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ABSTRAKT

Cilem ptedlozené prace je na zaklad¢ analyzy trznich ptilezitosti identifikovat a zhodnotit
rizika vybrané investice. Prace je rozdélena na teoretickou cast a praktickou. Teoreticka cast
se zabyva klicovymi aspekty investi¢ni ¢innosti a vénuje pozornost zejména rizikim
investovani. V praktické ¢asti jsou zminény aktudlni investicni trendy a blize popsany
zvolené investiéni instrumenty, na jejichz piikladu je provedena fundamentalni a SWOT
analyza. Zavér této prace je vénovan zhodnoceni vynosnosti investi¢ni ptilezitosti méné

rizikového, ale zaroven investi¢né atraktivnéj$iho instrumentu.

Klicova slova: investice, SWOT analyza, fundamentalni analyza, zhodnoceni

ABSTRACT

The main goal of this thesis is to identify and evaluate the risks of the selected investment
on the basis of market opportunity analysis. The thesis is divided into theoretical and
practical parts. The theoretical part deals with the key aspects of investment activity and
pays particular attention to the risks of investing. In the practical part, the current investment
trends are mentioned and the selected investment instruments are described more detailed,
on the example of which a fundamental and SWOT analysis is performed. The conclusion
of this thesis is devoted to the evaluation of the profitability of the investment opportunity

of a less risky but at the same time more attractive investment instrument.

Keywords: investment, SWOT analysis, fundamental analysis, valuation
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UvVOD

Inflace je pojmem, ktery je v sou¢asném ekonomickém svété sklonovan ziejmé nejcasteji.
Jedna se o jev, ktery zptisobuje problémy jak doma, tak v zahranic¢i. Kdykoli se fekne inflace,
kazdému se vybavi rist cen zbozi a sluzeb a malokdo si pfipusti, ze mu inflace pomalu

snizuje jeho téZce nasttddané uspory.

Jednim ze zptisobu, jakym Ize inflaci porazit, nebo alespon zmirnit jeji dopad, je investovani,
které ziskava stale vEétsi pozornost vetejnosti diky rozmachu internetu a opakovanému
zminovani ze strany médii. V soucasnosti jsou moznosti investovani tak rozSifeny,
ze muzeme napiiklad nakoupit zlato bez toho, anizZ bychom ho méli ve fyzické podobg, ¢i se
stat, z pohodli sedacky, spolumajitelem svétoznamé firmy jako je Google. Investovani ma
samoziejmé sva rizika a neni tak obtizné béhem vtefiny pfijit o vSechny vlozené penize,
tudiz je zapotiebi adekvatni financni gramotnost a hloubkova znalost nami preferované

metody investovani.

Vyse uvedené argumenty podtrhuji nejen vyznam celé oblasti investovani, ale také
zvyraziuji potencial, ktery skyta hodnoceni rizik investi¢nich projektti. Zvolenym tématem
bakalafské prace se proto stala Analyza investi¢nich rizik. Prace je standardné rozdé€lena na

dvé hlavni ¢asti — ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou.

Uvodni kapitola se tyka investi¢niho rozhodovéni, jeho vyznamu, hlavnim investiénim
zdsaddm a metoddm hodnoceni investicnich projektii. Dalsi kapitola je veénovana
problematice finan¢niho systému a finan¢nich instrumenti. Obsahuje charakteristiku
a ¢lenéni financniho trhu, vénuje se jednotlivym zastupciim financnich instrumentt, burzam,
jejich d€leni a nejvyznamnéjSim zastupciim. Zavér teoretické ¢asti se zabyva problematikou
rizika. Popisuje jednotlivé metody identifikace a hodnoceni rizik vcetné specifickych

nastrojit hodnocenti rizik na finanénich trzich.

Praktickd ¢ast se veénuje vybéru investi€niho instrumentu, jsou zde zminény aktudlni
investi¢ni trendy, volba predmétu investovani a poté vybér nejvhodnéjsich akciovych tituli
z ptedem sestavenych parametrii. Pomoci jednotlivych metod analyzy a hodnoceni rizik
je vybrana vhodnd akciovéa investice, pro kterou je v zavéru praktické ¢asti vytvoren model

navratnosti v jednotlivych letech pomoci metody vnitini hodnoty aktiva.

Cilem prace je na zaklad& analyzy trznich ptileZitosti identifikovat a zhodnotit rizika vybrané

investice. Nasledn¢ je dana investice podrobena analyze navratnosti.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICNI ROZHODOVANI

Obchodovani a investovani jsou odnepaméti béznymi lidskymi ¢innostmi. Skoro kazdy
nékdy v zivoté pouzil nejzakladnéjsi formu obchodu tzv. Barter, ktery 1ze charakterizovat
jako vyménu urcitého poctu zbozi nebo sluzeb za jiné zbozi ¢i sluzby. V dnes$ni dobé

prevazuje obchod, kde kli¢ovou roli hraji penize, jakoZto nastroj smény (Clason, 2018).

Cilem jakékoli investice nebo obchodu je dosdhnuti pocitu §tésti a vétsiho uzitku, nez tomu
bylo pted vykonanim (Stybr, 2011). Investovani je &innost, pii které by se po dikladné
analyze meéla bezpecné zachovat jistina pod zarukou odpovidajictho vynosu.

Vsechno ostatni je spekulovani (Graham, 2007).

Investi¢ni rozhodovani by mélo vychdzet ze strategie ekonomického subjektu, ktera urcuje
zasadni cile firmy. DileZity cil z pohledu investic je penéZni, ktery siln€ ovliviiuji vnéjsi
faktory, které maji charakter rizika a nejistoty, jejichz vznik a postup nelze dokonale

pfedvidat. Mezi vyznamné patii situace na trhu ¢i ménové kurzy (Fotr, Soucek, 2011).

Y. 7 We

1.1.1 Vyznam investi¢ni ¢innosti

Investice byva nékdy oznaCovana jako odlozeni budouci spotieby. Z hlediska
makroekonomického se jedna o statky, které nejsou v dohledné dobé potieba, ale jsou
urceny v budoucnosti k vyrobé statka dalSich. Z finan¢niho pohledu jde o jednorazové c¢i
dlouhodob¢ vynakladané penézni prostiedky, které budou pfindset penézni piijmy
v budoucich letech. Investicni Cinnost ma za ulohu rozmnozeni majetku a bohatstvi v podobé
vynostl. Cinnost v dobé realizace predstavuje pendzni vydaj, ktery se po¢atkem investiéniho
horizontu pfeméni na vynosy. Pfi neefektivni €i nespravné investici nam nehrozi jenom malé
¢i zadné vynosy, ale také ztrata veSkerého vlozen¢ho kapitalu. Bez investic se ale zadny

podnik ¢i subjekt, ktery se chce v konkurenénim prostiedi udrZet, neobejde (Synek, 2011).

N 24

blize, nez si lidé mysli. Obé Cinnosti maji za Ukol rozmnoZit vlozeny kapital.
Jak investice, tak podnik je ndastrojem pro zhodnocovani prostfedkii jeho vlastnika

(Mulacova a Mulac, 2013).
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Dulezitym pojmem v oblasti investovani je ,,inflace”. Lidé¢ o tomto nepfiteli nejen penéz
sly$i denné¢ ve zpravach, ale nevénuji mu dostate¢nou pozornost. Inflace mé dopad na

hodnotu nasich penéz, kdy ndm snizuje jejich skute¢nou hodnotu.

Naopak vyrazné zvétSuje nomindlni hodnotu redlného majetku, napf. nemovitosti.

Investovani pomaha se s touto hrozbou vyporadat.

Pfi praci s investovanim se lze setkat s pojmem sporeni. Spoieni je proces zdrzeni se
spotfeby, pifi kterém se vkladaji finanéni prostfedky do produktu s pfedem zndmym
vynosem. Jednd se naptiklad o stavebni spofeni. U investovani nelze pfedem zjistit vynos,
muze se pouze pomoci metod, vypocti a fakti odhadnout. Je tieba si ale uvédomit zasadni
vec a to, ze 1 na spoteni ptsobi inflace. Diky tomu tedy nelze vyvodit ani zde budouci realnou
hodnotu penéz. Spofeni a investovani ma tedy kvili inflaci podobny budouci zavér, a to,

ze realné nelze zjistit presny vynos (Syrovy, 2020).

1.1.2 Zasady investi¢niho rozhodovani

V pfipad€é zajmu o investovani je nutné vzit v ivahu, Ze jde o dlouhodobou zaleZitost,
tudiz hrozi riziko jakékoli negativni zmény ve vnéjSim svété. Pri vybéru konkrétni investice
je nutno urcit dnesni hodnotu a uvazovat o hodnot¢ investice budouci. Budouci hodnotu je
nutné porovnat s ostatnimi  budoucimi  hodnotami jinych druhtt  produkti.
Hlavni zasadou investi¢niho rozhodovani je polozit si otazku, pro¢ vlastn¢ investovat a zda
se muze o investované prostiredky, pfi Spatné¢ zvoleném produktu, piijit.
DalSi investiéni zasady jsou takové, aby zvoleny produkt dokazal pravidelné
»porazet inflaci“ a vytvorit oCekavany vynos. V neposledni fad¢ je samoziejmée dulezité si
urcit ¢asovy horizont, po ktery nebudou investované prostiedky potiteba. Dle vztahu rizika,
vynosu a likvidity se nelze pii rozhodovani pln€ soustfedit na vynosy z minulych let,

protoZe ty nejsou zarukou vynost let budoucich (Smejkal a Rais, 2013).

U investic je také dalezité zhodnotit psychicky napor na jedince a nezapominat, Ze vysledek
vybrané investice (akcie, komodity, kryptomény, podilové fondy, ...) se projevi az v fadech
let. Mnoho investord kazdy den pozoruje napjaté své portfolio a mysli si, Ze se vynosy jejich

investic miiZou pohybovat pouze v kladnych ¢islech.

Neustalé kontrolovani portfolia a castd uprava aktivnich (akcie, kryptomény, ...)
¢i pasivnich (ETF) pozic vede k pojmu obchodovani, které se oproti investovani 1isi v délce

drzeni pozice, spekulovanim ¢i okamzitou reakci na informaci z trhu (Hartman, 2018).
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Spousta lidi tedy neustdlym upravovanim pozic dle literatury nevédomky obchoduje
a riskuje ztratu kapitdlu, protoze pracuje s kratkodobymi zménami cen na trhu a porusuje
dulezitou =zasadu investiéniho rozhodovani, které mluvi o drZzeni instrumentu

v dlouhodobém ¢asovém horizontu, ktery propaguji nejen legendy investovani

Warren Buffet nebo Charlie Munger, ale také znamy podnikatel a majitel Microsoftu
Bill Gates (Miller, 2016).

1.1.3 Metody hodnoceni investi¢nich projekti

Kazdy spravny investor, ktery chce investovat své prostiedky, by mél mit alespoit mirnou
piedstavu ohledné navratnosti své investice. Existuje celd fada metod, pomoci kterych lze

dospét k zavéru, zda je projekt kvalitni ¢i nikoli.
Dané metody se d¢li dle faktoru ¢asu na:

e statické metody,

e dynamické metody.

Statické metody jsou jednoduché, avSak nepfesné, protoze nepracuji s Casovym faktorem
a rizikem. Pouzivaji se vyhradné pro kratkodobé investice do doby trvani maximalné dvou
let. V ptipad¢ vybéru investic, které trvaji déle nez dva roky, jsou vyuzivany pouze pro
prvotni orientacni hodnoceni. Vyuziti maji naptiklad pfi provozu strojniho zarizeni,
kdy jsou podstatné pii posouzeni vynalozené ceny v kontextu ziskané¢ho vynosu

(Mulacova a Mulac, 2013).
1. Celkovy prijem z investice

Metoda, kterd se vyuziva pro soucet vSech ocekavanych penéznich tok.
n
CP=CF,+CF,+-- +CF, = ZCFi
i=1

(1)

CF,; - Cash flow v roce i

Za vhodnou investici je povazovana ta, kterd svym piijmem prevySi vydaj na investici

vynaloZeny a zaroven je nejvynosnéjsi ze vSech navrhovanych investic.
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2. Cisty celkovy p¥ijem z investice
NCP =CP —IN
(2)
IN — Pocatecni vynalozena investice
CP — Celkovy prijem z investice viz metoda celkovy p¥ijem z investice

Vhodnost investice urcuje platnost vztahu IN < NCP.

3. Primérny rocni tok penéz z investice

CP
OCF = —
n

(3)
CP — Celkovy prijem z investice viz metoda celkovy p¥ijem 7 investice
n — Doba Zivotnosti v letech
Vysledek zachycuje predpokladany ptijem plynouci kazdy rok v penézni Castce.
4. Primérna rocni navratnost

acp
IN

@CF = * 100

(4)

@CP — Priimérny rocni prijem plynouct z investice viz metoda vyse.

IN — Pocatecni vynalozend investice

Vystup zmetody udava pramérnou procentualni ro¢ni navratnost z investice
(Scholleova, 2017).

5. Doba navratnosti (PP)

Jedna se o metodu, kterd vypocita dobu, za kterou se vrati naklady na investici vynalozené.

t_I
P

(5)
t — Doba, za kterou se vynalozené naklady vrati
I — Celkové vynalozené naklady
P — Rocni prijmy z investice

Vzorec Ize pouzit jen v ptipadé, Ze se ro¢ni piijmy ocekavaji totozné (Slavik, 2013).
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Statické metody maji vétSinou zkreslené vystupy udavany v prameérech.
Riziko nevhodnosti statickych metod spociva primarné pifi pouziti v delSim casovém
horizontu, protoze pouzivaji cash flow jako primér za celou dobu a nikoli v jejich

vysledném obdobi.

Jako modelovy priklad ndm miize poslouzit situace, kdy si pan XYZ spocita, ze se mu
investice vrati za Ctyfi roky, ale vzhledem k ptisobeni faktord, které tyto metody neumé;ji

pojmout, se tak stane az za pét let.

Metody jsou vhodné pro rychlé posouzeni kratkodobych az stfednédobych trividlnich
projektl, avsak jak jiz bylo mnohokrat zminéno, u investic se pocita s delSi dobou trvani

a urcitou mirou rizika, proto nasledujici text bude patftit tém lépe vyhovujicim metodam.
Metody dynamické pouzivaji k vypoctu 3 zdkladni ukazatele

e rizikovost,

e faktor Casu,

e cash flow spojené s investici.

Dynamické metody zohlednuji ¢asovy nesoulad mezi tokem penéz spojenym s investici,

proto nebyvaji zkreslené jako metody statické. (Scholleova, 2017).

1. Metoda Cisté souc¢asné hodnoty (NPV)
Vyse uvedend metoda je nejpouzivanéj$i a nejzakladnéjsi pro hodnoceni investi¢nich
projekti. Jedna se o dynamickou metodu, kterd porovnava ocekavané piijmy a pocatecni

vydaje vyobrazeny v soucasnych hodnotach, takze pracuje s éasovou hodnotou penéz.

Déle zahrnuje i faktor rizika (Ruckova, 2019).

NPV = —IN+ iy G Ry Zn: ¢k
B (1+k) (1+k)?2 14k _ 1(1+k)i
L=

(6)

IN — Vynalozeny investicni vydaj v prvnim roce

k — Pozadovana vynosnost (nejlépe odhadnutelna pomoci WACC podniku)
n — Zivotnost investice

CF — Cash flow v daném roce

i — Dany rok zivostnosti investice
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Ptijatelnost investice udava vztah NPV > 0. V opacném piipad¢ je mozné, Ze investice
nedokdze ani navratit vlozeny kapital. NPV zobrazuje ptisun kapitdlu do podniku,
tim padem, ¢im je NPV vyssi, tim je investice kvalitn€jsi a zvySuje trzni hodnotu podniku

(Scholleova, 2017).
2. Metoda vnitini vynosové procento (IRR)

Vnitini vynosové procento je hodnota, kterd ukazuje rentabilitu investice po celou dobu
zivotniho cyklu. Cim vys$si je IRR, tim vice je investice lukrativngjsi a vyhodngjsi.
Je zadouci, aby platil vztah, Ze IRR > WACC. V piipad¢ Ze tento vztah neplati, tak ro¢ni
vynos nedosahuje ani procentnich néklad vynaloZenych na investici. Stejn¢ jako predesla

metoda, tak 1 vnitfni vynosové procento pracuje s Casovou hodnotou penéz (Slavik, 2013).

IN + i B _y
£ (1+IRR)!
i+1

(7)

IN — Vynalozeny investicni vydaj v prvnim roce
n — Zivotnost investice
CF — Cash flow v daném roce

i — Dany rok Zivostnosti investice

V piipadé projektt, které maji délku trvani dva a vice let, je problémovy spolehlivy vypocet,
protoze neexistuje tradicni zptisob vypoctu. Zde se vyuziva bud’ dosazovani dle vlastniho
uvazeni, nebo pomoci metod, které vytvareji sekvenci moznych feSeni. Metoda tudiz neni
vSestrann¢ pouzitelna. Vnitini vynosové procento lze také pouzit pouze v piipadé,
kdy je zéporné cash flow minimalné v prvnim obdobi a zbylé obdobi nabyvaji znaménka
kladného. Jinymi slovy jde o to, Ze prvni obdobi musi vykazovat zdporny cash flow
a v pritbéhu pieklopeni investice do kladnych hodnot nesmi dojit opét k dalsi zapornému
obdobi. Ob¢ metody jsou si hodné podobné, av§ak maji jeden obrovsky rozdil. IRR pracuje

s procentualni hodnotou, zatimco NPV s hodnotou finan¢ni (Scholleova, 2017).
3. Index ziskovosti (PI)

Metoda, kterd piedstavuje vztah mezi aktudlni hodnotou budoucich penéZznich tokl
z investice a poc¢ate¢nim vydajem. Spolecné€ s metodou NPV ma téméf analogicky ukazatel
akceptovani ¢i neakceptovani dané investice. Vystup z metody uddva mnoZstvi penéz,

kolik vygeneruje jedna koruna do projektu vloZena.
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(8)

PI — Index ziskovosti
PV — Aktualni hodnota penéznich tokii

Co— Vydaj v prvnim roce (Absolutni hodnota pouzita z diivodu obvyklého negativniho cash flow v prvnim roce
investice)

Dulezita podminka pro akceptovani investice je, aby platil vztah: PI > 1. Jestlize metody
NPV, PI spliuji jejich vztahy akceptovatelnosti, pak je investice vhodna. Je vSak tfeba brat
v tvahu, Ze 1 zde jsou nedokonalosti, kdy se spolu nesmi posuzovat vzajemn¢ disjunktni

projekty (Rickova a Roubickova, 2012).
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2 FINANCNI SYSTEM A FINANCNI INSTRUMENTY

Financni systém je spletita soustava vyjadiujici fadu vzajemné souvisejicich vztaha a ukolt.
Jde o soubor vSech ¢asti finan¢niho trhu. Finan¢ni systém je nenahraditelnou soucasti daného
ekonomického systému, platici jak pro jednotlivé staty, tak pro celosvétovy ekonomicky

systém (Rejnus, 2016).

2.1 Charakteristika a ¢lenéni finan¢niho trhu

Finan¢ni trh je misto, kde se setkdva nabidka a poptdvka po kapitalu a penézich.
Trh rozd€luji rizna kritéria, naptiklad: délka splatnosti ¢i druhy nastrojl, se kterymi se zde
obchoduje. Stretdvaji se zde subjekty, kter¢ maji prebytek ¢i nedostatek penéz.
Jinymi slovy je to misto, kde se pfemist'uji volné finan¢ni prostiedky mezi zainteresovanymi
stranami. Na trhu mohou pusobit rtizné subjekty, od jednotlivcl, pies firmy az po stat

(Rejnus, 2014).

Vznik trhu lze pfisuzovat rozmachu penéz a jejich Castému pouzivani. Vymeéna penéz
a naslednych souvisejicich sluzeb mize mit fyzickou nebo digitalni podobu. Nejcastejsi tok
penéz na trhu je od piebytkovych k nedostatkovym subjektim. Takovy systém si lze
piedstavit u pojistoven ¢i bank, kdy pomoci finan¢nich néstrojii (akcie, dluhopisy nebo
uvérové smlouvy) piesouvaji penize mezi jednotkami pomoci nabidky a poptavky.
Je potieba zminit, Ze dané jednotka se nemusi nutné nachazet pouze na jednom konci trhu.
Takovad domacnost, ktera Cerpd spotfebni uvér a zaroven uklada volné prostiedky

na bankovni €i spofici ucet, se nachazi na obou stranach trhu.

Trh plni vsoucasné dobé dilezity predpoklad fungovani smiSené ekonomiky.
Umoznuje totiz ¢inné piidélovat penézni prostiedky na trzni bazi. Nespravné nastavené
finan¢ni trhy mohou ekonomiku zfetelné oslabovat, kdy se problémy rozsiti do dalSich
sektor. Ve vétSin¢ piipadii jsou pravé investice realizovany na finanénim trhu.
V dnesni dobé, kdy je cely svét propojen, mize byt nabidka ¢i poptavka realizovana kdekoli,

bez omezeni vzdalenosti mezi subjekty.

Financovani miiZze byt bud’ ptimé, nebo nepiimé. U piimého financovani je kontakt Cisté
mezi dluznikem a véfitelem, bez jakéhokoli zprostfedkovatele. U nepiimého hraje roli také
zprostiedkovatel (pojistovny, spofitelny, ...), ktery si za své sluzby nechava zaplatit

nejéastéji formou provizi (Cernohorsky, 2020).
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2.1.1 Clenéni finanéniho trhu
Finan¢ni trh je ¢lenén na:

1. Trh s cizimi ménami

2. Penézni trh

3. Kapitalovy trh

4. Trh drahych kovi
Trh s cizimi ménami

Na trhu scizimi ménami se stanovuje cena urcité meény oproti meéndm ostatnim.
RozliSuje se na valuty a devize. Valuty si lze predstavit jako vyména mény ve sménarng¢.

Devizami jsou zpravidla bezhotovostni pohledavky na cizi ménu.
Penézni trh

Hlavni charakteristika, kterou penézni trh disponuje, je kratkodobost. Zde se stietavaji
vlastnici kratkodobych finan¢nich prebytkii. Obchoduje se zde s investicemi s délkou trvani
do jednoho roku. Pro lepsi piedstavu je vhodné uvést znamé néstroje, kterymi jsou
sménky a pokladni¢ni poukazky. Dé¢li se na trh kratkodobych cennych papira

a kratkodobych tvéru.
Kapitalovy trh

Kapitalovy trh je prostfedi pro obchodovani stfednédobych az dlouhodobych finan¢nich
investic. Dé&li se stejné jako trh penézni na trh cennych papird a trh Wvéra,
avSak jiz dlouhodobych. Na trhu dlouhodobych uvéra se Ize setkat s dlouhodobymi
bankovnimi uvéry (hypotecni, spotiebitelsky, ...). Trh cennych papirii je pojmenovan,
diky svym svétoznamym zastupciim, kterymi jsou akcie a obligace. Tento trh se vyznacuje

znacnou mirou likvidity, protoze nevyzaduje drzeni investice po celou dobu jeji Zivotnosti.
Trhy drahych kovu

Trhy drahych kovl jsou vyuZivany nejcastéji na zlato a stfibro, Casto zde také byva

zahrnovéna platina a paladium (Rejnus, 2014).
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2.1.2

Nejdiilezitéjsi funkce financniho trhu

Finanéni trh zabezpecuje mnoho funkci, které Rejnus (2016) popisuje nasledovné:

1.

Kreditni: Poskytuje domacnostem, statu ¢i firmam moznost nabyvat potfebné volné
finance, vede k rustu spotfebnich vydaji subjekti a zrychluje uskute¢néni investic

provadénymi subjekty, které pomahaji ekonomickému nértstu.
Depozitni: Umoznuje stfddani Gspor na bankovnich uctech, ¢i provadét penézni
investice a tim pfeménovat volné prostfedky na kapital.

Funkce uchovani hodnoty: Pomoci investi¢nich nastrojii 1ze navysit kupni silu

a zmenSovat nasledky inflace.

Likvidni: Pfeména investi¢nich instrument v hotové penize. Hotovost ma vyssi

likviditu, bohuZzel v§ak nulovou vynosnost.

Ochrana proti riziku: Ochrana subjekti formou pojistnych smluv ¢i spravnou

diverzifikaci ke zmensSenti rizika.

Platebni: Umoznéni provadeéni transparentnich a prokazatelnych plateb nejcastéji

formou bankovnich spojeni.

Politicka: Ucelné ovliviiovani ekonomiky ze strany statu, vedouci k prosazovani

vlastnich cilu.

Finan¢ni trhy a finan¢ni zprostiedkovatelé (banky, pojistovny, ...) maji za kol propojovat

domadcnosti, firmy a stat presouvanim penéz od téch, co jich maji nadbytek k subjektim,

které jich maji nedostatek.

Jednoduchym ptikladem je situace, kdyZ mésto uvazuje o stavbé détského hiiste,

ale nema dostatek vlastnich zdroji, tudiZ bude potfebovat zdroje cizi. Spravné fungujici

finan¢ni trhy a finanéni zprostiedkovatel¢ hraji dilezitou roli ve zdravém fungovani

ekonomiky (Mishkin a Eakins, 2018).
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2.2 Instrumenty finan¢niho trhu

Pljcovani penéz s sebou nese povinnost dluh splatit. Jednotlivei a podniky, kteti nesplaceji
své dluhy, se mohou v budoucnu ocitnout v situaci, kdy si nebudou moci znovu pijcit
a v hor$im pfipad¢ se mohou ocitnout v insolvenci. Rozumné vyuziti dluhu maze zvysit

hodnotu firmy, umoznit modernizaci zatizeni ¢i ndkup domu (Melicher a Norton, 2019).

Finan¢ni trhy nabizi mnoho finan¢nich instrument. Instrumenty lze rozdélit do

tti zékladnich skupin dle jejich charakteristickych vlastnosti:
1. Cizi mény
2. Klasické finanéni investi¢ni instrumenty penézniho a kapitalového trhu

3. Realné investi¢ni instrumenty (komodity, nemovitosti, movité véci)

2.2.1 Cizi mény
Prostfednictvim cizi mény lze spekulovat o budouci zméné kurzu vi¢i jiné meéne.
Hlavni zasada spociva v levném nakoupeni mény a v jejim nasledném drahém prodeji.
2.2.2 Klasické finan¢ni investi¢ni instrumenty penézniho a kapitalového trhu
Vyse uvedené nastroje se dale rozdéluji do dvou kategorii:

o [nvesticni instrumenty penézniho trhu

Zde patii kratkodobé uvéry (kontokorent, kreditni karty, apod) a cenné papiry (sménky, ...).

Jedna se o investi¢ni instrumenty s délkou drZeni do jednoho roku.
o [nvesticni instrumenty kapitalového trhu

Opét se jednd o uveéry a cenné papiry, avSak s délkou drzeni nad jeden rok.

Ptiklady téchto instrumentl jsou: hypotecni uvér, akcie, dluhopis apod.
Na klasické finan¢ni investi¢ni instrumenty se pohlizi jako na nejdalezitéjsi instrumenty
finan¢niho trhu. Maji zdkladni a standardni vlastnosti investi¢nich cennych papirt a do

ob¢hu jsou emitovany pouze primarnim trhem.
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Dle délky jejich Zivotnosti jsou ¢lenény néasledovné:
- Cenné papiry finan¢niho trhu

Ke dni vydani cenného papiru je doba splatnosti stanovena pod jeden rok. Pfikladem jsou
sménky, které ale nejsou typickym predstavitelem cenného papiru, protoze plni platebni

funkci. Dalsi predstavitelé jsou pokladni¢ni poukazky nebo depozitni certifikaty.
- Cenné papiry kapitalového trhu

Doba splatnosti je delSi neZ jeden rok a neni zpravidla ohranicena. Zastupci jsou stftednédobé

a dlouhodobé¢ obligace (dluhopisy) a majetkové cenné papiry €ili akcie (Rejnus, 2014).
Akcie

Akcie je cenny papir, ktery vydava akciova spolecnost. Spousta lidi na akcii vzhlizi pouze
jako na spekulaci riistu ¢i poklesu ceny a neuvédomuji si, Ze akcie piedstavuje hlavné podil
na majetku akciové spole¢nosti, proto nejsou vhodné pro nezkuSené a neznalé investory.
Akcie se vydavaji s ur¢itou nominalni hodnotou, ktera je vytisténa pfimo na akcii, avsak je
potieba brat v ivahu jeji trzni hodnotu, podle které se akcie obchoduje na svétovych trzich

(Gladig, 2015).

Akcie mize mit podobu zaknihovanou nebo hmotnou. Hmotné akcie se mizou doslova
vystavit doma na nasténce nebo schovat do trezoru. Oproti tomu zaknihované akcie

jsou ulozeny v Centralnim depozitati cennych papirti (Rejnus, 2014).
Majitel akcii ma nékolik zakladnich prav a to:
1. Pravo na podil na zisku spolec¢nosti (dividenda)
2. Préavo na fizeni spolecnosti
3. Pravo na likvida¢ni zGstatek spolecnosti
Vyhody akcie:
1. Dividenda
2. Pfipadny vynos z pohybu kurzu
3. Zajisténa likvidita u obchodovatelnych akcii
Nevyhody akcie:

1. Zdanéni dividend ze zahranici (nutnost feseni danového ptiznani)
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2. Moznost odsouhlaseni o nevyplaceni dividendy pro dany rok

3. Pfipadna ztrata z pohybu kurzu
Obligace

Dluhopisy jsou cenné papiry, které vyjadiuji dluh vydavajictho viéi kupujicimu.
Oproti akciim maji obligace pii zakoupeni pfedem dany trok a délku splatnosti, to znamena,

7e se nestavame spolumajiteli spole¢nosti, ale jenom jsme finance ,,zaptjcili“ (Tyl, 2013).
Vyhody dluhopisu:

1. Nizké riziko

2. Znama délka splatnosti

3. Znamy urok

4. Existence statnich dluhopist = jistota a divéra
Nevyhody dluhopisu:

1. Nizsi arok oproti akciim

2. Nutna vyssi nominalni hodnota

3. Zdanéni troki

4. Nesnadnost prodeje na burze

2.2.3 Realné investi¢ni instrumenty
e  Komodity

Jedna se o zbozi, které je obchodovano na trhu dodavané riznymi vyrobci v totozné kvalité

(ropa, zemni plyn, oves, maso, drahé kovy, ...).
o Nemovitosti

Nemovitosti, jak uz jejich nazev vypovidd, jsou véci pevné spojené¢ se zemi,

tudiz nepohyblivé. Typickym piikladem jsou pozemky ¢i stavby.

Hlavni vlastnosti nemovitosti jakozto investicnich instrumenti je jejich dlouhodoba

zivotnost, kdy je Ize kdykoli pronajmout nebo prodat.
e Movité véci

Znéami zéstupci této kategorie jsou staroZzitnosti a sbératelské predméty (Novotny, 2014).
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2.3 Burzy a jejich ¢lenéni

Burzu si Ize predstavit jako misto, kde se shromazd’uji osoby za uc¢elem nakupu ¢i prodeje
cennych papirti, zbozi a mén, které zde ovSem nejsou fyzicky pfitomny. Jsou zde jasné
vymezend pravidla a predpisy pro obchodovéni. Je urceno kdo, kde, kdy, s ¢im a jakou
formou muize na burze obchodovat. Nakup ¢i prodej probiha elektronickou ¢i méné
vyuzivanou fyzickou formou. Elektronickd forma je fizena pocitaovym systémem,
ktery zpracovava a nasledné uskuteciiuje ndkupni a prodejni ptikazy. Fyzicka forma probiha
na ,,obchodnim parketu*, kde ptedstavitel¢ jednotlivych instituci vedou jednéni s burzovnim
odbornikem ohledné nékupu ¢i prodeji. Parket, ktery vlastni New York Stock Exchange,
ma rozlohu jako dv¢ fotbalové hiisté (Hladik, ©2017).

V historii se na burzdch obchodovalo zpiisobem fyzického vyvolavani, kdy se dany cenny
papir ¢i zbozi prodalo zajemci, ktery vykiikl a zvedl ruku, jakmile se pfiblizila jeho
preferovand nakupni cena. V soucasné dob&, vzhledem k dennimu poctu piikazi,
které se pohybuji v fadech miliard, by nebylo mozné takové mnozstvi fyzicky zvladnout,
proto se pouziva tzv. Obchodni prikaz, ktery mize kazdy, kdo méd ucet u makléfe,
provadét z pohodli domova. Staci zadat pocet kusti poptavaného ¢i nabizeného zbozi nebo
cennych papirti, ur¢it cenu za jednotku a odeslat piikaz ptes zprostiedkovatelsky software.
Miizeme tedy nakoupit a prodat ropu ¢i obili, aniz bychom je museli fyzicky ptivézt ¢i odvézt

z burzovniho mista (Svétové burzy, ©2022).
Clenéni burz:

e Komoditni burzy (Zbozové)

Komoditni burzy jsou trhy, na kterych se obchoduje se zbozim. Lze si zde pofidit kavu, ropu,
obili, rudy ale 1 elektfinu ¢i odpady. Vyhoda obchodovani na tomhle druhu trhu je ta,
7e si lze koupit zbozi jesté¢ pfed jeho vyrobenim ¢i vypéstovanim. Zastupci zminéné

kategorie jsou napiiklad Nymex v USA ¢i Kbp v Praze.
e Devizové burzy

Devizové ¢i ménové burzy se specializuji na obchodovani se zahrani¢énimi ménami.
Spekuluje se zde v souvislosti s poklesem ¢i riistem dané mény. Zajimavost je, Ze devizové
burzy funguji 24 hodin denné 5 pracovnich dni v tydnu, ale nikdy ne vSechny zaroven.
Burzy jsou na sebe oteviraci dobou navazané tak, aby nakup a prodej mohl probihat

nepfetrzité¢ v pracovni dny. Kdykoli se zavie jedna pobocka, otevie se jind v jiném state.
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Devizové trhy zacinaji v Japonsku a Australii, nasledné se presunou do Velké Britanie

a kon¢i v Americe (5. ¢ast — Obchodni hodiny forexu, ©2022).
e Burzy cennych papiri

Burzy cennych papirt jsou trhy, kde se setkava nabidka s poptavkou po cennych papirech
(akcii, dluhopist, ...). Na stran¢ nabidky vystupuji emitenti cennych papirt, kteti zde
ziskavaji penézni prosttedky pro své podnikéani (vyzkum, investice, ...). Na strané poptavky

se vyskytuji investofi, ktefi hledaji atraktivni spole¢nosti pro zhodnoceni svych uspor.
Burza cennych papirti se dé€li na trh primarni a trh sekundarni.

Na primarnim trhu se vyskytuji nové cenné papiry thned po jejich emisi. Cena cennych
papiri (déale jen ,,CP*) neni ovlivnéna jejich nabidkou ani poptavkou a pii presunu
na sekundarni trh miZe byt cena CP velmi volatilni a hrozi vyrazné snizeni ceny

(Parameswaran, 2012).

Sekundarni trh piedstavuje prostor, kde se stfetavaji stavajici majitel¢é CP a osoby,
kter¢ maji o dané CP zdjem. Cena CP je zde tvofena pomoci nabidky a poptavky,
jejichz piisobenim vznika kurz. Nakup a prodej CP na sekundarnim trhu je jiz ¢astecné

oCistén o ,,korekci* pti emisi (Floreani, 2014).

2.3.1 Nejznaméjsi burzy CP

Po svéte 1ze nalézt mnoho burz cennych papirt. At uz se jedna o giganty NYSE a Nasdaq
ve Spojenych statech americkych ¢i Tokijskou burzu v Japonsku. Nelze opomenout
naptiklad nasi Burzu cennych papiru Praha, kterd je dcefinou spolecnosti videnské burzy,

¢i RM-SYSTEM, jenz je nejstarsi burzou na naSem uzemi.

Existuji samoziejm¢ staty, ve kterych je burza nepfipustnd, jedna se o Afghanistan
¢i Korejskou lidové demokratickou republiku. Za zminku stoji samoziejmé& 1 staty,
ve kterych by burza CP neméla blahodarny vyznam, jednd se o Monacké kniZectvi,

Republiku San Marino ¢i Méstsky stat Vatikan.
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Burzy v USA

e New York Stock Exchange (NYSE)

NYSE se pysni titulem nejvétsi burzy na svété s trzni kapitalizaci 24,5 bilion dolart
(k r. 2021). Burza byla zalozena jiz v roce 1792 a obchoduje se na ni az 82 % nejvétsich
burzovné obchodovatelnych spole¢nosti v USA. Znamé firmy obchodovatelné na této burze

jsou naptiklad Coca-Cola, Gillette nebo McDonald‘s (Tretina, Curry, ©2021).
e National Association of Securities Dealers Automated Quotations (Nasdaq)

Burza Nasdaq je druhou nejvétsi burzou v USA a také na svété. Burza vznikla v roce 1971
a stala se prvnim elektronickym akciovym trhem na svété. Burza se spoléhd vyhradné na
elektronické obchodovani. Trzni kapitalizace burzy je 19,33 bilionu dolard (k r. 2021).
Znamé obchodovatelné firmy, které lze na této burze najit, jsou giganti jako Apple

¢1 Google, nezaostavaji takeé firmy jako Amazon nebo Meta Platforms (Caplinger, ©2022).
Burzy v Asijsko-pacifickém regionu

e Japan Exchange Group (JPX)

Burza JPX vznikla v roce 2013 spojenim Tokyo Stock Exchange Group a Osaka Securities
Exchange. Je jedna z péti burz cennych papirt v Japonsku. Trzni kapitalizace ¢ini 6,3 bilionti
dolarti (k r. 2021). Na burze se obchoduji zndmé spolecnosti jako Toyota, Sony, Panasonic

¢i Honda (About JPX, ©2022).
e Shanghai Stock Exchange (SSE)

Sanghajska burza cennych papirt byla zaloZena jiz zacatkem 20. stoleti, aviak v roce 1949
byla, jakozto 1 ostatni mista, kde se obchodovalo s CP, zakazana. V roce 1981 byla obnovena
nabidka statnich dluhopisii a roku 1990 zahgjila oficialni Cinnost také dfive zruSend
Sanghajskd burza. Trzni kapitalizace burzy je 6,5 bilionti dolari (k r. 2021).
Spolecnosti  zalistované na této burze jsou Bank of China nebo Petrochina

(History and Development, ©2019).
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Burzy v Evropé

e FEuronext

Euronext je nejveétsi burzovni skupinou v Evropé. Vznikla vroce 2010 sloucenim
amsterdamské, patizské a bruselské burzy. Roku 2007 se dokonce sloucila s americkou
burzou NYSE do skupiny NYSE Euronext, avSak tohle spojeni trvalo jen do roku 2014,
kdy se opét osamostatnila. Do skupiny Euronext aktudlné patii burzy: Amsterdam, Brusel,
Dublin, Lisabon, Milan, Oslo a Patiz. Trzni kapitalizace burzy ¢ini 4,9 biliont dolari
(k r. 2021). Znamé firmy zalistované na této burze jsou L'Oréal ¢i Danone

(Our Organisation, ©2022).
e London Stock Exchange (LSE)

Navzdory zdkazu vydéavani akcii byla Londynska burza zaloZena v roce 1773 skupinou
makléf, kteti obchodovali v kavarnach v okoli. Oficialni datum vzniku vSak ptipadé na rok
1801, kdy vznikl oficialni nazev Londynska burza cennych papira. Vzhledem k tomu,
ze spolecnosti nesmély vyddvat akcie az do roku 1825, jednalo se o velmi ohrani¢enou
burzu. To zabranilo tomu, aby se londynskd burza stala skute¢nou svétovou velmoci.
Trzni kapitalizace je 3,7 biliont dolari (k r. 2021). I zde lze najit zndmé spolecnosti jako

Vodafone, Tesco ¢i Barclays (History of The Stock Market, ©2019).
e Prague Stock Exchange

Prvni informace o burze v Ceské republice pochazeji zroku 1871, kdy se v Praze
obchodovalo s akciemi a komoditami. Po prvni svétové valce burza nabizela k obchodovani
pouze cenné papiry. V dobé Rakouska-Uherska se na burzu vraci nékteré¢ komodity,
naptiklad cukr. Pocatkem druhé¢ svétové valky byla burza zcela uzaviena. Opétovné otevieni
nastalo vroce 1993. Trzni kapitalizace ¢ini 26 milioni dolart (k r. 2021).

Na burze jsou znamé eské spoleénosti jako CEZ, AVAST & AQUILA (Stybr, 2011).
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3 RIZIKO A JEHO DEFINICE

Prvni zminky o pojmu riziko sahaji az do 17. stoleti, kdy se vyraz pouzival v lodni plavbé.
Tehdejsi pojeti, pochazejici =z italStiny, risico, vyjadfoval nepfiznivé okolnosti,
kterym se museli plavci vyhnout. Star$i ¢eska literatura uvadi, Zze vyraz oznacuje nebezpeci
a moznou ztratu. Soucasna literatura se shoduje na obecné definici, a tou je: ,,nebezpeci

vzniku Skody, ztraty, poskozeni, i zni¢eni* (Smejkal a Rais, 2013).

3.1 Klasifikace rizika

Podle Rezace (2011) je mezi autory odborné literatury cel4 fada nazorti na zpisob klasifikace
rizik. Pt1 klasifikaci vychézeji pfredevSim z Cinnosti vyplyvajicich z daného tématu a rizik
s nimi spojenych. Rozdiln€é bude klasifikovat autor, ktery piSe o pfirodnich rizicich nez

autor, ktery piSe o rizicich ekonomickych.
e Kireditni riziko

Jednd se o riziko spojené se zhorSenim finan¢niho stavu podniku, jehoz CP méame

nakoupeny. Kreditni riziko mé ¢asto podobu nesplacené¢ho zavazku.
e Trizni riziko
Trzni riziko je nebezpeci, které nemtize investor ovlivnit. Jde o pohyby cen napii¢ celym

trhem. Mezi mimotadné dopady na pohyby cen na trhu muze patfit strach ze zvySeni

urokovych sazeb, ¢i napéti ve svete.

e M¢énové riziko
Ménové riziko se tyké investic, které se provadéji v cizich ménach. Riziko piedstavuje
nevyhodna zména kurzu mény viici méné, v jaké se investuje.

e Riziko likvidity
Likvidni riziko predstavuje situaci, kdy pii zdjmu o prodej CP neexistuje nikdo, kdo by se
o dany CP uchézel, tudiz je neprodejny v kratkodobém horizontu.

¢ Riziko lidského faktoru

Riziko lidského faktoru je nejCastéjsi riziko, se kterym se lze v investi¢nim svéte setkat.
Miuizeme sem zatfadit naptiklad undhlené nakupy ¢i prodeje (strach z promesSkani trendu),

Spatné zadana objednavka (nakup jiného poctu CP ¢i Gplné jiného titulu), nezvladnuti emoci
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pti kolisani cen, investovani s penézi, které jsou v dohledné dobé¢ potieba, ¢i pouzivani penéz

z bankovnich ptjéek (Rezag, 2011).

3.2 Metody identifikace a hodnoceni rizik

Identifikace a hodnoceni rizik jsou majoritnimi prvky pfi managementu rizika. Jedna se o
vyhledavani jakéhokoli nebezpeci, které by mohlo v budoucnu, je-li aktivovano, napachat

vyrazné Skody.

Metody  zahrnuji  hodnoceni a identifikaci nebezpe¢i, hodnoceni dvojice
zranitelnost/nebezpeci, za jakych podminek a pticin dojde ke vzniku nezadoucich udalosti,
popis a tvorbu moznych scénaii a v neposledni fadé zhodnoceni pravdépodobnosti

spusténi rizik a jejich dopadi na aktivum, vytvoiené pro dany scénar.

3.2.1 Kbvalitativni metody

Kvalitativni metody vyuZivaji slovni hodnoceni pravdépodobného vzniku a rozsahu
nebezpeci. Pro své hodnoceni vyuzivaji teoreticky definované stupnice pro vybér hodnoceni.
Zminéné metody nejsou narocné na Cas a zdroje, protoZze nepouzivaji penézni vyjadieni

4

Skod. Kvalitativni metody jsou levnéjsi, jednodussi, avSak jsou méné presné a sporné.

Priklady:
e CLA
e What-if
e FMEA

3.2.2 Kvantitativni metody

Kvantitativni metody vyuzivaji pro své hodnoceni ptesné Ciselné¢ hodnoty, které stanovi
pravdépodobnost a dopad, nikoli slovni hodnoceni. Ciselné hodnoty jsou piebrany z réiznych
zdrojl ¢i historickych dat. Pfi pouZzivani téchto metod se velmi Casto vyuziva specidlni
software, ktery ndm poskytuje zdroje pro dalsi ¢innost. Kvantitativni metody poskytuji

pomérné piesny, avSak ne 100% vysledek, nevyuzivaji zkreslené subjektivni pocity lidi, ale

wvewr
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Priklady:
e Markoviiv rozhodovaci proces
¢ Citlivostni analyza

e Monte Carlo

3.3 Specifické nastroje hodnoceni rizik na finan¢nich trzich

Subjekty financ¢niho trhu se snazi co nejlépe predpovidat budouci ekonomicky a cenovy
vyvoj, ktery je spojeny s ptijimanim opatieni formou nakupu ¢i prodeje prislusnych aktiv.
Tohle jednani ma za nésledek, Ze trh obvykle dosdhne vyznamného zvratu s dostatecnym
pfedstihem jesté pred uskuteCnénim dané udalosti. Za modelovy ptiklad lze povaZovat,
kdyz Federalni rezervni systétm Spojenych stati americkych (Fed) oznami,
ze bude nasledujici rok zvySovat urokové sazby. Trhy nasledné na nic necekaji a na tuhle
udalost okamzité zareaguji. Akciové trhy se v momenté ozndmeni budouciho zvySovani
urokovych sazeb propadnou v fadu procent, z divodu premisténi penéz do méne¢ rizikovych
aktiv

(zlato, dluhopisy, ...).

Dle Kohouta (2018) se za nejb€znéjsi nastroje pro hodnoceni rizik na finan¢nich trzich

povazuji fundamentalni a technicka analyza.

3.3.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza vyuziva ekonomické udaje o konkrétnich subjektech
(napt. vyroba, spotfeba, disponibilni zdroje, ...) a udaje o ekonomice jako celku.
Vyroéni zpravy a kvartalni vykonnost firem jsou vyznamné ditvody k pohybu kapitalu na
trhu. Naladu na trhu méni pievazné hospodarské a geopolitické zmény. Nutno podotknout
7ze zmény na trzich provadi velei hraéi, kteti pouzivaji tyto zpravy k posouzeni aktualni
situace. Ve vysledku maji uvedené zpravy za nasledek, ze se trh pohybuje jako celek,
coz lze krasn¢ vidét na grafech jednotlivych vetejné obchodovatelnych spolecnosti,
burz ¢i fondd. VSechny tyhle zmény néalad na trhu jsou pouze kratkodobé, pii dlouhodobém
drzeni jsou prakticky nepodstatné. Z dlouhodobého hlediska je zasadni porovnéni trzni ceny

CP s jeji vnitfni hodnotou (Schwager, 2017).
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Znat vnitini hodnotu CP vzhledem k jeji trzni cené je z hlediska bezpecnosti a pojeti rizika
naprosto nezbytné. V piipadé, kdy zjiSténa vnitini hodnota CP ptevazuje skute¢nou cenu na
trhu, je nutné posoudit, zda CP neni nadhodnocen, ¢i neni obéti néjaké specifické nalady na
trhu (v takovém piipadé ptipada v avahu vyckat na opadnuti euforie). Cim vyse je
vnitini hodnota CP nad cenou, za kterou se CP momentéaln¢ obchoduje, tim je pro investora
atraktivnéjsi k ndkupu CP. Lze povazovat za méné rizikové nakoupit 100 dolarovou akcii
za 50 dolart nez zaplatit jedenkrat vice za spolecnost, jejiz cena je uméle zvySena chamtivou

naladou na trzich.

Pti stanoveni wvnitini hodnoty CP se v pifipadé¢ akcii vychdzi ze ctyt zakladnich

finanénich vykazi spolecnosti.
e Rozvaha
Rozvaha zobrazuje stav majetku a kapitalu spole¢nosti zjistény k ur¢itému datu.
e Vykaz zisku a ztraty
Vysledovka udéava prehled o vynosech a nakladech spolecnosti.
e Vykaz cash flow
Vykaz o penéznich tocich zobrazuje piehled o pené¢znich vydajich a ptijmech.
e Vykaz vlastniho kapitalu

Vykaz vlastniho kapitalu slouzi pro zobrazeni zmén ve vlastnim kapitalu spoleCnosti
za ur¢ité obdobi.
Pti vypoctu pomérovych ukazatelii manazeii Cerpaji informace praveé z ucetnich vykazi.

Mezi nejznaméjsi pomérové ukazatele, které jsou pouzivany patii:
e Zisk na akcii (EPS)

EPS udava &isty zisk spole¢nosti na 1 kus akcie. Cim je EPS vysi, tim je spoleénost
ziskovéjsi. Zékladni vzorec EPS lze vyjadiit jako pomér Ccistého zisku spolecnosti

a celkového poctu akeii.
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e Cena k zisku na akcii (PE)

PE zobrazuje, kolikanidsobné zaplatime za zisk spoleCnosti vzhledem k cené¢ 1 akcie.
PE lze chapat také jako navratnost investice v letech. Cim mensi hodnoty dosihne PE,
tim je spoleCnost ,levnéjsi“. PE se vypocita jako pomér soucasné ceny akcie se ziskem

za poslednich 12 mésici.
e Dluh k vlastnimu kapitalu (DE)

Ukazatel DE méti celkovou zadluzenost spole¢nosti, ovSem nebere v tivahu schopnost

splacet troky. Ukazatel se vypocita jako pomér ciziho kapitalu ku kapitalu vlastnimu.
e Ukazatel Price/Sales ratio (P/S)

Pomér P/S se pouziva pirevazn€ u mladych firem, které jesté netvoti zisk, tudiZ na né nema
vliv zdanéni jako u ukazatele P/E. V rdmci vypoctu se srovnavaji cena akcie/obrat na
akeii.

Ukazatelli je obrovské mnozstvi a kazdy investor si najde ty, které mu sedi na jeho postoj
k riziku a styl investovani. Agresivni investor nebude moc feSit zadluzenost a ziskovost,
ale bude sledovat rist trzeb ¢i likviditu spole¢nosti. Konzervativni investor naopak

vyhledava ziskové, stabilni a nezadluzené spoleCnosti s potenciondlem dalSiho rastu

(Gladig, 2015).

Vyuziti fundamentalni analyzy:

- Zjisténi aktuadlnich makroekonomicky a mikroekonomickych faktora
- Vypocet vnitini hodnoty akcie

- Porovnani s aktualni burzovni cenou

- Rozhodnuti o spravném ocenéni spolecnosti

- Vypocet o€ekavaného zhodnoceni v fadu let

3.3.2 Technicka analyza

Technické analyza se zabyva studiem pohybu a chovani cen na finan¢nich trzich s cilem
pfedpovédi jejich budouciho vyvoje. Toto pozorovani poméha piijimat lepsi obchodni
rozhodnuti. Analyza poskytuje identifikaci a méfitelnost nalady na trhu, kterou lze rozdélit

na tfi kategorie.
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vvvvvv

na rast cen (LONG), je optimisticky trh ¢i by¢i trh. By¢i trh je nazyvan podle zobrazeni
byka, ktery nabird ceny na rohy a vymrstuje je nahoru. By¢€i trhy jsou charakteristické

vysokou divérou investord, velkymi obchodovanymi objemy a silnou ekonomikou.

Druhou kategorii nalady na trhu je tzv. Chop trh, ktery je charakteristicky pohybem
do strany, bez jasn&jsiho vykyvu a trendu. Obvykle se ceny pohybuji v ur¢itém cenovém
rozmezi, které neprorazi. Pro kratkodobé obchodniky je tenhle trend no¢ni miira,

S 24

vSechny aktiva bez obchodi tzv. HOLD.

Treti a nejméné oblibenou kategorii pro investory, ktefi vsazi na rust cen, je trh pesimisticky
¢ili trh medvédi. I tenhle trend ma svoji zvifeci podobu, a tou je medvéd, ktery se postavi
na zadni koncetiny a cenu srazi pfednimi tlapami smérem doll. V tomto trendu je oblibené

sazeni na pokles ceny tzv. SHORT.

Pro zjisténi jednoho z trendit nam slouzi specialni indikatory, které se do grafu nanesou
jako bod ¢i kfivka a pomoci nichz se hledd tzv. BOD ZVRATU. Technickou analyzu
a indikatory pouzivaji hlavné obchodnici, ktefi provadéji spekulace na pokles ¢i riist ceny.
Pro dlouhodobé investory jsou takika nic nefikajici, protoze pracuji pouze s udaji
vytvofenymi na trhu (cena, objemy obchodii, mira kolisani, ...). Mtzou jim ale pomoci se

spravnym nacasovanim nakupu (Pring, 2014).

Vyuziti technické analyzy:

Vyuziti historickych dat k predpovédi budoucich pohybi cen

Lepsi orientace ve vykyvech makroekonomickych a mikroekonomickych veli¢in.

Zobrazeni nabidky a poptavky po CP.

Investofi ji pouzivaji k co nejlevnéjSimu nakoupeni CP.
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4 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

V teoretické¢ casti byly predstaveny zékladni souvislosti problematiky investi¢niho
rozhodovani, se kterou souvisi pojmy jako vyznam investi¢ni ¢innosti, zasady investi¢niho
rozhodovani ¢i metody hodnoceni investi¢nich projekti.

Dale byl charakterizovan finanéni systém, v ramci kterého byla vénovana vyznamna Cast
funkce. Poté byly zminény jednotlivé finan¢ni instrumenty pouzivané na finanénim trhu
a nejznamgjsi svétove burzy 1 jejich vyznam.

Zaver teoretické Casti byl vénovan pojmu riziko a jeho souvislostem. Byly vypsany metody
identifikace a hodnoceni rizik, které se dé€li na kvalitativni a kvantitativni, ale 1 specifické
nastroje hodnoceni rizik na finanénich trzich, jakymi jsou fundamentalni a technicka

analyza.

Na zéklad€ porovnani vyhod standardnich metod analyzy rizik a specifickych metod pro
finan¢ni trhy se pro potteby této prace jevi byt vhodné&jsi vyuzit reprezentanta druhé skupiny,

nebot’ nasbirané poznatky mohou byt oporou 1 pfi vybéru investi¢niho instrumentu.

Teoreticka ¢ast obsahuje také vycet metod k hodnoceni investi¢nich instrumentt a spektrum
technik vyuzivanych pii posuzovani navratnosti investic. Obecné lze konstatovat,
ze teoreticka cast vytvortila dulezity zédklad poznatkt, ze kterého bude vychazeno pii tvorbé

praktické ¢asti.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 VYBER INVESTICNIHO INSTRUMENTU

V nasledujici kapitole jsou charakterizovany soucasné trendy v investovani, na které
nasledn¢ navazuje volba preferovaného investi¢niho instrumentu. Volba instrumentu zavisi

Mrwe

k zah4jeni investovani.

5.1 Charakteristika soucasnych investi¢nich trendi

Od roku 2020 se do poptedi investi¢nich trendii zacaly tadit tzv. spole¢nosti budoucnosti.
Tyto spolecnosti ziskaly impuls a pozornost diky mnoha dilezitym svétovym udalostem.

Nejveétsi dopad mé na svédomi svétovy rozvoj elektromobility a plan uhlikové neutrality.

5.1.1 Elektromobilita a vodik

Za jeden z nejzajimaveéjSich trendl, ktery bude v nasledujicich letech celit velké pozornosti,
1ze povazovat alternativni pohony automobild, stroji a dalSich zatfizeni, hlavné elektrické
a vodikové. Svét se pomalu piipravuje na budouci dominanci obnovitelnych zdrojt. Lze si
povSimnout rozmachu vystavby infrastruktury pro obnovitelné zdroje, at’ uz se jedna o
dobijeci stanice, skladovaci prostory, prodejny ¢i zvySeny pocet hybridnich a elektrickych

automobilu na silnicich.

5.1.2 Internet of Things (IoT)

Internet of Things, v piekladu internet véci, je pojmem, ktery se v poslednich dvou letech
dostal do vyrazného povédomi. 10T si lze ptedstavit jako vzajemnou komunikaci zafizeni
¢i predméti mezi sebou, bez primého zasahu ¢lovéka. Typickym ptikladem jsou chytré
hodinky, které monitoruji cely den funkce naseho téla a posilaji je do naseho sparovaného
smartphonu. V piipad¢ zdravotnich komplikaci mizou samy, bez naseho ptimého zasahu,
piivolat zachrannou sluzbu a poskytnout ji pfedem zmonitorované informace. Urcité se jiz

vSichni t&€$ime na robota, ktery ndm automaticky uklidi cely diim ¢i zaparkuje auto.

5.1.3 Biotechnologicky priumysl

Dtlezitost biotechnologického primyslu netfeba zdiraznovat, ovSem vyhled
biotechnologického odvétvi do budoucna miiZze razantn€ zmeénit Zivot budoucich generaci.
Mluvi se zejména o vyrobé personalizovanych lé€iv, rozsifeni 1é¢by pomoci psychedelik
a konopi, snadné 1éceni genetickych vad ¢i stile méné invazivni operacni ziakroky

(Stranik, ©2022).
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5.2 Volba predmétu investovani

Kapitola ,,Volba pfedmétu investovani“ je vénovana vybéru vhodného typu investi¢ni
prilezitosti vzhledem ke zvolené strategii investora. Typ investora a vztah investora k riziku
jsou v investicnim svété nesmirné dulezitymi faktory, které je nutné zohlednit,

nebot’ nespravna volba ndm muze ublizit nejen financné, ale i psychicky.

Pro praktickou cast mé bakalaiské prace byl zvolen nésledujici subjekt popisovany jako

Jirka.

Jirka je Clovék, ktery pravé dovrsil 26 let, bydli v byté¢ na okraji Prahy spolu se svou
ptitelkyni a malym synem. Jeho €isty mésicni pfijem ¢ini 22 000 K¢ a ma v planu ze svého
platu odkladat alespoii 3 000 K¢ na spoteni, ale nemiiZe se rozhodnout kam. Jednoho vecera
pii sledovani televize narazili s pfitelkyni na dokumentérni film o Zivot¢ Warrena Buffeta,
ktery je velmi zaujal a shodli se, Ze pfi jejich véku a piijmu jsou akcie presné to, co chtéji.
Jirka umi rozvazné hospodafit srodinnymi financemi, a tak se nejprve jde poradit

s kompetentnimi lidmi, kde ma ziskavat informace a ucit se.
Po né&jaké dobé studii si Jirka piipravil svoji strategii, kterou bude chtit plnit:
- Délka investice: 10 let.
- Riziko: stiedni az vysoké.
- Mésicni vklad: 3 000 K¢.
- Typ instrumentu: Akcie.
- Zpisob obchodovani: Pravidelné nakupovani na on-line investi¢ni platforme.

Jirka se planuje majoritné zabyvat strategii rastového investovani, avsak bude brat ohled
pomérné velké a stabilni, maji delsi historii, mizou vyplacet dividendy, kazdorocné zvysuji
svoje piijmy, upeviuji svoji konkurenceschopnost na trhu, maji potencial vysokého riistu
trzni kapitalizace diky neustdlému technologickému rozvoji a potencidlu firmy, které ma
enormniho ristu cen akcii, ke kterému prozatim nedoslo. Je si védom, Ze riistové firmy
mohou byt velmi rizikové i pres to, Ze maji financné& stabilni historii. Bude proto muset byt
velmi opatrny a vénovat mnoho ¢asu analyze firem. Jirka hled4 konkrétni firmu, ktera kromé
vySe uvedenych charakteristik vném probudi i urcitou emoci a uspokojeni z faktu,

ze ji vlastni.
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Pro vypis seznamu potenciondlnich tituld zvolil bezplatny néstroj ,.equity screener,
ktery nabizi weby jako Yahoo Finance ¢i Investing.com. Sem bude zadavat pozadované

parametry své vytouzené firmy.

5.3 Vybér investi¢niho titulu

Nasledujici kapitola bude obsahuje postup, jakym Jirka vyhledaval jeho vytouzenou akcii.
Od zvolené akcie oCekava, ze jeji hodnoceni poroste rychleji nez primérny vykon trhu,

na kterém je akcie umisténa.
Pti vybéru titulu Jirku zajimaji nasledujici parametry:
- Rust trzeb: Spole¢nost by méla razantnim zptisobem zvysovat rok co rok své trzby.

- Uroven zadluZeni: ZadluZeni je riziko, které miZe Casem vytvafet firm¢ problémy.

- Ocekavany rust dané spolecnosti: Kolika % ro¢ni zhodnoceni je ocekavano.

- Cena: Titul musi byt trhem naleZité ocenén, vzhledem k redlné hodnoté spole¢nosti.

~ Build 5tocks screener with filters below cCurrency in USD

Region is United States X = 4

Market Cap (Intraday) is Small Cap Mid Cap Large Cap Mega Cap

Price (Intraday) greater than ~

Sector is 4+ Add Sector

Industry is Select Sector first

4+ Add another filter

Sign in to save your screener

Obrézek 1 Equity screener (Screener, ©2022)

Pro zadavani pozadovanych parametr byl zvolen bezplatny néstroj od spolecnosti Yahoo
Finance, ktery je na vySe vloZeném nédhledu ve vychozim nastaveni. Tenhle néstroj byl

vybrén z ditvodu jeho piehlednosti a rozsifenosti. Screener nabizi také spoustu automaticky

predstavenych kategorii, kde jsou vzdy zvoleny filtry od o€ekavani dané¢ho jedince.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 39

Jednd se naptiklad o seznam akcii snejvyssi dividendou za posledni roky,
nejvykonngjsi tituly poslednich 24 hodin, nejoblibenéjsi tituly minulého roku

¢i podhodnocené akcie.

Jirka ovSem zvolil zaddvani parametri manualné, protoze si predem urcil, jakymi pfesnymi

parametry musi jeho zvoleny titul disponovat.

5.3.1 Volba obecnych parametri

V piedchozi kapitole bylo zminéno, ze Jirka je pfesvédcen o volbé metody riistového
investovani s dirazem na pravidla hodnotového investovani. Parametry, které musi
spolecnosti spliiovat, budou zaddvany do Screeneru spolecnosti Yahoo Finance. Jirka také
planuje vyzadovat, aby jeho budouci akcie disponovala piezdivkou ,,BLUE CHIP
STOCKS®, které jsou mezi investory definovany jako stabilni firmy s dobrou povésti.
Casto se jedna o lidry na trhu, jejichz hodnota dle ukazatele trzni kapitalizace atakuje

miliardy.
Postup zadavéani parametrti je zdokumentovan nasledovné:

1. Ze vseho nejdiive je potieba zvolit stat, ve kterém ma firma hlavni sidlo.
V nasSem piipad¢ je zvolen trh Spojenych statii americkych, na kterém je zvolena

akcie umisténa.

2. Poté je nesmirné dulezité zohlednit trzni kapitalizaci spoleCnosti, kterou si lze
predstavit jako ,,pofadi velikosti spolecnosti“ ¢i jako hodnotu firmy na burze.
Zde byly zvoleny moznosti hned dveé, a to stiedni az velkd kapitalizace.
V nasi strategii totiz nefiguruji malé, financn¢€ nestabilni firmy, ale na druhou stranu
ani nejvetsi subjekty, u kterych neni budouci intenzivni rist trzni kapitalizace realny

(Seth, ©2021).

3. Dalsi misto ve vychozim potradi patii cené jednoho kusu akcie, kterd reflektuje
historicky a sou€asné vysledky spolec¢nosti. Ve Screeneru bude zvolena mozZnost
veétsi nez 108. Vsechny zbyvajici tituly s cenou pod 10$ jsou povazovany jako tzv.
penny stock, které jsou velmi rizikové k investici z divodi pravidelnych podvodd,

manipulaci a finan¢ni nestability.

4. Predposledni nabizené pole je sektor, ve kterém firma podnika.
Jirka zvolil technologicky sektor, protoZe je to dlouhodobé jeden z nejzhavéjSich

sektort pro akcionare (Thune, ©2021).
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5. Posledni pole, druh primyslu, bylo ponechano ve vychozim nastaveni.

Ptedbézné nastaveni vyhledavace tedy vypada nasledovné.

Region is United States X+

Market Cap (Intraday) is Small Cap Mid Cap Large Cap Mega Cap
Price (Intraday)} greater than ~ 10

Sector is Technology X +

Industry is + Add Industry

Obrazek 2 Prozatimni nastaveni Screeneru (Screener, ©2022)

Dle jiz prezentovanych priorit investora byly priibézné nastaveny stat, trzni kapitalizace,
cena jednoho kusu akcie a sektor. Momentaln¢ Screener nabizi 389 moznosti, do kterych
lze zainvestovat, ale nutno zminit, Ze zminéné nastaveni je velmi obecné. V dal§im kroku
bude potieba nastavit vyhledavac tak, aby nam vypsal pouze akcie, které odpovidaji piivodné

zvolené strategii, a to majoritn¢ strategii ristové s nékolika prvky hodnotové.

5.3.2 Volba konkrétnich parametra

Naésledujici kapitola popisuje, jakym zpisobem vybrat nejvhodnéjsi parametry, aby bylo
docileno ristové strategie. Zvolené parametry nejsou nikde pevné dané a zavisi na postoji
konkrétniho investora. Metoda riistového investovani zahrnuje subjektivni vybér firem
mladych ¢i rychle rostoucich odvétvi (divod volby technologického sektoru),

které dle nasi vlastni ivahy maji obrovity budouci potencial.

Uznévany investor Bill Miller, ktery opustil metodu ¢isté hodnotového investovani a dal se
na ristové investovani, které spliuji urcitd pravidla investovani hodnotového.
Haji svou volbu nasledovné: ,,Ridim se pouze tim, co ¥Fikaji samotné finanéni u¢ebnice.
Timto vyrokem mysli definici akciového investovani, kterd je nejcastéji predkladana jako

vklad kapitalu do spolecnosti za i¢elem budouciho ristu.
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Nikoli jak je tomu u Cist¢ hodnotového investovani, kdy se vyhleddvaji podhodnocené

spolecnosti na trhu, a ziskem se mysli jejich ,,navrat k férové trzni hodnoté* (Skryja, ©2021).

Nyni budou ptidavany jednotlivé parametry, které jsou voleny Cisté na zakladé Jirkova

subjektivniho pocitu a ptedstavivosti. Parametry samoziejmé nebyly stanoveny zcela volné¢,

ale jejich jadro je opirano o metriky, na které se sdzka v minulosti vyplatila.

1.

Burza — Tento filtr netieba dopodrobna popisovat, zkratka jde o akciovou burzu,
na které je spolecnost zakotovana. Pro nas ucel byly vybrany dvé nejvétsi akciove

burzy na svété, a to Nasdaq a NYSE.

PEG ratio — Jedna se o velmi oblibeny prvek ristovych investori, ktery udava,
zda je spolecnost férové ohodnocena vzhledem k jejimu ocekdvanému rustu.
Vypocet je uveden jako P/E ku ofekavanému ristu zisku. Dle odbornych zdroji,
které se vzdjemné shoduji, byl vybran parametr x < 1. VSechno ostatni oznacuje jako

neféroveé ohodnocenou spolec¢nost (Maverick, ©2021).

ROE - Je to diilezity udaj, ktery zobrazuje ziskovost spolecnosti a jak efektivné
vyuziva vlastni kapitdl. Ukazatel ROE je pomérem ¢istého zisku k hodnoté
vlastniho kapitalu. Literatura uvadi, ze kvalitni spole¢nost by méla dosahovat
hodnoty minimalné 12, pfi¢emz by nemé¢l byt problém piesahnout i hodnotu 30,
tudiz je vhodné byt ke své investici velmi piisny, a tak je vybradna hodnota x > 30

(Return on Equity, ©2022).

D/E ratio — Jde o jeden z ukazatelli ,,bezpecnosti* spolecnosti, ze kterého 1ze vycist
pomér zadluzeni spolecnosti k jejimu vlastnimu kapitdlu ¢ili mira zadluzeni.
Pocita se jako cizi kapital/vlastni kapital. Zde byla voln¢ vybrana hodnota 33.
Cim vys§i hodnota, tim vice spoleénost pouziva pujéky ke svému dal§imu ristu,

ovSem to neni samoziejm¢ vibec Spatné, pokud maji pijcky smysluplny vyznam.

Cisty pFijem (net income) — Cisty piijem je dileZity prvek z hlediska bezpe&nosti a
zdravi spole¢nosti, ukazuje, zda spole¢nosti zistanou néjaké finance na Uctu po
uhrazeni danové povinnosti. Zde byla zvolena konzervativni hodnota x > 0,
protoZe vyZadujeme, at’ spolec¢nost ziskava néjaké volné financni prostiedky pro

budouci rust.
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6. Rocni rist trzeb — Ukazatel, ktery by kazda riistova firma méla mit kladny z diivodu
navySovani svych trzeb rok za rokem. Jirka zde zvolil §tastné ¢islo x > 7,
které zase nema zadny opodstatnény divod, hlavné vyzadoval, aby spolecnost rok za
rokem zvySovala své trzby a zaroven pochopil, Ze obrovské firmy, které operuji

v miliardach, nebudou mit jiz tak agresivni rust trzeb jako malé firmy.

Region is United States X+

Market Cap (Intraday) is Small Cap Mid Cap Large Cap Mega Cap
Price (Intraday) greater than ~ 10

Sector is Technology X+

Industry is 4 Add Industry

Price / Earnings to Growth

(PfE/G) is <1 lto2 2to3 >3
Return On Equity % a0

greater than ~

Debt / Equity (D/E) % less than 33

Net Income greater than 0

1 Yr. % Change in Total Revenue 7

greater than ~

Exchange is NasdaqGS X  NYSE X +

Obrazek 3 Vyplnény filtr akcii (Screener, ©2022)

Nyni stoji Jirka pred otazkou, do kterého titulu investovat. Po vyplnéni vSech parametri mu

Screener nabidl hned ¢tyfi vhodné firmy. Zobrazené firmy jsou nasledujici:

1. Dell Technologies Inc. — Americkd nadnarodni spole¢nost, kterd méla v roce 2021
trzby 94,22 miliard USD, zaméstnava 158 000 lidi a plsobi v oblasti vyroby

a prodeje produkti souvisejici s informacnimi technologiemi.

2. Logitech International S.A. — Svycarska holdingova spoleénost, ktera si za rok
2021 pftipsala trzby v hodnoté 5,252 miliard USD, zaméstnava 6 100 lidi a vénuje
se vyrob¢ vstupnich a vystupnich zafizeni pro pocitace (mysi, klavesnice atp.).

3. Dropbox, Inc. — Americkéd spolecnost poskytujici webové ulozisté¢ podobné jako

Google Drive ¢i OneDrive. Kroku 2021 méla spolecnost trzby v hodnoté

2,16 miliard USD a poskytuje pracovni misto pro 2 548 lidi.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 43

4. Kulicke and Soffa Industries, Inc. - Je pfednim dodavatelem pro montaz
polovodi¢i a elektroniky, které slouzi celosvétovym automobilovym,
spotfebitelskym,  komunikacnim, pocitaCovym a primyslovym  trhim.
K roku 2021 méla trzby 1,5 miliard USD a poskytovala pracovni mista pro
3 602 lidi.

Jirka je presvédcen ze pfi rozhodovani o vybéru investi¢niho titulu hraje vyznamnou roli
znalost kazdé z nabizenych firem. Pii obecném nastudovani danych firem se rozhodl jako
prvni firmu vytadit Dropbox, Inc. z divodu, Ze spolecnost jako jedina ze Ctyf navrzenych
momentalné neposkytuje Zadnou dividendu (podil na zisku) a jeji byznys model pro né&j neni

atraktivni.

V seznamu zbyvaji tfi firmy, dvé z nich plsobici v pocitacovém odvétvi a jedna v oblasti
polovodict a elektroniky. Nutno podotknout, Ze zbylé firmy jiz nabizeji dividendy, z nichZ
nejvétsi vyplaci Dell. Dalsi kritérium Jirka zvolil podle legendarniho investora Warrena
Buffeta,  ktery  fika: Linvestujte  pouze do  toho, <Cfemu  rozumite*

(Top 10 Pieces of Investment Advice from Warren Buffett, ©2022).

Dalsi firma, kterou vyfadil ze seznamu, je firma Kulicke and Soffa Industries, Inc,
protoze o ni jednak nikdy neslySel, a jednak se mu vice libi zbyvajici dvé firmy,

jejichz vyrobky pravidelné pouziva.

Jako posledni v této kapitole si Jirka zobrazil ndvratnost Logitechu (na grafu zelen¢) a Dellu
(na grafu Cerven¢) od roku 2019, které nasledné porovnal s indexem S&P 500, jenz odrazi

vysledky pétiset nejvykonnéjsich vefejné obchodovatelnych firem na Nasdaq a NYSE.

SPY LOGI DELL
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Obrazek 4 Srovnani vykonnosti na grafu (Technicky graf, ©2022)
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6 IDENTIFIKACE A HODNOCENI RIZIK VYBRANYCH
INVESTICNiCH INSTRUMENTU

Nasledujici kapitola vychazi z informaci popsanych v predeslych pasazich praktické casti.
Na zakladé nasbiranych dat se zaméfuje na identifikaci a hodnoceni rizik investovani do
dvou zvolenych firem s cilem zjistit, kterd z nich je vzhledem k preferencim predstavené¢ho

investora nejvhodnéjsi.

Pro identifikaci jednotlivych rizik byla zvolena fundamentalni analyza, kterd ma za cil zjistit
strategickou pozici spolecnosti. Jak jiZ bylo uvedeno v teoretické Casti, tato metoda byva
hojné pouZivana pravé pii posuzovani rizik z investicni ¢innosti a jeji vystupy by mély
chytrému investorovi pomoct vyvarovat se vybéru nevhodné spolecnosti.

Jako dulezity podklad pro identifikaci silnych a slabych stranek vcéetné Ciselnych udaji
poslouzily vyro¢ni zpravy jednotlivych spolecnosti. Pro spole¢nost Logitech International
S.A. je to vyro¢ni zprava pro fiskalni rok koncici 31. bezna 2021 (Logitech International
S.A., ©2021) a pro spolecnost Dell Technologies Inc. se jedna o vyro¢ni zpravu pro fiskalni
rok konc¢ici 29. ledna 2021 (Dell Technologies Inc., ©2021). Diivodem, pro¢ nebyly vybrany

nejnovejsi vyrocni zpravy za rok 2021, je jejich prozatimni nezvetejnéni.

Naslednou sumarizaci vytipovanych rizik obstara SWOT analyza, ktera bude obsahovat

1 numerické vyhodnoceni jednotlivych poznatki.

6.1 Logitech International S.A.

vvvvvv

méla zajimat, je hotovost, kterou Logitech generuje. Akcie predstavuje podil ve spolecnosti,
tudiz je dulezité védet, kolik hotovosti ndm zlistane na Uctu po tom, co zaplatime vSechny

vydaje, dan¢ atd.
e Vyvoj trzeb a Cistych ziska

Trzby spolecnosti Logitech v roce 2020 (fiskéalni rok 2021) €inily 5,25 miliard americkych
dolarii a oproti roku 2019 vyskocily o vice nez 76 %. Spolecnost to ve své vyro¢ni zprave
ptisuzuje pravé pandemii COVID 19, kterd jejimu businessu vyrazné pomohla. Skok nastal
také u polozky cCistych ziski, kdy spole¢nost zaznamenala mimotadny narast o vice nez
110 %. Spolecnost méla ke dni zvefejnéni hospodaiskych vysledkli k dispozici na
bankovnich uctech hotovost ve vysi 1,75 miliardy dolart, coZ je o 144 % vice oproti

predchazejicimu roku.
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Obrazek 5 Vyvoj trzeb a Cistych ziskii Logitech
(Logitech International S.A. (LOGI), ©2022)

¢ Prodeje produktu

Celkové prodeje spolecnosti za fiskdlni rok 2021 vzrostly o 72 % ve Spojenych statech

americkych, o 84 % v Evrop¢, na Stiednim vychod¢ a Africe a 0 75 % v Asii a Tichomofti.

Years Ended March 31, Change

2021 2020 2021 ws. 2020
Pointing Devices 3 680,207 § 544,519 25 %
Keyboards & Combos 784,488 571,720 37
PC Webcams 439 865 129,193 240
Tablet & Other Accessories 384,301 135,300 184
Gaming (") 1,239,005 690,174 80
Video Collaboration 1,044 935 365,616 186
Maobile Speakers 174 885 221,791 (21)
Audio & Wearables 468,776 273,752 7
Smart Home 34,394 43,404 (21)
Other 2 713 373 91
Total Sales 3 5,252,279 § 2,975,851 76 %

Obrazek 6 Tabulka trzeb dle jednotlivych produktl (Logitech International S.A., ©2021)

Zde za zminku stoji rlst trzeb zprodeji webkamer o neuvéfitelnych 240 %,

¢i herni kategorie o 80 %. Oproti tomu, Ubytek v trzbach zaznamenaly kategorie jako

bezdratové reproduktory ¢i zatizeni pro chytrou domacnost o 21 %.

Diky témto vysledkiim se hrub4 marZe spolecnosti zvySila na 44,5 % oproti predchozimu

roku, kdy byla 37,7 %. Spole¢nost tento jev vysvétluje prevazné osekanim naklada

na marketing, které kompenzovala zvySenim ndkladl v logistice k uspokojeni silné

poptavky.
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e ZadluZeni

Celkové zadluzeni spolecnosti ¢ini 34 milioné americkych dolarii. Z celkové hodnoty dluhu
¢inil 13 miliond kapitdl kratkodoby a 21 milioni kapital dlouhodoby.
Oproti ptedchozimu roku ¢ini celkovy nartst dluhu 13 %. Momentéalni dluh ned¢la
spole¢nosti absolutné zadny problém, diky mnozstvi volnych penéz, které firma zvetejnila,
ze ma k dispozici.
e Kiicové udaje o akcii

Klicové udaje o akcii byly zjiStény k aktudlnéjSimu datu, a to 23. 3. 2022,
coz prospélo vypovidaci hodnoté analyzy dané koncem fiskalniho roku 2021.

1. P/E - 16,69 (2022); 15,22 (2021)

Zpusob vypoctu: Aktudlni cena akcie/zisk na akcii za poslednich 12 mésict.

Data ukazuji, Ze spolecnost je méné férové ocenéna, nez tomu bylo minulé obdobi,
avsak je tfeba vzit v ivahu mimotadn¢ zdatilé financni vysledky diky COVID 19 a pétilety
prumér, ktery ¢ini 25,38.

2. ROE (rentabilita vlastniho kapitalu)

Zptisob vypoétu: Cisty zisk/vlastni kapital
ROE: 947/2 262*100 = 41,86 % (hodnoty jsou zaokrouhleny pro ptfehlednost)

Primérna hodnota tohoto ukazatele na trhu se pohybuje okolo 21 %, coz ukazuje,
ze spolecnost umi velmi dobie zhodnocovat vlozeny kapital (S&P 500 Management

Effectiveness Information & Trends, ©2022).
3. ROA (rentabilita aktiv)

Zpusob vypoctu: EBIT/aktiva spolecnosti

ROA: 1 148/4 141,38 *100 = 27,72 %

Vysledek ukazuje velmi dobrou hodnotu rentability aktiv a podtrhuje image spolecnosti

jako firmy, kterd je ziskova, stale rostouci a do budoucna perspektivni.
4. D/E

Zpusob vypoctu: dlouhodoby dluh/vlastni kapital (ke dni 31.3.2021)

D/E: 2 123/2 262*100 = 93 %
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Vypoctenou hodnotu lze oznacit opét za nadstandartni, nebot’ prumér trhu dosahuje
okolo 150 %. Je tfeba mit na paméti, ze vysoké zadluzeni spolecnosti nemusi byt vzdy zl€,

pokud spolecnost efektivné tidi svoje cash flow a je dostatecné ziskova.
5. Rizika

Nize zminéna rizika vychézeji z vlastni tvahy autora a reflektuji udaje z vyro¢nich zprav
spole¢nosti. Rizikové faktory mohou mit nepiiznivy vliv i na podnikani mimofadné kvalitni
spole¢nosti, vysledky hospodateni a finanéni situaci a mohou zpusobit kolisani ceny akcii
firmy. Nejedna se o vSechna rizika, kterym firma ¢eli. Rovnéz rizika, které firma nebo autor

povazuji za nepodstatné, mohou do urcité miry ovlivnit chod spolec¢nosti, pokud nastanou.
RIZIKA SPOJENA S CINNOSTI FIRMY, SVETOVYM DENiM A REGULACEMI

- Nedostatecna Casova a nakladova efektivnost ve vytvareni novych a inovovanych

vyrobku.

- Poskozeni znacky, povésti, nedostatecnd konkurenceschopnost a sniZzeni marze.

- Caste¢na zavislost na platforméch a technologiich tfetich stran.

- NaruSeni vzdjemnych vztaht s obchodnimi partnery.

- Umisténi hlavnich vyrobnich provozi v Ciné a Asii (mozny tlak na piesun).

- Politické rizika spojend s mezindrodnimi operacemi.

- Zména obchodni politiky v zemich plisobnosti (clo, obchodni dohody, sankce).

- Rizika spojena s novymi dohodami o ochrané¢ Zivotniho prostiedi.

- Obtizn¢ predvidatelné provozni vysledky charakteristické jejich kolisanim.

- Hrubé marze se mohou vyrazné liSit v zavislosti na riiznych faktorech.
RIZIKA SPOJENA S FINANCNIMI TRHY

- Kolisajici ménovy kurz.

- Kotovani na vice burzach (nové zékony a predpisy na jednotlivych burzach).

- Kolisani ceny akcie.

- Zpétny odkup akcii nemusi navysit cenu akecii.

- Nelze slibit pravidelné zvySovani vyplaty dividendy ¢i jeji zvysSeni.
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6.2 Dell Technologies Inc.

U spolecnosti Dell bude postupovano analogicky jako u ptredchozi spolecnosti Logitech.
Nejprve bude proveden obecny vypis zasadnich informaci zvyroéni zpravy,

poté budou sepsany klicové udaje, a nakonec rizika spolec¢nosti.
e Vyvoj trzeb a Cistych ziski

Trzby spolecnosti DELL za fiskalni rok 2021 ¢inily 94,22 miliardy americkych dolart,
coz znamenalo oproti piedchozimu roku nartst o pouhé 2 %, kdy Cinily 92,15 miliard.
Jeji cisté zisky tvotily 3,25 miliard a oproti pfedchozimu roku se propadly o vice nez 42 %,
kdy vyse jejich Cistych ziskli dosahovala 4,62 miliard. Spolec¢nost vysvétlila tento jev jako
dopad odpisi nehmotného majetku a odprodeje spolecnosti RSA  Security.
Dell méla k fiskalnimu roku 2021 na bankovnim t¢tu volnou hotovost ve vysi 14,2 miliardy
dolarti, coz je o vice nez 52 % vice nez v predchozim roce. Také je tfeba zdUraznit, ze
spole¢nost DELL jiZ nema tak agresivni meziro€ni riist trzeb jako spolecnost Logitech

z divodu enormniho historického ristu spole¢nosti.
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Obrazek 7 Vyvoj trZzeb a Cistych ziskli DELL (Dell Technologies Inc. (DELL), ©2022)

e Prodeje produkti a sluzeb

Spole¢nost DELL zvetejnila informaci, ze jeji trzby jiz dlouhodobé nerostou prodejem
produktli, ale pravé prodejem sluzeb. V Castce celkovych trzeb tvoii prodej produkti
prekvapivé ¥ celkovych trzeb a jiz zminény stale rostouci prodej sluzeb pouhou Y.
Z celkovych ro¢nich trzeb tedy prodej sluzeb ¢ini 24,3 miliardy dolart, avSak spole¢nost

se muze pysnit pravidelnym ro¢nim zvySovanim v této kategorii o cca 10 %.
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Je proto otazkou casu, kdy se pomér nabizenych produktii a sluzeb vyrovna. Z vyro¢ni
zpravy lze také vycist, ze spolecnosti dlouhodobé¢ klesa poptavka po stolnich pocitacich,

kterou si ale kompenzuje poptavkou po noteboocich.
e ZadluZeni

Spole¢nost ma celkovy dluh ve vysi 50,2 miliard dolard (nutno podotknout Ze nejnovéjsi
informace hovofi o tom, Zze ho dokdzali k23. 3. 2022 stdhnout na polovinu),
z toho 41,6 miliard ¢ini dluh dlouhodoby. Pfiiny zadluzeni spolecnosti jsou vSak
pragmatické — v roce 2016 pouzila pravé vypiij¢ené penize na fizi s podnikem EMC Corp.

Celkova hodnota transakce, tedy spojeni obou podnik, ¢inila 67 miliard.
e Kilicové udaje o akcii
Na zéklad¢ pouziti totozného principu jako u spolecnosti Logitech budou klicové udaje

o spolec¢nosti DELL sestavovany k nejaktualnéjSimu moznému datu a srovnavany s udaji

platnymi ke dni konce fiskalniho roku 2021.
1. P/E -6,15(2022); 8,62 (2021)

Zpusob vypoctu: Aktudlni cena akcie/zisk na akcii za poslednich 12 mésicti.

Prostfednictvim vysledku jsme mohli ovéfit, ze spole¢nost je na cesté k férovému ocenéni,

a to 1 presto, ze cenu akcie skoro zdvojnasobila. Jeji Ctyfrocni pramér ¢ini 11,95.

2. ROE (rentabilita vlastniho kapitalu)

Zptsob vypodtu: Cisty zisk/vlastni kapital
ROE: 3 250/7 553*100 = 43,03 % (hodnoty jsou zaokrouhleny pro ptehlednost)

Z vysledku plyne, ze spole¢nost umi zhodnocovat vlozeny kapital podobné jako spolecnost

Logitech.
3. ROA (rentabilita aktiv)

Zpusob vypoctu: EBIT/aktiva spolecnosti

ROA: 5 144/123 415*100 = 4,16 %

Rentabilita ukazuje, Ze spole¢nost jiz neni ve fazi agresivniho ristu, ale pomalu se pfeménuje
na velmi stabilni spole¢nost, kterd generuje staly zisk a zacind se soustiedovat

na odménovani svych investort.
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4. D/E

Zpusob vypoctu: dlouhodoby dluh/vlastni kapital (ke dni 31.1.2021)

D/E: 41,62/7,55*100 = 551 %

Zjistény dluh je bohuzel tfikrat vyssi nez trzni prumér, avsak firma vi, na co byl urceny

a uspésne ho splaci.
5. Rizika

Naprosto totozn€ budou i1 zde feSena rizika, a to vlastnim uvazenim a zhodnocenim

na zakladé daji z vyro¢ni zpravy spole¢nosti.
RIZIKA SPOJENA S CINNOSTI FIRMY, SVETOVYM DENIM A REGULACEMI
- Konkurenéni tlaky mohou neptiznivé ovlivnit konkurenéni pozici, trzby a ziskovost.

- Ziskovost mize byt nepfiznivé ovlivnéna zménami ve skladb& vyrobkil a sluzeb,

zakazniki nebo geografickych prodejli a sezonnimi trendy.

- Zavislost na dodavatelich zjednoho zdroje muze poskodit podnikéni tim,

ze by neptizniveé ovlivnila dostupnost, dodavky, spolehlivost a néklady na vyrobky.
- Neschopnost generovat ptijmy mimo USA.
- Ztrata statnich zakazek by mohla poskodit podnikani.

- Zadluzenost miize neptiznivé ovlivnit chod spolecnosti a vést az k platebni

neschopnosti.

- Ozbrojené konflikty, terorismus, pfirodni katastrofy a ostatni mimotadné udalosti

¢i krizové situace by mohly ublizit spolecnosti.
RIZIKA SPOJENA S FINANCNIMI TRHY
- Kolisani ceny akcie.
- Kolisajici ménovy kurz.
- Nelze slibit pravidelné zvySovani vyplaty dividendy ¢i jeji zvySeni.

- Zpétny odkup akcii a zvySeni dividendy sniZzuji finan¢ni rezervy.
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6.3 SWOT analyza

Z identifikovanych rizik vychazi SWOT analyza, kterd obsahuje porovnani obou vyse
zminénych podnikl. Ze zjisténych poznatki vychazi vysledna strategie, jez by méla
dopomoci ke kvalifikovanému rozhodnuti o vybéru investi¢n¢ vhodného podniku.

6.3.1 Logitech

Nize vybrand tvrzeni jsou Cerpana zjiz zminénych vyroénich zprav, nazori na

nejmenovaném srovnavacim webu a nasledné byla konfrontovana i s nazory odbornik.
SILNE STRANKY
- Ekonomicka a finan¢ni stabilita podniku

Spolecnost se miize pySnit tim, ze ji vice nez pét let po sob& rostou trzby.

Disponuje nizkym zadluZenim a umi kvalitn€ zhodnocovat vloZeny kapital.
- Rozsahlé portfolio a zikaznicka spokojenost

Logitech nabizi vice nez osm kategorii spotiebni elektroniky. Spole¢nost uvadi,
7e nejvyssi spokojenost zdkaznikli panuje pravé s jeji kategorii pocitaCovych mysi,
kde az 93 % zakazniki hodnotilo produkty velmi kladné, a Ze nejslabsi recenzi obdrZely
jejich  klavesnice, resp. zvukovd =zafizeni, ktera ziskala v priméru 88 %.

Z pohledu autora je toto obdrzené skore velmi solidni.

- Znama znacka

Firma ptisobi na trhu jiz vice nez 30 let a za tu dobu se stihla dostat do povédomi lidi.
- Mnozstvi volnych penéz

Firma ve své vyrocni zpravé uvedla, ze ma na svém uctu takové mnoZzstvi penéz,

které ji umoznuje dosavadni dluh splatit az 91krat.
- Spolehlivi dodavatelé

Spole¢nost poskytla informace o tom, ze ma kdispozici silnou zakladnu

vysoce spolehlivych dodavateli surovin.
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SLABE STRANKY
- Slaby marketing

Kvalita vyrobki nejde dohromady se slabym marketingem. Sama spole¢nost ptiznava
tuto skutecnost ve vyrocni zpraveé, kde uvedené problematice vénovala kapitolu

a zminila, Ze pravé marketing je jednou z jejich slabsich mist.

- Vysoké ceny vyrobki

Cena spotiebni elektroniky je oproti konkurenci vyznamné vyssi.
- Kamenné obchody

Logitech neprovozuje jediny kamenny obchod, vSechno své zbozi prodava
v maloobchodnich ftetézcich. Vysledkem je splynuti s konkurenénimi vyrobky

a nemoznost dohlédnout na zptisob poskytovani sluzeb zakaznikim.
- Nizké investice do vyzkumu a inovaci

Firma ve vyro¢ni zpraveé zminuje, Ze vynaklada nadprimérné vysoké vydaje na vyzkum
a inovace oboru. OvSem dle nazoru hodnotiteli této analyzy firma vyrazné
zaostava za konkurenci, na zdklad¢ srovnani jednotlivych vysledovek konkurenc¢nich

firem.
- Design a obaly vyrobki

Firma v roce 2019 spustila program ,,design pro udrzitelnost®, ve kterém se zavazala
vyrabét produkty a obaly, které jsou Setrné vici planeté, tato zména vedla k velké ovaci
Siroké vefejnosti, ale velmi tim poSkodila schopnost zaujmout zakaznika na prvni

pohled.

- Nizka mira adaptibility

V technologickém odvétvi vzdy platilo, Ze kdo jde s trendem, ten ma naptl vyhrano.
Logitech posledni roky reaguje na zmény trendd v pocitacovém pramyslu
velmi pomalu, coz lze vidét na vyrazné¢ pokleslych prodejnich Cislech zatizeni

pro chytrou domécnost, které je pravé v dneSni dobé velmi popularni.
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PRILEZITOSTI
- Optimalizace cen a nabidky

Pruznym pohybem cen a nabidky produkti v zavislosti na momentdlnim trendu

a preferencich zakaznikd mize spole¢nost ziskat vice prodeji a pozornosti.
- Atraktivnéjsi design vyrobku a obali

Nalezenim dokonalého poméru mezi Setrnosti vici pfirodé¢ a kvalitnim designem

nabizenych vyrobkul a obalil urcité uchvati 1épe na prvni pohled oko zakaznika.

- Nové odvétvi

Postupny piechod firmy do dalSiho odvétvi nabidne firmé nové moZnosti akumulace
zisk.

- Herni primysl

Vyznamnéj$i propojeni e-sportu, ktery je momentalné¢ na vzestupu, s jednotlivymi
vyrobci zafizeni pro pocitace muze firme velmi zlepSit image a vztahy s vefejnosti.

- Danova politika

Rozhodnuti o snizeni dani v jednotlivych zemich, kde Logitech plisobi, mlize vyznamné
zvysit jeji ziskovost. Prikladem mize byt Brazilie, ktera provedla dafiovou reformu

s cilem pomoci zaméstnanciim a podnikatelaim (McGeever, ©2021).
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HROZBY
- Environmentalni smlouvy ¢i dohody

Nové ¢i stavajici environmentdlni smlouvy ¢i dohody mohou razantné ovlivnit
dosavadni zpiisob vyroby produktl, nebot’ zasahuji pravé odvétvi, ve kterych Logitech

pusobi.
- Obchodni a politické vztahy

Zhorsujici se obchodni vztahy mezi jednotlivymi zemémi, ¢i1 dokonce obchodni vélky,
mohou vést k vyraznému sniZeni operativnosti na daném tizemi. Politicka nestabilita,
nejistota ¢i zhorSeni situace ve svété (Brexit, Blizky vychod, Ukrajina, ...) mize zasadné

ovlivnit podnikani Logitechu nejen na mezinarodni scéné, ale i na mistnim trhu.
- Volatilita akcie a korekce akciového trhu

Obrovity nartist ceny akcie Logitechu zplsobily pfedevSim mimoiadné trzby diky
pandemii, nikoli vlastni iniciativa firmy. Piestoze ma odvétvi, ve kterém se Logitech
pohybuje, anticyklicky charakter, je tézké odhadnout, jakym smérem se uberou trzby
a cena akcie po opadnuti enormniho zdjmu po produktech. Tato hrozba uzce souvisi
s celkovou korekci akciového trhu, kdy spolecnost muZe béhem kratké doby prijit

o dulezity zdroj kapitalu ur¢eny k ristu a fizeni.
- Konkurence

V piipadé, ze Logitech neustoji tlak ze strany konkurence, miize to mit destruktivni
dasledky pro celou firmu. Pfedehndni konkurenci totiz souvisi se zménou preferenci
spottebitelii, uchfadnuti technologickych znalosti, snizeni marze a ziskovosti,
snizeni konkurenceschopnosti a odsun z pozice leadera na trhu. V této souvislosti je

tteba zdlraznit, ze odvétvi, ve kterém se Logitech pohybuje, je vysoce konkurencni.
- Kauzy

Necekané kauzy Ci pretrvavajici vnitropodnikové rozbroje mohou vytvofit domino efekt,
ktery miZe zménit pohled vefejnosti na spole¢nost nebo mize mit likvida¢ni nasledek.
Kauzy byvaji obvykle dlouhodob& skryté a téZko dohledatelné, ovSem dotkly se
1 takovych gigantl jako je Google ¢i Apple (Kelly, ©2019).
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- Clo a mény

Spole¢nost Logitech ma sidlo ve Svycarsku, které neni ¢lenem EU ani Evropské celni
unie, tudiz se na ni vztahuji hrozby v podob¢ celni bariéry. Spole¢nost také miize Celit

volatilité na ménovych trzich.

Parameir Body Vaha Vysledek
Silné stranky
Ekonomicka a 5 0,320 1,50
financni stabilita
Rozsahlé portfolio 5 0,320 1,50
Znama znacka 3 0,15 0,45
Spolehlivi 4 0,20 0,80
dodavatele
MnoZstvi volnych 3 0,05 0,15
penéz
=1;5= 31 >4.40
Slabé stranky
Nizka mira -5 0,25 -1,25
adaptability
Nizké investice do -5 0,25 -1,25
wyZkumu a inovaci
Slaby marketing -3 0,20 -0,60
Vysoké ceny vyrobkl -4 0,15 -0,60
Kamenné obchody -3 0,10 -0,30
Design a obaly -3 0,05 -0,15
=-1; -b= > 1 >-4.15
PrileZitosti
Optimalizace cen a 5 0,30 1,50
nabidky
Atraktivn&jsi design 3 0,05 0,15
vyrobkd a oball
MNové odvétvi 4 0,15 0,60
Hemi pramysl 5 0,30 1,50
Dariova politika 3 0,20 0,60
=1;5= 31 3435
Hrozby
Enviromentalni -3 0,15 -0.45
smlouvy £i dohody
Obchodni a politické -5 0,25 -1,25
vztahy
Volatilita akcie a
korekce akciového -3 0,15 -0.45
trhu
Konkurence -5 0,20 -1,50
Kauzy -2 0,10 -0,20
Clo a mény -3 0,05 0,15
=1; -5= 31 >-4.00

Obrazek 8 Tabulka hodnot Logitech (Zdroj: vlastni)
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Z Obrazek 8 Tabulka hodnot Logitech (Zdroj: vlastni) 1ze vy¢ist, Ze jejich nejsiln€jSimi
strankami jsou finan¢ni stabilita a rozsahlé portfolio vyrobkl a sluzeb. Nizkd mira
adaptability a slaba investice do vyzkumu a inovaci jsou nejslabSimi strankami spole¢nosti
Logitech.

Znacné prilezitosti spolecnosti spocivaji ve flexibilni optimalizaci cen a nabidky vcetné
veétsi  angazovanosti v hernim primyslu. Vyraznd hrozba, které firma cCeli,

je jeji konkurence.

6.3.2 DELL

Opét jako u spolecnosti Logitech, tak 1 u spole¢nosti DELL budou jako vstupni podklady

pouzity vyro¢ni zpravy, ndzory na nejmenovaném srovnavacim webu a nazory odborniki.
SILNE STRANKY
- Silné postaveni na trhu

Spolecnost DELL si po zvefejnéni vysledki ke dni 31. 3. 2021 pfipsala uchvatné
sedmé misto dle poctu trzeb ze vSech spolecnosti na svété, které jsou fazeny do kategorie
prodejcii hardwarového zatizeni. Spole¢nost oslavila sviij novy milnik, nebot’ se dostala
na sva historickd maxima v celosvétovém podilu prodeje PC, kdy hodnota vzrostla na
19,5 % celosvétového trhu.

- Spoluprace s podniky

DELL se netaji tim, ze az 75 % vsech jejich pfijmi pochazi z velkych podniki,
se kterymi ma uzaviené partnerstvi o poskytovani vyrobki a sluzeb zaméstnanctim.

- Kustomizace a prizptasobeni

Zpusob prodeje zaloZeny na modularizaci umozni zdkaznikovi sestavit si sviij vlastni
pocitac dle jeho specifickych pozadavk.

- Kbvalita dodavateli

Firma spolupracuje s velmi peclivé vybranymi dodavateli, kteti uméji dodat vyse
zminény ,,pocita¢ na miru* zdkaznikovi béhem n¢kolika dni (doba dodani se samoziejme
muze lisit dle jednotlivych oblasti).

- Reputace

DELL podle udajti za rok 2021, zjist€nych v globalni srovnavaci studii angazovanosti

zaméstnancl, kterou provedla spole¢nost Great Place to Work, figuruje jako
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137. nejuznavanéjsi spolecnost na svét¢ a jako 12. nejlepsi zaméstnavatel z USA.
Spokojenost jejich zaméstnancti smétuje k hranici 85 % oproti priiméru spokojenosti
zaméstnanc ve zbylych zucastnénych americkych firmach, ktera dosahuje 57 %

(Company Overview, ©2021).
SLABE STRANKY
- Patenty

Spole¢nost DELL nevénovala pfili§ pozornosti investicim na vyzkum a promeskala
moznost ziskat silné mnozstvi patentii ve zhavé oblasti telefontl a tablett, diky cemuz je

pro ni velmi tézké zde konkurovat siln€jSim znackam.
- Obchodni mista

Model ptimého obchodniho prodeje miize vyrazné zmensit vydaje, avSak zaroven miize
mit za nasledek odrazeni casti zakazniki, ktefi by preferovali fyzicky pohled

na produkt.
- Nizka kvalita poskytovanych sluzeb

Firma se rozhodla snizit vydaje na call centra a zakaznickou podporu jejich ptesunem do
rozvojovych zemich, avSak diky tomu se jim razantné¢ snizila kvalita zakaznické

podpory. DELL se rozhodla zajistit ndpravu, avsak stale nedosahla piivodnich kvalit.
- Substituty

Spolecnost ma velmi podobné vyrobky jako jeji konkurence, coz vede k

riziku substituce, tedy vzdjemného nahrazeni.
- Naroky na uzivatele

Sofistikovany systém ptizptisobeni produktu zakaznikovi ma také své stinné stranky,
mezi které muize patfit preference zdkaznika nakoupit standardni a pfipraveny produkt

v maloobchodg, pted jeho ndro¢nym sestavovanim na miru.
- Vzdélavaci instituce

DELL ve své zprave uvedla, Ze jejich piijmy ze vzdé&lavacich instituci tvoii pouze 5 %,
coz je zhlediska diverzifikace prijmid velmi malo oproti konkurenci.
Soucasné vzdélavaci instituce maji pocitatové technologie plné zaintegrovany ve svych

kazdodennich procesech.
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PRILEZITOSTI
- Akvizice

Svétovi giganti jako Apple ¢i Microsoft pravidelné¢ odkupuji malé start-upy,
aby tim zlepSili svoji konkurenceschopnost a podil na trhu. DELL by prospélo vénovat
témto malym firmam pozornost. Spole¢nost md velmi chladné vztahy s konkurenty
v Evropé a Asii. ZlepsSeni vztahtl a navazani vzajemné spoluprace by mohlo spole¢nosti

ulehcit prosazeni na novych trzich.
- SniZeni cen vyrobki a sluZeb

Jak jiz bylo fe€eno, DELL se pfili$ neliSi od svoji konkurence v nabizenych produktech.
Moznou cestou, ktera by ji pomohla vyhranit se, by bylo snizeni cen jejich produkti

a sluzeb (s potencidlnim pozitivnhim dopadem na zvySeni dostupnosti).
- Rozvoj sitovych a softwarovych sluzeb

DELL vyréabi prfedevSim hardware. Spole¢nosti by mohla posilit své sitové sluzby

a vyuzit ve sviij prospéch stale rostouci poptavku po cloudovych sluzbéach a zabezpeceni.
- Webové stranky

Na zéklad¢ aktudlniho obchodniho modelu spole¢nosti si musi kazdy zakaznik oteviit
webové stranky spole¢nosti a zadat objednavku. Vyuzitim této prilezitosti a doplnénim
straneck o nové a zajimavé funkce (nejoblibenéjsi produkty minulého meésice,
must-have produkty, ...), které by u zédkaznika vzbudily zajem, by mohla pro DELL

vzniknout velka prilezitost.
- Propagace

Navazani spoluprace s vybranym e-sportovym hra¢em, filmovou hvézdou, sportovcem
¢i influencerem, ktery ma vliv na socidlnich sitich, mize firmé pomoci skokové

zvySit povédomi.
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HROZBY
- Preference spotrebiteli

Spole¢nost je mimotadné zavisla na piijmu z prodeje PC. Pokud se zméni preference

spotfebitell a klesne poptavka, miize to vazné ohrozit piijmy spolecnosti.
- Clo a mény

Volatilita na trzich s ménami ¢i zavedeni celni bariéry maji za néasledek

ztiZzeni podnikani v urcitych zemich.
- Kauzy

Podobné jako u predeslé spoleCnosti, tak i zde by firmé¢ DELL mimoiadné ublizily
necekané kauzy ¢i vnitropodnikové napéti. Jisté stoji za zminku neddvnéd kauza,
kdy byl DELL obzalovany z divodu zaméstnavani déti v jednom z kobaltovych dolt
v jejich dodavatelském fetézci, které vedlo i k umrti. Tohle vSechno stoji firmu povést

a finance (Kelly, ©2019).
- Korekce akciového trhu

Cim vys3i je hodnota ceny akcie, tim vy$§i je hodnota spole¢nosti. V ptipadé vysoké
poklesu ceny akcii by firma ztratila na hodnot¢ a mohla by mit problémy pii
potencialnich fuzich ¢i akvizicich. Firma by také ztratila dilezity zdroj kapitalu, ktery
vyuziva ke svému ristu a fizeni (Ward, ©2022). Prikladem mutze byt vyprodej roku
2020, kdy se akcie spolecnosti z paniky ohledné COVID 19 vyprodala o skoro
neuveétitelnych 40 %. Nelze predpovidat, kdy se podobnd udélost stane znovu a DELL
piijde o ¢ast kapitalu.

- Obchodni a politické vztahy

Podobné jako to bylo u spolecnosti Logitech, tak samoziejmé i zde hrozi zisadni
ovlivnéni podnikani z divodu zhorSené situace na mezinarodni scéné, at’ uz jde

o obchodni valky ¢i ozbrojené konflikty.
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Parametr Body Vaha Vysledek
Silne stranky
Silné postaveni na 5 0,25 1,25
trhu
Spoluprace 5 0,25 1,25
s podniky
Kustomizace a 4 0,20 0,80
piizplsobeni
Kvalita dodavateld 4 0,20 0,80
Reputace 3 0,10 0,30
<1:b= 31 »4.40
Slabé stranky
MNaroky na uZivatele -3 0,10 -0,30
Patenty -5 0,30 -1,50
Nizka kvalita
poskytovanych -5 0,320 -1,50
sluzeb
Obchodni mista -4 0,15 -0,60
Substituty -3 0,10 -0,30
Vzdélavaci instituce -3 0,05 -0,15
<1; 5= 31 34235
PrileZitosti
Akvizice 5 0,30 1,50
SniZeni cen vyrobkd 5 0,30 1,50
a sluZeb
Rozvoj sitovych a 4 0,20 0,80
softwarowvych sluZeb
Webove stranky 3 0,10 0,30
Fropagace 3 0,10 0,30
=1;5= 31 >4.40
Hrozby
Preference -5 0,40 2.0
spotiebiteld
Clo a mény -3 0,05 -015
Kauzy -4 0,15 -0,60
Korekce akciového -3 0,10 -0,30
trhu
Obchodni a politické -5 0,30 -1,50
vztahy
=-1; -b= 31 3-4.55

Obrézek 9 Tabulka hodnot DELL (Zdroj: vlastni)

Z vySe uvedené analyzy plyne, Ze nejsilnéjSimi strankami firmy DELL jsou silné postaveni
na trhu a vz4jemna spoluprace s velkymi podniky. Mezi nejslabSimi strankami figuruji
nedostate¢né mnozstvi patentt a velmi nizka kvalita poskytovanych sluzZeb.
Vyznamné prileZitosti spolecnosti se tykaji akvizic a sniZeni cen jejich vyrobku a sluZeb.

Nejvétsi hrozbou spole¢nosti je mozna budouci zména preference spotiebitelil.
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6.3.3 Interpretace vysledku

Pro zhodnoceni a interpretaci vystupti ze SWOT analyzy byl pouzit editor Microsoft Excel,
kde vznikly grafy pro urCeni strategii vyplyvajicich z analyzy jednotlivych podniki.
Na jednotlivé osy grafu byly naneseny vysledky reflektujici rozdil mezi hodnotami silnych

a slabych stranek, resp. rozdil mezi hodnotami ptilezitosti a hrozeb.

URCENI STRATEGIE LOGITECH

PrileZitosti

0,3

Slabé stranky

Obrazek 10 Strategie Logitech (Zdroj: vlastni)

Z ptedstaveného grafu je patrné, Ze spolenost Logitech si na zdkladé nazori hodnotitelil
muze dovolit strategii ofenzivni, coz lze povazovat za nejatraktivngs$i strategii pro
investory, ktefi planuji znateln¢ zhodnotit svlyj kapital. Zde pievazuji silné stranky nad
slabymi a pfileZitosti nad hrozbami. Podnik je zobrazovén jako silny a je schopen vyuZzit
vSech nabizenych pfileZitosti objevit se na trhu s né€im novym. Disponuje kvalitnimi

vyrobky a technologii (Swot analyza, ©2022).
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URCENI STRATEGIE DELL

Slabé stranky s Silne stranky

Obrazek 11 Strategie DELL (Zdroj: vlastni)

Pro spolecnost DELL byla identifikovana defenzivni strategie, ktera firmu vykresluje jako
silnou, ale vyskytujici se ve Skodlivém prostfedi. DELL brani svoji pozici diky velké stabilité
hospodafeni, ¢imz by méla dokazat do znatné miry redukovat dopady hrozeb

(Urban, ©2019).

6.3.4 Vybér spole¢nosti

Po ditkladném rozboru obou firem ma Jirka jiZ jasno, do které firmy je ochoten investovat
pravidelnou mésicni ¢astku. Spole¢nost DELL je zavedend, zndmad, stabilni spolecnost,
ktera uskutecniuje pravidelnou spolupraci s podniky a je charakteristickd zajimavym
systémem prodeje svych vyrobkl. Jako kandidéata pro svou investici si ji vSak na zakladé
objektivnich informaci nepredstavuje. Pfi hodnoceni bere v potaz absenci patentli na
mobilni zafizeni a tablety, kritizuje velkou cenu vyrobkd a finan¢ni piijmy, které maji
dlouhodobé stabilni, nikoli riistovy trend, coZ potvrzuje také zjisténa defenzivni strategie

ze SWOT analyzy.
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Oproti tomu ke spolec¢nosti Logitech ma vétsi naklonost diky jeji ekonomické a financni
stabilité a diky kvalité¢ poskytovanych sluzeb, za kterou je DELL dlouhodobé kritizovana.
Také si pochvaluje pravidelny ro¢ni narist trzeb, ktery navazuje na zjisténou
ofenzivni strategii ze SWOT analyzy. Zaroven si vSak uvédomuje zjisténad rizika,
ktera musi jakozto budouci investor akceptovat. Spole¢nost Logitech je tedy spolecnosti,
které véeri, ze mu dokdze z dlouhodobého hlediska ptfinést vyssi kapitdlové vynosy
nez spolecnost DELL. Soucasné bere v uvahu, Ze z kratkodobého hlediska muze jeho

investice vyznamné ztratit na hodnoté.
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7 HODNOCENI NAVRATNOSTI VYBRANE INVESTICE

Za ucelem ekonomického zhodnoceni vybrané investice se Jirka rozhodl v posledni kapitole
vypocitat  pravdépodobnou  ndvratnost akcii  spole¢nosti  Logitech  pomoci
tzv. vnitini hodnoty akcie (intrinsic value). Aby se vyhnul moznému zkresleni na zékladé

nepiesné analyzy vyvoje trhu, rozhodl se sestavit tii scénare.

Jako prvni scénaf zvolil pozitivni scénaf, ve kterém bude brat v tvahu pravidelné vyborné
vysledky spolecnosti a optimistickou naladu na trzich. Ve druhém scénafi zapocitd mozné
korekce trhu a pravdépodobnou nekonzistentnost ve vysledcich spole¢nost — prave tuhle
strategii bude brat jako nejrealisti¢téjsi. Zavérem zvoli negativni scénar, ve kterém bude
zapocCtena mozZna negativni udalosti ve spolecnosti ¢1 aktivovand hrozba spolecné

s pesimistickou naladou na trzich. Této situaci by se samoziejmé chtél co nejvice vyhnout,

avSak musi ji také zvazit.
7.1 Formular pro vypocet

Pro vypocet vnitini hodnoty akcie a néasledné navratnosti byl zvolen vypocetni vzorec,
zakomponovany do Sablony v programu Microsoft Excel od Svena Carlina.
Uvedené podklady jsou volné k dispozici na jeho platformé pro vyzkum akciového trhu.
Vzorec je postaven na témét totozném zékladé jako Cista sou¢asna hodnota (NPV).

Popisky bun¢k budou aktualizovany k aktualnimu roku 2022.

Company name
Terminal
Value  Growth rate
Scenario 1 |Cashflow 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2030 -5% next 5 years
normal case 0.00 0.00 0.00 0.00 000 000 000 000 000 000 0.00 -10%  |5to 10 years
in EUR PV(10%) 0.00 0.00 0.00 0.00 000 000 000 000 000 000 0.00 10% Discount rate
INTRINSIC VALUE 0.00 7.0 Terminal multiple
Terminal
Value  Growth rate
Scenario 2 |Cashflow 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2030 3% next 5 years
best case 0.00 0.00 0.00 0,00 000 000 000 000 000 000 0.00 2% 5to 10 years
in EUR PV(10%) 0.00 0.00 0.00 0.00 000 000 000 000 000 000 0.00 10% Discount rate
Present value sum 0.00 12.0 Terminal multiple
Terminal
Value  Growth rate
Scenario 3 |Cashflow 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2030 1% next 5 years
worst case 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00 000 000 000 000 000 000 0.00 1% 5to 10 years
in EUR PV(10%) 0.00 0.00 0.00 0.00 000 000 000 000 000 000 0.00 10% Discount rate
Present value sum 0.00 9.0 Terminal multiple
Scenario Probability PV Part
Scenario 1 (normal case 05 0,00 0,00
Scenario 2 Ebest case) } 0.26 0.00 0.00 SVEN CAR”N
Scenario 3 (worst case) 0,25 0.00 0.00
Sum 0,00

RESEARCH
PLATFORM

Disclaimer: This is just for educational purposes and not for investing advicel

Obrézek 12 Vychozi vzhled (Sven Carlin - Research Platform, ©2020)



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 65

K ziské&ni vnitini hodnoty akcie bude zapotiebi dosadit zisky na akcii (EPS) za poslednich
12 mésict, predpokladany ro¢ni rast ziskii spolecnosti, ocekdvany roc¢ni nartst hodnoty

akcie a P/E v zadvére¢ném roce vypoctu. Formulaf obsahuje celkem ¢tyfi tabulky.

Prvni tii tabulky jsou sefazeny dle scénaiti a pravdépodobnosti sestupné: nejrealisti¢téjsi
(50 %), nejlepsi (25 %) a nejhorsi (25 %). Posledni tabulka zpriméruje vSechny tfi scénare
véetné zapocCteni jejich pravdépodobnosti a vypocita ,,spravedlivou® aktudlni cenu akcie.
Pro vyhledavani udajii bude vyuZita informacni sluzba pro financni trhy od spolecnosti

Macrotrends.

7.1.1 Nejrealisti¢téjsi scénar

Nejprve bylo zapotiebi zjistit ukazatel zisk na akeii, ktery je momentalné na hodnoté 5,27.
Poté je nutné odhadnout rast ziskli v nasledujicich péti letech. Tato hodnota byla ur¢ena na
zéklad€ zkoumani primérného ro¢niho ristu mezi lety 2017 a 2020, protoze v tomto obdobi
nebyl zisk zkresleny vyS$i poptavkou diky pandemii. Primérny rocni narlst tedy

vysel 10,76 %, coz bude pouzito pro odhad rastu v nejblizsich péti letech.

Poté je dilezit¢é odhadnout nartst zisk v dalSich péti letech. Jelikoz se jedna o celkem
dalekou budoucnost, odhad musi ¢astecné vychazet z citu investora. V tomto piipad¢ bude
zvoleno konzervativni ¢islo 5 %, z divodu ocekdvaného stabilizovani ziskii spolecnosti.
Do pole discount rate je potieba zadat Jirkovo ocekdvané rocni zhodnoceni.
Sem bude zadano &islo 12,7, tedy hodnota inflace v CR k bfeznu 2022, jejiz dopady ma
investice zmirnit. Poslednim polem je terminal multiple, kam bude zadano P/E ocekédvané
v roce 2032. Bude zde zvoleno ¢islo 15, které bylo od roku 2010 pravé nejcastéji se opakujici

hodnota P/E u spole¢nosti Logitech.

Vysledna tabulka bude mit tedy podobu:

Terminal
Normalni scénaf Value  Roéni rist ziski
Zisk na akcii 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 20 2032 2032 10,76% nasledujicich 5 let
527 5,84 6,47 7.16 793 878 922 969 1017 1068 121 160,17 5% 5az 10 let
PV(12,7%) 5,18 5,09 5,00 492 483 4450 419 3N 34 339 48,45 12,7% % rofni narust
INTRINSIC VALUE 9311 15,0 P/E 2032

Obrézek 13 Vypocet normélniho scénéie (Zdroj: vlastni)
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Aktuélni vnitfni hodnota akcie spole¢nosti Logitech je dle zadanych hodnot 93,11 dolar,
coz je o zhruba 31 % vys$i nez aktudlni hodnota, za kterou se akcie ke dni 20. 4. 2022
obchoduji na burze. V roce 2032 by dle modelového vypoctu méla byt vnitini hodnota

spole¢nosti 160,17 dolari, coz by byl nartist o 125 % oproti aktudlni burzovni cené.

7.1.2 Pozitivni scénar

Zde bude uplatnén naprosto totozny postup jako u prvniho scénare, akorat budou zménény

vvvvv

mozné zasadni zmény ve firme ovlivnéné ,,nadprimérnymi roky®, které ji pomohly diky

pandemii COVIDI19. Ziskana finan¢ni hotovosti bude vyuzita pro agresivnéjsi riistovy

potencial.
Terminal
Nejlapdi scénaf Value  Roéni rilst ziskil
Zisk na akcii 2022 2023 2024 025 2026 2027 2028 2029 2030 201 0312 2032 15% nasledujicich 5 let

527 6,06 6,97 8,02 922 1060 1166 1283 1411 1582 1707 23279 10% Haz 10 et
PV(12,7%) 538 549 5,60 ET1 583 RRY BRR R42 529 RM6 7042 12.7% % roéni narust
Present value sum 125 55 15,0 P/E 2032

Obrazek 14 Vypocet pozitivniho scénaie (Zdroj: vlastni)

Zmény byly provedeny u bunék ro¢niho ristu ziskl, kde je pro nasledujicich pét let
odhadovédna hodnota 15 % a u dalSich péti let hodnota 10 %. Jak jiz bylo feceno,
na tento odhad ma vliv pokraCovani vyrazné nadprimérnych let a zajisténi velké finan¢ni

hotovosti.

V tomto scénaii by akcie méla mit aktualni vnitini hodnotu az 125,55 dolari, coz odpovida
rozdilu 76 % oproti aktudlni trzni cené ke dni 20. 4. 2022. V roce 2032 by tedy vnitini
hodnota akcie mohla dosahovat az 232,79 dolari za kus, coz by odpovidalo rozdilu 227 %

oproti aktualni trzni cené.

7.1.3 Negativni scénar

V tomto ptipad€ budou do vloZenych parametrli zapoc€itany aktualni hrozby ve svété, vykyvy
v ziskovosti spolecnosti ¢i pesimistickd ndlada na trzich. Pro ro¢ni riist ziskli v nasledujicich
peti letech byla zvolena hodnota 6 % a v nésledujicim obdobi do roku 2032 hodnota 4 %.

Vsechny ostatni parametry museji samoziejmeé zlstat beze zmény.
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Terminal
Nejharii scéndf Value  Roéni riist ziskil
Zisk na akcii 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 203 2032 2032 6% nasledujicich 5 let

527 559 592 6,28 665 7058 733 7RI 793 8265 858 12376 4% 5 az 10 let
PV(12,7%) 4,96 4,66 438 412 388 350 330 305 281 260 744 12,7% % rofni narust
Present value sum 74,79 15,0 P/E 2032

Obrazek 15 Vypocet negativniho scénaie (Zdroj: vlastni)

Z uvedeného vypoctu vyplyvad momentalni vnitfni hodnota akcie 74,79 dolarii, coz je stale
0 5 % vysSi nez cena, za kterou se akcie obchoduje na trzich k20. 4. 2022.
V poslednim roce vypoctu 2032 odpovida vnitini hodnota akcie cen¢ 123,76 dolari za kus,

coZ by znamenalo nértist hodnoty investice o 74 %.

7.1.4 Souhrn

Pt1 zapocteni pravdépodobnosti a zprimérovani jednotlivych zjiSténych vnitinich hodnot
akcie vychazi primérna vnitini hodnota akcie 96,64 dolari za kus, coz znamena, ze by akcie

mohla byt podhodnocena primérné o 36 % oproti aktudlni cené, za kterou se obchoduje.

Scenario Probability PV Fart
Scenario 1 (normal case) 0.5 83,11 46,56
Scenario 2 (best case) 0,25 125,55 31,349
Scenario 3 (worst case) 0,25 74,74 18,70
[Sum 96,64

Obrazek 16 Pravdépodobna vnitini hodnota (Zdroj: vlastni)

Totozny postup byl uplatnén také na vnitfni hodnotu vroce 2032, kdy byla zjisténa

pravdépodobna vnitini hodnota akcie 169,22 dolara za kus, odpovidajici nartstu o 138 %.

7.2 Vypocet zhodnoceni vloZenych prostredki

Jak jiz bylo dfive fe€eno, Jirka planuje odkladat kazdy mésic 3000 K¢ (pro vypocet budou
pouzity sumy vkladi za 12 mésicli, resp. ro¢ni coz je 36 000 K&) po dobu 10 let.
Vypocital si, Ze pfi aktudlnim jednordzovém nakupu by mu jeho investice mohla vydélat
v priméru 138 %, coz odpovida ro¢nimu zhodnoceni 13,8 %, ¢imZ nejenom, ze by piekonal

aktualni vysokou inflaci, ale také by mohl ziskat nadstandardni ro¢ni zhodnoceni.
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Ovsem on planuje akcie nakupovat pravideln¢ kazdy meésic, nikoli jednordzove,
aby co nejvice eliminoval kratkodobé negativni udalosti (podprimérny hospodaisky rok,
korekce akciového trhu, napéti ve svété, ...), které by mu jeho investici mohly pfi
jednorazovém nakupu poskodit. Pro vypocet zhodnoceni vlozenych prostiedkl bude pouzita
Sablona tabulky z prostfedi Microsoft Excel Excelova tabulka, ktera je zptisobem zpracovani
inspirovana tabulkou, zdarma nabizenou k volnému Sifeni velmi oblibenou spolecnosti
Vertex42. Uvedena organizace poskytuje uZivatelsky privetivé Sablony a tabulky pro

obchodni, osobni, domaci a vzdélavaci pouZiti (Vertex42, ©2022).

Plan investice

Délka investice 10
Pocéateéni viklad 0
Oéekavané roéni zhodnoceni 13.80%

Pravidelné vklady

WyEe vkladu 3000 K&
Frekvence vkladi Mésitni

Obrazek 17 Plan investice (Zdroj: vlastni)

Takhle vypadd vyplnény plan investice. Je dulezité zminit, Ze se jedna pouze o velmi
jednoduchy modelovy piiklad, ve kterém je zvolen fixni rocni urok a nejsou zde zahrnuty
reinvestice  z vyplacenych dividend, kapitdlové dané, poplatky ani spread

(tzv. rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou souvisejici s cennym papirem).

Hodnota ma konci roku == Celkowy vklad

BOO 000 KE
700 000 KE
600 000 KE
500 000 KE
400 000 KE
300 000 KE
200 000 KE
100 000 KE

O KE

Obrézek 18 Graf naspotené castky (Zdroj: vlastni)
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Zde lze pozorovat, jak se hodnota na konci roku postupné oddaluje od celkového vkladu
diky vypladcenym urokim. Modra exponenciala zobrazuje celkovou naspoienou castku

vcetné uroki a ¢ervend primka celkovy vklad.

'Rm:nl . Roéni Roéni Hodnota na
Rok urockova . :
urok vklad konci roku
sazba

1 13,80% 2 36T Ki 35 000 K& 38 357 K&
z 13,80% 8009 K& 36 000 K 82 376 K¢
3 13,80% 14 482 K& 35 000 K& 132 858 K¢
4 13,60% 21 806 K& 35 000 K& 190 754 KE
5 13,80% 30 423 K& 35 000 K& 257 186 K&
G 13,80% 40 181 Ké 36 000 K 333 378 K¢
T 13,80% 51 357 K¢ 35 000 K& 420 775 K&
& 13,60% 64 251 K& 35 000 K& 521 026 KE
O 13,80% 78 995 K& 35 000 K& 636 021 K&
10 13,80% g5 807 K 36 000 K TET 928 Kc

Obrazek 19 Piehled naspotené Castky (Zdroj: vlastni)

Vyobrazena tabulka zachycuje modelovy piiklad celkové nasporené ¢astky z akcii Logitech
v jednotlivych letech, kdy celkova castka v poslednim roce dosahuje hodnoty

767 927,86 K¢ a je z 53 % tvotena uroky.

Celkova Celkova Ocekavana Procentualni

Rnk B - B - s = B

suma vkladu suma droku budouci hodnota zastoupeni troku
1 36 000 K& 2367 K& 38 367 K& 5%
2 72 000 K& 10 376 K& 82 376 K& 13%
3 108 000 K& 24 858 K& 132 858 K& 19%
4 144 000 K& 46 764 K& 180 764 K& 25%
5 180 000 K& 77 186 K& 257 186 K& 30%
5 216 000 K& 117 378 K& 333 378 K& 35%
7 252 000 K& 168 775 K& 420 775 K& 40%
3 288 000 K& 233 026 K& 521 026 K& 45%
2] 324 000 KE 312 021 K& 636 021 Ki 45%
10 360 000 KE 407 928 KE TET 928 Ki 23%

Obrazek 20 Pomér vkladu a trokti (Zdroj: vlastni)
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Pro ukazku kouzla dlouhodobého investovani byla sestavena tabulka, kterd zachycuje
spekulovani. ,, Velké penize se nevytvari nakupem nebo prodejem, ale cekanim*
(Charlie Munger). Timto citatem Charlie Munger zmifiuje tendenci investorti pfemistovat
pii vyraznéjSich cenovych pohybech své uspory, a tim je postupné ztracet.
Naopak nabada spole¢nost k trpélivosti a pravidelnosti, coz lze vidét na vystupech z tabulky,
ktera vySe zminény vyrok o dlouhodobosti, pravidelnosti a cekani dokazuje

(5 Key quotes by Charlie Munger on value investing and creating wealth, ©2015).

7.3 Vyhodnoceni

Vyse provedeny vypocet vnitini hodnoty akcie formou tifi rtiznych scéndii naznacuje,
ze spoleCnost Logitech je momentalné podhodnocenou kvalitni spolecnosti,
ktera muze potencidlnimu investorovi pfinést zajimavé zhodnoceni v fadu deseti a vice let,
a to ve vSech trech modelovych ptikladech. Dale je urcité vhodné pfipomenout, Ze spolecnost
pravidelné vypléaci dividendy, které je mozné dale reinvestovat a zvysit tim ocekavany

budouci vynos.
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ZAVER
V ptedlozené bakalarské praci byla nejprve predstavena teorie investovani a nasledné jsem
se snazil uvedené poznatky pienést do praxe, aby si o faktorech ovliviiujicich investicni

¢innost mohl udélat predstavu kazdy ¢tenaf. Investovani Ize v dob¢ vysoké inflace povazovat

za velmi dilezité téma, které ma piimou vazbu na mnozstvi uspor v ekonomice.

Na zéklad¢ zjisténych informaci si dovoluji fict, Ze investovanim miizeme snizit dopad
inflace a v nékterych piipadech lze dosdhnout i velmi zajimavého zhodnoceni vloZené
Castky. Jednim z druhll investovani, ktery v poslednich letech ziskal na popularité,
je investovani na akciovych trzich. Tento zplusob umi piinést nadstandardni zisky,
ale 1 nehezké ztraty z divodu jejich vysoké rizikovosti, kterou Ize pomoci mnoha metod

a postuptl sniZit na minimum (riziko/zisk).

Za hlavni pfinos této prace lze povazovat shroméazdéni odbornych argumenttli, Ze spoteni
¢1 investovani do akcii pii spravné strategii, znalostech a planu nemusi byt nutné Cinnosti
pouze velkych ostfilenych investi¢nich gigantli. Mohou se zde najit 1 drobné subjekty,
které nezastavaji negativni tisudek o tomto zajimavém svété plném grafi a ekonomickych

Zprav.

V praci byl zvolen ukazkovy ptiklad metody ristového investovani s prvky investovani
hodnotového. Divodem této hybridni volby byl zajem o titul, ktery ma dlouhou historii,
vypléci akcionaiim dividendu, ma silnou rozvahu, a jesté mize svym investortim nabidnout

zajimavy ro¢ni nartist hodnoty jejich cennych papirt.

Snahou bylo vytvofit bézny piiklad ze zivota, kde byl pfedstaven Jirka, jakozto hlavni
pruvodce praktické Casti. Ve vazbé¢ na spolecnosti, které se jevily jako investicné zajimavé,
byly provedeny SWOT a fundamentalni analyza, kde doslo i na identifikaci a analyzu rizik.
Na zékladé uvedenych kritérii bylo pfistoupeno k vybéru spolecnosti Logitech,
na kterou sice piisobila vy$s§i mira rizika, avSak zéroven dokdazala Jirkovi pfinést zajimavou
investi¢ni pfilezitost. Pro potvrzeni odborného nézoru ohledné vhodnosti této investice byla
pouzita metoda vnitini hodnoty akcie, kterd umoZziuje co nejvice piibliZit zvoleny investi¢ni
a penéznich tokli. Za ucelem objektivity a eliminace zkresleni byly pouzity tfi scénafe:
optimisticky, pravdépodobny a pesimisticky. Bylo zjiSténo, Ze spolecnost Logitech mize byt

velmi zajimavou investi¢ni ptileZitosti pfi dlouhodobém investovani.
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Domnivam se, Ze na zékladé uvedenych skutecnosti byl cil prace, tedy provedeni analyzy

trznich pftilezitosti a identifikace, resp. zhodnoceni rizika vybrané investice, naplnén.

Na zavér je nutné podotknout, Ze vypracovana prakticka ¢ast je velmi zjednodusenym
modelem vybéru akciového investi¢niho titulu, ktery méa za kol pouze naznalit jeden
z mnoha postuptl, jakym lze vyhledat akciovy titul. Zadnou akcii, kterou jsem v textu

bakalarské prace zminil, v mém portfoliu nevlastnim a ani to nikomu nedoporucuji.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

ETF Fond obchodovatelny na burze
WACC Vézeny prumér naklada kapitalu
Nymex New York Mercantile Exchange

Kbp Komoditni burza Praha
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