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1. Urcete miru ristu dividend spolecnosti, ktera pravé vyplatila béznou dividendu ve vysi
20 USD na akcii. Spole¢nost vykazovala v minulych letech kontinualni rtist dividend, coz
je patrné ze srovnani dividendy vyplacené pted blety, tj. D_s, ktera je rovna 14,95 USD
a dividendy bé&zné tj. Dy. ReSeni:[g =6 % ]

Postup vypocétu
Vyjdeme z obecného vzorce D, = Dy(1 + g)" a zjistime miru ristu dividend g.

2. Urcete ocekavanou miru ristu dividendy spolec¢nosti, ktera emitovala 10 mil. kusi akcii.
P1i vypoctu vyjdéte z nasledujicich finan¢nich tdaji dané spolecnosti: Cisty zisk na akcii
je ve vysi 16 K¢, pri¢emz na akcii jsou vyplaceny z tohoto zisku dividendy ve vysi 6 K¢,
majetek spolecnosti dosahuje vyse 1 miliardy K¢ a je financovan cizimi zdroji ve vysi 0,5
miliardy. ReSeni: [¢ =20 % ]

Postup vypoctu
Financni udaje o hospodarent spolecnosti vyuZiva k vypoctu miry rustu dividend tzv. udr-
Zovact rustovy model, ktery je dan vztahem:

g=ROE-b

Kde ROFE je rentabilita vlastniho kapitilu (EQ), definovana jako podil ¢istého zisku a
velikosti vlastniho kapitdlu a b je podil zadrZeného c¢istého zisku na urovni spolecnosti.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE ) je také ddana vztahem cisty zisk na akcii k vlastnimu
kapitdlu na akcii. Ddle je nutné védét, Zep+b=1

3. Vypocitejte jakd bude vnitfni hodnota akcie spole¢nosti za 4 roky, za predpokladu, ze
dand spolecnost vyplaci béznou dividendu 25 K¢ a investoii pozaduji z uvedené akcie
vynosovou miru 14 %. V minulém roce rostla dividenda z akcie o 8 % ro¢né kontinualné.
Reseni: [V,=612,22 K¢ |

Postup vypoctu

Vypocet lze provést pomoci jednostupnového dividendového diskontniho modelu a uva-
zujeme o nekoneéné dobé drzby. [V, =612,22 K¢ |

Postup vypoctu

D, _ Dy(1+ g)
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4. Analytici ocekavaji, ze akciova spole¢nost v pristim roce vyplati dividendu ve vysi 50 K¢é
na akcii. Akcie spole¢nosti se v daném okamziku obchoduji za cenu 750 K¢ a jedna se o

spravné ocenéné akcie. Pozadovanou vynosovou miru stanovili analytici na 15 %. Urcete
kontinualni miru ristu dividend akciové spolecnosti. ReSeni: [¢ =8,33 % ]
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Postup vypoctu
Vychazi se z Gordonova modelu.




5. Vypocitejte vnitini hodnotu akcie, ze které investofi pozaduji rizikové ocisténou vynoso-
vou miru 16 %. Predpokladejme, Ze pii koupi a drzbé akcie se Fidite radami analytikd,
kteri doporucuji akcii nyni koupit a za 3 roky prodat za prognézovany kurz 2.000 Kc.
V soucasné dobé spolecnost vyplatila dividendu 120 K¢ na akcii. Oc¢ekava se kontinualni
rust dividendy ve vysi 6 %. Pokud jste pravé nakoupili akcii za 1.500 K¢, realizovali jste
vynosovou investici?

[Reseni: V, = 1.582,74 K&, vyhodn4 investice]

Postup vypoctu

Jednd se o klasicky pFipad s konecnou dobou drzby akcie, neni mozné vyuZit Gordonova
modelu. Dadle je nutné si uvédomit, Ze beznad dividenda byla prdve vyplacend, a tudiZ nebude
soucdsti toku budoucich priymu, které se budou diskontovat. béznd vnitrni hodnota akcie
za predpokladu 3 leté drzby bude ddna souctem tri diskontovanych dividendovych plateb a
diskontovanym prodejnim kurzem.
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6. Dividenda vyplacend spolecnosti rostla v minulosti konstantnim mérou 5 % ro¢né, pii-
¢emz tato mira rastu bude udrzitelna i nadéale. Zminéna akcie se za 6 let bude podle
odhadu obchodovat za cenu 500 K¢é. V letosnim roce spolecnost vyplatila dividendu 50
K¢ na akcii. Urcete pozadovanou vynosovou miru z akce spolecnosti.

[ReSeni: k = 19,07 %)]

Postup vypoctu

7. Kmenova akcie spole¢nosti je nyni na burze prodavana za 100 USD. Vysi dividend za
3 roky analytici prognézuji na 6 USD, pricemz predpokladaji, ze dividendy porostou
konstantnim meérou kontinualné. V soucasné dobé je z akcii vyplacena dividenda ve vysi
4,05 USD na akcii. Urcete pozadovanou vynosovou miru z akcie pro rizikové averzniho
investora.

[ReSeni: k=18,62 %]

Postup vypoctu

Vypocet spociva ve dvou krocich. Ve vgpoctu miry ristu dividend g a vypoctu poZadované
vynosoveé miry k prostrednictvim Gordonova modelu

8. Dividendy vyplacené spole¢nosti klesaji o 4 % ro¢né kontinuélné. Pozadovana vynosova
mira byla stanovena na 14 %. V souc¢asné dobé je vyplacend dividenda 85 K¢. Uréete cenu
akcie za 2 roky.

[ReSeni: 417, 79 K¢]

Postup vypoctu




9. Spolecnost prognézuje ocekavany zisk 5 USD na akcii, V minulych letech rostl zisk uve-
dené spole¢nosti primérnou mirou 7 % roéné a ocekavéa se, ze spolecnost tuto miru ristu
udrzi i v nasledujicim obdobi. Lze akcie spolec¢nosti zaradit mezi spravné ocenéné, pokud
se dnes obchoduji za cenu 55 USD pfi uvazované rizikové ocisténé pozadované vynosové
mife 14 % a podilu zadrzeného zisku b = 0,47
[ReSeni: 42,86 USD, nadhodnocena akcie]

Postup vypoctu
Je nutn€ vypocitat vnitrni hodnotu akcie, s ohledem na zadané veliciny budeme vychdzet
z Gordonova modelu, ktery prevedeme na model ziskovy
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