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* jedno-indexovy (jedno-faktorovy) model
predpokladal, ze ceny (vynosnosti) akcii
se pohybuji pouze v zavislosti na pohybu
trhu (trzniho portfolia, indexu)

 existuji dalsi pristupy, které se snazi
vysvetlit a odhadnout korelacni strukturu
vynosnosti cennych papiru

* jednim z takovychto pfistupu jsou vice-
indexove (vice-faktorove) modely
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* snazi se zachytit nektere netrzni vlivy
zpusobujici pohyb akcii

* hledani netrznich vlivu je hledani sady
ekonomickych faktoru nebo strukturalnich
skupin (prumyslovych odvétvi), ktereé jsou
povazovany za faktory, ktere ovlivhuji
pohyb cen cennych papiru (mimo trhu
samotného)
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v roce 1966 prokazal Benjamine King, ze
existuje vliv prumyslu na ceny akcii

byly navrhnuty dva ruzné modely, ktere se
snazi vysveltlit tento vliv

prvni je nazyvan vice-indexovy model

druhy je nazyvan model prumyslového
indexu
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* vice-faktorové modely mohou byt

charakterizovany nasledujici rovnici
r=4a, +:8i1 []1 +:Bi2 []2 +"'+:BiL []L t &,

» 1; predstavuje skutecnhou hodnotu
konkrétniho faktoru, 5, je mirou
zavislosti cenneho papiru na danem
faktoru
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 stejne jako v jedno-faktorovem modelu i ve
vice-faktorovem modelu je slozka vynosnosti
cenneho papiru, ktera nezavisi na faktorech,
rozlozena na dve casti — na skutecnou hodnotu
a nahodnou chybu

* nahodna chyba ma nulovou stredni hodnotu a
rozptyl o’
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tento model muze byt pouzit primo

matematicky by bylo vyhodnegjsi, aby faktory byly
nekorelovanée (ortogonalni)

tento pozadavek neni nutno vyzadovat, protoze

je mozno kazde korelované faktory prevest na
faktory nekorelovane

je vhodne mit | pozadavek na nekorelovanost
mezi nahodnou chybou a jednotlivymi faktory

na nahodnou chybu plati obdobné pozadavky
jako v jedno-indexovem modelu




Vice-indexove modely

parametry takovehoto modelu mohou byt
odhadnuty pomoci regresni analyzy

vysledkem potom bude rovnice

v, =4, +bz’1 [[1 +bi2 [[2 +"°+biL []L te,

kde a je odhad parametru &, b jsou odhady
parametru [3.
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* oCekavana vynosnost

7.=a +b, [ +b, [, +---+b, (I,

* rozptyl

2 7.2 2 2 2 2 2 2
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» kovariance mezi cennymi papiry i a |
2
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