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Anotace

Cilem této prace je popsat a vysvétlitzmény na komoditnim trhu, které se objevily béhem nedavné
finan¢ni krize. K tomu bylo pouzito sitové analyzy, ktera napomaha vysvétlit strukturu a propo-
jenost globalniho komoditniho trhu v riznych ¢asovych obdobich. Sitova analyza ukazuje pomoci
korela¢ni matice nejvyznamnéjsi korelace mezi vynosy jednotlivych komodit.

Béhem finan¢ni krize se trh stal vice provazanym a integrovanym oproti trhu ptedkrizovému. Po
finan¢ni krizi se sice trh stal méné provazanym a integrovanym, ale stale se nevraci na své pted-
krizové hodnoty, tzn. Ze pretrvavaji vztahy mezi jinak na sobé ekonomicky nezavislymi komodi-
tami.

Klicova slova

komodity; komoditni trhy; finané¢ni krize; sitova analyza; minimaln{ kostra grafu; programovaci
jazyk R

Annotation

The goal of this work is to describe and explain the changes on the commodity market, which
occurred during the recent global financial crisis. To do so network analysis was used, which helps
to explain the structure and the connectedness of the global commodity exchange in various spans
of time. Network analysis shows via correlation matrix the most important correlations between
price returns of particular commodities.

During the financial crisis the exchange became more connected and integrated compared to the
pre-crisis exchange. Even though the exchange became less connected and integrated after the
financial crisis, it is still not returning to its pre-crisis value, i. e. that the relations between com-
modities, which are otherwise economically not dependent on each other, are still going on.
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programing language R
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Uvod

V dnesnich dnech se jiz dopady nedavné financ¢ni krize zna¢né utlumuji. To vSak neméni nic na
tom, Ze tato financni krize byla nejvétsi krizi po druhé svétové valce, svymi rozsahem se dokonce
dost Casto prirovnava k Velké hospodarské krizi [11]. Jeji analyzou jsme schopni ziskat mnoho
informaci, které povedou k lepSimu pochopeni fungovani trhu.

Tato prace se zabyva dopadem této finan¢ni krize na komoditni trhy, kdy bylo uZito dat od Méno-
vého mezinarodniho fondu (viz ptiloha 2.). V téchto datech jsou zaneseny ceny jednotlivych ko-
modit v jednotlivych mésicich v letech 1980-2017. Na zakladé téchto hodnot byly provedeny vy-
pocty vynosi jednotlivych komodit. Porovnani souvislosti mezi zménami vynost u riznych ko-
modit bylo docileno za pomoci vypoctu korelacnich koeficienti dvojic rtiznych komodit, jenz uka-
zuji miru korelace pravé mezi témito dvéma komoditami. Samoziejmé Ze zmény vynosu se u né-
kterych komodit lisily tak moc, Ze velikost korelacnich koeficientti byla velice mala. Tudiz byly
tyto hodnoty odstranény, nebot vzhledem k ostatnim jsou zanedbatelné. Pomoci téchto korelac-
nich koeficientl pak byly spocitany vzdalenosti mezi komoditami.

Z korelacnich koeficientti byla nasledné sestavena korela¢ni matice a ze vzdalenosti matice sou-
sednosti komodit. Na zakladé téchto dvou matic bylo moZno zhotovit graf, jenZ ukazuje vztahy
mezi jednotlivymi komoditami. Tomuto grafu byla vytvorena jeho odpovidajici minimalni kostra.
Na zakladé té byly poté porovnavany jednotlivé trhy, nebot nam ukazuje nejvyznamnéjsi vztahy
na trhu.

VSechny tyto vypocty byly provedeny v programu RStudio za pouziti programovaciho jazyka R,
ktery se prave pro feSeni takové problematiky velice hodi.

Tato SOC tedy nabizi zajimavy pohled na vztahy mezi komoditami v rdmci komoditniho trhu. Také
se snazi vysvétlit zmény, jeZ na trzich probihaji nejen béhem financ¢ni krize, ale také se snazi ob-
jasnit vyvoj, ktery finan¢ni krizi predchazel, a vyvoj po financni krizi.



1 Teoreticka cast

1.1 Teorie grafu

Teorie grafti je disciplina diskrétni matematiky, jezZ zkouma vlastnosti struktur zvanych grafy. Te-
orie grafii se da vyuZzit napri¢ riznymi odvétvimi. [1] V ekonomii a finan¢nictvi se pouziva k zob-
razeni korelaci mezi aktivy na trhu.

1.1.1 Matematicka definice grafu

Graf je uspoiddana dvojice mnozin - mnoZzina vrcholii a mnozina hran. [23,3]

G=U,E) (1) Definice grafu

Mnozina vrcholi je znac¢ena pismenem V (pocatecni pismeno anglického slova vertex, tj. vrchol).

[2]

MnozZina hran je znac¢ena pismenem E (pocatecni pismeno anglického slova edge, tj. hrana). Mno-
Zina hran je podmnozinou mnoziny vsech moznych dvojic navzajem rtznych vrchold. [2a,3]

Ec (V) (2) Definice hran pomoci vrcholt
—\2

Budeme brat v potaz, Ze dva vrcholy grafu jsou nanejvys spojeny praveé jednou hranou, bylo-li by
tomu jinak, jednalo by se o tzv. multigraf. [2a]

Hrana mezi dvéma vrcholy u a v se zapisuje jako {u, v}, zkracené uv. Vrcholy, které jsou spojené
hranou, se nazyvaji sousedni. [3]

1.1.2 Zakladni pojmy
Uplny graf

Uplny graf je takovy graf, kde je kazda dvojice riiznych vrcholfi spojena hranou. Z toho plyne, Ze
jakykoliv vrchol grafu je sousednim vrcholem vSech zbylych vrchold. [2b,3]

V] (3) Definice hran pomoci vrchold
|E| = ) v uplném grafu

Uplné grafy se znaéi K,,, kde n je po¢et vrcholi. [2b]

Pocet hran uplného grafu je roven soucinu poloviny poctu vrcholi a poctu vrcholli zmensenych o
jedna.

|E| = % (V|- 1) (4) Pocet hran



Podgraf

Podgraf grafu G je graf H, ktery vznikl odebranim nékterych vrcholi a hran z ptvodniho grafu G.
Pfi odebrani vrcholu se musi téz odebrat vSechny hrany vedouci do (z) néj, vznikne tim podgraf
indukovany. Pokud jsou odebrany i jiné hrany, jedna se obecné o podgraf. [2c]

Cesta v grafu

Prvné nez si definujeme, co je cesta,
musime znat nékolik zakladnich
pojmu. Jsou jimi sled a tah. Sled je po-
sloupnost hran, které na sebe navazuji.
Tah je takovy sled, ve kterém se kazda
hrana zopakuje nejvySe jedenkrat.
Cesta je pak tahem, ve kterém se zopa-
kuje kazdy vrchol nejvyse jedenkrat.
[9]

Jinymi slovy je cesta v grafu posloup-
nost vrchold, kdy pocatecni a koncovy

Obrdzek 1 Cesta v grafu

vrchol jsou dva riizné vrcholy, pricemz vrcholy mezi nimi se neopakuji. [2d,4]

Souvislost a komponenty grafu

0 grafu rikame, Ze je souvisly pouze tehdy, kdyZ existuje cesta z libovolného vrcholu grafu do vr-
choli ostatnich. Souvisly graf vSak nemusi byt nutné Gplnym grafem, nebot’ cesty z libovolného
vrcholu do ostatnich vrcholt mohou vést i pies jiné vrcholy. Pokud vSak neni moznost dostat se
z libovolného vrcholu do vSech ostatnich vrchold, mluvime o grafu nesouvislém. [3]

A

B

Obrdzek 2 Souvislé grafy a nesouvisly graf

Na obrazku ¢islo dva jsou tfi grafy(A,B,C), pticemz pravé ten prostredni je nesouvisly (viz vyse).



Graf je souvisly, pokud je tvofen nejvySe jednou komponentou souvislosti, pokud jich je vice,
jedna se o graf nesouvisly. Komponenta souvislosti je podgrafem pivodniho grafu, pricemz jak
vyplyva z ndzvu, tento podgraf je souvisly. [3]

SRR

B C2 C2
Obrdzek 3 Nesouvislé grafy

Na obrazku cislo tfi jsou upravené grafy z predchoziho obrazku. Jednotlivé komponenty ptivod-
niho grafu B z predchoziho obrazku jsou obarveny. Uprostred je ptivodni graf C2, ktery vznikl od-
stranénim vrcholu V,, z ptivodniho grafu C (viz obr. 1). Vpravo jsou pak obarveny nové vzniklé
komponenty grafu C2 (vyznaCeny barevné).

KruzZnice v grafu

Kruznice (cyklus) je vcelku podobna cesté, jsou zde vsak dva vy-
znamné rozdily. Poc¢atecni a koncovy bod se na rozdil od cesty shoduji
a minimalni pocet vrcholi je 3. [2e,3,4]

Obrdzek 4 Kruznice v grafu

Vzdalenost a metrika v grafu

Kazda hrana muiZe mit k sobé prirazené cislo, které si Ize
predstavit jako napft. korelaci mezi dvéma komoditami. Ri-
kame, Ze graf ma ohodnocené hrany. [2f,3]

Obrdzek 5 Graf s ohodnocenymi hranami (pozn.: nejednd se o redlné hodnoty)
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1.1.3 Matematicka reprezentace grafu
Matice sousednosti

Graf se da zapsat pomoci matice sousednosti. Ta ma podobu ¢tvercové matice, ktera je symetricka
podle jeji diagonaly. Pocet sloupcti a radkd matice je roven poctu vrcholl grafu, napt. pokud ma
graf 3 vrcholy, mlze byt zapsan pouze matici o rozmérech 3x3. Matice sousednosti nam ukazuje
vztahy jednotlivych dvojic vrchold grafu. Pokud se mezi vrcholy nachazi hrana, pak je tento fakt
zapsan v matici jednickou, a pokud se mezi vrcholy hrana nenachazi, pak je to zapsano nulou. [2g]

1 .2 1(2]| 3

10|11 1
2(|111 0 O
3V1(10 O

3

Obrdzek 6 Graf a jeho matice sousednosti

Z toho nam vyplyvaji hned dva poznatky: diagonala grafu, ktery neni multigrafem, je tvorena
pouze nulami a matice sousednosti tplného grafu je kromé diagondly tvorena pouze jedni¢kami.

[2]

1 1
0 1 1 0 1 1

1 0 1 1 1 1

2\1 1 0 2 1 1 O
3 3

Uplny graf s matici Multigraf s matici

Obrdzek 7 UpIny graf a multigraf s jejich maticemi
Pomoci matice sousednosti se daji zapsat i vzdalenosti mezi maticemi, ale i korelace apod.

Vycet vrcholti a hran

Je jinym zplisobem zapsani grafu. Sklada se ze dvou mnozin, kdy prvni je vycet vrcholti V a druha
je vy¢tem hran E. [2g,3]

V= {1,2’3’4} (5) MnoZina vrcholi V a mnoZina
E ={{1,2},{1,3},{1,4},{3,4}} hran E
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1.1.4 Stromy

V teorii grafu je strom souvislym jednoduchym grafem bez kruZnic, z ¢ehoZ vyplyva mnoho jeho
vlastnosti [3]:

Vlastnosti stromu [3]

1) Pocethran stromuje o jednu mensi neZ pocet jeho vrcholi; plati pro stromy s jednim nebo
vice vrcholy

2) Mezi kazdymi dvéma vrcholy stromu vede pravé jedina cesta

3) Ptridanim jedné nové hrany do stromu vznikne praveé jedna kruZnice

4) Strom je minimalni souvisly graf

1.2 Kostra grafu

Necht je dan souvisly neorientovany graf G = (V, E), kdy mnoZina V je mnozinou vrchold a mno-
zina E je mnozinou hran. Jeho kostra je takovy jeho podgraf P = (Vp, Ep), jehoZ mnoZina vrcholt
podgrafu Vp = V je shodnad s mnozinou vrcholt grafu G a mnoZina hran podgrafu P: Ep C E je
podmnozinou hran grafu G. Pro hrany kostry dale plati, Ze nespojuji vrcholy kostry do cyklg, tzn.
Ze mezi dvéma libovolnymi vrcholy grafu existuje pravé jedna a pouze jedna cesta; z toho plyne,
Ze kostra grafu je stromem. [2h,3]

Obrdzek 8 Priklady koster grafil

1.2.1 Minimalni kostra grafu

Minimalni kostra grafu je takova kostra grafu, kterd ma nejmensi celkové ohodnoceni, tj. soucet
délek hran mezi vrcholy je co nejmensi [2i,3]. Po¢et hran minimalni{ kostry je o jednu mensi nez
pocet vrcholti. K vytvoreni minimalni kostry grafu se da pouzit nékolika algoritmt, nize si pak
uvedeme ty nejvyznamnéjsi z nich.

Samotna minimalni kostra grafu ma vyuZiti ve vSech oborech, kde se snaZime sniZit naklady na
celkové propojeni, napft. elektricka nebo pocitacova sit. [4]
1.2.2 Jarnikuav algoritmus

V zahranic¢i znam jako Primiv algoritmus, tento algoritmus vSak ptivodné pochazi od ¢eského ma-
tematika Vojtécha Jarnika, American Prim jej objevil az 30 let po Jarnikovi. [3,5]

Na rozdil od Kruskalova algoritmu nesefazujeme hrany, ale zacneme vytvaret kostru grafu z libo-
volného vrcholu grafu. V kazdém kroku pridavame hranu s nejmensim ohodnocenim. Tento po-
stup opakujeme do té doby, dokud nemame propojené vSechny vrcholy grafu minimalni kostrou
grafu. [3,5]
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Obrdzek 9 Postup tvorby minimdini kostry grafu podle Jarnikova algoritmu

Jarnikav algoritmus matematicky

Je dan souvisly neorientovany graf G = (V, E) s n vrcholy, m hranami (oznacené e), s ohodnoce-
nim hran w a s poc¢atecnim vrcholem r. Necht' je ddna komponenta T = (Vr, Et), kdy mnozZina
vrcholli komponenty V; = {r} je jednoprvkova a obsahuje nami zvoleny vrchol r € V, mnozina
Er = @ je prazdna. V kazdém kroku priddvame hranu e € E — Er, jeZ obsahuje pravé jeden vrchol

vV s

krokt bude n-1.[19,20]

1.3 Komodity a komoditni trhy

Komodita je zboZi, se kterym je na trhu obchodovano bez rozdild v kvalité. Dodavky od rtznych
dodavateld jsou vzajemné zastupitelné. V plivodnim a zjednoduseném smyslu jsou komodity pro-
dukty jednotné hodnoty a kvality vyrabéné ve velkém mnozstvi mnoha riznymi vyrobci. Aby bylo
mozné s komoditami obchodovat, jsou na kazdém trhu (komoditni burze) urceny vlastnosti a ob-
chodovatelné mnozstvi komodit. [6b]

Komoditni burzy jsou dulezitym prvkem trznich ekonomik, pficemz maji nékolik nenahraditel-
nych funkci. Jimi jsou: zabezpecovat trh komodit, monitorovat nabidku a poptavku, ale predevsim
podilet se na utvareni realné trzni cenové hladiny jednotlivych komodit na burze. [9]

Obecné znaky komoditni burzy jsou[9]:

1) obchodovani se opakuje pravidelné na urcitém misté
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2) podminky obchodovani jsou standardizovany

3) predmét trhu je omezen na zboZi o velkych objemech, zastupitelné a schvalené pro kon-
krétni trh

4) obchodovani se piimo Ucastni relativné omezeny pocet opravnénych osob
5) tdaje o obchodovani jsou vefejné dostupné

6) existuji tézko predvidatelné vykyvy v nabidce a poptavce a s tim logicky souvisi i vykyvy
v cenach

7) nizké zprostredkovatelské naklady.

Komoditni burzy se pak dale jeSté déli podle toho, jakych kontraktli se na nich uziva. Témi kon-
trakty jsou: spotovy, futures, forwardovy a opcni. Nejvyznamnéjsi z nich jsou futures a opcni.
[6b,9]

Na futures burzach se obchoduje se standardizovanymi pevnymi terminovanymi kontrakty. Bur-
zovni pravidla stanovuji predem podminky kontraktti a smluvné jsou potvrzeny obéma stranami
v okamziku provedeni obchodu. Vypoiadani probiha pozdéji. [9]

Na opc¢nich burzach se obchoduje se standardizovanymi op¢nimi kontrakty, které patti mezi pod-
minény typ terminovych kontraktii. Vlastnik opce ma pravo v predem dohodnutém terminu opci
uplatnit, tedy poZadovat plnéni uzavieného kontraktu, nejedna se ovSem o jeho povinnost. [9]

1.4 Elektronizace dat a financializace

o

Elektronizace zahrnuje ptrechod zplisobu zapisovani a prenosu dat z pivodni ,papirové” podoby
do elektronické. Tento trend mizeme pozorovat v riiznych odvétvich, nicméné v ekonomice
umoznil rychlejsi nakladani s aktivy. Obecné se da Fict, Ze trh se stal vice provazanym a tim vSak i
vice zranitelnym (témto zménam se dale vénuji v sekci 2.2.1).

Financializace je obdobim vyvoje svétové ekonomiky, jehoz hlavni pribéh zacal zacatkem deva-
desatych let a pokracoval azZ do svétové financni krize let 2007-2009. Jeho prvopocatek vsak mii-
Zeme najit jiz béhem ropné krize 70. let, ktera zapricinila zna¢né zpomaleni ekonomiky - mzdy a
vydélky firem oproti minulym obdobim ptestaly rist. Vydélky firem zacaly postupné opét riist, i
lidé i pres nizké mzdy zacali vice utracet a byli také ochotnéjsi si vice ptjcovat. Tyto faktory vSak
maji stejny plivod - byla zde snaha ze strany lidu udrzet si sviij socialniho status, ktery se v za-
padni spolecnosti silné vaze na ,schopnost utracet”. Na zakladé tohoto zvySeného zajmu o rizné
druhy pijcek se znacné rozvijel i financni trh, ktery posléze zacal prosperovat, ¢cimz ukoncil krizi
2. poloviny 70. let. Financializace tedy zpisobila zvySeny ekonomicky rist, ktery v§ak byl zalozen
na vétsi mite zadluzeni domacnosti. [21,22]
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1.5 Svétova financni krize let 2007-2009

Pro obdobi po zari roku 2008 se pouziva termin ,svétova krize“, do ni je obcas i zarazovana ame-
ricka financ¢ni krize let 2007-2009. AvSak nazvy pro svétovou krizi se v literatufe rizni, napft.:
krize duivery, Velké recese, svétovd financni krize, atd. Svétova Krize je prvnim a nejhlub$im propa-
dem globalni ekonomiky po druhé svétové valce. Byva proto i porovnavana s Velkou hospodar-
skou krizi let 1929-1933. [10]

Hlavni pri¢inou finan¢ni krize byla bublina na trhu s nemovitostmi, ktera se zacala zvétSovat po
roce 2001. Ta byla zptlisobena poskytovanim hypotécnich uvért bez patricného zajisténi domac-
nostem s nizkou uvéruschopnosti. Ty pak byly sekuritizovany, tj. spojovany do baliki, které byly
dale prodavany na finan¢nich trzich. [10]

Dal$imi ptic¢inami byly: podcenéni vzniku novych finan¢nich instrumentd, nedostatecné prizpa-
sobeni regulacniho ramce a rozvoj tzv. ,stinového“ bankovnictvi. Dale pak byla zanedbana i sys-
témova rizika v bankovnim sektoru. [10]

Makroekonomicka nerovnovaha také méla sviij podil, presnéji se jednalo o pirebytek uspor asij-
skych zemi a zemi vyvazejicich ropu, trojndsobny deficit v USA (obchodni, rozpoctovy a deficit
uspor) apod. [10]

Pricin samoziejmé bylo mnohem vice, dal$i vyznamna byla napriklad slaba koordinace ze strany
Mezinarodniho ménového fondu, Svétové banky, G20 a Evropské unie. [10]

Priibéh svétové krize je znazornén na nasledujicim schématu.
Snizeni Nadmerna Uziti Gvérdi na,$patné” ‘ Riist cen nemovitosti
tirokovych Uverova investice (mj. nezdravé
sazeb Fedem eXpanze | | hypoteénia spotiebni avéry) |
L r J Zvyseni urokovych
' J sazeb Fedem

Nizka averze k riziku i A 4
l hypotecnich bank Perlegu ace Nardist objemuf
nesplacenych .
sektoru averd | €| Pokles cen nemovitosti

Rozvoj refinancovani
hypoteénich avéra

formou sekuritizace Snizeni hodnoty |, [ Pfesun diuhového " Recese |
‘ Do I bfemene na banky L _VUSA |
Obchodovani s CDO f—l ; :
po celém svété AR - Problémy 2
bank  |e— 252hY Lol domacich Uverova
HES . statd kontrakce
ve svété (1A ; _; bank
Eeir et IA ---------- e S
mecme [ oo | D Dopednasumirempotty
| VvEvropé | kontrakce
! I

”””””” Zmrznuti svétovych
finanénich trhi

Burzovni poklesy i<—>'— Odliv kapitélu J<—>{V Depreciace mén

Obrdzek 10 Vznik, priibéh a siteni americké financni krize, poté svétové krize[10]

Diisledkem byl prudky vyvoj cen aktiv. Financ¢ni krize pak zptisobila recesi predevsim v zemich
Evropy (kromé Polska, kde naopak doslo k ekonomickému riistu) a zemi Severni Ameriky. Ostatni
zemeé, vétSina z nich rozvojovych, naopak zaznamenala ekonomicky rist, predevsim diky svym
vyrobklim, které byly zajimavé pro svoji nizkou cenu.
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2 Prakticka cast

2.1 Metodologie vypoctu

VSechny vypocty jsem provadél v programu RStudio za pouzZiti programovaciho jazyka R. Sa-
motny zdrojovy kéd se nachazi v priloze. NiZe vysvétluji, jaké vypocty program provadél.

2.1.1 Vybér dat

Prvné si musime zvolit aktivum, s kterym budeme pracovat, a casové rozhrani, z kterého budeme
hodnoty brat. J4 jsem si vybral komodity za ¢asové obdobi od roku 2000 do roku 2016, tj. pfed, po
a v pribéhu finan¢ni krize roku 2009.

Data, ktera jsem pouzival, pochazela od Mezinarodniho ménové fondu, jednalo se o jejich mési¢ni
data, ktera zacinaji rokem 1980. Seznam jsem upravil, aby zahrnoval pravé to obdobi, s kterym
budu pracovat. Dale jsem jej zazil na komodity, o kterych se domnivam, Ze jsou vyznamné. S té-
mito komoditami jsem poté pocital; seznam obsahoval celkem 50 komodit a je soucasti prilohy.

2.1.2 Vypocet korelacnich koeficienti a vzdalenosti

Nejdrive je potieba spocitat vynosy pro jednotlivé komodity. Ty se spocitaji pomoci nasledujiciho
vzorece:

ri(ty) =In <Pl(;ré—t+)1)> (6) Vypocet vynosu
illn

Kde r; je vynos v Case t,, + 1, ktery je roven prirozenému logaritmu z podilu ceny P;, kterd byla v
Case t,, + 1 (tj. jednu jednotku ¢asu po pocatecnim Casu), a ceny P;, ktera byla v pocate¢nim Case
tn - [5]

Na zakladé vynost pro jednotlivé komodity miiZeme spocitat korela¢ni koeficienty pro dvojice
komodit. Tyto korela¢ni koeficienty nam pak ukazuji miru korelace mezi komoditami praveé této
dvojice. Korelace je jinymi slovy propojenost; ukazuje, jestli maji dva prvky (dvé komodity) néco
spole¢ného; jestli jsou propojené. Korelace také ukazuje, jak moc jsou propojené. Vypocet kore-
la¢nich koeficientli nAm umozni nasledujici vzorec:

(rimj) — (ri)(ny) (7) Vypocet korelaéniho koefi-

\/(<Ti2) - (Ti)z) ) ((7}2) - (Tj)z) cientu

pij(t) =

Zde je korelacni koeficient p;; za dobu ¢, ktera se rovna dobé t,, + 1, roven podilu, kde délencem
je rozdil soucinu vynosti komodit i a j za dobu t a souc¢inu vynosu komodity i za dobu t a vynosu
komodity j za tutéZ dobu. Délitelem je odmocnina ze soucinu, kde prvnim ¢initelem je rozdil vy-
nosu komodity i na druhou za dobu t a vynosu té stejné komodity za tutéz dobu na druhou. Druhy
Cinitel je stejny jako ten prvni, jen misto vynosu komodity i je tam vynos komodity j. [11]
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Nasledné musime vyloucit ty korelace, které jsou az prili§ nizké, tzn. Ze ceny téchto komodit se
méni pomérneé rozdilné oproti sobé. V mém pripadé to byly korelace mensi nez 0,3.

Posledni vypocet, ktery budeme potiebovat k sestavovani matic, je vypocet vzdalenosti mezi vr-
choly grafu. To ndm umoZni nasledujici vzorec:

dij — /2 . (1 _ pij) (8) Vypocet vzdalenosti mezi vr-

choly grafu

Zde je vzdalenost mezi komoditou i a mezi komoditou j rovna odmocniné z dvojnasobku rozdilu
jedné a korela¢niho koeficientu komodit i a j.[7] Zaroveil musi vzdalenost spliiovat nasledujici
podminky [12]:

1) pokud je vzdalenost rovna nule, pak komodity i a j jsou totoZné

2) vzdalenost mezi komoditami 7 a j se musi rovnat vzdalenosti mezi komoditamija i

3) v grafu, kde jsou alespon tii komodity (i j, k) musi byt vzdalenost mezi komoditami i a j
kratsi neZ soucet vzdalenosti mezi komoditami i a k a komoditami k a j.

2.1.3 Sestaveni korelac¢ni matice, matice vzdalenosti, aplného
grafu a vysledného grafu

Z korelaci mizeme sestavit korelacni matici, kterda ndm umoZzni promitnout jednotlivé korelace
mezi riznymi dvojicemi komodit. Pro spravné znazornéni grafu vSak budeme potrebovat i matici
vzdalenosti, jeZ je matici sousednosti vSech komodit. Ta ndAm umoZni promitnout graf takovym
zplsobem, kdy korelace dvou komodit bude reprezentovana délkou hrany mezi nimi se nachaze-
jici. Obé matice maji stejny rozmeér.

Za pouziti téchto dvou matic mizZeme sestavit vysledny graf. Priklad vysledného grafu je na ob-
razku 16.
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Obrdzek 11 Vysledny graf

2.1.4 Sestaveni minimalni Kostry vysledného grafu

Z nové ziskaného vysledného grafu mtzeme sestavit minimalni kostru grafu pomoci Jarnikova al-
goritmu. Tento algoritmus je popsan v bodé 1.2.3, proto se mu dale vénovat nebudu. Vysledkem
by méla byt minimalni kostra grafu, ktera ndm ukazuje nejkrat$i mozny strom, jenZ propojuje
vSechny vrcholy plvodniho grafu. Zaroven tim ukazuje nejvyznamnéjsi korelace mezi vynosy
komodit grafu. To vSak znamend, Ze nékteré korelace, které jsou vidét na pivodnim grafu
v minimalni kostre vidét nejsou. Piikladem toho mize byt dvojice komodit ,PLEAD“ a ,PNICK",
které jsou na ptvodnim grafu hranou spojeny, v minimalni kostie v§ak nikoliv. Nicméné cesta
mezi nimi stale existuje.

Minimalni kostru grafu si mizete prohlédnout na obrazku 17 nize.
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Obrdzek 12 MinimdlIni kostra vysledného grafu

2.2 Empirické vysledky

Na zakladé metodologického postupu jsem sestavil grafy a jejich minimalni kostry pro tato Ctyfti

obdobi:

1) Obdobi ptred rokem 2000, tj. pted elektronizaci dat

2) Obdobi vletech 2000-2006, tj. pied financ¢ni krizi

3) Obdobi vletech 2007-2009, tj. obdobi hlavniho priibéhu finan¢ni krize
4) Obdobi vletech 2010-2016, tj. obdobi atlumu finan¢ni krize

Piehled téchto grafii a jejich minimalnich koster je niZe na dalsi strané. Minimalni kostry pak mezi
sebou porovnavam v ¢asti 2.2.1 a snazim se vysvétlit zmény, které na trhu probéhly. O pfi¢inach

finan¢ni krize a o krizi samotné si mizete precist v casti 1.4.
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2.2.1 Vysvétleni zmén na financnich trzich po roce 2000

Popis grafu pro obdobi pied elektronizaci dat (1980-1999)

Tento prvni graf je velice malo propojeny a je vyrazné decentralizovany - nachazi se zde vice vét-
$ich strom{, jsou jimi:

1) strom zemédélskych produktil - jeho jadro tvori s6ja ,,PSOYB“ a séjovy olej ,,PSOIL”

2) strom kovi

3) strom rliznych druhil ropy - jsou navazané na index, jez je primérem jejich cen ,POI-
LAPSP“

Zbylé stromy jsou pouze dvouprvkové a korelace se vyskytuji mezi komoditami, které pochazeji
ze stejnych dil¢ich trh{, jsou jimi: dvojice riznych druhti vin (,PWOOLF“ a ,PWOOLC"), dvojice
riznych druht kav (,PCOFFOTM“ a ,,PCOFFROB"), dvojice surového dieva a feziva (,PLOGSK“ a
+PSAWMAL®). Jedinou vyjimkou je dvojice olivového oleje a jehnéciho (,POLWOIL“ a ,PLAMB"),
kdy tyto dvé komodity jsou z riznych dvou dil¢ich trhi.

Popis grafu pro obdobi pred financni krizi (2000-2006)

Tento graf je mnohem vice propojeny, stale je vSak decentralizovany. Na tomto grafu (oproti pred-
chozimu) se v$ak jiz zacinaji vyskytovat korelace mezi komoditami z rtiznych dil¢ich trhi. Nachazi
se zde vice vétSich stromi, jsou jimi:

1) strom raznych druhii ropy a mékkého reziva - na ,POILBRE" je napojena komodita ,PSA-
WOREY, coz je mékké rezivo

2) strom raznych komodit - jeho jadrem jsou kovy, na které jsou pak dale napojené zemé-
délské komodity, jako druhy viny (,PWOOLC“ a ,PWOOLF“), kakao (,PCOCO“), ryby
(,PFISH), drGbez (,PPOULT“), uhli (,PCOALAU“) a druhy kavy (,PCOFFOTM“ a
,PCOFFROB")

3) strom riznych komodit - komodity rlznych dil¢ich trhii; jmenovité: zemni plyn
(,PNGASEU"), Zelezna ruda (,,PIORECR"), olivovy olej (,POLVOIL"), ryZe (,PRICENPQ*) a
kize (,PHIDE®)

4) strom zemédélskych produkti - séja, stejné jako v predchozim grafu, tvori jeho jadro.

Zbylé dva stromy jsou pouze dvouprvkové, kdy v obou pripadech se korelace vyskytuji mezi ko-
moditami riznych dil¢ich trhi. Témito dvojicemi jsou: tvrdé rezivo a fepkovy olej (,PSAWMAL" a
»,PROIL“) a pryz a losos (,PRUBB“ a ,PSALM").

Popis zmén mezi témito obdobimi

Pti porovnani téchto dvou grafii si miizeme vSimnout, Ze trh po roce 2000 se stava vice propoje-

Vv

dat, financializace a zvySeni miry globalizace. Tyto faktory si ted’ probereme postupné.

Elektronizace trhu poskytla moznost rychlejsiho obchodovani s komoditami. Jinymi slovy se
oproti predchozimu obdobi zvysila rychlost, kterou bylo mozno reagovat na zmény na trhu. Ceny
jednotlivych komodit v ramci dil¢ich trhi se vice provazaly, to vedlo k stabilnéjsim cenam napiic¢
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dil¢imi trhy. Pokud tedy dochazelo ke zménam cen, tak se tak vétSinou délo v rdmci agregatniho
trhu, kdy ceny komodit z jinych dil¢ich trhti Klesaly a stoupaly podobnym tempem.

Béhem obdobi financializace nedochazelo k tak velkym vykyviim prodeji, nebot pokud doslo ke
snizeni kupni sily obyvatelstva, tak toto sniZzeni bylo dorovnano pijckami, coz vedlo k plynulému
ristu ekonomiky. Vice informaci se nachazi v sekci 1.4.

Globalizace svétového trhu pak vedla k dalsi stabilizaci cen, nebot’ cena komodit jiz nebyla ovliv-
novana pouze lokalné, ale i z vnéjsku komoditami z dovozu. Napriklad kdyZ byla nedostatecna
uroda pSenice, tak ji bylo mozné dovést z jinych velmi vzdalenych oblasti. Cena se samoziejmé
kvili importu zvysila, ale nezvysila se tolik oproti tomu, kdyby k importu nedoslo.

Tyto faktory, i dalsi jiné, vedly k trhu, ktery byl o poznan{ vice propojen neZ drive.

2.2.2 Vysvétleni zmén na financnich trzich béhem financni
krize let 2007-2009

Popis grafu pro obdobi financni krize (2007-2009)

Tento graf je oproti pfedchozim tvoren pouze jednim stromem, ve kterém jsou tudiZ propojené
komodity rtiznych dil¢ich trhii. Tento strom ma dvé vyznamna jadra: 1) riizné druhy ropy (aindex
priameéru jejich cen) a 2) s6ja. U tohoto grafu bych také chtél upozornit i na barvu hran, kdy si
muizeme vSimnout, Ze vétSina z nich je Sed3, tzn. Ze korelace mezi témito komoditami je velice
vysoka (pozn. dosahuje hodnot vyssich jak 0.7). Pokud se podivate na grafy ptedchozich obdobi,
tak se hrany této barvy vyskytuji ziidka.

Popis zmén mezi témito obdobimi

Graf pro obdobi finan¢ni krize se vyrazné 1isi od toho pro obdobi predchozi, nebot je podstatné
faktory. Jiz drive zminéné faktory (elektronizace dat, financializace a zvysena mira globalizace)
vytvorily trh, ktery byl daleko vice provazany - korelace ve zménach cen se vyskytuji i mezi ko-
moditami raznych dil¢ich trhi, tzn. Ze se vyviji podobnym zptisobem. Propojenim dil¢ich trhi se
pak vykyvy cen (popf. krize), které drive ovlivnily pouze ten jeden specificky trh, zacaly $iriti do
trhii ostatnich. Miizeme tedy konstatovat, Ze zakladem pro vznik finan¢ni krize let 2007-2009 byly
financializace, elektronizace dat a zvySena mira globalizace trhu.

Finan¢ni Kkrizi totiZ odstartovala krize na trhu nemovitosti ve Spojenych statech americkych. Tato
krize se pak dale $irila jak do ostatnich trhd, tak i do jinych zemich. O priibéhu samotné krize si
pak mizete piecist v ¢asti 1.5.

2.2.3Vysvétleni zmén na financnich trzich po roce 2009
Popis grafu pro obdobi po finan¢ni krizi (2009-2016)

Mnozstvi korelaci mezi riznymi komoditami v tomto grafu je podobné mnozstvi, které bylo
v grafu pro obdobi finan¢ni krize (stale je zde pouze jeden hlavni strom). Co se vSak vyrazné zmé-
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nilo, je vyskyt vysokych korelaci mezi komoditami, ten se oproti grafu predchoziho obdobi vy-
razné snizil. Na grafu je to zndzornéno nizkym vyskytem Sedych hran mezi komoditami. Oproti
grafu minulému prevazuji korelace o hodnoté 0.55 a niZzsi (reprezentovany zlutymi hranami).

Tento graf ma také v porovnani s ostatnimi grafy daleko vétsi mnoZstvi jader, jsou jimi komodity:
1) zinek (,PZINC"), 2) méd’ (,PCOPP*), 3) pryz (,PRUBB*), 4) s6jovy olej (,PSOIL“), 5) s6jové boby
(,PSOYB"), 6) kukufrice (,PMAIZMT").

Krom hlavniho stromu zde pak mtizeme nalézt i dva vedlejsi dvouprvkové stromy, které jsou tvo-
feny komoditami rtiznych dil¢ich trhli. Témito dvojicemi jsou: ryze a ¢aj (,PRICENPQ“ a ,PTEA®)
a tvrdé rezivo kakaové boby (,PSAWMAL“ a ,,PCOCO*).

Popis zmén mezi témito obdobimi

Pfi porovnani grafti z obdobi krize a po ni si miZzeme vS§imnout, Ze minimalni kostra grafu po roce
2009 je vice rozvétvena jak pred rokem 2009. Takovy trh je pak méné integrovany. Takova zména

vvvvvvvvv

Castecny prechod na obnovitelné zdroje a zasahy statt.

Dale si pak na grafu miizeme vSimnout, Ze klicové role hraji kovy, guma a séja spolu se svymi
produkty, nebot tyto komodity se nachazi v jadru grafu.

vrve

znevyhodnit téZbu bridlicové ropy v USA. Spojené staty americké, jako momentalné nejvétsi kon-
zument ropy na svéte, se snazily stat se sobésta¢nymi, nezavislymi na importu z Blizkého Vy-
chodu. Tomu se samozi'ejmé snaZila Saudska Arabie zabranit prostrednictvim sniZovani cen ropy,
coz by znevyhodnilo téZbu ropy btidlicové. [13,14]

Caste¢ny prechod na obnovitelné zdroje miizeme vidét u vyspélych zemi zapadni Evropy, jako
napriiklad u Danska [15], Spojeného kralovstvi [16], Némecka [17], Nizozemska [18] atd. Jedna se
predevsim o vyrobu elektriny, kdy se napriklad Dansku podaftilo v nékterych dnech pokryt vice
jak 100% své spotieby elektfiny z vétrnych elektraren. [14] Diky tomu se v téchto statech snizuje
zavislost trhu na fosilnich palivech, ale pouze do urcité miry, nebot v soukromém sektoru stale
jejich uziti prevlada.

Samoziejmosti byly zasahy statq, které se snazily zvysit kupni cenu obyvatelstva prostiednictvim
snizovani dani, zvySovani socialnich davek a ipravou tirokové sazby. Mimo to se také staty snazily
réiznymi zptisoby diversifikovat ekonomiku. To v$ak neni pfedmétem této SOC.
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Zaver

Sitova analyza je velice uZite¢na pro hodnoceni zmén na trhu, nebot ukazuje zmény v korelacich
mezi komoditami. Také zmény, které probéhly béhem a po finan¢ni krizi, jsou dobte vidét pravé
pomoci sitové analyzy, kdy béhem financ¢ni krize se trh stava vice provazanym; vice integrovanym
oproti trhu predkrizovému. Po Kkrizi se sice trh stavda méné provazanym a integrovanym, ale nikdy
se nedostane zpatky na droven, na které byl pred krizi.

Na zakladé téchto znalosti bychom meéli byt schopni 1épe pochopit, jak funguje trh. To by samo-
ziejmé mélo pozitivni dopad na naSe schopnosti vyporadavat se s finan¢nimi krizemi a dalSimi
ekonomickymi problémy.
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