DOMACA ULOHA ¢&. 2

a) Vypocitajte sufasnia hodnotu (cenu v ¢ase 0) Py akcie, ktora nasledujuci rok prinesie di-
videndu D; = D = 1 p.j., ktora pocas dalich piatich rokov porastie rychlostou rastu G = 0,2
a od siedmeho roka poé¢nic tato rychlost klesne na g = 0, 1. Uvazujte r = 0, 15. Vysledok zaokrih-
lite na tri desatinné miesta. (5 b.)

Riesenie:
Vyuzijuc vztah na vypocet ceny akcie v ¢ase 0:

D G—g\ [1+G\""
Py = 1-— S
0 r—G( <r—g)(1+r) >
kde n = 6, dostavame:

1 p.. 0,1 /1,2\°) . .
Py = 1— = 29,485 p.j.
0= (Z0,05) ( 0,05 <1,15) ) p-J

Stcasnéd hodnota (cena) akcie je priblizne 29, 485 p.j.

b) Uvazujte trh s tromi rizikovymi cennymi papiermi «, 3, v takymi, Ze ich o¢akévané vynosové
percenta (vynosnosti) a smerodajné odchylky (rizikovosti) st nasledujuce:

vynosnost | rizikovost
Cenny papier « To =4 00 =5
Cenny papier (3 g =25 og =3
Cenny papier vy T, =9 oy =4

Nech kovarian¢nd matica @) vynosov cennych papierov (ktorej prvky su uvadzané v percentach
na druht) je:

02 OaB Oar 5 —6 —4
Q= Oap 0'[23 O3~ = -6 9 0
Oay OBy 0,2Y —4 0 16

Néjdite nezdporné vahy z7,, zj, 27, splhajuce zy, +xi+al = 1, cennych papierov a, 8, v v arbitraz-
nom portfoliu, t.j. v portfoliu s nulovou rizikovostou a kladnou vynosnostou 7 (ak také na tomto
trhu existuje). Vypocitajte 7*. (5 b.)

RieSenie:

T
Oznacme &, = (IZ, T, x,"y) . Potom véhy arbitrazneho portfélia musia okrem vztahu

Ty, +ag+a, =1 (1)

spliat
Q7. = 0. (2)
Vyrie$me ststavu linearnych rovnic (2), dostaneme:
2 1
Th = gxz, Tl = Zx:” kde =}, > 0.

Dosadenim do (1) ziskame:

12 8 3

* _ —“ x O * =
To T o3 AT 93T T 93
Nasli sme vahy arbitrazneho portfélia. Jeho vynosnost je

12 8 3
T =Tt} +Tarh + T2l = %(4%) + %(5%) + %(9%) =5%.

c¢) Uvazujte trh s dvoma rizikovymi cennymi papiermi «, 8 takymi, Ze ich ofakavané vynosové
percenta (vynosnosti) a smerodajné odchylky (rizikovosti) st nasledujuce:



vynosnost | rizikovost
Cenny papier « To =3 0q =1
Cenny papier (3 Tg =17 og =4

Nech korelaény koeficient vynosovych mier cennych papierov «, 3 je pag = 0. Vypocitajte ko-
varianciu o,g vynosovych mier cennych papierov o a 3. Zistite vynosnost 7 a rizikovost o portfélia
pozostavajiiceho z cennych papierov «, /3, ak vaha cenného papiera § v portféliu zg = 0,125 a sticet
vah dava hodnotu 1. Rozhodnite, ¢ je takéto portfélio arbitrazne. (5 b.)

RieSenie:
Ak pop = 0, potom kovariancia o,g vynosovych mier cennych papierov «, 8
OaB = Papacg = 0.
Kedze 23 = 0,125 a o + x5 = 1, tak
To =1—x3 =0,875.
Pretoze vynosnost portfolia 7 dostaneme zo vztahu:
T =2ZoTo +287p,

tak 7 = 3, 5%.
Vychadzajic zo vztahu pre rizikovost portfolia:

o= \/zaag + 2005Tatp + 1505

mame:

65 65

o =+/(0,875)2 4+ 0+ 16(0,125)2 = 1= s 70

kde vysledok je uvadzany v percentach. Portfolio sice poskytuje kladna vynosnost, ale pri nenulovej
rizikovosti a preto nejde o arbitrazne portfolio.



