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Fundamentalni analyza akcie spole¢nosti Meta Platforms

Inc.

Abstrakt

Bakalafska prace se vénuje aplikaci fundamentdlni analyzy na americkou spolecnost
Meta Platforms Inc. (dfive znama pod nazvem Facebook) obchodovanou na americké burze
NASDARQ. Na zakladé této analyzy je vypoctena vnitini hodnota akcie, od které se stanovi
investi¢ni doporuceni, zda je vhodna chvile pro investici do tohoto akciového titulu. Prace
je rozdélena do dvou hlavnich kapitol. Teoretické poznatky se zamétuji na pojmy, které jsou
spjaty s fundamentalni analyzou. Fundamentalni analyza je popsana metodou shora tedy od
globalni analyzy pies analyzu odvétvovou az po samotnou spoleCnost. Prakticka cast
kopiruje strukturu s teoretickymi poznatky a je zakonfena vypoltem aktudlni vnitini

hodnoty za pouziti vhodnych modela

Kli¢ova slova: Fundamentalni analyza, akcie, zisk, vnitini hodnota, trzni hodnota, Cash

flow



Fundamental analysis of Meta Platforms Inc. stock

Abstract

The bachelor thesis focuses on the application of fundamental analysis on the
American company Meta Platforms Inc. (previously known as Facebook) traded on the
American NASDAQ stock exchange. Based on this analysis, the intrinsic value of the stock
is calculated to determine investment recommendations, whether it is a suitable time to
invest in this stock. The thesis is divided into two main chapters. The theoretical part focuses
on the concepts associated with fundamental analysis. Fundamental analysis is described
using the top-down method, from global analysis through industry analysis to the company
itself. The practical part mirrors the structure of theoretical knowledge and concludes with

the calculation of the current intrinsic value using appropriate models.

Keywords: Fundamental analysis, stock, profit, intrinsic value, market value, Cash flow
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1 Uvod

Jedno z hlavnich témat, o kterém se ve spole¢nosti Casto diskutuje, je zhodnoceni
finan¢nich prostiedkl. Lze se docist, ze by Clovék nemél nechat své volné finan¢ni
prostiedky leZet v bankach na béznych tétech, které maji jen zanedbatelné procentni vynosy.
V dnesni dobé existuje fada zplisobii, jak zhodnotit finan¢ni prostiedky, at’ od spoficich uctt
az po investice do kryptomén. Cim vyssi je pozadovana vynosova mira, tim roste riziko
mozné ztraty vlozenych penéz. Proto by mél kazdy peclivé uvazit, jaké riziko je schopen
podstoupit pro piipadny zisk. Akciovy trh, ktery je zde jiz n€kolik desitek let, Ize povazovat
za nejbéznéjsi formu investovani. Kazdy se s pojmem akcie za Zivot jisté potkal, ptipadné
potkd. Ovsem investovani do akciovych instrumenti s sebou pfinasi také zvysené riziko a pti
nevhodné zvolené spole¢nosti miize ¢lovek utrpét velmi znatelnou ztratu. Z tohoto ditvodu
je zapotiebi si vybranou spolecnost dikladné zanalyzovat. Analyzovat Ize od zékladnich
slouzi k vypo¢tu vnitini hodnoty akcie. Tato hodnota je pro investory ¢i analytiky zasadni
v rozhodnuti investovat ¢i neinvestovat do vybrané spole¢nosti. Tato bakalaiska prace se
zaméfuje na fundamentalni analyzu spole¢nosti Meta Platforms, jejiz sluzby jsou vyuzivany

po celém svete.
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2 Cil prace a metodika

Zpracovani prace je podminéno vymezenim cilti a metodickym postupem.

2.1 Cil préace

Cilem této prace je za pomoci fundamentalni analyzy vypocitat vnitini hodnotu akcie
firmy Meta Platforms Inc a nasledné urit, jestli je akcie nadhodnocena, podhodnocena ¢i je
dana akcie spravné ocencéna. Na zdklad¢ srovnani vnitini hodnoty akcie a aktudlni

obchodované cen¢ bude vydano investi¢ni doporuceni.

2.2 Metodika

Bakalarska prace Fundamentalni analyza akcie spole¢nosti Meta Platforms Inc bude
rozdelena na dvé hlavni ¢asti, a to ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou. V teoretické ¢asti bude
fundamentélni analyza vypracovana formou globélni, odvétvové a podnikové analyze.

V globalni analyze podniku budou popsany hlavni makroekonomické ukazatele,
které ovlivituji déni na akciovych trzich, mezi které se fadi HDP, penézni nabidka, inflace,
urokova mira a politické a ekonomické Soky. Po této kapitole bude nasledovat odvétvova
analyza, kde budou blize definovany pojmy zivotni cyklus odvétvi, citlivost odvétvi na
hospodaisky cyklus, citlivost akcii na faze hospodarského cyklu a trzni struktura odvétvi,
pricemz kazda tato kapitola bude podrobnéji rozebrana dle dostupnych informacénich zdroja.
V posledni ¢asti v ramci teorie s nazvem podnikova analyza budou popsany dulezité pojmy,
které jsou dulezité pro vypocitani vnitini hodnoty akcie, a tedy ke splnéni cile této prace. Po
vysvétleni vyznamu vnitini hodnoty bude nésledovat finan¢ni analyza podniku, analyza
pomérovych ukazatelii a v neposledni fad¢ budou vyjmenovany urc¢ité modely pro stanoveni
vnitini hodnoty akcie.

Pro praktickou ¢ast a ndslednou aplikaci vybranych analyz byla vybrana spole¢nost
Meta Platforms Inc., ktery je obchodovan na americké burze NASDAQ. Prakticka ¢ast bude
kopirovat strukturu casti teoretické, tedy metodou shora od globélni po firemni analyzu
podniku. Na rozdil od teoretické ¢asti budou tyto analyzy blize zaméiené ke spolecnosti
Meta Platforms Inc., tedy pfi analyze makroekonomicky ukazateli budou zjisténé udaje
aplikovany na celosvétové, ¢i jen americké tizemi a nasledné bude vypracovano srovnani
téchto ukazateli a vybranych investi¢nich instrumentti. V ¢asti zabyvajici se odvétvovou

analyzou bude u spolecnosti popsan zivotni cyklus odvétvi, citlivost odveétvi na hospodaisky
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cyklus a v neposledni fadé bude uréeno, jak vypada trzni struktura daného odvétvi.

V posledni ¢asti prace budou aplikovany vzorce a modely pro vypocet vnitini hodnoty akcie.

2.2.1 Vzorce

Rentabilita aktiv
Cisty zisk
aktiva

ROA = (1)

Rentabilita celkovych aktiv neboli ROA (Return-on-Assets) je povazovana za

klicovy ukazatel uspésnosti podnikatelské ¢innosti firem. (Lynxbroker, 2023)

Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE = Cisty zisk (2)

aktiva

ROE znamena Return on Equity, tedy ndvratnost vlastniho kapitalu. Jedna se o pomér

mezi ziskem po zdanéni a primérnym vlastnim kapitalem spole¢nosti, ktery vyjadiuje, kolik

procent zisku firma dokaze vygenerovat na kazdou korunu vlastniho kapitalu. (Rackova,
2021)

Rentabilita trzeb

ROS = Cisty zisk (3)

trzby
Tento ukazatel vyjadifuje ziskovou marzi, tedy kolik penéznich jednotek cistého
zisku ptipada na jednotku trzeb. (Ruckova, 2021)

Ukazatel EPS (earnings per share)

Cisty zisk

EPS =

(4)

celkovy pocet akcii

Ukazatel EPS (earnings per share) vyjadfuje vydélek na jednu akcii spolecnosti, coz

znamena, Kolik zisku ptipada na kazdou akcii v ob¢hu. (Mace, 2006)

Ukazatel P/E (price to earnings)

trini hodnota akcie
zisk na akcii (EPS)

P/E = (5)

Vesela (2011) uvadi, ze ukazatel P/E je uziteCny pro porovnavani atraktivity

a budoucich vynosovych vyhlidek nékolika akcii a také pro kalkulaci vnitini hodnoty akcie.
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Ukazatel E/P (earnings yield)

__ zisk na akcii (EPS)
trini hodnota akcie

E/P

(6)

Ukazatel E/P (earnings yield) vyjadiuje pomér zisku spolecnosti k trzni hodnoté akcie.
Tento ukazatel Ize interpretovat jako procento navratnosti investice do spolecnosti. (Rejnus,

2016)

Ukazatel P/BV

trini hodnota akcie

P/B = (7)

utetni hodnota akcie
Ukazatel P/BV (price to book value) vyjadiuje, kolikrat je trzni hodnota spole¢nosti

vy$§i nez jeji ucetni hodnota. (Veseld, 2011)
Ukazatel P/S

trini hodnota akcie

P/S = (8)

obrat na akcii
Ukazatel P/S ratio (price to sales) vyjadiuje, na kolikrat jsou trzby spolecnosti vyssi

nez cena jeji akcie a v posledni dobé se dostava vice do povédomi investoru. (Vesela, 2011)

Model Free Cash Flow to Firm (FCFF model)

FCFF = zisk pred zdanénim a uroky = (1 — danova sazba) + odpisy —

investicni vydaje — zména pracovniho kapitalu (9)
FCFF model bere v potaz celkové financovani spoleénosti, véetné dluht a kapitalu.

Diky tomuto faktu umoznuje urcit hodnotu spolecnosti bez ohledu na strukturu financovani

firmy. (Veseld, 2011)
Uctetni hodnota dluhu

Uéetni hodnota dluhu = dlouhodoby dluh +
aktudlni cast dlouhodobého dluhu (10)

Vaha dluhu

ucetni hodnota dluhu

Vaha dluhu = (11)

trini hodnota+ucetni hodnota dluhu
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Véha vlastniho kapitalu

trini hodnota

Vaha vlastniho kapitalu = — —
trini hodnota+ucetni hodnota dluhu

(12)
Naklad na dluh

urokové naklady

Naklad na dluh = (13)

ucetni hodnota dluhu

Naklad na vlastni kapital
Naklad na vlastni kapital = bezrizikova vynosova mira +
beta faktor * trzni ptirazka (14)
Vazeny priumér nakladi na kapital
vaha vlastniho kapitaluxnaklad na vlastni kapital

° WACC =

vaha dluhuxnaklad na dluh

+

vaha vlastniho kapitalu+vaha dluhu

* (1 — sazba dané) (15)

vaha vlastniho kapitalu+vaha dluhu

Kone¢na hodnota

Posledni hodnota FCFF

Konecna hodnota = — (16)
WACC—-konetna sazba

Model diskontovaného cash flow

(17)

CF. CF. CF. CF, konectna hodnota
DCF — ( 1 2 3 n )

Gt T a: T amer T T e (147"

Jde o nejcastéji pouzivanou metodu odhadu hodnoty, kterd se opira o Casovou
hodnotu penéz, a tedy ocentuje budouci vynosy. V praxi se bézné¢ pouziva zkratka DCF

(z anglického Discounted Cash Flow). (Financestrategists, 2023)

Vnitini hodnota akcie

DCF—cisty dluh
pocet akcii v obéhu

Vnitini hodnota akcie = (18)
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3 Teoreticka vychodiska

Tato ¢ast prace se zaméfuje na vysvétleni zakladnich teoretickych poznatkd, které

jsou dulezité k pochopeni daného tématu.

3.1 Financni trhy

Pod pojmem finan¢ni trhy je mozné si piedstavit Sirokou Skalu dil¢ich trht, kde
kazdy zaujima dulezité postaveni. Vyznamné postaveni zaujimaji burzovni trhy, které
zaujimaji rozhodujici ¢ast kapitdlovych trh. Financni trhy slouzi k pfesunu urcitych
finan¢nich prostfedkit mezi jednotlivymi ekonomickymi subjekty. Tento pfesun umoziiuji
tzv. financni dokumenty. Finan¢ni trhy funguji na urcitém mechanismu. Jakmile ¢lovék
pochopi, jak tento mechanismus funguje, dokaze nasledné pochopit naptiklad jak funguje
nastolovani rovnovahy ¢i pfipadné fungovani trzni ekonomiky. Tzv. piebytkové subjekty
mohou finan¢ni trhy vyuzivat ke zhodnocovani svych volnych finan¢nich prostfedkd. Na
opacné stran¢ subjekty deficitni mohou touto formou ziskat potfebné finan¢ni prosttedky na
své projekty. VétSinu rozvinutych finan¢nich trhii je mozné najit v hlavnich svétovych

finan¢nich centrech. (Poloucek, 2009)

3.2 Fundamentalni analyza

Kazda akcie firmy, se kterou je moZné obchodovat mé svou vlastni vnitini hodnotu,
ktera se méni spolecné s Casem. Zména je vyvolavana disledkem pisobeni vnitinich
a vnéjSich faktord. Na tomto predpokladu je zalozena pravé fundamentéalni analyza, ktera
slouzi k vypoctu vnitini hodnoty akcie. K provedeni tspésného obchodu je zapotiebi koupit
akcii, kdyZ se nachazi pod vnitini hodnotou a nasledné prodat, jakmile pfesahne svou danou
vnitini hodnotu. Jestlize se trzni hodnota akcie pohybuje pod vnitini hodnotou, hovotime
0 tom, Ze je dand akcie podhodnocend. V opa¢ném piipadé mlzeme tvrdit, ze je akcie
nadhodnocena. (Palat, 2016)

Fundamentalni analyza se rozdéluje na tfi samostatné ¢asti. Na uplném zacatku se
provadi tzv. globalni analyza také znaméa pod nazvem makroekonomické analyza. Globalni
analyza analyzuje vliv ekonomiky jako celku na hodnotu akcie. Po globalni analyze
nasleduje analyza odvétvova, kterd zkouma vlivy v daném odvétvi, ve kterém je dané firma
aktivni a nasledné predikovat vyvoj. Posledni ¢asti fundamentalni analyzy je tzv. firemni

analyza. Tato ¢ast je jiZ vyloZené€ zalozend na konkrétni firmé, kterd je analyzovana. Sleduje

16



veskerd data, kterd jsou k dispozici a nasledné pouzita naptiklad na predikei hospodatskych

vysledku. (Rejnus, 2016)

3.3 Globalni analyza

Cilem této analyzy je zkoumani makroekonomicky ukazatell a jejich vliv na cenu
konkrétni akcie. Vyvoj akciového trhu je ovlivnén fadou faktord, avSak mezi nejznamé;jsi

Z nich se tfadi (Rejnus, 2016):

e Penézni nabidka

e Realny vystup ekonomiky

e Inflace

e Urokova mira

e Fiskalni politika

e Kbyvalita investi¢niho prostredi

e Piiliv a odliv zahrani¢niho kapitalu

3.3.1 Penézni nabidka

Dle Cizinské a Reziidkové (2007) je penézni nabidka a jeji pfipadné zmény jednim
Dale tvrdi, Ze se zvySovani penézni nabidky mezi lidmi vede ke zvySeni poptavky po
akciovych titulech.

Revenda (2015) tvrdi, Ze pfi zvySeni penéZni nabidky za jinak konstantni poptavce
po penézich dochdzi k zainvestovani nadbyte¢nych penéznich prostiedki do finan¢nich
instrumentd, mimo jiné také do akcii.

Pokud vsak dojde k poklesu penézni nabidky v populaci, mliZe nastat pokles investic
do investi¢nich instrumenti vcetné akcii z divodu pocitovani nedostatku likvidity mezi

lidmi. (Veseld, 2011)

3.3.2 Realny vystup ekonomiky (HDP)

HDP neboli hruby doméci produkt je povazovan za zékladni ukazatel ekonomické
aktivity. Zahrnuje sluzby a findlni vyrobky, které byly za dané casové obdobi
vyprodukovany na daném tzemi. HDP se déle rozd€luje na nominalni HDP a realny HDP.

Aby mohl byt tento (daj srovnatelny s ostatnimi zemémi, je vyjadfen v pfepoétu na

17



obyvatele. Vys$si HDP na jednoho obyvatele znamend vyssi ekonomickou troveit daného
statu. (Kadetabkova, 2006)

Na akciovy trh ma stale silny vliv vyvoj ekonomiky. At uz se jedna o ekonomiku
daného statu, ¢i o ekonomiku celosvétovou. Proto je mozné tvrdit, ze hospodaiské vykyvy
maji velky vliv na reakci akciovych kurzi. KdyZz se zkouma ekonomika a akciovy trh ve
sttednédobém obdobi, kde nabidka a poptavka po akciovych titulech zavisi na o¢ekavanych
provoznich a finan¢nich vysledcich, je prokazatelné, ze zmény na akciovém trhu mohou

predikovat budouci ekonomicky vyvoj. (Rejnus, 2016)

3.3.3 Inflace

Pojem inflace je definovan jako zvySovani cenové hladiny, kterd ma za nasledek
sniZeni kupni sily penéz. (Jurecka, 2010)

Vesela (2011) se domniva, ze vyvoj inflace mé negativni vliv na pohyb akciovych
kurzti. Vys$si hodnota inflace mize byt nésledovana poklesem hodnot na akciovém trhu
a opacne.

Na druhou stranu Rejnus (2016) pise, Ze akciové instrumenty jsou vhodnou investici
Vv ptipadé, kdy se zvysi mira inflace. OvSem toto tvrzeni je zalozeno na situaci, kdy roste
nominalni zisk spole¢né s dividendovym vynosem.

Vzajemny inverzni vztah mezi akciovymi tituly a inflaci v makroekonomickém
pohledu, je mozno vysvétlit jako negativni ofekavani investorli, kteti obchoduji dané
akciové instrumenty. ZvySeni inflace vSak neni nic neobvyklého. K tomuto ristu dochazi

obvykle na konci vzestupné faze hospodarského cyklu. (Veseld, 2011)

3.3.4 Urokova mira

Vyvoj urokové miry a akciové kurzy maji mezi sebou negativni vztah. Jestlize
nastane zvySeni urokové miry, je velmi pravdépodobné, Ze nastane propad na akciovém trhu.
Tento vztah plati také obracené. Rust akciovych tituli je mozné predpokladat v ptipadé, kdy
urokova mira klesa. (Revenda, 2015)

Vesela (2011) napsala ¢tyfi rizna vysvétleni tohoto jevu.

e Prvnim vysvétlenim je zdkladni princip ohodnocovani akciovych
instrumentii. Tento princip spociva v diskontovani budoucich pifijmi na

sou¢asnou hodnotu. Pod pojmeme diskontni faktor si lze piedstavit
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pozadovanou miru vynosnosti investora. Rlst urokovych sazeb vyvola
V investorovi pozadavek na vys$i vynosovou miru.

Dalsi vysvétleni vychazi z konkurencniho stavu mezi dluhopisovymi
a akciovymi trhy. Pfi ristu urokovych sazeb dochazi k poklesu ocekavanych
vynosu na trhu s akciemi a zaroven k ristu vynost na trhu s dluhopisy. To
ma za nasledek preliv investoru z akciového trhu na dluhopisovy trh. Diky
tomuto jevu klesne poptavka po akciovych instrumentech coz vyvola pokles
ceny akcie. V opa¢ném ptipade¢, kdy klesaji urokové sazby, je dluhopisovy
trh pro investory jiz neefektivni a prevadéji své financni prostfedky zpét na
akciové trhy.

V potadi tfeti vysvétleni je zalozeno na trhu zapijcniho kapitalu neboli trhu
volnych finanénich zdroji. Cena volnych finan¢nich zdroji roste zaroven
s rustem urokovych sazeb. Pro firmy to znamena zdrazeni volnych finan¢nich
zdrojli a jsou nuceni omezit své investi¢ni ¢innosti z divodu nerentability. Pii
zmen$eni objemu investic nastane snizeni celkového zisku a pokles hodnot
akciovych kurzl. Jako ostatni i tento vztah funguje také inverzné.

Jako posledni a zaroven alternativni vysvétleni uvadi Vesela (2011) tzv.
signalni funkci drokové miry, kterou pIni v ekonomice. K ristu urokové miry
dochézi v ekonomice piedevsim ke konci faze hospodaiského rastu, na
kterou centralni banka reaguje a snazi se tlumit pfipadny narust inflace.
Jestlize investor rozpoznd danou situaci, zareaguje piehodnocenim své
investice za G¢elem maximalizace zisku a mize dojit k prodeji akciovych

instrumenta.

3.3.5 Politické a ekonomické Soky

Rejnu§ (2016) charakterizuje politické a ekonomické Soky jako necekanou

a vyznamnou udalost, kterou lze jen obtizn€ predikovat, a kterd negativné ovliviiuje

fungovani ekonomiky. To ma za nasledek pokles cen akciovych kurz, ktery vSak byva jen

Do ekonomickych Sokl fadi Rejnus (2016) piedevsim vznik hyperinflace, ropné

Soky, vyrazné zmény devizovych kurzii dialezitych svétovych mén, nebo také obchodni

a cenove valky. Mezi politické Soky jsou zafazeny napft. revoluce, vale¢né konflikty, demise

vlad ¢i ne¢ekané volebni vysledky.
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3.4 Odvétvova analyza

Odvétvova analyza se provadi z davodu razné citlivosti jednotlivych odvétvi na
vyvoj ekonomiky. Ve vztahu k akciovému trhu ma vyznamnou roli. Na trhu s akciemi ¢asto
dochazi k pfesuntim investic z odvétvi, které se da povazovat za podprimérné, do odvétvi
S vy$§im potenciondlnim ristem. (Krabec, 2007)

V prvni fad¢ se odvétvova analyza zaméiuje na identifikaci charakteristickych
specifik jednotlivych odvétvi. Veselda (2011) ve své knize uvadi mezi nejvyznamnéjsi

faktory:

e Zivotni cyklus odvétvi
¢ Citlivost odvétvi na hospodaisky cyklus

e Trzni struktura odvétvi

3.4.1 Zivotni cyklus odvétvi

Mezi zékladni prvky Gspeésné investicni strategie pro obchodovani s akciemi se fadi
volba odvétvi, které ma dlouhodobé rlstovy potencial. Z toho plyne, pro¢ je dilezité
zkoumat pfi vybéru vhodného odvétvi kromé vysledkit minulych let také mozny budouci
vyvoj. Ten je ovlivnén pfedev§Sim ocekdvanym strukturalnim zméném, které zpravidla
souviseji s novymi inovaénimi procesy. Na zakladné téchto védomosti lze ziskat nazor, jaky
rozvoj je mozné ocekavat v daném odvétvi, a tudiZ rozhodnout, jestli se jedna o odvétvi
rozvojova, nebo Utlumova. (Rejnus, 2016)

Veseld (2011) uvadi, Zze kazdé jednotlivé odvétvi si od svého vzniku prochdzi
vyvojovymi etapami, které na sebe navazuji. Podle faze, ve kterém se odvétvi zrovna
nachdzi, lze ocekavat odlisny vyvoj ziski, trzeb a v neposledni fadé také akciovych kurza.
Zivotni cyklus déli do ti fazi:

e Pionyrska faze

e Rozvojova faze

e Stabilizacni faze
Pionyrska faze

Jedna se o pocatecni fazi zivotni cyklu, kterd je typickd svym dynamickym narustem
poptavky po produktech vyrabénych v daném odvétvi a v zavislosti na tom také ristem

zisku. Dulezitym faktorem v této ¢asti je konkurence, pro kterou se vysoky zisk stava velmi
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atraktivni a pokousi se na néj dosdhnout. Z toho divodu charakteristickym rysem této faze
je velky pfiliv, ale také zanik novych firem na trhu. Kvili tomu je investor schopen
dosahovat zajimavé zhodnoceni vlozenych finan¢nich prostiedki. Na druhou stranu je tento

investi¢ni vynos spojen s vysokou mirou rizika. (Vesela, 2011)

Rozvojova faze

Po pionyrské fazi nastava faze rozvojova. Ta je typicka tim, ze dochazi k celkové
stabilizaci odvétvi, coz pro firmy znamena budovani pozice na trhu. Firmy jsou také v této
fazi schopné rust ¢i dokonce expandovat. Nicméné toto prostiedi je stile vysoce
konkurencni. Poptavka po produktech dosahuje stale vysoké trovné. S tim je vSak spojené
tempo ristu, které je jiz charakterizovano klesajicim tempem. Pro investory to znamena
zmenseni oekavaného vynosu, za snizeni mozného rizika ztraty. (Vesela, 2011)
Stabilizaéni faze

Faze stabilizace uzavira Zivotni cyklus odvétvi. Charakteristické vlastnosti této faze
jsou stabilita trzeb, ziski, akciovych kurz a na zavér také vnitinich hodnot spole¢nosti,
pusobicich v daném odvétvi. Silné a stabilni spoleénosti v této fazi zaujimaji dominantni
postaveni na trhu. S ¢asem vsak dochazi k poklesu poptavky, coz vede ke snizovani cen
statki a sluzeb nebo také akcii. Déle je mozné pozorovat odchod firem z odvétvi. Pro
nadchazejici vyvoj v odvétvi se uvadéji dva scénare. Prvni scénaf v sobé obsahuje zasadni
inovaci, ktera pienese odvétvi zpét do pionyrské faze. Druhy scénaf v sobé obsahuje
postupny pokles produkce a ziskl. (Vesela, 2011)

Jako investofi mame tedy dvé moZnosti pohledii na analyzu odvétvi. Bud’ je mozné
pouzit Rejnusiiv postoj a hodnotit odvétvi podle ocekdvaného budouciho vyvoje, nebo

pouzit nazor Veselé, ktera odvétvovou analyzu zaklada na soucasné situaci v odvétvi.

3.4.2 Citlivost odvétvi na hospodarsky cyklus

Citlivost odvétvi na hospodaisky cyklus je mozno vyjadfit jako odliSnou reakci
jednotlivych odvétvi na aktudlni situaci hospodaiského cyklu. Tyto rozdily spocivaji
V intenzité reakce, ¢asového okamziku reakce, ale také sméru reakce. Z hlediska citlivosti

trzeb, zisku a hodnoty akciovych instrumenti 1ze odvétvi rozdélit na (Veseld, 2011):

e Odvétvi cyklicka
e (Odvétvi neutralni

e Odvetvi anticyklicka
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Cyklicka odvétvi

Cyklickd odvétvi jsou typicka dosahovanim znacénych ziski v obdobi expanze.
V obdobi recese se vSak firmy v tomto odvétvi potykaji se znaénym poklesem zisku a s tim
spojenou cenou akcii. Lze si vSimnout ur¢it¢ho kopirovani hospodarského cyklu. Mezi
cyklicka odvétvi patii odvétvi s produkei tzv. zbytné vyroby. Kupujici mize ndkup produktt
zbytné vyroby odlozit do chvile, nez pro nc¢ho nastanou piiznivéj§i podminky.
(Rejnus, 2016)

Vesela (2011) mezi cyklicka odvétvi uvadi automobilovy primysl, odévni pramysl,
stavebnictvi, strojirenstvi, elektroniku, hotelnictvi a ubytovaci kapacity nebo také odvétvi

produkujici luxusni kosmetiku.

Neutralni odvétvi

Pro neutrdlni odvétvi nelze identifikovat zasadni vazbu ziskd, trzeb, ¢i akciovych
kurzl pro jednotlivé faze hospodaiského cyklu, nebot’ tato odvétvi produkuji statky a sluzby,
které uspokojuji zakladni fyzické potieby ¢lovéka. (Rackova, 2021)

V praxi to znamena jen mirné vykyvy poptavky po téchto produktech pii vétsich
zménach diichodu spotiebitelti. Mezi tato odvétvi se fadi potravinaisky pramysl, vyroba
nealkoholickych a alkoholickych népojii, vyroba tabdkovych vyrobkil, pivovarnictvi ¢i

farmaceuticky prumysl. (Vesela, 2011)

Anticyklicka odvétvi

Anticyklicka odvétvi charakterizuje narust trzeb a ziskd v dob¢, kdy se ekonomika
nachazi v recesi. Tento fakt je dan tim, Ze se jedna o firmy s produkci tzv. substitutd. Jedna
se o levnéjsi a zaroven zastupitelné statky a sluzby ve srovnani s produkty z cyklickych
odvétvi. (Polach, 2012)

Mezi ptiklady odvétvi znamé jako anticyklicka lze uvést naptiklad odévni ¢i

obuvnicky prumysl. (Vesela, 2011)

3.4.3 Citlivost akcii na faze hospodaiského cyklu

Na zaklad€ méfeni a analyzy historického vyvoje vynost akcii z pohledu rtiznych
odvétvich a fazich hospodatského cyklu dokazali analytici identifikovat tfi odlisné skupiny

akecii.
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Cyklické akcie

Hartman (2018) popisuje cyklické akcie takto: ,,4Akcie, jejichz ceny maji tendenci riist
a padat podle aktualniho vyvoje ekonomiky. Jsou to akcie spolecnosti, které produkuji zbozi
., zbytné“ v obtiznych ekonomickych casech. “

Veseld (2011) ve své knize popisuje cyklické akcie jako nejvice kolisavé. Tyto akcie
obvykle dosahuji nejvyssich cenovych ziskii predevsim na zacatku a v prvni poloving
vzestupného trendu. Mezi typicky znak téchto akcii patii, Ze hodnota beta koeficientu?
presahuje hodnotu 1. Takové akcie muzeme nazvat také ,agresivni akcie, které

zaznamenavaji vétsi odchylku od trendu samotného trhu.

Defenzivni akcie

Defenzivni akcie se vyznacuji lep$imi vysledky ve srovnani strhem v obdobi
vSeobecného poklesu. Jako klasicky piiklad 1ze uvést akcie firem, které se zabyvaji vyrobou
zakladniho spottebniho zbozi. (Malek, 2010)

Beta koeficient téchto akcii ve vétsiné pripadd dosahuje hodnot menSich nez 1.
(Veseld, 2011)

Rustové akcie

Rustové akcie jsou akcie s rustem trzeb a ziskll vyrazné nad primérem v daném
odvétvi. Nadstandartni vysoky rustovy potencial téchto faktorti se odrdzi ve vysokych
hodnotach zkoumanych ukazateli. Dtilezitym, ale zaroven velmi obtiznym tkolem analytika

fundamentu je identifikovat budouci ristova odvétvi. (Graham, 2007)

3.4.4 Trini struktura odvétvi

Trzni struktura je dal§im faktorem v odvétvové analyze. Jednotlivé typy struktury je
mozn¢é rozlisit podle naptiklad podle zptisobu cenotvorby v odvétvi, charakteru vyrabéného
produktu, poctu firem plsobici v daném odvétvi nebo také piekazek vstupu do odvétvi.
(Veseld, 2011)

Detailnéjsi rozdéleni je popséano v piilozené tabulce ¢islo 1.

! Beta koeficient -, jakym smérem a s jakou intenzitou se pravdépodobné& zméni vynosnost konkrétni akcie
pfi pohybu trhu o jedno procento. (Scholleovd, 2009)
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Tabulka 1: Typy trZni struktury odvétvi

Typ trZzni Pocet firem v Charakter Zpusob Piekazky
struktury odvétvi vyrabéného cenotvorby vstupu do
odvétvi produktu odvétvi
Monopol Jen jedna firma Jen jeden Cena stanovena Témet
produkt firmou neptekonatelné
Oligopol Malo firem Identicky bez ~ Cenastanovena  EXistuji zde
vetsi nekolika piekonatelné
diferenciace firmami prekazky
Nedokonalé Vice firem Odlisny, vsak ~ Nepatrny podil Snadno
konkurence s existenci na tvorbé ceny = piekonatelné
substitutu prekazky
Dokonala Velky podet Stejnorody Z4dny vliv na Neexistuji
konkurence firem produkt cenu

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vesela, 2011

Monopol

V monopolu ¢asto operuje jen jedna spole¢nost s obrovskou trzni silou. Monopol
pfedstavuje nedokonalou konkurenci na trhu, protoZze v tomto druhu podnikani nemohou
pusobit zadné jiné spolecnosti. Na monopolizovaném trhu mohou analytici snadnéji vytvaret
pfesnd hodnoceni diky malému tlaku na zvySeni nebo sniZeni ndkladové efektivity.
Vysledkem je, Ze udrzeni vysoké stability zisku a trzeb je pro monopolni podnik snazsi.
Diky tomu jsou monopolni spole¢nosti také pomérné imunni vuci tlaku vnéjsich sil. Mezi
odvétvi, které 1ze brat mezi monopolni trhy patii predevsim poskytovatelé elektiiny a plynu,
telekomunikace nebo postovni sluzby. Dale se do této skupiny fadi firmy, které produkuji,
¢i distribuuji ptirodni zdroje, jako je ropa a uhli. (Veseld, 2011)

Oligopol

Charakteristickym znakem oligopolu je plisobeni jen n¢kolika mélo firem o podobné
trzni sile. Oligopol se fadi mezi typ nedokonalé¢ konkurence na trhu. AvSak na rozdil od
monopolu zde mohou vstupovat dalsi firmy, které vSak museji pfekonat urcité vstupni
piekéazky. Mezi nejcastéjsi prekazky se fadi vysoké vstupni nadklady do odvétvi a vlastnéni
licence. Cena produktu je stale ovlivnéna stranou nabidky, tedy spolecnostmi v tomto

oligopolu. Zisk a trzby dosahuji stale pomérné vysoké urovné, avsak jejich vyse se jiz
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nemtize rovnat s monopolnimi spolecnostmi. V oligopolu se ¢asto vyskytuji odvétvi jako
bankovnictvi, automobilovy primysl, pojistovnictvi ¢i leteckd doprava. (Vesela, 2011)

Ovsem s oligopolem se lze setkat také na mezinarodni trovni, konkrétn¢ na trhu
S ropou. VétSina svétove ropy je prave téZzena na uzemi Stiedniho vychodu. Zemé, na jejichz
lizemi se pravé t&zi vétdina celosvétové ropy vytvorily kartel pojmenovany OPEC?.
(Mankiw, 1999)

Nedokonala konkurence

Struktura oznacovana pojmem nedokonald konkurence se vyznacuje jiz znaénym
poctem podniki ptisobicich v konkrétnim odvétvi. Oproti pfedchozim typtim trzni struktury
se jiz setkavame s mirnou rozmanitosti vyrabéného produktu. Vstupu novych firem do
odvétvi brani jen drobné piekazky, které lze snadno piekonat, avSak vzdy souviseji
s vynalozenim finanéni prostfedkii, zpravidla v nezanedbatelné vysi. Zadna firma
vV nedokonale konkuren¢ni trzni struktuie neni dominantni v ur¢itém odvétvi, a proto nema
zadnou vyhodu v dosahovani nadprimérnych ziskli nebo pfi tvorbé cen. Vyvoj trzeb a ziskti

firmy v nedokonalé konkurenci je velmi proménny. (Vesela, 2011)

Dokonala konkurence

Dokonald konkurence na trhu nastane ve chvili, kdy firmy vyrdbé&ji stejnorody
produkt a zédkaznik je dokonale informovan. V trzni ekonomice se ovSem jedna o stav
neredlny, a proto se o dokonalé konkurenci hovoii pfedevS§im na teoretické urovni.

(Beranek, 2013)

2 OPEC - Organizace zemi vyvazejicich ropu (z anglického prekladu Organization of the Petroleum
Exporting Countries)
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3.5 Firemni analyza

Jedna se o tieti a zaroven posledni analyzu fundamentu. V této Casti je nutné se
zam¢fit jiz konkrétné na danou spole¢nost emitujici akcie. Firemni analyza slouzi predevsim
K vypocteni vnitini hodnoty akcie neboli jeji skute¢nou hodnotu za pomoci vefejné
dostupnych informaci. Zjisténa vnitini hodnota musi byt v neposledni fadé¢ porovnana
s aktualni cenou na trhu. (Vesela, 2011)

Rejnus (2016) vidi firemni analyzu velmi komplexné a hovoii piedev§im o kvalité
emitentd akcie. Firemni analyzu rozd¢lil do tii na sebe postupné navazujicich ¢asti. Prvni
nastava analyza retrospektivni, na kterou navazuje analyza aktualni ekonomickeé situace

podniku a jako posledni v potadi nastane tzv. vyhledova analyza.

3.5.1 Vnitini hodnota

Jedna se o cilovy ukazatel podnikové analyzy pfi fundamentalni analyze. Vnitini
hodnota akcie nam urcuje cenu, za jakou by méla byt dana akcie obchodovana v soucasné
chvili. Se zménami ve finan¢nich ukazatelich se méni také vnitini hodnota, a proto by méla
byt pravidelné ptepocitana. Pti srovnani aktualni trzni ceny a vnitini hodnoty mohou nastat
tii odliSné situace. Prvni situace nastava ve chvili, kdy vnitini hodnota vyjde vyssi nezli
hodnota, za kterou se aktualn¢ akcie obchoduje. V tomto ptipadé hovotrime o dané akcie jako
0 nadhodnocené. V této situaci se nejednd o vhodny moment k ndkupu instrumentu.
(Gladis, 2005)

Druhy moZny jev jiz je pro investory zdaleka atraktivnéj$i, nez jak tomu bylo
V prvnim piipadé€. Vypoctena vnitini hodnota je mensi oproti aktudlni trzni cené na burze.
V této chvili mizeme tvrdit, ze akcie je podhodnocend a nastava vhodny okamzik k uzavieni
obchodu, jelikoz se o¢ekava rostouci trend dané akcie. (Graham, 2007)

Nastat v§ak muze také stav, kdy je trzni cena rovna vnitini hodnoté akcie. Tento jev
se na trhu vyskytuje spiSe ojedin€le. Pro investora to znamend, Ze se dana akcie aktualné
obchoduje za spravnou cenu, tudiZ neni vhodné pfiileZitost na koupi akciového titulu.

(Gladis 2005)
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Vnitini hodnotu akcie je mozné vypocitat pomoci jiz zavedenych analytickych
modell, které jsou rozdéleny dle zkoumanych hodnot. Hlavni skupina modelti vychazi
Z budoucich pfijmi spolecnosti. Do této skupiny nalezi:

e Ziskové modely
e Dividendoveé diskontni modely
e Cash flow modely

Pro investora ¢i analytika se jedna o nejkomplexnéjsi a nejptesnéjsi pouzitelné
modely, jelikoz jsou charakteristické respektovanim ¢asové hodnoty penéz. (Vesela, 2011)

Ptedtim nez se fundamentalni analytik dostane k pouziti téchto modelti, musi nejprve

podrobné propracovat finan¢ni analyzu podniky.

3.5.2 Finanéni analyza podniku

Jednim z kli¢ovych prvku, které umoznuji investovat do spole¢nosti, je provedeni
finan¢ni analyzy podniku. Finan¢ni analyza je proces vyhodnocovani a posuzovani
finan¢nich udaji spole¢nosti, jako jsou vykazy zisku a ztrat, cash flow a bilance. Tyto udaje
slouzi k zjisténi, jak spolec¢nost hospodati a jaky mé potencial pro budouct rist ¢i ziskovost.
Z tohoto duvodu je provadéni financni analyzy kli€ové pro investory, ktefi chtéji mit vétsi
jistotu o svych investovanych prosttedcich.

Finanéni analyza muze byt provedena né&kolika zplsoby, jako je vertikalni
a horizontalni analyza, pomérové ukazatele nebo cash flow analyza. Tyto metody pomahaji
analyzovat finan¢ni vykony spole¢nosti z riiznych tthli pohledu a poskytuji komplexni obraz
o finan¢ni situaci spolecnosti. Znalost finanéni analyzy mize byt pro investory velmi
uziteCna, protoze jim umoziuje 1épe porozumét spolecnosti, ve kterou investuji své

finan¢nich prostiedky. (Ruckova, 2021)

Vertikalni analyza

Vertikalni finan¢ni analyza je metoda, kterou lze vyuZit k hodnoceni finan¢niho
zdravi podniku. Jedna se o techniku, pfi které jsou jednotlivé polozky vykazu ziskt a ztrat,
nebo bilance porovnavany s celkovou hodnotou vykazu. To umoziuje analytikim odhalit
vztahy mezi riznymi polozkami a uréit, jaky vliv ma kazda z nich na celkovou vykonnost
podniku. Vertikalni analyza je také uzitecnym nastrojem pro srovnani vykonnosti podnika

v riznych odvétvich, nebo pro sledovani vyvoje spolecnosti v ¢ase. (Ruckova, 2021)
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Horizontalni analyza

Horizontalni finan¢ni analyza slouzi ke srovnani finan¢nich vysledkl spole¢nosti
Vv riznych ¢asovych obdobich. Zjistime tak, jak se jednotlivé polozky vykazu zisku a ztrat
a rozvahy ménily v Case. Tento typ analyzy umoziuje identifikovat rist nebo pokles trzeb,
nakladt ¢i ziskovost, coz ndm pomiize posoudit vykonnost spolecnosti v prubéhu cCasu
a ziskat informace pro planovani budouciho vyvoje. Podobné jako u vertikalni financni
analyzy, je dulezité brat v uvahu kontext a dalsi faktory ovliviiujici onu vykonost

spolecnosti. (Rejnus, 2016)

3.5.3 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazatelt je jednim ze zakladnich nastroji fundamentalni
analyzy, ktery umoziluje posoudit financni stabilitu a vykonnost podniku. Pomérové
ukazatele vyjadiuji vztahy mezi Udaji v ucetnich vykazech a umoziiuji naptiklad posoudit
miru vyuziti aktiv, zdroji financovani nebo likviditu podniku. Analyza pomérovych
ukazatelil tedy poskytuje uceleny pohled na finan¢ni zdravi podniku a pomahé identifikovat
oblasti, ve kterych lze provést tipravy, aby se dosahlo lepSiho hospodateni. Pii interpretaci
pomérovych ukazatelil je nutné brat v potaz specifika daného odvétvi, ve kterém spolecnost
pusobi, a také vztah mezi jednotlivymi ukazateli, aby se piedeSlo pfipadnym chybnym
rozhodnutim. (Rejnus, 2016)

Rejnus (2016) povazuje za velmi vyznamné ¢lenéni pomérovych ukazateli dle

charakteristickych oblasti finanéniho hospodatfeni podniku a rozdélil pomérové ukazatele

na:

e Ukazatele rentability

e Ukazatele zadluZenosti

e Ukazatele likvidity

e Ukazatele aktivity

e Ukazatele trzni hodnoty podniku

Rickova (2021) doplnila tyto hlavni pomérové ukazatele jesté o tzv. ukazatel cash

flow.
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Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou v ramci finan¢ni analyzy jedny z nejcastéji pouzivanych.
Tyto ukazatele vyjadiuji vztah zisku k riznym vstuptim do podnikani, napiiklad ke kapitalu,

trzbam nebo aktivim. (Knapkova, a dalsi, 2013)

Rentabilita aktiv

Rentabilita celkovych aktiv neboli ROA (Return-on-Assets) je povazovana za
klicovy ukazatel tspéSnosti podnikatelské ¢innosti firem. Tento ukazatel vyjadiuje pomér
zisku pied troky a danémi ku primérné hodnoté celkovych aktiv. Z toho divodu se jedna
0 kli¢ovy indikator pro mnoho investort, ktefi hledaji spole¢nosti s vysokou vykonnosti
a dobrym potencialem k budoucimu rustu. (Lynxbroker, 2021)

Marini¢ (2008) ve své knize pise, ze by hodnota ROA nemeéla klesnout pod hladinu
5 %. Avsak Nelson (2008) ve stejném roce publikace uvedl, Ze doporucend hodnota pro tento

ukazatel neni stanovena

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu, oznacovana také jako ukazatel ROE (Return-on-
Equity), méfi vynosnost kapitalu, ktery byl vloZzen do firmy vlastniky nebo akcionafi.
Pomoci tohoto ukazatele mohou investofi a vlastnici spolecnosti posoudit, jak efektivné je
vloZeny kapital vyuzivan a zda vytvaii dostateCny zisk. ROE se vypocita jako pomér zisku
k vlastnimu kapitalu a udava, kolik korun zisku pfipada na kazdou korunu vlastniho kapitalu.
Vyssi hodnota ROE signalizuje, ze firma efektivné vyuziva svij kapitdl a je schopna

generovat zisk pro své vlastniky a akcionafte. (Rackova, 2021)

Rentabilita trzeb

Mezi ukazatele, které pomahaji hodnotit ispeSnost firmy patii také rentabilita trzeb,
také znama jako ROS (Return-on-Sales). Tento ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi, tedy
kolik penéZznich jednotek Cistého zisku ptipada na jednotku trzeb. (Rickova, 2021)
Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti jednaji o poméru mezi vlastnimi a cizimi zdroji v podniku.
Investor tim padem ziskava informaci o tom, jakym zplisobem je financovana ¢innost
podniku neboli v jaké mife je podnik zadluzen vici véfitelim. Vysoka hodnota zadluzenosti

spole¢nosti miize byt pro investora rizikova, nebot’ miize negativné ovliviiovat hospodatskou

situaci a zdravi podniku. (Rejnus, 2016)
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Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity slouzi k hodnoceni schopnosti spole¢nosti splatit své kratkodobé
finan¢ni zavazky vcas. Pokud je ukazatel likvidity vysoky, znamena to, ze spolecnost ma
dostatek tzv. likvidnich aktiv, aby mohla splacet své zavazky. Na druhé stran¢, nizka
likvidita miize znamenat, Ze spole¢nost bude mit potize s fddnym plnénim svych zavazki.
Likvidita se obvykle bere v tvahu spolecné s dalsimi ukazateli, jako je zadluzenost, aby
poskytla celkovy nahled na finan¢ni situaci podniku. Likvidita je zpravidla vice vyuzivana
pro kratkodobé investi¢ni strategie. Celkovou likviditu lze vypoditat jako pomér mezi
ob¢znymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Likvidita se dale déli na rizné stupné, podle toho,

jak rychle lze prevést odlisné typy aktiv na penézni prostfedky. (Rejnus, 2016)
Ukazatele trzni hodnoty podniku

Ukazatele trzni hodnoty podniku slouzi k urceni, jakym zplsobem je podnik
hodnocen investory na kapitalovém trhu v daném okamziku. Toto hodnoceni investori
zahrnuje jak minulé vysledky podniku, tak o¢ekavané budouci vysledky. Tyto ukazatele jsou
obvykle vyjadfovany pomérem trzni hodnoty podniku ku nékteré finan¢ni polozce, jako je

napiiklad zisk, obrat ¢i aktiva. (Rejnus, 2016)
Ukazatel EPS

Ukazatel EPS (earnings per share) vyjadiuje vydélek na jednu akcii spolecnosti, coz
znamena, kolik zisku pfipada na kazdou akcii v obéhu. EPS je vyznamny ukazatel pro
investory, ktefi tim mohou posoudit vykonnost spole¢nosti a porovnat ji s ostatnimi firmami
investory. EPS miiZze byt vypocitdn jako podil €istého zisku spolec¢nosti a poctu akcii

v ob¢hu. (Mace, 2006)
Ukazatel E/P

Ukazatel E/P (earnings yield) vyjadfuje pomér zisku spolecnosti k trzni hodnoté
akcie. Tento ukazatel Ize interpretovat jako procento navratnosti investice do spole¢nosti.
Jak je jiz na prvni pohled patrné, jednd se o prevracenou hodnotu ukazatele P/E.

(Rejnus. 2016)
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3.5.4 Modely pro stanoveni vnitini hodnoty akcie

Aby mohla byt stanovena vnitini hodnota akcie, je zapotfebi dosadit vefejné
dostupné informace o spolecnosti do jiz vytvoirenych modeli. Rozd€leni téchto modelt je

jiz popséno viz kapitola 3.5.1.
Ziskové modely

Ziskové modely jsou vyznamnou metodou pro stanoveni vnitini hodnoty akcie, ktera
zahrnuje ¢asovou hodnotu penéz. Tyto modely pracuji s veli¢inou ¢istého zisku a riznymi
upravami, které zahrnuji rozklad nebo upraveni této veli¢iny. Ziskové modely 1ze jednoduse
upravit matematicky a pouzit je k vypoctu riiznych ukazatela kapitalového trhu, které jsou

asto pouzivany pro analyzu investic. (Vesela, 2011)

Metody zaloZené na ukazateli P/E ratio

O ukazateli P/E (price to earnings) se Casto piSe jako o nejvyznamnéjSim a nejvice
sledovaném ukazateli investory v této skupiné ukazatelti. Hodnota P/E se vypocte jako podil
aktualni trzni ceny akcie a posledniho znamého ¢istého zisku na akcii neboli EPS. Vysledek
pomeéru téchto dvou hodnot udava, kolik penéznich jednotek jsou investoii ochotni zaplatit
v dany okamzik za jednu jednotku zisku na danou akcii. (Rejnus, 2016)

Veseld (2011) uvédi, ze ukazatel P/E je uZiteGny pro porovnavani atraktivity
a budoucich vynosovych vyhlidek n€kolika akcii a také pro kalkulaci vnitini hodnoty akcie,

tedy pro urceni jejiho spravného ohodnoceni.

Metody zaloZené na ukazateli P/BV ratio

Ukazatel P/BV (price to book value) vyjadiuje, kolikrat je trzni hodnota spoleénosti
vy$$i neZ jeji ucetni hodnota. Tento ukazatel ma vSak né€kolik nevyhod. Jednou z nich je
skutecnost, Ze ucetni hodnota aktiv se v pribéhu ¢asu snizuje v diisledku odpist, coz nemusi
odpovidat jejich skute¢né trzni hodnoté. Zaroven nékteré polozky, jako napiiklad goodwill,
mohou byt vynechany z ucetnictvi. P/BV ukazatel v§ak ma tu vyhodu, Ze se da pouZit i pro

spolecnosti, které nevyplaceji dividendy, na rozdil od ukazatele P/E. (Vesela, 2011)

Metody zaloZené na ukazateli P/S ratio

Ukazatel P/S ratio (price to sales) vyjadiuje, na kolikrat jsou trzby spolecnosti vyssi
nez cena jeji akcie a v posledni dob¢ se dostava vice do povédomi investord. Tento ukazatel

je obzvlasté uziteény pro investory, ktefi hodnoti firmy s minimalnim ziskem nebo dokonce
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ztratami, a to diky skutecnosti, Ze veli¢ina trzeb je mén¢ ovlivnéna ticetnimi postupy, a tedy

poskytuje objektivnéjsi obraz o stavu spolecnosti. (Vesela, 2011)

Dividendové diskontni modely

Dividendové diskontni modely jsou nejpropracovanéjs$i metodou ohodnoceni akcie
z teoretického hlediska. Tyto modely vychazeji z predpokladu, Ze vnitini hodnota akcie je
urcena soucasnou hodnotou veskerych budoucich penéznich piijmt z akcie. Tyto penézni
pfijmy mohou byt bud’ dividendy vyplacené z akcie nebo prodejni cena akcie v urcitych
situacich. Zatimco dividendy jsou vzdy zahrnuty do vypoctu, prodejni kurz akcie se zahrnuje
pouze V piipadg, jestlize se v budoucnu ocekava prode;.

Pouziti absolutnich ¢astek dividend nevyzaduje dalsi pocetni upravy a je tak méné
pracné dosadit vstupy do modelu. Avsak predpovéd’ dividend v absolutnich ¢astkach pro
delsi casovy horizont je Casto velmi obtizna a nepfesnd, dokonce se muze stat, Ze prognoza
téchto dividend bude nemozna. Hlavnimi pfedstaviteli této skupiny jsou jednostupiiové
dividendové diskontni modely, které predstavuji nejznamé;jsi a nejfrekventovangéjsi varianty.
Tyto modely vypocitavaji vnitini hodnotu akcie na zaklad€ bézné dividendy a ptredpokladané
miry rustu dividendy v budoucnu, pfi¢emz mira ristu dividendy zlstavd neménnd po celou

dobu drzby. (Vesela, 2011)

Cash flow modely

Ziskoveé a dividendové diskontni modely berou v uvahu jen tu ¢ast zisku, ktera je
vyplacena akcionaifim. Volné finan¢ni prostfedky, které zlistanou ve spolecnosti po splnéni
povinnych zavazku a vyplaté dividend a dividend, se zohledni v ristovych modelech pouze
tehdy, pokud je pouzit udrzovaci ristovy model. Nékteifi analytici se domnivaji, ze takto
stanovena vnitini hodnota akcie nemusi byt zcela presna. Kromé toho, pokud firma
nevyplaci dividendy nebo jsou jeji vyplaty v bezvyznamné vysi, nelze pouzit dividendové
diskontni ani n¢které ziskové modely pro vypocet vnitini hodnoty akcie.

Pokud analytik poZaduje Sir$i spektrum informaci pro ohodnoceni akcie, nez je tomu
v ptipadé dividendovych diskontnich modeld, je zde moznost pouzit néktery z cash flow
modela. (Vesela, 2011)
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Model Free Cash Flow to Equity (FCFE model)

Mnoho analytikti preferuje pouziti FCFE modelu k vypoctu vnitini hodnoty akcie,
protoze se zaméiuje na volné penézni toky, které ziistanou majitelim spole¢nosti po thradé
jistych financnich nakladii jako jsou uroky, splatky uvéru nebo uhrada investi¢nich vydaju.
FCFE model tedy umoziluje urcit vnitini hodnotu akcie z hlediska akcionatti a je stejné

informativni jako ziskové a dividendoveé diskontni modely. (Vesel4, 2011)

Model Free Cash Flow to Firm (FCFF model)

FCFF model se pouziva k urceni vnitini hodnoty spolec¢nosti. Jedna se o model, ktery
se snazi zohlednit volné penézni prostiedky podniku, které zlstavaji na urovni spolecnosti
a mohou byt vyuzity k dal§imu rtstu ¢i investicim. FCFF model bere v potaz celkové
financovani spole¢nosti, véetné dluhti a kapitalu. Diky tomuto faktu umoziuje urcit hodnotu

spole¢nosti bez ohledu na strukturu financovani firmy. (Vesela, 2011)
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4 Vlastni prace

V této Casti prace budou teoretické poznatky vyuzity do praxe. Konkrétné je tato ¢ast

zaméfena na vypocet vnitini hodnoty akcie Meta.

4.1 Informace o firmé

Spole¢nost Meta Platforms Inc, znama jako vlastnik nejvétsi socialni sité na svété
Facebooku, poskytuje digitalni platformu socidlnich medii, kterd umoziiuje miliarddm
uzivateli se navzajem propojovat napiic celym svétem. Facebook je predevsim znamy jako
aplikace pro komunikaci mezi ptateli a rodinou, avSak Facebook pouzivaji také politické
a aplikacich spole¢nosti Meta mohou uzivatelé sdilet informace, fotografie, videa ¢i rizné
napady. Spole¢nost Meta nabizi svym uzivatelim mimo jiné také Instagram, ktery slouzi
pfedevsim ke sdileni fotografii a videi, nebo aplikaci Messenger, ktery vétSina populace
pouziva ptedevs§im pro zasildni zprav. Nepochybné pod spolecnost Meta patii také aplikace
WhatsApp, vlastnik titulu nejvétsi aplikace pro zasilani zprav. VSechny vyjmenované
aplikace a sluzby spadaji do casti Family of Apps. Do druhé ¢asti firmy Meta, nazyvana
Reality Labs, spadaji pfedevsim sluzby poskytujici virtualni realitu. Hlavnim pfedstavitelem
této divize je sluzba Oculus VR. VétSina piijmi spolecnosti Meta je generovadna
prostiednictvim prodejem reklam na svych platformach.

Facebook byl zaloZen v roce 2004 ¢tyfmi studenty Harvardské univerzity, z nichZ
jeden je sou¢asnym CEO, Mark Zuckerberg. Facebook rychle rostl a v roce 2012 dosahl na
hranici jedné miliardy uZivateld. V Gnoru daného roku byla spole¢nost ocenéna
na 102,4 miliardy dolarg.

Aktualni sidlo spole¢nosti Meta se nachazi v Menlo Park v Kalifornii, a spolecnost
spada do technologické sektoru konkrétné do odvétvi komunika¢nich sluzeb. Mezi hlavni

konkurenty se fadi Google, YouTube, Apple nebo také Twitter. (Investopedia, 2023)

411 Akcie

Akcie spole¢nosti Meta se obchoduji na americké burze NASDAQ. Jedna se 0 velmi
obchodované a volatilni akcie. Kazdy den se jich zobchoduje na desitky miliont, cozZ ma za
nasledek, ze ptipadny spread u ndkupu a prodeje bude pomérn¢ maly. Vice nez polovina

akcii Meta je vlastnéna velkymi finan¢nimi institucemi. Cena akcii zavisi na jejich
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schopnosti neustalého zlepSovani, uvadéni novych technologickych feseni na trh, ¢i ptipadné
inovovani stavajicich produktt.

Spolecnost Meta takeé sleduje déni v kryptoménovém svété a je prukopnikem novych
technologii, vcetné¢ vyvoje tzv. Meta svéti. Jejich projekt Metaverse se zaméfuje na
vytvofeni alternativniho svéta, ve kterém lidé mohou zazivat rizné dobrodruzstvi nebo
budovat vztahy za pomoci svych avatard. Tento projekt byl spustén v roce 2021 a mé

potencial ovlivnit hodnotu akcii Meta. (Finex, 2023)

Graf 1: Vyvoj ceny akcie Meta za poslednich 5 let
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Zdroj: (Lynxbroker, 2023)
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Cena akcii Meta (dfive Facebook) mezi lety 2018 az do konce roku 2021
zaznamenala vyrazné zvyseni. Zacatkem roku 2019 bylo mozné koupit jednu akcii okolo
130 dolard. Na tuto hodnotu se akcie vratili po padu cen akcii kviili pandemii Covid-19
a naslednému ekonomickému zpomaleni. Svého historického maxima se Meta dockala ve
tretim kvartalu roku 2021, kdy hodnota akcie pfekonala hranici 380 dolart za kus. AvSak
nasledoval prudky pokles ceny akcie vyvolany neptiznivymi vysledky spole¢nosti za rok
2021. Ze stejného diavodu klesaly akcie také ve ¢tvrtém kvartalu roku 2022 kdy hodnota
akcie Meta klesla dokonce pod hodnotu 100 dolard za kus. (Cnbc, 2022)
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4.2 Globalni analyza

Rozdé€leni praktické casti, konkrétné¢ globalni analyzy, koresponduje s postupem,
jaky byl vyuzit v teoretické kapitole.
4.2.1 Penézni nabidka

V teoretické ¢asti bylo zminéno, Ze zvySovani €1 snizovani penézni nabidky ma velky
vliv na pohyb akciovych kurzii. Pro porovnani vztahu mezi penézni nabidkou a akciovymi

trhy byly vybrany index S&P 500.

Graf 2: Vztah mezi penéZni nabidkou M2 a S&P 500

Chart 2 - M2 Money Supply and S&P 500
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Zdroj: (Seekingalpha, 2023)

Na vztah mezi penézni nabidkou a akciovym trhem je mozné pohledét z globalniho
hlediska. Na grafu ¢.3 je krasn¢ vidét vztah globalni penézni zasoby ve srovnani S indexem

MSCI World, ktery obsahuje okolo 1650 akcii z dulezitych praimyslovych zemi.

36



Graf 3: Srovnani penéZni zasoby s vyvojem indexu MSCI World
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Z grafu je na prvni pohled vidét, jak index kopiroval od roku 2009 témét identicky
penézni zdsobu. V roce 2020 zaznamenal index razantni pokles zpisobeny pandemii
Covid-19, ktery vSak nemél dlouhého trvani a diky razantnimu zvySeni penéz v obéhu mohl

index dale rist. (Fxstreet, 2021)

4.2.2 Reélny vystup ekonomiky (HDP)

Jak jiz bylo jednou zminéno, mezi vyvojem ekonomiky a akciovym trhem existuje
jista zavislost. AvSak tento vztah je vidét predevsim v dlouhém ¢asovém obdobi. Pro kratsi
obdobi Ize tézce predikovat vyvoj akciovych kurzt z divodu, Ze akciové trhy piedbihaji
vyvoj ekonomiky. (Vesela. 2011)
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V Grafu ¢.4 je ukazan vyvoj HDP pro tfi vybrané ekonomiky.
Graf 4: Meziro¢ni vyvoj HDP v % 2014-2021
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle (OECD, 2023)

Ve sledovaném obdobi vSechny vybrané ekonomiky rostly az do roku 2020, kdy byl
pokles vyvolan celosvétovou pandemii Covid-19. Zajimavé ovsem je, Ze jedina Cina i pies
tuto pandemii zaznamenala progres v ekonomickém vystupu.

Pro porovnani je zde pfiloZzen graf vyvoje indexu S&P 500, ktery je slozen

z 500 nejvétsich americkych spolecnosti dle kapitalizace a zaroven je povazovan za jeden

vvvvvv

Graf 5: Vyvoj indexu S&P 500 od roku 2018
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Zdroj: (Lynxbroker, 2023)
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4.2.3 Inflace

Béhem poslednich péti let byl vztah mezi vyvojem akciovych trhi a inflaci pomérné
slozity a ménil se v zavislosti na riaznych faktorech. Obecné plati, Ze mirna inflace miize byt
dobré pro akciové trhy, jelikoz se miize jednat o indikator ristu ekonomiky a zvySujici se
poptavce po zbozich a sluzbach. Nicméné piili§ vysoka inflace, ktera postihla svét v posledni
dob¢, muze byt Skodliva pro akciové trhy, protoze muze vést k ristu urokovych sazeb

a snizovani poptavky, coz v kone¢ném dusledku mize snizit zisky spolecnosti, a tedy 1 cenu

MV

Mrwe

mimofadnych monetarnich a fiskalnich opatieni k podpote ekonomiky.
UdrZeni hodnoty inflace na rozumné vysi je jeden z hlavnich cilii monetarni politiky.
Za zdravou inflaci se uvadi hodnoty mezi 2—3procentnimi body. Prehled o skute¢né inflaci

viz. Graf ¢.6

Graf 6: Meziro¢ni vyvoj inflace 2014-2022
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle (OECD, 2023)

4.2.4 Urokova mira

Pokud jsou urokové sazby nizké diky expanzivni politice centralni banky, firmy maji
niz8i ndklady na splaceni piijcek a vice kapitalu pro investice do ristu. To zvySuje o¢ekavani

o budoucich vynosech a mize vést ke zvySovani cen akcii. Nicméné, pokud dojde K ristu
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urokovych sazeb, o¢ekavané vynosy firem klesaji, coz se projevuje poklesem cen akcii.
V/ztah mezi sazbami a akciovymi indexy Ize pozorovat na grafu. Pokud byla centrélni banka
nucena zvysit sazby, akciové trhy reagovaly rychlym poklesem.

Porovnani vyvoje urokovych sazeb, které stanovuje FED a ukazatel Dow Jones, ktery

je povazovan za jeden z hlavnich ukazateli vyvoje na akciovém trhu, viz Graf ¢.7.

Graf 7: Srovnani urokovych sazeb a Dow Jones

ZvySovani FIR zplisobilo stagnadi v roce 2018

2N (-27.97%) 03 w0 (2797 M0

Zdroj: (Finex, 2021)

4.2.5 Politické a ekonomické Soky

V poslednich letech byly Spojené staty americké zasaZeny nékolika vyznamnymi
politickymi a ekonomickymi Soky. Jednim z nejvyraznéjSich bylo vitézstvi Donalda Trumpa
v prezidentskych volbach vroce 2016, které ptineslo zmény v oblasti obchodu, dani
a zahrani¢ni politiky.

Vroce 2020 celily Spojené staty dalSimu velkému Soku v podob& pandemie
Covid-19. ktera méla znicujici dopad na ekonomiku. Vlada musela pfijmout fadu opatieni,
véetné omezeni mobility a uzavieni podnikil, coz vedlo k poklesu HDP a ztrat¢ mnoha
pracovnich mist.

V rocen 2021 nésledoval dal§i ekonomicky Sok v podobé¢ inflace. Ceny zbozi
a sluzeb razantné vyrostly, coz zptsobilo obavy o stabilitu ekonomiky a vyvolalo to zvySeni

urokovych sazeb.
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4.3 Odvétvova analyza

Odvétvova klasifikace spolecnosti Meta se fadi do sektoru informacnich technologii
a komunikace. Konkrétné spada pod sektor internetovych a webovych sluzeb. Celkove 1ze
fici, ze Meta Platforms se fadi mezi nejvyznamnéj$i spoleCnosti pravé v oblasti
internetovych sluzeb a produktt. Jeji odvétvova klasifikace je diilezita pro porozumeéni tomu,
jakym zptusobem podnik funguje a jakym smérem se bude v budoucnosti vyvijet.
(Bloomberg, 2023)

4.3.1 Zivotni cyklus odvétvi

Odvétvi technologii a socidlnich médii, ve kterém je Meta Platforms hlavnim
hracem, prosel v poslednich dvou desetiletich vyznamnou evoluci. Pivodné se socialni
média objevila jako zplsob, jak se lidé mohli spojovat s rodinou a ptateli, ale postupem Casu
se staly kli¢ovym néstrojem pro firmy pro osloveni §irSiho publika. Vysledkem je, ze odvétvi
technologie a socialnich médii se stal nedilnou soucasti globalni ekonomiky a generuje
miliardy dolarii rocné.

Zivotni cyklus tohoto odvétvi lze Siroce rozdélit na nékolik fazi. Prvni faze byl
vzestup pocatecnich socialnich siti, jako byl napiiklad MySpace na zacatku tohoto tisicileti.
Na to navézal vzestup Facebooku béhem prvniho desetileti, coz se da povazovat za druhou
fazi. Béhem této doby socialni média zacala rychle expandovat, pfitahovat miliony uzivateli
a nabizet nové funkce.

Treti faze Zivotniho cyklu odvétvi technologie a socialnich médii je Uzce spjata
s vyvojem mobilnich telefond, kdy se socidlni sité stali pfistupnéj$i pro vice uzivateld.
Béhem této doby se mezi hlavni hrace propracovali spole¢nosti Snapchat a Instagram, které
nabizeli nové zptsoby ke sdileni obsahu.

V soucasné dob¢ je prumysl charakterizovan zvySenym regulacnim dohledem
a obavami o ochranu dat. Avsak jak se pramysl vyviji, je pravdépodobné, Ze se na trhu objevi

nove inovace v pouzivani socialnich siti. (Olbuz, 2023)

4.3.2 Citlivost odvétvi na hospodarsky cyklus

Odvétvi socialnich médii je velmi citlivé na ekonomické cykly. Béhem
hospodaiskych poklesi se firmy a jednotlivci obvykle snazi omezit rozpocty na reklamu,

coz mlzZe negativné ovlivnit vynosy spolecnosti v oblasti socidlnich médii. To je zplisobeno
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tim, Ze reklama je hlavnim zdrojem piijmi pro mnoho spoleénosti zabyvajicich se socialnimi
sitémi.

V dobéach ekonomickych problému lidé mohou mit také méné finanénich prosttedka
k utraté za zbytné véci, mezi které lze fadit urcité piedplatné médii ¢i virtualni zbozi.

Na druhé strang, béhem dob ekonomického ristu se firmy, mohou byt firmy
a jednotlivei ochotnéjsi investovat nadbytecné financni prostiedky do reklam ¢i nakupovat
na téchto platforméch zbozi a sluzby. Tento jev mlze vést ke zvySeni piijmi spolecnosti.

V kone¢ném souhrnu lze fici, Ze citlivost odvétvi technologii a socidlnich medii na

ekonomické cykly demonstruje dilezitost diverzifikace zdroju piijmd.

4.3.3 Citlivost akcii na faze hospodaiského cyklu

Pro blizsi srovnani jsou zde uvedeny grafy, které obsahuji vyvoj trzni hodnoty indexu
NASDAQ 100 a S&P 500. Tyto indexy byly vybrany z davodu, ze NASDAQ 100 je sloZen

predevsim technologickymi akciemi, které jsou obchodovany na stejnojmenné burze,

vvvvvv

42



Graf 9: Vyvoj akciového indexu S&P 500 od roku 2009

Zdroj: (Lynxbroker, 2023)
Po srovnani obou grafti 1ze konstatovat, ze index NASDAQ 100 téméft kopiruje index

S&P 500.

4.3.4 Trzni struktura odvétvi

Oligopol prumyslu technologii a socidlnich médii je charakterizovan tim, ze pouze
nékolik spolecnosti m& podstatnou kontrolu nad trhem. Tyto spolecnosti maji vysokou
Uroven moci a ovliviiuji ceny, produkty a sluzby nabizené na trhu. Oligopolni trhy jsou
obvykle charakterizovany vysokou koncentraci trhu a znacnym stupném nejistoty, protoze
konkurence na téchto trzich je velmi omezend a Casto se spoléhd na pouhé nékolik
spole¢nosti.

Mezi nejvyznamngjsi firmy patii Meta (vlastnik platforem Facebook, Instagram
a WhatsApp), Google (vlastnik platformy YouTube), Twitter, LinkedIn, Snapchat, TikTok
a Pinterest. Tyto podniky maji velké mnoZstvi uZivateld a jsou velmi dobfe financovany, coz
Jim umoznuje provadét vyzkum a inovace, které jsou nezbytné pro udrZeni konkurenéni
vyhody. Diky svému vlivu a kontrole nad trhem jsou tyto spole€nosti schopny urcovat
pravidla hry pro ostatni hrace na trhu a mohou ovliviiovat vyvoj novych technologii.

Oligopol je charakteristicky existujicimi bariérami trhu pii vstupu, coZ znamena, ze
naklady na vyzkum a vyvoj, nebo také fakt, ze konkurence vlastni obrovskou uzivatelskou
zakladnu, kterou je velmi tézké prekonat. Navic jsou tyto spolecnosti velmi dobie
financovany a jsou schopny investovat do novych technologii a vyzkumu, coz jim umoznuje

udrzet si svou konkuren¢ni vyhodu. (Statista, 2023)
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Vzhledem k tomu, ze uvedené spole¢nosti maji kontrolu nad velkym mnozstvim dat
o uzivatelich, dochdzi v posledni dobé k obavam o ochranu soukromi a regulaci v oblasti
ochrany osobnich udaji. To mize mit vliv na jejich schopnost provadét jisté obchodni

strategie, které dopomohou k udrZeni tohoto oligopolniho prostiedi.

Detailnéjs$i pohled na strukturu odvétvi lze vidét viz graf ¢.10, ktery obsahuje

srovnani hlavnich hract na trhu socidlnich médii podle aktivnich uzivatelt.

Graf 10:Nejpopularnéjsi socialni sité na svété od ledna 2023, seiazené podle poctu
aktivnich uzivateli za mésic(v milionech)
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Zdroj: (Statista, 2023)
Pii ptihlédnuti k faktu, Ze spole¢nost Meta Platforms obsluhuje platformy Facebook,

Instagram a WhatsApp, lze fici, Ze zaujima v tomto oligopolu dominantni postaveni.
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4.4 Firemni analyza

Prakticka ¢ast firemni analyzy se jiz zabyva konkrétné hodnocenim vykonnosti

spole¢nosti Meta Platforms. Vystupem této ¢asti je ocenéni akcie na tirovni vnitini hodnoty.

4.4.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza spole¢nosti Meta Platforms se zamétuje na zkoumani, jakym
zpusobem bylo nakladano s celkovym pfijmem od roku 2016 do roku 2022. Postup je
nasledujici: od celkovych piijmu, které lze zjistit z vyro¢nich zprav se odeétou naklady na
prodané zbozi. Po tomto lehkém vypoctu zjistime hruby zisk spole¢nosti.

Pomér mezi hrubym ziskem a ndklady na prodej zbozi jsou uvedeny V tabulce ¢.2.

Tabulka 2:Zmény mezi hrubym ziskem a naklady na prodej v %

ROK VYKAZU NAKLADY NA HRUBY ZISK SUMA
PRODEJ
2016 13,71 86,29 100
2017 13,41 86,59 100
2018 16,76 83,24 100
2019 18,06 81,94 100
2020 19,41 80,59 100
2021 19,21 80,79 100
2022 20,37 79,63 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)

Tato vertikalni analyza odhalila postupné navySovani hodnoty ndkladl na prodej
zbozi oproti hrubému zisku. Za sledované obdobi byla zaznamenana zména 6,63 %. Celkové
1ze zhodnotit, Ze spole¢nost zaznamenava postupné zhorSovani vykonnosti v této oblasti.

Vertikalni analyzu je mozné vyuzit také pro srovnani jednotlivych ukazateltt mezi
jinymi spole¢nostmi.

V tabulce ¢.3 jsou uvedeny poméry mezi hrubym ziskem s naklady na prodej
spole¢nosti Meta Platforms a konkurence za rok 2021, jelikoz spole¢nosti Twitter a Tencent

(vlastnik platformy WeChat) jesté neuvedli své vyroéni zpravy za rok 2022.
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Tabulka 3:Srovnani klicovych finan¢nich ukazateli vybranych spole¢nosti v %

META SNAPCHAT TWITTER TENCENT GOOGLE

HRUBY 80,79 55,10 64,57 42,97 56,92
ZISK

NAKLADY 19,21 44,90 35,43 57,03 43,08
NA

PRODEJ

SUMA 100 100 100 100 100

Zdroj: Vlastni zpracovéani dle (Tradingview, 2023)

Tato tabulka ptedstavuje srovnani klicovych finan¢nich ukazateli vybranych
spole€nosti. Zajimavé je, Ze hruby zisk se vyrazné€ 1i§i mezi jednotlivymi spole¢nostmi, kdy
nejvyssi hodnota jednoznacné patii spoleénosti Meta Platforms i piesto, Ze podnik

zaznamenal navyseni hodnoty nakladii oproti pfedchozim obdobim.

4.4.2 Horizontéalni analyza

Tato kapitola je zamétena na rizné finanéni ukazatele spole¢nosti za urcité obdobi.
Tabulka ¢.4 obsahuje celkové trzby, hruby zisk, provozni zisk a Cisty zisk. Procentudlni

hodnoty reprezentuji zménu kazdého ukazatele oproti pfedchozimu obdobi.

Tabulka 4: Vyvoj finan¢nich ukazateli spole¢nosti v letech 2016-2022 v %

ROK CELKOVE HRUBY PROVOZNI  CISTY ZISK
TRZBY ZISK ZISK
2016 +54,16 +58,35 +97,44 +177,68
2017 +47,09 +47,59 +62,57 +56,26
2018 +37,35 +32,06 +23,31 +38,89
2019 +26,61 +24,62 +16,35 -16,40
2020 +21,60 +19,59 +12,71 +57,67
2021 +37,18 +37,54 +43,10 +35,08
2022 -1,12 -2,55 -28,23 -41,07

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)
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Béhem sledovaného obdobi se celkové trzby vyrazné zvysily v mezironim priméru
0 31,84 %, coz ukazuje na vysoky meziro¢ni rust spolec¢nosti. Nicméné, v roce 2022 doslo
k obratu, kdy piijmy spolecnosti klesly poprvé od zacatku sledovani. Vysoky pokles
provozniho zisku v poslednim roce byl zptisoben zvySenim provoznich nakladd, které v roce
2022 tvortily 50,85 % celkovych pfijmt spolecnosti. Podrobné&jsi pohled na vykaz ziskl
a ztrat ukazuje nartst naklada na vyvoj a vyzkum. Spole¢nost Meta Platforms jiz potvrdila,
7e vyviji novou technologii virtudlni reality s nazvem Metaverse, coz pravdépodobné

vysvétluje zvyseni téchto naklada.

Tabulka 5: Priimérny rist finan¢nich ukazateli vybranych spole¢nosti v %

SPOLECNOST CELKOVE HRUBY ZISK PROVOZNi  CISTY ZISK

TRZBY ZISK
META +31,84 +31,02 +32,46 +44,02
SNAPCHAT* +129,14 +143,91 -93,67 -94,60
TWITTER* +24,57 +20,88 +268,02 +176,96
TENCENT +31,92 +25,72 +23,36 +38,94
GOOGLE +21,45 +19,81 +25,04 +32,50

* . . , y v , ,
spolecnosti zaznamenaly zaporny cisty zisk za sledované obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)

Praimérné hodnoty rastu byly vypoéitiny za poslednich 6 dostupnych let. Pro
spole¢nosti Twitter a Tencent se tedy jednalo o roky 2015-2021.

Na zaklad¢ udaji ztabulky vyplyva, ze spole¢nost Meta Platforms vykazuje
konstantni vysledky ristu. Snapchat vykazal nejvy$si hodnoty v prvnich dvou kategoriich,
avSak provozni zisk a Cisty zisk této spole¢nosti se nachazi na vysoké zaporné urovni. Pro
investora to mize byt znamka, ze firma ztraci penize. U spolec¢nosti Twitter je zajimavy
vysoky rozdil primérného ristu mezi ukazateli hruby zisk a provozni zisk. Takto vysoké
hodnoty u spolecnosti Twitter jsou zplisobeny velkym kolisinim meziro¢nich zmén.
Spole¢nosti Tencent a Google zaznamenaly niz§i hodnoty ristu oproti spole¢nosti Meta,

avSak v nijak znatelné vysi.
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4.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

V této kapitole budou jednotlivé zhodnoceny tyto ukazatele:
e Ukazatele rentability
e Ukazatele zadluzenosti

e Ukazatele trzni hodnoty podniku

Ukazatele rentability

Cilem této casti je poskytnout komplexni pohled na rentabilitu spole¢nosti Meta
Platforms pomoci klicovych ukazatelti a porovnavani s konkurenénimi firmami v odvétvi.
Pro analyzu ukazatelt byly vybrany rentability ROA, ROE, o kterych se lze docist

V teoretické Casti prace, a Cista marze. Hodnoty téchto ukazatell jsou popsany Vv tabulce ¢.6.

Tabulka 6: Ukazatele rentability v letech 2016-2022 v %

ROK ROA ROE CISTA MARZE
2016 15,68 17,21 36,36
2017 21,30 23,84 39,16
2018 24,32 27,90 39,60
2019 16,02 19,96 26,15
2020 19,92 25,42 33,90
2021 24,21 31,10 33,38
2022 13,19 18,15 19,90

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)

Celkové lze konstatovat, Ze spolecnost méla béhem sledovaného obdobi vysoké
hodnoty rentability, avSak v roce 2022 doslo k vyraznému poklesu téchto ukazateld. Tento
pokles miiZze byt vysvétlen niz§imi celkovymi piijmy, vy$§imi naklady na prodej a nizSimi
hodnotami jednotlivych €asti zisku, coz vSe Gizce souvisi s rentabilitou. Pfedpoklada se tedy,

ze s rostoucimi piijmy spole¢nost by mely byt ukazatele rentability op€tovné zvyseny.

Hodnoty ukazatelt rentability spole¢nosti Meta Platforms a konkurence za rok 2021

jsou blize vyobrazeny na grafu ¢.11.
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Graf 11: Srovnani ukazateli rentability vybranych spolecnosti za rok 2021 v %

Srovnani ukazateld rentability vybranych
spolecnosti za rok 2021 v %

Snapchat Twitter Tencent

ROA mROE m Cistda marze

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)

ROA je ukazatelem ziskovosti, ktery méfi, jak efektivné spolecnost vyuziva své
aktivum k vytvareni zisku. Vyjadiuje se jako pomé&r zisku k celkovému aktivu spole¢nosti.
Meta a Google maji vysoké hodnoty ROA (24,21 % a 22,4 %); Tencent ma také relativné
vysokou hodnotu (15,26 %), zatimco Snapchat a Twitter jsou zaporné (-7,77 % a -1,61 %),
coz naznacuje, Ze tyto spole¢nosti nejsou efektivni ve vyuziti svych aktiv k vytvareni zisku.

ROE je ukazatelem ziskovosti, ktery méfi, jak efektivné spolecnost vyuziva sviij
kapital k vytvafeni zisku. Vyjadiuje se jako pomér zisku k vlastnimu kapitalu spole¢nosti.
Zde jsou nejvyssi hodnoty u Meta (31,1 %) a Google (32,07 %), nasledované Tencentem
(29,77 %). Snapchat a Twitter maji oba zaporné hodnoty (-15,95 % a -2,9 % ), coz naznacuje,
zZe tyto spole¢nosti vyuzivaji vlastni kapital neefektivné.

Cista marze je ukazatelem ziskovosti, ktery méfi, jak velky podil trzeb spolecnosti
zustane po odecteni vSech ndkladl. Zde mé nejvyssi hodnotu Tencent (40,14 %),
nasledovany Meta (33,38 %) a Google (29,53 %). Snapchat a Twitter maji opét zaporné
hodnoty (-11,85 % a -4,36 % odpovidajici), coZ znamena, Ze tyto spole¢nosti prodavaji své

produkty a sluzby pod néklady, coZ neni udrzitelné dlouhodobé.

Ukazatele zadluZenosti

Hlavnim cilem této kapitoly je ptehled o zadluZenosti spolecnosti Meta, a nasledna

komparace zjiSténych vysledkil s konkuren¢nimi podniky.
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Nésledujici tabulka udava pomér dluhu k celkovym aktivim a k vlastnimu kapitélu.

Tabulka 7:Pomér dluhi k aktiviim a dluhi k vlastnimu kapitalu v letech 2016-2022.

ROK DLUHY/AKTIVA DLUHY/VLASTNI
KAPITAL
2016 0,00 0,00
2017 0,00 0,00
2018 0,01 0,01
2019 0,08 0,11
2020 0,07 0,09
2021 0,09 0,12
2022 0,15 0,22

Zdroj: Vlastni zpracovéani dle (Tradingview, 2023)

Z tabulky vyplyva, Ze spole¢nost se v prubéhu let vice zadluzovala, coz mlze mit

dopad na jeji finanéni stabilitu a schopnost splacet své dluhy v budoucnu.

Pro lepsi piehled tabulka ¢.8 uvadi zjisténé hodnoty dluhi ve srovnani s konkurenci.

Tabulka 8: Pomér dluhii k uréitym rozvahovym polozkam vybranych spole¢nosti

SPOLECNOST DLUHY/AKTIVA DLUHY/VLASTNI
KAPITAL

META 0,15 0,22

SNAPCHAT 0,52 1,62

TWITTER 0,39 0,76

TENCENT 0,2 0,4

GOOGLE 0,08 0,12

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)

Ve srovnani s konkurenci spole¢nost Meta obstala uspésné, kdy lep$i hodnoty

vykazala pouze spolecnost Google. Jestlize jeden ze sledovanych ukazateli piesahne

hodnotu 1, jedna se o rizikovou investici, protoze firma je zatizena dluhy, které pouziva pro

své financovani.
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Ukazatele trzni hodnoty podniku
Tato kapitola je zamétfena na porovndni dilezitych ukazateld trzni hodnoty podniku.
Trzni kapitalizace podniku

Zmény trzni hodnoty spole¢nosti Meta Platforms a vybrané konkurence od roku 2017

jsou uvedeny v grafu ¢.12.

Graf 12:Trzni hodnota vybranych spole¢nosti od roku 2017 v miliardach USD

Trzni hodnota vybranych spolecnosti od roku 2017

Meta Snapchat = Twitter Tencent Google

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Companiesmarketcap, 2023)

Tento graf ukazuje trzni hodnotu péti technologickych spolecnosti v letech 2017 az
2023. Kazdé spolecnost ma svou vlastni casovou fadu hodnot, kterd ptredstavuje vyvoj trzni
hodnoty v pribé¢hu let.

Na ose X jsou uvedeny roky, zatimco na ose y jsou uvedeny trzni hodnoty spole¢nosti
v miliardach americkych dolart.

Z grafu je patrné, ze spoleCnosti Twitter a Snapchat maji nékolikanasobn€ mensi trzni
kapitalizaci oproti konkurentiim. Na druhou stranu Ize o téchto spole¢nostech hovofit jako

0 podnicich s vysokou trzni hodnotou
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Dulezité ukazatele EPS, P/E, a P/B spole¢nosti Meta Platforms a konkurence jsou
srovnany v grafu ¢.13. Uvedené hodnoty svou relevantnosti odpovidaji poslednim

publikovanym vykazim jednotlivych spole€nosti.

Graf 13: Konkurenéni srovnani vybranych ukazatela

Konkurencni srovnani vybranych ukazatelu

Snapchat Twitter Tencent

P/E mP/B mEPS

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)

Srovnani finanénich ukazatell spole¢nosti Meta Platforms s konkurenénimi firmami
ukazuje na nékolik rozdili. Meta ma relativné nizkou hodnotu P/E v porovnani s Googlem
a Tencentem, coz miiZe naznacCovat, Zze investoti nejsou ochotni zaplatit vysokou cenu na
za poslednich 7 let, coz miize naznacovat potencialni piilezitost k ndkupu akcie. Tomuto
faktu napomaha také fakt, ze Meta ma nejmensi hodnotu ukazatele P/B, coz muze
naznacovat aktualni atraktivnost akcie vzhledem k ucetni hodnotg.

Kromé toho ma Meta nejvyssi hodnotu EPS mezi srovnavanymi spole¢nostmi, coz

znaci, ze firma vydélava vice penéz na kazdé akcii nez konkurence.

4.4.4 Vypoclet vnitini hodnoty spole¢nosti Meta Platforms

Pro stanoveni vnitini hodnoty je pouzit model diskontovaného cash flow. Postup

vypoétu je uveden v nasledujici kapitole.
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Model diskontovaného cash flow

Aby mohla byt vypoctena vnitini hodnota akcii Meta Platforms pomoci cash flow, je
zapotiebi nejprve uvést urcité vypocty.

Diskontovana sazba je nahrazena hodnotou vazeného priméru na kapital (WACC)
spole¢nosti Meta.

Pro ulehceni je trzni hodnota kapitalu rovna posledni znamé trzni kapitalizaci tedy
465,40 miliard USD. Pro dosazeni do vzorcu je zapotiebi znat také ucetni hodnotu dluhu,
ktera se vypoc¢ita pomoci vzorce ¢. 10 — vysledkem je hodnota 25,916 miliard USD.

Pro samotny vypocet WACC je nutné nejdiive vypocitat informace jako jsou vaha
dluhu dle vzorce ¢.11 a vaha vlastniho kapitalu dle vzorce ¢.12.

Vypocty vypadaji nasledovné:

25,916

A = — — 0,

Vaha dluhu 3 3 =0,0527 =5,27%
Vaha vlastniho kapitalu = ‘ =0,9473 = 94,73%
aha vlastniho kapitalu 3 5 , , 0

Soucet téchto vysledk musi vzdy byt hodnota 1.
Druhd ¢ast vypotu WACC zahrnuje vzorce ¢.13 a ¢.14, o kterych lze fici, Ze
v prvnim piipadé se jedna o tzv. naklady na dluh a ve druhém piipadé naklady na vlastni

kapital.

0,160
25,916

Naklad na dluh = =0,00617 =0,617%

dilezité udaje:

Bezrizikovd mira vynosu byla stanovena na priamémé hodnoté kratkodobych
pokladnich poukazek vydavané v USA. Tyto poukazky jsou emitovany americkou vladou
ajsou povazovany za velmi bezpecny investicni nastroj. Vysledny primér je tedy roven
1,474 %. (Macrotrends, 2023)

Dalsi dulezitym tdajem je hodnota beta faktoru. Aktualni beta faktor dle webu Finviz
je na hodnoté 1.17. (Finviz, 2023)
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Posledni potfebny Udaj je tzv. trzni ptirazka. Jedna se o vynos, ktery investor ocekava
jako nahradu za investi¢ni riziko Hodnota lze stanovit jako rozdil mezi ocekdvanym
vynosem a bezrizikovou miru. Autorem prace byla tato hodnota stanovena na uroven 7 %.

Ted’ jiz Ize dosadit do ¢.14.

Naklad na vlastni kapital = 1,474% + 1,17 * 7% = 9, 664%

Po zjistény vSech dilezitych hodnot 1ze dosadit do vzorce ¢.15 na vypocet WACC.

0,9473 x 0,09664 0,0527 * 0,00617
WACC = 1 + 1 *(1-0,195) =0,0918 =9,18 %

Sazba dan¢ byla urcena jednoduchym procentualnim pomérem mezi posledni
vymeéienou dani oproti zisku pied zdanénim.

Pro dalsi pokracovani je nutné vypocitat hodnotu Free-Cash-Flow-to-Firm. Postup je
uveden ve vzorci ¢.9. Uvedeny jsou hodnoty cash flow od roku 2016, na které navazuje

predikce na dalsich 5 let.

Tabulka 9: Vypo¢et FCFF v miliardach USD

EBIT*(1- ODPISY INVESTICNI ZMENA FCFF

DANOVA MAJETEK PRACOVNIHO

SAZBA) KAPITALU
2016 10,006 2,34 -4,49 -0,758 7,098
2017 16,261 3,02 -6,73 -1,89 10,661
2018 20,053 4,32 -13,91 +1,53 11,993
2019 23,337 5,74 -15,10 -7,25 6,727
2020 26,299 6,86 -15,12 +2,72 20,759
2021 37,633 7,97 -18,57 -0,70 26,333
2022 27,008 8,69 -31,34 -5,68 -1,322

Zdroj: Vlastni zpracovani podle (Vesela, 2011)
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Vidime, ze hodnota FCFF spadla v poslednim roce do zapornych hodnot, ovSem
domnivam se, ze tento jev nebude dlouhodoby. Pro rok 2023 je tedy hodnota FCFF
stanovena na uroven prumérné hodnoty FCFF za sledované obdobi tedy na hodnotu 11,75.
Budouci rist byl stanoven na hodnotu 21,3 %, Jedna se o primérny rist FCFF béhem

sledovaného obdobi.

Tabulka 10: Predikce FCFF v miliardach USD

ROK FCFF
2023 14,252
2024 17,285
2025 20,967
2026 25,433
2027 30,850

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Tradingview, 2023)

Po vypocteni predikce cash flow je zapotiebi dopocitat tzv. konc¢enou hodnotu, kterd
se vypocte dle vzorce ¢.16. Kone¢na sazba byla stanovena na hladiné 5 %. Tato sazba udava

konstantni rast FCFF mimo predikované obdobi.

30,85
Konectné hodnota = (0,0918 — 0,05) = 738,038 miliard USD

Ted jiz existuji vSechny potiebné Udaje pro dosazeni do rovnice diskontovaného cash

flow modelu dle vzorce ¢.17.

14,252 17,285 20,967 25,433
(1+0,0918)! * (14 0,0918)2 * (1+0,0918)3 * (14 0,0918)%
30,850 738,038
* 1+ 0,0918)5> * (1+0,0918)>

DCF=(

= 557,235 miliard USD

Ted jiz jsou vypocteny vSechny dulezité hodnoty, bez kterych by nebylo mozné

dosadit do vzorce vnitini hodnoty akcie. Vypocteny vzorec nize:
557,235 — (—13,75)

Vnitrni hodnota akcie = 57 =211,476 USD
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Aktudlni wvnitini hodnota pomoci modelu diskontovaného cash flow vysla
211,476 USD. V porovnani s aktualni trzni hodnotou ke dni 10. 3. 2023, ktera cinila
179,51 USD, je tato vypoctena hodnota vyssi a jedna se o podhodnocenou akcii. Na zakladé

tohoto srovnéni je vydano investi¢ni doporuceni ke koupi analyzované akcie.
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5 Vysledky a diskuse

Tato ¢ast prace je zamétena na zhodnoceni zjisténych udaji. Konec této kapitoly

bude vénovan investicnimu doporuceni.

5.1 Vysledek globalni fundamentalni analyzy

Prakticka cast globalni fundamentalni analyzy méla ovéfit skutecnost teoretickych
poznatkd v praxi. Vybrané makroekonomické ukazatele penézni nabidka, inflace, rust HDP,
urokova mira ¢i politické Soky byly postupné srovnavany s urcitymi investiénimi nastroji.
Ze zjisténych udajii lze konstatovat, Ze mezi akciovymi trhy a makroekonomickymi
ukazateli existuje vyrazna zavislost. V poslednich letech byly zaznamenany vyrazné zmény
ve sledovanych hodnotach. Ptikladem téchto zmén mize byt vysoky nartst inflace napii¢
svétem. USA publikovala inflaci za rok 2022 na hladiné¢ 8 % a staty EU27 zaznamenaly

inflaci dokonce 9,2 %.

5.2 Vysledek odvétvové analyzy

Vysledkem odvétvové analyzy je popis evoluce a zivotniho cyklu odvétvi, které se
stalo kli¢ovym nastrojem pro firmy a nedilnou soucasti globalni ekonomiky generujici
miliardy dolard roéné. V ramci Zivotniho cyklu odvétvi je upozornéno na aktudlni zvysSeny
regulacni dohled a obavy 0 ochranu dat, ale také zdtraznuje, Zze primysl prochazi neustalym
vyvojem. Dalsim dilezitym faktem je zjisténa zavislost odvétvi na hospodaiském cyklu,
jelikoz hlavni pfijem téchto spole¢nosti byva z reklamy, ktera je v dobé recese tzv. zbytnym
zbozim. Za hlavni vysledek v této ¢asti lze povazovat dominantni postaveni spole¢nosti
Meta Platforms v oligopolni struktuie daného odvétvi. Obrovska uzivatelska zakladna totiz
neumoziuje proniknout konkurenci na trh. Své postaveni dokazuje téméf 3 miliardami

aktivnich uzivateli na provozované platformé Facebook.

5.3 Vysledek firemni analyzy

Firemni analyza spole¢nosti Meta Platforms byla provedena od roku 2016. Finan¢ni
analyza podniku zacala vertikalni a horizontalni analyzou, na kterou navazala analyza
pomérovych ukazateltl. Vertikalni analyze byl zjistén pomér mezi hrubym ziskem a naklady
na prodej v rozlozeni 80/20. Pfi srovnani s konkurenci se jedna o nejlepsi vysledek. V rdmci

horizontalni analyzy byly sledovany dané ukazatele za urcité ¢asové obdobi. Ve sledovaném
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obdobi spole¢nost Meta Platforms zaznamenala meziro¢ni rist celkovych trzeb o 31,48 %.
Ve srovnani s konkurenci byly primérné hodnoty ristu velmi konstantni. Pramérny
mezirocni rust celkovych trzeb dosahl vyssi hodnoty nez v piipadé Googlu.

V analyze spole¢nosti byly také zkoumany vyznamné pomérové ukazatele. Ziskané
vysledky ukazuji, ze spole¢nost vynika svym ucinnym vyuzivanim finan¢nich prostiedk,
protoze dosdhla vynikajicich hodnot. Vybrané ukazatele dopadly nasledovné: ROA
24,21 %, ROE 31,10 % a cista marze 33,38 %.

Po provedeni dalSich srovnavacich analyz byla vypoctena vnitini hodnota akcie dle
dané metodiky uvedené v Gvodu této bakalaiské prace. Trzni cena akcie ke dni 10.3.2023 se
uzaviela na hodnoté 179,51 USD. Vypocltena vnitini hodnota akcie dle modelu
diskontovaného cash flow vysla 211,48 USD. Na zaklad¢ téchto dvou hodnot je vydano
investi¢ni doporuceni ke koupi akcie Meta Platforms, nebot’ zjisténa vnitini hodnota akcie

je 0 17,8 % vyssi nezli aktualni obchodovana cena.
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6 Zavér

Tato bakalafska prace byla zamétfena na fundamentalni analyzu spolecnosti Meta
Platforms, a to hned z n€kolika pohledd — globalniho, odvétvového a firemniho.

Na zacatku prace byl stanoven hlavni cil, kterym bylo za pomoci jiz zminované
fundamentalni analyzy vypocitat vnitini hodnotu akcie spole¢nosti Meta Platforms a na
zaklad¢ srovnani této hodnoty s aktualni trzni hodnotou ur¢it, jestli je akcie nadhodnocena,
podhodnocena nebo spravné nacenéna.

V ramci metodiky byl stanoven jasny ptehled o tom, jakym zptusobem bude prace
rozdélena. Hlavni struktura prace se tedy rozd¢lila na teoretickou literarni resersi a praktické
vyuziti zjisténych teoretickych poznatkd.

Druhou ¢asti této bakalatské prace je zpracovani literarni reserse, ktera je zaméfena
na hlavni teoretické poznatky o fundamentélni analyze, bez kterych by nebylo mozné
dosahnout stanoveného cile. V ramci této kapitole jsou vysvétleny jednotlivé urovné
fundamentélni analyzy — globalni, odvétvové a firemni. Nejprve byly popsany hlavni
makroekonomické faktory — penézni nabidka, rust HDP, (rokovd mira, inflace
a Vv neposledni tadé politické a ekonomické Soky. Tyto faktory byly vybrany z divodu
existujici korelace mezi nimi a akciovymi trhy. U vybranych finan¢nich ¢i pomérovych
ukazateld byly stanoveny také doporucené hodnoty, kterych by méla spole¢nost dosahovat.

Po vypracovani vSech dulezitych teoretickych poznatkli bylo mozné piejit k jadru
celé této bakalarské prace, tedy k praktické ¢asti. Struktura této kapitoly témét kopiruje
strukturu s literarni reSersi tak, aby vSechny dulezité poznatky byly ukézané v praxi, av§ak
na uplném zacatku se nachazeji hlavni dilezité informace o samotné spolecnosti. Pfed
samotnou globalni analyzou se nachézi graf s vyvojem trzni ceny akcie spole¢nosti Meta
Platforms. V rychlém souhrnu lze fici, ze akcie spolecnosti zazily v posledni dob¢ razantni
pad, trzni cena akcie byla chvili pod hodnotou 100 USD. Pifi pfedbézném piihlédnuti
k vysledku prace, 1ze konstatovat, ze se jednalo o jedine¢nou investi¢ni pfilezitost.

Prvnim porovnavanym makroekonomickym ukazatelem byla penézni nabidka.
V zavislosti na graf ¢.3, kde byla penézni nabidka porovnavana s indexem MSCI World, je
vidét témer identické kopirovani kiivky indexu s kiivkou penézni nabidky. Zajimavy je zde
predevsim posledni obdobi, kdy index MSCI World klesl pfi stejné hladin€ penézni nabidky.
Po razantnim zvySeni penézni nabidky vidime také obrovsky rist kiivky indexu. Na prvni

pohled lze konstatovat, Ze kiivky rostly takika rovnobezné.
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Stejny jev nastal také v ptipadé zkoumani zavislosti mezi HDP a akciovymi
instrumenty. U ostatnich makroekonomicky faktorti je mozné konstatovat, ze maji inverzni
vztah k akciovym kurzdam.

V odvétvové analyze bylo zkoumano nékolik faktori. Za hlavni faktor se povazuje
trzni struktura odvétvi, kterd je blize popsana na grafu ¢.10. V této ¢asti bylo stanoveno, ze
odvétvi technologii a socialnich médii lze charakterizovat jako oligopolni trzni strukturu,
kdy hlavni dominantni je pravé analyzovana spole¢nost Meta Platforms. Odvétvi prochazi
neustalym vyvojem a je tedy tézké urcit v jaké fazi zivotniho cyklu se nachazi, jelikoz kazda
nova inovace muze byt posun do pionyrské faze. Za posledni dilezity fakt této ¢asti prace
se povazuje zjisténa zavislost odvétvi na hospodarsky cyklus.

Posledni ¢asti vlastni prace byla vénovéana samotné firemni analyze. Pro zacatek byla
zvolena metoda vertikalni a horizontalni analyzy pro lepsi piehled jednotlivych finan¢nich
polozek. Zkoumané obdobi bylo vzdy od roku 2016 do posledni publikované vyro¢ni zpravy
spole¢nosti. Prvnim zkoumanym ukazatelem byl pomér mezi néklady na prodej a hrubym
ziskem spolecnosti k celkovym trzbam. 1 pies postupny meziroéni pokles vykazala
spole¢nost hruby zisk okolo 80 % k celkovym trzbam. Pro lepsi pochopeni tohoto ¢isla 1ze
uvést ze se jednd o tzv. hrubou marzi spoleénosti. Zadna z vybranych konkurenénich
spole¢nosti nedosdhla ani podobného vysledku.

Nésledovala horizontalni analyza podniku, ktera zachycovala v ¢ase Vvyvoj
vybranych finan¢nich ukazatelti — celkové trzby, hruby zisk, provozni zisk a Cisty zisk. Po
vétsinu sledovaného obdobi mély hodnoty ristovou tendenci. Avsak v roce 2022 nastal
vyrazny pokles u vSech sledovanych hodnot. Piesto celkové trzby rostly primeérné
0 31,84 %. I ptesto ze konkurencni firmy zaznamenaly lepsi vysledky v urcitych finan¢nich
polozkach, neznamena to, Ze jsou atraktivnéj$i k investici. Vys§i primérné hodnoty oproti
které nemuseji byt pro investora jiz tak zajimavé.

Dale byly analyzovéany dilezit¢ pomérové ukazatele ROA, ROE a cistd marze.
Dosazené vysledky ROA 24,21 %, ROE 31,10 % a cistd marze 33,38 % znaci vyborné
nakladani spolecnosti se svymi prostiedky.

Na ukazatelich zadluzenosti bylo zjiSténé, Ze firma v poslednich nékolika letech
navySovala své dluhové zavazky. Urcité obdobi neméla zadné dluhy, avsak v poslednim
vykazaném obdobi vidime pomér mezi dluhy a vlastnim kapitdlem hodnotu 22 %. Bude

nadale dulezité kam se bude tato hodnota posouvat. Ve srovnani s konkurenci vykazala lepsi
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hodnotu jen spole¢nost Google, se kterou se vSak Meta Platforms nemiize rovnat svou trzni
kapitalizaci. Srovnani trzni kapitalizace s konkurenci byla dal$i analyzovana ¢ast, jejiz
vysledek je vyobrazen na grafu ¢.12.

Na zavér firemni fundamentélni analyzy bylo pfistoupeno k samotnému vypoctu
vnitini hodnoty akcie. Jelikoz spolecnost Meta Platforms nevyplaci dividendu, byl zvolen
model diskontovaného cash flow. Jedna se o velmi ¢asto pouzivany a ptesny model.

Prvnim dulezitym krokem bylo stanoveni diskontované sazby, ktera byla stanovena
ve vysi vazeného priméru na kapital. Nasledovalo jiz postupné dosazovani do vzorct
vypsanych v metodické ¢asti této prace. Po zjisténi hodnot potiebnych bylo dosazeno do
vzorce WACC. Vazeny pramér na kapital vysel v hodnoté 9,18 %. Nasledné muselo byt
vypoctené historické cash flow. Predikci do budoucich let ztizila posledni zaporna hodnota
cash flow. Autorem prace byla tedy pro predikci cash flow stanovena primérna hodnota za
sledované obdobi tedy 14,252 miliard USD, jelikoZ se domniva, Ze hodnota cash flow
nebude v dalsich 5 letech pokracovat v degresivnim trendu. Rustova sazba byla stanovena
na primérné hodnoté ristu za sledované obdobi na hodnotu 21,3 %. Konecnd hodnota
(zn&mé pod nazvem terminal value) byla vypoctena 738,038 miliard USD. Jedna se o velmi
dalezity udaj pro vypocteni diskontovaného cash flow. K zjisténi tohoto udaje byla
stanovena hodnota budouciho konstantniho ristu na hladinu 5 %. Vyss§i nastavend sazba
bude mit za nasledek zvysSeni konecné hodnoty.

Konec¢na vnitini hodnota akcie byla stanovena ve vysi 211,476 USD. Na zakladé¢
porovnani s aktualni trzni cenou k 10. 3. 2023, ktera ¢inila 179,51 USD, bylo vydano
investi¢ni doporuceni k nakupu uvedené akcie.

Je vsak dulezité sledovat déni okolo dané spolecnosti, tak jak tomu bylo uvedeno
V této bakalarské praci. Kazdd zména jednotlivého makroekonomického ukazatele miize
citeln€ zahybat s akciovymi trhy a trhy obecné. Pred investovanim finanénich prostredku by

si m¢l kazdy investor stanovit, jaké riziko je ochoten podstoupit za ptipadné zhodnoceni.
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