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Abstrakt

Diplomova prace stavi do konfrontace teorii chaosu a teorii Elliottovych vin s cilem
zjistit, zda mezi nimi v oblasti predikce nastane shoda, ¢i nikoli. Takto formulovany hlavni
problém je mozné povazovat za originalni, novou a dosud nefeSenou problematiku.
Na zéklad€¢ feSeni nepiimého problému deterministického chaosu nebyla jeho existence
ve zkoumané Casové radé prokazana. Moznost alesponi v kratkodobém c¢asovém horizontu
predikovat budouci vyvoj této Casové fady tak byla na zakladé vystuptu teorie chaosu
povazovana za nerealnou. Pfesto byla nésledné provedena predikce pomoci Elliottovych vin
velmi pfesna. Shoda obou teorii nebyla prokazana a ukazalo se, ze znalost Elliottovych vin
a schopnost je ve spravny moment vhodné interpretovat muze byt vyznamnym predikénim

nastrojem.
Abstract

This diploma thesis compares chaos theory with Elliott wave theory in order to find
out whether there is an agreement in the area of prediction. Such formulation of main problem
is considered original, new and pioneering issue. By solving an indirect problem
of deterministic chaos, existence of the chaos was not proved in a respective time series. The
possibility to predict future development of this time series in a short-term period was
considered impossible with respect of chaos theory results. Nevertheless, subsequent
prediction that used Elliott wave theory showed to be precise. Finally, agreement of both
theories was not confirmed. The diploma thesis proved that knowledge of Elliott wave theory

and ability to interpret it correctly is a valuable means of prediction.
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1 UVOD

Predkladanou diplomovou praci , Aplikace teorie chaosu na Elliottovy viny“ Ize
v jejich zékladnich rysech obecné fadit do oboru ekonomie. Snaha o lepsi pochopeni slozitych
ekonomickych soustav vytvari novy ramec védeckého poznéavani, v ramci né¢hoz problémy
v zadném pripadé nelze fesit izolované. Autorka si klade za cil pfedev§im metodologicky
nadoborovy pohled na feSeny problém. Toho je dosazeno aplikaci systémové metodologie,
ze které tvorba prace vychazi. Dale pak zdUraziovanim souvislosti a analogii s jinymi
védnimi obory, predevsim s psychologii. Diky zminénému lze praci zaradit také mezi prace

s nadoborovym charakterem.

Reseni veskerych odbornych problémi systémovou metodologii neodmyslitelné
zahrnuje uvahy nad existenci deterministického chaosu u zkoumanych entit. Ekonomické
soustavy svymi vlastnostmi vyskyt deterministického chaosu potenciadlné umoziuji, coz je
vychozim podkladem jeho analyzy v oblasti finan¢nich trhGi. Pfipadné prokazani
deterministického chaosu mé pak zasadni vyznam ve vztahu k prognézovani, kdy alespon
v kratkém cCasovém horizontu lze predikovat vyvoj pfislusnych financnich entit. V opacném
ptipadé jsou, dle teorie chaosu, jakékoli snahy predpoveédét budouci vyvoj liché a tvorba

podrobnych predikénich modelt pozbyva vyznamu.

Vstupni informaci do procesu feseni by tak vzdy mélo byt stanoveni, zda vychozi
Casova fada obsahuje deterministickou slozku, ¢i je zcela ndhodna. Od tohoto faktu by se
nasledné meél odvijet vyznam dalSich predikci. Z uvedenych skutecnosti vychazi tato prace,
jejiz ambici je nejen detekce deterministického chaosu, ale predevsim prokazani, ¢i zamitnuti

jeho realné platnosti aplikaci na vybranou predik¢ni metodu — teorii Elliottovych vin.

Diplomovy ukol je v teoretické rovin€ zamétfen na vymezeni chaosu a jeho vyznamu
v ekonomickych soustavach. Cilem této Casti je pfedevsim poukazat na potencialni moznost
vyskytu deterministického chaosu v ¢asovych fadach generovanych ekonomickymi procesy
a chaos vyty¢it jako jejich vyznamnou charakteristiku, kterou je nutné pfi feSeni nejruznéjsSich

ukolu brat v uvahu.

Oblast aplikacni se zabyva analyzou vzajemného pusobeni dvou pfibuznych teorii —
teorie chaosu a do ni nalezici Elliottovy vinové teorie. Teorie Elliottovych vin se predevsim
srozvojem vypocetni techniky stala velmi rozSifenym prosttedkem k prognézovani
finan¢nich trha. Jelikoz diky svému fraktalnimu charakteru souvisi s teorii chaosu, je naplni

diplomové prace zkoumani, jaké praktické vystupy tyto teorie poskytnou v oblasti predikce
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a zda mezi nimi nastane shoda, ¢i nikoli. Z pohledu systémové metodologie tedy bude feSen
nepiimy problém, tj. analyza vyskytu deterministického chaosu v konkrétni casové fadé. Na
jejim zakladé bude nasledné rozhodnuto o tom, zda je mozné budouci vyvoj dané asové rady
predikovat. V dalsi fazi prace bude provedena samotna progndza vyvoje prislusné financni
entity, jejiz vysledky budou dale porovnany s realné¢ dosazenymi hodnotami casové fady.
Cilem této stézejni Casti je zjistit, zda Casovy horizont prediktability urCeny prostiednictvim
teorie chaosu odpovida divéryhodné predpovédi znazornéné Elliottovymi vinami. A tedy
obecné, jestli se vystupy ziskané teorii chaosu potvrdi také pfi prognéze pomoci Elliottovych

vin.

Na teoretické roviné bude pojednano také o moznych pfic¢inach vzniku Elliottovych

vin. Toto pojednani pak tvoii posledni vytyCeny cil diplomové prace.
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2  VYMEZENI PROBLEMOVE SITUACE

V souladu se systémovou metodologii a tedy i atributem systémového piistupu, ktery
klade pozadavek na pojmovou Ccistotu, je nezbytné nejdiive vymezit samotny pojem

,,problémova situace®.

., Problémova situace je takovy nestandardni stav entity (objektu nebo clovéka), ktery
z objektivnich nebo subjektivnich ditvodii vyzaduje FesSeni s urcitym vymezenym cilem, pricemz
proces TeSeni neni rutinni, takZe T7eSitel musi vyuzivat informacni, hodnotici, tviirci

a rozhodovaci ¢innosti a hledat metody reSeni. “ [1, s. 33]

Sir§i kontext diplomové prace, ktery problémovou situaci vymezuje, je urCen

nasledujicimi vychodisky.

Pro vysvétleni jevl na kapitalovém trhu byly vytvoreny dvé hypotézy a to hypotéza
efektivniho trhu (ndhodné prochdzky) a nové&jsi hypotéza fraktalniho trhu [2, s. 1].
Prof. Janicek [3, s. 1186] pak proti hypotéze nahodné prochazky stavi jako jeji extrémni
protipol hypotézu deterministického chaosu. Vzdy vSak plati, ze uplatnéni hypotézy
efektivnich trhti odrazuje analytiky od predpovédi budoucich pohybt cen, jelikoz ty podléhaji
nahodné prochazce [2, s. 1]. Na druhé stran€ hypotéza deterministického chaosu predpoklada,
ze cenové pohyby jsou nahodné jen zdanlivé, a ze ve skuteCnosti jsou fizeny ryze
deterministickym predpisem [3, s. 1186]. Utfidime-li vzijemné vazby uvedené v [2, s. 4—11],
ze do teorie chaosu stejné jako do fraktalni hypotézy kapitdlového trhu zcela zapada
Elliottova vlnova teorie, miizeme hypotézu deterministického chaosu povazovat za nadfazeny
pojem k hypotéze fraktalniho trhu. Tim docilime sjednoceni d€leni v uvedenych literarnich

zdrojich.

Vlastnosti ekonomickych soustav spolu s charakteristikami cCasovych fad
generovanych ekonomickymi procesy podmiiiuji vyznam zkoumani existence chaosu také
v oblasti kapitalového trhu. Dle [3, s. 1180] totiz skuteCnost, ze jsou tyto soustavy dynamické
anelinearni, vede k testovani hypotéz, zda se nékteré z ekonomickych procesti nefidi
deterministickym chaosem. Dané hypotézy pak, podle stejného zdroje, nachazeji odivodnéni
v tom, Ze v jinych vé&dnich oborech (kardiologie, neurologie, inzenyrska mechanika') bylo

dokazano, ze zdanlivé nahodilé chovani nékterych jejich soustav je vysledkem nestabilnich

' Uceleny pichled o problematice chaosu v nadoborovém pojeti a tim i ilustraci chaosu v riiznych védnich
oborech poskytuje publikace prof. Janicka [3].
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deterministickych zékonitosti, jimiz se dané soustavy fidi. Pfipadné prokazani shodnych

zavéra v oboru ekonomie ma tedy klicovy vyznam pro predikci finan¢nich entit.

Jelikoz ekonomické soustavy patfi k vibec t€ém nejslozitéjsim, je také predikce
ekonomickych veli¢in velmi obtiznou. Vstupni informaci do procesu feSeni, v némz je klicové
hodnoceni predikce z hlediska jeji kvality, poskytuje analyza chaosu. Postaveni analyzy
chaosu vramci metod pouzivanych k prognéze budouciho vyvoje financnich entit je

znazornéno na Obr. €. 1 — Schéma analyz dat a informaci [4, s. 152].

A — Zpravy C —Data G — Ostatni

v

D — Analyza chaosu

v -

B — Fundamentalni E - Psychologicka F — Technicka analyza
analyza analyza Regresni analyza, Fuzzy
Elliottovy viny logika, Neuronové sité,
Genetické algoritmy

v v v v

H — Proces rozhodovani

A\ 4
I — e-obchod

Obr. ¢. 1 — Schéma analyz dat a informaci [4, s. 152]

Autori publikace [4, s. 151-153] toto schéma pouzili k demonstraci mozného zptisobu
rozhodovani pomoci kombinace metod (jako je naptiklad fuzzy logika, teorie chaosu a umelé
neuronové sité) pii spekulacich na svétovych burzach. Pro potieby diplomové prace neni
podstatné, jakym zpasobem jsou casto protichidné vystupy jednotlivych analyz
vyhodnocovany. Vyznamna je predevSim komplexnost modelu, ktery po ziskani dat
(Casovych tad) pfistupuje k analyze chaosu a az na zakladé jejich vystupt doporucuje, Ci

zamitd pokracovani v dalSich analyzach.

Nestandardni stav entity tedy miieme vymezit jako neznalost charakteru zdakonitosti,
JjimiZ se urcity proces na kapitilovém trhu vidi. Potieba feSeni je pak ddana objektivnimi
divody, které Ize spatiovat predevsim ve vyznamu tohoto zkoumdni pro predikci. Vytyceny
cil potom tvori verifikace hypotézy o shodé vystupu ziskanych pomoci teorie chaosu

a Elliottovych vin v oblasti predikce.
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3 FORMULACE PROBLEMU A CILE RESENI

Tato kapitola, ktera obsahuje formulaci problému a cild jeho TfeSeni, patii

k nejdulezitéjsim Castem diplomové prace. V nasledujicim textu jsou vymezeny okruhy

problému, které budou feSeny a cile, kterych ma byt dosazeno. Tim jsou ziskany vychozi

podklady pro oblast a rozsah reSersni studie. Ve smyslu pojmové Cistoty je dale uvedeno

vymezeni pojmu ,,problém®.

., Problém je subjektem naformulované to podstatné z problémové situace, co vyzaduje

reseni. “[1, s. 32]

Okruhy feSenych problému, stejné jako jim piislusejici cile, jsou formulovany

s ohledem na vySe uvedenou citaci pojmu ,,problém* takto:

Hlavni problém, jeho cil a vyznam — spociva ve formulaci hypotézy, ze teorie
chaosu a do ni svym charakterem nalezici Elliottova vinova teorie poskytuji
v oblasti kapitalového trhu navzijem si odpovidajici vystupy. Ty maji podobu
shodného Casového horizontu, v némz je mozné se pokusit o kvalitni predikci.
Vysledek teseni, jehoz cilem je verifikace dané hypotézy, pak zahrnuje tyto
situace:

o Teorie chaosu 1 Elliottovych vin jsou ve shodé (tj. neprokazani
deterministického chaosu znamena také nepouzitelnost predikce pomoci
Elliottovych vin z hlediska jeji kvality, pfipadné nastane opacna situace,
kdy z potvrzeni jeho existence a stanoveni horizontu prediktability vyplyne
také rozsah predikce Elliotovymi vinami).

o Teorie chaosu a Elliottovych vin nejsou z hlediska prediktability jednotné
(tj. nastane napfiklad situace, kdy vyskyt deterministického chaosu nebude
prokazan, a presto bude mozné predikovat vyvoj financni entity

prostiednictvim Elliottovych vin).
Vyznam feSeni hlavniho problému je pak uréen predev§im zvySenim informacni
zakladny o zkoumané financni entité, ¢imz lze ziskat kvalitnéj§i podklady pro
rozhodovani a tim také snizit rizika ztrat pfi obchodovani na kapitalovém trhu.
Diléi problémy, jejich cile a vyznam — je potieba splnit, aby mohl byt naplnén cil
hlavni. Jedna se o feseni nepifimého problému deterministického chaosu a predikci

urcenou pomoci Elliottovych vin.
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Cile stanovené vroviné teoretické jsou pak predstavovany vymezenim
deterministického chaosu jako vyznamné charakteristiky —ekonomickych procesl

a pojednanim o moznych pfic¢inach vzniku Elliottovych vin.
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4 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

4.1 TEORIE CHAOSU

Rané zminky o chaosu, v pojeti v jakém je chapan i dnes, miizeme nalézt jiz na konci
19. stoleti. Vté dobé francouzsky matematik Henri Poincaré, aniz by hovofil o chaosu,
nastinil v knize Science and Method moderni védecké pojeti své teorie. To spocivalo ve
formulaci myslenky, ze velmi drobna pficina unikajici nasi pozornosti zpisobi rozsahlé
nasledky, kterych si nemizeme nev§imnout, a pak o nich tvrdime, Ze jsou vysledkem nahody.
Mala chyba v pocatcich tedy zpusobi obrovskou chybu v disledcich a predpovéd se stava

nemoznou. [3, s. 871]

Zminéna Poincarého teorie, charakterizujici tehdy jesté neznamy chaos, nenasla svého
pokracovatele a byla na dlouhd desetileti zapomenuta. Nepravidelnosti v pozorovanych
procesech (atmosféfe, epidemiich, srdecni ¢ mozkové cinnosti) byly ignorovany
a povazovany za nahodny projev pfirody, az za jeji anomalii. Neexistovala zadna snaha pouzit
na tuto ,,nahodnost* védecké metody. Zlom nastal az v sedmdesatych letech minulého stoleti,
kdy fyzikové, matematici, chemici a mnozi dalsi oborovi specialisté zacali hledat souvislosti
mezi nepravidelnostmi v riznych oborech. Lékafi se zabyvali srdeénimi arytmiemiZ,
ekonomové zacali s vyzkumem nepravidelnosti cen akcii na burzach a s rozvijenim teorie
katastrof v ekonomice®. Doslovny ,,boom* rozvoje teorie chaosu (nejdiive deterministického,
pak stochastického a kvantového) nastal s vyuzivanim pocita¢l, na nichz bylo mozné
realizovat numerické metody. Zvédch =zabyvajicich se vruznych oborech touto
problematikou, ktefi byli jesté na pocatku sedmdesatych let minulého stoleti osamoceni, se
zacalo vytvaret hnuti, které jiz pouzivalo pojem teorie chaosu a zaalo ménit zakladni podobu
védeckého poznavani. Nova véda o chaosu si vytvoiila vlastni pojmovou soustavu s pojmy

jak pfevzatymi z jinych obord, tak nove vytvorenymi. [3, s. 871-872]

4.1.1 Vymezeni pojmu

Tato stat obsahuje prehled charakteristickych pojmu, které jsou spojeny s teorii

chaosu. Nejdiive je vSak potfeba uvést pojem entita, ktery je v praci pouzivan.

> Problematice moZné existence deterministického chaosu v ¢innosti srdce se vénuje prof. Janitek
[3, s. 983-1005].

? Teorie katastrof v ckonomice piesahuje vytyéeny obsahovy ramec diplomové préace, stat’ zabyvajici se danou
teorii Ize nalézt v [3, s. 1193].
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o Entita [1, s. 8] — je pojmem pouzivanym v mnohozna¢nych vyznamech. Zahrnuje
realné objekty (télesa, technické soustavy) nebo objekty abstraktni (protokoly,

posudky), ale také procesy, problémy, Cinnosti, prosté vSe, co v dan¢ dobé existuje.

V nasledujicim textu jsou jiz vymezeny prvky pojmové soustavy teorie chaosu, jejichz
interpretace je dulezita pro dalsi zpracovani diplomové prace. Duraz je tak kladen na

deterministicky chaos.

o Rdd — v souladu s [3, s. 875] pod timto pojmem chapeme uréité periodické (rytmus),
hierarchické (posloupnost) a estetické (harmonie) usporadani. PfiCemz entité
pfipisuyjeme tad, kdyz tato vykazuje tzv. atributy fadu (znadma struktura, vlastnosti,
funkce, projevy, zakonitosti chovani a splnéni urcitych estetickych hledisek apod.).
Charakteristicka je wusporadanost, predvidatelnost, jednoznacnost, nendhodnost,
vysvétlitelnost, pochopitelnost, prehlednost apod.

o Chaos — dle [3, s. 875] je chaos povazovan za protiklad fadu. Entita je tak oznacovana
za chaotickou, pokud nevykazuje atributy fadu. Chaoticka muZze byt struktura,
vlastnosti, projevy a tim 1 chovani entity, pficemz charakteristickd je neusporadanost,
nepiedvidatelnost, nejednoznacnost, nahodnost, s ¢imz souvisi nevysvétlitelnost,
nepochopitelnost, nesrozumitelnost, nepiehlednost, nejasnost atd.

o Deterministicky chaos [3, s. 876] — u urCité entity se za deterministicky chaos
povazuje takovy jev, u néhoz existuje priCinny vztah mezi pfi¢inami a nasledky —
v tomto smyslu je tedy jev povazovan za deterministicky, ovSem procesy, stavy,
projevy a tim i chovani entity, zplisobené pfi¢inami, nejsou predem predvidatelné —
jsou tedy chaotické.

o Logisticka rovnice a chaotické chovini — deterministické chaotické chovani lze
znazornit pomoci tzv. logistické rovnice (v literatufe oznacované také jako logisticka
funkce [3, s. 904], ¢i rekurentni rovnice [4, s. 100~101]). Dle [2, s. 7] Ize logistickou
rovnici vyjadfit ve tvaru
kde znaci konstantu (fidici parametr) a nova hodnota je podle uvedeného vztahu
pogitana z predchozi. Na Obr. & 2* na nasledujici strand je zobrazen graf prabéhu

hodnot logistické rovnice pro pocate¢ni hodnotu = 0,85 a fidici parametr = 3,8.

* Pokud v textu u ilustrace (grafu, schématu apod.) ¢i tabulky neni uvedena citace pouzitého zdroje
v hranatych zavorkach, jedna se o autorCino vlastni zpracovani.
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Chaotické chovani znazornéné priibéhem hodnot
logistické rovnice
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Obr. ¢. 2 — Chaotické chovani znazornéné priubéhem hodnot logistické rovnice

Uvedeny graf je mozné povazovat za praktické zndzornéni deterministického chaosu.
Presto, ze se prubéh hodnot pouhym vizualnim posouzenim jevi jako nahodny, je
presné definovan logistickou rovnici.

Bifurkacni body, bifurkace — pojmy bifurkacni bod a bifurkace jsou charakteristické
pro oblast deterministického chaosu. Ve shodé s [3, s. 1173] lze obecné konstatovat,
ze bifurkace je proces rozdvojovani stavu urcité entity, ktery nastava u nelinearnich
dynamickych soustav s uritymi vlastnostmi, a ktery se odehrava v bifurkacnim bodé.
Ten je tak koncovym bodem stability €i, jinak feceno, prahem nestability. V analyzach
potencialné mozného chaosu v nelinearnich systémech znamenaji bifurkace, dle
stejného zdroje, zménu jejich projevu.

Bifurkacni diagram [3, s. 887] — bifurkaci (nastavajici za takového stavu systému,
vnémz ma tento moznost volby, jak se bude vyvijet v Case) neboli vétveni stavi
systému je mozné graficky zobrazit v diagramu bifurkace. V ném jsou na vertikalni
osu vynaseny vysledky feSeni systému (jeho stavy), na osu horizontalni pak podstatny
parametr systému. Obr. ¢. 3 [3, s. 887] schematicky znazoriuje bifurkacni diagram,

z néhoz je patrna kaskada bifurkaci prechazejici v chaos.

chaos
kaskada bifurkaci

body bifurkace

stabilni feSeni

0, \ X //<§

Obr. ¢. 3 — Schematické zndzornéni bifurkacniho diagramu [3, s. 887]
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Tato stat’ dosud objasnila zékladni pojmy teorie chaosu, na logistické funkci bylo
demonstrovano chaotické chovani a pomoci bifurkacniho diagramu také znazornéno, jak ke
zminénému chaotickému chovani dochazi. Dale je jiz pojednano o atraktorech a s nimi

souvisejicich pojmech.

o Atraktor — na zékladé vymezeni uvedeném v [3, s. 886] je atraktor dynamického
systému zobrazenim chovani dynamického systému ve fazovém prostoru, popisuje
tedy dlouhodobé chovani systému a konecny stav, do néhoz tento systém smétuje. Dle
stejného zdroje 1ze atraktory ¢lenit do nasledujicich tfid:

o Atraktory bodové (atraktorem jsou pevné body) — pro né je

charakteristické, ze soustava a ji popisujici systém se v nekonecném cCase
na konci procesu ustalily vurcitém stabilnim rovnovazném stavu.
Prikladem tohoto atraktoru je kulicka kutédlejici se do trychtyte, ktera,
ackoli je spusténa z jakéhokoli mista na hornim obvodu trychtyte, vzdy
skonci v trubiccee zakoncujici trychtyt — tedy v presné daném bodé.

o Atraktory periodické (atraktorem jsou limitni cykly) — dané limitni cykly

popisuji pravidelné chovani systému v Case, které odpovida periodickym
stavim. V nekonecném cCase se tak systém ustalil takovym zpusobem, ze
osciluje mezi nékolika stavy.

o Atraktory podivné neboli chaotické — maji vlastnosti fraktalti, jsou velmi

komplikované, pifesto ale vykazuji urcité pravidelnosti a na rozdil od
periodickych atraktor(i také extrémni citlivost na pocatecni podminky.
Ukazkou chaotického atraktoru je napfiklad Lorenziv podivny atraktor na
Obr. ¢. 4, ktery byl vygenerovan pomoci OpenTSTool toolboxu programu
Matlab.

Obr. ¢. 4 — Lorenziiv atraktor
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. Fraktdl, sobépodobnost, sobépribuznost [5, s. 23, 30] — fraktal definujeme jako
objekt, jehoz geometricka struktura se opakuje v ném samém. Tyto objekty mizeme
délit na dva zéakladni typy, a to na fraktaly sob&podobné a sobépfibuzné. Se
sobépodobnymi fraktaly se lze setkat pouze pii matematickych konstrukcich.
Charakteristickym znakem téchto struktur je to, ze se vnich opakuje plavodni
originalni motiv matefského utvaru ¢i télesa. Jakykoli vysek je tak kopii pivodniho
objektu. Naopak sobépiibuzné fraktaly vidime kolem sebe kazdy den. Jsou jimi
mraky, lesy, hory apod., pro néz je typické, ze kterykoli vysek je podobnou kopii
puvodniho uatvaru. Za ,otce“ fraktalni geometrie muzeme oznaCit Benoita
B. Mandelbrota. Ten ji proslavil knihou The Fractal Geometry of Nature (1982) a jeho
tzv. Mandelbrotova mnozina zobrazena vlevo na Obr. €. 5 [6] se stala takika jejim

symbolem. Obr. ¢. 5 [6] znazoriuje vpravo také dalsi piiklad fraktdlu — Juliovu

mnozinu.

Obr. ¢ 5 — Mandelbrotova a Juliova mnoZina [6]

o Motyli efekt, Edward Lorenz [3, s. 872, 917] — americky fyzik a meteorolog
E. N. Lorenz na stfetnuti Americké asociace pro pokrok a védu (1972 Washington)
svym vyrokem ,.Zamavani motylim kiidlem v Brazilii se muze projevit jako tornado
nad Texasem.“ vyslovil metaforu, nyni znamou jako motyli efekt, a vyjadfil tak
velkou citlivost chovani nelinearnich systéml na pocatecnich podminkach. Edward
Lorenz je jednoznacné€ povazovan za nejvyznamnéj§iho prakopnika deterministického
chaosu. Jeho =zasadni pocCiny vtéto oblasti predstavuje napiiklad chovani

tzv. Lorenzova vodniho kola a problém dlouhodobé predpovédi pocasi.

Problematika deterministického chaosu je spojena s fadou pojmi charakterizujicich

systémy. Aby obsah diplomové prace nebyl vagnim, jsou v zavéru této stat€¢ pojmy
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dynamicky systém, nelinearni systém, deterministicky a chaoticky systém vymezeny dle

zdroje [3, s. 881-882] takto:

4.1.2

Dynamicky systém — systém je abstraktni objekt vytvafeny na objektu realném
(soustaveé). Je tvofen mnozinou veli¢in a vazeb mezi nimi, jez jsou podstatné
z hlediska urcitého zajmu subjektu o realny objekt. Pokud struktura soustavy, na niz je
systém vytvoren, vykazuje dynami¢nost — Casovou zavislost, pak systém je také
dynamicky.

Nelinedrni systém — je takovy systém, v némz vztahy mezi zavislymi a nezavislymi
veli¢inami jsou nelinearni (tim se li§i od systému linearniho). Mezi odezvami
a pri¢inami u soustavy tedy neexistuje pfima ¢i nepifima uméra. Nelinearita systému
potom muze byt dusledkem specifického usporadani vazeb mezi prvky, které vytvaii
zpétnovazebni smycky interakci.

Deterministicky systém — pokud je pfi znamé rovnici casového vyvoje systému, pii
znamych hodnotach jeho parametri a znamych pocatecnich podminkach mozné na
zakladé vypoctu stanovit budouci vyvoj tohoto systému — povazujeme jej za
deterministicky.

Chaoticky systém — je charakterizovan chaotickym chovanim, které je

nepiedvidatelné.

Charakteristiky deterministického chaosu

V uvodu kapitoly 4.1.1 bylo objasnéno, jaky jev se u urCité entity povazuje za

deterministicky chaos. Pro tento druh chaosu jsou charakteristické nasledujici skuteCnosti

a z nich plynouci disledky [3, s. 876-877]:

1) Vznik deterministického chaosu je mozny u entit, jejichz chovani je dynamické
a tedy Casove zavislé, pificemz vztahy mezi pfi¢inami a nasledky jsou nelinearni.
Hovofime tak o dynamickych nelinearnich systémech, které v pfipadé, ze
vykazuji chaotické chovani, oznacCujeme jako chaotické dynamické systémy.
Veskeré nelinearné se chovajici entity (soustavy) jsou tak potencialné predurcené
k chovani chaotickému a je u nich zadouci vyskyt deterministického chaosu
zkoumat (prokazat, i vyvratit).

2) Vzdy lze nalézt piiCiny, které¢ vedly k urCitym nasledkiim, v ¢emz spociva ona
deterministi¢nost deterministického chaosu. Shodna pficina v§ak nemusi zpusobit

stejné nasledky. Existuje nespoCitatelné mnozstvi moznych nasledku

22



(budoucnosti), které je nezbytné pokladat za stejné potencialné mozné. Ktera
budoucnost se bude skutecné realizovat, se oznacuje lidove jako ,,osud®.

3) Chaoti¢nost chovani entity znamena nepiedpovéditelnost nasledkti znamé piiciny.

4) Neptedpovéditelnost chovani entity se mize projevit ve formé vzniku nahlych,
velkych a nepfedpovéditelnych zmén. Zabyva se jimi teorie katastrof, pfiCemz
termin katastrofa zde neni chapan jako nestésti, ale ve vyznamu feckého slova
katastrofé — tj. ve smyslu nahlé zmény v divadelnim dramatu.

5) Hodnoty dusledka jsou extrémné zavislé na hodnotach pficin, coz je oznacovano
jako extrémni citlivost na pocatecni podminky neboli motyli efekt. V dusledku
této extrémni citlivosti na pocateCni podminky se entity, které se v kratkodobém
Casovém intervalu chovaji deterministicky, mohou v dlouhodobém horizontu
chovat nepfedvidatelné. Kazda 1 drobna odchylka se v prabéhu casu
exponencialné zvétSuje, a proto u entit, u nichz je nutné pocitat
s deterministickym chaosem, neni mozné dlouhodobé predpovidat jejich chovani.

6) Omezenost lidského poznani, ani nepfesnosti méfeni pfi¢in jevu nezplsobuji
existenci deterministického chaosu. Ta spociva v samotné podstaté procesu, které

u entit probihaji.

4.1.3 Aplika¢ni sféry deterministického chaosu

Teorie chaosu je nadoborova disciplina. Potencialné mozny vyskyt deterministického
chaosu je tedy mozné zkoumat napfi¢ raznymi obory, at uz piirodovédnymi nebo
technickymi. S rozvojem chaosu byl tento objevovan ve vSem, co Clovéka obklopuje.
Aplikacni sféry jsou naptiklad [3, s. 877]: fyzika (nelinearni mechanika, turbulence atd.),
strojirenstvi (mechanické a elektromechanické soustavy, mechatronické vyrobky atd.),
biologie a fyziologie (dynamika populaci, evolu¢ni jevy, aktivita srdce, epidemie raznych
nemoci apod.), geofyzika a meteorologie (pfedpovédi pocasi), astrofyzika (reakce hvézd),
astronomie (pohyby planet), chemie (rizné chemické reakce), sociologie (demografické

modely), ekonomika a finan¢nictvi (modely trha a burzy).

4.14 Typy problému deterministického chaosu

Nadoborové 1ze problémy c¢lenit na pfimé a nepfimé. Stejné vymezeni je pouzivano
také pro problémy feSené v oblasti deterministického chaosu, kde analogicky hovoiime
o primém problému deterministického chaosu a nep¥imém problému deterministického

chaosu.
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Prof. Janicek ve své knize [3, s. 880] jednotlivé pojmy definuje takto:

Primy problém deterministického chaosu vychazi ze situace, v niz existuje entita,
u niz lze predpokladat, Ze jeji projevy a tim 1 chovani jsou dynamické a nelinearni. Tim je
splnén vychozi pfedpoklad potencialniho vyskytu deterministického chaosu. U tohoto typu

problému jsou vstupem do algoritmu feseni pficiny a vystupem pak dasledky danych pficin.

Nepriimy problém deterministického chaosu je teSen, pokud u entity bylo zji§téno
chaotické chovani, pfiCemz je zadouci znat, za jakych okolnosti k nému doslo. Za vstup jsou

povazovany duasledky (projevy), vystup tvori piiciny.

Vyse uvedené charakteristiky jsou pouze obecnym uvedenim do fesené problematiky.
Podrobné bude zejména nepfimy problém deterministického chaosu rozebran v nasledujici

kapitole diplomové prace.

4.1.5 Deterministicky chaos v ekonomickych soustavach

V uvodu této kapitoly je nejdiive pojednano o vlastnostech ekonomickych soustav,
které musi spliiovat urcité predpoklady, aby v nich mohl byt umoznén potencialni vyskyt
deterministického chaosu. V navaznosti na to, ze jednim z dil¢ich problémt formulovanych
v kapitole 3 je feSeni neptfimého problému deterministického chaosu v tomto oboru, je tento

dale vymezen spolu s uvedenim moznosti jeho feSeni.

Vlastnosti ekonomickych soustav
Co se tyCe viastnosti ekonomickych soustav, jsou to soustavy [3, s. 1176]:

1) Strukturné heterogenni — skladaji se jak z prvki technickych (zpracovatelské,
vyrobni, technologické komplexy), tak socialnich (organizacni instituce, spotiebitelé).
Okoli téchto soustav ma pak charakter ekologicky.

2) SmiSené afi mékké — existuje urcita neostrost (mlhavost) pfi urovani rozhrani mezi
soustavami a jejich okolim a také zajistovani funkci (které soustavy vykonavaji) je
spojeno s vetsi nejistotou uspeSnosti, nez je tomu u soustav tvrdych (technické
soustavy). Ztéchto divodu je obtizné formulovat problémy spojené s existenci
a funkcnosti mekkych soustav.

3) Velke, sloZité, Spatné prithledné — obsahuji velky pocet prvka (velké) a velké
mnozstvi vazeb mezi prvky soustavy (slozité), pfiCemz cesty soustavou jsou tak

spletité, Ze je velmi obtizné se v nich orientovat (Spatné pruhledné).
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4)

5)
6)

7)

8)

Ciste¢né strukturované — nemusi byt znamé nékteré z prvki nebo vazeb struktury
soustavy.

Oteviené — mezi soustavou a jejim okolim probihaji interakce.

Disipativni — disipativnost je podminéna otevienosti ekonomickych soustav a vychazi
ze skuteCnosti, ze lidé pro technické a ekonomické procesy Cerpaji ze svého okoli
energii a jen jeji Cast vraci do okoli zpét. Piirodé takeé zcizuji primarni suroviny, které
dale zpracovavaji na zbozi, pficemz zpét do prirody je opét vracena jen ¢ast odebrané
hmoty ve formé odpadu. Zuvedeného je ziejmé, ze Cast energie a hmoty se
v hospodarskych procesech nenavratné ztraci — disipuje.

Dynamické — charakteristiky ekonomickych soustav jsou proménné v ¢ase. Dochazi
tak ktomu, Ze se meéni jejich struktury, zpasoby aktivace, procesy probihajici
v soustavach, jimi vyvolané stavy a i jejich projevy.

Nelinedrni — v dusledku existence zpétnovazebnich smycek nejsou zavislosti mezi
parametry ekonomickych soustav linearni. Mozné znazornéni takové zpétné vazby,
konkrétné v oblasti financnich trhli, demonstruje Obr. ¢. 6 [4, s. 127]. Jeho autofi
k nému uvadéji, ze pii obchodovani na svétovych burzach dochézi k opakujicim se
procesum, jelikoz cena akcie neroste do nekonecna a (kromé pifipadu krachu
spoleCnosti) také neklesa k nule. V procesu obchodovani dochazi k neustalému
vzajemnému ovliviiovani burzy a investoru, pfi¢emz dilezitou roli ma pravé zpétna
vazba tvorena reakci investorti na prabéh burzy. Vstupem do uvedeného systému S je
proménna I — napiiklad ji muaze byt informace o cené akcie, za vystup O pak
povazujeme vyslednou cenu této akcie. Bloky , Burza“ a , Investori® predstavuji
jejich chovani. Na schématu vidime, ze zde kromé vétve pfimé jdouci ve sméru zleva

doprava pusobi ve sméru opacném (zprava doleva) také popsana zpétna vazba.

___________________________________________

v

Burza

A

Investori

Obr. ¢. 6 — Schéma zpétmé vazby na financnich trzich [4, s. 127]
Zpétna vazba muze mit, dle [4, s. 127], dv€ podoby. Jsou jimi kladna zpétna vazba,
ktera na financnich trzich dominuje (a to pfi ristu i poklesu cen akcii, indext, komodit

¢i kurz mén) a predstavuje opakujici se smycku zpusobujici zménu ve stejném sméru,
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nestabilitu a chaos, a zdpornd zpétnd vazba, jenz ma tlumici ucinek a pozitivni vliv na
stabilitu. Proces pusobeni kladné zpétné vazby je mozné popsat pomoci Obr. ¢. 7

[4,s. 128].

Ceny rostou
—_—

4—
Prodavajici ¢ekaji na vyssi ceny
Vyrazny vzrust cen Prudky pokles cen

Ceny klesaji
_—

Prebytek akcii Vice prodavajicich

4—
Nakupujici ¢ekaji na nizsi ceny

Obr. ¢. 7 — Piisobeni kladné zpétné vazby na financnich trzich [4, s. 128]
V horni ¢asti Obr. €. 7 [4, s. 128] je znazornéna smycka, ktera je predstavovana ristem
cen, naslednym zvySenim poctu kupujicich a vyc¢kavanim prodavajicich, ¢imz nutné
dojde k nedostatku akcii. Smycka se né€kolikrat opakuje az do doby, kdy je vytvoren
nestabilni vrchol. Pod vlivem psychologického jevu ,, davového chovani® pak nastane
prudky pokles cen. Rostouci trend je tak nahrazen prudce klesajicim a dalsi vyvoj je
predstavovan dolni smyckou. Vni ceny klesaji, roste pocet prodavajicich
a nakupujicich, ktefi cekaji na niz§i ceny, ¢imz nastane prebytek akcii. Smycka se opét
nekolikrat opakuje, az nastane propad, po némz vlivem , davového chovani“ ceny
znovu zacnou rust. Po klesajicim trendu je nastoupen vyrazny rast a dosazena horni
smyCka. Na kladnou zpétnou vazbu maji zesilujici vliv naptiklad necekané zpravy
(oCekavani pozitivni/negativni zpravy, vyhlaseni pozitivni/negativni zpravy). Prechod
mezi zobrazenymi smyCkami je dan pusobenim zaporné zpétné vazby. Ta podporuje
stabilitu a je vyjadfenim antagonismu kupujicich a prodavajicich, kteti maji ve stejnou
dobu protichidné nazory. Kupujici a prodavajici tak neutralizuji extrémni pohyb,

pricemz tato silnd zaporna vazba utlumuje pohyb cen. [4, s. 127-128]
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9) Stochastické — budouci chovani ekonomickych soustav neni jednoznacné dano
pocatecnimi podminkami.

10)  Synergické — synergii v ekonomickych soustavach chapeme ve dvou vyznamech.
Prvnim je cilena kooperace procest probihajicich v dané soustavé s cilem zvyseni
efektivnosti jejiho chovani. Druhy tvofi kooperace procesu, jejimz vysledkem jsou
samoorganizované procesy, které se projevuji vznikem novych struktur a tim i novych

procest a projevu soustavy.

Uvazime-li vlastnosti ekonomickych soustav vymezené v predchéazejicim textu,
muzeme opravnéné tvrdit, Ze vyskyt deterministického chaosu je v téchto soustavach
potencialné mozny. Jejich otevienost, dynamicnost a nelinearnost jsou odivodnénim toho,
pro¢ je nezbytné se pii feSeni nejrizné€jSich problémil v této oblasti zabyvat otazkou

deterministického chaosu.

Aplikacni sférou, ve které ma detekce deterministického chaosu sviij nezastupitelny
vyznam, jsou kapitalové trhy. Od jejich samotného vzniku az do soucasnosti vznikl nespocet
raznych analyz (napf. technicka a psychologicka analyza), které vSak vzdy mély spolecného
jmenovatele — snahu o pochopeni podstaty cenovych pohyba finanénich entit a jejich
naslednou predpovéd. Finan¢ni analytici tyto nastroje ve své praxi vyuzivaji zpravidla
v kombinaci a na zakladé jejich vystupti €ini rozhodnuti. Nehledé na pouzité analyzy by vSak
vstupni informaci do procesu feSeni vzdy melo byt nejdfive stanoveni, zda vychozi ¢asova
fada obsahuje deterministickou slozku, ¢i je zcela ndhodna. Od tohoto faktu by se nasledné
mél odvijet vyznam dalSich predikci a tedy i aplikace analyz. Pfipadné prokazani
deterministického chaosu pak predstavuje moznost alespont v kratkém casovém horizontu
prognozovat vyvoj piislu§nych financnich entit. V opa¢ném piipadé jsou jakékoli snahy

predpovedét budouci vyvoj liché a tvorba podrobnych predik¢nich modelt pozbyva vyznamu.

Podstatu deterministického chaosu na kapitalovém trhu lze tedy na zavér shrnout dle
[3,s. 1186] nasledovné: ,, Pokud by byl chaos na kapitilovém trhu potvrzen, pak by to
znamenalo, Ze chovani kapitdlového trhu je popsdno deterministickymi zdkonitostmi v podobé
urcité soustavy matematickych rovnic. To by umoziiovalo alespon krdtkodobé predpovédi

¢

chovani kapitalového trhu, coz by byl vyznamny ndstroj v rukdch maklérii.

Uvod kapitoly 4.1.5 tedy vymezuje potencialni moznost existence deterministického
chaosu v Casovych fadach generovanych ekonomickymi procesy a jeho vyznam v oblasti

kapitalovych trhd, ¢imz je naplnén jeden z vytyCenych cili diplomové prace.
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Analyza deterministického chaosu v ekonomickych soustavdach

Na potencialni vyskyt chaotického chovani ekonomické soustavy usuzujeme z feSeni
pfimého, ¢i nepfimého problému deterministického chaosu. Oba typy problému jsou

vymezeny v textu této state.

Primy probléem deterministického chaosu v ekonomickych soustavich a moZnosti
jeho feseni [3, s. 1179] — pfimy problém je feSen, existuje-li dynamicka soustava s vyskytem
nelinearit a ma se zjistit, zda chovani soustavy mize byt za urcitych podminek chaotické. Na
feeni problému je mozné aplikovat vypoétové &i experimentalni modelovani. Uskali viak
spoCiva v samotnych vlastnostech ekonomickych soustav, které zpusobuji, ze se obtizné
pronika k podstatam ekonomickych procesti a pii modelovani tak mohou nastat chyby. Jiz
vytvareni hypotéz o té€chto procesech a jejich chovani na lingvistické a nasledné¢ matematické
urovni neni snadné. Nelehka je také realizace ekonomickych experimenti. Lze tedy
konstatovat, ze v soucasné¢ dob€ neni feSeni pfimého problému deterministického chaosu
snadné a tim 1 bézné.

Nepriimy problém deterministického chaosu v ekonomickych soustaviach a moZnost
Jjeho FeSeni — na existenci deterministického chaosu se usuzuje z casovych fad ekonomickych
dat [3, s. 1180]. V praxi je velmi tézké pouze na zakladé zrakového posouzeni odlisit, zda
Casova tfada, ktera predstavuje graficky zaznam projevu urCité soustavy v Case, je zobrazenim
nahodného ¢i chaotického (ve smyslu vyskytu deterministického chaosu) chovani soustavy.
Toto tvrzeni je podpofeno znazornénim Casové fady vytvorené opakovanim hodu homogenni
hraci kostkou na Obr. €. 8. Porovname-li jej s Obr. €. 2 (na str. 19) zndzorfiujicim chaoticky
prubéh logistické funkce, tak vidime, ze neni mozné chaotickou ¢asovou fadu od nahodné

rozeznat.

4 . N\
Casova posloupnost hodi kostkou
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Obr. & 8. — Casovd posloupnost hodii kostkou
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Reseni nepiimého problému deterministického chaosu (pfi znamém pribéhu Casové
fady a zkoumani, zda je tento chaoticky) tak spocivd ve dvou samostatnych, na sebe

navazujicich krocich [3, s. 1168-1169]:

1) Rekonstrukce trajektorie systéemu ve fazovém prostoru (neboli rekonstrukce
fazového prostoru) — v této prvni fazi je nezbytné zrekonstruovat atraktor ve
fazovém prostoru. K tomu slouzi tfi zakladni metody a to metoda derivaci, metoda
rozkladu na hlavni komponenty, nebo metoda ¢asovych zpozdéni.

2) Urceni kvantifikatoru deterministického chaosu — pomoci hodnot zvolenych
kvantifikator se urCi, zda se jedna o deterministicky chaos. Moznymi
kvantifikatory jsou napiiklad nejvétsi Ljapunovoviv exponent’ (v nékterych

zdrojich oznaCovany také jako Lyapunoviv exponent) a korelacni dimenze.

V kapitole 7 diplomové prace bude rekonstrukce atraktoru provedena pomoci metody
casovych zpozdéni. Na jejim zakladé bude dile mozné odhadnout hodnotu nejvétSiho
Ljapunovova exponentu. Jako prvni vSak bude vyjadiena hodnota Hurstova exponentu, ktery
rovnéz nalezi do teorie chaosu a lze pomoci néj vyjadfit miru chaoti¢nosti ¢asové fady. Pro
jeho odhad neni zapotiebi rekonstrukce atraktoru ve fazovém prostoru a je tak mozné jej
ziskat pfimo zpuvodni casové fady. Zminéné exponenty v diplomové praci tvori
kvantifikatory chaosu. O problematice jejich odhadu je pojednano v metodice feSeni

v kapitole 6.

Na zavér této state, ktera vymezuje deterministicky chaos v ekonomickych soustavach,
jsou uvedeny priklady praci, jejichz autofi se né€kterym ze zvolenych kvantifikatort chaosu

zabyvali.

Prace 7 oblasti deterministického chaosu v ekonomickych soustavdch

Postaveni deterministického chaosu v ekonomice je velmi komplikované, a to hned

z nékolika pficin [3, s. 1194]:

e Vdané oblasti existuje velky tradicionalismus v pouzivani ,nechaotickych*

pfistupti a metod.

> Alexander Michajlovi¢ Ljapunov — rusky matematik, jehoZ jméno je zndmo z teorie pravdépodobnosti,
dynamickych systému a jejich stability. Ljapunovovym exponentem se u chaotickych systémii popisuje
rozbihavost (divergence) blizkych trajektorii. [5, s. 22]
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Dokazovani existence deterministického chaosu je specifické v tom smyslu, ze je
nezbytné fesit nepiimé problémy deterministického chaosu a usuzovat tak na jeho
vyskyt z empiricky ur€enych ¢asovych fad ekonomickych dat.

Prokazovani deterministického chaosu z ¢asovych fad vyzaduje proniknuti do

podstat algoritmt daného prokazovani.

Presto existuje cela fada prispévka, které se verifikaci hypotéz o chaotickém chovani

urcitych ekonomickych procest zabyvaji. Ilustraci jsou naptiklad nasledujici ¢lanky, v jejichz

obsahu mizeme nalézt odhady Hurstova, ¢i Ljapunovova exponentu, které v diplomové praci

tvoti kvantifikatory chaosu.

Clanek uvefejnény v akademickém &asopise Economic Computation & Economic
Cybernetics Studies & Research snazvem | TIME-VARYING HURST
EXPONENT FOR THE BUCHAREST EXCHANGE MARKET® [7] zkouma
chovani bukurestského devizového trhu pomoci Hurstova exponentu (k jeho
odhadu pouziva R/S analyzu). Pro Casové fady logaritmickych vynost dvou
zvolenych finan¢nich entit (Bucharest Exchange Trading Index a RASDAQ
Composite Index®) byla zjisténa hodnota Hurstova exponentu vétsi nez 0,5. Tato
hodnota znaci pritomnost dlouhodobé paméti v Casové fadé a také to, ze tato neni
normalné rozdélena.

Modelovanim casovych fad akciovych vynosi se ve stejnojmenném clanku
zabyvaji autofi ve zdroji [8]. Jako vstupni data pouzivaji denni uzaviraci ceny
akcii (CEZ, Komer&ni banka, Philip Morris, Cesky Telecom a Unipetrol) v obdobi
let 2001-2005, tj. 1256 hodnot. Z téchto cen dale vypocitavaji logaritmické
vynosy v procentech a takto upravené ¢asové fady podrobuji R/S analyze ke
zjisténi Hurstova exponentu. Ten pouze pro akciové vynosy CEZ a Unipetrol
mirné prekroCil hodnotu 0,5. Pro ostatni vynosy byl nepatrné pod touto hranici.
Lze vSak konstatovat, ze zadna ze zkoumanych c¢asovych fad neobsahuje
dlouhodoby pamét'ovy cyklus.

Dalsi z odbornych c¢lankd nazvany ,,CHAOS AND ORDER IN CAPITAL
MARKETS — THE CASE OF A SMALL TRANSITION ECONOMY*“ [9]

prezentuje analyzu k prokazani dlouhodobé paméti u finan¢ni entity (dennich

® Vstupni data pro analyzu tvoii denni uzaviraci ceny v letech 19982009 pro Bucharest Exchange
Trading Index a vletech 1999-2009 pro RASDAQ Composite Index. Pivodni fada hodnot byla nasledné
pievedena a fadu logaritmickych vynosti.
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vynost slovinského akciového indexu — Slovenian Stock Index). Jeho autofi
provedli odhad Hurstova exponentu a prokazali tak, ze hypotéza efektivniho trhu
(nadhodné prochazky) v daném pripad¢ neplati a data nemaji normalni rozdéleni.

e Empirické dikazy o existenci chaotické struktury na ropnych trzich (v ¢asovych
fadach vynost ropy) poskytuje ¢lanek ,,Chaotic Structures in Brent & WTI Crude
Oil Markets: Empirical Evidence® [10]. Jako jeden z nejvyznamnéjSich
kvantifikator chaosu je zde pocitan nejvétsi Ljapunovoviv exponent, z jehoz
kladné hodnoty miizeme usuzovat na existenci deterministického chaosu.

e Prehlednou tabulku, ktera shrnuje vyznamné kvantifikatory chaosu pro akciové
indexy vybranych trhii, Ize nalézt v ¢lanku snazvem ,Chaotic analysis of
predictability versus knowledge discovery techniques: case study of the Polish
stock market [11]. Pro vSechny zkoumané finan¢ni entity zde vySly hodnoty

Ljapunovovych exponentl kladné. Opét tedy 1ze usuzovat na vyskyt chaosu.

4.2 TEORIE ELLIOTTOVYCH VLN

Financni trh je ekonomickou soustavou, v niz neustale a opakované probihaji procesy
kladnych i zapornych zpétnych vazeb. V dusledku jejich pusobeni vznikaji charakteristické
tvary Casovych fad finan¢nich entit, které maji fraktalni charakter a lze je popsat Elliottovymi
vlnami. Elliottovy vlny tak pfedstavuji mozny zpusob analyzy trhi a predikce jejich

budouciho vyvoje.

Autorem vinové teorie ,, Wave Principle’, jejiz zaklady byly polozeny jiz ve tficatych
letech dvacatého stoleti, je Ralph Nelson Elliott. Fascinovan pohyby cen na Wall Streetu zacal
zkoumat meésicni, tydenni, denni, hodinové i pil hodinové grafy hodnot cenovych prubéha
raznych indexu, které zahrovaly 75 let chovani burzy, a objevovat tak vinovou teorii chovani
burzovniho trhu pomoci empirickych dikaza. Sestavoval grafy s hodinovym cyklem pro
index Dow Jones Industrial Average a v roce 1934 sepsal na zaklad¢ svych pozorovani soubor
pravidel, ktera aplikoval na vSechny stupné vinovych pohybt. Elliott vinovou teorii neustale
zptesiioval, provadél korekce, studoval jevy do stale vétsi hloubky a objevoval také nova
pravidla. Znamym se Elliott stal v roce 1935, kdyz presné predpoveédél vyrazné hodinové
minimum akcie Industrials a to 13 obchodnich hodin dopfedu. V dnesni dobé se jiz jeho

pozorovani oznaCuji za fraktalni a hovoifi se o teorii chaosu. Pficemz je zde zajimavé

’ Elliottova kniha nazvana .The Wave Principle” byla pro veicjnost publikovana v roce 1938
[12,s.261].
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zduraznit, ze Elliott vytvarel svou teorii ve 30. letech minulého stoleti, zatimco vznik fraktalni

geometrie se datuje o 40 let pozdé&ji. [2,s. 11, 16-17]

4.2.1

Vymezeni pojmu

Cilem této kapitoly je uvést zakladni pojmy Elliottovy teorie. Vychozim zdrojem pro

jejich vymezeni je publikace [2, s. 18, 21]:

1)
2)
3)

4)

5)

6)
7)

8)

4.2.2

Elliottovy vlny — jsou slozitym systémem s rigoréznimi vazbami mezi vinami.

Vina — za vinu povazujeme cenovy pohyb (akcie ¢i jiného aktiva) v urcitém sméru.
Stupné vin — Elliott vytvorfil hierarchicky systém vin. Stupenl viny je urcen jeji
velikosti a postavenim, které zaujima vzhledem k ostatnim vIindm, pfi¢emz
rozliSujeme devét stupnia (velky supercyklus, supercyklus, cyklus, primarni,
prostfedni, maly, menS$i, nejmensi a minimalni). Napfiklad vina cyklus je tak tvofena
primarnimi vlnami, ty prostfednimi apod.

Pohyb — tento pojem neni v Elliottove teorii chapan absolutné jako rist (napiiklad
ceny akcie), ale relativn€ ve smyslu sméru, kterym jde vina vyssiho stupné.

Hybny rezim — je vyjadfenim souhlasného pohybu ve sméru pohybu viny vyssiho
stupné.

Korekéni reZim — znamena pohyb proti sméru pohybu viny vyssiho stupné.

Pravidla — pravidla definuji takové skuteCnosti, které vilna musi bezpodminecné ve
vSech pripadech spliiovat.

Smeérnice — smérnice vyjadiuji ty skutecnosti, které nemusi byt striktné dodrzovany.

Zaklady teorie

R. N. Elliott na zakladé svych pozorovani vytvoril velmi slozity hierarchicky systém

raznych typd vin a stanovil pfesné vazby mezi nimi. Tento systém ve své praci velmi

podrobné popsal. Detailni popis vinoveé teorie vSak presahuje moznosti diplomové prace, a tak

jsou v nasledujicim textu uvedeny pouze zakladni Elliottovy myslenky.

Elliottovy viny predstavuji fraktalni strukturu, ktera popisuje charakter financnich trha

jako celku. Zakladnim opakujicim se prvkem je pétivinovy pohyb, nazyvany impuls, a jeho

tfivinova korekce. [13]
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Pétivinovy pohyb — impuls je nejtypictéjSim predstavitelem hybného rezimu. Na Obr.
C. 9 [2, s. 19] je znazornén rostouci trendovy impuls. Viny 1, 3, 5 v ném vyvolavaji hybny
pohyb, zatimco viny 2 a 4 jsou naopak v ramci daného impulsu vinami korekénimi [2, s. 18].

5

Obr. ¢. 9 — Trendovy impuls, rostouct [2, s. 19]
Za impuls vSak oznaCujeme nejen rastovy pohyb (napf. rast ceny akcie), ale také
pohyb opacny (pokles ceny akcie). Impuls zobrazeny na Obr. ¢. 10 [2, s. 19] je zobrazenim
pravé cenového poklesu, nebot vlna vyssiho stupné (jejiz je soucasti) je vinou klesajici.

[2,s.18-19]

Obr. ¢. 10— Trendovy impuls, klesajici [2, s. 19]

Pro spravné urCeni impulsnich vin je nezbytné znat urcita definovana pravidla, kterda

musi vlna typu impuls spliiovat. Jsou jimi [2, s. 19]:

1) Vlna 2 nikdy nevstupuje do zény viny 1.
2) Nejkratsi vinou nikdy neni vlna 3.
3) Vlna 4 se nikdy nepohybuje do zény viny 1, jinak feCeno, zadna Cast viny 4 neni

totozna s vlnou 2.

Nejsou-li tyto zasady u viny dodrzeny, nemize se jednat o impuls, ale o jinou vinovou
formaci [2, s. 19]. Pro lepsi priblizeni této problematiky je prvni a tieti vySe zminéné pravidlo

dale graficky znazornéno pomoci obrazku.
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Obr. €. 11 [2, s. 19] jiz demonstruje prvni pravidlo pro rostouci impuls. Stejné pravidlo

pro impuls klesajici by bylo mozné znazornit zrcadlové obracené.

nepiipustné pro impuls

2

Obr. ¢. 11 —Vina 2 se nikdy nepohybuje do zony viny 1 [2, s. 19]
Tteti pravidlo také pii rostoucim impulsu, které 1ze pro opacny a tedy klesajici impuls
opét znazornit zrcadlové obracene, zachycuje Obr. €. 12 [2, s. 20].

5

Obr. ¢. 12 — Vina 4 nikdy neklesa do oblasti viny 1 [2, s. 20]

Doplnime-li impuls znazornény na Obr. ¢. 9 o korek¢ni fazi tvofenou tfemi vlnami
oznaCenymi A, B, C, ziskdme zakladni motiv, ktery se na financnich trzich v ¢asovych radach
financnich entit v rizném meéfitku opakuje. Dokazeme-li dany motiv spravné rozeznat,
budeme také schopni urCit budouci cenovy pohyb a pfipadné otoCeni trendu. Popsany

trendovy impuls s korekéni fazi je ilustrovan pomoci Obr. €. 13 [2, s. 20].

Obr. ¢. 13 — Trendovy impuls s korekcni fazi [2, s. 20]
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Pomoci Obr. €. 14 [2, s. 21] je mozné vysvétlit a graficky prezentovat stupné vin. Je
zde patrné, ze pétivinova formace tvofena vlnami 1-5 je v ramci Elliottovy hierarchické
struktury vinou (1) vyssiho stupné a formace A-C vinou (2). Podobné Ize postupovat také ke
stupfiim niz§im. Vlna 1 (pétivinové formace) tak muze byt tvofena péti, nebo tfemi vlnami

o jeden stuperi nizsiho stupné. [2, s. 20-21]

Obr. ¢. 14 — Trendovy impuls s korekcni fazi jako soucast viny vyssiho stupné [2, s. 21]

Seskupovani vin do systému péti a tfi ma své opodstatnéni, které je v [2, s. 21]
formulovano nasledovng: ,, Pokud ma byti dosazeno pokroku v urcitém sméru (trendu)
a soucasné existuje kolisani (princip akce a reakce), pak nemiize existovat pouze vina jedind,
protoz neobsahuje kolisani. Trivinovy princip obsahuje v sobé kolisdni, ale nemusi obsahovat
pokrok — trend (jsou-li tFi viny stejné velikosti a jedna z nich opacného trendu). Pouze
pétivinova formace v sobé zahrnuje jak kolisani, tak i trend (pravdépodobnost, zZe by se v§ech

pét vin vzdjemné vyrusilo, je mala).
4.2.3 Matematické vztahy

Fibonacciho posloupnost

Leonardo Fibonacci da Pisa byl italsky matematik, ktery znovuobjevil posloupnost
Cisel, jez po ném byla nasledné pojmenovana. Fibonacciho posloupnost je definovana jako
rostouci posloupnost Cisel 1, 1, 2, 3,5, 8, 13, 21, 34 a dale az do nekonecna, ktera je feSenim
takto formulovaného problému: Kolik part kralikti umisténych v uzaviené oblasti je mozné
zplodit v jednom roce zjednoho paru, jestlize kazdy par porodi novy par kazdy mésic
pocinaje druhym mésicem? Bliz§im pohledem na uvedenou posloupnost zjistime, ze soucet

dvou sousednich cCisel urcuje nasledujici ¢islo posloupnosti. [2, s. 41]
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Souvislost Elliottovych vin a Fibonacciho posloupnosti znazoriiuje Obr. ¢. 15
[2,s.43]. Zn¢& pomoci grafického vyjadfeni vin vidime, Ze tyto funguji na stejném
matematickém zakladé. Elementarni, dale nedélitelna impulsni vlna je pfimka rustu.
Nejjednodussi korek¢ni vinu predstavuje primka poklesu. Dohromady tvoii dvé linie a tedy
posloupnost 1, 1, 2. Korek¢ni faze se sklada ze tii vin, impuls je tvofen pétivinovou formaci.
Ziskana posloupnost je 3, 5, 8. Obdobné by bylo mozné pokracovat dale a ziskat tak dalsi

Cisla presné odpovidajici Fibonacciho posloupnosti Cisel. [2, s. 43]

medveéd dohromady

NVAVANE
N

Obr. ¢ 15— Elliottovy viny a Fibonacci [2, s. 43]
Zlaty pomér

Vydélime-li mezi sebou dvé sousedni Cisla Fibonacciho posloupnosti (nizsi cislo
vys$§im), ziskdme pomér 0,618 (zminé€né vSak neplati zcela pro prvni Cisla posloupnosti).
Mezi stiidavymi &isly — ob jedno &islo v posloupnosti, je pomér piiblizné 0,382. Cislo 0,618
je pak znamo jako zlaty fez, ¢i zlaty pomér. Vyskyt Fibonacciho ¢isel a zlatého poméru
v piirodé je vysvétlenim, pro¢ pomér 0,618 k 1 je tak pavabny v uméni. Clovék tento obraz
do uméni promita, nebot jej vidi v pfirodé. Ta uziva zlaty pomér ve svych stavebnich prvcich,
jakymi je naptiklad DNA v burnice ¢i struktura rostlinstev. Z rozsahlosti existence Fibonacciho
Cisel v pfirodé a umeéni, pak plyne také moznost pouzivat tato cisla pro kvantifikaci

spoleCenskych procest vCetné€ cenovych pohybt na akciovych ¢i jinych trzich. [2, s. 41-42]
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Teorie Elliottovych vin poméri mezi Fibonacciho Cisly také vyuziva. Na zakladé
zkuSenosti analytikti bylo prokazano, ze ostré korekce sméfuji k 61,8% velikosti predchozi
viny, zvlast€ pokud se jedna o vinu 2 impulsu — jak je znazornéno vlevo na Obr. €. 16
[2, s. 44]. Prava cast téhoz obrazku predstavuje Sikmé korekce, které byvaji 38,2% predchozi

impulsni vlny, pfedevsim jsou-li vinou 4. [2, s. 43—44]

Obr. ¢ 16 — Pomér dvou sousednich vin [2, s. 44]

4.2.4 Pojednani o pri¢inach vzniku Elliottovych vin

Kapitalovy trh je dle [3, s. 1186] ekonomickou soustavou se slozitou strukturou, mezi
jejiz prvky patfi mimo jiné obchodnici s velmi heterogennimi vlastnostmi i chovanim. Tito
maji rizny investi¢ni horizont, na trh vstupuji z odliSnych divoda, lisi se svymi nazory,
ochotou riskovat, mnozstvim a urovni informaci a také je charakterizuje rizna Uroven
racionalniho jednani. Vzhledem k heterogenité charakteristik tak neni mozné, dle stejného

zdroje, vytvorit vérohodné matematické teorie pro popis chovani kapitalového trhu.

Existuje vSak jeden aspekt, ktery je duvodem, pro¢ pro uspéSnou predpovéd
budouciho vyvoje urCité finan¢ni entity na kapitdlovém trhu neni matematickych teorii

zapotiebi.

Stézejni je zde tendence lidi — obchodnikt se shlukovat a tvorit dav. Chovani skupiny
nebo davu je nevyhnutelnou soucasti lidského byti. Davy vznikaji na zakladé existence
stejného presvédCeni a kvili ochrané pred presvédCenim opacnym. Trhy tedy kolisaji pravé
diky dynamice davu. V prabéhu vyrazného trzniho trendu maji investofi tendenci délat stejné
véci ve stejnou dobu a tim ziskavat psychologickou podporu. Vysledkem faktu, ze vétSina
investort jde ,,jednim smérem®, je zvrat cen, pfiCemz v okamziku, kdy tento nastane, stoji tito
investofi na Spatné cesté. Zminéné davy na finan¢nich trzich jsou spiSe psychologickym
fenoménem, nemusi tak byt nutné fyzicky shroméazdéné. Aktualni a potencialni ti€astnici jsou
na sebe napojeni a vzijemné se ovliviiuji pfes narodni 1 mezinarodni komunikacni sité
(noviny, televize, telefony ¢i zpravy z trhii pfimy kontakt nahrazuji). Pokud tedy pfijmeme

uvedeny predpoklad, ze chovani jednotlivce je do urCité miry ovlivnéno potiebou se druzit
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a ziskavat souhlas ostatnich, mizeme se na veskeré ekonomické a financni chovani divat jako
na usporadané. Nejisté chovani jedince tak prechéazi v jasné chovani davu, jehoz vysledkem je

snadnéji vysvétlitelna predpokladatelna ekonomicka a financ¢ni aktivita. [12, s. 7, 71]

Tohoto faktu vyuziva teorie Elliottovych vin. Cenové grafy finan¢nich entit totiz lze
v kone¢ném duasledku povazovat praveé za odraz kolektivniho chovani obchodnikd, které je
ovlivnéno iracionalitou a emocemi, jez se v danych grafech objevuji ve vlnach [13]. Prave
tyto opakujici se vlny ve své praci podrobné popsal R. N. Elliott. Jeho teorie vychazi
z predpokladu, ze vyvoj emoci davi od optimismu k pesimismu a zase zpét, ma tendenci se
vyvijet neustale stejnym zpusobem a vytvaret tak podobné vinové struktury, ¢imz je mozné
pohyb na kapitdlovém trhu predikovat. Charakter kazdé viny v Elliottoveé teorii je tak

integralni ¢asti odrazu lidské psychologie, kterou tato vlna predstavuje. [2, s. 38]

Sam autor vinové teorie Ralph Nelson Elliott jiz v roce 1935 fekl, ze tyto viny nedélaji

chyby, chybna je jen jejich interpretace [2, s. 17].
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5 ANALYZA PROBLEMU

Zaklad pro dal§i zpracovani diplomové prace v oblasti analyzy deterministického
chaosu byl vystavén predevSim na pojmové soustavé a komplexnim vymezeni dané
problematiky v knize prof. Jani¢ka [3], se kterou se autorka ztotoziiuje. Konkrétni metody,
které budou dale pouzity pro feSeni nepfimého problému deterministického chaosu, jsou

popsany v nasledujici kapitole.

Aby bylo mozné interpretovat vysledky predikce uréené pomoci teorie Elliottovych
vin a tedy feSit druhy dil¢i problém, byly v pfedchozim textu nastinény také zakladni

Elliottovy myslenky.

Domnivam se, ze lze opravnéné konstatovat, ze hlavni problém, tak jak byl
formulovany v kapitole 3, nebyl dosud fesen. Predkladana diplomova prace stavi do
konfrontace teorii chaosu a teorii Elliottovych vin, a to s cilem zjistit, zda mezi nimi v oblasti

predikce nastane shoda, ¢i nikoli, coz Ize povazovat za novost.

Existuje cela fada dostupnych prispévka, které se zabyvaji nékterym z kvantifikatora
chaosu. At uz se jedna o Hurstiv exponent, Ljapunovoviv exponent ¢i jiny kvantifikator, na
jehoz zakladé je mozné na vyskyt deterministického chaosu usuzovat. Na portalech
vénovanych finanéni sféfe pak lze nalézt piispévky, které demonstruji vyuziti teorie
Elliottovych vin. Ackoli sty¢na plocha mezi obéma teoriemi vede pies fraktaly, dosud nebylo
komplexn& pojednano o vzajemnych interakcich obou teorii. Zadny z autord praci, které se
zabyvaji analyzou deterministického chaosu, nenavéazal na ziskané vystupy a nerozsifil svoji
praci o predikéni ¢ast tak, aby dané vysledky prakticky potvrdil, ¢i vyvratil. Téma diplomové

préce je tak mozné povazovat za originalni a nové.

Pro feSeni diplomového ukolu byl vyuzit tabulkovy procesor Microsoft Excel, ve
kterém byly provedeny upravy dat a nasledné také vSechny vypocty a grafy tykajici se odhadu
Hurstova exponentu. Odhad Ljapunovova exponentu pak byl realizovan v prostfedi programu
Matlab (vyuzivan byl OpenTSTOOL toolbox). Zde hlavnim uskalim nebylo samotné
zvladnuti prace se softwarem, nybrz dohledani popisi metod, které tento software k vypoctu
pouziva, aby bylo mozné jednotlivé dil¢i vystupy ziskané v podob€ grafi spravné
interpretovat. Predikce Elliottovych vin dale vychazi ztfeSeni prostfednictvim programu

Elwave.

Obsahové je prace nastavena tak, aby vymezeny problém byl feSitelny a mohly tedy

byt naplnény veskeré stanovené cile.
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6 METODIKA RESENI
Reseni vymezeného problému se sklada ze tii dil&ich asti:

1. analyzy vyskytu deterministického chaosu u zkoumané financni entity,
2. predikce finanéni entity pomoci Elliottovych vin,
3. porovnani vystupu poskytnutych teorii chaosu a Elliottovou vlnovou teorii v oblasti

predikce (verifikace hypotézy o shodé téchto vystupii).

6.1 ANALYZA VYSKYTU DETERMINISTICKEHO CHAOSU

V prvni Casti, tj. analyze potencialniho vyskytu deterministického chaosu, ktera

predstavuje nepiimy problém, bude postupovano podle algoritmu znazornéného na Obr. €. 17.

Casova rada

Y

ﬁprava dat

............. .\ Volba ¢asového
: zpozdéni
Odhad Hurstova Rekonstrukce fazového | 7 cvrcvrsnrcsmrsiririnns. -
: exponentu : prostoru :
: : Volba dimenze
E --------------------------------------------- Vnoi’-enl’
: v
Odhad Ljapunovova
exponentu

Obr. & 17 — Schéma postupu pri FeSeni neprimého problému deterministického chaosu

1) Prvni krok predstavuje ziskani dat pro analyzu ve formé Casové fady. Pozadavek zde
byl kladen predevs§im na délku této rady, pfiCemz bylo nutné ziskat 4097 jejich po
sobé jdoucich hodnot.

2) Druhym krokem je uprava dat, v ramci niz je ptivodni Casova fada prevedena na fadu
vynosu prostfednictvim vzorce

[14,s.91]

3) S takto vytvotfenou Casovou fadou je jiz nasledné pracovano jak pfi odhadu Hurstova,

tak 1 Ljapunovova exponentu. Hurstiv exponent je mozné ziskat ptimo z této fady,

odhadu Ljapunovova exponentu musi pfedchazet rekonstrukce fazového prostoru (ta

41



spoCiva ve volbé cCasového zpozdéni a dimenze vnofeni). Modrou barvou
a ohranicenim jsou ve schématu vyznaceny kvantifikatory chaosu. V této fazi prace jiz
ke zvolenym kvantifikatorim — Hurstovu a Ljapunovovu exponentu bylo mozné piidat
dalsi prvek, na jehoz zakladé€ 1ze odhalit chaotickou strukturu ¢asové fady. Jak bude
ukéazano v dal§im textu, tak jiz pfi samotné volbé vhodné dimenze vnoteni lze pomoci

Caovy metody odlisit chaotickou fadu od nahodné.

Hurstiy exponent — R/S analyza

V roce 1951 britsky hydrolog H. E. Hurst (1900-1978) vynalezl metodu, dnes znamou

jako R/S analyza (Rescaled Range Analysis), pomoci niz je mozné odliSit Casové tady

obsahujici dlouhodoby nepravidelny cyklus od nahodnych [15, s. 15]. Jinak fecCeno, 1ze takto

ur¢it miru chaotiCnosti casové fady a zjistit, zda je tato fraktalni, ¢i normalné rozlozena

[2,s

10].

Obecny postup R/S analyzy k odhadu Hurstova exponentu je nasledujici [14, s. 91],

[8,s. 118-119]:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Zaciname s Casovou fadou uzaviracich cen uréité financni entity {P;, P2, Ps,..., Pm}
s délkou M, ktera znaci M pozorovani (hodnot).
Plvodni casovou fadu prevedeme na fadu logaritmickych vynost prostfednictvim

rovnice

Takto ziskana Casova fada ma pak délku N, ktera odpovida M — 1.
Casovou fadu vynosti rozdélime do m sousedicich, nepiekryvajicich se intervalt
o délce n, pricemz plati vztah N = mn. Pro kazdy z intervala dale vypocitame:

Primérnou hodnotu (j =1, 2,..., m)

Casovou fadu kumulativnich odchylek od priméru (k= 1, 2,..., n)

Rozpéti kumulativnich odchylek
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7) Smérodatnou odchylku

8) Hodnotu R/S

9) Poslednim krokem je pak vypocet primérné hodnoty R/S pro interval délky n

10)  Uvedené kroky se opakuji pro dalsi hodnoty n (znacici délku intervalu), dokud neni
dosazeno n = N/2. Poté je jiz mozné odhadnout Hurstliv exponent H pomoci linearni
regrese
v niz log(n) je nezavisle proménna (vynasena na osu x grafu) a log(R/S), je zavisle
proménna (vynasena na osu y grafu), c je konstanta. Smérnice piimky pak tvori odhad

Hurstova exponentu H.

Je-li hodnota Hurstova exponentu rovna 0,5, pak je ¢asova fada normalné rozlozena,
neboli neobsahuje dlouhodoby pamétovy cyklus. Blizi-li se naopak jeho hodnota k O nebo 1,

pak to znaci, ze Casova fada dlouhodoby pamétovy cyklus ma. [4, s. 103]

Ljapunovoviv exponent

Odhadu nejvétsiho Ljapunovova exponentu piedchazi rekonstrukce trajektorie
systému ve fazovém prostoru. Nejbeéznéji pouzivanou metodou pro tuto rekonstrukci pri

analyze chaosu v ¢asovych fadach je metoda zpozdéni (Method of Delays).

Metoda casovych zpoZdéni vychazi z predpokladu existence jednorozmérmné Casové
posloupnosti, ze které je pomoci parametri T a m rekonstruovan atraktor. PfiCemz t
reprezentuje Casové zpozdeni (time lag) a m je tzv. vnofend dimenze (embedding dimension).
Proces rekonstruovany metodou zpozdéni je tak reprezentovan atraktorem v m-rozmérném
fazovém prostoru. Je zjevné, Ze jeho spravna rekonstrukce zavisi na stanoveni vhodného

casového zpozdéni 1 dimenze vnoreni. [3, s. 991]

Volba ¢&asového zpoZdéni bude vramci diplomové prace provedena metodou

vzdjemné informace. Mira vzajemné informace predstavuje primémé mnozstvi informace,
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kterou je mozné ziskat z hodnot ndhodné veliCiny X o hodnotach nahodné veli¢iny Y. Pro
pottebu této prace a jeji dal§i zpracovani je postaCujici to, ze jako vhodna délka ¢asového
zpozdéni pro rekonstrukci atraktoru ve fazovém prostoru se doporucuje takova hodnota T,

v ramci niz mira vzajemné informace dosdhne prvniho minima. [16, s. 307-308]

Volba dimenze vnorfeni (minimal embedding dimension) bude urfena Caovou
metodou. Tato metoda ma oproti jinym fadu vyhod. Patfi mezi né skuteCnost, ze kromé
casového zpozdéni T neobsahuje zadné jiné subjektivni parametry, jeji vysledek neni dale
silné zavisly na poctu dat, ktera jsou k dispozici a co je velmi dulezité, dokaze jasné odlisit
deterministickou a stochastickou casovou fadu. Pro volbu dimenze vnofeni m vyuziva
parametr E1. Pokud je zkoumana Casova fada chaoticka, prestava se hodnota E1 pro urcitou
dimenzi vnofeni ménit (dosahne nasyceni), tato je pak hledanou minimalni dimenzi vnofeni.
Pro nahodné Casové tady by tedy E1 daného nasyceni neméla nikdy dosahnout. Muze vsak
nastat situace, kdy se E1 pfestane pro urcitou dimenzi vnoreni ménit, ackoli je Casova fada
nahodna. Z toho divodu Caova metoda pouziva také druhy parametr E2, na jehoz zaklad¢ je
mozné deterministickou a nahodnou ¢asovou radu odlisit. Pro nahodna data, v nichz budouci
hodnoty nijak nezavisi na hodnotach minulych, bude E2 dosahovat pfiblizné hodnoty 1 pro
jakoukoli dimenzi vnotfeni. Naopak pro data deterministickd vzdy musi existovat urcita
dimenze vnoteni, pro kterou E2 bude rizné od jedné. Vzhledem k uvedenym skute¢nostem

doporucuyje autor této metody vypocet E11 E2. [17]

1.6 T T T T T T

+
|

E1&E2

Dimension

Obr. ¢ 18 — Prithéh hodnot E1 a E2 pro casovou Fadu generovanou Hénonovym chaotickym
atraktorem [17, s. 45]
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Obr. ¢. 18 [17, s. 45] na ptfedchozi strané je zndzornénim probéhu hodnot E1 a E2
v zavislosti na dimenzi vnofeni pro Casovou fadu generovanou chaotickym Hénonovym
atraktorem. ,E1-1T“ a , E1-10T* znaci, ze bylo pouzito 1000 respektive 10 000 hodnot ¢asové
fady. Stejna je interpretace pro ,,E2-1T“ a ,, E2-10T*. Je patrné, ze minimalni dimenze vnoteni

je 2 a dosazeny vysledek neni ovlivnén poctem pouzitych dat.

Jina je situace pro nahodnou ¢asovou fadu na Obr. ¢. 19 [17, s. 46]. Caova metoda
dokazala pomoci prubéhu hodnot E2 odlisit tuto fadu od deterministické, nebot” pro jakoukoli

dimenzi vnoteni jsou hodnoty E2 pfiblizné jedna a nemaji zaddnou vazbu k hodnotam EI.

1.2 Y T T T T ¥ T 1

0.8 | //: .
| - _,r',
o"/f -
0.6 / o
. — ’/' -
/ f/
/ i
0.4} / 1
< 11T ——
*E1-10T" ~+—
02 P 21T -5 4
V “E2-10T" ~—
0 % A i 1 'l ' L o —
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Dimension

Obr. ¢ 19 — Prithéh hodnot E1 a E2 pro ndhodnou casovou Fadu [17, s. 46]

Nyni jiz bude pojednano o samotné problematice odhadu Ljapunovova exponentu,
z jehoz kladné hodnoty je mozné usuzovat na vyskyt deterministického chaosu u zkoumané
entity. Chovani nelinearnich dynamickych systému Ize charakterizovat podle chovani dvou
vzajemné blizkych trajektorii, které se od sebe v chaotické oblasti vzdaluji, tedy diverguji
[3,s. 920]. Nejveétsi Ljapunovovav exponent, ktery je v ramci diplomové prace poslednim
stanovenym kvantifikatorem chaosu, bude z grafu odhadnut na zakladé metody uvedené
v [18, s. 223-224], ktera tento divergentni pohyb trajektorii dokaze odhalit. Dany graf je pak
znazornénim zavislosti chyby predikce p (prediction error) na poctu Casovych kroku k,
pfi¢emz tuto zavislost je mozné rozd¢lit do tfi fazi. Prvni faze je pouze prechodna, sousedni
trajektorie v ni konverguji ke sméru, ktery odpovida nejvétSimu Ljapunovovu exponentu.
Béhem druhé faze jiz vzdalenost mezi trajektoriemi narasta exponencialné. Pokud je tato faze

dostate¢né dlouha, objevi se v grafu linearni segment, jehoz smérnice je odhadem nejvétsiho
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Ljapunovova exponentu. Treti, posledni faze se vyznaCuje tim, ze vzdalenost blizkych
trajektorii nariista pomaleji nez exponencialn€. Tato metoda tedy umoziuje nejen odhad
zminéného exponentu, ale také poskytuje moznost verifikace exponencialniho rastu
vzdalenosti k rozliseni deterministického chaosu od stochastického procesu, v ramci néhoz

dochazi k neexponencialnimu rozdéleni trajektorii. [18, s. 223-224]

Obr. ¢. 20 [18, s. 224] je piikladem pouziti uvedené metody pro odhad Ljapunovova
exponentu pro data generovana chaotickym Colpittsovym oscilatorem. Ziejmy je z né¢j
linearni segment, na jehoz zakladé€ je odhadnut Ljapunovovuv exponent. Jeho kladna hodnota

spravné odhalila chaotickou podstatu ¢asové rady.

pEETTELFITILF LT LI L

I I I
' ‘ 10 ' 20 30

Obr. ¢ 20 — Priklad odhadu nejvétsiho Ljapunovova exponentu pro data generovand chaotickym
Colpittsovym oscildtorem [18, s. 224]

6.2 PREDIKCE POMOCI ELLIOTTOVYCH VLN

Druha cast feSeni vymezeného problému bude vénovana predikci finan¢ni entity
pomoci Elliottovych vin. Obr. &. 21 je grafickou interpretaci zminéného. Casova fada s délkou

4097 hodnot tedy bude podrobena analyze, jejimz vystupem je zminéna predikce.

Casova Fada Predikce Elliottovymi vinami

Y

v
v

Obr. & 21 — Schéma postupu pri predikci Elliottovymi vinami
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6.3 POROVNANI VYSTUPU TEORIE CHAOSU A ELLIOTTOVY
VLNOVE TEORIE

Postup fesSeni zavérecné, stézejni Casti diplomové prace, ktera odpovida na otazku, zda
mezi teorii chaosu a Elliottovou vlnovou teorii nastane v oblasti predikce shoda, je zobrazen
na Obr. €. 22. Jeho popis je nasledujici. Na zakladé analyzy deterministického chaosu (jeho
potvrzeni, €1 vyvraceni) bude rozhodnuto o moznostech predikce. Nasledné¢ bude trend
predikovany Elliottovymi vinami porovnan se skutecné dosazenym vyvojem dané Casové
fady, ¢imz bude mozné vyslovit zavéry o presnosti predikce (shodé predikce a realnych
hodnot c¢asové fady). Takto ziskané vystupy teorie chaosu na strané¢ jedné a teorie
Elliottovych vin na strané druhé budou vzajemné porovnany. Zaveérem pak bude zjiSténa

jejich shoda, ¢i rozpor, ¢imz bude naplnén hlavni cil diplomové prace.

Deterministicky chaos Elliottovy viny
PREDIKTABILITA PREDIKTABILITA

v

Porovnani vystupu

O

SHODA ROZPOR

Obr. & 22 — Schéma postupu pri porovndni vystupii poskytnutych teorii chaosu a Elliottovou vinovou
teorit
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7  REALIZACE RESENI A PREZENTACE VYSLEDKU

71 VYMEZENiI PROBLEMU

V textu této Casti diplomové prace bude v logickych souvislostech popsano vlastni

zkoumani vymezeného problému. ReSena bude pfipadova studie s nasledujici strukturou:

1) Vymezeni problému ¢. 1 — otazka vyskytu deterministického chaosu u financni entity
e  Vstupni udaje do procesu feseni
e Pouzita testova kritéria — Hurstiv a nejvétsi Ljapunovoviiv exponent
e  (Odhad Hurstova exponentu
*  Vlastni feseni + prezentace vysledka
e (Odhad nejvétsiho Ljapunovova exponentu
*  Vlastni feseni + prezentace vysledka
2) Vymezeni problému ¢. 2 — otazka predikce financni entity pomoci Elliottovych vin
e  Vstupni udaje do procesu feseni
e  Vlastni feseni + prezentace vysledku
3) Vymezeni problému ¢. 3 — otazka verifikace hypotézy o shodé vystupu teorie chaosu
a Elliottovych vin v oblasti predikce
e  Vstupni udaje do procesu feseni

e Vlastni feseni + prezentace vysledku

Prvni dva vySe zminéné problémy koresponduji s dil¢imi problémy formulovanymi
v kapitole 3. Realizace jejich feSeni a interpretace vysledki je vychodiskem pro treti
z problému, ktery reprezentuje problém hlavni prvotné formulovany taktéz v kapitole 3

diplomové prace. Uvedenym postupem zkoumani budou postupné naplnény vytycené cile.

Krokem, ktery predchazi realizaci ptipadové studie, je zajisténi vérohodnosti vysledkii
pii feSeni nepiimého problému deterministického chaosu. V pfipadé odhadu Hurstova
exponentu bude tedy pomoci R/S analyzy nejdiive zkoumana Casova fada s normalnim
rozdélenim a na zakladé vystupt (porovnanim dosazeného vysledku s teoreticky
oc¢ekavanym) bude nasledné rozhodnuto, zda lze pomoci této metody ziskat vérohodné
vysledky. Co se tyCe Ljapunovova exponentu, je pro jeho odhad nejprve potieba
zrekonstruovat atraktor ve fazovém prostoru. Zde se nabizi moznost pomoci Caovy metody
nejen urcit dimenzi vnoreni, ale také odhalit chaotickou €asovou fadu. Caové metodé bude

proto podrobena nejdiive chaotickd Casova tada generovana Colpittsovym oscilatorem
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a nasledné také ¢asova fada s normalnim rozdélenim. Stejné jako u Hurstova exponentu bude
cilem zjistit, zda metoda spravné odli§i chaotickou fadu od nahodné. Zaveérem bude
demonstrovan odhad nejvétSiho Ljapunovova exponentu u zminéné chaotické Casové rady

a nemoznost jeho ureni u fady ndhodné.
7.2 ZAJISTENI VEROHODNOTI VYSLEDKU POUZITYCH METOD

7.2.1 Hurstuv exponent

Hurstiv exponent byl zvolen jako jeden z kvantifikatori deterministického chaosu. Na
zakladé odhadu jeho hodnoty bude usuzovano na potencialni vyskyt. Je tedy nezbytné, aby
prostfednictvim R/S analyzy byly ziskany skutecné relevantni vystupy. Pouze tak Ize zarucit,

ze kone¢né rozhodnuti nebude nepiesnostmi pouzitych metod zkresleno.

Na zékladé postupu uvedeném v kapitole 6 bude tedy R/S analyze podrobena Casova
fada s normalnim rozdé€lenim, pficemz metoda bude povazovana za piesnou, pokud vystupem
bude odhad Hurstova exponentu H = 0,5. Hodnotu 0,5 Ize tedy pro tuto Cast prace povazovat

za verifikacéni standard.

V prostredi programu Matlab byla vygenerovana ¢asova fada s normalnim rozdélenim
o stejné délce, jaka bude nasledné pouzita pii feSeni pripadové studie, a tedy 4096 hodnot. Jeji

prubéh je zobrazen nize na Obr. €. 23.

4 ™\
Prubéh casové fady s normalnim rozdélenim

hodnota 4,00
2,00 +H | g
0,00
2,00 T N LA e L L i
4,00
6,00

\\\“\\uu |

1 1001 2001 3001 4001
pocet pozorovani

- J

Obr. ¢ 23 — Prithéh hodnot vygenerované normdlné rozdélené casové rady

Délka casové tady byla volena s ohledem na to, ze ji vramci R/S analyzy bylo
nezbytné rozdé€lit do urcitého poctu sousedicich a nepiekryvajicich se intervald m o urcité
délce n. Délky jednotlivych intervalti byly stanoveny jako mocniny cisla 2, ¢imz byla vychozi

Casova tfada rozd€lena postupné na 256 intervali o délce 16, 128 intervald délky 32,
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64 intervala délky 64, 32 intervalt délky 128 a takto bylo postupovano dale, az bylo dosazeno

rozdéleni ¢asové fady do 2 intervalti o délce 2048 hodnot.

V prvni fazi vypoctu byla tedy Casova fada rozdélena na zminénych 256 intervald,
pficemz kazdy z nich byl tvofen 16 hodnotami. Pro jednotlivé intervaly byla dale spocitana
prumérna hodnota, ¢asova fada kumulativnich odchylek od priméru, rozpéti kumulativnich
odchylek a dalsi dle algoritmu R/S analyzy uvedeném v kapitole 6.1 diplomové prace. Ze
ziskanych 256 hodnot veli¢iny R/S byla nasledné pocitana jeji prumérna hodnota pro danou

délku n = 16 dle nasledujiciho vzorce

Dané kroky byly opakovany také pro dalsi stanovené délky intervalli n, ¢imz byla ziskana

nize uvedena tabulka hodnot.

Tab. ¢ 1 — Tabulka hodnot pro odhad Hurstova exponentu pro normdiné rozdélenou casovou radu

Pocet Délka
intervall | intervalu R/S, log (R/S),| logn
m n
256 16 9.04 0.96 1.20
128 32 12.85 1.11 1.51
64 64 18.99 1.28 1.81
32 128 26.99 1.43 2.11
16 256 37.32 1.57 2.41
8 512 55.85 1.75 2.71
4 1024 77.25 1.89 3.01
2 2048 103.70 2.02 3.31
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Promitnutim hodnot log(R/S), a log(n) do grafu mizeme pomoci linearni regrese

odhadnout Hurstiv exponent. Dany graf je uveden na nasledujici stran€ diplomové prace.




Obr. €. 24 znazortiuje graf, na jehoz zakladé 1ze Hurstiv exponent odhadnout.

4 I
Odhad Hurstova exponentu
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Obr. ¢ 24 — Odhad Hurstova exponentu pro normalné rozdélenou casovou radu

Ze smérnice piimky lze vycist odhad hodnoty Hurstova exponentu 0,5, ktery znaci, ze

analyzovana Casova fada neni chaoticka.

Analyzovand casova rada je normalné rozdélend, neni chaoticka a neobsahuje tak ani
dlouhodoby pamétovy cyklus. Metodu R/S analyzy tedy miizeme hodnotit jako spolehlivou

pri odliSeni deterministické a stochastické casové rady.

7.2.2 Ljapunovovuv exponent

Odhadu tohoto exponentu predchazi rekonstrukce fazového prostoru. V ramci dané
rekonstrukce, jak jiz bylo v pfedchozim textu naznaceno, je vhodné vyuzit Caovu metodu
nejen pro ur€eni minimalni dimenze vnofeni, ale také k rozliSeni chaotické Casové fady od
nahodné. Prvni verifikace Caovy metody bude tedy zamétena na to, zda tato dokaze spravné
urcit vysledky pro Casovou fadu generovanou chaotickym Colpittsovym oscilatorem. Jako
druha pak bude testovana také casova fada snormalnim rozdélenim. Az na zéakladé
obdrzenych vysledkli bude mozné dale rozhodnout, zda lze prostfednictvim této metody

ziskat relevantni podklady pro posouzeni vyskytu chaosu.

V poslednim piikladu bude demonstrovan odhad nejvét§iho Ljapunovova exponentu
u zminéné chaotické Casové fady a také u fady nadhodné. U Casové fady nahodné by méla
nastat situace, kdy v grafu nevznikne linedrni segment, na jehoz zakladé¢ by bylo mozné
Ljapunovoviv exponent odhadnout. Pokud se tak stane, potvrdi se schopnost i této metody

odlisit od sebe Casové rady, které maji zcela odliSnou podstatu.
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Caova metoda

V prostiedi programu Matlab a jeho OpenTSTOOL toolboxu® byly nejdiive stanoveny
prubéhy hodnot E1, E2 v zavislosti na dimenzi vnofeni pro Colpittsiv oscilator. Na zakladé
nize uvedeného grafu — Obr. ¢. 25, ktery je zobrazenim prabehu parametru E1, je mozné urcit
minimalni dimenzi vnofeni pro rekonstrukci atraktoru. Ke zlomu dochéazi v bodé, kde

dimenze d nabyva hodnoty 3, ¢imz je také urCena pozadovana minimalni dimenze vnofeni.

Minimum embedding dimension using Cao's method

T T T T T

0.9t 1
0.8} 1

0.7} .
06} .
= 05} 1
0.3} .
0.2} .
0.1} .

1 2 3 4 5 6 7 8
Dimension (d)

Obr. ¢ 25 — Minimalni dimenze vnoreni pro chaoticky Colpittsitv oscildtor

Radou analyz v8ak bylo zjisténo, ze pouze fakt, Ze charakteristika E1 pro uréitou
hodnotu dimenze dosahne nasyceni a prestane se tak se vzristajici hodnotou dimenze meénit,
neni postacujici pro to, aby bylo mozné usuzovat na vyskyt deterministického chaosu.
Uvedené je tak odivodnénim toho, pro€ je nezbytné v ramci této analyzy zkoumat také vyvoj

parametru E2.

Pro nahodna data, v ramci nichz jsou budouci hodnoty nezavislé na hodnotach
minulych, bude E2 pfiblizné 1 pro jakoukoli hodnotu dimenze wvnofeni. Pro data

deterministicka je E2 na dimenzi vnoreni zavisla a nemutze tedy byt pro jakékoli d konstantni.

Minimalni dimenze vnofeni pro Colpittsiv oscilator stanovena na zakladé prabéhu
hodnot E1 je rovna ¢islu 3. Vime, ze projevy chovani oscilatoru jsou chaotické. Je-li metoda

spolehliva, charakteristika E2 by tedy méla tento fakt potvrdit.

¥ Pro praci s programem byl vyuzivan OpenTSTOOL User Manual [19].
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Prostrednictvim grafu — Obr. €. 26 lze prakticky potvrdit pfedchozi vystupy. Také
pomoci pribéhu hodnot parametru E2 v zavislosti na dimenzi vnofeni se ukazala dimenze 3
jako optimalni pro rekonstrukci atraktoru ve fazovém prostoru. Dalezitym poznatkem je vSak
predev§im prokazéani zavislosti budoucich hodnot na hodnotach minulych. E2 neni pro
jakoukoli zvolenou hodnotu dimenze konstantni, a tak lze konstatovat, ze Caova metoda

v tomto piipadé potvrdila existenci deterministického chaosu.

Minimum embedding dimension using Cao's method

1 2 3 4 5 6 7 8
Dimension (d)

Obr. ¢ 26 — Pritbéh hodnot charakteristiky E2 pro chaoticky Colpittsiv oscildator
Jednim  znejzajimavéjSich  vystupt, které feSeni nepiimého  problému
deterministického chaosu poskytuje, je pravé moznost rekonstrukce trajektorie systému ve
fazovém prostoru. Ur¢ime-li Casové zpozdéni a dimenzi vnoreni na hodnotach 4 a 3, vypada

atraktor pro Colpittstv chaoticky oscilator takto — Obr. €. 27.
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Obr. & 27 — Atraktor chaotického Colpittsova oscildtoru
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V dal§im textu jiz bude stejnym postupem, jakym byla analyzovana Casova fada
generovana chaotickym Colpittsovym oscilatorem, hodnocena také ¢asova fada s normalnim

rozdélenim.

Jako prvni byl stanoven prubéh hodnot parametru E1, na jehoz zaklade€ je mozné urcit
minimalni pozadovanou dimenzi vnofeni pro rekonstrukci atraktoru. Z grafu — Obr. €. 28 je
patrné, ze se tato rovna hodnoté 7. Zobrazeny parametr nam vsSak nic nefikd o charakteru
procesu, ktery danou Casovou fadu generuje. Moznost rozhodnout, zda je zkoumana ¢asova

fada chaoticka, ¢i ndhodna, tak poskytuje az charakteristika E2.

Minimum embedding dimension using Cao's method

2 4 6 8 10 12 14
Dimension (d)

Obr. ¢ 28 — Minimalni dimenze vnoreni pro casovou Fadu s normdlnim rozdélenim
Z prubéhu hodnot charakteristiky E2, zobrazeném na Obr. €. 29, je velmi dobfe vidét,
ze hodnoty E2 jsou pro jakoukoli dimenzi d ptiblizné 1.

Minimum embedding dimension using Cao's method
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Obr. ¢. 29 — Prubéh hodnot charakteristiky E2 pro casovou Fadu s normdlnim rozdélenim
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Caova metoda tak spravné urcila, ze analyzovana Casova fada neni chaoticka, ale

nahodna.

Zkoumanim vystupd, které Caova metoda poskytla pfi analyze chaotické a nasledné
také normalné rozdélené Casové fady se potvrdilo, Ze tato metoda dokaze dané Casové rady

spravné odlisit.

Caova metoda v praxi dokdze odlisSit nahodnou casovou radu od chaotické.

Odhad Ljapunovova exponentu

Odhad nejvétsiho Ljapunovova exponentu v ramci diplomové prace vychazi z piimé
metody, ktera je zalozena na grafickém vyjadfeni vazby piirastku Casu a chyby predikce.
Pricemz zavislost chyby predikce na Case mize byt rozdélena do tii fazi. Pro odhad nejvétsiho
Ljapunovova exponentu je vSak dulezita pouze faze dvé. Ta je vyjadienim faktu, ze
vzdalenost mezi sousednimi trajektoriemi exponencialné nartsta, coz je charakteristickym
rysem chaotickych procest. Pokud je druha faze dostatecné dlouha, objevi se v grafu linearni

segment, jehoz smérnice je odhadem nejvétsiho Ljapunovova exponentu.

Popsany graf pro odhad Ljapunovova exponentu pro chaoticky Colpittsiiv oscilator je

zobrazen na Obr. ¢. 30.

Prediction error
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Obr. ¢. 30 — Graf zavislosti chyby predikce na case pro odhad Ljapunovova exponentu chaotického
Colpittsova oscildtoru

Témér ve stiedni Casti grafu (oznacené II) je dobfe viditelny linearni segment, ktery je

mozné pouzit pro odhad nejvétsiho Ljapunovova exponentu.
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Vznik linearniho segmentu je dale také verifikaci vyskytu deterministického chaosu,
nebot tento se v grafu objevi jen tehdy, pokud dochazi k exponencialnimu rastu vzdalenosti
mezi vzajemné blizkymi trajektoriemi.

Stejné zobrazeni, uvedené na Obr. €. 31, pro normaln€ rozd€lenou Casovou fadu vSak
nabizi jinou interpretaci. V zadné casti grafu nevznika linearni segment. Nejveétsi
Ljapunovoviv exponent tak nelze nalézt a potvrzuje se fakt o normalnim rozdéleni Casové
rady.

Prediction error

Obr. ¢ 31 — Graf zavislosti chyby predikce na case pro odhad Ljapunovova exponentu pro normalné
rozdélenou casovou radu

Primd metoda odhadu nejvétsiho Ljapunovova exponentu se ukdzala jako spolehliva nejen

pro zminény odhad, ale také pro odliseni deterministické casové Fady od ndahodné.

Stat' byla veénovana zajisténi veérohodnosti vysledkli poskytnutych jednotlivymi
metodami, které jsou v praci aplikovany. Presto, Ze se muze tato Cast zdat priliS obsahla, tak
se domnivam, ze bez verifikace veérohodnosti metod by nebyla zajisténa relevantnost
jakychkoli dal§ich vystupi. Rozhodovani o existenci deterministického chaosu na zaklade
nijak nepodlozenych vysledkd by tak nebylo mozné povazovat za duveéryhodné. VSechny

metody vSak v praktické roviné potvrdily své teoretické aplikaéni moznosti.
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7.3 PRIPADOVA STUDIE

Pti volbé vstupnich tidaji nebyl relevantni vybér konkrétni finanéni entity. Pro potieby
diplomové prace mohla byt zvolena Casova fada cen akcii stejné tak jako napfiklad ¢asova
fada cen indexu, jelikoz u vSech téchto financnich entit je stejna potencialni moznost vyskytu
deterministického chaosu a také shodna moznost predikovat jejich vyvoj pomoci Elliottovych
vin. Jedinym pozadavkem urcujicim konecnou volbu tak byla dostupnost dostatecné dlouhé

posloupnosti dat.

Pro analyzy uvedené v nasledujicim textu byla vybrana Casova fada cen akcii
spolecnosti Apple Inc., pfiCemz data byla ziskana prostfednictvim serveru Yahoo! Finance

[20], kde lze historicka data stahnout a dale s nimi pracovat.
7.3.1 Analyza vyskytu deterministického chaosu

Vstupni udaje do procesu reSeni

Primarni vstupni data tvofi denni wuzaviraci ceny akcii Apple v obdobi
25.10. 1995 — 1. 2. 2012, tj. za 4097 obchodnich dni. Vychozi Casova fada byla dale upravena

na fadu logaritmickych vynosi, ¢imz doslo k jejimu zkraceni na 4096 hodnot.

Nasledujici text kapitoly je tak vénovan analyze vyskytu deterministického chaosu
v Casové fadé vynosu akcii Apple.
Testova kritéria (kvantifikatory chaosu)

Za testova kritéria pfi hodnoceni vyskytu deterministického chaosu byl zvolen Hurstav
a Ljapunovoviv exponent. Tyto jsou nejbéznéji pouzivanymi kvantifikatory, pomoci nichz

lze, jak bylo ukazano v kapitole 7.2, spolehlivé odlisit chaotické ¢asové fady od nahodnych.

Odhad Hurstova exponentu

Pomoci Hurstova exponentu zkoumame pfitomnost procesu s dlouhou paméti ve
vyvoji Casové fady vynosu akcii Apple. Vyvoj vynosu je zachycen na Obr. ¢ 32 na nasledujici
strané, kde osa x predstavuje jednotliva pozorovani (ktera odpovidaji piislusnym obchodnim

dniim) a osa y pak logaritmické vynosy.
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Obr. & 32 — Vynosy akcii Apple
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Pro odhad Hurstova exponentu je pouzita R/S analyza, ktera dokaze spolehlivé odlisit

deterministickou a stochastickou ¢asovou fadu. Pro ¢asovou fadu akciovych vynosi je tak

postupovano dle algoritmu uvedeného v kapitole 6.1 diplomové prace. Délka analyzované

Casové fady umoznuje jeji postupné rozdéleni do 256 intervalt o délce 16, 128 intervala délky

32, 64 intervalu délky 64 a dale, az je dosaZeno rozdéleni do 2 intervala o délce 2048 hodnot.

Vystupem R/S analyzy pro zkoumanou casovou fadu je nasledujici tabulka hodnot —

Tab. ¢. 2.

Tab. ¢. 2 — Tabulka hodnot pro odhad Hurstova exponentu pro casovou fadu akciovych vynosii Apple

Pocet Délka

intervall | intervalu R/S, log (R/S), | logn

m n
256 16 359.44 2.56 1.20
128 32 479.65 2.68 1.51
64 64 668.86 2.83 1.81
32 128 956.99 2.98 2.11
16 256 1284.97 3.11 241
8 512 1739.57 3.24 2.71
1024 2652.76 3.42 3.01
2 2048 | 3480.65 3.54 331

Promitnutim hodnot log(R/S), a log(n) do grafu mizeme pomoci linearni regrese

odhadnout Hurstiv exponent.
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Odhad Hurstova exponentu
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Obr. ¢ 33 — Odhad Hurstova exponentu pro casovou radu akciovych vynosit Apple

Ze smérnice pifimky (Obr. €. 33) lze vycist hodnotu Hurstova exponentu 0,474.
Na jejim zakladé muzeme vznést predpoklad, ze Casova fada logaritmickych vynost akcii
spoleCnosti Apple neni chaoticka. Presto, ze stanovena hodnota neni pfesné€ rovna Cislu 0,5

(znacici normalné€ rozdé€lenou, nahodnou casovou fadu), neni zde na zakladé¢ Hurstova

exponentu na vyskyt deterministického chaosu mozné usuzovat.

Odhad nejvétsiho Ljapunovova exponentu

Odhad nejvétsiho Ljapunovova exponentu vychazi

v m-rozmémém fazovém prostoru. Sama rekonstrukce pak spociva ve volbé vhodného

Casového zpozdéni a dimenze vnofeni.

Casové zpozdéni je urCeno na zakladé prvniho lokalniho minima v grafu vzajemné

informace, ktery je zobrazen na Obr. €. 34.
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Obr. ¢ 34 — Graf pro urceni vhodného casového zpozdeéni
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Lokalni minimum je dosazeno v hodnoté 3, optimalni ¢asové zpozdéni se tedy bude
této hodnoté rovnat. Na zakladé znalosti Casového zpozdéni jsme dale schopni pokracovat
v rekonstrukci a prostiednictvim Caovy metody urcit minimalni dimenzi vnoteni. Graf pro

jeji urceni je zobrazen na Obr. €. 35.

Minimum embedding dimension using Cao's method
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Obr. & 35 — Minimalni dimenze vnoreni pro casovou Fadu vynosii Apple

Na zakladé charakteristiky E1 stanovime minimalni dimenzi vnofeni na hodnoté 8.
Nemulzeme vSak rozhodnout o chaoti¢nosti, ¢i nahodnosti Casové fady. K tomu slouzi graf

znazornujici prubéh hodnot parametru E2 na Obr. ¢. 36.

Minimum embedding dimension using Cao's method
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Obr. & 36 — Pritbéh hodnot charakteristiky E2 pro casovou Fadu vynosit Apple
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Vychazime-li z uvedeného grafu (Obr. ¢. 36 na predchozi strané), muzeme tvrdit, ze
parametr E2 je roven pfiblizn€ 1 pro jakoukoli dimenzi vnotfeni d, coz je charakteristické pro

nahodné ¢asové rady.

VSechna testova kritéria dosud svédci o tom, Ze se ve zkoumané casové radé akciovych

vynosii deterministicky chaos nevyskytuje.

Toto tvrzeni muze byt podpofeno také poslednim ze stanovenych kvantifikatort

chaosu, pokud se ani nejvétsi Ljapunovoviv exponent nepodaii odhadnout.

Prediction error

20

Obr. ¢. 37 — Graf zavislosti chyby predikce na case pro odhad Ljapunovova exponentu pro casovou
Fadu vynosii Apple

Obr. ¢. 37 pfinasi potvrzeni predchozich zaveéru. Zobrazeny graf, na jehoz zakladé ma
byt urCen nejvétsi Ljapunovovav exponent, neobsahuje linearni Cast, ze které by jej bylo

mozné odhadnout. Naopak obsahuje segmenty, které svédci o stochasticnosti ¢asové rady.

Vyskyt deterministického chaosu u zkoumané casové Fady vynosu akcii spolecnosti Apple

nebyl prokazan.
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7.3.2 Predikce pomoci Elliottovych vin

Predikce Elliottovymi vlnami byla stanovena na zakladé pouziti softwaru Elwave,
ktery umoziuje fesiteli, aby se zaméfil na interpretaci ziskanych vystupd. Je tak odstranéna

potieba ru¢niho vyhledavani cenovych vzort a propoctu Fibonacciho poméru.

Vstupni udaje do procesu reSeni

Data pro analyzu jsou tvofena matici, kterda obsahuje denni ceny akcii spolecnosti
Apple ve formatu Open (zahajovaci cena), High (maximalni cena), Low (minimalni cena),
Close (uzaviraci cena). Nejedna se tedy pouze o jednu asovou fadu cen, ale o Ctyfi zminéné,
na jejichz zakladé je softwarem propocCitana vysledna cena akcii tak, aby tato co nejlépe
odrazela vysledek obchodovani daného dne. Délka ¢asovych fad v matici odpovida 4097

obchodnim dniim v analyzovaném obdobi 25. 10. 1995 — 1. 2. 2012.

Predikce Elliottovymi vinami

Na Obr. ¢. 38 je jiz zobrazen prubéh cen akcii Apple ve zkoumaném obdobi.

Zobrazena je cena v dolarech za akcii (USD/akcie).

BUU [ ECWAVE ©°1988-20107
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400

02595 ‘97 0 98 1 @1 o0 N 1010 213 3130 4010 5010 6010 710 810 910 10010 10 12

Obr. ¢. 38 — Priubéh cen akcii Apple v obdobi 25. 10. 1995 — 1. 2. 2012
Po spusténi analyzy jsou programem propocitavany kombinace cenovych vzord
a formaci. Vysledek je nasledné zobrazen v grafu, v némz jsou vykresleny Elliottovy viny

z ruznych hierarchickych stupna. Spravna interpretace vln je v této ¢asti pro predikci stézejni.
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0 Target for wave (3)
"""""""""""""" 553.49

Formula:

.................................................. (2) 262x(2)
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Obr. ¢. 39 — Analyza zkoumané casové Fady pomoci Elliottovych vin

Na Obr. ¢. 39 je vykreslena predikce Elliottovymi vlnami, z niz je dulezita zejména
interpretace vinové formace z nejniz§iho zobrazeného stupné — Intermediate. Ten je v grafu
popsan zelenymi ¢isly v kulatych zavorkach, stejnou barvou jsou zndzornény také viny, které
do daného stupné patfi. Vidime, Ze se nachazime v pribéhu tfeti viny tohoto stupné, jejiz
cilova hodnota by méla dosdhnout urovné 553,49 USD za akcii. Poté by nastala korekce

¢tvrtou vinou, ¢imz by doslo k poklesu ceny.

Na zdkladeé analyzy urcené prostiednictvim Elliottovych vin se casova rada ve zkoumaném
obdobi 25. 10. 1995 — 1. 2. 2012 nachazi ve tieti, dosud nedokoncené viné stupné
Intermediate. Jeji cilova hodnota byla stanovena na cené 553,49 USD za akcii.

Po dosazent daného cile je predikovdna korekce a pokles ceny v ramci ctvrté viny.

7.3.3 Verifikace hypotézy o shodé vystupu teorie chaosu a Elliottovych vin

Vstupni udaje do procesu reSeni

Teorie chaosu — diplomova prace se zabyvala analyzou deterministického chaosu
u Casové fady vynosu akcii Apple. Na zakladé stanovenych kvantifikatorti chaosu nebyl tento
ve zkoumané finan¢ni entité prokazan. Proto je mozné stanovit nasledujici zavér pro oblast

predikce.
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Na zdkladeé vystupii teorie chaosu, z ditvodu neprokdzdani vyskytu deterministického chaosu,

Ize konstatovat, Ze budouci vyvoj zkoumané financni entity nelze predikovat.

Teorie Elliottovych vin — pro vysloveni zavéri o predikéni schopnosti Elliottovy
vlnové teorie je zapotiebi nejdiive srovnat hodnoty predikované a skute¢né dosazené. Redlny

vyvoj ¢asové fady cen akcii Apple je zobrazen na Obr. ¢. 40.
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Obr. ¢. 40 — Prubéh cen akcii Apple v obdobi do 1. 5. 2012

Na zékladé analyzy uvedené v predchozim textu prace byla predpovézena cilova
hodnota tfeti viny ve stupni Intermediate na cené 553,49 USD/akcie. Dne 2. 3. 2012 byla
realné dosazena cena piiblizné 546 USD/akcie, pficemz tato tvorila vrchol tfeti viny. Pokud
by se investofti fidili timto vysledkem, ktery byl k dispozici 1. 2. 2012 (kdy byla cena akcie

pfiblizné na hodnoté 455 dolarti), mohli by vyuzit rostouciho trendu ve sviij prospéch.

Na zdkladeé vystupii teorie Elliottovych vin Ize konstatovat, Ze tato dokdzala v cenovém
grafu vérohodné rozpoznat trend, jimz se bude casovd rada ubirat a také stanovit

pribliznou cilovou hodnotu dané viny.

Zavére¢nym porovndnim vystupu obou teorii, je moZné konstatovat, Ze teorie chaosu
na strané jedné a teorie Elliottovych vln na strané druhé neposkytuji v oblasti predikce

shodné vystupy.
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8 ZAVER

Diplomova prace postavila do konfrontace na jedné strané teorii chaosu a na strané
druhé teorii Elliottovych vin s cilem zjistit, zda mezi nimi v oblasti predikce nastane shoda, ¢i
nikoli. Takto formulovany hlavni problém je mozné povazovat za nové, dosud nefesené téma.
K jeho naplnéni bylo v praci postupovano feSenim dil¢ich problémt. Prvnim znich byla
analyza vyskytu deterministického chaosu u zvolené finan¢ni entity. Na zakladé vystupua této
analyzy bylo konstatovano, ze z zadné hodnoty zvolenych kvantifikatora chaosu nelze na jeho
vyskyt usuzovat. Moznost alespori v kratkodobém c¢asovém horizontu predikovat budouci
vyvoj analyzované Casové fady tak byla na zakladé uvedenych vystupi povazovana za
nerealnou. Presto byla nasledné provedena predikce prostfednictvim Elliottovych vin, ktera
tvofi druhy dil¢i problém, velmi pfesnd. V cenovém grafu byl spravné rozpoznan nejen
rastovy trend, ale také pfiblizna cilova hodnota, kterou dana vina dosahne. Tuto predikci
mohli mit investofi k dispozici s mési¢nim predstihem a vyuzit ji tak ve svij prospéch.
Vinova teorie se tedy v daném piipadé ukdzala byt vyznamnym predikénim nastrojem.
Porovnanim vysledkd poskytnutych teorii chaosu a Elliottovou vinovou teorii bylo zavérem

uvedeno, ze tyto v oblasti predikce nedosahuji shody.

Prace naplnila stanovené cile také v teoretické roving, v ramci niz byl diplomovy kol
zaméfen na vymezeni chaosu a jeho vyznamu v ekonomickych soustavach. Tyto svymi
vlastnostmi vyskyt deterministického chaosu umoziuji a tak je nezbytné pii feSeni
nejruznéjSich ukold brat danou skute¢nost v tvahu. Pojednano bylo také o moznych piicinach
vzniku Elliottovych vln, ¢imz byl naplnén také posledni vymezeny cil diplomové prace. Lze

tedy fici, ze cile prace byly splnény v plném rozsahu.

Refeni prezentované v diplomové praci je mozné dale rozvijet o nové poznatky.
Namétem pro dalsi vyzkum je jak oblast analyzy vyskytu deterministického chaosu, tak
i oblast aplikace teorie Elliottovych vin pro predikci. Stejnym postupem, jako v piedlozené
praci, mohou byt analyzovany jiné Casové tady, ¢i zkoumany divody, pro¢ je vinova teorie

schopna odhalit trend vyvoje 1 piibliznou budouci hodnotu, kterou ¢asova fada doséhne.

Pochopeni podstat ekonomickych procest, zvlasté v oblasti kapitalovych trhi, mize

usnadnit rozhodovani o pfipadnych investicich a snizit také rizika ztrat.
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