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Souhrn

PiedloZena bakalarska prace se zaobira firemni fundamentalni analyzou, jakoZto jednim
Z nejkomplexngjsich a nejoblibengjsich analytickych piistupti k ohodnoceni akciit. Jejim cilem je
zjisténi vybranych ukazatell ke zhodnoceni vybrané akcie. Na zakladé hodnot téchto ukazatell je
mozno urcit, zdali je konkrétni akcie podhodnocena, nadhodnocena, anebo spravné ohodnocena,
a vydat kone¢né investi¢ni doporuceni. Konkrétni vyuziti metod firemni fundamentalni analyzy je

prezentované na praktickych ptikladech za pouziti dat spole¢nosti Microsoft Inc.

Prvni ¢ast zkouma problematiku akcii, jejich ¢leneni, druhy, povinnosti spojené s drzbou a
vyhody a nevyhody jejich drZeni pro investora i emitenta. Druha Cast se zaobird fundamentélni
analyzou z teoretického pohledu, a jejimi odlisnostmi od technické a psychologické analyzy, tyto
dalsi pristupy také strucné definuje. Tteti ¢ast vyuziva teoretické poznatky z predchéazejich kapitol

bakalarské prace k aplikaci na akciové spolecnosti Microsoft Inc, a provadi investi¢ni doporuceni.

Kli¢ova slova: Akcie, jmenovita hodnota, kurz, zisk, podil na zisku, dividendové kryti, ukazatel
P/E, ukazatel M/B, rentabilita

Cil prace a metodika

Cilem prace ,,Analyza akcie Microsoft inc. s vyuZitim firemni fundamentélni analyzy* je
na zékladé teoretickych znalosti z nastudované literatury charakterizovat akcie. Vysvétlit jejich
podstatu, popsat jaké akcie existuji, jaké jsou s jejich drZzenim spjaté vyhody a nevyhody pro
investora 1 emitenta a jaka jsou zékladni prava spojena s drZenim akcii. Dal§im cilem je
charakteristika ukazateld firemni fundamentalni analyzy a zakladnich ukazateld kapitalového trhu.
Konkrétné jde o ukazatele rentability, aktivity a zadluZenosti, a dale o dividendovy vyplatni pomér,
EPS a ukazatele P/E a M/B. V praktické ¢asti autor prace stanovi a zhodnoti jmenovane ukazatele
a to v prubchu poslednich 5 let na zakladé vyro¢nich zprav spolecnosti. V navrhové ¢asti je cilem

vyuzit teoretick€ poznatky spolecné s vyslednymi ukazately a provést investicni doporuceni.

1 GRAHAM, Benjamin a David L DODD. Security analysis: principles and technique. 3rd ed. New York: McGraw-Hill, c2005,
xiii, 770 p. ISBN 00-714-4820-9.



Uvod

Vznik penéz a s nimi spojend vidina bohatstvi ovlivnily celou lidskou spolec¢nost.
Ziskuchtivi investofi se nevahaji vzdat svych finan¢nich prostfedkli na financnim trhu v nadéji, ze
mozna jiz brzy zacnou dosahovat pfiznivych vynost, kdy budouci hodnota investi¢nich
instrumentii pfevysi hodnotu soucasnou. Ani dnes, v dobé vyspélého technologického pokroku a
Siroké Skdly dostupnych poznatkl, vSak neexistuji ustadlené modely rozhodovani, které by

zarucovaly vyber uspesné investicni strategie.

Odbornici v oblasti investovani se v sou¢asnosti nejvice orientuji na tii analytické ptistupy

k ohodnocovani akcii, konkrétné jde o fundamentalni, technickou a psychologickou analyzu.

Vsestrannou fundamentalni analyzu povazuji odbornici za nejvyuzivanéjS$i zplsob
ohodnocovani akcii. Pro zpracovani jsem se rozhodl z divodu zajmu o ziskani §ir§ich poznatkt o
analytickém pfistupu, ktery je diky rozmanitym metoddm schopny identifikovat Spatné ocenéné
akcie na trhu, ¢imz nabizi investorovi moznost profitovat z podhodnocenych akcii, jejichz aktualni
trzni kurz je niz$i, nez jejich vnitini hodnota.

V bakalatské praci je vyvijeno usili, smétujici k naplnéni hlavniho cile, kterym je vysvétlit
princip fungovani fundamentalni analyzy cennych papirt, a to jak teoreticky, tak také prakticky.
Uspé&sny vysledek ve vztahu k hlavnimu cili ma byt dosahnuty diky nékolika parcialnim ciltim.
Napftiklad vybér kvalitni odborné literatury a systematické tifidéni ziskanych poznatki umozni
jednoduchou a rychlou orientaci v problematice, a odpovidajici technické a technologické
vybaveni pomtiZe pii zpracovani dila do kone¢né podoby.

Zavér

Cilem této bakalaiské prace bylo zhodnoceni akcie pomoci ukazateli firemni
fundamentélni analyzy. Z ukazatell firemni analyzy byly pouzity rentabilita, aktivita a
zadluzenost, z ukazatelll kapitalového trhu pak mira riistu dividend, dividendovy vyplatni pomér,

EPS a ukazatele P/E a M/B. Finan¢nim instrumentem byla akcie spolecnosti Microsoft

Corporation obchodovana na elektronickém burzovnim trhu USA.

Prvnim ukazatelem byla rentabilita a celkovy obrat aktiv. Na jejich propadu se podepsaly

jednak celosvétové financéni krize v letech 2009 a 2012, ale také investice do telekomunikac¢niho



prumyslu, jmenovité spole¢nosti Nokia a Motorola, které za uplynulych 5 let t¢émét zdvojnésobily
hodnotu aktiv spolecnoti, zatimco nértst Cistého zisku se pohyboval zhruba na 20%. Nicméné
hodnoty ROA 12,81% a ROE 24,59% jsou zhruba o 1-2% vyssi nez je primér daného odvétvi a
celkovy obrat aktiv (0,5) pfesné odpovida trendu odvétvi, a tak je akcie povazovana za vhodnou

investici.

Jako dalsi byly spocitany P/E ukazatel, EPS a dividendovy vyplatni pomér. VSechny tfi
ukazatele zaznamenaly pokles zpiisobeny ekonomickymi krizemi, ale béhem poslednich 2 let
atakuji dlouholeta maxima. To je dano tim, ze trzni cena akcii spole¢né s vysi dividend od roku
2010 konstantné rostly a byly vice nez zdvojnasobeny. D4 se tedy predpokladat, ze tento rast
nebude vyznamné ovlivnén a investice je doporucena. VSechny ukazatele jsou nadprimérné v

porovnani s primérnymi hodnotami daného odvétvi

Dalsim ukazatelem bylo M/B ratio které¢ s hodnotou 4,22 pro rok 2014 vysoce pievysSuje
konkurenci ve stejném odvétvi, a fadi tak firmu mezi elitu na trhu. Jeho vyse je dana predevsim
tim, Ze faktor nebere v potaz hodnoty Goodwill a brand equity spolecnosti, které v soucasné dobé

patii mezi jeji hlavni piednosti.

Poslednim ukazatelem byla zadluzenost. Ukazatel celkové zadluzenosti se v poslednich 5 letech
pohyboval pouze minimalng, a to v fddu 1 az 2 procent a nikdy neptesahl celkovou hranici 50%.
Protoze se jedna o obrovskou nadnarodni spole¢nost s dlouholetou tradici, mira samofinancovani
52% a hodnota finan¢ni paky 1,92 pro rok 2014 nepiedstavuje pro investory a finan¢ni instituce

téméez zadné riziko a jejich historicky vyvoj a porovnani s celym odvétvim naznacuji totéz.
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