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Definice rizika
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Riziko vznika tehdy, jestlize se subjekt rozhoduje a vysledek neni pfedem — mmvime ™
jednoznaén¢ znam. Riziko je vy¢islitelné.

Nejistota vznika tehdy, jestlize vibec nejsou znamy budouci dusledky

soucasného jednani subjektu, anebo neni znama pravdépodobnost, se
kterou nastanou.

* U rizika lze tyto skute¢nosti urcit:
* objektivné, protoze subjekt zna frekvenci, se kterou nastavaji urcité
jevy (logické odvozeni, empiricky vyzkum),
* subjektivné (zkuSenost).




Magicky trojahelnik %
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Vynos je vyjadien pomoci rizikové prémie.
Vyse rizikové prémie ukazuje vztah investord Kk riziku. Cim vétsi riziko museji
podstupovat, tim vyssi ocekavany vynos pozaduji.




Ocekavany vynos jedne investice %
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* Ocekavany vynos je tedy vazenym
primérem predpokladanych
dosazenych  vynosnosti, kde
vahami jsou pravdépodobnosti
dosazZeni vynosu.

e Zpravidla jsou uvazovany tri
varianty: pozitivni, negativni a

Ri...pfedpokladany dosazeny vynos stabilni.

P;...pravdépodobnost dosazeni vynosu * SoucCet pravdépodobnosti musi

R...o¢ekdvany vynos byt vidy roven jedné!!!l




Rozptyl a smérodatna odchylka jedn¢ investice
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n
o = zpi* (R; — R)?
i=1

kde:

R,...ptedpokladany dosaZeny vynos
P....pravdépodobnost dosazeni vynosu
R...o¢ekdvany vynos
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Rozptyl je vazeny primér ¢tverct odchylek,
kde vahami jsou pravdépodobnosti
odchylek.

Je mirou variace, ktera postihuje soucasné
variaci ve smyslu vzajemné odliSnosti
jednotlivych dosazenych vynosu i ve smyslu
odlisSnosti dosazenych vynosd od vynosu

ocekavaného.

Smérodatna odchylka je pak druhou
odmocninou  rozptylu. Je vyuZivana
k vyjadreni rizika, nebot neni, na rozdil od
rozptylu, zavisla na ¢tvercich odchylek.

Cim vy3&i je smérodatna odchylka, tim
vyssi je riziko investice.




Riziko individualni investice — typove priklady

Vypoctéte ocekavany vynos a riziko aktiva, znate-li nasledujici informace:

Pravdépodobnost , .
i . - . . . | Vynosové miry u
Cislo varianty Stav ekonomiky dosazeni vynosove

: : o
e (7 ) investice A (v %)

pozitivni

stabilni 60 15

negativni 30 5
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Riziko individuadlni investice — typoveé piiklady

Vypoctéte ocekavany vynos a riziko jednotlivych aktiv

Stav ekonomiky | Pravdépodobnost dosaZzeni | Vynosové miry Vynosové miry
Vynosové miry u projektu A (v %) u projektu B (v %)

0,25

035 15 17

0,25 9 12

6 ;

SLEZSKA %

UNIVERZITA
OBCHODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

Dokaze objektivné rozhodnout, do které aktiva investovat?



Variac¢ni koeficient %
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Varia¢ni koeficient vyjadtuje velikost rizika na jednotku vynosu. A

CU =

| Q

Cim niZ$i je hodnota koeficientu variace, tim vyhodnéjsi z hlediska
rizika investice je.




Riziko individuadlni investice — typoveé piiklady %
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Které z aktiv je pro investici z hlediska rizika vyhodné&jsi? FACULTA Y RARVNE

Stav ekonomiky | Pravdépodobnost dosazeni | Vynosové miry Vynosové miry
vynosové miry u projektu A (v %) u projektu B (v %)
0,25
0.35 15 17
0.25 9 12

6 ;




Riziko individualni investice — typove priklady %
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Uvazujte aktivum A, jehoz o¢ekavana vynosova mira ¢ini 4,8 % a smérodatna odchylka FAKULTA V KARVING
1,75 % a aktivum B, jehoz oCekavana vynosova mira je 7,2 % a smérodatnd odchylka

5,25 %. Urcete, které z nich je vhodnéjsi kK investovani, svou odpovéd’ zdivodnéte a

podpoite vypoctem.




Priklad na riziko jednoho aktiva
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Vypoctéte oCekavany vynos, riziko aktiva a variaCni koeficient, znate-li nasledujici informace:

Aktivum A Aktivum B
Pi Ri Pi Ri
5% 10% 5% 12%
25% 15% 18%
22% 40% 28%
25% 25% 25% 32%
5% 30% 5% 38%

Ktera z nich je vyhodnéjsi a proc?
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Riziko portfolia
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Portfolio
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Portfolio je soubor redlnych a
finan¢nich  aktiv  nebo  jejich
vzajemnych kombinaci.

Duvodem pro sestavovani portfolia je
snaha o diverzifikaci rizika investice

pfi  maximalizaci  zisku. Jeho
rizikovost je také zavisla na casovém
horizontu investice

Je-li portfolio dobie sestavené, pak se
jedna 0 nejefektivnéjsi  formu
investice.
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rziko

pocet aktiv
* RozliSujeme riziko na:
*  trzni (systematické,
nediverzifikovatelné)
* jedinecné (nesystematické,

diverzifikovatelné)




Portfolio — o¢ekavany vynos, smérodatna odchylka %
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Oc&ekavany vynos kombinace dvou aktiv je vazenym primérem jejich ™™™
o¢ekavanych vynosu.

Rp — XRA + (1 — X)RB kde: F;p _.ocvvekd’vany,vy’nospo‘rtfoliq
4 _ocekavany vynos z investice A
Rp ocekavany vynos z investice B

X ...prostredky viozené do investice A (v %)
COV ... kovariance

Rozptyl portfolia

02 = X?0z + (1 —X)? 0f +2X (1 — X) cov(Ry, Rp)

Smérodatna odchylka (o) je i zde statistickd veli¢ina méfici vysi rizika
spojeného S investici. A je druhou odmocninou z rozptylu.




Portfolio — kovariance a korela¢ni koeficient %
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Kovariance je statistickou proménnou a rovnéz vyjadiuje vzajemny vztah ™™
vynosnosti aktiv.

kde: R, ocekavany vynos z investice A
cov (RA’ RB) = Pi * (RiA o RA) * (RiB o RB) R;m Oéekdvan))}ﬁ v));/'nos z investice B
Ria dosazeny vynos z investice A
Rig dosazeny vynos z investice B
P, ... pravdépodobnost

cov (R, , Rg)... kovariance

n

=1

Korela¢ni koeficient je vyjadien jako podil kovariance a sou¢inu smérodatnych
odchylek aktiv v portfoliu

cov (Ry, Rp)

040pB

AB —




Korelacni koeficient graficky
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Portfolio — feseny piiklad %
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Vypoctete riziko spojené s portfoliem a urcete, zda jsou uvedena aktiva vhodna
k sestaveni portfolia, svou odpovéd’ doloZzte vypoctem a zdivodnéte.

alternativy pravdépodobnost P; vynosnost R; A vynosnost R; B
| 10% 20% 12%
2 60% 15% 10%
3 30% 5% 15%

Do aktiva A investujeme 500.000,- K¢ a do aktiva B 250.000,- K¢.




Portfolio — o¢ekavany vynos, smérodatna odchylka %
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Jednotlivé akcie

Ocekdvané vynosnosti:

R,=01-20+0,6-15+03-5 R, =125
R, =01-12+06-10+03-15 R, =117
Riziko:

o, =01.(20-125)* +0,6-(15-12,5)* +0.3-(5-125) &, =26,25
o, =01-(12-11,7)* +0,6(10-11,7)* +03-(15-11,7)>  &,° =5,01

o, =512 o, =224




Portfolio — o¢ekavany vynos portfolia, smérodatna odchylka a kovariance %
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Ocekdvand vynosnost:

R, =0,67-12,5+0,33-11,7 R, =1224

Riziko:

CoV(g gy =01-(20-125)-(12-11.7)+0.6-(15-12.5)- (10-11.7 )+
+0,3-(5-125)-(15-11,7)

COV (g gy =975
X =66,67% X -1=33.33%
o0 =0,66%-26,25+0,332-501+2-0,66-0,33-(—9,75)

o, =773 o, =278




Portfolio — korela¢ni koeficient a rozhodnuti %
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Korelacni koeficient:

-9,75

=k, =-085
Ms12204 M

Zaver

Aktiva jsou velmi vhodnd k vytvoieni portfolia, nebot” korelacni koeficient se
blizi -1.




Riziko portfolia - priklad %
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Vytvorte tri kombinace aktiv A, B, C a zjistéte, ktera z téchto kombinaci je nejlepsi z hlediska
diverzifikace rizika. Rozhodnuti dolozte vypoctem.

alternatlvy pravdépodobnost| Vynosnost A Vynosnost B Vynosnost C

25% 12,00 5,00 10,00

50% 10,00 10,00 11,00
25% 5,00 11,00 5,00

45 5,6875 2




Riziko portfolia - priklad %
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Vyberte, ktera z investic je nejvyhodnéjsi z hlediska rizika. Rozhodnuti dolozte vypoctem.

Cislo varianty | Stav Pravdépodobnost Vynosové miry
ekonomiky dosaZeni vynosové
miry

T [onen

2 primEmyrint_
5[ staymace




Riziko portfolia - priklad

Vytvorte tfi kombinace aktiv A, B, C a zjistéte, ktera z téchto kombinaci je nejlepsi
z hlediska diverzifikace rizika. Rozhodnuti dolozte vypoctem.

& Vynosové miry
dosaZeni vynosové

u investic (v %)

A | 8 [ c |
02 0 12 s
04 15 14 1
03 b2
01 10
___-

54 216
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De¢kuji za pozornost




