VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

FAKULTA PODNIKATELSKA

FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT

USTAV EKONOMIKY

INSTITUTE OF ECONOMICS

NAVRH NA ROZSIRENI INVESTICNIHO PORTFOLIA
AKCIOVEHO HEDGEOVEHO FONDU

PROPOSAL FOR EXPANSION OF THE INVESTMENT PORTFOLIO OF EQUITY HEDGE FUND

DIPLOMOVA PRACE
MASTER'S THESIS

AUTOR PRACE Bc. Daniel Kréal

AUTHOR

VEDOUCI PRACE prof. Ing. Oldfich Rejnus, CSc.
SUPERVISOR

BRNO 2022



VYSOKE UCENI FAKULTA

Zadani diplomové prace

Ustav: Ustav ekonomiky

Student: Bc. Daniel Kréal

Vedouci prace: prof. Ing. Oldfrich Rejnus, CSc.
Akademicky rok: 2021/22

Studijni program: Mezinarodni ekonomika a obchod

Garant studijniho programu Vam v souladu se zakonem €. 111/1998 Sb., o vysokych Skolach ve
znéni pozdéjsich predpisl a se Studijnim a zkusebnim fadem VUT v Brné zadava diplomovou
praci s nazvem:

Navrh na rozsireni investi¢niho portfolia akciového hedgeového fondu

Charakteristika problematiky ukolu:
Uvod

Cile prace, metody a postupy zpracovani
Teoreticka vychodiska prace

Analyza sougasného stavu

Vlastni navrhy feSeni

Zavér

Seznam pouzité literatury

Ptilohy

Cile, kterych ma byt dosazeno:

Vypracovani navrhu na rozsifeni investi¢niho portfolia akciového hedgeového fondu.

Zakladni literarni prameny:

BODIE, Zvi, Alex KANE a Alan J MARCUS. Investments. 6th ed. Boston: McGraw-Hill/Irwin, 2005,
xxx, 1090 s. : il. ISBN 0-07-286178-9.

GLADIS, Daniel. Akciové investice. Praha: Grada, 2015. Investice. ISBN 978-80-247-5375-1.

GRAHAM, Benjamin a Jason ZWEIG. Inteligentni investor. Praha: Grada, 2007, 503 s. : il. ISBN
978-80-247-1792-0.

KISLINGEROVA, Eva. Finanéni analyza. 2., aktualiz. a roz$. vyd. Praha: Ekopress, 2011.
Finanéni trhy a instituce. ISBN 80-717-9321-3.

REJNUS, Oldfich. Finanéni trhy. 4., aktualiz. a roz$. vyd. Praha: Grada, 2014, 760 s. : il., grafy,
tab. ISBN 978-80-247-3671-6.

Fakulta podnikatelska, Vysoké u€eni technické v Brné / Kolejni 2906/4 / 612 00 / Brno



TUMA, Ales. Pravodce Uuspésného investora: vée, co potfebujete védét o fondech. Praha: Grada,
2014, 217 s. : portrét, grafy, tab. ISBN 978-80-247-5133-7.

Termin odevzdani diplomové prace je stanoven ¢asovym planem akademického roku 2021/22

V Brné dne 28.2.2022

L.S.

prof. Ing. Tomas Meluzin, Ph.D. doc. Ing. Vojtéch Bartos, Ph.D.
garant dékan

Fakulta podnikatelska, Vysoké u€eni technické v Brné / Kolejni 2906/4 / 612 00 / Brno



Abstrakt

Diplomové prace se zabyva ndvrhem na roz§ifeni investi¢niho portfolia akciového
hedgeového fondu, ktery je zaméten na technologické tituly. Vybrané spolecnosti jsou
podrobeny finan¢ni analyzou, poté je provedeno mezipodnikové srovnani a verifikace
pomoci bankrotniho modelu. Z této analyzy je formulovan vlastni navrh na rozsifeni

investi¢niho portfolia akciového hedgeového fondu.
Abstract

The diploma thesis deals with the proposal to expand the investment portfolio of the
equity hedge fund, which is focused on technology stocks. Selected companies are
subjected to financial analysis, then an intercompany comparison and verification using
a bankruptcy model is performed. From this analysis, a proposal is made to expand the

investment portfolio of the equity hedge fund.
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UvVOD

V dnesni dobé vysoké inflace je tieba myslet na svoje finance a investovat, abychom
zvysili hodnotu naSich penéz nebo se alespon vyhnout tomu, aby se snizovala jejich redlna
hodnota. V soucasnosti je pro nas svét charakteristicka globalizace, kterd pfinasi mnoho
prilezitosti, jak nase volné prostiedky zhodnocovat. Osobné se o investovani aktivné
zajimam a sleduji svét prevazné akcii nejen v Ceské republice, ale celosvétové. Pokud
jedinec disponuje vétsim kapitadlem, naptiklad v fddech milionti korun, a nemé averzi
k riziku, je jednou z moznosti vyuzit hedgeovy fond. Ten je méné regulovany nez ostatni
produkty a investuje do rizikovéjSich aktiv, mize v8ak byt velmi zajimavy z hlediska

zhodnoceni prostiedk.

Tato prace se zabyva navrhem na rozsifeni investi¢niho portfolia akciového hedgeového
fondu zamétujici se na technologické tituly, které se obchoduji na burze v USA. Roz§ifeni

portfolia se tidi statutem hedgeového fondu a také dle pozadavkl manazert.

Prace je rozdélena na tfi hlavni ¢asti. V té prvni jsou vymezena teoretickd vychodiska
prace, kterd jsou pottebna pro dalsi Cast. Zde je vymezena definice pojmt, financni
analyza, kde se vysvétlujici jednotlivé pomérové ukazatele, dale metody

mezipodnikového srovnéni a také bankrotni model.

V druhé ¢asti je pifedstaven statut fondu a pozadavky managementu. Dle téchto
pozadavkl jsou vybrany vhodné spolecnosti k rozsifeni hedgeového fondu. Tyto
spole¢nosti jsou struéné popsany, je zobrazen vyvoj trzni ceny akcie, nasledné jsou
podrobeny finan¢ni analyzou, mezipodnikovym srovnanim a také verifikaci z hlediska

mozného bankrotu.

Posledni ¢ast je zaméfena na samotny vlastni navrh na rozsifeni investi¢niho portfolia
akciového hedgeového fondu, ktery je vytvofen z provedenych analyz. Vybrany jsou
nejvhodnéjsi tituly, které odpovidaji pozadavkim managementu fondu. U zvolenych
spolecnosti jsem vypocital, o kolik procent z vyhrazeného kapitalu by mély byt jednotlivé

tituly rozSifeny v hedgeovém fondu.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

V této kapitole je vymezen hlavni (globalni) cil, dale pak jednotlivé parcialni cile, které

vedou k naplnéni globalniho cile. Je zde také popsana metodologie prace.
Globalni cil

Hlavnim cile této diplomové prace je Vypracovani navrhu na rozsifeni investi¢niho

portfolia akciového hedgeového fondu.
Parcialni cile
Pro dosazeni globalniho cile jsou definovany nésledujici parcialni cile:

1) Prvotni vybér technologickych spole¢nosti obchodovatelnych na vefejnych
akciovych burzach v USA dle statutu fondu a pozadavkii managementu

2) Analyza vybranych spole¢nosti

3) Mezipodnikové srovnani a komparace jednotlivych spolecnosti s oborovym
pramérem

4) Verifikace vybranych spole¢nosti bankrotnim modelem
Metodologie prace

Pro splnéni prvniho parcialniho cile bude vybrano dvacet spole¢nosti, které jsou vetejné
obchodovatelné na akciové burze v USA. Poté jsou dle statutu fondu a pozadavka

managementu vyfiltrovany vhodné podniky, které¢ jsou poté podrobeny analyze.

V ramci druhého parcialniho cile budou spole¢nosti struéné popsany, bude zhodnocen
historicky vyvoj kurzu akcie a nasledné budou pouzity metody finanéni analyzy, kde
vyuziji analyzu pomérovych ukazatelti a vyhodnotim jejich vyvoj. Pro vypocty pouziji
data z vyroc¢nich zprav podnikt za posledni pét let v obdobi 2017-2021. Pro vypocty jsem
pouziji program Microsoft Excel.

Tteti parcialni cil bude splnén metodou jednoduchého podilu a bodovaci metodou.
Pomoci téchto metod budou spolecnosti setfazeny od nejlepsi po nejhorsi podle hodnot
jejich ukazateli. Cisla jsou pouzita z vypoétenych hodnot v rAmci analyzy jednotlivych
spole¢nosti. Dale bude provedena komparace s oborovym primérem pomoci spider

analyzy.
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Ctvrty parcialni cil bude splnén verifikaci vybranych akciovych technologickych
spole¢nosti pomoci Altmanova bankrotniho modelu, aby bylo zjiSténo ptipadné riziko
Z hlediska piipadného bankrotu. Bude pouzito Z-score, které je uréené pro burzovné

obchodované spole¢nosti.

Zavérem na zékladé dosazenych vysledkl a dikladném zvazeni bude vypracovan navrh
na roz$ifeni portfolia akciového hedgeového fondu. Tento navrh bude vyuzitelny pro

management fondu pfi rozhodovani, o jaké spolecnosti portfolio fondu rozsifit.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této kapitole bude vysvétlena pravni terminologie investi¢nich fonda, dale pak popsany
pomérové ukazatele finan¢ni analyzy, metody mezipodnikového srovnani vcetné spider

analyzy a také Altmanovy bankrotni modely.

1.1 Investi¢ni fondy

Podle § 92 zakona ¢&. 240/2013 Sh. se investi¢ni fondy déli na fondy kolektivniho
investovani a fondy kvalifikovanych investori. Fondy kolektivniho jsou pak dale
rozdéleny na standardni fondy a specidlni fondy. Rejnus (2014, s. 119) fik4, Ze investi¢ni
fondy jsou ve vétsiné zemi licencované finanéni instituce, které maji svou pravni
subjektivitu. Jsou to takzvané samospravné investi¢ni fondy. To je opraviiuje k tomu, aby
se prostfednictvim vlastniho managementu mohli sami spravovat, ale ve svém statutu
maji investi¢ni strategii, kterd je neménna. Zakladnim rozdélenim téchto fondl je zavislé
na tom, zda jsou urceny pouze pro kvalifikované investory nebo i pro Sirokou vefejnost.
U kvalifikovanych investori jde o hedgeové fondy, respektive investicni fondy
kvalifikovanych investort a u Siroké vefejnosti se nazyvaji investi¢ni fondy kolektivniho

investovani.

Investicni fondy

Fondy
Fondy kolektivniho investovani kvalifikovanych
investor(

Standardni fondy § Specidlni fondy

Schéma 1: Rozdéleni investi¢nich fondu

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Zakon ¢. 240/2013 Sb., 2022)
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111

Investi¢ni fondy kolektivniho investovani

., Fondem kolektivniho investovani je

a)

b)

pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, kterd je opravnéna shromazdovat
penézni prostredky od verejnosti vydavanim akcii a provadet spolecné investovani
shromazdenych penéznich prostredkii na zaklade urcené investicni strategie na
principu rozloZeni rizika ve prospéch viastniku téchto akcit, a dadle spravovat tento
majetek, a

podilovy fond, jehoz ucelem je shromazdovani peneznich prostredkit od verejnosti
vydavanim podilovych listii a spolecné investovani shromazdenych penéznich
prostiedkii na zdkladé urcené investicni strategie na principu rozloZeni rizika ve
prospéch viastnikui téchto podilovych listit a dalsi sprava tohoto majetku. *“ (Zakon
¢. 240/2013 Sb., 2022)

Nejcastejsi formou fondd kolektivniho investovani jsou akciové spolecnosti a jejich

pfedmétem podnikdni byva kolektivni investovdni, coz Ilze také chapat jako

shromaZzd’ovani penéz od vetejnosti. Investofi do téchto fondl vloZi penize a ten je pak

Vv souladu se statutem investuje do riznych investi¢nich instrumentd. Na tento predmét

podnikani se vSak vztahuji pfisna regulacni pravidla (Rejnus, 2014, s. 119).

1.1.2

Hedgeové fondy, resp. fondy kvalifikovanych investoru

., Fondem kvalifikovanych investorii je

a)

b)

pravnickd osoba se sidlem v Ceské republice, kterd je opravnéna shromazdovat
penézni prostredky nebo penézi ocenitelné véci od vice kvalifikovanych investoru
vydavanim ucastnickych cennych papirii nebo tak, ze se kvalifikovani investori
stavaji jejimi spolecniky, a provadet spolecné investovani shromadzdenych
penéznich prostiedkii nebo penézi ocenitelnych veci na zakladé urcené investicni
strategie, zalozené zpravidla na principu rozloZeni rizika, ve prospéch téchto
kvalifikovanych investorii a dale spravovat tento majetek,

podilovy fond, jehoz ucelem je shromazdovani penéznich prostredkit nebo penezi
ocenitelnych veci od vice kvalifikovanych investori vydavanim podilovych listii

a spolecné investovani shromazdenych penéznich prostredkii na zaklade urcené
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investicni strategie, zalozené zpravidla na principu rozlozZeni rizika, ve prospéch
viastnikii téchto podilovych listit a dalst sprava tohoto majetku, a
C) svérensky fond,

1. jehoz statut urcuje vice kvalifikovanych investoru jako obmyslenych, kterymi
Jjsou zakladatel tohoto sverenského fondu nebo ten, kdo zvysil majetek tohoto
sverenského fondu smlouvou, a

2. ktery je zrizeny za ucelem investovani na zadkladé urcené investicni strategie,
zaloZzené zpravidla na principu rozloZeni rizika, ve prospéch jeho

obmyslenych. “ (Zakon &. 240/2013 Sb., 2022)

Hedgeové fondy, stejné jako fondy kolektivniho investovani, shromazd’uji penézni
prosttedky, ale uz nepatii do okruhu kolektivniho investovani. Tyto penize shromazd’uje
fond od omezeného poctu investori (kvalifikovanych investori), ne od Siroké vetejnosti.
Hedgeové fondy nejvice vyuzivaji penzijni fondy, banky, obchodnici s cennymi papiry,
pojistovny, ale také firmy a zkuSeni investofi, ktefi jsou moviti. Hedgeové fondy jsou
rizikové, pouzivaji velice Casto pakovy efekt. Investuji prakticky do vSech redlnych
a finan¢nich druhil instrumentd. V porovnani s fondy kolektivniho investovani jsou také
mnohem mén¢ regulovany (Rejnus, 2014, s. 120). Jako hedgeovy fond 1ze oznacit skoro
kazdy fond, ktery neni béZnym podilovym fondem nebo ma alternativni investi¢ni
strategii a je malo regulovany. Mezi tyto alternativni strategie mize byt zatfazeno od
meénovych ¢i derivatovych obchodi pfes investic do restrukturalizaci firem aZ po

jednoduché portfolio slozené z akcii (Tima, 2014, s. 165).

1.1.3 Kbvalifikovany investor

Podle § 272 zakona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
je kvalifikovanym investorem osoba, kterd prohlasila, Ze si je védoma vSech rizik, ktera
jsou spojena s investovanim do fondu kvalifikovanych investori. Dal$i podminkou je
vyse investice alesponn 1 000 000 K¢ nebo 125 000 EUR, ptfi¢emz administrator nebo
obhospodarovatel fondu pisemné potvrdi, ze na zaklad¢ informaci ziskanych od investora
je tento investor zplsobily z hlediska zkuSenosti, odbornych znalosti a ma odpovidajici

finanéni zazemi.
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1.1.4 Statut fondu

V § 219 zakona €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech
stoji, ze ,,statut fondu kolektivniho investovani je dokument, ktery obsahuje investicni
strategii fondu kolektivniho investovani, popis rizik spojenych s investovanim tohoto
fondu a dalsi udaje nezbytné pro investory k zasvécenému posouzeni investice,

¢

zpracované formou srozumitelnou béznému investorovi. ‘

Dale v § 220 zékona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
se uvadi, ze statut fondu musi obsahovat udaje nutné k identifikaci obhospodarovatele,
administratora a depozitare, dale pak udaje nutné k identifikaci fondu, investi¢ni strategii,
rizikovy profil, idaje o historické vykonnosti fondu, zasady pro hospodateni, tdaje
0 vyplaté podilli na zisku, poplatcich a zasadach odménovani. Tyto udaje musi byt

prabézné aktualizovany ve statutu fondu.

1.2  Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazatelll je metoda, ktera je pro hodnoceni vykonnosti a stability
firmy nejcastéji pouzivanou. Da se také nazvat jako jadro finan¢ni analyzy z néasledujicich
divodu:

e Nizka casova naro¢nost

e Nachazi oblasti finan¢nich problémi

e Vybizi k podrobnéjsi analyze podnikovych procesii

e Je navazujici k zédkladnimu finan¢nimu planu podniku

e Dokaze najit slabé i silné stranky spole¢nosti a vyuziva se také pro mezipodnikova

srovnani

e Dokéze naformulovat budouci vyvoj podniku (Kubickova, Jindiichovska, 2015,
s. 117)

Hodnoty pomérové analyzy vychdzeji z pomérti riznych polozek rozvahy, vykazu zisku
a ztraty a také zvykazu cash flow. Tyto ukazatele umoziuji analyzovat celkovou
efektivnost jednotlivych ¢innosti (Ruzickova, 2019, s. 61). Rejnus (2014, s. 270)

rozdéluje pomérové ukazatele do nasledujicich kategorii:

e ukazatele rentability
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e ukazatele zadluzenosti
e ukazatele likvidity
o ukazatele aktivity

e ukazatele trzni hodnoty podniku

1.2.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 1ze také nazvat jako ukazatele vynosnosti vlozeného kapitalu. Méfi
schopnost, jak podnik dokadze generovat zisk za pouziti investované¢ho kapitalu,
respektive méti schopnost spole¢nosti vytvaret nové zdroje. Vyjadiuje miru dosazené¢ho
zisku, coz je hlavni méftitko pro alokaci kapitdlu v trzni ekonomice (Knapkova,

Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 98). Finanéni analyza rozdéluje zisky na tfi druhy:

e EBIT — zisk pied odectenim (ndkladovych) uroki a zdanénim

o EAT — ¢isty zisk (po zdanéni)

e EBT - zisk pfed zdanénim, ale provozni zisk uz sniZzeny nebo zvySeny
0 mimofddny finanéni vysledek hospodafeni, ktery jest¢ nebyl zdanén

(Razickova, 2019, s. 58)
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel rentability celkovych aktiv ddva do poméru zisk a celkova aktiva, kterd bylo
vlozena do podnikani, a to bez ohledu na to, z jakych zdroju jsou tyto aktiva financovana
(Sedlacek, 2011, s. 57). Jde o klicovy ukazatel pro investory, jelikoz méfi GspéSnost
podnikatelské ¢innosti podniki. Cim je vysledna hodnota ROA vyssi, tim je pro
spole¢nost hospodaiské situace ptiznivEjsi. V rovnici je v ¢itateli EAT misto EBIT,
jelikoZ je tato varianta lepsi pro portfoliové investory, ktefi komparuji jednotlivé tituly
akciovych spolecnosti. EBIT v ¢itateli se pouziva, kdyz se zkouma spise celkova kvalita
fizeni podniku (Rejnus, 2014, s. 272).
EAT

ROA =
celkova aktiva

Rovnice 1: Rentabilita celkovych aktiv

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 272)
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu je dulezity pfedevsim pro vlastniky podniku,
protoze pométuje zisk s vlozenym kapitalem (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 122).
Vysledkem ROE je pocet penéznich jednotek Cistého zisku nélezici na penézni jednotku,
kterou vlastnik do podniku vlozil. Je tedy znamy tim, ze ukazuje zhodnoceni kapitalu,
jenz akcionaii do spole¢nosti investovali. Vysledné hodnoty se v jednotlivych odvétvich
ruzné. V kazdé ptipad¢ plati, ze vysledné ROE by mélo byt vyssi nez vynosnost
bezrizikové urokové miry, coz byvaji statni dluhopisy. Diilezité je také, aby rentabilita
vlastniho kapitalu byla vys$si nez rentabilita celkovych aktiv (Rejnus, 2014, s. 272-273).
Spolecnosti, které chtéji dosahnout trvalé konkurenéni vyhody by mély dosahovat hodnot
tohoto ukazatele alesponi 12 % (Buffet, Clark, Hockova, 2012, s. 120).

EAT

ROE =
vlastni kapital

Rovnice 2: Rentabilita vlastniho kapitalu

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Sedlacek, 2011, s. 57)

1.2.2 Ukazatele zadluZenosti

,, Ukazatele zadluzZenosti slouzi jako indikatory vyse rizika, jez podnik nese pri daném
poméru a struktuie viastniho kapitalu a cizich zdroju.* (Knapkova, Pavelkova, Remes,
Steker, 2017, s. 84) Cim vice je podnik zadluZeny, tim vétsi je riziko, Ze nebude schopen
vV budoucnu plnit své zdvazky (Knépkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 85). Dle
GladiSe (2015, s. 158) je velky dluh v dobé krize nejcastéjSim divodem timrtnosti firem
a tim 1 nevratnych ztrat investor. Vysokd zadluzenost miize mit i sva pozitiva, protoze
pokud spolecnost dobie funguje, tak finan¢ni paka piispiva k vyssi rentabilit€ vlastniho
kapitalu (Kislingerova, Hnilica, 2011, 34). Cim vice je vSak podnik zadluZeny, tim vice
vétitele, ale také akcionafe, protoZe s rostouci zadluZenosti roste 1 prémie za riziko

(Rejnug, 2014, s. 273).
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Ukazatel celkové zadluzenosti

Celkova zadluzenost se pocita jako pomér mezi celkovymi zdvazky (dluhy) a celkovymi
aktivy. Vypocitava tedy rozsah, jak moc podnik vyuziva cizi zdroje. Jde o ukazatel

véfitelského rizika, ktery se v angliéting oznaluje jako ,,total debt to total assets*.

Doporucena hodnota se lisi skrz riznd odvétvi, vSeobecné se ma vSak za to, ze hodnoty

v intervalu:

e 0,30-0,50 jsou primérné

v

e 0,50-0,70 se povazuji za vyssi stupenn zadluzenosti

v

e 0,70 a vyssi jsou pro investory rizikové (Rejnus, 2014, s. 273-274).

celkovy dluh

Celkova zadluzenost = ~ -
celkova aktiva

Rovnice 3: Celkova zadluZenost

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 273)

1.2.3 Ukazatele likvidity

vvvvv

schopnost firmy uhrazovat své zavazky, tj. zajistit dostatecny objem majetku ve formé
schopné uhradit zavazky. “ (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 131) Ukazatele likvidity
1ze spocitat tak, ze do Citatele dame to, ¢im je mozné platit a do jmenovatele to, co je

nutné zaplatit (Knépkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 93).

BéZzna likvidita

Bézna likvidita se také nazyva jako likvidita tfetitho stupné a ma za tkol vyjadfit
schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky, coz jsou zavazky splatné do jednoho
roku (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 132). Cim vyssi hodnota, tim mensi riziko, Ze
podnik nebude schopny uhradit své zavazky. Standardni hodnoty tohoto ukazatele se
pohybuji v rozmezi 1,50-2,50. Finan¢né zdravé podniky vSak dosahuji hodnot vyssich

nez 2,50. Naopak pokud je vyslednd hodnota nizsi nez 1,00, tak to znaci to, ze firma

! Proto pro vypo&et pouziji do Citatele celkovy dluh (total debt) a ne celkové zavazky (total liabilities). Dluh
je ve vykazech analyzovanych spolecnosti podmnozina zavazkl. Zavazky zahrnuji vSechny financni
zévazky, zatimco dluh jsou pouze zavazky spojené S nesplacenymi Givéry.
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financuje kratkodobymi zdroji dlouhodoby majetek a tim padem nema dostatek zdroji ke

splaceni svych dluhd, které by méla v nejblizsi dobé uhradit (Rejnus, 2014, s. 275).

Lo obéind aktiva
Celkova likvidita =

kratkodobé zavazky

Rovnice 4: Celkova likvidita

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 275)
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se oznacuje jako likvidita druhého stupné. Oproti celkové likvidité
vylucuje z obéznych aktiv zasoby, coz je nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv a také jeji
likvidace byva ztratova. Standardni hodnoty tohoto ukazatele v pohybuji v intervalu
1,00-1,50, pti¢emz je doporuceno tento ukazatel v case pribézné zkoumat (Rejnus, 2014,
S. 276). Dale je dobré sledovat rozdil mezi pohotovou a celkovou likviditou, jelikoz
vyrazn€ niz$i hodnota pohotové likvidity mize znacit nadprimérné zésoby podniku

(Sedlagek, 2011, s. 67).

obéina aktiva — zasoby

P ST R P
ohotova likvidita kratkodobé zavazky

Rovnice 5: Pohotova likvidita

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Sedlacek, 2011, s. 67)

1.2.4 Ukazatele trzni hodnoty firmy

Tyto ukazatele se téZ oznacuji jako ukazatele kapitalového trhu a lze jimi vypocitat, jak
je hodnocena podnikatelska ¢innost podnikii. Jde o hodnoceni vysledki, které¢ uz byly
zvefejnény, tak pfedevsim i o predpoklad uspésnosti jejich podnikani v budoucnu.
Ukazatele trzni hodnoty firmy lze v plném rozsahu pouZzivat pouze u firem, které jsou
vefejné obchodovatelné na burze, jelikoz je tfeba znat 1 idaje mimoucetniho charakteru

vznikajici pouze na akciovych burzach (Rejnus, 2014, s. 277).
Ukazatel Cistého zisku na akcii (EPS)

Dle Rejnuse (2014, s. 278) je ukazatel EPS bréan jako klicovy ukazatel, ktery vyjadiuje

Cisty zisk pfipadajici na jednu akcii. Tim padem se da nazvat také jako ,rentabilita
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(kmenové) akcie. Dle rovnice nize je Cisty zisk oCistén o dividendy, které pfipadaji na

prioritni akcie, pokud byly emitovany.

EPS — EAT — dividendy ptipadajici na prioritni akcie

pocet kmenovych akcii

Rovnice 6: Ukazatel EPS

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 278)
Ukazatel ,,Price earnings ratio“ (P/E)

Ukazatel P/E je investory jeden z nejsledovangj$ich a také nejvyznamnéjSich ukazatel.
Vypoctend hodnota poukazuje na to, ,.kolik penéznich jednotek jsou v daném pripade
investori ochotni zaplatit za jednu penézni jednotku (rocniho) zisku pripadajici na
predmeétnou akcii.“ (Rejnus, 2014, s. 278) Investofi by méli investovat do téch
spolecnosti, které nemaji vysokou hodnotu P/E, jelikoz tituly s touto vysokou hodnotou
byvaji subjektem velkého ocekavani a také velké spekulace, coz s sebou nese velké riziko
(Zweig, 1997, s. 207). Akcie s vysokym P/E byvaji ozna¢ované jako nadhodnocené.
Zweig (1997, s. 208) také tvrdi, Ze je rizikem investovat do spolec¢nosti, které maji tento
ukazatel pfili§ nizky, jelikoz to mize znacit nezéjem investorti o podnik dany finan¢nimi
problémy, které by spolecnost mohly polozit.

trzni cena akcie
EPS

P/E =

Rovnice 7: Ukazatel P/E

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 278)

Ukazatel ,,Price to Sales“ (P/S)

Ukazatel P/S lze ukazuje, kolik je investor ochotny zaplatit za penézni jednotku trzeb
podniku. Pouzivd se ptevazné k porovnani akciovych spolecnosti, které spadaji do
stejného odvétvi. Plati pravidlo, ¢im nizsi vypoctena hodnota, tim Iépe. (Steigauf, 2003,
s. 71)

trzni cena akcie
P/S =

trzby na akcii

Rovnice 8: Ukazatel P/S

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Steigauf, 2003, s. 71)
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Ucetni hodnota akcie (BV)

Utetni hodnotu akcie dostaneme pomérem vlastniho kapitalu a poétem vydanych
kmenovych akcii. U prosperujicich podnikl je tento ukazatel v Case rostouci (Rejnus,

2014, s. 281).

vlastni kapital

~ potet kmenovych akcii

Rovnice 9: Ukazatel BV

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 281)

1.3 Metody mezipodnikového srovnani

Kdyz investofi analyzuji, zda akcie nakoupit nebo prodat, porovnavaji financni ukazatele
jednotlivych spolec¢nosti jak S oborovym primeérem, tak mezipodnikové. Toto porovnani
ale neni jednoduché, protoze nestaci porovnavat pouze jeden ukazatel, ale je tfeba dbat
na celou fadu dal$ich hledisek. Jde zpravidla o porovnani vice pomérovych ukazatelt, ale
je tfeba dbat na to, za jakym tcelem je analyza provadéna. Dale mlize byt problémem
samotna definice analyzovaného odvétvi a také najit podobné spolecnosti je velice slozité.
Metody mezipodnikového srovnani se daji rozd€lit na komparativné-analytické

a matematicko-statistické, kterymi se budu dale zabyvat (Rejnus, 2014, s. 290).

Rejnus (2014, s. 290-291) dale tika, Ze pokud chceme vytvofit matematicko-statisticky
bonitni model, je potieba vytvofit matici analyzovanych objektd a jejich ukazateld,

postup je nasledujici:

o _wbher vhodnych podnikii vyhovujicich podminkam vzajemné srovnatelnosti
o wbher vhodnych financnich ukazatelu s prihlédnutim k investorem uvazovanym
prioritam urceni charakteru jednotlivych vybranych ukazatelu:
o je-li zadouci, aby mél co nejvyssi hodnotu, priradime mu charakteristiku
(+1)

vvr

o je-li zadouci, aby mél hodnotu co nejnizsi, priradime mu charakteristiku

(-1)
e pripadné pridéleni vah jednotlivym vybranym ukazatelum, vyjadiujicich vyznam,

jez jim investor (financni analytik) priklada
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o sestaveni vychozi matice*

Tabulka 1: Vychozi matice pro matematicko-analytické porovnani firem

. Kritérium (zvolené ukazatele)
Podnik

X1 X2 .. Xj o Xm
1 X11 X12 e Xy . Xim
2 X21 X22 e X2j e Xom
i Xi1 Xi2 Xij Xim
n an Xn2 e Xn] eee Xnm
Vahy ukazatelu p1 p2 Pj Pm
Charakter ukazateld (+1) (+1) (-1) (+1)

(Zdroj: vlastni zpracovéni dle Rejnus, 2014, s. 291)
kde:

Xij — hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku
m — pocet ukazateld

n — pocet hodnocenych podnikt

pj — véaha j-tého ukazatele (Rejnus, 2014, s. 291)

,Z této matice nasledné vychazeji jednotlivé matematicko-statistické metody, které
riznymi zpusoby prevadeéji hodnoty financnich ukazatelii v jeden, tzv. ,integralni bonitni
ukazatel“. Ten vyjadiuje poradi kvality vzajemné srovndvanych firem. (Rejnus, 2014,

5. 291)

1.3.1 Metoda jednoduchého podilu

Matematicko-statistickd metoda jednoduchého podilu vypocitava aritmetické praméry
jednotlivych ukazateld, jimiz se pod€li hodnota jednotlivych ukazateli v piislusném

sloupci matice (Rejnus, 2014, s. 294).

e Pokud jde o ukazatel typu (+1), vypocita se jeho hodnota nasledovné: k;; = ;:i
pJ
o Jde-li 0 ukazatel typu (-1), je rovnice je takova: k;; = %
ij
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Nejlepsi firmu ukaze integralni ukazatel (di) s nejvyssi hodnotou, ktera se vypocita

souctem jednotlivych ukazatelii (Rejnus, 2014, s. 294).
m
di = Z kl]
j=1

Rovnice 10: Integralni ukazatel metody jednoduchého podilu

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 294)
kde:
di — integralni ukazatel
Xij— hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku

Xj — aritmeticky pramér vypocitany z hodnot j-t¢ho ukazatele (Rejnus, 2014, s. 294)

1.3.2 Bodovaci metoda

Dalsi matematicko-statistickou metodou je bodovaci metoda, kterd ptifadi firm¢, ktera

dosahla nejlepsi hodnoty sto bodi a ostatnim spole¢nostem poté dle charakteri:

e charakter ukazatele (+1) b;; = 5 x 100

imax

e charakter ukazatele (-1) b;; = Xi’(min x 100

kde:
bij — bodové ohodnoceni i-té firmy pro j-ty ukazatel
Xij — hodnota j-tého ukazatele v i-tém podniku

Ximax — nejvyssi hodnota j-tého ukazatele (ohodnocena 100 b.) v ptipadé¢ charakteru (+1)

cvwr

(Rejnug, 2014, s. 296)

Nejlepsi podnik se vypocita opét podle integralniho ukazatele, ktery se dostaneme jako
vazeny aritmeticky primér boda ptidélené podniku za jednotlivé ukazatele. Nejlepsi

podnik je ten s nejvyssim integralnim ukazatelem (Rejnus, 2014, s. 296).
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m
di ZZbU

j=1
Rovnice 11: Integralni ukazatel bodovaci metody

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnus, 2014, s. 296)

1.3.3 Spider analyza

Pomoci spider analyzy lze piehledné komparovat podniky mezi sebou nebo s oborovym
pramérem v grafech. ,, Pouziva se pro grafické znazornéni jak analyzovanych hodnot,
vstupujicich do srovnani, tak i vysledku analyzy — podobné jako i jiné metody/techniky
grafického zobrazeni  (sloupkovy, spojnicovy, vysecovy graf).” (Kubickova,
Jindfichovska, 2015, s. 287) V grafu jsou soustfedné kruznice, kde je jako prvni od stiedu
benchmark a mé4 hodnotu 100 %, nasleduji dalsi kruZnice a z grafu je hned zfejmé, zda
jsou hodnoty sledovanych ukazatelt podprimérné nebo naopak nadpramérné. Ukazatele,
u kterych je Zadouci co nejnizsi hodnota je pocitana jako ptrevracena hodnota (Synek,

2011, s. 47-48).

1.4 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou schopny investory informovat o tom, zda v blizké budoucnosti
nehrozi spolecnosti finan¢ni problémy nebo dokonce bankrot. ,.Jsou zaloZeny na
predpokladu, Ze ve firmé dochazi jiz nékolik let pred upadkem k jistym priznakum, jeZz se
projevuji jednak ve vyvoji hodnot urcitych financnich ukazatelii, jednak vyplyvaji z vyvoje
urcitych disproporci mezi nékterymi z nich. *“ Bankrotni modely jsou zalozeny na zakladé
skute¢nych dat, dle kterych v minulosti jiz firmy zbankrotovaly a poméfuji se s dobie
prosperujicimi podniky. Vysledkem je koeficient, dle kterého se zhodnoti ptipadné riziko

vzniku bankrotu (Rejnus, 2014, s. 286).

1.4.1 Altmanovy bankrotni modely

Altmanovy bankrotni modely patfi mezi nejzndméj$i modely tohoto typu a oznacuji se

jako Z-score. Spociva v dosazeni hodnot péti vybranych ukazatelti do rovnic (Rejnus,
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2014, s.286). Dle Ruazickové (2019, s. 346-355) je hlavnim zdmérem Altmanova
bankrotniho modelu rozlisit bankrotujici podniky od téch dobfe prosperujicich. Jde o
jednoduchou finan¢ni analyzu, v které se pouzivaji bézné pomérové ukazatele. Rejnus

(2014, s. 287) rozd¢€luje Altmanovy modely nasledovné:

e Prvni se sousttedi na akciové spolecnosti, které se obchoduji na vetejnych burzach
a je u nich zjistitelny kurz akcie
e Druhy je urcen pro ostatni firmy, které nejsou akciovymi spole¢nostmi nebo

nejsou obchodovatelné na burze

Altmaniiv bankrotni model pro akciové spolenosti obchodujici se na vefejnych

organizovanych trzich

Jde o nejpouzivanéjsi a nejvyznamnéjsi Altmantiv model a lze ho spocitat dle nasledujici

rovnice:
Z —score = 1,2x1 + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x, + 1,0x5
Rovnice 12: Altmanovo Z-score
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnusg, 2014, s. 287)
kde:

X1= Cisty pracovni kapital/celkova aktiva

X2 = zisk po zdanéni/celkova aktiva

X3 = zisk pred zdanénim/celkova aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové dluhy
Xs = celkové trzby/celkova aktiva

Vysledné Z-score je hodnoti nasledujicim zptisobem:

e Z-score > 2,99 = finan¢né¢ stabilni podnik
e 181 < Z-score < 2,99 = ,8edd zona“ a neni jasna prognoza budouciho vyvoje
finan¢ni situace spolecnosti

e Z-score < 1,81 = ohroZeni firmy v podob¢ bankrotu (Rejnus, 2014, s. 287)
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2  PRVOTNI VYBER SPOLECNOSTI

V této kapitole bude predstavena charakteristika hedgeového fondu a jeho investi¢ni
strategie. V souladu s touto strategii a pozadavky managementu bude proveden prvotni

vybér spolecnosti.

2.1 Charakteristika hedgeového fondu

Ména: Americky dolar (USD)
Burza: USA

Aktiva v portfoliu fondu: Renomované technologické spolecnosti s vysokou trzni

kapitalizaci

2.1.1 Statut fondu

Hedgeovy fond se zaméfuje na zhodnoceni aktiv v podobé investic do akcii
technologickych spolecnosti, které¢ jsou vefejné obchodovatelné na burze v USA. Sprava
fondu je aktivni, a tudiZ neni kopirovan index trhu. Fond se zamé&fuje na delsi investi¢ni
horizont a je pro dilezitd vysoka trzni kapitalizace spole¢nosti. Neni stanovené piesné

rozloZeni portfolia, vSe je v rukou portfolio manazera.

2.2 Vybér spolecnosti dle podminek managementu

Management akciového hedgeového fondu zaméteny na technologicky sektor chce tento
fond rozsifit o ptiblizné 4 tituly, které jsou vefejné¢ obchodovatelné na burze v USA. Tyto
spolecnosti by mély byt vyznamné a renomované, coz je jednim z hledisek pii prvotnim
vybéru spolecnosti. Dle statutu fondu bylo vybrano 20 technologickych spolecnosti
S nejvetsi trzni kapitalizaci, které jsou obchodovatelné na NYSE nebo NASDAQ.
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Tabulka 2: Prvotni vybér spole¢nosti k 01.03.2022

Spole¢nost Trzni kapitalizace (mld. USD)

Adobe Inc. 221
Advanced Micro Devices, Inc. 194
Alphabet Inc. 1785
Amazon.com, Inc. 1562
Apple Inc. 2708
Broadcom Inc. 236

Cisco Systems, Inc. 228
IBM 108

Intel Corporation 191
Intuit Inc. 135

Meta Platforms, Inc. 572

Micron Technology, Inc. 98
Microsoft Corporation 2241
Netflix, Inc. 175
NVIDIA Corporation 598
Oracle Corporation 204
QUALCOMM Incorporated 192
Salesforce.com, Inc. 208
Tesla, Inc. 904

Texas Instruments Incorporated 156

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Yahoo Finance, 2022)

Z dvaceti vybranych spolecnosti jsem pro analyzu vybral ty s trzni kapitalizaci vyssi nez

500 mld. USD. Konkrétn¢ jde o:

e Alphabet Inc.

e Amazon.com, Inc.

e Apple Inc.

e Meta Platforms, Inc.

e Microsoft Corporation
¢ NVIDIA Corporation

e Tesla, Inc.
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3  ANALYZA JEDNOTLIVYCH SPOLECNOSTI

V této casti budou predstaveny analyzované spolecnosti, dale bude piedstaven vyvoj trzni
ceny akcie, analyza pomérovych ukazatell, konkrétné ukazatele rentability, zadluzenosti,
likvidity a také ukazatele trzni hodnoty firmy. Analyza bude provedena pomoci

historickych dat spolecnosti.

3.1 Alphabet Inc.

Alphabet

Obrazek 1: Logo spolecnosti Alphabet

(Zdroj: Alphabet Inc., 2022)

Burza: NASDAQ

Ticker na burze: GOOG/GOOGL

Rok zaloZeni: 2015

Zakladatelé: Larry Page, Sergey Brin

Pravni forma: konglomerat a vefejna holdingova spolecnost
Webové stranky: www.abc.xyz

Pocet zaméstnanci: 156 500

Alphabet Inc. je znamy hlavné kvali tomu, Ze je matefskou spolecnosti Googlu.
Spole¢nost ho zna kvuli nejrozsifenéjsimu internetovému vyhledavaci, ktery je dostupny
ve vice nez 130 svétovych jazycich, ale spadaji pod né¢j také dalsi firmy, které byly
puvodné majetkem Googlu. Mezi dalsi dcefiné spolecnosti patii napiiklad Google Fiber,
CapitalG, Calico, GV a Verily. Portfolio Alphabetu zahrnuje nejen technologicka
odvétvi, ale také firmy zbranze vyzkumu, investicniho kapitdlu a Zivotnich véd.

Produkce Alphabetu mé za primarni cil zptistupnit obsah a spojit uzivatele na internetu.

GOOG a GOOGL jsou dva tickery na burze. Rozdil mezi nimi je takovy, ze akcie GOOG
nemaji zadna hlasovaci prava, zatimco GOOGL jsou kmenové akcie a maji strukturu

jedna akcie — jeden hlas (Alphabet Inc., 2022).
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Trzni vyvoj kurzu akcie

Trzni hodnota akcie méla za sledované obdobi 2017-2021 celkové zhodnoceni 270,13 %.
Nejnizsich hodnot dosahoval kurz za¢atkem roku 2017, kdy mél hodnotu 808%. Ztratovy
byl pouze rok 2018, kdyz za toto obdobi kurz poklesl o 0,80 %. Od té doby zaznamenal
neustaly rist, ktery byl nejvétsi v roce 2021, kdy doslo ke zhodnoceni 0 65,30 %. Nejvyssi
propad nastal v bieznu roku 2020, kdy na trhu nastala panika kvili vypuknuti pandemie

COVID-19. Poté nastal obrat a nastal strmy rust kurzu, ktery vystoupal az na hodnotu
2 997%.
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Graf 1: Vyvoj kurzu akcie spole¢nosti Alphabet v letech 2017-2021
(zdroj: Macrotrends, 2022)

Analyza trzeb a ziski

Z grafu je ziejmé, ze celkové trzby 1 Cisty zisk ma rostouci trend. Trzby nejvice vzrostly
v roce 2021 a to 0 41,21 %, v ostatnich letech se riist pohyboval kolem 20 %. U zisku po
zdanéni je kolisani rstu vétsi. V roce 2018 je zaznamenan piibytek o 142,74 %, v dalSich
letech je nartist okolo 15 % a v roce 2021 je zaznamenén stejné€ jako u trzeb vyrazngjsi

skok v podobé¢ rustu o 88,81 %.
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Graf 2: Trzby a EAT spole¢nosti Alphabet
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Alphabet Inc., 2022)

Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability poukazuji na velmi pfiznivou hospodaiskou situaci sledované
spole¢nosti. Oba ukazatele maji rostouci trend, nejnizsich hodnot ve sledovaném obdobi
nabyvaji v roce 2017 a naopak nejvyssi v roce 2021, coZ je zpusobeno vysokym riistem
zisku po zdanéni. Hodnota ROA v tomto roce je 22,40 % a ROE dokonce nabyva hodnot

32,07 %, coz poukazuje na velmi uspésnou podnikatelskou ¢innost firmy.
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Vyvoj ukazateld ROA a ROE
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Graf 3: ROA a ROE spole¢nosti Alphabet

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Alphabet Inc., 2022)

Ukazatel celkové zadluzenosti

Po vypoctu ukazatele vétitelského rizika mizeme vidét, ze spole¢nost Alphabet ma velmi
nizké zadluzeni, i kdyz v poslednich letech mirn€¢ vzrostlo, tak je vidét, ze ma hodné
kapitalu a velmi malo vyuziva cizi zdroje. Hodnoty ve sledovaném obdobi se pohybuji
mezi 0,02-0,08, zatimco primérné hodnoty celkového zadluzeni se pohybuji v intervalu
0,30-0,50.

Vyvoj celkové zadluZenosti
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Graf 4: Celkova zadluZenost spole¢nosti Alphabet

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Alphabet Inc., 2022)

32



Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity mé analyzované spole¢nost vyssi nez doporuc¢ené hodnoty, proto ji
hrozi velmi malé nebezpeci platebni neschopnosti. Hodnoty ve sledovaném obdobi
klesaji, ale stale i tak se drzi velmi vysoko. Tento klesajici trend hodnotim spise pozitivng,
protoze dochazi k efektivnéjs§imu vyuzivani svych aktiv. Z vypoctenych hodnot 1ze také
usuzovat, ze Alphabet méa velmi malé zasoby, jelikoz se vysledky celkové a pohotové
likvidity pouze malym rozdilem, konktrétné o 0,02-0,03. Hodnoty celkové likvidity
z roku 2017, kdy dosahovaly 5,14, klesly v roce 2021 na 2,93.

Vyvoj ukazateld likvidity
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Graf 5: Celkova a pohotova likvidita spole¢nosti Alphabet

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Alphabet Inc., 2022)

Ukazatele trzni hodnoty firmy

Ukazatel cistého zisku na akcii (EPS) informuje investory o rentabilité firmy. Cim vyssi
hodnota, tim je spole¢nost povazovana za ziskovéjsi. Rentabilita firmy je dle tohoto
ukazatele kazdym rokem vyssi. EPS v roce 2017 dosahovalo 18,00 a o pét let pozdé&ji uz
dokonce 112,20.

Ukazatel ,, Price earnings ratio* (P/E) poméfuje cenu akcie a zisk. Lze fici, Ze ukazuje
navratnost investice v letech, z ¢ehoz vyplyva, ze ¢im niz8i hodnota, tim atraktivnéjsi je
akcie pro investory. V prvnim analyzovaném roce nabyva ukazatel nejvy$si hodnoty a to
58,53, zatimco v nasledujicich Ctyt letech hodnota klesla piiblizn€ o polovinu a pohybuje

se v intervalu 23,91-29,90.
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Ukazatel ,, Price to Sales” (P/S) poméfuje cenu akcie a trzby. Z vypoctu se mizeme
dozvédét, kolik je investor ochoten zaplatit za 1 dolar trzeb spole¢nosti. Plati zde pravidlo
¢im méngé, tim 1épe. Hodnoty u spole¢nosti Alphabet jsou spise kolisavé a v meziro¢nim

srovnani zde neni vyrazny rozdil.

Ucetni hodnota akcie (BV) by méla v &ase riist, coZ analyzovana spoleénost spliuje a lze

ji povazovat za prosperujici.

Tabulka 3: Ukazatele trzni hodnoty spole¢nosti Alphabet

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EPS 18,00 43,70 49,16 58,61 112,20
P/E 58,53 23,91 21,24 29,90 25,82
P/S 6,68 5,37 5,80 6,60 7,62
BV 219,50 255,38 292,65 329,59 380,04

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Alphabet Inc., 2022)

3.2 Amazon.com, Inc.

dmazon.com

Obrazek 2: Logo spolecnosti Amazon.com

(zdroj: Amazon.com Inc.,2022)

Burza: NASDAQ

Ticker na burze: AMZN

Rok zalozeni: 1994

Zakladatel: Jeff Bezos

Pravni forma: akciova spolecnost

Webové stranky: www.amazon.com

Pocet zaméstnancii: 1 608 000 (Amazon.com, Inc., 2022)

Zakladetel Amazonu je Jeff Bezon, zaroven je jeho CEO a nejvétsi akcionatr. Firmu
zalozil jako jeden z prvnich internetovych obchodt ve své garazi. Nejdiive zde prodaval
pouze knihy, ale dnes jde o nejvétsi online trziSté na svété. Amazon se rozSituje také do

dalSich odvétvi jako jsou napiiklad cloudové sluzby v podobé Amazon Web Services,
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coz je nyni nejvetsi svetové cloudové tlozisté. Amazon také uspésné vstupuje do novych
oborti podnikani jako je um¢la inteligence, robotika, zdravotnictvi a média. Jelikoz je

hlavnim cilem této firmy rast a ne zisk, investuje hodné prostfedkt do expanze.
Trzni vyvoj kurzu akcie

Celkové zhodnoceni akcie Amazon za sledované obdobi 2017-2021 ¢ini 351,28 %.
Nejnizsi hodnota 7548 za akcii byla na zac¢atku roku 2017 a nejvyssi naopak v roce 2021,
kdy cena za akcii dosahovala 3 7318. Kurz spole¢nosti za sledované obdobi mél po celou

dobu rostouci trend, nejvetsi rist 76,26 % byl zaznamenén v roce 2020.
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Graf 6: Vyvoj kurzu akcie spole¢nosti Amazon.com v letech 2017-2021
(zdroj: Macrotrends, 2022)

Analyza trzeb a zisku

Cisty zisk je oproti trzbach hodné nizky, coZ zpiisobuje preference spole¢nosti v podobé
investic do expanze a rustu na tkor vysokého zisku. Trzby se kazdoro¢né zvySuji
piiblizné o 30 %. Nejnizsi rist zisku za sledované obdobi byl v roce 2019, kdy se zvysil
0 20,45 %, naopak nejvyssi v roce 2020 o 37,62 %. EAT spolecnost také kazdoro¢né
zvySuje nejvice v roce 2018 a 2020, konkrétné o 232,11 %, respektive 84,08 %.
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Graf 7: Trzby a EAT spole¢nosti Amazon.com

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Amazon.com, Inc., 2022)

Analyza pomérovych ukazatelu
Ukazatele rentability

Rentabilita celkovych aktiv ma mirné rostouci tendenci a oproti rentabilité vlastniho
kapitalu vykazuje vyrazné niz$i hodnoty. Ukazatel zhodnoceni kapitdlu vloZeného
akcionaii ROE se pohybuje mezi 10,95 %-28,81 % a ukazatel vynosnosti celkovych aktiv
podniku ROA nabyva hodnot v intervalu 2,31 %-9,00 %.
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Vyvoj ukazateld ROA a ROE
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Graf 8: ROA a ROE spole¢nosti Amazon.com

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Amazon.com, Inc., 2022)

Ukazatel celkové zadluZenosti

Primérné hodnoty ukazatele vétitelského rizika se pohybuji v intervalu 0,30-0,50. Vyssi
hodnoty signalizuji vyssi zadluZeni, coz u spole¢nosti Amazon.com nehrozi a ¢isla se
pohybuji u spodni hranice doporucenych hodnot. Firma si pujcéuje cizi zdroje

V pfiméfeném mnozstvi, coz je z pohledu investora dobré znameni financné zdravé

spole¢nosti.
Vyvoj celkové zadluzenosti
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Graf 9: Celkova zadluZenost spole¢nosti Amazon.com

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Amazon.com, Inc., 2022)
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Ukazatele likvidity

U zdravych firem je hodnota pro ukazatele celkové likvidity alespon 2,50, piijatelné
hodnoty by se mély pohybovat v rozmezi 1,50-2,50, coz ani v jednom roce analyzovana
spolec¢nost nespliiuje. Vysledky se pohybuji lehce nad hranici 1,00, coz znaci, Ze firma

financuje dlouhodoby majetek kratkodobymi zdroji.

Standardni hodnota ukazatele pohotové likvidity je 1,00-1,50, tedy ani zde Amazon.com
nedosahuje doporu¢enych hodnot. Pohotov4 likvidita se kazdym rokem zvySuje, ale jeste

nedosahla doporuc¢enych hodnot.
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Graf 10: Celkova a pohotova likvidita spole¢nosti Amazon.com

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Amazon.com, Inc., 2022)
Ukazatele trZzni hodnoty firmy

Ukazatel Ccistého zisku na akcii (EPS) je kazdym rokem vys$s$i a tim padem také
rentabilnéjsi. Hodnota v roce 2017 byla 6,15, zatimco v roce 2021 uz 64,78.

Ukazatel ,, Price earnings ratio“ (P/E) ma klesajici trend a je tak pro investory kazdym
rokem atraktivnéj$i. Nejvyssi P/E je v prvnim analyzovaném roce 2017 a to 190,16 a

nejnizsi je v poslednim roce s hodnotou 51,47.

Ukazatel ,, Price to Sales” (P/S) nabyva kolisavych hodnot od 3,22 do 4,30

a vV mezirocnim srovnani zde neni vyrazny rozdil.
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Ucetni hodnota akcie (BV) by méla v ¢ase rist, coz Amazon.com spliuje a lze ji dle

tohoto ukazatele povazovat za prosperujici.

Tabulka 4: Ukazatele trZzni hodnoty spole¢nosti Amazon.com

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EPS 6,15 20,15 22,99 41,83 64,78
P/E 190,16 74,55 80,37 77,87 51,47
P/S 3,24 3,22 3,32 4,30 3,65
BV 57,25 88,69 124,62 185,69 271,60

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Amazon.com, Inc., 2022)

3.3 Apple Inc.

’

Obrazek 3: Logo spolecnosti Apple

(Zdroj: Apple Inc., 2022)

Burza: NASDAQ
Ticker na burze: AAPL
Rok zaloZeni: 1976

Zakladatelé: Steven Paul Jobs, Stephen Wozniak, Ronald Wayne

Pravni forma: akciova spolecnost

Webové stranky: www.apple.com

Pocet zaméstnanca: 154 000

Apple zacinal v malém, S ru¢ni vyrobou a nabizel pouze pocitace. Postupné rozsifoval

svilj sortiment a piesel na sériovou vyrobu specializujici se na hardware a software. Nyni

jde o revolucionaie v IT svéte nabizejici svym zakaznikiim produkty a sluzby s unikéatnim

uzivatelskym zazitkem. Mezi jejich nejznaméjsi produkty patii pocitace Mac, chytré

telefony iPhone, tablety iPad nebo hodinky Apple Watch. Dulezité jsou pro Apple také

vysoké investice do vyvoje, ale také do vyzkumu 1é¢iv a ekologie (Apple Inc., 2022).
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Trzni vyvoj kurzu akcie

Celkové zhodnoceni za obdobi 2017-2021 dosahuje 558,24 %. Nejnizsi kurz akcie byl
na zacatku roku 2017 s hodnotou 29$ a naopak nevyssi v roce 2021 s kurzem 180% za
akcii. Apple nerostl pouze v roce 2018, ktery zakoncil s meziro¢ni ztratou hodnoty o
6,79 %. Nejvice se Applu dafilo v roce 2019 a 2020, kdy se jeho kurz zvysil o 86,16 %,
respektive 80,75 %.
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Graf 11: Vyvoj kurzu akcie spole¢nosti Apple v letech 2017-2021

(Zdroj: Macrotrends, 2022)

Analyza trzeb a zisku

Celkové trzby spolecnosti Apple jsou kazdym rokem vyssi. Nejvyssi mezirocni ptirtistek
byl zaznamenan v poslednim analyzovaném roce, kdyz se zvysily o 33,44 %. Jeden rok
doslo k poklesu, a to v roce 2019 o 2,20 %. Stejné to bylo i s ¢istym ziskem. Zde doslo
v roce 2019 k poklesu o 7,18 % a nevyssi rast opét v roce 2021 o 64,92 %. Za zminku
stoji také to, Ze EAT byl v roce 2018 vyssi nez v roce 2020, jelikoz v roce 2019 doslo
k poklesu a v roce 2020 k rtstu pouze o 3,90 %.
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Graf 12: Trzby a EAT spole¢nosti Apple
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Apple Inc., 2022)

Analyza pomérovych ukazateli
Ukazatele rentability

Rentabilita celkovych aktiv je v prvnich ¢tyfech analyzovanych letech je kolisava,
pohybuje se od 13,87 % do 17,33 %. Vyssi hodnota 28,06 % je v roce 2021. U rentability
vlastniho kapitalu je trend kontinualné rostouci a v roce 2021 je zvysil témét dvojnadsobné
az na 147,44 %.
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Graf 13: ROA a ROE spole¢nosti Apple

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Apple Inc., 2022)
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Ukazatel celkové zadluZenosti

Primérna povazovana zadluZenost se pohybuje v rozmezi 0,30-0,50. Vyssi hodnoty
signalizuji vyssi zadluZenost. Apple mirn€ navysuje své zadluZzeni z 0,31 na 0,39, ale stale

se pohybuje u spodni hranice doporucenych hodnot a jeho zadluzeni je tak zatim

Vv poradku.
Vyvoj celkové zadluZenosti
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Graf 14: Celkova zadluZenost spole¢nosti Apple

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Apple Inc., 2022)

Ukazatele likvidity

Ptijatelné hodnoty u celkové likvidity spliiuje Apple pouze v roce 2019 s hodnotou 1,54.
financoval kratkodobymi zdroji dlouhodoby majetek. Pohotova likvidita se pohybuje
Vv doporucenych ¢islech, i kdyZ rok 2021 uz je na hrané, jelikoZz se hodnoty by se mély
pohybovat od 1,00-1,50. Z vypoétu 1ze vypozorovat, Ze firma ma malé zasoby, hodnoty

pohotové likvidity jsou nizsi ve sledovaném obdobi vzdy nizni maximalné o 0,05.
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Graf 15: Celkova a pohotova likvidita spole¢nosti Apple

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Apple Inc., 2022)

Ukazatele trzni hodnoty firmy

EPS ma rostouci tendenci, coZ znamena, Ze je kazdym rokem ziskovéjsi. Pokles o 0,01
nastal pouze v roce 2019. Ostatni roky se tento ukazatel zvySoval a vystoupal z ¢isla 2,30
na 5,61.

Ukazatel P/E se v ¢ase zvySoval a dle tohoto ukazatele uz neni spole¢nost pro investory
tak atraktivni jako napfiklad v prvnich tfech letech sledovaného obdobi. Nejvyssi hodnota
34,28 byla v roce 2020, nasleduji rok klesla na 26,17.

P/S témé&f kopiruje hodnoty ukazatele P/E, nejnizsi i nevyssi hodnota byla ve stejném roce

2017, respektive 2020.

Ukazatel BV by mél v ¢ase rast. U Applu toto neplati a Géetni hodnota akcie se
kazdoro¢né snizuje, coz je zpiisobeno snizovanim vlastniho kapitalu, které je vyrazngjsi

nez snizovani po€et kmenovych akcii.

Tabulka 5: Ukazatele trzni hodnoty spole¢nosti Apple

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EPS 2,30 2,98 2,97 3,28 5,61
P/E 16,73 18,95 18,41 34,28 26,17
P/S 3,54 4,25 3,91 7,18 6,77
BV 6,54 5,63 5,09 3,85 3,84

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Apple Inc., 2022)
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3.4 Meta Platforms, Inc.

O\ Meta

Obrazek 4: Logo spole¢nosti Meta Platforms

(Zdroj: Meta Platforms, Inc., 2022)

Burza: NASDAQ

Ticker na burze: FB

Rok zaloZeni: 2004

Zakladatel: Mark Zuckerberg

Pravni forma: nadnarodni konglomerat

Webové stranky: www.facebook.com

Pocet zaméstnanci: 71 970 (Meta Platforms, Inc., 2022)

Meta Platforms, Inc., dfive znama jako Facebook, Inc. je systém, ktery slouzi hlavné
Kk tvorbé socialnich siti, uzivatelské komunikaci, sdileni dat, zabavé a udrzovani vztaha.
Spole¢nost je mimo jiné matefskou spolecnosti organizaci Facebook, Instagram
a WhatsApp. Facebook byl piivodné studentsky projekt, jenz se za nékolik let stal nejvétsi
socialni siti na svété. Spolecnost ma spoustu uzivatelskych dat, zna algoritmy slouZici pro
vyhledavani, rozpoznavani i zacileni. V soucasné dobé¢ je také vyuzivan pro marketing,
jelikoZz 1ze diky uZivatelskym datlim snadno zacilit na potencionalni zadkazniky. Meta ale
dokéze také predikovat teroristické utoky, rozpoznavat uZivatele na fotografii, vyhledava
a hlasi nésili. Neni to tedy pouze o psani komentait a sdileni fotek, stavii a videi, ruce

spole€nosti dosdhnou mnohem dal a mé velky potencidl.
Trzni vyvoj kurzu akcie

Zhodnoceni akcie za celé sledované obdobi se vySplhalo na 198,08 %. Nejnizsi hodnota
byla zaznamenana na pocatku roku 2017, konkrétné 117$ a naopak nevyssi hodnoty
dosahoval kurz v druhé poloving roku 2021, kdy dosahoval 382$. Za sledované obdobi
nastaly dva propady, prvni nastal v poloviné roku 2018 a pokracoval az do konce tohoto

roku, proto se kurz béhem roku 2018 snizil o 25,71 %. Dalsi propad nastal diky obavam
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z COVID-19 zacatkem roku 2020, ten byl ale hned zkorigovan a nastal strmy rust.
Nejvyssi zhodnoceni nastalo v letech 2017 a 2019 o0 53,38 %, respektive 56,57 %.
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Graf 16: Vyvoj kurzu akcie spoleénosti Meta Platforms v letech 2017-2021
(Zdroj: Macrotrends, 2022)
Analyza trzeb a ziski

cv v

ptirtstek zisku o 21,60 % nastal v roce 2020 a naopak nejvyssi rist o 47,09 % byl
zaznamenan v roce 2017. Také Cisty zisk mél rostouci tendenci, s vyjimkou roku 2019,
jelikoZ v tomto roce EAT poklesl oproti roku 2018 o 16,40 %. Nejvice se Cisty zisk zvysil
v letech 2017 a 2020 0 56,26 %, respektive 57,67 %.
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Graf 17: Trzby a EAT spole¢nosti Meta Platforms

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Meta Platforms, Inc., 2022)

Analyza pomérovych ukazatelu

Ukazatele rentability

Ukazatel rentability celkovych aktiv je mirné rostouci, ale v letech kolisd. Nejvyssi
hodnotu 24,32 % dosahla Meta v roce 2018, hned v dalsi roce byla hodnota 16,02 %
nejnizsi a od té doby nastal rostouci trend. Velmi podobné je na tom i rentabilita vlastniho

kapitalu, jen s tim rozdilem, Ze rostouci tendence od roku 2019 je vyraznéjsi a v roce 2021

byl ukazatel ROE vyssi nez v roce 2018.
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Vyvoj ukazateld ROA a ROE
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Graf 18: ROA a ROE spole¢nosti Meta Platforms

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Meta Platforms, Inc., 2022)

Ukazatel celkové zadluzenosti

Celkové zadluzeni spolecnosti je velmi nizké. V roce 2017 bylo dokonce nulové a firma
vSe financovala z vlastnich zdrojl, coz nemusi byt efektivni. V poslednich tfech letech se
nepatrné zvysilo, ale stale je zna¢né nizké, protoze priimérné hodnoty vétitelského rizika

se pohybuji mezi 0,30-0,50

Vyvoj celkové zadluzenosti
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Graf 19: Celkova zadluZenost spole¢nosti Meta Platforms

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Meta Platforms, Inc., 2022)
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Ukazatele likvidity

Oba ukazatele likvidity u analyzované spole¢nosti dosahuji stejnych hodnot, coz je
zpisobeno tim, Ze Meta nema zadné zasoby. Celkova i pohotova likvidita klesa, ale 1 tak

se drzi nad doporuc¢enymi hodnotami a firmé tak nehrozi platebni neschopnost.
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Graf 20: Celkova a pohotova likvidita spole¢nosti Meta Platforms

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Meta Platforms, Inc., 2022)
Ukazatele trzni hodnoty firmy
EPS ukazuje, ze Meta ma kazdym rokem rentabilnéjsi akcie, pouze v roce 2018 byla

hodnota vy$s$i neZz Vv nasledujicim roce, jinak je vidét kontinudlni rostouci trend s

vysledkem 13,77 v roce 2021.

Ukazatel P/E mezi roky 2017-2019 kolisa, ale od roku 2019 nabral klesajici tendenci,

v

¢imz je pro investory ¢im dal zajimavé;si.
P/S v case kolisa, nejvyssi hodnota 12,83 je v roce 2017. V dalsich letech je hodnoty piilis
nelisi a pohybuji se v rozmezi 6,86-9,18.

Ukazatel BV v ¢ase roste, coz je znamka prosperujici spole¢nosti. Pocet kmenovych akcii

se snizuje.
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Tabulka 6: Ukazatele trzni hodnoty spole¢nosti Meta Platforms

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EPS 5,39 7,57 6,43 10,09 13,77
P/E 32,74 17,32 31,93 27,07 24,43
P/S 12,83 6,86 8,35 9,18 8,15
BV 25,58 29,48 35,43 45,03 45,56

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Meta Platforms, Inc., 2022)

3.5 Microsoft Corporation

S Microsoft

Obrazek 5: Logo spole¢nosti Microsoft Corporation

(Zdroj: Microsoft Corporation, 2022)

Burza: NASDAQ

Ticker na burze: MSFT

Rok zaloZeni: 1975

Zakladatelé: Bill Gates, Paul Allen
Pravni forma: akciova spolecnost
Webové stranky: www.microsoft.com
Pocet zaméstnancii: 181 000

Microsoft Corporation produkuje osobni pocitace, pocitacové softwary, spotiebni
elektroniku a spoustu dal$ich produktti a sluzeb. Mezi proslulé patii operacni systém
Microsoft Windows a také kancelafsky balicek Microsoft Office. DalSimi zndmymi
produkty jsou webové prohlize¢e Microsoft Edge a Internet Explorer. Za zminku také
stoji herni konzole Xbox nebo série laptopi a tabletd Microsoft Surface (Microsoft
Corporation, 2022).

Trzni vyvoj kurzu akcie

Za celé sledované obdobi se kurz akcie Microsoftu zhodnotil o 489,83 %. Nejlevn&jsi

kurz byl zacatkem roku 2017, kdy dosahoval hodnoty 628 a naopak nejdrazsi byl koncem
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roku 2021 za cenu 343$. Jediny mensi propad nastal vroce 2020 kvili obavam

z epidemie, ktery se ale rychle zkorigoval a Microsoft kazdoro¢né roste o desitky procent.
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Graf 21: Vyvoj kurzu akcie spole¢nosti Microsoft Corporation v letech 2017-2021
(Zdroj: Macrotrends, 2022)

Analyza trzeb a zisku

TrZzby spolec¢nosti Microsoft se kazdorocné konzistentné zvySuji o vice nez 10 %.
Nejvyssi rist nastal v roce 2021 o0 17,53 % a naopak nejnizsi v roce 2019 0 13,91 %. EAT
je kolisavé¢jsi, vroce 2018 poklesl o 34,99 % a poté uz se jen zvySoval. Nejvice o

136,80 % v roce 2019.
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Graf 22: Trzby a EAT spole¢nosti Microsoft Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Microsoft Corporation, 2022)

Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatele rentability

Diky poklesu zisku v roce 2018 poklesla v tomto roce také rentabilita aktiv i vlastniho
kapitalu. ROA se z roku 2018, kdy dosahovala 6,63 % v nasledujicim roce vysplhala na
14,39 %, ukazatel nabral rostouci tendenci a v roce 2021 se dostal az na 19,30 %. Velmi

podobné je na tom také ROE. Ukazatel v roce 2018 nabyval 21,37 % a hned poté se dostal

azna 42,41 %. Po zbytek sledované¢ho obdobi byl vyssi nez 40 %.
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Vyvoj ukazatell ROA a ROE

50,00% 47,08%
45,007 42,41%
o ’ 40,14%
40,00%
35,00%
30,00% 29,06%
'] 0
25,00% 2137%
20,00% 19,30%
15,00; 14,39% 15,06%
0
’ 10,18%
10,00% 6.63%
5,00% I .
0,00%
2017 2018 2019 2020 2021
mROA ®ROE

Graf 23: ROA a ROE spoleénosti Microsoft Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Microsoft Corporation, 2022)
Ukazatel celkové zadluZenosti
Celkova zadluzenost méa po celé sledované obdobi klesajici trend a spole¢nost tak vyuziva
¢im dal vice vlastni zdroje, primérnou zadluzenost ma Microsoft v prvnich tiech letech,

jelikoz dosahuje hodnot z intervalu 0,30-0,50. V roce 2020 a 2021 uz jsou ¢isla nizsi a to
konkrétn¢ 0,27, respektive 0,25.
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Graf 24: Celkova zadluZenost spolecnosti Microsoft Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Microsoft Corporation, 2022)
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Ukazatele likvidity

Pohotova likvidita je pouze o malo nizsi nez celkova likvidita, coz je zplisobeno velmi
malymi zdsobami spole€nosti Microsoft. Ukazatele maji mirnou klesajici tendenci.
Celkova likvidita je vysS8i nez doporucend v prvnich ctyfech letech sledovaného obdobi,
jelikoz dosahuje hodnot vyssich nez 2,50. V roce 2021 vychazi 2,08, coz je stale ptijatelné
¢islo a firm¢ nehrozi platebni neschopnost. U pohotové likvidity jsou vSechny hodnoty

vyssi nez 1,50, coZ je horni hranice doporu¢enych hodnot.
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Graf 25: Celkova a pohotova likvidita spole¢nosti Microsoft Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Microsoft Corporation, 2022)
Ukazatele trzni hodnoty firmy

EPS pokles! v roce 2018 z divodu poklesu zisku, od t¢ doby ma akcie Microsoftu rostouci

tendenci je tam tak ¢im dal rentabilng;si.

Ukazatel P/E ma kolisavé hodnoty. V roce 2017 je to 25,44, rok poté uz 46,30 a
nasledujici rok pokles opét na 26,47. Posledni dva analyzované roky nabyva P/E hodnoty
35,31, respektive 33,64.

P/S ukazuje kolik je investor ochoten zaplatit za 1 dolar trzeb spole¢nosti. Microsoft ma
rostouci trend tohoto ukazatele, coz ukazuje na moznost piedrazeni akcie, jelikoz plati,

stejné jako u P/E, ¢im niZsi hodnota, tim 1épe.
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BV je kromé roku 2018 rostouci, coz ukazuje, ze Microsoft je prosperujici podnik a Gcetni

hodnota akcie se zvySuje.

Tabulka 7: Ukazatele trzni hodnoty spole¢nosti Microsoft Corporation

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EPS 3,25 2,13 5,06 5,76 8,05
P/E 25,44 46,30 26,47 35,31 33,64
P/S 5,62 6,98 8,28 10,93 12,26
BV 11,38 10,77 13,39 15,63 18,88

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Microsoft Corporation, 2022)

3.6 NVIDIA Corporation

NVIDIA

Obrazek 6: Logo spole¢nosti NVIDIA Corporation

(Zdroj: NVIDIA Corporation, 2022)

Burza: NASDAQ

Ticker na burze: NVDA

Rok zaloZeni: 1993

Zakladatelé: Jen-Hsun Huang, Curtis Priem, Chris Malachowsky
Pravni forma: akciova spole¢nost

Webové stranky: www.nvidia.com

Pocet zaméstnanci: 22 470

NVIDIA Corporation se zabyva navrhovanim a prodejem grafickych procesorti pro hry,
profesionalni aplikace a také Cipové systémy vyuzivajici se v robotice, dopravnich
prostiedcich a dal§ich néstrojich. Spole¢nost ziskala popularitu na grafickych procesorech
(GPU) na vétSina z jejich piijmu je pravé z téchto specializovanych ciptu. NVIDIA ale
expanduje i do dal3ich oblasti, jako je uméla inteligence. Cipy podniku tvoii také zaklad

infrastruktury datovych center (NVIDIA Corporation, 2022).
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Trzni vyvoj kurzu akcie

Akcie NVIDIA je za sledované obdobi zhodnotily o 1 037, 90 %. Kurz byl nejnize v roce
2017 a jedna akcie se prodavala za cenu 243, naopak nejvyssi cena 3348 byla v roce 2021.
Z grafu je ziejmy silny rostouci trend, v roce 2020 doslo ke zhodnoceni o 121,93 % a o
rok pozdéji dokonce o 125, 29 %. Pokles byl zaznamenan pouze v roce 2018, jelikoz

doslo ke znehodnoceni spolecnosti 0 31,01 %.
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Graf 26: Vyvoj kurzu akcie spole¢nosti NVIDIA Corporation v letech 2017-2021
(Zdroj: Macrotrends, 2022)

Analyza trzeb a ziski

Trzby spolecnosti NVIDIA maji rostouci tendenci, nejvy$s§i byly v posledni
analyzovaném roce 2021 a meziro¢né se zvysily o 61,40 %. Pfedchézejici rok to bylo o
52,73 %. Jediny pokles trzeb 0 6,81 % je evidovan v roce 2019. Cisty zisk je na tom velmi
podobné, pokles je v roce 2019 o 32,48 % a naopak nejvyssi meziro¢ni rast v poslednich

dvou analyzovanych letech 0 54,94 %, respektive 125,12 %.
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Graf 27: Triby a EAT spole¢nosti NVIDIA Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle NVIDIA Corporation, 2022)

Analyza pomérovych ukazateli
Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou u analyzovaného podniku kolisavé. Rentabilita aktiv byla
Vv prvnich dvou letech rostouci s hodnotou 28,91 %, respektive 33,76 %. Poté nastal
pokles a ustaleni ROA nasledujici dva roky nad hranici 18 %. V roce 2021 byla hodnota
opét vyssi. U rentability vlastniho kapitalu je kolisavost v letech velmi podobna. ROE je
nejvyssi v roce 2018 s hodnou 49,26 %, rok poté nejnizsi s 25,95 % a posledni sledovany

rok opét nartst na 44,83 %.
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Vyvoj ukazateld ROA a ROE
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Graf 28: ROA a ROE spole¢nosti NVIDIA Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle NVIDIA Corporation, 2022)

Ukazatel celkové zadluZenosti

Hodnoty celkové zadluZenosti spole¢nosti NVIDIA jsou niZ§i neZ primeérné, jelikoz
interval, ve kterém se pohybuji, nedosahuje hodnot 0,30. V letech 2020 a 2021 zacal

podnik vice vyuzivat cizi zdroje, ale stale je zde velmi malé vétitelské riziko.
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Graf 29: Celkova zadluZenost spole¢nosti NVIDIA Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle NVIDIA Corporation, 2022)
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Ukazatele likvidity

Doporucené hodnoty celkové a pohotové likvidity se pohybuji v rozmezi 1,50-2,50,
respektive 1,00-1,50. Z grafu je ziejmé, ze NVIDIA ma tyto hodnoty n€kolikanasobné

vyssi a z toho vyplyva, ze firm¢ hrozi velmi malé nebezpeci platebni neschopnosti.
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Graf 30: Celkova a pohotova likvidita spole¢nosti NVIDIA Corporation

(Zdroj: vlastni zpracovani dle NVIDIA Corporation, 2022)

Ukazatele trzni hodnoty firmy

Ukazatel EPS ma v prvnich ¢tytech letech sledovaného obdobi kolisava ¢isla v intervalu
1,13-1,71. V roce 2021 se ale hodnota zvysila o 123,07 % na 3,85.

P/E je také kolisavé, pficemz nejnizsi a zaroven nejzajimavéjsi hodnota pro investory

vvvvv

P/S ma stejné jako ptedchozi ukazatele v Case rozdilné hodnoty. Nejperspektivnéjsi byl
pro investory dle tohoto ukazatele nakup v roce 2018 a naopak na nejméné vhodnou dobu

k nakupu ukazuje na rok 2021, protoze zde je P/S nejvyssi.

Ukazatel BV ma po celou dobu rostouci tendenci, coz je znamka prosperujiciho podniku.
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Tabulka 8: Ukazatele trzni hodnoty spole¢nosti NVIDIA Corporation

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EPS 1,21 1,66 1,13 1,71 3,85
P/E 50,48 24,16 55,36 75,32 59,37
P/S 15,83 8,54 14,18 19,57 21,51
BV 3,08 3,85 4,99 6,81 10,62

(Zdroj: vlastni zpracovani dle NVIDIA Corporation, 2022)

3.7 Tesla, Inc.

T=5Lnm

Obrazek 7: Logo spolecnosti Tesla

(zdroj: Tesla, Inc., 2022)

Burza: NASDAQ

Ticker na burze: TSLA

Rok zaloZeni: 2003

Zakladatelé: Martin Eberhard, Marc Tarpenning, Elon Musk, lan Wright
Pravni forma: akciova spolecnost

Webové stranky: www.tesla.com

Pocet zaméstnancii: 99 290 (Tesla, Inc., 2022)

Tesla je jeden zlidri na poli ekologicky Setrnych technologii produkujici luxusni
elektromobily. Mimo jiné se specializuje na vyrobu baterii a solarnich panelt. V cele

Tesly stoji svétoznamy vizionai Elon Musk.
Trzni vyvoj kurzu akcie

Celkové zhodnoceni kurzu akcie Tesla za sledované obdobi dosahuje 2 441,51 %. Za
nejnizsi cenu 36$ se dala jedna akcie koupit v roce 2019. O dva roky pozdéji se kurz
dostal az na hodnotu 1230$. Hodnota spolecnosti po celé¢ analyzované obdobi rostla,

nejméné vsak v roce 2018 o 6,89 % a naopak nejvice az o 743,44 % v roce 2020.
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Graf 31: Vyvoj kurzu akcie spole¢nosti Tesla v letech 2017-2021
(zdroj: Macrotrends, 2022)
Analyza trzeb a ziski
Trzby spolecnosti Tesla maji po celé sledované obdobi rostouci tendenci. Nejvice
vzrostly v letech 2018 a 2021 0 82,51 %, respektive 70,67 %. V roce 2019 a 2020 se trzby
také zvysily, ale ne tak razantné. Cisty zisk eviduje Tesla az od roku 2020. V dalsim roce

se EAT zvysil dokonce o 700,58 %. Predchozi roky byl podnik ve ztraté, ta se ale od

prvniho analyzovaného roku postupné snizovala, az se obratila v zisk.
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Graf 32: Trzby a EAT spole¢nosti Tesla
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Tesla, Inc., 2022)

Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv i vlastniho kapitalu je v prvnich tfech letech zaporna kvili tomu, ze
podnik byl ve ztraté, rentabilita se vSak postupné zvysuje. Ukazatel ROA mél v roce 2020
hodnotu 1,60 % a nasledujici rok se zvysil na 9,67 %. ROE je na tom velmi podobné, kdy
se z hodnoty 4,78 % z roku 2020 dostal v ptistim roce az na 21,08 %.
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Vyvoj ukazateld ROA a ROE
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Graf 33: ROA a ROE spole¢nosti Tesla

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Tesla, Inc., 2022)

Ukazatel celkové zadluZenosti

Z grafu je ztejmé, ze Tesla svoji zadluzenost postupné snizuje. Primérné hodnoty
celkového zadluZeni se pohybuji v rozmezi 0,30-0,50. V tomto intervalu se nachazi
hodnoty z let 2017-2019. Posledni dva roky sledovaného obdobi uz jsou pod touto

hranici, podnik tedy zacal vice vyuzivat vlastni zdroje na ukor cizich. Véfitelské riziko u

Tesly tedy neni velké.
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Graf 34: Celkova zadluZenost spole¢nosti Tesla

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Tesla, Inc., 2022)
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Ukazatele likvidity

Pfijatelné hodnoty celkové likvidity se pohybuji v intervalu 1,50 — 2,50. Toto kritérium
je splnéno pouze vroce 2020. V prvnich tfech letech jsou hodnoty hodné pod
doporuc¢enymi hodnotami, coz je znamka toho, Ze podnik financoval dlouhodoby majetek
kratkodobymi zdroji a nemél by tak dostatek pohotovych zdroji k vyrovnani dluht, jez
by mél v blizké dobé uhradit. Standardni hodnoty ukazatele pohotové likvidity jsou
v rozmezi 1,00-1,50. Tyto ¢isla opét nejsou splnéna v letech 2017-2019. V roce 2020 je

vvvvv

klesla a dostala se do standardnich hodnot.

Vyvoj ukazatel( likvidity
2,00
1,80
1,60
1,40

1,88
1,59
1,38

1,20 113 1,08
1,00 0,86 0,83 0,80
0,80
0,60 0,56 0,52
0,40
0,20
0,00

2017 2018 2019 2020 2021

B Celkova likvidita ~ ® Pohotova likvidita

Graf 35: Celkova a pohotova likvidita spole¢nosti Tesla

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Tesla, Inc., 2022)

Ukazatele trZzni hodnoty firmy

EPS ma po celé sledované obdobi rostouci trend, tim padem je dle toho ukazatele kazdym
rokem rentabilngjsi. V letech 2017-2019 je tento ukazatel zaporny z toho dtivodu, Ze byla

Tesla ve ztraté.

Ukazatel P/E je pocitan opét kvuli ztraté az v roce 2020 a 2021 a dosahuje vysokych Cisel
1 110,00, respektive 215,00.
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Ukazatel P/S porovnava cenu akcie s trzbami a pro investory bylo nejvyhodné;jsi nakoupit
v roce 2018. V poslednich dvou letech se hodnota n¢kolikanasobné zvysila, coz pro

investory jiz nemusi byt tak lakavé k nakupu.

BV se ma po celé sledované obdobi rostouci tendenci, Gcetni hodnota akcie se zvysuje

a to je znamka prosperujiciho podniku.

Tabulka 9: Ukazatele trzni hodnoty spole¢nosti Tesla

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EPS -2,37 -1,14 -0,98 0,64 4,89
P/E - - - 1 110,00 215,00
P/S 4,39 2,64 3,02 24,23 22,17
BV 5,02 5,70 7,31 23,15 29,22

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Tesla, Inc., 2022)
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4 KOMPARACE JEDNOTLIVYCH SPOLECNOSTI

V nasledujici kapitole provedu srovnani jednotlivych spole¢nosti pomoci metody
jednoduchého podilu a také pomoci bodovaci metody. V dalsi kapitole bude provedeno

mezipodnikové srovnani pomoci spider analyzy.

4.1 Komparace spolecnosti metodou jednoduchého podilu

Ve vicerozmérné matici metody jednoduchého podilu budou nésledujici ukazatele:

e rentabilita celkovych aktiv (ROA)

rentabilita vlastniho kapitalti (ROE)
e celkova zadluzenost

e celkova likvidita

e pohotova likvidita

e (isty zisk na akcii (EPS)

e Price to Earning“ (P/E)

e ,Price to Sales* (P/S)

Tabulka 10: Primérné hodnoty pomérovych ukazatelii vybranych spole¢nosti

BAOYPD
BAOYPD
_UPIAI|

ysouldjodg
vOd
30d
}soudznjpez
EHPIM
BA0)OYO]
Sd3
3/d
S/d

Alphabet 0,14 | 0,19

o
o
ol
w
()}
o
w
D
»

56,33 | 33,08 6,41

Amazon.com | 0,06 | 023 | 0,32 | 1,09 | 0,85 | 31,18 | 94,88 | 355
Apple 018 | 073 | 0,34 | 1,27 | 1,23 | 343 | 2291 | 513
Meta 021 | 026 | 0,05 | 6,54 | 654 | 865 | 2670 | 9,07

Microsoft 013 | 036 | 0,31 | 2,59 | 256 | 4,85 | 3343 | 881
NVIDIA 025 | 039 | 0,20 | 6,88 | 6,13 | 1,91 | 52,94 | 15,93
Tesla2 0,00 | -0,10 | 0,34 | 1,22 [ 0,91 | 0,21 | 662,50 | 11,29

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Ve vychozi tabulce jsou vypocitany aritmetické praimeéry vybranych ukazatel z piechozi

kapitoly za sledované pétileté obdobi 2017-2021. Kvili piesnéjsimu vysledku nebudu do

2 U spole¢nosti Tesla je aritmeticky pramér P/E po¢itan pouze za posledni dva roky 2020 a 2021 z diivodu
ztraty v minulych letech a tim padem nemoznost vypoctu kvili déleni nulou.
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aritmetického priméru pocitat vzdy nejvyssi a nejnizs$i hodnotu. Z téchto hodnot bude
vytvofena vicerozmérna matice pro komparaci analyzovanych podnikti metodou

jednoduchého podilu.

Tabulka 11: Vypocet poradi spole¢nosti dle metody jednoduchého podilu

8 a| S
= o =
< % z g 72 o=
= 3|3y |28 |0 2|z ¢ |7 &
& IR |2 |g|=z|a | m 5| & |5 |E
2 |F | §
Pramér 0,15 0,29 | 0,24 |3,06|2,90|10,00|48,21|8,14
Alphabet | 0,97 | 0,67 | 4,88 |1,21(1,26| 5,63 | 1,46 [1,27|17,35(2,17| 1.
Amazon.com | 0,44 | 0,82 | 0,76 [0,36/0,29| 3,12 | 0,51 |2,29| 8,58 |1,07| 5.
Apple 1,25 [ 2,53 | 0,72 [0,41]0,42| 0,34 | 2,10 |1,59 9,37 |1,17 | 4.
Meta Platforms| 1,45 | 0,89 | 4,88 |2,14|2,26 | 0,86 | 1,81 |{0,90(15,18{1,90| 2.
Microsoft 090|1,25| 0,79 {0,85/0,88| 0,48 | 1,44 |10,92| 7,52 |0,94| 6.
NVIDIA 1,73 (1,36 | 1,22 [2,25(2,12| 0,19 | 0,91 |0,51[10,29|1,29| 3.
Tesla -0,03/-0,36| 0,72 |0,40|0,31| 0,02 | 0,07 |0,72| 1,85 |0,23| 7.
Vihy 1 1 1 |11 1 1 |1 121
Charakter | (+1) | (+1) | 1) [+ D] <+ | (D) [ 1)

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pro kazdy ukazatel byl vypocitan aritmeticky primér za sledované obdobi 2017-2021.
Pokud je Zadouci, aby hodnota ukazatele byla co nejvyssi, byl mu pfifazen charakter (+1)
a pokud naopak platim ¢im mensi hodnota, tim 1épe, tak je u ukazatele charakter (-1). U
charakteru (+1) se dava primér do jmenovatele pti poméru kazdé spolecnosti a prislusné

hodnoty, obracené je to u charakteru (-1), jelikoz se pramér dava do Citatele.

Dle metody jednoduchého podilu si nejlépe v analyzovaném obdobi vedly spole¢nosti
Alphabet a Meta. Dale se pak postupné umistily spole¢nosti, NVIDIA, Apple, Microsoft,

Amazon.com a na poslednim misté skoncila Tesla.

4.2 Komparace spole¢nosti bodovaci metodou

Pti komparaci spolecnosti bodovaci metodou jsem vychdzel ze stejnych vychozich

hodnot jako u metody jednoduchého podilu.
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Tabulka 12: Vypodet poiadi spole¢nosti dle bodovaci metody

% go =0 | =g n o |
: | 3|3 |SE|EE|:E| B R |z i ff
E > m % %‘ = g‘ = g‘ (% m (%) '.-”: & g
Alphabet | 55,87 | 26,56 | 100,00 | 53,63 | 55,96 |100,00| 69,26 | 55,38 |516,67 | 64,58 | 2.
Amazon.com | 25,23 | 32,31 | 15,63 | 15,84 | 13,00 | 55,35 | 24,15 |100,00|281,51 |35,19 | 6.
Apple 71,97 |100,00| 14,71 | 18,46 | 18,81 | 6,09 |100,00| 69,20 | 399,23 |49,90 | 4.
Meta 83,63 | 35,29 | 100,00 | 95,06 |100,00| 15,36 | 85,81 | 39,14 |554,28 | 69,28 | 1.
Microsoft | 51,84 | 49,56 | 16,13 | 37,65 | 39,14 | 8,61 | 68,53 | 40,30 |311,75|38,97| 5.
NVIDIA |100,00 | 53,91 | 25,00 |100,00| 93,73 | 3,39 | 43,28 | 22,28 |441,59|55,20| 3.
Tesla -1,78 | -14,38 | 14,71 | 17,73 | 13,91 | 0,37 | 3,46 | 31,44 | 65,47 | 8,18 | 7.
Vihy 1 1 1 1 1 1 1 1 12 1
Charakter | (+1) | (+1) | (1) | (+1) | (+1) | (+1) | (-)) | (1)

(Zdroj: vlastni zpracovani)

U bodovaci metody se dostala ze druhého mista na prvni spole¢nost Meta Platforms,

jelikoz pteskocila podnik Alphabet, tieti se umistila NVIDIA. Dale v poradi jsou Apple

a posledni tfi mista se v porovnani s metodou jednoduchého podilu nezménila, obsadily

je podniky Microsoft, Amazon.com a Tesla.

Spolecnosti Meta 1 Alphabet téZily z vysokych hodnot rentability, velmi nizké

zadluzenosti a také z dobrych cisel likvidity. Hodné podob¢ na tom je také NVIDIA, ta

ma ale horsi ukazatele trzni hodnoty ukazatele firmy oproti prvnim dvou spole¢nostem.

4.3 Komparace spolecnosti spider analyzou

Pro komparaci jednotlivych spole¢nosti pouziji ve spider grafu oborovy prumér, ktery

bude vypocitan z aritmetického priméru hodnot financénich ukazatelii jednotlivych

analyzovanych firem ve sledovaném obdobi. Kviili pfesnéjSimu vysledku nebudu do
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Tabulka 13: Oborové praméry jednotlivych ukazateli

Ukazatel Oborovy prumér
ROA 0,15
ROE 0,29
Celkova zadluZenost 0,24
Celkova likvidita 3,06
Pohotova likvidita 2,90
EPS 10,00
P/E 48,21
P/S 8,14

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pro komparaci spolec¢nosti spider analyzou jsem pievedl hodnoty do procentudlni
podoby, pficemz vysledky oborového priméru jsou vedeny jako zdklad, tedy 100 %.
Jednotlivé hodnoty spole€nosti jsou podéleny oborovym primérem. Aby bylo zachovéano
pravidlo ,,éim vice, tim 1épe®, jsou naopak oborové pruméry déleny ukazateli celkové

zadluzenosti, P/E a P/S jednotlivych spole¢nosti.

Tabulka 14: Komparace jednotlivych spole¢nosti s oborovym primérem

¢ . | % S| =
> prd
N = 3 > = 5 2 4
>0 o o —_ - -_ D
& 5 S S B S S 2
) 2 g ® g = > ®
X — = —
£ 3 3
w
ROA 96,82 43,72 124,71 144,92 89,83 173,29 -3,08
ROE 67,20 81,75 252,99 89,28 125,38 136,39 -36,39

Celkova zadluZenost 488,00 76,25 71,76 488,00 78,71 122,00 71,76
Celkova likvidita 120,51 | 35,60 41,48 213,59 84,59 224,69 39,84
Pohotova likvidita 126,29 | 29,33 42,44 225,67 88,34 211,53 31,40

EPS 563,07 | 311,68 34,29 86,47 48,48 19,09 2,10
P/E 145,73 | 145,73 210,41 180,55 144,20 91,06 7,28
P/S 127,02 229,35 158,71 89,77 92,42 51,11 72,12

(Zdroj: vlastni zpracovani)
Alphabet Inc.

Alphabet mé& Sest zosmi ukazateli vysSi nez oborovy pramér. Nejlepsi hodnoty
nabyva EPS a celkova zadluzenost s 563,07 %, respektive 480,00 %. Vyssi nez prumér

ma také celkova likvidita, P/E a P/S. Lehce pod primérem jsou ukazatele rentability,
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ROA s 96,82 % a ROE nabyva hodnot 67,20 %. Silnou strankou Alphabetu je velmi nizka
zadluzenost a také vysoka ziskovost akcie. Paradoxné jsou niz$i oba ukazatele rentability,

avSak ne o moc oproti oborovému praméru.

Alphabet
e OboOrovy prameér Alphabet
ROA

600%
P/S ROE

400%

200%

A
P/E 6 Celkova zadluZenost

EPS Celkova likvidita

Pohotova likvidita

Graf 36: Spider analyza spolecnosti Alphabet

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Amazon.com, Inc.

Amazon vykazuje nejvyssi hodnoty u EPS, 311,68 % oproti priméru, dale pak P/S o
229,35 %. Lepsi hodnoty ma také P/E. Oproti priméru jsou niz$i ostatni ukazatele.
Rentabilita vlastniho kapitalu a celkova zadluZenost dosahuji 81,75 %, respektive
76,25 %. Pod hranici 50 % se dostala rentabilita celkovych aktiv a celkova i pohotova
likvidita.

69



Amazon.com

e ObOrovy primeér e Amazon.com

ROA
400%
P/S.— 300% ROE
200%
P/E Celkova zadluzenost
EPS Celkova likvidita

Pohotova likvidita

Graf 37: Spider analyza spole¢nosti Amazon.com

(Zdroj: vlastni zpracovani)
Apple Inc.

Nejsilnéjsi ze sledovanych ukazatel ma spole¢nost Apple rentabilitu vlastniho kapitalu
s hodnotou 252,99 % oproti oborovému praméru. Nadprimérné hodnoty jsou vypocitany
také u P/E, P/S a rentability celkovych aktiv. Naopak hor$i ¢isla dosahuje celkova
zadluZenost, oba ukazatele likvidity a nejhtife je na tom rentabilita akcie, kterou vyjadiuje

EPS.

Apple
e ObOrovy primer e Apple
ROA
300%
P/S 250% ROE
200%

P/E Celkova zadluZenost

EPS Celkova likvidita

Pohotova likvidita

Graf 38: Spider analyza spole¢nosti Apple

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Meta Platforms, Inc.

Meta ma pét Z osmi sledovanych ukazatell vyssi nez oborovy prumér. Nejlépe je na tom
oproti priméru s 488,00 % celkova zadluZenost. Vysoké hodnoty dosahuji také ukazatele
likvidity, pohotova 225,67 % a celkova pak 213,59 %. Pod primérem je rentabilita
vlastniho kapitalu a také hodnotovy ukazatel P/S dosahujici 89,28 %, respektive 89,77 %.
Pod touto hranici je také EPS s 86,47 %. Mirn€ lepsi hodnoty oproti analyzovanym

podnikiim ma rentabilita celkovych aktiv a P/E.

Meta Platforms

e OboOrovy prameér Meta Platforms
ROA
600%
P/S 450% ROE
300%

150%

AR\
P/E 0% J Celkova zadluZenost
.

EPS Celkova likvidita

Pohotova likvidita

Graf 39: Spider analyza spole¢nosti Meta Platforms

(Zdroj: vlastni zpracovani)
Microsoft Corporation

Microsoft ma ze vSech analyzovanych podnikii hodnoty nejvice se blizici oborovému
prumé&ru. Nad timto primérem je nejvice P/E 0 144,20 %, dale pak rentabilita vlastniho
kapitalu s 125,38 %. Nejnizsi ¢isla dosahuje ukazatel EPS a to 48,48 %. U ostatnich

ukazatelil jsou ¢isla vyssi, ale stale nedosahuji oborového primeéru.
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Microsoft

e ObOrovy primeér e Microsoft

ROE

Celkova zadluzenost

Celkova likvidita

Pohotova likvidita

Graf 40: Spider analyza spole¢nosti Microsoft

(Zdroj: vlastni zpracovani)
NVIDIA Corporation

NVIDIA dosahuje nejlepSich ¢isel oproti ostatnim analyzovanym podnikiim v celkové
i pohotové likvidité o 224,69 %, respektive 211,53 %. Dale jsou také nad primérem
ukazatele rentability, ROA 0 173,29 % a ROE 0 136,39 %. Lepsi hodnoty ma také celkova

zadluzenost. Naopak nizka cisla dosahuje NVIDIA u vsech ukazatelti trzni hodnoty

firmy.
NVIDIA
e OboOrovy primeér e NVIDIA
ROA
300%
P15 200% ROE
100%
P/E Celkova zadluzenost
EPS Celkova likvidita

Pohotova likvidita

Graf 41: Spider analyza spole¢nosti NVIDIA

(Zdroj: vlastni zpracovani)

72



Tesla, Inc.

Tesla ma vSechny hodnoty nizs§i, nez je oborovy priamér, a to pfedevsim proto, ze se
dostala do zisku az posledni dva roky sledovaného obdobi. Z tohoto diivodu jsou
ukazatele ROA i ROE zaporné a to -3,08 %, respektive -36,39 %. Ostatni hodnoty jsou

kladné, ale ani jedna nedosahuje 100 %. Nejlépe je na tom celkova zadluzenost s 71,76 %.

Tesla

e ObOrovy primeér e=Tesla

ROA

P/E Celkova zadluzenost

Celkova likvidita

Pohotova likvidita

Graf 42: Spider analyza spole¢nosti Tesla

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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5 VERIFIKACE JEDNOTLIVYCH SPOLECNOSTI
Z HLEDISKA PRIPADNEHO BANKROTU

V nésledujici kapitole provedu vypocet Altmanova bankrotniho modelu pro jednotlivé
spole¢nosti. Tento model je zaméten na akciové spolecnosti, s kterymi Ize obchodovat na
vefejnych trzich nebo Ize kdykoliv zjistit kurz jejich akcii. Timto modelem lze zjistit, zda

je podnik finan¢né stabilni nebo mu v budoucnu hrozi bankrot.

5.1 Altmaniv bankrotni model pro jednotlivé spole¢nosti

Altmaniv bankrotni model, ktery je také zndmy jako ,, Z-score“ fadi spole¢nosti do tii
intervall a dle nich posuzuje, zda jsou finan¢né stabilni a nehrozi jim bankrot. Finan¢né
stabilni se berou podniky s vyslednym Z-score vys§im nez 2,99. Rozmezi 1,81-2,99 se
nazyva jako ,,Sedad zona“ a nelze presné urcit finanéni prognoézu pristiho vyvoje podniku.
Pokud je Z-score nizs§i nez 1,81, musi investor poéitat s pfipadnym bankrotem

spole¢nosti.

Tabulka 15: Vyvoj hodnot Z-score jednotlivych spole¢nosti

Z-score 2017 2018 2019 2020 2021 |Prumér
Alphabet 111,99 | 110,00 36,26 27,12 42,49 65,57
Amazon.com 9,18 10,80 8,70 11,31 9,15 9,83
Apple 5,87 5,55 8,96 12,97 15,23 9,72
Meta Platforms 4275,09 | 451,23 33,63 43,68 40,85 | 968,90
Microsoft 5,56 6,83 9,89 13,98 20,19 11,29
NVIDIA 38,23 27,66 34,96 26,95 40,12 33,58
Tesla 2,67 3,07 3,83 31,10 2,20 8,57

(Zdroj: vlastni zpracovani)

U vSech sedmi analyzovanych spole¢nosti jsou hodnoty vysoké a Ize vSechny povazovat
za finan¢n¢ stabilni. Jedind vyjimka je u spolecnosti Tesla, ktera se nachazela v ,,Sedé
zO6né* v letech 2017 a 2021. Primérné nejvyssi Z-score ma spole¢nost Meta Platforms
a to hlavné diky roku 2017 a 2018, kdy byl jejich celkovy dluh opravdu velice nizky,
a proto jsou hodnoty tak vysoké. DalSimi v potadi dle priiméru je Alphabet a NVIDIA.
Nad hodnotou 10 mé& primérnd cisla také Microsoft. Lehce pod touto hranici je

v

jsou finan¢né zdravé a nehrozi jim bankrot. Potenciondlni investor mize uvazovat
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I 0 dlouhodobgjsich investici do téchto spolecnosti. Pozornéji sledovat vSak musi

spole¢nost Tesla.
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6 VLASTNI NAVRH NA ROZSIRENI PORTFOLIA
HEDGEOVEHO FONDU

V této kapitole navrhnu dle pfedchozich jednotlivych analyz a vysledk vhodné rozsiteni
portfolia hedgeového fondu dle pozadavki managementu. Je bran také ohled na investi¢ni
strategii a statut fondu. Nasledn¢ také procentudlné rozdélim, o jaké spoleCnosti by se

mélo portfolio rozsifit nejvice.

Aby bylo rozdéleni co nejptesnéjsi, pouzil jsem pruméerné hodnoty z podilové a bodovaci
metody, které jsem dal do poméru k celkové hodnoté. Tyto dva vysledky jsem

zpruméroval a poté z n¢j udélal procentudlni vyjadieni, z n&jz vychazi rozdeleni portfolia.

Byl bran také ohled na vysledky Altmanova Z-score a dalsi jednotlivy analyzy

spole¢nosti.

Tabulka 16: Procentualni rozdéleni rozsiieni portfolia

0w Pomér o v Pomér
Prumér s Prumér ,
~ . | podilove , | bodovaci
podilové d bodovaci d Celkem
metody metody metody metody na
na celek celek
Alphabet 2,17 0,33 64,58 0,27 30,13%
Meta Platforms 1,90 0,29 69,28 0,29 29,04%
NVIDIA 1,29 0,20 55,20 0,23 21,41%
Apple 1,17 0,18 49,90 0,21 19,42%
Celkem 6,52 1,00 238,97 1,00 100,00%

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Alphabet Inc.

Spolecnost Alphabet disponuje velmi robustnim hospodafstvim a jedna se o titul, ktery je
Vv technologickém sektoru jeden z nejvétsi a nejsilngjSich. Podnik mé4 hodné kapitalu
a také mnoho moznosti pro dalsi rozvoj. Alphabetu se kazdym rokem dafi ¢im dal vic

a posouva tak lat’ku na neustale vyssi aroven.

Podnik mé za analyzované obdobi neustale se zvySujici trzby 1 zisk. Oproti oborovému
praméru ma o trosku nizsi hodnoty ukazatela rentability. Ostatni ukazatele uz jsou naopak
vy$$i nez u ostatnich analyzovanych podnikti. Alphabet zdobi pfedevSim velmi nizka

zadluZzenost a vysoky hodnotovy ukazatel EPS. Ukazatele likvidity maji klesajici
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tendenci, ale 1 tak se drzi na velmi dobrych ¢islech a podnik by tak nemél s ptipadnou

platebni neschopnosti.

Dle metody jednoduchého podilu se ze sedmi analyzovanych podnikii spole¢nost umistila
na prvnim mist¢ a podle bodovaci metody na misté druhém. Také v bankrotnim
Altmanové modelu jsou hodnoty velmi vysoké znacici finanéni zdravi podniku. Z téchto
divodu jsem se rozhodl doporucit managementu, ze by se mél hedgeovy fond nejvice

rozsifit pravé o spolecnost Alphabet a to 0 30,13 % z celkového vyhrazeného kapitalu.
Meta Platforms, Inc.

Hedgeovy fond bych také navrhuji rozsifit o spolecnost Meta Platforms nejen kvali
dobrym vysledkiim hospodareni, ale také kvuli velkému potencidlu, ktery spolenost

bezesporu ma predevsim diky velkému mnozstvi dat o uzivatelich.

Zisk 1 trzby spolecnosti za sledované obdobi neustéale rostou. Stejné jako u spolecnosti
Alphabet ma Meta velmi nizké zadluzeni. Vysoké hodnoty oproti konkurenci ma také
celkova i pohotova likvidita. Lep$i ¢isla vykazuje také rentabilita celkovych aktiv
a ukazatel P/E. Naopak mirn¢ horsi Cisla oproti analyzovanym podnikiim dosahuji tfi
z osmi ukazatelll, a to konkrétné rentabilita vlastniho kapitalu a dale pak ukazatele trzni

hodnoty firmy EPS a P/S.

Metoda jednoduchého podilu pfifadila spolecnosti druhé misto a v bodovaci metodé
dokonce pticku prvni. Dle Altmanova bankrotniho modelu firm¢ finanéni problémy
nehrozi, a proto navrhuji rozsifit hedgeovy fond o tuto spolecnost o 29,04 %

z vyhrazeného kapitalu.
NVIDIA Corporation

DalSim titulem, ktery navrhuji zatadit do hedgeového fundu je NVIDIA. Ve svéte je velky
nedostatek ¢ipt a také kvili tomu NVIDIA tak rychle roste a dokéze z této situace tézit.

Roste odbyt, cena stoupé a vynosy spolecnosti jsou vyssi.

Trzby 1 zisk spolecnosti maji po celé sledované obdobi rostouci tendenci. Nejlepsi
hodnoty oproti konkurenci vykazuje spolecnost v likvidité. Nadprimérné jsou také
ukazatele rentability, celkovych aktiv i vlastniho kapitalu. NVIDII zdobi také nizka

zadluZenost. Oproti oborovému priiméru ma ale hor$i ukazatele trzni hodnoty firmy.
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Dle metody jednoduchého podilu i bodovaci metody se NVIDIA umistila na tfetim miste.
Také v bankrotnim Altmanoveé modelu dosahuje dobrych ¢isel. Lepsi hodnoty ma pouze
Meta Platforms a Alphabet. Z tohoto hlediska je podnik také finanéné zdravy, proto

navrhuji rozsifit hedgeovy fond o tento titul o 21,41 % z vyclenéného kapitalu.
Apple Inc.

Spolec¢nost Apple zaznamenal v poslednich letech pisobivy rast a da se o¢ekavat, ze bude
pokracovat. Apple mé pevnou pozici na svété a pysni se silnou poptavkou po svych
produktech. Za zminku stoji také loajalita zdkaznikl k této znacce a ochota nakupovat

dalsi produkty a sluzby Applu.

Trzby i zisk spole¢nosti maji po celé analyzované obdobi rostouci trend. Podnik mé velmi
vysokou rentabilitu vlastniho kapitalu a nadprimeérna je také rentabilita celkovych aktiv.
Dobré ¢&isla vykazuji také P/E a P/S. Oproti konkurenci jsou niz8i hodnoty celkové
I pohotové likvidity a také celkova zadluzenost. Stale jde vSak o dobra Cisla a nehrozi zde

platebni neschopnost.

Apple obsadil ¢tvrtou pficku podle metody jednoduchého podilu 1 bodovaci metody. Také
Altmantv index poukazuje na finan¢ni zdravi podniku, proto portfolio hedgeového fondu

navrhuji rozsifit o tento titul o 19,42 %.

21,41%

29,04%

u Alphabet = Meta Platforms = NVIDIA Apple

Graf 43: Navrh na roz$ifeni hedgeového fondu

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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ZAVER

Hlavnim globdlnim cilem diplomové prace bylo Vvypracovani navrhu na rozsifeni
investicniho portfolia akciového hedgeového fondu, ¢imz jsem chtél managementu
navrhnout takové tituly, aby v horizontu nasledujicich let tento hedgeovy fond piekonal

oborovy prumér a byl pro investory vynosny.

Teoreticka Cast se zabyvala pradvnim vymezenim investi¢nich fondu a jejich rozdéleni.
Byly popsany fondy kolektivniho investovani i fondy kvalifikovanych investort,
respektive hedgeové fondy. Pravné vymezeny byly také pojmy statut fondu
a kvalifikovany investor. V dalsi ¢asti teoretického zakladu jsou popsany pomérové
ukazatele finan¢ni analyzy, a to konkrétn¢ ukazatele rentability, zadluzenosti, likvidity
I ukazatele trzni hodnoty firmy. Nedilnou soucasti prvni ¢asti je i definovani metod
mezipodnikového srovndni, a to metoda jednoduchého podilu a také bodovaci metoda.
Grafické znazornéni komparace podnikit ma za kol spider analyza a v posledni ¢asti
teorie jsou formulovany Altmanovy bankrotni modely. VSechny poznatky z teoretické

¢asti jsou pieneseny a pouzity v dalsi ¢asti diplomové prace.

V dalsi c¢asti je definovan statut fondu a poZadavky managementu na rozSifeni
hedgeového fondu. Z prvotniho vybé&ru splnilo kritéria sedm podnikl, které byly

podrobeny podrobné analyze v dalsi praktické ¢asti.

Druha prakticka ¢ast zanalyzovala sedm vybranych podniki. Je zde popsan trzni vyvoj
kurzu akcie, analyzy trzeb a zisku a také jiz zminéna financni analyza pomérovych

ukazatelu.

Nasleduje mezipodnikova komparace metodou jednoduchého podilu a bodovaci metody.
Tyto metody sefadily jednotlivé analyzované spolecnosti od nejlepsi po nejhorsi. Dalsi
srovnani je provedeno pomoci spider analyzy, kdy jsou jednotlivé podniky porovnany

S oborovym primérem.

V ptedposledni kapitole je pomoci Altmanova bankrotniho modelu pro akciové
spolecnosti, jejichz akcie jsou obchodovatelné na burze zkoumano, zda analyzovanym

spolecnostem nehrozi v blizké budoucnosti bankrot.
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Posledni navrhova ¢ast obsahuje vybér nejlepsich titulii véetné zdiivodnéni vybéru a také
0 kolik procent z vyhrazeného kapitalu by se mél hedgeovy fond o jednotlivé tituly
rozsifit. Managementu fondu byly doporuCeny nésledujici spoleCnosti a jejich

procentualni zastoupeni v rozsiteni portfolia je néasledujici:

e Alphabet Inc. 30,13 %
e Meta Platforms, Inc. 29,04 %
¢ NVIDIA Corporation 21,41 %
e Apple Inc. 19,42 %
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