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Toto cviceni je zaloZeno na znalosti prvnich tff kapitol z u€ebnice Koop (2003): Bayesian econometrics, ptipadn€ na
odpovidajicich kapitoldch podkladového ucebniho textu Bayesidnskd analyza.

Co bude naplni cviceni?

& Odhad a posteriorni analyza normalniho linedrniho regresniho modelu s pfirozené konjugovanou apriorni hus-
totou.

& Citlivostni analyza volby apriorni hustoty pravdépodobnosti.
& Odhad a posteriorni analyza na piikladech s vyuZzitim redlnych dat.

& Porovnavani modeld a testovani hypotéz.

Zadani prikladu

K feSeni piikladi si vytvoite své vlastni funkce, kde to bude Zadouci. Piiklad vychézi z ucebnice Hill, Griffiths, Lim
(2008): Principles of Econometrics. Hovoii-li se zde o testovani hypotéz, md se za to, Ze tento test provedeme za
pomoci porovnavani modeld.

1. (Hill et. al. (2008): pr. 2.10, 3.7) Model ocenéni kapitdlovych aktiv (capital asset pricing model — CAPM)
je duilezity model v oblasti financi (spadajici do obecné skupiny tzv. stochastickych diskontnich faktorovych
modeld). Vysvétluje nam variabilitu v mirdch vynosnosti cennych papirt jako funkci miry vynosnosti portfolia
sklddajictho se ze vSech vefejné obchodovatelnych akcif, coZ nazyvdme trZnim portféliem. Obecné je mira
vynosnosti investice méfena relativné ke svym ndkladiim obétované piilezitosti, které jsou Casto chdpany jako
vynosnost bezrizikového aktiva. Vysledny rozdil je rizikova prémie (risk premium), nebot’ se jednd o odménu za
rizikovou investici. CAPM 1ik4, Ze rizikova prémie cenného papiru j je proporciondlni rizkové prémii trzniho
portfolia. To znamena

rj =1y =Bi(rm —ry),

kde r; a ry jsou postupné vynosy z j-tého cenného papiru a bezrizikova trokovd mira, r,,, je vynos trzniho
portfolia a 3; je tzv, ,,beta“ hodnota j-tého cenného papiru. Tato beta je diilezitym indikdtorem pro investory,
nebot’ se v ni objevuje volatilita dané akcie. MEfi se ji citlivost vynostu j-t€ho cenného papiru vzhledem k
variabilité celého akciového trhu. Pro hodnoty beta mensi nez 1 se jednd o ,,defenzivni® tituly, protoZe jejich
variabilita je mensi neZ variabilita celého trhu. Hodnoty beta vE&tsi neZ 1 hovoii o ,,agresivni akcii“. Investor pfi
konstrukci svého portfolia obvykle chce znét betu dané akcie, a to pred tim, neZ se rozhodne k jejimu nakupu.
CAPM uvedeny vyse je tedy ,.,ekonomickym modelem®. ,,Ekonometricky* model ziskdme doplnénim ndhodné
slozky (je mozné doplnit i droviiovou konstantu, i kdyZ teorie fikd, Ze by méla byt jeji hodnota nulové, coz by
Slo nasledn€ otestovat):
ri —1f =05+ Bj(rm — 1) + €.

(a) Datovy soubor capm2_data.csv obsahuje data o mésicni vynosnosti akcii Sesti firem (Microsoft,
GE, GM, IBM, Disney a Mobil-Exxon), vynosnosti trznitho portfolia (M KT') a bezrizikového aktiva
(RKFREFE). Dostupnych 120 pozorovani pokryva obdobi od ledna 1995 do prosince 2004. Pokuste se v
Matlabu datovy soubor importovat (vyuZzijte funkci x1sread), uloZit si vhodné vytvorené proménné do
Matlabovského datového souboru (se kterym déle budete pracovat) a vykreslete si dostupné Casové rady s
vlastnimi popisky os odpovidajici jednotlivym mésictim.

(b) Vytvorte si funkci ¢i funkce pro bayesidnskou identifikace linedrniho regresniho modelu s vice vysvét-
lujicimi proménnymi a pfirozené konjugovanou apriotni hustotou (aby je bylo mozné vyuZzit i pro model
jednoduché regrese s troviiovou konstantou a pro model s vice vysvetlujicimi proménnymi).



(c) Odhadnéte CAPM model vybranou firmu ¢i firmy a komentujte vysledky odhadt jejich hodnot beta z
hlediska ,agresivity“? Apriorni hustotu volte dle svého uvdZeni a logiky zkoumaného problému.

(d) Vykreslete si vhodnym zpisobem apriorni a posteriorni hustoty odhadu parametru.

(e) Testujte s vyuZitim Bayesova faktoru hypotézu (pro kazdy nebo vybrany akciovy titul), Ze hodnota beta je
rovna jedné.

(f) Testujte hypotézu, Ze pro dany akciovy titul se jedna o defenzivni popt. agresivni aktivum v rdmci hypote-
tického portfolia.

(g) Odhadnéte si pro vybrany titul model jen na datech do konce roku 2004 (vynechejte tedy poslednich 12
pozorovani) a predikujte na zdkladé tohoto odhadu ocekavané previsy vynost daného titulu pro skute¢né
hodnoty pfevisu vynosu trzniho portfolia pro rok 2004. Vysledky vhodné graficky znidzornéte.

(h) Modifikujte svij model tak, abyste byli schopni zachytit rizné ,beta* koficienty pro obdobi rustu a pro ob-
dobi poklesu celého trhu. Otestujte, jestli je tento rozdilny efekt na datech dostate¢né prikazny (s vyuzitim
95% HPDI a Bayesova faktoru).



