!'_ Financ¢ni trhy

Indexy financ¢nich trhu



Indexy, jejich pouziti a vyznam (I)

=  Agregatni indikator, ktery informuje o celkovém vyvoji a situaci na
trhu (trZni indexy) nebo v ur¢itém odvétvi (odvétvove indexy).

= Pro investory piinasi dileZitou informaci o celkove atmosfére na trhu,
popi. o vykonnosti trhu.

= ,,Benchmarking*: vykonnost trzniho indexu — benchmark — oznaceni
urcité referencni hranice, kritérium pro porovnani dosazené¢ vykonnosti
trhu s vykonnosti fondu, portfolii ¢1 investiCnich strategii
(nadvynos/podvynos). Vynosove miry na urovni benchmarku je mozné
dosahnout strategii ,,buy and hold* (,.kup a drz*).

= Pouziti pro:

- technickou analyzu (vstupni udaj)
- fundamentalni analyzu (méftitko vykonnosti trhu)
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Indexy, jejich pouziti a vyznam (1)

= Index obecné reprezentuje portfolio cennych papiri prislusneho
akcioveho trhu nebo odveétvi.

= Vybér a vahove =zastoupeni zohlednénych akcii je vzdy podle
kvantitativnich kritérii: trzni kapitalizace (soucin vSech vydanych akcii
firmy a aktualni ceny akcii na trhu), objem burzovnich obchodu, ,,free
float value*(volné obchodovany pocet akcii).

= Pravidelné provérovani a nové sloZeni (vétsSinou Ctvrtletng).

= VypoCet burzou (Deutsche Borse AG, AMEX) nebo medialnimi
subjekty (Dow Jones, FTSE) a rovnéZ i bankami (MSCI).
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Zpusoby vypoctu

m [rzni priumer

m 1rzni index
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Trzni prumér

s Prosty prumer z cen (kurzl) skupiny vybranych akcii (dluhopisii) na
trhu

m Vazeny prumer z cen (kurzll) skupiny vybranych akcii (dluhopisit) na
trhu

s Nevyhoda — hodnota indikdtoru je silne ovlivnéna urovni cen
jednotlivych akcii (dluhopisii) v bazi indexu, tyto indexy (jejich
hodnoty) jsou velmi citlivé na zmeny akcii/dluhopisii s vysokymi kurzy,
zmeny akcii/dluhopisii s nizkymi kurzy hodnotu indexu prilis neovlivni.
SniZend vypovidaci schopnost (X DJIA — trzni prumer).
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Trzni index

n Jako jednotka méreni se nepouziva jednotka meny

s [ndexy konstruovany jako pomery urcitych hodnot (napr. trini
hodnota).

m  Vyvoj indexu — casovd rada, kterd se odviji od urcitého vychoziho dne
urcitého roku, kteremu je prirazen urcity pocet bodii (100, 1000...)
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Faktory ovliviiujici vypovidaci schopnost
indexu

s  Velikost baze

= Reprezentativnost baze

= Stanoveni vah

= Vhodna jednotka

= Dostupnost udaju o indexu

=  Druh pouzitého priuméru
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Velikost baze

= = pocet cennych papiru v bazi indexu

Index by mél byt zastupcem celého trhu, tzn. Ze by pii1 sestavovani
baze meéla byt zfejma snaha vybrat co nejvétsi pocet cennych papirt.
V¢Etsi baze by méla zachytit presnéji vyvoj celého trhu. Cim vétsi je

VVVVVV
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Reprezentativnost baze

= V bazi indexu heterogenni cenn¢ papiry, tzn. akcie firem z riznych
odvétvi, akcie firem s malou, sttedni 1 velkou trzni kapitalizaci.

Nezahrnuje-li baze indexu dostateCné heterogenni cenné papiry,
vysledny index neodrazi piresné chovani celého trhu (napt. DJIA — 30
velkych primyslovych spolecnosti)
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Stanoveni vah

= DileZity faktor ovliviiujici vypovidaci schopnost indexu
= Zpusoby vazZeni:
- vahy se stanovuji podle podilt trzni hodnoty jednotlivych cennych

papirt na celkové hodnoté celého indexu

- vSem cennym papirim v bazi indexu se piidéli stejnd vaha
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Vhodna jednotka

= Index by mél byt vyjadien v takovych jednotkach, které jsou
srozumitelne, lehce interpretovatelné a vzajemné porovnatelné.
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Dostupnost udaju o indexu

= Hodnoty indexu by mély byt béZné, kazdodenné dostupné Siroké
investorské verejnosti s minimalnimi naklady.
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Druh pouziteho pruméru

= Pokud je k vypoctu indexu pouzivan prumér:

- aritmeticky — seCtou se ceny jednotlivych akcii a soucet se déli
poctem akcii

- geometricky — je schopen vyhlazovat nadmérnou kolisavost dat,
ceny jednotlivych akcii se vynasobi a soucin se poté umocni ¢lenem
1/n (kde n je pocet akcii zahrnutych do indexu)
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Price a Performance index

= Performance index (Total Return)

Je 1ndex, ktery nezohlediuje pouze kurzovy vyvoj spoleCnosti
vybranych do indexu, nybrZz jsou do jeho hodnoty zapocteny (diky
reinvestici) 1 vyplacen¢ dividendy, které tyto spoleCnosti vyplati.
Znamena to, 7Ze index kazdy rok zvySuje svoji hodnotu o vyplacené
dividendy.

= Price index

Je index, ktery nezohlednuje dividendoveé platby spolecnosti
vybranych do indexu.
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Co zpusobi dividendy

EURO STOXX 50 Total Return:
+235% (+10,8% p.a.)

1992 1993 1994 1995 199% 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
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Vazeny a nevazeny index

= VaZeny index
Podil konkrétniho titulu na celkovém indexu je dan trzni kapitalizaci
spoleCnosti. Logika — vétsi spoleCnosti by mély mit vétsi podil na
trznim indexu, protoze jejich hospodarské vysledky maji mnohem vétsi
vliv na celkovou ekonomiku, nez je tomu u mensich spolecnosti.

= Nevazeny index
V uvahu se berou pouze ceny akcii, nikoliv jejich trzni kapitalizace.
Tzn. Ze ¢im vysSsi bude cena akcii spoleCnosti, tim vysSi vahu budou
mit tyto akcie v indexu.
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Vazeny index — priklad (I)

=  AKkciovy trh — akcie spolecnosti A a akcie spoleCnosti B

ks TrZzni cena (K¢/ks) | Trzni kapitalizace (K¢) | Vaha v indexu
A [ 10000 |50 500 000 0,33
50 000 |20 1 000 000 0,67
1 500 000 1,00
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Vazeny index — priklad (II)

= Akciovy trh — akcie spoleCnosti A a akcie spoleCnosti B
vzrostou o 20 %

ks TrZzni cena (K¢/ks) | Trzni kapitalizace (K¢) | Vaha v indexu
A [ 10000 |60 600 000 0,33
50000 |24 1200 000 0,67
1 800 000 1,00
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Nevazeny index — priklad (I)

=  AKkciovy trh — akcie spolecnosti A a akcie spoleCnosti B

TrZzni cena (K¢/ks) | Vaha v indexu
A 50 0,71
B 20 0,29

70 1,00
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Nevazeny index — priklad (II)

= Akciovy trh — akcie spolecnosti A vzrostou o 20 K¢

TrZzni cena (K¢/ks) | Vaha v indexu
A 70 0,78
B 20 0,22

90 1,00
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Nevazeny index — priklad (IIT)

= Akciovy trh — akcie spolecnosti B vzrostou o 20 K¢

TrZzni cena (K¢/ks) | Vaha v indexu
A 50 0,56
B 40 0,44

90 1,00
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Globalni a odvétvove indexy

» Podle titulii zarazenych do baze

= Globalni — v bazi jsou vSechny nebo jen vybrané tituly, reprezentujici
vSechna odvétvi

=  Odvétvové — baze obsahuje tituly ptisluSného odvétvi
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Indexy s konstantni a proménnou bazi

m  Podle konstrukce baze

= Indexy s konstantni bazi — 1 zde se vSak baze Cas od ¢asu méni

= Indexy s proménnou bazi

G.Oskrdalova: Financni trhy

24



Indexy...

m  Podle vahovych systémii

= Na zakladé trzni kapitalizace (trZni kapitalizace emise akcii = soucin
poctu cennych papira registrovanych v emisi a platného kurzu)

= Na zakladé objemu obchodu
= Na zakladé poctu vSech emitovanych cennych papiru
= Na zakladé trzni ceny cenného papiru
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Vypocet indexu

s Vypoclet indexu by mél byt srozumitelny a jasny s presné stanovenym
algoritmem!!!

* Rlizné metody vypoctu:

- metoda geometrického priméru

- metoda von Paascheho typu

- metoda IFC (International Finance Corporation)
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Co musi indexy splnovat

= Informaci: Kurzove pohyby jednotlivych cennych papirt jsou spojeny
do jedne¢ jediné Ciseln¢ fady a mohou byt velmi dobfe pozorovany
tendence celkového vyvoje trhu.

= Benchmark: Mc¢titko pro vykon aktivnich manazert (fondy, spravci
majetku, financni zprostredkovatelé).

= Objektivitu: Slozeni a vahové zastoupeni musi spocivat
na transparentnich a dobie provétitelnych kritériich.

= Aktualnost: Zarucit pravidelné ptizplisobovani, dlouhodobé¢ a realistické
zobrazeni realnych trznich poméri.

= Likviditu: Pro vSechny cenné papiry, které jsou zahrnuty do indexu,

musi byt v kazdém Casovém okamziku k dispozici nakupni a prodejni
kurz.
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BCPP - Indexy

n PX

= PX-GLOB

G.Oskrdalova: Financni trhy
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PX — zakladni charakteristika

= Cenovy index blue chip emisi

= VaZeny dle trzni kapitalizace (max. vaha 20 % v rozhodném dnu)
= Pocet bazickych emisi — variabilni

= Vychozi datum — 5. 4. 1994 (ptevzal historii indexu PX 50)

= Vypocetni doba — 9:11 — 16:28 (obchodovani v ramci cenotvornych
segmentil)

s Frekvence vypoctu — kazdych 15 vtefin

s Aktualizace baze — prvni burzovni den nasledujici po tfetim patku v
mésicich bifeznu, ¢ervnu, zafi a prosinci.
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PX — vypocet (I)

= Prvni vypocet indexu PX se uskutecnil 20. 3. 2006, kdy se stal
nastupcem indexiti PX 50 a PX-D.

= Index PX pievzal historické hodnoty nejstarSiho indexu burzy PX 50 a
spojité na né navazal. (* Vypocet indexu PX 50 byl zaveden ve shodé s
metodologii IFC doporucenou pro tvorbu indexii na vznikajicich
trzich.)

= Vychozim dnem vypoctu indexu byl 5. duben 1994, k némuz byla
sestavena baze obsahujici 50 emisi a nastavena vychozi hodnota
indexu 1 000,0 bodu.

= Od prosince 2001 byl pocet bazickych emisi variabilni.
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PX — vypocet (1)

M(t)
PX{(t) = K(f) x - - x 1000

M(0)

M(t) = trzni kapitalizace baze v Case t
M(0) = rzm kapltahzace baze ve vychozim datu (5. 4. 1994)
K(t) = faktor zietézeni v Case t

PX(t+ 1) = PX(t) x M(t + 1)
M(t)
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PX — slozeni baze (ke dni 6.9.2011)

Nazev Vaha [%]

KOMERCNI BANKA 20,68
CEZ 20,60
TELEFONICA C.R. 19,86
ERSTE GROUP BANK 16,96
NWR 6,67
UNIPETROL 531
PHILIP MORRIS CR 3,38
VIG 2,57
CETV 1,83
FORTUNA 0,87
PEGAS NONWOVENS 0,68
ORCO 0,30
AAA 0,21
KITD 0,07
Celkem 100,00

Zdroj: BCPP. http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/default.aspx/default.aspx?bi=1
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PX — vyvoj ()

.4, 24.1. 12.8. 12.3. 27.9. 19,4, .11, 27.5. 12,12,
1934 199 1297 1293 2888 262 2BE3 ZBRE5 ZEEE

Zdroj: BCPP. http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/Detail.aspx?bi=1
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PX — vyvoj (I)

G.9. T.18. 18.11. 15.12. 19.1. 12.2. 23.3. 26.4. 27.5.
Za1E 2016 Z2B16 28168 26811 2811 26811 2811 26811

Zdroj: BCPP. http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/Detail.aspx?bi=1
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PX-GLOB — zakladni charakteristika

= Cenovy index se Sirokou bazi

= Vazeny dle trzni kapitalizace

= Pocet bazickych emisi — variabilni
= Vychozi datum — 30. 9. 1994

= Vychozi hodnota - 1 000 bodt

= Vypocetni doba — po ukonceni burzovniho dne na zakladé zavérecnych
kurzi

= Aktualizaci baze - tfeti burzovni den v mésicich bieznu, ¢ervnu, zafi a
prosinci.
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PX-GLOB — vypocet

M(t+1)

PX-GLOB(t+1) = PX-GLOB(t) x
M*(t)

M(t+1) = trZni kapitalizace baze v Case t + 1
M*(t) = trZni kapitalizace badze v Case t po ptipadné aktualizaci

G.Oskrdalovéa: Finan¢ni trhy
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PX-GLOB — slozeni baze (I) (ke dni 6.9.2011)

Nazev Vaha [%]
CEZ 20,48
ERSTE GROUP BANK 19,63
KOMERCN{ BANKA 14,63
TELEFONICA C.R. 14,04
VIG 10,92
NWR 4,79
UNIPETROL 3,75
PHILIP MORRIS CR 2,39
PRAZSKA ENERGETIKA 2,26
SM PLYNARENSKA 1,38
CETV 1,29
KITD 0,80
VGP 0,79
VC PLYNARENSKA 0,66
FORTUNA 0,62
G.Oskrdalova: Finanéni trhy Zdroj: BCPP. http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-
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PX-GLOB — slozeni baze (II) (ke dni 6.9.2011)

Nazev Vaha [%]
PEGAS NONWOVENS 0,48
ORCO 0,21
AAA 0,15
PRAZSKE SLUZBY 0,14
RMS MEZZANINE 0,14
ENERGOAQUA 0,12
TOMA 0,12
SPOLEK CH.HUT.VYR. 0,09
JACHYMOV PM 0,06
E4U 0,02
CESKA NAMOR.PLAVBA 0,01
VET ASSETS 0,00
Celkem 100,00

Zdroj: BCPP. http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-
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PX-GLOB — vyvoj (I)

26, 9. £. 3. 11.11. 2.6, 212, 21.6. g.1. 11.7. 17.1. 3.8,
1994 1996 1997 1999 ZEEE pran]ziey 2BE4 ZEE5 2887 2883

Zdroj: BCPP. http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/Detail.aspx?bi=3
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PX-GLOB — vyvoj (II)

£.9, T.18. 18.11. 13,12, 12.1. 18.2. 233, 26.4. 27.3. 36.6. 3.8, .9,
2818 21| 2818 2818 26811 2611 26811 2611 26811 26811 2611 26811

Zdroj: BCPP. http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-Indexy/Detail aspx?bi=3
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Index RM — zakladni charakteristika

s Index RM-S

s Odrazi vyvoj cen hlavnich titulli, které¢ se obchoduji na ceském
kapitalovém trhu

= Plvodni index — index PK 30 (zvefejnovan od 3. dubna 1994) s
ptvodni hodnotou 1000 bodu, bazi tvorilo 30 hlavnich tituld, ktere se
obchodovaly na RM-S

m Od 17.7.2006 — Index RM — v baz1 10 titula

G.Oskrdalova: Finan¢ni trhy 41



Index RM — slozeni baze (ke dni 6.9.2011)

Nazev CP Vaha (%)
CEZ 26,42
ERSTE GROUP BANK AG 22,06
TELEFONICA CZECH REP 21,26
KOMERCN{ BANKA 12,41
DEUTSCHE TELEKOM AG 8,99
UNIPETROL 3,70
CETV 1,90
PHILIP MORRIS CR 1,71
ORCO 1,54

Zdroj: RM-Systém. http.://www.rmsystem.cz/burza-sluzby/slozeni-indexu-RM
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SAX — zakladni charakteristika (ke dni31.8.2011)

m  Oficidlni akciovy index BCPB
m  Kapitalové vaZzeny index

Spoloc¢nost’ Vahy [%]

Biotika a.s. 7,25
SLOVENSKE ENERGETICKE STROJARNE 486
a.s.

OTP Banka Slovensko, a.s. 7,06
SLOVNAFT, a.s. 20,56
Tatry mountain resorts, a.s. 19,91
Best Hotel Properties a.s. 19,70
Vseobecna uverova banka, a.s. 20,67

Zdroj: BCPB. http.//www.bsse.sk/Obchodovanie/Indexy/V%C3%A1hySAXk3182011.aspx
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Indexy - Evropa

= FTSE 100
= DAX 30
(TecDAX, SDAX, MDAX...)
= CACA40
=  AEX Amsterdam Exchange Index
= BEL 20 Index
= MIB 30 Index
= [BEX 35 Index
s PSI 20 Index
s OMX Stockholm 30 Index
= CECE-EURO Index
= WIG 20 Index
= BUX Index
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Indexy — Severni Amerika

DJIA
S&P 500 Index
Nasdaq Composite Index
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Indexy — Jizni Amerika

. BOVESPA Index
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Indexy — Asie

=  Nikkei 225 Index
= TOPIX
= HSI Hang Seng Index
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