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1. Souhrn

Fundamentalni analyza zkouma nejen ekonomické raktbere v potaz i demografii,
politickou situaci, sociélni problémy spojené s&udim dané spolosti a mnoho dalSich,
které maji vliv na hodnotu akcie. Cilem fundamemitahalyzy je zjistit vnini hodnotu akcie,
ktera mize byt bd’ podhodnocena, nadhodnocena nebo ohodnocena &prinnastane
v piipact, kdy se vnitni hodnota rovna trzni cénakcie. Diky tomuto zji&hi se nize

investor spravé rozhodnout, jaké dini s danymi akciemi rozhodnuti. Zasaddilezity je

cyklus zpracovani informaci. Fundamentalni analyyehazi z dat, které jsou vSeobécn
dostupné, coz je jeji vyhoda i nevyhoda zatovnalyza probiha naech urovnich, globalni,

odwtvoveé a firemni.

Literarni reSerSe této bak&d&é prace charakterizuje akcie, jejich druhy a visje jejich
hodnotu. Popisuje i dalSi akciové analyzy. Podata&tist reSerSe je zaiiena na popis

principu fundamentalni analyzy, a to vSech jejidkidh casti.

Predstaveny jsou modely pro vyf®i vnitni hodnoty akcie. Braz je kladen na ukazatele
kapitalového trhu, které jsou nasleédryuzity v praktickécasti bakaléské prace. Modelovy

piiklad rozebira akcie vybrané spatesti Erste Group Bank AG.

Kli¢ova slova: Fundamentalni analyza, akcie, globalni analyzayétedva analyza,

podnikova analyza, akciovy index, arokova miralacé, kurz, trh, burza, viiiti hodnota
2. Cil prace a metodika

Cilem této bakal&ké prace je posoudit akcie vybrané spudsti Erste Group Bank AG
pomoci fundamentalni analyzygsreji na zaklad ukazatei kapitaloveho trhu. Ze zji&ych

vysledki bude naslednvyvozeno investini doporgeni.

Metodika prace vychazi ze shroméiia studia informaci o fundamentalni analyze. ¥eSk
informace ¢erpané pro tuto bakakkou praci jsou z odborné literatury a émnych
internetovych zdrdi.

V ¢ésti literarni reSerSe bude nejprve proveden roakoii, vysétleny jejich druhy, hodnota
a [pedstaveny prava spojend sdrzenim akcii. MNejitejSi cast bude &novana

fundamentéalni analyze. DetailrpopiSi fungovani principu analyzy na vSedhch jejich

arovnich, globalni, odstvové i firemni, a pedstavim modely pro vyget vnitni hodnoty

akcie, jeji ohodnoceni a charakterizuji jednotlik@zatele kapitalového trhu.
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V praktickécasti bakaléské prace vyuziji nabitych poznatkMetodika tétatasti prace bude
vychazet z ukazatiekapitdlového trhu, kterymi jsourgdevsim ukazatele P/E ratio, Sharpovo
P/E ratio, P/B ratio nebo cash flow na akdtisty zisk na akcii a dalSi.

3. Zawr

Fundamentélni analyza j€iany nastroj pro investory, jak objevit na trhu §gaohodnocené
akcie. Vychazi zfedpokladu, Ze akcie ma svou ¥nithodnotu. Porovnanim s trzni cenou
akcie se zjisti, zda-li je akcie podhodnocena, nddbcena nebo ohodnocena sp&aen

z toho plynouci dopotieni pro investora. Neni vhodné v&aRit rozhodnuti pouze na jejim
zaklad, je dopordeno vzdy zohlednit co nejvice fakbgraby bylo mozné riziko investice
eliminovat. Fundamentalni analyza zkoum@ akcii ieght Grovnich, globalni, odivové a

firemni.

Tématem bakat&ké prace bylo charakterizovat akcie, popsat grifitndamentalni analyzy
na vSech Urovnich argdstaveni modélpro vypaet vnitni hodnoty akcie, igdevsim pak

ukazatel kapitadlového trhu. Hlavnim cilem této bakaké prace bylo posoudit akcie
vybrané spolénosti pra¥ na zaklad ukazatei kapitalového trhu.

Pro modelovy giklad jsem si vybrala spalaost Erste Group Bank AG, jelikoz se jeji akcie
obchoduji i na Burze cennych papiPraha a je s@asti indexu PX. Pomoci jednotlivych
ukazatel kapitalového trhu a navic diky vygta vnitrni hodnoty akcie dle jednostupvéeho
dividendoveho diskontniho modelu s koneu dobou drzby, jsem se pokusila akcii

zhodnotit.

Nejdrive jsem zjistila, Zze na zakladhistorickych dat o vyvoji vysi dividend, iheme
ocekavat jejich pokles, nikoliviist. Dale jsem vyp#italacisty zisk na akcii, miru zadrzeného
zisku, cash-flow na akcii a dividendovy vynos. Aeidlen z &chto ukazateél nevykazoval, ze
by akcie zkoumané spdieosti byly v budoucnu vyhodnou investici. Uz jetekavany

pokles dividend je vyznamnym argumentem, ktery paitenalni investory zajima.

Pomoci CAPM modelu jsem déale stanovila bezrizikowgmosovou miru, kterou jsem
nasledd vyuzila ve vypdtu otekavané vynosové miry. Kdyz jsenmglen vstupni hodnoty
stanoveny, vyptetla jsem porgrové ukazatele jako je P/E ratio, Sharpovo P/Eby&iBV a
P/B ratio.



Protoze vysledna hodnota P/E ratio je ena@rwysokd, jsou d& moznosti vysetleni. A to ze
spole&nost ma pechodr nizké zisky, ale trzni cena akcie na tuto sitjeg# nezareagovala.
Nebo nmize byt nadhodnocena akcie a j@kéavan jeji pokles. V porovnani se Sharpovo P/E

ratio vychazi akcie Erste Group jako nadhodnocena.

Nakonec jsem spiSe pro zajimavost \Wgita vniini hodnotu akcie na zaklad
jednostupiového diskontniho dividendového modelu s kmoei dobou drzby, jelikoz se
nejedna o ukazatel kapitalového trhu. Nicenémde se potvrdilo, Ze je akcie nadhodnocend a
nakup akcii spotmosti Erste Group bych investorovi nedopilau
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