
Tržní indexy a investice do fondů 
kolektivního investování



Popis tržního indexu

Tržní index

Price return index Total return index

Ustavující 
CP/ 

Constituent 
securities



Hodnota cenově váženého indexu
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VPRI = hodnota cenově váženého indexu
ni = počet jednotek cenných papírů tvořících index
N = počet cenných papírů tvořících index
Pi = jednotková cena základního cenného papíru i
D = hodnota dělitele



Výpočet návratnosti cenově váženého indexu za jedno 
období
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PRI = výnosová míra indexi I
PRi = výnosová míra cenného papíru i
wi = váha cenného papíru i
Pi1= cena cenného papíru i na konci období
Pi0= cena cenného papíru i na začátku období
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Cenný papír

Počáteční
hodnota CP 

(€)

Konečná
hodnota CP 

(€)

Dividenda
na akcii

(€)
Počet akcí v 

oběhu
LMN 10.00 12.00 0.50 200
OPQ 25.00 24.00 1.00 100
RST 15.00 18.00 0.25 400
Divisor = 100

Výpočet výnosnosti indexu za jedno období



Výpočet celkového výnosů za jedno období
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TRI = celkový výnos indexového portfolia
IncI = celkový příjem ze všech cenných papírů v indexu
TRi = celkový výnos cenného papíru i
Inci = celkový příjem cenných papírů i



Cenný
papír

Počáteční
hodnota CP 

(€)

Konečná
hodnota CP 

(€)

Dividenda
na akcii

(€)
Počet akcí v 

oběhu

LMN 10.00 12.00 0.50 200
OPQ 25.00 24.00 1.00 100
RST 15.00 18.00 0.25 400
Dělitel = 100

00.3100)]25.0400()00.1100()50.0200[(Inc =÷´+´+´=I

%14.171714.
00.105

00.300.10500.120TR »»
+-

=I

Výpočet celkové výnosnosti indexu za jedno
období



Výpočet ceny indexu za více časových
období
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Výpočet hodnot indexu za více časových období
vyžaduje geometrické propojení řad výnosů
indexu.



Obdbí
Výnosová
míra (%) Výpočet Konečná hodnota

0 1,000(1.00) 1,000.00

1 5.00 1,000(1.05) 1,050.00

2 3.00 1,000(1.05)(1.03) 1,081.50

Pro index s počáteční hodnotou nastavenou na 1 000 a 
návratností cen 5 procent a 3 procenty pro období 1 a 2 
by se hodnota indexu vypočítala takto:

Výpočet hodnot indexu za více časových období



Možnosti v konstrukci a správě indexu
Jaký cílový trh by měl index představovat?

Které cenné papíry by měly být vybrány z tohoto cílového trhu?

Jakou váhu by měl mít každý cenný papír v indexu?

Kdy by měl být index rebalancován?

Kdy by mělo být znovu přezkoumáno rozhodnutí o výběru a vážení 
cenných papírů?



Target Market Selection

Cílový trh

Definováno 
široce nebo 

úzce?

Na základě 
třídy aktiv?

Na základě 
geografické 

oblasti?
Na základě

burzy?

Další
vlastnosti?
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SP 500 vs Nasdaq
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Dot-Com Bubble  







Různé metody vážení používané při konstrukci
indexu

Vážení
indexu

Cenově
vážený

Se shodnou
váhou

Vážený tržní
kapitalizací

Vážený
fundamentální

hodnotnou



Váhová schémata
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Cenově vážený

Se shodnou váhou

Vážený tržní kapitalizací

Fundamentálně vážený



Příklad cenově váženého indexu
 
 
 
 
CP 

Počet 
akcií 

v 
index

u P0 

Počáteč
ní 

hodnota 
Počáteč
ní váha P1 

Dividend
a na akcii 

Konečn
á 

hodnota 
Celkové 

dividendy 

Cenový 
výnos 

% 

Celkov
ý 

výnos
% 

Vážený 
výnos 
akcií 

% 

Vážený 
celkový 

výnos 
akcií 

% 

Konečn
á váha 

% 
A 1 50.00 50.00 49.26 55.00 0.75 55.00 0.75 10.00 11.50 4.93 5.66 52.38 
B 1 25.00 25.00 24.63 22.00 0.10 22.00 0.10 –12.00 –11.60 –2.96 –2.86 20.95 
C 1 12.50 12.50 12.32 8.00 0.00 8.00 0.00 –36.00 –36.00 –4.43 –4.43 7.62 
D 1 10.00 10.00 9.85 14.00 0.05 14.00 0.05 40.00 40.50 3.94 3.99 13.33 
E 1 4.00 4.00 3.94 6.00 0.00 6.00 0.00 50.00 50.00 1.97 1.97 5.72 
Celková     101.50 100     105.00 0.90   3.45 4.33 100.00 
Hodnota 
Indexu    20.30       21.00 0.18 3.45 4.33   

    
  
Dělitel = 5  
P0 = Počáteční hodnota/ cena 
P1 = Konečná hodnota/ cena 
 
Druh indexu P0 Výnosová míra % P1 
Cenový výnos 20.30 3.45 21.00 
Celkový výnos 20.30 4.33 21.18 
 



Příklad indexu se shodnou váhou

CP 

Počet 
akcií v 
indexu P0 

Počáteční 
hodnota 

 
Váha 

% P1 
Dividenda 

na akcii 
Konečné 
hodnota 

Celkové 
dividendy 

Cenový 
výnos 

% 

Celkový 
výnos 

% 

Váha x 
cenový 
výnos 

% 

Váha x 
celkový 

výnos 
% 

Konečná 
váha% 

A 40 50.00 2,000  20.00 55.00 0.75 2,200 30 10.00 11.50 2.00 2.30 19.93 
B 80 25.00 2,000  20.00 22.00 0.10 1,760 8 –12.00 –11.60 –2.40 –2.32 15.94 
C 160 12.50 2,000  20.00 8.00 0.00 1,280 0 –36.00 –36.00 –7.20 –7.20 11.60 
D 200 10.00 2,000  20.00 14.00 0.05 2,800 10 40.00 40.50 8.00 8.10 25.36 
E 500 4.00 2,000  20.00 6.00 0.00 3,000 0 50.00 50.00 10.00 10.00 27.17 
Celkem     10,000  100.00     11,040 48   10.40 10.88 100.00 
Hodnota 
indexu     1,000       1,104 4.80 10.40 10.88   

    

 
Dělitel = 10  
P0 = Počáteční cena/ hodnota 
P1 = Konečná cena/ hodnota 

 
Druh indexu Počáteční hodnota Výnos % Konečná hodnota 

Cenový výnos 1,000.00 10.40 1,104.00 
Celkový výnos 1,000.00 10.88 1,108.80 

 



Příklad indexu váženého tržní kapitalizací

CP 

Počet 
akcií v 
oběhu P0 

Počáteč
ní tržní 
kapitali

zace 

Počáte
ční 

váha 
% P1 

Dividend
a na akcii 

Konečná 
tržní 

kapitaliz
ace 

Celkové 
dividendy 

Cenový 
výnos 

% 

Celkov
ý výnos 

% 

Počáteč
ní váha 

x 
cenový 
výnos 

% 

Počáteč
ní váha 

x 
celkový 

výnos 
% 

Koneč
ná 

váha 
% 

A 3,000 50.00  150,000  26.29 55.00 0.75  165,000  2,250 10.00 11.50 2.63 3.02 28.50 
B 10,000 25.00  250,000  43.82 22.00 0.10  220,000  1,000 –12.00 –11.60 –5.26 –5.08 38.00 
C 5,000 12.50  62,500  10.96 8.00 0.00  40,000  0 –36.00 –36.00 –3.95 –3.95 6.91 
D 8,000 10.00  80,000  14.02 14.00 0.05  112,000  400 40.00 40.50 5.61 5.68 19.34 
E 7,000 4.00  28,000  4.91 6.00 0.00  42,000  0 50.00 50.00 2.46 2.46 7.25 
Celková      570,500  100.00      579,000  3,650   1.49 2.13 100.00 
Hodnota 
indexu     1,000       1,014.90 6.40 1.49 2.13   

    

 
Dělitel = 570.50  
P0 = Počáteční hodnota/ ceny 
P1 = Konečná hodnota/ Cena 

 
Druh indexu Počáteční hodnota Výnos % Konečná hodnota 

Cenový výnos 1,000.00 1.49 1,014.90 
Celkový výnos 1,000.00 2.13 1,021.30 

 



Porovnání základního vážení s 
vážením prostřednictvím tržní
kapitalizace

Akcie A
Zisk = €20
Tržní kapitalizace = €200
Váha na základě tržní kapitalizace= 
20%
Váha na základě fundamentálního
ukazatele= 50%

Akcie B
Zisk = €20
Tržní kapitalizace = €800
Váha na základě tržní kapitalizace
= 80%
Váha na základě fundamentálního
ukazatele = 50%

Předpokládejme akciový index, který se skládá z 
akcie A a akcie B:



Výhody a nevýhody vážení
Cenově

vážený index

Jednoduchá
metoda

Vysoké ceny 
akcií mají větší 

dopad

Dělení akcií 
má za 

následek 
změny

Index se 
shodnou

váhou akcií

Jednoduchá
metoda

Nedostatečné 
a nadměrné 
zastoupení

Častý
rebalancing

Vážený tržní
kapitalizací

Cenné 
papíry 

držené v 
poměru k 

jejich 
hodnotě

Problém
momenta

Fundamnetál
ně vážený

Datově 
náročné



Rebalancing
Může se stát 
nezbytným, 
protože se 
mění tržní 

ceny

Vede k obratu

Rebalancing



Změna konstituentů

Počáteční
index

Reconstitution 
date

Nový index

Změna CP v 
indexu.



Využití tržních indexů

Odhad nálady a sentimentu trhu

Proxy pro měření a modelování výnosů, systematického 
rizika (beta) a výnosnosti přizpůsobené riziku (alfa)

Proxy pro třídy aktiv v modelech alokace aktiv

Benchmarky pro aktivně spravovaná portfolia (index je 
pasivní portfolio)

Modelová portfolia pro takové investiční produkty, jako 
jsou indexové fondy a fondy obchodované na burze 
(ETF)



Druhy akciových indexů

Equity indices

Broad market
Wilshire 5000 
Total Market 

Index

Multimarket MSCI Emerging 
Markets

Sector
GSTI 

Semiconductor 
Index

Style
Dow Jones 

U.S. Small-Cap 
Value Index



Výzvy, kterým čelí konstrukce dluhopisového
indexu

Nedostatek
dat

Počet CP

Nelikvidní
CP





EXHIBIT 2-9 Dimensions of Fixed-Income Indices

Market
Global
Regional
Country or currency zone

Type Corporate

Collateralized
Securitized
Mortgage-

backed

Government 
agency Government

Maturity For example, 1–3, 3–5, 5–7, 7–10, 10+ years; 
short-term, medium-term, or long-term

Credit 
quality

For example, AAA, AA, A, BBB, etc.; Aaa, Aa, A, 
Baa, etc.; investment grade, high yield



Indexy pro alternativní investice

Komodity

Reality

Akcie

Indexy
pro

alternativní
investices



Commodity Indices
Risk-free 

interest rate

Changes in 
futures 
prices

Roll yield/ 
loss

Commodity 
index 
return
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Produkty kolektivního investování



Základní informace o podílových fondech

̶ Podílové fondy slouží jako klíčový finanční zprostředkovatel.
̶ Podílové fondy poskytují důležitou službu pro individuální 
investory, kteří chtějí investovat finanční prostředky.

̶ Podílové fondy se někdy označují jako otevřené fondy, protože 
jsou otevřené investorům, což znamená, že akcie investorům 
prodají kdykoli. Kromě toho umožňují investorům kdykoli prodat 
(odkoupit) akcie zpět do fondu.

̶ Uzavřené podílové fondy – se splatností



Zápatí prezentace43

Velikost trhu, 63 bilionů dolarů

Investment company Fact Book, 2021



Jak podílové fondy financují hospodářský 
růst



Otevřené, uzavřené fondy a ETFs



Základní informace o podílových fondech

̶ Podílové fondy nabízejí drobným investorům způsob, jak diverzifikovat
nákupy jednotlivých akcií a dakších finančních aktiv, aniž by to nemohli
udělat sami.
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Aktivní vs. pasivní investování



Zápatí prezentace54



Oceňování akcií podílového fondu

̶ Cena podílového listu/ akcie podílového fondu se rovná čisté 
hodnotě aktiv (NAV) na podílový list/ akcii, která představuje 
hodnotu portfolia po započtení nákladů vynaložených na správu 
fondu.

̶ Pokud podílový fond vyplácí svým akcionářům dividendy, jeho 
NAV se sníží o částku výplaty dividend na akcii.

̶ Výpočet: NAV= (tržní hodnota aktiv – závazky)/ počet podílových 
listů (akcií) v oběhu



Zdroje výnosnosti podílových fondů

̶ Fondy mohou svým akcionářům generovat výnosy třemi způsoby.
̶ Za prvé, mohou převést jakýkoli získaný příjem (z dividend nebo 
výplaty kupónů) jako výplatu dividend akcionářům.

̶ Za druhé rozdělují kapitálové zisky plynoucí z prodeje cenných 
papírů v rámci fondu.

̶ Třetím typem návratnosti pro akcionáře je zhodnocení ceny akcií/ 
podílových listů podílových fondů.



Náklady vzniklé akcionářům podílových fondů

̶ Vstupní/ Výstupní poplatek
̶ 12b-1 Fee Některé podílové fondy účtují akcionářům poplatek
12b-1 jako součást ročních výdajů fondu na pokrytí
administrativních nebo marketingových výdajů.

̶ Tyto poplatky jsou kontroverzní, protože mnoho podílových fondů
neobjasňuje, jak využívají peníze získané z poplatků.





Jak může být akumulovaná hodnota ovlivněna výdaji (předpokládejme 
počáteční investici 10 000 USD a návratnost před výdaji 9,2 procenta)



Kategorie podílových fondů
̶ Podílové fondy jsou klasifikovány jako
̶ Akciové podílové fondy
̶ Dluhopisové podílové fondy
̶ Fondy peněžního trhu
̶ Smíšené fondy



Exchange-Traded Funds

̶ Jsou navrženy tak, aby napodobovaly konkrétní akciové indexy a 
obchodují se na burze stejně jako akcie.

̶ Fondy obchodované na burze mají pevně stanovený počet akcií.
̶ Správa ETF

̶ Není aktivně spravováno
̶ Nesnaží se překonat stávající index
̶ Likvidita ETF – likvidnější než akcie otevřených podílových fondů, 
protože je lze kdykoli prodat







Exchange-Traded Funds

§Makléřské poplatky
§ každý nákup dalších ETFs musí být proveden prostřednictvím burzy, kde se 

obchoduje. To znamená poplatek za zprostředkování každého obchodu.
§Krátký prodej ETF
§ETF lze prodávat nakrátko.
§Díky své likviditě jsou pro prodej nakrátko populárnější než uzavřené fondy.



Exchange-Traded Funds
̶ Populární ETF
̶ Populárním ETF je PowerShares QQQ nebo Cube (jeho obchodní
symbol je QQQQ), který představuje index technologických firem
Nasdaq 100.

̶ Dalším oblíbeným ETF je Standard & Poor’s Depository Receipt 
(SPDR nebo Spider), který představuje index S&P 500.



Mutual fund process



Creation process of ETFs








