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Struktdra prace

~ Analyza kapitalového trhu menovej Gnie z

hladiska rizika

~ Analyza akciovych indexov
> DAX 30
» CAC 40

~ Reverzna analyza

~ Metodoldgia VaR (Value at Risk)
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Oblast riadenia rizik je intersekciou viacerych disciplin, no
najma bankovnictva a matematickej statistiky.

Tato téma dava mne, ako autorovi moznost skibit
doterajsie skusenosti z oblasti bankovnictva so svojim
zaujmom o kvantitativne metody a ich implementaciou vo
financiach.

V predkladanej praci Citatel najde podrobny popis metdd a
technik pouzivanych na vycislenie trhovych rizik v uplnej
forme, v ktorej su okamzite implementovatel'né.

Zameriavam sa na vytvorenie a analyzu vlastného modelu
na meranie trhoveho rizika inSpirovaného metodoldgiou
Value at Risk (VaR).
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Akciové indexy

» Vo vseobecnosti sa pod pojmom index rozumie pomerny
statisticky ukazovatel, ktory je zamerany na vyjadrenie
priemernych zmien velkého poctu homogéennych hodnot
do jednej kumulovanej hodnoty.

» Index umoznuje zahrndt kurzové Iaohyby mnohych
jednotlivych akcii do jednej jedinej Ciselnej rady, a tak sa
daju rozpoznat naradené tendencie a smery.

» Akciovy burzovy index, ako specializovana forma indexu
sa interpretuje ako nastrOJ na meranie pohybu cien
vybranych akcii kotovanych na burze.

» Indexy su vyznamnym indikatorom toho, co sa na burze
deje a meradlom uspesnosti investora.
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DAX 30

» Detuscher Aktien index (DAX) sa zacal oficialne pouzivat
v roku 1988, na pociatocnej hodnote 1000 bodov.
DAX pozostava z 30 najvacsich nemeckych spolocnosti,
obchodovanych na frankfurtskej burze, medzi ktoré patria
napriklad Siemens, SAP, Deutsche Bank.

» Spolocnosti, ktorych akcie tvoria index musia byt
minimalne 3 roky uradne zapisané na Frankfurtskej burze
a tiez musia splnat podmienky pre kontinudlne
obchodovanie.

» Hodnoty indexu DAX urcuje Deutsche Borse AG a to ako
cenovy tak i vykonovy (objemovy) index na zaklade cien
v obchodnom systéme Xetra, pricom hodnoty su

aktualizované kazdych 15 sekund.
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CAC 40

» Akciovy index CAC 40 je hlavny akciovy index Parizske]
burzy, ktory prevzal svoje meno podla povodného
mechanického systému (Cotation Assistee en Continu)
parizskej burzy.

» Tento akciovy index je zlozeny zo 40 najvacsich,
najvyznamnejsich a najviac likvidnych akcii kétovanych na
Euronext Paris vybranych z top 100 spolocCnosti podla
trznej kapitalizacie a obratu.

» Akciovy index CAC 40 je pod suborom vacsieho SBF 250
(Societe de Bourse Francais), ide o francuzsky index
akciového trhu zastupujuci vsetky odvetvia francuzskeho
hospodarstva. SBF 250 sa pocita dvakrat denne (pri zacati
a pri dokonceni).
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Reverzna analyza

» Cielom reverznej analyzy je urcit vplyv zmeny firiem
tvoriacich index DAX na firmy tvoriace index CAC
a opacne. Inymi slovami, ked sa stane nieCo napr.
v priemernych firmach vo Francuzsku, co to sposobi vo
firmach v Nemecku.

» Reverzna analyza nam poskytne dolezité informacie o
prepojenosti firiem a o ich vzajomnom posobeni na
financny sektor.

» Pre tuto analyzu bude pouzita jednoducha metdda
vzajomnych korelacii medzi aktivami tvoriacimi indexy.
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Metodoldgia Value at Risk

» WV danom casovom horizonte, meranie trhového rizika kvantifikuje
stratu, pri ktorej mézZeme ocakadvat, zZe k jej prekroceniu nedéjde
viac krdt, ako je zvolené percento («). Strata, ktora prekroci tuto
hodnotu sa dd ocakavat v (100- «) % pripadoch. “

» Uvedenou frekvencionalistickou definiciou Mol/leho & Maya mozeme
zosumarizovat proceduru na meranie trhového rizika.

» Na urcenie trhového rizika sa v praxi pouziva metodologia VaR,
ktora moze byt vnimana ako horny interval straty, ktory by nemal
byt prekroceny v priemere viac ako « krat za ,normalnych”
podmienok na trhu.

Definicia:
» Value at Risk (VaR) sluzi na meranie trhoveho rizika, pomocou

ktorej je mozné wvycislit maximdlnu stratu pri  danych
historickych datach.
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Metody vypoctu Value at Risk

> Vypocet VaR je mozné uskutoCnit roznymi sposobmi.
Tradicne sa pouzivaju tri:

1) Historicka simulacia
2) Variancno -kovarianc¢na metoda (analyticka metdda)
3) Monte Carlo simulacia

» Napriek tomu, ze existujuce modely, ktoré na vypocet VaR
vyuzivaju odlisné metodologie, vsetky zachovavaju
rovnaku vseobecnu strukturu.

~» V predkladanej praci su uvedené tri zakladné metdody
popisané a implementované na konkréetnom priklade.
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