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German Resources je spolecnost zabyvajici se tézbou uhli. Spolecnost je nyni v zisku a
ocekava se, Ze v nasledujicim roce vyplati dividendu 4 Euro na akcii. Vzhledem k tomu, Ze
spolecnost omezuje prizkumy novych nalezist a vyuZzitelna nalezisté se pohybuji ve fazi
zralosti, se ocekava, Ze dividenda spolecnost bude perpetuitné Kklesat 8 procent rocné.
PoZadovana vynosova mira z akcie je 11 procent, s vyuzitim DDM stanovte vnitifni hodnotu
akcie.
Akcie Maspeth Robotics je aktualné prodavana za 24 Eur a v poslednim roce vyplatila
dividendu 1 EUR na akcie. Dale jsou zndmy tyto informace:

- Bezrizikova vynosova mira se pohybuje na irovni 4procenta

- Beta koeficient této akcie dosahuje hodnoty 1,2 a

- Prémie za riziko je 5 procent (tzv. country risk)

Na zakladé vysSe uvedenych informaci urcete konstantni miru ristu dividendy/ zisku pfri
cené 24 Eur.

Gordontiv DDM je vhodny pro ocenéni spolecnosti Reliable Electric Corp. Spole¢nost
dosahuje EPS 2 USD vroce 2008. Retention ratio ¢ini 0,6 a o¢ekavané ROE je 14 procent.
Pozadovana vynosova mira z investice je 11 procent. Dale se predpoklada, Ze dividenda je
vyplacena vzdy na konci roku.

- UrcCete udrzitelnou miru ristu pro danou spole¢nost

- Ocenite hodnotu akcie spolecnosti na po¢atku roku 2009

Stellar Baking Company se obchoduje v Australii a dosahuje aktualniho P/E 14. Analytici
ocekavaji, Ze dividenda dané spolecnosti poroste 4,5 procenta ro¢né perpetuitné. Aktualni
dividenda a EPS jsou 0,7 AD a 2 AD, respektive. Pozadovana vynosova mira je pak stanovena
na 8 procent. Urcete, zda je akcie nadhodnocend, podhodnocend nebo spravné ocenéna na
zakladé hodnoty P/Eq.

Mohan Gupta je portfolio manager indického akciového fondu a analyzuje hodnotu
spole¢nosti Tata Chemicals ltd. (Bomay Stock Exchange TATACHEM). Tara Chemicals is
indicky hlavnim producentem organické chemie a umélych potravinaiskych dopliki. Gupa
usuzuje, Ze DDM jsou vhodnou skupinou modeld pro ocenéni této spolecnosti. B€hem
poslednich 5let (bfezen 2004 - birezen 2008) vyplatila spole¢nost dividendy 5,5; 6,5; 7,0; 8,0
a 9,0 Rs. Tyto dividendy ukazuji, Ze primérna mira riistu dividendy je 13 procent. Gupa se
rozhodl, Ze pri ocenéni pouzije tristupniovy model, kdy druha faze bude fazi linedrniho
poklesu miry ristu dividendy (prostiednictvim H-modelu). Primérna mira ristu dividendy
v prvni fazi bude 14 procent a potrva 6 let, druha faze potrva 10 let a mira rdstu v posledni
fazi bude 10 procent. Urcete aktualni hodnotu spolec¢nosti. Pozadovana vynosova mira je 16
procent.



6. Analyzujte akcie spolec¢nosti Ansell Limited (Australian Stock Exchange, ANN), jedna se o
spolecnost z oblasti zdravotniho primyslu. Hodnota akcie je 9,74 AD, posledni dividenda
¢inila 0,27 Ad. Ocekava se, Ze dividenda poroste 10 procent v nasledujicich 3 letech a poté 8
procent perpetuitné. Pozadovana vynosova mira je 12 procent.

- Urcete hodnotu spolecnosti za pouziti dvoustuptiového modelu
- Urcete, zda je akcie nadhodnocend, podhodnocené nebo spravné ocenéna

7. Kazuo Uto je analytik Brother Industries, Ltd. (Tokyo Stock Exchgange:64480), coz je Siroce
diverzifikovana spolecnost, ktera podnika v nékolika sektorech. Pro ocenéni této spole¢nosti
je vhodné pouZit vicestupiiovy DDM, kdy faze maturity spole¢nost dosahne za 4 roky. ROE
spolec¢nosti bude klesat ze soucasné hodnoty 12,7 v roce 2008 na hodnotu 11 ve fazi zralosti,
coz bude odpovidat pozZadované vynosové mire. Ocekava se, Ze payout ratio ve fazi maturity
bude 0,4, coZ je vyrazné vice nez je payout ratio nyni, ale stale méné, nez je primeér odvétvi,
coZje 0,5.

- Urcete udrzitelnou miru riistu spole¢nosti ve fazi maturity

8. Analytici spole¢nosti Chevron Corp. (NYSE: CVX) chtéji stanovit udrzitelnou miru ristu pro

tuto spolecnost svyuzitim PRAT modelu. Data jsou pro tento ucCel sesumirovana

v nasledujici tabulce. Hodnota aktiv a akciového kapitalu je uvedena vzdy ke konci roku,

data jsou v milionech USD. Primérné hodnoty (primérna aktiva a primérny kapital) jsou

zaloZeny na pocatecni a koncové hodnoté veliCiny déleno 2, resp. napt. primérna hodnot
aktiv vroce 2007 bude (148,786 + 132,628)/2

- Vypocitejte hodnoty pro kazdou komponent PRAT modelu v letech 2005 - 2007

- Svyuzitim celkovych primérnych hodnot z predchoziho prikladu urcete

udrzitelnou miru ristu spolec¢nosti



Item 2007 2006 2005 2004

Net income $18,688 $17,138 $14,099  $13,328
Sales 214,091 204,892 193,641 150,865
Total assets 148,786 132,628 125,833 03,208
Shareholders’ quity 77,088 08,935 62,676 45,230
EPS 8.77 7.80 6.54 6.28
DPS 2.26 2.01 1.75 1.53

Source: Financial statements from Chevron’s web site.



