         Izračunavanje stope prinosa - primjer
1. Akcija je na početku godine kupljena za 900€, a na kraju posmatrane godine je   

      prodata za 990€. Prije prodaje akcije vlasniku nije isplaćena  gotovinska dividenda.  

      Izračunati godišnju stopu prinosa na akciju.
       Stopa prinosa = 
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2. Akcija je na početku godine kupljena za 1.000€, a na kraju posmatrane godine je 

     prodata za 900€. Prije prodaje akcije vlasniku nije isplaćena  gotovinska dividenda.  

     Izračunati godišnju stopu prinosa na akciju.

            Stopa prinosa = 
[image: image3.wmf]100

000

.

1

000

.

1

900

´

-

= - 0,1 
[image: image4.wmf]´

100  = -10% 

3. Akcija je na početku godine kupljena za 900€, a na kraju posmatrane godine je 

      prodata za 990€. Prije prodaje akcije vlasniku je isplaćena  gotovinska dividenda u   

      iznosu  45€ po akciji. Izračunati godišnju stopu prinosa na akciju.

            Stopa prinosa = 
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4. Akcija je na početku godine kupljena za 1.000€, a na kraju posmatrane godine je 

       prodata za 900€. Prije prodaje akcije vlasniku je isplaćena  gotovinska dividenda u   

       iznosu  150€ po akciji. Izračunati godišnju stopu prinosa na akciju.

            Stopa prinosa = 
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5. Akcija je na početku godine kupljena za 1.000€, a na kraju posmatrane godine je   

     prodata za 900€. Prije prodaje akcije vlasniku je isplaćena  gotovinska dividenda u 

     iznosu  75€ po akciji. Izračunati godišnju stopu prinosa na akciju.
           Stopa prinosa = 
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 Izračunavanje očekivane stope prinosa i mjera disperzije prinosa na hartije od   

  vrijednosti - primjer
6.  Data je serija prinosa na akciju preduzeća «X» za mjesec januar (n= 30):
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Geometrijski prosjek: G =12,10331%

Medijanski prosjek: Me = 12,5% 

Interval varijacije:   i = Rmax – Rmin = 16% - 9% = 7%
Varijansa:  
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Standardna devijacija: 
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Koeficijent varijacije: 
[image: image29.wmf]
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Kombinacija dvije rizične aktive – specifični slučajevi – primjer
7. Date su finansijske performanse dva vrednosna papira: 

	Vrednosni papir
	Očekivani prinos
	Standardna devijacija

	A
	14%
	6%

	B
	8%
	3%


a) napisati sistem jednačina koji karakteriše portolio sačinjen od vrednosnih papira A i B  za slučaj 
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b) izračunati očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija za 
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c) pokazati da u slučaju perfektne pozitivne korelacije postoji linearna zavisnost između očekivanog prinosa i standardne devijacije portfolija
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d) napisati sistem jednačina koji karakteriše portolio sačinjen od vrednosnih papira A i B za slučaj 
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e) izračunati očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija za 
[image: image88.wmf]AB

r

= -1 i sledeće vrijednosti pondera 
[image: image89.wmf]A

X

 i 
[image: image90.wmf]B

X

:
	Portfolio
	
[image: image91.wmf]A

X


	
[image: image92.wmf]B

X


	
[image: image93.wmf]p

R

(%)
	
[image: image94.wmf]p

s

(%)

	1
	0
	1,0
	8,0
	3,0

	2
	0,2
	0,8
	9,2
	1,2

	3
	0,4
	0,6
	10,4
	0,6

	4
	0,6
	0,4
	11,6
	2,4

	5
	0,8
	0,2
	12,8
	4,2

	6
	1,0
	0
	14,0
	6,0


f) izračunati vrijednost pondera 
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g) napisati sistem jednačina koji karakteriše portolio sačinjen od vrednosnih papira A i B za slučaj 
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h) izračunati očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija za 
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i) izračunati vrijednost  pondera 
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Kombinacija dvije rizične aktive - primjer
8.  Namjeravate da kreirate portfolio od akcija dva preduzeća Sony i Rio Tinto. U protekloj       

     deceniji investicija u akcije  Sony-a ostvarila je prosječni godišnji prinos od 12%, sa        

     standardnom devijacijom prinosa 20%. Investicija u akcije Rio Tinta,u istom intervalu,    

     ostvarila  je prosječni godišnji prinos od 20%, sa  standardnom devijacijom prinosa 30%.   

     Korelacija prinosa između ovih akcija iznosi 0,5. Izračunati:

a) očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija koji sadrži 60% akcija Sony-a i 40% akcija Rio Tinta; 

b) vrijednost pondera za koji se dobija porfolio sa minimalnom varijansom (MVP);

c) očekivani prinos i standardnu devijaciju za prethodno izračunate pondere.
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Kombinacija bezrizične aktive i rizičnog portfolija – primjer
9. Stopa prinosa na kratkoročne državne obveznice iznosi 9%. Tržišni portfolio (portfolio rizične  

    aktive) ima očekivani prinos od 15% i standardnu devijaciju 21%. Izračunati očekivani prinos i   

    standardne devijacije sledećih portfolija:

a) sav novac je investiran u tržišni portfolio

b) dvije trećine su investirane u tržišni portfolio, a jedna trećina u bezrizičnu aktivu 

c) polovina novca je investirana u tržišni portfolio, a polovina u bezrizičnu aktivu

d) jedna trećina je investirana u tržišni portfolio, a dvije trećine u bezrizičnu aktivu

e) sav novac je investiran u bezrizičnu aktivu
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10. Očekivani godišnji prinos na indeks S&P500  iznosi 30%. Bezrizična stopa prinosa iznosi 6%   

      godišnje. β  koeficijent kompanije “X” iznosi 1,1. Izračunati očekivani prinos za akciju ove   

      kompanije u uslovima ravnoteže.
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11. Očekivani godišnji prinos na indeks NEX20 iznosi 16%, tržišna premija rizika 11%, a  

      bezrizična stopa prinosa 5%.

a) izračunati β  koeficijent kompanije “X” ako očekivani prinos na akciju ove kompanije u uslovima ravnoteže iznosi 26%
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b) grafički predstaviti dobijene rezultate i precizno identifikovati akciju ove kompanije na njemu.
ZADACI ZA VJEŽBU

1. Date su serije godišnjih  prinosa na akcije firme Modus i Rio Tinto: 

   Modus:      

   7%, 10%, 7,5%, 11%, 10,5%, 12%, 8%, 10%, 9%, 7,5%, 10,5%, 12%, 10%, 7%,8%,10%,

   7,5%, 9%, 7,5%, 10%

   Rio Tinto: 

   12%, 9,5%, 8%, 13%, 12%, 8%, 9,5%, 11%, 12%, 8%, 13%, 8%, 12%, 7%, 9,5%, 8%, 

   9,5%, 11%, 7%, 12%

a) izračunati očekivani prinos na akciju Modusa 

      Rešenje: 
[image: image243.wmf]A

R

= 9,2%
b) izračunati očekivani prinos na akciju Rio Tinta 

      Rešenje:
[image: image244.wmf]B

R

= 10%

c) izračunati očekivani prinos na portfolio pod pretpostavkom da obje akcije učestvuju u strukturi portfolija sa jednakim ponderima 

      Rešenje:
[image: image245.wmf]p

R

=9,6%
d) ako aktuelni prinos na akciju Modusa iznosi 15%, a godišnji prinos na kratkoročne državne obveznice 6%, za datu akciju izračunati ekstra prinos i abnormalni prinos

      Rešenje: ekstra prinos = 9,2% - 6% = 3,2%; 

                     abnormalni prinos = 15% - 9,2% = 5,8%

e) ako aktuelni prinos na akciju Rio Tinta iznosi 9,5% a godišnji prinos na kratkoročne državne obveznice 6%, za datu akciju izračunati ekstra prinos.

      Rešenje: ekstra prinos = 9,5% - 6% = 3,5%
f) u skladu sa “pravilom 3
[image: image246.wmf]s

“ interpretirati vrijednost standardne devijacije za prinose na akciju Rio Tinta od 2,04%(
[image: image247.wmf]B

s

=2,04%)

      Rešenje:
      68% svih prinosa na akciju Rio Tinta nalazi se u intervalu 
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 12,4%

       95% svih prinosa na akciju Rio Tinta nalazi se u intervalu 
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, odnosno u  

       intervalu  5,2% 
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 14,8%
       99,7% svih prinosa na akciju Rio Tinta nalazi se u intervalu 
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, odnosno u  

       intervalu 2,8% 
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 EMBED Equation.3  [image: image265.wmf]£

 17,2%

    2. Namjeravate da kreirate portfolio od akcija preduzeća T-com, Promonte i Plantaže AD. U     

       protekloj deceniji investicija u akcije T-com ostvarila je prosječni godišnji prinos od 17%, sa   

       standardnom devijacijom prinosa 22%. U istom periodu, investicija u akcije Promontea  

       ostvarila je prosječni godišnji prinos od 12%, sa  standardnom devijacijom prinosa 15%. Za 

       akcije Plantaža ostvaren je prosječni godišnji prinos od 21%, sa standardnom devijacijom  

       prinosa 25%. Korelacija prinosa između akcija T-coma i Promontea iznosi 0,35, između  

       T-coma i Plantaža 0,4,  a između Promontea i Plantaža –0,2. Izračunati:

a) očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija koji sadrži 25% akcija T-coma, 60% Promontea i 15% akcija  Plantaža

            Rešenje: 
[image: image266.wmf]p

R

= 14,6%, 
[image: image267.wmf]p

s

= 12, 00573%
b) očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija koji sadrži 35% akcija T-coma i 65% akcija Promontea

            Rešenje: 
[image: image268.wmf]p

R

= 13,75%, 
[image: image269.wmf]p

s

=14,384%

c) vrijednost pondera za koji se dobija porfolio sa minimalnom varijansom, očekivani prinos i standardnu devijaciju za prethodno izračunate pondere

            Rešenje: 
[image: image270.wmf]A

X

=33,8%, 
[image: image271.wmf]B

X

= 66,2%, 
[image: image272.wmf]p

R

= 13,69%, 
[image: image273.wmf]p

s

= 14,338%

d) očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija koji sadrži 55% akcija Promontea i 45% akcija Plantaža

      Rešenje: 
[image: image274.wmf]p

R

=16,05%, 
[image: image275.wmf]p

s

=12,55%
e) vrijednost pondera za koji se dobija porfolio sa minimalnom varijansom, očekivani prinos i standardnu devijaciju za prethodno izračunate pondere

            Rešenje: 
[image: image276.wmf]B

X

=70%, 
[image: image277.wmf]C

X

=30 %, 
[image: image278.wmf]p

R

= 14,7%, 
[image: image279.wmf]p

s

= 11,619%

3. Neka portfolio investitora predstavlja kombinaciju bezrizične i rizične aktive.Stopa prinosa na   

    kratkoročne državne obveznice iznosi 6%. Tržišni portfolio (portfolio rizične aktive) ima   

    očekivani prinos od 12% i standardnu devijaciju 18%. Pretpostavka je da nije dozvoljena  

    kratka prodaja. Izračunati očekivani prinos i standardne devijacije sledećih portfolija:
a) sav novac je investiran u tržišni portfolio  
     Rešenje: 
[image: image280.wmf]c

R

= 12%,  
[image: image281.wmf]c

s

= 18%

b) dvije trećine su investirane u tržišni portfolio, a jedna trećina u bezrizičnu aktivu Rešenje: 
[image: image282.wmf]c

R

= 10%,  
[image: image283.wmf]c

s

= 12%

c) polovina novca je investirana u tržišni portfolio, a polovina u bezrizičnu aktivu 

      Rešenje: 
[image: image284.wmf]c

R

= 9%,  
[image: image285.wmf]c

s

= 9%

d) jedna trećina je investirana u tržišni portfolio, a dvije trećine u bezrizičnu aktivu Rešenje: 
[image: image286.wmf]c

R

= 8%,  
[image: image287.wmf]c

s

= 6%

e) sav novac je investiran u bezrizičnu aktivu 

      Rešenje: 
[image: image288.wmf]c

R

=6%,  
[image: image289.wmf]c

s

= 0

4. Date su finansijske performanse dva vrednosna papira: 

	Vrednosni papir
	Očekivani prinos
	Standardna devijacija

	A
	21%
	9%

	B
	12%
	4,5%


a) napisati sistem jednačina koji karakteriše portolio sačinjen od vrednosnih papira A i B  za slučaj 
[image: image290.wmf]AB

r

= +1
      Rešenje: 
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R

= 12 + 9
[image: image292.wmf]A
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, 
[image: image293.wmf]p

s

= 4,5 + 4,5
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b) izračunati očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija za 
[image: image295.wmf]AB

r

= +1 i sledeće vrijednosti pondera 
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 i 
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X

:

	Portfolio
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	18
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	0
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	9


c) pokazati da u slučaju perfektne pozitivne korelacije postoji linearna zavisnost između očekivanog prinosa i standardne devijacije portfolija
      Rešenje: 
[image: image302.wmf]p

R

= 3 + 2
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d) napisati sistem jednačina koji karakteriše portolio sačinjen od vrednosnih papira A i B za slučaj 
[image: image304.wmf]AB

r

= -1
      Rešenje: 
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R

= 9 + 12
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, 
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s

= - 4,5 + 13,5
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, 
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s

= 4,5 - 13,5
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e) izračunati očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija za 
[image: image311.wmf]AB

r

= -1 i sledeće vrijednosti pondera 
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 i 
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:
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f) izračunati vrijednost pondera 
[image: image318.wmf]A
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 i 
[image: image319.wmf]B

X

za koji se dobija portolio sa nultim rizikom
      Rešenje: 
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g) napisati sistem jednačina koji karakteriše portolio sačinjen od vrednosnih papira A i B za slučaj 
[image: image325.wmf]AB

r

= 0
      Rešenje: 
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 EMBED Equation.3  [image: image330.wmf]2

1


h) izračunati očekivani prinos i standardnu devijaciju portfolija za 
[image: image331.wmf]AB

r

= 0 i sledeće vrijednosti pondera 
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i) izračunati vrijednost  pondera 
[image: image338.wmf]A

X

 i 
[image: image339.wmf]B

X

za koji se dobija portolio sa minimalnim rizikom (MVP)

       Rešenje: 
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X

= 0,2 
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j) grafički predstaviti dobijene rezultate za sve tri specifične vrijednosti koeficijenta korelacije i na grafiku označiti karakteristične tačke.
5.   Očekivani godišnji prinos na indeks S&P500  iznosi 15%. Bezrizična stopa prinosa iznosi 5%   

      godišnje. β  koeficijent kompanije “X” iznosi 0,8.
a) Izračunati očekivani prinos za akciju ove kompanije u uslovima ravnoteže.
      Rešenje: 
[image: image345.wmf]j

R

= 13%
b) Izračunati tržišnu premiju rizika.
             Rešenje: 10% 
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