca-Cola Company (KO).

Ptedpoklad, ze aktivnéji obchodované tituly maji také aktivnéj$i diskuzi, se ale béhem faze
sbéru dat ukazal jako chybny. V diskuzich u nékterych tituli se objevovaly né€kolikadenni
useky bez prispévki, tempo komentait nemélo dostateCnou frekvenci, a proto nebylo mozné
takovy datovy soubor analyzovat. Ve findlnim seznamu ma tedy zastoupeni celkem osm
akciovych titulli. Po Casové ndroc¢né fazi CiSténi a Upravy dat je mnozstvi piispévka, tedy
jednotlivych analyzovanych ptipadu, celkem 85 430. Zde je tedy finalni seznam tituld sefazeny

dle Cetnosti ptispévki. Od nejpocetnéjsSich po nejméne pocetné.

1 Apple Inc. AAPL
2 Bank of America Corporation BAC
3 Amazon.com, Inc. AMZN
4 Cisco Systems, Inc. Ccsco
5 Facebook, Inc. FB

6 Alibaba Group Holding Limited BABA
7 AT&T Inc. T

8 Walmart Inc. WMT

2.1.2. Sbér a ¢isténi dat

Na socialni siti Yahoo Finance jsou ptehledné finanéni i fundamentalni informace

k jednotlivym akciovym titulim, véetné vefejnych online debat. Prvnim krokem bylo
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odstranéni automatickych filtrti z debat, diky kterym se nezobrazovaly vSechny komentare, ale

pouze naptiklad nejvice popularni.

Diskuze na Yahoo Finance umoziuje piesné zobrazit den zveifejnéni piispévku pouze
u ptispévku mladsich nez jeden mésic. Nékteré diskuze jsou navic tolik frekventované, ze se
Vv procesu sbéru projevila i technickd naroCnost zpracovani dat. Proto sbér dat probihal
v n¢kolika fazich se zhruba cCtrnactidennim rozmezim. Takto napiiklad vypada jeden

Z komentaru:

,,Bill 6 hours ago

China trade war has been paused with a deal in the tea leaves. This will open the door
for Apple to both sell better in the Chinese market and eliminate the tariffs possibility on their
products made in China. This is the best new for Apple and the Analysts should see it. | see a
big jump for AAPL in the coming days and more before the new year.

Reply Replies (2)

Ptispévky byly kopirovany do textového souboru, véetné prezdivek uzivateli, jejich avatart
a dalich podobnych prvka, které nejsou pro analyzu relevantni. Proto bylo nutné textové
soubory od téchto prvki ocistit. K tomu poslouzily textové funkce programit Microsoft Word

a Excel. Do analyzy textu tedy vstupoval po ¢iSténi komentat v nasledujicim formatu:

,,02.12.2018; China trade war has been paused with a deal in the tea leaves. This will open the
door for Apple to both sell better in the Chinese market and eliminate the tariffs possibility on
their products made in China. This is the best new for Apple and the Analysts should see it. |

see a big jump for AAPL in the coming days and more before the new year.

2.2.Méreni sentimentu

Komentat z ptedchozi kapitoly byl spolu s ostatnimi za celé obdobi importovan do software
STATISTICA. Za pomoci nastroje Text Mining byly potom zédznamy pfislusici k jednotlivym
akciovym titulim porovnany s vyse popsanymi slovniky od autorti Bing Liu, Elaine Henry
a dvojice Tim Loughran a Bill McDonald. VySe zminény ptispévek obsahoval slova, ktera se

vyskytla i v jednotlivych slovnicich. Jejich pocet je vidét v nasledujici tabulce 1.
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Tabulka 1: Ptiklad analyzy sentimentu na vybraném komentari

. . Y Y Loughran, .
Bing Liu pocet Henry pocet McDgonaId pocet
best 1 Best 1 better 1
better 1 better

More

Zdroj: Vlastni zpracovani

Po aplikaci textové analyzy v a ziskani pozitivnich a negativnich slov ke kazdému akciovému
titulu dle jednotlivych slovnikt, bylo tfeba kone¢né naméfeny sentiment uréitym zptsobem
kvantifikovat. Pro kazdy pfispévek byl vyjadien pocet obsazenych pozitivnich a negativnich
vyrazii. Kazdy pozitivni vyraz zvysil naméfené skore o 1, negativni vyraz byl zapsan se
znaménkem — a skore o 1 snizil. Souctem téchto hodnot vzniklo tedy absolutni skore
sentimentu, ze kterého bylo ziejmé, zda v konkrétnim prispévku prevliada negativni ¢i pozitivni
sentiment. Jelikoz ale pocet vyrazl v rdmci piispévku byl rizny, bylo nutné vyjadiit toto skore
relativnim pomérem. Vyhodou je nezavislost na po¢tu hodnot ve vybéru. Matematicky lze

zapsat nasledovné:

ko
D =1, (©)

kde ni je absolutni skore, zde tedy rozdil poctu pozitivni a negativnich slov, n je rozsah souboru,
zde tedy pocet pozitivnich i negativnich slov dohromady a k je pocet obmén, tedy jednotlivych
analyzovanych komentaru.
Vystupem byly hodnoty v intervalu <-1;1>, kde:

-1 = Cisté negativni sentiment piispévku,

0 = neutralni sentiment piispévku,

1= ¢isté pozitivni sentiment prispévku.

Po vypocteni relativniho skore sentimentu pro kazdy ptispévek byly hodnoty agregovany
v ramci kazdého jednoho dne pomoci matematického priméru. Takto vypoctené hodnoty podle
vSech 3 slovnikd byly pfifazeny k finan¢nim udajim za méfené obdobi. Tim tedy vznikly tii
Ciselné fady, resp. proménné pro dalsi analyzu.

Do méfeného obdobi vstoupilo n€kolik vikendl a statnich svatki, ve kterych diskuze na
socialnich sitich sice probihala, ale na finan¢nich trzich se aktivné neobchodovalo, nejsou

znamy finan¢ni udaje, proto byla data za tyto dny vynechana.
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2.2.1. Analyza komentari

Nasleduje piehled nejcastéjsich slov, ktera byla jednotlivymi slovniky identifikovana (tabulka
2 az 5). Jednomu akciovému titulu ptislusi trojice tabulek pod sebou, kde 1ze porovnat vystup
Vv zavislosti na pouzitém slovniku. Identifikovana slova pak budou mit stézejni vliv na vypocet
celkového sentimentu. Sloupec pocet oznacuje nikoli absolutni vyskyt daného slova, ale pocet

uzivatelskych ptispévk, ve kterych se dané slovo objevilo alespoii jednou.

Tabulka 2: Nej¢astéjsi slova v diskuzi AAPL, AMZN

AAPL Loughran, McDonald AMZN Loughran, McDonald
pozitivni | pocet negativni | pocet pozitivni | pocet negativni | pocet
good 1268 bad 571 good 599 loss 366
great 569 cut 473 great 279 lose 294
better 549 lose 468 better 213 bad 242
AAPL Henry AMZN Henry
pozitivni pocet negativni | pocet pozitivni pocet negativni | pocet
good 1268 drop 770 good 599 drop 337
high 623 low 652 high 314 low 284
better 549 fall 591 growth 228 fall 259
AAPL Bing Liu AMZN Bing Liu

pozitivni | pocet negativni | pocet pozitivni pocet negativni | pocet
trump 2952 fall 591 like 905 loss 366
like 2023 bad 571 trump 705 lose 294
good 1268 crash 508 good 599 fall 259

Zdroj: Vlastni zpracovani

Datovy soubor obsahujici pfispévky z diskuze k akciovému titulu Apple Inc. Byl jednozna¢né
nejveétsi ze vSech pozorovanych. Tabulka o tom jasné vypovida, pocty piispevkl se slovy
obsahujici sentiment se zde pohybuji 1 v tisicich, u vétSiny ostatnich tituld je to spiSe v fadu
stovek. Slovo ,,good “ se jako jediné objevilo v analyze na zakladé vSech pouzitych slovnik,
ostatni slova jsou ale v zavislosti na pouzitém slovniku dosti odliSnd, coZ potvrzuje tvrzeni
uvedené vySe, o naprosto kli¢ové roli pouzitého slovniku. Slovo ,,good“ bylo jednim
Z nejcastéji pouzitych slov k vyjadieni pozitivniho smysleni u vSech osmi tituli analyzovanych
podle vSech tii slovnikil. Pii porovnani slov s negativnim sentimentem je ale trojice nejcastéji

pouzitych slov rozmanité;jsi.
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Tabulka 3: Nejéastéjsi slova v diskuzi BABA, BAC

BABA Loughran, McDonald BAC Loughran, McDonald
pozitivni | pocet negativni | pocet pozitivni | pocet negativni | pocet
good 444 bad 127 good 535 bad 245
great 157 break 94 great 353 lie 240
strong 135 miss 80 win 191 investing 156
BABA Henry BAC Henry
pozitivni pocet negativni | pocet pozitivni pocet negativni | pocet
good 444 low 192 good 535 drop 225
high 203 drop 135 best 179 low 163
growth 193 lower 105 better 174 worst 135
BABA Bing Liu BAC Bing Liu
pozitivni | pocet negativni | pocet pozitivni | pocet negativni | pocet
good 444 bad 127 trump 2768 bad 245
like 404 break 94 like 850 lie 240
trump 401 fall 84 good 535 hate 161

Zdroj: Viastni zpracovdni

Druha tabulka shrnuje udaje spolec¢nosti Alibaba Group Holding Limited a Bank of America
Corporation. Jedinym slovem, které se zde vyskytovalo ve vice neZ tisici prispévku, je slovo
., trump . Toto slovo figuruje ve vSech analyzach podle slovniku autora Bing Liu, v ostatnich
slovnicich zastoupeno neni. Projevuje se zde jeden z vySe zminénych nedostatki analyzy. Toto
slovo muze v anglickém jazyce znamenat trumf, coz je entita, kterd nese pozitivni sentiment.
Také je to ale oznaceni jiné entity, a to pfijemni soucasného prezidenta Spojenych sttt
americkych. VSechna rozhodnuti nebo vyjadieni této celosvétové vyznamné osobnosti maji
mimo jiné dopad i na finan¢ni trhy. Z toho diivodu je Casto zmifovan i v internetovych
diskuzich a lze proto predpokladat, Ze znacna cast identifikovanych piispévkil s timto slovem
oznacuje pravé Donalda Trumpa. V fadach jeho piiznivcl nese jeho jméno pravdépodobné
pozitivni sentiment, mezi jeho odptrci to ale bude pravdépodobné naopak, piipadné bude toto
jméno vnimdno neutralné, S tim vSak analyza sentimentu nedokéaze pracovat. Kazdy vyskyt
slova ,,trump “ je zde zapocCten jako ta sama entita s pozitivnim sentimentem a miize zde tedy

dochéazet k drobnému zkresleni.
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Tabulka 4: Nej¢astéjsi slova v diskuzi CSCO, FB

CSCO Loughran, McDonald FB Loughran, McDonald
pozitivni | pocet negativni | pocet pozitivni | pocet negativni | pocet
good 371 lie 437 good 320 bad 212
win 243 poor 345 great 154 lose 136
great 209 investig 227 better 152 negat 126
CSCO Henry FB Henry
pozitivni | pocet negativni | pocet pozitivni | pocet negativni | pocet
good 371 low 120 good 320 low 176
leader 122 - - better 152 drop 141
best 117 - - high 126 negat 126
CSCO Bing Liu FB Bing Liu

pozitivni | pocet negativni | pocet pozitivni | pocet negativni | pocet
trump 3718 lie 437 like 607 bad 212
like 805 poor 345 good 320 fake 159
good 371 fake 304 trump 185 lose 136

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve tieti tabulce je shrnuti za spole¢nosti Cisco Systems, Inc. A Facebook, Inc. V ptipadé€ pouziti

slovniku autora Bing Liu je opét patrny extrémné vysoky vyskyt slova ,, trump “. Dal$i zajimavy

jev je pouze jedno identifikované negativni slovo podle slovniku autorky Elaine Henry u titulu

CSCO. Pocet analyzovanych piispévkill pfitom neni niz8i nez u ostatnich titulli. Je tedy mozné,

ze ve sledovaném obdobi téméf nikdo v diskuzi nevyjadioval negativni sentiment, v tom

ptipadé by vsak pouziti ostatnich slovnikd mélo vypovidat o tom samém. Pravdépodobné;jsi se

tedy zda vysvétleni, ze tento slovnik neni vhodny pro specifickou diskuzi ke spole¢nosti Cisco

Systems, Inc.
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Tabulka 5: Nej¢astéjsi slova v diskuzi T, WMT

T Loughran, McDonald WMT Loughran, McDonald
pozitivni pocet negativni | pocet pozitivni pocet negativni | pocet
good 221 cut 121 good 143 crimin 73
great 108 bad 87 great 83 lie 72
better 97 lose 84 win 50 illeg 56

T Henry WMT Henry

pozitivni pocet negativni | pocet pozitivni pocet negativni | pocet
good 221 low 183 good 143 low 39
high 104 drop 114 better 42 less 33
better 97 lower 64 best 40 least 32

T Bing Liu WMT Bing Liu

pozitivni pocet negativni | pocet pozitivni pocet negativni | pocet
like 328 debt 167 trump 457 lie 72
good 221 bad 87 like 196 crimin 68
trump 155 lose 84 good 143 illeg 55

Zdroj: Viastni zpracovdni

Ctvrta tabulka obsahuje udaje za akciové tituly AT&T Inc. a Walmart Inc. U nich obsahovala
diskuze méné piispévki, proto je v nékterych piripadech nizsi také pocet prispévki se slovy,
respektive kofeny slov, nesoucimi sentiment. Pro dalsi srovnavani budou vSak pouzity relativni
cetnosti, méné piispévki tedy nebrani v dal§im postupu. Titul WMT je jediny, kde se mezi
nejvlivngjSimi slovy objevil koten ,,illeg*, ktery je obsazen naptiiklad ve slovech illegal,
illegally. Spole¢nost Walmart byla v obdobi sbéru dat kritizovana v médiich za udajné ilegalni
praktiky pfi pfijimani zaméstnancti. Casty vyskyt tohoto slova by mohl s touto kauzou souviset.

V dalsi kapitole posoudime, zdali se tato obvinéni promitla také do cen akecii.
2.2.2. Vyvoj sentimentu

Udaje byly zaneseny do grafii (obrazek 6 az 13), kde lze nyni porovnat relativni vyvoj
sentimentu dle jednotlivych slovniki a ceny. Kfivka popisujici ceny v grafech vychazi pro lepsi
prehlednost z desetindsobku procentni zmény. Pokud by bylo zachovano skute¢né méfitko, na
grafu by se pfimka ceny zdala v porovnani s kiivkami sentimentu témé&f konstantni, coz by
znesnadnilo porovnavani. V nazvu grafu je akciovy titul, ke kterému se hodnoty vztahuji. Osa
X znazorfiuje 40 obchodnich dni, ke kterym byla shromazdéna data. Osa Y vyjadiuje relativni

uroven sentimentu a zmény ceny ve vyse popsaném intervalu.
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AAPL sentiment
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Obrazek 6: Vyvoj sentimentu Apple Inc.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vyvoj sentimentu i ceny U titulu AAPL spolu hned v poc¢ateénich nékolika dnech koresponduje
pomérné dobte. Paty den stoupala shodné cena i sentiment podle vSech slovniki. Za zminku
stoji dale 11. a 19. den, kdy se vsechny ktivky, kromé sentimentu podle Loughrana
a McDonalda, seSly na hodnoté¢ 0,1 coz lze interpretovat jako ze kladny sentiment pievysil
zaporny o 10 % a zaroven stoupla cena akcii o 1 %. Déle uz byl vSak vyvoj riznorod¢jsi.
Sentiment podle Bing Liu se po celé obdobi drzel na vyssich hodnotach nez ostatni ukazatele,
pravdépodobné tedy jeji slovnik zachytil vice pozitivnich vyrazi. Naopak sentiment podle
dvojice autori Loughrana a McDonalda byl po celou dobu na nizsi trovni. Zaznamenal tedy

vice slov s negativnim sentimentem.
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AMZN sentiment
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Obrazek 7: Vyvoj sentimentu Amazon.com, Inc.
Zdroj: Vlastni zpracovani

U titulu AMZN jsou si navzajem jednotlivé kiivky trochu bliz§i nez v ptedchozim piipade¢.
V grafu ale na prvni pohled nejsou viditelna mista se stejnym trendem ve vyvoji ceny
I sentimentu. Cena nejvice stoupla paty den, nejvice klesala v tficatém patém dni a naméteny
sentiment v téchto dnech zadnych extrému nedosahoval. Mezi jedenactym a dvacatym druhym
dnem cena pfevazné rostla, mezi dvacatym druhym a tficaitym sedmym dnem zase prevazné
Klesala. Z posouzeni grafu se nezda, Ze by n¢které méteni sentimentu mélo stejny vyvoj, jelikoz
se kiivky stabiln€ drzi bud’ v kladnych anebo zapornych hodnotach. Vztahy budou dikladnégji

prozkoumany v dal$i ¢asti prace.
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BABA sentiment

0,6
0,5
0,4 A
: b J
0,3 ® ?| ... :
. e ¢ 3 :
0/2 .' o.n N, ° ' ‘0. .0 : o'o .’.o a ;
. .. ° : .. -. e - h ] o’ r .' N ® : ° . .: .° S o o.
0,1 B Rl B AN NS T R W A R \
o.: ° 1 v '... » A S Q.
0,0 I L 4 ‘ ] |
\ P » -
-0,1 » |
N s R o s\ . Vol
\ \ p~ v Ao |\ A\ /\V ee ]
. 'd o~y /
0,2 \ v ¢ \ ' VAR & & 7/ !
4 , Py D) é v ¢ ‘4
-0,3 b v
-0,4
0 5 10 15 20 25 30 35 40
—a&— Bing Liu ee«ee E. Henry = ® =Loughran, McDonald Zména ceny

Obrazek 8: Vyvoj sentimentu Alibaba Group Holding Limited.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro titul BABA také plati, e vypoctené hodnoty jsou nedaleko od sebe. Sestnacty den
zaznamenala analyza podle slovnikGi Bing Liu a Loughrana McDonalda strmy nartst
pozitivniho sentimentu, cena se vSak nepohnula o vice nez 1 %. Zajimavym momentem byl
také 21. a 22. den, kdy shodné stoupaly vSechny sledované kiivky. Podobny vyvoj nastal i na
konci sledovaného obdobi. Sentiment podle vSech slovniku reflektoval vyvoj ceny, dokonce se
zda, jako by cena s mirnym zpozdénim kopirovala sentiment podle Bing Liu. Jelikoz smyslem
této prace neni pouze sentiment kvantifikovat, ale pfedevsim zjistit, zda se da vyuzit k predikci,

mohlo by toto obdobi mit velky vyznam v dalsi analyze.
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BAC sentiment
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Obrazek 9: Vyvoj sentimentu Alibaba Group Holding Limited.
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vyvoj ceny titulu BAC vytvofil mezi patym a dvanactym dnem podobnou formaci, jako
sentiment podle slovniku Bing Liu. Mezi dvacatym a dvacatym patym dnem se vyvoj zase
podoba kiivce podle slovniku Loughrana a McDonalda. Vyraznd zména v cen¢ nastala tficaty
sedmy den, i v sentimentu podle vSech tii autorti je patrnd zména smérem vzhiiru, nicméné¢ neni
zdaleka tolik vyrazna. Zajimavy je i tisek od prvniho dne k patému dni, kdy cena i sentimenty

vykazuji podobné nizkou volatilitu.
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CSCO sentiment
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Obrazek 10: Vyvoj sentimentu Cisco Systems, Inc.
Zdroj: Vlastni zpracovani

4

Vysledny sentiment podle Loughrana a McDonalda je u titulu CSCO vyrazné€ na nizsi trovni
nez ostatni kiivky. V analyze tedy zifejm¢ za celé obdobi zachytil vyrazné vys$si pocet
negativnich slov nezli pozitivnich. Naptiklad jedenécty, devatenacty a dvacaty ctvrty den vSak
vytvofil vrcholy shodné jako vyvoj ceny. Mezi tfinactym a dvacatym druhym dnem vyvoj ceny
prekryva vyvoj sentimentu podle Bing Liu a E. Henry, byt sentiment vykazuje v obou
pripadech vétsi volatilitu. Tticaty sedmy den vSak doslo k extrémnimu nartstu ceny. Ten se na

zadné kiivce sentimentu neprojevil tolik vyrazné.
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FB sentiment
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Obrazek 11: Vyvoj sentimentu Facebook, Inc.
Zdroj: Vlastni zpracovani

Titul FB dosahoval ve vyvoji ceny nejvétsi volatility. I na grafech sentimentu jsou patrné
vyrazné vybézky, nékdy vsak cenu predbihaji, nékdy kopiruji, nékdy se opozd'uji. Aby se daje
daly pouzit pro predikci, je potieba nalézt vztah s uréitou konzistenci. Dalsi ¢ast prace se bude

zabyvat hledanim pravé takového vztahu.
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T sentiment
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Obrazek 12: Vyvoj sentimentu AT&T Inc.
Zdroj: Vlastni zpracovani

Cena titulu T nevykazovala ve sledovaném obdobi pfili§ velkou volatilitu. Sentimenty podle
slovniku rtiznych autord se vyvijely podobn¢, napiiklad mezi dvacatym osmym a tficatym
patym dnem. Jinde vSak na prvni pohled neni zfejmy vztah s vyvojem ceny. Osmy den byl
naméfen vyrazny pokles sentimentu podle autori Loughrana a McDonalda, vyvoj ceny
a sentimentu podle E. Henry byl naprosto neutralni a sentiment podle Bing Liu Sel dokonce
opacnym smérem. V tomto bodu se tedy jednotlivé pristupy naprosto rozchazi. Ve Ctyficaty

den sentiment podle Bing Liu a E. Henry vyrazné rostl, cena se v8ak vyvijela jinym smérem.
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WMT sentiment
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Obrazek 13: Vyvoj sentimentu Walmart Inc.
Zdroj: Viastni zpracovdni

v

Kiivka vyvoje ceny titulu WMT ma opét vyrazné niz$i volatilitu nez naméfeny sentiment.
Maxima doséhla ¢tvrty den, sentiment podle slovniku Bing Liu i Loughrana a McDonalda ji
nepatrné predbehl, sentiment podle slovniku E. Henry vyvoj kopiroval. Dalsi podobnost 1ze
vysledovat mezi devatendctym a dvacatym ctvrtym dnem, kdy vSechny kiivky vytvoftily
podobnou formaci. V ptedeslé kapitole bylo zjisténo, Ze koten slova ,,ilegall“ byl jednim
Z nejcastéjsich nalezenych v prispévcich. Volatilita sentimentu svéd¢i o boutlivé diskuzi ve

sledovaném obdobi, vyvoj ceny vSak tak dramatické vykyvy neprod¢lal.

2.3.Predikce zmén ceny akcii na zakladé analyzy sentimentu

V této kapitole pljde o zjist€ni vlivu naméfenych hodnot sentimentu na vyvoj ceny

Vv odpovidajicich dnech. Prvnim krokem je definovani proménnych.

2.3.1. Popis proménnych

Prvni proménna ,,kod spol“ je nominalni proménna. Nominalni proménné ¢asto slouZzi pro
identifikaci objekt anebo jsou v nékterych ulohach podkladem pro jejich tfidéni [13]. Zde

proménna identifikuje danou spolecnost. Je sloZzena z osmi variant podle osmi akciovych titul
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do regresni analyzy vstupuje jako nezavisla proménna neboli regresor, a muze to byt dilezity

determinant.

Dalsi nezavisle proménné jsou vypoctena skore ziskana analyzou sentimentu podle riznych
autort slovnikd. Nazvany jsou ,,Bing Liu, Henry a Loughran, McDonald*, nabyvaji hodnot
v intervalu <-1;1>, kde -1 vypovida o 100 % negativnim sentimentu v daném dnu, hodnota 1

znaci 100% pozitivni sentiment v daném dnu.

Tteti skupinou regresort jsou kvantitativni proménné vypoctené na zaklade ceny v jednotlivych
dnech, tedy vybrané ukazatele technické analyzy. Vzorce jejich vypocétu jsou popsany

Vv kapitole 1.3.4. Indikétory technické analyzy. Proménné jsou oznaleny nazvy:

e SMA 3 (Simple Moving Average tfidenni)

e SMA 5 (Simple Moving Average pétidenni)

e SMA 10 (Simple Moving Average desetidenni)

e EMA 5 (Exponential Moving Average pétidenni)
e RSI 9 (Relative Strength Index devitidenni)

e Stochastic (Stochasticky oscilator ¢trnactidenni)

A konecné zavisld proménna ,,vynos*, udava vynos nasledujiciho dne. Byla ur¢ena nasledovné:

konecna cena — pocatecni cena

vynos = (10)

pocatecni cena

Prvnim krokem je vSak zjisténi korelace mezi proménnymi. Pouzit byl Pearsontiv korelacni
koeficient, ktery se pocita pomoci smérodatnych odchylek obou proménnych a jejich

kovariance (kovariance = mira vzajemné vazby mezi veli¢inami) [4]:

S B)w- ) Sa
Vo -u?

; —

(11)

Na zakladé testu vyznamnosti Ize fici, zda mezi nahodnymi veli¢inami X a Y existuje korela¢ni

vztah: Hy:p =0 Hy:p#0
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Vystup z programu STATISTICA shrnuje zjisténé Pearsonovy koeficienty korelace (tabulka
6).

Tabulka 6: Korelace proménnych vstupujicich do regrese

Korelace. Oznag. korelace jsou vyznamné na hlad. p <,05000 N=216 (Celé
pfipady vynechany u ChD)
=z (0))
os] o (%)) =
= | 3|86 2 |2 |5 |2 8|8 |¢
< s |ST| > > > > = 3 3
- < 33 w o = o © 7] 7]
Promé&nna g’ o
Bing Liu 1,000 0,277 0,408 -0,093 -0,095 -0,095 -0,093 -0,078 0,064 0,117
Henry 0,277 1,000 0,311 0,023 0,018 0,016 0,022 0,075 0,223 0,155
Loughran, McDonald | 0,408 0,311 1,000 0,028 0,026 0,023 0,028 0,027 0,223 0,131
SMA 3 -0,093 0,023 0,028 1,000 1,000 0,999 1,000 0,087 0,143 -0,010
SMA 5 -0,095 0,018 0,026 1,000 1,000 0,999 1,000 0,084 0,136 -0,012
SMA 10 -0,095 0,016 0,023 0,999 0,999 1,000 0,999 0,073 0,124 -0,011
EMA5 -0,093 0,022 0,028 1,000 1,000 0,999 1,000 0,086 0,141 -0,010
RSI 9 -0,078 0,075 0,027 0,087 0,084 0,073 0,086 1,000 0,693 -0,034
Stochastic 0,064 0,223 0,223 0,143 0,136 0,124 0,141 0,693 1,000 0,325
vynos 0,117 0,155 0,131 -0,010 -0,012 -0,011 -0,010 -0,034 0,325 1,000

Zdroj: Viastni zpracovdni

V ptipadé tohoto vybéru tedy vysledné korelacni koeficienty jsou nenulové, plati tedy Hy: p #
0. Rada z nich je vSak nevyznamna na hladiné vyznamnosti a =0,05. Velmi silné vztahy
zavislosti jsou vSak mezi proménnymi SMA 3, SMA 5, SMA 10, EMA 5. Takto vysoké
koeficienty korelace by v regresnim modelu zptisobily chybu. V dalsim kroku je tfeba aplikovat

nastroj, ktery umozni tyto proménné nahradit jinymi, nekorelovanymi proménnymi.
2.3.2. Faktorova analyza

Faktorova analyza byla ptivodné uzivana v psychologii. Poprvé ji zde pouzil Charles Spearman
pro testy inteligence. Jeji uziti je vhodné v pfipadé, kdy mame v analyze vétsi mnozstvi
proménnych, které ale vypovidaji o tom samém, resp. méfi stejnou velic¢inu, prestoze mohou
byt sestaveny jinym zptisobem. Casto se stava, Ze poéet pozorovanych znaki je redundantni
z diivodu silnych korelaci mezi znaky. V takovém piipad¢ je mozné téméf celou informaci,
resp. ,,variabilitu®, kteréd se v téchto znacich vyskytuje, zachytit vyrazné mensim poctem piimo

nepozorovatelnych proménnych [10].
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Pii ovéfovani predpokladli regresni analyzy se narazilo na vysokou vzajemnou korelaci
pfedev§im u ukazatelii zaloZzenych na klouzavém priméru. Regresni analyza by tim byla
zkreslena. Faktorova analyza nam ale poslouZzi k identifikovani vztaht (faktort), které stoji
Vv pozadi vypoctenych hodnot a tim sjednoti a zredukuje pocet nezavislych proménnych. Pocet
faktori byva Casto stanoven na zaklad€ znalosti vzorku, pokud jsou si nékteré proménné
podobné. To je v tomto piipad¢ ziejmé, ve faktorové analyze pljde o zastoupeni proménnych
SMA 3, SMA 5, SMA 10 a EMA 5 jednim faktorem. Pokud by bylo nutné vysvétlit vice faktory
vice proménnych, jejich pocet by bylo nutné odhadnout na zaklad¢ znalosti dat nebo napiiklad
grafickou metodou. Grafickou metodou pro stanoveni poctu faktori je sutinovy graf, znamy téz
jako scree plot. Jedna se vlastn€ o graf vlastnich ¢isel (rozptylit) vSech faktort. Kiivka grafu je
klesajici a mez oddé€lujici vhodny pocet faktord se nachazi tam, kde vidime nejvyssi pokles
vlastnich ¢isel mezi dvéma faktory [37].

Cilem faktorové analyzy je obecné vypocet matice F. Tato matice se nazyva faktorova matice.
K odhadu matice F existuje fada metod, jako napf. modifikovana metoda hlavnich komponent,
metoda maximalni vérohodnosti, Joreskogova metoda, centroidova metoda [21]. Vyuzitim
ortogonalni rotace lze matici faktorovych zatézi interpretovat jako regresni koeficienty
zavislosti proménnych na faktorech, ale také zaroven jako korelacni koeficienty vztahu mezi
proménnymi a faktory. Pii Sikmé rotaci Ize ziskat matici regresnich ¢i korelacnich koeficientt
a také matici, ktera ukazuje korelaci mezi vyslednymi faktory [13].

Bez ohledu na metodu extrakce faktor existuje nekonecné mnoho faktorovych feSeni.
Znamena to, ze ke kazdému odhadu faktorovych zatézi existuje nekonecné mnoho dalSich
alternativ, které vystihuji data stejné dobte [38]. Pii vybéru rotace i po¢tu faktord tak hraje
velkou roli subjektivita. Pro ucely této prace vsak stacilo uréit pouze jeden faktor, extrakce byla
provedena metodou hlavnich komponent. Diky tomu jsou koeficienty korelace mezi

proménnymi nizsi (tabulka 7).
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Tabulka 7: Korelace proménnych se zastoupenim faktorem

Korelace; Oznac. korelace jsou vyznamné na hlad. p <,05000; N=216 (Celé pfipady
vynechany u ChD)

Bing Liu Henry Loughran, RSI 9 Stochastic | Faktor MA |  Vynos

Proménna McDonald

Bing Liu 1,000000 0,276758 0,407705 -0,078265 0,063901 0,094224 0,116941
Henry 0,276758 1,000000 0,310797 0,074586 0,223383 -0,019602 0,155424
Loughran, || /17705 0310797 1,000000 0026714 0222582 -0,026053 0,131429
McDonald

RSI 9 -0,078265 0,074586 0,026714 1,000000 0,692953 -0,082717 -0,034490

Stochastic | 0,063901 0,223383 0,222582 0,692953 1,000000 -0,135705 0,324987

Faktor MA | 0,094224 -0,019602 -0,026053 -0,082717 -0,135705 1,000000 0,010831

Vynos 0,116941 0,155424 0,131429 -0,034490 0,324987 0,010831 1,000000

Zdroj: Viastni zpracovdni

Pocet nezavislych proménnych se tedy snizil. V tomto formatu nyni 1ze pokracovat regresni

analyzou.
2.3.3. Regresni analyza

Jednou z nejpouzivangjsich metod pro odhaleni takové zavislosti je regresni analyza. Linearni
regresni model, ktery popisuje vztah =zavislosti mezi vysvétlovanou proménnou Y

a vysvétlujicimi proménnymi X1, Xo, ... , X, 1ze zapsat nasledovné [15]:

Y =p1X1 + BXo + 4 BrXi +u, (12)
kde U je nahodna slozka,

pB; — J-ty regresni koeficient ¢i parametr (j = 1, 2, ..., k).
X1 1ze specifikovat jako zvlastni (umélou) proménnou, kterd nabyva ve vSech pozorovanich

hodnoty rovné jedné, takze vztah lze psat jako [15]:

Y:,31+ ,32X2+“‘+ Bka+u, (13)

pricemz B je tzv. absolutni ¢len nebo Groviiova konstanta .
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Jestlize pro nahodnou slozku plati, ze E(u) = 0, pak o¢ekavanou hodnotou Y jako funkci danych

hodnot vysvétlujicich proménnych miizeme vyjadfit pomoci deterministického vztahu [15]:

E(Y) =pB1+ BoXo + -+ B, (14)
ktery se také nazyva regresni funkci zakladniho souboru. Regresni koeficienty f,, Bs, ... , Bk
méfi zménu E(Y) odpovidajici jednotkové zméné libovolné jedné vysvétlujici proménné,

pfiGemz ostatni vysvétlujici proménné zistavaji konstantni (ceteris paribus) [15].

Pti odhadu koeficientl Ize pouzit fadu metod, nejbéznéjsi je Metoda nejmensSich ¢tverci. Ve
statistice se objevuje v riznych modifikacich, vzdy jde ale o minimalizovani sou¢tu druhych

mocnin odchylek. Graficky jsou tyto druhé mocniny znazornény ¢tverci (obrazek 14).

Metoda nejmensich Etverch
10
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Obrazek 14: Metoda nejmensich ¢tverct
Zdroj: [1]
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Vysledky vicerozmérné regrese jsou prezentované na obrazku 15. V ném jsou uvedeny jak
hodnoty regresnich koeficientli pro jednotlivé nezavislé proménné, tak kvalita regresniho

modelu a jeho statistickd vyznamnost.

M Vysledky - vicendsobna regrese: Tabulkab ? x

Vysledky—- vicerozm. regrese

ZavV_prom. :Ivynos vicemas. R = 453254753 F =4, 245301
R2= ,Z248%48c4 57V = 7,208
Dod. piipadi: Z21¢€ upravene R2= ,2ZZ3€7237 B = 000000
Smérodatnié chyba odhadu : 015125375
Lls . &len: , 092524747 Sm. chyba: ,0704%70 +{ 20%) = 1,2%77 p = ,Ll&37
kod spol b Y=—,10 Bing Liu bk*=, 020 Henry b*=,033
Loughran, McD b¥=- 02 RS5TI 5 b¥=-,E2 Stochastic b*=,&753

Faktor ML b¥= 014

{viznarmi b* jsou =vyraznéna cervené)

Alfa pro zvyraznéni efektl: EI

Fakladni vysledhky ] Detailni vysledky ] Residua/predpoklady/predpovédi

Viypodet: VWysledky regrese [®] Moznosti+

Anal Skup.

Obrazek 15: Regresni analyza v software STATISTICA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnota R? je koeficient determinace. Popisuje, jaky podil celkové variability v zavisle
proménné se podatilo vysvétlit regresnim modelem. Zde tedy 24,89 %. Z této hodnoty je patrné,
Ze na vyvoj ceny akcii pisobi mnoho dalSich vlivii, které nebyly do tohoto regresniho modelu
zahrnuty.

Upravené R? ma podobny vyznam jako koeficient determinace, bere viak také do uvahy pocet
regresord zahrnutych v modelu. Mélo by se tedy jednat o presnéjsi ukazatel, hodnota je zde
trochu nizsi, 22,37 %.

F/sv/p. Hodnota F, sv a odpovidajici hladina p vystupuji v roli celkového F-testu vztahii mezi

zavislou proménnou a mnozinou nezavislych proménnych [3]. Zde ma nasledujici vyznam: F
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= regresni pramér Ctvercl / rezidudlni primér ¢tverct. Na zaklad¢ této hodnoty by se dala
porovnat vhodnost riznych modelt.

Smérodatna chyba odhadu piedstavuje miru rozptyleni pozorovanych hodnot okolo regresni
piimky.

Abs. ¢len. je pole, které obsahuje odhad bo absolutniho ¢lenu regresni rovnice.

Sm. chyba. je smérodatna chyba absolutniho ¢lenu.

t(sv) a p. Hodnota t a odpovidajici p se pouzivaji pro test hypotézy, Ze absolutni ¢len je roven
0.

b* koeficienty jednotlivych nezavisle proménnych jsou zobrazeny ve spodni ¢asti souhrnného
okna. Tyto koeficienty v§ak neodpovidaji odhadiim parametrti bo a b1 z uvazovaného regresniho
modelu. Jedna se o odhady parametrti z jiného modelu, ve kterém by byly nejdiive vSechny
regresory standardizovany tak, aby jejich prumér byl roven 0 a smérodatna odchylka byla rovna
1. b* je pak odhad tohoto modelu. Koeficienty b* proto umoznuji porovnat relativni vliv

jednotlivych regresorti na zavisle proménnou [3].
2.3.4. VIiv technickych indikatoru a sentimentu

Vystupem regresni analyzy je nasledujici shrnuti. Statisticky vyznamné regresni koeficienty
jsou zvyraznény Cervenou barvou (tabulka 8). Hladina vyznamnosti a = 0,05. Jak vyplyva
z tabulky nize, v tomto modelu lze povazovat za statisticky vyznamné pouze proménné RSI 9
a Stochastic. VSechny ostatni nezavisle proménné maji pomérné vysoké p — hodnoty a nizké

b*, tedy nevysvétluji variabilitu zavisle proménné.

Tabulka 8: Vysledky regresni analyzy

Vysledky regrese se zavislou proménnou : vynos R=,49894753 R?=

,24894864 Upravené R2=,22367287 F(7,208)=9,8493 p<,00000 Smérod.

chyba odhadu : ,01913

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(208) p-hodn.

N=216 (z b*) (zb)
Abs.Clen 0,098535 0,070497 1,39771 0,163688
kod spol -0,097250 0,069844 -0,000919 0,000660 -1,39239 0,165290
Bing Liu 0,019553 0,068066 0,004021 0,013999 0,28726  0,774199
Henry 0,032623 0,065833 0,007956 0,016056 0,49554  0,620742
Loughran, McDonald | -0,023278 0,069223 -0,004819 0,014330 -0,33627 0,737006
RSI 9 -0,515277 0,086732 -0,000596 0,000100 -5,94104 0,000000
Stochastic 0,678773 0,088924 0,000529 0,000069 7,63315 0,000000
Faktor MA 0,014028 0,068819 0,000306 0,001499 0,20383  0,838683

Zdroj: Vlastni zpracovani
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1. Nejvetsi vliv mél ukazatel Stochastic s hodnota koeficientu b* = 0,678773. Rozdil oproti
ostatnim ukazatelim je v tom, ze pracuje s minimy a maximy ceny, a to v poslednich

¢trnacti dnech. Tyto udaje a Casovy horizont jsou tedy diilezité.

2. Druhy vlivny ukazatel je Relative Strength Index devitidenni. Hodnota b* = - 0,515277.
Zaporny koeficient naznacuje nepiimou umeérnost, coz je v souladu se smyslem
ukazatele. Nizké hodnoty znaci pieprodanost a tedy signalizuji rostouci trend a naopak
vysoké hodnoty vypovidaji o poklesu ceny. V porovnani s ostatnimi indikatory uzitymi

V této praci je také spise dlouhodobéjsi.

3. Tteti nejvetsi vyznam mél identifikator spole¢nosti, Hodnota b* = -0,097250, tato
hodnota uz je pod hranici vyznamnosti, nicméné€ z ni Ize soudit, Ze situace nebyla u

vSech sledovanych spole¢nosti identicka.

4. Vsechny proménné zastupujici sentiment se ukazaly jako nevyznamné. Stejné tak
Faktor MA, ktery vysvétloval souhrnné klouzavé praméry. Tento fakt bude

okomentovan v zavéru prace.

Regresni model ma nekolik dalsich pfedpokladi, které maji vliv na jeho piesnost. Pokud by se,
v ramci regresniho analyzy, mélo pokracovat v ovétovani predpokladli modelu nebo si vyvolat
dalsi vystupy, staci ozivit si na listé zalozku Rezidualni analyza a pokracovat v praci [2]. Na
zavér se tedy verifikuje pouzity model i na zaklad¢ jinych predpokladi. Nejprve se verifikuje

model na zaklad¢ rezidui (obrazek 16).
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Pfedpovézené hodnoty vs. rezidua
Zavisla proménna : vynos
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Obrazek 16: Pfedpovédi vs rezidua, software STATISTICA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Na tomto grafu Ize vizualné ovéfit nasledujici pfedpoklady: Spravné specifikovany model —
tedy jestli matematicky tvar modelu je spravné vybran. Chybova slozka m4 konstantni rozptyl
(pro kazdé pozorovani ma pfisluSna slozka vektoru E stejny rozptyl - tzv. podminka

homoskedasticity). A jednotlivé slozky chybového vektoru jsou nekorelované [3].
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Normalni p-graf rezidui

Ocekav. normal. hodn.
o
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-0,06 -0,04 -0,02 0,00 0,02 0,04 0,06 0,08

Rezidua

Obrazek 17: Normalni p — graf rezidui, software STATISTICA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Stejné tak muzeme na grafu (obrazek 17) pozorovat, zda rezidua pochazi z normalniho
rozdéleni. V krajnich oblastech uZ se jednotlivé body od ¢ervené ptimky nepatrné odchyluji,

Vv idealnim ptipadé by mély vechny body lezet na ¢ervené piimce nebo v jeji tésné blizkosti.

62



Histogram z Reziduum
Predpovédi & rezidua (Tabulka6) v PS2 9v*216¢
Reziduum =216*0,01*normal(x; -1,0602E-10; 0,0188)
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Obrazek 18: Histogram rezidui, software STATISTICA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Predpoklad normality je tedy vhodné ovéfit jesté¢ Shapiro — Wilkovym testem (obrazek 18).
Vypocet rezidui byl aktivnim vstupem pro histogram s Shapiro — Wilkovym testem, kde p
hodnota vySla mensi nez a=0,05. I ze samotného grafu je patrné, Ze rozloZeni neni zcela
symetrické. Pro interpretaci vysledu to znamend, Ze odhady parametri modelu a regresni
rovnice jsou v poradku, tam normalita neni nepotieba. Nicméné, piedpoklad normality je
dilezity pro uréeni vyznamnosti regresnich parametr a pro spravnost intervalti spolehlivosti

[3]. S témito idaji tedy nyni pocitat nelze.
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ZAVER

Analyza sentimentu je nastroj uzite¢ny ve velmi Sirokém spektru disciplin, finan¢ni trhy jsou
oborem, kde tato metoda v praxi jesté neni piili§ pouzivana. Jde o naro¢né postupy, které dnes
jesté zdaleka nejsou dovedeny k dokonalosti. V dnesni dobé rozhodn¢ neni problém
s nedostatkem informaci, naopak je tfeba v piemife informaci najit vhodnou prizkumnou
technikou ty spravné. Analyza sentimentu zaloZzena na psaném textu se vzdy bude muset vyvijet
alespon tak rychle, jako jazyk sam. Vystihnout strojové myslenku, kterou ¢lovék zanesl do
textu, je nesnadny tikol. V prostiedi internetu se navic objevuje fada dalSich piekazek a specifik.
Tato prace méla tématiku analyzy sentimentu Vv prvni fad¢ piiblizit, tento cil byl splnén v prvni
¢asti. V navaznosti na tradi¢ni metody analyz finan¢nich trhli byly popsany pfistupy autorii
slovniki sentimentu pro Gcely analyz. Také byly shrnuty nékteré typické problémy, se kterymi
se analyza sentimentu potyka.

Druhym cilem bylo zjistit sentiment redlnych komentdit v prostfedi internetové diskuze
a studovat jejich vyvoj. Tento cil byl splnén v dalsi ¢asti, kde je popsan proces sbéru a piipravy
dat a nasledné i jejich zpracovani. Pro analyzu bylo vybrano 8 akciovych titulti. Finan¢ni data
i komentafe v piislusnych diskuzi byly ¢erpany ze socialni sité¢ Yahoo Finance. Jednotlivé slova
prosla analyzou, kter4 na zaklad¢ uZiti tfech riznych slovniki ptitadila vyraziim pozitivni nebo
negativni hodnotu. Jejich soucty bylo ke kazdému dni ve sledovaném obdobi pfifazeno skore
sentimentu. Tyto udaje byly zaneseny do grafu a spojeny do kiivek, ze kterych byl patrny vyvoj
sentimentu v Case.

Poslednim cilem bylo zjistit, zda jsou informace o sentimentu dostatecné spolehlivé pro
predikci akciového vyvoje. K jeho splnéni byla vyuzita regresni analyza. Ta byla doplnéna
z diivodu zvysené korelace vstupti analyzou faktorovou. Proménné zalozené na klouzavych
primérech byly slou¢eny do jedné. Regresni analyza potom odhalila vliv sentimentu
a technickych indikatort na vyvoj ceny akcii. Uké4zalo se, Ze vyznamny vliv mél pouze oscilator
Stochastic a indikator Relative Strength Index. Oblibenost téchto ukazatelll tedy mé ziejmeé své
opodstatnéni. VIiv sentimentu nebyl natolik vyznamny, aby umoznil predikci.

o 4

zpracovani jazyka a specifik internetovych diskuzi.
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Priloha A
Vzorek neupravenych dat titulu FB

Net Flix

Net Flix19 days ago

Daniel Loeb's huge hedge fund dissolved his entire fakebook portfolio! :-o
Reply53

raggwead

raggwead19 days ago

Its down $ 78 from highlmagepafkufpafBy pafkufpaf on
Reply73

Omar

Omarl9 days ago

and will hold for 2 years, that's about how much life this company has before it goes belly up
ReplyReplies (1)33

Omar

Omarl9 days ago

I wont buy until $98.55

Reply35

Deacon

Deaconl9 days ago

FB almost back to a52 week low.

Reply1810

AntiShortie

AntiShortiel9 days ago

| can't take the stupidity anymore. | have to stop entering these silly Yahoo chat rooms. Way
too many morons in here.

ReplyReplies (2)84

Justin

Justinl9 days ago

$130 is inevitable.

ReplyReplies (1)812

Andy

Andy19 days ago
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Oh Mary Joseph Abraham, have mercy on this lost sheep. For it does not know which direction
to go. Please lead it to higher ground before it drowns itself in the bottomless abyss.
ReplyReplies (1)52

N.J.--MM-Trading Group -6

N.J.--MM-Trading Group -619 days ago

We have aFB price target lowered to 133

Reply59

Sean

Sean19 days ago

Legal spyware whose lifeblood is data. Except the blood is cancerous and will be subjected to
more and more govt intrusion, regulation and control in the years to come.

ReplyReplies (2)23

peter

peterl9 days ago

buy fb get rich

ReplyReplies (2)2412

peter

peterl9 days ago

good entry price

ReplyReplies (1)2313

AntiShortie

AntiShortiel9 days ago

Theres a 50/50 chance a stock will go up or down. Those of you who think you "called" this,
are simply dumb. If there were 50/50 odds at winning the lottery, over 150 million people in
the United States would be multi-millionaires.

Reply21

Zeke

Zekel9 days ago

WOW, dropping like a falling knife. Anyone buying FB in a falling knife scenario?
ReplyReplies (2)1310
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Priloha B
Vzorek upravenych dat titulu FB

12.11.2018; Daniel Loeb's huge hedge fund dissolved his entire fakebook portfolio! :-o
12.11.2018; Its down $ 78 from highlmagepafkufpafBy pafkufpaf on

12.11.2018; and will hold for 2 years, that's about how much life this company has before
it goes belly up

12.11.2018; 1 wont buy until $98.55

12.11.2018; FB almost back to a52 week low.

12.11.2018; | can't take the stupidity anymore. | have to stop entering these silly Yahoo
chat rooms. Way too many morons in here.

12.11.2018; $130 is inevitable.

12.11.2018; Oh Mary Joseph Abraham, have mercy on this lost sheep. For it does not
know which direction to go. Please lead it to higher ground before it drowns itself in the
bottomless abyss.

12.11.2018; We have aFB price target lowered to 133

12.11.2018; Legal spyware whose lifeblood is data. Except the blood is cancerous and
will be subjected to more and more govt intrusion, regulation and control in the years to
come.

12.11.2018; buy fb get rich

12.11.2018; good entry price

12.11.2018; Theres a 50/50 chance a stock will go up or down. Those of you who think
you "called" this, are simply dumb. If there were 50/50 odds at winning the lottery, over
150 million people in the United States would be multi-millionaires.

12.11.2018; WOW, dropping like a falling knife. Anyone buying FB in a falling knife

scenario?
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