Analyza cennych papira 1

Cviceni ¢islo 5

Problémovd oblast: dividendové-diskontni modely, mira rustu dividendy, konecné a nekoneéné
dividendové-diskontni modely, poZadovand vynosovd mira, P/E ratio.

1. Analytici pro pfisti 4 roky prognézuji, ze dividendy vyplaceni spolec¢nosti porostou v dusledku atraktivnich
investi¢nich piilezitosti nadprumérnou mirou rustu. Tato mira rustu dosdhne podle ocekavani trojnasobné
miry rustu dividendy v odvétvi, které se jiz 1éta pohybuje okolo 5 % rocné. Z akcie spolec¢nosti investori
z ohledem na systematické riziko pozaduji vynosovou miru 16 %. Po uplynut{ 4 let dojde v souladu s
prognézou analytiku k vyéerpani nadprumeérného vynosového potencidlu, v dusledku ¢ehoz se mira rustu
dividend vréat{ k pruméru v odvétvi. V soucasné dobé jsou akcie obchodovény za 46 $ a v letosnim roce
byla vyplacena dividenda 4 $ na akcii. Investovali byste podle fundamentalnich hledisek do akcie?*
[Reseni: Vo = 52,54]

2. Akciova spole¢nost pravé vyplatila bézné dividendy ve vysi 3,60 K¢ na akcii. Analytici v nasledujicich
letech ocekavaji stabilni rust dividend. Investofi pozaduji z investice do spolecnosti vynosovou miru
14 %. Aktuélni kurz se dnes pohybuje na hodnoté 100 Ké. Rozhodnéte, zda je dand akcie na trhu
spravné ocenénd, nadhodnocend nebo podhodnocena. K rozhodnuti mate k dispozici nasledujici tdaje o
spole¢nosti:

Zékladni kapital: 3.000.000 K¢

Kapitédlové fondy: 250.000 K¢

Rezervy dosahuji: 500.000 K¢

Vydaje piistich obdobi jsou rovny 50.000 K¢

Vysledek hospodatfeni minulych let: 1.250.000 K¢

Nakoupené akcie byly ohodnoceny na: 290.000 K¢

Bankovni dvéry dosahuji: 1.200.000 K¢

Spolecnost emitovala dluhopisy v hodnoté: 1.050.000 K¢

Pocet emitovanych akeif: 100.000 Ké. Cisty zisk na akeii dosghl hodnoty 5 K¢, a dlouhodoby p=0,45. 2

[Reseni: Vj = 93,65 K¢

3. Pro Pfisti dva roky analytici prognézuji nadprumérnou miru rustu 14 % pro akcii spole¢nosti z divodu
konkuren¢ni vyhody. Po uplynuti 2 let se za¢ne konkurenéni vyhoda postupné vytricet v dusledku ¢ehoz
mira rustu dividend bude postupné klesat k prumérné, normalni mife v odvétvi, ktera se pohybuje okolo
4 %. Analytici ocekdvaji, ze této prumérné miry rustu bude dosazeno po 4 letech pozvolného poklesu. K
dispozici jsou rovnéz tyto makroekonomické ddaje: mira rustu ekonomiky 3 %, mira inflace 2 %, redlna
vynosova mira ze statnich pokladni¢nich poukézek 4 %, trzni index produkuje nomindln{ vynosovou miru
16 %. Spolecnost letos vyplatila dividendu 200 USD na akcii, systematické riziko dosahuje hodnoty 1,2
(beta koeficient). Kurze akcie je nyni 1.750 USD. urcete, zda je akcie v soucasné dobé spravné ¢i Spatné
ocenénd. 3

[Reseni: V = 1.958,68,65 $ |

4. Cilové dividend paymout ratio spolec¢nosti se pohybuje kolem 60 %. Investor z akcie uvedené spole¢nosti
pozaduje vynosovou miru 16 %. Spolecnost pravé vykdzala cisty zisk na akcii ve vysi 4 $ a trzby na
akcii ve vysi 6 $. Analytici spolecnosti prognézuji kontinudlni miru rustu zisku 7,5 %. Aktudln{ hodnota
ukazatele bézné P/E ratio je 6,2. Rozhodnéte, jak se jevi dand akcie, zda je pod - nebo nadhodnocens
resp. Spravné ocenénd. *

[Reseni: Vo/Eo = 7,59 |

5. Urcete hodnotu (P/E)n akcie firmy, kterd je v soucasné dobé na burze obchodovéna za 68 K¢, ocekdvany
zivsk spolecnosti E; = 8 K¢.
[Reseni: (P/E)n = 8,5]

6. Akcie spolecnosti je dnes na burze proddvana za 120 Ké. Ocekdvany zisk na akcii je prognézovan ve q
12 Ké¢. Normadln{ (P/E)y dosahuje hodnoty 15. Urcete, zda je akcie na trhu nad-, pod- nebo spravneé
ocenénd. [Reseni: Vp = 180 K¢

1Pro vypocet pouzijte vicestupiovy dividendovy diskontni model

2Nékteré uvedené informace jsou nadbytecné

3Vypocet bude proveden prostfednictvim tifstupfiového dividendového diskontniho modelu
4Vypocet bude proveden prostiednictvim Sharpova P/E ratio



