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1. Uvod

Cilem mé prace bylo seznamit se s problematikou indexu kapitalovych trhii. Nejprve
jsem se chtéla zaméfit na charakteristiku téchto indexd, tj. co jsou to indexy kapitadlovych
trhii, k ¢emu slouzi apod. Dale jsem se zabyvala délenim indexid podle jednotlivych kritérii,
napf. podle tituld zafazenych do baze indexu nebo podle vdhovych systémi. Soucédsti mé
prace jsou krom¢ teoretickych poznatkl také piiklady, které ukazuji, jak se indexy pocitaji, a
jednotlivé metody vypoctu srovnavaji.

Dalsi ¢ast prace je vénovana konkrétnim indexiim, jak svétovym, tak i tuzemskym.
Z amerického trhu jsem vybrala indexy DJIA, S&P 500 a mimoburzovni Nasdaq Composite,
z evropskych zastupct se zmiiuji o indexech FTSE 100, DAX 30 a CAC 40. Samoziejmé&
jsem nemohla opomenout indexy v Ceské republice, a to jak zastupce burzovniho trhu (index
PX), tak trhu mimoburzovniho (index RM). Informace o indexech jsem doplnila grafy jejich
vyvoje v poslednich mésicich, v nékterych ptipadech jsem ptidala i graf vyvoje historického.

V ptiloze pak uvadim baze vybranych indext.



2. Charakteristika

Ke kazdé burze cennych papiri neodmyslitelné patii jeji indexy. S indexy se vSak
nesetkdvame jen na burzach, své indexy sestavuje také fada mimoburzovnich instituci.
Mluvime tedy o indexech kapitalovych trhi.

Indexy vystupuji vroli indikdtorti kapitdlového trhu. Koncentruji pohyby kurzl
mnohych cennych papird do jediné agregatni hodnoty, jez vypovida o vyvojovych smérech
trhu, zachycuje jeho rostouci a klesajici tendence a umoziuje komparaci v ¢ase.' Jde o nastroj
zobrazeni cenového vyvoje umoziujici sledovat, jak se zménim hodnota indexu oproti
vychozi hodnoté (pro vychozi bod se voli vétSinou zaklad 100 resp. 1000). Index kapitalového
trhu by mél reprezentovat kapitalovy trh jako celek nebo néktery z jeho segmentd, tj. index by
mél byt reprezentativni. Tato vlastnost je zabezpeCovana vhodnou volbou tituli zatazenych
do vypoétu indexu (baze indexu).”

Pro indexy se také pouziva pojem ,.benchmark®, coz je termin pro urcitou referencni
hranici, kritérium pro porovndni dosazené vykonnosti trhu s vykonnosti fondi, portfolii ¢i
investi¢nich strategii. Subjekty, které dosahnou vyssi vynosové miry, nez je vynosova mira
vypoctena na zakladé trzniho indexu, mohou byt oznafené jako nadvynosové oproti
benchmarku a naopak subjekty, které piinesly niz$i vynosovou miru, nez je vynosova mira
vypoctend na zdkladé trznitho indexu, se mohou oznacit jako podvynosové oproti
benchmarku.’

Indexy jsou tedy nejen zékladnim statistickym indikatorem méticim vyvoj celého trhu
ale také ur¢itym meétitkem uspéSnosti a schopnosti investora. Ten investor, ktery dokaze své

investi¢ni portfolio dlouhodobé zhodnocovat 1épe nez Cini ptirtstek ¢i ztrata daného indexu,

tj. vynosnost portfolia pfevysuje vynos celého trhu, ma vyborny investiéni instinkt.”

3. Druhy indexi

Na svétovych kapitalovych trzich nalezneme mnoZzstvi indexd, které Ize ¢lenit podle
riznych kritérii. My se budeme zabyvat ¢lenénim podle titulll zatazenych do béze, podle
konstrukce baze a v neposledni fad¢ podle vahovych systémi. Nakonec si uvedeme nékolik

prikladi k vdzenym a nevazenym indexim

'SEVCIK, A., FUCHS, D., GABRIEL, M.: Financni trhy. Brno: Masarykova univerzita, 2001. 149 s.

ISBN 80-210-2696-0

2 SEKERKA, B.: Cenné papiry a kapitdlovy trh. Praha: PROFESS, 1996. 179 s. ISBN 80-85235-41-2

3 VESELA, I.: Burzy a burzovni obchody — vychozi texty ke studiu. Praha: Vysoka $kola ekonomicka v Praze,
2006. 190 s. ISBN 80-245-0939-3

4 http://www.finance.cz/kapitalovy-trh/informace/indexy/co-to-je/



3.1. Indexy podle titulii zarazenych do baze

Podle titulii zafazenych do baze délime indexy na globalni (kompozitni) a odvétvové.
Pod odvétvim se rozumi mnozina emitentt, resp. jim odpovidajicich titulti. Do stejné mnoziny
se zafazuji emitenti majici urcité spolecné vlastnosti tykajici se jejich ¢innosti.

Globalni indexy mohou mit v bazi vSechny tituly, nebo vybrané tituly. Obsahuje-li
baze vybrané tituly, pak vybér musi byt udélan tak, aby reprezentoval vSechna odvétvi trhu.

U odvétvovych indexii se do baze zarazuji vSechny tituly ptislusejiciho odvétvi, nebo
vSechny tituly z daného odvétvi, které jsou zarazeny do baze globalniho indexu a nebo

vybrané tituly z daného odvétvi, které jsou zatazeny do baze globalniho indexu.

3.2. Indexy podle konstrukce baze

Podle konstrukce baze rozliSujeme indexy s bazi konstantni (pevnou) a indexy s bazi
proménnou. Pfi zménach baze musi byt zachovana kontinuita indexu. I u indext s konstantni
bazi dochazi &as od ¢asu ke zméné baze.’

Témét vSechny nejznaméjsi indexy pouzivaji bazi pevnou. Vyhodou pevné baze je

stabilita vybéru a vetsi reprezentativnost celého trhu.

3.3. Indexy podle vahovych systémii

Indexy rozliSujeme podle vdhovych systémi na prosty (nevazeny) priimér a na vazeny
primér. Primérovani pak miize byt aritmetické nebo geometrické.

Vazeny index — u tohoto druhu indexu je podil konkrétniho titulu na celkovém indexu
dan trzni kapitalizaci spolecnosti. Tvorba indexu vychazi z logiky, Ze vétsi spolecnosti by
mély mit vétsi podil na trznim indexu, protoze hospodaiské vysledky téch nejvétSich
spole¢nosti maji mnohem vétsi vliv na celkovou ekonomiku, nez je tomu u mensSich
spole¢nosti.

NevazZeny index (n¢které zdroje uvadeji oznaceni ,,cenove vazeny index*) — nevazeny
(prosty) pramér bere v tvahu pouze ceny akcii. Tento druh indexu ignoruje trzni kapitalizace
spole¢nosti. To v praxi znamena, ze ¢im vys$si bude cena akcii spolecnosti, tim vyss$i vahu

budou mit tyto akcie v indexu.’

> SEKERKA, B.: Cenné papiry a kapitdlovy trh. Praha: PROFESS, 1996. 179 s. ISBN 80-85235-41-2
8 FUCHS, D.: Finanéni trhy — Distancni studijni opora. Brno: Masarykova univerzita, 2004. 118 s. ISBN 80-
210-3526-9



3.3.1. Primérovani indexi

Indexy se mohou lisit také primeérovanim. Primérovani muze byt aritmetické nebo
geometrické.
- Aritmetické — sectou se ceny jednotlivych akcii a soucet se déli poctem akcii.
- Geometrické — ceny jednotlivych akcii se vynasobi a soucin se poté umocni ¢lenem 1/n (n
je pocet akcii zahrnutych do indexu)

U prostého (nevaZeného) aritmetického i1 geometrického priiméru plati, Ze na vyvoj téchto
indexti mé vétsi vliv akcie s vysokou cenou nez akcie s nizkou cenou. Muze se proto stat, Ze
pokles akcie s vysokou cenou vyvola pokles hodnot indexu, i kdyZ cena ostatnich akcii

Vzroste7

3.4. Priklady

Na nésledujicich ptikladech si ukdzeme, jak zména cen akcii ovlivni indexy tvofené na
zéklad¢ trzni kapitalizace, tj. vaZzeného pruméru, a na zakladé prostého pruméru. Posledni
piiklad ndm pak ukéze, jaky rozdilny vliv na index mohou mit za jinak stejné situace rtizné
metody vypoctu.

Ve vSech ptikladech vychdzime z fiktivniho akciového trhu, na kterém se obchoduji pouze

dva tituly — spole¢nost X a spolecnost Y.

Priklad 1 — Vazeny index:

Spole¢nost X dala vefejnosti k dispozici 1000 akci, tzn. Ze na vefejnych trzich se
obchoduje s tisicem akcii X, a soucasna trzni cena (kurz) 1 akcie je 100 dolard. Potom trzni
kapitalizace spole¢nosti X je 1000 (akcii) x 100 (trzni cena 1 akcie) = 100 000 dolart.

Na trhu se déale bude obchodovat také s 20 000 akcii spolecnosti Y a stavajici trzni cena 1
akcie této spolecnosti bude 10 dolarti. Trzni kapitalizace Y pak bude 20 000 x 10 = 200 000
dolarii. Celkova trzni kapitalizace naseho trhu pak bude 100 000 + 200 000 = 300 000 dolart.

Véhy jednotlivych spolecnosti znazornuje tabulka:

Trzni kapitalizace | Vaha v indexu

X 100 000 0,33
Y 200 000 0,67
Celkem 300 000 1,00

Tab. 1 — Trzni kapitalizace a vahy v trznim indexu spolecnosti X a Y

"SEVCIK, A., FUCHS, D., GABRIEL, M.: Financni trhy. Brno: Masarykova univerzita, 2001. 149 s.
ISBN 80-210-2696-0



Podivejme se, jak ovlivni hodnotu trzniho indexu stejné relativni zmény obou tituld (ve

vysi deseti procent):

Pivodni |Cena akcie |Cena akcie |Trzni Trzm . Trzrp .
oy kapitalizace |kapitalizace
cena (X vzroste |[(Y vzroste |kapitalizace
akcic  |010%)  |010%)  |(pivodng) | vAoste o j(Y vzroste
° ° puv 10%) 0 10%)
X 100 110 100 100 000 110 000 100 000
Y 10 10 11 200 000 200 000 220 000
Celkem 300 000 310 000 320 000

Tab. 2 — Trzni kapitalizace a vahy v trznim indexu spolecnosti X a Y po rtstu cen akcii

Vidime, Ze zatimco desetiprocentni rist ceny akcie spolecnosti X vyvolal zvyseni hodnoty
celkové trzni kapitalizace o deset tisic dolard, tak naprosto shodny relativni rist ceny akcie
spolecnosti Y zvysil celkovou kapitalizaci naSeho fiktivniho trhu o dvacet tisic dolard, coz je

pln& v souladu s tim, Ze spole&nosti s vys3i trzni kapitalizaci maji vy3$8i vahu v trznim indexu.®

Priklad 2 — Nevazeny index:

Pokusme si opét predstavit fiktivni trh se dvéma akciovymi tituly (viz. Tab. 3).

Cena akcie | Véha v indexu
X 100 0,91
Y 10 0,09
Celkem (110 1,00

Tab. 3 — Ceny akcii a vahy v trznim indexu spolecnosti X a Y

Je vidét, ze akcie spolecnosti X budou mit dominantni podil v trznim indexu, a to i pfesto, ze
jejich trzni kapitalizace je polovicni oproti trzni kapitalizaci spolecnosti Y (viz. Piiklad 1).

Podivejme se nyni, jak se zméni trzni index, pokud vzroste cena akcie spolecnosti X o
10 dolarti:

Piivodni Nové ceny | Pavodni .
: . . Nové vahy
cena akcie akcie vaha
X 100 110 0,91 0,92
Y 10 10 0,09 0,08
Celkem | 110 120 1,00 1,00

Tab. 4 — Ceny akcii a vahy v trznim indexu spolecnosti X a Y po rustu ceny akcie spol. X

A také se podivejme, jak se zméni trzni index, pokud vzroste cena akcie spole¢nosti Y

o 10 dolarti (viz. Tab. 5)

¥ http://www.penize.cz/produkty/indexy/texty.asp?NewsID=1955



Piivodni Nové ceny |Plavodni .
. . . Nové vahy
cena akcie | akcie vaha
X 100 100 0,91 0,83
Y 10 20 0,09 0,17
Celkem | 110 120 1,00 1,00

Tab. 5 — Ceny akcii a vahy v trznim indexu spolecnosti X a Y po riistu ceny akcie spol. Y

Z tabulek je patrné, Ze stejny absolutni rist ceny obou akcii vyvold v kazdém ptipadé
naprosto shodny rast trzniho indexu. JednoduSe feceno, v cenové vazeném indexu
(4. nevazeném indexu) nezélezi na tom, zda vzroste cena akcie nepatrné velké spolecnosti
nebo obiiho kolosu, byt by to byla nejvétsi spoleCnost na svété¢ (a jedno jaké meéfitko
pouzijeme). To samoziejmé plati pro absolutni rist (v dolarech) a navic musime mit na

paméti, Ze s riistem ceny jedné akcie dochézi k riistu véhy této akcie v indexu. ’

Piiklad 3 — Odlisnosti ve zmén¢ indexu v zavislosti na volbé konstrukce:
Nasledujici priklad ukazuje, jak naprosto odlisny vysledek mohou mit dv¢ jinak stejné
udalosti, a to v zavislosti na zvoleném zplsobu konstrukce trzniho indexu. Vyjdeme ze stejné

situace jako v predchozich ptikladech (viz. Tab. 6):

o . Cena |Pocet obchodovanych |Trzni
Plivodni stav . e o
akcie |akcii kapitalizace
X 100 1 000 100 000
Y 10 20 000 200 000
Celkem 110 21 000 300 000

Tab. 6 — Vychozi situace na trhu

Nyni piedpokladejme, Ze cena akcie spolecnosti X vzroste o 10 procent a zdroven cena
akcie spolecnosti Y naopak o 10 procent poklesne. Zménu cen akcii a trznich kapitalizaci

obou spole¢nosti zachycuje nasledujici tabulka:

. .| Cena |Pocet obchodovanych | Trzni
Po zméné . p T
akcie |akcii kapitalizace
X 110 |1 000 110 000
Y 9 20 000 180 000
Celkem |119 |21 000 290 000

Tab. 7 - Situace na trhu po zméné€ cen akecii

? http://www.penize.cz/produkty/indexy/texty.asp?NewsID=1955



Zmény cen obou akcii samoziejmé ovlivni jejich vahy v indexu (viz. Tab. 8 a Tab. 9).

Zajimavy pohled skyta pfedevsim pohled na posledni sloupec:

Index sestaveny

. v. . > IVahav |Vahavindexu |Zména
na zakladée trzni |. . !

o indexu |po zméné indexu
kapitalizace
X 0,33 0,38
Y 0,67 0,62
Celkem 1,00 1,00 -3,30%

Tab. 8 — Zména indexu sestaveného na zakladé trzni kapitalizace

Cenové vazeny |Vahav |Vahavindexu |Zména
index indexu | po zméné indexu
X 0,91 0,92

Y 0,09 0,08

Celkem 1,00 1,00 +8,20%

Tab. 9 — Zména cenove vazeného indexu

Vidime, ze naprosto stejné udalosti budou ovliviiovat trzni index zcela odliSnym
zpusobem. Index sestaveny podle trzni kapitalizace poklesne jako disledek vyse uvedenych
operaci, zatimco cenové vazeny index vzroste! Divod je stejny jako v ptedchozich piipadech.
U indexu, kde vahami jsou trzni kapitalizace, pfevazi pokles ceny akcie (ptesnéji pokles trzni
hodnoty) spolecnosti Y nad riistem ceny akcie spole€nosti X. U cenov€ vazeného indexu
pfevazi naopak rast ceny akcie spolecnosti X, jejiz vaha byla piivodné n€kolikandsobné vétsi,

. w . o v o tvwr o g 1
nad poklesem ceny akcie spoleénosti Y s piivodné nizsi vahou. '

4. Hlavni indexy

Svlyj vlastni index mé téméf kazda burza, existuje pak i celd fada mimoburzovnich
indexti. Podivame se tedy na nejznaméjsi svétové indexy a pozornost budeme také vénovat

indexiim tuzemskym.

4.1. Hlavni indexy ve svété
V této kapitole se budeme vénovat nejznaméjsi svétovym indextim. V prvni fadé to
bude Dow Jones Industrial Average, dale pak Standard & Poor’s 500 ¢i Nasdaq Composite.

Poté se presuneme z Ameriky do Evropy a zminime se o indexech Finacial Times Stock

1 http://www.penize.cz/produkty/indexy/texty.asp?NewsID=1955



Exchange 100 , CAC a DAX. V neposledni fad¢ pak pojedname o japonském indexu Nikkei
225.

4.1.1. Dow Jones Industrials Average (DJIA)

Dow Jones Industrial Average (DJIA) je index tficeti americkych blue chips, tedy
akcii velkych spolecnosti, které¢ jsou nejlepSimi predstaviteli americké ekonomiky. Tento
index vytvotil Charles Dow v roce 1896 a je v soucasnosti historicky nejstar§im americkym
akciovym indexem. Pivodni index zahrnoval pouze dvanact akcii v€etné spole¢nosti General
Electric, jenz jako jedinou v tomto indexu stale nalezneme. V roce 1916 byl DJIA rozsifen na
dvacet akcii a kone¢ného poctu tficeti akcii se index dockal v roce 1928 (Piehled soucasnych
titult viz. Ptiloha 1). .

Nejvétsi slabinou indexu DJIA je jeho velmi Uzké zaméteni, a to i presto, Ze index
sleduje vykonnost tficeti obfich spolecnosti. Urcité stoji za zminku fakt, Ze tento index je
sestavovan editory deniku Wall Street Journal, coz ptedpokladé urcitou miru subjektivity pfi
jeho sestavovani. DJIA je také cenové vazeny index, coz s sebou nese jisté zaludnosti.
Navzdory vSem svym nedostatkiim vSak index DJIA dokézal celkem piesné kopirovat vyvoj
celého amerického akciového trhu. '

Jak jiz jsem zminila, v roce 1896 vytvorilo index 12 akcii, a to s poc¢atec¢ni hodnotou

40,94 bodi. Vyznamné milniky indexu mtizeme sledovat v néasledujici tabulce.

Milhiky indexu DIIA
100 bodd 12, ledna 1906
1,000 bodd 14, listopaduy 1972
5,000 bodd 21, listopadu 1995
10,000 bodd 20, bfezna 1999

Tab. 10 — Milniky indexu DJIA '

Vyvoj indexu pak zachycuji nize uvedené grafy. Prvni z nich zachycuje historicky vyvoj
indexu DJIA piiblizné¢ od 30. let 20. stoleti do soucasnosti. Jak je vidét, svého minima index
dosahl pravé na pocatku 30. let v disledku Velké hospodarské krize. Naopak k maximalnim
hodnotadm vyS$plhal DJIA v posledni dobé&, a to v fijnu letoSniho roku, coz je 1épe vidét na
druhém grafu, zachycujicim vyvoj uplynulého roku. V téchto 52 tydnech se index pohyboval
mezi hodnotami 11 926,80 a 14 280,00 bodu (dle serveru finance.yahoo.com). Aktualné je
index na hodnoté 13 042,74 bodu (k 9.11.2007).

" http://www.penize.cz/produkty/indexy/texty.asp?NewsID=3902
2 http://www.finance.cz/kapitalovy-trh/informace/indexy/top/
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4.1.2. Standard & Poor’s 500 (S&P 500)

http:/AFinance .uahoo .. comy

Standard & Poor's 500 je akciovy index, ktery predstavuje asi 70 procent celkové

trzni kapitalizace amerického akciového trhu. Proto je odborniky Siroce povazovéan za
standardni méfitko vykonnosti americkych akcii. Index spatfil svétlo svéta v roce 1957, ale

tvlirci propocitali jeho hodnotu zpétné do roku 1926. Index obsahuje akcie 500 nikoliv

'3 http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EDJI&t=my&l=on&z=m&q=l&c=
' http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EDJI&t=1y&l=on&z=m&q=1&c=
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nejveétsich spolecnosti, ale spolecnosti, které podle nazoru vyboru Standard & Poor's nejlépe
reprezentuji americkou ekonomiku."

Spolecnosti jsou vybrany vyborem spole€nosti Standard&Poor’s zejména na zakladé
takovych kritérii, jako je velikost, odvétvi (aby index co nejvice reprezentoval americkou
ekonomiku napfi¢ odvétvimi), likvidita (tzn. aby akcie byly "obchodovatelné") a stabilita
(musi se jednat o silné spole¢nosti). To jsou obecné podminky, které musi spolecnosti
spliiovat, aby se do indexu dostaly. Z indexu naopak spole¢nosti mohou vypadnout fuzi s
jinou spolec¢nosti, bankrotem nebo tim, ze piestanou reprezentovat néjaké odvétvi apod.

Tento index vazi trzni kapitalizace spole¢nosti, proto vysledky vétSich spole¢nosti
budou mit vétsi vliv na celkovy vyvoj indexu nez vykonnost malych spole¢nosti. Kromé
americkych spolecnosti, jichz je v indexu drtivd vétSina, zde najdeme i n¢kolik kanadskych
spoleCnosti a pouze dvé evropské spolecnosti: Royal Dutch Petroleum a Unilever. Vice nez
85 procent spolecnosti je obchodovano na New York Stock Exchange (NYSE), zbytek
vétdinou na NASDAQ a jen nepatrné mnozstvi na American Stock Exchange (AMEX).'®

I v pfipad¢ indexu S&P 500 si ukdzeme vyvoj indexu na dvou grafech. Nejprve se
jedna o historicky vyvoj od poloviny 20. stoleti a poté opét o vyvoj v poslednich 12 mésicich.
V prvnim pifipad¢ si miizeme vSimnout, Ze ackoli je index samotny pouzivan od roku 1957,
byl pfepocitan nékolik let zpétné.
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Graf 3 — Historicky vyvoj indexu S&P 500"

'3 http://www.penize.cz/produkty/indexy/detail.asp?IDP=1& Word=& TID=INGSPC&x=16&y=14
' http://www.penize.cz/produkty/indexy/texty.asp?NewsID=3902
' http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EGSPC&t=my&l=on&z=mé&q=1&c=
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Co se posledniho roku tyc¢e, dosahl index S&P 500, stejné jako index DIJIA, letos v
fijnu svého maxima. V poslednich 52 tydnech se pohyboval mezi hodnotami 1 363,98 a

1 576,09. Aktualni hodnota indexu je 1 453,70 (k 9.11.2007).
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Graf 4 — Vyvoj indexu S&P 500 (9.11.2006 — 9.11.2007)"®

Billiohs

4.1.3. Nasdaq Composite

Index Nasdaq Composite mefi vyvoj vSech akcii obchodovanych na The Nasdaq
Stock Market. Jeho soucasti je v soucasné dob¢ nékolik tisicovek akciovych tituld,
americkych 1 neamerickych, které jsou obchodovany na tomto elektronickém mimoburzovnim
trhu. Kazdy titul ovlivni vyvoj celého indexu jen takovou vahou, jakou mé v celkové trzni
kapitalizaci trhu Nasdaq."

Historii indexu Nasdaq Composite se zacala psat v roce 1971, kdy byl poprvé pouzit s
vychozi hodnotou 100 bodii. Aby mohly byt akcie spolecnosti zahrnuty do Nasdaq indexu
musi spole¢nost splnit nékolik kapitdlovych pozadavkli a musi své akcie emitovat vyhradné
na NASDAQ Stock Market. Jedind vyjimka se ptipousti tehdy, kdyz spolecnost provedla
dvouemisi (emise na 2 trhy soucasn¢) na dals$i americkou burzu. Toto plati pouze, pokud se
tak stalo pfed rokem 2004. Dale musi spoleCnost spliiovat urcity standard bezpecnosti
(standard v podstaté hodnoti legitimitu emitovanych akcii nebo druh a zplisob emise).

Co se historického vyvoje indexu tyce, mizeme ho sledovat na grafu. Historicky
nejnizsi hodnotu index dosahl v fijnu 1974, kdy uzaviel na 54 bodech. Dne 17. ¢ervence 1995
index poprvé uzaviel nad hodnotou 1 000 boda, 10. bifezna 2000 index dosahl intradenniho

maxima s hodnotou 5 132,52 a ten samy den uzaviel na 5 046. Nésledoval ptedlouhy medvédi

'8 http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EGSPC&t=1y&l=on&z=m&q=l&c=
1% http://www.finance.cz/kapitalovy-trh/informace/indexy/top/
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trend, kdy index oslabil téméf na polovi¢ni hodnoty. Tento trend nakonec skon¢il az 10. fijna
2002, kdy index dosahl intradenniho minima na hodnoté 1 108,49. I kdyz se index od té doby
postupné rehabilitoval, az do kvétna 2007 se neobchodoval ani na poloviné svého

historického maxima. Nad hodnotu 2 700 bodl index dosahl 12. ¢ervence 2007, poprvé od

ledna 2001.%°
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Graf 5— Historicky vyvoj indexu Nasdaq Composite *'

V poslednich 52 tydnech se index obchodoval v rozpéti mezi 2 331,57 a 2 861,51
body. Vyvoj tohoto obdobi zobrazuje nasledujici graf. K 9.11.2007 skon¢il index na hodnot¢

2 627,94 bodu.
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Graf 6 — Vyvoj indexu Nasdaq Composite (9.11.2006 —9.11.2007)*

2 http://www.akciovyklub.cz/clanky/informace/nasdag-composite
2! http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EIXIC&t=my&l=on&z=m&q=l&c=
22 http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EIXIC&t=1y&l=on&z=m&q=1&c=
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4.1.4. Finacial Times Stock Exchange 100 (FTSE 100)

Tento anglicky akciovy index obsahuje 100 nejlepSich spolecnosti (blue chips) v
souladu s trzni kapitalizaci zapsanych na Londynské burze. Spole¢nosti reprezentuji pfiblizné
80% anglického trhu. FTSE 100 je nejvice pouzivanym indikatorem akciového trhu ve Velké
Briténii.

Index je spravovan FTSE skupinou, coz je svétovy lidr v tvorbé a managementu
indexti, spolecnost plivodné vznikla spojenim Financial Times a London Stock Exchange.
Tato spolecnost kalkuluje FTSE globalni akciové indexy, které zahrnuji svétové znamé
indexy od FTSE All-World indexu po FTSE4Good nebo FTSE Eurofirst index, stejn¢ jako
narodni indexy jako je pravé FTSE 100.7

V poslednich 52 tydnech se index FTSE 100 pohyboval v rozpéti mezi 5 821,70 a
6 754,10 body. Aktudlni hodnota indexu je 6 304,90 (k 9.11.2007). **
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Graf 7 — Vyvoj indexu FTSE 100 (9.11.2006 — 9.11.2007)*

4.1.5. DAX 30
DAX 30 (Deutsche Aktien Xchange 30, pivodné také Deutscher Aktien-Index 30)

méti vykonnost prednich 30 nejvétSich némeckych spolenosti obchodujicich na Frankfurt
Stock Exchange, vzhledem k pozadovanému objemu zapsani a trzni kapitalizaci. DAX 30 je
zalozen na cenach generovanych v elektronickém obchodnim systému Xetra.

DAX 30 je tzv.index celkového vynosu, coz znamend, ze neméfi pouze zhodnoceni
cen akcii konstituentd, ale také vynos vznikly dividendami, které jsou vyplaceny akcionaitim.

V Cervnu 2002 bylo vazeni DAX 30 zménéno na volné plovouci trzni kapitalizaci kazdé

 http://zpravy.penezovod.czz ARDEUSNEWS/ARCHIV-CLANKU/Akciovy-index-FTSE-100.html

* http://finance.yahoo.com/q?s=%5EFTSE
% http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EFTSE& t=1y&I=on&z=m&q=l&c=
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akcie. DAX 30 je vykonnostni index, coz znamena4, Ze je pfedpoklddano, ze vSechny piijmy z
dividend a bonusy jsou reinvestovany zpét do indexu, jak jiZ bylo naznageno vyse. *°

Rozpéti mezi, ve kterém se index pohyboval v poslednich 52 tydnech, je 6 195,81 a
8 151,57. K 9. listopadu 2007 byl index na hodnot& 7 812,40.%’
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Graf 8 — Vyvoj indexu DAX 30 (9.11.2006 — 9.11.2007)*

4.1.6. CAC40

Index CAC 40 je hlavni index Pafizské burzy. Své jméno pievzal dle ptivodniho
mechanického systému (Cotation Assistée en Continu) pafizské burzy (Euronext Paris).
Vykon tohoto indexu tzce koreluje vyvoji na trhu jako celku. CAC 40 se zacal obchodovat v
prosinci 1987 s hodnotou 1000, je slozen ze 40 nejvétSich, nejvyznamnégjSich a nejvice
likvidnich akcii kotovanych na Euronext Paris, vybranych z top 100 spolecnosti dle trzni
kapitalizace a obratu.

CAC 40 je cenovy volné plovouci vazeny index, to znamend, ze vahy kazdého
komponentu tohoto indexu jsou uréeny zvetejiovanou hodnotou akcii. To zabranuje velké
spolecnosti, kterd emituje malé mnozstvi akcii, aby méla neimérny vliv na hodnotu indexu.

Zajimavosti je, ze ackoli je index CAC 40 slozen z francouzskych spolecnosti,
ptiblizné 45% jejich akcii je ale vlastnéna zahrani¢nimi investory. Vysvétlenim miize byt fakt,
ze spolecnosti jez jsou obsazeny v CAC 40 jsou mezinarodni vice nez kterékoli spole¢nosti na
evropském trhu. Mnoho téchto spolecnosti fidi svilj business mimo Francii (63%
zaméstnanci téchto spole¢nosti se nachdzi mimo Francii). %

Aktudlni hodnota indexu CAC 40 5 524,18 (9.11.2007). V poslednich 52 tydnech se
pohyboval mezi 5 217,70 a 6 168,15 body. *°

28 http://zpravy.penezovod.czz ARDEUSNEWS/ARCHIV-CLANKU/Akciovy-index-DAX-30.html
27 http://finance.yahoo.com/q?s=%5EGDAXI
Zhttp://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EGDAXI&t=1y

% http://zpravy.penezovod.cz/ ARDEUSNEWS/ARCHIV-CLANKU/Index-CAC-40.html

3% http://finance.yahoo.com/q?s=%5EFCHI

16



FRAMCE CAC-d40 INDEX
as of S9-Now-2007
G200 [ [

Gooo
5500 M % J"”‘.,.I'ﬂ i
S0 - i b g

L Y I
oo ._'-ur\ {fl V \fﬁllw F‘j ‘)

G200

3000
(]
52000

| | I | |
Jani? Mara? Maui? Jula? Sepl?
T T T T

= 100.0
= 0ol |
Copyright 2007 Yahoo! Inc. http i/ AF inance .yahoo . coms’

Graf 9 — Vyvoj indexu CAC 40 (9.11.2006 —9.11.2007)"'

4.1.7. Nikkei 225

Nikkei 225 je cenové vazeny akciovy index pro TSE (Tokyo Stock Exchange).
Akciovy index Nikkei 225 je nejvice sledovanym indexem asijské akciové burzy. Tento index
je kontinualn¢ kalkulovan jiz od zati roku 1950 s pocatecni hodnotou 225 bodt. Nikkei 225 je
tvofen 225 spolecnostmi, které jsou do tohoto akciového indexu vybirdny ze skupiny 450
spole¢nosti s nejvyssi likviditou. VSem spolecnostem, které jsou zahrnuty v indexu, je ddna
stejnéd vaha, zalozend na nominalni hodnoté 50 jent na akecii.

Do baze indexu patii akcie napt. vyrobce elektroniky Sony, TDK, telekomunikacni
spolecnosti NT&T nebo nejvétsiho mobilniho operatora na svét€ NTT DoCoMo, dale pak
automobilky Honda Motor nebo vyrobce &ipii Kyocera.

Aktualni hodnota indexu Nikkei 225 je 15 583,42 a v poslednim roce se pohyboval

v rozpéti 15 262,10 a 18 300,40. **
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Graf 10 — Vyvoj indexu Nikkei 225 (9.11.2006 —9.11.2007)*

3! http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EFCHI&t=1y

32 http://zpravy.penezovod.czz ARDEUSNEWS/ARCHIV-CLANKU/Akciovy-index-Nikkei-225.html
3 http://finance.yahoo.com/q?s=%5EN225

3* http://finance.yahoo.com/q/bc?s=%5EN225&t=1y
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4.2. Hlavni indexy v CR

Drtiva vétSina obchodut s tuzemskymi cennymi papiry se uskutecni na prazské burze a
RM-Systému. Zatimco Burza cennych papirti Praha jako nejvétsi organizator trhu s cennymi
papiry je zalozena na clenském principu, tj. pravo obchodovat maji pouze licencovani
obchodnici s cennymi papiry, zakaznikem RM-Systému se muze jakakoliv fyzicka ci
pravnicka osoba bez ohledu na to, zda je ob&anem Ceské republiky ¢&i nikoliv.

Jednim ze spolecnych znakli obou instituci je pouZivani vlastnich indiké4tord pro
shrnuti pohybli cen nejvyznamnéjSich cennych papirti v ramci jednoho dne. Roli indikéatora

trhu s cennymi papiry v tomto ptipad¢ predstavuji indexy PX a RM.

4.2.1. Index PX

Index PX je oficidlnim indexem Burzy cennych papirti Praha. Prvni vypocet indexu
PX se uskutecnil 20.3.2006, kdy se stal nastupcem indexd PX 50 a PX-D. Index PX pievzal
historické hodnoty nejstar§iho indexu burzy PX 50 a spojité na n¢ navazal. Do baze indexu
PX bylo v den jeho uvedeni na burzu zafazeno celkem 9 nejlikvidnéjSich emisi burzovniho
trhu. V souc€asnosti je v bazi indexu PX zahrnuto 11 tituld obchodovanych ve SPADu
(viz. Priloha 2). Index PX je cenovym indexem, dividendové vynosy se ve vypoctu
nezohlediuji.

V soucasnosti, resp. k 8.11.2007, se index PX pohybuje na hodnoté 1 832,10. Svého
absolutniho maxima dosahl 29.10.2007, a to hodnotou 1 944,30 bodu. Na svém absolutnim
minimu 1 287,20 bodu se index ocitl 23.6.2006. Jak se index vyvijel od zavedeni a také

v poslednim roce, miizeme sledovat na nasledujicich grafech.

S.d. 7.9 2,12, 2.3, 12.5. 27.7. 1a.1@. 27.12. 12,3, 1.6. 15.8. 2.11.
1954 19585 1996 1992 1999 2088 281 2BE2 2684 285 2EEE 20887

Graf 11 — Historicky vyvoj indexu PX 50, resp. indexu PX**

3 http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/Detail.aspx ?bi=1

18



.11, 11.12. 16.1. 16.2. 21.3. 24.4. 28.5. 28.6. 2.8, 4.9, a.18. .11,
el 1) el 1) 2@ay 2eaT 28T 2887 2887 2887 2eaT 20887 2887 2087

Graf 12 — Vyvoj indexu PX (8.11.2006 — 8.11.2007)*

Vratme se jesté na chvili k indexu PX 50. Vychozim dnem jeho vypoctu se stal 5.
duben 1994, k némuz byla sestavena baze obsahujici 50 emisi a nastavena vychozi hodnota
indexu 1 000 bodu. Pozdé&ji neustéle pocet emisi v bazi indexu klesal. Zmény v bazi indexu a
jeji aktualizace se provadéla podle pravidel Komise pro spravu burzovnich indexi. Od

prosince 2001 byl pocet bazickych emisi variabilni.

4.2.2. Index RM

Index RM trhu s cennymi papiry RM—Systému odrézi vyvoj cen hlavnich titult, které
se na ¢eském kapitalovém trhu obchoduji. Od 3. dubna 1994 zacal byt zvetfejiiovan index PK
30, jehoz vychozi hodnota byla nastavena na 1000 bodd. Bazi indexu PK 30 tvofilo tficet
hlavnich tituld, které se na trhu RM-S obchodovaly. Od 17.7.2006 byl zménén jeho nézev na
Index RM, jehoz bazi tvoti deset titull (viz. Pfiloha 3). Zmény v indexu se provadi na zaklade
rozhodnuti kétaéni komise RM-S. >’

Soucasnd hodnota indexu, k 9.11.2007, je3 391,01 bodu. Vyvoj posledniho roku

/4 ~ . rw~ 38
znazoriuje graf nize.
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Graf 13 — Vyvoj indexu RM (kvéten.2007 — listopad 2007)

3 http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/Detail.aspx?bi=1
37 http://www.finance.cz/kapitalovy-trh/informace/indexy/px-rm/
** http://www.rmsystem.cz/default.asp
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5. Zavér

Diky své praci jsem nejen Iépe pochopila, co jsou indexy kapitalovych trhi a k ¢emu
slouzi, ale také jsem zjistila, Ze neni index jako index. Nejen na zakladé poznatkt z literatury,
ale pfedevSim diky nalezenym pfikladiim, jsem si uvédomila, jak miZze metoda vypoctu
ovlivnit zménu indexu, zméni-li se napt. cena akcie.

Dozvédéla jsem se také vice o jednotlivych vyznamnych indexech na svétovych trzich,
at’ uz o jejich historii a vyvoji, nebo o jejich vypoctech, vyberu titulti apod. Presvédcila jsem
se, predev§im diky srovndni grafii z poslednich dvandcti mésicti, Ze financni trhy jsou
skutecné provazané. Jakozto indikatory amerického trhu, byt s odliSnym slozenim, mély
indexy DJIA a S&P 500 v poslednim roce témét shodny vyvoj. Z tohoto bych usoudila, ze
oba indexy stejn¢ dobte zachycuji vyvoj amerického trhu. Podivame-li se vSak déle, mizeme
si v§imnout, Ze 1 vyvoje indexi na ostatnich (evropskych) trzich vykazuji znacné podobnosti,
coz podle mého nazoru svédci pro vyse zminénou provazanost trhli. Toto plati i pro Cesky

index PX.
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6. PFilohy

P¥iloha 1: Komponenty DJTA*

COMPONENTS FOR "DJI

Symbol Name

AA ALCOA INC

AIG AMER INTL GROUP INC
AXP AMER EXPRESS INC

BA BOEING CO

C CITIGROUP INC

CAT CATERPILLAR INC

DD DU PONT E I DE NEM
DIS WALT DISNEY-DISNEY C
GE GEN ELECTRIC CO

GM GEN MOTORS

HD HOME DEPOT INC

HON HONEYWELL INTL INC
HPQ HEWLETT PACKARD CO
IBM INTL BUSINESS MACH
INTC INTEL CP

JNJ JOHNSON AND JOHNS DC
JPM JP MORGAN CHASE CO
KO COCA COLA CO THE
MCD |MCDONALDS CP

MMM (3M COMPANY

MO ALTRIA GROUP INC
MRK MERCK CO INC

MSFT |MICROSOFT CP

PFE PFIZER INC

PG PROCTER GAMBLE CO
T AT&T INC.

UTX UNITED TECH

VZ VERIZON COMMUN
WMT |WAL MART STORES
XOM |[EXXON MOBIL CP

¥ http://finance.yahoo.com/q/cp?s=%5EDII
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Priloha 2: Baze indexu PX ke dni 8.11.2007 *°

Nazev Redukovany | Redukovana trzni | Vaha
pocet CP  |Kkapitalizace [mil. K¢ | [%]
CEZ 272 605 901 379 467,4f 31,03
ERSTE BANK 200 681 172 275 334,06 22,52
TELEFONICA 02 C.R. 322 089 890 182 141,8] 14,90
KOMERCNI BANKA 38 009 852 162 150,0] 13,26
CETV 34 321 889 68 506,5 5,60
UNIPETROL 181 334 764 59 840,5 4,89
ZENTIVA 38 136 230 35070,1 2,87
ORCO 10 412 507 30 060,9 2,46
PHILIP MORRIS CR 1913 698 17 646,2 1,44
PEGAS NONWOVENS 9229 400 6 871,3 0,56
ECM 3932 500 5721,8 0,47
Celkem 1222 811,1] 100,00

P¥iloha 3: Slozeni indexu RM*!

Nézev Pocet Vaha

[Ks] [%]
CEZ | 296105422]| 24,55
| ERSTE BANK | 220707330] 20,35
| DEUTSCHE TELEKOM || 873814359 20,16
| TELEFONICA 02 C.R. | 322089890 11,44|
| KOMERCNI BANKA | 38009852] 9,86
| CETV | 34321889 4,55
| UNIPETROL | 181334764 3,78
| ZENTIVA | 38136260] 2,33
| ORCO | 10477507] 1,85
| PHILIP MORRISCR || 1913698]  1,13|

0 http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/
! http://www.rmsystem.cz/vys/vys_ind_sloz.asp
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