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Statisticka analyza vyvoje cen vybranych druhu akcii

Abstrakt

Diplomové prace se zabyva problematikou investic na akciovém trhu a statistickou
analyzou vyvoje cen akcii. Cilem bylo nalezeni prediktivniho modelu, ktery dokaze

ptedpovédéet budouci vyvoj ceny vybrané akcie.

Teoretickd vychodiska se zaméfuji na popis pojmill a teorii spojenych s tématem
prace. Postupné je tak popsén trh cennych papirt, cenné papiry a zédkladni typy investi¢nich
analyz. Znacny prostor je veénovan teorii efektivniho trhu, jako zasadni kritice
prognostickych metod zalozenych vyluéné na informacich o historickém vyvoji ceny.
Metodika prace je obecnym popisem statistickych metod, které jsou pouzity v rdmei vlastni
prace. Jsou zde predstaveny zdkladni charakteristiky vyuZivané k popisu casovych fad,
metody analyzy ¢asovych fad a v samotném zavéru pak algoritmus pro konstrukei prognézy
budouciho cenového vyvoje akcii s vyuzitim Box-Jenkinsovy metodologie. Vlastni prace je
zaméfena na analyzu cenového vyvoje akcii spole¢nosti AMD, Inc. . V ramci tvodni
statistické analyzy je zhodnocen vyvoj cen akcii v letech 2000 az 2020. V prib¢chu této
¢innosti je v obdobi let 2016 az 2020 identifikovana moZnost prave vznikajici spekulativni
bubliny. Nasledujici hledani prediktivniho modelu je zaméteno praveé na obdobi let 2016 az
2020. Nalezeny model je ARIMA (16, 2, 0). Na zaklad€ srovnani predikovanych a skute¢né
dosazenych cenovych hodnot v pribéhu ledna 2021, je moZné nalezeny model povaZovat za

dobte vyhovujici.

Klicova slova: Kapitadlovy trh, Akcie, Investice, Statistickd analyza, Casova fada, Box-

Jenkinsova metodologie, ARIMA model



Statistical analysis of price development of selected types of
shares

Abstract

The diploma thesis deals with the issue of investments in the stock market and
statistical analysis of the development of stock prices. The main goal was to find a predictive

model that can make prediction for the future development of the price of the selected stock.

Theoretical resources are based on description of concepts and theories related to the
topic of the work. We gradually described the stock market, equities and basic types of
investment analyzes. We have devoted considerable space to the theory of the efficient
market. It is a fundamental critique of forecasting methods based solely on information about
the historical development of the price. The methodology of this thesis is a general
description of statistical methods which are used within this study. The basics characterists
are introduced to describe time series, methods of time series analysis and lastly the
algorithm for constructing a forecast of future stock price development using the Box-
Jenkins methodology are presented. This thesis is concentrated on the analysis of stock
prices of AMD, Inc. The development of stock prices in the years 2000 to 2020 is assessed
in the initial statistical analysis. As part of this activity, in the course of 2016 to 2020, the
possibility of a newly emerging speculative bubble is identified. The following research for
a predictive model is focused on the period from 2016 to 2020. ARIMA (16, 2, 0) is the
model which we found. Based on the comparison of predicted and actually achieved values

this model is considered as suitable for our work.

Keywords: Capital market, Shares, Investment, Statistical analysis, Time series, Box-

Jenkins method, ARIMA model
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1 Uvopb

Vyvoj statistiky je pevné spjat s potiebou zaznamendvat a vyhodnocovat historicka
data. Ten, kdo dokaze analyzovat minulost a na jejim zaklad¢ pfedpovidat budoucnost, ma
v rukou moc. Je vSak znacn¢ individualni zda, a jak, ji dokaze vyuzit. Ten, kdo opravdu véii
svym schopnostem predikovat budouci déni, se mize stat investorem a byt odménén. Tieba
na akciovych trzich. Kazdy investor by vSak mél byt srozumén se skuteCnosti, Zze o
investované prostfedky muze bez nédhrady pfijit. Kazdy raciondlni investor by tak mohl byt
rovnéz popsan piivlastkem ,,odvazny“. Z této perspektivy lze statistickou analyzu vnimat
jako néstroj, pomoci kterého racionalné uvazujici ¢loveék snizuje miru odvahy, nutnou pro

vstup na akciové trhy.

Statistickd analyza mize investoriim pomadhat pii tvorbé investi¢nich rozhodnuti.
Kdy nakoupit? A kdy prodat? Odpovéd’ na tyto otdzky mize nabidnout prediktivni analyza.
Investor se diky ni dozvida, jakym smérem se mize cena v nejbliz$i dobé ubirat. Tyto
informace lze podle aktudlniho stavu interpretovat jako doporuceni, kdy prodavat, kdy
nakupovat a kdy radé¢ji viibec nic nedélat. Je to ale pfedevSim pravé investor, kdo se

rozhoduje, jakou vahu bude zjisténym informacim ptikladat.

Princip kauzality uvadi, ze kazdy nasledek mé svou pfiCinu. Prediktivni modely
vyuzité touto praci jsou konstruovany na zdkladé téch informaci, které jsou obsaZené
v historickém vyvoji ceny akcie. VSechny pficiny, které mohou mit vliv na budouci cenu
akcie, tak jsou agregovany do fady po sobé& jdoucich hodnot. Je vSak takové zjednoduseni

pripustné?

Vznik této prace je motivovan snahou zjistit, zda pouziti statistické analyzy dokaze

investorim piinést uzitek anebo zmar.
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2 CIiL PRACE A METODIKA

2.1 CIiL PRACE

Cilem diplomové prace je popsat problematiku investic na akciovém trhu a statisticka
analyza cenového vyvoje vybraného akciového titulu. Hlavnim cilem je nalezeni
prediktivniho modelu a jeho vyuziti pro stanoveni odhadu budouciho cenového vyvoje
zvoleného titulu. Zamérem je ovéieni platnosti slabé formy hypotézy efektivnich trhii.
Poslednim cilem je zhodnocenim pouzitelnosti zvolenych statistickych metod a uvedeni

jejich ptinosu pro potencidlniho investora.

2.2 METODIKA

Teoreticka vychodiska vymezuji konceptualni rdmec pro aplikaci zvolenych néstroji
statistické analyzy. Toho je dosazeno s vyuzitim deskriptivniho popisu trhu cennych papirt
a cennych papiri samotnych, a to se zvlastnim diirazem na akcie. Znaény prostor je vénovan
investicnim analyzam, a pfedevsim pak teorii efektivniho trhu. Ta je chapédna jako zasadni
kritika vSech prediktivnich metod, zalozenych vyluéné na informacich o historickém vyvoji

kurzu aktiva.

Metodika prace je syntézou poznatkll o statistickych metodach a zamétuje se na Casové
fady. Postupné je tak zminéna definice a klasifikace Casovych fad, zakladni popisné
charakteristiky a metody analyzy Casovych tad. Dale je popsan obecné platny algoritmus
konstrukce pfedpovédi s vyuzitim Box-Jenkinsovy metodologie. Samotny zavér metodiky
se vénuje obecnému piedstaveni programovaciho jazyka ,,R* a n€kolika zakladnich funkei,

nutnych ke konstrukci a testovani prediktivnich modeli.

Vlastni prace vyuziva dosud uvedené poznatky a demonstruje jejich pouZiti na
konkrétnich ptikladech. Zacatek vlastni prace je vénovan historickému vyvoji emitenta
vybranych akcii, jimz je Avanced Micro Devices, Inc. (AMD). Je zde uvedena zakladni
charakteristika produktového portfolia spole¢nosti, vyznamné produktové fady, ale 1 dalsi
milniky ve vyvoji spolecnosti. Soucasti je zdkladni statistickd analyza ro¢nich trzeb a
hrubych ziski spolecnosti v letech 2000 az 2020. Motivaci neni jen snaha o nalezeni

ekonomickych fundamentt jako zakladu, pro vysvétleni cenovych zmén. Smyslem je 1
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pfiblizeni zpisobu, jakym je emitent vniman potencidlnim investorem, aby bylo cenovy
vyvoj mozné hodnotit z perspektivy psychologické analyzy. Rovnéz jsou vypocteny
elementarni charakteristiky zaviracich cen akcii v letech 2000 az 2020. Na jejich zakladé je
nad dennimi zaviracimi cenami akcii ovéfen vyvoj trendu v obdobi od 1.1.2016 do

31.12.2020.

Na zakladé dosavadnich zjisténi je analyza cenového vyvoje akcii rozSifena i na
analyzu vynosnosti akcii. Je provedena aditivni dekompozice ¢asové fady slozené z dennich
zaviracich kurzl a z pivodni ¢asové fady je odebrana jeji sezonni slozka. Takto upravena
fada je pomoci logaritmu transformovana na fadu reprezentujici vynosnost zvolenych akcii.
Rady cen a vynosu jsou nasledné vizualné posouzeny z hlediska stacionarity a pokud je
zjejich prubéhu zifejma jejich nestacionarita, pak jsou transformovany pomoci prvni
diference. U takto upravenych fad je posouzena jejich stacionarita s vyuzitim rozsiteného
Dickey-Fullerova testu. Nasledné jsou urceny p, d a q fady potencialnich modeld, a to s
vyuzitim autokorela¢ni funkce (ACF) a parcidln¢ autokorelacni funkce (PACF). Nasledné
jsou zkonstruovany samotné modely, které jsou dale opétovné zkoumany s vyuzitim diive
zminénych autokorelacnich funkci. Modely s vysokou hodnotou korelacnich koeficientti
mezi zbytkovymi rezidui jsou z dalSiho zpracovani vylouceny. Zaroven jsou z dalSiho
zpracovani vylou¢eny modely, na jejichz zaklad¢ nelze Cinit relevantni pfedpovéd’. Nasledna
predikce zahrnuje vytvoteni bodové predpovédi pro 19 budoucich hodnot, coz predstavuje
predikci cenového vyvoje v pribéhu ledna 2021. V rdmci posledniho kroku jsou hodnoty
generované modelem porovnany s hodnotami, kterych ceny akcii skuteén¢ dosahly. Diky
tomu je vyc¢islena odmocnina ze stfedni kvadratické chyby odhadu RMSE a ptfedev§im pak
stiedni absolutni procentni chyba odhadu MAPE, diky které 1ze urcit pfesnost diive uc¢inéné
predikce. Na zaklad¢ zjisténych vysledkl je pak v samotném zavéru ucinéno konkrétni

doporuceni pro pouziti ARIMA modela v oblasti analyzy cen akcii.

V ramci prace jsou pouzita data ziskana z webovych sluzeb umisténych na adresach
https://finance.yahoo.com/ a https://ycharts.com/ . VesSkera vlastni prace byla provadéna

pomoci aplikaci LibreOffice Draw 7.1, Microsoft Office Word 2102 a Microsoft Office

Excel 2102. Dale byl vyuzit programovaci jazyka R ve verzi 3.6.3 a vyvojové prostiedi

RStudio 1.4.1.
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3 TEORETICKA VYCHODISKA

3.1 TrH

Po celém svéte existuje mnoho typt ekonomik. Lisi se objemem dostupnych vyrobnich
faktori! a jejich regulaci. Zpisob, kterym jsou v uréité oblasti distribuovany a organizovany

vyrobni zdroje spolecné se zbozim a sluzbami, se nazyva ekonomicky systém.
Existuji tf1 zakladni ekonomické otazky. Jsou to:

o . Co vyrabet?,
o Jak vyrabét?“,
e _Pro koho vyrabét?«. (1)

Zpisob, kterym jsou tyto otazky feSeny a piipadné i odpovidany, dava vzniknout

¢tyfem hlavnim typiim ekonomickych systémi. Jsou to:

e Zvykovy (tradi¢ni) systém — Zakladni ekonomické otazky jsou feSeny na zaklade
tradic anebo zvyklosti. Jedna se spiSe historickou kategorii a tento systém lze
ocekavat u primitivnich spole¢nosti, jako jsou naptiklad Sentinelci, Kiovaci nebo
civilizaci nedotcené kmeny v Amazonii.

e Piikazovy (planovany) systém — Zakladni ekonomické otazky jsou feSeny na
zakladé rozhodnuti statu. Typické je centralni planovani a skutecnost, Ze alesponi ¢ast
vyrobnich faktordi vlastni stat?. V sou¢asné dob& ma k tomuto systému nejblize
ekonomika KLDR anebo ekonomika Kubéanské republiky.

e Trzni systém — Zakladni ekonomické otazky jsou feseny v konkuren¢nim prostiedi
na zakladé¢ stfetu nabidky s poptavkou. K tomu dochézi na trhu, kde jsou zaroven
alokovany vyrobni faktory. V trZznim systému pievlada soukromé vlastnictvi.

e SmiSeny systém — Kombinuje trzni a planovany piistup. K feSeni ekonomickych

otazek se typicky vyuzivaji trhy, nicméné pravidla jejich fungovani jsou regulovana

' Vyrobnimi faktory se rozumi prace, ptida a kapital. Jedna se o vstupy (primarni zdroje), pouzivané pti vyrobg
ekonomickych statkd.
2 Typicky se jedna o ptidu a kapitél. Lze si ale narokovat i praci.
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stitem. Stat mize korigovat prerozdéleni bohatstvi® nebo byt vlastnikem né&kterych
odvétvi ekonomiky. Vzhledem ke skutecnosti, Ze neni pfesné urceno, které vlastnosti
musi byt pievzaty z trzniho systému a které z ptikazového (a ani jejich pomér), 1ze

do smiSeného systému zatradit ekonomiky vétSiny stati svéta (2).

Vyznam trhu spocivad v feSeni zdkladnich ekonomickych otdzek v trznich anebo
smiSenych ekonomikéch. Prostfednictvim trhu dochazi k ohodnoceni statkli penézi, tedy

k ur€eni trzni ceny jednotlivych statki (1).
Obvykla klasifikace trhi je na:

e Trh zboZi a sluzeb,
e Trh vyrobnich faktord,

e Finanéni trh.

3.2 TRH CENNYCH PAPIRU

3.2.1 Vymezeni trhu cennych papird v ramci finanéniho trhu
Na finanénim trhu se poptava investovani a nabizi spofeni. Je zde soustfedéna
nabidka 1 poptavka penéz a kapitdlu (3). Na finan¢nim trhu dochazi k prelévani (alokaci)

penéZnich prostfedkii mezi nabizejicimi a poptavajicimi za vyuziti finan¢nich nastrojt (4).
Finan¢ni trh se déli na:

e Trh s cizimi ménami — Je charakterizovan sménou konvertibilnich mén, ¢imz
dochdzi k tvorbé jejich kurzi. Tyto trhy se dale déli na trhy bezhotovostni
(devizové) a hotovostni (valutové).

e Penézni trh — Je charakterizovan piivodni splatnosti obchodovanych nastroji
do jednoho roku. Penézni trh se dale d¢€li na:

o Trh kratkodobych tvér,

o Trh kratkodobych cennych papir.

3 Bohatstvi Ize vnimat jako ,,veSkeré disponibilni zdroje* ur¢ité jednotky. (5)
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o Kapitilovy trh — Je charakterizovan pavodni splatnosti obchodovanych
nastroji nad jeden rok. Kapitalovy trh se dale d€li na:
o Trh dlouhodobych uvért,
o Trh dlouhodobych cennych papirt.
e Trh drahych kovu — Za drahé kovy jsou tradi¢né¢ povazovany zlato a stiibro.

Dale se jedna napiiklad o platinu anebo paladium (5).

Trh cennych papira je podmnozinou finanéniho trhu. Alokace volnych penéznich
prostfedkll na trhu cennych papirh probihé prostfednictvim cennych papirti. Vymezeni trhu

cennych papird v rdmci trhu finan¢niho je na Obrazek 1.

Obrazek 1- Vymezeni trhu cennych papirii v ramci financniho trhu

Finanéni trh

Trh s cizimi ménami Penéini trh Kapitilovy trh Trh drahych kova
Trh kratkodobych Trh kratkodobych Trh dlouhodobych Trh dlouhodobych
uverid cennych papira cennych papiri uveri

Trh cennych papirn

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci aplikace ,, LibreOffice Draw 7.1.0°, na zakladeé (5), str. 61

3.2.2 Klasifikace trhu cennych papirti
Trh cennych papirt 1ze klasifikovat na zaklad€ vice moznych znakl. Mezi ty zakladni
patfi skutecnost, zda se jednd o nové anebo alespon jednou obchodované cenné papiry.

Rozlisuje se:
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e Primarni trh — Zde dochazi k emisim*, tedy k prvnimu uvedeni cenného
papiru na trh. Vydavatel cennych papirti (emitent, resp. nabizejici) ziskava
penézni prostiedky od kupujicich (investord, resp. poptavajicich). Zaroven se
jedné o prvni prodej cennych papiri jejich prvnim nabyvatelim. Emitent tak
na pfedem znamou dobu ziskava prosttedky pro financovani svych vlastnich
aktivit. Investor mtize nove nabyty cenny papir dale preprodat.

e Sekundarni trh — Zde dochdzi k ndkuplim a prodejiim jiz diive uvedenych
cennych papirti. Na sekundarnich trzich dochézi k stanoveni trznich cen
cennych papirt a zaroven k zajistovani likvidity. Sekundarni trh se déle deli
na:

o Organizovany trh — Jedna se o regulovany trh. Je charakteristicky
tim, Ze sména je organizovéana podle predem stanovenych pravidel a
v souladu s legislativou. Organizovany trh se dale déli na:

* Burzovni trh — Obchodovani je zajisténo prostiednictvim
burzy.

* Mimoburzovni trh — Burza v obchodech na téchto trzich neni
nijak zastoupena. (4)

o Neorganizovany trh — Jednd se o neregulovany trh. Neni fizen
Zadnym subjektem a obchod realizuji samotni investofi. Pro tyto trhy
existuje oznaceni ,,OTC trh*, které pochazi z anglického ,,Over-The-
Country*. V ceské literatuie se OTC trhy piekladaji jako ,, Trh ptes
prepazku®, nebo volné&ji ,, Trh voln¢ obchodovanych cennych papirt.
4, (5), (6)

Dle toho, komu je na trhu umoznén ptistup k obchodovani, se rozliSuji:

e Neverejné trhy — K obchodovani na trhu ma pfistup pouze omezeny okruh
pfedem dohodnutych zajemcl a cenné papiry jsou obvykle prodavany za
individualné dohodnutou cenu.

e Verejné trhy — K obchodovani na trhu maji pfistup vSichni potencialni

zajemci a cenné papiry jsou obvykle prodavany za nejvyssi moznou cenu.

4 Slovo emise pochazi z latinského e-mitto (vydavam vypoustim, vysilam). Slovo se v oboru ekonomie pouziva

NoNTT3

ve vyznamu: ,,vyslani®, ,,vydani“, ,,vypusténi* anebo ,,uvedeni do ob&hu*.
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Dosavadni klasifikace dava vzniknout struktufe trhu cennych papird, ktera je

znazornéna na Obrazek 2.

Obrazek 2- Zakladni klasifikace trhu cennych papiri

Trh cennvch papiri

Primarni trh

Sekundirni trh

Veiejny trh

Neverejny trh

Verejny trh

Neveiejny trh

Neorganizovany trh
{tzv. OTC trhr )

Organizovany trh

Burzovni trh

Mimoburzovni trh

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci aplikace ,, LibreOffice Draw 7.1.0°, na zdaklade (5), str. 65

DalSim kritériem pro €lenéni trhii je druh obchodovanych instrumenti. Trhy se

takto déli na:

e Akciovy trh — Misto, kde dochazi k ndkuptim, prodejim a ptipadné€ i emisim
ruznych druhti akceii.

e Dluhopisovy trh — Misto, kde dochazi k ndkupim a prodejim dluhopist,
piipadné k jejich uvedeni na trh.

e Trh finan¢nich derivati — Misto, kde se obchoduje s finan¢nimi derivaty,

jako jsou napftiklad futures, opce anebo swapy. (4)
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Z casového hlediska se trhy cennych papirt d€li na:

e Trh kratkodobych cennych papirt — Pivodni splatnost obchodovanych
cennych papirt je do jednoho roku. Tento trh je soucasti penézniho trhu.
Penézni trh zajistuje likviditu subjektim s deficitem penéznich prostiedki.

e Trh dlouhodobych cennych papiru — Pivodni splatnost obchodovanych
cennych papirt je vySsi nez jeden rok. Tento trh je soucasti kapitalového

trhu.

Pojem likvidita je odvozeny z anglického ,liquid* (,tekuty® anebo ,kapalny*.
Vyznam slova je odvozovan z kontextu, v kterém je pouZzito. V SirSim smyslu se jedna o
miru schopnosti pfeménit aktiva na penézni prostiedky a témi kryt své zavazky. V uz$im
smyslu jde bud’ o miru schopnosti disponovat volnymi pené¢znimi prostfedky anebo
schopnost aktiva rychle se pfeménit na penézni prostfedky. Pojem ,,rychle® je pak bézné

ponechén k subjektivnimu posouzeni.

3.2.3 Burza jako organizator trhu
Siroce pouzivany pojem ,,burza“ v historii oznaéoval shromazdéni obchodniki, ktefi

prodéavaji anebo nakupuji zbozi, které neni na trhu ptitomné.

Pro vysvétleni vzniku samotného pojmu ,,burza® existuji dvé rizné hypotézy. Dle
prvni z nich, slovo vychdzi z latinského slova ,,bursa®, které oznacuje kozeny mésec anebo
druh vaku na penize. Druhé hypotéza dava pojem do souvislosti se sttedovékymi ,,bursae®,

tedy kupeckymi kolejemi (4), (7).
Burza je:

e mistem, kde probiha obchod,
e samotnym setkanim obchodnikd,
e zvlastnim druhem trhu,

e instituce, organizujici trh (7).

Na zakladé téchto Ctyt bodi, 1ze burzu definovat jako ,,misto, kde obchodnici uzaviraji

obchodni transakce, a to podle pfedem znamych pravidel uréenych dozorujici instituci.*.
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Dalsi vlastnosti burzy jsou:

na burze se fyzicky nenaléza predmét obchodi,

misto 1 doba kondni burzovnich obchodt je piredem znamé,

burzovniho obchodu se smi Gcastnit pfesné¢ vymezeny seznam osob,

obchody se na burze realizuji se vzidjemné zastupitelnymi a predem

vymezenymi predméty (8).

Burza je mistem, kde se obchoduje se zbozim nebo sluzbami. Jedna se o vysoce

organizovany trh, kde se obchoduje podle pfedem znamych pravidel.

Rozlisuji se tfi zakladni typy burzy:

Francouzsky typ — Tento typ je charakteristicky tim, Ze je vSeobecné
ptistupna, obchody jsou realizovany prostfednictvim dohadct, tzv. senzald.
Jmenovat je mize spravce burzy spolecné se statnim organem.
Stiedoevropsky typ (kontinentalni) — Burzy tohoto typu jsou uzavienym
spoleCenstvim svych ¢lenii. Obchody lze realizovat pouze prostfednictvim
¢lend burzy. Na ¢innost burzy dohlizi statni zastupce.

Angloamericky typ — Je reprezentovan soukromou organizaci a pfistup na
burzu maji vlastnici kfesel. Na rozdil od ptfedchozich dvou typt, stat
nezasahuje do jeji €innosti. Podobné, jako u francouzského typu, mohou

obchodovat 1 ne¢lenové burzy, prostfednictvim zminénych vlastnika kiesel.

)

Burzy Ize klasifikovat na zaklad€é zaméfeni na typ obchodovanych pfedméti:

Devizové burzy — Pfedmétem devizovych burz je ndkup anebo prodej meén a
z hlediska ¢lenéni finanénich trhii operuji na ,.,trhu s cizimi ménami*.
Komoditni burzy — Predmétem obchodovani komoditnich burz je zaménitelné
zboZi. Mohou to byt suroviny, vyrobkové polotovary anebo drahé kovy.
Komoditni burzy se zamétenim na drahé kovy jsou soucasti ,, Trhu drahych
kovt*. Ostatni typy komoditnich burz nejsou soucasti financ¢nich trhii, coz
vyplyva z jejich hmotné povahy.

Burzy cennych papiri — Predmétem Cinnosti téchto burz je pieprodej cennych

papird. Jsou soucasti vefejnych sekundarnich trhii cennych papirt. Existence
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konkurenéniho prostiedi umoznuje vznik spravedlivych trznich cen, které se

oznacuji jako kurzy. (5)

Burza cennych je organizatorem trhu ,,burzovniho trhu* a jeji umisténi v rdmci trhu
cennych papirt ilustruje Obrazek 2. Jako ptiklad konkrétnich burz 1ze uvést ,,The New York
Stock Exchange® (NYSE) anebo ,,National Association of Securities Dealers Automated
Quotations* (NASDAQ). V ramci téchto burz plati, ze obchodnici s cennymi papiry jsou

v

oznacovani jako ,,brokefi* a zprostfedkovatelé obchodt jsou ,,makléti‘.

NYSE

Newyorska burza, ,,The Big Board“, ,,The New York Stock Exchange® anebo
akronym ,,NYSE®“. Pokazdé se jedna o oznaceni pro jednu z nejznaméjSich americkych burz
cennych papird. Burza sidli v newyorském méstském obvodu Manhattan, na adrese Wall
Street 11. Podle posledniho reportu svétové federace burz (WFE) shrnujici data za rok 2019,
trzni hodnota vSech obchodovanych akcii na trovni 22,92 bilionu americkych dolar (USD)
a prumérny mési¢ni objem vSech uzavienych obchodii 1,45 biliont USD. Tato ¢isla

znamenaji, ze NYSE je v soucasnosti nejveétsi svétovou burzou s cennymi papiry.

Pocatky burzy sahaji aZz do roku 1792, kdy byla podepséana tzv. ,,Buttonwoodska
dohoda®, ktera upravovala obchod s cennymi papiry. Dohoda upravovala minimalni provizi,
kterou muze makléf uctovat svym klientim a mezi signatafi zavedla vzajemné
uptednostinovani v ramci prodejii cennych papir. Makléti obchodujici na zakladé zminéné

dohody se 8. bfezna 1817 reorganizovali a doslo k oficidlnimu zaloZeni burzy.

V soucasné dob¢ maji obchody na burze charakter neptetrzité aukce, kterd standardné
probiha od pondéli do patku, od pul desaté do Ctyt hodin odpoledne. Svatky jsou
z obchodnich dni vylouc¢eny. Vzhledem k umisténi burzy jsou ¢asy udavany ve vychodnim

standardnim ¢ase (UTC-05) a jsou uvazovany pouze federalni svatky USA.

NASDAQO

NASDAQ je burza cennych papirti, se sidlem v New Yorku. Dle WFE byla v roce

2019 trzni hodnota vSech obchodovanych akcii na trovni 10,86 biliont USD a primérny
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mésicni objem uzavienych obchodii byl na trovni 1,62 biliontt USD. Na zéklad¢ obou téchto

metrik 1ze burzu povazovat za druhou nejvétsi.

NASDAQ byl zaloZena 8. tinora 1971 a od zacatku se jednalo o elektronicky trh,
ktery mél umoznit rychlé a transparentni obchodovani cennych papirt. Diky tomu dochazi
ke snizeni cenovych rozdili mezi nabidkou a poptavkou a také ke snizeni nakladt spojenych
se samotnym obchodovanim. V priibé¢hu let se NASDAQ zaméiil na obchodovani cennych

papiri v podobé¢ akcii technologickych, pfipadné i biotechnologickych spolecnosti.

V ramci NASDAQu jsou obchody uzavirany na zaklad¢é kotovaného kurzu, a to
kazdy vSedni den, od ctvrté hodiny ranni az do osmé hodiny vecerni standardniho
vychodniho ¢asu. Jako ,,standardni obchodni seance* se oznacuje €as mezi pul desatou

dopoledne a ¢tvrtou odpoledni hodinou.

V souvislosti s obchodnimi dny a hodinami se zacalo rozliSovat né€kolik vyznaénych
momentl, vnichZ ma vySe kurzu cenného papiru specidlni vyznam. Jsou jimi moment
otevieni burzy, kdy se aktudlni vySe kurzu kazdého aktiva oznacuje jako ,,oteviraci kurz*
pro dany den a dale pak moment uzavieni burzy, kdy se aktualni vyse kurzu aktiva oznacuje
jako ,,uzaviraci kurz“. Z hlediska vyse dosazené hodnoty jsou dale vyznamnd maxima a

minima, kterych kurz v urcitém obdobi nabyva.

3.3 CENNE PAPIRY

3.3.1 Vymezeni cennych papirl v ramci financnich instrument(
Finan¢éni investi¢ni instrument je smlouvou, mezi dvéma stranami. U jedné strany
vytvati zavazek a u druhé je vniman jako aktivum u kterého se o¢ekava, Ze bude v budoucnu

generovat zisk.

Finan¢ni investi¢ni instrumenty se déli na:
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e Cizi mény — Jsou to investiéni instrumenty na trhu s cizimi ménami. Ugastnik
obchodu s cizimi ménami miZe spekulovat® na budouci riist anebo pokles kurzového
hodnoceni vybranych mén mezi sebou.

¢ Investi¢ni instrumenty penéZniho a kapitalového trhu

o Uvéry — Jsou to smlouvy o &asové omezeném poskytnuti penéznich
prostiedkli. Poskytovateli tvéru nalezi odména ve form¢ predem sjednané
vyse uroku. Na zakladé délky doby splatnosti se rozliSuji uvéry kratkodobé
(do jednoho roku) a uvéry dlouhodobé (nad jeden rok). Uvéry jsou
nepievoditelné (neobchodovatelné).

o Cenné papiry (klasické) — Zékladnim rozdilem oproti Gvéram je jejich
prevoditelnost (obchodovatelnost).

e Drahé kovy — Jednd se o komodity v podobé vybranych druhti kovovych prvki

anebo jejich slitin. Vlastnici drahych kovii mohou spekulovat na budouci rtist anebo

pokles jejich trznich cen. (5)

Vedle finan¢nich investi¢nich instrumentd existuji realné investi¢ni instrumenty,

které jsou charakteristické vazbou na hmotny objekt. D¢li se na:

e Komodity — Stejnorodé, zaménitelné zbozi, které lze obchodovat bez jeho
pfitomnosti. Typickym zastupcem jsou nerostné suroviny (v¢etné drahych kovi)
nebo vybrané hospodarské plodiny.

e Nemovitosti — N¢kdy téz reality, jsou nepfemistitelné véci, jako jsou napiiklad
pozemky anebo stavby.

e Movité véci — Vysoce cenéné, premistitelné véci, které se vyznacuji dlouhou
zivotnosti. Jedna se naptiklad o umélecké predméty nebo drahé kameny (diamanty).

()

Zakladni ¢lenéni financnich investi¢nich instrumentl je zobrazeno na Obrazek 3 a

vychézi z klasifikace finan¢nich trhti.

5 Spekulace se snazi vyuzivat trznich neefektivnosti pro vytvofeni kratkodobého zisku.
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Obrazek 3- Zakladni klasifikace financnich investicnich instrumentii

o0

Finanéni investiéni Redlné investi¢ni

Investi¢ni Investicni
Cizi mény instrumenty instrumenty Drahé kovy
penéiniho trhu kapitalového trhu
i & Investicni nastroje “\ Reilné investicni
penéZniho a kapitilového I nistroje
s trhu =R o ]
Kritkodobé iiviry Kmtkodul’me cenné D]ou]mdo]’oe cenné Diouhodobé iviry
2 papiry papiry 4

Investicni cenné papiry
penéZniho a kapitalového
trhu

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci aplikace ,, LibreOffice Draw 7.1.0°, na zaklade (5), str. 220

Cenny papir obecné reprezentuje urcita prava, obvykle majetkova, ktera nabyva
majitel cenného papiru vici jeho vydavateli (emitentovi). ,,Cenny papir je smlouva, uzaviena
za ucelem podileni se na spolecném zisku* (6). Cenny papir miize byt bud’ v listinné podob¢
anebo se muze jednat o zdznam v evidenci cennych papirii. Pokud se jedna o zédznam v

evidenci, hovotime pak o zaknihovaném cenném papiru.

3.3.2 Klasifikace cennych papirt
Klasifikace cennych papirti spo¢iva v uréeni jejich majetkové podstaty. Rozeznavaji

se tak:

e Majetkové cenné papiry — Svym drziteliim poskytuji vlastnicka prava na majetku
emitenta.

o Akcie — Emitentem akcii jsou akciové spolecnosti, drzitel akcii se nazyva
akcionar. Akcionaf ma pravo podilet se na zisku spolecnosti (dividenda) a
obvykle ma rovnéZ pravo podilet se na fizeni spolecnosti formou hlasovani
na valné hromad¢. Akcionaf neruci za zavazky emitenta.

o Podilové listy — Emitentem jsou podilové fondy (investi¢ni spolecnosti).

Drzitel podilového listu je podilnik. Podilnik mé pravo na podil na zisku,
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ovSem nema pravo podilet se na fizeni spolecnosti. Podilnik se tedy muize
zucastnit valné hromady, ovS§em bez hlasovaciho prava.

e Dluhové cenné papiry (dluhopisy) — Pro své drzitele predstavuji doklad o zapijceni
penéznich prosttedku (jistina). Drzitel dluhopisu ma v predem dohodnutém terminu
narok na odménu v podob¢ uroku a zaroven samotné jistiny.

o Kratkodobé dluhopisy — Dluhopisy s dobou splatnosti do jednoho roku
(dluhopisy penézniho trhu). Typickymi zéstupci jsou pokladni¢ni poukazky
(statni nebo centralni banky), depozitni certifikaty anebo sménky.

o Dlouhodobé dluhopisy (obligace) — Dluhopisy se splatnosti nad jeden rok
(dluhopisy kapitalového trhu). (3), (4), (5), (7)

3.3.3 Emise cennych papirQ
Emise cennych papirt znamend proces vydani urcitého souboru cennych papirt

emitentem a jejich uvedeni do ob&hu.

Jako emitent se oznacuje vydavatel cenného papiru. Emitent mize byt z oblasti
statni, vefejn¢ pravni (komunélni) anebo ze soukromé sféry. Pfed vlastni emisi cenné¢ho
papiru emitent pfipravuje takzvany prospekt ®. Ten obsahuje informace o zikladni
charakteristice emitovanych cennych papird. Prospekt slouzi jako informacni zdroj pro
pfipadné investory. Cenny papir, stejné¢ jako prospekt cenného papiru, musi spliiovat

nalezitosti stanovené ptislusnou legislativou. (4), (5), (6), (10)

VétSina majetkovych cennych papiri a obligaci je uvedena prostiednictvim

primarniho trhu. Mezi zékladni zpisoby prvniho ocenéni cennych papirt patfi:

e Predem urcena cena — Emitent v tomto pfipadé stanovuje fixni cenu, za kterou
prodéava cenné papiry na primarnim trhu potencidlnim investorim.

e Tendr — Na zacatku tohoto procesu emitent stanovi minimélni cenu, za které je
ochotny prodat cenné papiry. Potencidlni investofi nasledné spravi emitenta o

maximalni cen¢ (a mnozstvi), za kterou jsou ochotni cenné papiry nakoupit. Emitent

¢ Vyjimku tvofi statni dluhopisy, kde se prospekt nevyhotovuje. (14)
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po uplynuti piedem stanovené doby investorské nabidky vyhodnoti a dle vyhodnosti
postupné odprodava celou emisi.

e Aukce — Jeji princip je obdobny tendru, a to s tim rozdilem, ze si investofi mohou
navzajem konkurovat. Z jejich strany tak miize dochazet k opakovanym nabidkam,
o0 jejichz znéni jsou ostatni ucastnici prodeje informovani a je jim umoznéno na n¢

zareagovat. (5)

3.3.4 Akcie

Ptesna definici pojmu akcie se nalézé v Ceské legislative:

LAkcie je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimzZ jsou spojena prava
akcionare jako spolecnika podilet se podle tohoto zdkona a stanov spolecnosti na jejim

Fizent, jejim zisku a na likvidacnim ziistatku pri jejim zruseni s likvidaci.* (10)

Emitent akcie prodava na primdrnim trhu, a ziskava tak penézni prostfedky na
financovani vlastnich aktivit. Na zdkladé nabidky a poptavky je akcii na primarnim trhu
stanoven emisni kurz, za ktery ji investor (budouci akcionat) nakoupi. Pokud bude chtit
akcionar své akcie prodat, musi tak provést na sekundarnim trhu, a to jiz za trzni kurz, ktery
opét vznikd na zaklad¢ stfetu nabidky a poptavky. V ptipadé, Ze by se hodnota trzniho kurzu
pohybovala pod hodnotou emisniho kurzu, a to i po zapocitani dosud vyplacenych dividend,
pak by okamzity prodej akcii jejich pro jejich ptivodniho majitele znamenal ztratu. Akcionaft
tedy v budoucnu nemusi ziskat zpét vSechny své vynaloZené prostiedky na potfizeni akcii.

(4), (5), (11), (12)

Klasifikace akcii

Akcie poskytuji svému vlastnikovi prava uplatnitelnd vi¢i emitentovi. Druh téchto

prav je zakladnim klasifika¢nim kritériem pro ¢lenéni akcii. Rozeznéavaji se tak akcie:

e Kmenové akcie — Poskytuji svému vlastnikovi predevSim prava z oblasti 7izeni
spolecnosti. Vlastnik kmenové akcie mé na valnych hromadach pravo predkladat
navrhy, a také hlasovaci pravo. Pocet hlasti akcionate odpovida poctu jim drzenych
akcii. Zarovenl ma pravo byt informovan o rozhodnuti valné hromady, nebo pravo na

vysvétleni jakékoliv skutecnosti, kterd by mohla byt podkladem pro vlastni
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rozhodnuti o hlasovani. S drZzenim tohoto druhu akcii také souvisi pravo na vyplaceni
dividendy a v ptipadé zaniku spolecnosti pravo na podil na likvidacnim ziistatku
spolecnosti. Drzitelé kmenovych akcii maji obvykle pravo na prednostni nakup
novych emisi akcii nebo konvertibilnich obligaci’. Vyse dividendy kmenovych akcii
je napojena na vysi zisku spole¢nosti (emitenta). Je ziejmé, ze jeji vyse je v Case
variabilni a miize byt i nulova. V ptipadé¢ krachu spole¢nosti jsou z likvida¢niho
zustatku postupné vypotradavany zavazky spolecnosti (véetné dluhopisit), nasledné
vlastnici prioritnich akcii a az nakonec drzitelé kmenovych akecii.

Prioritni akcie — S témito akciemi se nepoji pravo na fizeni spole¢nosti. Svym
vlastnikiim toto kompenzuji pradvem na vyplatu dividend. Ty mohou mit podobu
predem sjednané ¢astky nebo ¢astky, jejiz vySe je navazana na velikost zisku anebo
ijiny ukazatel (napiiklad Girokova sazba nebo procento z nominalni hodnoty akcie®).
Dalsi vyhodou téchto akcii byva ptednostni pravo na vyplatu likvida¢niho zistatku

spolecnosti. (3), (4), (5), (6)

Kmenové akcie i prioritni akcie se mohou d¢lit dle dalSich kritérii. Kmenové akcie

tak ¢lenime dle:

e Rozsahu hlasovaciho prava
o Akcie se standardnimi hlasovacimi pravy — Hlasovaci pravo
souvisejici s akcii odpovida podilu nominalni hodnoty akcie a zakladniho
kapitalu spole¢nosti.
o Akcie tridy ,,A* a ,,B* — Akcie tfidy ,,A“ dava svym drzitelim silné;si
hlasovaci pravo nez akcie tfidy ,,B“. Pfitom nomindlni hodnota obou akcii
Z0stava stejna, rovnéZ jako vyse vyplacené dividendy?.
e Prava na dividendu
o Standardni vyplata dividend — Velikost dividendy souvisi s dosazenym

ziskem spolecnosti.

7 Obligace s pravem na jeji vyménu za akcii. Dé&je se tak v dobé& splatnosti obligace.

8 Nominalni hodnota akcie se vypocita jako podil zdkladni kapitilu spole¢nosti poétem vydanych akcii.
Ekvivalentnim pojmem je ,,jmenovitd hodnota akcie®.

® Vzhledem ke skute¢nosti, Ze jedinym rozdilem mezi témito druhy akcii jsou niz§i hlasovaci prava u akcie
tiidy ,,B*, pak se tato skutecnost také promitne do nizsiho trzniho ohodnoceni téchto akcii oproti akciim tiidy

113
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o Oddalena vyplata dividend — Po urcitou dobu od vydani akcie je
velikost jeji dividendy nulova.
e Vazba na zakladni kapital
o Akcie s nominalni hodnotou — S akcii je svazdna nominalni hodnota.
o Akcie bez nominalni hodnoty — Akcie nenesou informaci o své
nomindlni hodnoté. Akcie zni na Cast spole¢nosti, ktera je urCena poctem

vydanych akcii. Proto se také nazyva ,,.kusova“ akcie. (5), (6), (10), (12)

Prioritni akcie se daji délit nasledovné:

e Akcie se zvlastnimi pravy akcionara
o Konvertibilni akcie — Akcionaf ma pravo, vyménit prioritni akcie za akcie
kmenové. Pfesné podminky operace jsou uréeny pii emisi akcie.
o Prioritni kvalifika¢ni akcie — Akcionafi poskytuji pravo zasedat ve spravni
rad¢ akciové spolecnosti.
e Akcie se zvlaStnimi pravy emitenta
o Vypovéditelné prioritni akcie — Emitent mé pravo ,,vypovédét™ (zneplatnit)
akcie, nicméné je povinen je zpétn€ vykoupit, a to za podminek stanovenych
pii emisi.
o Prioritni akcie vyménitelné za obligace — V dob¢ emise jsou uréeny
podminky, za kterych ma emitent pravo akcii vymeénit za obligaci.
e Preferencni akcie — Maji pfednostni pravo vyplaty dividendy viici ostatnim
prioritnim akciim.
e Akcie s omezenou dobou Zivotnosti — Pfi prvotni emisi akcie je uren termin jeji

platnosti. Po uplynuti platnosti, je akcie zpétn€ odkoupena emitentem. (5), (6), (12)

Vedle dosud uvedenych druhil akcii existuji i dalsi akcie (pfipadné cenné papiry),
které nelze s urcitosti zatadit mezi kmenové anebo prioritni akcie. Mezi tyto cenné papiry se

fadi:

e Zaméstnanecké akcie — Jejich nabyti je umoznéno pouze zaméstnanclim

spole¢nosti emitenta. Zaméstnanec si akcie smi ponechat pouze po dobu, kdy
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je zaméstnaneckém poméru. Vyjimku tvoii situace, kdy zaméstnanec odejde
do diichodu. V pfipad¢ umrti je pak nutné akcie odprodat zpét spolecnosti,
nebo nékterému z jejich soucasnych zaméstnanci.

e Zatimni listy — Cenné papiry souvisejici se zakladdnim akciovych
spolec¢nosti. Jsou ndhradou akcii do doby, kdy je splacen veskery zékladni
kapital spolec¢nosti.

e Kmenové listy — Cenné papiry vyjadfujici podil na majetku spolecnosti

s ru¢enim omezenym. (5), (6), (10), (12)

3.3.5 Metody ur€eni kurzu cennych papirQ

Kurz cenného papiru, je hodnota cenného papiru v urcitém casovém intervalu,
stanovena v penéznich jednotkach. Hodnotu cennému papiru piisuzuji jednotlivi investofi
na zdklad¢ svych znalosti nebo zkuSenosti a kazdy jednotlivec ji mize vnimat rozdilné.
Hodnota cenného papiru v mysli kazdého investora se méni v Case, stejné tak jako kurz.
Pokud vznikne rozdil mezi kurzem a hodnotou, mize jednotlivec citit potfebu realizovat
obchod, at' uz prodej anebo nakup. Kurz cenného papiru je tedy v idedlnim piipade
agregovanym souctem realizovanych nakupii a prodeju, které jsou motivovany zmeénou

hodnoty cenného papiru v myslich investort v pritbéhu ¢asu.

Z predchoziho odstavce je ziejmé, ze kurz cenného papiru odpovida trzni cené
cenné¢ho papiru. Ta je utvarena na zdkladé stfetu nabidky v podobé& investori prodavajici
cenné papiry, s nabidkou v podobé¢ investorti poptavajici cenné papiry. Pokud poptavka po
cennych papirech pfevySuje nabidku, cena bude stoupat. Pokud nabidka pfevySuje poptavku,
cena klesa. Trzni cena pak odpovida rovnovazné cené. To znamena situaci, kdy je poptavka

i nabidka v rovnovaze.

V praxi je kurz cenného papiru vyhlasovan organizatorem trhu. To piinasi jisté
zpozdéni mezi realizaci obchodi a pfistupem k informaci, jaky dopad mély na kurz. Rovnéz
je bézné, Ze organizator trhu nevyhlasuje kurz nepfetrzité, nybrz pracuje v predem
vymezenych dnech a hodindch. Ty jsou sice vétSinou shodné s obchodnimi hodinami,

nicmén¢ davaji prostor pro zménu hodnoty cenné¢ho papiru v myslich investord.

V pribéhu casu se na burzach objevily dva hlavni zplsoby urcovani kurzu,

respektive dva zptsoby vypotfadavani obchodu a to:
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¢ Fixing — Fixing spoc¢iva v kumulaci objednavek na ndkup a prodej cennych
papird, které jsou v pfedem stanoveném cCase realizovany podle stanoveného
kurzu.

o Kotace — Tato metoda spociva v rozd€leni prave platné ceny na nakupni a
prodejni. Nékupni cena je takova, za kterou je investor ochotny cenny papir
nakoupit a je bézn¢ oznacovana jako ,,Bid*“. Prodejni cena je takova, za kterou
je ochotny investor cenny papir prodat a bézné¢ se oznacuje jako ,,Ask®.

V piipadé, kdy se zminéné ceny rovnaji, dochézi k realizaci obchodu.

Hlavni rozdil mezi fixingem a kotaci spoc¢iva v délce ¢asové periody, s kterou je
obnovovan kurz, za ktery jsou realizovany obchody. V ptipadé kotace je snaha snizit tuto
periodu na co nejmensi hodnotu tak, aby byl kurz co nejvice aktudlni a obchody se mohly
realizovat nepfetrzité. Fixing na tuto snahu rezignuje, kurz vyhlasuje v delSich, pfedem

danych periodach a obchody zpracovava v ,,davkach®.

3.4 INVESTICNI ANALYZY

Raciondlni investor se svou ¢innosti snazi maximalizovat vynos. K maximalizaci
vynosu z investicniho obchodovéni je tieba spravné odhadnout budouci vyvoj na trzich.
V této snaze ma investor k dispozici fadu investi¢nich analyz, které mu mohou pomoci
v rozhodnuti, které cenné papiry nakoupit, které prodat a ptipadné také kdy danou ¢innost

provést. (13)

Investi¢ni analyza pomaha investorim posuzovat své investice z pohledu ziskovosti
(vynosové miry) a rizika. Riziko je spociva v nebezpec¢i nedosazeni ocekdvaného zisku.
Investice je aktivum, které investor drzi v nad¢ji, Ze mu bude v budoucnu generovat zisk.
Pod pojmem investice se miize skryvat téméf jakykoliv mechanismus nebo ¢innost, kterd s
sebou nese nad¢ji na zajisténi budoucich ziskl. Investovani je samotny akt nakupu nebo
pofizeni aktiv s cilem jeho dlouhodobého vlastnictvi. Aby bylo mozné néjakou Cinnost
oznacit jako investovani, musi byt pfitomné ocekdvani zhodnoceni vynaloZenych
prostiedki, a to se statistickou vyznamnosti. Investovani je: ,, Zamérné obétovani jisté dnesni

réc

hodnoty, za ucelem ziskani vyssi hodnoty budouci* (5). (4)
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3.4.1 Teorie efektivniho trhu

Normativni ekonomie vychazi ze zkoumani ekonomické reality, na jejimz zakladé

vynasi hodnotové soudy a doporuceni. Normativni ekonomie ,,se zabyva realitou, jaka by

méla byt®. (1)

Teorie efektivniho trhu je normativni teorii, ktera stavi na raciondlnim investorovi

a predpoklada, ze hlavnim ocekavanim investora je maximalizace uzitku. Dle teorie je trh

dokonale efektivni trh, pokud je:

Alokacné efektivni — Omezené zdroje jsou alokovany do mista, kde dojde k jejich
nejefektivnéj$imu vyuziti.

Operacné efektivni — Trh je operacné efektivni, pokud jsou transakéni néklady
nizké. Transakénimi néklady se rozumi néklady transfer (pfesun) zdroji na trhu.
Jedna se o naklady na samotnou alokaci.

Informacné efektivni — Okamzitd cena aktiva odrazi vS§echny dostupné informace.
Je ji dosahovano prostednictvim vzajemné konkurence jednotlivych investort, kteti
chtéji maximalizovat své zisky. Pokud je trh informacné efektivni, tak vSichni
investoii maji v kazdém okamziku ptistup ke vS§em pravdivym informacim, dokazou

je okamzité vyhodnotit a zaroveil na n¢ ihned zareagovat. (4), (11), (14)

Informacni efektivnost je hlavnim predpokladem pro teorii efektivniho trhu

(EMH!'%). Ta je definovéna tak, Ze ,,...okamzitd cena aktiva neustdle a plné reflektuje

v§echny relevantni a dostupné informace.” (11), (14). Teorie efektivniho trhu nezavadi

zadnou souvislost mezi cenou soucasnou a cenou budouci (4).

Vramci teorie efektivniho trhu se ,,vSechny relevantni a dostupné informace*

kategorizuji do tfi mnoZin podle nasledujicich forem:

Slaba forma — Zahrnuje informace o historickém vyvoji kurzu aktiva a jeho
soucasné hodnoté.
Polo-silna forma — Zahrnuje vSechny historické a soucasné, vetejné dostupné

informace (a to véetné vyvoje kurzu aktiva).

10 EMH je zkratkou ,,Efficient Market Hypothesis“ — v Seském prekladu Teorie efektivnich trhi.
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Silna forma — Zahrnuje vSechny historické a soucasné, nevetejné i vetejné dostupné

informace, a to vcetné vyvoje kurzu aktiva (15).

Rozdéleni informaci do tfi forem dava vzniknout tfem formam trzni efektivnosti,

respektive tfem verzim teorie efektivnich trhl. Jsou jimi:

Slaba forma teorie efektivnich trhi — Okamzita cena aktiva obsahuje vSechny
historické informace, obsazené ve vyvoji kurzu aktiva. Pokud je tomu tak, pak ve
vyvoji kurzu jiz nemize byt zddnd dodate¢nd informace na zakladé které by bylo
mozné predikovat budouci vyvoj. Kurzotvorné informace!! jsou pouze ty vefejné
dostupné anebo ty nevetejné.

Polo-silna forma teorie efektivnich trhii — Okamzita cena aktiva obsahuje vSechny
informace z vetejnych zdrojii. Kurzotvorné informace jsou pouze ty nevefejné
dostupné.

Silna forma teorie efektivnich trhii — Okamzita cena aktiva obsahuje vSechny
informace z vefejnych 1 nevefejnych zdrojii. Nelze nalézt zdroj kurzotvornych

informaci, a proto je budouci vyvoj ceny ndhodny (11). (15)

Efektivni trhy cennych papirt se vyznacuji nasledujicim chovanim:

Kurzy cennych papiri okamzité reaguji na nové kurzotvorné informace — Kurz
cenného papiru absorbuje nové informace s minimalnim zpozdénim. Kurzova zména
je presnd a skokova.

Zmény v kurzu cennych papiri jsou ndhodné — Kurzy cennych papirt konaji
,,nahodnou prochazku “. Nahodna prochazka je posloupnosti, jejiZ néasledujici ¢len
je roven Clenu ptfedchazejicimu plus ndhodné velké hodnoté. Matematicky je
reprezentovana zapisem (3.1), kde {X;}{2, je posloupnost nezavislych veli¢in a P,

poc¢atecnim bodem nahodné prochazky.

Pn:P0+Z§O=0Xt ,tER (3.1)

' Kurzotvorna informace je informace, kterd ma vliv na budouci vyvoj kurzu. Jedna se o informaci, kterou trh
dfive neocekaval.
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e Dlouhodobé nelze dosahovat nadprimérnych vynosi — Vysledky vSech investora
jsou z dlouhodobého hlediska stejné.

e Jakakoliv investi¢ni strategie jejimzZ cilem je dosdhnout nadpriimérného vynosu
musi selhat — Vzhledem k ndhodnosti vyvoje kurzu neni mozné sestavit takovou

obchodni strategii, kterd by svému uzivateli dokazala zajistit nadprimérny vynos.

(4), (6), (11)

3.4.2 Technicka analyza
Technické analyza patii mezi nejstarsi zpiisoby pfedvidani vyvoje kurzu na trzich
cennych papirt. Za jejiho zakladatele je povazovan Charles Henry Dow (1851 - 1902), ktery

sva zjisténi o chovani akciovych trhil vydaval v ¢lancich ¢asopisu ,,Wall Street Journal®.

Technickd analyza zkouma minuly i soucasny vyvoj cen aktiv a objemtl uzavienych
obchodu. Jejim ucelem je poskytnout investoriim doporuceni, kdy maji uskutecnit prode;j
anebo ndkup aktiva. Technické analyza se hojné pouziva pti analyze kurzt jednotlivych akcii
a akciovych indexti'?. Technickd analyza se opird predev§im o Dowovu teorii (Dow
Theory). Ta se vénuje kurzovému vyvoji akciovych indexti, které svym slozenim pokryvaji
vybranou ¢ast trhu. Dowova teorie totiz uvadi, ze kurzovy pohyb vétSiny akcii je podobny,
a tak 1ze pomoci akciového indexu popsat chovani celého trhu. Charles H. Dow, po kterém
teorie nese své jméno, pro tyto ucely vytvofil dva akciové indexy ,,Dow Jones

Transportation Average* (DJTA) a ,,Dow Jones Industrial Average* (DJIA). (4), (5), (11)
Dowova teorie obsahuje nésledujici teze:

e Trh diskontuje v§e — Trh vstiebava veskeré kurzotvorné informace, které maji
dopad na vyvoj kurzu. Zaroven s trhem reaguji také akciové indexy. Reakce na nové
informace vSak nejsou okamzité, jako je tomu naptiklad v teorii efektivniho trhu.
V ramci Dowovi teorie se informace §ifi relativné pomalu a postupné a tak ma vliv
na vSechny ucastniky trhu.

e Budouci vyvoj Ize odvodit z historického — Samoziejmé se jednd o vyvoj kurza
akciovych indexti. Na zakladé dennich uzaviracich cen (close prices) lze sestavit

trendy, v kterych se kurzy pohybuji. Ty se rozliSuji dle sméru pohybu ceny na:

12 Akciovy index reprezentuje vykonnost vybranych akci.
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o By¢i trh — Rostouci trend, kurz roste.
o Medvédi trh — Klesajici trend, kurz klesa.

o Postranni trh — Kurz vyznamné neroste a ani neklesa.
Trendy lze rovnéz rozliSovat dle délky trvani na trendy:

o Primarni — Tyto trendy trvaji jeden rok anebo i vice let. Trh je po tuto dobu
dlouhodob¢ medvédi anebo byci.

o Sekundarni — Sekundarni trendy jsou protismérnym pohybem v pribéhu
primarnich trendii. Trvani téchto trendu je v fadi tydni az mésict.

o Tercialni — Trvani tercialnich trendil je jiz pouze v fadu dni. Opét plisobi
proti sméru nadfazeného trendu (tentokrat sekundarniho). V rdmci teorie
Dow nemaji tyto trendy vétsi vyznam.

e Objem potvrzuje trend — Teorie predpoklada, ze objem zobchodovanych tituld za
urcitou ¢asovou periodu roste, resp. obchodni aktivita investort roste, pokud se kurzy
maji pohybovat ve stejném sméru jako primarni trend. Klesajici objem obchodi tak
indikuje moznou zménu trendu.

e Indexy potvrzuji trend — Aby bylo mozn¢é urcit budouci vyvoj primarniho trendu
na trhu, musi byt smér trendd obou indexti shodny. V opacném piipad¢ nelze
predpovédét, kterym smérem se kurz bude vyvijet.

e Zménu trendu indikuje pouze jasny zvrat — Jedna se o zdiiraznéni, Ze pouze na
zaklad¢ splnéni vSech dfive popsanych tezi lze rozhodnout o budoucim vyvoji

trendu. (3), (4), (5), (6), (11), (14)

Kritici Dowovy teorie poukazuji zejména na skutecnost, Ze na jejim zaklade¢ lze
predikovat pouze smér primarniho trendu, a nikoliv také trendu sekunddrniho nebo
tercialniho. DalSim nedostatkem je, Ze teorie Casto poskytuje rozporuplné signaly k prodeji
nebo nakupu a jeji uzivatel musi Casto ¢ekat na jasné potvrzeni, které pak ptichazi pozde¢.
S tim je pak spojeny pocit, Ze ndklady obétované pftileZitosti jsou pfili§ vysoké. I kdyz se
ptvodni Dowova teorie dotyka chovani celého trhu, tak v soucasné dobé€ se povazuje za

pripustné vyuzivat technickou analyzu k predikcim kurzl jednotlivych akcii. (5), (11)
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3.4.3 Fundamentalni a psychologicka analyza

Fundamentalni analvza

Fundamentalni analyza je charakteristicka snahou o identifikaci nadhodnocenych
nebo podhodnocenych akcii. Toho je docileno pomoci poméru aktualni trzni ceny akcie ,,P*
vuci vnitini hodnoté€ akcie ,,VH*. Pokud je P niz8i nez VH, je akcie podhodnoceni a je tak
mozné zvazovat jeji ndkup. Pokud je P vétsi nez VH, je akcie nadhodnocena a je na misté

ocekavat pokles jeji ceny.

Pojem vnitini hodnota oznacuje zékladni a objektivni hodnotu. Objektivni proto, Ze
se v ramci fundamentalni analyzy odvozuje od ekonomickych ukazatelii!® emitenta akcie'.
Vnitini hodnota je individudlnim nazorem na vysi ,,spravedlivé ceny* akcie. Individualni
proto, Ze jednotlivi investofi velmi pravdépodobné vyuziji riznych metod jejiho vypoctu a
zaroven proto, ze jednotlivi investoii zpravidla disponuji rozdilnymi informacemi, kterym

ptikladaji riiznou vahu, a to na zaklad¢ svych nazoru. (4), (5), (6), (14)

Psychologicka analvza

Psychologick4 analyza stavi na myslence, Ze zplisob chovani davu'® investorli
(investi¢niho publika) je kurzotvornym faktorem. Investofi se dle této teorie navzajem
ovlivituji svym chovanim, nakupnimi akcemi a reakcemi na nové informace. Existuji ¢tyfi
zakladni pojeti psychologické analyzy, resp. vlivu psychologie investort na pribéh kurzh.

Jsou jimi:

e Spekulativni rovnovazna hypotéza — Jedna se o nejstarsi z teorii, zabyvajicich se
psychologickou analyzou. Autorem plvodni verze je John M. Keynes, ktery uvadél,
ze akciové kurzy ovliviiuji subjektivni okolnosti a také, ze v ekonomii nelze
dosahovat matematické presnosti. V radmci hypotézy Keynes rozeznéaval rozdil mezi

spekulaci a podnikavosti. V obou ptipadech se jedna o zplisob, jakym jsou Cinéna

13 Nicméné se lze se setkat i s piistupem psychologické analyzy, ktera do vnitini hodnoty zahrnuje napiiklad i
,vetejné minéni‘

14 Nekteré analyzy se neomezuji jen na emitenta, ale zahrnuji rovnéz odvétvi, v kterém emitent piisobi anebo
posuzuji ekonomiku jako celek.

15 Chovani davu, resp. kolektivni chovani, je oznageni pro skute¢nost, Ze se lidé ve vétsich skupinidch mohou
chovat podstatné jinak nez jako jednotlivci. (25)
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investiéni rozhodnuti. Spekulace se opird o vysledky ptredvidani na zékladé
psychologie davu, podnikavost se opird o vysledky fundamentalni analyzy. V ramci
teorie jsou rovnéz rozeznani kvalifikovani investoii a nekvalifikovani (nezkuSeni).
Rozdil spociva v tom, ze kvalifikovany investor dokéze 1épe ohodnotit cenu akeii,
tteba 1 na zédklad¢ fundamentalni analyzy a je dobfe informovany. Nekvalifikovany
investor je tak mnohem vice zavisly na prognézovani prosttednictvim psychologie.
Cim vyssi je zastoupeni nekvalifikovanych investorti na akciovém trhu, tim vyssi
podil maji spekulace na celkovém obchodovani. Z toho diivodu je mozné pozorovat
nadmérné reakce na udaélosti, které se pfimo nesouvisi s obchodovanymi akciemi
anebo maji znacné pomijivy charakter. Podle Keynese se psychologicka analyza tyka
kratkého obdobi.

Kostolanyho burzovni psychologie — Kostolany rovnéz uvadi, ze psychologicka
analyza je vyuzitelna pouze v kratkém obdobi do jednoho roku. Dle Kostolanyho se
investofi déli na skupiny:

o Hraci — Hraci sva investicni rozhodnuti ¢ini na zaklad¢ subjektivniho
posouzeni nalady na trhu. Dle riznych zdroji mohou hraci vytvaret az 90%
burzovniho publika. Pro drZeni aktiv hrac¢i se pouziva pojem ,roztiesené
ruce* (weak hands).

o Spekulanti — Spekulanti se sva investi¢ni rozhodnuti snazi podlozit
objektivnimi analytickymi metodami, naptiklad fundamentalni analyzou. Pro
spekulanty je, v porovnani s hréci, typické uvazovani v dlouhodobé&j$im
investicnim horizontu. Pro drZeni akcii spekulanty se pouziva pojem ,,pevné
ruce* (strong hands).

Kostolanyho burzovni psychologie analyzuje, v jakém aktuélnim poméru jsou na
trhu zastoupeny roztfesené ruce a pevné ruce. Pokud na trhu pfevazuji pevné ruce,
jednéd se o pfeprodany trh. V takovém piipad¢ se ocekava, ze nebude dochazet
k poklesu kurzu akcii, ani v ptipad¢ negativnich zprav. Pokud na trhu ptevazu;ji
roztiesené ruce, trh je prekoupeny. V této situaci miize kurz reagovat silnym
poklesem i na zdanlivé nevyznamné zpravy.

Teorie spekulativnich bublin — Spekulativni bublina je prudkym nartstem anebo
poklesem kurzu. Tento pohyb sice muze byt ze zacatku pohanén objektivnimi
pfi¢inami, nicméné hlavni pficinou pro rapidni zménu trzni ceny je trzni sentiment

(nélada). Ve chvili, kdy se trzni ndlada zméni, dochazi k oto¢eni sméru pohybu kurzu
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arychlé korekci. V ramci hypotézy se rozlisuji dva typy bublin. Spekulativni bublina
typu ,,A“ se vyznacuje rychlym ristem kurzu aktiva, ktery nasleduje opétovny
propad. Spekulativni bublina typu ,,B“ za¢ind rychlym propadem cen za kterym
nasleduje masivni korekce.

Drasnarova koncepce psychologické analyzy — Poklesy a rusty akciovych kurzl
jsou disledkem pievazujici nalady v investiénim publiku. Pokud pfevlada strach
(fear) akciové kurzy klesaji. V piipad¢, kdy prevlada chamtivost (greed), akciové
kurzy rostou. Chamtivost je touhou, kterd nuti investory nakupovat akcie, ve snaze
navySovat své bohatstvi. I kdyz tato touha obvykle roste spolecné s rostoucim
bohatstvim investora, v ur¢ity moment se zmeéni ve strach, Ze o své bohatstvi pfijde.
V tuto chvili investofi za¢nou prodéavat své akcie, ¢imz podpofti sestupny trend. (4),

(5), (14)
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4 METODIKA PRACE

4.1 CASOVE RADY

4.1.1 Vymezeni pojmi

Casové Fada je fadou hodnot jednoznaéné vymezeného ukazatele, ktera je
uspoiadana v ¢asovém sledu. Casova fada reprezentuje posloupnost hodnot v diskrétnim
Case, kterou lze vyjadiit zapisem (4.1), kde ..t = 1, 2, ..., T a Y; reprezentuje sledovanou

hodnotu v Case ¢. (16), (17)
Yi = f(t), teN 4.1)

V ramci vzdjemného porovnani hodnot je zaddouci, aby byla dodrZzena konstantni

perioda sbéru anebo potizeni sledovanych hodnot!®

. Pokud tomu tak neni a periody jsou
rozdilné (napfiklad vlivem rozdilného poctu dni v mésici), tak se casové fady ocistuji a
pfepocitavaji na jednotny Casovy interval. Toho lze docilit aplikaci funkce v zépise (4.2),
kde Y', je ocisténou hodnotou, Y, ocistovanou hodnotou, k, priméra délka intervali

v daném obdobi a k, je délka konkrétniho intervalu v kterém byla naméfena hodnota Y;.

(16)
V=Y, teN 4.2)
t

V praxi jsou Casové fady obvykle znazorfiovany pomoci spojnicovych graft, kde
vodorovna osa zndzoriiuje ¢as (Casové okamziky nebo stfedy intervalil) a svisld osa

reprezentuje sledované hodnoty. (16), (17), (18)

4.1.2 Klasifikace ¢asovych fad
Casové fady lze klasifikovat z vice moznych hledisek. Tim zakladnim je &asovy

charakter sledovaného jevu. Lze tak rozlisit:

e Okamzikové ¢asové rady — Sledovany jev neni zavisly na délce periody, s kterou je

pofizovan. Zaznamenané hodnoty jsou platné k pevné danému ¢asovému okamziku,

16 Casové fada v praxi vznikd vzorkovanim hodnot ur€ité veli¢iny (procesu) v uritém ¢asovém intervalu.
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tj. hodnoty vyjadiuji kolik jevl existuje v ur¢itém okamziku. Piikladem mutze byt
pocet nemocnych urcitou nemoci k ptlnoci z 28.2.2021 na 1.3.2021.

Intervalové ¢asové rady — Sledovany jev je zavisly na délce periody, za kterou je
pofizovan. Zaznamenané hodnoty jsou platné k ur¢itému Casovému intervalu a
vyjadiuji pocet zmén stavu piedem definované veli¢iny. Prikladem mize byt pocet

nove nakazenych urCitou nemoci za den 28.2.2021. (16), (17), (18), (19)

Dle délky intervalu, v kterém jsou jevy sledovany, se rozlisuji:

Dlouhodobé ¢asové Fady — Délka sledovaného obdobi je v intervalu pfesahujicim
jeden kalendaini rok.

Kratkodobé ¢asové rady — Délka sledovaného obdobi je v rozmezi jednoho tydne
az jednoho roku.

Vysokofrekvenéni ¢asové rady — Délka sledovaného obdobi je krat$i nez jeden

tyden. (16), (18), (19)

Obrazek 4 - Vyvoj kurzu akcii spolecnosti Aplphabet Inc v letech 2010 az 2020

P [USD]

Vyvoj kurzu akcii spoleénosti Alphabet Inc. 2010-01-04 / 2020-12-30

1500

1000

500

led 04 2010 led 03 2011 led 03 2012 led 022013  led 022014 led 022015  led 04 2016  led 032017 led 02 2018  led 02 2019  led 02 2020  pro 30 2020

Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3
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Dalsim klasifikaénim kli¢em je pak stacionarita'” Gasové fady. Pfi jeho vyuziti se

rozlisuji:

e Stacionarni ¢asové rady — Chovani ¢asové fady nepodléha zménam v hodnotach
praméru anebo rozptylu. Typickym piikladem mohou byt oscilujici fady. Konkrétné
je mozné zminit kazdodenni zaznam Cast zapadu slunce v pribéhu poslednich 10 let
(ze stejného bodu, ceteris paribus). Konkrétnim ptikladem je vyvoj denniho ¢asu (v
sekundach od ptilnoci) zapadt slunce pozorovanych z mista sidla PEF CZU, v letech
2015 az 2020, které znazoriiuje Obrazek 5.

e Nestacionarni ¢asové rady — Chovani Casovych fad podléha zménam v priméru
anebo rozptylu. Typickym ptikladem je situace, kdy se vyznamné méni velikost
aritmetického priméru hodnot ¢asové fady a soucasné je jasné patrny trend. Jako
konkrétni piiklad je mozné zminit vyvoj denniho kurzu spole¢nosti ,,AMD, Inc.*

v letech 2016 az 2020 na Obrazek 4. (18), (19), (20)

Obrdzek 5- Denni ¢asy zdpadii slunce pozorované ze sidla CZU PEF v letech 2015 az 2020, uvadéno v CET

Casy zépadt slunce v 50.1309089N, 14.3733350E (Kamycka 129, Praha-Suchdol, Cesko)

tlod palnoci)[s]

65000

01.01.2015 01.01.2016 01.01.2017 01.01.2018 01.01.2019 01.01.2020

datum [dd.mm.yyyy]

Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3"“ a ,,MS Excel 2102

17 Stacionarita vyjadiuje stochastickou ustalenosti Casové fady.
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Dale lze klasifikovat casové fady na zakladé vécného vymezeni pozorovanych jevi.
Ptikladem jsou ekonomické cCasové tady, jez se tykaji vyhradné jevl ekonomického

charakterti anebo finan¢ni ¢asové fady, které jsou vymezeny prostfedim financnich trhi. (16)

4.1.3 Zakladni charakteristiky
K popisu stavu anebo vyvoje Casové fady se vyuzivaji popisné charakteristiky. Jedna
se o ¢iselné vyjadieni podstatnych informaci, pomoci kterych Ize ziskat urcitou ptedstavu o

charakteru a vlastnostech sledované veliciny (procesu). (17)
Popisné charakteristiky se Cleni na:

e Charakteristiky polohy — N¢kdy téZ nazyvané jako primeéry, charakterizujici
sttedni hodnotu ¢asové tfady. Pro vzorce (4.3) az (4.6) plati, ze ¢ je ¢asem pofizeni
hodnoty y: a n je pocet pozorovani. Mezi zékladni priméry patii:

o Aritmeticky primér — Jednd se o primér intervalové ¢asové fady, v ptipadé
stejn¢ dlouhych intervalii mezi jednotlivymi pozorovanimi.

}—] — 2?=1yt (4'3)

n
o VazZeny aritmeticky pramér — V piipad¢, ze intervalova fada nema stejné
dlouhé intervaly, je moZné pouzit vazeny aritmeticky primér. Plati, Ze v, je

odpovidajici vahou pro y; v Case ¢.

)—] — Zt=1vtyt (4'4)

2?:1 Ut
o Prosty chronologicky prumér — Jednd se o prumér okamzikové Casové
fady, se stejné dlouhymi intervaly, mezi jednotlivymi pozorovanimi.

1 -1 1
Vet LtZz Ve +3¥n
n-1

Yen = 4.5)
o Vazeny chronologicky primér — Jedna se o primér okamzikové Casové
fady, s rizn¢ dlouhymi intervaly, mezi jednotlivymi pozorovanimi. Plati, ze

d; je délka odpovidajiciho ¢asového intervalu.

+ + _1+
J/1ZJ/2d2+J/2ZY3d3+_._+}In 12 y”dn

Yen = dy+dsz+-dy (4.6)

e Charakteristiky variability — Vyjadiuji miru kolisani hodnot kolem zvolené¢ho

praméru. Nizké hodnoty variability znaci vzdjemnou podobnost hodnot ¢asové fady,
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a proto je lze chapat jako urcité vyjadieni vypovidajici hodnoty soubézné
vypocitanych charakteristik polohy. V ptfipadé vysokych hodnot je tomu naopak.
Vyznam jednotlivych proménnych je stejny, jako u charakteristik polohy. Mezi
charakteristiky variability patii:

o Variacni rozpéti — Jednd se o rozdil maximalni a minimalni hodnoty,
vyskytujici se v Casové fad€. Variacni rozpéti poskytuje informaci o rozpéti
hodnot v ramci Casové fady. Jeho hodnota miize byt zavadéjici, pokud se
v fadé vyskytuje n€kolik malo velmi odlehlych hodnot. Jeho pouziti je tak
vazané na znalost ostatnich charakteristik ¢asové fady anebo jejiho priubehu.

R = Xmax = Xmin (4.7)

o Smérodatna odchylka — Je druhou odmocninou z rozptylu, diky cemuz je
dosazeno stejného rozméru, jakou maji hodnoty v popisované ¢asové fade.
Rozptyl samotny je pak stfedni hodnotou sumy druhych mocnin odchylek od
sttedni hodnoty.

Sy = =2 2 0 =) (4.8)

Miry dynamiky — Popisuji chovéni ¢asovych fad a umoznuji zjistit jejich podstatné
rysy a Casto se vyskytuji v podobé& ¢asovych fad. Plati, Ze y; je hodnotou €asové fady
pofizenou v Case .

o Absolutni priristek — Jinak také nazyvany prvni diference. Udava ¢iselnou

miru zmény dvou sousednich hodnot ¢asové fady.

Ay = Yy — Vi1 4.9)

o Druha diference — Porovndva dva sousedni absolutni pfirGstky (prvni
diference).

AY? = Ay, — Ay;_4 4.9)

o Priumérny absolutni pFiristek — Je stfedni hodnotou zmény hodnot v rdmci
celé Casové tady. Vyjadiuje tedy, o kolik primérné vzrostla anebo poklesla
hodnota sledované veli¢iny za jednotku Casu.

Z — 2?=2AYt — Yn—YV1 (410)

n-1 n-1

o Koeficienty rustu — Ukazatel patfi do skupiny tzv. ,indexd®, které

prostfednictvim podilit dvou hodnot z rizného obdobi udavaji, kolikrat se
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hodnota zménila v Case. Jedna se o procentudlni vyjadfeni miry zmény dvou
hodnot v ¢asové fade, které lze vyjadrit zapisem (4.11).

k, = ;—; (4.11)

Pokud by bylo y, konstantni hodnotou, ktera je nezavisla na pozici y; v Case,
pak hovotime o bazickém indexu. Bazicky index tak miize udavat naptiklad
procentudlni zménu hodnoty va¢i prvnimu c¢lenu v fadé. Pokud jsou
porovnavany dvé za sebou nasledujici hodnoty, tedy y, = y;_1, pak se jedna
o fetézovy index.

o Relativni prirastek — Je procentualnim vyjadienim miry zmény (absolutniho

ptirtstku), vztazeného k soucasné hodnoté.

6t — AYt — Yt —Vt-1 — Yt _ 1 (4'12)
Vt—1 Yt Yt—1

o Korelace — Vyjadiuje miru a charakter zavislosti, respektive vzajemny vztah mezi
dvéma casovymi fadami (nikoliv vSak pric¢innou souvislost). Hodnoty korelace
pohybujici se kolem 0 znac¢i vzajemnou nezavislost dvou Casovych fad. Hodnoty
blizici se hodnoté¢ 1 znac¢i ptfimou uméru, hodnoty v blizkosti -1 pak neptfimou uméru.

(17), (21)

Suy = Zt=1(Xt_f)(yt_37)’ Suy € (-1;1) (4.13)

Sx Sy

4.1.4 Metody analyzy ¢asovych fad

Pod pojmem ,,analyza ¢asové Fady* se rozumi jeji popis a ¢asto i odhad budouciho
vyvoje (predikce chovani). Pro vybér vhodné metody analyzy je vhodné zvazit objektivni
faktory, jako je tteba typ analyzované ¢asové fady anebo ucel analyzy. Zatimco typ Casoveé
fady je mozné urCit pomoci popisnych charakteristik, tak ucel Casto vymezuje rozsah
statistick¢ého souboru, ¢as na vypracovani vlastni analyzy, ¢i dostupné finanéné-hmotné

prostiedky k realizaci analyzy.

Dekompozice ¢asové rady je zaloZzena na rozkladu ¢asové fadu do Ctyfech slozek.

Jsou jimi:
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e Trendova sloZka Tr/® — Reprezentuje smér, v kterém se ¢asova fada dlouhodobg
vyviji. MliZe byt rostouci, klesajici, ale 1 konstantni. Miize byt nejen linearni, ale i
kvadraticky, logaritmicky, mocninny, exponencialni anebo vyjadieny polynomem
vyssiho stupné.

e Cyklicka slozka C; — Vyjadiuje opakované a periodické vykyvy v Casové tadé.
Amplituda vykyva zavisi na povaze Casové fady, ale doba trvani je vzdy vétsi nez
jeden rok.

e Sezonni slozka Sz, — Jedna se o opakované a zaroven pravidelné (periodické) vykyvy
v Casové fad¢. Na rozdil od cyklické slozky, se tyto vykyvy identifikuji v prabéhu
jednoho roku, v ur¢itém obdobi (naptiklad kvartal, mésic, tyden).

e Nihodna slozka E; — Mize byt také nazyvana rezidualni, zbytkova anebo iregularni
slozka. Popisuje nahodné, nepravidelné, dosud nerozpoznané vlivy, které nelze
popsat pomoci ostatnich slozek. Jedna se tak o fadu zbytki (rezidui) ¢asové fady po

odstranéni trendové, cyklické a sezonni slozky. (18), (19)

Trendova, cyklicka a sezonni sloZka maji systematicky charakter, a proto se mohou
oznacovat souhrnnym oznacenim jako ,,systematické slozky* (deterministick¢). Nahodna
slozka je pak na zikladé¢ podobného principu oznacovéna jako ,nesystematickd*
(nedeterministickd, stochastickd). Na zéklad€ systematickych a nesystematickych slozek Ize

zkonstruovat model casové fady, a to ve dvou zékladnich formach:

e Aditivni dekompozice — Je sumou jednotlivych slozek a je vyjadiena zapisem
(4.14). VSechny slozky maji stejny rozmér (jednotky), jako jednotlivé prvky ¢asové
fady.

ye = Try+ C. + Szy + E, (4.14)

e Multiplikativni dekompozice — Je produktem (ndsobkem) jednotlivych slozek a je
vyjadiena zapisem (4.15). Trendova sloZka ma obvykle stejny rozmér jako ¢asova
fada, ostatni sloZky jsou vyjadfeny bezrozmérné, resp. relativné viaci trendu

(procentuélni zmény). (16), (18), (19), (20)

18 Index ,t*“ znali skute¢nost, Ze se trend vaze k ur¢itému Casovému ramci. Pfesné znéni zéapisu je tedy
,»Trendova slozka v Case t“. Stejné tak dale plati ,,Sezonni slozka v Case t*, atd. .
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yt = TT't Ct SZtEt (415)

Box-Jenkinsova metodologie

Zéakladem Box-Jenkinsovy metodologie je uznani rezidualni slozky (Casové tfady)

jako zakladniho prvku pro konstrukci matematického modelu. Z této perspektivy je Casova

fada vnimana jako zdznam procesu, ktery ma nedeterministicky charakter. Podstatou této

analyzy je vySetfovani vzajemnych korelaci rezidui. K tomu slouzi:

Autokorela¢ni funkce (ACF) — Vyjadfuje miru linedrni zavislosti mezi dvéma
riznymi Cleny fady a vzdéalenosti mezi nimi. Autokorelac¢ni funkci l1ze v ptipadé

stochastického procesu vyjadiit pomoci zapisu (4.16).

_ EQe-w)(ye-r—u)
Pk = JpG0 DG B (+16)
Citatel v zapise (4.16) se nazyva autokovarianéni funkce. Pokud by se jednalo o
stacionarni stochasticky proces, ktery nepodléha zménam v rozptylu, pak plati, ze

rovnost D(y;) = D(y; — k) aptedchozi zapis (4.16) lze vyjadiit jako (4.17).

cov(Ye,Ye—k)
e =5 (4.17)
Parcialni autokorela¢ni funkce (PACF) — Linearni zavislost mezi dvéma cleny
casové fady mlZe byt ovlivnéna pisobenim dalSich ¢lent casové tfady. Pokud je
zadouci vyjadrit linedrni zavislost ocCiSténou o tyto vlivy, pak je mozné vyuzit
parcialni autokorelacni funkci. Parcialni autokorelace se zpozdénim £k je urcena
parcidlnim regresnim koeficientem ¢ v autoregresi k-tého tadu, v modelu (4.18),

kde e, reprezentuje bily sum'®. (16), (18), (19), (20)
Ve = Pr1Ve-1 + P2Ve—2 + -+ PrVe-r + e (4.18)

Vsechny zékladni modely Box-Jenkinsovy metodologie maji své vychodisko

v linearnim procesu. Ten je reprezentovan zapisem (4.19), kde y jsou parametry funkce a a;

reprezentuje bily Sum.

19 Bily $um ma nulovou stiedni hodnotu a konstantni rozptyl. Zaroveti plati, ze ACF i PACF, jsou nulové. (16),

(19)
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Ve = ar+ 10,1+ + Pra_g (4.19)

Zékladnimi modely Box-Jenkinsovy metodologie jsou:

e Stacionarni modely
o Autoregresni modely AR(p) — Jednd se o model linedrniho procesu
s omezenym poctem nenulovych parametrl, s nulovou stfedni hodnotou.
V oznaceni je ,,p* zastoupeno celym Cislem a vyjadfuje fad procesu, resp.
pocet zminénych parametrii. Obecny zapis autoregresniho procesu fadu p je
vyjadien pomoci zapisu (4.20). Pfitom parametry jsou vyjadieny pomoci ¢ a

a; reprezentuje bily Sum.

Ve = P1Ye-1t 0+ GpYep + a; (4.20)

Zapis (4.20) Ize upravit na tvar (4.21).

ag = d)p(B)yt (4.21)

Vyraz ¢,(B) je autoregresnim operatorem. Pokud kofeny polynomické

rovnice ¢, (B) = 0 lezi vné jednotkového kruhu, je proces stacionarni.

o Modely klouzavych priaméria MA(q) — Model ptimo vychazi z linearniho
procesu, viz. zapis (4.18), a proto je vZdy staciondrni. Parametr ,,g“ je
celoc¢iselnou reprezentaci fadu procesu. Obecné lze model klouzavého
priméru formulovat pomoci zépisu (4.22). Zde jsou parametry vyjadieny

pomoci symbolu 6 a a; reprezentuje bily Sum.
Ve = a¢ —01ap1 — = Gga;q = 64(B)a; (4.22)

Vyraz 6(B) v zapise (4.22) je operatorem klouzavych soucti a ze zdpisu je
zfejmé, Ze se jedna o polynom. Pokud kofeny tohoto polynomu leZi vné

jednotkového kruhu, pak je modelovany proces invertibilni.

o SmiSené modely ARMA(p,q) — SmiSené modely kombinuji autoregresni
modely a modely klouzavych priiméra. Smisené procesy jsou tedy fadu p a g

a lze je vyjadrit zapisem (4.23).
Ve = G1YVe-1 F PpYi—p t At + -+ 010, 1 + 040, (4.23)
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e Integrované modely

o Autoregresni integrované modely klouzavych priméria ARIMA(p,d,q) —
Pokud Ize integrovany proces pievést s vyuzitim diference d-tého fadu na
proces, ktery nabyva takovych hodnot autokorelace a parcialni autokorelace,
ze jej lze zapsat ve form¢ invertibilniho modelu ARMA(p,q) vyjadieného
pomoci zapisu (4.24), pak se jednd o autoregresni integrovany model
klouzavych pramérta fadu p, d a q.
$p(B)(1 — B)ly, = 6,(B)ay (4.24)

o Nahodna prochazka — Jedna se o specialni ptipad ARIMA (0, 1, 0). Obecny
zapis z perspektivy Casovych tfad odpovida zapisu (4.25) a je ekvivalentni
k zapisu (3.1). (16), (18), (19), (20)
Ve =Ye-1 1 Q¢ (4.25)

Dals$imi metodami analyzy jsou:

e Linearni dynamické modely — Jsou zvlaStnim piipadem v Box-Jenkinsové
metodologii, kde je casova fada vysvétlovdna pomoci jinych, vysvétlujicich
casovych fad. Pokud jsou znami predikce v oblasti hodnot vysvétlujicich ¢asovych
fad, Ize je uplatnit pro tvorbu predikce vysvétlované ¢asové tady.

e Spektralni analyza — Je zaloZena na myslence Jean B.J. Fouriera, ze kazdy proces
muze byt reprezentovan souctem vice harmonickych signald (sinus, kosinus),
kazdy s vlastni frekvenci a amplitudou. Spektralni analyza je zaloZzena na Fourierové

analyze, ktera pfevadi signal do tzv. ,.frekvenéni domény*. (19)

4.2 PREDIKCE VYVOJE CASOVYCH RAD

4.2.1 Algoritmus konstrukce predpovédi
Na zéklad¢ dosud teceného lze vyslovit pfedpoklad, Ze vhodnou metodou pro

predpovédi akciovych kurzti je ARIMA. Pro potvrzeni anebo vyvraceni vhodnosti této
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volby, véetn¢ ptipadné predikce vyvoje akciového kurzu, lze vyuzit algoritmus (postup)
rozdéleny do sedmi souslednych krokid. Jsou jimi postupné shromdzdéni dat, ocisténi
vstupnich dat, klasifikace Casové fady, dekompozice Casové fady, vySetfeni stacionarity

Casové fady, urCeni fadu modelu, konstrukce modelu, vyhodnoceni a predikce.

Shromazdéni dat — Jako prvni krok je nutné shromdzdit data o dosavadnim vyvoji
kurzu vySetfované akcie, a to ve formatu, ktery splituje pozadavky kladené na casové tady.

Data by tedy méla byt srovnatelna, s moznosti usporadani dle casu.

Ocisténi vstupnich dat — Vstupni kolekce dat muize byt souborem hodnot
vztahujicich se ke kalenddinim dnlim, pfestoze se obchoduje pouze v obchodni dny.
V souladu s pozadavkem na dodrZeni konstantniho intervalu mezi daty, je tak vhodné
prevést kalendaini data na index (potadi) obchodniho dne. Soucésti tohoto kroku se rovnéz
rozumi grafické zobrazeni vstupnich dat, piipadné zaméteni se na konkrétni zkoumané

obdobi (filtrace) nebo naopak doplnéni dalsich dat. Dle zkusenosti?° statistika i ziskani

ptehledu o charakteru casové fady.

Klasifikace ¢asové rady — Cilem je ziskani objektivniho ptehledu o charakteru
casové fady. UvaZovano je predev§im urceni délky intervalu, v kterém jsou kurzy sledovany
a pocet prvka casové fady. Zaroven je vhodné urcit zakladni popisné charakteristiky
souboru.

Dekompozice ¢asové fady — Primarnim Ucelem je zjisténi, zda je moZné urcit
je urceni periody opakujici se slozky. V ptipad€ ekonomické asové fady dava smysl volba,

ktera bude mit oporu v chovani sledovaného subjektu.

VySetieni stacionarity ¢asové rady — Cilem je zjistit, zda je ¢asova fada jiz sama o
sob¢ stacionarni anebo je s vyuzitim diferenci d-tého fadu na stacionéarni fadu prevoditelna.
Pokud je fada ptevoditelna, mize byt zjistény fad vyuzit jako parametr ,,d* v ramci modelu

ARIMA(p,d,q).

20 Je nutné zminit, Ze v tomto pifpadé by se jednalo o subjektivni ohodnoceni ¢asové fady. Jeho vyhodou je
uspora ¢asu a nevyhoda spociva v riziku omylu.

47



Uréeni Ffadu modelu — Pomoci autokorelacnich funkci ACF a PACF jsou uréeny

rady ,p*“ a ,,q*, pripadné i ,,d*.

Konstrukce modelu — Parametry ,p%, ,.d*“ a ,,g* 1ze dosadit do rovnice vyjadiené
zapisem (4.24) a ziskat tak pozadovany model. Pfi této ¢innosti je nutné si uvédomit, ze

zapis (4.24) vychazi z (4.23).

Vyhodnoceni a predikce — Kontrola?! rezidui, vypodet predpovédi. (18)

4.2.2 Implementace algoritmuv ,R”

Primarnim ucelem programovaciho jazyka ,,R* je podpora vypocetni statistiky. Jedna
se o multiparadigmaticky jazyk, ktery je soucasné objektové orientovany, proceduralni,
funkcionalni a reflexni. Sdm vychazi z programovaciho jazyka ,,S“, nicméné na rozdil od

néj, je jeho pouziti zdarma.

Zakladnim rozhranim jazyka R je piikazova fadka (resp. konzole). Tato skutecnost
vedla k vyvoji vétsiho mnozstvi grafickych rozhrani nebo vyvojovych prostredi. Typickym

zastupcem z prvni kategorie je ,,RStudio®, druhou reprezentuje naptiklad ,,Jupyter*.

Jazyk R obsahuje velké mnozstvi statistickych funkci, které jsou dale rozsititelné
prostiednictvim takzvanych balickd. Bali¢ky jsou mnoZinami funkci, se shodnym
tematickym zaméfenim. Pro statistickou analyzu vyvoje cen akcii je vhodné zakladni R

rozs§ifit o balicky z nésledujicich kategorii:

e Podpora shromaZd’ovani dat — Hlavnim zastupcem je balicek ,,quantmod®, ktery
obsahuje funkce pro snazsi ziskéni pozadovanych dat (akciovych kurzil) ze serverti

“22 anebo vlastnich databazi a jejich automatickou konverzi do

»yahoo! finance
formatd pro ¢asovou fadu.

¢ Podpora statistickych vypocti — Nezbytné rozsiteni funkci z oblasti ¢asovych tad
poskytuji balicky ,,timeSeries*, ,tseries* a ,forecast”. R je tak rozsiteno naptiklad o
funkce ACF, PACEF, testy stacionarity ¢asovych fad anebo automatickou volbu

vhodného ARIMA modelu.

2! Rezidua by méla mit charakter bilému Sumu.
22 Konkrétné se jedn4 o servery https://finance.yahoo.com/ .
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Balicky samotné jsou napsany bud’ v programovacim jazyce ,,C* anebo v samotném
R. Je naprosto bézné, ze balicek pro svij béh vyzaduje nacteni jiného balicku, jako
podminky, bez které nelze pokracovat (lat.: condicio sine qua non). Z diive uvedenych je to

naptiklad ,.,quantmod®, ktery pro svlij béh vyzaduje balicky ,xts* a ,,zo0*.

Ke konstrukci predpovédi vyvoje kurzu akciového titulu v jazyce R, za vyuziti

algoritmu z ptedchozi kapitoly, 1ze vyuzit nasledujici funkce:

Shromazdéni dat — Lze vyuzit funkci getSymbols() se vstupnimi parametry
v podobé specifikace pozadované akcie a vymezeni obdobi, v rdmci kterého se budou

pohybovat nactené hodnoty.

Ocisténi vstupnich dat — Data ziskana v predchozim kroku lze odistit

prostfednictvim funkce tsclean() a vykreslit pomoci funkce plot().

Klasifikace ¢asové fady — K urceni poctu ¢lenti ¢asové fady je vhodna funkce
length(), zakladni popisné charakteristiky vraci funkce summary(), které lze rozsitit funkci
pro smérodatnou odchylku sd(). Vypocty diference jsou mozné pomoci funkce diff() se

vstupnim parametrem urcujicim jeji fad.

Dekompozice ¢asové Ffady — K dekompozici slouzi funkce st/(). Pomoci vstupniho
parametru lze urcit, zda se bude jednat o dekompozici aditivni anebo multiplikativni.
V ptipadé¢, Ze se nepodafi identifikovat nékterou ze standardnich slozek (naptiklad sezonni),

uZzivatel je informovan.

VySetieni stacionarity ¢asové Fady — Software nabizi adf.test(). Jak je ze zéapisu
patrné, samotnd funkce je metodou objektu adf, ktery reprezentuje rozsifeny Dickey-
Fullertv test. Ten testuje otazku, zda je fada nestacionarni. Nestacionaritu se tedy nepodafi
prokézat, pokud je vyslednd p-hodnota mensi nez zvolend hladina vyznamnosti. V piipadé,
Ze by fada byla nestaciondrni, 1ze pomoci funkce diff{) spocitat ptisluSnou diferenci a test
zopakovat. V piipad¢, Ze se po aplikaci diferenci podafi fadu transformovat do stacionarniho
tvaru, pak hodnota fadu pouzité diference mize byt voditkem k urceni fadu ,,d*“ v ARIMA

modelu.

Uréeni ¥4du modelu — K uréeni fadu ,,q“ lze vyuzit funkei Acf(), fad ,,p*“ pak
s vyuzitim Pacf(). Podobn¢ jako v pfedchozim bodé&, jsou diky autokorelatnim funkcim

ACF a PACF urceny zbylé tady ,p“ a ,,g*.
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Konstrukce modelu — Ke konstrukci modelu Ize pii znalosti parametra ,,p%, ,,d* a
»q" vyuzit funkci arima(). Software rovnéz nabizi automaticky odhad modelu
prostiednictvim funkce auto.arima(), kterd ma ve vychozim nastaveni omezenou maximalni

hodnotu vSech radu na 5.

Vyhodnoceni a predikce — Pro kontrolu korelace rezidui lze vyuzit zminéné
programové funkce pro ACF a PACF, nicméné mnohem komfortnéjsi postup nabizi funkce
kombinace funkci tsdisplay(residuals()), ktera zajisti zobrazeni samotnych rezidui a zaroven
i vystupt ACF/PACF. Pokud je identifikoviana vysokd mira vzijemné zavislosti mezi
jednotlivymi rezidui anebo jsou v zobrazeni rezidui identifikovany rozpoznatelné vzory
(existujici zavislosti rozptylu rezidui), je doporuceno redefinovat model a vratit se ke kroku
,uréeni fadu modelu. V opacném piipad¢ je mozné zobrazit predpovéd’. Toho je dosazeno
aplikaci funkce forecast(), kterda ma vstupni parametr v podob¢ poctu predikovanych obdobi.

Jeji vysledky je nasledné mozné vykreslit prostfednictvim funkce plot().
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5 VLASTNI PRACE

5.1 STATISTICKA ANALYZA VYVOJE CEN AKCIi EMITENTA ADVANCED

MICRO DEVICES, INC.

5.1.1 Profil emitenta

Historicky vyvoj

Advanced Micro Devices Inc. (AMD) je americka akciova spolecnost se sidlem
v Kalifornském mésté¢ Sunnyvale. Firma je zamétfena na vyvoj pocitacovych procesori a
s nimi souvisejicich technologii. Pivodné spole¢nost disponovala rovnéz i vlastni vyrobou,
nicméng¢ ta byla v roce 2009 vy¢lenéna do dcefiné spole¢nosti GlobalFoundries a odprodana
emiratu Abu Dhabi. Hlavni produktové portfolio je tvofeno klasickymi procesory (CPU),
¢ipovymi sadami zdkladnich desek, grafickymi ¢ipy (GPU), sitovymi kartami (NIC),

systémy na Cipu (SoC), vestavénymi systémy a jejich aplikacemi.

AMD zalozil 1. kvétna 1969 Walter Jeremiah Sanders, spolecné se sedmi byvalymi
kolegy ze spolecnosti Fairchild Semiconductor. Vzhledem ke zkuSenostem vSech
zainteresovanych, byla firma od pocatku zaméfena na navrh a vyrobu integrovanych
logickych obvodu na bazi kiemiku. V dobé zalozeni spolecnosti byly integrované obvody
relativné novou technologii*® a jejich spolehlivost tak dosahovala niz8ich hodnot, nez jaka
byla o¢ekavani zakaznikl. Proto byla v ramci spole¢nosti zavedena kontrola kvality MIL-
STD-883, ktera splitovala vojenské standardy spolehlivosti, coz bylo vnimano jako jista
konkuren¢ni vyhoda. Béhem let 1969 az 1971 firma vyrobila fadu produktl v podobé
registrll, ¢itact, multiplikatorii anebo paméti s ndhodnym piistupem (RAM). Na konci roku

1971, €inil ro¢ni obrat firmy 4,6 miliont americkych dolarti (USD).

Vroce 1972 se firma AMD transformovala na akciovou spolecnost a emitovala
620 000 kusti kmenovych akcii s ptedem urcenou cenou 15,5 USD za kus. Akcie byly
nabizeny na vefejném neorganizovaném trhu (OTC trh) a celkovy vynos, po odecteni

nakladd, ¢inil ptfes 7,5 miliond USD. To pomohlo financovat zaloZeni prvni zdmotské

2 Prvni kiemikovy integrovany obvod byl vyroben v roce 1960 ve spole¢nosti Fairchild Semiconductor. Prvni
integrovany obvod vibec, a to na bazi germania, byl vyroben Jackem Kilbym 12. zafi 1958 ve spolecnosti
Texas Instruments.
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vyrobni tovarny v Malajsii. Po péti letech své existence, v roce 1974, tak AMD zaméstnavala
pfiblizné 1 500 zaméstnancii, vyrabéla vice néz 200 riznych produktti a dosahovala ro¢niho

obratu ve vysi 26,5 miliontt USD.

V roce 1975 AMD vydalo svijj prvni mikroprocesor Am9080, za jehoz vyvojem staly
predevsim vysledky reverzniho inzenyrstvi nad, v t¢ dobé rok starym, mikroprocesorem
Intel 8080. AMD vsak vzapéti také uvedlo procesorovou rodinu fady Am2900, ktera jiz byla
zaloZzena na vlastni architektuie. Situace kolem Am9080 vedla k licen¢nim sporim se
spoleCnosti Intel a byla vyfeSena prostfednictvim smlouvy o vzajemné vyméné patenti.
V roce 1977 do AMD vstoupil novy vlastnik. Firma Siemens koupila 20 % kmenovych akcii
AMD za 30 miliontt USD. V nésledujicich letech AMD pokracovala ve svém rlistu a v roce
1978 piekonal ro¢ni obrat firmy psychologickou hranici 100 miliont USD. Ptesné 15. fijna
1979 se akcie firmy zacali prodavat na newyorské burze cennych papird (NYSE). V té dobé
AMD odkoupilo od Siemensu jeho podil ve firmé, ktery mél podobu diive ziskanych akeii.

Rok po vstupu na NYSE, zacalo AMD rozSifovat své produktové portfolio o
produkty z oboru telekomunikaci. Zaroven doSlo k uzavieni nové smlouvy o vyméné
technologii se spole¢nosti Intel a prodlouzeni té staré az do roku 1995. V dusledku toho se
AMD stéava licencovanym vyrobcem ¢ipt vyvinutych v pribéhu 80. let ve spolecnosti Intel.
Konkrétn¢ se jedné o Cipy 8086 az 80286. Pro posledni jmenovany firma zacala pouzivat
vlastni oznaeni Am286. Nejednalo se vSak o prostou kopii. Zatimco procesor 80286
dosahoval taktovaci frekvence v rozsahu 6 az 10 MHz, Am206 dokéazalo pracovat na
hodnotach 16 az 20 MHz. V roce 1985 Intel vydal novou generaci generace ¢ipi 80386, ke
které jiz AMD neposkytl zddnou podporu. To bylo jednak v rozporu s diivéjsimi dohodami,
ale pfedevSim se jednalo o impulz, diky kterému se AMD osamostatnilo v oblasti vyvoje
procesorii zalozenych na platformé x86. V bfeznu, roku 1991 vydava vlastni procesor
Am386, ktery v dubnu 1993 nasleduje Am486 jehoz pozdé€jsi revize byla urcity cas
nejvykonngjsim IBM kompatibilnim procesorem na trhu. K pochopeni situace pfispcje
nastin vyvoje trzeb AMD v tomto obdobi. Zatimco v roce 1990 dosahovaly trzby vice nez 1

miliardy USD, tak v roce 1994 jiz byly dvojnasobné, na urovni vice nez 2 miliard USD.

V nésledujicich letech AMD vydava fadu novych rodin procesort. Jako piiklad 1ze
zminit AMD K5, AMD K6 a Athlon. Vznik kazdého z nich pfinaSel pokrok v oblasti zvySeni
vykonu oproti pfedchozi generaci anebo v oblasti snizeni vyrobnich nakladii. Zejména

procesory prodavané pod znackou Athlon se ukazaly byt velice uspésné a AMD s nimi ¢asto
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dokézalo nabizet vyS$$i vykon za niz§i cenu ve srovnani s konkuren¢nimi produkty Intelu.
Naptiklad ,,Athlon Classic®, vydany 23.6.1999, byl povazovan za nejrychlejs$i x86 procesor
svéta, a to az do ledna 2002. Jména, data a kontext uvedeni procesori z rodiny Athlon

shrnuje Tabulka 1.

Tabulka 1 - Datumy vydani procesorii z rodiny "Athlon"”

Produkt Vydani Poznamka/Kontext
Athlon 23. 6. 1999 Od doby svého uvedeni az do ledna 2002 nejrychle;jsi
Classic x86 procesor svéta.
Athlon 4. 6.2000 Produkt je charakteristicky svymi moznostmi v oblasti
Thunderbird uzivatelskych zmén taktovaci frekvence, které¢ umoziiuji

koncovym uzivatelim vyrazné ménit konecny vykon

produktu.

Athlon XP 14.5.2001 -
Athlon 64 23.9.2004 Prvni 64-bitovy procesor pro doméaci vyuziti.
Athlon 64 X2  31.5.2005 Prvni vice-jadrovy Athlon.
Athlon II 23.6.2009 -
Athlon (Zen) 18. 9. 2018 Jedna se o marketingove vyuziti znacky ,, Athlon“ a

produkt spada do rodiny procesorii ,, Zen “.

Zdroj: Vlastni zpracovani

V reakci na uspéchy AMD, se konkuren¢ni Intel snazil ziskat zpét svou povést
leadera na trhu. Piesné 20. Cervence 2006 Intel vydal svilij prvni mikroprocesor zaloZeny na
architektute ,,Intel Core®, ktera byla natolik uspés$nd, Ze je po ni pojmenovand cela modelova
fada. Intel Core se stava znackou, kterou lze v nabidce Intelu nalézt dodnes (rok 2021).
Znacka je pak doplnéna znacenim jako ,,i3* az ,,19%, které¢ jsou srozumitelnym sdélenim, na
ktery segment trhu konkrétni produkt cili. AMD tak postupné ztracelo své vedouci postaveni
na trhu a v priitbéhu dalSich let zacina byt dokonce vnimano jako jasny outsider. V letech
2011 az 2017 sice AMD vydava procesory zalozené na novych architekturach jako je
Bulldozer (2011), Piledriver (2012) anebo Extravacator (2015), ale jejich vysledné prodeje
budi pfedevsim zklaméani. Zejména do architektury Extravacator byly vkladany vysoké
nadégje, nicméné na vykon produkt konkurenc¢niho Intelu zdaleka nestaci. Situace se za¢ina
ménit s pfichodem procesorti zalozenych na architektufe ZEN, kterd byla prvné vydana

2.3.2017. S ptichodem prvni generace se sice jednalo o vyznamné zvySeni celkového
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vykonu procesoru vzhledem ke svym predchiidcim, nicméné produkty stale
nepiedstavovaly vyznamnéjsi ohrozeni pozice pro konkuren¢ni Intel. S dal§imi verzemi
nové ,,ZENové® architektury v§ak AMD zacalo vydavat procesory, které poskytuji vzdy o
10 % az 20 % vyssi vypocetni vykon nez jejich pfedchlidce. Jména a data vydani, véetné
poznamky k uvedeni procesort z rodiny ZEN, shrnuje tabulka 2. Na takto prudky vyvoj
nebyla konkurence dostatecné ptipravena. AMD se tak nejen zbavilo ,,nalepky* outsidera.
AMD je v roce 2021 opét vnimano jako leader na trhu s procesory pro PC, proti kterému

Intel prozatim nedokézal postavit konkurenceschopny produkt.

Tabulka 2 - Datumy vydani procesorii z rodiny "Zen"

Produkt Vydani Poznamka/Kontext

Zen 2.3.2017 Jako prvni procesor uréeny pro domaci pouziti,

obsahuje az 16 jader (konkurence ma v nabidce az 4

jadra).

Zen+ 19. 4. 2018 -
Zen 2 7.6.2019 AMD ptestava byt vnimano jako outsider na trhu
procesort pro PC.

Zen 3 5.11.2020 | AMD je vnimano jako leader na trhu procesorti pro PC.
Zen 4 3.-4. mésic 2022 Jedna se o planované vydani.

(planovadno)

Zdroj: Vlastni zpracovani

AMD se od 90. let az dodnes nadéle zabyva i jinymi produkty, nez jsou samotné
procesory. Ve vétSiné pripadit se vSak jednad o vyrobky, které maji k procesorim
komplementarni vztah. Jistou vyjimku mohou piedstavovat grafické karty. AMD ziskalo
piistup k pokrocilym technologiim grafickych karet, prostfednictvim akvizice spolecnosti
ATI Technologies Inc., kterd byla dokoncena 25.t{jna 2006. AMD za akvizici zaplatilo
celkem 5,4 miliard USD. Z toho 4,3 miliardy v USD a zbytek byl zaplacen v podobé 58
miliont akcii. Pfitom trzby ATI v roce 2005 ¢inily 2,22 miliard USD. Dal§im dilezitym
milnikem bylo vyc€lenéni vlastni vyroby do dcefiné spolecnosti ,,GlobalFoundries Inc.*,
ktera bylo oznameno v fijnu 2008. Jejim kone¢nym vlastnikem se stava emirat Aba Dhabi,
respektive spolecnost ,,Advanced Technology Investment Company*, kterd podléha vladé
v Abu Dhabi. Posledni den roku 2014 je rovnéZ poslednim dnem, kdy jsou akcie AMD
obchodovany na burze NYSE. Od 2. ledna 2015 se akcie firmy AMD zacaly obchodovat na
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burze NASDAQ. V fijnu 2020 byla oznamena dalsi akvizice, tentokrat spolecnosti ,,Xilinx
Inc.”, jejiz produkce je zaméfena na programovatelnd hradlova pole (FPGA). Hodnota
transakce ma Cinit 35 miliard USD, kter¢ AMD planuje zaplatit pomoci vlastnich akcii.
Pfitom trzby Xilinxu v ucetnim roce 2020 ¢inily 3,16 miliard USD a cisty zisk pak 793

miliona dolarq.

Ekonomicky vvvoj

Pro vSechny nésledujici ukazatele bylo zvoleno obdobi let 2000 az 2020.

Trzby spolecnosti jsou zdkladnim ekonomickym ukazatelem, ktery shrnuje vynosy
ziskané z provozn€ ekonomické ¢innosti podniku. Jedna se o souhrn penéznich prostredki,
ziskanych prodejem zboZzi anebo sluzeb. Aktudlni hodnoty potencialnimu investorovi
naznacuji, jaky ma firma trzni podil. Rostouci trend trzeb mize byt pro budouciho investora

pobidkou k nakupu akcii, klesajici pak signalem k prodeji.

Tabulka 3 - Trzby v letech 2000-2020 (v mil. USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Trzby 4 644 3892 2 697 3519 5001 5 848 5627

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Trzby 5 858 5 808 5403 6494 6 568 5422 5299

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby 5506 3991 4319 5253 6475 6 731 9763

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z webové sluzby YCharts (22)

Z Tabulka 3 je patrny rostouci trend trzeb spolec¢nosti, a to azZ na 9 763 miliontt USD
v roce 2020, coz je nartist o 110,23 % oproti roku 2000. Nejedna se vSak o linearni riist.
Z hodnot lze vycist nekolik propadu trzeb, z nichz dva nejsiln€jsi se udaly v letech 2002 a
2015. V prvnim jmenovaném se jednalo o pokles hodnoty o 30,70 % oproti pfedchozimu
roku, v druhém piipadé€ pak §lo o pokles o 27,52 %. Mezi pfi¢inami propadii mohou byt
naptiklad skuteCnosti, Ze v roce 2002 jiz procesory AMD nejsou povazovany za nejrychlejsi
na svéte a dale pak, Ze v roce 2015 doslo k vydani nové architektury Extravacator, kterd byla
koncovymi zdkazniky vnimana jako nekonkurenceschopni. Naopak nejvysSich naristh
trzeb, konkrétné 0 42,11 % ve srovnani s predchozim rokem, je dosazeno v roce 2004, kdy

AMD vydalo prvni 64bitovy procesor. K dalSimu skoku v prodejich, v podobé jejich
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navyseni 0 45,05 %, dochazi v roce 2020, kdy AMD diky vykonu svych procesorti jiz neni

vnimano jako outsider na trhu a zaroven uvadi novou architekturu Zen 3.

Trzby v milionech dolari napfi¢ sledovanym obdobim znazornuje Graf 1.
Z uvedenych hodnot je rovnéz sestaven fetézovy index, ktery je zobrazen pomoci vedlejsi
osy. Ta je zarovnana takovym zptisobem, ze 100 % odpovida vysi trzeb v roce 2000 a 0 %

odpovida nulovym trzbam.

Graf'1 - Trzby v letech 2000-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,, MS Excel 2102, na zakladé dat z webové sluzby YCharts (22)

Hruby zisk spolecnosti je ukazatelem, pomoci kterého lze odvozovat efektivitu
produkce. Jednd se o trzby snizené o variabilni ndklady na prodané zbozi. V piipad¢, kdy
hruby zisk roste, jedné se o zpravu, kterd mize mit pfiznivy vliv na rst akciového kurzu

spole¢nosti.

Tabulka 4 - Hruby zisk v letech 2000-2020 (v mil. USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Hr. zisk 2130 1302 591 1192 1969 2392 279%4

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Hr. zisk 2189 2320 2272 2961 2940 1235 1978

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Hr. zisk 1 839 1080 1003 1787 2 447 2 868 4347

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé dat z webové sluzby YCharts (22)
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Z tabulky 4 je patrné, Ze hruby zisk spole¢nosti AMD zaznamenal nejvyssi propady
v roce 2002 kdy ztraci vedouci postaveni na trhu s CPU, v roce 2012 kdy je vydana nova
architektura Piledriver a v roce 2015, kdy byl vydan Extravacator. V prvnim piipad¢ se
jednalo o propad na 45,42 % hodnoty z ptechoziho roku. V druhém ptipadé pak dokonce na
42,01 % hodnoty z piechoziho roku a v roce 2015 pak na 58,72 % piedchozi hodnoty.
Naopak nejvyssi pozitivni meziro¢ni zmény dosahl zisk v roce 2003, kdy narostl na 201,57
% hodnoty pfedchéazejiciho roku a dale pak v roce 2017, kdy dosdhl na 178,17 % ptedchozi
hodnoty. Vyznamny narast v roce 2017 pak mize byt zplsoben vydanim architektury

»ZEN®“. Hruby zisk v milionech dolarti napti¢ sledovanym obdobim znézoriiuje Graf 2.

Graf'2 - Hruby zisk v letech 2000-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,, MS Excel 2102, na zakladé dat z webové sluzby YCharts (22)

Na zaklad¢ pifedchozich ekonomickych ukazateli a jejich zmén v Case byla
pozorovana zavislost trzeb a zisku na produktovych obménach. Roky, kdy AMD vydalo
novou procesorovou architekturu, byly zaroven roky, kdy dané veliCiny dosahovaly
vyraznych vykyvi. V obou piipadech je dobte viditelny nartist hodnot v letech 2016 az

2020, coz by bylo objektivni pticinou ptipadného ndrustu hodnoty akcii spolecnosti.

5.1.2 Zakladni analyza dosavadniho vyvoje kurzu
V ramci analyzy cenového vyvoje akcii spolecnosti AMD byla ziskana data dennich

zaviracich cen z webové sluzby na adrese finance.yahoo.com (23).
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Elementarni charakteristiky

Pro potieby vypoctl elementarnich charakteristik byla fada dennich hodnot cen akcii

transformovana na fadu s ro¢nim intervalem a to tak, ze za rozhodujici kurz je povazovana

zaviraci cena z posledniho obchodniho dne v roce.

V tabulce 5 jsou shrnuty zékladni charakteristiky cenového vyvoje akcii AMD, které

budou vyuzity pro dalsi analyzu.

Tabulka 5 - Elementarni charakteristiky casové rady ceny akcii AMD v letech 2000 - 2020

Datum Cena L.diference @ Il.diference = Bazicky Retézovy  Tempo riistu
[rok] [USD] [USD] [USD] index [-] index [-] [%]
2000 13,81 - - 1,00 - -
2001 15,86 2,05 - 1,15 1,15 14,82
2002 6,46 -9,40 -11,45 0,47 0,41 -59,27
2003 14,90 8,44 17,84 1,08 2,31 130,65
2004 22,02 7,12 -1,32 1,59 1,48 47,79
2005 30,60 8,58 1,46 2,22 1,39 38,96
2006 20,35 -10,25 -18,83 1,47 0,67 -33,50
2007 7,50 -12,85 -2,60 0,54 0,37 -63,14
2008 2,16 -5,34 7,51 0,16 0,29 71,20
2009 9,68 7,52 12,86 0,70 4,48 348,15
2010 8,18 -1,50 9,02 0,59 0,85 -15,50
2011 5,40 2,78 -1,28 0,39 0,66 -33,99
2012 2,40 -3,00 0,22 0,17 0,44 -55,56
2013 3,87 1,47 4,47 0,28 1,61 61,25
2014 2,67 -1,20 2,67 0,19 0,69 -31,01
2015 2,87 0,20 1,40 0,21 1,07 7,49
2016 11,34 8,47 8,27 0,82 3,95 295,12
2017 10,28 -1,06 9,53 0,74 0,91 9,35
2018 18,46 8,18 9,24 1,34 1,80 79,57
2019 45,52 27,06 18,88 3,30 2,47 146,59
2020 92,29 46,77 19,71 6,68 2,03 102,75

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

58



Z pribéhu diferenci prvniho a druhého fadu je jasné, ze lze jen tézko urcit
reprezentativni trend v ramci celého obdobi. Zaroven se ztéchto dvou charakteristik
nepovedlo identifikovat ani ¢ast sledovaného obdobi v ramci kterého by trend byl mohl byt
linearni anebo parabolicky. Z vyvoje bazického indexu je patrné, Ze se akciim AMD datilo
ve dvou obdobich. Tim prvnim jsou roky 2003 az 2005, kdy hodnota bazického indexu byla
vys$si nez jedna. V nasledujicim roce sice hodnota bazického indexu dosahovala hodnoty
1,47, nicméne¢ se jiz jednalo o pokles o 33,50 % oproti pfedchozimu roku. Druhym cenové
uspesnym obdobim jsou roky 2018 az 2020. Hodnota bazického indexu je v téchto letech
opét vetsi nez jedna a v roce 2020 je pak na trovni 6,68. Ob¢ obdobi jsou charakteristicka
situaci, kdy AMD soubé&zné rostly trzby, zisk a zaroven v piedchozich letech vydava novou
procesorovou architekturu, ktera je hodnocend jako konkurenceschopna vici
konkurenénimu Intelu. Zaroven je zajimavy vyvoj bazického indexu a tempa rastu v letech
2016 az 2020. Jejich prubéch je pfiznakem exponencialniho anebo kvadratického trendu.
Naopak nejhtife se akciim dafilo v roce 2008 a pak v letech 2011 az 2015. V roce 2008
bazicky index dosahuje nejnizsi hodnoty v priib&hu celého sledovaného obdobi. Jednalo se
o pokles kurzu o 71,20 % oproti ptfedchozimu roku a rovnéz o nejvétsi propad hodnoty
v pribéhu sledovanych let. Takovy pokles mize vysvétlovat ozndmeni AMD o vzniku
GlobalFoundries. Pokles v letech 2011 az 2015 muze vysvétlovat souc¢asny pokles trzeb

AMD a zérovei situace, kdy AMD nevydava zadny konkurenceschopny produkt.

Graf'3 - Cena akcii v letech 2000-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,, MS Excel 2102, pomoct na zakladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)
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Vyvoj ceny akcii AMD v milionech dolart napti¢ sledovanym obdobim znazoriuje
Graf 3.

Modelovani trendu

Diky rozboru vyvoje ceny akcii v ramci piedchoziho zkoumani, bylo pro modelovani
trendu vybrano obdobi v letech 2016 az 2020. Casovou fadu takto vymezeného obdobi tvofi
1258 ¢lent. Vyvoj tempa rlistu v tomto obdobi za¢ina naznaCovat exponencialni, ptipadné
kvadraticky trend ve vyvoji ceny akcii. Ten je sice prozatim podpofen fundamenty v podobé
ristu trzeb a zisku, nicméné se rovnéz muze jednat o formujici se spekulativni bublinu.
V nasledujici ¢asti budou sestaveny ¢tyfi rizné modely trendu cenového vyvoje akcii a na
zaklad¢ stfedni absolutni procentni chyby odhadu MAPE, odmocniny ze stfedni kvadratické

chyby odhadu RMSE a hodnoty regresniho koeficientu, budou vzajemné porovnany. Pro

dalsi modelovani trendu budou vychozim bodem data s dennim intervalem.

Odhad linedrniho trendu vyvoje ceny akcii zobrazuje Graf 4. Rovnice tohoto
linearniho trendu ma tvar Try;, = 0,0557t — 9,0046 . Zakladnim nedostatkem tohoto
modelu je, Zze az do 161. obchodniho dne dosahuje zapornych hodnot. Primérny denni
priristek ceny akcie je potom 0,0557 USD. Koeficient determinace je roven 77,48 %, ale
predev§im MAPE dosahuje hodnoty 69,34 %. RMSE ma hodnotu 10,91 USD.

Graf'4 - Vyvoj ceny akcii v letech 2016-2020, prolozeny linedrni spojnici trendu
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,MS Excel 2102, pomoci na zakladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)
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Rovnice odhadu mocninného trendu mé tvar Try,. = 0,0952t%8597 a jeho priibéh
zobrazuje Graf 5. Pti pohledu na graf je jasné vidét, ze jsou vSechny hodnoty kladné, ¢imz
doslo k odstranéni zdkladniho nedostatku linearniho trendu. I kdyz koeficient determinace
tohoto modelu odpovidé 81,30 %, tak MAPE dosahuje hodnoty 29,05 %. Naopak hodnota
RMSE vzrostla na 14,79 USD.

Graf'5- Vyvoj ceny akcii v letech 2016-2020, prolozeny mocninnou spojnici trendu

Cena akcii AMD (Mocninna spojnice trendu)

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

usb

1 366 731 1096
Index

— QNG ceeceeees Mocninna (Cena)

Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,MS Excel 2102 ", pomoci na zaklade dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Graf 6 - Vyvoj ceny akcii v letech 2016-2020, prolozeny exponencialni spojnici trendu
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,MS Excel 2102, pomoci na zakladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)
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Rovnice odhadu exponenciélniho trendu mé tvar Trgy, = 3,757e%09%3¢, Koeficient
determinace jiz vychazi 91,93 %, MAPE ma hodnotu 21,88 % a RMSE je rovno 5,08 USD.
Rovnéz po vizualnim zhodnoceni prubéhu zobrazeném na Graf 6 lze fict, ze trend v celém

svém prubéhu roste se zvysujicim se tempem, a tak velmi dobfe vystihuje prubé¢h ceny.

Rovnice kvadratického trendu ma tvar Tryg,, = 8+ 107°t2 — 0,0394t + 10,98 a
samotné vyrovnani je zobrazeno na Graf 7. Po vizualni strance se velmi podoba
exponencialnimu trendu. Zakladnim a dobfe patrnym rozdilem je pocatecni klesani trendu
od prvniho dne az k 261. obchodnimu dni, kde dosahuje svého minima. Po¢inaje 262. dnem
je jiz kvadraticky trend ryze rostouci. Koeficient determinace ma hodnotu 92,52 %, MAPE

vychazi 41,87 % a RMSE 6,29 USD.

Graf'7- Vyvoj ceny akcii v letech 2016-2020, prolozeny kvadratickou spojnici trendu
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,, MS Excel 2102, pomoci na zdkladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Vypocitané statistiky pro srovnani ptresnosti jednotlivych modeld trendu shrnuje
Tabulka 6. Na zakladé¢ velikosti koeficientu determinace by bylo mozné trendy rozdélit do
dvou skupin. V ptipad¢ linearniho a mocninného trendu se hodnoty koeficientu determinace
pohybuji v okoli 80 %. V ptipad¢ exponencidlniho a kvadratického trendu je koeficient
determinace vys$i, nez 90 %. Exponencidlni a kvadraticky trend tak mnohem lépe vysvétluji
podil variability v cen¢ akcie. Vysledné hodnoty MAPE ukazuji, Ze vyrovnani za pomoci
linedrniho anebo mocninného trendu je naprosto nevhodné. Nejlepsi hodnoty MAPE,

konkrétn¢ 21,88 %, dosahuje exponencialni model. RMSE pak nejlépe vychéazi také
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v piipad¢ exponencidlniho trendu, a to s hodnotou 5,08 USD. Z pohledu vyhodnoceni
MAPE a RMSE je nejvhodnéjsim modelem exponencidlni trend. Ten mé sice az druhou
nejvyssi hodnotu koeficientu determinace, nicméné se jednéd o 99,36 % hodnoty koeficientu
determinace kvadratického trendu, ktery je v tomto ohledu nejlepsim. Z tohoto ditivodu je
mozné spolehnout se na vyhodnoceni MAPE a RMSE a fict, Ze exponencidlni trend nejlépe

vystihuje prubéh zkoumané ¢asové tady.

Tabulka 6 — Statistiky pro srovnani presnosti jednotlivych modelii trendu

Trend Koeficient RMSE [USD] MAPE [%]
determinace [%]
Linearni 77,48 10,91 69,34
Mocninny 81,30 14,79 29,05
Exponencialni 91,93 5,08 21,88
Kvadraticky 92,52 6,29 41,87

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Fakt, Ze nejvhodnéjSim trendem je ten s exponencidlnim prubéhem, je v souladu s

predchozi domnénkou, Ze se na akciovém trhu miize formovat spekulativni bublina.

Sezonni slozka a dekompozice ¢asové rady

V névaznosti na modelovani trendu je vhodné vysettit prubéh sezonni slozky. Z
povahy casové fady vSak plyne pfedpoklad, Ze by neméla byt nijak vyznamna. Toto tvrzeni

bylo ovéfeno s vyuzitim aditivni dekompozice ¢asové fady.

Tabulka 7 — Aditivni dekompozice cenového vyvoje akcii AMD - srovnani charakteristik sezonni a nahodné slozky

Slozka Minimum [USD] = Maximum [USD] Variaéni rozpéti
[USD]
Sezénni -2,53 2,37 4,90
Nahodna -10,07 9,95 20,02

Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3 " na zaklade dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Po provedeni dekompozice je zajimavé srovnani nalezené sezonni a nahodné slozky.

Sezonni slozka dosahuje minimalni hodnoty ve vysi -2,53 USD a maximalni hodnoty 2,53
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USD. Nahodna slozka dosahuje minimalni hodnoty ve vysi -10,07 USD a maximalni
hodnoty 9,95 USD. Varia¢ni rozpéti sezonni slozky tedy ¢inni 20,02 USD a mé nizsi hodnotu
nez variacni rozpéti ndhodné slozky, které dosahuje 4,90 USD. Pokud tedy varia¢ni rozpéti
sezonni slozky dosahuje nizsich hodnot nez u ndhodné slozky, pak 1ze difive uvedené tvrzeni
0o nevyznamnosti sezonni slozky povazovat za spravné. Dosud uvedené statistické

charakteristiky sezénni a nahodné slozky shrnuje Tabulka 7.
Graf 8 — Aditivni dekompozice casové rady cen akcii v letech 2016-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3 " na zaklade dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Vysledny rozklad ¢asové fady a prubeéhy jednotlivych slozek zobrazuje Graf 8.
Zéaroven je pro srovnani zobrazen i1 puvodni pribéh vySetfovanych dat. Na zaklade
pozorovani lze tvrdit, Ze trendova slozka ma rostouci charakter v celém €asovém rozmezi.
Pribeh sezonni slozky naznacuje, Ze vrchol pravidelného kolisani cen akcii se kazdoro¢né
nachazi na zacatku mésice zafi. Zajimavé je dalsi lokalni maximum sezonni slozky, které
dosahuje hodnoty 2,36 USD a nastava kazdoro¢né pftiblizn€¢ v poloviné meésice Unora.

Minimum se pak vyskytuje kazdoro¢né v posledni tietiné mésice kvétna. Pti pohledu na

64



nahodnou slozku je vidét, ze zhruba od fijna 2018 vykazuje vyS$i kolisavost nez
v pfedchozim obdobi. Nejvétsi absolutni hodnota nahodné slozky je dokonce tiplné posledni
¢lenem v fadé hodnot nahodné slozky. To znamena, ze se hodnoty v prubéhu Casu stava;ji

stale vice nepfedvidatelné.

5.1.3 Konstrukce predpovédniho modelu

V této ¢asti praci bude zkonstruovan vhodny ARIMA model. Piivodni motivaci bylo
vytvoreni kratkodobé predpovédi budouciho vyvoje ceny akcii. Predchozi analyzy vsak
ukazaly, ze cenovy vyvoj akcii v letech 2016 az 2020 nejlépe vystihuje exponencidlni
funkce. V souladu s teorii spekulativnich bublin se tak miiZe jednat o formujici se bublinu
typu A. Na zdkladé¢ Drasnarovy koncepce psychologické analyzy lze tvrdit, Ze v tento
moment by jiz investory méla za¢it motivovat piedevsim jejich chamtivost (greed). Za
takové situace by jiz cena akcie nemusela byt z hlediska tvorby piedpovédniho modelu tou

nejlepsi veli¢inou. Do poptedi z4jmu se tak dostava vynosnost neboli rentabilita.

Transformace ¢asové rady

Dekompozice Casové fady ukdzala vyznamny trend ve vyvoji ceny akcii AMD. Na
zaklad€ pozorovani pribehu ndhodné slozky zobrazené Graf 8 lze tvrdit, Ze se jeji rozptyl
v pribéhu Casu zvySuje. Pro stabilizaci rozptylu ¢asové fady v priibéhu casu je vhodné
puvodni ¢asovou fadu transformovat prostfednictvim logaritmické funkce ve tvaru In (y;).
Touto operaci je zaroven dosazeno prevedeni Casové fady cen akcii na Casovou fadu
vynosnosti akcii. Logaritmickd transformace velmi dobfe vystihuje vynosnost akcie

v prubehu sledovaného obdobi.

Graf 9 zobrazuje porovnani vyvoje ceny akcii s logaritmovanym vyvojem. Na prvni
pohled je patrné, Ze logaritmovana fada mé mnohem linedrné;jsi charakter. Druhym faktem
je, Ze doslo ke snizeni maximalnich hodnot, kterych logaritmovana fada dosahuje, nicméné
tato skuteCnost plyne piedev§im z povahy pouzité transformacni funkce. Predpovédni
modely budou zkonstruovany nad obéma fadami, aby bylo mozné vyhodnotit jejich pfesnost

a ovefit tak ptedpoklad o vhodnosti volby transformace zalozené na logaritmu.
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Graf'9- Porovndani vyvoje cen akcii s jejich vynosy v letech 2016-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3* na zakladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Stacionarizace ¢asové rady

Z grafu 9 je stale jasn¢ patrny rostouci trend obou casovych fad. Tento fakt je sdm o
sob¢ dostacujici pro tvrzeni, ze ani z nich neni stacionarni. Pozadovana stacionarizace

prob&hne s vyuzitim postupného diferencovani.

Casové fady, které vznikly po aplikace diference prvniho fadu na transformované
Casove fady, jsou vyobrazené na grafu 10. Hodnoty v obou piipadech osciluji kolem nuly
coz znamend, Ze doSlo k odstranéni plivodné rostouciho trendu. Dal§im pozorovanym
faktem je, ze doSlo ke znaénému snizeni velikosti vykyvli hodnot v pritbéhu casu.
Diferencovana logaritmicka fada ma minimdalni hodnotu -0,277, maximalni hodnotu 0,421 a
variacni rozpéti tak ¢ini 0,698. V ptipadé diferencované fady cenového vyvoje je minimalni
hodnota -5,32, maximalni ¢ini 5,47 a variacni rozpéti je tedy 10,79. U diferencované fady
cenového vyvoje je viditelné, Ze zhruba od 4 kvartalu roku 2018 jsou jednotlivé piirstky
mnohem vice rozkolisané. Jedné se o stejny Casovy ramec, kdy lze na grafu 8 pozorovat

vys$$i variani rozpéti nahodné slozky a tyto dva jevy spolu zifejmé souvisi. Na zaklade
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pozorovani lze fict, Ze po diferenciaci obou fad je jejich stfedni hodnota, rozptyl a
autokorelace v prib¢hu ¢asu pfiblizné konstantni. VSechny tii zminéné charakteristiky jsou

pak piedpokladem pro stacionaritu ¢asové fady.

Graf 10 — Pribéeh diference prvniho radu logaritmovaného a odmocnéného vyvoje cen akcii v letech 2016-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3 " na zdkladé dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Posouzeni stacionarity na zaklad¢ vizualniho zhodnoceni pribéhu casové tfady vsak
muze byt vnimano jako zna¢né subjektivni. V ptipadé dosavadniho posuzovani ¢asovych
fad zobrazenych grafem 10, je zfejmé nejslabSim ¢lankem tvrzeni, Ze diferencovana fada
dosavadniho vyvoje cen akcii, ma v celém svém prub¢ehu piiblizné konstantni rozptyl. Z toho
divodu bude o stacionarit¢ zminénych fad rozhodnuto az s podporou vysledkt rozsifeného

Dickey-Fullerova testu. Pro srovnani budou rovnéz uvedeny vysledky testu pro asové fady

pted diferenciaci.
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Obrazek 6- Vysledky testovani stacionarity diferencovanych casovych rad

> ## VYSETRENI STACIOMARITY
= adf.test{closePrices_log, alternative = "stationary")

Augmented Dickey-Fuller Test

data: <losePrices_log

Dickey-Fuller = -2.9€1,
alternative hypothesis:

= adf.test{closePrices,

Lag order = 10, p-value = 00,1715
stationary

alternative = "stationary™)

Augmented Dickey-Fuller Test

data: <losePrices

rickey-Fuller = -0.024094, Lag order = 10, p-value = 0.99
alternative hypothesis: stationary
= adf.test{closePrices_log_d, alternative = "stationary™)

augmented Dickey-Fuller Test

data: <ClosePrices_log_d

oickey-Fuller = -11.832, Lag order = 10, p-value = 0.01

alternative hypothesis:

stationary

= adf.test{closePrices_d, alternative = "stationary")

Augmented Dickey-Fuller Test

data: closePrices_d

ickey-Fuller = -10.766, Lag order = 10, p-value = 0.01

alternative hypothesis:

stationary

Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3 " na zaklade dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)

Obrazek 6- zobrazuje vysledky testovani stacionarity jednotlivych fad. Pro

prehlednost je vhodné pfipomenout, Ze zamitnuti nulové hypotézy v diisledku znamena

podporu pro tvrzeni, ze je ¢asova fada stacionarni. Vysledna p-hodnota v ptipadé testovani

logaritmované tady ¢ini 0,17 a v pfipadé odmocnéné fady 0,91. Po diferenciaci obou

zminénych tad je vysledna p-hodnota jednotlivych testd na trovni 0,01. Interpretaci

vysledki testovani stacionarity na hladin¢ o = 0,01 shrnuje Tabulka 8.

Tabulka 8 — Interpretace vysledkii stacionarity transformovanych a diferencovanych c¢asovych rad

Tvrzeni pro a = 0,01

Logaritmovana iada

Stacionaritu testované fady se nepodafilo prokazat

Rada pivodnich cen

Stacionaritu testované fady se nepodafilo prokazat

Diferencovana

logaritmovana irada

Testovanou fadu lze na zvolené hladiné vyznamnosti

povazovat za stacionarni.

Diferencovana rada

pivodnich cen

Testovanou fadu lze na zvolené hladiné vyznamnosti

povazovat za stacionarni.

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tvrzeni v Tabulka 8 podporuji zavery o stacionarité, ucinéné na zéklad¢ vizualniho
zhodnoceni pribéhu Casovych fad zobrazenych grafem 9 a grafem 10. Na zaklad¢ téchto
vysledkii budou pro dalsi modelovani vyuzity pouze diferencované tady. Je vhodné
pfipomenout, ze vlivem diferenciace se pocet ¢lenti casovych fad se snizil z ptvodnich 1258

na 1257.

Urceni radi ARIMA modelu

V nasledujicim textu budou odhadnuty tady p, q a d, vramci ARIMA modelu.
Operace budou provadény nad diferenciovanymi fadami a tato skute¢nost nebude dale

zduraznovéana.

Graf 11- Priibéhy ACF a PACF nad ¢asovou Fadou cenového vyvoje (prvni diference)
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3

Graf 11 zobrazuje ACF a PACF korelogramy casové fady cenového vyvoje.

Modrymi teckovanymi pfimkami jsou vyznaceny meze spolehlivosti na irovni +0,05608.
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V ptipadé¢ ACF i PACF je viditelné, ze korelacni koeficienty ptekracuji kritickou mez u
zpozdéni 1 a 12. Ze zobrazenych pribehii ovSem nelze rozeznat zadny smysluplny vzor. To
znamena, ze je ¢asovou fadu vhodné dale diferencovat. ACF a PACF korelogramy cenového
vyvoje po aplikaci druhé diference zobrazuje graf 12. Hodnoty koeficientd ACF ptekracu;ji
mezni hodnotu u zpozdéni 1 a 16. Absolutni hodnoty koeficientd v ramci PACF pak
s rostoucim zpozdénim klesaji k nule. V tomto piipad¢ jiz korelogramy hezky odpovidaji
procesu AR. V takovém piipad¢é odhadovany fad q je roven nule, d je roven 2 a p se nachazi

v mnoziné {1, 16}.
Graf'12- Pribehy ACF a PACF nad casovou radou cenového vyvoje (druha diference)
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3

Graf 13 zobrazuje ACF a PACF kolerogramy logaritmizované casové fady. Zde je
na prvni pohled patrné, Ze ACF nemé hned u prvni hodnoty zpozdéni vyznamnou korelaci a
stejné tak ji nemd ani u PACF. To znamen4, Ze nejlepsim odhadem pro parametr p je 0 a pro
parametr q rovnéz 0. Vzhledem k tomu, ze d odpovida rovnéz 0, tak vysledny model by mél

podobu ARIMA (0,0,0). Tento model reprezentuje bily Sum. To znamend, Ze nelze nalézt
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zadny ARIMA model na zaklad¢ kterého by bylo mozné piedpovidat logaritmizovany

cenovy vyvoj, respektive vynosnost akcii AMD ve sledovaném obdobi.

Graf 13- Pritbehy ACF a PACF nad logaritmizovanou casovou radou

ACF logaritmizovaného vyvoje ceny (vynosnosti)

ACF
0.00

-0.05

0.00

Partial ACF

-0.05

Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3

Konstrukce modelu

Na zéklad€ odhadu parametrti v ptedchozi ¢asti, bylo z dal§iho zpracovani vylouc¢eno

zpracovani logaritmizovaného vyvoje ceny, respektive vynosnosti.

Bylo zjisténo, Ze cenovému vyvoji mohou nejlépe odpovidat modely ARIMA (1, 2,

0) a ARIMA (16, 2, 0). Odhadnuté parametry modelu ARIMA (1, 2, 0) shrnuje Tabulka 9.

Tabulka 9 - Odhadnuté parametry modelu ARIMA(1, 2, 0)

arl
Hodnota par. -0,5495
Standardni chyba 0,0236

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim ,,R 3.6.3
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Na zédkladé hodnot z Tabulka 9 je mozné zkonstruovat model ve tvaru

)’t = _0'5495)’1:—1 + a; .

Tabulka 10 - Odhadnuté parametry modelu ARIMA(16, 2, 0)

arl ar2 ar3 ar4 ars ar6
Hodnota par. -1,0019 -0,906 -0,8959 -0,8243 -0,7757 -0,7282
Standardni chyba 0,0281 0,0395 0,0465 0,0524 0,0567 0,0597
ar7 ar8 ar9 arl0 arll arl2
Hodnota par. -0,6773 -0,6028 -0,5531 -0,4739 -0,4135 -0,3011
Standardni chyba 0,0618 0,063 0,0632 0,0625 0,0606 0,0578
arl3 arl4 arls arlé6
Hodnota par. -0,2780 -0,2451 -0,2145 -0,0986

Standardni chyba 0,0535 0,0476 0,0402 0,0285

Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuzitim ,,R 3.6.3“

Odhadnuté parametry modelu ARIMA (16, 2, 0) shrnuje tabulka 10 a na zakladé¢

jejich hodnot Ize zkonstruovat model ve tvaru

y, = —1,0019y,_, — 0,906y,_, — 0,8959y,_5 — 0,8243y,_, — 0,7757y,_c —
0,7282y,_¢ — 0,6773y,_, — 0,6028y,_g — 0,5531y,_o — 0,4739y,_10 —
0,4135y,_11 — 0,3011y,_4, — 0,2780y,_15 — 0,2451y, 1, — 0,2145y, ;5 —
0,0986y,_16 + a; .

5.1.4 Vyhodnoceni a predikce
V této casti budou oba nalezeny modely vyhodnoceny z hlediska vyskytu
vyznamnych autokorelaci. Plati pfedpoklad, ze dobie navrzeny model neobsahuje zadné

vyznamné autokorelace.
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Vvhodnoceni modela

Graf 14 zobrazuje rezidua a ACF i PACF modelu ARIMA (1, 2, 0). Z grafu je jasné
Citelné, ze korelacni koeficienty ptekracuji kritickou mez, coz je piiznakem, zZe model

ARIMA (1, 2, 0) neni dobfe zkonstruovan.

Graf 14 - Zobrazeni rezidui a ACF i PACF modelu ARIMA (1, 2, 0)
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3

Graf 15 - Zobrazeni rezidui a ACF i PACF modelu ARIMA (16, 2, 0)
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3
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Graf 15 zobrazuje rezidua a ACF i PACF modelu ARIMA (16, 2, 0). Je nepiijemné,
ze vétsina korelacnich koeficientli nabyva zédpornych hodnot. V idedlnim ptipad¢ by totiz
zbytkova rezidua méla vypadat jako bily $um. Zadny z koreladnich koeficientti viak
neptekracuje kritickou mez, a proto lze fict, Ze model ARIMA (16, 2, 0) je pouzitelny pro

konstrukei predpovédi budouciho vyvoje ceny.

Predikce

Na zaklad¢ dosavadnich zjisténi bude predikce zaloZzena pouze na modelu ARIMA
(16, 2, 0). Na grafu 16 je zobrazeno porovnani skutecného cenového vyvoje akcii AMD a
toho generovaného modelem ARIMA (16, 2, 0). Cenova predikce zahrnuje 19 budoucich
hodnot, cemuz odpovidé 19 nasledujicich obchodnich dni. Je tak pfedpovidan cenovy vyvoj
akcii v pribchu meésice ledna 2021. Bodova ptedpovéd’ je prezentovdna jako tmavomodra
spojnice predikovanych hodnot. Nejtmavsi pasmo kolem stiedu prognozy reprezentuje
vyvoj, ktery nastane s pravdépodobnosti 80 %. Svétlemodra barva pak rozsifuje pasmo na
vyvoj s pravdépodobnosti 95 %. Predikovana data v ¢iselném vyjadieni obsahuje Tabulka

11.

Graf 16- Porovnani skutecného a predikovaného cenového vyvoje

Vyvoj kurzu akcii AMD Forecasts from ARIMA(16,2,0)
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Zdroj: Vlastni zpracovani v programu ,,R 3.6.3
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Na zéklad¢ vizualniho zhodnoceni lze fict, ze bodova predpoveéd’ dobie ukazuje, ze
cena akcii AMD by méla mit v lednu 2021 klesajici trend. Zde je vhodné ptipomenout, ze
drive v této praci byl ovéfen exponencialni charakter primarniho trendu ve vyvoji ceny akcii
AMD v letech 2016 az 2020. Piedpovédni model tedy dobie predpovédel zmeénu cenového

vyvoje v podobé noveé vzniklého sekundarniho trendu.

Tabulka 11 - Porovnani predikovanych a skutecnych hodnot cenového vyvoje akcii AMD v lednu 2021

Datum Poiadi obch. | Lo 95 [USD] @ Hi 95 [USD] Skutecéna Predikovana
dne [-] cena [USD] cena [USD]

2021-01-04 1259 90,39990 94,057120 92,30 92,22851
2021-01-05 1260 89,36911 94,536280 92,77 91,95270
2021-01-06 1261 88,36831 94,903350 90,33 91,63583
2021-01-07 1262 87,79658 95,477760 95,16 91,63717
2021-01-08 1263 87,30651 96,125030 94,58 91,71577
2021-01-11 1264 86,87868 96,786150 97,25 91,83241
2021-01-12 1265 86,33237 97,316410 95,36 91,82439
2021-01-13 1266 85,52512 97,580450 91,78 91,55279
2021-01-14 1267 84,73289 97,903040 90,79 91,31797
2021-01-15 1268 83,71609 98,009540 88,21 90,86282
2021-01-19 1269 82,73680 98,217210 89,45 90,47701
2021-01-20 1270 82,00312 98,702480 88,75 90,35280
2021-01-21 1271 81,09640 99,134510 91,53 90,11545
2021-01-22 1272 80,34758 99,712820 92,79 90,03020
2021-01-25 1273 79,45404 100,178010 94,13 89,81602
2021-01-26 1274 78,76912 100,864190 94,71 89,81665
2021-01-27 1275 78,04945 101,658020 88,84 89,85373
2021-01-28 1276 77,09449 102,321580 87,52 89,70804
2021-01-29 1277 76,10368 102,954230 85,64 89,52896

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade dat z webové sluzby finance.yahoo.com (23)
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Nakonec je na misté overit presnost piedpoveédi. Na zdkladé predikovanych a
skutecnych cen zobrazenych v Tabulka 11 byla spocitana chyba predikce RMSE a stfedni
absolutni procentni chyba odhadu MAPE. Hodnota RMSE je na urovni 2,80 USD, pficemz
aritmeticky primér cen ¢ini 91,68 USD. MAPE ma pak hodnotu 2,51 %. To znamena, ze
ptesnost modelu dosahuje 97,49 % v pripad¢ predikce nasledujicich 19 hodnot.

Na zaklad¢ dosavadnich zjisténi, 1ze progndézovani budouciho cenového vyvoje akcii
s vyuzitim Box-Jenkinsovy metodologie doporucit jako nastroj, ureny pro identifikaci

protismérnych pohybti v pribéhu primarniho trenda.
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6 ZAVER

V praktické ¢asti prace bylo zjisténo, Ze cenovy vyvoj akcii emitovanych spole¢nosti
Advanced Micro Devices, Inc., odpovidd v pribéhu let 2016 az 2020 formujici se
spekulativni bubliné typu A. Toto tvrzeni posiluje skute¢nost, Ze cenovy vyvoj v téchto
letech nejlépe vystihuje exponencialni trend ve tvaru tvar Trgy, = 3,757¢%002%¢
s koeficientem determinace ve vy$i 91,93 %. Tento prib&h je prozatim podpofen

fundamenty v podobé¢ rtistu trzeb a hrubého zisku emitenta, nicméné jejich existenci teorie

spekulativnich bublin pfipousti.

Na zaklad¢ Drasnarovy koncepce psychologické analyzy lze tvrdit, Ze v ptipadé
vznikajici spekulativni bubliny by investory méla zacit motivovat predevSim jejich
chamtivost. Tu miize reprezentovat odklon jejich pozornosti od samotného cenového vyvoje
aktiva smérem k navratnosti vloZenych investic. Proto je pfedpovédni model konstruovan
nejen pro cenovy vyvoj, ale rovnéz i pro zminénou navratnost. V piipad¢ ndvratnosti mél
nalezeny prediktivni model podobu ARIMA (0, 0, 0). Takovy model vSak reprezentuje bily
Sum. To znamend, ze na zaklad¢ vynosnosti zvoleného akciového titulu, a ve sledovaném
obdobi, nelze nalézt takovy ARIMA model, na jehoz zdkladé¢ by bylo mozné dCinit
zodpovédna investicni rozhodnuti. V piipad¢ cenového vyvoje mél nejlepsi nalezeny model
podobu ARIMA (16, 2, 0). Na zaklad¢ tohoto modelu byla vytvofena cenova predikce,
zahrnujici 19 hodnot, ¢emuz odpovida pocet obchodnich dni v pribéhu mésice ledna 2021.
Na zaklad¢ predikovanych a skute€nych cen byla spocitana stfedni absolutni procentni chyba
odhadu MAPE s vyslednou hodnotou 2,51 %. To znamend, Ze ptesnost modelu dosahuje

97,49 % v ptipad¢ predikce nasledujicich 19 hodnot.

Na zaklad€ praktické Casti této prace lze pouZiti statistické analyzy cen akcii
doporucit v rozsahu identifikace dlouhodobych trendl a dale pak pro predikci protismérnych
pohybt na primarnim trendu a s tim souvisejici investi¢ni rozhodnuti. Jak se vSak ukazalo,
tak konstrukce spolehlivého ARIMA modelu nemusi byt vzdy mozna. O statistické analyze

v oblasti akciovych investic l1ze tak uvazovat jen jako o podpoie investi¢nich rozhodnuti.

Existuji vSak dalSi moZznosti, pro podporu investi¢nich rozhodnuti? Odpovéd’ nabizi
teorie efektivniho trhu. Statistickd analyza vyvoje cen akcii testuje pfedevsim jeji slabou

formu. Polo-silnd forma jiz zahrnuje vSechny vefejné znamé informace. MozZnosti

w7
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anebo behaviordlnimi financemi propagované psychologické analyzy. Investorovi vSak
nelze doporucit vyuziti nevefejnych informaci, a to pfedevs§im z diivodu, Ze je takovato

investi¢ni analyza v mnoha zemich povazovana za nelegalni.
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Piiloha ¢. 1 — Roc¢ni vySe trZeb, hrubého zisku a uzaviraci ceny akcii v letech 2000 az

2020
Datum [rok] Trzby [mil USD] Hruby zisk [mil USD] Uzaviraci cena akcie
[USD]
2000 4 644 2130 14,31
2001 3892 1302 16,49
2002 2 697 591 6,42
2003 3519 1192 15,20
2004 5001 1969 22,00
2005 5848 2392 30,40
2006 5627 2794 20,50
2007 5858 2189 7,26
2008 5 808 2320 2,20
2009 5403 2272 9,75
2010 6 494 2961 8,14
2011 6 568 2 940 5,34
2012 5422 1235 2,29
2013 5299 1978 3,87
2014 5506 1 839 2,64
2015 3991 1080 2,97
2016 4319 1003 11,70
2017 5253 1787 10,57
2018 6475 2447 18,15
2019 6731 2 868 46,14
2020 9763 4347 90,78
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Priloha €. 2 — Kompletni dokumentace zdrojového kédu v programovacim jazyce R,
pouZitého pro konstrukci a vyhodnoceni prediktivniho modelu v ramci diplomové
prace, a to véetné vypisu vyznamnych proménnych na konzoli

T
# DP - Statisticka analyza vybranych druhu akcii #

# - Jiri Zahradnicek #
# Rstudio - 1.4.1106 #
# R - 3.6.3 #

e e
### Instalace potrebnych balicRu - pokud jiz nejsou nainstalovany
#install.packages(c("timeSeries", "tseries", "forecast", "xts", "quantmo

d", "zoo"))

#H##

#Hromadne nacteni potrebnych balicku

options( -1)

packagelList = c("quantmod", "timeSeries", "tseries", "forecast")
lapply(packagelList, library, TRUE)

## Loading required package: xts
## Loading required package: zoo

##
## Attaching package: 'zoo'

## The following objects are masked from 'package:base’:
##
## as.Date, as.Date.numeric

## Loading required package: TTR

## Registered S3 method overwritten by ‘quantmod':
##  method from
##  as.zoo.data.frame zoo

## Loading required package: timeDate

##
## Attaching package: 'timeSeries'

## The following object is masked from 'package:zoo':

#H#

#it time<-

## [[1]]

## [1] "quantmod" "TTR" "xts" "zoo" "stats" "gra
phics"

## [7] "grDevices" "utils" "datasets" "methods" "base"

#i

## [[2]]

## [1] "timeSeries" "timeDate" "quantmod" "TTR" "xts"

## [6] "zoo" "stats" "graphics" "grDevices" "utils"
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## [11] "datasets” "methods™ "base"

##

## [[3]]

## [1] "tseries” "timeSeries" "timeDate" "quantmod" "TTR"

## [6] "xts" "zoo" "stats" "graphics" "grDevices"
## [11] "utils" "datasets™ "methods™ "base"

##

# [[4]]

## [1] "forecast” "tseries" "timeSeries" "timeDate" "quantmod"
## [6] "TTR" "xts" "zoo" "stats" "graphics"
## [11] "grDevices" "utils" "datasets™ "methods" "base"
#cat("\014") #URL1d vypisu na konzoli

par( c(1,1))

stock = "AMD'

start = '2016-01-01'

end = '2020-12-31'

## SHROMAZDENI DAT

#Nacteni dat z Yahoo Finance (emitent - AMD Inc.)

rawData = getSymbols(stock, start, end, 'yahoo',
FALSE)

## 'getSymbols' currently uses auto.assign=TRUE by default, but will

## use auto.assign=FALSE in ©.5-0. You will still be able to use

## 'loadSymbols' to automatically load data. getOption("getSymbols.env")
## and getOption("getSymbols.auto.assign") will still be checked for

## alternate defaults.

H#it

## This message is shown once per session and may be disabled by setting

## options("getSymbols.warning4.0"=FALSE). See ?getSymbols for details.

rawData = na.omit(rawData)
rawData = to.daily(rawData)

## OCISTENI VSTUPNICH DAT
closePrices = tsclean(rawData[,4]) #Ocisteni

plot(seq.int(nrow(closePrices)), closePrices$rawData.Close, paste
('Vyvoj kurzu akcii', c(stock)[1]),

't [den]’', '"P [USD]"', "blue", "1' ) #zobra
zenti

## KLASIFIKACE CASOVE RADY
summary(closePrices)

H#Ht Index rawData.Close
## Min. :2016-01-04 Min. . 1.80
## 1st Qu.:2017-04-03 1st Qu.:10.94
## Median :2018-07-02 Median :16.27
## Mean :2018-07-02 Mean :26.04
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## 3rd Qu.:2019-10-01 3rd Qu.:32.81
## Max. 12020-12-30  Max. :97.12

length(closePrices)
## [1] 1258
par( c(1,1))

## DEKOMPOZICE CASOVE RADY

closePrices_ma = ts(closePrices, 2018-01-01, 251.6)
closePrices_decomp = decompose(closePrices ma) #, type = c("multiplicat
ive"

closePrices_des = seasadj(closePrices_decomp) #odstraneni sezonni slozk

y
plot(closePrices_decomp)

summary(closePrices_decomp$trend)

## Vi

## Min. : 5.218
## 1st Qu.:12.098
## Median :17.133
## Mean :22.767
## 3rd Qu.:29.946
## Max. :65.242
## NA's 1250

summary(closePrices_decomp$seasonal)

## Min. 1st Qu. Median Mean  3rd Qu. Max.
## -2.534686 -1.165202 0.026283 0.002037 1.178845 2.370479

summary(closePrices_decomp$random)

H#Hit X - seasonal

## Min. :-10.0745
## 1st Qu.: -2.3673
## Median : -0.5168

## Mean : -0.5577
## 3rd Qu.: 1.2629
## Max. : 9.9489

## NA's 1250

#closePrices des = closePrices

par( c(2,1))

closePrices_orig = closePrices_des

plot(closePrices_orig, ‘Cas’, ‘Cena’, 'Rada hodnot cen
akcii AMD')

closePrices_log = log(closePrices_des)

plot(closePrices_log, "Cas’, "Log(cena)’, 'Rada logarit

movanych hodnot cen akcii AMD')
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par( c(1,1))

par( c(2,1))

## VYKRESLENI PRISLUSNYCH DIFERENCI

closePrices orig d = diff(closePrices_des, 2)

closePrices_orig d = closePrices_orig d[!is.na(closePrices_orig d)]
plot(closePrices_orig d, 'Cas’, 'Cena’, ‘Prvni diferenc
e vyvoje ceny', 1)

closePrices_log d = diff(log(closePrices_des), 2)

closePrices_log d = closePrices_log d[!is.na(closePrices_log d)]
plot(closePrices_log d, ‘Cas’', ‘Log(cena)’, "Prvni dife
rence logaritmovaného vyvoje ceny', 1)

closePrices closePrices_orig
closePrices_d = closePrices_orig d

summary(closePrices_orig d)

## Index rawData.Close

## Min. :2016-01-06  Min. :-5.8200
## 1st Qu.:2017-04-04 1st Qu.:-0.3200
## Median :2018-07-04 Median : 0.0500

## Mean :2018-07-04 Mean : 0.1412
## 3rd Qu.:2019-10-02 3rd Qu.: ©.5945
## Max. :2020-12-30 Max. : 7.6100
summary(closePrices_log d)

# Index rawData.Close

## Min. :2016-01-06 Min. :-0.270695

## 1st Qu.:2017-04-04 1st Qu.:-0.021097
## Median :2018-07-04 Median : 0.004587
## Mean :2018-07-04 Mean 0.005574
## 3rd Qu.:2019-10-02 3rd Qu.: 0.030387
## Max. :2020-12-30  Max. : 0.390539

par( c(1,1))

## VYSETRENI STACIONARITY
adf.test(closePrices_log, "stationary")

it

## Augmented Dickey-Fuller Test

#i

## data: closePrices log

## Dickey-Fuller = -2.961, Lag order = 10, p-value = 0.1715
## alternative hypothesis: stationary

adf.test(closePrices, "stationary")
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H#it

## Augmented Dickey-Fuller Test

H#it

## data: closePrices

## Dickey-Fuller = -0.024094, Lag order = 10, p-value = 0.99
## alternative hypothesis: stationary

adf.test(closePrices_log d, "stationary")

H#it

## Augmented Dickey-Fuller Test

H#it

## data: closePrices_log d

## Dickey-Fuller = -10.202, Lag order = 10, p-value = 0.01
## alternative hypothesis: stationary

adf.test(closePrices_d, "stationary")

#H#

## Augmented Dickey-Fuller Test

##

## data: closePrices_d

## Dickey-Fuller = -9.432, Lag order = 10, p-value = 0.01
## alternative hypothesis: stationary

#URCENI RADU MODELU
par( c(2,1))

length(closePrices_log d)

## [1] 1256

Acf(closePrices_log d, 'ACF logaritmizovaného vyvoje ceny (vynosnos
ti)', 30)

Pacf(closePrices_log d, '"PACF logaritmizovaného vyvoje ceny (vynosn
osti)', 30)

a = Acf(closePrices orig d, "ACF vyvoje ceny (d=2)', 16)
b = Pacf(closePrices_orig d, "PACF vyvoje ceny (d=2)", 16
)

par( c(2,1))

print(afact)

# , , 1

#i

it [,1]

## [1,] 1.000000e+00
## [2,] 4.914635e-01
## [3,] -1.444212e-02
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## [4,] -2.298869e-02
## [5,] -7.558230e-03
## [6,] 1.784608e-03
## [7,] -1.227059e-02
## [8,] 7.780852e-06

## [9,] 7.601911e-03
## [10,] 8.507671e-03
## [11,] 1.500196e-02
## [12,] 3.691899e-02
## [13,] 4.056398e-02

## [14,] -1.668346e-02
## [15,] -5.100382e-02
## [16,] -5.947872e-03
## [17,] 6.663184e-02

print(b$acf)

## o, , 1
#it

#t [,1]
## [1,] ©.49146354
## [2,] -0.33749613
## [3,] ©.22671922
## [4,] -0.17119096
## [5,] ©.13533006
## [6,] -0.13000229
## [7,] ©.12386635
## [8,] -0.10497416
## [9,] ©.10377936
## [10,] -0.07573000
## [11,] ©.11955457
## [12,] -0.08054574
## [13,] ©.02219374
## [14,] -0.06419577
## [15,] ©.08840926
## [16,] ©.01094968

# KONSTRUKCE MODELU

#modelA = auto.arima(closePrices_des, seasonal=FALSE, trace = TRUE, max.

p = 30, max.q = 30) #auto model

modelA = arima(closePrices_des, c(1, 2, 0)) #modelA
modelB = arima(closePrices_des, c(16, 2, 0)) #modelB
arima(closePrices_des, c(1, 2, @)) #ModelA

H#i

## Call:

## arima(x = closePrices_des, order = c(1, 2, 9))

H#i

## Coefficients:

## arl

H#i -0.5495

## s.e. 0.0236
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#H#t

## sigma~2 estimated as 1.253:

#H#t
#H#t
##
#H#t
#H#t
##

#H#t

-0.

#H#t

Q.

#H#

##

-0.

##

Q.

##
##
42

arima(closePrices_des,
Call:
arima(x = closePrices_des,
Coefficients:
arl ar2
ar8
-1.0019 -0.9060 -0O.
6028
s.e. 0.0281 ©0.0395 0.
0630
ar9 arle
arle
-0.5531 -0.4739 -o0.
0986
s.e. 0.0632 0.0625 0.
0285
sigma”2 estimated as 0.8705:

#VYHODNOCENI A PREDIKCE
tsdisplay(residuals(modelA),

0)")

tsdisplay(residuals(modelB),
, 0)")

par(

c(1,1))

log

c(16

)

likelihood =

-1923.8, aic = 3851.6

2, 0)) #ModelB

order = c(16, 2, 9))

ar3

8959

0465

arll

4135

0606

ard

ar5 aré

-0.8243 -0.7757 -0.7282

0.0524 0.0567 0.0597

arl2

arl3 arla

-0.3011 -0.2780 -0.2451

0.0578 ©0.0535 0.0476

15,

15,

## PRESNOST - PRIPRAVA DAT (ACTUAL)

rawDataF

yahoo',

rawDataF
rawDataF
closePricesF = tsclean(rawDataF[,4])

par(
modelBForecast =forecast(modelB,
plot(seq.int(nrow(closePricesF))+1180, closePricesF$rawDataF.Close,
paste('Vyvoj kurzu akcii', c(stock)[1]),

80,

getSymbols(stock,
FALSE)

na.omit(rawDataF)

to.daily(rawDataF)

c(1,2))

't [den]’,
c(75,100),

'P [USD]',

'2020-09-08"',

#Ocisteni

log likelihood = -1696.21,

ar7

-0.6773

0.0618

arl5

-0.2145

0.0402

aic = 3426.

"Rezidua modelu (1, 2,

"Rezidua modelu (16, 2

'2021-01-31",

19) #alpha = 0.7

"black",

c(1180, 1280) ) #zobrazeni

|1|,
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P [USD]',

ar7
-0.6773
0.0618
arl5
-0.2145

0.0402

aic = 3426.

MAPE

0.02342636 2.587351 1.

plot(modelBForecast, 80, 't [den]’', '
c(75,100), c(1180, 1280) )

par( c(1,1))

print(summary(modelBForecast))

H#it

## Forecast method: ARIMA(16,2,0)

##

## Model Information:

##

## Call:

## arima(x = closePrices_des, order = c(16, 2, 0))

#H#

## Coefficients:

H#it arl ar2 ar3 ar4d ar5 aré

ar8

H#it -1.0019 -0.9060 -0.8959 -0.8243 -0.7757 -0.7282

-0.6028

## s.e. 0.0281 0.0395 0.0465 ©.0524 0.0567 0.0597
0.0630

H#it ar9 arle arll arl2 arl3 arl4

arle

H#it -0.5531 -0.4739 -0.4135 -0.3011 -0.2780 -0.2451

-0.0986

## s.e. 0.0632 0.0625 0.0606 ©.0578 0.0535 0.0476
0.0285

H#Hit

## sigma”2 estimated as 0.8705: log likelihood = -1696.21,

42

H#Hit

## Error measures:

#H# ME RMSE MAE MPE
MASE

## Training set -0.0004961373 0.9322408 0.5673905

028718

H#Hit ACF1

## Training set -0.008714005

#H#

## Forecasts:

H#it Point Forecast Lo 80 Hi 80 Lo 95 Hi 95

## 1259 92.22851 91.03284 93.42417 90.39990 94.05712

## 1260 91.95270 90.26338 93.64201 89.36911 94.53628

## 1261 91.63583 89.49931 93.77235 88.36831 94.90335

## 1262 91.63717 89.12594 94.14840 87.79658 95.47776

## 1263 91.71577 88.83271 94.59883 87.30651 96.12503

## 1264 91.83241 88.59334 95.07149 86.87868 96.78615

## 1265 91.82439 88.23335 95.41543 86.33237 97.31641

## 1266 91.55279 87.61151 95.49407 85.52512 97.58045

## 1267 91.31797 87.01222 95.62372 84.73289 97.90304
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Hit
Hi
Hit
Hit
Hi
Hit
Hit
Hi
Hit
Hit
Hi#
Hit
Hit
Hi
Hit
Hit
H#
Hit
Hit
H#
Hit
Hit
H#
Hit
Hit
H#
Hit
Hit
H#
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