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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva tvorbou investi¢niho portfolia a investicni strategie na
akciovém trhu. Praci lze rozd¢€lit na tfi Casti, teoretickou, praktickou a navrhovou.
Teoreticka cast definuje pojmy z oblasti investovani. Prakticka ¢ast obsahuje analyzu
potencialnich spolec¢nosti, které jsou na zakladé stanovenych kritérii zafazeny do

investi¢niho portfolia. Dale jsou vytvoreny scénatfe mozného vyvoje portfolia.

Kli¢ova slova

investice, portfolio, akcie, akciovy trh, fundamentalni analyza

Abstract

This diploma thesis deals with the creation of an investment portfolio and investment
strategy in the stock market. The work can be divided into three parts, theoretical,
practical and design. The theoretical part defines the terms of investment. Practical part
containing an analysis of potential companies that are included in the investment portfolio
based on established criteria. Scenarios of possible portfolio development are also

created.
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UVOD

V dnesni dob¢, kdy inflace roste nadprimérnym tempem a znehodnocuje tak penézni
uspory, které drzime na bé&Znych uétech je zapotiebi uvazovat nad tim, jak zajistit,
abychom uchovali hodnotu penéz a jesté lip — zhodnocovali hodnotu penéz. Inflace je
tedy hlavnim divodem, pro¢ pfemyslet nad investovanim. Bez investic se totiz kazdy

smifuje s tim, Ze za néjaky Cas jeho penize ztrati svou hodnotu.

Dal$im divodem pro investovani je motivace ziskat alesponn casteCnou finan¢ni

nezavislost, aby mohl ¢lovék odejit do diichodu diive a uzit si zaslouZzeného odpocinku.

Nastrojem pro dosaZzeni finanéni nezdvislosti a zhodnoceni penéz je sestaveni
investi¢niho portfolia, které bude dlouhodobé zvySovat hodnotu vlozenych volnych
penéznich prostfedka. Stézejni ¢ast kazdého investi¢niho portfolia jsou investice do akeii

nebo fondu.

V této praci je provedena analyza potencialu investi¢nich portfolii firem. Cilem prace je
nalézt takové firmy, u kterych Ize predikovat budouci nartst hodnoty a do kterych by bylo
vhodné zainvestovat. Tyto investice do vybranych firem, by pomohly investorovi, ktery
se zapojuje do pracovniho procesu, sestavit investicni portfolio, které mu zajisti béhem

téiceti let dostate¢ny piijem, aby mohl odejit do dichodu diive.

Nicméné béhem investi¢niho horizontu je tieba pamatovat i na dalsi dulezité aspekty
zivota. Péce o své fyzické a duSevni zdravi, udrzovani dobrych rodinnych a pratelskych
vztahd, budovani zazemi pro Zziti, aby bylo mozné si dostate¢né uzit vydélané penézni

prostiedky.

Prvni ¢ast prace popisuje metodologii prace a definici cilt, kterych ma byt v praci
dosazeno. Druha ¢ast obsahuje literarni resersi, kde jsou definovany teoretické podklady
provazejici praci nezbytné k pochopeni zkoumané problematiky. Dale pak ptedstavuje
ukazatele, dle kterych budou nasledné analyzovany vybrané podniky podle stanovenych
odvétvi. V tfeti praktické casti, probchne jiz zminénd analyza vybranych firem dle
odvétvi, na zéklad¢ definovanych ukazateli. Ve ¢tvrté navrhové ¢asti bude provedeno
srovnani analyzovanych firem a vyhodnoceni vysledkt. Podniky s nejlepsimi hodnotami

budou zatazeny do investicniho portfolia. Nadale bude zkonstruovan model vyvoje
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sestaveného investi¢niho portfolia, ktery bude brat v potaz mozné scénate vyvoje, tedy

optimisticky, realisticky a pesimisticky.
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1 CILE PRACE, METODY, A POSTUPY ZPRACOVANI

Tato cast prace predstavuje hlavni a dil¢i cile diplomové prace, metody a postupy

zpracovani.

Hlavnim cilem této prace je sestaveni investi¢niho portfolia a strategie na akciovém trhu
pro konkrétniho investora, ktery chce v dichodovém veéku dosdhnout uréité financni
nezavislosti. Jde o snahu nalezeni a zafazeni 8-15 firem do investi¢niho portfolia. Tento
pocet je udavan z diavodu idedlniho rozlozeni rizika a efektivnosti sledovani firem.
Podniky budou analyzovany dle 5 vybranych odvétvi, ze kterych budou nésledné vybrany
podniky, tak aby investi¢cni portfolio obsahovalo 20 % kazdého sektoru. Bude
pozadovano, aby takto sestavené portfolio generovalo ro¢ni zhodnoceni 5 % a vysSe.

Tohoto cile bude dosazeno za pomoci dil¢ich cili.

Zékladem pro praci bude vymezeni zdkladnich pojmu, které budou praci provazet.
Nésledné budou definovany ukazatele, dle kterych bude probihat analyza vybranych

firem v praktické ¢asti prace.

V dalsi ¢asti prace budou definovany odvétvi, ve kterych bude probihat analyza firem.
Hodnoceni bude probihat na zaklad¢ jiz definovanych ukazatell v teoretické ¢asti, které
budou ziskény z vetejné dostupnych zdrojii. Déale probéhne samotna analyza vybranych

spolecnosti dle stanovenych odveétvi.

V navrhové cCasti prace bude provedeno srovnani analyzovanych firem a vyhodnoceni
nejlepsich vysledki. Podniky s nejlepsimi hodnotami budou zatazeny do investi¢niho
portfolia akciového trhu. Nasledné budou sestaveny modely vyvoje S optimistickym,
realistickym a pesimistickym scénafem, které budou predikovat dlouhodoby vyvoj

investi¢niho portfolia na akciovém trhu.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato ¢ast prace definuje zakladni teoreticky ramec, ktery je potiebny pro pochopeni dané
problematiky tvorby investi¢niho portfolia. Jedna se o vychodiska, ktera jsou podkladem

zpracovani diplomové prace. Veskeré poznatky jsou podlozeny odbornou literaturou.
2.1 Investice

Investice Ize definovat jako ,,zamérné obé&tovani jisté soucasné hodnoty, vétSinou se
jedna o urc¢ité mnozstvi pené¢znich prostiedk, za ucelem dosazeni budouci vyssi hodnoty.
Tato hodnota je vSak nejista. Investice Ize uskutecnit na zaklad¢é nakupu rtznych typt
investi¢nich aktiv, které mohou mit podobu rtznych druhii finan¢nich a realnych
investi¢nich instrumenti, u kterych investor pfedpoklada, Ze prostfednictvim nich
zhodnoti stavajici bohatstvi. Ke zhodnoceni dochazi bud’ tim, ze zakoupenim ziskava
investor narok na vynosy (cashflow), které plynou z jejich drzby, nebo vzestupem jejich
ceny v prabehu casu, za kterou je prodaji. Zisk investora pak plyne z rozdilu kupni a

prodejni ceny. Tyto dva piistupy lze pochopitelné i kombinovat (Rejnus, 2016, str. 35).

Investice se nejcastéji ¢leni dle druhti investi¢nich aktiv. Za zakladni zpisob jejich déleni
se vSeobecn¢ povazuje rozd€leni na investice financni a investice realné. Plati zde
prokézané pravidlo, které fika, Ze v nedokonale rozvinutych ekonomikach je pievaha
redlnych investic, naopak finan¢ni investice jsou typické pro staty s vyspclou
ekonomikou. Pfitom redlné a finanéni investice se vSeobecné povazuji za

komplementarni  formy investic, nikoliv za  vzajemné¢ si  konkurujici

(Rejnug, 2014, s. 164).

Redlné Finacni
investice investice
r T T 1 r T T 1
Pfimé Nékup Nakqp Nékup Penézni P0§k¥t(3van1 Nakl}p Dalti fi rghy
e e movitych A aveéra a cennych finan¢énich
podnikani nemovitosti o komodit vklady oo 7o R -
véci pujéek papirt investic

Obrazek 1: Zakladni rozdéleni investic
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 53)
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2.1.1 Realné investice

Reélné investice jsou nejéastéji vazany na urcité podnikatelské ¢innosti nebo na hmotné
predméty. VSeobecné se za nejhlavnéjsi povazuji zejména investice do podnikani bud’ to
V oblasti vyroby, nebo sluzeb. Lze rovnéz investovat do redlnych investic pouze za
ucelem docasné drzby a budouciho prodeje za vyssi cenu. V ptipadé téchto investic jde
zejména o investice do nemovitosti, do movitych véci — predevsim uméleckych predmétd,
¢i do rtznych druhti polotovarti nebo nerostnych surovin, tedy komodit. Tento druh
redlnych investic je atraktivni zejména v dobach hospodarské a politické nejistoty a pii

existenci nebo o¢ekavani vysoké miry inflace (Rejnus, 2014, s. 53).
2.1.2 Finan¢ni investice

Financni investice jsou typické zejména tim, Ze se u nich témet vzdy jednd o kombinaci
vlastnosti penéz, majetkovych aktiv a dluhovych instrumentd. Plyne z toho tedy, ze
vlastni povahu pouhé majetkové, ¢asto jen financni transakce, ktera je uskute¢néna mezi
dvéma ekonomickymi subjekty, a kterd je zaznamenana na dané listin€ véetné podminek.
Osoba, kterd poskytla své disponibilni penézni prostredky, za které obdrzela pftislusny,
pravné uznatelny (finan¢ni) dokument, jsou zaruCena urCitd prava, napf. pravo na
navraceni majetku, na pfedem urcenou penézni odmeénu, podilet se na zisku, jez by mél
byt na zdkladé¢ dané finan¢ni investice vytvoien apod. Jelikoz listiny zarucuji jejich
vlastnikim riizna prava, jsou nazyvany ,,cennymi papiry*. Ty investor obdrzi jako doklad,
dle toho, o jakou finanéni investici se jedna a jaka prava z drzby vyplyvaji. Z toho tedy
plyne, Ze finan¢ni investice maji zejména formu investic do finan¢nich investi¢nich

instrumentd, zvlast€¢ pak do prevoditelnych, tedy i obchodovatelnych cennych papirt

(Rejnus, 2014, s. 54).
2.2 Investic¢ni portfolio

Investi¢ni portfolio je souhrn akcii a jinych investi¢nich ptileZitosti, které investor vlastni.
Zpravidla se investor snazi své investi¢ni portfolio diverzifikovat, aby zajistil co nejvice

vynosové a co nejméné rizikové portfolio (Gladis, 2021, s. 109).

Jde o kombinaci veskerych finan¢nich nebo v §ir§im pojeti i redlnych aktiv, které investor

vlastni (Ttma, 2019, s. 15).
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Kazdé¢ investi¢ni portfolio by mélo stat na raciondlnich zdkladech. Kazdy schopny
investor by mél pti sestavovani svého portfolia hodné ¢ist, nasledné premyslet, a teprve
po dukladné analyze spolecnosti ¢i jiné investicni prilezitosti investovat

(Gladis, 2021, s. 109).
2.2.1 Tvorba investi¢niho portfolia

Inteligentni proces tvorby portfolia se skldda ze tii bodl. Jsou jimi nakup nejlepSich
investic, uvolnéni hotovosti na nejlepsi investice prodejem horsich investic a vyhnuti se
nejhor$im investicim. Kvalitni investi¢ni pfileZitosti jsou vzacné, a tomu by meélo
odpovidat i portfolio. Proces tvorby je pracny a jedna se o vyusténi celého konani.
Kvalitni investice se samy nenajdou, je tedy zapotiebi vSe odpracovat. To znamena, Z¢ je
zapotiebi ud¢lat detailni analyza jednotlivych spolecnosti. K vytvofeni portfolia je
zapotiebi seznam potencialnich investic, odhady vnitfnich hodnot, komparace cen a

hodnot a predstava o riziku a vlivu na riziko komplexniho portfolia (Gladis, 2021, s. 114).
2.2.2 Diverzifikace portfolia

Prvotnim cilem diverzifikace je zabranéni jevim, které by mohly narusit dlouhodoby
proces slozen¢ho trokovani. Investor by se mél snazit o tak Sirokou diverzifikaci, aby
umoznila prezit tézka obdobi, a z dlouhodobého hlediska rozhodovaly dovednosti

investora a spravny investi¢ni proces (Gladis, 2021, s. 125).

Diverzifikace portfolia je nastrojem pro snizovani rizika. Je ziejmé, ze pii tvorb¢
akciového portfolia bude rozdilné riziko v piipadé, kdy portfolio bude obsahovat jeden ¢i

dva druhy finan¢nich investic nebo vice, naptiklad 10 (Fotr, 2011, s. 350).
2.3 Finan¢ni trh

Finan¢ni trh se nejCastéji charakterizuje na zaklad¢ jednotlivych druhl financnich
investicnich instrumentd, které se v danych segmentech obchoduji. V rdmci finan¢niho
trhu plsobi celé skala dil¢ich segmentil, zejména trh penéZni a trh kapitalovy, dale pak

vewr

penézni a kapitalovy trh délit dale na trhy kratkodobych a dlouhodobych uvért a na trhy
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kratkodobych a dlouhodobych cennych papiri. Trh kratkodobych a dlouhodobych
cennych papird tvoii trh cennych papiri (Rejnus, 2014, s. 61).

FINACNI
TRH

Trh drahych
kova

Trh s cizimi

N Penézni trh Kapitalovy trh

Trh Trh Trh Trh

kratkodobych kratkodobych dlouhodobych
aveért cennych papirt cennych papirt

dlouhodobych
uveért

Obrazek 2: Clenéni finanéniho trhu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 61)
2.4 Faktory individualni investi¢ni strategie

Pti kazdé uvaZzované investi¢ni piilezitosti je potieba zvazit tfi zakladni investi¢ni faktory,

kterymi jsou vynosnost, rizikovost a likvidita (Rejnus, 2014, s. 166).

vynosnost

rizikovost likvidita

Obrazek 3: Investi¢ni trojuhelnik
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Novotny, 2018, s.24)
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2.4.1 Vynosnost

Finan¢ni investice jsou piedev§im realizovany za ucelem maximalniho zhodnoceni
vlozenych penéznich prostiedkli do jednotlivych akeii. Vynosnost tedy byva povazovana
za kritérium hodnoceni jejich efektivnosti. Je investicnim kritériem, které udavad miru
zhodnoceni penéznich prostfedkll vlozenych do konkrétniho finanéniho instrumentu za
urcitou ¢asovou dobu. Dil¢imi aspekty vynosnosti finan¢nich investic jsou predevsim
rizné druhy pfijmid (cashflow) plynoucich z konkrétnich instrumentii, zptisoby jejich
danéni, vliv inflace a velikost trzni Grokové miry, kterd je v pribéhu casu zivotnosti
investice na daném finan¢nim trhu. D4 se tedy usoudit, Ze hodnoceni vynosnosti
finanénich investic je celkem slozité a zalezi pouze na investorovi, které metody a

ukazatele pouzije (Rejnus, 2014, s. 167).

Jde o celkové piijmy, které jsou dosazeny z provedeného investicniho zameéru za
stanovené Casové obdobi. D¢li se na kapitalovy vynos, jez lze spocitat rozdilem ceny
pofizeni a prodejni. Déle pak na bézny vynos, ktery reprezentuje dividendovy vynos,
s kterym je mozno se setkat pouze u akcii. Ne vSak vSechny akcie nesou dividendu. O
vyplaté dividend rozhoduje valna hromada dané spole¢nosti. Na trhu jsou i spole¢nosti,
které nikdy dividendy nevyplacely. Dal§im béznym vynosem je vynos trokovy, kterého
1ze dosdhnout u dluhopist a také vynos dichodovy, ktery plyne naptiklad z ndjemného

(Novotny, 2018, s. 23).

2.4.2 Rizikovost

Riziko je nebezpe¢i, kdy investor nemusi dosahnout ptfedpokladaného vynosu ve
stanoveném casovém obdobi nebo Spatné stanovi vynos, naptiklad na zékladé predikce
nebo zkuSenosti z minulosti. Jistou miru rizika pfijima kazdy investor investujici na
financnim trhu, jelikoz Zadna investice neni zcela bezrizikova. Riziko se vyjadiuje

smérodatnou odchylkou od ocekavaného vynosu (Novotny, 2018, s. 24)

Kazda jednotliva investice s sebou nese urcité riziko. Hovofi-li se o investi¢nim riziku,
potykame se s nckterymi problémy. Nelze urcit objektivni definici rizika, protoze
neexistuje. Rovnéz neexistuje zplsob, jakym riziko méfit. Kazdy pohlizi na riziko jinak,

co se jednomu zda riskantni, jinému muze ptfipadat v poradku (Gladis, 2021, s. 85).
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U investovani se mluvi o n€kolika rGznych druhd rizika, s kterym je mozno se setkat. Pro
kazdého investora byva tedy slozit¢ odhadnout, které jejich konkrétni druhy budou
s realizaci investi¢nich variant spojeny a jakym zptisobem budou ohrozovat predikované
hodnoty vynosnosti. Pokud se jedné o investovani do finan¢nich instrumentti, zejména
vetejné¢ obchodovatelnych cennych papirti je pravdépodobnost setkat se naptiklad
srizikem zmén trzni Grokové miry, rizikem inflacnim, rizikem udalosti, rizikem
insolvence, rizikem ztraty likvidity pfedmétového investicniho instrumentu, rizikem

ménovym, pravnim a operac¢nim (Rejnus, 2014, s. 201).

Riziko lze chapat jako urcitou pravdépodobnost vzniku ztraty, moznost naskytnuti takové
udalosti, kterd by mohla zabranit nebo ohrozit dosazeni cilii jednotlivce nebo spolecnosti.
Dale pak piedstavuje nebezpeéi nevyzadanych odchylek od stanovenych cila jednotlivce
nebo organizace (Fotr, 2014, s. 17).

Riziko arokovych sazeb

Jde o riziko, které miZze nastat pti budoucim kolisani trznich trokovych mér. Zmény
urokovych sazeb vyrazné ovliviiuji trzni ceny veskerych typa finan¢nich instrumentt. Pro
investory je rizikovy vzestup urokovych mér v obdobi, kdy investi¢ni instrumenty koupili
a maji je ve svém portfoliu. Pohyb trokovych mér se da povazovat za riziko, které je
soucast trzniho riziko, coz znamena, ze je nediverzifikovatelné (Rejnus, 2014, s. 202).
Riziko infla¢ni

Infla¢ni riziko piedstavuje nebezpeci rastu miry inflace. Tento rlst se nepfiznivé
projevuje na realné vynosnosti finanénich investic. Pii stoupajici mife inflace sice rostou
nominalni miry vynosu, coz nemusi znamenat i pro jejich redlné hodnoty. V ptipadé, ze
inflace dosahuje vysokych mér roste pravdépodobnost toho, Ze realné miry vynosu
investic mohou nabyvat velice nizkych nebo dokonce zapornych hodnot. S ristem inflace
soucasné roste i velikost v§ech druhti nominalnich trokovych sazeb. Trzni ceny danych
druht investic jsou vice volatilni a n¢které z nich mohou klesat. Toto riziko patii také do

rizika trzniho, coz znamena, Ze ho nelze diverzifikovat (Rejnus, 2014, s. 202).
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Riziko udalosti

Riziko udalosti nastava s moznym vznikem dilezité a soucasné neocekavané udalosti,
které neni pro investora pfiznivd, protoze muze negativné¢ pusobit na trzni ceny
investi¢nich instrument. Dusledky, které tyto udalosti zpusobi, zavisi na vnimani a
posuzovani G¢astnikt trhu, ktery je pod vlivem investi¢ni psychologie. Riziko udalosti se

rovnéz neda diverzifikovat (Rejnus, 2014, s. 202).
Riziko insolvence

Toto riziko miiZze nastat v dobé, kdy emitent neni schopen splacet své zavazky kvuli
docasné nebo trvalé platebni neschopnosti, ktera mize skoncit bankrotem. Jedna se o
riziko, které souvisi vzdy s danou emisi akcie. Je tedy mozné ho diverzifikovat. Riziko
insolvence je nejbézné&jsi u cennych papirt korporaci. Jeho velikost zavisi na vlivu vsech

jednotlivych rizik, které s sebou nese podnikatelsky subjekt (Rejnus, 2014, s. 202).
Riziko ztraty likvidity piedmétného investi¢niho instrumentu

V piipad¢, kdy investor docasné nebo dokonce trvale ztratil béhem drzby investi¢niho
instrumentu moznost zpétné premeny na penézni hotovost za pfimeienou cenu a pii bézné
velikosti transak¢nich nakladd. Riziko mize byt bud’ individudlni spojené s urcitym

cennym papirem, nebo trzni, které nelze diverzifikovat (Rejnus, 2014, s. 203).
Riziko ménové

Tento druh rizika souvisi pouze s investi¢nimi instrumenty v cizich ménach. Zde existuje
riziko, Ze vynos mohou ovliviiovat zmény kurzti mezi ménou tuzemskou a zahrani¢ni.
Jedna se o trzni riziko, které nelze diverzifikovat, ale je mozné ho predpovédét a zajistit
se proti nému (Rejnus, 2014, s. 203).

Riziko pravni

Pfi tomto druhu rizika se investor ocita v situaci, kdy se nelze pravné domahat splnéni
podminek stanovenych v uzavieném kontraktu. Z tohoto Ize usoudit, ze toto riziko
existuje zejména na financnich trzich nevyspélych zemi, kde neni dokonaly pravni
systém. Riziko tedy vyplyva z nedokonalé znalosti pravnich podminek v zahranici. Patfi

do trzniho rizika, které nelze diverzifikovat. Lze jej vSak pfedpovédét a castecné se mu

vyhnout vhodnym teritorialnim umisténim (Rejnus, 2014, s. 203).
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Riziko operaéni

Riziko operacni je ovlivnéno lidskym pochybenim, chybami vypadkl informacnich a
ptenosovych systému nebo podvody tcastnikd finan¢niho trhu. Jde o trzni riziko, které

nelze diverzifikovat (Rejnus, 2014, s. 203).
Riziko vlastnosti

Toto riziko se tyka Siroké skaly moznych rizik, které mohou nabyt urcité druhy
investi¢nich dokumentii nebo emise cennych papirt, v oblasti legislativy danych zemi.
Emitent muaze téchto specifickych vlastnosti zuzavienych smluv nebo emisnich
podminek vyuzit v investoruv neprospéch. Jedna se tzv. dopliujici rizika, ktera jsou
spojena s konkrétni obchodni smlouvou nebo Semisi individudlnich druhti cennych

papirt. Jde tedy o rizika, které se daji diverzifikovat (Rejnus, 2014, s. 203).
2.4.3 Likvidita

Likvidita je schopnost transformace realné nebo finanéni investice na hotovostni penézni
prostiedky v co nejrychlejSim casovém intervalu bez znatelné ztraty a s minimalnimi

transakénimi néklady (Novotny, 2018, s. 24).

Likvidita je tfetim faktorem investicni strategie, ktery ovlivituje poptavku po investi¢nich
instrumentech. Timto pojmem se rozumi rychlost, jakou je mozné pfeménit finan¢ni
instrument bezztratoveé zpét na hotové penize. U nastroji financniho trhu se vSeobecné
povazuji za likvidni zejména cenné papiry obchodovatelné na vetejnych, sekundarnich,
organizovanych trzich. V tomto ptipadé pak vétSinou plati, Ze pokud je vyssi emise, 1ze
povazovat cenny papir za likvidnéj$i. Na likviditu plsobi mnoho faktorti, avSak za
nejvyznamngj$i 1ze povazovat zmény agregatni poptavky. V ptipadé€, ze se agregatni
poptavka zvySuje, nariist je véts§inou hodnocen pozitivné jako stoupajici diivera investort,
coz predikuje dobry vyhled na dal$i hospodaisky rist. Jeji pfipadny pokles je ale
povazovan za velmi nebezpecny faktor, zvlasté pak pokud se jedna o dlouhodoby pokles.
. Cim likvidnéjsi bude jeden druh financniho instrumentu proti financnim ndstrojiim
alternativnim, tim vice bude pri zachovani principu ,,ceteris paribus* pro investory

atraktivnejsi a tim bude i vice poptavan (a naopak)“ (Rejnus, 2014, s. 209).
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2.4.4 Vzijemna provazanost investi¢nich faktora

Vseobecné je znamo investi¢ni pravidlo, ze je nemozné dosahnout soucasné vsech tfi
vrcholi trojuhelniku u dané investice ve vsech kritériich. Z ¢ehoz vyplyva, ze neexistuje
investice maximalné¢ bezpecnd, maximaln¢ likvidni a maximalné¢ vynosna. Za
ptedpokladu, ze se investice blizi Kk vrcholu vynosnosti, tim vice se vzdaluje od
bezpecnosti S vysokym rizikem a malou likviditou. Je tedy zapotiebi, aby investor tato

investi¢ni kritéria posuzoval komplexné (Novotny, 2018, s. 24).

Na zékladé€ jednotlivych druhi investicnich faktorti 1ze za podminek ,,ceteris paribus®

urcit nasledujici tvrzeni, které navzajem souviseji (Rejnus, 2014, s. 210).

e Poptavané mnoZstvi individudlnich druh@i investi¢nich aktiv je pfimo umérné
jejich likvidité ve srovnani s aktivy alternativnimi.

e Mnozstvi jednotlivych druhii investi¢nich aktiv, které je poptavano, je nepiimo
umérné riziku spjatému s jejich vynosnosti ve srovnani s aktivy alternativnimi.

e Mnozstvi jednotlivych druhli investi¢nich aktiv, které je poptavano, je pfimo
umeérné jejich predpokladané vynosnosti ve srovnani s aktivy alternativnimi.

e Mnozstvi jednotlivych druhli investicnich aktiv, které je poptavéano, je pfimo
umérné kvalité investi¢niho prostiedi.

e Mnozstvi jednotlivych druhli investicnich aktiv, které je poptavano, je pfimo
umérné bohatstvi, kdy tato zavislost ma vétsi silu u aktiv luxusnich nez u

nezbytnych (Rejnus, 2014, s. 210).

Z ¢ehoz vyplyva, Ze je zapotiebi, aby investor vzdy komplexné hodnotil vynosnost,
rizikovost a likviditu. Pfitom nelze nalézt takovou situaci, ktera by dosahla souc¢asného

maxima téchto kritérii. Lze nalézt pouze optimdlni vzijemny pomér

(Rejnus, 2014, s. 210).
2.5 Finan¢éni investi¢ni instrumenty

Zakladni funkce, které musi kazdy financni systém zabezpecit, jsou funkce depozitni a
kreditni, prostfednictvim kterych jsou penézni prostiedky pfeménovany ve financni
kapital. Obé tyto funkce jsou vzajemné zavislé a maji zasluhu na fungovani finan¢niho

trhu. Jelikoz zadné transakce, které maji investi¢ni charakter, nemohou byt provadény
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jinym zpisobem nez prostfednictvim investi¢nich nastroji, musi se zasadn¢ jednat o

finanéni investi¢ni instrumenty (Rejnus, 2014, s. 218).

Finan¢ni investi¢ni instrumenty piedstavuji pravni doklady, které zabezpecuji fakt, ze
jejich vlastnici v minulosti investovali své volné penézni prostfedky a na financ¢nim trhu
je transformovali ve finanéni kapitdl a Zze az doposud trvaji pravni disledky téchto
obchodi. Dale je patrné, Ze jednotlivé druhy financ¢nich investi¢nich instrumentti maji
rizny charakter téchto transakci, rizné druhy prav, kterymi vlastnici disponuji

(Rejnus, 2014, s. 218).

Zakladni druhy
finan¢nich
investi¢nich

instrumentt

Investi¢ni

Investi¢ni
Cizi mény instrumenty
penézniho trhu

instrumenty Drahé kovy
kapitalového trhu

Kratkodobé Dlouhodobé

Kratkodobé tvéry investi¢cni CP investi¢ni CP

Dlouhodobé uvéry

Obrazek 4: Zakladni druhy finanénich investi¢nich instrumenti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 220)

2.5.1 Podnikové akcie
Investice do akcie znamend investici do podniku, z ¢ehoz vyplyva Ze se jedna o koupi
firmy. Tudiz vlastnik akcie je zaroven vlastnikem podniku (Syrovy, 2016, s. 59)

Zakoupenim akcie ziska vlastnik pravo na podil ze zisku pravo zlcastnit se valnych
hromad spole¢nosti jejichz akcie vlastni, a tim zasahnout do rozvoje spolecnosti dle

podili vlastnénych akcii. Zisk z drzby akcii spociva bud’ ristem jejich ceny, nebo
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vyplatou dividend. Dividendou se rozumi ¢ast zisku, kterda je urCena k rozdéleni

akcionaiim (Havlicek, 2013, s. 19).

Spole¢nost mize vyplacet dividendy, neni to ale jeji povinnosti. Hodnota akecii je uréena
podle toho, jak kapitalovy trh urc¢uje hodnotu celkového souctu budoucich dividend, které
by spole¢nost mohla vyplatit. Za predpokladu, ze se budou trokové miry zvySovat, bude

hodnota budoucich dividend klesat, a obracen¢ (Kohout, 2013, s. 26).

Podnikové akcie jsou emitovany a nasledné prodavany na primarnim trhu. Akciové
spolecnosti si tak zajiStuji potfebna penézni aktiva. Motivem nakupu akcii byva pro
investora jednak dosdhnuti dividendy, tedy béZného vynosu, a za druhé kapitdlovych
vynost, které vyplyvaji z pfedpokladu ristu nebo poklesu trznich cen neboli kurzi.
Z globalniho pohledu dividendy 1 potencialni rast kurzii akcii zaviseji zejména na
hospodarskych vysledcich, kterych dosahuji emitenti akcii, tedy jednotlivé spolecnosti
(Rejnus, 2014, s. 230).

U akciovych investic neni mozné stanovit kratkodobé vynosy, protoze v kratkodobém
obdobi dokaze akcie vzrist nebo klesnout tfeba 1 0 50 %. Z tohoto divodu lze u téchto
investic odhadovat jen dlouhodobé vynosy, které jsou zaloZeny na historickych
hodnotach, kde akcie dosahovaly vynosnosti okolo 10 % ro¢né. Je ale zapotiebi
pamatovat na to, ze existuje moznost, kdy 1 béhem 10 let mize akcie skoncit na 0

(Syrovy, 2016, s. 40).

Akcie je kus papiru, ktery reprezentuje podil v konkrétnim podniku a jeho ¢innosti. Toto
podnikani se sklada z lidského potencialu a z kapitalu zainteresovaného v dané komercni
aktivité¢ za ucelem dosazeni zisku. Akcie vydavané spolecnosti jsou prodany, rozdéleny
nebo rozdény formou podilii a jejich vlastnici se stdvaji akcionafi. Emise akcii je
provadéna pii zalozeni podniku nebo pfi navySovani kapitalu. Spole€nosti Casto davaji
svym zaméstnanciim a manazeriim zameéstnanecké akcie, které vyjadiuji zvlastni ocenéni

a podnécuji k lepsi praci (Mellon, 2008 s. 49).
Akcie kmenové

Vlastnictvim kmenovych akcii vznikaji akcionaiim tfi zdkladni prava. Jsou jimi pravo
ucasti na valnych hromadach akciové spole€nosti, na kterych ma pravo predkladat navrhy
a pii hlasovani mize uplatiiovat pocet hlast, ktery odpovida poc¢tu drZzenych akcii. Dale

pak pravo na odpovidajici podil, ktery plyne ze zisku vygenerovaného akciovou

25



spolec¢nosti, tedy pravo na dividendy. Tietim pravem je pravo na odpovidajici podil na

likvida¢nim zdstatku akciové spole¢nosti (Rejnus, 2014, s. 231).
Akcie prioritni

Prioritni akcie vzdjemné kombinuji bézné vlastnosti kmenovych akcii S vybranymi
vlastnostmi obligaci. To mé souvislost s faktem, Zze vyznam jejich emitovani spociva
v ristu kapitalu akciovych spolecnosti, pfi¢emz se neméni stavajici pomér hlasovacich
prav ani se takto ziskané prostiedky nemusi v budoucnu vracet. Jedna se tedy o akcie bez
hlasovacich prav, které svym drzitelim poskytuji jiné vyhody, jako naptiklad piredem
stanovené dividendy nebo pifednostniho prava na likvidatnim = zGstatku

(Rejnus, 2014, s. 234)
2.5.2 Dluhopisy

Dluhopisové investice l1ze vysvétlit tak, ze jeden subjekt pujcil penize druhému subjektu
za uCelem vraceni dluhu i s trokem. Rizikem u dluhopist byva nesplaceni dluhu. Existuje
moznost, ze dluznik zkrachuje a nebude schopen dluh splatit a véfitel tak piichazi o své
penize. Cim vy$si je riziko nesplaceni dluht, tim je i vy$§i Grok, ktery véfitel obdrzi za

podstoupeni tohoto rizika (Syrovy, 2016, s. 62).

Princip dluhopisti Spociva v tom, ze si ekonomické subjekty prostiednictvim nich opatiuji
penézni prostiedky, které potiebuji pro svou cinnost. Pfi¢emz na rozdil od uvéri u
dluhopist predstavuje poptavku po penéznich prostiedcich (zapujéitelnych fondech) a

poptavka po dluhopisech znamena jejich nabidku (Rejnus, 2014, s. 393).

Na finanénim trhu ve svétovém meéfitku je mnoho riznych druhd dluhopisu. Mohou
predstavovat neohranicenou Skalu riznych vlastnosti, které omezuji zdkony stati, ve
kterych jsou emitovany. Pii uvaze, Ze zakladni kritérium rozdéleni dluhopist je hledisko
délky splatnosti, d€li se na kratkodobé dluhopisy penézniho trhu se splatnosti do jednoho
roku a dlouhodobé dluhopisy kapitdlového trhu se splatnosti del§i neZ jeden rok,

oznacované jako obligace (Rejnus, 2014, s. 396).
Kratkodobé dluhopisy penéZniho trhu

Mezi kratkodobé dluhopisy penézniho trhu patii statni pokladni¢ni poukazky, coz jsou

kratkodobé statni dluhopisy slouzici k pokryti kratkodobého nesouladu v plnéni a erpani
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statniho rozpoctu. Vydavaji je ministerstva financi a emisni proces je zabezpecovan
centralni bankou. Dal$i forma kratkodobych dluhopisti penézniho trhu jsou pokladnicni
poukazky centralni banky, které vydava centralni banka z ménovych divoda. Jde o
neveiejné obchodovatelné cenné papiry, které se uvadéji na trh prostfednictvim aukci a
které se nabizeji jen limitovanému okruhu zajemcti zejména z okruhu obchodnich bank.
Dale jsou jimi depozitni certifikaty, které emituji obchodni banky, z ¢ehoz vyplyva, ze
jsou dostupné i pro drobné klienty. Jde o tiskopisy, které se cennymi papiry stanou az
vyplnénim, podepsanim a predanim prvnim nabyvatelim za niz$i cenu, nez je nominalni
hodnota. Posledni formou jsou sménky, charakteristické jako kratkodobé, individualné
vydavané diskontované dluhopisy. Mohou se emitovat jen jako listinné cenné papiry na

jméno nebo na fad (Rejnus, 2014, s. 396).
Dlouhodobé dluhopisy (obligace)

Obligace byvaji charakteristické predevsim délkou jejich splatnosti, kterd je delsi nez
jeden rok. Stim ma souvislost i pozadavek investord, kteti pozaduji jejich vefejnou
obchodovatelnost na organizovanych burzovnich trzich. Existuje cela fada prav, ktera
jsou s obligacemi spojovana. Plynou z funkce, kterou obligace napliuji jako dlouhodobé

dluhové investi¢ni instrumenty a z legislativy jednotlivych zemi (Rejnus, 2014, s. 397).
2.5.3 Cizi mény

Tuzemské penize nelze povazovat za investiCni instrumenty, protoze nenesou vynos, U
cizich mén vSak toto tvrzeni neplati. Je moznost cizi mény nakoupit ¢i prodat
s predpokladem budouciho zhodnoceni, pfipadné znehodnoceni, vzhledem k domaéci ¢i
jiné zahrani¢ni mén¢ nebo s nimi provadet arbitrdz. Z tohoto divodu lze povazovat cizi
mény za specificky typ finan¢nich investi¢nich instrumentl, které umoznuji ziskat
kapitdlovy vynos. Nejvétsim segmentem svétového financniho trhu je ménovy trh,

vSeobecné oznacovany jako ,,Forex* (Rejnus, 2014, s. 462)
2.5.4 Drahé kovy

Investice do drahych kovil maji specifika v tom, Ze ptestoZe se jedna o finan¢ni investici,
investor vlastné kupuje ne€kolik zvlastnich druht komodit, kterymi jsou zlato, stiibro,

platina a palladium, a maji tedy hmotnou podstatu. Jedna se o vzacné kovy, které jsou
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mnozstevné omezené a nelze je natisknout. V dasledku toho vykazuji zna¢nou odolnost
vici inflaci. Oproti klasickym finanénim investiénim instrumentim penézniho a
kapitalového trhu se vyznacuji zejména tim, ze svym vlastnikiim negeneruji bézny vynos.
Hlavnim divodem nékupu a drzby drahych kovi ve fyzické podobé je jejich dlouhodobé

rostouci cena. Uchovavaji tedy realnou hodnotu (Rejnus, 2014, s. 472).

V obdobi vysoké inflace jsou drahé kovy z historicky dlouhodobého horizontu kvalitni
inflaéni pojistkou. Investicni zlato a stfibro lze ziskat nakupem slitkti, cihli¢ek nebo

investi¢nich minci (Havlicek, 2013, s. 21).
2.6 Dollar cost averaging (DCA)

Dollar cost averaging (DCA) je pravidelné investovani totozné Castky do identického
investicniho instrumentu. Jednd se o jednu z nejucinngjSich strategii dlouhodobého
zhodnocovani majetku. Touto strategii se dosahne zprimérovani nakladii na potizeni
ur¢itého investi¢niho instrumentu. Hlavnim vyhodou dollar cost averaging je, Ze investor
v obdobi, kdy je cena na trhu vysoka, nakupuje méné kust za stejnou ¢astku, a naopak,
kdy je cena na trhu nizka, nakoupi vice kusu. Je tedy zfejmé, Ze pii snizujicich se cenach
aktiva dochazi vlivem strategic pramérovani naklada ke snizovani ztraty a zvySovani

vynosového potencidlu (Penize.cz).
2.7 Inflace

Inflace je zasadnim nepfitelem investora, a zaroven i hlavni motivaci, pro¢ investovat.
Investoii rozlisuji tii zakladni druhy inflace. Inflaci monetéarni, inflaci v cenach aktiv a

inflaci spotiebnich cen (Gladis, 2021, s. 177).

Monetarni neboli penézni inflace je ovlivnéna nabidkou penéz v ekonomice. Nejedna se
tedy o rostouci ceny, ale o rostouci mnozstvi penéz v obéhu. Nabidka penéz roste dvéma
zpusoby. Jednim je poskytovani vétSich objemi Gvérh bank, coz zvySuje i objem vkladii.
Druhym zptsobem hospodateni statu s velkym rozpoctovym schodkem, ¢emuz centralni
banka napomaha financovanim formou nakupu dluhopist, které jsou potiebné

k financovani schodku (Gladis, 2021, s. 177).

V ptipad¢é predikovaného zvySeni miry inflace, jsou akcie povazovany za dobrou

investici. Zaklada se na predpokladu ristu nominalniho zisku, a rovnéz tedy plynoucich
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vyssich dividend, coz zapfti€ini riist akciovych kurzli. Dle vyzkumt vSak akcie v prostiedi
inflace nejsou schopny dlouhodobé drzet svoji realnou hodnotu. Inflacni prostiedi
zvySuje celkovou nejistotu v ekonomice. Nasledkem toho vzrista investi¢ni riziko, které

zpusobuje pokles poptavky po akciich, tedy i jejich trznich cen (Rejnus, 2014, s. 242).
2.8 Investi¢ni analyzy

Investi¢ni analyzy pouzivaji investofi, aby se rozhodli, jestli dané aktivum koupit nebo
ne. Jedna se o pohledy na vynos, riziko a likviditu aktiv. Neexistuje spravny pohled na
investicni aktiva. Investofi pouZzivaji tf1 zakladni analyzy, a to fundamentalni, technickou

a psychologickou (Havli¢ek, 2013, s. 22).
2.8.1 Fundamentalni akciova analyza

Fundamentalni udaje lze chapat jako finan¢ni informace, které spolecnost vykazuje.
Vyjadiuji finan¢ni historii spolecnosti. Neni nutné, aby poskytovala realny nebo
kompletni obraz. Finan¢ni vykazy nejcastéji odpovidaji Getnim pravidlam. Z toho
vyplyva, ze pro posuzovani hodnoty spolecnosti nemusi byt spolehlivé. Je tedy nutné brat
v uvahu nékolik pravidel. Komplexni analyza ma jen podpofit odhad investora,
nezaruGuje realny uspéch investice. Udaje fundamentalni analyzy vzdy vyplyvaji
z historie. Je tedy nutné byt si védom potencialu pro zménu mezi sou¢asnou situaci a
poslednimi vykazy. Vybrané ukazatele by neméli byt pouzivany izolované. Kvalitni
analyza by méla byt zalozena na sbéru dat z vice zdroji. Pfed vytvorenim zavért
Z finan¢nich vykazii by méla byt provedena kontrola rozdilu mezi vykdzanym a

zakladnim ziskem (Thomsett, 2009, s. 81).

Fundamentalni analyza se povazuje za nejkomplexnéjsi druh akciové analyzy. Pouziva
se pii pripravé stéZejnich investicnich rozhodnuti. Hlavni zdsadou je predpoklad, Ze
vnitini hodnoty (teoretické ceny) akcii jsou odlisné od aktualnich trznich cen (kurzi), za
které se obchoduji na vetejnych trzich. To Ize chapat tak, ze jestlize je vnitini hodnota
akcie vyssi nez jeji kurz, akcie se povazuje za podhodnocenou, a naopak jestlize je nizsi
nez kurz, tak za nadhodnocenou. Z tohoto je zfejmé, ze pro pochopeni podstaty
fundamentéalni analyzy je zapotfebi chapat pojem ,vnitini hodnota akcie”. Vnitini

hodnotu akcie Ize chépat jako individudlni ndzor kazdého jednotlivého ucastnika
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akciového trhu na tzv. ,,spravedlivy kurz®“, kde hodnota ,,spravedlivého kurzu se ve velmi

kratkém obdobi povazuje za neménnou (Rejnus, 2014, s. 237).

Pokud chce investor spravné urcit vnitini hodnotu akcie provadi rizné vypocty lisici se
pouzitymi metodami a individualné dosazovanymi hodnotami proménnych veli¢in. Je to
zpusobeno tim, Ze disponuji riznymi informacemi a udaji. Z tohoto ditvodu jsou vysledky
1 pfi pouziti totoznych analytickych metod rozdilné. Je tedy patrné, ze vnitinich hodnot
existuje v kazdém momenté velké mnozstvi. Investoti v§ak zpracovavaji své nazory do
obchodnich piikazli a tvofi tak aktudlni kurzy. Pokud budou investofi ménit sva
ocekavani, budou ménit i vnitini hodnoty akcii, nasledné i parametry burzovnich piikazt

i kurzy akcii (Rejnus, 2014, s. 238)
2.8.2 Technicka analyza

Technické analyza slouZzi k analyzam individualnich akciovych titull za ticelem predikce
budouciho vyvoje kurzil. Z SirSiho hlediska analyzuje trzni vyvoj akciovych trhi, které
reprezentuji burzovni indexy. Vytvari se na zéklad¢ publikovanych trznich tidaji, kterymi
jsou primarn¢ akciové kurzy, objemy zrealizovanych obchodt, potencialné dalsi druhy

vetejné dostupnych informaci (Rejnus, 2014, s. 300).

Za cil si techni¢ti analytici kladou analyzovat vyvoje kurzi akcii a nasledné predpoveédét
sméry jejich budoucich zmén, dale pak urcit co nejvhodnéjsi okamzik k uskute¢néni
obchodu. Analyza tedy uréuje vhodné momenty pro nakupy nebo prodeje, tedy odpovida
na otazku, kdy obchodovat. Tuto analyzu lze povazovat za kratkodobou analyzu

(Rejnug, 2014, s. 300).

Pro technickou analyzu je dulezity pohyb cen akcii v minulosti. Zaklada si na
ptedpokladu, Ze se historie opakuje a v kolisani ceny se vyskytuji jisté vzory, které je
mozno uplatnit pro dosaZeni zisku. VétSina technickych analyz spoc¢iva v malbé riznych

trendovych linii, kanald nebo praporkt do grafii (Havlic¢ek, 2013, s. 24).
2.8.3 Psychologicka analyza

Psychologicka analyza je zaloZena na ptedpokladu, Ze akciové trhy ovliviiyje silny vliv

masové psychologie burzovniho publika. Svou plsobnosti na ucastniky trhu, tak
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ovlivituje aroven kurzd. Chovani davu, zda nakoupit nebo prodat, je ovlivnéno budoucim

vyvojem kurzi akcii (Rejnus, 2014, s. 372).

Zakladem psychologické analyzy pro pohyb cen je lidskéd psychika. V kratkém obdobi
rozhoduje tzv. sentiment investorii. Ve zkratce jde o to, Ze trhem hybou investofi podle

jejich aktualni nalady (Havlicek, 2013, s. 25).
2.9 Vyhledavani investi¢nich prilezitosti

Investortiiv ¢as je omezeny a je tedy zapotiebi, aby byl efektivné vyuzit. Na svéte existuje
ohromné mnoZzstvi vetfejné obchodovatelnych akcii. Je nemozné, aby se jeden ¢lovek
seznamil s kazdou jednotlivou akcii, natoz aby si urcil vnitini hodnotu kazdé z nich,
provadél pravidelnou revizi a monitoroval ji na denni bazi, aby zjistil, zda pokles ceny
vytvofil zajimavou investi¢ni pfilezitost. Hodnotovy investor méa tedy za ukol najit
zpusob, jak mnozstvi investinich ptileZitosti zazit pouze na nékolik kategorii, kde bude
vysokd pravdépodobnost nalezeni podhodnocenych akcii. Zasadnim faktorem se stava
schopnost hledani informaci, tfidéni, spravné posouzeni vérohodnosti, efektivni vybér
pouze podstatnych akcii pro investorova rozhodovani a odfiltrovani nezadoucich Sumd.
Spravné nastaveny proces pro hledani novych investicnich pfilezitosti znamena pro

investora vyrazné usnadnéni prace a usporu ¢asu (Cermak, 2018, s. 186).
2.9.1 Screening

Screeningem se rozumi kvantitativni nastroj, ktery se vyuziva k odfiltrovani pravé téch
akcii, které spliujici dopfedu stanovena pozadovana kritéria. Hodnotové akcie jsou
charakteristické obchodovanim za nizké nasobky tcetni hodnoty hmotnych aktiv, ziskl
¢l trzeb, a souCasné¢ maji nizké zadluzeni. Akcie patfici kvalitnim firmam vykazuji
dlouhodobé vysokou rentabilitu kapitalu, stabilni rist trzeb a ziskid, vysoké ziskové
marze, generuji pfebytecné volné penczni toky a mivaji nizké zadluzeni. Hodnotovi

investofi pfi screeningu pouzivaji hlavné fundamentélni ukazatele, mezi které se fadi:

- hodnotové ukazatele jako jsou koeficienty P/E — cena akcie k ro¢nimu zisku na
akcii, P/BV — cena akcie k ucetni hodnot¢ na akcii, P/S — cena akcie K trzbam na

akcii apod.,
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- ukazatele rentability, mezi které se fadi ROE — rentabilita vlastniho kapitalu,
ROA — rentabilita aktiv, ROCE — rentabilita kapitalu,

- ukazatele ¢isté a hrubé ziskové marze,

- ukazatele zadluzeni — dluh/vlastni jméni, ukazatele miry finan¢niho kryti,

- ukazatele likvidity — bézna, pohotova a okamzita likvidita,

- ukazatele aktivity — obrat béznych aktiv, obrat zasob apod.,

- data z rozvahy, vysledky a z vykazii o penéznich tocich, do kterych se fadi udaje
o trzbach, EBIT, cashflow, free cashflow,

- dalsi ukazatele jako je trzni kapitalizace spolecnosti, likvidita a objem

zobchodovanych akcii apod. (Cermak, 2018, s. 196).
2.10 Ocenéni spole¢nosti

V oblasti investovani se pouzivaji pojmy cena akcie a hodnota akcie nebo spolecnosti.
Cenou se rozumi ta castka, kterou za akcii zaplatime. Hodnota definuje to, co za to
dostavame. Jedna se tedy o dvé odlisné veliCiny. Zakladem spravného hodnotového
investovani je nakup akcie za ceny, které jsou nizs$i nez jejich hodnoty. Zatimco cenu
akcie zjistime snadno, sta¢i se podivat na aktualni burzovni kotaci, zjistit hodnotu akcie

vvvvvv

vnitini, tedy fundamentalni, hodnotu akcie (Gladis, 2016, s. 30)
2.11 Analyza jednotlivych akciovych spole¢nosti

Za kvalitni emisi podnikovych akcii 1ze povazovat tu, jejiz emitent bude dlouhodobé
generovat zisk. Zakladnim kritériem pro zhodnoceni akcii danych akciovych spole¢nosti
je kvalita emitenta. Akcie jsou cenné papiry s neomezenou zivotnosti. Kvalitu emitentl
tedy nelze hodnotit na zaklad¢ aktudlni hospodaiské situace, ale podle dlouhodobych
hospodarskych vysledki v ¢asovém intervalu a jaky vyvoj Ize predikovat do budoucnosti.
Z tohoto ditvodu si investofi vypracovavaji detailni analyzy danych spole¢nosti. Pokud
se jednd o komplexni analyzu, skladda se ze tii casti, které na sebe navazuji

(Rejnus, 2014, s. 247).
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2.11.1 Retrospektivni analyza

Retrospektivni analyza je Gvodni ¢asti, ktera se soustfedi na dosavadni nejvyznamnéjsi
vyvojové etapy spoleCnosti. Cilem analyzy je historicky vyvoj podnikové struktury,
dlouhodoba dispozice finan¢nich prostfedkt a pohled na dlouhodoby vyvoj vynosnosti.
Soucasti retrospektivni analyzy je sledovani dlouhodobého vyvoje fady ukazateli.
Analyza této oblasti podava spolehlivy obraz o vyvoji spolecnosti z hlediska sledovanych
ukazatelll. Dale vytvaii podminky pro mezipodnikové srovnani, ptipadné pro hodnoceni
podniku vramci pfislusného odvétvi nebo vyrobniho oboru. Dukladné provedeni
retrospektivni analyzy je dtlezité pro posouzeni analyzovanych ukazatelli v casovém
sledu. Na zaklad¢ casového trendu lze vyloucit ptipadny vznik chyb, které vznikaji
v disledku chybného chapani ptipadnych vykyvi. Kvalitni zpracovani retrospektivni
analyzy je podkladem pro zpracovani perspektivni analyzy, ktera je postavena na

historickych vyvojovych trendech (Rejnus, 2014, s. 247).
2.11.2 Analyza soucasné situace podniku

Druha ¢ast komplexni fundamentélni analyzy podniku fe$i souc¢asnou situaci spolenosti.
Zabyva se tedy zejména soucasnou hospodaiskou situaci a souvisejicimi ukazateli.
Drobni investofi, ktefi aplikuji kratkodobou investi¢ni strategii, neprovadi komplexni
analyzu, ale pouze zbézné zkoumani. V téchto piipadech byva analyza soucasné situace

podniku jedinym druhem zkoumani (Rejnus, 2014, s. 248).
2.11.3 Perspektivni analyza

Tteti ¢ast se zaméfuje na budouci vyvoj a perspektivu v rdmci dané¢ho odvétvi nebo
vyrobniho oboru. PtihliZi i k predikovanému vyvoji globalni ekonomiky, jejiz soucasti je
1 spolecnost. Dilezitou soucasti je tedy 1 pfedpovéd’ makroekonomickych, ptipadné
odvétvovych nebo oborovych faktorti. Jednd se o0 ménové relace, miru inflace, irokové
sazby, velikost zdanéni apod. Tyto faktory ovliviiuji rlstovy potencial jednotlivych

odvétvi nebo oborli (Rejnus, 2014, s. 248).
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2.12 Ukazatele hodnotici jednotlivé spolecnosti

Pro nalezeni stabilni dlouhodob& vynosové spolecnosti byly vybrany ukazatele, které
hodnoti vynosnost, rizikovost a likviditu podniku. Tyto ukazatele jsou popsany

Vv nasledujici kapitole.
2.12.1 Volny penéZni tok na akcii (Free cashflow)

Volny penézni tok je Castka, o kterou je provozni penézni tok spolecnosti vyssi nez
potieby pracovniho kapitalu a kapitalové vydaje. Tuto ¢ast penézniho toku je mozné ze
spole¢nosti prerozdélit jednotlivym véfitelim a akciondiim spole¢nosti, aniz by to
ovlivnilo chod spole¢nosti. Ukazatel lze spocitat jako pomér cashflow a poctu
emitovanych kmenovych akcii. Cashflow je stanoveno jako zisk podniku pted zdanénim

S pri¢tenim odpisti a odectenim potencidlnich dividend na prioritni akeii.

Tento ukazatel je vyznamny, protoze poddva vypovidaci hodnotu o rozhodovani
podnikového managementu v zalezitosti vyuziti kapitalu, tedy o schopnosti spole¢nosti
vyplacet dividendy svych akcionaitm. Vzhledem k tomu, Ze eliminuje odpisy a dané, je
vyuzitelny pii mezipodnikovém porovnani v mezinarodnim méfitku. Ukazatel lze

spocitat (Rejnus, 2014, s. 282).
2.12.2 Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel rentability celkovych aktiv urcuje ¢istou vynosnost celkovych aktiv podniku. Je
vSeobecné znamo, ze ¢im je vysledna hodnota ukazatele vyssi, tim Ize predpokladat
ptiznivejsi hospodarskou situaci analyzované spolecnosti. Ukazatel se povazuje za hlavni
ukazatel uspéSnosti podnikatelské cinnosti spole¢nosti, je tedy nejsledovanéjSim
ukazatelem pro investory. Konstrukce ukazatele spociva v dosazeni ukazatele EAT, tedy

¢istého zisku po zdanéni, ptipadné ukazatele EBIT, tedy zisku pted uroky a zdanénim, do

¢itatele a hodnotu celkovych aktiv do jmenovatele (Rejnus, 2014, s. 272).

oA — EAT o EBIT
~ celkova aktiva'prlpa ne:

celkova aktiva

Rovnice 1: Rentabilita celkovych aktiv
(Zdroj: Rejnus, 2014, s. 272)
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Portfoliovy investofi pouzivaji zejména prvni variantu tohoto ukazatele, protoze
porovnavaji akcie spolecnosti, které jsou registrovany v odlisSnych zemich. Je tedy patrné,
ze investory zajima az Cisty finalni vysledek podnikatelské ¢innosti podniku za sledované
obdobi, aby bylo mozné spolecnosti mezipodnikové, piipadné odvétvoveé srovnavat

(Rejnus, 2014, 5. 272).
2.12.3 Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu (Debt Equity Ratio)

Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitdlu poméfuje cizi zdroje s vlastnim kapitalem
podniku. Obecné se udava, ze ¢im bude vysledna hodnota vyssi, tim se zvySuje i riziko
pro investora, Ze spole¢nost nebude solventni, tedy nebude schopna zajistovat penézni
prostiedky k uhradé svych zévazki. Vyslednou hodnotou spocitdime pomérem ciziho

kapitalu v Citateli a vlastniho kapitalu ve jmenovateli (Rejnus, 2014, s. 274).

cizi kapital

Zadluzenost vlastniho kapitalu = - —
vlastni kapital

Rovnice 2: ZadluzZenost vlastniho kapitalu
(Zdroj: Rejnus, 2014. s. 274)

Vseobecné se povazuje za piiznivou hodnotu ta, kterd neptfevySuje hodnotu 0,7

(Rejnus, 2014, s. 274).
2.12.4 Hruba marze (Gross margin)

Ukazatelem hrubé marze se vyjadiuje rozdil mezi vynosy z prodeje produktu a ptimymi
variabilnimi néklady na jeho zhotoveni. Spolecnost vytvaii kladny hospodarsky vysledek
Vv piipadé, Ze je hrub4 marze vys$$i neZ ostatni naklady, napt. mzdy, odpisy, reZijni ndklady

apod (Businesscenter.cz).

prodejni cena — nakupni cena

Hrubi marze = —
prodejni cena

Rovnice 3: Hruba marze
(Zdroj: Businesscenter.cz)
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2.12.5 Trzni kapitalizace (Market cap)

Trzni kapitalizaci se rozumi hodnota spole¢nosti na burze nebo na mimoburzovnim trhu.
Rozdily mezi spole¢nostmi na zaklad¢ trzni kapitalizace jsou zasadni, jelikoZ uréuji
uroven rizika, uroven zajmu o investici a cenovou volatilitu. Trzni kapitalizace byva pro
nékteré investory podnétem k diverzifikaci svého portfolia. Nejvétsi spolecnosti na trhu
vykazuji hodnotu trzni kapitalizace ve vysi 200 miliard dolarti nebo i vyssi. Urovné
velikosti spolecnosti na zaklad¢ trzni kapitalizace nejsou zcela piesné, nicméné zhruba
plati, ze velké spolecnosti spadaji do rozmezi 10 az 200 miliard dolarG. Dale pak
vrozmezi 2 az 10 miliard jsou stfedni spolecnosti a jako malé spolecnosti jsou
povazovany ty s trzni kapitalizaci pod 2 miliardy dolart. Lze ji vypocitat jako soucin ceny

akcie a pocCet akcii v obéhu (Thomsett, 2009, s. 95)

Trini kapitalizace = cena na akci * pocCet akcii v obéhu

Rovnice 4: Trzni kapitalizace
(Zdroj: Thomsett, 2009, s. 95)

36



3 PRAKTICKA CAST PRACE

V nasledujici ¢asti prace jsou zanalyzovany jednotlivé firmy dle vybranych kritérii

v ¢asovém trendu 5 let.
3.1 Diverzifikace portfolia

Pro sestaveni investi¢niho portfolia budou analyzovany spolecnosti z 5 vybranych
odvétvi zobrazenych v Grafu 1. Nasledné budou zanalyzované spole¢nosti srovnany a
spole¢nosti s nejlepsimi hodnotami budou vybrany do investi¢niho portfolia tak, aby byl
zachovan pomér odvétvi. Snahou strategie je vybrat a drzet 8-15 spole¢nosti, coz
znamena, ze do kazdého sektoru budou z analyzovanych spolecnosti vybrany 2-3, které

budou po srovnani dosahovat nejlepsich hodnot.

Diverzifikace akciového portfolia

20 20

20

Tézatské spolecnosti = Spekulativni spole¢nosti
Farmaceutické spole¢nosti Spottebni spole¢nosti

Technologické spolecnosti, e-commerce

Graf 1: Diverzifikace akciového portfolia
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vybér sektortt byl proveden na zakladé rozdéleni dle stranky Finviz.com, ktera sektory
rozdéluje do 11 kategorii, technologie, finan¢nictvi, zdravotni systém, komunikace,
spotiebitelsky primysl, primyslovd odvétvi, kazdodenni spotfeba, reality, energie,
zakladni suroviny a utility. Diivod vybéru odvétvi je charakterizovan pod hlavickou

dil¢ich podkapitol.
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3.2 Tézarské spolecnosti

Sektor tézatskych spolecnosti byl vybran jako zdroj konzervativnich spolec¢nosti. Pti
uvaze o budoucim vyvoji tézaiskych spole¢nosti v horizontu 10 let 1ze piedpokladat
stalou potfebu Zelezné rudy, stiibra, ropy, plynu nebo uhli. Jedna se o zdroje surovin,
které zatim nelze nahradit jinym zdrojem a neptedpoklada se, ze tomu tak bude v nejblizsi

dobg.

3.2.1 RioTinto

Rio Tinto je nadnarodni téZai'ska spole¢nost pisobici ve Velké Britanii a Australii. T&zi

predevsim Zeleznou rudu, hlinik, meéd’, boraty, lithium, diamanty, stl a oxid titanicity.

Tabulka 1: Analyza spole¢nosti Rio Tinto
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

RIO 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,27 0,33 0,28 0,31 0,40
Gross margin [%] 80,97 78,03 73,81 76,80 74,07
ROA [%] 10,68 7,94 15,31 9,25 5,35
Free cashflow

5 0,21 1,73 -1,27 2,09 0,58
[USD/akcii]
Market cap

94,93 74,20 85,52 69,95 52,88

[mld. USD]

Spole¢nost Rio Tinto je velkd spolecnost s trzni kapitalizaci pohybujici se v rozmezi
50 - 100 miliard USD, kdy dlouhodobé v ¢asovém trendu postupné narista. Hospodafi
s majetkem v pozadovaném poméru 30:70. Dlouhodobé navysuje hranici hrubé marze. Je
schopna realizovat zisk nad pozadovanou hranici 5 %, stanovenou hranici prevysuje
dokonce i 2 a vickrat. Rio Tinto dlouhodobé dosahuje kladného volného cashflow, které
umoziuje vyplacet dividendu. Dividenda kolisala jen v roce 2018, kdy dosahovala
zaporného cashflow, dividendy byly 1 pfesto vyplaceny. Pravidelnd vyplata dividendy je

také pozitivnim faktorem pro investici do této spolec¢nosti.
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3.2.2 First Majestic Silver Corporation
First majestic je kanadska tézarskd spolecnost zabyvajici se tézbou stfibra pusobici
v Mexiku a USA.

Tabulka 2: Analyza spole¢nosti First Majestic Silver Corporation
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

AG 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,20 0,27 0,26 0,07 0,08
Gross margin [%] 43,82 36,21 27,17 36,87 46,32
ROA [%] 1,87 -3,99 -22,05 -6,82 1,00
Market cap
2,87 2,51 1,22 1,11 1,45

[mld. USD]
Free cashflow

) -0,26 0,53 -0,39 -0,26 0,24
[USD/akcie]

Tato spoleCnost je velikosti z vybranych spolecnosti nejmensi, trzni kapitalizace
dlouhodobé narusta 1,45 milard dolarti az na 2,87. U First Majestic Silver v hospodateni
s majetkem prevazuje spiSe vlastni kapital, cizi kapital pouziva jen malym procentem a
postupem cCasu se procenta zvySuji. Hruba marze je kolisava, nicméné v poslednich letech
postupné nariista. SpoleCnost, co se tyCe ziskovosti, je spiSe ztrdtova, v poslednim
analyzovaném roce je rentabilita kladnd, avSak nedosahuje poZzadované hodnoty 5 %.

Dlouhodob¢ nevykazuje stabilnich hodnot cashflow na vyplaty dividend.
3.2.3 Barrick Gold Corporation

Barrick Gold Corporation je té¢Zai'skd spolecnost, ktera se zamétuje na vyrobu zlata a médi

ve 13 zemich. Jeji sidlo je v kanadském Torontu.
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Tabulka 3: Analyza spole¢nosti Barrick Gold Corporation
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

GOLD 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,16 0,18 0,61 0,58 0,77
Gross margin [%] 41,11 28,88 27,93 36,71 36,84
ROA [%] 7,77 10,30 -6,34 5,99 3,41
Market cap
40,50 33,02 22,84 17,45 18,62

[mld. USD]
Free cashflow

) 1,25 0,29 -0,23 -0,82 0,45
[USD/akcie]

Spolecnost Barrick Gold Corporation je velkou spole¢nosti s nartstajici trzni kapitalizaci.
Od rok 2016, kdy financovala pfevazné cizim majetkem, se postupné piesunula na
hodnoty, kdy ptevazuje vlastni kapitdl v poméru 80:20. Hrub4d marze se v roce 2018
propadla z konstantnich hodnot na 27 %, od tohoto okamziku opét nabyva rostouci
tempo. Vynosnost spole¢nosti je kolisava, v poslednich letech Ize ur€it spiSe klesajici
trend. Spole¢nost ma nardstajici hodnoty volného cashflow, kdy se postupné ze

zapornych hodnot piehoupla v roce 2019 do Cernych ¢isel a potvrzuje rostouci trend.
3.2.4 Vale S.A.

Vale S.A. je brazilska tézatska spolecnost piisobici v Brazilii. Zabyva se t€zbou kovi, je

nejvetsim producentem zelezné rudy a niklu na svétové trovni.
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Tabulka 4: Analyza spole¢nosti Vale S.A.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

VALE 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,53 0,45 0,35 0,50 0,71
Gross margin [%] 52,42 43,61 39,55 38,06 35,79
ROA [%] 4,92 -2,38 7,92 6,39 5,25
Market cap
85,97 68,16 72,67 63,56 41,53

[mld. USD]
Free cashflow

) 0,29 -0,12 0,10 1,38 0,98
[USD/akcie]

Vale S.A. je rovnéz velkou spoleCnosti, trzni kapitalizace postupem casu narlstd a
dosahuje hodnoty az 85,97 miliard dolari. S majetkem v poslednich letech hospodaii
piiblizné ve stejném poméru 50:50, s vyjimkou roki 2018, kdy ptevazoval vlastni
majetek a spole¢nost se pohybovala v pozadovaném poméru a roku 2016, kdy se
spolecnost naopak vice zadluzila. Hruba marze spolecnosti v dlouhodobém trendu
proporciondlné nartstd. Provozni cashflow se dlouhodobé pohybuje v kladnych ¢islech
s vyjimkou roku 2019, kdy vykazala zaporné hodnoty. Ve stejném roce byla spole¢nost
v Cervenych Cislech v ziskovosti. Nicméné vyjma tohoto roku se pohybuje na

pozadovanych hodnotach v oblasti rentability i stabilnich kladnych hodnotéach cashflow.
3.2.5 Southern Copper Corporation

Southern Copper Corporation mexicka tézai'ska spolecnost zabyvajici se tézbou médi.
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Tabulka 5: Analyza spole¢nosti Southern Copper Corporation

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

SCCO 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,90 1,01 0,90 0,97 1,01
Gross margin [%] 50,78 50,50 51,96 51,12 43,60
ROA [%] 9,31 9,09 10,84 531 5,88
Market cap
50,34 32,12 24,07 36,68 25,97

[mld. USD]
Free cashflow

) 1,28 0,12 0,21 1,49 0,09
[USD/akcie]

Spolecnost Southern Copper Corporation patii velikostné mezi velké spole¢nosti. Trzni
kapitalizace dlouhodobé nariista. Financuje majetek spiSe cizimi zdroji. Budi tak pro
akcionaie zna¢nou nedtivéryhodnost. Hruba marze se dlouhodob¢ pohybuje na stabilnich
hodnotach a nijak vyrazné se nezvysuje. RovnéZz ziskovost spole¢nosti se v poslednich
letech pohybuje na stalych hodnotéach, avSak je patrné Zze dlouhodobé v Case narostla.

Spolecnost dosahuje kazdorocné kladné cashflow.
3.2.6 Exxon Mobil Corporation

Exxon mobile corporation je americka spoleénost se sidlem v Texasu, podnikajici
V t€zebnim primyslu. Zabyva se tézbou a zpracovanim ropy a zemniho plynu, mimo toho

1 vyrabi maziva a petrochemické vyrobky.
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Tabulka 6: Analyza spole¢nosti Exxon Mobil Corporation
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

XOM 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,41 0,24 0,19 0,22 0,25
Gross margin [%] 17,05 20,30 22,29 21,83 21,37
ROA [%] -6,99 4,07 6,19 5,69 2,54
Market cap
176,05 300,31 303,81 355,97 373,74

[mld. USD]
Free cashflow

) -1,87 -2,60 0,40 2,03 0,50
[USD/akcie]

Spolec¢nost Exxon Mobile Corporation je obrovskou spolecnosti, kdy trzni kapitalizace
ptesahuje hodnoty 300 miliard dolart, v 2020 trzni kapitalizace klesla téméf o polovinu.
S majetkem hospodafi téméf s pozadovanym pomérem. Pfevazuje zde vlastni kapital.
Hruba marze spolec¢nosti dlouhodob¢ poklesla, coz se projevilo i ziskovosti spolecnosti,
kde jsou rovnéz patrné klesajici hodnoty. V poslednim analyzovaném roce je spole¢nost
dokonce ztratova. U provozniho cashflow je taktéz viditelny piechod z kladnych hodnot

do zépornych. U této spolecnosti se tedy neda s jistotou predpovidat dlouhodoby riist.
3.2.7 Royal Dutch Shell

Royal Dutch Shell neboli zkracené Shell, je britsko-nizozemska ropna spolecnost.
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Tabulka 7: Analyza spole¢nost Royal Dutch Shell

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

[USD/akcie]

SHEL 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,68 0,51 0,38 0,43 0,49
Gross margin [%] 22,03 19,97 18,62 19,18 19,55
ROA [%] -5,68 4,06 5,99 3,30 1,16
Market cap [mld.

136,97 235,42 246,81 274,29 229,52
USD]
Free cashflow

-0,79 -2,33 2,56 5,55 -2,48

Spole¢nost Royal Dutch Shell patfi rovnéZ mezi analyzovanymi spole¢nostmi k t€ém

nejvétsim. Trzni kapitalizace piesahuje ve vSech letech 200 miliard dolart. V roce 2020

vSak hodnota klesla rapidné na hodnotu 136,97 miliard dolart. Udrzuje pomér

hospodafeni s majetkem spise vyrovnany, v poslednim roce vSak pievazuje cizi kapital.

Udrzuje stabilni troven hrubé marze, v roce 2020 vSak vySe ukazatele znateln¢ vzrostla.

Ziskovost spole¢nosti se dlouhodob¢ zvySovala az na pozadovanou minimalni roven 5

%, avSak v poslednim analyzovaném roce je viditelny pokles do ztratovych Cisel. Rovnéz

dlouhodobd mira provozniho cashflow ptechazi z kladnych ¢isel do zapornych hodnot

Vv poslednich analyzovanych letech.

3.2.8 Chevron Corporation

Chevron Corporation je kalifornska spole¢nost zabyvajici se oblastmi spojenymi s ropou,

zemnim plynem a geotermalni energii.
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Tabulka 8: Analyza spole¢nosti Chevron Corporation
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

CVX 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,33 0,19 0,22 0,26 0,31
Gross margin [%] 41,93 42,50 40,22 37,84 37,99
ROA [%] -2,32 1,20 5,85 3,65 -0,17
Market cap [mld.
157,92 225,35 209,23 235,73 219,59

USD]
Free cashflow

) -6,08 -1,83 5,14 6,55 2,47
[USD/akcie]

Spolecnost Chevron je rovnéz velkou spolecnosti, kdy trzni kapitalizace piesahuje
hodnotu 200 miliard dolarti, v poslednim roce vSak obdobné jako u ptedchozich
spole¢nosti hodnota vyrazné klesla. Co se ty¢e hospodaieni s majetkem se pohybuje
téméi v pozadovaném pomeéru. Tedy financuje prevazné vlastnim majetkem. Hruba
marze spolecnosti v dlouhodobém trendu patrné vzrstad. Rentabilita Chevronu je
kolisava a ptechdzi ze ztratovych hodnot do kladnych, pozadované urovné vsak dosdhla
pouze vroce 2018. Dosahovala kladného provozniho cashflow, v poslednich dvou
analyzovanych letech vSak vykazuje zaporné hodnoty, které stale nartistaji do ¢ervenych

Cisel.
3.3 Spekulativni spole¢nosti

Spekulativni spolecnosti jsou zatazeny do portfolia odvétvi, kde se spolecnosti pohybuji
na zacatku podnikani a ptedpoklada se velky potencial v rozvoji podnikani. Pevnina,
mote 1 nebe je prozkoumdno, je tedy na vzestupu zkoumani vesmiru. DalS$im oborem na

vzestupu je schopnost vyhodnoceni velkého mnozstvi dat a rychlé rozhodovani.
3.3.1 Microstrategy Incorporated

Microstategy je americkd spolenost vénujici se business intelligence, mobilnim

softwariim a cloudovym sluzbam.
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Tabulka 9: Analyza spole¢nosti MicroStrategy Incorporated
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

Debt/equity [abs] 0,88 N/A N/A N/A N/A
Gross margin [%] 81,06 79,44 80,01 80,82 81,86
ROA [%] -0,51 3,75 2,63 1,95 12,01
Market cap
3,76 1,43 1,35 1,55 2,28

[mld. USD]
Free cashflow

. 0,25 4,58 -6,12 -2,96 -2,44
[USD/akcie]

Spolec¢nost MicroStrategy ma dlouhodobé konstantni vysokou hrubou marzi na trovni
80 %. Rentabilita se v roce 2016 rapidné propadla, od tohoto okamziku nabyvala mirného
meziro¢niho ristu. V toce 2020 se vSak dostala do zapornych hodnot. Spole¢nost nema
piilis vysokou trzni kapitalizaci, v poslednich letech je vSak patrny nartst. V prvnich
analyzovanych letech spolec¢nost nevykazovala kladné hodnoty volnych penéznich toki
na vyplatu dividend. V roce 2019 se dostala do kladnych hodnot, nicméné v dalSim roce

opét zaznamenala pokles.
3.3.2 Tesla Inc.

Tesla Inc. je americka automobilova a energeticka spole¢nost. Sidli v Kalifornii v oblasti
Sillicon Valley. Spole¢nost Teslu je tieba vnimat v Sir§Sim kontextu — jednak jako
automobilku vyrdbéjici elektroauta, rovnéz jako energetickou firmu kombinujici
obnovitelné zdroje na domé a ulozist¢ do baterie auta. V neposledni tadé jako

softwarovou firmu rozvijejici autonomni fizeni auta.
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Tabulka 10: Analyza spole¢nosti Tesla Inc.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

Debt/equity [abs] 0,51 1,80 2,08 1,97 1,27
Gross margin [%] 21,02 16,56 18,83 18,90 22,85
ROA [%] 1,65 -2,26 -3,57 -7,82 -3,41
Market cap
845,70 81,07 54,96 53,55 30,82

[mld. USD]
Free cashflow

) 1,36 1,22 4,18 -2,24 1,42
[USD/akcie]

Tesla se v prvnich analyzovanych letech financovala pfevazné cizim majetkem, vysoce
piesahovala doporucenych hodnot a byla vysoce zadluzena. V roce 2020 se dostala na
optimalni hodnotu, kdy se podil ciziho a vlastniho majetku rovna. Dosahuje pomérné
stabilni trovné hrubé marze s mirnym kolisanim. V poslednim roce vyrazné vzrostla.
V analyzovanych letech se spole¢nost pohybovala v zdpornych hodnotach rentability,
v roce 2020 obratila trend a dostala se do kladnych hodnot. Trzni kapitalizace kazdym
rokem stoupa rapidnim tempem. Ve vSech letech, vyjma roku 2017, dosahuje kladné¢ho

volného penézniho toku na stabilnich hodnotach.
3.3.3 Virgin Galactic Holding Inc.

Virgin Galactic je spolecnost v soukromém vlastnictvi sidlici v Novém Mexiku, ktera

poskytuje prodej a realizaci lett v ramci vesmirné turistiky.
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Tabulka 11: Analyza spole¢nosti Virgin Galactic Holding Inc.

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

Debt/equity [abs] N/A 0,0009 0,0013 N/A N/A
Gross margin [%] 27,31 47,00 57,84 72,18 N/A
ROA [%] -80,21 -35,52 -88,53 -19,92 N/A
Market cap
5,20 2,39 1,94 0,20B 0,00

[mld. USD]
Free cashflow

. 0,0045 -0,34 -0,07 -0,73 N/A
[USD/akcie]

U spolecnosti Virgin Galactic bylo problematické dohledat hodnoty ptedstavujici
majetkovou strukturu podniku. Z dostupnych hodnot je zjevné, Ze spole¢nost financuje
témet ze 100 % vlastnim kapitalem. Hrubd marZze ma v ¢asovém sledu klesajici trend a
behem analyzovanych let poklesla téméf o 50 %. Kazdy rok dosahuje zdpornych hodnot
rentability celkovych aktiv, je tedy znatelné ztratova. Trzni kapitalizace nabyva
mezirocn¢ rostoucich hodnot. Ukazatel volného cashflow se pohybuje v cervenych

Cislech, nicméné v poslednim analyzovaném roce se dostala do kladnych hodnot.
3.3.4 Lockheed Martin

Lockheed Martin je americkd spolecnost, kterd podnikd ve vyrob¢ letadel. Patii

k nejvétsim vojenskym dodavateliim na svété a angazuje se i v kosmonautice.
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Tabulka 12: Analyza spole¢nosti Lockheed Martin

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

Debt/equity [abs] 2,02 3,99 9,73 -18,38 8,89
Gross margin [%] 13,23 13,99 13,53 12,75 11,42
ROA [%] 13,58 13,11 11,24 4,05 7,66
Market cap
99,39 116,39 74,87 94,12 74,78

[mld. USD]
Free cashflow

. 2,29 14,05 -11,75 4,62 0,39
[USD/akcie]

Spole¢nost Lockheed Martin je vysoce zadluZzenou spolecnosti, financuje cizim
majetkem. Drzi si stabilni hrubou marzi na 13 %, S mirnym narustem. Rentabilita
spolec¢nosti se kazdym rokem zvySuje a dosahuje pozadované hodnoty 5 %. Trzni
kapitalizace spolecnosti je kolisava a tadi se mezi velké spole¢nosti. Kromé roku 2018

vykazuje kladnych hodnot volného cashflow.
3.4 Farmaceutické spoleCnosti

U zdravotnického pramyslu se piedpoklada stalda potfeba farmaceutickych a
zdravotnickych produkt. Populace stile starne a bude stile vice ptibyvat platicich
zékaznikli. Pribyvaji nové typy onemocnéni. Je tedy zapotiebi vyroba novych 1ék,
novych vakcin apod. Ve farmaceutickém primyslu je prostor pro rozvoj, kdy napiiklad
zdravotni tidaje pacient mohou byt globalizovany a dostupné ve vsech zdravotnickych

zafizenich.
3.4.1 Pfizer Inc.

Pfizer Inc. patii mezi nejvétsi farmaceutické spole€nosti na svété. Spole€nost sidli v New

Yorku a vénuje se vyvoji a vyrobé 1éki a vakcin pro Sirokou Skalu 1ékatskych odvétvi.

49



Tabulka 13: Analyza spole¢nosti Pfizer Inc.

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

PFE 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,63 0,82 0,65 0,61 0,70
Gross margin [%] 79,63 80,31 77,99 78,63 76,67
ROA [%] 4,32 6,41 2,42 12,43 4,21
Market cap
204,48 215,87 242,31 216,32 197,77

[mld. USD]
Free cashflow

) 0,30 -0,46 -0,13 0,12 0,21
[USD/akcie]

Pfizer Inc. financuje spiSe cizim majetkem, nicméné se pohybuje v pozadovaném pomeru
30:70. UdrZuje stabilni vysokou hrubou marzi, kde je patrné pouze mirné kolisani.
Kazdym rokem nabyva kladnych hodnot pfi rentabilité celkovych aktiv, pozadovanych
hodnot vSak dosahuje pouze v roce 2017 a 2017, kdy dosahuje rentability vyssi 5 %. Patii
mezi velké spolecnosti s vysokou trzni kapitalizaci, kterda do roku 2018 vyzarovala
rostouci trend. V jiz zminéném roce se trend obratil a stale klesa. Hodnota volného
penézniho toku klesala do z&pornych hodnot. V poslednim analyzovaném roce opét

dosahla kladné hodnoty.

3.4.2 Johnson & Johnson

Johnson & Johnson je farmaceuticka spole¢nost sidlici v americkém New Yersey.
Spolecnost je znama vyrobou zdravotnickych prostfedkil, toaletniho a hygienického

zbozi.
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Tabulka 14: Analyza spole¢nosti Johnson & Johnson
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

JNJ 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,56 0,47 0,51 0,57 0,39
Gross margin [%] 65,58 66,42 66,79 66,72 69,69
ROA [%] 8,41 9,59 10,00 0,83 11,71
Market cap
414,35 379,99 340,13 380,09 315,36

[mld. USD]
Free cashflow

) -0,96 0,67 0,82 1,12 -0,93
[USD/akcie]

Johnson & Johnson se pohybuje v rovhomérném financovani vlastnim a cizim majetkem.
V jednotlivych letech mirné kolisa, nicméné se stidle pohybuje kolem poméru 50:50.
Kazdy rok udrzuje stabilni hrubou marzi na vysoké Urovni. RovnéZ kazdym rokem
dosahuje kladnych hodnot rentability celkovych aktiv, kde nabyva s vyjimkou roku 2017
vysokych hodnot okolo 10 %. Od roku 2018 je vSak viditelny mirny pokles. Spole¢nost
je rovnéz spolecnosti s obrovskou trzni kapitalizaci. Pfevazné dosahuje kladného volného
cashflow, mize tak vyplacet dividendy. V poslednim analyzovaném roce vSak opét

spadla do zapornych hodnot.
3.4.3 AbbVie Inc.

AbbVie Inc. je biofarmaceuticka spole¢nost sidlici v Americe. Zabyva se vyzkumem a

rozvojem farmacie.
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Tabulka 15: Analyza spole¢nosti AbbVie Inc.
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

ABBV 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 6,57 -8,17 -4,77 7,33 7,95
Gross margin [%] 66,41 77,64 76,44 75,04 77,25
ROA [%] 3,07 8,84 9,58 7,50 9,01
Market cap
178,62 132,11 131,82 154,35 101,57

[mld. USD]
Free cashflow

) 1,43 0,33 2,39 1,86 -0,25
[USD/akcie]

Spolecnost AbbVie Inc. financuje pfevazné cizim majetkem a je vysoce zadluzena.
V jednotlivych letech udrZuje stabilni GUroven hrubé marZze na vysoké urovné.
V poslednim analyzovaném roce je vSak viditelny pokles. Ukazatel rentability je ve vSech
letech kladny a ptevySuje hodnotu 5 %. V poslednim roce vSak klesla pod tuto urove.
Spolec¢nost ma rovnéz vysokou trzni kapitalizaci, kterad od roku 2018 drzi rostouci trend.
V Casovém sledu udrzuje kladnou hodnotu volného penézniho cashflow. Je tedy schopna

vypléacet dividendy.
3.4.4 Bristol-Myers Squibb Company

Bristol-Myers Squibb Company je znama piedevsim pro biologicky a farmaceuticky

vyzkum. Jeji sidlo je v americkém New Y orku.
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Tabulka 16: Analyza spole¢nosti Bristol-Myers Squibb Company

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

BMY 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 1,34 0,90 0,52 0,67 0,41
Gross margin [%] 72,31 69,10 71,34 71,05 74,42
ROA [%] -7,59 2,66 14,14 2,91 13,37
Market cap
140,06 141,70 76,62 101,07 97,60

[mld. USD]
Free cashflow

) 1,58 0,57 1,18 1,46 0,33
[USD/akcie]

Spole¢nost Bristol-Myers Squibb v prvnich analyzovanych letech financovala pfevazné
vV pozadovaném pomeéru. V roce 2019 se vSak vyznamné zadluzila a vyrazné piresahuje
financovani cizim majetkem. Dlouhodob¢ udrzuje stabilni hrubou marzi na vysokych
hodnotach. U spolecnosti je patrné vyrazné kolisani ukazatele rentability celkovych aktiv.
V roce 2016 a 2018 dosahuje poZadovanych hodnot nad 5 %, v poslednim analyzovaném
roce je vsak ztratova. Trzni kapitalizace je opct vysokd. V roce 2018 je patrny vyrazny
pokles, od tohoto roku vsak trzni kapitalizace opét narostla a drzi stabilni hodnotu.
Dlouhodobé vykazuje kladné hodnoty volného penézniho toku, je tedy v kazdém roce

schopna vyplacet dividendy.
3.5 Spotrebitelské spolecnosti

Spotiebitelské spolecnosti jsou konzervativniho charakteru. Obyvatelstvo bude 1
V budoucnu potiebovat zékladni zdroje obzivy, jidlo, napoje, hygienické potieby. Lze

tedy ptedpokladat, Ze tento primysl nezanikne a bude i v budoucnu stabilni.
3.5.1 Unilever PLC

Firma Unilever se fadi mezi nejvétsi vyrobce potravinového zbozi a produktd, které se

pouzivaji pro péci o télo a o domacnost.
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Tabulka 17: Analyza spole¢nosti Unilever PLC
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

UL 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0 0 0 0 0
Gross margin [%] 100 100 100 100 100
ROA [%] 8,98 9,30 16,50 10,76 9,83
Market cap
N/A N/A N/A N/A N/A

[mld. USD]
Free cashflow

) 0,66 0,51 0,083 0,25 -0,76
[USD/akcie]

U spole¢nosti Unilever nebyly dohledatelné hodnoty majetkové struktury. Kazdym
rokem dosahuje stabilni hodnoty hrubé marze a to 100 %. Ukazatele rentability
vykazovaly v prvnich analyzovanych letech rostouci trend. V roce 2018 se trend obratil
a trend klesa. V kazdém roce vSak dosahuje pozadovanych hodnot nad 5 %. Unilever
nema zadné dlouhodobé zavazky. Vyjma roku 2016 vykazuje kladnych hodnot volného

cashflow a je tedy schopna vyplacet dividendy.
3.5.2 Walmart Inc.

Walmart je americky fetézec velkych obchodnich dom.

Tabulka 18: Analyza spole¢nosti Walmart Inc.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

WMT 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,67 0,73 0,58 0,57 0,60
Gross margin [%] 24,69 25,10 25,37 25,65 25,13
ROA [%] 6,43 3,27 5,15 7,19 7,56
Market cap
408,09 335,99 273,69 295,76 214,34

[mld. USD]
Free cashflow

] -0,90 -0,11 -0,71 1,72 -0,04
[USD/akcie]
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U spolecnosti Walmart Inc. prevazuje financovani cizim majetkem, ve vSech letech vsak
dodrzuje pozadovanou hodnotu 30:70. V ¢asovém intervalu dosahuje stabilnich hodnot
hrubé marze na urovni 25 %. Kazdoro¢né dosahuje kladnych hodnot rentability
celkovych aktiv, ktera kromé roku 2019 dosahuje pozadované hodnoty. Trzni kapitalizace
se kazdym rokem vyrazn¢ zvysuje a patii mezi obrovské spolecnosti. Kladného volného
cashflow dosahuje pouze vroce 2017. Neni tedy schopna vyplacet akcionaftm
dividendy.

3.5.3 McDonald’s Corporation

McDonald’s je firma, ktera provozuje jeden z nejgiganti¢téjSich svétovych fetézct

s prodejem rychlého obcerstveni. Sidli v americkém Chicagu.

Tabulka 19: Analyza spole¢nosti McDonald’s Corporation
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

MCD 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] -4,78 -4,16 -4,97 -9,04 -11,78
Gross margin [%] 50,77 52,33 50,96 46,54 41,45
ROA [%] 8,99 12,68 18,06 15,36 15,11
Market cap
N/A N/A N/A N/A N/A

[mld. USD]
Free cashflow

) -1,49 2,10 0,84 -0,28 -0,21
[USD/akcie]

Mc Donald’s hospodati s majetkem ve vyrovnaném poméru ciziho a vlastniho kapitalu.
Kazdym rokem dosahuje vysokych kladnych hodnot, které ve vSech analyzovanych
letech dosahuji pozadovanych hodnot. Dlouhodobé¢ se spole¢nost nepohybuje v kladnych
hodnotach, dividendy je schopna vyplacet pouze v letech 2018 a 2019.

3.5.4 The Procter & Gamble Company

The Procter & Gamble, zndmy pod zkratkou P&G, je americka spoleCnost, ktera se

zabyva zejména produkci drogistického zboZi.

55



Tabulka 20: Analyza spole¢nosti The Procter & Gamble Company

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

[USD/akcie]

PG 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,74 0,63 0,59 0,57 0,53
Gross margin [%] 50,32 48,63 48,48 49,83 49,60
ROA [%] 10,86 3,45 8,33 8,47 7,89
Market cap

344,48 320,34 232,07 232,81 217,96
[mld. USD]
Free cashflow

0,63 0,54 0,67 -0,79 -0,92

Spolecnost financuje prevazné cizim majetkem. Kazdym rokem se vice zadluzuje,

nicméné se pohybuje stale v poZadovaném poméru 30:70. Dosahuje stabilni hrubé marze

okolo trovné 50 %, ktera jen nepatrné kolisa. V kazdém analyzovaném roce dosahuje

kladné rentability celkovych aktiv. Kromé roku 2019 dosahuje pozadovanych hodnot nad

5 %. Trzni kapitalizace je rok od roku vyssi a spole€nost patii mezi velké spolecnosti.

V roce 2016 a 2017 dosahovala zapornych hodnot volného cashflow a nebyla schopna

vypléacet dividendy. Od roku 2018 se vSak pohybuje v kladnych cislech.

3.5.5 The Kraft Heinz Company

The Kraft Heinz Company je americka spole¢nost produkujici potravinaiské a napojové

zbozi.
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Tabulka 21: Analyza spole¢nosti The Kraft Heinz Company

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

KHC 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,56 0,57 0,60 0,48 0,56
Gross margin [%] 35,05 32,62 33,96 34,64 34,78
ROA [%] 0,36 1,91 -9,91 9,10 2,99
Market cap
42,39 38,18 54,28 94,71 106,27

[mld. USD]
Free cashflow

) 1,25 0,83 2,01 -1,71 0,35
[USD/akcie]

Spolecnost Kraft Heinz Company financuje o néco vice cizim majetkem. Pohybuje se
vSak kolem vyvazeného poméru. V ¢asovém sledu udrzuje stabilni uroven hrubé marze,
ktera mirn¢€ kolisa kolem hodnoty 35 %. Ukazatel rentability celkovych aktiv se pohybuje
v kladnych hodnotach, jen v roce 2018 byl ztratovy. Pozadované hodnoty nad 5 % vsak
dosahuje pouze vroce 2017. Trzni kapitalizace spoleCnosti ma klesajici trend.
Dlouhodobé spole¢nost vykazuje kladné hodnoty volného cashflow. Zapornych hodnot

dosahuje pouze v roce 2017. Ostatni roky je schopna vyplacet dividendy.
3.5.6 3M Company

3M je americka spolecnost s celosvétovym plisobistém. Firma produkuje vice nez 75 000
vyrobkii vcetné lepidel, brusného materidlu, produkti pasivni pozarni ochrany,

stomatologické materidly a elektrické materialy.
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Tabulka 22: Analyza spole¢nosti 3M Company

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

MMM 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 1,45 2,01 1,48 1,20 1,13
Gross margin [%] 48,41 46,68 49,09 49,28 49,79
ROA [%] 11,52 10,14 14,69 12,82 15,37
Market cap
100,96 102,93 110,49 140,63 107,98

[mld. USD]
Free cashflow

) 2,19 0,88 0,49 -0,54 0,73
[USD/akcie]

3M Company hospodaii pfevdzné s cizim majetkem a je vyrazné zadluzena. Béhem
analyzovanych let udrzuje konstantni hrubou marzi na tirovni okolo 50 %. Kazdym rokem
zhodnocuje celkova aktiva. Dosahuje vysokych kladnych hodnot. Ve vSech letech se
pohybuje nad hodnotou 10 %. Dle trzni kapitalizace je velkou spole¢nosti. Trzni
kapitalizace vSak od roku 2017 postupné klesa. Vyjma roku 2017, kdy dosahuje zaporné
hodnoty, se spolecnost pohybuje v kladnych hodnotach volného cashflow, a je tedy
schopna vyplacet dividendy. Od roku 2018 se hodnota zvysuje.

3.6 Technologické spole¢nosti a e-commerce

Technologicky primysl ma pfed sebou v budoucim vyvoji obrovsky potencial. Hlavnim
faktorem rozvoje tohoto prumyslu je stile se rozrustajici digitalizace, automatizace a
robotizace, kdy budou technologie stale vice nahrazovat fyzické zaméstnance, Setfit lidem

¢as apod.
3.6.1 NVIDIA Corporation

NVIDIA Corporation je americka spolecnost sidlici v Sillicon Valley, ktera se zabyva
vyrobou grafickych procesori pro herni priimysl a profesiondlni trh, systému pro mobilni

zafizeni a automobilovy pramysl.
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Tabulka 23: Analyza spole¢nosti NVIDIA Corporation
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

NVDA 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,16 0,21 0,27 0,49 0,34
Gross margin [%] 61,99 91,21 59,93 58,80 56,11
ROA [%] 16,15 31,15 27,11 16,93 8,33
Market cap
320,56 143,94 81,26 129,02 57,75

[mld. USD]
Free cashflow

) 0,47 0,11 0,57 0,10 0,12
[USD/akcie]

Spole¢nost NVIDIA financuje pievazné vlastnim kapitdlem, od roku 2017 postupné
zvysuje uroven financovani vlastnim majetkem. Udrzuje stabilni hrubou marzi, kromé
roku 2019, kde je viditelny vykyv na hodnotu 91 %. Spolecnost je velmi rentabilni,
v analyzovanych letech znatelné zvySovala svoji ziskovost. Pokles nastal az v poslednim
analyzovaném roce, kdy hodnota klesla t¢émét o polovinu. Trzni kapitalizace spolecnosti
je kolisava, zasadni zména nastala az vroce 2020, kdy hodnota vzrostla témér
dvojnasobné. Ve vsech sledovanych letech dosahuje stabilnich kladnych hodnot volnych

penéznich toki. Je tedy kazdoro¢né€ schopna vyplacet akcionaiim dividendy.
3.6.2 Intel Corporation

Intel Corporation je kalifornska technologicka spole¢nost, se sidlem v Sillicon Valley,
ktera je nejvetsim svétovym vyrobcem polovodi¢ovych obvodu jako jsou procesory,

¢ipové sady a grafické karty.

59



Tabulka 24: Analyza spole¢nosti Intel Corporation

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

INTC 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,45 0,37 0,35 0,39 0,38
Gross margin [%] 56,01 58,56 61,73 62,30 61,01
ROA [%] 13,65 15,42 16,45 7,79 9,10
Market cap
209,19 256,39 212,11 217,00 171,56

[mld. USD]
Free cashflow

) 1,16 0,75 0,89 -0,36 0,11
[USD/akcie]

Spolecnost Intel financuje vice vlastnim kapitalem, v casovém sledu je patrné, Ze se
kazdym rokem vice zadluzuje. Udrzuje stabilni hrubou marzi na pomérné€ vysoké hodnoté
60 %, V poslednich letech je vSak znatelny mirny pokles. Dosahuje vysokych hodnot
ukazatele rentability. Trzni kapitalizace kolisa kolem stabilni ¢astky. Az na rok 2017

vykazuje kladné hodnoty volného cashflow.
3.6.3 Advanced Micro Devices Inc.

AMD je americka spolecnost sidlici v Sillicon Valley. Plisobi na celosvétovém trhu a

zabyva se vyrobou procesort, grafickych Cipi, Cipsetl a opera¢nich paméti.

Tabulka 25: Analyza spole¢nosti Advanced Micro Devices Inc.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

AMD 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,06 0,17 0,99 2,34 3,45
Gross margin [%] 44,53 42,61 37,79 34,02 23,22
ROA [%] 42,66 12,06 26,62 -5,54 -119,71
Market cap
108,58 50,38 19,84 9,79 9,47

[mld. USD]
Free cashflow

) 0,40 0,37 -0,02 -0,11 0,41
[USD/akcie]
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AMD je v analyzovanych letech vyrazn¢ zadluzena, financuje prevazné cizim kapitalem.
V poslednim roce se tento ukazatel otoCil, a pfevazuje zde financovani vlastnim
majetkem. Spole¢nost ma rostouci ukazatel hrubé marze. Za analyzovanou dobu se
hodnota zvysila témé&f dvojnasobné. Spole¢nost ma rovnéz rostouci trzni kapitalizaci, kdy
jeji hodnota béhem 5 let vzrostla az desetinasobné. Vyjma rokti 2017 a 2018 vykazuje

kladnych hodnot volného cashflow a vypléci dividendy.
3.6.4 Hewlett-Packard Inc.

HP je technologickd spolecnost sidlici v americké Kalifornii. Specializuje se na
informacni technologie. Je jednou z nejvétSich svétovych spolecnosti zabyvajici se
rozvojem a vyrobou vypocetniho, sitového a pamétového hardwaru, softwaru apod.,

predevsim tiskarny a pocitace.

Tabulka 26: Analyza spole¢nosti HP Inc.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

HPE 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,99 0,81 0,57 0,60 0,50
Gross margin [%] 31,39 32,58 29,92 30,03 32,28
ROA [%] -0,60 2,03 3,62 0,71 4,07
Market cap
15,41 20,50 19,33 23,94 38,62

[mld. USD]
Free cashflow

) -0,84 0,56 1,38 -1,95 0,90
[USD/akcie]

V prvnich analyzovanych letech spole¢nost udrzovala vyrovnany stav kapitalové
struktury. V roce 2019 narostla hodnota ciziho majetku, a spole¢nost financovala vice
cizim kapitdlem. HP udrzuje stabilni hodnotu hrubé marze kolem hodnoty 30 %, ktera
Vv jednotlivych letech jen mirné kolisa. Dosahuje kladnych hodnot ukazatele rentability
vlastnich aktiv, v poslednim analyzovaném roce byla spole¢nost HP ztratova. Trzni
kapitalizace spole¢nosti S mirnym vykyvem vroce 2019 klesa. Spole¢nost dosahuje
kladnych hodnot volného cashflow v letech 2016, 2018 a 2019. V téchto letech byla

schopna vyplacet akcionafim dividendy.
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3.6.5 Cisco Systems Inc.

Cisco Systems je kalifornska spole¢nost, zabyvajici se sitovymi prvky, routery apod.

Tabulka 27: Analyza spole¢nosti Cisco Systems Inc.

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

CsCO 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,38 0,73 0,59 0,51 0,45
Gross margin [%] 64,26 62,94 62,04 62,96 62,87
ROA [%] 11,82 11,88 0,10 7,40 8,83
Market cap
188,98 202,05 191,85 194,65 151,55

[mld. USD]
Free cashflow

) 0,13 0,71 0,08 0,11 0,24
[USD/akcie]

Kapitalova struktura spole¢nosti Cisco Systems je v prvnich dvou analyzovanych letech
vyrovnand. V roce 2018 a 2019 prevazuje financovani cizim kapitalem, avsak pohybuje
se stale v pozadovaném poméru 30:70. V poslednim analyzovaném roce jiz spolecnost
k financovani vyuziva spiSe vlastniho kapitalu. Udrzuje konstantni hrubou marzi na
urovni 62 %, kterd v poslednim analyzovaném roce mirné€ vzrostla. Dosahuje kladnych
hodnot rentability. V roce 2018 byla hodnota rentability oproti ostatnim roktm nizka.
Nejvyssich hodnot dosahuje v letech 2019 a 2020, kdy se hodnota pohybuje na 11 %.
Trzni kapitalizace je kolisava. Ve vSech analyzovanych letech spole¢nost generuje volny

penézni toky a je schopna vyplacet dividendy.
3.6.6 AliBaba Group Holding Limited

Alibaba je ¢inska e-commerce spole¢nost se sidlem v Chang-¢ou. Provozuje virtualni

trzisté¢ pod ndzvem AliExpress.
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Tabulka 28: Analyza spole¢nosti AliBaba Groups Holding Limited

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

[USD/akcie]

BABA 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,14 0,22 0,29 0,29 0,23
Gross margin [%] 44,60 45,09 57,29 62,42 66,03
ROA [%] 10,69 8,31 8,56 8,13 19,56
Market cap

632,37 570,09 360,56 440,90 218,21
[mld. USD]
Free cashflow

2,18 0,67 2,22 0,73 0,76

Spolecnost AliBaba ve vSech analyzovanych letech financuje prevazné vlastnim

kapitalem. Vykazuje klesajici trend ukazatele hrubé marze, kdy béhem analyzovanych let

klesla hodnota o 22 %. Ve vSech letech dosahuje kladné hodnoty ukazatele rentability.

Nejvyssi hodnoty dosahla v prvnim roce, dalsi roky se pohybovala na konstantni trovni

a Vv poslednim analyzovaném roce hodnota opét vzrostla. Trzni kapitalizace béhem let

vyrazn¢ vzrostla. Béhem sledovanych let vzrostla trojnasobné. Kazdy rok vykazuje

kladnou hodnotu volného cashflow a vyplaci dividendy.

3.6.7 Amazon.com Inc.

Amazon.com je americky internetovy obchod sidlici ve Washingtonu. Patii mezi jeden

Z nejvetsich svétovych zasilatelskych obchodnich fetézct.
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Tabulka 29: Analyza spole¢nosti Amazon.com Inc.

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Macrotrends)

[USD/akcie]

AMZN 2020 2019 2018 2017 2016
Debt/equity [abs] 0,34 0,38 0,54 0,89 0,40
Gross margin [%] 39,57 40,99 40,25 37,07 35,09
ROA [%] 6,64 5,14 6,19 2,31 2,84
Market cap 1628,48 933,74 773,52 561,35 379,69
[mld. USD]

Free cashflow 9,58 12,44 21,95 4,77 6,01

Spole¢nost Amazon.com financuje vroce 2017 cizim kapitalem, vroce 2018 je

kapitalova struktura vyrovnana a v ostatnich letech financuje vlastnim kapitalem. DrZi si

pievazné stabilni hrubou marzi, kterd v prvnich analyzovanych letech mirné stoupla.

Rentabilita celkovych aktiv je v kazdém roce kladna, a postupem cCasu narusta. Trzni

kapitalizace spoleCnosti vyrazné roste kazdym rokem. Béhem sledovaného obdobi

vzrostla az pétinasobné¢. Dosahuje vysokych hodnot volnych penéznich toki. Jen v roce

2017 vykazala zaporné volné cashflow.
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4 NAVRHOVA CAST PRACE

V této Casti prace bude provedeno srovnani analyzovanych spole¢nosti dle pozadovanych
kritérii. Nasledné bude sestaveno akciové portfolio. Na zakladé¢ portfolia budou sestaveny

mozné scénaie vyvoje.
4.1 Vybér spolecnosti

Vybér spolecnosti bude proveden na zakladé predchozi fundamentalni analyzy a splnéni
kritérii pozadovanych hodnot s cilem vybrat 2-3 spole¢nosti z kazdého odvétvi z divodu
diverzifikace. Kritéria budou posuzovana z pohledu priméru hodnot ¢i trendu za posledni

tf1 sledované roky.
4.1.1 Hodnotici kritéria

Vybér vhodnych firem do investicniho portfolia bude probihat dle nésledujicich
pozadavka. Je zde zaméfeno na stfedni a velké spolecnosti s trzni kapitalizaci nad
50 mld. USD. Pozaduje se dlouhodoba ziskovost. Toleruje se, pokud se ojedin€le nachazi
ve ztraté. Spolecnost by méla byt schopna realizovat zisk dle ukazatele ROA 5 % a vice.
Déle spolecnost musi vykazovat dlouhodobé kladné volné cashflow, které umoznuje
vyplacet dividendu. Pifiméfena kapitdlova struktura, tedy pomér vlastniho a ciziho
kapitalu by mél byt v poméru maximalné 30:70. V neposledni fad¢ by spole¢nost méla

V ¢asovém trendu zvySovat nebo pfinejmensim udrzovat stabilni hrubou marzi.

Tabulka 30: Hodnotici kritéria
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

ZadluZenost vlastniho kapitalu Maximalné¢ 30:70
Hrub4 marze Stabilni, zvySujici se
ROA Minimalné 5 % a vice
Trzni kapitalizace Nad 50 mld. USD
Volné cashflow Dlouhodobé kladné
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4.1.2 Sestaveni investi¢niho portfolia akciového trhu

V nasledujici kapitole budou dle stanovenych kritérii vybrany spolecnosti k zatazeni do
investi¢niho portfolia. Srovnani ukazatelti spole¢nosti provedeme na zaklad¢ primeéru
hodnota za posledni 3 roky (tzn. 2018 az 2020), abychom se vyhnuli externalité jednoho

roku a zaroven nezahrnuli pfili§ vzdalenou historii.
Tézarské spolecnosti

V tézebnim sektoru byly vybrany 2 spolecnosti. Spole¢nost Rio Tinto splnila vsech 5
kritérii a ma nejlepsi ukazatel ROA. Do této spolecnosti bude zainvestovano 15 %
kapitalu. Spolec¢nost Vale S. A. splnila 4 z 5 kritérii a ukazatele ROA doséahla pouze

3,5 %. Nyni bude zainvestovano pouze 5 %.

Tabulka 31: Vybér spolecnosti z téZarského sektoru
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel Limit RIO AG GOLD | VALE | SCCO | XOM SHEL | CVvX
D/E Ratio | Max. 70 % 0,29 0,24 0,32 0,44 0,94 0,28 0,52 0,25
Gross Stabilni ¢i
. rast rast rast rust | stabilni | pokles rust | stabilni
margin rostouci
ROA Min 5 % 11,31 -8,06 3,91 3,49 9,75 1,09 1,46 1,58
Dlouhodobé
Free CF 0,22 -0,04 0,44 0,09 0,53 -1,35 -0,19 -0,92
kladné
Market Min. 50 mid.
84,88 2,20 32,12 75,60 35,51 | 260,06 [ 206,40 | 197,50
cap uUsbD

Farmaceutické spole¢nosti

Ve farmaceutickém sektoru bylo rozhodnuto zainvestovat do spolecnosti
Johnson & Johnson. Bude investovano podilem 15 %. Druhou spole¢nosti, ktera bude
zafazena do portfolia je AbbVie, ktera spliovala podminky jen v poslednim

analyzovaném roce, v roce 2019 méla zaporny vlastni kapital.
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Tabulka 32: Vybér spole¢nosti farmaceutického sektoru
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel Limit PFE JNJ ABBV BMY

D/E Ratio Max. 70 % 0,70 0,51 -2,12 0,92

Stabilni ¢i

Gross margin Stabilni Stabilni Stabilni Stabilni
rostouci

ROA Min 5 % 4,38 9,33 7,17 3,07
Min. 50 mid.

Market cap 220,89 378,16 147,52 119,48
uUsD
Dlouhodobé

Free CF -0,10 0,18 1,38 1,11
kladné

Spotrebitelské spolecnosti

Ve spotiebitelském sektoru je k zafazeni do investi¢niho portfolia vybrana spole¢nost
Procter & Gamble. Spliuje vSechna pozadovana kritéria, jen hruba marze je stabilni.
Bude do ni zainvestovana z 15 %. Dale byla vybrana spolecnost Unilever, kterad rovnéz

spliuje pozadovana kritéria.

Tabulka 33: Vybér spole¢nosti spotiebitelského sektoru
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel Limit UL WMT MCD PG KHC MMM

D/E Ratio Max. 70 % 0,00 0,66 -4,64 0,65 0,58 1,65

Gross Stabilni ¢i

. N/A Stabilni Stabilni Stabilni Stabilni Stabilni

margin rostouct

ROA Min. 5 % 11,59 4,95 13,24 7,55 -2,55 12,12
Min. 50

Market cap N/A 339,26 N/A 298,96 44,95 104,79
mid USD
Dlouhodobé

Free CF 0,42 -0,58 0,49 0,61 1,36 1,18
kladné
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Technologické spole¢nosti

V technologickém sektoru byly pro zafazeni do investi¢niho portfolia vybrany 2
spolecnosti. Jsou to spolecnosti NVDIA a AMD, které splnily vSechna pozadovana
kritéria. Investovat se bude v poméru 10 % do spole¢nosti NVIDIA a 10 % do spole¢nosti
AMD.

Tabulka 34: Vybér spole¢nosti technologického sektoru
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel | Limit NVDA INTL AMD HP CSCO BABA AMZN
D/E Ratio | Max. 70 % 0,21 0,39 0,41 0,79 0,57 0,22 0,42
Gross Stabilni ¢i

. Rist Pokles Rust Stabilni Stabilni Pokles Stabilni
margin rostouci
ROA Min. 5 % 24,80 15,17 27,11 1,68 7,94 9,19 5,99

Market Min. 50
181,92 225,90 59,60 18,41 194,29 521,01 | 111191

cap mld. USD
Dlouhodobé

Free CF 0,38 0,94 0,25 0,37 0,31 1,69 14,66
kladné

Spekulativni spolecnosti

Ze spekulativnich spole¢nosti byly vybrany Tesla a Lockheed Martin. Tesla je firma na
zacCatku svého podnikani, tudiz vykazuje velké zadluzeni a neni rentabilni. Nicmén¢ jeji
hruba marze je rostouci a je zde predpoklad, Ze spole¢nost bude v budoucnu rust.
Lockheed ma vyznamny primér ciziho kapitalu, nicméné je rentabilni a vyzatuje budouci

potencial.
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Tabulka 35: Vybér spekulativnich spoleénosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

D/E Ratio

Max. 70 %

o

Gross margin Stabilni &i
rostouci

ROA Min. 5 %

Market cap Min. 50 mld.
usD

Free CF Dlouhodobé
kladné

r

4.2 Zvolené portfolio

Na zékladé¢ predeslé analyzy byly vybrany jednotlivé sektory a spolecnosti s nejlepSimi

hodnotami danych kritérii.

Struktura portfolia

Graf 2: Struktura portfolia
(Zdroj: Vlastni zpracovani)



4.3 Rizeni investi¢niho portfolia

Investi¢ni portfolio je tfeba jednou za 5 let provéfit. Casovy interval 5 let je stanoven
z diivodu zivotni zmény investora, kdy se u investora mohou zménit preference a postoj
Kk riziku. Bude potieba zvazit struktura portfolia, mohou prob&éhnout zmény ve vyvoji
odvétvi. Dale bude potieba zvazit moznosti financovani portfolia a postoj k riziku.
Investor mtize mit rodinu a bude chtit spiSe konzervativni portfolio a nebude schopen
investovat stanovenou c¢astku ¢i naopak bude disponovat kapitalem a bude ochoten
investovat vEétsi ¢astky. V obdobi stafi investora kolem 50 az 60 let je tfeba portfolio
nastavit vice konzervativni namisto ristového a zaméfit se vice na akcie spolecnosti
s mensi volatilitou a se stabilni vyplatou dividend. Do této doby je stanoven cil dostat
hodnotu portfolia na 10 miliontt K¢&. Pfedpokladaji se investice do nadnarodnich firem,
proto se uvazuje ekvivalent Castky 450.000 USD. V 55. roce véku investora bude
investicni portfolio sestaveno konzervativné do takové podoby, aby investorovi
generovala 6% vyplatu dividendy, coz znamena 600.000 K¢ za rok. Aby bylo dosazeno
hodnoty 10 milionti K¢ je zapotfebi v prvnich letech investovat vice do ristovych a
spekulativnich sektorti. Model je sestaven zjednodusené, tzn. bez inflace, dani a reinvestic
dividend.

4.4 Financovani investi¢niho portfolia

Investor se nachazi v situaci, kdy dokon¢il studia, disponuje vyplatou stavebniho spofeni.
Investor chce zainvestovat do akciového portfolia. Bude provedena jednorazova investice
10.000 USD. V dalsich 30 letech bude investovani probihat metodou DCA, kdy investor
bude vkladat 3.000 USD rocné&. Pfedpoklada se investi¢ni horizont 30 let, tedy od 25 do
55 let investora, pricemz bude zaleZet na investorovi, zda bude i po 55. roce zivota nadale

investovat nebo dividendové vynosy Cerpat.

Druhou moznosti je neinvestovat pfimo do jednotlivych akcii, ale do ETF, tzn. do fondt
jednotlivych sektorti, naptiklad téZatsky primysl, farmaceuticky primysl, technologicky
pramysl apod. Hranice smysluplnosti investovani do konkrétnich akeii je cca 5000 K¢.
Rozdil v investovani do ETF od investovani do jednotlivych spolecnosti spociva v tom,
ze kupuji vSechny spolecnosti ve fondu, tzn. podhodnocené i nadhodnocené oproti

konkrétnimu vybéru dle stanovenych kritérii.
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4.5 Scénare vyvoje investi¢niho portfolia

Pti budoucim vyvoji podnikovych akcii je tfeba zohlednit mozna rizika, ktera mohou
nastat béhem zivotnosti investicniho portfolia. Jde pfedevsim o vyvoj globalizace,
logistiky, prav v mezinarodnim obchodé¢ ¢i bezpec¢nosti. Dle moznych situaci vyvoje

investor sestavuje scénafe mozného vyvoje, tedy optimisticky, realisticky a pesimisticky.
45.1 Optimisticky scénar

Optimisticky scénaf lze charakterizovat jako situace, kdy globalizace pokracuje.
Logisticky fetézec bude probihat bez zavaznych problémi. Nebudou blokovany obchodni
trasy, budou probihat v€asné¢ dodavky. Bude probihat odstraiovani obchodnich bariér
vV mezinarodnim obchodé, tedy cla, embarga apod. Ve svét€¢ nebudou probihat zadné
vyznamné valky, které by ovliviiovaly vyvoj na trzich. Na zdklad¢ vyse uvedeného lze
predikovat vyvoj ro¢ni zhodnoceni akcii. U konzervativnich akcii se piedpoklada 8 %

nartst, u rustovych akcii 12 % a u spekulativnich spolecnosti 15 %.
4.5.2 Realisticky scénar

Realisticky scénai lze definovat, ze se situace bude vyvijet stejnym tempem jako
doposud. Globalizace poroste soucasnym tempem. Logistika bude probihat s obéasnymi
problémy, kdy se dodavky zpozdi, budou naruseny obchodni cesty. Budou nadale
existovat dosavadni cla, embarga a jiné omezeni zahrani¢niho obchodu. I nadale bude
probihat obchodni vélka mezi Cinou a Spojenymi staty americkymi. Na zakladé
uvedenych kritérii 1ze predpoveédét roéni vyvoj zhodnoceni aktiv, kdy u konzervativnich

akcii bude nartst 6 %, u rastovych 10 % a u spekulativnich 3 %.
4.5.3 Pesimisticky scénar

V pesimistickém scénafi muize nastat situace, kdy se globalizace zpomali nebo témé&f
zastavi. Budou naruSeny obchodni cesty, kdy nebude mozné dodavat zbozi, dodavky
budou zpozdény, nebo pii transportu dojde k jejich poskozeni. V mezindrodnim obchodu
se budou zpfisnovat obchodni podminky, budou se navySovat cla a uvalovat embarga.
Vznikne dil¢i véleCny konflikt, ktery narusi chod podnikd. Na zakladé téchto

pesimistickych kritérii 1ze predikovat budouci ro¢ni vyvoj zhodnoceni aktiv. U
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konzervativnich se predpoklada nartist 0 3 %, u ristovych pouze 0 5 % a u spekulativnich

pokles 0 10 %.
4.5.4 Vysledek modelace scénait

V grafu 3 jsou znazornény mozné scénaie vyvoje jednorazového vkladu 10.000 USD do
sestaveného investi¢niho portfolia. V ptipad¢ negativniho scénafe a vySe uvedenych
zhodnoceni je pfedpoklad hodnoty portfolia po 30 letech zhodnoceni cca 27 tisic USD.
V piipadé nejptiznivéjsiho scénaie je to cca 292 tisic USD. Tato hodnota nejlepsiho
scénare neplni nas pozadovany cil. Je tedy potieba vice investovat, a to nejlépe metodou

DCA, ktera je znazornéna v grafu 5.

Celkové portfolio s jednorazovym vkladem

Pozitivni
Konzervativni

Negativni

Investovano

0 50 000 100 000 150 000 200 000 250 000 300 000 350 000
usb

Graf 3: Celkové portfolio s jednorazovym vkladem
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

V grafu 4 je znazornén detailni pfinos jednotlivych casti portfolia pfi jednordzovém
vkladu 10 tisic USD. Nejvétsiho zhodnoceni dosahly spekulativni spolecnosti
V pozitivnim scénafi vyvoje portfolia. Lze vychdzet z historie, kdy naptiklad investor,
ktery pred 20 lety nakoupil akcie zacinajiciho Applu, ktery vté dobé zacinal své

podnikéni, dnes redln¢ dosahuje vyznamné nadprimérného zhodnoceni.
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Graf 4: Vyvoj portfolia s jednorazovym vkladem dle jednotlivych odvétvi
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vyvoj hodnoty portfolia s jednorazovym vkladem a
30letym pravidelnym investovanim
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Pocet let

Pozitivni === Neutralni == Negativni

Graf 5: Vyvoj hodnoty portfolia s jednorazovym vkladem a 30letym pravidelnym investovanim
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

V grafu 5 je znazornén vyvoj scénatfu akciového investi¢niho portfolia s jednorazovym
vkladem a 30letym investovanim metodou DCA. Roc¢ni pravidelny vklad je ve vysi 3 tisic
USD plus kumulované zhodnoceni. Redlné je investor po 30 letech schopny dosahnout
hodnoty 426.938 USD. V ptipadé negativniho scénaic bude hodnota 170.792 USD a pti

nejlepsi varianté investor dosahne zhodnoceni 1.016.364 USD.
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ZAVER

Cilem této diplomové prace bylo sestaveni akciového investi¢niho portfolia a strategie na
akciovém trhu pro konkrétniho investora, aby dosahl alespon caste¢né finan¢éni

nezavislosti. Podkladem pro vybér a analyzu spolecnosti byla vefejné dostupna data.

V prvni ¢asti prace byla vymezena teoreticka vychodiska z oblasti investovani, ktera
provazi celou diplomovou praci. Byla zde vymezena problematika tvorby investi¢niho
portfolia, dale byl proveden rozbor faktort, kterymi by se mél investor fidit pfi realizaci
investi¢ni strategie. Nasledoval rozbor akciového investovani a predstaveni ukazatelt,

dle kterych jsou analyzovany vybrané spolecnosti.

V uvodu praktické casti byla predstavena zékladni mySlenka pro sestaveni akciového
portfolia. Tedy vybér odvétvi, z kterych budou provedeny analyzy vybranych spole¢nosti
anasledny vybér 2 az 3 spole¢nosti do kazdého sektoru, dle stanovenych kritérii, aby byla
zachovéna struktura portfolia, tedy drzet 20% podil vkazdém sektoru z divodu
diverzifikace a efektivniho sledovani portfolia. Odvétvi byla vybrana tak, aby zde byla
reprezentace konzervativnich, ristovych a spekulativnich akcii. Nasledné byla provedena

analyza firem z vybranych odvétvi, dle ukazateli definovanych v teoretické ¢asti prace.

V navrhové Casti prace byla nejprve stanovena hodnotici kritéria pro vybér vhodnych
spolecnosti. Na zékladé¢ praktické c¢asti bylo provedeno srovnani spolecnosti a
vyhodnoceni nejlepsich z nich, dle stanovenych kritérii. Z kazdého sektoru byly vybrany
2 spolecnosti, které nejlépe spliiovaly pozadovana kritéria, aby byla zachovana struktura
diverzifikace portfolia. Sestavené akciové portfolio obsahuje 10 spole¢nosti, aby bylo
mozno efektivné sledovat jednotlivé spolecnosti. Déle je v této €asti navrzeno fizeni a
financovani portfolia. Predpokldda se investicni horizont 30 let, kdy bude vlozena
jednorazova investice a nasledné pravidelné vkladani stejné castky. V zavéru této prace
jsou sestaveny mozné scéndfe vyvoje sestaveného akciového portfolia. UvaZzuje se
optimisticky, realisticky a pesimisticky scénar. V této kapitole je definovéano, za jakych
podminek mohou jednotlivé scénafe nastat. Na zakladé zkonstruovaného modelu
moznych scénaii jsou graficky zobrazeny hodnoty, kterych investor dosahne po uplynuti

investi¢niho horizontu.
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V ptipad¢ realistického scénéie vyvoje portfolia investor po vlozeni jednorazového
vkladu 10 tisic dolarii a pravidelnym rocnim vkladem 3 000 dolard dosahne po uplynuti
investi¢niho horizontu 30 let, zhodnoceni cca 430 tisic dolarti, tedy necelych 10 milionti

K¢.
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Exxon Mobil Corporation
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Hewlett Packard Inc.

Cisco Systems Inc.

AliBaba Group Holding Limited
Amazon.com Inc.

Dollar cost averaging
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Priloha 1: Modelace pozitivniho scénai‘e vyvoje akciového portfolia
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj portfolia v USD

Scénari:

Zhodnoceni portfolia p.a.

Konzervativni ¢ast

RUstova cast
Spekulativni ¢ast

Pozitivni

8%
12%
15%

Vklad investora v USD Zhodnoceni portfolia v USD Hodnota portfolia v USD
Rok Celkova Konz?tvativm' Rastova &ast Spekvl{lativm' Celkem p.a. Konz:etvativnl' Riistov4 &4st Spekvl{lativnl' Celkovi Konztvetvativni Riistov4 st Spekvl{lativni
cast cast cast cast cast cast
0 10 000 4 000 4 000 2000 1100 320 480 300 11 100 4320 4 480 2300
1 3 000 1200 1200 600 1228 346 538 345 15328 5 866 6218 3245
2 3 000 1200 1200 600 1702 469 746 487 20030 7 535 8164 4332
3 3 000 1200 1200 600 2232 603 980 650 25263 9338 10 343 5582
4 3 000 1200 1200 600 2 825 747 1241 837 31088 11 285 12 785 7019
5 3 000 1200 1200 600 3490 903 1534 1053 37578 13 387 15519 8672
6 3 000 1200 1200 600 4234 1071 1862 1301 44 812 15 658 18 581 10572
7 3000 1200 1200 600 5068 1253 2230 1586 52 880 18 111 22011 12 758
8 3 000 1200 1200 600 6 004 1449 2 641 1914 61 884 20 760 25 852 15 272
9 3 000 1200 1200 600 7 054 1661 3102 2291 71938 23621 30154 18 163
10 3 000 1200 1200 600 8233 1890 3619 2724 83170 26 710 34973 21487
11 3 000 1200 1200 600 9 557 2137 4197 3223 95 727 30047 40 369 25 310
12 3 000 1200 1200 600 11 045 2404 4 844 3797 109 771 33651 46 414 29 707
13 3 000 1200 1200 600 12 718 2692 5570 4 456 125 489 37 543 53183 34 763
14 3 000 1200 1200 600 14 600 3003 6382 5214 143 089 41 747 60 765 40577
15 3 000 1200 1200 600 16 718 3340 7 292 6 087 162 807 46 286 69 257 47 263
16 3 000 1200 1200 600 19103 3703 8311 7 090 184 910 51189 78 768 54 953
17 3 000 1200 1200 600 21790 4 095 9452 8243 209 701 56 484 89 420 63 796
18 3 000 1200 1200 600 24 819 4519 10 730 9 569 237 519 62 203 101 351 73 965
19 3 000 1200 1200 600 28233 4976 12 162 11 095 268 752 68 379 114713 85 660
20 3 000 1200 1200 600 32 085 5470 13 766 12 849 303 837 75 050 129 678 99 109
21 3 000 1200 1200 600 36432 6 004 15 561 14 866 343 269 82 254 146 440 114 576
22 3 000 1200 1200 600 41 339 6 580 17 573 17 186 387 608 90 034 165 212 132 362
23 3000 1200 1200 600 46 883 7203 19 825 19 854 437 491 98 437 186 238 152 816
24 3 000 1200 1200 600 53 146 7 875 22 349 22922 493 637 107 512 209 787 176 339
25 3 000 1200 1200 600 60 226 8 601 25174 26 451 556 863 117 313 236 161 203 389
26 3 000 1200 1200 600 68 233 9385 28 339 30508 628 096 127 898 265 700 234 498
27 3 000 1200 1200 600 77 291 10 232 31 884 35175 708 386 139 329 298 784 270272
28 3 000 1200 1200 600 87 541 11 146 35 854 40 541 798 927 151 676 335838 311413
29 3 000 1200 1200 600 99 147 12 134 40 301 46 712 901 074 165 010 377 339 358 725
30 3 000 1200 1200 600 112 290 13 201 45 281 53 809 1016 364 179 411 423 820 413 134
Celkem 100 000 40 000 40 000 20 000 916 364 139411 383 820 393134 X X X X




Ptiloha 2: Modelace realistického scénafe vyvoje akciového portfolia
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj portfolia v USD

Scénar :

Konzervativni ¢ast
Rustova ¢ast
Spekulativni ¢ast

Realisticky

6%
10%
3%

Vklad investora v USD Zhodnoceni portfolia v USD Hodnota portfolia v USD
Rok . Konzervativ Rustova Spekulativni Konzervativ Ruastova Spekulativni . Konzervativ Ruastova Spekulativni
Celkova P . . Celkem p.a. P .. .. Celkova PR . s
ni ¢ast Cast cast ni ¢ast Cast Cast ni ¢ast Cast Cast
o] 10 000 4 000 4 000 2 000 700 240 400 60 10 700 4 240 4 400 2 060
1 3 000 1200 1200 600 756 254 440 62 14 456 5694 6 040 2722
2 3 000 1200 1200 600 1027 342 604 82 18 484 7 236 7 844 3403
3 3 000 1200 1200 600 1321 434 784 102 22 804 8 870 9 828 4106
4 3 000 1200 1200 600 1638 532 983 123 27 442 10 602 12 011 4 829
5 3 000 1200 1200 600 1982 636 1201 145 32425 12 439 14 412 5574
6 3 000 1200 1200 600 2 355 746 1441 167 37779 14 385 17 054 6 341
7 3 000 1200 1200 600 2 759 863 1 705 190 43 538 16 448 19 959 7 131
8 3 000 1200 1200 600 3197 987 1 996 214 49 735 18 635 23 155 7 945
9 3 000 1200 1200 600 3672 1118 2 315 238 56 407 20 953 26 670 8 783
10 3 000 1200 1200 600 4188 1257 2 667 263 63 594 23 410 30 537 9 647
11 3 000 1200 1200 600 4748 1 405 3 054 289 71342 26 015 34 791 10 536
12 3 000 1200 1200 600 5 356 1561 3479 316 79 698 28 776 39 470 11 452
13 3 000 1200 1200 600 6 017 1727 3947 344 88 715 31702 44 617 12 396
14 3 000 1200 1 200 600 6 736 1902 4 462 372 98 451 34 804 50 279 13 368
15 3 000 1200 1200 600 7517 2088 5028 401 108 968 38 093 56 507 14 369
16 3 000 1200 1200 600 8 367 2 286 5651 431 120 336 41 578 63 358 15 400
17 3 000 1200 1 200 600 9 292 2 495 6 336 462 132 628 45 273 70 893 16 462
18 3 000 1200 1200 600 10 300 2716 7 089 494 145 927 49 189 79 183 17 556
19 3 000 1200 1200 600 11 396 2951 7918 527 160 324 53 341 88 301 18 682
20 3 000 1200 1200 600 12 591 3 200 8 830 560 175 915 57 741 98 331 19 843
21 3 000 1200 1200 600 13 893 3464 9 833 595 192 808 62 405 109 364 21 038
22 3 000 1200 1200 600 15 312 3744 10 936 631 211119 67 350 121 501 22 269
23 3 000 1200 1200 600 16 859 4041 12 150 668 230 979 72 591 134 851 23 537
24 3 000 1200 1200 600 18 547 4 355 13 485 706 252 525 78 146 149 536 24 843
25 3 000 1200 1200 600 20 388 4 689 14 954 745 275913 84 035 165 689 26 189
26 3 000 1200 1200 600 22 397 5042 16 569 786 301 310 90 277 183 458 27 574
27 3 000 1200 1200 600 24 590 5417 18 346 827 328 899 96 894 203 004 29 002
28 3 000 1200 1 200 600 26 984 5814 20 300 870 358 883 103 907 224 504 30 472
29 3 000 1200 1200 600 29 599 6 234 22 450 914 391 482 111 342 248 155 31 986
30 3 000 1200 1200 600 32 456 6 681 24 815 960 426 938 119 222 274 170 33 545
Celkem 100 000 40 000 40 000 20 000 326 938 79 222 234 170 13 545 X X X X




Priloha 3: Modelace pesimistického scénaie vyvoje akciového portfolia
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj portfolia v USD

Scénar :

Zhodnoceni portfolia p.a.
Konzervativni ¢ast

Rlstova ¢ast

Spekulativni ¢ast

Negativni

3%
5%
-10%

Vklad investora v USD

Zhodnoceni portfolia v USD

Hodnota portfolia v USD

Rok . Konzervativni . el Spekulativni Konzervativni N el Spekulativni . Konzervativni o . Spekulativni
Celkova . RUstova cast . Celkem p.a. . RUstova cast . Celkova . Rulstova cast .
cast Cast cast cast cast cast
0 10 000 4 000 4 000 2 000 120 120 200 -200 10120 4120 4 200 1 800
1 3 000 1200 1200 600 154 124 210 -180 13274 5444 5610 2220
2 3 000 1200 1200 600 222 163 281 -222 16 495 6 807 7 091 2 598
3 3 000 1200 1200 600 299 204 355 -260 19794 8211 8 645 2938
4 3 000 1200 1200 600 385 246 432 -294 23179 9657 10 277 3244
5 3 000 1200 1200 600 479 290 514 -324 26 658 11 147 11991 3520
6 3 000 1200 1200 600 582 334 600 -352 30240 12 682 13791 3768
7 3 000 1200 1200 600 693 380 690 -377 33933 14 262 15 680 3991
8 3 000 1200 1200 600 813 428 784 -399 37 746 15 890 17 664 4192
9 3 000 1200 1200 600 941 477 883 -419 41 687 17 567 19 747 4373
10 3 000 1200 1200 600 1077 527 987 -437 45 764 19 294 21935 4536
11 3 000 1200 1200 600 1222 579 1097 -454 49 986 21072 24 232 4 682
12 3 000 1200 1200 600 1376 632 1212 -468 54 362 22 905 26 643 4814
13 3 000 1200 1200 600 1538 687 1332 -481 58 899 24792 29175 4932
14 3 000 1200 1200 600 1709 744 1459 -493 63 609 26 735 31834 5039
15 3 000 1200 1200 600 1890 802 1592 -504 68 499 28 738 34 626 5135
16 3 000 1200 1200 600 2 080 862 1731 -514 73 578 30 800 37 557 5222
17 3 000 1200 1200 600 2280 924 1878 -522 78 858 32924 40 635 5 300
18 3 000 1200 1200 600 2 489 988 2032 -530 84 348 35111 43 867 5370
19 3 000 1200 1200 600 2710 1053 2193 -537 90 057 37 365 47 260 5433
20 3 000 1200 1200 600 2941 1121 2363 -543 95 998 39 686 50 823 5 489
21 3 000 1200 1200 600 3183 1191 2541 -549 102 181 42 076 54 564 5540
22 3 000 1200 1200 600 3436 1262 2728 -554 108 617 44 538 58 492 5 586
23 3 000 1200 1200 600 3702 1336 2925 -559 115 319 47 075 62 617 5628
24 3 000 1200 1200 600 3980 1412 3131 -563 122 300 49 687 66 948 5 665
25 3 000 1200 1200 600 4271 1491 3347 -566 129571 52 377 71 495 5 698
26 3 000 1200 1200 600 4576 1571 3575 -570 137 147 55 149 76 270 5729
27 3 000 1200 1200 600 4 895 1654 3813 -573 145 043 58 003 81 283 5756
28 3 000 1200 1200 600 5229 1740 4064 -576 153 271 60 943 86 548 5780
29 3 000 1200 1200 600 5578 13828 4327 -578 161 849 63 972 92 075 5 802
30 3 000 1200 1200 600 5943 1919 4 604 -580 170 792 67 091 97 879 5822
Celkem 100 000 40 000 40 000 20 000 70 792 27 091 57 879 -14 178 X X X X




