Table 1: Dekompozice vynosu v Single-index modelu pro = 1,8

’ Meésic \ Vynos na akcii \ Vynos trhu \ R, = ao + pBiRn +
1 8 2 8§ = + +

2 4 6 4 = + +

3 5 4 5 = + +

4 3 3 3 = + +

5 7 5 7T = + +
Celkem 27 20 27T = + +
Prumeér 5,4 4 54 = + +
Rozptyl = + +

Analyza cennych papira - 1
Cviceni ¢. 2

e Provedte dekompozici vynosu pro Single-Index model:
Rozptyl akcie:

O'2 :E(R, —Ri)Q
2 (5,4-82+(54-4)°+(54-5°+(54-3)*+(5,4-17)

g = 5

o2 =344
Rozptyl trhu:

0? = E(R,, — Rp)?
—_6)2 +

s (4—224+(4-6)2+(4—-4)2?+(4-3)*+(4-5)?
g =
5
c2=2
Vypocet 6; R,
1l.meésic:1,8-2 = 3,6
2.mésic:1,8 -6 = 10,8
3.mésic:1,8-4=7,2
4.meésic:1,8-3 =5,4
5.mésic:1,8-5 =9
Vypocet hodnoty a; ~ ~
Ri = o; + BiRm
54=0;+1,8-4
oy = 71, 8

Vypocet e; ze vztahu:
Ri=a;+ 0 Rmn +e

1l.meésic: e; = 6,2

2.mésic: e; = —5

3.meésic: e; = —0,4
4.mesic: e; = —0,6
5.meésic: e; = —0,2

5
E €;, = 0
i=1

6,2—-5-0,4-0,6-0,2=0



e Vypocitejte vynosovou miru, které dosahl cesky a polsky investor z akcie ¢eské spole¢nosti firmy ABC,
a.s., kterou bylo mozné pred rokem zakoupit za 1500 K¢é a po uplynuti 1 roku (tj. dnes) prodat za 1700
Ké. Spoleénost vyplatila v minulém roce dividendu 70 K¢ na akcii, kterd podléhd dani ve vysi 25 %.
Kapitédlovy zisk nepodléha zdanéni a souhrnné transakéni naklady na prodej a ndkup akcie dosdhly 50 Keé.
Devizovy kurz se v dobé ndkupu akcie pohybovat kolem 5,60 Ké/PLN a v dobé prodeje byl 5,42 K&/PLN.
Jak velky je samotny devizovy vynos polského investora?

Cesky investor:
 PA-P+D-T-Co

r

B
1700 — 1500 + 70 — 17,5 — 50
"= 1500
r=0,135

Polsky investor:
1700 _ 1500 , 70 _ 17,5 _ 50

5,42 5,6 56 56 _ 542
1500
5,6

r=0,1715

Devizovy zisk: 0,1715-0,135=0,0365.

e Piedpoklddejme, ze nasledujici aktiva jsou spravné ocenény podle piimky SML. Odvedte tuto pFimku
trhu. Jaky je o¢ekdvany vynos z aktiva, pokud je 3 rovna 2.

Ri=Rrp+0i-(Rn—Rr) Ri=Rp+p0i (Rn—Rp)
6:RF+0,5'(Rm—RF) 12:RF+1,5'(Rm—RF)
6=0,5-Rp + R, 2= 0.5 -Rp+1,5 R,

6=0,5-Rp—+0,5 Ry
12=-0,5-Rp +1,5- Ry,

R, = 9%
Rr = 3%
R;=3+6-0;

e Piedpokladejme, ze rovnice SML je nasledujici a bety akcii byly stanoveny nasledujicim zptusobem 5, = 0,5
a By = 2. Jaky musi byt o¢ekavany vynos téchto dvou akcii, aby se jednalo o dobrou koupi?

R, =0,04 +0,088;

R, =0,04+0,08-0,5 R, =0,04+0,08-2
R, = 0,08 R, =0,2

Vynosova mira akci{ musi byt minimélné 8 resp. 20 %.

e Piedpokladejme ndasledujici hodnoty CAPM modelu. Dva smiSené fondy dosahly nasledujicich vysledku:
Fond A: aktudlni vynos: 10 %, 3=0,8
Fond B: aktudln{ vynos: 15 %, 8=1,2
Co muzete fict o vynosu fondu?

Ry =0,06+0,198;

R4=0,06+0,19-0,8 Rp=0,06+0,19-1,2
Ry = 0,212 Rp = 0,288

Oba fondy dosdhly underperformance (podvykonnosti).



e Predpokladejme néasledujici rovnici CAPM, jaka je rizikova prémie a jaka je bezrizikovd vynosova mira?

R, =0,04+0,108;
RF = 4%; RP = 10%

e Pokud jsou nésledujici aktiva spravné ocenéné podle SML, jaky je vynos trzniho portfolia a jaka je
bezrizikova vynosova mira?

R, =9,40%
B =0,80
Ry = 13,40%
B2 = 1,30

974=RF+0,8'(Rm—RF) 1374=RF+1,3-(Rm—RF)
94=Rr+0,8-R, —0,8 Rp 13,4=Rr+1,3-R,,—1,3:-Rp

Rr =3%; R, = 11%
e Je déna néasledujici SML:

Ry =0,07+0,095;
Jaky musi byt vynos akcii, které maji hodnotu g = 1,2, resp. 3 =0,9

Ri =0,0740,09-1,2 Ro=0,07+0,09-0,9
Ry =0,178 Ry = 0,151

Vynos akcii musi dosdhnout minimalné hodnoty R; resp. Rs.

e Zmétte vykonnost fondu prostiednictvim Treynorova indexu. Pokud méte dané charakteristiky.

Table 2: Hodnoty 3 koeficienti u vybranych akcii na americkém trhu
’ Fond H Tp H RF H Bportfolia ‘

1 5 6 15

2 [ 158 6 16

3 14,9 6 1,3

4 16,0 6 1,9

Ipp; = _portfolia—Rr

ﬂportfolia

Irpy = 858 Ippy = 50 Ipps = 550 Ippa = 450
ITRl = ITR2 = 6, 125 ITRg = 6,85 ITR4 = 57 26

Resent: [I7,1 : 6, I : 6,125, Iy : 6,85, Irpy @ 5,26)

e Zhodnotte vykonnost nasledujicich podilovych fondi na neefektivihim trhu prostfednictvim Jensenovy
metody.

’ Fond H Vynosova mira portfolia H Rp H Bportfolia H Tm H inflace H

1 19,91 7 1,99 16 8
2 18,45 7 1,05 16 8
3 18,70 7 1,20 16 8




Tportfolia — Rp =a+ 61) : (rm - RF)

1991 - 7=a+1,99-(16—7) 18,45—7=a+1,05-(16—7) 18,7—7T=a+1,2-(16—7)
5 2 0,9

[Reseni: a =-5, a=2, a=0,9, nadprimérny vynos fond 2 a 3]

e Investor se rozhoduje, zda méa investovat do akce spolecnosti XYZ, kterd v soucasné dobé piinasi vynos
16 % s beta faktorem 1,4. Pokladni¢ni poukdzky produkuji vynosovou miru 8 % a trzni akciovy index 14
%. Zhodnotte atraktivnost této investice a poradte investorovi, zda je vhodné do dané akcie investovat.
Zménila by se vase rada, pokud by beta faktor akcie klesl na 1,27

Ry = Rp + - (R, — RF)
Ri=8+1,4-(14—8)

R =8+38,4
R =16,4
a=16—16,4
a=-0,4

Ri = Rp+ - (Rm — Rp)
R =8+1,2-(14-138)
R =8+17,2
R =15,2
a=16—-15,2
a=0,8
[Reseni: a; =-0,004 nadhodnocend akcie, a;=40,008 podhodnocena akcie]

e Akcie spolecnosti Zverix prindseji v soucasné dobé vynosovou miru 16 %. Statni pokladni¢ni poukdzky
produkujf redlnou vynosovou miru 4 % a trzni akciovy index nominalni vynosovou miru 20 %. Beta faktor
akcie je 0,6. Mira inflace v ekonomice jsou 2 %. Zhodnotte atraktivnost investice do akcie Zverix a odvodte
investi¢ni doporuceni. Zmeénilo by se vase doporuceni, pokud by se beta faktor akcie zménil na 0,757

Tnominal = ireal + inflacel
R =Rp+ 8- (Rm — Rp)

R =6+0,6- (20— 6)
R =8+0,6-14

R =14,4
a=16—-14,4
a=1,6

R; = Rp+ (- (Ry — RF)
R =6+0,75- (20 — 6)

R =6+10,5
R} =16,5
a=16—16,5
a=-0,5

[Reéem’: E =14,4 % podhodnocend akcie, E =16,5 % nadhodnocend akcie]

Tnominal—%nflace

1 & gy =
Korektné: i,¢q1 = 1+in flace



