e Na zakladé dat za minulych 5 let byla stanovena néasledujici charakteristicka pfimka pro
akcii spolecnosti 744 = 4 + 1,2r,,,, kde 74, je vynosova mira akcie a r,,; je vynosova
mira trhu. Ze zadanych tdaji vypocitejte ocekavanou vynosovou miru akcie a stanovte
AR (nadmérny vynos) a CAR (kumulativni nadmérny vynos) akcie v souvislosti s ozna-
menim o Stépeni akcii a to 10 dni pfed a 10 dni po oznameni stépeni. Dny kolem oznéameni
Stépeni -10 - + 10
Trzni vynosova mira v obdobi -10 - + 10: 10, -8, -6, -2, 5, 8, 14, -1, 3, -2, 4, 5, 12, 6, 2,
-1,5, 3,25, 6,85, 10, 7, 4.

Skute¢né vynosova mira v daném obdobi: 18, -4,6, -2,2, 2,6, 12, 10,6, 16,8, 5,8, 8,6, 4,6,
10,8, 10, 18,4, 11,2, 6,4, 2,2, 7,9, 12,22, 17, 14,4, 11,8.

Velicina CAR se pouZivd k posouzeni druhu reakce akciového kurzu na zkoumanou in-
formaci kolem dne jejiho ozndment, reakce kurzu na informaci je zménou veliciny CAR,
pokud je reakce ukoncena veli¢ina se neméni. Pokud zmeéna CAR probihd jiZ pred oznd-
menim informace podporuje to myslenku o existenci insider informact

Reseni: Ocekavana vynosova mira je odvozenad od charakteristické pfimky pro jednotlivé dny

Tabulka 1:

Dny kolem | Trzni Skutecna| Ocekavana AR v % CAR v %
oznameni | vyno- vyno- Vynosova
informace | sova sova mira

mira mira
-10 10 18 16 2 2
-9 -8 -4.6 -5,6 1 3
-8 -6 2,2 -3,2 1 4
-7 -2 2,6 1,6 1 5
-6 5 12 10 2 7
-5 8 10,6 13,6 -3 4
-4 14 16,8 -4 0
-3 -1 5,8 2,8 3 3
-2 3 8,6 7,6 1 4
-1 -2 4,6 1,6 3 7
0 4 10,8 8,8 2 9
1 5 10 10 0 0
2 12 18,4 18,4 0 9
3 6 11,2 11,2 0 9
4 2 6,4 6,4 0 9
5 -1,5 2,2 2,2 0 9
6 3,25 7,9 7,9 0 9
7 6,85 12,22 12,22 0 9
8 10 17 16 1 10
9 7 14,4 124 2 12
10 4 11,8 8,8 3 15

kalkulovana s vyuzitim rovnice pro pfimku a tdaji o trzni vynosové mire. Pro dny -10 a -9 to
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vypada takto:
rA—10 = 4+ 1,2 -10

TA—10 = 16
Ta—9=4+1,2-(-8)
TA,—9 = —5,6

Skutecna vynosova mira je mira dosazena skutecné v jednotlivych dnech, jde o zadanou veli¢inu.
AR je nadmérny vynos, resp. vynosova mira skuteéna minus vynosova mira oproti vynosové
mife z charakteristické pfimky. Tedy:

AR ;=18 —16 =2

AR_g= —4,6 — (—5,6) = 1

CAR je kumulativni nadmérny vynos, CAR je vysledkem postupného nacitani veliciny AT.
Tedy pro dny -10 a -9:
CAR 1p=0+2=2

CAR g=2+1=3

Interpretace vysledku, veli¢inu CAR je mozno pouzit k posouzeni druhu reakce akciového kurzu
na zkoumanou informaci kolem jejiho oznameni. Reakce na informaci je spojena se zménou
veliciny CAR. Pokud je reakce ukoncena, velicina CAR se neméni. V poslednim sloupci tabulky
je pak jasné vidét probihajici reakce jesté pred oznamenim informace o Stépeni akcii. K reakci
dochazi rovnéz v den oznameni informace, je to reakce prudké a skokova, kterd je ovSem jesté
ten den ukoncena. V dalsich dnech pak reakce v souvislosti se stépenim akcie nepokracuje.



