Analyza cennych papira 1

Cviceni ¢islo 6

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

Analytici odhaduji, Ze nasledujici t¥i roky zaznamené mira rustu dividendy akcie spolecnosti nadpriumérnou
vysi g1=16 %. Poté dojde k poklesu miry rastu dividendy na troven go=10 %, piesto tato troven
predstavuje nadprumérnou vysi ve srovnani s ostatnimi spoleénostmi v odvétvi. Tuto vysi miry rustu
dividendy spole¢nost udrzi po nésledujicich 5 let. Poté se hodnota g3 ustali na odvétvovém prumeéru,
ktery je roven 6%. Urcete vnitfni hodnotu akcie, pokud vite, ze mira systematického rizika spolecnosti je
rovna 1,3, trzni vynosova mira dosahuje hodnoty 14 %. Urokovéd mira stétnich pokladni¢nich poukéazek
je 4 %. Spolecnost planuje v néasledujicim roce vyplatit dividendu ve vysi 23,20 K¢. [ReSeni: 278,25]

Ptedchozi priklad feste prostiednictvim tfistupnového dividendového linearniho modelu, pokud vite, ze
po trech letech nadprumérné miry rustu dividendy, bude mira rustu dividendy linearné klesat po dobu
5let az na uroven béznou pro dany sektor. [Reseni: 281,06]

Predchozi priklad feste také pomoci H-modelu. Porovnejte vysledky dosazené predchozimi tfemi modely.
[Reseni: 292,73]

Urcete vnitini hodnotu akcie, pokud vite, ze ji investor bude drzet 5 let. Prvni dva roky ocekava
nadprumérnou miru rustu dividendy g; = 12 %, pak dva roky se bude mira rustu dividendy pohybo-
vat na urovni 8 % a poté klesne na standardni troven 4 %. Investor pldnuje akcii prodat, prognéza
prodejni ceny za 5 let je 1.200 Ké. Vyplati se nyni investorovi akcii koupit za cenu 1.100 Ké? Jedna
se o cesky akciovy trh, kde index PX dosahuje vynosové miry 13 %, a statni pokladni¢ni poukdzky jsou
emitovdny s irokovou mirou 3,5 %. Beta faktor spole¢nosti je 1,1. V daném roce byla vyplacena dividenda
50 K¢ na akcii. [Reseni: 850,83]

Predchozi priklad feste také nestandardné prostiednictvim t¥istupnového linedrniho dividendového modelu
s koneénou dobou drzby. [ReSeni: 847,76]

Jakd by byla hodnota akcie, pokud by byla drzena po nekonecné dlouhou dobu, Teste za pomoci obou
modelu. [Reseni: 640,15 a 621,75



