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The Impact of Social Media Sentiment on NASDAQ 
Stock Prices 

Abstract 

T h i s s t u d y a i m s t o i n v e s t i g a t e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d 

N A S D A Q s t o c k p r i c e s . T h e o b j e c t i v e i s t o d e t e r m i n e w h e t h e r t h e r e i s a s i g n i f i c a n t i m p a c t 

o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n t h e N A S D A Q i n d e x a n d i n d i v i d u a l s t o c k p r i c e s . T h e s t u d y w i l l 

u s e d a t a f r o m T w i t t e r t o e x t r a c t s e n t i m e n t s c o r e s r e l a t e d t o N A S D A Q - l i s t e d c o m p a n i e s , a n d 

t h e n p e r f o r m a c o r r e l a t i o n a n a l y s i s t o e x a m i n e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s . 

I n a d d i t i o n , t h e s t u d y w i l l a l s o c o n s i d e r t h e i m p a c t o f o t h e r m a c r o e c o n o m i c v a r i a b l e s s u c h 

as i n t e r e s t r a t e s , G D P , a n d i n f l a t i o n o n s t o c k p r i c e s . T h i s w i l l b e d o n e b y i n c o r p o r a t i n g t h e s e 

v a r i a b l e s i n a t i m e s e r i e s m o d e l t o t e s t f o r a n y s i g n i f i c a n t e f f e c t s o n t h e N A S D A Q i n d e x a n d 

i n d i v i d u a l s t o c k s . 

T h e f i n d i n g s o f t h i s s t u d y w i l l c o n t r i b u t e t o t h e l i t e r a t u r e o n t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l 

m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s . I t w i l l a l s o p r o v i d e i n s i g h t s f o r i n v e s t o r s o n h o w t o u s e 

s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t as a t o o l f o r m a k i n g i n v e s t m e n t d e c i s i o n s . 

T h e s t u d y h a s s o m e l i m i t a t i o n s , i n c l u d i n g t h e a v a i l a b i l i t y a n d q u a l i t y o f d a t a f r o m s o c i a l 

m e d i a a n d t h e m a c r o e c o n o m i c v a r i a b l e s . N o n e t h e l e s s , t h e r e s e a r c h m e t h o d o l o g y a d o p t e d i n 

t h i s s t u d y w i l l e n s u r e t h a t t h e r e s u l t s a r e r o b u s t a n d r e l i a b l e . 

O v e r a l l , t h i s s t u d y i s i m p o r t a n t f o r u n d e r s t a n d i n g t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n 

t h e s t o c k m a r k e t a n d f o r p r o v i d i n g u s e f u l i n f o r m a t i o n f o r i n v e s t o r s a n d p o l i c y m a k e r s . 

Keywords: S e n t i m e n t a n a l y s i s , S t o c k p r i c e s , S o c i a l m e d i a , T w i t t e r , C o r r e l a t i o n a n a l y s i s , 

T i m e s e r i e s a n a l y s i s , M a c r o e c o n o m i c i n d i c a t o r s , M a r k e t c a p i t a l i z a t i o n , F i n a n c i a l m o d e l l i n g , 

P y t h o n p r o g r a m m i n g . 
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Vliv sentimentu sociálních sítích na ceny akcií na burze 
NASDAQ. 

Abstrakt 

Diplomová práce k l a d e z a cíl z k o u m a t v z t a h m e z i s e n t i m e n t e m n a sociálních médiích a 

c e n a m i akcií n a b u r z e N A S D A Q . Cílem j e z j i s t i t , z d a má sociální mediální s e n t i m e n t 

významný d o p a d n a i n d e x N A S D A Q a c e n y jednotlivých akcií. Práce b u d e využívat d a t a z 

T w i t t e r u k e x t r a k c i sentimentálních skóre týkajících se společností uvedených n a b u r z e 

N A S D A Q a poté p r o v e d e korelační analýzu k posouzení v z t a h u m e z i s e n t i m e n t e m n a 

sociálních médiích a c e n a m i akcií. 

Kromě t o h o b u d e také zvažovat v l i v jiných makroekonomických proměnných, j a k o j s o u 

úrokové s a z b y , H D P a i n f l a c e , n a c e n y akcií. T o b u d e p r o v e d e n o začleněním těchto 

proměnných d o časového m o d e l u k testování přítomnosti významného e f e k t u n a i n d e x 

N A S D A Q a jednotlivé a k c i e . 

Výsledky této práce přispějí k literatuře o v z t a h u m e z i s e n t i m e n t e m n a sociálních médiích a 

c e n a m i akcií. P o s k y t n o u také i n f o r m a c e p r o i n v e s t o r y , j a k využít s e n t i m e n t n a sociálních 

médiích j a k o nástroj p r o rozhodování o investicích. 

Diplomová práce má některá omezení, včetně d o s t u p n o s t i a k v a l i t y d a t z sociálních médií a 

makroekonomických proměnných. Nicméně zvolená m e t o d o l o g i e zajistí, že výsledky j s o u 

robustní a spolehlivé. 

Celkově j e t a t o práce důležitá p r o porozumění d o p a d u s e n t i m e n t u n a sociálních médiích n a 

akciový t r h a p r o poskytování užitečných informací p r o i n v e s t o r y a p o l i t i k y . 

Klíčová slova: Analýza s e n t i m e n t u , c e n y akcií, sociální média, T w i t t e r , korelační analýza, 

analýza časových řad, makroekonomické u k a z a t e l e , tržní k a p i t a l i z a c e , finanční modelování, 

programování v P y t h o n u . 
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1 Introduction 

I n r e c e n t y e a r s , t h e u s e o f s o c i a l m e d i a h a s b e c o m e i n c r e a s i n g l y p r e v a l e n t i n o u r d a i l y 

l i v e s . W i t h t h e g r o w i n g p o p u l a r i t y o f p l a t f o r m s s u c h as T w i t t e r a n d F a c e b o o k , m o r e a n d 

m o r e p e o p l e a r e t u r n i n g t o t h e s e s i t e s t o s h a r e t h e i r t h o u g h t s a n d o p i n i o n s o n v a r i o u s t o p i c s , 

i n c l u d i n g s t o c k s a n d c o m p a n i e s . A s a r e s u l t , s o c i a l m e d i a h a s b e c o m e a n i m p o r t a n t s o u r c e 

o f i n f o r m a t i o n f o r i n v e s t o r s , w h o u s e i t t o g a i n i n s i g h t i n t o t h e s e n t i m e n t o f t h e p u b l i c 

t o w a r d s a p a r t i c u l a r s t o c k o r c o m p a n y . 

T h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n s t o c k p r i c e s i s a t o p i c t h a t h a s g a r n e r e d 

s i g n i f i c a n t a t t e n t i o n i n r e c e n t y e a r s . S o m e s t u d i e s h a v e f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t 

c a n h a v e a s i g n i f i c a n t i m p a c t o n s t o c k p r i c e s , p a r t i c u l a r l y f o r c o m p a n i e s t h a t h a v e a h i g h 

l e v e l o f s o c i a l m e d i a v i s i b i l i t y . H o w e v e r , t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t 

a n d s t o c k p r i c e s i s c o m p l e x , a n d t h e r e i s s t i l l m u c h t h a t i s n o t u n d e r s t o o d a b o u t t h i s t o p i c . 

T h e p u r p o s e o f t h i s d i p l o m a t h e s i s i s t o i n v e s t i g a t e t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t o n N A S D A Q s t o c k p r i c e s . T h e s t u d y w i l l f o c u s o n t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l 

m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s f o r a s a m p l e o f c o m p a n i e s l i s t e d o n t h e N A S D A Q s t o c k 

e x c h a n g e . T h e s t u d y w i l l u s e d a t a f r o m s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s s u c h as T w i t t e r , as w e l l as 

s t o c k p r i c e d a t a f r o m f i n a n c i a l d a t a b a s e s . T h e r e s e a r c h w i l l u s e d a t a a n a l y t i c s a n d s t a t i s t i c a l 

t e c h n i q u e s t o e x a m i n e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s , a n d 

t o i d e n t i f y a n y p a t t e r n s o r t r e n d s t h a t m a y e x i s t . 

T h i s t h e s i s w i l l c o n t r i b u t e t o t h e u n d e r s t a n d i n g o f t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t 

o n s t o c k p r i c e s b y p r o v i d i n g i n s i g h t s i n t o t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t 

a n d s t o c k p r i c e s f o r N A S D A Q l i s t e d c o m p a n i e s . T h e f i n d i n g s o f t h i s s t u d y w i l l b e o f i n t e r e s t 

t o i n v e s t o r s , f i n a n c i a l a n a l y s t s , a n d o t h e r s t a k e h o l d e r s , as w e l l as t o r e s e a r c h e r s w o r k i n g i n 

t h e f i e l d o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n a l y s i s a n d s t o c k m a r k e t a n a l y s i s . 
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2 Objectives and Methodology 

2.1 Objectives 

1 . T o i n v e s t i g a t e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k 

p r i c e s f o r a s a m p l e o f c o m p a n i e s l i s t e d o n t h e N A S D A Q s t o c k e x c h a n g e . 

2 . T o i d e n t i f y t h e f a c t o r s t h a t i n f l u e n c e s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t t o w a r d s a 

p a r t i c u l a r s t o c k o r c o m p a n y l i s t e d o n N A S D A Q . 

3 . T o a n a l y s e t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n s t o c k p r i c e s f o r t h e s a m p l e 

c o m p a n i e s , u s i n g d a t a a n a l y t i c s a n d s t a t i s t i c a l t e c h n i q u e s . 

4 . T o e x a m i n e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s 

o v e r t i m e , a n d t o i d e n t i f y a n y p a t t e r n s o r t r e n d s t h a t m a y e x i s t . 

5 . T o i d e n t i f y a n y d i f f e r e n c e s i n t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n s t o c k 

p r i c e s f o r c o m p a n i e s i n d i f f e r e n t i n d u s t r i e s o r s e c t o r s . 

6 . T o e v a l u a t e t h e e f f e c t i v e n e s s o f u s i n g s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t as a t o o l f o r 

p r e d i c t i n g s t o c k p r i c e s a n d t o u n d e r s t a n d t h e l i m i t a t i o n s o f u s i n g s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t f o r t h e s a m e . 

7 . T o p r o v i d e i n s i g h t s a n d r e c o m m e n d a t i o n s f o r i n v e s t o r s , f i n a n c i a l a n a l y s t s a n d 

o t h e r s t a k e h o l d e r s , as w e l l as f o r r e s e a r c h e r s w o r k i n g i n t h e f i e l d o f s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t a n a l y s i s a n d s t o c k m a r k e t a n a l y s i s . 

8 . T o c o n t r i b u t e t o t h e e x i s t i n g b o d y o f k n o w l e d g e o n t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t o n s t o c k p r i c e s . 

2.2 Methodology 

• D a t a c o l l e c t i o n : T h e f i r s t s t e p i s t o c o l l e c t t h e n e c e s s a r y d a t a , w h i c h i n c l u d e s s o c i a l 

m e d i a s e n t i m e n t s c o r e s a n d s t o c k p r i c e s f o r t h e r e l e v a n t t i m e p e r i o d . T h i s d a t a c a n b e 

c o l l e c t e d t h r o u g h v a r i o u s s o u r c e s , i n c l u d i n g A P I acces s t o s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s a n d 

f i n a n c i a l d a t a p r o v i d e r s . 

• D a t a p r e - p r o c e s s i n g : O n c e t h e d a t a h a s b e e n c o l l e c t e d , i t n e e d s t o b e p r e - p r o c e s s e d 

t o m a k e i t r e a d y f o r a n a l y s i s . T h i s i n c l u d e s r e m o v i n g a n y d u p l i c a t e s , f i l l i n g i n m i s s i n g 

v a l u e s , a n d f o r m a t t i n g t h e d a t a t o e n s u r e i t i s c o m p a t i b l e w i t h t h e a n a l y s i s t o o l s . 
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• S e n t i m e n t a n a l y s i s : T h e n e x t s t e p i s t o p e r f o r m s e n t i m e n t a n a l y s i s o n t h e s o c i a l m e d i a 

d a t a t o e x t r a c t t h e s e n t i m e n t s c o r e s f o r e a c h t w e e t o r p o s t . T h i s c a n b e d o n e u s i n g v a r i o u s 

t e c h n i q u e s , i n c l u d i n g n a t u r a l l a n g u a g e p r o c e s s i n g ( N L P ) a n d m a c h i n e l e a r n i n g a l g o r i t h m s . 

• T i m e s e r i e s a n a l y s i s : T o f u r t h e r i n v e s t i g a t e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s , t i m e s e r i e s a n a l y s i s c a n b e p e r f o r m e d . T h i s i n v o l v e s a n a l y s i n g 

t h e d a t a o v e r a p e r i o d t o i d e n t i f y p a t t e r n s a n d t r e n d s t h a t m a y b e a f f e c t i n g t h e r e l a t i o n s h i p . 

• E c o n o m e t r i c m o d e l l i n g : b u i l d i n g a p r e d i c t i v e m o d e l t h a t c a n f o r e c a s t s t o c k p r i c e s 

b a s e d o n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t s c o r e s u s i n g O L S o r o t h e r e c o n o m e t r i c m o d e l s . T h i s m a y 

a l s o i n v o l v e d a t a d i f f e r e n c i n g i f t h e d a t a i s n o n - s t a t i o n a r y , i n v o l v e s u s i n g v a r i o u s s t a t i s t i c a l 

m o d e l s , i n c l u d i n g a u t o r e g r e s s i v e i n t e g r a t e d m o v i n g a v e r a g e ( A R I M A ) m o d e l s , t o a n a l y s e 

t h e t i m e s e r i e s d a t a a n d m a k e p r e d i c t i o n s a b o u t f u t u r e s t o c k p r i c e s . 

• I n t e r p r e t a t i o n : I n t e r p r e t i n g t h e r e s u l t s o f t h e a n a l y s i s a n d d r a w i n g c o n c l u s i o n s a b o u t 

t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n s t o c k p r i c e s f o r t h e s e l e c t e d c o m p a n i e s . 

1 4 



Literature Review 

.1 Stocks 

T h e s t o c k m a r k e t h a s l o n g b e e n r e g a r d e d as o n e o f t h e m o s t i m p o r t a n t e c o n o m i c 

i n d i c a t o r s , r e f l e c t i n g t h e o v e r a l l p e r f o r m a n c e o f t h e e c o n o m y . I n t h e U n i t e d S t a t e s , t h e 

N a s d a q S t o c k M a r k e t , w h i c h i s h o m e t o m a n y o f t h e w o r l d ' s l e a d i n g t e c h n o l o g y 

c o m p a n i e s , h a s b e c o m e a p r o m i n e n t p l a y e r i n t h e g l o b a l f i n a n c i a l l a n d s c a p e . O v e r t h e 

p a s t f e w y e a r s , N a s d a q h a s s e e n a s i g n i f i c a n t i n c r e a s e i n t r a d i n g v o l u m e , a n d h a s 

b e c o m e a n i m p o r t a n t b e n c h m a r k f o r i n v e s t o r s w o r l d w i d e . 

A c c o r d i n g t o M a l k i e l ( 2 0 1 5 ) , s t o c k s a r e a c r i t i c a l c o m p o n e n t o f t h e m o d e r n 

e c o n o m y , a n d i n v e s t i n g i n t h e s t o c k m a r k e t h a s b e c o m e a n e s s e n t i a l a s p e c t o f l o n g -

t e r m f i n a n c i a l p l a n n i n g f o r i n d i v i d u a l s , c o r p o r a t i o n s , a n d e v e n g o v e r n m e n t s . W i t h t h e 

rise o f t e c h n o l o g y , t h e N a s d a q S t o c k M a r k e t h a s b e c o m e a s y m b o l o f i n n o v a t i o n , a n d 

a h u b f o r s o m e o f t h e w o r l d ' s m o s t i n n o v a t i v e c o m p a n i e s . I n r e c e n t y e a r s , t h e m a r k e t 

h a s s e e n a n i n c r e a s e i n d e m a n d f o r t e c h s t o c k s , d r i v i n g t h e N a s d a q C o m p o s i t e I n d e x 

t o r e c o r d h i g h s . H o w e v e r , d e s p i t e t h e m a r k e t ' s s u c c e s s , t h e r e a r e c o n c e r n s a b o u t t h e 

p o t e n t i a l risks a n d v o l a t i l i t y a s s o c i a t e d w i t h i n v e s t i n g i n t h e s t o c k m a r k e t , p a r t i c u l a r l y 

d u r i n g p e r i o d s o f e c o n o m i c u n c e r t a i n t y ( G r o s s m a n & S t i g l i t z , 1 9 8 0 ) . T h e C O V I D - 1 9 

p a n d e m i c , f o r e x a m p l e , r e s u l t e d i n a s i g n i f i c a n t m a r k e t d o w n t u r n , w h i c h l e f t m a n y 

i n v e s t o r s r e e l i n g . A d d i t i o n a l l y , t h e r e i s a g r o w i n g c o n c e r n a b o u t t h e r o l e t h a t 

a l g o r i t h m i c t r a d i n g a n d h i g h - f r e q u e n c y t r a d i n g ( H F T ) p l a y i n t h e m a r k e t , a n d t h e i r 

p o t e n t i a l t o e x a c e r b a t e m a r k e t v o l a t i l i t y a n d i n s t a b i l i t y ( K i r i l e n k o e t a l . , 2 0 1 ^ . H i g h -

f r e q u e n c y t r a d i n g i s a s u b s e t o f a l g o - t r a d i n g t h a t u s e s a d v a n c e d a l g o r i t h m s t o e x e c u t e 

t r a d e s a t i n c r e d i b l y h i g h s p e e d s . T h e s e a l g o r i t h m s c a n a n a l y s e m a r k e t d a t a a n d e x e c u t e 

t r a d e s i n m i c r o s e c o n d s , p r o v i d i n g t r a d e r s w i t h a s i g n i f i c a n t a d v a n t a g e o v e r t r a d i t i o n a l 

t r a d e r s w h o r e l y o n m a n u a l a n a l y s i s a n d d e c i s i o n - m a k i n g . H i g h - f r e q u e n c y t r a d i n g h a s 

b e c o m e i n c r e a s i n g l y p o p u l a r i n r e c e n t y e a r s , w i t h s o m e e s t i m a t e s s u g g e s t i n g t h a t i t 

n o w a c c o u n t s f o r u p t o 5 0 % o f a l l t r a d i n g v o l u m e i n t h e U S s t o c k m a r k e t ( E a v i s , 

2 0 1 4 ) . 

B o t h a l g o - t r a d i n g a n d h i g h - f r e q u e n c y t r a d i n g h a v e a l s o b e e n c r i t i c i z e d f o r t h e i r 

p o t e n t i a l t o e x a c e r b a t e m a r k e t v o l a t i l i t y a n d i n c r e a s e t h e risk c a l l e d F l a s h - C r a s h 

s u d d e n a n d d r a m a t i c d r o p s i n s t o c k p r i c e s t h a t o c c u r w i t h i n a m a t t e r o f m i n u t e s o r 

e v e n s e c o n d s . T h e y c a n b e c a u s e d b y a v a r i e t y o f f a c t o r s , i n c l u d i n g t e c h n i c a l g l i t c h e s , 
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h u m a n e r r o r , o r s u d d e n s h i f t s i n m a r k e t s e n t i m e n t . A c c o r d i n g t o S E C C h a i r m a n M a r y 

S c h a p i r o ' s t e s t i m o n y i n 2 0 1 0 ( S E C , 2 0 1 0 ) , o n M a y 6 , 2 0 1 0 , h i g h - f r e q u e n c y t r a d i n g 

( H F T ) - t r i g g e r e d s e l l o r d e r s r e s u l t e d i n a s u d d e n d r o p o f 6 0 0 p o i n t s i n t h e D J I A i n d e x . 

I n c o n c l u s i o n , w h i l e t h e s t o c k m a r k e t h a s b e c o m e a c r i t i c a l c o m p o n e n t o f t h e m o d e r n 

e c o n o m y , i t i s a l s o s u b j e c t t o s i g n i f i c a n t r i s k s a n d v o l a t i l i t y . A l g o - t r a d i n g a n d H F T 

h a v e t h e p o t e n t i a l t o e x a c e r b a t e t h e s e r i s k s , a n d t h e i r i m p a c t o n m a r k e t s t a b i l i t y a n d 

i n v e s t o r c o n f i d e n c e r e m a i n s a t o p i c o f d e b a t e a n d c o n c e r n . A s s u c h , i t i s e s s e n t i a l f o r 

i n v e s t o r s t o u n d e r s t a n d t h e r i s k s a s s o c i a t e d w i t h t h e s t o c k m a r k e t a n d t o a d o p t 

s t r a t e g i e s t h a t a r e a p p r o p r i a t e f o r t h e i r r i s k t o l e r a n c e a n d i n v e s t m e n t g o a l s . 

3.2 NASDAQ Stock Exchange 

T h e N a t i o n a l A s s o c i a t i o n o f S e c u r i t i e s D e a l e r s A u t o m a t e d Q u o t a t i o n s ( N A S D A Q ) s t o c k 

e x c h a n g e i s o n e o f t h e m o s t p o p u l a r s t o c k e x c h a n g e s i n t h e w o r l d . I t w a s f o u n d e d i n 1 9 7 1 

a n d h a s s i n c e g r o w n t o b e c o m e t h e s e c o n d - l a r g e s t s t o c k e x c h a n g e i n t h e w o r l d b y m a r k e t 

c a p i t a l i z a t i o n , a f t e r t h e N e w Y o r k S t o c k E x c h a n g e ( N Y S E ) . T h e N a s d a q e x c h a n g e h a s a 

r e p u t a t i o n f o r b e i n g a h u b f o r t e c h n o l o g y a n d g r o w t h - o r i e n t e d c o m p a n i e s , a n d i t s i n d e x , 

t h e N a s d a q C o m p o s i t e , i s o f t e n u s e d as a b a r o m e t e r f o r t h e h e a l t h o f t h e t e c h n o l o g y 

i n d u s t r y a n d t h e b r o a d e r e c o n o m y . T h e N a s d a q e x c h a n g e i s h o m e t o s o m e o f t h e w o r l d ' s 

l a r g e s t a n d m o s t i n n o v a t i v e c o m p a n i e s . T e c h g i a n t s l i k e A p p l e , A m a z o n , a n d F a c e b o o k a l l 

t r a d e o n t h e N a s d a q , as w e l l as o t h e r n o t a b l e c o m p a n i e s s u c h as T e s l a , N e t f l i x , a n d 

S t a r b u c k s . I n t o t a l , t h e N a s d a q e x c h a n g e l i s t s m o r e t h a n 3 , 0 0 0 c o m p a n i e s , m a k i n g i t o n e o f 

t h e m o s t d i v e r s e e x c h a n g e s i n t h e w o r l d . O n e o f t h e r e a s o n s w h y t h e N a s d a q h a s b e c o m e 

so p o p u l a r i s i t s f o c u s o n t e c h n o l o g y a n d g r o w t h - o r i e n t e d c o m p a n i e s . A s t h e g l o b a l 

e c o n o m y h a s b e c o m e i n c r e a s i n g l y r e l i a n t o n t e c h n o l o g y , t h e N a s d a q h a s p o s i t i o n e d i t s e l f 

as a l e a d e r i n t h i s s p a c e . T h e e x c h a n g e h a s a l s o b e c o m e a h u b f o r e a r l y - s t a g e s t a r t u p s 

l o o k i n g t o r a i s e c a p i t a l a n d g o p u b l i c . I n r e c e n t y e a r s , t h e N a s d a q h a s l a u n c h e d i n i t i a t i v e s 

a i m e d a t m a k i n g i t e a s i e r f o r s t a r t u p s t o acces s t h e p u b l i c m a r k e t s , s u c h as t h e N a s d a q 

P r i v a t e M a r k e t , w h i c h a l l o w s c o m p a n i e s t o s e l l s h a r e s t o i n v e s t o r s b e f o r e g o i n g p u b l i c . 

A n o t h e r f a c t o r d r i v i n g t h e p o p u l a r i t y o f t h e N a s d a q i s t h e r i s e o f p a s s i v e i n v e s t i n g . W i t h 

t h e g r o w t h o f i n d e x f u n d s a n d e x c h a n g e - t r a d e d f u n d s ( E T F s ) , m o r e i n v e s t o r s a r e l o o k i n g 

t o i n v e s t i n b r o a d - b a s e d i n d e x e s l i k e t h e N a s d a q C o m p o s i t e r a t h e r t h a n i n d i v i d u a l s t o c k s . 

T h i s t r e n d h a s l e d t o i n c r e a s e d d e m a n d f o r t h e N a s d a q i n d e x a n d t h e s t o c k s l i s t e d o n t h e 

e x c h a n g e , as i n v e s t o r s s e e k e x p o s u r e t o t h e t e c h n o l o g y a n d g r o w t h s e c t o r s . 
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T h e N a s d a q ' s p o p u l a r i t y i s a l s o r e f l e c t e d i n i t s p e r f o r m a n c e . O v e r t h e p a s t d e c a d e , 

t h e N a s d a q C o m p o s i t e h a s s i g n i f i c a n t l y o u t p e r f o r m e d t h e o t h e r m a j o r U S s t o c k i n d e x e s , 

i n c l u d i n g t h e S & P 5 0 0 a n d t h e D o w J o n e s I n d u s t r i a l A v e r a g e . T h i s h a s b e e n d r i v e n i n p a r t 

b y t h e s t r o n g p e r f o r m a n c e o f t e c h n o l o g y a n d g r o w t h - o r i e n t e d s t o c k s , w h i c h m a k e u p a 

s i g n i f i c a n t p o r t i o n o f t h e N a s d a q i n d e x . I n 2 0 2 0 , f o r e x a m p l e , t h e N a s d a q C o m p o s i t e 

r e t u r n e d m o r e t h a n 4 0 % , c o m p a r e d t o t h e S & P 5 0 0 ' s r e t u r n o f j u s t o v e r 

1 6 % ( N a s d a q , 2 0 2 3 ) . W h i l e t h e N a s d a q ' s p o p u l a r i t y a n d s t r o n g p e r f o r m a n c e h a v e b e e n a 

b o o n f o r i n v e s t o r s , t h e r e a r e a l s o r i s k s a s s o c i a t e d w i t h i n v e s t i n g i n t h e e x c h a n g e . T h e 

t e c h n o l o g y s e c t o r , i n p a r t i c u l a r , i s k n o w n f o r i t s v o l a t i l i t y a n d c a n b e s u b j e c t t o r a p i d s h i f t s 

i n i n v e s t o r s e n t i m e n t . A d d i t i o n a l l y , m a n y o f t h e c o m p a n i e s l i s t e d o n t h e N a s d a q a r e e a r l y -

s t a g e s t a r t u p s t h a t m a y n o t y e t h a v e a p r o v e n t r a c k r e c o r d o f s u c c e s s . 

O v e r a l l , t h e N a s d a q s t o c k e x c h a n g e h a s b e c o m e o n e o f t h e m o s t p o p u l a r e x c h a n g e s 

i n t h e w o r l d d u e t o i t s f o c u s o n t e c h n o l o g y a n d g r o w t h - o r i e n t e d c o m p a n i e s , i t s d i v e r s e 

r a n g e o f l i s t i n g s , a n d i t s s t r o n g p e r f o r m a n c e i n r e c e n t y e a r s . H o w e v e r , i n v e s t o r s s h o u l d b e 

a w a r e o f t h e r i s k s a s s o c i a t e d w i t h i n v e s t i n g i n t h e e x c h a n g e , p a r t i c u l a r l y g i v e n t h e 

v o l a t i l i t y o f t h e t e c h n o l o g y s e c t o r . A s w i t h a n y i n v e s t m e n t , c a r e f u l r e s e a r c h a n d 

d i v e r s i f i c a t i o n a r e k e y t o m a x i m i z i n g r e t u r n s w h i l e m i n i m i z i n g r i s k . 

3.2.1 S&P 500 

T h e S & P 5 0 0 i s a m a r k e t i n d e x t h a t t r a c k s t h e p e r f o r m a n c e o f t h e 5 0 0 l a r g e s t 

p u b l i c l y t r a d e d c o m p a n i e s i n t h e U n i t e d S t a t e s . I t i s o n e o f t h e m o s t w i d e l y u s e d 

b e n c h m a r k s f o r m e a s u r i n g t h e p e r f o r m a n c e o f t h e U S s t o c k m a r k e t ( F a m a & F r e n c h , 

2 0 0 4 ) . T h e i n d e x w a s c r e a t e d i n 1 9 5 7 b y S t a n d a r d & P o o r ' s , a f i n a n c i a l s e r v i c e s c o m p a n y 

t h a t p r o v i d e s r e s e a r c h a n d a n a l y s i s o n s t o c k s , b o n d s , a n d o t h e r s e c u r i t i e s ( K o s t o v e t s k y , 

2 0 1 8 ) . T h e S & P 5 0 0 i s a c a p i t a l i z a t i o n - w e i g h t e d i n d e x , w h i c h m e a n s t h a t c o m p a n i e s w i t h 

a h i g h e r m a r k e t c a p i t a l i z a t i o n h a v e a g r e a t e r i n f l u e n c e o n t h e i n d e x ' s p e r f o r m a n c e . T h i s i s 

i n c o n t r a s t t o o t h e r i n d i c e s , s u c h as t h e D o w J o n e s I n d u s t r i a l A v e r a g e , w h i c h a r e p r i c e -

w e i g h t e d a n d g i v e e q u a l w e i g h t t o e a c h s t o c k i n t h e i n d e x ( S a u t e r , 2 0 1 9 ) . T h e S & P 5 0 0 

i n c l u d e s c o m p a n i e s f r o m a b r o a d r a n g e o f i n d u s t r i e s , i n c l u d i n g t e c h n o l o g y , h e a l t h c a r e , 

f i n a n c e , a n d c o n s u m e r g o o d s . A s a r e s u l t , t h e i n d e x p r o v i d e s a c o m p r e h e n s i v e v i e w o f t h e 

U S s t o c k m a r k e t a n d i s o f t e n u s e d as a p r o x y f o r t h e o v e r a l l h e a l t h o f t h e e c o n o m y 

( M c D o n a l d , 2 0 1 4 ) . I n v e s t o r s u s e t h e S & P 5 0 0 t o t r a c k t h e p e r f o r m a n c e o f t h e i r p o r t f o l i o s 

a n d t o m a k e i n v e s t m e n t d e c i s i o n s . F o r e x a m p l e , s o m e i n v e s t o r s m a y c h o o s e t o i n v e s t i n 
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i n d e x f u n d s t h a t t r a c k t h e S & P 5 0 0 , as a w a y t o g a i n e x p o s u r e t o a d i v e r s i f i e d p o r t f o l i o o f 

s t o c k s ( K o l h a t k a r , 2 0 1 6 ) . O t h e r s m a y u s e t h e i n d e x as a b e n c h m a r k t o m e a s u r e t h e 

p e r f o r m a n c e o f t h e i r o w n p o r t f o l i o s a g a i n s t t h e b r o a d e r m a r k e t ( P e t e r s , 2 0 1 8 ) . 

T h e S & P 5 0 0 h a s e x p e r i e n c e d s i g n i f i c a n t g r o w t h o v e r t h e y e a r s . I n 1 9 8 0 , t h e i n d e x 

w a s v a l u e d a t j u s t o v e r 1 0 0 p o i n t s , w h i l e i n 2 0 2 1 , i t s u r p a s s e d 4 , 0 0 0 p o i n t s f o r t h e f i r s t 

t i m e ( M a c r o t r e n d s , 2 0 2 1 ) . T h i s g r o w t h h a s b e e n d r i v e n b y a v a r i e t y o f f a c t o r s , i n c l u d i n g 

t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e m e n t s , g l o b a l i z a t i o n , a n d c h a n g e s i n g o v e r n m e n t p o l i c i e s ( B o d i e , 

K a n e , & M a r c u s , 2 0 1 4 ) . I n a d d i t i o n t o i t s u s e as a b e n c h m a r k f o r m e a s u r i n g t h e 

p e r f o r m a n c e o f t h e U S s t o c k m a r k e t , t h e S & P 5 0 0 i s a l s o u s e d as a b a r o m e t e r f o r t h e 

h e a l t h o f t h e g l o b a l e c o n o m y . T h i s i s b e c a u s e m a n y c o m p a n i e s i n t h e i n d e x h a v e 

o p e r a t i o n s o u t s i d e o f t h e U n i t e d S t a t e s a n d a r e a f f e c t e d b y g l o b a l e c o n o m i c t r e n d s 

( B h u y a n & R h e e , 2 0 1 7 ) . D e s p i t e i t s w i d e s p r e a d u s e a n d p o p u l a r i t y , t h e S & P 5 0 0 h a s f a c e d 

c r i t i c i s m o v e r t h e y e a r s . S o m e c r i t i c s a r g u e t h a t t h e i n d e x i s t o o h e a v i l y i n f l u e n c e d b y a 

s m a l l n u m b e r o f l a r g e c o m p a n i e s , w h i c h c a n d i s t o r t i t s o v e r a l l p e r f o r m a n c e ( L e v y , 2 0 2 0 ) . 

O t h e r s h a v e c r i t i c i z e d t h e i n d e x ' s m e t h o d o l o g y , a r g u i n g t h a t i t d o e s n o t a c c u r a t e l y r e f l e c t 

t h e p e r f o r m a n c e o f t h e b r o a d e r m a r k e t ( L a m o n t , P o l k , & S a a - R e q u e j o , 2 0 0 1 ) . 

T h e h i s t o r i c a l p e r f o r m a n c e o f t h e i n d e x h a s b e e n i m p r e s s i v e , w i t h a n a v e r a g e 

a n n u a l r e t u r n o f a r o u n d 1 0 % o v e r t h e p a s t c e n t u r y ( A s n e s s , M o s k o w i t z , & P e d e r s e n , 

2 0 1 3 ) . T h e s e c t o r c o m p o s i t i o n o f t h e S & P 5 0 0 h a s a l s o u n d e r g o n e s i g n i f i c a n t c h a n g e s o v e r 

t h e y e a r s , w i t h t e c h n o l o g y s t o c k s n o w a c c o u n t i n g f o r a l a r g e r p r o p o r t i o n o f t h e i n d e x t h a n 

t h e y d i d i n t h e p a s t ( B a r r o n ' s , 2 0 2 1 ) . A s o f J a n u a r y 2 0 2 2 , t h e l a r g e s t s e c t o r i n t h e i n d e x 

w a s i n f o r m a t i o n t e c h n o l o g y , w h i c h a c c o u n t e d f o r a r o u n d 2 8 % o f t h e i n d e x , f o l l o w e d b y 

h e a l t h c a r e ( 1 4 % ) a n d c o n s u m e r d i s c r e t i o n a r y ( 1 2 % ) ( S & P D o w J o n e s I n d i c e s , 2 0 2 2 ) . T h e 

t e c h n o l o g y s e c t o r h a s p l a y e d a s i g n i f i c a n t r o l e i n d r i v i n g t h e p e r f o r m a n c e o f t h e S & P 5 0 0 

i n r e c e n t y e a r s ( S t e v e n s & W i g g i n s , 2 0 2 1 ) . A s o f 2 0 2 1 , t h e t e c h n o l o g y s e c t o r m a k e s u p 

a p p r o x i m a t e l y 2 8 % o f t h e S & P 5 0 0 i n d e x , m a k i n g i t t h e l a r g e s t s e c t o r i n t h e i n d e x ( S & P 

D o w J o n e s I n d i c e s , 2 0 2 1 ) . T h e r a p i d g r o w t h o f t h e t e c h i n d u s t r y i n r e c e n t d e c a d e s h a s b e e n 

a k e y d r i v e r o f t h e t e c h n o l o g y s e c t o r ' s d o m i n a n c e i n t h e S & P 5 0 0 . C o m p a n i e s s u c h as 

A p p l e , M i c r o s o f t , A m a z o n , a n d F a c e b o o k h a v e e x p e r i e n c e d t r e m e n d o u s g r o w t h i n t h e i r 

b u s i n e s s e s , d r i v e n b y i n n o v a t i o n a n d n e w t e c h n o l o g i e s ( L u n d e n , 2 0 2 0 ) . T h e s e c o m p a n i e s 

h a v e b e c o m e s o m e o f t h e l a r g e s t a n d m o s t v a l u a b l e i n t h e w o r l d , w i t h t h e i r s t o c k p r i c e s 

r i s i n g a c c o r d i n g l y ( S & P D o w J o n e s I n d i c e s , 2 0 2 1 ) . 
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Figure 1 Tech Companies Dominate S&P 500 Index 
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I n a d d i t i o n t o t e c h n o l o g i c a l a d v a n c e m e n t s , t h e s h i f t t o w a r d s d i g i t a l i z a t i o n i n m a n y 

i n d u s t r i e s h a s c o n t r i b u t e d t o t h e t e c h n o l o g y s e c t o r ' s d o m i n a n c e i n t h e S & P 5 0 0 ( S t e v e n s & 

W i g g i n s , 2 0 2 1 ) . A s m o r e b u s i n e s s e s a n d i n d u s t r i e s m o v e o n l i n e , t e c h n o l o g y c o m p a n i e s a r e 

w e l l - p o s i t i o n e d t o b e n e f i t f r o m t h i s t r e n d . F o r e x a m p l e , c o m p a n i e s l i k e A m a z o n a n d N e t f l i x 

h a v e d i s r u p t e d t r a d i t i o n a l i n d u s t r i e s s u c h as r e t a i l a n d m e d i a , w h i l e c o m p a n i e s l i k e 

M i c r o s o f t a n d S a l e s f o r c e h a v e b e c o m e l e a d e r s i n t h e s o f t w a r e a n d c l o u d c o m p u t i n g m a r k e t s 

( S t e v e n s & W i g g i n s , 2 0 2 1 ) . W h i l e t h e t e c h n o l o g y s e c t o r i s c u r r e n t l y t h e l a r g e s t s e c t o r i n t h e 

S & P 5 0 0 , i t i s i m p o r t a n t t o n o t e t h a t t h e i n d e x s t i l l i n c l u d e s a d i v e r s e r a n g e o f i n d u s t r i e s a n d 

s e c t o r s ( S & P D o w J o n e s I n d i c e s , 2 0 2 1 ) . A s o f 2 0 2 1 , t h e o t h e r t o p s e c t o r s i n t h e S & P 5 0 0 

i n c l u d e h e a l t h c a r e , c o n s u m e r d i s c r e t i o n a r y , f i n a n c i a l s , a n d c o m m u n i c a t i o n s e r v i c e s ( S & P 

D o w J o n e s I n d i c e s , 2 0 2 1 ) . 

3.3 Social Media 

S o c i a l m e d i a h a s b e c o m e a n i n t e g r a l p a r t o f o u r l i v e s , a n d i t s i m p a c t o n t h e s t o c k m a r k e t i s 

u n d e n i a b l e . A s m o r e p e o p l e u s e s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s , s u c h as T w i t t e r a n d F a c e b o o k , t o 

s h a r e i n f o r m a t i o n a n d o p i n i o n s a b o u t s t o c k s a n d c o m p a n i e s , t h e s t o c k m a r k e t i s 

e x p e r i e n c i n g a s i g n i f i c a n t s h i f t i n h o w i t o p e r a t e s . 

O n e o f t h e m a i n w a y s s o c i a l m e d i a i m p a c t s t h e s t o c k m a r k e t i s t h r o u g h t h e 

d i s s e m i n a t i o n o f n e w s a n d i n f o r m a t i o n . S o c i a l m e d i a p l a t f o r m s p r o v i d e a f a s t a n d e f f i c i e n t 

w a y f o r i n d i v i d u a l s t o s h a r e b r e a k i n g n e w s a b o u t c o m p a n i e s , e a r n i n g s r e p o r t s , a n d o t h e r 
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f i n a n c i a l e v e n t s t h a t c a n i m p a c t t h e s t o c k m a r k e t . T h i s c a n l e a d t o a r a p i d i n f l u x o f n e w 

i n f o r m a t i o n , w h i c h c a n c a u s e s u d d e n f l u c t u a t i o n s i n s t o c k p r i c e s . 

T h e i n f l u e n c e o f s o c i a l m e d i a o n t h e s t o c k m a r k e t h a s b e e n a t o p i c o f i n t e r e s t a m o n g 

r e s e a r c h e r s a n d i n v e s t o r s a l i k e . O n e w a y i n w h i c h s o c i a l m e d i a i m p a c t s t h e s t o c k m a r k e t i s 

t h r o u g h t h e p o w e r o f s o c i a l m e d i a i n f l u e n c e r s . A c c o r d i n g t o a s t u d y b y C h e n e t a l . ( 2 0 1 8 ) , 

s o c i a l m e d i a i n f l u e n c e r s a r e i n d i v i d u a l s w h o h a v e a l a r g e f o l l o w i n g o n s o c i a l m e d i a 

p l a t f o r m s a n d a r e s e e n as c r e d i b l e s o u r c e s o f i n f o r m a t i o n b y t h e i r f o l l o w e r s . T h e y c a n 

i n f l u e n c e t h e o p i n i o n s a n d a c t i o n s o f t h e i r f o l l o w e r s , a n d t h e i r e n d o r s e m e n t o r c r i t i c i s m o f 

a c o m p a n y o r s t o c k c a n h a v e a s i g n i f i c a n t i m p a c t o n i t s s t o c k p r i c e . M a n y o f t h e s e s o c i a l 

m e d i a i n f l u e n c e r s a r e a c t i v e i n t h e s t o c k m a r k e t a n d u s e t h e i r p l a t f o r m s t o s h a r e 

i n f o r m a t i o n a n d o p i n i o n s a b o u t s t o c k s a n d c o m p a n i e s . A s t u d y b y P l o e g e r e t a l . ( 2 0 1 8 ) 

f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t , w h i c h c a n b e i n f l u e n c e d b y s o c i a l m e d i a i n f l u e n c e r s , 

h a s a s i g n i f i c a n t i m p a c t o n s t o c k p r i c e s . T h e s e n t i m e n t e x p r e s s e d o n s o c i a l m e d i a 

p l a t f o r m s c a n c r e a t e a b u z z a r o u n d a p a r t i c u l a r s t o c k o r c o m p a n y , l e a d i n g t o i n c r e a s e d 

b u y i n g o r s e l l i n g a c t i v i t y a n d u l t i m a t e l y a f f e c t i n g s t o c k p r i c e s . I n a d d i t i o n , s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t a n a l y s i s h a s e m e r g e d as a n i m p o r t a n t t o o l f o r u n d e r s t a n d i n g t h e i m p a c t o f s o c i a l 

m e d i a o n t h e s t o c k m a r k e t . 

S e n t i m e n t a n a l y s i s u s e s n a t u r a l l a n g u a g e p r o c e s s i n g a n d m a c h i n e l e a r n i n g 

t e c h n i q u e s t o a n a l y z e s o c i a l m e d i a p o s t s a n d d e t e r m i n e t h e s e n t i m e n t b e h i n d t h e m . T h i s 

i n f o r m a t i o n c a n t h e n b e u s e d t o p r e d i c t s t o c k p r i c e s a n d m a r k e t t r e n d s . O n e e x a m p l e o f t h e 

p o w e r o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n a l y s i s o c c u r r e d i n 2 0 1 3 , w h e n a t w e e t b y a f a k e 

A s s o c i a t e d P r e s s a c c o u n t a b o u t a n e x p l o s i o n a t t h e W h i t e H o u s e c a u s e d a m o m e n t a r y d i p 

i n t h e s t o c k m a r k e t . A l t h o u g h t h e t w e e t w a s q u i c k l y i d e n t i f i e d as f a k e , i t d e m o n s t r a t e d t h e 

s p e e d a n d p o w e r o f s o c i a l m e d i a i n i n f l u e n c i n g t h e s t o c k m a r k e t ( T h e G u a r d i a n , 2 0 1 3 ) . 

D e s p i t e t h e p o t e n t i a l b e n e f i t s o f s o c i a l m e d i a f o r t h e s t o c k m a r k e t , t h e r e a r e a l s o r i s k s a n d 

c h a l l e n g e s a s s o c i a t e d w i t h i t . O n e o f t h e b i g g e s t c h a l l e n g e s i s t h e d i f f i c u l t y o f v e r i f y i n g t h e 

a c c u r a c y o f i n f o r m a t i o n s h a r e d o n s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s . F a l s e o r m i s l e a d i n g i n f o r m a t i o n 

c a n s p r e a d q u i c k l y , c a u s i n g c o n f u s i o n , a n d p o t e n t i a l l y l e a d i n g t o p o o r i n v e s t m e n t 

d e c i s i o n s . 

A n o t h e r r i s k a s s o c i a t e d w i t h s o c i a l m e d i a i s t h e p o t e n t i a l f o r m a r k e t m a n i p u l a t i o n . 

S o c i a l m e d i a p l a t f o r m s c a n b e u s e d t o s p r e a d f a l s e i n f o r m a t i o n o r m a n i p u l a t e s e n t i m e n t , 

l e a d i n g t o c o o r d i n a t e d t r a d i n g a c t i v i t y t h a t c a n i m p a c t s t o c k p r i c e s . 
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T h e r i s e o f s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s h a s l e d t o s i g n i f i c a n t c h a n g e s i n t h e w a y t h a t i n v e s t o r s 

o b t a i n a n d d i s s e m i n a t e i n f o r m a t i o n a b o u t s t o c k s . N u m e r o u s s t u d i e s h a v e e x p l o r e d t h e 

i m p a c t o f s o c i a l m e d i a o n s t o c k p r i c e s a n d t r a d i n g v o l u m e , as w e l l as t h e r o l e o f s e n t i m e n t 

a n a l y s i s i n p r e d i c t i n g s t o c k m a r k e t t r e n d s . O n e s t u d y b y B o l l e n a n d M a o ( 2 0 1 1 ) a n a l y z e d 

t h e c o r r e l a t i o n b e t w e e n T w i t t e r m e s s a g e s a n d s t o c k p r i c e s , f i n d i n g t h a t c h a n g e s i n 

s e n t i m e n t o n T w i t t e r c o u l d p r e d i c t f l u c t u a t i o n s i n t h e D o w J o n e s I n d u s t r i a l A v e r a g e u p t o 

6 d a y s i n a d v a n c e . A n o t h e r s t u d y b y Z h a n g e t a l . ( 2 0 1 1 ) f o c u s e d o n t h e i m p a c t o f s o c i a l 

m e d i a s e n t i m e n t o n t r a d i n g v o l u m e a n d f o u n d t h a t T w i t t e r s e n t i m e n t c o u l d b e 

u s e d t o p r e d i c t c h a n g e s i n t r a d i n g v o l u m e f o r i n d i v i d u a l s t o c k s . M o r e r e c e n t r e s e a r c h h a s 

f o c u s e d o n t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n s p e c i f i c s e c t o r s o r e v e n t s . F o r e x a m p l e , 

a s t u d y b y L i u e t a l . ( 2 0 1 8 ) a n a l y z e d t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t o n t h e a i r l i n e 

i n d u s t r y , f i n d i n g t h a t p o s i t i v e s e n t i m e n t o n s o c i a l m e d i a c o u l d l e a d t o i n c r e a s e d s t o c k 

p r i c e s f o r a i r l i n e c o m p a n i e s . A n o t h e r s t u d y b y L i e t a l . ( 2 0 1 9 ) l o o k e d a t t h e i m p a c t o f 

s o c i a l m e d i a o n t h e s t o c k p r i c e s o f c o m p a n i e s i n v o l v e d i n t h e C h i n e s e B e l t a n d R o a d 

I n i t i a t i v e . H o w e v e r , i t i s i m p o r t a n t t o n o t e t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t i s n o t a l w a y s a 

r e l i a b l e p r e d i c t o r o f s t o c k p r i c e s , as s e n t i m e n t c a n b e i n f l u e n c e d b y a v a r i e t y o f f a c t o r s t h a t 

m a y n o t b e d i r e c t l y r e l a t e d t o a c o m p a n y ' s p e r f o r m a n c e o r f i n a n c i a l p r o s p e c t s . 

A d d i t i o n a l l y , t h e s h e e r v o l u m e o f s o c i a l m e d i a d a t a a v a i l a b l e c a n m a k e i t d i f f i c u l t t o 

a c c u r a t e l y p a r s e o u t m e a n i n g f u l s i g n a l s f r o m n o i s e . A c c o r d i n g t o a s t u d y c o n d u c t e d b y t h e 

P e w R e s e a r c h C e n t e r , 6 2 % o f A m e r i c a n a d u l t s r e l y o n s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s t o g e t t h e i r 

n e w s , i n c l u d i n g i n f o r m a t i o n a b o u t t h e s t o c k m a r k e t ( G o t t f r i e d & S h e a r e r , 2 0 1 6 ) . T h i s 

i n c l u d e s n e w s a n d i n f o r m a t i o n a b o u t t h e s t o c k m a r k e t . S o c i a l m e d i a p l a t f o r m s a l s o o f f e r 

i n v e s t o r s a w a y t o c o n n e c t w i t h o t h e r i n v e s t o r s a n d s h a r e i n f o r m a t i o n a n d i n s i g h t s a b o u t 

t h e s t o c k m a r k e t . T h i s h a s l e d t o t h e r i s e o f o n l i n e i n v e s t m e n t c o m m u n i t i e s , w h e r e 

i n v e s t o r s c a n s h a r e t h e i r e x p e r i e n c e s a n d i d e a s w i t h o t h e r s . 

A n o t h e r f a c t o r c o n t r i b u t i n g t o t h e p o p u l a r i t y o f t h e s t o c k m a r k e t i s t h e i n c r e a s i n g 

a v a i l a b i l i t y o f i n v e s t m e n t a p p s a n d r o b o - a d v i s o r s . I n v e s t m e n t a p p s s u c h as R o b i n h o o d a n d 

A c o r n s h a v e m a d e i t e a s i e r a n d m o r e a c c e s s i b l e f o r i n d i v i d u a l s t o i n v e s t i n t h e s t o c k 

m a r k e t . T h e s e a p p s o f f e r c o m m i s s i o n - f r e e t r a d i n g a n d l o w m i n i m u m i n v e s t m e n t 

r e q u i r e m e n t s , m a k i n g i t e a s i e r f o r p e o p l e t o s t a r t i n v e s t i n g w i t h s m a l l a m o u n t s o f m o n e y . 

R o b o - a d v i s o r s , w h i c h u s e a l g o r i t h m s t o p r o v i d e i n v e s t m e n t a d v i c e a n d m a n a g e p o r t f o l i o s , 

h a v e a l s o b e c o m e p o p u l a r a m o n g i n v e s t o r s . T h e C O V I D - 1 9 p a n d e m i c h a s a l s o h a d a n 

i m p a c t o n t h e s t o c k m a r k e t a n d i t s p o p u l a r i t y . T h e p a n d e m i c l e d t o i n c r e a s e d v o l a t i l i t y a n d 

2 1 



u n c e r t a i n t y i n t h e s t o c k m a r k e t , w h i c h d r e w t h e a t t e n t i o n o f m a n y p e o p l e w h o h a d n e v e r 

i n v e s t e d b e f o r e . S o m e i n d i v i d u a l s s a w t h e p a n d e m i c as a n o p p o r t u n i t y t o i n v e s t i n 

u n d e r v a l u e d s t o c k s a n d m a k e a p r o f i t w h e n t h e m a r k e t r e c o v e r e d . T h i s h a s l e d t o a s u r g e i n 

n e w i n v e s t o r s a n d a r e n e w e d i n t e r e s t i n t h e s t o c k m a r k e t . 

O v e r a l l , t h e e x i s t i n g l i t e r a t u r e s u g g e s t s t h a t s o c i a l m e d i a c a n h a v e a s i g n i f i c a n t 

i m p a c t o n s t o c k p r i c e s a n d t r a d i n g v o l u m e , b u t t h e e f f e c t i v e n e s s o f s e n t i m e n t a n a l y s i s i n 

p r e d i c t i n g s t o c k m a r k e t t r e n d s i s s t i l l a m a t t e r o f d e b a t e . F u r t h e r r e s e a r c h i s n e e d e d t o 

b e t t e r u n d e r s t a n d t h e n u a n c e s o f s o c i a l m e d i a ' s i m p a c t o n t h e s t o c k m a r k e t a n d t o d e v e l o p 

m o r e a c c u r a t e p r e d i c t i v e m o d e l s . 

3.3.1 Twitter 

T w i t t e r h a s b e c o m e a p o w e r f u l t o o l f o r s h a r i n g n e w s a n d i n f o r m a t i o n a b o u t t h e s t o c k 

m a r k e t , a n d i t s i m p a c t o n s t o c k e x c h a n g e s c a n n o t b e i g n o r e d . T w i t t e r h a s o v e r 3 0 0 m i l l i o n 

a c t i v e u s e r s w h o g e n e r a t e o v e r 5 0 0 m i l l i o n t w e e t s p e r d a y , m a k i n g i t o n e o f t h e l a r g e s t a n d 

m o s t a c t i v e s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s i n t h e w o r l d ( P e r r i n , 2 0 1 9 ) . 

O n e w a y i n w h i c h T w i t t e r i m p a c t s t h e s t o c k m a r k e t i s t h r o u g h t h e d i s s e m i n a t i o n o f 

n e w s a n d i n f o r m a t i o n . T w i t t e r a l l o w s u s e r s t o s h a r e n e w s a n d i n s i g h t s a b o u t s t o c k s a n d 

c o m p a n i e s i n r e a l - t i m e , a n d t h i s c a n h a v e a s i g n i f i c a n t i m p a c t o n s t o c k p r i c e s . F o r e x a m p l e , 

a t w e e t f r o m a r e s p e c t e d f i n a n c i a l a n a l y s t o r b u s i n e s s l e a d e r c a n c a u s e a s t o c k t o r i s e o r f a l l 

i n v a l u e ( W a g n e r , Z e c k h a u s e r & Z i e g l e r , 2 0 1 8 ) . T w i t t e r h a s a l s o b e c o m e a p l a t f o r m f o r 

s t o c k m a r k e t d i s c u s s i o n s a n d d e b a t e s . T w i t t e r u s e r s c a n e n g a g e i n c o n v e r s a t i o n s a b o u t s t o c k s 

a n d c o m p a n i e s , s h a r e t h e i r o p i n i o n s a n d a n a l y s i s , a n d d e b a t e t h e m e r i t s o f d i f f e r e n t 

i n v e s t m e n t s t r a t e g i e s . T h i s h a s l e d t o t h e r i s e o f o n l i n e i n v e s t m e n t c o m m u n i t i e s , w h e r e 

i n v e s t o r s c a n s h a r e t h e i r e x p e r i e n c e s a n d i d e a s w i t h o t h e r s ( M a e t a l . , 2 0 2 0 ) . H o w e v e r , 

T w i t t e r ' s i m p a c t o n t h e s t o c k m a r k e t i s n o t a l w a y s p o s i t i v e . T h e r a p i d d i s s e m i n a t i o n o f n e w s 

a n d i n f o r m a t i o n o n T w i t t e r c a n s o m e t i m e s l e a d t o m i s i n f o r m a t i o n a n d r u m o u r s , w h i c h c a n 

c a u s e p a n i c a m o n g i n v e s t o r s a n d l e a d t o v o l a t i l i t y i n t h e s t o c k m a r k e t ( W a g n e r , Z e c k h a u s e r 

& Z i e g l e r , 2 0 1 8 ) . O n e e x a m p l e o f T w i t t e r ' s i m p a c t o n t h e s t o c k m a r k e t c a n b e s e e n i n t h e 

ca se o f T e s l a C E O E l o n M u s k . M u s k h a s a s i g n i f i c a n t p r e s e n c e o n T w i t t e r a n d h a s o f t e n 

u s e d t h e p l a t f o r m t o m a k e a n n o u n c e m e n t s a b o u t h i s c o m p a n y . I n 2 0 1 8 , M u s k t w e e t e d t h a t 

h e w a s c o n s i d e r i n g t a k i n g T e s l a p r i v a t e , w h i c h c a u s e d t h e c o m p a n y ' s s t o c k p r i c e t o j u m p b y 

as m u c h as 1 1 % . H o w e v e r , i t l a t e r t u r n e d o u t t h a t M u s k d i d n o t h a v e f u n d i n g s e c u r e d f o r t h e 

b u y o u t , a n d t h e s t o c k p r i c e f e l l b a c k d o w n . A n o t h e r e x a m p l e c a n b e s e e n i n t h e c a s e o f 
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f o r m e r P r e s i d e n t o f U S A D o n a l d T r u m p . T r u m p i s k n o w n f o r h i s a c t i v e p r e s e n c e o n T w i t t e r , 

a n d h i s t w e e t s h a v e o f t e n i m p a c t e d t h e s t o c k m a r k e t . I n 2 0 1 7 , T r u m p t w e e t e d a b o u t t h e 

t r a v e l b a n o n s e v e r a l M u s l i m - m a j o r i t y c o u n t r i e s , w h i c h c a u s e d t h e s t o c k m a r k e t t o d r o p . I n 

a n o t h e r i n s t a n c e , T r u m p t w e e t e d c r i t i c i s m o f A m a z o n , c a u s i n g t h e c o m p a n y ' s s t o c k p r i c e t o 

f a l l . 

A s m o r e i n v e s t o r s t u r n t o s o c i a l m e d i a f o r i n v e s t m e n t i n f o r m a t i o n , t h e i n f l u e n c e o f 

T w i t t e r o n t h e s t o c k m a r k e t i s l i k e l y t o i n c r e a s e i n t h e f u t u r e ( A l t h a u s & T e w k s b u r y , 2 0 0 0 ) . 

D e s p i t e c o n c e r n s o v e r t h e r e l i a b i l i t y a n d a c c u r a c y o f s o c i a l m e d i a c o n t e n t , T w i t t e r ' s r e a l 

t i m e n a t u r e a n d l a r g e u s e r b a s e m a k e i t a n a t t r a c t i v e s o u r c e o f m a r k e t - m o v i n g n e w s a n d 

i n s i g h t s f o r i n v e s t o r s . 

3.4 Selected Stocks 

3.4.1 Apple Inc. 

A p p l e I n c . i s a m u l t i n a t i o n a l t e c h n o l o g y c o m p a n y t h a t d e s i g n s , d e v e l o p s , a n d s e l l s 

c o n s u m e r e l e c t r o n i c s , c o m p u t e r s o f t w a r e , a n d o n l i n e s e r v i c e s . T h e c o m p a n y ' s s t o c k , l i s t e d 

o n t h e N A S D A Q s t o c k e x c h a n g e u n d e r t h e s y m b o l A A P L , i s o n e o f t h e m o s t w i d e l y 

t r a d e d a n d f o l l o w e d s t o c k s i n t h e w o r l d . T h e t e c h g i a n t ' s s t o c k p r i c e h a s r i s e n b y m o r e t h a n 

8 0 0 % s i n c e t h e c o m p a n y ' s I P O i n 1 9 8 0 , m a k i n g i t o n e o f t h e m o s t s u c c e s s f u l i n v e s t m e n t s 

o f a l l t i m e . H o w e v e r , t h e s t o c k h a s h a d i t s u p s a n d d o w n s , e x p e r i e n c i n g s i g n i f i c a n t 

f l u c t u a t i o n s i n v a l u e o v e r t h e y e a r s . 

O n e o f t h e k e y d r i v e r s o f A p p l e ' s s t o c k p r i c e i s t h e c o m p a n y ' s i n n o v a t i v e p r o d u c t 

p o r t f o l i o a n d i t s a b i l i t y t o m a i n t a i n a s t r o n g b r a n d i d e n t i t y a n d c u s t o m e r b a s e . A p p l e ' s 

p o p u l a r p r o d u c t s s u c h as t h e i P h o n e , i P a d , a n d M a c B o o k h a v e g a i n e d s i g n i f i c a n t m a r k e t 

s h a r e a n d c o n t i n u e t o a t t r a c t c o n s u m e r s g l o b a l l y . T h e c o m p a n y ' s e m p h a s i s o n d e s i g n a n d 

u s e r e x p e r i e n c e h a s f u r t h e r c o n t r i b u t e d t o i t s s u c c e s s . T h e v o l a t i l i t y o f A p p l e ' s s t o c k p r i c e 

i s a w e l l - d o c u m e n t e d p h e n o m e n o n i n t h e l i t e r a t u r e . T h e t e c h n o l o g y s e c t o r , w h e r e A p p l e 

o p e r a t e s , i s k n o w n f o r i t s h i g h l e v e l o f s t o c k p r i c e v o l a t i l i t y a t t r i b u t e d t o t h e f a s t p a c e o f 

i n n o v a t i o n a n d u n c e r t a i n t i e s i n h e r e n t i n t h e i n d u s t r y ( B a k o s & B r y n j o l f s s o n , 2 0 0 0 ) . 

A d d i t i o n a l l y , e x t e r n a l f a c t o r s s u c h as g l o b a l e c o n o m i c c o n d i t i o n s , r e g u l a t o r y c h a n g e s , a n d 

g e o p o l i t i c a l e v e n t s c a n s i g n i f i c a n t l y a f f e c t t h e s t o c k p r i c e o f t e c h n o l o g y c o m p a n i e s . 

D e s p i t e t h e v o l a t i l i t y , A p p l e ' s s t o c k p r i c e h a s d e m o n s t r a t e d a s t e a d y u p w a r d t r e n d o v e r t h e 

y e a r s . 
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T h e v o l a t i l i t y o f A p p l e ' s s t o c k p r i c e i s a w e l l - d o c u m e n t e d p h e n o m e n o n i n t h e 

l i t e r a t u r e . T h e t e c h n o l o g y s e c t o r , w h e r e A p p l e o p e r a t e s , i s k n o w n f o r i t s h i g h l e v e l o f 

s t o c k p r i c e v o l a t i l i t y a t t r i b u t e d t o t h e f a s t p a c e o f i n n o v a t i o n a n d u n c e r t a i n t i e s i n h e r e n t i n 

t h e i n d u s t r y ( B a k o s & B r y n j o l f s s o n , 2 0 0 0 ) . A d d i t i o n a l l y , e x t e r n a l f a c t o r s s u c h as g l o b a l 

e c o n o m i c c o n d i t i o n s , r e g u l a t o r y c h a n g e s , a n d g e o p o l i t i c a l e v e n t s c a n s i g n i f i c a n t l y a f f e c t 

t h e s t o c k p r i c e o f t e c h n o l o g y c o m p a n i e s . D e s p i t e t h e v o l a t i l i t y , A p p l e ' s s t o c k p r i c e h a s 

d e m o n s t r a t e d a s t e a d y u p w a r d t r e n d o v e r t h e y e a r s . A p p l e ' s a b i l i t y t o i n n o v a t e a n d p r o d u c e 

h i g h - q u a l i t y p r o d u c t s t h a t h a v e c a p t u r e d t h e i m a g i n a t i o n s o f c o n s u m e r s w o r l d w i d e h a s 

b e e n i d e n t i f i e d as a s i g n i f i c a n t f a c t o r d r i v i n g t h e c o m p a n y ' s s t o c k p r i c e ( E h r h a r d t & 

B r i g h a m , 2 0 1 4 ) . V a r i o u s f a c t o r s h a v e i n f l u e n c e d t h e p e r f o r m a n c e o f A p p l e ' s s t o c k o v e r t h e 

y e a r s . O n e s i g n i f i c a n t f a c t o r i s t h e c o m p a n y ' s f i n a n c i a l p e r f o r m a n c e , as r e f l e c t e d i n i t s 

e a r n i n g s r e p o r t s a n d r e v e n u e g r o w t h . A p p l e ' s f i n a n c i a l r e s u l t s h a v e g e n e r a l l y b e e n s t r o n g , 

w i t h t h e c o m p a n y r e p o r t i n g r e c o r d e a r n i n g s i n 2 0 1 8 a n d 2 0 1 9 . A n o t h e r f a c t o r t h a t h a s 

a f f e c t e d A p p l e ' s s t o c k p r i c e i s t h e l e v e l o f c o m p e t i t i o n i n t h e t e c h n o l o g y i n d u s t r y . T h e 

c o m p a n y f a c e s s t i f f c o m p e t i t i o n f r o m o t h e r t e c h g i a n t s s u c h as S a m s u n g a n d G o o g l e , 

w h i c h c a n a f f e c t i t s m a r k e t s h a r e a n d r e v e n u e g r o w t h . A d d i t i o n a l l y , m a c r o e c o n o m i c 
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f a c t o r s s u c h as i n t e r e s t r a t e s , i n f l a t i o n , a n d g e o p o l i t i c a l e v e n t s c a n a l s o i m p a c t t h e s t o c k 

p r i c e . 

T h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a o n A p p l e ' s s t o c k p r i c e i s a c o m p l e x a n d o f t e n d e b a t e d 

t o p i c i n f i n a n c i a l r e s e a r c h . W h i l e s o m e s t u d i e s s u g g e s t t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n b e 

u s e d as a p r e d i c t o r o f s t o c k p r i c e s , o t h e r s a r g u e t h a t t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a 

a n d s t o c k p r i c e s i s m o r e n u a n c e d . F o r i n s t a n c e , a s t u d y b y T u m a r k i n a n d W h i t e l a w ( 2 0 1 8 ) 

f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n h a v e a s i g n i f i c a n t i m p a c t o n A p p l e ' s s t o c k p r i c e , 

p a r t i c u l a r l y d u r i n g t i m e s o f h i g h u n c e r t a i n t y o r n e g a t i v e n e w s e v e n t s . T h e s t u d y s u g g e s t s 

t h a t s o c i a l m e d i a c a n p r o v i d e i n v e s t o r s w i t h v a l u a b l e i n f o r m a t i o n a b o u t m a r k e t s e n t i m e n t 

a n d c a n b e u s e d as a c o m p l e m e n t a r y t o o l f o r s t o c k a n a l y s i s . O n t h e o t h e r h a n d , a s t u d y b y 

B o l l e n a n d M a o ( 2 0 1 1 ) f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n b e u n r e l i a b l e i n p r e d i c t i n g 

s t o c k p r i c e s a n d c a n b e h e a v i l y i n f l u e n c e d b y n o i s e a n d r a n d o m f l u c t u a t i o n s . T h e s t u d y 

s u g g e s t s t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t s h o u l d b e u s e d i n c o n j u n c t i o n w i t h o t h e r d a t a s o u r c e s , 

s u c h as f i n a n c i a l s t a t e m e n t s a n d m a r k e t t r e n d s , t o m a k e i n f o r m e d i n v e s t m e n t d e c i s i o n s . 

T h e c o n n e c t i o n b e t w e e n s o c i a l m e d i a a n d A p p l e ' s s t o c k p r i c e r e m a i n s a c o m p l e x a n d 

o n g o i n g a r e a o f r e s e a r c h . W h i l e s o m e s t u d i e s s u g g e s t t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n b e a 

v a l u a b l e t o o l f o r p r e d i c t i n g s t o c k p r i c e s , o t h e r s c a u t i o n t h a t t h e r e l a t i o n s h i p i s m o r e 

i n t r i c a t e , a n d t h a t s o c i a l m e d i a s h o u l d b e u s e d i n c o n j u n c t i o n w i t h o t h e r d a t a s o u r c e s . 

3.4.2 Amazon Inc. 

A m a z o n . c o m i s o n e o f t h e w o r l d ' s m o s t v a l u a b l e c o m p a n i e s , w i t h a m a r k e t 

c a p i t a l i z a t i o n t h a t c o n s i s t e n t l y r a n k s a m o n g t h e h i g h e s t i n t h e w o r l d . A m a z o n i s t r a d e d o n 

t h e N A S D A Q s t o c k e x c h a n g e u n d e r t h e t i c k e r s y m b o l A M Z N . T h e c o m p a n y w a s f o u n d e d 

i n 1 9 9 4 b y J e f f B e z o s a n d h a s s i n c e g r o w n t o b e c o m e o n e o f t h e m o s t r e c o g n i z a b l e b r a n d s 

i n t h e w o r l d . A m a z o n h a s a c h i e v e d r e m a r k a b l e g r o w t h i n t h e l a s t t e n y e a r s , l a r g e l y d u e t o 

i t s s u p r e m a c y i n t h e e - c o m m e r c e i n d u s t r y a n d i t s d i v e r s i f i c a t i o n i n t o m u l t i p l e o t h e r 

m a r k e t s , s u c h as c l o u d c o m p u t i n g , d i g i t a l s t r e a m i n g , a n d a r t i f i c i a l i n t e l l i g e n c e . 
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Amazon Stock Price with Volume (2015-2019) 
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T h e c o m p a n y ' s s u c c e s s c a n b e a t t r i b u t e d t o i t s i n n o v a t i v e b u s i n e s s m o d e l a n d i t s a b i l i t y t o 

c o n s t a n t l y a d a p t t o c h a n g i n g m a r k e t c o n d i t i o n s . A m a z o n ' s b u s i n e s s m o d e l i s f o c u s e d o n 

p r o v i d i n g c u s t o m e r s w i t h a s e a m l e s s o n l i n e s h o p p i n g e x p e r i e n c e t h r o u g h a c o m b i n a t i o n o f 

c o m p e t i t i v e p r i c e s , e x t e n s i v e p r o d u c t s e l e c t i o n , a n d e f f i c i e n t d e l i v e r y ( E i s e n m a n n , P a r k e r , 

& V a n A l s t y n e , 2 0 1 1 ) . I n a d d i t i o n t o i t s c o r e r e t a i l b u s i n e s s , A m a z o n h a s e x p a n d e d i n t o 

o t h e r a r e a s , i n c l u d i n g c l o u d c o m p u t i n g t h r o u g h i t s A m a z o n W e b S e r v i c e s ( A W S ) 

p l a t f o r m . A s t u d y b y G a r t n e r ( 2 0 2 1 ) f o u n d t h a t A W S i s t h e l e a d i n g p r o v i d e r o f c l o u d 

i n f r a s t r u c t u r e s e r v i c e s , w i t h a m a r k e t s h a r e o f o v e r 4 0 % . T h i s h a s h e l p e d t o d i v e r s i f y 

A m a z o n ' s r e v e n u e s t r e a m s a n d p r o v i d e a s t a b l e s o u r c e o f i n c o m e ( G a r t n e r , 2 0 2 1 ) . 

H o w e v e r , A m a z o n ' s d o m i n a n c e i n t h e o n l i n e r e t a i l m a r k e t h a s r a i s e d c o n c e r n s a b o u t 

c o m p e t i t i o n a n d a n t i t r u s t r e g u l a t i o n . A r e p o r t b y t h e U S H o u s e o f R e p r e s e n t a t i v e s ' 

J u d i c i a r y C o m m i t t e e ( 2 0 2 0 ) h i g h l i g h t e d A m a z o n ' s u s e o f d a t a t o g a i n a n a d v a n t a g e o v e r 

t h i r d - p a r t y s e l l e r s o n i t s p l a t f o r m a n d c a l l e d f o r i n c r e a s e d s c r u t i n y o f t h e c o m p a n y ' s 

p r a c t i c e s . D e s p i t e t h e s e c h a l l e n g e s , A m a z o n ' s s t o c k h a s c o n t i n u e d t o p e r f o r m w e l l o v e r t h e 

y e a r s . A s t u d y b y L i n e t a l . ( 2 0 1 6 ) f o u n d t h a t A m a z o n ' s s t o c k p r i c e i s p o s i t i v e l y i n f l u e n c e d 

b y f a c t o r s s u c h as r e v e n u e g r o w t h , p r o f i t m a r g i n s , a n d i n v e s t m e n t i n i n n o v a t i o n . T h i s 
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h i g h l i g h t s t h e i m p o r t a n c e o f c o n t i n u e d i n v e s t m e n t i n r e s e a r c h a n d d e v e l o p m e n t t o 

m a i n t a i n t h e c o m p a n y ' s c o m p e t i t i v e e d g e . 

T h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a o n A m a z o n ' s s t o c k p r i c e i s a c o m p l e x a n d o n g o i n g a r e a 

o f r e s e a r c h . S o m e s t u d i e s s u g g e s t t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n b e a u s e f u l p r e d i c t o r o f 

s t o c k p r i c e s . F o r e x a m p l e , a s t u d y b y D a s a n d C h e n ( 2 0 1 7 ) f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t c a n h a v e a s i g n i f i c a n t i m p a c t o n A m a z o n ' s s t o c k p r i c e , p a r t i c u l a r l y d u r i n g t i m e s 

o f h i g h u n c e r t a i n t y o r n e g a t i v e n e w s e v e n t s . T h e s t u d y s u g g e s t s t h a t s o c i a l m e d i a c a n 

p r o v i d e i n v e s t o r s w i t h v a l u a b l e i n f o r m a t i o n a b o u t m a r k e t s e n t i m e n t a n d c a n b e u s e d as a 

c o m p l e m e n t a r y t o o l f o r s t o c k a n a l y s i s . S i m i l a r l y , a s t u d y b y Z h a n g e t a l . ( 2 0 2 1 ) f o u n d t h a t 

T w i t t e r s e n t i m e n t w a s a s i g n i f i c a n t p r e d i c t o r o f A m a z o n ' s s t o c k p r i c e d u r i n g t h e C O V I D -

1 9 p a n d e m i c . H o w e v e r , o t h e r s t u d i e s h a v e f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n b e 

u n r e l i a b l e i n p r e d i c t i n g s t o c k p r i c e s a n d c a n b e h e a v i l y i n f l u e n c e d b y n o i s e a n d r a n d o m 

f l u c t u a t i o n s . A s t u d y b y B o l l e n a n d M a o ( 2 0 1 1 ) f o u n d t h a t T w i t t e r s e n t i m e n t w a s n o t a 

r e l i a b l e p r e d i c t o r o f s t o c k p r i c e s . D e s p i t e t h e s e c h a l l e n g e s , A m a z o n ' s s t o c k h a s c o n t i n u e d 

t o p e r f o r m w e l l , h i g h l i g h t i n g t h e i m p o r t a n c e o f c o n t i n u e d i n v e s t m e n t i n r e s e a r c h a n d 

d e v e l o p m e n t t o m a i n t a i n t h e c o m p a n y ' s c o m p e t i t i v e e d g e . 

3.4.3 Microsoft Inc. 

M i c r o s o f t C o r p o r a t i o n i s o n e o f t h e w o r l d ' s m o s t v a l u a b l e c o m p a n i e s , w i t h a m a r k e t 

c a p i t a l i z a t i o n t h a t c o n s i s t e n t l y r a n k s a m o n g t h e h i g h e s t i n t h e w o r l d . M i c r o s o f t i s t r a d e d o n 

t h e N A S D A Q s t o c k e x c h a n g e u n d e r t h e t i c k e r s y m b o l M S F T . T h e c o m p a n y w a s f o u n d e d 

i n 1 9 7 5 b y B i l l G a t e s a n d P a u l A l l e n a n d h a s s i n c e g r o w n t o b e c o m e o n e o f t h e m o s t 

r e c o g n i z a b l e b r a n d s i n t h e w o r l d . M i c r o s o f t h a s a c h i e v e d r e m a r k a b l e g r o w t h i n t h e l a s t t e n 

y e a r s , l a r g e l y d u e t o i t s d o m i n a n c e i n t h e s o f t w a r e i n d u s t r y a n d i t s d i v e r s i f i c a t i o n i n t o 

o t h e r m a r k e t s , s u c h as c l o u d c o m p u t i n g , g a m i n g , a n d a r t i f i c i a l i n t e l l i g e n c e . 

T h e c o m p a n y ' s s u c c e s s c a n b e a t t r i b u t e d t o i t s i n n o v a t i v e b u s i n e s s m o d e l a n d i t s 

a b i l i t y t o c o n s t a n t l y a d a p t t o c h a n g i n g m a r k e t c o n d i t i o n s . M i c r o s o f t ' s b u s i n e s s m o d e l i s 

f o c u s e d o n p r o v i d i n g c u s t o m e r s w i t h a w i d e r a n g e o f s o f t w a r e a n d h a r d w a r e p r o d u c t s , 

i n c l u d i n g t h e W i n d o w s o p e r a t i n g s y s t e m , O f f i c e S u i t e , a n d S u r f a c e d e v i c e s , as w e l l as i t s 

A z u r e c l o u d c o m p u t i n g p l a t f o r m . A r e p o r t b y G a r t n e r ( 2 0 2 1 ) f o u n d t h a t M i c r o s o f t i s t h e 

s e c o n d - l a r g e s t p r o v i d e r o f c l o u d i n f r a s t r u c t u r e s e r v i c e s , w i t h a m a r k e t s h a r e o f o v e r 1 8 % . 

T h i s h a s h e l p e d t o d i v e r s i f y M i c r o s o f t ' s r e v e n u e s t r e a m s a n d p r o v i d e a s t a b l e s o u r c e o f 

i n c o m e ( G a r t n e r , 2 0 2 1 ) . H o w e v e r , M i c r o s o f t ' s d o m i n a n c e i n t h e s o f t w a r e i n d u s t r y h a s 
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r a i s e d c o n c e r n s a b o u t c o m p e t i t i o n a n d a n t i t r u s t r e g u l a t i o n . I n t h e p a s t , t h e c o m p a n y h a s 

f a c e d a n t i t r u s t l a w s u i t s a n d r e g u l a t o r y s c r u t i n y f o r i t s b u s i n e s s p r a c t i c e s . A s t u d y b y C h o i 

a n d J e o n ( 2 0 1 8 ) f o u n d t h a t a n t i t r u s t r e g u l a t i o n s h a v e a n e g a t i v e i m p a c t o n M i c r o s o f t ' s 

s t o c k p r i c e . D e s p i t e t h e s e c h a l l e n g e s , M i c r o s o f t ' s s t o c k h a s c o n t i n u e d t o p e r f o r m w e l l o v e r 

t h e y e a r s . A s t u d y b y L i n e t a l . ( 2 0 1 6 ) f o u n d t h a t M i c r o s o f t ' s s t o c k p r i c e i s p o s i t i v e l y 

i n f l u e n c e d b y f a c t o r s s u c h as r e v e n u e g r o w t h , p r o f i t m a r g i n s , a n d i n v e s t m e n t i n 

i n n o v a t i o n . T h i s h i g h l i g h t s t h e i m p o r t a n c e o f c o n t i n u e d i n v e s t m e n t i n r e s e a r c h a n d 

d e v e l o p m e n t t o m a i n t a i n t h e c o m p a n y ' s c o m p e t i t i v e e d g e . T h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a o n 

M i c r o s o f t ' s s t o c k p r i c e i s a l s o a c o m p l e x a n d o n g o i n g a r e a o f r e s e a r c h . S o m e s t u d i e s 

s u g g e s t t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n b e a u s e f u l p r e d i c t o r o f s t o c k p r i c e s . F o r e x a m p l e , 

a s t u d y b y D a s a n d C h e n ( 2 0 1 7 ) f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n h a v e a s i g n i f i c a n t 

i m p a c t o n M i c r o s o f t ' s s t o c k p r i c e , p a r t i c u l a r l y d u r i n g t i m e s o f h i g h u n c e r t a i n t y o r n e g a t i v e 

n e w s e v e n t s . O n t h e o t h e r h a n d , o t h e r s t u d i e s h a v e f o u n d t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t c a n 

b e u n r e l i a b l e i n p r e d i c t i n g s t o c k p r i c e s a n d c a n b e h e a v i l y i n f l u e n c e d b y n o i s e a n d r a n d o m 

f l u c t u a t i o n s . A s t u d y b y B o l l e n a n d M a o ( 2 0 1 1 ) f o u n d t h a t T w i t t e r s e n t i m e n t w a s n o t a 

r e l i a b l e p r e d i c t o r o f s t o c k p r i c e s . 

I n c o n c l u s i o n , M i c r o s o f t i s o n e o f t h e l a r g e s t a n d m o s t s u c c e s s f u l t e c h n o l o g y 

c o m p a n i e s i n t h e w o r l d . T h e c o m p a n y ' s s u c c e s s i s d r i v e n b y i t s i n n o v a t i v e p r o d u c t s a n d 

s e r v i c e s , i n c l u d i n g i t s f l a g s h i p W i n d o w s o p e r a t i n g s y s t e m a n d O f f i c e p r o d u c t i v i t y s u i t e . I n 

r e c e n t y e a r s , M i c r o s o f t h a s a l s o m a d e s i g n i f i c a n t i n v e s t m e n t s i n c l o u d c o m p u t i n g t h r o u g h 

i t s A z u r e p l a t f o r m , w h i c h h a s h e l p e d t o d i v e r s i f y i t s r e v e n u e s t r e a m s a n d p r o v i d e a s t a b l e 

s o u r c e o f i n c o m e . H o w e v e r , t h e c o m p a n y a l s o f a c e s c h a l l e n g e s , i n c l u d i n g i n c r e a s i n g 

c o m p e t i t i o n f r o m o t h e r t e c h n o l o g y g i a n t s s u c h as A m a z o n a n d G o o g l e , as w e l l as c o n c e r n s 

a r o u n d p r i v a c y a n d d a t a s e c u r i t y . D e s p i t e t h e s e c h a l l e n g e s , M i c r o s o f t ' s s t r o n g f i n a n c i a l 

p e r f o r m a n c e a n d c o m m i t m e n t t o i n n o v a t i o n m a k e i t w e l l - p o s i t i o n e d f o r c o n t i n u e d s u c c e s s 

i n t h e t e c h n o l o g y i n d u s t r y . 

2 8 



4 Practical Part 

4.1 Data Collection 

D a t a c o l l e c t i o n i s a c r u c i a l s t e p i n a n y r e s e a r c h e n d e a v o r . I n t h i s s t u d y , t h e d a t a 

c o l l e c t i o n p r o c e s s i n v o l v e s t h e e x t r a c t i o n o f s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t s c o r e s a n d s t o c k p r i c e s 

f o r a s e l e c t e d g r o u p o f c o m p a n i e s . T h e a i m i s t o i n v e s t i g a t e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l 

m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s f o r t h e p e r i o d s p a n n i n g f r o m 2 0 1 5 t o 2 0 1 9 . T h i s s t u d y w i l l 

f o c u s o n t h r e e d i f f e r e n t s t o c k s f r o m d i f f e r e n t i n d u s t r i e s , n a m e l y A p p l e I n c . , A m a z o n . c o m 

I n c . , a n d M i c r o s o f t C o r p o r a t i o n . T h e s e s t o c k s w e r e s e l e c t e d t o p r o v i d e a d i v e r s e 

r e p r e s e n t a t i o n o f t h e s t o c k m a r k e t a n d t o a v o i d a n y p o t e n t i a l b i a s e s . 

T h e s o c i a l m e d i a d a t a w i l l b e s o u r c e d f r o m t h e T w i t t e r p l a t f o r m , a p o p u l a r s o c i a l m e d i a 

p l a t f o r m k n o w n f o r i t s r e a l - t i m e a n d u s e r - g e n e r a t e d c o n t e n t . T o e x t r a c t t h e s o c i a l m e d i a 

d a t a , t h e s n s c r a p e m o d u l e w i l l b e u t i l i z e d . T h e s n s c r a p e m o d u l e i s a P y t h o n - b a s e d w e b 

s c r a p e r t h a t e n a b l e s t h e c o l l e c t i o n o f d a t a f r o m s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s , i n c l u d i n g T w i t t e r . 

T h r o u g h t h i s m o d u l e , t h e r e l e v a n t t w e e t s c o n t a i n i n g t h e t a r g e t e d k e y w o r d s w i l l b e e x t r a c t e d 

f o r e a c h o f t h e s e l e c t e d c o m p a n i e s . 

F u r t h e r m o r e , t h e s t o c k p r i c e d a t a w i l l b e o b t a i n e d f r o m Y a h o o F i n a n c e u s i n g t h e Y a h o o 

F i n a n c e m o d u l e . T h e Y a h o o F i n a n c e m o d u l e i s a P y t h o n - b a s e d f i n a n c i a l d a t a A P I t h a t 

p r o v i d e s acces s t o a w i d e r a n g e o f f i n a n c i a l d a t a , i n c l u d i n g s t o c k p r i c e s , f i n a n c i a l s t a t e m e n t s , 

a n d o t h e r m a r k e t d a t a . T h e s t o c k p r i c e s f o r t h e s e l e c t e d c o m p a n i e s w i l l b e e x t r a c t e d f o r t h e 

p e r i o d o f i n t e r e s t f r o m Y a h o o F i n a n c e . T h e c o d e u s e s t h e s n s c r a p e m o d u l e i n P y t h o n t o 

acces s T h e l i s t o f k e y w o r d s t o s e a r c h f o r T w i t t e r d a t a h a s b e e n d e f i n e d , w i t h A A P L ' , ' a a p l ' , 

' $ A A P L ' , ' $ a a p l ' f o r A p p l e , A M Z N ' ' a m z n ' , ' $ A M Z N ' , ' $ a m z n ' f o r A m a z o n , a n d ' M S F T , 

'msfť, ' $ M S F T ' , '$msfť f o r M i c r o s o f t . T h e s e k e y w o r d s w i l l b e u s e d t o f i l t e r t w e e t s r e l a t e d 

t o t h e r e s p e c t i v e c o m p a n i e s a n d a n a l y z e t h e i r i m p a c t o n t h e s t o c k p r i c e s F u r t h e r m o r e , i t i s 

n o t e w o r t h y t h a t t h e t w e e t s w i l l e x c l u s i v e l y u n d e r g o l a n g u a g e p r o c e s s i n g i n E n g l i s h , 

e n s u r i n g t h a t o n l y t w e e t s w r i t t e n i n E n g l i s h w i l l b e a n a l y z e d . 

O n c e t h e d a t a h a s b e e n c o l l e c t e d , i t w i l l b e p r e p r o c e s s e d t o e n s u r e i t s c o m p a t i b i l i t y w i t h 

t h e a n a l y s i s t o o l s . T h e p r e p r o c e s s i n g s t a g e w i l l i n v o l v e t h e r e m o v a l o f d u p l i c a t e s , f i l l i n g i n 

o f m i s s i n g v a l u e s , a n d f o r m a t t i n g o f t h e d a t a . S u b s e q u e n t l y , t h e s e n t i m e n t a n a l y s i s w i l l b e 

p e r f o r m e d t o e x t r a c t t h e s e n t i m e n t s c o r e s f r o m t h e s o c i a l m e d i a d a t a , w h i c h w i l l b e u t i l i z e d 

i n t h e c o r r e l a t i o n a n a l y s i s . 
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O v e r a l l , t h e d a t a c o l l e c t i o n p r o c e s s i s a n e s s e n t i a l c o m p o n e n t o f t h i s s t u d y , p r o v i d i n g 

t h e f o u n d a t i o n f o r t h e s u b s e q u e n t a n a l y s i s o f t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s . 

4.1.1 Data Pre-processing 

D a t a p r e - p r o c e s s i n g i s a c r u c i a l s t e p i n d a t a a n a l y s i s , as i t c a n s i g n i f i c a n t l y i m p a c t 

t h e q u a l i t y a n d a c c u r a c y o f t h e r e s u l t s o b t a i n e d ( K o t s i a n t i s e t a l . , 2 0 0 6 ) . I n t h i s s t u d y , t h e 

p r o c e s s o f d a t a p r e - p r o c e s s i n g i n v o l v e s s e v e r a l s t e p s , i n c l u d i n g d a t a c l e a n i n g , d a t a 

i n t e g r a t i o n , d a t a t r a n s f o r m a t i o n , a n d d a t a r e d u c t i o n . T h e s e s t e p s t r a n s f o r m r a w d a t a i n t o a 

s t r u c t u r e d a n d o r g a n i z e d f o r m a t t h a t i s r e a d y f o r a n a l y s i s ( F a y y a d e t a l . , 1 9 9 6 ) . 

Data cleaning i s a f u n d a m e n t a l s t e p i n d a t a p r e - p r o c e s s i n g , w h i c h i n v o l v e s 

i d e n t i f y i n g a n d e l i m i n a t i n g i n a c c u r a t e , i n c o m p l e t e , o r i r r e l e v a n t d a t a t o e n s u r e t h a t t h e d a t a 

i s o f h i g h q u a l i t y a n d s u i t a b l e f o r a n a l y s i s ( F a y y a d , P i a t e t s k y - S h a p i r o , & S m y t h , 1 9 9 6 ) . T o 

e n s u r e t h e a c c u r a c y a n d q u a l i t y o f t h e d a t a u s e d i n t h e s t u d y , t h e c o l l e c t e d t w e e t s a n d s t o c k 

p r i c e s r e q u i r e d a t a c l e a n i n g t e c h n i q u e s t o b e a p p l i e d . T h i s i n c l u d e s t h e r e m o v a l o f a n y 

d u p l i c a t e o r i n c o m p l e t e d a t a , as w e l l as t h e e l i m i n a t i o n o f u n w a n t e d c h a r a c t e r s o r w o r d s 

t h a t m a y n e g a t i v e l y i m p a c t o u r a n a l y s i s , s u c h as U R L s o r h a s h t a g s . W i t h d a t a c l e a n i n g 

t e c h n i q u e s a p p l i e d t o t h e c o l l e c t e d t w e e t s a n d s t o c k p r i c e s , t h e a c c u r a c y a n d q u a l i t y o f t h e 

d a t a c a n b e e n s u r e d . T h i s c a n l e a d t o i m p r o v e d r e l i a b i l i t y o f t h e f i n d i n g s r e g a r d i n g t h e 

r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k m a r k e t p e r f o r m a n c e ( F a y y a d , 

P i a t e t s k y - S h a p i r o , & S m y t h , 1 9 9 6 ) . 

Data integration r e f e r s t o t h e p r o c e s s o f c o m b i n i n g d a t a f r o m m u l t i p l e s o u r c e s t o 

c r e a t e a s i n g l e , c o m p r e h e n s i v e d a t a s e t t h a t c a n b e u s e d f o r a n a l y s i s . I n t h e c o n t e x t o f o u r 

s t u d y , t h e t w o p r i m a r y s o u r c e s o f d a t a a r e s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t s c o r e s a n d s t o c k p r i c e s . 

I n t e g r a t i n g t h e s e t w o d a t a s o u r c e s i s c r u c i a l f o r p e r f o r m i n g c o r r e l a t i o n a n a l y s i s b e t w e e n 

s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k m a r k e t p e r f o r m a n c e . T h e p r o c e s s o f d a t a i n t e g r a t i o n 

i n v o l v e s s e v e r a l s t e p s , i n c l u d i n g i d e n t i f y i n g a n d r e s o l v i n g a n y i n c o n s i s t e n c i e s i n t h e d a t a , 

s t a n d a r d i z i n g t h e d a t a f o r m a t , a n d m e r g i n g t h e d a t a s e t s . I n t h i s s t u d y , t o e n s u r e c o n s i s t e n c y 

a n d c o m p a t i b i l i t y , t h e s e n t i m e n t s c o r e s a n d s t o c k p r i c e s s h o u l d b e f o r m a t t e d i n t h e s a m e 

w a y a n d u s e c o n s i s t e n t n a m i n g c o n v e n t i o n s . T h i s w i l l i n v o l v e m a p p i n g t h e s e n t i m e n t 

s c o r e s t o t h e c o r r e s p o n d i n g s t o c k p r i c e s b a s e d o n t h e d a t e a n d t i m e o f t h e t w e e t . 
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S e v e r a l s t u d i e s h a v e e m p h a s i z e d t h e i m p o r t a n c e o f d a t a i n t e g r a t i o n f o r a n a l y s i n g s o c i a l 

m e d i a d a t a a n d i t s i m p a c t o n t h e s t o c k m a r k e t ( L i e t a l . , 2 0 1 4 ; W a n g e t a l . , 2 0 1 7 ) . B y 

i n t e g r a t i n g s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t s c o r e s w i t h s t o c k p r i c e s , v a l u a b l e i n s i g h t s c a n b e 

o b t a i n e d r e g a r d i n g t h e c o r r e l a t i o n b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k m a r k e t 

p e r f o r m a n c e . 

Data transformation i s a v i t a l a s p e c t o f t h e d a t a p r e - p r o c e s s i n g p r o c e d u r e , w h i c h 

i n v o l v e s c o n v e r t i n g d a t a f r o m o n e f o r m t o a n o t h e r t o m a k e i t a p p r o p r i a t e f o r a n a l y s i s 

( A b a d i e t a l . , 2 0 1 6 ) . I n c u r r e n t s t u d y , d a t a t r a n s f o r m a t i o n i s c r u c i a l t o e n s u r e t h a t t h e 

c o l l e c t e d t w e e t s a r e c o m p a t i b l e w i t h t h e s t o c k p r i c e d a t a . T r a n s f o r m i n g t h e d a t e f o r m a t o f 

t h e t w e e t s t o m a t c h t h e d a t e f o r m a t o f t h e s t o c k p r i c e s i s n e c e s s a r y t o f a c i l i t a t e d a t a 

i n t e g r a t i o n a n d c o r r e l a t i o n a n a l y s i s ( K e l l e h e r e t a l . , 2 0 1 5 ) . I n a d d i t i o n , i t i s n e c e s s a r y t o 

t r a n s f o r m t h e s e n t i m e n t s c o r e s d e r i v e d f r o m s e n t i m e n t a n a l y s i s i n t o a n u m e r i c a l f o r m a t t o 

e n a b l e c o r r e l a t i o n a n a l y s i s a n d g a i n i n s i g h t s i n t o t h e p o t e n t i a l a s s o c i a t i o n b e t w e e n T w i t t e r 

s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s . 

Data reduction r e f e r s t o t h e p r o c e s s o f r e d u c i n g t h e s i z e o f a d a t a s e t b y e l i m i n a t i n g 

a n y r e d u n d a n t o r i r r e l e v a n t i n f o r m a t i o n . I n t h e c u r r e n t s t u d y , t h e s i z e o f t h e d a t a s e t w i l l b e 

r e d u c e d b y r e m o v i n g d u p l i c a t e t w e e t s o r s t o c k p r i c e s , as w e l l as a n y o u t l i e r s o r e x t r e m e 

v a l u e s t h a t c o u l d i n t e r f e r e w i t h t h e a n a l y s i s . T h i s s t e p i s c r u c i a l t o i m p r o v e t h e a c c u r a c y 

a n d e f f i c i e n c y o f t h e s u b s e q u e n t a n a l y s i s . 

I n s u m m a r y , D a t a p r e - p r o c e s s i n g i s a c r i t i c a l s t e p i n t h e a n a l y s i s o f t h i s s t u d y , w h i c h 

i n v o l v e s c l e a n i n g , i n t e g r a t i n g , t r a n s f o r m i n g , a n d r e d u c i n g t h e c o l l e c t e d d a t a t o e n s u r e i t s 

a c c u r a c y , c o m p l e t e n e s s , a n d c o m p a t i b i l i t y w i t h o u r a n a l y s i s t o o l s . 

4.2 Sentiment Analysis 

S e n t i m e n t a n a l y s i s , a l s o k n o w n as o p i n i o n m i n i n g , i s a p o w e r f u l t o o l u s e d t o e x t r a c t 

a n d q u a n t i f y t h e e m o t i o n a l c o n t e n t o f t e x t . A c c o r d i n g t o P a n g a n d L e e ( 2 0 0 8 ) , s e n t i m e n t 

a n a l y s i s i s a s u b f i e l d o f n a t u r a l l a n g u a g e p r o c e s s i n g ( N L P ) t h a t i n v o l v e s t h e a n a l y s i s o f t h e 

l a n g u a g e u s e d i n a p i e c e o f t e x t t o d e t e r m i n e w h e t h e r i t e x p r e s s e s a p o s i t i v e , n e g a t i v e , o r 

n e u t r a l s e n t i m e n t t o w a r d s a p a r t i c u l a r t o p i c o r s u b j e c t . S e n t i m e n t a n a l y s i s c a n b e a p p l i e d t o 

a w i d e r a n g e o f t e x t d a t a , i n c l u d i n g s o c i a l m e d i a p o s t s , c u s t o m e r r e v i e w s , n e w s a r t i c l e s , a n d 

m o r e ( K u c h e r a n d G a b r y s , 2 0 1 8 ) . I t i s a v a l u a b l e t e c h n i q u e f o r b u s i n e s s e s , o r g a n i z a t i o n s , 

a n d i n d i v i d u a l s l o o k i n g t o u n d e r s t a n d p u b l i c o p i n i o n a n d s e n t i m e n t t o w a r d s t h e i r p r o d u c t s , 
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s e r v i c e s , o r b r a n d ( M o r a e t a l . , 2 0 1 5 ) . T h e p r o c e s s o f s e n t i m e n t a n a l y s i s t y p i c a l l y i n v o l v e s 

u s i n g m a c h i n e l e a r n i n g a l g o r i t h m s t o i d e n t i f y a n d c l a s s i f y t h e s e n t i m e n t e x p r e s s e d i n t e x t 

d a t a . T h e s e a l g o r i t h m s c a n b e t r a i n e d u s i n g l a b e l l e d d a t a , w h e r e t h e s e n t i m e n t o f a p a r t i c u l a r 

p i e c e o f t e x t i s k n o w n , o r t h r o u g h u n s u p e r v i s e d l e a r n i n g m e t h o d s w h e r e t h e a l g o r i t h m 

i d e n t i f i e s p a t t e r n s i n t h e d a t a w i t h o u t a n y p r i o r k n o w l e d g e o f t h e s e n t i m e n t ( L i u , 2 0 1 2 ) . T h i s 

a n a l y s i s i s a p o w e r f u l t o o l f o r e x t r a c t i n g i n s i g h t s f r o m u n s t r u c t u r e d t e x t d a t a . I t a l l o w s t o 

q u a n t i f y t h e e m o t i o n a l c o n t e n t o f t e x t , w h i c h c a n b e u s e f u l i n a w i d e r a n g e o f a p p l i c a t i o n s 

s u c h as m a r k e t r e s e a r c h , c u s t o m e r f e e d b a c k a n a l y s i s , a n d p u b l i c o p i n i o n m o n i t o r i n g . T h e r e 

a r e s e v e r a l a p p r o a c h e s t o s e n t i m e n t a n a l y s i s , e a c h w i t h i t s o w n a d v a n t a g e s a n d 

d i s a d v a n t a g e s . R u l e - b a s e d m e t h o d s a r e s t r a i g h t f o r w a r d t o i m p l e m e n t a n d c a n b e e f f e c t i v e 

f o r a n a l y s i n g s i m p l e s e n t i m e n t e x p r e s s i o n s , b u t t h e y c a n b e l i m i t e d i n t h e i r a b i l i t y t o h a n d l e 

m o r e c o m p l e x l a n g u a g e . M a c h i n e l e a r n i n g m e t h o d s c a n b e m o r e f l e x i b l e a n d a c c u r a t e b u t 

r e q u i r e l a r g e a m o u n t s o f l a b e l l e d t r a i n i n g d a t a a n d c a n b e m o r e d i f f i c u l t t o i n t e r p r e t . 

4.2.1 VADER Module 

V A D E R ( V a l e n c e A w a r e D i c t i o n a r y a n d s E n t i m e n t R e a s o n e r ) i s a r u l e - b a s e d 

s e n t i m e n t a n a l y s i s t o o l t h a t i s d e s i g n e d t o a n a l y s e t h e s e n t i m e n t o f s o c i a l m e d i a p o s t s a n d 

o t h e r s h o r t t e x t s . I t w a s d e v e l o p e d b y r e s e a r c h e r s a t t h e U n i v e r s i t y o f G e o r g i a a n d i s i n c l u d e d 

as p a r t o f t h e N a t u r a l L a n g u a g e T o o l k i t ( N L T K ) i n P y t h o n . V A D E R u s e s a l e x i c o n o f w o r d s 

a n d p h r a s e s t h a t a r e a s s o c i a t e d w i t h p o s i t i v e o r n e g a t i v e s e n t i m e n t , as w e l l as r u l e s f o r 

h a n d l i n g n e g a t i o n , p u n c t u a t i o n , a n d o t h e r l i n g u i s t i c f e a t u r e s . I t a l s o i n c l u d e s a m e c h a n i s m 

f o r h a n d l i n g s e n t i m e n t i n t e n s i t y , w h i c h c o n s i d e r s t h e d e g r e e t o w h i c h a w o r d o r p h r a s e 

e x p r e s s e s s e n t i m e n t . O n e o f t h e k e y a d v a n t a g e s o f V A D E R i s i t s a b i l i t y t o h a n d l e t h e 

n u a n c e s a n d c o m p l e x i t i e s o f s o c i a l m e d i a l a n g u a g e , i n c l u d i n g s l a n g , e m o j i s , a n d o t h e r n o n 

s t a n d a r d l i n g u i s t i c f e a t u r e s . V A D E R h a s b e e n s h o w n t o p e r f o r m w e l l i n s e n t i m e n t a n a l y s i s 

t a s k s o n s o c i a l m e d i a t e x t . I n a s t u d y b y ( B o l l e n e t a l , 2 0 1 1 ) , V A D E R o u t p e r f o r m e d o t h e r 

s e n t i m e n t a n a l y s i s t o o l s o n a d a t a s e t o f o v e r 1 0 m i l l i o n t w e e t s . H o w e v e r , l i k e a n y r u l e - b a s e d 

s e n t i m e n t a n a l y s i s t o o l , V A D E R h a s s o m e l i m i t a t i o n s . I t m a y n o t b e e f f e c t i v e i n a n a l y s i n g 

m o r e c o m p l e x l a n g u a g e o r i n h a n d l i n g s a r c a s m , i r o n y , o r o t h e r f o r m s o f f i g u r a t i v e l a n g u a g e . 

I t a l s o r e q u i r e s c a r e f u l t u n i n g a n d e v a l u a t i o n t o e n s u r e t h a t i t i s a c c u r a t e a n d e f f e c t i v e f o r a 

p a r t i c u l a r a p p l i c a t i o n . V A D E R i s a u s e f u l t o o l f o r s e n t i m e n t a n a l y s i s , p a r t i c u l a r l y f o r 
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a n a l y s i n g s o c i a l m e d i a d a t a . I t c a n p r o v i d e a q u i c k a n d e a s y w a y t o g e t s t a r t e d w i t h s e n t i m e n t 

a n a l y s i s i n P y t h o n . 

A f t e r c l e a n i n g a n d p r e - p r o c e s s i n g t h e d a t a , V A D E R s e n t i m e n t a n a l y s i s w i l l b e 

a p p l i e d t o g e n e r a t e s e n t i m e n t s c o r e s f o r e a c h p i e c e o f t e x t d a t a . V A D E R u s e s a l e x i c o n o f 

w o r d s a n d p h r a s e s t h a t a r e a s s o c i a t e d w i t h p o s i t i v e o r n e g a t i v e s e n t i m e n t , as w e l l as r u l e s 

f o r h a n d l i n g n e g a t i o n , p u n c t u a t i o n , a n d o t h e r l i n g u i s t i c f e a t u r e s . I t a l s o i n c l u d e s a 

m e c h a n i s m f o r h a n d l i n g s e n t i m e n t i n t e n s i t y , w h i c h t a k e s i n t o a c c o u n t t h e d e g r e e t o w h i c h a 

w o r d o r p h r a s e e x p r e s s e s s e n t i m e n t . T h e o u t p u t o f V A D E R s e n t i m e n t a n a l y s i s i s a s e n t i m e n t 

s c o r e f o r e a c h p i e c e o f t e x t d a t a , r a n g i n g f r o m - 1 ( m o s t n e g a t i v e ) t o + 1 ( m o s t p o s i t i v e ) . T h e 

s e n t i m e n t s c o r e i s g e n e r a t e d b a s e d o n t h e r e l a t i v e f r e q u e n c y o f p o s i t i v e a n d n e g a t i v e w o r d s 

i n t h e t e x t , as w e l l as t h e d e g r e e o f i n t e n s i t y o f e a c h w o r d . B y u s i n g V A D E R i t ' s p o s s i b l e t o 

a n a l y s e t h e s e n t i m e n t o f s o c i a l m e d i a p o s t s r e l a t e d t o t h e c h o s e n c o m p a n i e s a n d i d e n t i f y 

t r e n d s i n t h e s e n t i m e n t o v e r t i m e a n d t h e n i n v e s t i g a t e w h e t h e r t h e r e i s a c o r r e l a t i o n b e t w e e n 

t h e s e n t i m e n t e x p r e s s e d i n t h o s e t w e e t s a n d t h e s u b s e q u e n t m o v e m e n t s o f t h e s t o c k p r i c e s 

o f t h o s e c o m p a n i e s o n t h e N A S D A Q e x c h a n g e . D u e t o t h e l a r g e n u m b e r o f t w e e t s a v a i l a b l e 

f o r a n a l y s i s , i t m a y n o t b e f e a s i b l e t o u s e a l l o f t h e m t o g e n e r a t e a s e n t i m e n t s c o r e f o r e a c h 

d a y . T h e r e f o r e , a w e i g h t e d a v e r a g e a p p r o a c h w i l l b e u s e d , t a k i n g i n t o a c c o u n t f a c t o r s s u c h 

as t h e n u m b e r o f l i k e s , r e p o s t s , a n d r e p l i e s f o r e a c h t w e e t . T o i m p l e m e n t t h i s a p p r o a c h , 

w e i g h t s c a n b e a s s i g n e d t o e a c h t w e e t b a s e d o n t h e l e v e l o f e n g a g e m e n t i t r e c e i v e d , a n d t h e n 

a w e i g h t e d a v e r a g e s e n t i m e n t s c o r e a r e c o m p u t e d f o r e a c h d a y . 

Figure 2 VADER Results example and Python code 

import pandas as pd 
from vaderSentiment. vaderSentiment import Sentimentlnten s i t y A n a l y z e r 

# R f f o t f the CSV f i l e into a QataFrame 
df = pd . r e a d _ c s v { r ' C: \Users\.Rustam Ba5hirQv\Desktop\Python\data\apple_stock_tweets_2915-02-91_updated, c sv 1 ) 

# Create an instance of the Vader sentiment analyzer 
a n a l y z e r - S e n t i m e n t l n t e n s i t y A n a l y M r O 

# Appiy the sentiment analyzer to each tweet in the OataFrame 

d f [ ' sent intent' ] - df [' rai^Content' ] . apply (lambda x: a n a l y i e r . p o l a r i t y _ s c o r e a ( x ) [ 1 compound 1 ] ) 

ff save the updated oatoFrame to a new tsv f i l e 
d f , t o _ c s v { r ' C : \ Users\Ru stair Bashirov\Desktop\Python\data Vapple_stoek_tweets_2Bl5-432- 01_sentiment. csv ' > i r idex=False) 

Date rawCDntent interaction sentiment 
0 1 / 3 1 / 2 0 1 $ A A P t i d k i f i t ' l l e v e n p u l l b a c k t h i s f a r b u t i f i t d o e s , 1 1 3 . 3 7 s h o u l d a t t r a c t b u y e r s f o r t h e n e x t l e g u p . 0 0 . 4 6 7 S 
0 1 / 3 1 / 2 0 1 $ A A P t i f m a r k e t g i v e s y o u a g a p f i l l 1 t h i n k t h i s is a d e f i n i t e b u y t h e r e . 1 3 0 . 2 7 3 2 
0 1 / 3 1 / 2 0 1 @ W e e k l y O p t T r a d e r A w e s o m e t r a d i n g d u d e . W h e r e y o u t h i n k i n g A A P t c a n b e h a d i f t h e m a r k e t s e l l s o f f t h i s w e e k ? 0 0 . 6 2 4 9 
0 1 / 3 1 / 2 0 1 @ R a n d a l l A a m o t e x a c t l y . T h e m a r k e t s c a n d o d o w n t h e d r a i n b u t d a m n u b e t t e r b u y 5 A A P L l i k e y o u r l i f e d e p e n d s o n i t 0 0 . 5 4 9 9 
0 1 / 3 1 / 2 0 1 < S ) R a n d a l l A a m o t o n l y $ A A P L i s h o l d i n g t h e m a r k e t t o g e t h e r . H a h a h a h a 0 0 

S o u r c e : O w n r e s u l t s u s i n g P y t h o n a n d E x c e l , T w i t t e r API ,2023 
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B y u s i n g a w e i g h t e d a v e r a g e a p p r o a c h , a s i n g l e s e n t i m e n t s c o r e i s g e n e r a t e d f o r e a c h 

d a y , p r o v i d i n g a m o r e a c c u r a t e a n d m e a n i n g f u l r e p r e s e n t a t i o n o f t h e s e n t i m e n t e x p r e s s e d i n 

s o c i a l m e d i a r e l a t e d t o t h e c h o s e n c o m p a n i e s . O v e r a l l , t h e u s e o f a w e i g h t e d a v e r a g e 

a p p r o a c h t o g e n e r a t e s e n t i m e n t s c o r e s c a n p r o v i d e a m o r e e f f e c t i v e m e a n s o f a n a l y s i n g t h e 

l a r g e v o l u m e o f s o c i a l m e d i a d a t a r e l a t e d t o t h e c h o s e n c o m p a n i e s a n d c a n h e l p t o i d e n t i f y 

t r e n d s a n d c o r r e l a t i o n s b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s o n t h e N A S D A Q 

s t o c k e x c h a n g e . 

4.3 The Augmented Dickey-Fuller Analysis 

T h e A u g m e n t e d D i c k e y - F u l l e r ( A D F ) t e s t i s a s t a t i s t i c a l t o o l c o m m o n l y u s e d i n t i m e 

s e r i e s a n a l y s i s t o d e t e r m i n e w h e t h e r a g i v e n t i m e s e r i e s i s s t a t i o n a r y o r n o n - s t a t i o n a r y . T h e 

A D F t e s t i s b a s e d o n t h e a s s u m p t i o n t h a t i f a t i m e s e r i e s i s n o n - s t a t i o n a r y , i t c a n b e 

t r a n s f o r m e d i n t o a s t a t i o n a r y t i m e s e r i e s b y d i f f e r e n c i n g t h e s e r i e s ( D i c k e y & F u l l e r , 1 9 7 9 ) . 

T h e A D F t e s t i s a n e x t e n s i o n o f t h e D i c k e y - F u l l e r t e s t , w h i c h t e s t s f o r s t a t i o n a r i t y i n a t i m e 

s e r i e s b y f i t t i n g a n a u t o r e g r e s s i v e m o d e l a n d e x a m i n i n g t h e s i g n i f i c a n c e o f t h e c o e f f i c i e n t 

o f t h e l a g g e d d e p e n d e n t v a r i a b l e . T h e A D F t e s t b u i l d s o n t h e D i c k e y - F u l l e r t e s t b y a d d i n g 

a d d i t i o n a l l a g g e d t e r m s t o t h e a u t o r e g r e s s i v e m o d e l t o a c c o u n t f o r t h e p o s s i b i l i t y o f h i g h e r 

o r d e r a u t o c o r r e l a t i o n i n t h e t i m e s e r i e s ( E n d e r s , 2 0 1 4 ) . 

T h e A D F t e s t i n v o l v e s e s t i m a t i n g a r e g r e s s i o n e q u a t i o n w i t h l a g g e d d i f f e r e n c e s o f t h e 

t i m e s e r i e s , as w e l l as l a g g e d l e v e l s o f t h e s e r i e s . T h e t e s t s t a t i s t i c i s t h e n c a l c u l a t e d a n d 

c o m p a r e d t o c r i t i c a l v a l u e s t o d e t e r m i n e w h e t h e r t h e n u l l h y p o t h e s i s o f n o n - s t a t i o n a r i t y c a n 

b e r e j e c t e d ( E n d e r s , 2 0 1 4 ) . T h e t e s t i n v o l v e s e s t i m a t i n g t h e f o l l o w i n g r e g r e s s i o n e q u a t i o n : 

A y t = a + P y t - 1 + y A y t - 1 + 5 1 A y t - 2 + ... + 5 p A y t - p + s t 

W h e r e : 

• A y t : T h e first d i f f e r e n c e o f t h e t i m e s e r i e s y . T h i s i s t h e t i m e s e r i e s t h a t i s b e i n g 

t e s t e d f o r s t a t i o n a r i t y . 

• a : T h e i n t e r c e p t o r c o n s t a n t t e r m i n t h e r e g r e s s i o n e q u a t i o n . 

• P: T h e c o e f f i c i e n t o n t h e l a g g e d v a l u e o f y . T h i s m e a s u r e s t h e l o n g - r u n e f f e c t 

o f y o n i t s e l f . 
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• y : T h e c o e f f i c i e n t o n t h e first d i f f e r e n c e o f y . T h i s m e a s u r e s t h e s h o r t - r u n e f f e c t 

o f y o n i t s e l f . 

• 8 1 , 8 2 , 8 p : T h e c o e f f i c i e n t s o n t h e l a g g e d d i f f e r e n c e s o f y . T h e s e m e a s u r e 

t h e e f f e c t s o f t h e l a g g e d d i f f e r e n c e s o n t h e c u r r e n t d i f f e r e n c e , c o n t r o l l i n g f o r 

t h e e f f e c t s o f t h e l a g g e d v a l u e s a n d t h e c u r r e n t v a l u e . 

• 8 t : T h e e r r o r t e r m , w h i c h r e p r e s e n t s t h e r a n d o m n e s s o r n o i s e i n t h e t i m e s e r i e s 

( D i c k e y & F u l l e r , 1 9 7 9 ) . 

T h e p - v a l u e i s a s t a t i s t i c a l m e a s u r e u s e d t o d e t e r m i n e t h e s t r e n g t h o f e v i d e n c e a g a i n s t t h e 

n u l l h y p o t h e s i s . I f t h e p - v a l u e i s l e s s t h a n t h e s i g n i f i c a n c e l e v e l , t y p i c a l l y s e t t o 0 . 0 5 o r 0 . 0 1 , 

t h e n t h e r e i s s u f f i c i e n t e v i d e n c e t o r e j e c t t h e n u l l h y p o t h e s i s o f a u n i t r o o t , a n d i t c a n b e 

c o n c l u d e d t h a t t h e t i m e s e r i e s i s s t a t i o n a r y ( G u j a r a t i & P o r t e r , 2 0 0 9 ) . T h i s i m p l i e s t h a t t h e 

t i m e s e r i e s d o e s n o t e x h i b i t a s y s t e m a t i c t r e n d o r a s i g n i f i c a n t d e p e n d e n c e o n i t s p a s t v a l u e s , 

a n d i t s s t a t i s t i c a l p r o p e r t i e s s u c h as m e a n , v a r i a n c e , a n d c o v a r i a n c e a r e c o n s t a n t o v e r t i m e 

( E n d e r s , 2 0 1 4 ) . I n h y p o t h e s i s t e s t i n g , t h e n u l l h y p o t h e s i s i s c o m m o n l y u s e d t o t e s t t h e 

s t a t i s t i c a l s i g n i f i c a n c e o f a n e f f e c t o r r e l a t i o n s h i p i n a s a m p l e . T h e n u l l h y p o t h e s i s i s 

t y p i c a l l y f o r m u l a t e d as t h e o p p o s i t e o f t h e a l t e r n a t i v e h y p o t h e s i s , w h i c h i s t h e h y p o t h e s i s o f 

i n t e r e s t i n h y p o t h e s i s t e s t i n g ( L a r n t z , 1 9 7 8 ) . T h e p u r p o s e o f h y p o t h e s i s t e s t i n g i s t o p r o v i d e 

s t a t i s t i c a l e v i d e n c e i n s u p p o r t o f t h e a l t e r n a t i v e h y p o t h e s i s b y r e j e c t i n g t h e n u l l h y p o t h e s i s 

i f t h e e v i d e n c e i s s t r o n g e n o u g h . T h e r e f o r e , t h e n u l l h y p o t h e s i s i s s e t u p as a d e f a u l t p o s i t i o n 

t h a t n e e d s t o b e c h a l l e n g e d b y t h e d a t a , w h i l e t h e a l t e r n a t i v e h y p o t h e s i s r e p r e s e n t s t h e 

r e s e a r c h e r ' s o r a n a l y s t ' s h y p o t h e s i s t h a t i s b e i n g t e s t e d ( L a r n t z , 1 9 7 8 ) . 

I n t h e f i e l d o f t i m e s e r i e s a n a l y s i s , t h e n u l l h y p o t h e s i s a n d a l t e r n a t i v e h y p o t h e s i s p l a y a 

c r u c i a l r o l e i n h y p o t h e s i s t e s t i n g . T h e n u l l h y p o t h e s i s i s t h e d e f a u l t p o s i t i o n t h a t i s a s s u m e d 

t o b e t r u e u n l e s s t h e r e i s s u f f i c i e n t e v i d e n c e t o r e j e c t i t . T h e a l t e r n a t i v e h y p o t h e s i s , o n t h e 

o t h e r h a n d , i s t h e h y p o t h e s i s t h a t i s b e i n g t e s t e d a n d i s t y p i c a l l y f o r m u l a t e d as t h e o p p o s i t e 

o f t h e n u l l h y p o t h e s i s . 

I n t h e s p e c i f i c c a s e o f t h e A u g m e n t e d D i c k e y - F u l l e r ( A D F ) t e s t , t h e n u l l h y p o t h e s i s i s 

t h a t t h e t i m e s e r i e s u n d e r c o n s i d e r a t i o n h a s a u n i t r o o t , w h i c h i m p l i e s t h a t i t i s n o n - s t a t i o n a r y . 

T h e a l t e r n a t i v e h y p o t h e s i s , o n t h e o t h e r h a n d , i s t h a t t h e t i m e s e r i e s i s s t a t i o n a r y a n d d o e s 

n o t h a v e a u n i t r o o t . T h e A D F t e s t i s u s e d t o t e s t w h e t h e r t h e n u l l h y p o t h e s i s c a n b e r e j e c t e d 

b a s e d o n t h e e v i d e n c e p r o v i d e d b y t h e d a t a . I f t h e n u l l h y p o t h e s i s i s r e j e c t e d , i t s u g g e s t s t h a t 

t h e t i m e s e r i e s i s s t a t i o n a r y , w h i c h i s a n e c e s s a r y c o n d i t i o n f o r f u r t h e r a n a l y s i s s u c h as 
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c o i n t e g r a t i o n a n d r e g r e s s i o n a n a l y s i s ( D i c k e y & F u l l e r , 1 9 7 9 ; S a i d & D i c k e y , 1 9 8 4 ) . T h e 

A D F t e s t i s a c o m m o n l y u s e d s t a t i s t i c a l t e s t t o d e t e r m i n e t h e s t a t i o n a r i t y o f a t i m e s e r i e s . 

T h e A D F s t a t i s t i c i s a k e y o u t p u t o f t h i s t e s t , w h i c h i s c a l c u l a t e d b y r e g r e s s i n g t h e 

d i f f e r e n c e d s e r i e s o n i t s l a g g e d v a l u e s a n d a c o n s t a n t . T h e n u l l h y p o t h e s i s o f t h e t e s t i s a u n i t 

r o o t i n t h e t i m e s e r i e s , i n d i c a t i n g n o n - s t a t i o n a r i t y , w h i l e t h e a l t e r n a t i v e h y p o t h e s i s i s 

s t a t i o n a r i t y . T h e c r i t i c a l v a l u e s f o r t h e A D F s t a t i s t i c d e p e n d o n t h e l e v e l o f s i g n i f i c a n c e a n d 

t h e s a m p l e s i z e o f t h e t i m e s e r i e s . I f t h e c a l c u l a t e d A D F s t a t i s t i c i s l e s s t h a n t h e c r i t i c a l v a l u e , 

t h e n u l l h y p o t h e s i s o f a u n i t r o o t c a n b e r e j e c t e d , a n d t h e t i m e s e r i e s i s c o n s i d e r e d s t a t i o n a r y . 

A s i g n i f i c a n t n e g a t i v e A D F s t a t i s t i c s u g g e s t s t h a t t h e t i m e s e r i e s c a n b e m o d e l e d w i t h a n 

a u t o r e g r e s s i v e o r m o v i n g a v e r a g e p r o c e s s ( D i c k e y a n d F u l l e r , 1 9 7 9 ; S a i d a n d D i c k e y , 1 9 8 4 ) . 

T h e A D F t e s t i s u s e d t o d e t e r m i n e i f t h e s t o c k p r i c e a n d s e n t i m e n t s c o r e t i m e s e r i e s a r e 

s t a t i o n a r y o r n o n - s t a t i o n a r y i n t h i s s t u d y . 

4.4 Differencing 

F i r s t o r d e r d i f f e r e n c i n g i s a c o m m o n l y u s e d t e c h n i q u e i n t i m e s e r i e s a n a l y s i s t o 

t r a n s f o r m n o n - s t a t i o n a r y d a t a i n t o s t a t i o n a r y d a t a b y t a k i n g t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n 

c o n s e c u t i v e o b s e r v a t i o n s i n t h e t i m e s e r i e s . T h e g o a l o f d i f f e r e n c i n g i s t o r e m o v e t r e n d s 

a n d s e a s o n a l i t y i n t h e d a t a s o t h a t t h e s t a t i s t i c a l p r o p e r t i e s , s u c h as t h e m e a n a n d v a r i a n c e , 

d o n o t c h a n g e o v e r t i m e ( P a n k r a t z , 1 9 8 3 ) . T h r o u g h t h e r e m o v a l o f t r e n d s a n d s e a s o n a l i t y , 

d i f f e r e n c i n g c a n t r a n s f o r m n o n - l i n e a r d a t a i n t o l i n e a r d a t a , f a c i l i t a t i n g t h e a p p l i c a t i o n o f 

l i n e a r m o d e l s f o r t h e a n a l y s i s o f t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n d e p e n d e n t a n d i n d e p e n d e n t 

v a r i a b l e s . T h e f o r m u l a f o r f i r s t o r d e r d i f f e r e n c i n g c a n b e w r i t t e n as : 

A y ( t ) = y ( t ) - y ( t - l ) 

w h e r e y ( t ) i s t h e o b s e r v a t i o n a t t i m e t , a n d A y ( t ) i s t h e first d i f f e r e n c e o f t h e t i m e s e r i e s a t 

t i m e t ( P a n k r a t z , 1 9 8 3 ) . 

S i m i l a r l y , h i g h e r o r d e r d i f f e r e n c i n g i n v o l v e s t a k i n g t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e 

d i f f e r e n c e s o f c o n s e c u t i v e o b s e r v a t i o n s . F o r e x a m p l e , s e c o n d o r d e r d i f f e r e n c i n g c a n b e 

w r i t t e n as ( B o x e t a l . , 2 0 1 5 ) : 

A A 2 y _ t = A ( A y _ t ) = ( y _ t - y _ t - l ) - ( y _ t - l - y _ t - 2 ) = y _ t - 2 y _ t - l + y _ t - 2 
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H i g h e r o r d e r d i f f e r e n c i n g c a n b e u s e f u l i n c a se s w h e r e f i r s t o r d e r d i f f e r e n c i n g i s n o t 

s u f f i c i e n t t o a c h i e v e s t a t i o n a r i t y i n t h e d a t a ( B o x e t a l . , 2 0 1 5 ) . A f t e r d i f f e r e n c i n g t h e t i m e 

s e r i e s , t h e r e s u l t i n g s e r i e s c a n b e c h e c k e d f o r s t a t i o n a r i t y u s i n g t e s t s l i k e t h e A u g m e n t e d 

D i c k e y - F u l l e r ( A D F ) t e s t . I f t h e d i f f e r e n c e d s e r i e s i s s t a t i o n a r y , t h e n i t c a n b e u s e d t o b u i l d 

a t i m e s e r i e s m o d e l . 

I n t h e p r e s e n t s t u d y , t h e d i f f e r e n c i n g m e t h o d w i l l b e a p p l i e d t o b o t h t h e s e n t i m e n t o f 

t w e e t s a n d t h e p r i c e o f t h e s e l e c t e d s t o c k s . T h i s a p p r o a c h w i l l h e l p t o e l i m i n a t e a n y l o n g -

t e r m t r e n d s a n d s e a s o n a l p a t t e r n s f r o m t h e s t o c k p r i c e d a t a , l e a d i n g t o s t a t i o n a r y d a t a w i t h 

c o n s t a n t s t a t i s t i c a l p r o p e r t i e s . I n a d d i t i o n , t h e d i f f e r e n c i n g m e t h o d w i l l a l s o b e a p p l i e d t o 

t h e s e n t i m e n t s c o r e s t o r e m o v e a n y s y s t e m a t i c b i a s e s a n d t r e n d s i n t h e d a t a t h a t m a y r e s u l t 

f r o m c h a n g i n g p u b l i c o p i n i o n s o r s o c i a l t r e n d s . O v e r a l l , t h i s w i l l e n h a n c e t h e r e l i a b i l i t y 

a n d a c c u r a c y o f t h e s u b s e q u e n t a n a l y s i s b y m i n i m i z i n g t h e i m p a c t o f n o n - s t a t i o n a r i t y a n d 

o t h e r c o n f o u n d i n g f a c t o r s i n t h e d a t a . 

4.5 Regression Analysis and OLS Model 

4.5.1 Regression Analysis 

L i n e a r r e g r e s s i o n a n a l y s i s i s a w i d e l y - u s e d s t a t i s t i c a l m e t h o d f o r m o d e l i n g t h e 

r e l a t i o n s h i p b e t w e e n a d e p e n d e n t v a r i a b l e a n d o n e o r m o r e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s . I t 

i n v o l v e s f i t t i n g a l i n e a r e q u a t i o n t o t h e d a t a , w i t h t h e a i m o f m i n i m i z i n g t h e s u m o f 

t h e s q u a r e d e r r o r s b e t w e e n t h e o b s e r v e d a n d p r e d i c t e d v a l u e s o f t h e d e p e n d e n t 

v a r i a b l e . T h e l i n e a r r e g r e s s i o n m o d e l i s c o m m o n l y u s e d i n v a r i o u s f i e l d s , i n c l u d i n g 

e c o n o m i c s , f i n a n c e , p s y c h o l o g y , s o c i a l s c i e n c e s , a n d e n g i n e e r i n g , t o p r e d i c t o r 

e s t i m a t e t h e v a l u e o f t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e b a s e d o n t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s . T h e 

e q u a t i o n f o r t h e l i n e a r r e g r e s s i o n m o d e l i s e x p r e s s e d as : 

Y = PO + p i X l + P 2 X 2 + ... + p k X k + 8 

w h e r e Y i s t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e , X I , X 2 , X k a r e t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s , P<3 

i s t h e i n t e r c e p t , p i , P 2 , p k a r e t h e r e g r e s s i o n c o e f f i c i e n t s , a n d 8 i s t h e e r r o r t e r m . 

T h e r e g r e s s i o n c o e f f i c i e n t s r e p r e s e n t t h e c h a n g e i n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e a s s o c i a t e d 

w i t h a o n e - u n i t c h a n g e i n t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e , h o l d i n g a l l o t h e r i n d e p e n d e n t 

v a r i a b l e s c o n s t a n t . T h e g o a l o f l i n e a r r e g r e s s i o n a n a l y s i s i s t o e s t i m a t e t h e r e g r e s s i o n 
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c o e f f i c i e n t s t h a t p r o v i d e t h e b e s t - f i t l i n e t o t h e d a t a , as d e t e r m i n e d b y t h e m e t h o d o f 

l e a s t s q u a r e s ( K u t n e r e t a l . , 2 0 0 5 ) . 

I n t h i s s t u d y , t h e s t o c k p r i c e i s t r e a t e d as t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e as i t i s t h e v a r i a b l e 

b e i n g p r e d i c t e d o r e x p l a i n e d b y t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e , w h i c h i s t h e s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t s c o r e . T h e i d e a i s t o e x a m i n e w h e t h e r t h e r e i s a s i g n i f i c a n t r e l a t i o n s h i p 

b e t w e e n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t s c o r e a n d s t o c k p r i c e , a n d i f s o , t o w h a t e x t e n t s o c i a l 

m e d i a s e n t i m e n t s c o r e c a n b e u s e d t o p r e d i c t c h a n g e s i n s t o c k p r i c e . 

4.5.2 The Ordinary Least Squares (OLS) Model 

T h e O L S m e t h o d i s t h e m o s t w i d e l y u s e d m e t h o d t o e s t i m a t e t h e r e g r e s s i o n c o e f f i c i e n t s i n 

t h e l i n e a r r e g r e s s i o n m o d e l . T h e O L S m e t h o d m i n i m i z e s t h e s u m o f t h e s q u a r e d e r r o r s 

b e t w e e n t h e o b s e r v e d v a l u e s o f Y a n d t h e p r e d i c t e d v a l u e s o f Y b a s e d o n X . T h e e q u a t i o n 

o f t h e O L S e s t i m a t o r f o r t h e r e g r e s s i o n c o e f f i c i e n t Pj i s : 

pj = ( E X i Y i - n ( E X i ) ( E Y i ) ) / ( E X i A 2 - n ( E X i ) A 2 ) 

w h e r e X i i s t h e v a l u e o f t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e X f o r t h e i t h o b s e r v a t i o n , Y i i s t h e o b s e r v e d 

v a l u e o f t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e Y f o r t h e i t h o b s e r v a t i o n , a n d n i s t h e s a m p l e s i z e . T h e O L S 

e s t i m a t o r g i v e s t h e v a l u e o f Pj t h a t m i n i m i z e s t h e s u m o f t h e s q u a r e d e r r o r s b e t w e e n t h e 

o b s e r v e d v a l u e s o f Y a n d t h e p r e d i c t e d v a l u e s o f Y b a s e d o n X . 

I n c u r r e n t s t u d y , t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e ( Y ) i s t h e f i r s t - o r d e r d i f f e r e n c e d d a i l y c l o s i n g 

p r i c e s o f s e l e c t e d s t o c k , w h i c h i s c a l c u l a t e d b y s u b t r a c t i n g e a c h d a y ' s c l o s i n g p r i c e f r o m t h e 

p r e v i o u s d a y ' s c l o s i n g p r i c e . T h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e ( X ) i s t h e s e n t i m e n t s c o r e s c a l c u l a t e d 

f r o m a s a m p l e o f t w e e t s a b o u t s t o c k . B o t h Y a n d X a r e a s s u m e d t o h a v e a l i n e a r r e l a t i o n s h i p , 

a n d t h e O L S m e t h o d i s a p p l i e d t o e s t i m a t e t h e c o e f f i c i e n t s o f t h e l i n e a r m o d e l . A d d i t i o n a l l y , 

t h e O L S a s s u m p t i o n s m u s t b e s a t i s f i e d , i n c l u d i n g t h e n o r m a l i t y a n d i n d e p e n d e n c e o f t h e 

e r r o r t e r m a n d t h e a b s e n c e o f m u l t i c o l l i n e a r i t y a m o n g t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s . 

T h e o u t p u t o f O L S i n c l u d e s e s t i m a t e s o f t h e c o e f f i c i e n t s o f t h e m o d e l , t h e s t a n d a r d 

e r r o r s o f t h e c o e f f i c i e n t s , a n d t h e R - s q u a r e d v a l u e . T h e c o e f f i c i e n t s o f t h e O L S m o d e l a r e 

e s t i m a t e s o f t h e e f f e c t o f e a c h i n d e p e n d e n t v a r i a b l e o n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e . T h e s e 

c o e f f i c i e n t s r e p r e s e n t t h e c h a n g e i n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e f o r e a c h u n i t c h a n g e i n t h e 
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i n d e p e n d e n t v a r i a b l e , w h i l e h o l d i n g a l l o t h e r i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s c o n s t a n t . T h e c o e f f i c i e n t 

e s t i m a t e s a r e c a l c u l a t e d u s i n g t h e f o r m u l a : 

p j = ( E X i Y i - n ( E X i ) ( E Y i ) ) / ( E X i A 2 - n ( E X i ) A 2 ) ( 6 ) 

W h e r e : 

• | 3 j : t h e e s t i m a t e o f t h e c o e f f i c i e n t o f t h e j t h i n d e p e n d e n t v a r i a b l e 

• Y i : t h e v a l u e o f t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e f o r t h e i t h o b s e r v a t i o n 

• X i : t h e v a l u e o f t h e j t h i n d e p e n d e n t v a r i a b l e f o r t h e i t h o b s e r v a t i o n 

• n : t h e n u m b e r o f o b s e r v a t i o n s i n t h e s a m p l e ( K u t n e r e t a l . , 2 0 0 5 ) . 

T h e s t a n d a r d e r r o r s o f t h e c o e f f i c i e n t s m e a s u r e t h e a m o u n t o f v a r i a t i o n i n t h e e s t i m a t e d 

c o e f f i c i e n t d u e t o r a n d o m s a m p l i n g e r r o r . T h e s t a n d a r d e r r o r f o r e a c h c o e f f i c i e n t e s t i m a t e i s 

c a l c u l a t e d u s i n g t h e f o r m u l a : 

SE(PJ) = s q r t [ M S E / ( E ( X i - X ) A 2 ) ] 

W h e r e : 

• SE(Pj): t h e s t a n d a r d e r r o r o f t h e c o e f f i c i e n t e s t i m a t e f o r t h e j t h i n d e p e n d e n t v a r i a b l e 

• M S E : t h e m e a n s q u a r e d e r r o r o f t h e r e s i d u a l s 

• X i : t h e v a l u e o f t h e j t h i n d e p e n d e n t v a r i a b l e f o r t h e i t h o b s e r v a t i o n 

• X : t h e m e a n v a l u e o f t h e j t h i n d e p e n d e n t v a r i a b l e i n t h e s a m p l e ( K u t n e r e t a l . , 2 0 0 5 ) . 

T h e R - s q u a r e d v a l u e i s a m e a s u r e o f h o w w e l l t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s e x p l a i n t h e v a r i a t i o n 

i n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e . I t r e p r e s e n t s t h e p r o p o r t i o n o f t h e t o t a l v a r i a t i o n i n t h e d e p e n d e n t 

v a r i a b l e t h a t i s e x p l a i n e d b y t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s . T h e R - s q u a r e d v a l u e i s c a l c u l a t e d 

u s i n g t h e f o r m u l a : 

R A 2 = 1 - ( S S r e s / S S t o t ) 

W h e r e : 

• R A 2 : t h e c o e f f i c i e n t o f d e t e r m i n a t i o n , w h i c h r e p r e s e n t s t h e p r o p o r t i o n o f t h e t o t a l 

v a r i a t i o n i n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e t h a t i s e x p l a i n e d b y t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s 
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• S S r e s : t h e s u m o f s q u a r e d r e s i d u a l s , w h i c h m e a s u r e s t h e a m o u n t o f v a r i a t i o n i n t h e 

d e p e n d e n t v a r i a b l e t h a t i s n o t e x p l a i n e d b y t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s 

• S S t o t : t h e t o t a l s u m o f s q u a r e s , w h i c h m e a s u r e s t h e t o t a l a m o u n t o f v a r i a t i o n i n t h e 

d e p e n d e n t v a r i a b l e ( K u t n e r e t a l . , 2 0 0 5 ) . 

T h e O r d i n a r y L e a s t S q u a r e s ( O L S ) m o d e l p r o v i d e s a n a r r a y o f o u t p u t s t h a t y i e l d 

i n f o r m a t i o n a b o u t t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e i n d e p e n d e n t a n d d e p e n d e n t v a r i a b l e s . 

T h e c o e f f i c i e n t s o f t h e m o d e l e s t i m a t e t h e e f f e c t o f e a c h i n d e p e n d e n t v a r i a b l e o n t h e 

d e p e n d e n t v a r i a b l e , w h i l e k e e p i n g a l l o t h e r i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s c o n s t a n t . T h e s t a n d a r d 

e r r o r s o f t h e c o e f f i c i e n t s a l l o w f o r t h e a s s e s s m e n t o f t h e p r e c i s i o n o f t h e e s t i m a t e s a n d 

t h e p r o b a b i l i t y o f o b t a i n i n g s i m i l a r e s t i m a t e s i n f u t u r e s a m p l e s . T h e R - s q u a r e d v a l u e i s 

a m e a s u r e o f t h e g o o d n e s s o f f i t o f t h e m o d e l a n d d e t e r m i n e s t h e p r o p o r t i o n o f t h e 

v a r i a t i o n i n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e t h a t i s e x p l a i n e d b y t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s . 

A d d i t i o n a l l y , t h e F - s t a t i s t i c a n d i t s a s s o c i a t e d p - v a l u e p r o v i d e a t e s t o f t h e o v e r a l l 

s i g n i f i c a n c e o f t h e m o d e l b y m e a s u r i n g t h e r a t i o o f t h e e x p l a i n e d v a r i a t i o n t o t h e 

u n e x p l a i n e d v a r i a t i o n i n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e . 

4.6 ARIMA&SARIMAX 

4.6.1 ARIMA 

A u t o r e g r e s s i v e I n t e g r a t e d M o v i n g A v e r a g e ( A R I M A ) m o d e l s a r e a c l a s s o f s t a t i s t i c a l 

m o d e l s f o r a n a l y z i n g a n d f o r e c a s t i n g t i m e - s e r i e s d a t a . D e v e l o p e d i n t h e 1 9 7 0 s , t h e m o d e l s 

h a v e b e c o m e i n c r e a s i n g l y p o p u l a r o v e r t i m e , w i t h w i d e s p r e a d u s e i n f i n a n c e , e c o n o m i c s , 

a n d o t h e r f i e l d s t h a t d e a l w i t h t i m e - s e r i e s d a t a ( B o x , J e n k i n s & R e i n s e l , 2 0 0 8 ) . T h i s p a p e r 

d i s c u s s e s t h e A R I M A m o d e l , i t s h i s t o r y , d e f i n i t i o n , e x p l a n a t i o n , a n d e x a m p l e s . 

T h e A R I M A m o d e l h a s i t s r o o t s i n t h e e a r l y w o r k o f m a t h e m a t i c i a n s a n d s t a t i s t i c i a n s , s u c h 

as N o r b e r t W i e n e r a n d A n d r e y K o l m o g o r o v , w h o d e v e l o p e d m a t h e m a t i c a l m e t h o d s f o r 

d e s c r i b i n g s t o c h a s t i c p r o c e s s e s i n t h e e a r l y 2 0 t h c e n t u r y ( P a n k r a t z , 2 0 1 9 ) . L a t e r , 

s t a t i s t i c i a n s s u c h as G e o r g e B o x a n d G w i l y m J e n k i n s d e v e l o p e d t h e A R I M A m o d e l , 

b u i l d i n g o n e a r l i e r w o r k b y m a t h e m a t i c i a n s a n d s t a t i s t i c i a n s ( B o x e t a l . , 2 0 0 8 ) . B o x a n d 

J e n k i n s ' b o o k " T i m e S e r i e s A n a l y s i s : F o r e c a s t i n g a n d C o n t r o l " ( 1 9 7 0 ) i s c o n s i d e r e d t h e 

s e m i n a l w o r k o n A R I M A m o d e l i n g . A R I M A m o d e l s a r e a c l a s s o f t i m e - s e r i e s m o d e l s t h a t 

c a n b e u s e d t o m o d e l t h e t e m p o r a l d e p e n d e n c e o f a t i m e s e r i e s . T h e a c r o n y m " A R I M A " 

s t a n d s f o r " A u t o r e g r e s s i v e I n t e g r a t e d M o v i n g A v e r a g e . " T h e m o d e l c o n s i s t s o f t h r e e 
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c o m p o n e n t s : a u t o r e g r e s s i o n , d i f f e r e n c i n g , a n d m o v i n g a v e r a g e ( B o x e t a l . , 2 0 0 8 ) . T h e 

a u t o r e g r e s s i o n c o m p o n e n t m o d e l s t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n a n o b s e r v a t i o n a n d a c e r t a i n 

n u m b e r o f l a g g e d o b s e r v a t i o n s . T h e d i f f e r e n c i n g c o m p o n e n t r e m o v e s t h e t r e n d a n d / o r 

s e a s o n a l i t y f r o m t h e t i m e s e r i e s . T h e m o v i n g a v e r a g e c o m p o n e n t m o d e l s t h e e r r o r t e r m as 

a l i n e a r c o m b i n a t i o n o f p a s t e r r o r t e r m s . 

A R I M A m o d e l s a r e g e n e r a l l y e x p r e s s e d as A R I M A ( p , d , q ) , w h e r e p i s t h e o r d e r o f 

t h e a u t o r e g r e s s i v e c o m p o n e n t , d i s t h e o r d e r o f t h e d i f f e r e n c i n g c o m p o n e n t , a n d q i s t h e 

o r d e r o f t h e m o v i n g a v e r a g e c o m p o n e n t . T h e p a r a m e t e r s p , d , a n d q m u s t b e c h o s e n b a s e d 

o n t h e c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e t i m e s e r i e s b e i n g a n a l y z e d . T h e a u t o r e g r e s s i v e c o m p o n e n t 

m o d e l s t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n a n o b s e r v a t i o n a n d a c e r t a i n n u m b e r o f l a g g e d 

o b s e r v a t i o n s . F o r e x a m p l e , a n A R I M A ( 1 , 0 , 0 ) m o d e l w i t h p a r a m e t e r p h i = 0 . 5 i s g i v e n b y : 

Y _ t = p h i * Y _ ( t - l ) + e _ t 

w h e r e Y _ t i s t h e v a l u e o f t h e t i m e s e r i e s a t t i m e t , p h i i s t h e a u t o r e g r e s s i v e p a r a m e t e r , a n d 

e _ t i s t h e e r r o r t e r m a t t i m e t . T h i s e q u a t i o n s t a t e s t h a t t h e v a l u e o f Y _ t i s a l i n e a r f u n c t i o n 

o f i t s p r e v i o u s v a l u e Y _ ( t - 1 ) p l u s a n e r r o r t e r m e _ t . 

T h e d i f f e r e n c i n g c o m p o n e n t i s u s e d t o r e m o v e t h e t r e n d a n d / o r s e a s o n a l i t y f r o m t h e 

t i m e s e r i e s . A f i r s t - o r d e r d i f f e r e n c e d t i m e s e r i e s i s d e f i n e d as : 

Y t = Y _ t - Y ( t - l ) 

w h e r e Y _ t i s t h e v a l u e o f t h e t i m e s e r i e s a t t i m e t , a n d Y _ ( t - 1 ) i s t h e v a l u e o f t h e t i m e 

s e r i e s a t t i m e t - 1 . T h e d i f f e r e n c e d t i m e s e r i e s r e m o v e s t h e t r e n d f r o m t h e o r i g i n a l t i m e 

s e r i e s . 

T h e m o v i n g a v e r a g e c o m p o n e n t m o d e l s t h e e r r o r t e r m as a l i n e a r c o m b i n a t i o n o f 

p a s t e r r o r t e r m s . F o r e x a m p l e , a n A R I M A ( 0 , 0 , 1 ) m o d e l w i t h p a r a m e t e r t h e t a = 0 . 5 i s 

g i v e n b y : 

Y _ t = e _ t + t h e t a * e _ ( t - l ) 

w h e r e Y _ t i s t h e v a l u e o f t h e t i m e s e r i e s a t t i m e t , e _ t i s t h e e r r o r t e r m a t t i m e . 
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T o s i m p l i f y t h e a n a l y s i s , i n t h i s s t u d y i t w a s a s s u m e d t h a t t h e A R I M A m o d e l f o r 

t h e s e l e c t e d s t o c k s d a t a h a d a f i r s t - o r d e r d i f f e r e n c i n g t e r m ( d = l ) , a n d t h e a u t o r e g r e s s i v e 

( A R ) a n d m o v i n g a v e r a g e ( M A ) t e r m s w e r e s e t t o 1 ( p = l a n d q = l ) . T h i s m e a n s t h a t t h e 

m o d e l c o n s i d e r s t h e p r e v i o u s t i m e s t e p o f t h e d i f f e r e n c e d s e r i e s a n d o n e l a g o f t h e e r r o r s i n 

t h e r e g r e s s i o n . T h i s c h o i c e o f h y p e r p a r a m e t e r s i s b a s e d o n t h e a n a l y s i s o f t h e A C F a n d 

P A C F p l o t s , w h i c h s h o w e d a s i g n i f i c a n t c o r r e l a t i o n a t t h e f i r s t l a g a n d t h e d e c a y o f t h e 

c o r r e l a t i o n f o r s u b s e q u e n t l a g s . B y k e e p i n g t h e n u m b e r o f p a r a m e t e r s l o w , w e a v o i d 

o v e r f i t t i n g t h e m o d e l a n d m a k i n g i t u n n e c e s s a r i l y c o m p l e x . 

I n c o n c l u s i o n , A R I M A i s a p o w e r f u l t i m e s e r i e s a n a l y s i s t e c h n i q u e t h a t c a n h e l p u s 

m o d e l a n d f o r e c a s t d a t a w i t h t e m p o r a l d e p e n d e n c e . T h e A R I M A m o d e l w o r k s b y 

i d e n t i f y i n g t h e p a t t e r n s a n d r e l a t i o n s h i p s w i t h i n t h e d a t a a n d c r e a t i n g a m a t h e m a t i c a l 

m o d e l t h a t c a n b e u s e d t o m a k e p r e d i c t i o n s a b o u t f u t u r e v a l u e s . T h r o u g h t h e a n a l y s i s o f 

t h e A m a z o n s t o c k p r i c e d a t a s e t , w e c a n s ee t h e e f f e c t i v e n e s s o f t h e A R I M A m o d e l i n 

p r e d i c t i n g f u t u r e s t o c k p r i c e s . B y f i t t i n g a n A R I M A m o d e l t o t h e d a t a s e t , w e w e r e a b l e t o 

f o r e c a s t f u t u r e v a l u e s w i t h a r e a s o n a b l e d e g r e e o f a c c u r a c y . I t i s i m p o r t a n t t o n o t e t h a t 

w h i l e A R I M A m o d e l s c a n b e e f f e c t i v e , t h e y d o h a v e l i m i t a t i o n s . F o r e x a m p l e , A R I M A 

a s s u m e s t h a t t h e d a t a i s s t a t i o n a r y , w h i c h m e a n s t h a t t h e m e a n a n d v a r i a n c e o f t h e d a t a d o 

n o t c h a n g e o v e r t i m e . T h i s c a n b e a l i m i t a t i o n i n s i t u a t i o n s w h e r e t h e d a t a e x h i b i t s n o n -

s t a t i o n a r y b e h a v i o r . 

4.6.2 SARIMAX 

S A R I M A X , w h i c h s t a n d s f o r S e a s o n a l A u t o R e g r e s s i v e I n t e g r a t e d M o v i n g A v e r a g e 

w i t h e x o g e n o u s v a r i a b l e s , i s a p o p u l a r t i m e s e r i e s m o d e l u s e d f o r f o r e c a s t i n g . I t i s a n 

e x t e n s i o n o f t h e A R I M A ( A u t o R e g r e s s i v e I n t e g r a t e d M o v i n g A v e r a g e ) m o d e l , w h i c h i s a 

u n i v a r i a t e t i m e s e r i e s m o d e l t h a t a c c o u n t s f o r t r e n d s , s e a s o n a l i t y , a n d a u t o c o r r e l a t i o n i n t h e 

d a t a . S A R I M A X e x t e n d s t h e A R I M A m o d e l t o i n c l u d e o n e o r m o r e e x o g e n o u s v a r i a b l e s , 

w h i c h a r e e x t e r n a l v a r i a b l e s t h a t m a y a f f e c t t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e . T h e e x o g e n o u s 

v a r i a b l e s c a n b e e i t h e r s t a t i o n a r y o r n o n - s t a t i o n a r y a n d m a y b e m e a s u r e d a t t h e s a m e 

f r e q u e n c y as t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e o r a t a d i f f e r e n t f r e q u e n c y . I n t h i s s t u d y , t h e s e n t i m e n t 

s c o r e i s t h e e x o g e n o u s v a r i a b l e t h a t w e w a n t t o i n c l u d e i n t h e m o d e l . T h e S A R I M A X 

m o d e l e s t i m a t e s t h e e f f e c t o f t h e e x o g e n o u s v a r i a b l e ( s ) o n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e w h i l e 

a c c o u n t i n g f o r a u t o c o r r e l a t i o n , s e a s o n a l i t y , a n d t r e n d s . T h i s m a k e s i t a p o w e r f u l t o o l f o r 
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t i m e s e r i e s f o r e c a s t i n g , e s p e c i a l l y w h e n t h e d a t a c o n t a i n s m u l t i p l e v a r i a b l e s t h a t i n f l u e n c e 

t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e . 

T h e s t a t s m o d e l s l i b r a r y i n P y t h o n o f f e r s a r a n g e o f f u n c t i o n s t o b u i l d S A R I M A X 

m o d e l s , w h i c h c a n e s t i m a t e p a r a m e t e r s o f t h e m o d e l , f i t i t t o t h e d a t a , a n d m a k e 

p r e d i c t i o n s . B y f i t t i n g t h e S A R I M A X m o d e l t o t h e d a t a , w e c a n f o r e c a s t t h e d e p e n d e n t 

v a r i a b l e f o r f u t u r e t i m e p e r i o d s b y i n c o r p o r a t i n g t h e v a l u e s o f e x o g e n o u s v a r i a b l e s . 

W i t h o u t t h e u s e o f S A R I M A X , f o r e c a s t i n g t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e f o r f u t u r e t i m e p e r i o d s 

b a s e d o n t h e v a l u e s o f e x o g e n o u s v a r i a b l e s i s n o t f e a s i b l e . T h u s , t h e S A R I M A X m o d e l i s 

a n e s s e n t i a l t o o l f o r m o d e l l i n g t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e a n d o n e o r 

m o r e e x o g e n o u s v a r i a b l e s , as i t a c c o u n t s f o r a u t o c o r r e l a t i o n , s e a s o n a l i t y , a n d t r e n d s . I n o u r 

c a se , t h e a p p l i c a t i o n o f S A R I M A X i s n e c e s s a r y t o e s t i m a t e t h e e f f e c t o f s e n t i m e n t s c o r e o n 

A p p l e s t o c k p r i c e , c o n s i d e r i n g t h e e x o g e n o u s v a r i a b l e s . 

5 Results and Discussion 

5.1 Apple Results 

5.1.1 Apple ADF Test Results 

T h e o b t a i n e d r e s u l t s f r o m t h e A D F t e s t o n t h e A p p l e s t o c k p r i c e s a n d s e n t i m e n t 

d a t a s h o w n o n Graph 3 s u g g e s t t h a t t h e s t o c k p r i c e s d a t a i s n o n - s t a t i o n a r y w h i l e t h e 

s e n t i m e n t d a t a i s s t a t i o n a r y . T h e A D F s t a t i s t i c f o r t h e C l o s e _ p r i c e c o l u m n i s 1 . 0 9 6 5 9 7 , a n d 

t h e p - v a l u e i s 0 . 9 9 5 1 8 7 . T h e s e r e s u l t s i n d i c a t e t h a t w e c a n n o t r e j e c t t h e n u l l h y p o t h e s i s o f 

n o n - s t a t i o n a r i t y , a n d t h u s , t h e C l o s e _ p r i c e c o l u m n i s n o n - s t a t i o n a r y . O n t h e o t h e r h a n d , t h e 

A D F s t a t i s t i c f o r t h e S e n t i m e n t c o l u m n i s - 1 3 . 1 2 8 8 2 2 , a n d t h e p - v a l u e i s 0 . 0 0 0 0 0 0 , 

i n d i c a t i n g t h a t w e c a n r e j e c t t h e n u l l h y p o t h e s i s o f n o n - s t a t i o n a r i t y , a n d t h u s , t h e 

S e n t i m e n t c o l u m n i s s t a t i o n a r y . T h e n o n - s t a t i o n a r i t y o f t h e s t o c k p r i c e s d a t a s u g g e s t s t h a t 

t h e d a t a e x h i b i t s s o m e f o r m o f t r e n d o r s e a s o n a l i t y , w h i c h m a k e s i t d i f f i c u l t t o m o d e l a n d 

f o r e c a s t a c c u r a t e l y . T h i s i s a c o m m o n p r o b l e m i n f i n a n c i a l t i m e s e r i e s d a t a , as s t o c k p r i c e s 

a r e i n f l u e n c e d b y m a n y f a c t o r s , i n c l u d i n g e c o n o m i c e v e n t s , c o m p a n y n e w s , a n d m a r k e t 

s e n t i m e n t . T h e r e f o r e , i t i s c r u c i a l t o t r a n s f o r m t h e n o n - s t a t i o n a r y d a t a i n t o s t a t i o n a r y d a t a 

b y a p p l y i n g m e t h o d s s u c h as d i f f e r e n c i n g , l o g a r i t h m i c t r a n s f o r m a t i o n , o r d e t r e n d i n g , t o 

m a k e i t m o r e s u i t a b l e f o r m o d e l l i n g a n d f o r e c a s t i n g . O n t h e o t h e r h a n d , t h e s t a t i o n a r y 
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n a t u r e o f t h e s e n t i m e n t d a t a s u g g e s t s t h a t i t d o e s n o t e x h i b i t a n y t r e n d o r s e a s o n a l i t y a n d i s 

r e l a t i v e l y s t a b l e o v e r t i m e . T h i s i s d e s i r a b l e i n t i m e s e r i e s a n a l y s i s as i t s i m p l i f i e s t h e 

m o d e l l i n g a n d f o r e c a s t i n g p r o c e s s . H o w e v e r , i t i s i m p o r t a n t t o n o t e t h a t s t a t i o n a r i t y d o e s 

n o t n e c e s s a r i l y m e a n t h a t t h e d a t a i s p r e d i c t a b l e o r t h a t t h e r e i s a c a u s a l r e l a t i o n s h i p 

b e t w e e n t h e s e n t i m e n t d a t a a n d t h e s t o c k p r i c e s d a t a . T h e r e f o r e , f u r t h e r a n a l y s i s i s r e q u i r e d 

t o i n v e s t i g a t e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e t w o v a r i a b l e s . 

Graph 3 ADF Test Results for Close price and Sentiment (2015-2019), Apple 

A D F S t a t i s t i c : 1 . 0 9 6 6 C l o s e P r i c e 
p - v a l u e : 0 . 9 9 5 2 

A D F S t a t i s t i c : - 1 3 . 1 2 8 8  
p - v a l u e : 0 . 0 0 0 0 

2 0 1 7 2 0 1 8 

Sentiment 

2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n 

2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 

5.1.2 Differencing, Apple 

T o m a k e d i f f e r e n c i n g o b t a i n e d d a t a , t h e d i f f ( ) f u n c t i o n i n P a n d a s i s g o i n g t o b e u s e d 

i n P y t h o n . T h i s f u n c t i o n c o m p u t e s t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n c o n s e c u t i v e r o w s ( o r c o l u m n s ) o f 

a D a t a F r a m e . I n t h i s c o d e s n i p p e t , d a t a f i r s t l y n e e d t o b e r e a d i n t h e m e r g e d d a t a f i l e u s i n g 

P a n d a s ' r e a d _ c s v ( ) f u n c t i o n . T h e n , w e a p p l y f i r s t o r d e r d i f f e r e n c i n g t o t h e " C l o s e " a n d 
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" S e n t i m e n t " c o l u m n s u s i n g t h e d i f f ( ) f u n c t i o n a n d s t o r e t h e r e s u l t s i n n e w c o l u m n s 

" C l o s e _ d i f f " a n d " S e n t i m e n t _ d i f f " , r e s p e c t i v e l y . 

T h e ' C l o s e ' c o l u m n i n o u r s t u d y r e f e r s t o t h e c l o s i n g s t o c k p r i c e o f A p p l e I n c . o n a 

g i v e n t r a d i n g d a y . T h i s i s t h e f i n a l p r i c e a t w h i c h t h e s t o c k i s t r a d e d f o r t h e d a y . T h e 

' S e n t i m e n t ' c o l u m n r e p r e s e n t s a w e i g h t e d a v e r a g e s e n t i m e n t p e r d a y , w h i c h i s c a l c u l a t e d b y 

w e i g h t i n g e a c h t w e e t ' s s e n t i m e n t s c o r e b y v a r i o u s i n t e r a c t i o n m e t r i c s s u c h as r e p l i e s , l i k e s , 

a n d r e t w e e t s . T h i s w e i g h t e d a v e r a g e i s t h e n a g g r e g a t e d d a i l y . 

F i n a l l y , w e d r o p t h e f i r s t r o w ( w h i c h w i l l h a v e a N a N v a l u e d u e t o d i f f e r e n c i n g ) u s i n g 

t h e d r o p n a ( ) f u n c t i o n a n d p r i n t t h e f i r s t f e w r o w s t o v e r i f y t h a t d i f f e r e n c i n g w a s a p p l i e d 

c o r r e c t l y . 

Table 1 Example of Differencing process (2015-2019), Apple 

Date Sentiment Close Close_diff 
Sentimen 
t_diff 

05/01/2015 0.114148137 23.87364 -0.692049026 -0.00354 
06/01/2015 0.110813804 23.87589 0.002243042 -0.00333 
07/01/2015 0.079959375 24.21068 0.334794998 -0.03085 
08/01/2015 0.266825943 25.14091 0.930231094 0.186867 
09/01/2015 0.13774925 25.16787 0.02696228 -0.12908 
12/01/2015 0.322921233 24.54772 -0.62015152 0.185172 
13/01/2015 0.168589565 24.76568 0.217954636 -0.15433 
14/01/2015 0.067033562 24.6713 -0.094371796 -0.10156 
15/01/2015 0.500427988 24.00172 -0.669586182 0.433394 
16/01/2015 0.092009119 23.81522 -0.186494827 -0.40842 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n a n d E x c e l . 

A f t e r d i f f e r e n c i n g , o r i g i n a l t i m e s e r i e s d a t a w a s t r a n s f o r m e d i n t o a s t a t i o n a r y t i m e 

s e r i e s d a t a . B o t h t h e " C l o s e " a n d " S e n t i m e n t " h a v e b e e n d i f f e r e n c e d c o l u m n s , r e s u l t i n g i n 

t w o n e w c o l u m n s " C l o s e _ d i f f " a n d " S e n t i m e n t _ d i f f " . T h e A D F t e s t w a s t h e n a p p l i e d t o t h e s e 

n e w c o l u m n s t o c h e c k f o r s t a t i o n a r i t y . T h e A D F t e s t r e s u l t s s h o w e d ( G r a p h 4 ) t h a t b o t h t h e 

" C l o s e _ d i f f " a n d " S e n t i m e n t _ d i f f " c o l u m n s a r e s t a t i o n a r y w i t h h i g h s t a t i s t i c a l s i g n i f i c a n c e , 

as i n d i c a t e d b y t h e l o w p - v a l u e s ( p - v a l u e < 0 . 0 5 ) a n d t h e n e g a t i v e A D F s t a t i s t i c s . 

T h e r e f o r e , w e c a n c o n c l u d e t h a t b o t h " C l o s e _ d i f f " a n d " S e n t i m e n t _ d i f f " a r e s t a t i o n a r y 

t i m e s e r i e s . T h i s i s i m p o r t a n t b e c a u s e m a n y s t a t i s t i c a l m o d e l s , i n c l u d i n g r e g r e s s i o n m o d e l s , 

a s s u m e t h a t t h e d a t a i s s t a t i o n a r y , a n d i f t h e d a t a i s n o n - s t a t i o n a r y , i t c a n l e a d t o u n r e l i a b l e 

r e s u l t s . B y e n s u r i n g t h a t o u r d a t a i s s t a t i o n a r y , w e c a n b e m o r e c o n f i d e n t i n t h e r e s u l t s o f 
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o u r a n a l y s i s . F u r t h e r m o r e , t h e f a c t t h a t t h e p - v a l u e s f o r b o t h s e r i e s a r e v e r y s m a l l ( c l o s e t o 

z e r o ) i n d i c a t e s t h a t t h e r e i s a s t r o n g e v i d e n c e o f s t a t i o n a r i t y , w h i c h s t r e n g t h e n s t h e 

c o n c l u s i o n s w e c a n d r a w f r o m o u r a n a l y s i s . 

Graph 4 ADF test results on Apple stock price after differencing (2015-2019), Apple 
D i f f e r e n c e d C l o s e P r i c e 

A D F S t a t i s t i c : - 1 0 . 3 3 , p - v a l u e : 0 . 0 0 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n . 

5.1.3 OLS Model Results (2015-2019), Apple 

T h e o u t p u t b e l o w ( T a b l e 2 ) s h o w s t h e O L S r e g r e s s i o n r e s u l t s f o r t h e ' C l o s e _ d i f f 

c o l u m n . T h e R - s q u a r e d v a l u e i s 0 . 0 1 4 , i n d i c a t i n g t h a t o n l y 1 . 4 % o f t h e v a r i a n c e i n 

' C l o s e _ d i f f i s e x p l a i n e d b y t h e p r e d i c t o r v a r i a b l e . T h e F - s t a t i s t i c i s 1 7 . 5 6 , a n d t h e p - v a l u e 

i s 2 . 9 7 e - 0 5 , i n d i c a t i n g t h a t t h e m o d e l i s s t a t i s t i c a l l y s i g n i f i c a n t . T h e c o e f f i c i e n t f o r t h e 

p r e d i c t o r v a r i a b l e ' S e n t i m e n t _ d i f f i s 0 . 4 2 9 4 , w h i c h s u g g e s t s t h a t f o r e v e r y u n i t i n c r e a s e i n 

' S e n t i m e n t _ d i f f , t h e ' C l o s e _ d i f f v a l u e i n c r e a s e s b y 0 . 4 2 9 4 . T h e c o n s t a n t t e r m i s 0 . 0 3 7 5 , 

w h i c h i s t h e e x p e c t e d v a l u e o f ' C l o s e _ d i f f w h e n ' S e n t i m e n t _ d i f f i s z e r o . T h e s t a n d a r d 

e r r o r s f o r t h e c o e f f i c i e n t s a r e a l s o p r o v i d e d , a l o n g w i t h t h e t - s t a t i s t i c a n d c o r r e s p o n d i n g p -

v a l u e f o r t e s t i n g t h e n u l l h y p o t h e s i s t h a t t h e c o e f f i c i e n t i s z e r o . I n b o t h c a s e s , t h e p - v a l u e i s 

l e s s t h a n 0 . 0 5 , i n d i c a t i n g t h a t t h e c o e f f i c i e n t s a r e s t a t i s t i c a l l y s i g n i f i c a n t . 

4 6 



O v e r a l l , t h e r e s u l t s s u g g e s t t h a t t h e r e i s a s m a l l p o s i t i v e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n c h a n g e s i n 

s e n t i m e n t a n d c h a n g e s i n t h e c l o s i n g p r i c e o f A p p l e s t o c k , b u t t h i s r e l a t i o n s h i p o n l y 

e x p l a i n s a s m a l l a m o u n t o f t h e v a r i a b i l i t y i n t h e c l o s i n g p r i c e . 

Table 2 OLS Regression Results (2015-2019), Apple 

O L S R e g r e s s i o n R e s u l t s 

D e p . V a r i a b l e : C l o s e _ d i f f R - s q u a r e d : 0 . 0 1 4 

M o d e l : O L S A d j . R - s q u a r e d : 0 . 0 1 3 

M e t h o d : L e a s t S q u a r e s F - s t a t i s t i c : 1 7 . 5 6 

D a t e : W e d , 2 2 M a r 2 0 2 3 P r o b ( F - s t a t i s t i c ) : 2 . 9 7 e - 0 5 

T i m e : 2 1 : 2 8 : 2 8 L o g - L i k e l i h o o d : - 1 1 1 3 . 8 

N o . O b s e r v a t i o n s : 1 2 5 7 A I C : 2 2 3 2 . 

D f R e s i d u a l s : 1 2 5 5 B I C : 2 2 4 2 . 

D f M o d e l : 1 

C o v a r i a n c e T y p e : n o n r o b u s t 

c o e f s t d e r r t P > I t I [ 0 . 0 2 5 0 . 9 7 5 ] 

x l 0 . 4 2 9 4 0 . 1 0 2 4 . 1 9 1 0 . 0 0 0 0 . 2 2 8 0 . 6 3 0 

c o n s t 0 . 0 3 7 5 0 . 0 1 7 2 . 2 6 5 0 . 0 2 4 0 . 0 0 5 0 . 0 7 0 

O m n i b u s : 1 8 8 . 9 4 8 

P r o b ( O m n i b u s ) : 0 . 0 0 0 

S k e w : - 0 . 4 6 4 

K u r t o s i s : 8 . 0 8 5 

D u r b i n - W a t s o n : 1 . 9 8 9 

J a r q u e - B e r a ( J B ) : 1 3 9 9 . 1 5 0 

P r o b ( J B ) : 1 . 5 1 e - 3 0 4 

C o n d . N o . 6 . 1 8 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n . 

T h e G r a p h 5 s h o w s t h e s c a t t e r p l o t b e t w e e n t h e d i f f e r e n c e d s e n t i m e n t v a l u e s a n d t h e 

d i f f e r e n c e d c l o s e p r i c e v a l u e s . T h e r e d l i n e r e p r e s e n t s t h e O L S r e g r e s s i o n l i n e t h a t h a s 

b e e n f i t t o t h e d a t a . T h e O L S m o d e l t r i e s t o f i n d t h e b e s t l i n e a r r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e 

d e p e n d e n t v a r i a b l e ( d i f f e r e n c e d c l o s e p r i c e ) a n d t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e ( d i f f e r e n c e d 

s e n t i m e n t ) b y m i n i m i z i n g t h e s u m o f t h e s q u a r e d e r r o r s b e t w e e n t h e p r e d i c t e d v a l u e s a n d 

t h e a c t u a l v a l u e s . I n t h i s c a s e , t h e O L S m o d e l h a s f o u n d a v e r y w e a k p o s i t i v e l i n e a r 

r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e d i f f e r e n c e d s e n t i m e n t v a l u e s a n d t h e d i f f e r e n c e d c l o s e p r i c e 

v a l u e s , as i n d i c a t e d b y t h e l o w R - s q u a r e d v a l u e ( 0 . 0 1 4 ) a n d t h e s m a l l p o s i t i v e c o e f f i c i e n t 
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( 0 . 4 2 9 4 ) o f t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e . T h e r e s u l t s s h o w t h a t t h e e f f e c t o f c h a n g e s i n 

s e n t i m e n t o n c h a n g e s i n s t o c k p r i c e s f o r A p p l e i s p o s i t i v e , b u t r e l a t i v e l y s m a l l . 

Graph 5 Relationship Between Differenced Sentiment and Differenced Price (2015-
2019), Apple 

OLS Regression Line 

- 0 . 8 - 0 . 6 - 0 . 4 - 0 . 2 0 . 0 0 . 2 0 . 4 0 . 6 
D i f f e r e n c e d S e n t i m e n t 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n . 

5.1.4 SARIMAX Test Results, Apple 

B a s e d o n t h e S A R I M A X s u m m a r y o u t p u t , t h e m o d e l h a s a n o r d e r o f ( 1 , 1 , 1 ) , w h i c h 

m e a n s i t h a s o n e a u t o r e g r e s s i v e t e r m , o n e d i f f e r e n c i n g t e r m , a n d o n e m o v i n g a v e r a g e t e r m . 

T h e e x o g e n o u s v a r i a b l e u s e d i n t h e m o d e l i s " S e n t i m e n t _ d i f f " . T h e p - v a l u e f o r 

" S e n t i m e n t _ d i f f " i s l e s s t h a n 0 . 0 5 , w h i c h i n d i c a t e s t h a t i t i s a s t a t i s t i c a l l y s i g n i f i c a n t 

v a r i a b l e i n t h e m o d e l . T h e p - v a l u e s f o r t h e a u t o r e g r e s s i v e a n d m o v i n g a v e r a g e t e r m s a r e 

n o t s i g n i f i c a n t , w h i c h s u g g e s t s t h a t t h e s e t e r m s a r e n o t n e e d e d i n t h e m o d e l . T h e L j u n g -

B o x t e s t i n d i c a t e s t h a t t h e r e i s n o s i g n i f i c a n t a u t o c o r r e l a t i o n a t l a g 1 , a n d t h e J a r q u e - B e r a 

t e s t s u g g e s t s t h a t t h e r e s i d u a l s a r e n o r m a l l y d i s t r i b u t e d . R e g a r d i n g t h e p r e d i c t i o n s , t h e 

o u t p u t s h o w s t h e p r e d i c t e d m e a n v a l u e f o r e a c h d a y f r o m t h e s t a r t o f t h e f o r e c a s t p e r i o d 

( l e n ( d a t a ) ) t o t h e e n d ( l e n ( d a t a ) + 3 0 ) . T h e o u t p u t s h o w s t h e p r e d i c t e d v a l u e f o r e a c h d a y , 

w h i c h i s t h e s a m e v a l u e f o r a l l d a y s s i n c e y o u u s e d t h e " t y p = ' l e v e l s " ' p a r a m e t e r i n t h e 

p r e d i c t ( ) f u n c t i o n . T h e v a l u e r e p r e s e n t s t h e p r e d i c t e d l e v e l o f t h e t i m e s e r i e s f o r e a c h d a y , 

a f t e r a d j u s t i n g f o r t h e e f f e c t o f t h e e x o g e n o u s v a r i a b l e . 
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T h e l e f t p a r t Table 3 o f t h e o u t p u t i s t h e i n d e x o f t h e p r e d i c t e d v a l u e s , w h i c h s t a r t s a t 

1 2 5 7 a n d g o e s u p t o 1 2 8 7 . T h e s e a r e t h e 3 1 d a y s a f t e r t h e e n d o f t h e o r i g i n a l d a t a s e t 

( w h i c h e n d s a t t h e 1 2 5 6 t h o b s e r v a t i o n = 2 7 / 1 2 / 2 0 1 9 ) . T h e s e c o n d p a r t o f t h e o u t p u t i s t h e 

p r e d i c t e d m e a n f o r e a c h d a y , w h i c h i s 0 . 1 2 7 9 5 3 f o r a l l 3 1 d a y s . T h i s m e a n s t h a t t h e m o d e l 

i s p r e d i c t i n g t h a t t h e d i f f e r e n c e i n t h e A p p l e s t o c k p r i c e f o r e a c h o f t h e s e d a y s w i l l b e 

0 . 1 2 7 9 5 3 , a s s u m i n g t h a t t h e s e n t i m e n t s c o r e r e m a i n s t h e s a m e . 

O v e r a l l , b a s e d o n t h e o u t p u t , t h e m o d e l s u g g e s t s t h a t t h e s e n t i m e n t s c o r e h a s a 

s t a t i s t i c a l l y s i g n i f i c a n t e f f e c t o n t h e d i f f e r e n c e i n t h e A p p l e s t o c k p r i c e . H o w e v e r , t h e 

m o d e l o n l y p r o v i d e s a c o n s t a n t f o r e c a s t f o r t h e f u t u r e a n d m i g h t n o t b e c a p t u r i n g a l l t h e 

r e l e v a n t f a c t o r s t h a t a f f e c t t h e A p p l e s t o c k p r i c e , s u c h as e c o n o m i c i n d i c a t o r s , n e w s e v e n t s , 

o r c o m p a n y a n n o u n c e m e n t s . I n c o r p o r a t i n g t h e s e f a c t o r s i n t o t h e m o d e l m i g h t h e l p i m p r o v e 

t h e f o r e c a s t i n g a c c u r a c y a n d p r o v i d e m o r e m e a n i n g f u l p r e d i c t i o n s f o r t h e f u t u r e . 

Table 3 SARIMAX Results (2015-2019), Apple 

S A R I M A X R e s u l t s 
W a r n i n g s : 
[ 1 ] C o v a r i a n c e m a t r i : 

D e p . V a r i a b l e : C l o s e d i f f N o . O b s e r v a t i o n s : 1 2 5 7 1 2 5 7 0 . 1 2 7 7 6 8 D e p . V a r i a b l e : C l o s e d i f f N o . O b s e r v a t i o n s : 1 2 5 7 
1 2 5 8 0 . 1 2 7 9 5 3 

M o d e l : S A R I M A X ( 1 , 1 , 1 ) L o g L i k e l i h o o d - 1 1 1 6 . 1 1 7 1 2 5 9 0 . 1 2 7 9 5 3 

D a t e : W e d , 2 9 M a r 2 0 2 3 A I C 2 2 4 0 . 2 3 4 
1 2 6 0 0 . 1 2 7 9 5 3 

D a t e : W e d , 2 9 M a r 2 0 2 3 A I C 2 2 4 0 . 2 3 4 1 2 6 1 0 . 1 2 7 9 5 3 

T i m e : 2 3 : 2 1 : 2 6 B I C 2 2 6 0 . 7 7 7 1 2 6 2 0 . 1 2 7 9 5 3 

S a m p l e : 0 2 2 4 7 . 9 5 5 
1 2 6 3 0 . 1 2 7 9 5 3 

S a m p l e : 0 H Q I C 2 2 4 7 . 9 5 5 1 2 6 4 0 . 1 2 7 9 5 3 

- 1 2 5 7 1 2 6 5 0 . 1 2 7 9 5 3 - 1 2 5 7 
1 2 6 6 0 . 1 2 7 9 5 3 

C o v a r i a n c e T y p e : o p g 1 2 6 7 0 . 1 2 7 9 5 3 
1 2 6 8 0 . 1 2 7 9 5 3 
1 2 6 9 0 . 1 2 7 9 5 3 

c o e f s t d e r r z P > | z | [ 0 , . 0 2 5 0. 9 7 5 ] 1 2 7 0 0 . 1 2 7 9 5 3 z P > | z | [ 0 , 
1 2 7 1 0 . 1 2 7 9 5 3 
1 2 7 2 0 . 1 2 7 9 5 3 

S e n t i m e n t d i f f 0. 4 2 9 2 0 . 1 1 0 3, 9 0 3 0 . 0 0 0 0, . 2 1 4 0 . 6 4 5 1 2 7 3 0 . 1 2 7 9 5 3 S e n t i m e n t d i f f 0. 4 2 9 2 0 . 1 1 0 9 0 3 0 . 0 0 0 0, . 2 1 4 0 . 6 4 5 
1 2 7 4 0 . 1 2 7 9 5 3 

a r . L l 0. 0 0 0 4 0 . 0 2 1 - 0 . 0 1 7 0 . 9 8 6 - 0 . . 0 4 1 0 . 0 4 0 1 2 7 5 0 . 1 2 7 9 5 3 

m a . L I 0. 9 9 3 4 0 . 0 0 3 - 2 8 7 . 4 8 1 0 . 0 0 0 - 1 . . 0 0 0 - 0 . 9 8 7 1 2 7 6 0 . 1 2 7 9 5 3 m a . L I 0. 9 9 3 4 0 . 0 0 3 - 2 8 7 . 4 8 1 0 . 0 0 0 - 1 . . 0 0 0 - 0 . 9 8 7 1 2 7 7 0 . 1 2 7 9 5 3 

s i g m a 2 0. 3 4 5 0 0 . 0 0 7 4 6 . 4 7 0 0 . 0 0 0 0, . 3 3 0 0 . 3 6 0 1 2 7 8 0 . 1 2 7 9 5 3 s i g m a 2 
1 2 7 9 0 . 1 2 7 9 5 3 
1 2 8 0 0 . 1 2 7 9 5 3 

L j u n g - B o x ( L I ) ( Q ) : 0 . 0 0 J a r q u e - B e r a ( J B ) : 1 3 9 6 _ 8 0 1 2 8 1 0 . 1 2 7 9 5 3 L j u n g - B o x ( L I ) ( Q ) : 0 . 0 0 J a r q u e - B e r a ( J B ) : 
1 2 8 2 0 . 1 2 7 9 5 3 

P r o b ( Q ) : 1 . 0 0 P r o b f J B ) : 0 . 0 0 1 2 8 3 0 . 1 2 7 9 5 3 

H e t e r o s k e d a s t i c i t y ( H ) : 3 . 9 2 S k e w : - 0 . 4 6 1 2 8 4 0 . 1 2 7 9 5 3 H e t e r o s k e d a s t i c i t y ( H ) : 3 . 9 2 S k e w : - 0 . 4 6 1 2 8 5 0 . 1 2 7 9 5 3 

P r o b ( H ) ( t w o - s i d e d ) 0 . 0 0 K u r t o s i s : 8 . 0 8 1 2 8 6 0 . 1 2 7 9 5 3 
1 2 8 7 0 . 1 2 7 9 5 3 
Name: p r e d i c t e d _ m e a n , d t 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s , P y t h o n . 
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5.2 Amazon Stock Results 

5.2.1 ADF Test Results, Amazon 

T h e A D F t e s t h a s b e e n c o n d u c t e d o n b o t h t h e p r i c e a n d s e n t i m e n t d a t a . T h e r e s u l t i n g 

A D F s t a t i s t i c a n d p - v a l u e f o r e a c h t e s t c a n b e o b s e r v e d f r o m Graph 6 o n i n t e r p r e t e d as 

f o l l o w s : 

• A D F S t a t i s t i c f o r P r i c e : - 0 . 8 5 8 5 1 3 8 5 7 8 8 1 4 9 9 8 

T h i s i n d i c a t e s t h a t t h e p r i c e d a t a i s n o n - s t a t i o n a r y a n d c o n t a i n s a s t o c h a s t i c t r e n d . 

• p - v a l u e f o r P r i c e : 0 . 8 0 1 3 2 7 3 4 4 1 4 2 8 7 3 5 

T h i s i s t h e p r o b a b i l i t y t h a t t h e n u l l h y p o t h e s i s ( t h e t i m e s e r i e s h a s a u n i t r o o t a n d i s n o n -

s t a t i o n a r y ) i s t r u e . S i n c e t h e p - v a l u e i s g r e a t e r t h a n t h e s i g n i f i c a n c e l e v e l o f 0 . 0 5 , w e f a i l t o 

r e j e c t t h e n u l l h y p o t h e s i s a n d c o n c l u d e t h a t t h e p r i c e d a t a i s n o n - s t a t i o n a r y . 

• A D F S t a t i s t i c f o r S e n t i m e n t : - 9 . 6 8 2 4 8 2 3 0 3 8 1 4 1 8 

T h i s i n d i c a t e s t h a t t h e s e n t i m e n t d a t a i s s t a t i o n a r y a n d d o e s n o t c o n t a i n a s t o c h a s t i c 

t r e n d . 

• p - v a l u e f o r S e n t i m e n t : 1 . 1 9 4 3 8 9 7 6 3 9 5 1 7 9 8 3 e - 1 6 

T h i s i s t h e p r o b a b i l i t y t h a t t h e n u l l h y p o t h e s i s ( t h e t i m e s e r i e s h a s a u n i t r o o t a n d i s 

n o n - s t a t i o n a r y ) i s t r u e . S i n c e t h e p - v a l u e i s m u c h s m a l l e r t h a n t h e s i g n i f i c a n c e l e v e l 

o f 0 . 0 5 , w e r e j e c t t h e n u l l h y p o t h e s i s a n d c o n c l u d e t h a t t h e s e n t i m e n t d a t a i s s t a t i o n a r y . 

A s t h e d a t a f a i l e d t o r e j e c t t h e n u l l h y p o t h e s i s o f n o n - s t a t i o n a r i t y , d i f f e r e n c i n g t h e d a t a 

t o a c h i e v e s t a t i o n a r i t y i s r e c o m m e n d e d b e f o r e p r o c e e d i n g w i t h m o d e l i n g . 
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Graph 6 ADF test results for Close price and Sentiment (2015-2019), Amazon 
A l i i '>rnt:S-|-: r  

2 0 1 5 2 0 1 6 

A D F S t a t i s t i c : - 9 . 6 8 2 5 

A m a z o n S t o c k P r i ce 

2 0 1 7 2 0 1 8 

A m a z o n S e n t i m e n t 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n . 

5.2.2 Differencing, Amazon 

I n t h i s s t e p , d i f f e r e n c i n g w a s a p p l i e d t o b o t h t h e c l o s e p r i c e a n d s e n t i m e n t d a t a , a n d 

c r e a t e d n e w c o l u m n s ' C l o s e _ d i f f a n d ' w e i g h t e d _ a v g _ s e n t i m e n t _ d i f f i n t h e m e r g e d d a t a s e t 

' m e r g e d _ s e n t i m e n t _ s t o c k _ d i f f . 

B o t h v a r i a b l e s n e e d t o b e d i f f e r e n c e d t o m a k e t h e m s t a t i o n a r y . I f o n l y o n e v a r i a b l e 

i s d i f f e r e n c e d , t h e r e s u l t i n g m o d e l m a y n o t f u l l y c a p t u r e t h e u n d e r l y i n g r e l a t i o n s h i p 

b e t w e e n t h e v a r i a b l e s , w h i c h c o u l d l e a d t o b i a s e d o r u n r e l i a b l e r e s u l t s . A d d i t i o n a l l y , 

d i f f e r e n c i n g b o t h v a r i a b l e s c a n h e l p t o e n s u r e t h a t a n y p o t e n t i a l s p u r i o u s c o r r e l a t i o n i s 

r e m o v e d , a l l o w i n g f o r m o r e a c c u r a t e m o d e l i n g a n d a n a l y s i s . T h e r e f o r e , i t i s d e c i d e d t o 

a p p l y d i f f e r e n c i n g t o b o t h t h e c l o s e p r i c e a n d s e n t i m e n t d a t a t o t r a n s f o r m t h e m i n t o 

s t a t i o n a r y t i m e s e r i e s . T h i s a p p r o a c h i s s i m i l a r t o t h e o n e u s e d t o t r a n s f o r m t h e A p p l e s t o c k 

d a t a i n t o a s t a t i o n a r y t i m e s e r i e s . 

T o a p p l y d i f f e r e n c i n g i n Excel(Table 4), f i r s t , w e n e e d t o c r e a t e a n e w c o l u m n t o 

h o l d t h e d i f f e r e n c e d v a l u e s o f t h e o r i g i n a l d a t a . T h i s c a n b e d o n e b y u s i n g t h e f o r m u l a 

= B 2 - B 1 , a s s u m i n g t h a t t h e o r i g i n a l d a t a i s i n c o l u m n B a n d s t a r t s f r o m r o w 2 . T h i s f o r m u l a 
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c a l c u l a t e s t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e c u r r e n t v a l u e a n d t h e p r e v i o u s v a l u e i n t h e c o l u m n . 

T o a p p l y d i f f e r e n c i n g t o t h e c l o s e p r i c e d a t a , a n e w c o l u m n i s c r e a t e d a n d t h e d i f f e r e n c e 

f o r m u l a i s a p p l i e d . S i n c e t h e r e i s n o p r e v i o u s v a l u e t o c a l c u l a t e t h e d i f f e r e n c e f r o m , t h e 

f i r s t r o w o f t h e n e w c o l u m n i s a s s i g n e d a v a l u e o f 0 . T h e f o r m u l a i s t h e n d r a g g e d d o w n t o 

t h e l a s t r o w o f t h e d a t a t o d i f f e r e n c e t h e e n t i r e c o l u m n . O n c e d i f f e r e n c i n g i s a p p l i e d t o b o t h 

t h e c l o s e p r i c e a n d s e n t i m e n t c o l u m n s , t h e A D F t e s t c a n b e u s e d a g a i n t o c h e c k f o r 

s t a t i o n a r i t y . I f t h e p - v a l u e i s l e s s t h a n t h e s i g n i f i c a n c e l e v e l , i t c a n b e c o n c l u d e d t h a t t h e 

d i f f e r e n c e d d a t a i s s t a t i o n a r y a n d r e a d y f o r m o d e l i n g . ' C l o s e _ d i f f a n d 

' w e i g h t e d _ a v g _ s e n t i m e n t _ d i f f a r e t h e d i f f e r e n c e d v a l u e s o f t h e o r i g i n a l ' C l o s e ' a n d 

'weighted_avg_sentimenť c o l u m n s , r e s p e c t i v e l y . 

Table 4 Example of differencing process in Excel, Amazon 

date 
weighted_av 
g_sentimer* Close 

weighted_avg 
_sentiment_d 

iff 
Close_diff 

05/01/2015 0.078165862 15.1095 -0.036092577 -0.3165 
06/01/2015 0.192278216 14.7645 0.114112354 -0.345 
07/01/2015 0.17700575 14.921 -0.015272466 0.1565 
08/01/2015 -0.03218824 15.023 -0.209193985 0.102 
09/01/2015 0.171872549 14.8465 0.204060784 -0.1765 
12/01/2015 0.120335872 14.5705 -0.051536677 -0.276 
13/01/2015 0.171728091 14.737 0.051392219 0.1665 
14/01/2015 0.083925164 14.6635 -0.087802927 -0.0735 
15/01/2015 0.099696262 14.3475 0.015771098 -0.316 
16/01/2015 0.163402349 14.537 0.063706087 0.1895 
20/01/2015 0.122369186 14.472 -0.041033163 -0.065 
21/01/2015 0.190755843 14.8625 0.068386657 0.3905 
22/01/2015 0.133917825 15.516 -0.056838018 0.6535 
23/01/2015 0.251975538 15.6195 0.118057713 0.1035 
26/01/2015 0.239048494 15.483 -0.012927044 -0.1365 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g E x c e l 

5.2.3 ADF Test Results After Differencing, Amazon 

A f t e r d i f f e r e n c i n g , A D F t e s t w a s p e r f o r m e d o n b o t h d i f f e r e n c e d c o l u m n s t o c h e c k i f t h e 

d a t a h a s b e c o m e s t a t i o n a r y . T h e A D F s t a t i s t i c a n d p - v a l u e f o r e a c h t e s t w e r e o b t a i n e d . T h e 

A D F s t a t i s t i c f o r t h e d i f f e r e n c e d c l o s e p r i c e d a t a i s - 7 . 8 1 2 w i t h a p - v a l u e o f 7 . 0 3 e - 1 2 , a n d 

f o r t h e d i f f e r e n c e d s e n t i m e n t d a t a i t i s - 1 4 . 3 1 9 w i t h a p - v a l u e o f 1 . 1 5 e - 2 6 . S i n c e t h e p -

v a l u e i s m u c h l o w e r t h a n t h e s i g n i f i c a n c e l e v e l o f 0 . 0 5 , i t c a n b e i n f e r r e d t h a t t h e 

d i f f e r e n c e d d a t a i s n o w s t a t i o n a r y a n d s u i t a b l e f o r f u r t h e r m o d e l i n g . 
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Figure 3 ADF test after differencing example using Python,Amazon 

i m p o r t p a n d a s a s p d 
f r o m s t a t s m o d e l s . t s a . s t a t t o o l s i m p o r t a d - f u l l e r 

# Load merged data with differenced columns 
d f _ m e r g e d = p d . r e a d _ c s v ( " C i / U s e r s / R u s t a m B a s h i r o v / D e s k t c p / P y t h o n / d a t a / a r r i a z a n / m e r g e d _ s e n t i r n e n t _ s t o c k . c s v 1

3 p a r s e _ d a t e s = [ 1 d a t e ' ] , c 

# Perform ADF t e s t on stock price data 
r e s u l t _ p r i c e _ d i f f = a d f u l l e r ( d f _ m e r g e d _ d i f f [ 1 C l o s e _ d i f f 1 ] . d r o p n a ( ) ) 
p r i n t ( ' A D F S t a t i s t i c f o r P r i c e a f t e r d i f f e r e n c i n g : ' j r e s u l t _ p r i c e _ d i f f [ 9 ] ) 
p r i n t { ' p - v a l u e f o r P r i c e a f t e r d i f f e r e n c i n g : 1 j r e s u l t _ p r i c e _ d i f f [ 1 ] ) 

# Perform ADF t e s t on sentiment data 
r e s u l t _ s e n t i m e n t _ d i f f = a d f u l l e r ( d f _ m e r g e d _ d i f f [ ' w e i g h t e d _ a v g _ s e n t i m e n t _ d i f f ' ] . d r o p n a Q ) 
p r i n t ( ' A D F S t a t i s t i c f o r S e n t i m e n t a f t e r d i f f e r e n c i n g : ' , r e s u l t _ s e n t i m e n t _ d i f f [ 0 ] ) 
p r i n t { ' p - v a l u e f o r S e n t i m e n t a f t e r d i f f e r e n c i n g : 1 , r e s u l t _ s e n t i m e n t _ d i f f [ 1 ] ) 

i | ^| 

A D F S t a t i s t i c f o r P r i c e a f t e r d i f f e r e n c i n g : - 7 . 8 1 2 9 9 9 6 5 3 6 9 4 3 6 
p - v a l u e f o r P r i c e a f t e r d i f f e r e n c i n g : 7 . 0 2 5 3 2 0 5 9 9 9 3 5 7 6 7 e - 1 2 
A D F S t a t i s t i c f o r S e n t i m e n t a f t e r d i f f e r e n c i n g : - 1 4 . 3 1 8 8 8 6 3 2 9 9 5 1 1 9 3 
p - v a l u e f o r S e n t i m e n t a f t e r d i f f e r e n c i n g : 1 . 1 5 9 2 8 9 6 2 3 9 8 4 6 6 3 7 e - 2 6 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n . 

5.2.4 OLS Model Results, Amazon 

B a s e d o n t h e O L S r e g r e s s i o n results(Table 5), t h e R - s q u a r e d v a l u e o f t h e m o d e l i s 0 . 0 0 4 , 

w h i c h i n d i c a t e s t h a t o n l y 0 . 4 % o f t h e v a r i a t i o n i n t h e s t o c k p r i c e s c a n b e e x p l a i n e d b y 

c h a n g e s i n s e n t i m e n t s c o r e s . T h e c o e f f i c i e n t f o r t h e , w e i g h t e d _ a v g _ s e n t i m e n t _ d i f f 

p r e d i c t o r v a r i a b l e i s 0 . 3 3 3 0 , i n d i c a t i n g t h a t a o n e - u n i t i n c r e a s e i n t h e s e n t i m e n t s c o r e 

d i f f e r e n c e l e a d s t o a n i n c r e a s e i n t h e s t o c k p r i c e d i f f e r e n c e b y 0 . 3 3 3 0 u n i t s . T h e p - v a l u e 

f o r t h e p r e d i c t o r v a r i a b l e i s 0 . 0 3 0 2 , w h i c h i s b e l o w t h e c o m m o n l y u s e d t h r e s h o l d o f 0 . 0 5 , 

s u g g e s t i n g t h a t t h e r e i s e v i d e n c e t o s u p p o r t t h e h y p o t h e s i s t h a t s e n t i m e n t s c o r e s a r e 

s i g n i f i c a n t l y r e l a t e d t o s t o c k p r i c e s . H o w e v e r , t h e s m a l l R - s q u a r e d v a l u e a n d l o w 

c o e f f i c i e n t s u g g e s t t h a t t h e r e l a t i o n s h i p i s w e a k , a n d f u r t h e r a n a l y s i s m a y b e n e e d e d t o 

d r a w s t r o n g e r c o n c l u s i o n s . 
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Table 5 OLS Regression Results, Amazon 

O L S R e g r e s s i o n R e s u l t s 

D e p . V a r i a b l e : C l o s e _ d i f f R - s q u a r e d : 6 . 9 8 4 
M o d e l : O L S A d j . R - s q u a r e d : 9 . 9 9 3 
M e t h o d : L e a s t S q u a r e s F - s t a t i s t i c : 4 . 7 B 7 
D a t e : M o n , 2 7 M a r 2 0 2 3 P r o b ( F - s t a t i s t i c ) : 0 . 0 3 0 2 
T i m e : 2 2 : 0 9 : 1 8 L o g - L i k e l i h o o d : - 1 8 8 9 . 6 
N o . O b s e r v a t i o n s : 1 2 5 6 A I C : 3 7 8 3 . 
D f R e s i d u a l s : 1 2 5 4 E I C : 3 7 9 3 . 
D f M o d e l : 1 
C o v a r i a n c e T y p e : n o n r o b u s t 

c o e f s t d e r r t P > | t | [9.025 9.975] 

c o n s t 8 .0612 a . e i l 1 . .990 0.047 0.001 0.122 
w e i g h t e d _ a v g _ s e n t i m e n t _ d i f f 8 .3339 0.153 2. .170 9.030 0.032 0.634 

O m n i b u s : 299 .299 D u r b i n - W a t s o n : 2.941 
P r o b ( O m n i b u s ) : 8 . 000 H a r q u e - B e r a (DE 3252.843 
S k e w : - 8 .212 P r o b ( D B ) : 0 . 00 
K u r t o s i s : 19 .873 C o n d . N o . 4.99 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n . 

T h e r e g r e s s i o n l i n e s h o w s t h e e x p e c t e d c h a n g e i n t h e s t o c k p r i c e f o r a u n i t i n c r e a s e 

i n t h e s e n t i m e n t s c o r e , b a s e d o n t h e m o d e l t h a t w e f i t t e d u s i n g O L S . I n t h i s c a s e , t h e r e a r e 

d i f f e r e n c e d v a l u e s o f t h e s e n t i m e n t s c o r e a n d t h e s t o c k p r i c e , w h i c h m e a n s t h a t t h e 

r e g r e s s i o n l i n e s h o w s t h e e x p e c t e d c h a n g e i n t h e d i f f e r e n c e i n s t o c k p r i c e f o r a u n i t , 

i n c r e a s e i n t h e d i f f e r e n c e i n s e n t i m e n t s c o r e . T h e s c a t t e r p l o t ( G r a p h 7 ) s h o w s t h e a c t u a l 

d a t a p o i n t s , w i t h t h e x - a x i s r e p r e s e n t i n g t h e d i f f e r e n c e i n s e n t i m e n t s c o r e a n d t h e y - a x i s 

r e p r e s e n t i n g t h e d i f f e r e n c e i n s t o c k p r i c e . T h e r e g r e s s i o n l i n e i s o v e r l a i d o n t o p o f t h e 

s c a t t e r p l o t t o s h o w t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e t w o v a r i a b l e s . W e c a n s ee f r o m t h e p l o t 

t h a t t h e r e i s a s l i g h t p o s i t i v e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e t w o v a r i a b l e s , b u t t h e r e i s a l s o a l o t 

o f v a r i a b i l i t y i n t h e d a t a , w h i c h i s r e f l e c t e d i n t h e l o w R - s q u a r e d v a l u e . T h e s c a t t e r p l o t 

s h o w s t h e a c t u a l d a t a p o i n t s , w i t h t h e x - a x i s r e p r e s e n t i n g t h e d i f f e r e n c e i n s e n t i m e n t s c o r e 

a n d t h e y - a x i s r e p r e s e n t i n g t h e d i f f e r e n c e i n s t o c k p r i c e . T h e r e g r e s s i o n l i n e i s o v e r l a i d o n 

t o p o f t h e s c a t t e r p l o t t o s h o w t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e t w o v a r i a b l e s . W e c a n s ee f r o m 

t h e p l o t t h a t t h e r e i s a s l i g h t p o s i t i v e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e t w o v a r i a b l e s , b u t t h e r e i s 

a l s o a l o t o f v a r i a b i l i t y i n t h e d a t a , w h i c h i s r e f l e c t e d i n t h e l o w R - s q u a r e d v a l u e . 
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Graph 7 Relationship Between Weighted Average Sentiment and Closing Stock Price, 
Amazon 

Relationship Between Weighted Average Sentiment and Closing Stock Price 

-0 .75 -0 .50 -0 .25 0.00 0.25 0.50 0.75 
Weighted Average Sentiment Difference 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n . 

5.3 Microsoft Results 

5.3.1 ADF Test Results, Microsoft 

T h e A D F s t a t i s t i c m e a s u r e s t h e s t a t i o n a r i t y o f a t i m e s e r i e s . A s t a t i o n a r y t i m e s e r i e s 

h a s a c o n s t a n t m e a n a n d v a r i a n c e o v e r t i m e , w h i l e a n o n - s t a t i o n a r y t i m e s e r i e s h a s a 

c h a n g i n g m e a n a n d / o r v a r i a n c e o v e r t i m e . B a s e d o n t h e r e s u l t s o n Figure 4 , t h e A D F 

s t a t i s t i c f o r t h e p r i c e s e r i e s i s - 1 . 5 7 7 6 7 8 8 1 9 4 9 4 2 2 3 a n d t h e p - v a l u e i s 

0 . 4 9 4 7 9 5 7 1 1 4 8 4 8 3 6 6 4 . S i n c e t h e p - v a l u e i s h i g h e r t h a n t h e s i g n i f i c a n c e l e v e l o f 0 . 0 5 , w e 

f a i l t o r e j e c t t h e n u l l h y p o t h e s i s t h a t t h e t i m e s e r i e s i s n o n - s t a t i o n a r y . T h e r e f o r e , i t c a n b e 

c o n c l u d e d t h a t t h e p r i c e s e r i e s i s n o n - s t a t i o n a r y a n d h a s a c h a n g i n g m e a n a n d / o r v a r i a n c e 

o v e r t i m e . O n t h e o t h e r h a n d , t h e A D F s t a t i s t i c f o r t h e s e n t i m e n t s e r i e s i s -

5 . 4 1 5 3 1 8 5 6 0 8 6 9 6 2 3 a n d t h e p - v a l u e i s 3 . 1 4 5 0 9 6 1 4 3 8 4 3 3 7 5 7 e - 0 6 , w h i c h i s m u c h l o w e r t h a n 

t h e s i g n i f i c a n c e l e v e l o f 0 . 0 5 . T h e r e f o r e , t h e n u l l h y p o t h e s i s i s r e j e c t e d t h a t t h e t i m e s e r i e s 

i s n o n - s t a t i o n a r y , a n d i t c a n b e c o n c l u d e d t h a t t h e s e n t i m e n t s e r i e s i s s t a t i o n a r y a n d h a s a 

c o n s t a n t m e a n a n d v a r i a n c e o v e r t i m e . 
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Figure 4 ADF Test Results, Amazon 

ADF S t a t i s t i c for P r i c e : -1.577678819494223 
p-value for P r i c e : S.49479571148483664 
ADF S t a t i s t i c for Sentiment: -5.415313560869623 
p-value for Sentiment: 3.1458961438433757e-86 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n 

T h e g r a p h s h o w s t w o s u b p l o t s : o n e f o r t h e s t o c k p r i c e o f M i c r o s o f t a n d t h e o t h e r f o r t h e 

s e n t i m e n t s c o r e . T h e x - a x i s r e p r e s e n t s t i m e , a n d t h e y - a x i s r e p r e s e n t s t h e s t o c k p r i c e a n d t h e 

s e n t i m e n t s c o r e , r e s p e c t i v e l y . T h e t i t l e o f e a c h s u b p l o t i n d i c a t e s w h i c h v a r i a b l e i s b e i n g 

p l o t t e d . T h e b l u e l i n e r e p r e s e n t s t h e s e n t i m e n t s c o r e , a n d t h e r e d l i n e r e p r e s e n t s t h e s t o c k 

p r i c e . T h e A D F s t a t i s t i c a n d p - v a l u e f o r e a c h v a r i a b l e a r e a l s o d i s p l a y e d o n t h e Graph 8. 

T h e p u r p o s e o f t h i s g r a p h i s t o v i s u a l i z e t h e t r e n d s o f t h e t w o v a r i a b l e s o v e r t i m e a n d t o 

s h o w t h e r e s u l t s o f t h e A D F t e s t , w h i c h i s u s e d t o d e t e r m i n e w h e t h e r t h e t i m e s e r i e s i s 

s t a t i o n a r y o r n o t . T o m a k e t h e d a t a s t a t i o n a r y , f i r s t - o r d e r d i f f e r e n c i n g c a n b e p e r f o r m e d o n 

t h e s t o c k p r i c e d a t a , w h i c h i n v o l v e s s u b t r a c t i n g e a c h v a l u e f r o m t h e p r e v i o u s v a l u e t o 

r e m o v e t h e t r e n d c o m p o n e n t . O n t h e o t h e r h a n d , s i n c e t h e s e n t i m e n t d a t a i s a l r e a d y 

s t a t i o n a r y , d i f f e r e n c i n g m a y n o t b e n e c e s s a r y . A f t e r d i f f e r e n c i n g , t h e A D F t e s t c a n b e r e - r u n 

t o c o n f i r m w h e t h e r t h e d a t a h a s b e c o m e s t a t i o n a r y o r n o t . 
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Graph 8 ADF Test Result, Microsoft 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n 

5.3.2 ADF Test Results After Differencing, Microsoft 

A f t e r d i f f e r e n c i n g b o t h v a r i a b l e s , s e n t i m e n t , a n d c l o s e p r i c e v a l u e s , A D F t e s t s h o w s r e s u l t s 

as p e r b e l o w . 

• A D F S t a t i s t i c f o r P r i c e ( a f t e r d i f f e r e n c i n g ) : - 1 5 . 0 0 7 8 2 9 8 8 5 2 1 8 2 0 2 

• p - v a l u e f o r P r i c e ( a f t e r d i f f e r e n c i n g ) : 1 . 0 6 6 2 9 9 2 1 9 5 7 5 2 8 9 e - 2 7 

• A D F S t a t i s t i c f o r S e n t i m e n t ( a f t e r d i f f e r e n c i n g ) : - 1 2 . 8 9 3 6 6 2 6 5 0 1 1 0 6 1 

• p - v a l u e f o r S e n t i m e n t ( a f t e r d i f f e r e n c i n g ) : 4 . 3 9 4 6 2 5 8 9 8 7 9 8 2 9 3 e - 2 4 

T h e A D F t e s t r e s u l t s s h o w t h a t b o t h t h e d i f f e r e n c e d M i c r o s o f t s t o c k p r i c e a n d s e n t i m e n t 

s e r i e s a r e s t a t i o n a r y , as e v i d e n c e d b y t h e i r h i g h n e g a t i v e A D F s t a t i s t i c s a n d v e r y l o w p -

v a l u e s . T h i s s u g g e s t s t h a t t h e t r e n d a n d s e a s o n a l i t y c o m p o n e n t s h a v e b e e n r e m o v e d f r o m 

t h e s e r i e s , a n d t h e y e x h i b i t a c o n s t a n t m e a n a n d v a r i a n c e o v e r t i m e . T h e s e r e s u l t s i n d i c a t e 

t h a t t h e d i f f e r e n c e d s e r i e s m a y b e s u i t a b l e f o r u s e i n t i m e s e r i e s m o d e l l i n g a n d f o r e c a s t i n g . 
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Graph 9 ADF Test Result After Differencing 

ADE Statistic: -L5.007 M i c r o s o f t D i f f e r e n c e d S t o c k P r i c e 

- [ ' ' • :.!t .'I : 1_ " 

2017 201S 
M i c r o s o f t D i f f e r e n c e d S e n t i m e n t 

p-value: 0.0000 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n 

5.3.3 OLS Model Results, Microsoft 

T h e O L S r e g r e s s i o n r e s u l t s s h o w t h a t t h e R - s q u a r e d v a l u e i s 0 . 0 0 3 , i n d i c a t i n g t h a t o n l y a 

v e r y s m a l l p o r t i o n o f t h e v a r i a t i o n i n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e ( C l o s e _ d i f f ) c a n b e e x p l a i n e d 

b y t h e i n d e p e n d e n t v a r i a b l e ( S e n t i m e n t _ d i f f ) . T h e p - v a l u e f o r t h e S e n t i m e n t _ d i f f 

c o e f f i c i e n t i s 0 . 0 6 0 , w h i c h i s s l i g h t l y a b o v e t h e c o m m o n s i g n i f i c a n c e l e v e l o f 0 . 0 5 , 

s u g g e s t i n g t h a t t h e S e n t i m e n t _ d i f f v a r i a b l e m a y n o t b e a s i g n i f i c a n t p r e d i c t o r o f t h e 

C l o s e _ d i f f v a r i a b l e . A d d i t i o n a l l y , t h e D u r b i n - W a t s o n s t a t i s t i c i s 2 . 2 1 3 , w h i c h i s c l o s e t o 

t h e i d e a l v a l u e o f 2 , i n d i c a t i n g n o s i g n i f i c a n t a u t o c o r r e l a t i o n i n t h e r e s i d u a l s . 

I t ' s p o s s i b l e t h a t s e n t i m e n t f r o m t w e e t s i n E n g l i s h r e p r e s e n t s o n l y a s m a l l p i e c e o f t h e p i e 

w h e n i t c o m e s t o t h e o v e r a l l s e n t i m e n t t o w a r d s M i c r o s o f t . T h e r e a r e m a n y o t h e r s o u r c e s o f 

s e n t i m e n t a n d i n f o r m a t i o n t h a t c o u l d i m p a c t M i c r o s o f t s t o c k p r i c e s , i n c l u d i n g n e w s 

a r t i c l e s , f i n a n c i a l r e p o r t s , p r e s s r e l e a s e s , a n d s o c i a l m e d i a p l a t f o r m s i n o t h e r l a n g u a g e s . 

A d d i t i o n a l l y , e v e n w i t h i n t w e e t s i n E n g l i s h , t h e s e n t i m e n t m a y n o t b e r e p r e s e n t a t i v e o f t h e 

s e n t i m e n t o f t h e g e n e r a l p o p u l a t i o n . T h e s e n t i m e n t o f T w i t t e r u s e r s c o u l d b e b i a s e d i n 

v a r i o u s w a y s , s u c h as b e i n g m o r e n e g a t i v e o r p o s i t i v e t h a n t h e g e n e r a l p o p u l a t i o n o r b e i n g 

m o r e i n f l u e n c e d b y c e r t a i n f a c t o r s s u c h as p o l i t i c a l b e l i e f s o r b r a n d l o y a l t y . T h e r e f o r e , i t ' s 

i m p o r t a n t t o c o n s i d e r t h e l i m i t a t i o n s o f u s i n g s e n t i m e n t f r o m t w e e t s i n E n g l i s h as a 
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p r e d i c t o r o f M i c r o s o f t s t o c k p r i c e s , a n d t o b e c a u t i o u s i n d r a w i n g s t r o n g c o n c l u s i o n s b a s e d 

s o l e l y o n t h i s d a t a . 

Table 6 OLS Model Results, Microsoft 

O L S R e g r e s s i o n R e s u l t s 

D e p . V a r i a b l e : 

M o d e l : 

M e t h o d : 

D a t e : 

T i m e : 

N o . O b s e r v a t i o n s : 

D f R e s i d u a l s : 

D f M o d e l : 

C o v a r i a n c e T y p e : 

C l o s e _ d i f f R - s q u a r e d : 

O L S A d j . R - s q u a r e d : 

L e a s t S q u a r e s F - s t a t i s t i c : 

T h u , 3 0 M a r 2 0 2 3 P r o b ( F - s t a t i s t i c ) 

1 8 : 2 7 : 4 1 L o g - L i k e l i h o o d : 

1 2 5 6 A I C : 

1 2 5 4 B I C : 

1 

n o n r o b u s t 

0. 0 0 3 

0. 0 0 2 

3 . 5 4 4 

0 . 0 6 0 0 

- 2 0 2 6 . 5 

4 0 5 7 . 

4 0 6 7 . 

[ 0 . 0 2 5 

c o n s t 
S e n t i m e n t d i f f 

0 . 0 8 8 2 

0 . 2 2 4 9 

0 . 0 3 4 

0 . 1 1 9 

2 . 5 7 2 

1 . 8 8 3 

0 . 0 1 0 

0 . 0 6 0 

0 . 0 2 1 

- 0 . 0 0 9 

0 . 1 5 6 

0 . 4 5 9 

O m n i b u s : 

P r o b ( O m n i b u s ) 

S k e w : 

K u r t o s i s : 

1 3 8 . 3 9 5 D u r b i n - W a t s o n : 

0 . 0 0 0 J a r q u e - B e r a ( J B ) : 

- 0 . 0 8 0 P r o b ( J B ) : 

7 . 6 3 5 C o n d . N o . 

2 . 2 1 3 

1 1 2 5 . 4 5 0 

4 . 0 9 e - 2 4 5 

3 . 4 8 

S o u r c e : O w n c a l c u l a t i o n s u s i n g P y t h o n 
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6 Conclusion 

B a s e d o n t h e o b j e c t i v e s o f t h i s s t u d y , w h i c h a i m e d t o i n v e s t i g a t e t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n 

s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t a n d s t o c k p r i c e s f o r a s a m p l e o f c o m p a n i e s l i s t e d o n t h e N A S D A Q 

s t o c k e x c h a n g e , t h e r e s u l t s s u g g e s t t h a t s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t m a y n o t h a v e a s i g n i f i c a n t 

i m p a c t o n s t o c k p r i c e s f o r t h e s a m p l e c o m p a n i e s , n a m e l y A p p l e , A m a z o n , a n d M i c r o s o f t . 

T h e r e g r e s s i o n a n a l y s i s f o r A p p l e a n d A m a z o n s h o w e d t h a t t h e r e i s a s t a t i s t i c a l l y 

s i g n i f i c a n t r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e s e n t i m e n t s c o r e a n d s t o c k p r i c e , b u t t h e r e l a t i o n s h i p i s 

s t i l l w e a k . I n t h e c a s e o f M i c r o s o f t , t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s e n t i m e n t s c o r e s a n d s t o c k 

p r i c e s w a s n o t f o u n d t o b e s t a t i s t i c a l l y s i g n i f i c a n t . T h e s e f i n d i n g s s u g g e s t t h a t w h i l e s o c i a l 

m e d i a s e n t i m e n t m a y h a v e s o m e i n f l u e n c e o n s t o c k p r i c e s , o t h e r f a c t o r s s u c h as e c o n o m i c 

i n d i c a t o r s , n e w s e v e n t s , o r c o m p a n y a n n o u n c e m e n t s m a y h a v e a l a r g e r i m p a c t . R e g a r d i n g 

t h e S A R I M A X a n a l y s i s o n A p p l e s t o c k , t h e m o d e l h a s a n o r d e r o f ( 1 , 1 , 1 ) , w i t h a n 

e x o g e n o u s v a r i a b l e o f " S e n t i m e n t _ d i f f " w h i c h w a s f o u n d t o b e a s t a t i s t i c a l l y s i g n i f i c a n t 

v a r i a b l e i n t h e m o d e l . T h e p r e d i c t e d m e a n v a l u e f o r e a c h d a y f r o m t h e s t a r t o f t h e f o r e c a s t 

p e r i o d t o t h e e n d i s 0 . 1 2 7 9 5 3 , a s s u m i n g t h e s e n t i m e n t s c o r e r e m a i n s t h e s a m e . H o w e v e r , 

t h e m o d e l o n l y p r o v i d e s a c o n s t a n t f o r e c a s t f o r t h e f u t u r e a n d m a y n o t b e c a p t u r i n g a l l t h e 

r e l e v a n t f a c t o r s t h a t a f f e c t t h e A p p l e s t o c k p r i c e . I n c o r p o r a t i n g o t h e r v a r i a b l e s s u c h as 

e c o n o m i c i n d i c a t o r s o r n e w s e v e n t s m a y h e l p i m p r o v e t h e f o r e c a s t i n g a c c u r a c y a n d 

p r o v i d e m o r e m e a n i n g f u l p r e d i c t i o n s f o r t h e f u t u r e . 

I n c o n c l u s i o n , w h i l e s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t m a y h a v e s o m e i n f l u e n c e o n s t o c k 

p r i c e s , t h e r e s u l t s o f t h i s s t u d y s u g g e s t t h a t i t m a y n o t b e a s i g n i f i c a n t p r e d i c t o r o f s t o c k 

p r i c e s f o r t h e s a m p l e c o m p a n i e s . T h e r e f o r e , c a u t i o n s h o u l d b e e x e r c i s e d i n r e l y i n g s o l e l y 

o n s o c i a l m e d i a s e n t i m e n t as a p r e d i c t o r o f s t o c k p r i c e s . T h e f i n d i n g s o f t h i s s t u d y c a n 

p r o v i d e u s e f u l i n s i g h t s f o r i n v e s t o r s a n d f i n a n c i a l a n a l y s t s as t h e y m a k e i n v e s t m e n t 

d e c i s i o n s , b u t f u r t h e r r e s e a r c h i s n e e d e d t o f u l l y u n d e r s t a n d t h e i m p a c t o f s o c i a l m e d i a 

s e n t i m e n t o n t h e s t o c k m a r k e t a n d t o i d e n t i f y t h e f a c t o r s t h a t i n f l u e n c e s e n t i m e n t t o w a r d s a 

p a r t i c u l a r s t o c k o r c o m p a n y . I n c o r p o r a t i n g o t h e r v a r i a b l e s s u c h as e c o n o m i c i n d i c a t o r s o r 

n e w s e v e n t s m a y h e l p i m p r o v e t h e f o r e c a s t i n g a c c u r a c y a n d p r o v i d e m o r e m e a n i n g f u l 

p r e d i c t i o n s f o r t h e f u t u r e . 
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9 List of abbreviations 

A D F - A u g m e n t e d D i c k e y - F u l l e r 

A P I - A p p l i c a t i o n P r o g r a m m i n g I n t e r f a c e 

A R I M A - A u t o r e g r e s s i v e I n t e g r a t e d M o v i n g A v e r a g e 

A W S - A m a z o n W e b S e r v i c e s 

C E O - C h i e f E x e c u t i v e O f f i c e r 

D J I A - D o w J o n e s I n d u s t r i a l A v e r a g e 

E T F - E x c h a n g e - T r a d e d F u n d 

G D P - G r o s s D o m e s t i c P r o d u c t 

I P O - I n i t i a l P u b l i c O f f e r i n g 

N L T K - N a t u r a l L a n g u a g e T o o l k i t 

N L P - N a t u r a l L a n g u a g e P r o c e s s i n g 

N a N - N o t a N u m b e r 

N Y S E - N e w Y o r k S t o c k E x c h a n g e 

O L S - O r d i n a r y L e a s t S q u a r e s 

S & P 5 0 0 - S t a n d a r d a n d P o o r ' s 5 0 0 

S A R E V I A X - S e a s o n a l A u t o - R e g r e s s i v e I n t e g r a t e d M o v i n g A v e r a g e 

S E C - S e c u r i t i e s a n d E x c h a n g e C o m m i s s i o n 

U S A - U n i t e d S t a t e s o f A m e r i c a 

V A D E R - V a l e n c e A w a r e D i c t i o n a r y a n d s E n t i m e n t R e a s o n e r 

N A S D A Q - N a t i o n a l A s s o c i a t i o n o f S e c u r i t i e s D e a l e r s A u t o m a t e d Q u o t a t i o n s 
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Appendix 

L i s t o f S u p p l e m e n t s . . . 


