DOMACA ULOHA ¢&. 2

a) Vypocditajte stucasnt hodnotu (cenu v ¢ase 0) P, akcie, ktora nasledujuci rok prinesie divi-
dendu D; = D = 2 p.j., ktora pocas dalgich §tyroch rokov porastie rychlostou rastu G = 0,2 a
od §iesteho roka poc¢nuc tato rychlost klesne na g = 0,1. UvaZzujte r = 0, 2. Vysledok zaokruhlite
na dve desatinné miesta. (7 b.)

RieSenie:

D=2pj,G=r=0,2,g=0,1,n=5, Py =7 p,j.

Vychadzajic zo vztahu na vypocet ceny akcie v ¢ase 0:
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b) Uvazujte trh s tromi rizikovymi cennymi papiermi a, 3, v takymi, Ze ich oCakévané vynosové
percenta (vynosnosti) a smerodajné odchylky (rizikovosti) st nasledujuce:

vynosnost | rizikovost
Cenny papier « o =5 0q =2
Cenny papier (3 rg="17 o3 =3
Cenny papier v ry =10 0y =5

Nech kovarian¢na matica C' vynosov cennych papierov (ktorej prvky su uvadzané v percentéch
na druht) je:

02 OaB Oar 4 —6 10
C=| 0ap 03 o3y |=| -6 9 —15
Oay OBy 0,2Y 10 —-15 25

Zistite vynosnost r a rizikovost ¢ portfolia pozostavajiceho z cennych papierov «, 3, 7y, ak vahy
jednotlivych cennych papierov si: z, = 0,2, 3 = 0,55, z, = 0,25. Rozhodnite, ¢i je takéto portfo-
lio arbitrdzne. N4jdite nezdporné vahy 7, zy, T splhajuce o +ap+al =1, ktoré maximalizuja
vynosnost r* arbitrazneho portfolia. Urcte r*. (8 b.)

RieSenie:
Ak z, = 0,2, 3 = 0,55, z, = 0,25, potom vynosnost portfélia r dostaneme zo vztahu:

P =ZaTa 4 25r8 + 24y = 5(0,2) + 7(0,55) + 10(0,25) = 1+ 3,85 + 2,5 = 7,35%



Vychadzajuc zo vztahu pre rizikovost portfolia:

o= \/(xa,xlg,xw) C (2o, 28,7)"

dostaneme:

o V/4(0,2)2 = 12(0, 2)(0, 55) + 20(0, 2)(0, 25) + 9(0, 55)2 — 30(0, 55)(0, 25) + 25(0, 25)2

= \/(2(0, 2) — 3(0,55) + 5(0,25))% = |0,4 — 1,65 + 1, 25| = 0%

Pretoze portfélio poskytuje kladni vynosnost pri nulovej rizikovosti, je to arbitrazne portfolio.
Vahy arbitraznych portfélii dostaneme zo stistavy rovnic:

Tot+Tg+2xy =

4ro — 628 + 102, =

—6xo + 928 — 152, =
10z — 1525 + 252,

Sdstava mé rieSenie:

2o = 0,6—1,6p,
vs = 0,4+0,6p,
Ty = D

kde p € (0,1) je parameter.

Pretoze aj hodnoty vah z,, xs musia byt z intervalu (0,1), parameter p musi byt vybrany
z intervalu (0;0, 375).

Vahy z7,, 27, 27, budd potom tie, ktoré maximalizuji arbitraznu vynosnost:

5(0,6 —1,6p*) + 7(0,4 + 0,6p*) + 10p* = 5,8 + 6, 2p"

Vynosnost maximalizuje p* = 0,375 a preto z7, = 0, x5 = 0,625, 7, = 0,375 ar* =38, 125%.



