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Abstrakt  

Tato diplomová práce se zabývá tvorbou investičního portfolia a investiční strategie na 

akciovém trhu. Práci lze rozdělit na tři části, teoretickou, praktickou a návrhovou. 

Teoretická část definuje pojmy z oblasti investování. Praktická část obsahuje analýzu 

potenciálních společností, které jsou na základě stanovených kritérií zařazeny do 

investičního portfolia. Dále jsou vytvořeny scénáře možného vývoje portfolia.  

 

Klíčová slova 

investice, portfolio, akcie, akciový trh, fundamentální analýza 

 

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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ÚVOD 

V dnešní době, kdy inflace roste nadprůměrným tempem a znehodnocuje tak peněžní 

úspory, které držíme na běžných účtech je zapotřebí uvažovat nad tím, jak zajistit, 

abychom uchovali hodnotu peněz a ještě líp – zhodnocovali hodnotu peněz. Inflace je 

tedy hlavním důvodem, proč přemýšlet nad investováním. Bez investic se totiž každý 

smiřuje s tím, že za nějaký čas jeho peníze ztratí svou hodnotu.  

Dalším důvodem pro investování je motivace získat alespoň částečnou finanční 

nezávislost, aby mohl člověk odejít do důchodu dříve a užít si zaslouženého odpočinku.  

Nástrojem pro dosažení finanční nezávislosti a zhodnocení peněz je sestavení 

investičního portfolia, které bude dlouhodobě zvyšovat hodnotu vložených volných 

peněžních prostředků. Stěžejní část každého investičního portfolia jsou investice do akcií 

nebo fondů. 

V této práci je provedena analýza potenciálu investičních portfolií firem. Cílem práce je 

nalézt takové firmy, u kterých lze predikovat budoucí nárůst hodnoty a do kterých by bylo 

vhodné zainvestovat. Tyto investice do vybraných firem, by pomohly investorovi, který 

se zapojuje do pracovního procesu, sestavit investiční portfolio, které mu zajistí během 

třiceti let dostatečný příjem, aby mohl odejít do důchodu dříve.  

Nicméně během investičního horizontu je třeba pamatovat i na další důležité aspekty 

života. Péče o své fyzické a duševní zdraví, udržování dobrých rodinných a přátelských 

vztahů, budování zázemí pro žití, aby bylo možné si dostatečně užít vydělané peněžní 

prostředky. 

První část práce popisuje metodologii práce a definici cílů, kterých má být v práci 

dosaženo. Druhá část obsahuje literární rešerši, kde jsou definovány teoretické podklady 

provázející práci nezbytné k pochopení zkoumané problematiky. Dále pak představuje 

ukazatele, dle kterých budou následně analyzovány vybrané podniky podle stanovených 

odvětví. V třetí praktické části, proběhne již zmíněná analýza vybraných firem dle 

odvětví, na základě definovaných ukazatelů. Ve čtvrté návrhové části bude provedeno 

srovnání analyzovaných firem a vyhodnocení výsledků. Podniky s nejlepšími hodnotami 

budou zařazeny do investičního portfolia. Nadále bude zkonstruován model vývoje 
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sestaveného investičního portfolia, který bude brát v potaz možné scénáře vývoje, tedy 

optimistický, realistický a pesimistický.  
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1 CÍLE PRÁCE, METODY, A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 

Tato část práce představuje hlavní a dílčí cíle diplomové práce, metody a postupy 

zpracování.  

Hlavním cílem této práce je sestavení investičního portfolia a strategie na akciovém trhu 

pro konkrétního investora, který chce v důchodovém věku dosáhnout určité finanční 

nezávislosti. Jde o snahu nalezení a zařazení 8-15 firem do investičního portfolia. Tento 

počet je udáván z důvodu ideálního rozložení rizika a efektivnosti sledování firem. 

Podniky budou analyzovány dle 5 vybraných odvětví, ze kterých budou následně vybrány 

podniky, tak aby investiční portfolio obsahovalo 20 % každého sektoru. Bude 

požadováno, aby takto sestavené portfolio generovalo roční zhodnocení 5 % a výše. 

Tohoto cíle bude dosaženo za pomoci dílčích cílů.  

Základem pro práci bude vymezení základních pojmů, které budou práci provázet. 

Následně budou definovány ukazatele, dle kterých bude probíhat analýza vybraných 

firem v praktické části práce.  

V další části práce budou definovány odvětví, ve kterých bude probíhat analýza firem. 

Hodnocení bude probíhat na základě již definovaných ukazatelů v teoretické části, které 

budou získány z veřejně dostupných zdrojů. Dále proběhne samotná analýza vybraných 

společností dle stanovených odvětví.  

V návrhové části práce bude provedeno srovnání analyzovaných firem a vyhodnocení 

nejlepších výsledků. Podniky s nejlepšími hodnotami budou zařazeny do investičního 

portfolia akciového trhu. Následně budou sestaveny modely vývoje s optimistickým, 

realistickým a pesimistickým scénářem, které budou predikovat dlouhodobý vývoj 

investičního portfolia na akciovém trhu.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 

Tato část práce definuje základní teoretický rámec, který je potřebný pro pochopení dané 

problematiky tvorby investičního portfolia. Jedná se o východiska, která jsou podkladem 

zpracování diplomové práce. Veškeré poznatky jsou podloženy odbornou literaturou. 

2.1 Investice 

Investice lze definovat jako „záměrné obětování“ jisté současné hodnoty, většinou se 

jedná o určité množství peněžních prostředků, za účelem dosažení budoucí vyšší hodnoty. 

Tato hodnota je však nejistá. Investice lze uskutečnit na základě nákupu různých typů 

investičních aktiv, které mohou mít podobu různých druhů finančních a reálných 

investičních instrumentů, u kterých investor předpokládá, že prostřednictvím nich 

zhodnotí stávající bohatství. Ke zhodnocení dochází buď tím, že zakoupením získává 

investor nárok na výnosy (cashflow), které plynou z jejich držby, nebo vzestupem jejich 

ceny v průběhu času, za kterou je prodají. Zisk investora pak plyne z rozdílu kupní a 

prodejní ceny. Tyto dva přístupy lze pochopitelně i kombinovat (Rejnuš, 2016, str. 35). 

Investice se nejčastěji člení dle druhů investičních aktiv. Za základní způsob jejich dělení 

se všeobecně považuje rozdělení na investice finanční a investice reálné. Platí zde 

prokázané pravidlo, které říká, že v nedokonale rozvinutých ekonomikách je převaha 

reálných investic, naopak finanční investice jsou typické pro státy s vyspělou 

ekonomikou. Přitom reálné a finanční investice se všeobecně považují za 

komplementární formy investic, nikoliv za vzájemně si konkurující 

(Rejnuš, 2014, s. 164). 

 

Obrázek 1: Základní rozdělení investic 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Rejnuš, 2014, s. 53) 
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2.1.1 Reálné investice 

Reálné investice jsou nejčastěji vázány na určité podnikatelské činnosti nebo na hmotné 

předměty. Všeobecně se za nejhlavnější považují zejména investice do podnikání buď to 

v oblasti výroby, nebo služeb. Lze rovněž investovat do reálných investic pouze za 

účelem dočasné držby a budoucího prodeje za vyšší cenu. V případě těchto investic jde 

zejména o investice do nemovitostí, do movitých věcí – především uměleckých předmětů, 

či do různých druhů polotovarů nebo nerostných surovin, tedy komodit. Tento druh 

reálných investic je atraktivní zejména v dobách hospodářské a politické nejistoty a při 

existenci nebo očekávání vysoké míry inflace (Rejnuš, 2014, s. 53).   

2.1.2 Finanční investice 

Finanční investice jsou typické zejména tím, že se u nich téměř vždy jedná o kombinaci 

vlastností peněz, majetkových aktiv a dluhových instrumentů. Plyne z toho tedy, že 

vlastní povahu pouhé majetkové, často jen finanční transakce, která je uskutečněna mezi 

dvěma ekonomickými subjekty, a která je zaznamenána na dané listině včetně podmínek. 

Osoba, která poskytla své disponibilní peněžní prostředky, za které obdržela příslušný, 

právně uznatelný (finanční) dokument, jsou zaručena určitá práva, např. právo na 

navrácení majetku, na předem určenou peněžní odměnu, podílet se na zisku, jež by měl 

být na základě dané finanční investice vytvořen apod. Jelikož listiny zaručují jejich 

vlastníkům různá práva, jsou nazývány „cennými papíry“. Ty investor obdrží jako doklad, 

dle toho, o jakou finanční investici se jedná a jaká práva z držby vyplývají. Z toho tedy 

plyne, že finanční investice mají zejména formu investic do finančních investičních 

instrumentů, zvláště pak do převoditelných, tedy i obchodovatelných cenných papírů 

(Rejnuš, 2014, s. 54). 

2.2 Investiční portfolio 

Investiční portfolio je souhrn akcií a jiných investičních příležitostí, které investor vlastní. 

Zpravidla se investor snaží své investiční portfolio diverzifikovat, aby zajistil co nejvíce 

výnosové a co nejméně rizikové portfolio (Gladiš, 2021, s. 109).  

Jde o kombinaci veškerých finančních nebo v širším pojetí i reálných aktiv, které investor 

vlastní (Tůma, 2019, s. 15). 
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Každé investiční portfolio by mělo stát na racionálních základech. Každý schopný 

investor by měl při sestavování svého portfolia hodně číst, následně přemýšlet, a teprve 

po důkladné analýze společnosti či jiné investiční příležitosti investovat 

(Gladiš, 2021, s. 109). 

2.2.1 Tvorba investičního portfolia 

Inteligentní proces tvorby portfolia se skládá ze tří bodů. Jsou jimi nákup nejlepších 

investic, uvolnění hotovosti na nejlepší investice prodejem horších investic a vyhnutí se 

nejhorším investicím. Kvalitní investiční příležitosti jsou vzácné, a tomu by mělo 

odpovídat i portfolio. Proces tvorby je pracný a jedná se o vyústění celého konání. 

Kvalitní investice se samy nenajdou, je tedy zapotřebí vše odpracovat. To znamená, že je 

zapotřebí udělat detailní analýza jednotlivých společností. K vytvoření portfolia je 

zapotřebí seznam potenciálních investic, odhady vnitřních hodnot, komparace cen a 

hodnot a představa o riziku a vlivu na riziko komplexního portfolia (Gladiš, 2021, s. 114).  

2.2.2 Diverzifikace portfolia 

Prvotním cílem diverzifikace je zabránění jevům, které by mohly narušit dlouhodobý 

proces složeného úrokování. Investor by se měl snažit o tak širokou diverzifikaci, aby 

umožnila přežít těžká období, a z dlouhodobého hlediska rozhodovaly dovednosti 

investora a správný investiční proces (Gladiš, 2021, s. 125). 

Diverzifikace portfolia je nástrojem pro snižování rizika. Je zřejmé, že při tvorbě 

akciového portfolia bude rozdílné riziko v případě, kdy portfolio bude obsahovat jeden či 

dva druhy finančních investic nebo více, například 10 (Fotr, 2011, s. 350). 

2.3 Finanční trh 

Finanční trh se nejčastěji charakterizuje na základě jednotlivých druhů finančních 

investičních instrumentů, které se v daných segmentech obchodují. V rámci finančního 

trhu působí celá škála dílčích segmentů, zejména trh peněžní a trh kapitálový, dále pak 

specifičtější trhy s cizími měnami a trhy drahých kovů. Podrobnějším členěním lze 

peněžní a kapitálový trh dělit dále na trhy krátkodobých a dlouhodobých úvěrů a na trhy 
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krátkodobých a dlouhodobých cenných papírů. Trh krátkodobých a dlouhodobých 

cenných papírů tvoří trh cenných papírů (Rejnuš, 2014, s. 61).  

 

Obrázek 2: Členění finančního trhu 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Rejnuš, 2014, s. 61) 

 

2.4 Faktory individuální investiční strategie 

Při každé uvažované investiční příležitosti je potřeba zvážit tři základní investiční faktory, 

kterými jsou výnosnost, rizikovost a likvidita (Rejnuš, 2014, s. 166).  

 

 

Obrázek 3: Investiční trojúhelník 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Novotný, 2018, s.24) 
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2.4.1 Výnosnost 

Finanční investice jsou především realizovány za účelem maximálního zhodnocení 

vložených peněžních prostředků do jednotlivých akcií. Výnosnost tedy bývá považována 

za kritérium hodnocení jejich efektivnosti. Je investičním kritériem, které udává míru 

zhodnocení peněžních prostředků vložených do konkrétního finančního instrumentu za 

určitou časovou dobu. Dílčími aspekty výnosnosti finančních investic jsou především 

různé druhy příjmů (cashflow) plynoucích z konkrétních instrumentů, způsoby jejich 

danění, vliv inflace a velikost tržní úrokové míry, která je v průběhu času životnosti 

investice na daném finančním trhu. Dá se tedy usoudit, že hodnocení výnosnosti 

finančních investic je celkem složité a záleží pouze na investorovi, které metody a 

ukazatele použije (Rejnuš, 2014, s. 167). 

Jde o celkové příjmy, které jsou dosaženy z provedeného investičního záměru za 

stanovené časové období. Dělí se na kapitálový výnos, jež lze spočítat rozdílem ceny 

pořízení a prodejní. Dále pak na běžný výnos, který reprezentuje dividendový výnos, 

s kterým je možno se setkat pouze u akcií. Ne však všechny akcie nesou dividendu. O 

výplatě dividend rozhoduje valná hromada dané společnosti. Na trhu jsou i společnosti, 

které nikdy dividendy nevyplácely. Dalším běžným výnosem je výnos úrokový, kterého 

lze dosáhnout u dluhopisů a také výnos důchodový, který plyne například z nájemného 

(Novotný, 2018, s. 23). 

2.4.2 Rizikovost 

Riziko je nebezpečí, kdy investor nemusí dosáhnout předpokládaného výnosu ve 

stanoveném časovém období nebo špatně stanoví výnos, například na základě predikce 

nebo zkušeností z minulosti. Jistou míru rizika přijímá každý investor investující na 

finančním trhu, jelikož žádná investice není zcela bezriziková. Riziko se vyjadřuje 

směrodatnou odchylkou od očekávaného výnosu (Novotný, 2018, s. 24) 

Každá jednotlivá investice s sebou nese určité riziko. Hovoří-li se o investičním riziku, 

potýkáme se s některými problémy. Nelze určit objektivní definici rizika, protože 

neexistuje. Rovněž neexistuje způsob, jakým riziko měřit. Každý pohlíží na riziko jinak, 

co se jednomu zdá riskantní, jinému může připadat v pořádku (Gladiš, 2021, s. 85).  
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U investování se mluví o několika různých druhů rizika, s kterým je možno se setkat. Pro 

každého investora bývá tedy složité odhadnout, které jejich konkrétní druhy budou 

s realizací investičních variant spojeny a jakým způsobem budou ohrožovat predikované 

hodnoty výnosností. Pokud se jedná o investování do finančních instrumentů, zejména 

veřejně obchodovatelných cenných papírů je pravděpodobnost setkat se například 

s rizikem změn tržní úrokové míry, rizikem inflačním, rizikem událostí, rizikem 

insolvence, rizikem ztráty likvidity předmětového investičního instrumentu, rizikem 

měnovým, právním a operačním (Rejnuš, 2014, s. 201). 

Riziko lze chápat jako určitou pravděpodobnost vzniku ztráty, možnost naskytnutí takové 

události, která by mohla zabránit nebo ohrozit dosažení cílů jednotlivce nebo společnosti. 

Dále pak představuje nebezpečí nevyžádaných odchylek od stanovených cílů jednotlivce 

nebo organizace (Fotr, 2014, s. 17). 

Riziko úrokových sazeb 

Jde o riziko, které může nastat při budoucím kolísání tržních úrokových měr. Změny 

úrokových sazeb výrazně ovlivňují tržní ceny veškerých typů finančních instrumentů. Pro 

investory je rizikový vzestup úrokových měr v období, kdy investiční instrumenty koupili 

a mají je ve svém portfoliu. Pohyb úrokových měr se dá považovat za riziko, které je 

součást tržního riziko, což znamená, že je nediverzifikovatelné (Rejnuš, 2014, s. 202).  

Riziko inflační  

Inflační riziko představuje nebezpečí růstu míry inflace. Tento růst se nepříznivě 

projevuje na reálné výnosnosti finančních investic. Při stoupající míře inflace sice rostou 

nominální míry výnosu, což nemusí znamenat i pro jejich reálné hodnoty. V případě, že 

inflace dosahuje vysokých měr roste pravděpodobnost toho, že reálné míry výnosu 

investic mohou nabývat velice nízkých nebo dokonce záporných hodnot. S růstem inflace 

současně roste i velikost všech druhů nominálních úrokových sazeb. Tržní ceny daných 

druhů investic jsou více volatilní a některé z nich mohou klesat. Toto riziko patří také do 

rizika tržního, což znamená, že ho nelze diverzifikovat (Rejnuš, 2014, s. 202). 
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Riziko událostí  

Riziko událostí nastává s možným vznikem důležité a současné neočekáváné události, 

které není pro investora příznivá, protože může negativně působit na tržní ceny 

investičních instrumentů. Důsledky, které tyto události způsobí, závisí na vnímání a 

posuzování účastníků trhu, který je pod vlivem investiční psychologie. Riziko událostí se 

rovněž nedá diverzifikovat (Rejnuš, 2014, s. 202). 

Riziko insolvence 

Toto riziko může nastat v době, kdy emitent není schopen splácet své závazky kvůli 

dočasné nebo trvalé platební neschopnosti, která může skončit bankrotem. Jedná se o 

riziko, které souvisí vždy s danou emisí akcie. Je tedy možné ho diverzifikovat. Riziko 

insolvence je nejběžnější u cenných papírů korporací. Jeho velikost závisí na vlivu všech 

jednotlivých rizik, které s sebou nese podnikatelský subjekt (Rejnuš, 2014, s. 202). 

Riziko ztráty likvidity předmětného investičního instrumentu 

V případě, kdy investor dočasně nebo dokonce trvale ztratil během držby investičního 

instrumentu možnost zpětné přeměny na peněžní hotovost za přiměřenou cenu a při běžné 

velikosti transakčních nákladů. Riziko může být buď individuální spojené s určitým 

cenným papírem, nebo tržní, které nelze diverzifikovat (Rejnuš, 2014, s. 203). 

Riziko měnové  

Tento druh rizika souvisí pouze s investičními instrumenty v cizích měnách. Zde existuje 

riziko, že výnos mohou ovlivňovat změny kurzů mezi měnou tuzemskou a zahraniční. 

Jedná se o tržní riziko, které nelze diverzifikovat, ale je možné ho předpovědět a zajistit 

se proti němu (Rejnuš, 2014, s. 203). 

Riziko právní 

Při tomto druhu rizika se investor ocitá v situaci, kdy se nelze právně domáhat splnění 

podmínek stanovených v uzavřeném kontraktu. Z tohoto lze usoudit, že toto riziko 

existuje zejména na finančních trzích nevyspělých zemí, kde není dokonalý právní 

systém. Riziko tedy vyplývá z nedokonalé znalosti právních podmínek v zahraničí. Patří 

do tržního rizika, které nelze diverzifikovat. Lze jej však předpovědět a částečně se mu 

vyhnout vhodným teritoriálním umístěním (Rejnuš, 2014, s. 203). 
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Riziko operační 

Riziko operační je ovlivněno lidským pochybením, chybami výpadků informačních a 

přenosových systémů nebo podvody účastníků finančního trhu. Jde o tržní riziko, které 

nelze diverzifikovat (Rejnuš, 2014, s. 203).  

Riziko vlastností  

Toto riziko se týká široké škály možných rizik, které mohou nabýt určité druhy 

investičních dokumentů nebo emise cenných papírů, v oblasti legislativy daných zemí. 

Emitent může těchto specifických vlastností z uzavřených smluv nebo emisních 

podmínek využít v investorův neprospěch. Jedná se tzv. doplňující rizika, která jsou 

spojena s konkrétní obchodní smlouvou nebo s emisí individuálních druhů cenných 

papírů. Jde tedy o rizika, které se dají diverzifikovat (Rejnuš, 2014, s. 203).  

2.4.3 Likvidita 

Likvidita je schopnost transformace reálné nebo finanční investice na hotovostní peněžní 

prostředky v co nejrychlejším časovém intervalu bez znatelné ztráty a s minimálními 

transakčními náklady (Novotný, 2018, s. 24). 

Likvidita je třetím faktorem investiční strategie, který ovlivňuje poptávku po investičních 

instrumentech. Tímto pojmem se rozumí rychlost, jakou je možné přeměnit finanční 

instrument bezztrátově zpět na hotové peníze. U nástrojů finančního trhu se všeobecně 

považují za likvidní zejména cenné papíry obchodovatelné na veřejných, sekundárních, 

organizovaných trzích. V tomto případě pak většinou platí, že pokud je vyšší emise, lze 

považovat cenný papír za likvidnější. Na likviditu působí mnoho faktorů, avšak za 

nejvýznamnější lze považovat změny agregátní poptávky. V případě, že se agregátní 

poptávka zvyšuje, nárůst je většinou hodnocen pozitivně jako stoupající důvěra investorů, 

což predikuje dobrý výhled na další hospodářský růst. Její případný pokles je ale 

považován za velmi nebezpečný faktor, zvláště pak pokud se jedná o dlouhodobý pokles. 

„Čím likvidnější bude jeden druh finančního instrumentu proti finančním nástrojům 

alternativním, tím více bude při zachování principu „ceteris paribus“ pro investory 

atraktivnější a tím bude i více poptáván (a naopak)“ (Rejnuš, 2014, s. 209). 
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2.4.4 Vzájemná provázanost investičních faktorů 

Všeobecně je známo investiční pravidlo, že je nemožné dosáhnout současně všech tří 

vrcholů trojúhelníku u dané investice ve všech kritériích. Z čehož vyplývá, že neexistuje 

investice maximálně bezpečná, maximálně likvidní a maximálně výnosná. Za 

předpokladu, že se investice blíží k vrcholu výnosnosti, tím více se vzdaluje od 

bezpečnosti s vysokým rizikem a malou likviditou. Je tedy zapotřebí, aby investor tato 

investiční kritéria posuzoval komplexně (Novotný, 2018, s. 24). 

Na základě jednotlivých druhů investičních faktorů lze za podmínek „ceteris paribus“ 

určit následující tvrzení, které navzájem souvisejí (Rejnuš, 2014, s. 210).  

• Poptávané množství individuálních druhů investičních aktiv je přímo úměrné 

jejich likviditě ve srovnání s aktivy alternativními.  

• Množství jednotlivých druhů investičních aktiv, které je poptáváno, je nepřímo 

úměrné riziku spjatému s jejich výnosností ve srovnání s aktivy alternativními. 

• Množství jednotlivých druhů investičních aktiv, které je poptáváno, je přímo 

úměrné jejich předpokládané výnosnosti ve srovnání s aktivy alternativními. 

• Množství jednotlivých druhů investičních aktiv, které je poptáváno, je přímo 

úměrné kvalitě investičního prostředí.  

• Množství jednotlivých druhů investičních aktiv, které je poptáváno, je přímo 

úměrné bohatství, kdy tato závislost má větší sílu u aktiv luxusních než u 

nezbytných (Rejnuš, 2014, s. 210). 

Z čehož vyplývá, že je zapotřebí, aby investor vždy komplexně hodnotil výnosnost, 

rizikovost a likviditu. Přitom nelze nalézt takovou situaci, která by dosáhla současného 

maxima těchto kritérií. Lze nalézt pouze optimální vzájemný poměr 

(Rejnuš, 2014, s. 210).  

2.5 Finanční investiční instrumenty 

Základní funkce, které musí každý finanční systém zabezpečit, jsou funkce depozitní a 

kreditní, prostřednictvím kterých jsou peněžní prostředky přeměňovány ve finanční 

kapitál. Obě tyto funkce jsou vzájemně závislé a mají zásluhu na fungování finančního 

trhu. Jelikož žádné transakce, které mají investiční charakter, nemohou být prováděny 
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jiným způsobem než prostřednictvím investičních nástrojů, musí se zásadně jednat o 

finanční investiční instrumenty (Rejnuš, 2014, s. 218). 

Finanční investiční instrumenty představují právní doklady, které zabezpečují fakt, že 

jejich vlastníci v minulosti investovali své volné peněžní prostředky a na finančním trhu 

je transformovali ve finanční kapitál a že až doposud trvají právní důsledky těchto 

obchodů. Dále je patrné, že jednotlivé druhy finančních investičních instrumentů mají 

různý charakter těchto transakcí, různé druhy práv, kterými vlastníci disponují 

(Rejnuš, 2014, s. 218).  

 

Obrázek 4: Základní druhy finančních investičních instrumentů 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Rejnuš, 2014, s. 220) 
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výplatou dividend. Dividendou se rozumí část zisku, která je určena k rozdělení 

akcionářům (Havlíček, 2013, s. 19).  

Společnost může vyplácet dividendy, není to ale její povinností. Hodnota akcií je určena 

podle toho, jak kapitálový trh určuje hodnotu celkového součtu budoucích dividend, které 

by společnost mohla vyplatit. Za předpokladu, že se budou úrokové míry zvyšovat, bude 

hodnota budoucích dividend klesat, a obráceně (Kohout, 2013, s. 26). 

Podnikové akcie jsou emitovány a následně prodávány na primárním trhu. Akciové 

společnosti si tak zajišťují potřebná peněžní aktiva. Motivem nákupu akcií bývá pro 

investora jednak dosáhnutí dividendy, tedy běžného výnosu, a za druhé kapitálových 

výnosů, které vyplývají z předpokladu růstu nebo poklesu tržních cen neboli kurzů. 

Z globálního pohledu dividendy i potenciální růst kurzů akcií závisejí zejména na 

hospodářských výsledcích, kterých dosahují emitenti akcií, tedy jednotlivé společnosti 

(Rejnuš, 2014, s. 230).  

U akciových investic není možné stanovit krátkodobé výnosy, protože v krátkodobém 

období dokáže akcie vzrůst nebo klesnout třeba i o 50 %. Z tohoto důvodu lze u těchto 

investic odhadovat jen dlouhodobé výnosy, které jsou založeny na historických 

hodnotách, kde akcie dosahovaly výnosnosti okolo 10 % ročně. Je ale zapotřebí 

pamatovat na to, že existuje možnost, kdy i během 10 let může akcie skončit na 0 

(Syrový, 2016, s. 40). 

Akcie je kus papíru, který reprezentuje podíl v konkrétním podniku a jeho činnosti. Toto 

podnikání se skládá z lidského potenciálu a z kapitálu zainteresovaného v dané komerční 

aktivitě za účelem dosažení zisku. Akcie vydávané společností jsou prodány, rozděleny 

nebo rozdány formou podílů a jejich vlastníci se stávají akcionáři. Emise akcií je 

prováděna při založení podniku nebo při navyšování kapitálu. Společnosti často dávají 

svým zaměstnancům a manažerům zaměstnanecké akcie, které vyjadřují zvláštní ocenění 

a podněcují k lepší práci (Mellon, 2008 s. 49). 

Akcie kmenové 

Vlastnictvím kmenových akcií vznikají akcionářům tři základní práva. Jsou jimi právo 

účasti na valných hromadách akciové společnosti, na kterých má právo předkládat návrhy 

a při hlasování může uplatňovat počet hlasů, který odpovídá počtu držených akcií. Dále 

pak právo na odpovídající podíl, který plyne ze zisku vygenerovaného akciovou 
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společností, tedy právo na dividendy. Třetím právem je právo na odpovídající podíl na 

likvidačním zůstatku akciové společnosti (Rejnuš, 2014, s. 231).  

Akcie prioritní 

Prioritní akcie vzájemně kombinují běžné vlastnosti kmenových akcií s vybranými 

vlastnostmi obligací. To má souvislost s faktem, že význam jejich emitování spočívá 

v růstu kapitálu akciových společností, přičemž se nemění stávající poměr hlasovacích 

práv ani se takto získané prostředky nemusí v budoucnu vracet. Jedná se tedy o akcie bez 

hlasovacích práv, které svým držitelům poskytují jiné výhody, jako například předem 

stanovené dividendy nebo přednostního práva na likvidačním zůstatku 

(Rejnuš, 2014, s. 234) 

2.5.2 Dluhopisy 

Dluhopisové investice lze vysvětlit tak, že jeden subjekt půjčil peníze druhému subjektu 

za účelem vrácení dluhu i s úrokem. Rizikem u dluhopisů bývá nesplacení dluhu. Existuje 

možnost, že dlužník zkrachuje a nebude schopen dluh splatit a věřitel tak přichází o své 

peníze. Čím vyšší je riziko nesplacení dluhů, tím je i vyšší úrok, který věřitel obdrží za 

podstoupení tohoto rizika (Syrový, 2016, s. 62). 

Princip dluhopisů spočívá v tom, že si ekonomické subjekty prostřednictvím nich opatřují 

peněžní prostředky, které potřebují pro svou činnost. Přičemž na rozdíl od úvěrů u 

dluhopisů představuje poptávku po peněžních prostředcích (zapůjčitelných fondech) a 

poptávka po dluhopisech znamená jejich nabídku (Rejnuš, 2014, s. 393). 

Na finančním trhu ve světovém měřítku je mnoho různých druhů dluhopisů. Mohou 

představovat neohraničenou škálu různých vlastností, které omezují zákony států, ve 

kterých jsou emitovány. Při úvaze, že základní kritérium rozdělení dluhopisů je hledisko 

délky splatnosti, dělí se na krátkodobé dluhopisy peněžního trhu se splatností do jednoho 

roku a dlouhodobé dluhopisy kapitálového trhu se splatností delší než jeden rok, 

označované jako obligace (Rejnuš, 2014, s. 396). 

Krátkodobé dluhopisy peněžního trhu 

Mezi krátkodobé dluhopisy peněžního trhu patří státní pokladniční poukázky, což jsou 

krátkodobé státní dluhopisy sloužící k pokrytí krátkodobého nesouladu v plnění a čerpání 
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státního rozpočtu. Vydávají je ministerstva financí a emisní proces je zabezpečován 

centrální bankou. Další forma krátkodobých dluhopisů peněžního trhu jsou pokladniční 

poukázky centrální banky, které vydává centrální banka z měnových důvodů. Jde o 

neveřejně obchodovatelné cenné papíry, které se uvádějí na trh prostřednictvím aukcí a 

které se nabízejí jen limitovanému okruhu zájemců zejména z okruhu obchodních bank. 

Dále jsou jimi depozitní certifikáty, které emitují obchodní banky, z čehož vyplývá, že 

jsou dostupné i pro drobné klienty. Jde o tiskopisy, které se cennými papíry stanou až 

vyplněním, podepsáním a předáním prvním nabyvatelům za nižší cenu, než je nominální 

hodnota. Poslední formou jsou směnky, charakteristické jako krátkodobé, individuálně 

vydávané diskontované dluhopisy. Mohou se emitovat jen jako listinné cenné papíry na 

jméno nebo na řad (Rejnuš, 2014, s. 396). 

Dlouhodobé dluhopisy (obligace) 

Obligace bývají charakteristické především délkou jejich splatnosti, která je delší než 

jeden rok. S tím má souvislost i požadavek investorů, kteří požadují jejich veřejnou 

obchodovatelnost na organizovaných burzovních trzích. Existuje celá řada práv, která 

jsou s obligacemi spojována. Plynou z funkce, kterou obligace naplňují jako dlouhodobé 

dluhové investiční instrumenty a z legislativy jednotlivých zemí (Rejnuš, 2014, s. 397). 

2.5.3 Cizí měny 

Tuzemské peníze nelze považovat za investiční instrumenty, protože nenesou výnos, u 

cizích měn však toto tvrzení neplatí. Je možnost cizí měny nakoupit či prodat 

s předpokladem budoucího zhodnocení, případně znehodnocení, vzhledem k domácí či 

jiné zahraniční měně nebo s nimi provádět arbitráž. Z tohoto důvodu lze považovat cizí 

měny za specifický typ finančních investičních instrumentů, které umožňují získat 

kapitálový výnos. Největším segmentem světového finančního trhu je měnový trh, 

všeobecně označovaný jako „Forex“ (Rejnuš, 2014, s. 462) 

2.5.4 Drahé kovy 

Investice do drahých kovů mají specifika v tom, že přestože se jedná o finanční investici, 

investor vlastně kupuje několik zvláštních druhů komodit, kterými jsou zlato, stříbro, 

platina a palladium, a mají tedy hmotnou podstatu. Jedná se o vzácné kovy, které jsou 
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množstevně omezené a nelze je natisknout. V důsledku toho vykazují značnou odolnost 

vůči inflaci. Oproti klasickým finančním investičním instrumentům peněžního a 

kapitálového trhu se vyznačují zejména tím, že svým vlastníkům negenerují běžný výnos. 

Hlavním důvodem nákupu a držby drahých kovů ve fyzické podobě je jejich dlouhodobě 

rostoucí cena. Uchovávají tedy reálnou hodnotu (Rejnuš, 2014, s. 472). 

V období vysoké inflace jsou drahé kovy z historicky dlouhodobého horizontu kvalitní 

inflační pojistkou. Investiční zlato a stříbro lze získat nákupem slitků, cihliček nebo 

investičních mincí (Havlíček, 2013, s. 21). 

2.6 Dollar cost averaging (DCA) 

Dollar cost averaging (DCA) je pravidelné investování totožné částky do identického 

investičního instrumentu. Jedná se o jednu z nejúčinnějších strategií dlouhodobého 

zhodnocování majetku. Touto strategií se dosáhne zprůměrování nákladů na pořízení 

určitého investičního instrumentu. Hlavním výhodou dollar cost averaging je, že investor 

v období, kdy je cena na trhu vysoká, nakupuje méně kusů za stejnou částku, a naopak, 

kdy je cena na trhu nízká, nakoupí více kusů. Je tedy zřejmé, že při snižujících se cenách 

aktiva dochází vlivem strategie průměrování nákladů ke snižování ztráty a zvyšování 

výnosového potenciálu (Peníze.cz). 

2.7 Inflace 

Inflace je zásadním nepřítelem investora, a zároveň i hlavní motivací, proč investovat. 

Investoři rozlišují tři základní druhy inflace. Inflaci monetární, inflaci v cenách aktiv a 

inflaci spotřebních cen (Gladiš, 2021, s. 177). 

Monetární neboli peněžní inflace je ovlivněna nabídkou peněz v ekonomice. Nejedná se 

tedy o rostoucí ceny, ale o rostoucí množství peněz v oběhu. Nabídka peněz roste dvěma 

způsoby. Jedním je poskytování větších objemů úvěrů bank, což zvyšuje i objem vkladů. 

Druhým způsobem hospodaření státu s velkým rozpočtovým schodkem, čemuž centrální 

banka napomáhá financováním formou nákupu dluhopisů, které jsou potřebné 

k financování schodku (Gladiš, 2021, s. 177). 

V případě predikovaného zvýšení míry inflace, jsou akcie považovány za dobrou 

investici. Zakládá se na předpokladu růstu nominálního zisku, a rovněž tedy plynoucích 
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vyšších dividend, což zapříčiní růst akciových kurzů. Dle výzkumů však akcie v prostředí 

inflace nejsou schopny dlouhodobě držet svoji reálnou hodnotu. Inflační prostředí 

zvyšuje celkovou nejistotu v ekonomice. Následkem toho vzrůstá investiční riziko, které 

způsobuje pokles poptávky po akciích, tedy i jejich tržních cen (Rejnuš, 2014, s. 242). 

2.8 Investiční analýzy 

Investiční analýzy používají investoři, aby se rozhodli, jestli dané aktivum koupit nebo 

ne. Jedná se o pohledy na výnos, riziko a likviditu aktiv. Neexistuje správný pohled na 

investiční aktiva. Investoři používají tři základní analýzy, a to fundamentální, technickou 

a psychologickou (Havlíček, 2013, s. 22). 

2.8.1 Fundamentální akciová analýza 

Fundamentální údaje lze chápat jako finanční informace, které společnost vykazuje. 

Vyjadřují finanční historii společnosti. Není nutné, aby poskytovala reálný nebo 

kompletní obraz. Finanční výkazy nejčastěji odpovídají účetním pravidlům. Z toho 

vyplývá, že pro posuzování hodnoty společnosti nemusí být spolehlivé. Je tedy nutné brát 

v úvahu několik pravidel. Komplexní analýza má jen podpořit odhad investora, 

nezaručuje reálný úspěch investice. Údaje fundamentální analýzy vždy vyplývají 

z historie. Je tedy nutné být si vědom potenciálu pro změnu mezi současnou situací a 

posledními výkazy. Vybrané ukazatele by neměli být používány izolovaně. Kvalitní 

analýza by měla být založena na sběru dat z více zdrojů. Před vytvořením závěrů 

z finančních výkazů by měla být provedena kontrola rozdílu mezi vykázaným a 

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

Fundamentální analýza se považuje za nejkomplexnější druh akciové analýzy. Používá 

se při přípravě stěžejních investičních rozhodnutí. Hlavní zásadou je předpoklad, že 

vnitřní hodnoty (teoretické ceny) akcií jsou odlišné od aktuálních tržních cen (kurzů), za 

které se obchodují na veřejných trzích. To lze chápat tak, že jestliže je vnitřní hodnota 

akcie vyšší než její kurz, akcie se považuje za podhodnocenou, a naopak jestliže je nižší 

než kurz, tak za nadhodnocenou. Z tohoto je zřejmé, že pro pochopení podstaty 

fundamentální analýzy je zapotřebí chápat pojem „vnitřní hodnota akcie“. Vnitřní 

hodnotu akcie lze chápat jako individuální názor každého jednotlivého účastníka 
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akciového trhu na tzv. „spravedlivý kurz“, kde hodnota „spravedlivého kurzu se ve velmi 

krátkém období považuje za neměnnou (Rejnuš, 2014, s. 237). 

Pokud chce investor správně určit vnitřní hodnotu akcie provádí různé výpočty lišící se 

použitými metodami a individuálně dosazovanými hodnotami proměnných veličin. Je to 

způsobeno tím, že disponují různými informacemi a údaji. Z tohoto důvodu jsou výsledky 

i při použití totožných analytických metod rozdílné. Je tedy patrné, že vnitřních hodnot 

existuje v každém momentě velké množství. Investoři však zpracovávají své názory do 

obchodních příkazů a tvoří tak aktuální kurzy. Pokud budou investoři měnit svá 

očekávání, budou měnit i vnitřní hodnoty akcií, následně i parametry burzovních příkazů 

i kurzy akcií (Rejnuš, 2014, s. 238) 

2.8.2 Technická analýza 

Technická analýza slouží k analýzám individuálních akciových titulů za účelem predikce 

budoucího vývoje kurzů. Z širšího hlediska analyzuje tržní vývoj akciových trhů, které 

reprezentují burzovní indexy. Vytváří se na základě publikovaných tržních údajů, kterými 

jsou primárně akciové kurzy, objemy zrealizovaných obchodů, potenciálně další druhy 

veřejně dostupných informací (Rejnuš, 2014, s. 300). 

Za cíl si techničtí analytici kladou analyzovat vývoje kurzů akcií a následně předpovědět 

směry jejich budoucích změn, dále pak určit co nejvhodnější okamžik k uskutečnění 

obchodu. Analýza tedy určuje vhodné momenty pro nákupy nebo prodeje, tedy odpovídá 

na otázku, kdy obchodovat. Tuto analýzu lze považovat za krátkodobou analýzu 

(Rejnuš, 2014, s. 300).   

Pro technickou analýzu je důležitý pohyb cen akcií v minulosti. Zakládá si na 

předpokladu, že se historie opakuje a v kolísání ceny se vyskytují jisté vzory, které je 

možno uplatnit pro dosažení zisku. Většina technických analýz spočívá v malbě různých 

trendových linií, kanálů nebo praporků do grafů (Havlíček, 2013, s. 24).  

2.8.3 Psychologická analýza 

Psychologická analýza je založena na předpokladu, že akciové trhy ovlivňuje silný vliv 

masové psychologie burzovního publika. Svou působností na účastníky trhu, tak 
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ovlivňuje úroveň kurzů. Chování davu, zda nakoupit nebo prodat, je ovlivněno budoucím 

vývojem kurzů akcií (Rejnuš, 2014, s. 372). 

Základem psychologické analýzy pro pohyb cen je lidská psychika. V krátkém období 

rozhoduje tzv. sentiment investorů. Ve zkratce jde o to, že trhem hýbou investoři podle 

jejich aktuální nálady (Havlíček, 2013, s. 25). 

2.9 Vyhledávání investičních příležitostí 

Investorův čas je omezený a je tedy zapotřebí, aby byl efektivně využit. Na světe existuje 

ohromné množství veřejně obchodovatelných akcií. Je nemožné, aby se jeden člověk 

seznámil s každou jednotlivou akcií, natož aby si určil vnitřní hodnotu každé z nich, 

prováděl pravidelnou revizi a monitoroval ji na denní bázi, aby zjistil, zda pokles ceny 

vytvořil zajímavou investiční příležitost. Hodnotový investor má tedy za úkol najít 

způsob, jak množství investičních příležitostí zúžit pouze na několik kategorií, kde bude 

vysoká pravděpodobnost nalezení podhodnocených akcií. Zásadním faktorem se stává 

schopnost hledání informací, třídění, správné posouzení věrohodnosti, efektivní výběr 

pouze podstatných akcií pro investorova rozhodování a odfiltrování nežádoucích šumů. 

Správně nastavený proces pro hledání nových investičních příležitostí znamená pro 

investora výrazné usnadnění práce a úsporu času (Čermák, 2018, s. 186).  

2.9.1 Screening 

Screeningem se rozumí kvantitativní nástroj, který se využívá k odfiltrování právě těch 

akcií, které splňující dopředu stanovená požadovaná kritéria. Hodnotové akcie jsou 

charakteristické obchodováním za nízké násobky účetní hodnoty hmotných aktiv, zisků 

či tržeb, a současně mají nízké zadlužení. Akcie patřící kvalitním firmám vykazují 

dlouhodobě vysokou rentabilitu kapitálu, stabilní růst tržeb a zisků, vysoké ziskové 

marže, generují přebytečné volné peněžní toky a mívají nízké zadlužení. Hodnotoví 

investoři při screeningu používají hlavně fundamentální ukazatele, mezi které se řadí: 

- hodnotové ukazatele jako jsou koeficienty P/E – cena akcie k ročnímu zisku na 

akcii, P/BV – cena akcie k účetní hodnotě na akcii, P/S – cena akcie k tržbám na 

akcii apod., 
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- ukazatele rentability, mezi které se řadí ROE – rentabilita vlastního kapitálu, 

ROA – rentabilita aktiv, ROCE – rentabilita kapitálu,  

- ukazatele čisté a hrubé ziskové marže, 

- ukazatele zadlužení – dluh/vlastní jmění, ukazatele míry finančního krytí, 

- ukazatele likvidity – běžná, pohotová a okamžitá likvidita,  

- ukazatele aktivity – obrat běžných aktiv, obrat zásob apod., 

- data z rozvahy, výsledky a z výkazů o peněžních tocích, do kterých se řadí údaje 

o tržbách, EBIT, cashflow, free cashflow,  

- další ukazatele jako je tržní kapitalizace společnosti, likvidita a objem 

zobchodovaných akcií apod. (Čermák, 2018, s. 196). 

2.10 Ocenění společnosti 

V oblasti investování se používají pojmy cena akcie a hodnota akcie nebo společnosti. 

Cenou se rozumí ta částka, kterou za akcii zaplatíme. Hodnota definuje to, co za to 

dostáváme. Jedná se tedy o dvě odlišné veličiny. Základem správného hodnotového 

investování je nákup akcie za ceny, které jsou nižší než jejich hodnoty. Zatímco cenu 

akcie zjistíme snadno, stačí se podívat na aktuální burzovní kotaci, zjistit hodnotu akcie 

je složitější. Hodnota akcie se zjistí pomocí různých oceňovacích metod. Cílem je najít 

vnitřní, tedy fundamentální, hodnotu akcie (Gladiš, 2016, s. 30) 

2.11 Analýza jednotlivých akciových společností 

Za kvalitní emisi podnikových akcií lze považovat tu, jejíž emitent bude dlouhodobě 

generovat zisk. Základním kritériem pro zhodnocení akcií daných akciových společností 

je kvalita emitenta. Akcie jsou cenné papíry s neomezenou životností. Kvalitu emitentů 

tedy nelze hodnotit na základě aktuální hospodářské situace, ale podle dlouhodobých 

hospodářských výsledků v časovém intervalu a jaký vývoj lze predikovat do budoucnosti. 

Z tohoto důvodu si investoři vypracovávají detailní analýzy daných společností. Pokud 

se jedná o komplexní analýzu, skládá se ze tří částí, které na sebe navazují 

(Rejnuš, 2014, s. 247). 



33 

 

2.11.1 Retrospektivní analýza 

Retrospektivní analýza je úvodní částí, která se soustředí na dosavadní nejvýznamnější 

vývojové etapy společnosti. Cílem analýzy je historický vývoj podnikové struktury, 

dlouhodobá dispozice finančních prostředků a pohled na dlouhodobý vývoj výnosnosti. 

Součástí retrospektivní analýzy je sledování dlouhodobého vývoje řady ukazatelů. 

Analýza této oblasti podává spolehlivý obraz o vývoji společnosti z hlediska sledovaných 

ukazatelů. Dále vytváří podmínky pro mezipodnikové srovnání, případně pro hodnocení 

podniku v rámci příslušného odvětví nebo výrobního oboru. Důkladné provedení 

retrospektivní analýzy je důležité pro posouzení analyzovaných ukazatelů v časovém 

sledu. Na základě časového trendu lze vyloučit případný vznik chyb, které vznikají 

v důsledku chybného chápání případných výkyvů. Kvalitní zpracování retrospektivní 

analýzy je podkladem pro zpracování perspektivní analýzy, která je postavena na 

historických vývojových trendech (Rejnuš, 2014, s. 247).  

2.11.2 Analýza současné situace podniku 

Druhá část komplexní fundamentální analýzy podniku řeší současnou situaci společnosti. 

Zabývá se tedy zejména současnou hospodářskou situací a souvisejícími ukazateli. 

Drobní investoři, kteří aplikují krátkodobou investiční strategii, neprovádí komplexní 

analýzu, ale pouze zběžné zkoumání. V těchto případech bývá analýza současné situace 

podniku jediným druhem zkoumání (Rejnuš, 2014, s. 248). 

2.11.3 Perspektivní analýza 

Třetí část se zaměřuje na budoucí vývoj a perspektivu v rámci daného odvětví nebo 

výrobního oboru. Přihlíží i k predikovanému vývoji globální ekonomiky, jejíž součástí je 

i společnost. Důležitou součástí je tedy i předpověď makroekonomických, případně 

odvětvových nebo oborových faktorů. Jedná se o měnové relace, míru inflace, úrokové 

sazby, velikost zdanění apod. Tyto faktory ovlivňují růstový potenciál jednotlivých 

odvětví nebo oborů (Rejnuš, 2014, s. 248).  
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2.12 Ukazatele hodnotící jednotlivé společnosti 

Pro nalezení stabilní dlouhodobě výnosové společnosti byly vybrány ukazatele, které 

hodnotí výnosnost, rizikovost a likviditu podniku. Tyto ukazatele jsou popsány 

v následující kapitole.  

2.12.1 Volný peněžní tok na akcii (Free cashflow) 

Volný peněžní tok je částka, o kterou je provozní peněžní tok společnosti vyšší než 

potřeby pracovního kapitálu a kapitálové výdaje. Tuto část peněžního toku je možné ze 

společnosti přerozdělit jednotlivým věřitelům a akcionářům společnosti, aniž by to 

ovlivnilo chod společnosti. Ukazatel lze spočítat jako poměr cashflow a počtu 

emitovaných kmenových akcií. Cashflow je stanoveno jako zisk podniku před zdaněním 

s přičtením odpisů a odečtením potenciálních dividend na prioritní akcii. 

Tento ukazatel je významný, protože podává vypovídací hodnotu o rozhodování 

podnikového managementu v záležitosti využití kapitálu, tedy o schopnosti společnosti 

vyplácet dividendy svých akcionářům. Vzhledem k tomu, že eliminuje odpisy a daně, je 

využitelný při mezipodnikovém porovnání v mezinárodním měřítku. Ukazatel lze 

spočítat (Rejnuš, 2014, s. 282).  

2.12.2 Rentabilita celkových aktiv (ROA) 

Ukazatel rentability celkových aktiv určuje čistou výnosnost celkových aktiv podniku. Je 

všeobecně známo, že čím je výsledná hodnota ukazatele vyšší, tím lze předpokládat 

příznivější hospodářskou situaci analyzované společnosti. Ukazatel se považuje za hlavní 

ukazatel úspěšnosti podnikatelské činnosti společnosti, je tedy nejsledovanějším 

ukazatelem pro investory. Konstrukce ukazatele spočívá v dosazení ukazatele EAT, tedy 

čistého zisku po zdanění, případně ukazatele EBIT, tedy zisku před úroky a zdaněním, do 

čitatele a hodnotu celkových aktiv do jmenovatele (Rejnuš, 2014, s. 272). 

 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐸𝐴𝑇

𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
, 𝑝ří𝑝𝑎𝑑𝑛ě: 

𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Rovnice 1: Rentabilita celkových aktiv 

(Zdroj: Rejnuš, 2014, s. 272) 
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Portfoliový investoři používají zejména první variantu tohoto ukazatele, protože 

porovnávají akcie společností, které jsou registrovány v odlišných zemích. Je tedy patrné, 

že investory zajímá až čistý finální výsledek podnikatelské činnosti podniku za sledované 

období, aby bylo možné společnosti mezipodnikově, případně odvětvově srovnávat 

(Rejnuš, 2014, s. 272). 

2.12.3 Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu (Debt Equity Ratio) 

Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu poměřuje cizí zdroje s vlastním kapitálem 

podniku. Obecně se udává, že čím bude výsledná hodnota vyšší, tím se zvyšuje i riziko 

pro investora, že společnost nebude solventní, tedy nebude schopna zajišťovat peněžní 

prostředky k úhradě svých závazků. Výslednou hodnotou spočítáme poměrem cizího 

kapitálu v čitateli a vlastního kapitálu ve jmenovateli (Rejnuš, 2014, s. 274).  

 

𝑍𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 =  
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙

𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 

Rovnice 2: Zadluženost vlastního kapitálu 

(Zdroj: Rejnuš, 2014. s. 274) 

 

Všeobecně se považuje za příznivou hodnotu ta, která nepřevyšuje hodnotu 0,7 

(Rejnuš, 2014, s. 274). 

2.12.4 Hrubá marže (Gross margin) 

Ukazatelem hrubé marže se vyjadřuje rozdíl mezi výnosy z prodeje produktu a přímými 

variabilními náklady na jeho zhotovení. Společnost vytváří kladný hospodářský výsledek 

v případě, že je hrubá marže vyšší než ostatní náklady, např. mzdy, odpisy, režijní náklady 

apod (Businesscenter.cz).  

𝐻𝑟𝑢𝑏á 𝑚𝑎𝑟ž𝑒 =  
𝑝𝑟𝑜𝑑𝑒𝑗𝑛í 𝑐𝑒𝑛𝑎 − 𝑛á𝑘𝑢𝑝𝑛í 𝑐𝑒𝑛𝑎

𝑝𝑟𝑜𝑑𝑒𝑗𝑛í 𝑐𝑒𝑛𝑎
 

Rovnice 3: Hrubá marže 

(Zdroj: Businesscenter.cz) 
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2.12.5 Tržní kapitalizace (Market cap) 

Tržní kapitalizací se rozumí hodnota společnosti na burze nebo na mimoburzovním trhu. 

Rozdíly mezi společnostmi na základě tržní kapitalizace jsou zásadní, jelikož určují 

úroveň rizika, úroveň zájmu o investici a cenovou volatilitu. Tržní kapitalizace bývá pro 

některé investory podnětem k diverzifikaci svého portfolia. Největší společnosti na trhu 

vykazují hodnotu tržní kapitalizace ve výši 200 miliard dolarů nebo i vyšší. Úrovně 

velikostí společností na základě tržní kapitalizace nejsou zcela přesné, nicméně zhruba 

platí, že velké společnosti spadají do rozmezí 10 až 200 miliard dolarů. Dále pak 

v rozmezí 2 až 10 miliard jsou střední společnosti a jako malé společnosti jsou 

považovány ty s tržní kapitalizací pod 2 miliardy dolarů. Lze ji vypočítat jako součin ceny 

akcie a počet akcií v oběhu (Thomsett, 2009, s. 95) 

 

𝑇𝑟ž𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑖𝑧𝑎𝑐𝑒 = 𝑐𝑒𝑛𝑎 𝑛𝑎 𝑎𝑘𝑐𝑖 ∗ 𝑝𝑜č𝑒𝑡 𝑎𝑘𝑐𝑖í 𝑣 𝑜𝑏ěℎ𝑢 

Rovnice 4: Tržní kapitalizace 

(Zdroj: Thomsett, 2009, s. 95) 
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3 PRAKTICKÁ ČÁST PRÁCE 

V následující části práce jsou zanalyzovány jednotlivé firmy dle vybraných kritérií 

v časovém trendu 5 let.  

3.1 Diverzifikace portfolia 

Pro sestavení investičního portfolia budou analyzovány společnosti z 5 vybraných 

odvětví zobrazených v Grafu 1. Následně budou zanalyzované společnosti srovnány a 

společnosti s nejlepšími hodnotami budou vybrány do investičního portfolia tak, aby byl 

zachován poměr odvětví. Snahou strategie je vybrat a držet 8-15 společností, což 

znamená, že do každého sektoru budou z analyzovaných společností vybrány 2-3, které 

budou po srovnání dosahovat nejlepších hodnot.  

 

Graf 1: Diverzifikace akciového portfolia 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

Výběr sektorů byl proveden na základě rozdělení dle stránky Finviz.com, která sektory 

rozděluje do 11 kategorií, technologie, finančnictví, zdravotní systém, komunikace, 

spotřebitelský průmysl, průmyslová odvětví, každodenní spotřeba, reality, energie, 

základní suroviny a utility. Důvod výběru odvětví je charakterizován pod hlavičkou 

dílčích podkapitol. 

20
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Diverzifikace akciového portfolia

Těžařské společnosti Spekulativní společnosti

Farmaceutické společnosti Spotřební společnosti

Technologické společnosti, e-commerce
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3.2 Těžařské společnosti 

Sektor těžařských společností byl vybrán jako zdroj konzervativních společností. Při 

úvaze o budoucím vývoji těžařských společností v horizontu 10 let lze předpokládat 

stálou potřebu železné rudy, stříbra, ropy, plynu nebo uhlí. Jedná se o zdroje surovin, 

které zatím nelze nahradit jiným zdrojem a nepředpokládá se, že tomu tak bude v nejbližší 

době.  

3.2.1 Rio Tinto  

Rio Tinto je nadnárodní těžařská společnost působící ve Velké Británii a Austrálii. Těží 

především železnou rudu, hliník, měď, boráty, lithium, diamanty, sůl a oxid titaničitý.  

Tabulka 1: Analýza společnosti Rio Tinto 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

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

Market cap 

[mld. USD] 
94,93  74,20  85,52  69,95  52,88  

 

Společnost Rio Tinto je velká společnost s tržní kapitalizací pohybující se v rozmezí 

50 - 100 miliard USD, kdy dlouhodobě v časovém trendu postupně narůstá. Hospodaří 

s majetkem v požadovaném poměru 30:70. Dlouhodobě navyšuje hranici hrubé marže. Je 

schopna realizovat zisk nad požadovanou hranicí 5 %, stanovenou hranici převyšuje 

dokonce i 2 a víckrát. Rio Tinto dlouhodobě dosahuje kladného volného cashflow, které 

umožňuje vyplácet dividendu. Dividenda kolísala jen v roce 2018, kdy dosahovala 

záporného cashflow, dividendy byly i přesto vyplaceny. Pravidelná výplata dividendy je 

také pozitivním faktorem pro investici do této společnosti.  



39 

 

3.2.2 First Majestic Silver Corporation 

First majestic je kanadská těžařská společnost zabývající se těžbou stříbra působící 

v Mexiku a USA. 

Tabulka 2: Analýza společnosti First Majestic Silver Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
2,87 2,51 1,22  1,11  1,45  

Free cashflow 

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

 

Tato společnost je velikostí z vybraných společností nejmenší, tržní kapitalizace 

dlouhodobě narůstá 1,45 milard dolarů až na 2,87. U First Majestic Silver v hospodaření 

s majetkem převažuje spíše vlastní kapitál, cizí kapitál používá jen malým procentem a 

postupem času se procenta zvyšují. Hrubá marže je kolísavá, nicméně v posledních letech 

postupně narůstá. Společnost, co se týče ziskovosti, je spíše ztrátová, v posledním 

analyzovaném roce je rentabilita kladná, avšak nedosahuje požadované hodnoty 5 %. 

Dlouhodobě nevykazuje stabilních hodnot cashflow na výplaty dividend.  

3.2.3 Barrick Gold Corporation 

Barrick Gold Corporation je těžařská společnost, která se zaměřuje na výrobu zlata a mědi 

ve 13 zemích. Její sídlo je v kanadském Torontu.  
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Tabulka 3: Analýza společnosti Barrick Gold Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
40,50 33,02  22,84  17,45  18,62  

Free cashflow 

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

 

Společnost Barrick Gold Corporation je velkou společností s narůstající tržní kapitalizací. 

Od rok 2016, kdy financovala převážně cizím majetkem, se postupně přesunula na 

hodnoty, kdy převažuje vlastní kapitál v poměru 80:20. Hrubá marže se v roce 2018 

propadla z konstantních hodnot na 27 %, od tohoto okamžiku opět nabývá rostoucí 

tempo. Výnosnost společnosti je kolísavá, v posledních letech lze určit spíše klesající 

trend. Společnost má narůstající hodnoty volného cashflow, kdy se postupně ze 

záporných hodnot přehoupla v roce 2019 do černých čísel a potvrzuje rostoucí trend.  

3.2.4 Vale S.A. 

Vale S.A. je brazilská těžařská společnost působící v Brazílii. Zabývá se těžbou kovů, je 

největším producentem železné rudy a niklu na světové úrovni.  
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Tabulka 4: Analýza společnosti Vale S.A. 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
85,97 68,16  72,67  63,56  41,53  

Free cashflow 

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

 

Vale S.A. je rovněž velkou společností, tržní kapitalizace postupem času narůstá a 

dosahuje hodnoty až 85,97 miliard dolarů. S majetkem v posledních letech hospodaří 

přibližně ve stejném poměru 50:50, s výjimkou roků 2018, kdy převažoval vlastní 

majetek a společnost se pohybovala v požadovaném poměru a roku 2016, kdy se 

společnost naopak více zadlužila. Hrubá marže společnosti v dlouhodobém trendu 

proporcionálně narůstá. Provozní cashflow se dlouhodobě pohybuje v kladných číslech 

s výjimkou roku 2019, kdy vykázala záporné hodnoty. Ve stejném roce byla společnost 

v červených číslech v ziskovosti. Nicméně vyjma tohoto roku se pohybuje na 

požadovaných hodnotách v oblasti rentability i stabilních kladných hodnotách cashflow.  

3.2.5 Southern Copper Corporation 

Southern Copper Corporation mexická těžařská společnost zabývající se těžbou mědi.  
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Tabulka 5: Analýza společnosti Southern Copper Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 5,31 5,88 

Market cap 

[mld. USD] 
50,34  32,12  24,07  36,68  25,97  

Free cashflow 

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

 

Společnost Southern Copper Corporation patří velikostně mezi velké společnosti. Tržní 

kapitalizace dlouhodobě narůstá. Financuje majetek spíše cizími zdroji. Budí tak pro 

akcionáře značnou nedůvěryhodnost. Hrubá marže se dlouhodobě pohybuje na stabilních 

hodnotách a nijak výrazně se nezvyšuje. Rovněž ziskovost společnosti se v posledních 

letech pohybuje na stálých hodnotách, avšak je patrné že dlouhodobě v čase narostla. 

Společnost dosahuje každoročně kladné cashflow.  

3.2.6 Exxon Mobil Corporation 

Exxon mobile corporation je americká společnost se sídlem v Texasu, podnikající 

v těžebním průmyslu. Zabývá se těžbou a zpracováním ropy a zemního plynu, mimo toho 

i vyrábí maziva a petrochemické výrobky.  
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Tabulka 6: Analýza společnosti Exxon Mobil Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
176,05  300,31  303,81  355,97  373,74  

Free cashflow 

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

 

Společnost Exxon Mobile Corporation je obrovskou společností, kdy tržní kapitalizace 

přesahuje hodnoty 300 miliard dolarů, v 2020 tržní kapitalizace klesla téměř o polovinu. 

S majetkem hospodaří téměř s požadovaným poměrem. Převažuje zde vlastní kapitál. 

Hrubá marže společnosti dlouhodobě poklesla, což se projevilo i ziskovostí společnosti, 

kde jsou rovněž patrné klesající hodnoty. V posledním analyzovaném roce je společnost 

dokonce ztrátová. U provozního cashflow je taktéž viditelný přechod z kladných hodnot 

do záporných. U této společnosti se tedy nedá s jistotou předpovídat dlouhodobý růst.    

3.2.7 Royal Dutch Shell 

Royal Dutch Shell neboli zkráceně Shell, je britsko-nizozemská ropná společnost. 
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Tabulka 7: Analýza společnost Royal Dutch Shell 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends)  

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. 

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

Free cashflow 

[USD/akcie] 
-0,79 -2,33 2,56 5,55 -2,48 

 

Společnost Royal Dutch Shell patří rovněž mezi analyzovanými společnostmi k těm 

největším. Tržní kapitalizace přesahuje ve všech letech 200 miliard dolarů. V roce 2020 

však hodnota klesla rapidně na hodnotu 136,97 miliard dolarů. Udržuje poměr 

hospodaření s majetkem spíše vyrovnaný, v posledním roce však převažuje cizí kapitál. 

Udržuje stabilní úroveň hrubé marže, v roce 2020 však výše ukazatele znatelně vzrostla. 

Ziskovost společnosti se dlouhodobě zvyšovala až na požadovanou minimální úroveň 5 

%, avšak v posledním analyzovaném roce je viditelný pokles do ztrátových čísel. Rovněž 

dlouhodobá míra provozního cashflow přechází z kladných čísel do záporných hodnot 

v posledních analyzovaných letech.  

3.2.8 Chevron Corporation 

Chevron Corporation je kalifornská společnost zabývající se oblastmi spojenými s ropou, 

zemním plynem a geotermální energií.  
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Tabulka 8: Analýza společnosti Chevron Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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. 

USD] 
157,92  225,35  209,23  235,73  219,59  

Free cashflow 

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

  

Společnost Chevron je rovněž velkou společností, kdy tržní kapitalizace přesahuje 

hodnotu 200 miliard dolarů, v posledním roce však obdobně jako u předchozích 

společností hodnota výrazně klesla. Co se týče hospodaření s majetkem se pohybuje 

téměř v požadovaném poměru. Tedy financuje převážně vlastním majetkem. Hrubá 

marže společnosti v dlouhodobém trendu patrně vzrůstá. Rentabilita Chevronu je 

kolísává a přechází ze ztrátových hodnot do kladných, požadované úrovně však dosáhla 

pouze v roce 2018. Dosahovala kladného provozního cashflow, v posledních dvou 

analyzovaných letech však vykazuje záporné hodnoty, které stále narůstají do červených 

čísel.  

3.3 Spekulativní společnosti 

Spekulativní společnosti jsou zařazeny do portfolia odvětví, kde se společnosti pohybují 

na začátku podnikání a předpokládá se velký potenciál v rozvoji podnikání. Pevnina, 

moře i nebe je prozkoumáno, je tedy na vzestupu zkoumání vesmíru. Dalším oborem na 

vzestupu je schopnost vyhodnocení velkého množství dat a rychlé rozhodování.   

3.3.1 Microstrategy Incorporated 

Microstategy je americká společnost věnující se business intelligence, mobilním 

softwarům a cloudovým službám.  
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Tabulka 9: Analýza společnosti MicroStrategy Incorporated 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends) 

MSTR 2020 2019 2018 2017 2016 

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 

[mld. USD] 
3,76  1,43  1,35  1,55  2,28  

Free cashflow 

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

 

Společnost MicroStrategy má dlouhodobě konstantní vysokou hrubou marži na úrovni 

80 %. Rentabilita se v roce 2016 rapidně propadla, od tohoto okamžiku nabývala mírného 

meziročního růstu. V toce 2020 se však dostala do záporných hodnot. Společnost nemá 

příliš vysokou tržní kapitalizaci, v posledních letech je však patrný nárůst. V prvních 

analyzovaných letech společnost nevykazovala kladné hodnoty volných peněžních toků 

na výplatu dividend. V roce 2019 se dostala do kladných hodnot, nicméně v dalším roce 

opět zaznamenala pokles.  

3.3.2 Tesla Inc. 

Tesla Inc. je americká automobilová a energetická společnost. Sídlí v Kalifornii v oblasti 

Sillicon Valley. Společnost Teslu je třeba vnímat v širším kontextu – jednak jako 

automobilku vyrábějící elektroauta, rovněž jako energetickou firmu kombinující 

obnovitelné zdroje na domě a úložiště do baterie auta. V neposlední řadě jako 

softwarovou firmu rozvíjející autonomní řízení auta.  
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Tabulka 10: Analýza společnosti Tesla Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends) 

TSLA 2020 2019 2018 2017 2016 

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 

[mld. USD] 
845,70  81,07  54,96  53,55  30,82  

Free cashflow 

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

 

Tesla se v prvních analyzovaných letech financovala převážně cizím majetkem, vysoce 

přesahovala doporučených hodnot a byla vysoce zadlužená. V roce 2020 se dostala na 

optimální hodnotu, kdy se podíl cizího a vlastního majetku rovná. Dosahuje poměrně 

stabilní úrovně hrubé marže s mírným kolísáním. V posledním roce výrazně vzrostla. 

V analyzovaných letech se společnost pohybovala v záporných hodnotách rentability, 

v roce 2020 obrátila trend a dostala se do kladných hodnot. Tržní kapitalizace každým 

rokem stoupá rapidním tempem. Ve všech letech, vyjma roku 2017, dosahuje kladného 

volného peněžního toku na stabilních hodnotách.  

3.3.3 Virgin Galactic Holding Inc. 

Virgin Galactic je společnost v soukromém vlastnictví sídlící v Novém Mexiku, která 

poskytuje prodej a realizaci letů v rámci vesmírné turistiky. 
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Tabulka 11: Analýza společnosti Virgin Galactic Holding Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends) 

SPCE 2020 2019 2018 2017 2016 

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 

[mld. USD] 
5,20  2,39  1,94  0,20 B 0,00  

Free cashflow 

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

 

U společnosti Virgin Galactic bylo problematické dohledat hodnoty představující 

majetkovou strukturu podniku. Z dostupných hodnot je zjevné, že společnost financuje 

téměř ze 100 % vlastním kapitálem. Hrubá marže má v časovém sledu klesající trend a 

během analyzovaných let poklesla téměř o 50 %. Každý rok dosahuje záporných hodnot 

rentability celkových aktiv, je tedy znatelně ztrátová. Tržní kapitalizace nabývá 

meziročně rostoucích hodnot. Ukazatel volného cashflow se pohybuje v červených 

číslech, nicméně v posledním analyzovaném roce se dostala do kladných hodnot.  

3.3.4 Lockheed Martin 

Lockheed Martin je americká společnost, která podniká ve výrobě letadel. Patří 

k největším vojenským dodavatelům na světě a angažuje se i v kosmonautice. 
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Tabulka 12: Analýza společnosti Lockheed Martin 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends) 

LMT 2020 2019 2018 2017 2016 

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 

[mld. USD] 
99,39 116,39 74,87 94,12 74,78 

Free cashflow 

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

 

Společnost Lockheed Martin je vysoce zadluženou společností, financuje cizím 

majetkem. Drží si stabilní hrubou marži na 13 %, s mírným nárůstem. Rentabilita 

společnosti se každým rokem zvyšuje a dosahuje požadované hodnoty 5 %. Tržní 

kapitalizace společnosti je kolísává a řadí se mezi velké společnosti. Kromě roku 2018 

vykazuje kladných hodnot volného cashflow.  

3.4 Farmaceutické společnosti 

U zdravotnického průmyslu se předpokládá stálá potřeba farmaceutických a 

zdravotnických produktů. Populace stále stárne a bude stále více přibývat platících 

zákazníků. Přibývají nové typy onemocnění. Je tedy zapotřebí výroba nových léků, 

nových vakcín apod. Ve farmaceutickém průmyslu je prostor pro rozvoj, kdy například 

zdravotní údaje pacientů mohou být globalizovány a dostupné ve všech zdravotnických 

zařízeních.   

3.4.1 Pfizer Inc. 

Pfizer Inc. patří mezi největší farmaceutické společnosti na světě. Společnost sídlí v New 

Yorku a věnuje se vývoji a výrobě léků a vakcín pro širokou škálu lékařských odvětví.  
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Tabulka 13: Analýza společnosti Pfizer Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
204,48 215,87 242,31 216,32 197,77 

Free cashflow 

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

 

Pfizer Inc. financuje spíše cizím majetkem, nicméně se pohybuje v požadovaném poměru 

30:70. Udržuje stabilní vysokou hrubou marži, kde je patrné pouze mírné kolísání. 

Každým rokem nabývá kladných hodnot při rentabilitě celkových aktiv, požadovaných 

hodnot však dosahuje pouze v roce 2017 a 2017, kdy dosahuje rentability vyšší 5 %. Patří 

mezi velké společnosti s vysokou tržní kapitalizací, která do roku 2018 vyzařovala 

rostoucí trend. V již zmíněném roce se trend obrátil a stále klesá. Hodnota volného 

peněžního toku klesala do záporných hodnot. V posledním analyzovaném roce opět 

dosáhla kladné hodnoty.  

3.4.2 Johnson & Johnson 

Johnson & Johnson je farmaceutická společnost sídlící v americkém New Yersey. 

Společnost je známá výrobou zdravotnických prostředků, toaletního a hygienického 

zboží.  
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Tabulka 14: Analýza společnosti Johnson & Johnson 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
414,35  379,99  340,13  380,09  315,36  

Free cashflow 

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

 

Johnson & Johnson se pohybuje v rovnoměrném financování vlastním a cizím majetkem. 

V jednotlivých letech mírně kolísá, nicméně se stále pohybuje kolem poměru 50:50. 

Každý rok udržuje stabilní hrubou marži na vysoké úrovni. Rovněž každým rokem 

dosahuje kladných hodnot rentability celkových aktiv, kde nabývá s výjimkou roku 2017 

vysokých hodnot okolo 10 %. Od roku 2018 je však viditelný mírný pokles. Společnost 

je rovněž společností s obrovskou tržní kapitalizací. Převážně dosahuje kladného volného 

cashflow, může tak vyplácet dividendy. V posledním analyzovaném roce však opět 

spadla do záporných hodnot.  

3.4.3 AbbVie Inc. 

AbbVie Inc. je biofarmaceutická společnost sídlící v Americe. Zabývá se výzkumem a 

rozvojem farmacie.  
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Tabulka 15: Analýza společnosti AbbVie Inc. 

Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
178,62 132,11 131,82 154,35 101,57 

Free cashflow 

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

 

Společnost AbbVie Inc. financuje převážně cizím majetkem a je vysoce zadlužená. 

V jednotlivých letech udržuje stabilní úroveň hrubé marže na vysoké úrovně. 

V posledním analyzovaném roce je však viditelný pokles. Ukazatel rentability je ve všech 

letech kladný a převyšuje hodnotu 5 %. V posledním roce však klesla pod tuto úroveň. 

Společnost má rovněž vysokou tržní kapitalizaci, která od roku 2018 drží rostoucí trend. 

V časovém sledu udržuje kladnou hodnotu volného peněžního cashflow. Je tedy schopna 

vyplácet dividendy.  

3.4.4 Bristol-Myers Squibb Company 

Bristol-Myers Squibb Company je známá především pro biologický a farmaceutický 

výzkum. Její sídlo je v americkém New Yorku.  
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Tabulka 16: Analýza společnosti Bristol-Myers Squibb Company 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
140,06 141,70 76,62  101,07 97,60 

Free cashflow 

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

 

Společnost Bristol-Myers Squibb v prvních analyzovaných letech financovala převážně 

v požadovaném poměru. V roce 2019 se však významně zadlužila a výrazně přesahuje 

financování cizím majetkem. Dlouhodobě udržuje stabilní hrubou marži na vysokých 

hodnotách. U společnosti je patrné výrazné kolísaní ukazatele rentability celkových aktiv. 

V roce 2016 a 2018 dosahuje požadovaných hodnot nad 5 %, v posledním analyzovaném 

roce je však ztrátová. Tržní kapitalizace je opět vysoká. V roce 2018 je patrný výrazný 

pokles, od tohoto roku však tržní kapitalizace opět narostla a drží stabilní hodnotu. 

Dlouhodobě vykazuje kladné hodnoty volného peněžního toku, je tedy v každém roce 

schopna vyplácet dividendy.  

3.5 Spotřebitelské společnosti 

Spotřebitelské společnosti jsou konzervativního charakteru. Obyvatelstvo bude i 

v budoucnu potřebovat základní zdroje obživy, jídlo, nápoje, hygienické potřeby. Lze 

tedy předpokládat, že tento průmysl nezanikne a bude i v budoucnu stabilní.  

3.5.1 Unilever PLC 

Firma Unilever se řadí mezi největší výrobce potravinového zboží a produktů, které se 

používají pro péči o tělo a o domácnost. 
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Tabulka 17: Analýza společnosti Unilever PLC 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
N/A N/A N/A N/A N/A 

Free cashflow 

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

 

U společnosti Unilever nebyly dohledatelné hodnoty majetkové struktury. Každým 

rokem dosahuje stabilní hodnoty hrubé marže a to 100 %. Ukazatele rentability 

vykazovaly v prvních analyzovaných letech rostoucí trend. V roce 2018 se trend obrátil 

a trend klesá. V každém roce však dosahuje požadovaných hodnot nad 5 %. Unilever 

nemá žádné dlouhodobé závazky. Vyjma roku 2016 vykazuje kladných hodnot volného 

cashflow a je tedy schopna vyplácet dividendy.  

3.5.2 Walmart Inc. 

Walmart je americký řetězec velkých obchodních domů.  

Tabulka 18: Analýza společnosti Walmart Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
408,09  335,99  273,69  295,76  214,34  

Free cashflow 

[USD/akcie] 
-0,90 -0,11 -0,71 1,72 -0,04 
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U společnosti Walmart Inc. převažuje financování cizím majetkem, ve všech letech však 

dodržuje požadovanou hodnotu 30:70. V časovém intervalu dosahuje stabilních hodnot 

hrubé marže na úrovni 25 %. Každoročně dosahuje kladných hodnot rentability 

celkových aktiv, která kromě roku 2019 dosahuje požadované hodnoty. Tržní kapitalizace 

se každým rokem výrazně zvyšuje a patří mezi obrovské společnosti. Kladného volného 

cashflow dosahuje pouze v roce 2017. Není tedy schopna vyplácet akcionářům 

dividendy.  

3.5.3 McDonald’s Corporation 

McDonald’s je firma, která provozuje jeden z nejgigantičtějších světových řetězců 

s prodejem rychlého občerstvení. Sídlí v americkém Chicagu.  

Tabulka 19: Analýza společnosti McDonald’s Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
N/A N/A N/A N/A N/A 

Free cashflow 

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

 

Mc Donald’s hospodaří s majetkem ve vyrovnaném poměru cizího a vlastního kapitálu. 

Každým rokem dosahuje vysokých kladných hodnot, které ve všech analyzovaných 

letech dosahují požadovaných hodnot. Dlouhodobě se společnost nepohybuje v kladných 

hodnotách, dividendy je schopna vyplácet pouze v letech 2018 a 2019.  

3.5.4 The Procter & Gamble Company 

The Procter & Gamble, známý pod zkratkou P&G, je americká společnost, která se 

zabývá zejména produkcí drogistického zboží.  
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Tabulka 20: Analýza společnosti The Procter & Gamble Company 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends) 

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 

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

Free cashflow 

[USD/akcie] 
0,63 0,54 0,67 -0,79 -0,92 

 

Společnost financuje převážně cizím majetkem. Každým rokem se více zadlužuje, 

nicméně se pohybuje stále v požadovaném poměru 30:70. Dosahuje stabilní hrubé marže 

okolo úrovně 50 %, která jen nepatrně kolísá. V každém analyzovaném roce dosahuje 

kladné rentability celkových aktiv. Kromě roku 2019 dosahuje požadovaných hodnot nad 

5 %. Tržní kapitalizace je rok od roku vyšší a společnost patří mezi velké společnosti. 

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

vyplácet dividendy. Od roku 2018 se však pohybuje v kladných číslech.  

3.5.5 The Kraft Heinz Company 

The Kraft Heinz Company je americká společnost produkující potravinářské a nápojové 

zboží. 
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Tabulka 21: Analýza společnosti The Kraft Heinz Company 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
42,39  38,18  54,28  94,71  106,27  

Free cashflow 

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

 

Společnost Kraft Heinz Company financuje o něco více cizím majetkem. Pohybuje se 

však kolem vyváženého poměru. V časovém sledu udržuje stabilní úroveň hrubé marže, 

která mírně kolísá kolem hodnoty 35 %. Ukazatel rentability celkových aktiv se pohybuje 

v kladných hodnotách, jen v roce 2018 byl ztrátový. Požadované hodnoty nad 5 % však 

dosahuje pouze v roce 2017. Tržní kapitalizace společnosti má klesající trend. 

Dlouhodobě společnost vykazuje kladné hodnoty volného cashflow. Záporných hodnot 

dosahuje pouze v roce 2017. Ostatní roky je schopna vyplácet dividendy.  

3.5.6 3M Company 

3M je americká společnost s celosvětovým působištěm. Firma produkuje více než 75 000 

výrobků včetně lepidel, brusného materiálu, produktů pasivní požární ochrany, 

stomatologické materiály a elektrické materiály.  
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Tabulka 22: Analýza společnosti 3M Company 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
100,96 102,93 110,49 140,63 107,98 

Free cashflow 

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

 

3M Company hospodaří převážně s cizím majetkem a je výrazně zadlužena. Během 

analyzovaných let udržuje konstantní hrubou marži na úrovni okolo 50 %. Každým rokem 

zhodnocuje celková aktiva. Dosahuje vysokých kladných hodnot. Ve všech letech se 

pohybuje nad hodnotou 10 %. Dle tržní kapitalizace je velkou společností. Tržní 

kapitalizace však od roku 2017 postupně klesá. Vyjma roku 2017, kdy dosahuje záporné 

hodnoty, se společnost pohybuje v kladných hodnotách volného cashflow, a je tedy 

schopna vyplácet dividendy. Od roku 2018 se hodnota zvyšuje. 

3.6 Technologické společnosti a e-commerce 

Technologický průmysl má před sebou v budoucím vývoji obrovský potenciál. Hlavním 

faktorem rozvoje tohoto průmyslu je stále se rozrůstající digitalizace, automatizace a 

robotizace, kdy budou technologie stále více nahrazovat fyzické zaměstnance, šetřit lidem 

čas apod.  

3.6.1 NVIDIA Corporation 

NVIDIA Corporation je americká společnost sídlící v Sillicon Valley, která se zabývá 

výrobou grafických procesorů pro herní průmysl a profesionální trh, systémů pro mobilní 

zařízení a automobilový průmysl. 
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Tabulka 23: Analýza společnosti NVIDIA Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
320,56 143,94 81,26 129,02 57,75 

Free cashflow 

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

 

Společnost NVIDIA financuje převážně vlastním kapitálem, od roku 2017 postupně 

zvyšuje úroveň financování vlastním majetkem. Udržuje stabilní hrubou marži, kromě 

roku 2019, kde je viditelný výkyv na hodnotu 91 %. Společnost je velmi rentabilní, 

v analyzovaných letech znatelně zvyšovala svoji ziskovost. Pokles nastal až v posledním 

analyzovaném roce, kdy hodnota klesla téměř o polovinu. Tržní kapitalizace společnosti 

je kolísavá, zásadní změna nastala až v roce 2020, kdy hodnota vzrostla téměř 

dvojnásobně. Ve všech sledovaných letech dosahuje stabilních kladných hodnot volných 

peněžních toků. Je tedy každoročně schopna vyplácet akcionářům dividendy.  

3.6.2 Intel Corporation  

Intel Corporation je kalifornská technologická společnost, se sídlem v Sillicon Valley, 

která je největším světovým výrobcem polovodičových obvodů jako jsou procesory, 

čipové sady a grafické karty.  
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Tabulka 24: Analýza společnosti Intel Corporation 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
209,19 256,39 212,11 217,00 171,56 

Free cashflow 

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

 

Společnost Intel financuje více vlastním kapitálem, v časovém sledu je patrné, že se 

každým rokem více zadlužuje. Udržuje stabilní hrubou marži na poměrně vysoké hodnotě 

60 %, v posledních letech je však znatelný mírný pokles. Dosahuje vysokých hodnot 

ukazatele rentability. Tržní kapitalizace kolísá kolem stabilní částky. Až na rok 2017 

vykazuje kladné hodnoty volného cashflow. 

3.6.3 Advanced Micro Devices Inc. 

AMD je americká společnost sídlící v Sillicon Valley. Působí na celosvětovém trhu a 

zabývá se výrobou procesorů, grafických čipů, čipsetů a operačních pamětí.  

Tabulka 25: Analýza společnosti Advanced Micro Devices Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
108,58 50,38 19,84 9,79 9,47 

Free cashflow 

[USD/akcie] 
0,40 0,37 -0,02 -0,11 0,41 
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AMD je v analyzovaných letech výrazně zadlužena, financuje převážně cizím kapitálem. 

V posledním roce se tento ukazatel otočil, a převažuje zde financování vlastním 

majetkem. Společnost má rostoucí ukazatel hrubé marže. Za analyzovanou dobu se 

hodnota zvýšila téměř dvojnásobně. Společnost má rovněž rostoucí tržní kapitalizaci, kdy 

její hodnota během 5 let vzrostla až desetinásobně. Vyjma roků 2017 a 2018 vykazuje 

kladných hodnot volného cashflow a vyplácí dividendy.  

3.6.4 Hewlett-Packard Inc. 

HP je technologická společnost sídlící v americké Kalifornii. Specializuje se na 

informační technologie. Je jednou z největších světových společností zabývající se 

rozvojem a výrobou výpočetního, síťového a paměťového hardwaru, softwaru apod., 

především tiskárny a počítače.  

Tabulka 26: Analýza společnosti HP Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
15,41  20,50  19,33  23,94  38,62  

Free cashflow 

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

 

V prvních analyzovaných letech společnost udržovala vyrovnaný stav kapitálové 

struktury. V roce 2019 narostla hodnota cizího majetku, a společnost financovala více 

cizím kapitálem. HP udržuje stabilní hodnotu hrubé marže kolem hodnoty 30 %, která 

v jednotlivých letech jen mírně kolísá. Dosahuje kladných hodnot ukazatele rentability 

vlastních aktiv, v posledním analyzovaném roce byla společnost HP ztrátová. Tržní 

kapitalizace společnosti s mírným výkyvem v roce 2019 klesá. Společnost dosahuje 

kladných hodnot volného cashflow v letech 2016, 2018 a 2019. V těchto letech byla 

schopna vyplácet akcionářům dividendy.  
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3.6.5 Cisco Systems Inc. 

Cisco Systems je kalifornská společnost, zabývající se síťovými prvky, routery apod.  

Tabulka 27: Analýza společnosti Cisco Systems Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování 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 

[mld. USD] 
188,98  202,05  191,85  194,65  151,55  

Free cashflow 

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

 

Kapitálová struktura společnosti Cisco Systems je v prvních dvou analyzovaných letech 

vyrovnaná. V roce 2018 a 2019 převažuje financování cizím kapitálem, avšak pohybuje 

se stále v požadovaném poměru 30:70. V posledním analyzovaném roce již společnost 

k financování využívá spíše vlastního kapitálu. Udržuje konstantní hrubou marži na 

úrovni 62 %, která v posledním analyzovaném roce mírně vzrostla. Dosahuje kladných 

hodnot rentability. V roce 2018 byla hodnota rentability oproti ostatním rokům nízká. 

Nejvyšších hodnot dosahuje v letech 2019 a 2020, kdy se hodnota pohybuje na 11 %. 

Tržní kapitalizace je kolísavá. Ve všech analyzovaných letech společnost generuje volný 

peněžní toky a je schopna vyplácet dividendy.  

3.6.6 AliBaba Group Holding Limited 

Alibaba je čínská e-commerce společnost se sídlem v Chang-čou. Provozuje virtuální 

tržiště pod názvem AliExpress.  
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Tabulka 28: Analýza společnosti AliBaba Groups Holding Limited 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends) 

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 

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

Free cashflow 

[USD/akcie] 
2,18 0,67 2,22 0,73 0,76 

 

Společnost AliBaba ve všech analyzovaných letech financuje převážně vlastním 

kapitálem. Vykazuje klesající trend ukazatele hrubé marže, kdy během analyzovaných let 

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

Nejvyšší hodnoty dosáhla v prvním roce, další roky se pohybovala na konstantní úrovni 

a v posledním analyzovaném roce hodnota opět vzrostla. Tržní kapitalizace během let 

výrazně vzrostla. Během sledovaných let vzrostla trojnásobně. Každý rok vykazuje 

kladnou hodnotu volného cashflow a vyplácí dividendy.  

3.6.7 Amazon.com Inc. 

Amazon.com je americký internetový obchod sídlící ve Washingtonu. Patří mezi jeden 

z největších světových zasilatelských obchodních řetězců.  
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Tabulka 29: Analýza společnosti Amazon.com Inc. 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle Macrotrends) 

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 

[mld. USD] 

1 628,48 933,74 773,52 561,35  379,69  

Free cashflow 

[USD/akcie] 

9,58 12,44 21,95 -4,77 6,01 

 

Společnost Amazon.com financuje v roce 2017 cizím kapitálem, v roce 2018 je 

kapitálová struktura vyrovnaná a v ostatních letech financuje vlastním kapitálem. Drží si 

převážně stabilní hrubou marži, která v prvních analyzovaných letech mírně stoupla. 

Rentabilita celkových aktiv je v každém roce kladná, a postupem času narůstá. Tržní 

kapitalizace společnosti výrazně roste každým rokem. Během sledovaného období 

vzrostla až pětinásobně. Dosahuje vysokých hodnot volných peněžních toků. Jen v roce 

2017 vykázala záporné volné cashflow.  
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4 NÁVRHOVÁ ČÁST PRÁCE 

V této části práce bude provedeno srovnání analyzovaných společností dle požadovaných 

kritérií. Následně bude sestaveno akciové portfolio. Na základě portfolia budou sestaveny 

možné scénáře vývoje. 

4.1 Výběr společností 

Výběr společností bude proveden na základě předchozí fundamentální analýzy a splnění 

kritérií požadovaných hodnot s cílem vybrat 2-3 společnosti z každého odvětví z důvodu 

diverzifikace. Kritéria budou posuzována z pohledu průměru hodnot či trendu za poslední 

tři sledované roky.  

4.1.1 Hodnotící kritéria 

Výběr vhodných firem do investičního portfolia bude probíhat dle následujících 

požadavků. Je zde zaměřeno na střední a velké společnosti s tržní kapitalizací nad 

50 mld. USD. Požaduje se dlouhodobá ziskovost. Toleruje se, pokud se ojediněle nachází 

ve ztrátě. Společnost by měla být schopna realizovat zisk dle ukazatele ROA 5 % a více. 

Dále společnost musí vykazovat dlouhodobě kladné volné cashflow, které umožňuje 

vyplácet dividendu. Přiměřená kapitálová struktura, tedy poměr vlastního a cizího 

kapitálu by měl být v poměru maximálně 30:70. V neposlední řadě by společnost měla 

v časovém trendu zvyšovat nebo přinejmenším udržovat stabilní hrubou marži.  

Tabulka 30: Hodnotící kritéria 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

Ukazatel Požadovaná hodnota 

Zadluženost vlastního kapitálu Maximálně 30:70 

Hrubá marže Stabilní, zvyšující se 

ROA Minimálně 5 % a více 

Tržní kapitalizace Nad 50 mld. USD 

Volné cashflow Dlouhodobě kladné 
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4.1.2 Sestavení investičního portfolia akciového trhu  

V následující kapitole budou dle stanovených kritérií vybrány společnosti k zařazení do 

investičního portfolia. Srovnání ukazatelů společností provedeme na základě průměru 

hodnota za poslední 3 roky (tzn. 2018 až 2020), abychom se vyhnuli externalitě jednoho 

roku a zároveň nezahrnuli příliš vzdálenou historii. 

Těžařské společnosti 

V těžebním sektoru byly vybrány 2 společnosti. Společnost Rio Tinto splnila všech 5 

kritérií a má nejlepší ukazatel ROA. Do této společnosti bude zainvestováno 15 % 

kapitálu. Společnost Vale S. A. splnila 4 z 5 kritérií a ukazatele ROA dosáhla pouze 

3,5 %. Nyní bude zainvestováno pouze 5 %. 

Tabulka 31: Výběr společností z těžařského sektoru 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

Ukazatel Limit RIO AG GOLD VALE SCCO XOM SHEL CVX 

D/E Ratio Max. 70 % 0,29 0,24 0,32 0,44 0,94 0,28 0,52 0,25 

Gross 

margin 

Stabilní či 

rostoucí 
růst růst růst růst stabilní pokles růst stabilní 

ROA Min 5 % 11,31 -8,06 3,91 3,49 9,75 1,09 1,46 1,58 

Free CF 
Dlouhodobě 

kladné 
0,22 -0,04 0,44 0,09 0,53 -1,35 -0,19 -0,92 

Market 

cap 

Min. 50 mld. 

USD 
84,88 2,20 32,12 75,60 35,51 260,06 206,40 197,50 

 

Farmaceutické společnosti 

Ve farmaceutickém sektoru bylo rozhodnuto zainvestovat do společnosti 

Johnson & Johnson. Bude investováno podílem 15 %. Druhou společností, která bude 

zařazena do portfolia je AbbVie, která splňovala podmínky jen v posledním 

analyzovaném roce, v roce 2019 měla záporný vlastní kapitál.  
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Tabulka 32: Výběr společností farmaceutického sektoru 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

Ukazatel  Limit PFE JNJ ABBV BMY 

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

Gross margin 
Stabilní či 

rostoucí 
Stabilní Stabilní Stabilní Stabilní 

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

Market cap 
Min. 50 mld. 

USD 
220,89 378,16 147,52 119,48 

Free CF 
Dlouhodobě 

kladné 
-0,10 0,18 1,38 1,11 

 

Spotřebitelské společnosti 

Ve spotřebitelském sektoru je k zařazení do investičního portfolia vybrána společnost 

Procter & Gamble. Splňuje všechna požadovaná kritéria, jen hrubá marže je stabilní. 

Bude do ní zainvestována z 15 %. Dále byla vybrána společnost Unilever, která rovněž 

splňuje požadovaná kritéria.  

Tabulka 33: Výběr společností spotřebitelského sektoru 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

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 

margin 

Stabilní či 

rostoucí 
N/A Stabilní Stabilní Stabilní Stabilní Stabilní 

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

Market cap 
Min. 50 

mld USD 
N/A 339,26 N/A 298,96 44,95 104,79 

Free CF  
Dlouhodobě 

kladné 
0,42 -0,58 0,49 0,61 1,36 1,18 
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Technologické společnosti 

V technologickém sektoru byly pro zařazení do investičního portfolia vybrány 2 

společnosti. Jsou to společnosti NVDIA a AMD, které splnily všechna požadovaná 

kritéria. Investovat se bude v poměru 10 % do společnosti NVIDIA a 10 % do společnosti 

AMD.  

Tabulka 34: Výběr společností technologického sektoru 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

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 

margin 

Stabilní či 

rostoucí 
Růst Pokles Růst Stabilní Stabilní Pokles Stabilní 

ROA Min. 5 % 24,80 15,17 27,11 1,68 7,94 9,19 5,99 

Market 

cap 

Min. 50 

mld. USD 
181,92 225,90 59,60 18,41 194,29 521,01 1 111,91 

Free CF 
Dlouhodobě 

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

 

Spekulativní společnosti 

Ze spekulativních společností byly vybrány Tesla a Lockheed Martin. Tesla je firma na 

začátku svého podnikání, tudíž vykazuje velké zadlužení a není rentabilní. Nicméně její 

hrubá marže je rostoucí a je zde předpoklad, že společnost bude v budoucnu růst. 

Lockheed má významný průměr cizího kapitálu, nicméně je rentabilní a vyzařuje budoucí 

potenciál. 
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Tabulka 35: Výběr spekulativních společností 

(Zdroj: Vlastní zpracování)  

Ukazatel Limit MSTR TSLA SPCE LMT 

D/E Ratio Max. 70 % 0,88 1,46 0,00 5,25 

Gross margin Stabilní či 

rostoucí 

Stabilní  Rostoucí  Klesající Stabilní 

ROA Min. 5 % 1,95 -1,39 -68,09 12,64 

Market cap Min. 50 mld. 

USD 

2,18 268,01 3,18 96,88 

Free CF Dlouhodobě 

kladné 

-0,43 2,25 -0,14 1,53 

 

4.2 Zvolené portfolio 

Na základě předešlé analýzy byly vybrány jednotlivé sektory a společnosti s nejlepšími 

hodnotami daných kritérií. 

 

Graf 2: Struktura portfolia 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 
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4.3 Řízení investičního portfolia 

Investiční portfolio je třeba jednou za 5 let prověřit. Časový interval 5 let je stanoven 

z důvodu životní změny investora, kdy se u investora mohou změnit preference a postoj 

k riziku. Bude potřeba zvážit struktura portfolia, mohou proběhnout změny ve vývoji 

odvětví. Dále bude potřeba zvážit možnosti financování portfolia a postoj k riziku. 

Investor může mít rodinu a bude chtít spíše konzervativní portfolio a nebude schopen 

investovat stanovenou částku či naopak bude disponovat kapitálem a bude ochoten 

investovat větší částky. V období stáří investora kolem 50 až 60 let je třeba portfolio 

nastavit více konzervativní namísto růstového a zaměřit se více na akcie společností 

s menší volatilitou a se stabilní výplatou dividend. Do této doby je stanoven cíl dostat 

hodnotu portfolia na 10 milionů Kč. Předpokládají se investice do nadnárodních firem, 

proto se uvažuje ekvivalent částky 450.000 USD. V 55. roce věku investora bude 

investiční portfolio sestaveno konzervativně do takové podoby, aby investorovi 

generovala 6% výplatu dividendy, což znamená 600.000 Kč za rok. Aby bylo dosaženo 

hodnoty 10 milionů Kč je zapotřebí v prvních letech investovat více do růstových a 

spekulativních sektorů. Model je sestaven zjednodušeně, tzn. bez inflace, daní a reinvestic 

dividend.  

4.4 Financování investičního portfolia  

Investor se nachází v situaci, kdy dokončil studia, disponuje výplatou stavebního spoření. 

Investor chce zainvestovat do akciového portfolia. Bude provedena jednorázová investice 

10.000 USD. V dalších 30 letech bude investování probíhat metodou DCA, kdy investor 

bude vkládat 3.000 USD ročně. Předpokládá se investiční horizont 30 let, tedy od 25 do 

55 let investora, přičemž bude záležet na investorovi, zda bude i po 55. roce života nadále 

investovat nebo dividendové výnosy čerpat.  

Druhou možností je neinvestovat přímo do jednotlivých akcií, ale do ETF, tzn. do fondů 

jednotlivých sektorů, například těžařský průmysl, farmaceutický průmysl, technologický 

průmysl apod. Hranice smysluplnosti investování do konkrétních akcií je cca 5000 Kč. 

Rozdíl v investování do ETF od investování do jednotlivých společností spočívá v tom, 

že kupuji všechny společnosti ve fondu, tzn. podhodnocené i nadhodnocené oproti 

konkrétnímu výběru dle stanovených kritérií.  



71 

 

4.5 Scénáře vývoje investičního portfolia  

Při budoucím vývoji podnikových akcií je třeba zohlednit možná rizika, která mohou 

nastat během životnosti investičního portfolia. Jde především o vývoj globalizace, 

logistiky, práv v mezinárodním obchodě či bezpečnosti. Dle možných situací vývoje 

investor sestavuje scénáře možného vývoje, tedy optimistický, realistický a pesimistický. 

4.5.1 Optimistický scénář 

Optimistický scénář lze charakterizovat jako situace, kdy globalizace pokračuje. 

Logistický řetězec bude probíhat bez závažných problémů. Nebudou blokovány obchodní 

trasy, budou probíhat včasné dodávky. Bude probíhat odstraňování obchodních bariér 

v mezinárodním obchodě, tedy cla, embarga apod. Ve světě nebudou probíhat žádné 

významné války, které by ovlivňovaly vývoj na trzích. Na základě výše uvedeného lze 

predikovat vývoj roční zhodnocení akcií. U konzervativních akcií se předpokládá 8 % 

nárůst, u růstových akcií 12 % a u spekulativních společností 15 %.  

4.5.2 Realistický scénář 

Realistický scénář lze definovat, že se situace bude vyvíjet stejným tempem jako 

doposud. Globalizace poroste současným tempem. Logistika bude probíhat s občasnými 

problémy, kdy se dodávky zpozdí, budou narušeny obchodní cesty. Budou nadále 

existovat dosavadní cla, embarga a jiné omezení zahraničního obchodu. I nadále bude 

probíhat obchodní válka mezi Čínou a Spojenými státy americkými. Na základě 

uvedených kritérií lze předpovědět roční vývoj zhodnocení aktiv, kdy u konzervativních 

akcií bude nárůst 6 %, u růstových 10 % a u spekulativních 3 %.  

4.5.3 Pesimistický scénář 

V pesimistickém scénáři může nastat situace, kdy se globalizace zpomalí nebo téměř 

zastaví. Budou narušeny obchodní cesty, kdy nebude možné dodávat zboží, dodávky 

budou zpožděny, nebo při transportu dojde k jejich poškození. V mezinárodním obchodu 

se budou zpřísňovat obchodní podmínky, budou se navyšovat cla a uvalovat embarga. 

Vznikne dílčí válečný konflikt, který naruší chod podniků. Na základě těchto 

pesimistických kritérií lze predikovat budoucí roční vývoj zhodnocení aktiv. U 
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konzervativních se předpokládá nárůst o 3 %, u růstových pouze o 5 % a u spekulativních 

pokles o 10 %.  

4.5.4 Výsledek modelace scénářů  

V grafu 3 jsou znázorněny možné scénáře vývoje jednorázového vkladu 10.000 USD do 

sestaveného investičního portfolia. V případě negativního scénáře a výše uvedených 

zhodnocení je předpoklad hodnoty portfolia po 30 letech zhodnocení cca 27 tisíc USD. 

V případě nejpříznivějšího scénáře je to cca 292 tisíc USD. Tato hodnota nejlepšího 

scénáře neplní náš požadovaný cíl. Je tedy potřeba více investovat, a to nejlépe metodou 

DCA, která je znázorněna v grafu 5.  

 

 

Graf 3: Celkové portfolio s jednorázovým vkladem 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

 

V grafu 4 je znázorněn detailní přínos jednotlivých částí portfolia při jednorázovém 

vkladu 10 tisíc USD. Největšího zhodnocení dosáhly spekulativní společnosti 

v pozitivním scénáři vývoje portfolia. Lze vycházet z historie, kdy například investor, 

který před 20 lety nakoupil akcie začínajícího Applu, který v té době začínal své 

podnikání, dnes reálně dosahuje významně nadprůměrného zhodnocení.  
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Graf 4: Vývoj portfolia s jednorázovým vkladem dle jednotlivých odvětví 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Graf 5: Vývoj hodnoty portfolia s jednorázovým vkladem a 30letým pravidelným investováním 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

 

V grafu 5 je znázorněn vývoj scénářů akciového investičního portfolia s jednorázovým 

vkladem a 30letým investováním metodou DCA. Roční pravidelný vklad je ve výši 3 tisíc 

USD plus kumulované zhodnocení. Reálně je investor po 30 letech schopný dosáhnout 

hodnoty 426.938 USD. V případě negativního scénáře bude hodnota 170.792 USD a při 

nejlepší variantě investor dosáhne zhodnocení 1.016.364 USD.  
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ZÁVĚR 

Cílem této diplomové práce bylo sestavení akciového investičního portfolia a strategie na 

akciovém trhu pro konkrétního investora, aby dosáhl alespoň částečné finanční 

nezávislosti. Podkladem pro výběr a analýzu společností byla veřejně dostupná data.  

V první části práce byla vymezena teoretická východiska z oblasti investování, která 

provází celou diplomovou práci. Byla zde vymezena problematika tvorby investičního 

portfolia, dále byl proveden rozbor faktorů, kterými by se měl investor řídit při realizaci 

investiční strategie. Následoval rozbor akciového investování a představení ukazatelů, 

dle kterých jsou analyzovány vybrané společnosti.  

V úvodu praktické části byla představena základní myšlenka pro sestavení akciového 

portfolia. Tedy výběr odvětví, z kterých budou provedeny analýzy vybraných společností 

a následný výběr 2 až 3 společností do každého sektoru, dle stanovených kritérií, aby byla 

zachována struktura portfolia, tedy držet 20% podíl v každém sektoru z důvodu 

diverzifikace a efektivního sledování portfolia. Odvětví byla vybrána tak, aby zde byla 

reprezentace konzervativních, růstových a spekulativních akcií. Následně byla provedena 

analýza firem z vybraných odvětví, dle ukazatelů definovaných v teoretické části práce.  

V návrhové části práce byla nejprve stanovena hodnotící kritéria pro výběr vhodných 

společností. Na základě praktické části bylo provedeno srovnání společností a 

vyhodnocení nejlepších z nich, dle stanovených kritérií. Z každého sektoru byly vybrány 

2 společnosti, které nejlépe splňovaly požadovaná kritéria, aby byla zachována struktura 

diverzifikace portfolia. Sestavené akciové portfolio obsahuje 10 společností, aby bylo 

možno efektivně sledovat jednotlivé společnosti. Dále je v této části navrženo řízení a 

financování portfolia. Předpokládá se investiční horizont 30 let, kdy bude vložena 

jednorázová investice a následné pravidelné vkládání stejné částky. V závěru této práce 

jsou sestaveny možné scénáře vývoje sestaveného akciového portfolia. Uvažuje se 

optimistický, realistický a pesimistický scénář. V této kapitole je definováno, za jakých 

podmínek mohou jednotlivé scénáře nastat. Na základě zkonstruovaného modelu 

možných scénářů jsou graficky zobrazeny hodnoty, kterých investor dosáhne po uplynutí 

investičního horizontu.  
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V případě realistického scénáře vývoje portfolia investor po vložení jednorázového 

vkladu 10 tisíc dolarů a pravidelným ročním vkladem 3 000 dolarů dosáhne po uplynutí 

investičního horizontu 30 let, zhodnocení cca 430 tisíc dolarů, tedy necelých 10 milionů 

Kč.  
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Příloha 1: Modelace pozitivního scénáře vývoje akciového portfolia 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

 

Vývoj portfolia v USD
Scénář : Pozitivní

Zhodnocení portfolia p.a.

Konzervativní část 8%

Růstová část 12%

Spekulativní část 15%

Celková
Konzervativní 

část
Růstová část

Spekulativní 

část
Celkem p.a.

Konzervativní 

část
Růstová část

Spekulativní 

část
Celková

Konzervativní 

část
Růstová část

Spekulativní 

část

0 10 000 4 000 4 000 2 000 1 100 320 480 300 11 100 4 320 4 480 2 300

1 3 000 1 200 1 200 600 1 228 346 538 345 15 328 5 866 6 218 3 245

2 3 000 1 200 1 200 600 1 702 469 746 487 20 030 7 535 8 164 4 332

3 3 000 1 200 1 200 600 2 232 603 980 650 25 263 9 338 10 343 5 582

4 3 000 1 200 1 200 600 2 825 747 1 241 837 31 088 11 285 12 785 7 019

5 3 000 1 200 1 200 600 3 490 903 1 534 1 053 37 578 13 387 15 519 8 672

6 3 000 1 200 1 200 600 4 234 1 071 1 862 1 301 44 812 15 658 18 581 10 572

7 3 000 1 200 1 200 600 5 068 1 253 2 230 1 586 52 880 18 111 22 011 12 758

8 3 000 1 200 1 200 600 6 004 1 449 2 641 1 914 61 884 20 760 25 852 15 272

9 3 000 1 200 1 200 600 7 054 1 661 3 102 2 291 71 938 23 621 30 154 18 163

10 3 000 1 200 1 200 600 8 233 1 890 3 619 2 724 83 170 26 710 34 973 21 487

11 3 000 1 200 1 200 600 9 557 2 137 4 197 3 223 95 727 30 047 40 369 25 310

12 3 000 1 200 1 200 600 11 045 2 404 4 844 3 797 109 771 33 651 46 414 29 707

13 3 000 1 200 1 200 600 12 718 2 692 5 570 4 456 125 489 37 543 53 183 34 763

14 3 000 1 200 1 200 600 14 600 3 003 6 382 5 214 143 089 41 747 60 765 40 577

15 3 000 1 200 1 200 600 16 718 3 340 7 292 6 087 162 807 46 286 69 257 47 263

16 3 000 1 200 1 200 600 19 103 3 703 8 311 7 090 184 910 51 189 78 768 54 953

17 3 000 1 200 1 200 600 21 790 4 095 9 452 8 243 209 701 56 484 89 420 63 796

18 3 000 1 200 1 200 600 24 819 4 519 10 730 9 569 237 519 62 203 101 351 73 965

19 3 000 1 200 1 200 600 28 233 4 976 12 162 11 095 268 752 68 379 114 713 85 660

20 3 000 1 200 1 200 600 32 085 5 470 13 766 12 849 303 837 75 050 129 678 99 109

21 3 000 1 200 1 200 600 36 432 6 004 15 561 14 866 343 269 82 254 146 440 114 576

22 3 000 1 200 1 200 600 41 339 6 580 17 573 17 186 387 608 90 034 165 212 132 362

23 3 000 1 200 1 200 600 46 883 7 203 19 825 19 854 437 491 98 437 186 238 152 816

24 3 000 1 200 1 200 600 53 146 7 875 22 349 22 922 493 637 107 512 209 787 176 339

25 3 000 1 200 1 200 600 60 226 8 601 25 174 26 451 556 863 117 313 236 161 203 389

26 3 000 1 200 1 200 600 68 233 9 385 28 339 30 508 628 096 127 898 265 700 234 498

27 3 000 1 200 1 200 600 77 291 10 232 31 884 35 175 708 386 139 329 298 784 270 272

28 3 000 1 200 1 200 600 87 541 11 146 35 854 40 541 798 927 151 676 335 838 311 413

29 3 000 1 200 1 200 600 99 147 12 134 40 301 46 712 901 074 165 010 377 339 358 725

30 3 000 1 200 1 200 600 112 290 13 201 45 281 53 809 1 016 364 179 411 423 820 413 134

Celkem 100 000 40 000 40 000 20 000 916 364 139 411 383 820 393 134 x x x x

Rok

Vklad investora v USD Zhodnocení portfolia v USD Hodnota portfolia v USD
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Příloha 2: Modelace realistického scénáře vývoje akciového portfolia 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

  

Vývoj portfolia v USD
Scénář : Realistický

Konzervativní část 6%

Růstová část 10%

Spekulativní část 3%

Celková
Konzervativ

ní část

Růstová 

část

Spekulativní 

část
Celkem p.a.

Konzervativ

ní část

Růstová 

část

Spekulativní 

část
Celková

Konzervativ

ní část

Růstová 

část

Spekulativní 

část

0 10 000 4 000 4 000 2 000 700 240 400 60 10 700 4 240 4 400 2 060

1 3 000 1 200 1 200 600 756 254 440 62 14 456 5 694 6 040 2 722

2 3 000 1 200 1 200 600 1 027 342 604 82 18 484 7 236 7 844 3 403

3 3 000 1 200 1 200 600 1 321 434 784 102 22 804 8 870 9 828 4 106

4 3 000 1 200 1 200 600 1 638 532 983 123 27 442 10 602 12 011 4 829

5 3 000 1 200 1 200 600 1 982 636 1 201 145 32 425 12 439 14 412 5 574

6 3 000 1 200 1 200 600 2 355 746 1 441 167 37 779 14 385 17 054 6 341

7 3 000 1 200 1 200 600 2 759 863 1 705 190 43 538 16 448 19 959 7 131

8 3 000 1 200 1 200 600 3 197 987 1 996 214 49 735 18 635 23 155 7 945

9 3 000 1 200 1 200 600 3 672 1 118 2 315 238 56 407 20 953 26 670 8 783

10 3 000 1 200 1 200 600 4 188 1 257 2 667 263 63 594 23 410 30 537 9 647

11 3 000 1 200 1 200 600 4 748 1 405 3 054 289 71 342 26 015 34 791 10 536

12 3 000 1 200 1 200 600 5 356 1 561 3 479 316 79 698 28 776 39 470 11 452

13 3 000 1 200 1 200 600 6 017 1 727 3 947 344 88 715 31 702 44 617 12 396

14 3 000 1 200 1 200 600 6 736 1 902 4 462 372 98 451 34 804 50 279 13 368

15 3 000 1 200 1 200 600 7 517 2 088 5 028 401 108 968 38 093 56 507 14 369

16 3 000 1 200 1 200 600 8 367 2 286 5 651 431 120 336 41 578 63 358 15 400

17 3 000 1 200 1 200 600 9 292 2 495 6 336 462 132 628 45 273 70 893 16 462

18 3 000 1 200 1 200 600 10 300 2 716 7 089 494 145 927 49 189 79 183 17 556

19 3 000 1 200 1 200 600 11 396 2 951 7 918 527 160 324 53 341 88 301 18 682

20 3 000 1 200 1 200 600 12 591 3 200 8 830 560 175 915 57 741 98 331 19 843

21 3 000 1 200 1 200 600 13 893 3 464 9 833 595 192 808 62 405 109 364 21 038

22 3 000 1 200 1 200 600 15 312 3 744 10 936 631 211 119 67 350 121 501 22 269

23 3 000 1 200 1 200 600 16 859 4 041 12 150 668 230 979 72 591 134 851 23 537

24 3 000 1 200 1 200 600 18 547 4 355 13 485 706 252 525 78 146 149 536 24 843

25 3 000 1 200 1 200 600 20 388 4 689 14 954 745 275 913 84 035 165 689 26 189

26 3 000 1 200 1 200 600 22 397 5 042 16 569 786 301 310 90 277 183 458 27 574

27 3 000 1 200 1 200 600 24 590 5 417 18 346 827 328 899 96 894 203 004 29 002

28 3 000 1 200 1 200 600 26 984 5 814 20 300 870 358 883 103 907 224 504 30 472

29 3 000 1 200 1 200 600 29 599 6 234 22 450 914 391 482 111 342 248 155 31 986

30 3 000 1 200 1 200 600 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

Rok

Vklad investora v USD Zhodnocení portfolia v USD Hodnota portfolia v USD



III 

 

Příloha 3: Modelace pesimistického scénáře vývoje akciového portfolia 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 

 

Vývoj portfolia v USD
Scénář : Negativní

Zhodnocení portfolia p.a.

Konzervativní část 3%

Růstová část 5%

Spekulativní část -10%

Celková
Konzervativní 

část
Růstová část

Spekulativní 

část
Celkem p.a.

Konzervativní 

část
Růstová část

Spekulativní 

část
Celková

Konzervativní 

část
Růstová část

Spekulativní 

část

0 10 000 4 000 4 000 2 000 120 120 200 -200 10 120 4 120 4 200 1 800

1 3 000 1 200 1 200 600 154 124 210 -180 13 274 5 444 5 610 2 220

2 3 000 1 200 1 200 600 222 163 281 -222 16 495 6 807 7 091 2 598

3 3 000 1 200 1 200 600 299 204 355 -260 19 794 8 211 8 645 2 938

4 3 000 1 200 1 200 600 385 246 432 -294 23 179 9 657 10 277 3 244

5 3 000 1 200 1 200 600 479 290 514 -324 26 658 11 147 11 991 3 520

6 3 000 1 200 1 200 600 582 334 600 -352 30 240 12 682 13 791 3 768

7 3 000 1 200 1 200 600 693 380 690 -377 33 933 14 262 15 680 3 991

8 3 000 1 200 1 200 600 813 428 784 -399 37 746 15 890 17 664 4 192

9 3 000 1 200 1 200 600 941 477 883 -419 41 687 17 567 19 747 4 373

10 3 000 1 200 1 200 600 1 077 527 987 -437 45 764 19 294 21 935 4 536

11 3 000 1 200 1 200 600 1 222 579 1 097 -454 49 986 21 072 24 232 4 682

12 3 000 1 200 1 200 600 1 376 632 1 212 -468 54 362 22 905 26 643 4 814

13 3 000 1 200 1 200 600 1 538 687 1 332 -481 58 899 24 792 29 175 4 932

14 3 000 1 200 1 200 600 1 709 744 1 459 -493 63 609 26 735 31 834 5 039

15 3 000 1 200 1 200 600 1 890 802 1 592 -504 68 499 28 738 34 626 5 135

16 3 000 1 200 1 200 600 2 080 862 1 731 -514 73 578 30 800 37 557 5 222

17 3 000 1 200 1 200 600 2 280 924 1 878 -522 78 858 32 924 40 635 5 300

18 3 000 1 200 1 200 600 2 489 988 2 032 -530 84 348 35 111 43 867 5 370

19 3 000 1 200 1 200 600 2 710 1 053 2 193 -537 90 057 37 365 47 260 5 433

20 3 000 1 200 1 200 600 2 941 1 121 2 363 -543 95 998 39 686 50 823 5 489

21 3 000 1 200 1 200 600 3 183 1 191 2 541 -549 102 181 42 076 54 564 5 540

22 3 000 1 200 1 200 600 3 436 1 262 2 728 -554 108 617 44 538 58 492 5 586

23 3 000 1 200 1 200 600 3 702 1 336 2 925 -559 115 319 47 075 62 617 5 628

24 3 000 1 200 1 200 600 3 980 1 412 3 131 -563 122 300 49 687 66 948 5 665

25 3 000 1 200 1 200 600 4 271 1 491 3 347 -566 129 571 52 377 71 495 5 698

26 3 000 1 200 1 200 600 4 576 1 571 3 575 -570 137 147 55 149 76 270 5 729

27 3 000 1 200 1 200 600 4 895 1 654 3 813 -573 145 043 58 003 81 283 5 756

28 3 000 1 200 1 200 600 5 229 1 740 4 064 -576 153 271 60 943 86 548 5 780

29 3 000 1 200 1 200 600 5 578 1 828 4 327 -578 161 849 63 972 92 075 5 802

30 3 000 1 200 1 200 600 5 943 1 919 4 604 -580 170 792 67 091 97 879 5 822

Celkem 100 000 40 000 40 000 20 000 70 792 27 091 57 879 -14 178 x x x x

Vklad investora v USD

Rok

Zhodnocení portfolia v USD Hodnota portfolia v USD


