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Financni mysleni

B Financni trhy
B Obchodovani financnich nastroju
B finance
B financni management
B financni rizeni
® financni ekonomie
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Vyvoj modernich financi

B Boom na akciovych trzich (20. léta minulého stoleti)
B Edgar Lawrence Smith
B Metoda ohodnocovani - podle o¢ekavaného rastu akcii
B Benjamin Graham a David Dodd
B 1934 Security Analysis
B Harry Markowitz
B 1952 Portfolio Selection
B William Sharpe - Jednoduchy indexni model
B CAPM (Capital Assets Pricing Model) (pocatek 60. let minulého stoleti)
B Merton Miller - Franco Modigliani

B Teorie efektivnich trha
B 1965 Eugene Fama - Random walk

B Ohodnocovani opci
B 1973 Black / Scholes / Merton

B Teorie hlucného obchodovani
B 1986 Black / Shleifer / Summers

B Behavioralni finance
B 90 letech - Haugen - bere v Uvahu také psychologické faktory
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Nositelé Nobelovy ceny v oblasti financi

B J. Tobin (1981)

B F. Modigliani (1985)

B H. Markowitz, W. Sharpe a M. Miller (1990)
B M. Scholes a R. Merton (1997)

B D. Kahneman a V.L. Smith (2002)

B P. Krugman (2008)

B E. Fama, R. Shiller a L. P. Hansen (2013)

B R. Thaler (2017)
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James Tobin (1918 - 2002)

B Ziskal NC za analyzu financnich trhu a jeho vliv na
vydaje a uspory domacnosti a firem
B Tobinovo myslenkové bohatstvi a uceni bylo ovlivnéno
zvlasté ideami britského ekonoma Johna Maynarda Keynese

B Zdokonalil obhajobu Keynese pro intenzivnéjsi statni
intervence do hospodarstvi ( 50-léta)

B Rozvinul Markowitzovu teorii portfolia

B Jakym zpusobem lidé rozhoduji pri diverzifikaci svého majetku a
investic

M Poradce prezidenta J.F.Kennedyho
B Princip diverzifikace

B Tobinova dan
W Zvysit poplatky za devizové obchody

B , Nedavejte vsechny vejce do jednoho kosiku*“
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Franco Modigliani (1918-2003)
a Merton Howard Miller (1923-2000)

B Modigliani - Millertiv teorém
B Vlastni financovani (prodej akcii) vs. Cizi financovani (pomoci uveru)

B Hodnota podniku a zadluzeni

® Jaky pomeér zadluzeni by max. hodnotu podniku a tim i kurz jeho akcii

B Mira zadluzeni je nesystematicky rozlozena.

B Trzni hodnota podniku je nezavisla na jeho kapitalove strukture.

B Celkova hodnota je zavisla jediné na ocekavané ziskovosti firmy.
Financial leverage - pri rostoucim zadluzeni vyssi naroky
B Pro stanoveni hodnoty firmy je irelevantni i dividendova politika

B Nezohlednili: dané, transakcni a likvidacni naklady nebo jiné trzni
nedokonalosti.
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Harry M. Markowitz (1927)

B Otec moderniho portfolia

B |nvestice neposuzovat jednotlive, ale v zavislosti s ostatnimi v
tzv. kontextu portfolia.

B Optimalni portfolio
= Pri daném riziku nejvyssi vynos nebo naopak.

Ocekéavany vynos

Ocekavane riziko
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Efekt diverzifikace

B Klicem k reseni.
B Predpokladem je korelace (-1 az 1).
B Je jeden ze zakladnich zakonu investovani.

Modern Portfolio Theory

STOCK SPECIFICRISK

MARKET RISK

Standard Deviation (Risk)

Number of Stocks
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William F. Sharpe (1934)
B Model CAPM

B Model ocenovani rizikovych kapitalovych aktiv
B Efektivni hranice (graf)

B Nesystematicka rizika

B Trzni rizika (beta riziko)

B Vyplyva z daného ekonomického systému a zahrnuji vsechny trhy a
podniky.

B Diverzifikace eliminuje nesystematicke riziko a snizuje celkové
riziko portfolia na neodstranitelné trzni riziko.
B CAPM udava ocekavanou vynosnost rizikovych investic.

B CAPM radi investorum nezavisle na jejich vztahu k riziku
investovat do trzniho portfolia a nasledné se rozhodnout dle
vynosove rizikovych preferenci.
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Fischer S. Black, Myron S. Scholes, Robert C. Merton

B M. Scholes a R. Merton ziskali NC za prinos v oblasti stanoveni
hodnoty opcni prémie
B Black-Scholesuv model pro vypocet opci

m 1973 uziti
B Texas Instruments kalkulacky se zabudovanym vzorcem
B Chicago Board of Opitons Exchange
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Dalsi osobnosti

B Benjamin Graham (1894-1976), David Dodd (1895-1988)
B Fundamentalni analyza

B Sir John Marks Templeton (1912-2008)
B Body maximalniho pesimismu, podilové fondy

B Paul A. Samuelson (1915-2009)

B, Economics: An Introductionary Analysis“, v knize pouzil
matematické metody k popisu ekonomickych otazek

B znovuobjeveni francouzského védce Louise Bacheliera,
nahodily pohyb akciovych kurzu

B teze predpovéditelnosti akciovych kurzu - rozdil mezi
vhitrni hodnotou akcie a jeji1 trzni cenou
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Dalsi osobnosti

B Eugene Fama (narozen 1939) — Nobelova cena 2013
B Teorie efektivnich trha
M Ziskova obchodni strategie
W trzni efektivita — ,,otec moderni financni védy"“.
B George Soros (narozen 1930)
H Investicni fond, First Eagle
M Soros Fund Management
B Warren E. Buffett (narozen 1930)
B Investice do akcii podhodnocenych firem.
M Investicni firmu Buffett Partnership
® Pravidla investovani
B Rozdil mezi vnitrni hodnotou akcie a jeji trzni hodnotou
M Berkshire Hathaway
B Investujte do akcii spolecnosti, jejichz cinnosti rozumite
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