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Akciové analýzy

Fundamentálna analýza – výpočet vnútornej hodnoty akcíı a
porovnanie s aktuálnym kurzom. Odpovedá na otázku, prečo
niečo nastane.

globálna – vplyv celej ekonomiky na hodnotu akcie.
odvetvová – identifikácia špecifika odvetvia, v ktorom
spoločnost’ pôsob́ı.
firemná – analýza zameraná na konkrétnu spoločnost’.

Technická analýza – sústred’uje sa na historické údaje, grafy a
snaž́ı sa odhadnút’ krátkodobé chovanie kurzu. Odpovedá na
otázku, kedy niečo stane.

Psychologická analýza – vychádza z myšlienky, že pohyb
kurzov akcíı je následkom chovania l’udského faktoru.
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Fundamentálna analýza

Globálna fundamentálna analýza

1 Úrokové sadzby a akciový kurz – silná záporná korelácia -0,85

2 Inflácia a akciový kurz – záporná korelácia v intervale -0,005
až -0,33

3 Dev́ızový kurz a akciový kurz – nulová korelácia
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Fundamentálna analýza

Odvetvová fundamentálna analýza

1 cyklické a silne konkurenčné odvetvie – najväčšia koĺısavost’

akciových kurzov

2 monopolné odvetvie – relat́ıvne vysoká stabilita, presná
krátkodobá prognóza

3 oligopolné odvetvie – pomerne vysoká citlivost’ na jednotlivé
fáze hospodárskeho cyklu
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Fundamentálna analýza

Firemná analýza – charakteristiky a vplyvy týkajúce sa danej akcie
spoločnosti a ich dopad na vnútornú hodnotu akcie. Kalkulácia
vnútornej hodnoty:

1 dividendové diskontné modely
2 metódy založené na ukazovatel’och

P/E
P/BV
P/S

3 metódy založené na historických dátach
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Gordonov model

Gordonov model s nekonečnou dobou držby:

V0 =
∞∑
n=1

D0(1 + g)n

(1 + k)n
V0 =

D0(1 + g)

k − g

D0 . . . dividenda v aktuálnom roku
g . . . miera rastu dividend
k . . . požadovaná výnosová miera
V0 . . . vnútorná hodnota akcie v aktuálnom roku
Gordonov model s konečnou dobou držby:

V0 =
D0(1 + g)

1 + k
+

D0(1 + g)2

(1 + k)2
+

P2

(1 + k)2

P2 . . . hodnota kurzu v roku 2
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Výpočet miery rastu dividend:

g = t

√
DM

DS
− 1

DM . . . mladšia dividenda
DS . . . stařsia dividenda
t . . . počet rokov medzi dividendami

Problémy s Gordonovým modelom:

minulost’ sa nemuśı opakovat’

vysoká závislost’ na vstupných dátach

t’ažko odhadnutel’ný budúci kurz akcie
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P/E ratio

pomer medzi kurzom akcie a zisku na akcii

kol’ko korún je investor ochotný zaplatit’ za jednotku zisku

nakupujeme akcie s ńızkou hodnotou P/E

porovnanie je možno vykonávat’ v rámci jednej ekonomiky a
pre podobné odvetvie

pre firmu so stratou nemá zmysel
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Ďakujem za pozornost’!
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