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UvVoD

Akcie patfi mezi investi¢ni néstroje, se kterymi je mozné obchodovat na trzich. S akciemi je
spojeny jak vynos, likvidita, tak i vysoké riziko. Akcie jsou doporuovany investorim, ktefi
maji kladny vztah k riziku a chtji investovat v delSim ¢asovém horizontu. Zavisi také na
finan¢nich moznostech investora. Investor voli vzdy takovou investovanou ¢astku, ktera kdyz
dojde ke ztraté prili§ neohrozi investora. Investovani do akcii realitnich spole¢nosti probiha na
realitnim trhu, kde se stietavaji poptavka kupujiciho a nabidka prodavajici. V dnesni dob¢ je
investovani do realit velice zajimavé pro investory, jelikoz je nedostatek nemovitosti. Proto
mohou investofi investovat do akcii realitnich spole¢nosti, jejiz ucelem je nemovitosti stavet,

pronajimat ¢i spravovat.

Cilem diplomové prace je analyza a komparace realitnich akcii spolecnosti. Na zakladé
vysledkli provedenych analyz jsou formulovany jednotlivd doporuceni pro profesionalni ¢i
neprofesionalni investory. Doporuceni jsou zaméfena na navrhy, do kterych akcii realitnich

spole¢nosti je vhodné investovat.

Diplomova prace je rozdélena do ¢tyfech kapitol. V prvni kapitole jsou uvedena teoreticka
vychodiska souvisejici s finanénim trhem, jeho ¢lenénim. Dale je kapitola zamétena na realitni
trh, charakteristiku pojmt souvisejicich s realitnim trhem. Uvedeny jsou zde i jednotlivé
principy a specifika realitniho trhu. Akciovy trh a akcie jsou rozebirdny ve druhé kapitole
diplomové prace. Kapitola popisuje jednotlivé druhy a ¢lenéni akcii, metody stanoveni vnitini

hodnoty. Se stanoveni vnitini hodnoty se poji psychologicka i technologické analyza.

V druhé ¢asti diplomové praci piesnéji ve tieti kapitole se provadi analyza vybranych realitnich
akcii. Analyzy jsou provadény podle pfedem urcéenych kritérii. Pro kazdé kritérium je vybrano
deset akcii, které splni dané podminky stanovené¢ho méfitka. Dale jsou vypocitany relativni a
absolutni vynosnosti zkoumanych realitnich akcii, aby mohla byt formulovany doporuceni pro

investory v posledni kapitole prace.

Ctvrté kapitola posledni ¢ast prace slouzi pro doporuceni investoriim, jak profesiondlnim, tak
zacinajicim, ktefi nemaji takové zkuSenosti s obchodovanim. Doporuceni ptevazné vychazeji

z vysledk, ktery jsou ziskany z provedenych analyz v ptedchozi kapitole.
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1. TEORETICKA VYCHODISKA

Prvni kapitola diplomové prace se zabyva podrobnéjSim rozdélenim finan¢niho trhu na
jednotlivé trhy z riznych hledisek, nésledné se zaobira vysvétlenim zakladnich teoretickych

pojmu souvisicich s realitnim trhem.

1.1 Finan¢éni trh
Finan¢ni trh umoziiuje ndkup nebo prodej financnich aktiv, mezi které patii akcie, dluhopisy,
komodity nebo mény. Na trhu vystupuji dva subjekty prodavajici a kupujici, ktefi uzaviraji
kontrakty s finan¢nimi instrumenty. Tento trh je pokladan za univerzélni trh. Diivodem je, Ze
zdroje a penézni prostfedky trhu se vyuzivaji ve vSech oblastech. Finan¢ni trh mize byt
charakterizovan jako soubor nastrojil, postupti a instituci, které¢ slouzi k pierozdélovani volnych
penéznich prostredktl od subjekti, které je vlastni k subjektiim, které chtéji penézi disponovat.

(Rejnus, 2014)

Ve vyspélych statech se finan¢ni trh pouziva jako ndastroj odrdzejici hospodaisky vyvoj
ekonomiky daného statu. Finanéni trh slouzi k pfilivu zahrani¢niho kapitdlu do ekonomiky.

(Hrvolova, 2015)

Hlavni ulohou finan¢niho trhu je transfer volnych penéznich prostiedkli od prebytkového
subjektu k deficitnimu subjektu na zdklad€ nabidky a poptavky. Mezi subjekty finan¢niho trhu
muzeme zatadit domécnosti, spole¢nosti, vladu nebo zahranic¢ni sektor. Dalsi tlohou trhu je
akumulace volnych penéznich prostiedkit od vSech prebytkovych subjekti. Mezi zminéné

funkce finan¢niho trhu patii také prerozdélovaci funkce a zajisténi likvidity cennych papiri.

wewvr

Finan¢ni trh je soucasti finan¢niho systému, ktery pfedstavuje mechanismus zajist'uje nékolik
vzajemné propojenych funkci. Tento systém se stara o to, aby jeho prostfednictvim se dostaly
pendzni prostfedky k tém, co je potiebuji. Ukolem finanéniho systému kromé piemény
penéznich prostfedkill ve finan¢ni investi¢ni instrumenty zabezpecuje i nékolik funkci. Jedna se
o funkce depozitni, kreditni, bohatstvi, likvidity, platebni, ochrana proti riziku a politicka
funkce. PfredevSim funkce depozitni a kreditni finan¢ni trh v rdmci financniho systémi
zabezpecuje. Jednotlivé funkce finan¢niho systému ptisobi spolecné, coz vede k tomu, ze kdyby
vramci finanéniho trhu nefungoval spravné finanéni trh, finanéni systém neni schopen

zabezpecit zbyvajici funkce. (Rejnus, 2016)
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1.2 Déleni finan¢niho trhu
Financ¢ni trhy se mohou délit podle n€kolika raznych hledisek. NejcastéjSimi kritérii pro déleni
finan¢niho trhu jsou jednotlivé druhy finan¢nich investi¢nich instrumenti, ¢asové hledisko.
Finan¢ni trhy se ¢leni dale i z hlediska ucelu pouziti finan¢nich prostfedkd, vécného hlediska,

z hlediska organizovanosti. (Rejnus, 2014)

Na obrazku cislo 1 je vyobrazeno ¢lenéni finan¢niho trhu podle jednotlivych druht finan¢nich

investi¢nich instrumentu.

FINANCNI

TRH
TRH o ) TRH
S CIZiMI PENEZNI KAPITALOVY DRAHYCH
MENAMI TRH TRH KOV

Obrazek 1: Clenéni finanéniho trhu

Zdroj: (Rejnus, 2014, str. 61)

V rdmci finan¢niho trhu Ize vyc€lenit segmenty, které jsou rozdéleny podle pfedmétu obchodu

na nasledujici trhy, jejiz ¢lenéni je ucelové a historickeé:
e PenéZni trh

Penézni trh ma typickou charakteristickou vlastnost a tou je kratky cas provadénych
uzaviranych obchodii mezi subjekty, které se zde vyskytuji. Subjekt s pfechodnym piebytkem
penéznich prostiedki se setkava se subjekty, které tyto penézni prostfedky poptavaji. Doba
splatnosti obchodii na penéznim trhu je do jednoho roku. (Rejnus, 2014) Do penézniho trhu
patii vklady a Gvéry se splatnosti do jednoho roku, trh s dluhopisy do jednoho roku napft.
pokladni¢ni poukazky. Mezi dal§i charakteristiku patii vysoka likvidita, nizké riziko

a vynosnost. (Cernohorsky, 2020)

Trh penéz ma pét zakladnich funkci, mezi které se zahrnuji nésledujici funkce. Jako prvni
umoznuje penézni trh pierozdéleni docasného volného kratkodobého kapitdlu. Slouzi jako

pomoc centralni bance pii regulaci mnozstvi penéz v ekonomice. Tteti funkce stanovuje cenu

12



kratkodobého kapitdlu a stanovuje urokovou miru. Posledni funkce slouzi k ziskani

dodate¢ného mnozstvi kapitalu emitentlim cennych papirt. (Poloucek, 2009)
e Trh s cizimi ménami

Na ménovém trhu se obchoduje s domaci a zahrani¢ni ménou. Trh s cizimi ménami lze rozdélit
z hlediska druhu obchodu s penézi na trhy devizové a trhy valutové. Dochézi zde k ndkupu

jedné mény pii prodeji jiné mény. (Novotny, 2018)

Valutové trhy (hotovost) provadéji obchody za tzv. valutové kurzy. Na valutovém trhu se
obchoduje s ménou ve formé& bankovek a minci. Na tomto trhu vznikaji vyssi ndklady, které
jsou spojené s manipulaci hotovostnich penéznich prostiedkil. Z toho plyne, Ze valuta je drazsi
nez deviza. (Novotny, 2018) Trhy devizové jednd se o trhy s bezhotovostnimi formami cizich
meén. Na devizovém trhu je provadéno sménovani mén a timto se tvoii kurzy mén. Ménovy
kurz je cena penézni jednotky jedné zemé vyjadiena v penéznich jednotkach jiné zem¢, ménovy
kurz se vyjadiuje pfimym nebo nepiimym kurzovnim zépisem. PenéZni jednotky se mohou
navzajem menit, to urcuje pomér ménového kurzu. Existuje valutovy a devizovy kurz, valutovy
kurz znazoriiuje vztah domaci a zahrani¢ni mény ve formé hotovostnich penéz. Druhy kurz
devizovy vyjadiuje také vztah doméci a zahrani¢ni mény, ale v bezhotovostni forme¢. Ovsem

oba tyto kurzy se li$i. (Mandel, Dur¢ékova, 2020)
e Kapitalovy trh

Kapitalovy trh umoznuje sménu zbozi. Na kapitdlovém trhu se obchoduje s t€émi investi¢nimi
nastroji, které maji povahu dluhovych finan¢nich instrumentt tedy do finan¢nich investic. Trh
se stfednédobymi a dlouhodobymi investicnimi instrumenty. Soucasti kapitdlového trhu je
akciovy trh. Mezi obchodovatelné nastroje se fadi obchody s dluhopisy s dobou splatnosti vice
nez jeden rok, dlouhodobé uvéry a terminované vklady také s dobou splatnosti delsi nez jeden
rok. Kapitalovy trh ovliviiuje ostatni trhy napiiklad i realitni trh ¢i komoditni trh. Z diivodu

emise cennych papirti. (Novotny, 2018)

Na kapitalovém trhu vystupuji fada ucastnikti. Mezi Uc€astniky se fadi velci hraci, jedna se
o velké nadndrodni spole¢nosti. Cilem velkych hrach je ziskat co nejvyssi zisk z dané investice.
Druhé skupina subjekti zahrnuje zacinajici investory, mensi obchodni spolec¢nosti a brokery.
Posledni skupina G€astniki jsou brokefi, kteti jsou pomyslnym prostiednikem mezi investorem

a burzou. (Stybr, Klepetko, Ondrackova, 2011)
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e Trh drahych kovi

Trh drahych kovi se charakterizuje podle publikace Hrvol’ové (2015, str. 444) ,, trh na kterém
dochazi k nakupu a prodeji financnich instrumentii, ktere jsou vazané na produkci, viastnictvi

‘

anebo cenu drahych kovi.

Jednéd se o trh se vzacnymi kovy, jez nejvice obchodovatelnymi je zlato, stfibro, platina,
paladium. Za nejdulezitéjsi jsou povazovany trhy zabyvajici se obchodem zlata a stfibra.
Investovani do zlata probihad na specializovanych burzach v dulezitych finan¢nich centrech,

kam fadime Londyn, New York, Curych a Tokio. Nejvyznamnéjsi je londynsky trh zlata
London Bullion Market.

Na tom to trhu vystupuji Gcastnici, a to t€Zebni spolecnosti, centralni banky, sprostfedkovatelé
obchodt, investofi a finanéni instituce. Centralni banky vstupuji na trh drahych kovl

v okamziku, kdy cht&ji zménit strukturu ménovych rezerv. (Chovancova a kol., 2014)

Druhym kritériem, podle kterého je finan¢ni trh délen je organizovanost trhu, rozliSujeme dva

trhy:
e Burzovni trhy

Trhy jsou vysoce standardizované. Obchody jsou realizovany v jednom momenté za jedinou
cenu. Na burzovnich trzich obchoduji pouze ¢lenové burzy. Jako ptiklad burz, kde mohou
obchodovat jen jeji ¢lenové jsou uvedeny Burza cennych papiri Praha, New York Stock

Exchange. (Cernohorsky, 2020)
e  Mimoburzovni trhy

Trhy bez pevného umisténi neboli bez fyzického umisténi jsou fizeny prodejci. Mimoburzovni
trhy jsou oznacované jako OTC — over the counter. Pravé prodejci urcuji cenu, za kterou se
bude dany instrument prodavat. Obchody se na rozdil od burzovnich trhi uskute¢fiuji mimo
burzu. Mimoburzovni trhy nejsou tolik organizované jako jiZz zminéné burzovni trhy tedy nizsi

mira standardizace. (Capital.com, 2023)

Vstup na tento trh neni regulovan. Ugastnici trhu obchoduji navzijem mezi sebou, jedna se
0 oboustranné obchody. Na téchto trzich existuji dvé ceny a to cena, kterou stanovi jeden
prodejce pro jin¢ho prodejce. Cena je odlisna od ceny, kterd byla nabidnuta poslednimu tedy

koncovému subjektu.
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1.3 Realitni trh
Realitni trh uvadi rozsahly vybér nabizenych nemovitosti a sluzeb, které jsou soucasti realitnich
¢innosti. Na realitnim trhu se stfetava nabidka nemovitosti s poptavkou po nemovitostech.
Obchoduje se na trhu s riznymi druhy nemovitosti. O trhu s nemovitostmi se v publikacich
piSe, ze neni pruzny, divodem nepruznosti trhu je, Zze nejde zddnym zpisobem navysit
v kratkém case nemovitosti, tedy realitni trh funguje v dlouhém obdobi. Realitni trh je
nedokonalym trhem. Investice do nemovitosti se nefadi mezi likvidni investice. Nemovitosti se

nedokézi béhem kratké doby pfeménit na penézni prostiedky. (Ort, 2022)

Na realitnim trhu plati vSechny platné ekonomické zdkony pro ekonomiku. Avsak tento trh je
velmi specificky, a to zejména v nepiemistitelnosti nemovitosti a tim i naprosté lokalizace trhu
z hlediska nabidky, a i z hlediska poptavky. Poptavku vytvaii mnozstvi pené¢znich prostredk,
které vlastni kupujici. Pro koupi nemovitych véci se obvykle vyuzivaji cizi pené¢zni zdroje.
Poptavka se skladd zuspor kupujiciho a cizich zdroji, které pijcuje banka kupujicimu

prostiednictvim uvéru. (Ort, Seflova, 2022)

Je nutné si presn¢ definovat poptavku po nemovitostech, aby fungovani realitniho trhu bylo
dobte pochopeno. SloZky trhu, kterymi jsou domécnosti, firmy a stat maji ctyfi davody, pro¢
nakupuji nemovitosti. Do diivod ndkupu nemovitosti patii ndkup pro vlastni potiebu, investor
chce ziskat o¢ekavany vynos z investice do nemovitosti, zvySeni hodnoty aktiv a poptavka

vetfejného sektoru. (Ort, 2019)

Realitni trh mé nékolik zakladnich principti, které slouZi k pochopeni a ke spravné analyze

realitniho trhu. Principy jsou zdkladem pro obchodovani s nemovitostmi.
Mezi tyto zékladni principy trhu fadime podle Orta, (2019):

e Princip nabidky a poptavky.
e Princip substituce.

e Princip ocekavani.

e Princip konformity.

e Princip gradace.

e Princip optimalni kvality a kvantity.

Princip nabidky a poptavky konstatuje, Ze nabizené nemovitosti tvofi nabidku a zajemci
o nemovitosti zase poptavku. Na realitnim trhu dojde k vyrovnani nabidky a poptavky a ceny

se dostanou na rovnovaznou uroven. V praxi ale v této situaci nedoslo.
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V ekonomické teorii je feCeno, Ze pii moznosti SirStho vybéru statkii bude preferovan ten
substitutem, a to z divodu, Ze se 1isi svoji polohou. Existuji ale i vyjimky jako naptiklad
montované rodinné domy, které vymezuji alesponi ¢asteCnou substituci. U trhu staveb se

objevuje substituce pti analyze bytti v domech.

Princip ocekavani je zalozen na piedpokladu, ze hodnota je zavisla na velikosti o¢ekdvaného
prospéchu, ktery je nemovitosti prikladan. Kdyz je od nemovitosti ocekavany vysoky prospéch
je kupujici ochoten zaplatit vyssi cenu za nemovitost. Podstatou principu ocekéavani je vhodna

analyza prospéchu skute¢ného.

Principem vyskytujicim se vylu¢né jen na realitnim trhu je princip gradace. Gradace je

zpusobena nepfemistitelnosti nemovitosti.
Vyhody realitniho trhu jsou néasledujici:

e Nemovitost ¢i pozemek jsou jedinec¢ni.
e Velké mnozstvi diveérnych informaci.

o Komunikaéni dovednosti prodavajiciho a kupujiciho.
Realitni trh ma jako kazdy trh také urc¢ité nevyhody, kterymi jsou:

e Neexistuje bezrizikova investice.
e Omezeny pocet zajemcl 0 nemovitosti, pozemky.

e Vznik dodatecnych nakladl vzniklych z provozu nemovitosti. (Novotny, 2018)

1.3.1 Investi¢ni produkty realitniho trhu
Realitni trh investorim poskytuje mnoho investi¢nich produktd. Investi¢ni produkty realitniho
trhu se déli na dvé skupiny na redlni investi¢ni produkty a finan¢ni. Realni investicni produkty
jsou ve fyzické podobé, kam se fadi napt. nakup a prodej nemovitosti ¢i pozemkl. Mezi reélné
investi¢ni produkty realitniho trhu se fadi komercni a reziden¢ni nemovitosti ¢i pozemky.
Druhou skupinou investi¢nich produktii tvofi investi¢ni instrumenty v papirové formée, tedy

akcie, nemovitosti fondy. (Novotny, 2018)
Financni investi¢ni produkty nabizi investoriim moznost investovat do uvedenych typt:

e Nemovitostni fondy — podle Jandy (2011, str. 377) 1ze definovat nemovitostni fond jako
fondy, které investuji do developerskych a jinych projekt stavebnich projektu. “ Jedna
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se spise o akciové fondy, protoze spolecnosti nakupuji akcie spolecnosti zaméfené na
aktivity na realitnim trhu. (Janda, 2011)

e Realitni trusty — lze charakterizovat jako spolecnost, kterd se zamécfuje na investi¢ni
aktivity do nemovitosti a ostatnich aktivit na realitnim trhu. S realitnimi trusty se
obchoduje na vetejnych burzach nebo na trzich OTC. (Novotny, 2018)

e Realitni akcie — jedné se o akcie spolecnosti, jejiz podnikatelska ¢innost probihd na
realitnim trhu. Za podnikatelskou ¢innost je zde brana vystavba, prodej, nakup nebo

najem nemovitosti a pozemkd.

1.3.2 Drubhy realitnich trhi

Podle Kleina a Kesslerové, (2009) lze roz¢lenit realitni trh na tfi stavy:

e Neutralni trhy — tyto trhy jsou vyrovnané.
e Trh kupujiciho — trh se vyskytuje, kdyz je nabidka vétsi nez poptavka.
e Trh prodavajiciho —na tomto trhu se vyskytuje vice kupujicich, nez je pocet nemovitych
véci.
Realitni trh se ned¢€li pouze na vySe uvedené tii stavy. Trh je mozné déle rozd¢lit na tfi trhy,

které jsou uvedeny na obrazku ¢islo 2.

Realitni trh

Obrazek 2: Rozdéleni realitniho trhu

Zdroj: (vlastni zpracovani)

1.3.3  Ukastnici realitniho trhu
Na realitnim trhu nevystupuji pouze nakupujici a prodavajici subjekty. Vystupuji a uskutecnuji
zde transakce, obchody realitni makléfi, investofi, developefi ¢i ndjemci a pronajimatelé

nemovitosti.
Developer

Developer na realitnim trhu zaujiméa pozici investora, ktery chce investovat do vystavby

nemovitosti s cilem prodeje nemovitosti nebo pronajmu. Ukolem developera neni jen koupé
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nemovitosti, ale dohlizi na investicni proces zahrnujici projektovani az do zavére¢né faze
dokonceni vystavby a nasledny prodej. Subjektem v této roli je jak fyzicka, tak pravnicka

osoba. (Syrucek, Sabotinov, 2020)
Realitni zprostiedkovatel

Realitni makléi je oznaCeni osoby, jejiz funkci na realitnim trhu je uskutecnit prodej nebo
pronajem nemovitosti. Podle zdkona tato osoba je nazyvana jako realitni zprostfedkovatel. Za
svou praci realitni makléfi dostavaji provizi, coz je stanovené urcité procento z prodejni ceny
nemovitosti. Na realitnim trhu je postaveni realitniho makléfe nezavislé mezi kupujicim
a prodavajicim. Opravnéni provadét tuto cCinnost ziskd maklét podle zdkona. (Syrucek,
Sabotinov, 2020) Ceska republika jako jedina z ¢lenskych zemi Evropské unie do roku
2019 ¢innost realitnich zprostiedkovatelli neméla upravenou zékonem. Az v roce 2020 vznikl

zakon o realitnim zprostfedkovavani.

Aby realitni zprostfedkovatel ziskal opravnéni musi byt bez thonny, mit pozadované vzdélani
a praxi. Osoba neni bezthonnd, pokud nebyla odsouzena trestny ¢in, ktery je spachany
znedbalosti v oblasti poskytovani realitnitho zprostfedkovani. (Zakon o realitnim

zprostfedkovani, 2020)

K vykonavéani pozice realitniho zprostiedkovatele musi osoba splnit nékolik pozadavka

odborné¢ kvalifika¢nich, kterymi jsou:

e Moralni pfedpoklady — zprosttedkovateli jsou svéfeny cizi penéZzni prostfedky vyssi
hodnoty. Prodavajici 1 kupujici spoléhaji na moralni kvality zprostfedkovatele
a oc¢ekavaji, Ze obchod prob&hne tspésné.

e Obcanské pravo — dodrZeni pravniho ramce pii obchodu, aby obchod probé&hl podle
pravnich ptedpokladii a pravidel.

e Ocenovani nemovitosti — spravné stanoveni a identifikace trzni hodnoty nemovitosti.

e Znalosti v oblasti katastru nemovitosti — schopnost zprostiedkovatele spravné
analyzovat a poté interpretovat vypis z katastru nemovitosti a dal$i souvisejici
dokumenty.

e Orientace v oboru stavitelstvi — od realitniho zprostfedkovatele se oCekéavaji znalosti
o stavitelstvi odpovidajici vzdélani sttedni primyslové stavebni Skoly.

e VsSeobecny rozhled a znalosti — pokud tento pozadavek neni splnén hrozi

zprostfedkovateli méné kvalitni postaveni na trhu. Absence vSeobecného rozhledu
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napiiklad v oblasti kultury muize vyvolat nejistotu klienta, zda zvolil vhodného

realitniho zprostifedkovatele pro sviij obchod. (Ort, 2019)
Investor

Investofi patii mezi subjekty vystupujici na trhu. Investor u¢inkuje na realitnim trhu ve vice
rolich. Investor mize byt majitel, ktery vlastni danou nemovitost. Pokud chce svou nemovitost
pronajimat ptsobi v roli pronajimatele viici ndjemctim. Majitel vlastnici nemovitost pouze pro
ucely vlastniho bydleni je také povazovan za investora. Nemovitost majitele neni brana jako

investi¢ni nastroj. (Holman, 2002)

Investorem tedy ucastnikem realitniho trhu mize byt fyzicka a pravnicka osoba nebo také stat.
Na trhu vystupuji investoti velmi kratce, nemovitosti prodavaji nebo kupuji narazové a obchody
neopakuji béhem kratkého obdobi. Po provedeni obchodu jsou vlastnicka prava pievedena na

kupujiciho. (Poldkova, 2006)
Odhadce

Do ¢lankl pisobicich na realitnim trhu se fadi 1 odhadce. Odhadcem je cloveék, jehoz
specializaci je realitni trh a typy nemovitosti. Hlavni ¢innosti a ikolem odhadce je stanovit

odhadovanou hodnotu nemovitosti pted a po prodeji nemovitosti. (McElroy, 2008)
Banka

Banka je dllezitym subjektem na realitnim trhu. Banka poskytuje Gvéry, kterymi umoziuje
nakup nemovitosti a nezanedbatelnou mirou tak ptispivd k rozvoji realitniho trhu. Banky
vystupuji na trhu jako poskytovatelé uvérovych produkti, kterymi ziskavaji kupujici financni
prostfedky pro koupi nemovitosti. Ziskani tivéru ke koupi nemovitosti byva zpravidla opatiena
zastavnim pravem. Hypotecni tvér neni jediny zptsob ziskani penéZnich prostifedkt ke koupi.
Kupujici mohou vyuzit sluzeb stavebnich spofitelen, které jsou zalozeny pfimo pro moznost

vytvoreni spofeni. (Synek, Kislingerova, 2010)

Bankovni Gvéry jsou nabizeny a poskytovany i developerskym projektim. U téchto projekti
vznikd bance vyssi riziko, a to z diivodu neuspeéchu developerského projektu. Vedeni banky
musi byt v tomto ohledu velice opatrny a poskytnuti uvéru je dikladné posuzovano a u téchto

druhti uvéri jsou kladeny vyssi ndroky na ziskani.
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Dalsi acéastnici

V realitnich trzich se lze setkat i s dalSimi subjekty kromé vyse zminénych, jiz sluzby investor
nemovitosti bude potiebovat. Na trhu vystupuje majetkovy projekt, spravce nemovitosti a
stavebni inZenyr. Majetkovy projektant poskytuje pomoc v ochrané nemovitosti v piipadé
nemoci ¢i smrti investora. Spravce nemovitosti umoziuje ohodnotit nemovitost z aspektu
spravy nemovitosti. Pii zjisténi n¢jakych chyb a vad, které maji vliv na celistvost stavby.

Stavebni inZenyr zanalyzuje a vymysli zptisoby opravy vad budovy. (McElroy, 2008)

1.3.4 Pojmy souvisejici s realitnim trhem

Nemovité a movité véci

Obcansky zakonik €. 89/2012 Sb. paragraf §498 vymezuje nemovité a movité véci. Tento zdkon
fadi mezi nemovité véci pozemky, podzemni stavby, vécna prava k pozemkim, docasné stavby
a jednotky. Zakon ohranicuje a definuje, co je nemovitd véc. Kdyz véc neni zahrnuta

v legalni definici nemovitych vécich v zékonu je véc ihned povazovana za movitou.

V anglosaskych zemich je nas ¢esky pojem nemovitost definovéan jako Land and Improvements
tedy v predkladu pozemek a jeho zhodnoceni. Podle zahrani¢nich trhii patfi mezi nejlepsi
zpisoby vyuziti pozemkii se uvadi zalesnéni ¢i vinice. Stavba je v téchto zemich brana

z ekonomického hlediska pouze jako jedna z mnoha moznosti vyuziti pozemku. (Ort, 2019)
Pozemek

Katastralni zdkon definuje, co je to pozemek. Pozemek se oznacuje jako zemsky povrch, ktery
je hranicemi rozdélen a oddé€len od ostatnich povrchil. Pozemek se 1i$i od ostatnich nemovitych
veci tim, ze ho nelze reprodukovat a pfemistovat. Nabidka je fixni, to znamend, ze Zadna
vyvoland zména neovlivni trh. Nabidka pozemkt je omezena. Lze oznafovat pozemky jako
jedinecné a to polohou, kde se nachazi, rozkladaji. (Katastralni zdkon, 2013) Do trhu s pozemky
muzeme zafadit stavebni pozemky, zem&délskd pida, zahrady, louky a ostatni pozemky.

(Novotny, 2018)

Pozemky se od ostatnich nemovitosti ¢i nemovitych véci odliSuji svymi kvalitami. Hlavni
odlisnost je technickd nepfemistitelnost nemovité véci, existuji samoziejmé i vyjimky.
Z pohledu ucetnictvi se pozemky neodepisuji, ale 1 zde se nachéazeji vyjimky, a to tfeba lomy,
loziska s nerostnymi surovinami, které se v u€etnictvi odepisuji. S tim souvisi dalsi odliSnost

pozemkil, ze je nelze opotiebit. (Ort, 2019)
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Stavba

Tento pojem se vyskytuje v ob¢anském zékoniku, zakonu o ocenovani majetku, ve stavebnim
zakon¢. Stavba mé nékolik vyznami pro zakony, nejcastéji je chapana jako véc tedy budova,
hala. Druhy pohled na pojem stavba tika, Ze se jedna o vyrobni proces, jehoz cilem je vytvoteni
véci jako naptiklad vystavba. (Ort, 2019) Pojem stavba je charakterizovan podle
obcCanskopravniho smyslu jako dasledek stavebni Cinnosti. Stavba je jak véc nemovita, tak
muZze byt i véci movitou. Za nemovitost je chapana ta stavba, ktera je spojena pevnym zakladem

se zemi. (Ronovska, Dobesova, Melzer a kol., 2012)

Stavba je definovana zakonem ¢. 183/2006 Sb., stavebni zakon. Ten tikd, Ze za stavbu se

povazuji kazda stavebni dila bez ohledu na zamér, ke kterému je dilo uzivano a dobu trvani.
Budova

Budova je dalsi pojem souvisejici s realitnim trhem ne pouze pozemek a stavba. Definici tohoto
pojmu uvadi zakon &. 344/1992 Sb., o katastru nemovitosti Ceské republiky, platnost toho to
zakona byla zruSena v roce 2014. V rliznych publikacich se mohou definice liSit, existuje pouze
jedna. Zakon pojem budova definuje jako ,, nadzemni stavbu, kterd je uzaviena obvodovymi

stenami a stresni konstrukci . (Katastralni zakon, 2013)

Jako stavba byla oznacena za budovu musi také spliiovat poZzadavek, Ze uzitkovy prostor je

ohraniceny.
Byt

Oznaceni byt Gizce souvisi s vySe definovanym pojmem budova. Byt je z technického hlediska
soucasti n¢jaké stavby, budovy. NaleZitosti a definice souvisejici s nemovitostmi obsahuje

zakon €. 89/2012 Sb., Zakon obcansky zakonik.

Bytem se chape mistnost nebo soubor mistnosti. Zda jsou urceny k bydleni uré¢i svym
souhlasem a rozhodnutim stavebni Gtad, ktery rozhoduje také o ticelovém uziti mistnosti. Byt
vznikd v okamziku, kdy je dim s byty a nebytovymi prostory z vn&jSku stavbu uzaviraji

obvodové stény a ma pokrytou stiechu. (Ronovska, Dobesova, Melzer a kol., 2012)
Nebytovy prostor

Nebytové prostory maji stejnou definici jako pojem byt, ale rozdil je v tom, Ze stavebni ufad
ur¢i tyto mistnosti k jinym ucelim nez k bydleni. Nebytovym prostorem se nerozumi

pfislusenstvi bytu, nebo spolecné ¢asti domu. Mezi nebytové prostory neni zafazeno ani
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ptislusenstvi nebytového prostoru. Nebytové prostory upravoval zékon €. 72/1994 Sb., zakon
o vlastnictvi bytl, jehoz platnost byla zrusena v roce 2014 a nyni toto upravuje zakon

¢. 89/2012 Sb., Zakon obcansky zakonik. (Ort, 2019)

1.4 Tvorba hodnoty nemovitosti
Realitni trh se jako kazdy trh snazi dosahnout optimalni ceny. K dosazeni optimalni ceny je
tteba provést prizkum nemovitosti, které jsou obdobné jako obchodovand nemovitost a urcit
takovou cenu, za kterou je zdkaznik ochoten nemovitost zakoupit. Nejvétsi faktor, ktery
ovliviiuje nakup a prodej je samoziejme cena, kterd musi byt spravné nastavena, aby prodéavajici
ziskal mnoho zajemct o nemovitost ¢i nemovitou véc. (Klein, Kesslerova, 2009) Ve spojitosti
s oceniovanim nemovitych ¢i movitych véci se vyuziva pojem trzni cena, kterou v Ort, (2022)
vysvétluje jako cenu, ktera je ziskana ptfi prodeji shodného nebo srovnatelného majetku
v obchodnim styku v den ocenéni. I na tomto trhu plati ekonomické zasady predevsim a to ta,

Ze cena je tvotfena v Urovni, kde se setkd nabidka s poptavkou po nemovitostech. (Ort, 2022)

Spravné vytvorena cena nemovitosti zptisobi, Ze je prodej rychleji uskuteénén, a nikoliv netrva

nékolik let, vyvola zdjem ze strany cizich makléi.

Pro spravnou tvorbu trzni ceny vznikly dvé ocefiovaci metody, porovnavaci a ptijmova metoda.
Vyuziti téchto dvou metod neni stejné, kazda se aplikuje v odlisnych situacich a na rozdilnych

trzich.

1.4.1 Porovnavaci metoda
Tato metoda ocefiovani je vytvofena na principu porovnavani hodnot (cen) dvou nemovitosti,
a to ocenovanou a podobnou, kterd byla v minulosti proddna nebo koupena na trhu. Timto se
zisk4 porovnavaci cena. Ziskana porovnavaci hodnota je totozna s cenou obdobné nemovitosti
s ohledem na Casovy rozdil. Metoda zrcadluje déni, aktudlni situaci na trhu a tim se stava princip
nabidky a poptavky dulezity. Rast poptavky vyvolad rist cen a naopak. Nabidka na trhu je
tvofena nabizenym mnozstvim nemovitosti, nemovitych véci a zmény na stran€ nabidky na

poptavku jsou zpozd'ovany z dlivodu pomalého vzniku nemovitosti.

Vybér porovnavaci hodnoty je ovlivnén vnéjsimi faktory, které piisobi na hodnotu nemovitosti.
Dopravni dostupnost, vlivy regionu, infrastruktura, externality jsou brany na mysl patfici mezi
vnéjsi vlivy. Porovnavaci metoda musi splnit podminky, aby vysledek metody byl objektivni.
Do podminek se fadi aktudlnost cen porovnadvanych nemovitosti, komparace ocenované

a srovnatelné nemovitosti a uchazejici podet uskute¢nénych obchodi. (Ort, Seflova, 2022)
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1.4.2 Prijmova metoda
Pfijmova metoda oznaCovana také jako vynosova metoda patii mezi nejjednodussi metody
stanoveni hodnoty nemovitosti, a také nejvice vypovida o trzni hodnoté nemovitosti. Radi se
jako ostatni zminéné metody mezi zdkladni oceniovaci metody nemovitosti. Metoda je
aplikovana u atypickych nemovitosti a vznikla na pojeti ¢asové hodnoty penéz a relativniho
rizika investic. Vznikd z vynosu dané¢ho pfedmétu ocenéni skuteéné dosazeného, ktery je ziskan

z daného predmétu pfi splnéni stanovenych podminek. (Zazvonil, 2004)

Ptijmova metoda neboli vynosova je zalozena zpusobilosti urceni, vyty¢eni vynosu plynouci
z nemovitosti. Vynos se lisi v zavislosti na typu nemovitosti, jiny vynos plyne z pramyslové
haly ¢i rodinného domu. Béhem aplikace se pouziva Cisty vynos, coz je vynos upraveny

o naklady, do kterych patii ndklady na opravy nemovitosti, pojisténi, dain z nemovitosti atd.

1.4.3 Nakladova metoda
Odviji se od nékladi, které je potieba vynalozit na potizeni ¢i vystavbu pfedmétu ocenéni tedy
nemovitosti v misté ocenéni ke dni ocenéni. Pro vyuziti metody se vychézi z idaji minulych
obdobi. Hodnota dané nemovitosti se vyvozuje podle ndkladl na pofizeni naptiklad pozemku,
kde bude nemovitost postavena a podle nakladl, ktery vychédzeji ze samostatné stavby.
Vysledkem pouziti nakladové metody ocenéni se ziska nakladova cena nebo také vécnéd hodnota

nemovitosti. (Ort, 2022)

Vyuziti metody miZe slouzit investoriim ¢i bankovnim institucim. Investofi vyuZzivaji metodu
pii svém investi¢nim rozhodovani. Zjist'uji, jak vysoké naklady vystavba nemovitosti vyZaduje
a je-li ekonomicky vyhodné realizovat novou vystavbu nebo pouze zrekonstruovat stavajici
budovy a haly. Banky nabizeji sluzby pojisténi domd, bytl a jinych nemovitosti. Banky se
zajimaji, kolik penéz bude vynakladat na vyplaceni pojistné udalosti, jak vysoké naklady pfi
znovu postaveni domu ¢i bytu plynou bance pti udalosti, na kterou je nemovitost pojisténa.
Dalsim tcelem je zastava nemovitosti, kdy se posuzuji ndklady na stavbu, zda jsou relevantni.

(Otrubova, 2021)

1.5 Zpisoby financovani realit
Obchody probihajici na realitnich trzich musi byt financovany. Realitni trh miiZze zptlsobit
zadluZeni investorti. Tato situace nastava v pfipadé, Ze investor nedisponuje dostatecnym
mnoZzstvim penéZnich prostiedkl v den uskutecnéni koupé&. (Novotny, 2018) Financni trh nabizi
investorim nékolik moZnosti financovani obchodl na trzich. Uskutecnéné transakce se mohou

financovat pfimym financovanim nebo nepifimym financovanim. P¥imé financovéani spociva
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v tom, Ze kupujici své uspory neboli volné penézni prostiedky pouzije na thradu obchodu. Tedy
penézni prostiedky putuji piimo mezi prebytkovym a deficitnimi subjekty. Pfi nepiimém
financovani jsou vyuzivany bankovni financni zprostiedkovatelé, které¢ poskytuji penézni
prostiedky klientim a vystupuji jako mezic¢lanek v daném obchodu. Do nepiimého financovani
se fadi i nebankovni finan¢ni zprosttedkovatelé, kam patii financni instituce bez bankovni

licence. (Revenda, 2015)
Sluzby, které nabizeji finan¢ni instituce pro nepiim¢ financovani jsou:

e hypotecni uvéry,
e americkd hypotéka,
e stavebni spofeni,

e spotiebitelsky uver.

Hypote¢ni uvér je dlouhodoby penézni uvér, pii kterych se zastavuje nemovitost. Pied
poskytnutim tvéru musi byt splnéno nékolik podminek, které banka pozaduje. Po predlozeni
dokladii provede banka odhad ceny nemovitosti. Bankovni instituce v praxi klasifikuji dva
druhy hypotecniho véru z hlediska ucelu pouZiti na hypote¢ni uvér na vystavbu a americka
hypotéka. Prvni druh je poskytovan bankou, pokud je tcelem uvéru vystavba nebo koupé
nemovitosti. Urokové sazba byva u tohoto typu Gvéru nizsi a fixni. Druhy typ hypote&niho
uvéru americka hypotéka je neticelové. Penize jsou dluznikovi poskytnuty bez uvedeni tcelu
na zdkladé odhadni hodnoty zastavené nemovitosti. (Janda, 2011) Z tohoto diivodu je trok
vyssi oproti hypote¢nim uvérim. (Rejnus, 2014) Stanoveni urokové sazby u hypotecniho tivéru

ovliviiuji faktory, a to ucel uvéru, doba fixace a bonita dluznika. (Syrovy, 2009)

Stavebni spofitelny poskytuji klientiim, ktefi u nich maji i¢et stavebni spofeni. Spofeni nabyva
hodnoty pro splnéni podminek a nésledného ziskani avéru. Pfi pouZiti stavebniho spofeni je

znama urokova sazba a poplatek za avér. (Syrovy, 2009)

Pti vyuziti hypotecniho tvéru jako zplsobu financovani na pofizeni nemovitosti za ucelem
pronajmu, plyne investorovi pravidelny pfijem z pronajimané nemovitosti, kterym pokryje

a zaplati vydaje na splaceni hypote¢niho uvéru. (McElroy, 2008)
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2. AKCIOVY TRH

Nasledujici kapitola je vénovana vykladu akciového trhu a pojmt souvisenich. Kapitola se na
zacatku zabyva predstavenim akciového trhu a akciové spolecnosti. Postupné se dalsi Cast
kapitoly vénuje akciim, druhtim akcii a dividenddm a vypoctu vynosnosti akcii. V zavéru

kapitoly se diplomova prace se zaméiuje na oceniovani a vyjadieni vnitini hodnoty akcie.

2.1 Charakteristika akciového trhu
Akciovy trh je oblast kapitdlového trhu, na kterém se obchoduje s cennymi papiry piesnéji
s akciemi. (Croft, 2020) Hlavnim smyslem akciového trhu je ziskat kapital pro spolecnosti,
tento kapitdl je ziskan Gpisem nebo prodejem akcii spolecnosti. Nakup, prodej akcii probihd na
oficidlnich burzach nebo OTC trzich. Jak burzy, tak OTC trhy musi provadét obchodovani
podle regulaci. Akciové trhy nemaji totozné podminky v dil¢ich zemich. Lisi se v parametrech
pro vstup na trh. (Turek, 2020) Akciové investovani znamend ndkup akcii tedy podilu na

podnikdni dané firmy za uc¢elem ziskani dividendového nebo kurzového vynosu. (Splitek, 2020)
Mezi funkce akciového trhu se fadi:

e Poskytnuti pfesnych informaci obchodnikim.
e Urceni ceny z poptavky a nabidky.

e Udrzovani likvidity.

e Bezpecnost transakcei (Turek, 2020).

Pojem uzce souvisejici s akciovym trhem je akciova spolecnost. Jedna se o kapitdlovou
obchodni spolecnost, kterd méa zakladni kapital roz€lenény na urcity pocet akcii o urcité
jmenovité hodnoté. Zakladni kapital akcioveé spolecnosti musi byt alespon 2 miliony korun nebo
80 tisic EUR. Cinnost, zakladni kapitél, organy spole¢nosti jsou upraveny zakonem &. 90/2012
Sb. zdkon o obchodnich korporacich. Kapital akciové spolecnosti je sloZen z piispévkil
akcionart. (Jilek, 2009) Akciové spolecnosti se déli na dvé skupiny, a to soukromé a vetejné.
Vnitini struktura akciové spolecnosti miize mit podobu dualistického nebo monistického
systému. NejvysSim organem spolecnosti je valna hromada, kterd je tvofena z akcionafi.
Ukolem valné hromady je rozhodovani o zméné stanov, ¢ zméné zakladniho kapitalu a volba
statutarnich organi. (Dvofdk, 2016) Pokud se wvnitini sktruktura spolecnosti sklada
z predstavenstva a dozor¢i rady je systém dualisticky, spravni rada a statutarni feditel vystupuji
v monistickém systému. V piipadé¢ dualistického systému je statutarnim organem
predstavenstvo, ktery se vénuje vedeni spolecnosti a sklada se, pokud stanovy neuvedou ze 3

&lenti. Cleny predstavenstva voli a odvolava valna hromada. Dozoréi rada ma za tkol dohled
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nad vykonem predstavenstva a spoleénosti. Clenové dozoréi rady nesmi byt ¢lenem
predstavenstva. V monistickém systému je také nejvysSim orgdnem valnd hromada, ovSem
statudrnim organem je spravni rada, ktera je kontroln¢ fidici organ. I zde ma rada 3 ¢leny, kde
vystupuje statutarni feditel, ktery je statutdrnim orgédnem zvoleny spravni radou. Statuarni

teditel se zabyva obchodnim vedenim. (Zakon o obchodnich korporacich, 2012)

2.2 Akcie
Jedna se o investicni nastroj. Akcie je majetkovy cenny papir nebo zaknihovany cenny papir,
se kterym jsou spojena prava akcionait jako spole¢nika podilet se na fizeni spolecnosti, zisku
a na likvida¢nim ziistatku. (Musilek, 2011) Investor vlastnici akcie je oznaCovan jako akcionar.
S cennymi papiry se nejcastéji obchoduje na burzach. (Janda, 2011). Nebo se také akcie
vydavaji soukromé. (Haan, Oosterloo, Schoenmaker, 2015). Jednd se o stfednédoby
a dlouhodoby cenny papir, ze kterého plynou prava a povinnosti a nema danou dobu splatnosti.
Mezi povinnosti vyplyvajici z vlastnéni akcii patii splatit ve stanovené lhité emisni kurz

upsanych akcii v case ur¢eném do jednoho roku od vzniku akciové spolecnosti.

(Hrvol’ova, 2015)

Investi¢ni nastroj akcie je alternativa pro ulozeni a nasledné zhodnoceni penéznich prostredki.
Hodnota akcie muze nékolikaprocentné rist nebo klesat, diky ¢emuz akcie nesou oznaceni
spekulativni cenné papiry. (Hartman, 2013) Akcie slouzi jako potvrzeni, Ze jeji majitel vlozil
majetek, kapital do spole¢nosti a stal se z ného akciondt, spoluvlastnik. Akcie jako investi¢ni
instrument neni vhodny pro zacinajici investory. Jakakoliv dilezitd zprava miize minutu po
nakupu akcii cenu akcii dané spole¢nosti zménit o nékolik procent. (Stybr, 2011) Jeden
argument tvrdi, Ze akcie nejsou vhodny investi¢ni nastroj a Ze, zodpovédna analyza trhu
s akciemi zabere investorovi pfili§ ¢asu a hodné penéz a jakdkoliv chyba, kterou investor

provede miize byt pro n¢ho drahé. (Ttima, 2019)

Akcie se fadi mezi nejvice rozSiteny typ cennych papiri. Akcie je cenny papir, ktery zarucuje
investorovi podil na celkovém majetku dané akcioveé spolecnosti. Akcie piedstavuje podil na
podnikéani akciové spole€nosti. Investovanim do akcii ziska investor pravidelny tok hotovosti
od spolecnosti k akcionafi, tok mé podobu dividendy. Investovanim do akcii ziskava investor

také kapitalovy vynos, ktery plyne z rustu ceny akcie. (Gladis, 2021)

Lze se setkat v souvislosti s akciemi s pojmem kusové akcie, coz jsou akcie, které nemaji
jmenovitou hodnotu a wuvadéji stejné podily na zakladnim kapitdlu. (Zékon

o obchodnich korporacich, 2012)

26



Kazda akcie musi obsahovat zakonem stanovené nalezitosti:

e Nazev firmy (obchodni jméno) a sidlo.
e Jmenovita hodnota.

e Ciselné oznadeni.

e Forma akcie.

e Druh akcie.

e Vyse zakladniho kapitalu.

e Pocet akcii k emisi.

e Datum emise akcii. (Hartman, 2013)
Prava z akcie

Z kazdé akcie ma investor tedy akcionaf urcitd prava a povinnosti. Mezi prava, ktera ziskaji

akcionafi z drzeni akcii jsou:

o Ucast na fizeni akciové spole¢nosti.
e Podil na zisku.

e Podil na likvida¢nim ztstatku.

e Informacni pravo.

e Ptedkup nové akcie. (Vesela, 2019)

Informacni pravo udé€luje akciové spolecnosti povinnost uloZit ucetni zavérky do registru
ucetnich zavérek. (Hrvol’ova, 2015) Akcionaf se podili na fizeni spolecnosti tak, Ze se zacastni
valného shroméazdéni. Akcionai ma pravo, které mu dovoluje se zic€astnit shroméazdeéni tedy
valné hromady. Dale ma pravo hlasovani na shromazdéni, uplatiiovat své navrhy a volit ¢leny,
organy akciové spolecnosti. O tom, ze se kond valnd hromada mé byt akciondi informovéan
30 dnii pfedem. Akcionaf ma také pravo podilet se na zisku, tedy inkasovat dividendu. Zda
budou vyplaceny dividendy &i nikoliv rozhoduje valna hromada. Ceska republika povazuje za
dividendu pouze tu, kterd je vyplacena v hotovosti. VySe dividend nesmi piesahovat
hospodarsky vysledek predchoziho obdobi ocisténého o ztraty a piidély do rezervnich
a ostatnich fondti. Po uspokojeni zavazki vSech vétitell akciovou spolenosti mé majitel akcie
pravo na podilu likvidac¢niho ziistatku, ktery se rozdéli podle poméru odpovidajicimu jmenovité
hodnoty akcie akcionaie. Pfednostni pravo na upsani novych akcii slouzi ke zvyseni zakladniho
kapitalu. Tohoto prava akcionaf muze ¢i nemusi vyuZzit, neni povinné. Akcionai se miize tedy

od upsani novych akcii odstoupit pfed rozhodnutim o zvyseni zékladniho kapitalu. Po uplynuti

27



stanovené doby pro uplatnéni toto pravo zanikd. Nebo valnd hromada pfednostni pravo omezi
¢i vylouéi v ptipadé dulezitych zajmi spolecnosti v rozsahu stejném pro vSechny akcionaie

spolecnosti. (Vesela, 2019)
Hodnota akcie

Hodnota akcie je dusledkem ocenéni akcie pro tcely. K ziskani hodnoty se pouzivaji riizné
ocenovaci metody. Hodnota akcie slouzi investorim jako materidl pro jejich rozhodovani. Cena
akcie je sména akcie, kterd se vyjadiuje v penéznich prosttedcich. Je to cena, za kterou se akcie

nakupuje nebo prodava. (Gladis, 2005)

Vnitini hodnota vyjadfuje sprdvnou cenu, za kterou by se méla v daném okamziku akcie
obchodovat. Odrazi ekonomickou situaci, vynosové prilezitosti, finan¢ni zdravi, hodnotu
a strukturu majetku a perspektivu spole¢nosti. Vnitini hodnota slouZzi jako pomoc investorim

k rozpoznéni, zda je akcie podhodnocend ¢i nadhodnocend. (Jovkov, 2023)

Trzni hodnota ztvarnuje cenu akcie, za kterou se s akcii obchoduje na burze nebo na
mimoburzovnim trhu. Nomindlni hodnota vyjadfuje podil na majetku spole¢nosti plynouci
z vlastnictvi akcie. Suma nomindlnich hodnot se rovna vySi zdkladniho kapitalu.

(Hartman, 2013)

Dividendovéa hodnota je druh hodnoty akcie ptfedstavuje podil na zisku spolecnosti z drzeni

akcii. (Jilek, 2009)

Kurz akcie vyjadifuje opravdovou hodnotu akcie na burze cennych papirti. Hospodaiské
vysledky spolecnosti, vyvoj prumyslu ovliviiuji vysi kurzu akcie. Kurz vytvaii nabidka
a poptavka po akciich spolecnosti na burze. Vyvoj kurzu je individualni a cena se pohybuje
v trendech. Kurz roste, pokud roste zisk firmy, roste produkce odvétvi nebo klesnou urokoveé
sazby. Naopak pokles kurzu zplisobuji skute¢nosti jako napt. pokles zisku firmy nebo obratu,
zvySeni urokovych sazeb nebo ptevis nabidky na trhu. (Hartman, 2013) Emisni kurz vydané
akcie maji stanoveny emisni kurz, ktery ptedstavuje cenu, za kterou jsou akcie nabizeny. Kdyz
nastane situace, kdy je emisni kurz vyssi, neZ nominélni hodnota akcie poté¢ vznikne rozdil,

ktery se nazyva emisni 4Zio. (Hrvol’ova, 2015)

2.2.1 Druhy akeii
Tak jako lze rozdé€lit ostatni cenné papiry kapitalového trhu podle stanovenych hledisek. Tak
1 akcie 1ze rozdé€lit do nékolika skupin, a to z hlediska formy, druhu a podoby akcie. Déleni akci

je znazornéno na nasledujicim obrazku ¢islo 3.
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Podle formy d€lime akcie na:

e Na jméno — akcie v této forme se vydavaji dané osob& na jméno.
e Na majitele — nebo také se oznacuje na dorucitele a je akcie prevoditelna.

(Kukalova, 2018)
Z hlediska druhy existuji akcie:

e Kmenové — s timto druhem akcii nejsou spojena zadna zvlastni prava. Akcie umoziuje
akcionafi podilet se na fizeni spolecnosti, pravo na zisk, podilet se na likvida¢nim
zustatku a akcionafr ma prednostni pravo na upsani akcii novych.

e Prioritni — akcie s niZ jsou spojena piednostni prava na vyplatu dividendy, podilu na
zisku spole¢nosti a na likvida¢nim zistatkll. Neni-li stanoveno jinak prioritni akcie se

vydavaji bez hlasovaciho prava. (Hrvol ova, 2015)
Déleni z hlediska podoby se d¢li na:

e Listinné — akcie se vystavuji na jméno a prevadény rubopisem, na ktery se uvadi
puvodni majitel a kdy a komu akcii predal.
e Zaknihované — nemaji materidlni podobu, existuji v podobé ucetniho zaznamu

v systému centralniho depozitafe cennych papirt. (Jilek, 2009)

Akcie
Z hlediska Z hlediska Z hlediska
druhu podoby formy
¥ N "4 "4 ¥ %
Kmenové || Prioritni Listinné || Zaknihované Najméno || Namajitele

Obrazek 3: Clenéni akcif

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vySe uvedeného clenéni akcii se mohou akcie klasifikovat. Akcie se klasifikuji riznymi
zpusoby, coz je zpusobeno tim, ze se akcie nechovaji stejné. Vztah mezi rizikem akcii
a vynosnosti predstavuje jadro klasifikace akcii. Podle Jilek, (2009) jsou vypsany tii zdkladni
klasifikace, kterymi jsou podle:

e sektoru,
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e chovani cen akecii,

e objemu obchodovani.

Klasifikace podle sektoru je zaloZena na piedpokladu, ze akcie spolecnosti plisobici ve stejném
sektoru na trhu reaguji na zmény vnéjSich podminek analogicky. Vypovidajicim prvkem
klasifikace podle objemu obchodovani je obrat akcii, ktery zaroven odrazi likviditu akcii.

(Jilek, 2009)

2.2.2 Dividenda
Dividendu lze charakterizovat jako podil na zisku akciové spolecnosti, kterd vydava své akcie.
Aby akcionart ziskal dividendu od spole¢nosti musi vlastnit akcii dané spolec¢nosti, a to po dobu
rozhodného dne. Pokud v rozhodny den akcionat vlastni akci ma pravo na vyplaceni dividendy.

Kdyz akcionat koupi nebo prodd akcii po nebo pted rozhodnym dnem nema narok na

dividendu. (Hartman, 2013)

Dividendovy vynos je vynos, ktery spolecnosti vyplaci svym akcionaiim vzhledem k cené
akcii. Dividendovy vynos byva stabilni, protoZe spolecnosti neméni nijak Casto dividendovou
vyplatu. Dividendova vyplata by byla zménéna jen v piipadé pii negativnim okolnostech
pusobicich na spolec¢nost. (Splitek, 2020) Kdyz nastane piipad, Ze finan¢ni situace podniku neni
dobra nebo spolecnost vykazuje ztratu ¢i zisk je pfili§ nizky akcionafi mohou ucinit rozhodnuti,
ze dividenda se nevyplati. Vyplata dividendy se stanovuje k rozhodnému dni. Vyplatni termin
pro dividendy urcuji akcionafi na valné hromadé¢. (Janda, 2011) Dividenda je vétSinou
vyplacena v hotovosti. Hotovost je akcionaiim zaslana na bankovni Ucty. Spole€nosti

vypléaceni nékolik druhi dividend:

e Pravidelnd dividenda — vySe této dividenda je stanovena na takovou uroveii, aby
spolecnost byla schopna castku vyplatit za jakékoliv situace. Nejcastéji tento typ
dividendy je vypléacen Ctvrtletné.

e Mimotadna dividenda — pfedstavuje jednorazovou mimotadnou platbu, ktera mohla
vzniknout ze ziskani penéZnich prostiedkl spoleCnosti naptiklad prodejem majetku
a financ¢ni prostfedky nemaji okamzité vyuZiti.

e Variabilni dividenda — dividenda je vyplacena pravidelné za to jeji vySe se lisi podle

zisku spolecnosti. (Drbohlavova, 2023)

V zahrani¢nich zemich jsou obvykle dividendy vyplaceny kazdé tfi mésice. Nékteré spolecnosti

vypléaceji dividendy napiiklad jednou ro¢né, zda se budou dividendy vyplacet akcionaiim c¢i
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nikoliv rozhoduje valna hromada akciové spolecnosti. Penézni prostiedky na dividendy jsou

brany z volného cash flow. (Kratter, 2019)
Pro stanoveni a vypocet vySe dividendy se pouziva vzorec (1), ¢imz se ziska, kolik je koruna

za kus:

¢isty vyplaceny zisk
DIV — Y vyp y

pocet akcii
(1)
2.2.3 Vynosnost akcii

Pokud se rozhodl investor zainvestovat do akcii, muze ziskat ze své investice vynosy, a to
kapitalovy vynos a dividendovy vynos. Kapitalovy vynos vznikd ze zmény trzni ceny akcie.
Mohou nastat dva ptipady kapitdlovy vynos a ztrata. Kdyz je prodejni cena vétsi nez nadkupni
cena akcie investor inkasuje vynos. Druhym piipadem je kapitdlova ztrata, ktera nastane, kdyz
je prodejni cena niZ8i nez cena ndkupni akcii. Vynosnost akcii za dobu drzeni se vyjadiuje jako
absolutni a relativni vynos. Soucet kapitalového a dividendového vynosu da hodnotu

absolutniho vynosu. (Jilek, 2009)

Absolutni vynos akcie pti absenci dani a transakénich naklada se vypocitd pomoci vzorce (2):

AV=P, —P,+D

2)
Kde: Py je prodejni cena akcie
Po je ndkupni cena akcie
D je dividenda na akcii

Vynosnost akcie se nej€asteji vyjadiuje v relativni podobé. Pro vypocet relativniho vynosu
akcie je vzorec (3):
P,—P+D
RV = ——x 100
F

3)

2.3 Metody pro stanoveni vnitini hodnoty akcie
Fundamentalni analyza je jednim z piistupti, které¢ lze vyuzit pro ocenéni akcii. Zakladem

fundamentélni analyzy je vyjadieni vnitini hodnoty akcie. (Kohout, 2018)
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Modelt pro vypocet vnitini hodnoty existuje nékolik, 1ze ale modely rozd¢lit do dvou skupin,
a to na modely zaloZené na diskontovaném cash flow a druhé skupina jsou modely zaloZzené na
relativnim srovnani. Relativni modely formuluji pouze relativné vii¢i porovnavané skupiné
nikoliv absolutné€. Srovnavaci metody jsou zaloZeny na tvrzeni, Ze trh je neefektivni a 1ze najit
podhodnocena a nadhodnoceni akcie. OvSem srovnavaci metoda také tvrdi, ze trh jako celek je
spravné ohodnocen. Pro stanoveni vnitini hodnoty akcie se pouzivaji financni vykazy.

(Gladi, 2005)

Pokud porovnavame vnitini hodnotu akcie s trzni cenou mohou nastat tfi situace. Prvni situace
hodnota akcie je vyS$si nez trzni hodnota, poté se fikd, Ze je akcie podhodnocend. Druhy ptipad
vnitini hodnota akcie je stejna jako trzni hodnota, to znamena, Ze je akcie spravné ohodnocena.
Posledni situace, ktera mize nastat je, Ze je akcie nadhodnocena. To se stane, kdyZ je vnitini

hodnota akcie niz§i neZ trzni hodnota. Ze je trh neefektivni se pozna, kdyz se vnitini hodnota

akcie vzdali od aktudlni ceny akcie. (Splitek, 2020)
Mezi metody slouzici ke stanoveni VH patii:
Dividendovy diskontni model

Dividendové diskontni modely patii mezi nejvice pouzivané modely pro stanoveni vnitini
hodnoty akcie. Vnitfni hodnota je dana soucasnou hodnotou veskerych budoucich ptijmi
z urcité akcie. Pfijmy mohou byt dividendy z dané akcie, a také za urcitych podminek prodejni
kurz. Dividendovy diskontni model nelze vyuZit u spolecnosti, které operuji s vysokymi zisky

a u spole€nosti ve tazi expanze a dospélosti. (Gladis, 2021)

e Jednostupnovy dividendovy diskontni model
Model pracuje s konstantni mirou ristu o¢ekavanych dividend po celou dobu drZeni
akcie. Jednostupnovy dividendovy diskontni model pii vypoctu vnitini hodnoty akcie
vychéazi z bézné dividendy, od které se za pomoci uvazované miry rastu dividend
odvozuje oc¢ekavana dividenda dalSich let. Rlistovd mira je vyssi v po€atecnich fazich
zivotniho cyklu. Postupem €asu ristova mira klesa. Po dosazeni dospé€losti se mira riistu
se vraci na prumér trhu. (Musilek, 2011)

e Dvoustupiiovy dividendovy diskontni model
Dvoustupiiovy dividendovy diskontni model se vyuziva, pokud analytik vyuzije pti
stanoveni vnitini hodnoty akcie dvé riizné miry riistu dividend. Dvoustupfiovy DDM se
fadi mezi nejoblibenéjsi model pii operaci s dvéma rozdilnymi mérami rdstu nebo
poklesu dividend. Tento model obdobi drzeni akcie rozd€luje na dvé faze. Prvni faze je
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konecna, které odpovida mira ristu dividend s oznacenim gl. Druhd faze je brana jako
kone¢na nebo také jako nekonecnd. Této fazi nalezi bod g2. (Vesela, 2019)
e Tristupniovy dividendovy diskontni model

Model se fadi mezi nejstar$i diskontni modely, ktery byl vytvofen v roce 1965.
Ttistupniovy model vznikl kombinaci dvoustupnového modelu H modelu. Dispozice
modelu je pozvolny a pomaly pokles miry rtstu dividend. Model pracuje se tiemi
fazemi, rustova faze, pfechodna faze a zavérecna faze. V pocatecni fazi spoleCnosti
zavadi na trh své produkty, snazi se ziskat podil na trhu, coze vede k rlstu zisku. Zisk
zpomali rust a nastane druhd faze modelu pfechodna. V této fazi mira rastu dividend
klesa linearn€ a dostane se na prumérnou miru rustu. Tim to poklesem se spolecnost

presune do posledni zavérecné faze. (Musilek, 2011)
Ziskovy model

Ziskové modely pro stanoveni vnitini hodnoty akcie vychazeji z dividendové politiky dané
spole¢nosti a zisku pfipadajici na akcii. Ziskové modely patii mezi jednoduché a hojné
vyuzivané v praxi. Model respektuje ¢asovou hodnotu penéznich prostiedkid a vychdzi
z pomérového ukazatel P/E. Ukazatel P/E vyjadiuje pomér mezi trzni cenou akcie a Cistym
ziskem pfipadajici na jednu akcii. Vyraznou potizi toho to ukazatele je jeho nadmérna zavislost
na ucetni a danové metodice, které béhem casového obdobi prochazi zménami. (Tregler, 2005)
Pokud akciova spolecnost je ve ztraté tak nelze ukazatel pouzivat. Velkou vyhodou ukazatele
je jeho vysoka vypovidajici hodnota pro investory a analytiky. Tento model vychazi z ukazatele
kurz/€isty zisk na akcii, pracuje tedy s veli¢inou Cisty zisk. Cilem modelu je vyjadfit za jaky
casovy usek se zaplati akcie ze zisku. (Jovkov, 2023) To, Ze ukazatel zahrnuje ve svém vypoctu
Cisty zisk je brano jako nevyhoda ukazatele. Tato nevyhoda se vysvétluje tak, Ze Cisty zisk nema

velky vliv na cenu akcie, naopak o¢ekavany zisk ma vliv na cenu akcie. (Tregler, 2005)
Bilan¢ni model

Bilan¢ni model pfi stanoveni vnitini hodnoty vychazi ze zvefejnéné majetkové bilance akciové
spolecnosti. Tato ohodnocovani metoda nerespektuje casovou hodnotu penéznich prostiedki.
(Vesela, 2019) Model je zaloZen na stanoveni Sesti odliSnych hodnot, kterymi jsou nominaln,

ucetni, substan¢ni, likvidaéni, reprodukéni a substituéni. (Musilek, 2011)

e Nominalni hodnota
Ve veEtsi Casti zemich musi mit akcie stanoveny nominalni hodnotu v penéznim

vyjadieni. Nomindlni hodnota akcie ma pouze pravnicky vyznam nikoliv ekonomicky.
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Lze urcit na zakladé nominélni hodnoty vlastnicky podil akciové spolecnosti. Podil se
da stanovit podle podilu nominalni hodnoty akcie na zakladnim kapitalu.

Ugetni hodnota

Ucetni hodnota je dana rozdilem mezi cizim kapitalem a aktivy. Vypoétend téetni
hodnota se vyd¢li poctem emitovanych akcii, aby se ziskala ucetni hodnota akcie, ktera
se ztotoznuje s vnitini hodnotu akcie. (Veseld, 2019)

Pomér mezi trzni cenou akcie a ucetni hodnotou akcie se oznacuje jako P/BV, tento

pomér lze zapsat pomoci vzorce (4):

P _B
BV BV @)
Kde: P/BV pomér mezi trzni cenou akcie a ucetni hodnotou akcie
Po trzni cena akcie
BV ucetni hodnota vlastniho kapitalu na akcii

Vysledek z tohoto vzorce 1ze interpretovat dvéma zptsoby. Pokud je hodnota ukazatele
vetsi nez 1 trzni cena akcie je vyssi nez ucetni hodnota vlastniho kapitadlu na akcii.
Naopak pokud je hodnota mensi nez 1 trh ocenuje akcii pod urovni jeji i€etni hodnoty.
Substan¢ni hodnota

Tento druh bilan¢nich modelt vychazi z ucetni hodnoty a cilem je znazornit skute¢nou
hodnotu firmy. Jednou z pfednostni metody substanéni hodnoty je zpiisobilost odstranit
¢1 minimalizovat nedostatky Gc¢etni hodnoty pfi stanoveni vnitini hodnoty. Tato metoda
nebyva tak hojné vyuzivana, avSak vyuziva se pii ohodnocovani nevetejnych firem,
které vlastni omezeny okruh osob. (Musilek, 2011)

Likvida¢ni hodnota

Likvidacni hodnota zndzorfiuje mnoZstvi penéznich prostfedkili, které je ziskatelné
v ptipad¢, ze by spolecnost ukoncila své podnikani a prodala sva aktiva, zaplatila své
zavazky. Tato hodnota je oznacovana jako dolni hranice trZzni ceny akcie.
(Musilek, 2011) KdyZz klesne trzni kurz akcie pod likvidaéni hodnotu vznikne
spolecnost lakava pro pievzeti. Tzv. podnikovy tto¢nik skoupi kontrolni mnoZstvi akcii
a nasledné¢ vykona likvidaci spole¢nosti, protoze likvidacni cena akcii pfevysuje kupni
cenu. Postup a proces urceni likvida¢ni hodnoty je naro¢ny, coz mé za nasledek to, ze

likvida¢ni hodnota je vyuzivana v akciové analyze minimalné. (Veseld, 2019)
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e Reprodukéni hodnota
Je dana rozdilem mezi reprodukcéni hodnotou aktiv a reprodukcéni hodnou zavazki.
Metody vyuziva reprodukéni naklady, které je dilezité vynalozit na koupi aktiv pfi
soucasnych cenach. Pokud nevznikaji dodatecné ndklady pii likvidaci spole¢nosti, poté
jsou likvidac¢ni a reproduk¢éni hodnoty stejné. Reprodukéni cena prevysSuje likvidacni
hodnotu. Investofi porovnavaji mezi sebou trzni cenu akcie s reprodukéni hodnou na
akcii. (Siegel, 2011)

e Substitucni hodnota
Pro stanoveni vnitini hodnoty akcie tato metoda pouziva udaje o diilezitych aktivitach
srovnatelnych spolecnosti. Spolecnost nejprve diverzifikuje svou spolecnost podle
podnikatelskych aktivit a nasledné ke kazdé aktivité hleda na trhu spolecnosti, které jsou
analogické objemem, ziskem a obratem v tom daném odvétvi, ve kterém spole¢nost

podniké. (Musilek, 2011)
Historicky model

Zakladem historickych modelii je porovnavani primérné historické trzni ceny s jinou
primérnou historickou veli¢inou. Model pouziva veliCiny akciového kurzu, trzby, dividendy,
ucetni hodnoty a cash flow. Historické modely neberou v uvahu ¢asovou hodnotu penéznich
prostiedkii. Cilem historického modelu je urcit, jestli je aktualni trzni kurz akcie vyssi nebo
niz§i nez prumérnd historickd uroven. Model se vyuziva jako doplikova metoda
k ohodnocovanim metodam, které berou v uvahu Casovou hodnotu penéz. Pii vyuziti
historickych modeld musi brat analytici v uvahu, zda v soucasnosti nebo budoucnosti
nevzniknou zmény globalnich, firemnich a odvétvovych charakteristik, které by mély vliv na

odchyleni sledovanych a poméfovanych veliciny od historické trovné. (Vesela, 2019)
Mezi historické modely patii:

e P/S model — je oznacovan jako model trzeb, ktery pométuje historicky primérny trzni
kurz akcie s primérnou historickou vysi trzeb na akcii.

e P/D model - tento model nese oznaceni jako model dividend. Model srovnava primérny
historicky trzni kurz akcie s primérnou historickou hodnotou dividend na akeii.

e P/BV model — tento model historicky porovnava historickou primérny trzni kurz akcie
tentokrat s priimérnou historickou vysi ucetni hodnoty na akcii. Model P/BV bere

v uvahu dualezité soucasti vlastniho kapitalu. Mezi nevyhody modelu lze zatadit to, ze
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model vychazi zucetni hodnoty, kterd se zcela odliSuje od trzni hodnoty.
(Tregler, 2005)
e P/CF model — historicky model cash flow vychdzi zporovnavani primérného

historického trzniho kurzu akcie a historické primérné miry cash flow na akeii.

Soucasti stanoveni vnitini hodnoty je nejen fundamentdlni analyza ale je 1 soucasti

psychologicka analyza a technickd analyza.

2.3.1 Psychologicka analyza
Na trzich ptisobi n€kolik faktorti, kterymi je chovéni a ptsobeni na trhu investori ovlivnéno.
V kratkém obchodi na akciovém trhu se vyskytuji investofi pod silnym tlakem pod tzv. masové
psychologie. Vyvoj kurzl akcii je ovlivnén impulzy, které piisobi na chovani investorti. Nalady
investort se ¢leni na dvé skupiny. Kdyz pfevazuje euforie kurzy rostou naopak pesimismus

vede k poklesu kurzl investi¢nich nastrojti. (Rejnus, 2014)

Piedmétem zkoumani psychologické analyzy je samotny investor. Clovék v procesu
investovani a podnéty, které vyvolavaji zmény v chovani. Psychologicka analyza je tedy
zalozena na tvrzeni, ze pohyby kurzl investi¢nich néstroji jsou nasledkem chovani ze strany
lidského faktoru tedy investorii. Vychozim bodem psychologické analyzy je zkoumani
vlastnosti investora jeho osobnosti, emoci a rozumu, jez tyto skutecnosti ovliviiuji investi¢ni

chovani a rozhodovani investora. (Musilek, 2011)

Psychologicka analyza mé nékolik piistupt a typt, které se vénuji vlivim masové psychologie

pusobici na kurzy akcii. Do té€chto typll psychologické analyzy se fadi:

e [e Bonova psychologie davu

e Keynesova investi¢ni psychologie

e Teorie spekulativnich bublin

e Drasnarova investi¢ni psychologie

e Epsteinové a Garfieldova investicni psychologie
e Kostolanyho investi¢ni psychologie

e Pyramidalni princip v investovani (Vesela, 2019)
Le Bonova psychologie davu

Le Bonova psychologie davu se zaklada na poznatkéach povahy davii. Vychazi z analyzy povahy
davu a zabyva se problematikou davové psychologie. Psychologie davu tvrdi, ze vlastnosti
jednotlivych ¢lent jsou potlaceny v davu a tim vznikne kolektivni duSe. Vlastnosti davu nejsou
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tvofeny vlastnostmi ¢lend, ale jsou vytvofeny zcela nové vlastnosti. Rozum ¢lent ustoupi do

pozadi a tim je rozumova troven davu nizkd nez jednani bézné primerné osoby. (Veseld, 2019)

Kazdy psychologicky dav se vyznacuje typickymi péti vlastnostmi. Jedna se podle publikace
Novotny, (2018) o:

e Proménlivost mysli a citli

e Lehkovérnost

e Piehnané a zjednodusené city
e Autoritativnost

e Moralka
Epsteinové a Garfieldova investi¢ni psychologie

Reditelka chicagské firmy Epsteinova a profesor psychiatrie na univerzité Garfield provedli
studie souvisejici s investicnim chovanim na trzich. Studie byla provedena prostfednictvim
dotaznikového Setfeni, do kterého bylo zapojeno 140 neprofesionalnich investori a
175 profesiondlnich rizné vékové kategorie. Vysledkem provedeného Setfeni je vznik Sesti
psychologickych typt investorti. U kazdého typu investora byly také uvedeny piednosti
a slabiny. (Novotny, 2018)

Epsteinova a Garfield (1992) definovali Sest psychologickych typt investort:

e Maskovany — tento typ investort se vyznacuje ptiliSnou soutézivost. Jejich cilem je byt
nékym jinym, nez jsou. City tohoto typll investorti ovliviiuje uspéch ¢i netspéch
investicni. Pfi investiénim uspéchu pocituji $tésti a zvysSeni sebedlvery, naopak
neuspéch zpusobi trhliny sebedveéry.

e Depresivni — investovani nepfinasi investorovi Zadné potéSeni, radost. Pfevazujicimi
pocity u investor jsou smutek, pocit nestésti. Pokud investofi dosahuji ztrat jejich
negativni pocity jsou silngjsi.

e Pomstychtivy — snazi se analyzovat finan¢ni zpravy. Pomstychtivy investor je ochoten
podstupovat rizika. Netispésné transakce ho neodradi.

o Uzkostlivy — viechny investi¢ni rozhodovéani peglivé analyzuje. Uzkostlivy investor
neustale kontroluje obchody a investice.

e Paranoidni — investor je opatrny a snazi se hledat zplisoby, jak minimalizovat riziko

investic.
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e Konfliktni — vyznacuje se nestédlosti ve svych rozhodnutich. Doprovazi ho stale obavy,

rozpory a neklid. Porovnava vyhody a nevyhody danych investic.
Teorie spekulativnich bublin

Teorie spekulativnich bublin je vysvétlena jako nezadouci situace v ekonomice, kterou nelze
vysvétlit pomoci fundamentalni analyzy a vyskytujici se na trzich jak akciovych, tak ostatnich
trzich. Kurzy cenny papirti at’ uz akcii, dluhopist ¢i komodit béhem ¢asového obdobi rostou
ovSem zadny rist neni vé¢ny a poté kurzy zacnou klesat bez rozumného vysvétleni. Stav, kdy
se kurzy akcii odchyluji od jejich vnitini hodnoty, stanovenou fundamentdlni analyzou se

nazyva spekulativni bublina ¢i cenova. (Rejnus, 2014)

Spekulativni bubliny maji velice nebezpecny charakter. Tzv. prasknuti spekulativnich bublin
muze vyvolat negativni dopady na ekonomiku i investory. Mezi negativni dopady se fadi
obrovské finan¢ni ztraty, které vyusti ke kolapsu rtiznych odvétvi, systému ¢i dokonce ohrozi
ekonomiku a fungovani statii. Tyto zaporné dopady se dotknou i toho nejmensiho investora.
Spekulativni bubliny z hlediska prvotniho impulzu se déli na medvédi a byci trh. Kdyz
spekulativni bubliny vytvoii impulz, ktery vyvolaji riist trhu a kurzy rostou jedna se o by¢i fazi.
Medvédi faze vede k prodeji investic. Spekulativni bublina v medvédi fazi je z pohledu

investora nebezpecna, protoze disledek bublin vede k vy$s§im ztratdm. (Novotny, 2018)
Pyramidalni princip v investovani

Tento typ psychologické analyzy je zcela odliSny od vySe uvedenych pfistupii psychologické
analyzy. V Ceské republice podle trestniho zakona je pyramidalni princip povazovan za trestny

¢in podvodu. Pyramidélni princip ma vice pojmenovani napt. letadlo neboli Ponziho schéma.

Zalozeni tohoto principu je pfipisovan Charlesovi Ponzimu. Smyslem této metody investovani
je prerozdélovani penéznich prostiedkli od novych investorii investorim, ktefi vstoupili do
pyramidy pred nimi. Nadprimémé vynosy v kratkém obdobi jsou ldkadlem pro investory
vstoupit do pyramidalniho investovani. Tento princip investovani je ukonc¢en v okamziku, kdy
nevstupuji do pyramidy novi investofi a tim se pyramida uzavie na konecném poctu investort
a zanikne. Podminky pro vstup jsou sloZeni urcité vySe penézni ¢astky a ziskavani novych

ucastniki. (Novotny, 2018)

2.3.2 Technicka analyza
Technickd analyza je zaméfena na pohyb akciovych kurzl a jejich vyvoj a je postavena na

publikovatelnych trznich datech, coZ jsou trzni ceny akcii, objemy obchodii a indikatory.
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Technické analyza zobrazuje za pomoci grafli vyvoj kurzii akeii, objem obchodovani z ¢ehoz
vyvozuje budouci trend. Analyza se zabyva faktory, které jsou pozorovany na samotném trhu

a soustied’uje se na déni na akciovém trhu. (Jilek, 2009)

Pozornost analyzy je vénovéana nac¢asovani nakupnich nebo prodejnich rozhodnuti. Zékladem
jsou interni faktory a koncentruje se na kratké obdobi. Technicka analyza vychdzi z hypotézy,

ze chovani kurza akcii ma charakter trendu. (Musilek, 2011)

Vychodisky technické analyzy jsou tfi a to, ze vSechna data jsou obsazeny v cen¢, opakujici se
historie a pohyb cen v trendech. Technickd analyza ma jist¢é vyhoda a nevyhody. Mezi
nevyhody lIze zatradit zpozdéné reakce Ci subjektivni posouzeni. Do silnych stran technické
analyzy se fadi nacasovani vstupu do obchodu. Spravné nacasovani vstupu muize rozhodnout,

jestli bude provedeny obchod vynosovy nebo ztratovy. (Stibor, 2023)
Technickéd analyza se ¢leni na dvé skupiny:

e (rafické metody.
e Technické indikatory.

Grafické metody

Grafické metody jsou zalozené na objevovani informaci, které se v pravidelnych intervalech
opakuji. Grafické metody se aplikuji na cela trh nebo na dil¢i akcie. Pokud jsou metody pouzity
pro analyzu celého trhu, vysledkem je identifikace primarniho trendu. VyuZiti metody pro
jednotlivé akcie vede k ziskani informaci slouZici pro prodej nebo nakup akcie. Na zakladé¢
grafil pracuji analytici na stanoveni obchodni urovné, na které dochdzi ke zméné trznich cen
jednotlivych akcii nebo celkového trhu. Na trhu je spodni a horni hranice, Spodni hranice

predstavuje nejnizsi cenu. Pokud roste trzni cena k horni hranici je vyvolan rist nabidky akcii.

vrwe

(Musilek, 2011)
Pfi analyze jednotlivych finan¢nich nastrojl se pracuje s grafy:

e Carovy, ¢arkovany graf.
e Sloupkovy graf.

e Svicnovy graf.

Carovy, ¢arkovany graf patfi mezi zakladni graf, informace z grafu jsou &itelné. Sloupkovy graf

obsahuje vice informaci, nez ¢arovy graf. Sloupcovy graf zachycuji uzaviraci a pocatecni cenu
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denni cenou, coz predstavuji sloupky, vodorovné preskrtnuti sloupku predstavuje uzaviraci

cenu. (Planansky, 2023)
Technické indikatory

Technické indikatory slouzi k analyzovani sily nastupujiciho trendu a jeho zmén, a i k urceni
vhodnych signalii k prodeji ¢i ndkupu jednotlivych akcii. Metody technickych indikatort dale
analyzuji objemové nebo cenové charakteristiky celého trhu nebo dil¢ich akcii. Indikatory
technické analyzy maji jist¢ spoleCné charakteristické rysy. Na zakladé ptibuznych

charakteristik 1ze rozdé¢lit indikatory do n€kolik podskupin, kterymi jsou:

e Trendové — tyto indikatory diisledné sleduji trend, ktery kopiruji.

e Cenové — k analyze vyuzivaji udaje o cenach investi¢nich néstrojt.

e Objemové — jsou schopny informovat o likvidité trhu ¢i z4jmu nebo nezajmu investora.
e Sentiment indik4tor — zachycuje chovani a néalady ucastnikli obchodu, které jsou

v kratkém obdobi kurzotvornym faktorem. (Vesela, 2019)
Technicka analyza vyuziva predevsim tyto technické indikatory:

¢ Filtr nakupu a prodeje,

e Klouzavé pruméry,

e Pasmova analyza,

e Index duvéry,

e Momentum,

e Anticyklické indikatory,

e Oscilatory.

Oscilatory slouzi k vyhledavani bodu zvratu. Stanovuji vhodny okamzik k uskute¢néni ndkupu
a prodeje. (Elder, 2006) Principem pasmové analyzy je pohyb cen v urcitém pasmu. Klouzavé
praméry se v technické analyze pouzivaji identifikaci sméru a miry pohybi akciovych kurzi.
K uréovani cyklického kolisani a kratkodobych trenddi ve vyvoji kurzii slouzi indikator
momentum. Analyzuje jak cenovou uroven, tak silu oscilace kurzl. Index divéry se zamétuje
na méfeni investi¢niho optimismu nebo pesimismu. Anticyklické indikatory odvozuji opacné
investi¢ni chovani. Tento indikator vychdzi z hypotézy, Zze investofi uskutectiuji obchody

v nevhodné trzni situaci. (Musilek, 2011)
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3. ANALYZA A KOMPARACE AKCIi REALITNICH SPOLECNOST

Prakticka cast diplomové prace je zaméiena na analyzu a komparaci akcii realitnich spolecnosti.
K analyze a komparaci jsou v diplomové praci vyuzity data pochézejici z Yahoo finance.
K 31.12. 2023 bylo na uvedeném webu 270 realitnich spole¢nosti. V diplomové préci byly
analyzovany a komparovany ty realitni akcie, které splnily stanovena kritéria. Jednalo se o ty
to méftitka pro praktickou ¢ast analyzovat nejstarsi realitni akcie, existence spolecnosti vzniklé
v roce 2023, dividendy (spolecnosti vyplacejici a nevyplacejici dividendy), trzni kapitalizace
realitnich akcii, ziskové a ztratové realitni akcie, levné a drahé realitni akcie. Z celkové poctu

akcii splitujici kritérium bylo vybrano vzdy deset realitnich akcii.

3.1 Nejstarsi registrované akcie realitnich spole¢nosti
Pro urceni, které spolecnosti se fadi do nejstarSich bylo stanoveno métitko, kterym bylo obdobi
tficet a vice let od prvnich cen akcii. Akcie jsou zndzornény v obrazku cCislo 4. Po Casové
analyze vSech registrovanych akcii realitnich spolecnosti, bylo zjiSténo, ze nejstarsi realitni
spole¢nosti je CTO Realty Growth, kterd byla zalozena uz v roce 1980. Z deseti zkoumanych
realitnich akcii byly nalezeny tfi realitni akcie, které na zdklad¢ historickych cen jsou
obchodovany ve stejném roce od roku 1984 a jsou jimi BRT Apartments Corp, AMREP
Corporation a Alexander’s, Inc. O rok pozdéji od roku 1985 se podle historicich cen vyskytuji
na trhu akcie spole¢nosti One Liberty Properties, Transcontinental Realty Investors a UMH
Properties. Realitni akcie s tfeti nejkratSi dobou piisobeni na trhu patii FRP Holdings
s historickou cenou od roku 1986. Akcie spole¢nosti Universal Health Realty Income Trust ma
druhou nejkratsi dobu plisobeni a to rok 1987. Ze zkoumanych vybranych deseti akcii ma akcie
realitni spolecnosti RPT Realty nejkrat$i dobu obchodovani na trhu, u které bylo zjisténo, z dat

historickych cen akcie, Ze se s akcii obchoduje od roku 1989.

RPT Realty meeessssssssssssssssssssssssmmmm———— 1939

UMH Properties, Inc. messs———— 1935
Alexander's, Inc. nE———— 1984
AMREP Corporation m—————— 1934

Transcontinental Realty Investors, Inc. S e ——————————— ]935
BRT Apartments Corp. mEaee————— ]934

CTO Realty Growth, Inc. mssm 1980
One Liberty Properties, Inc. - 1935
FRP Holdings, Inc.  messssss——— ]986
Universal Health Realty Income Trust E——————sSs———— |37

1979 1981 1983 1985 1987 1989 1991

Obriazek 4: Obrazek vzniku spolecnosti
Zdroj: (vlastni zpracovani)
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3.2 Akcie realitnich spole¢nosti plisobicich na trhu od roku 2023
Pro urceni nejmladSich realitnich akcii z databaze webu Yahoo finance bylo zvoleno méftitko,
které se zabyvalo akciemi, jejiz historické ceny zacinaji v roce 2023. Stanovené métitko splnilo
deset realitnich akcii, které jsou zaneseny do tabulky ¢islo 1. Podle provedené analyzy bylo
zjisténo, ze nejstarsi z deseti analyzovanych realitnich akcii je akcie spolecnosti Ohmyhome
Limited emitovanou 22. biezna 2023. Druha nejstarsi realitni akcie je emitovana 1. dubna 2023.
Jedna se o realitni spole¢nost Star Holdings. Tteti nejstarsi realitni akcie vzniklou o pouhych
tfinact dni pozd¢ji 14. dubna patii realitnimu investicnimu fondu Peakstone Realty Trust. Na
¢tvrté misto se fadi realitni akcie spole¢nosti Corporacion Inmobiliaria Vesta, S.A.B. de C.V.,
ktera zacCala byt obchodovatelna od 30. cervna 2023. Akcie spole¢nosti Regency Centers
Corporation je emitovana na trhu 23. srpna téz roku 2023. Mezi realitni akcie vzniklé v zafi
patii Safe and Green Development Corporation, Global Net Lease GNL-PD a Global Net Lease
GNL-PE. Realitni akcie Global Net Lease GNL-PD a Global Net Lease GNL-PE jsou od sebe
vzdaleny pouze jeden den, uvedeny na trh byly 12. a 13. zaii 2023 a realitni akcie developerské
spole¢nosti Safe and Green Development Corporation vznikla 28. zafi. V fijnu 2023 vznikly
dvé realitni akcie. Akcie realitni spolecnosti La Rosa Holdings Corp byla emitovana 10. fijna.
Nejmladsi realitni akcie emitovand 23. fijna 2023 patii spolecnosti zabyvajici se technologiemi

v oblasti nemovitosti reAlpha Tech Corp.

Tabulka 1: Deset akcii vzniklych v roce 2023

Symbol Nazev Datum
OMH Ohmyhome Limited 22. brezna 2023
STHO Star Holdings 1. dubna 2023
PKST Peakstone Realty Trust 14. dubna 2023

VTMX gf)\l}')oraci(’)n Inmobiliaria Vesta, S.A.B. de 30, dervna 2023

REGCO | Regency Centers Corporation 23. srpna 2023

GNL-PD | Global Net Lease, Inc. 12. zari 2023

GNL-PE Global Net Lease, Inc. 13. zari 2023

SGD Safe and Green Development Corporation 28. zati 2023
LRHC La Rosa Holdings Corp. 10. fijna 2023
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AIRE reAlpha Tech Corp 23. fijen 2023

Zdroj: (vlastni zpracovani)

3.3 Vynosnost a ztratovost realitnich akcii
Jednim z né€kolika stanovenych kritérii pro praktickou ¢ast diplomové prace bylo zjistit
vynosnost deseti realitnich akcii. V této kapitole jsou v tabulkach uvedeny ty realitni akcie,
které jsou vynosové, a také deset realitnich akcii, které naopak jsou ztratové. V tabulkach jsou
vypocitany relativni a absolutni vynosnosti jednolitych realitnich akcii. Vypocet byl proveden
podle vzorecku, ktery je uveden v kapitole dva diplomové prace. Soucésti vypoctu je i
vypoctena suma dividend, které byly za celou dobu ptisobeni realitnich akcii na trhu vyplaceny

akcionaium.

Nejdiive se analyza tohoto kritéria zabyvala realitnimi akciemi, které jsou vynosové tedy

akcionafim pfinesla akcie zisk. Deset vynosovych realitnich akcii bylo zaneseny do tabulky

¢islo 2 v€etné nazvi, relativnich a absolutnich vynosnosti a vySe dividend.

Tabulka 2: Deset ziskovych realitnich akcii

Cena akcie Cen.a , .,
ke dni akcie | Absolutni | Relativni
Symbol Nazev vzniku k 31.12. | vynosnost | vynosnost | Dividendy
(Po) 2023 (USD) (%)
Py
Sun
SUI Communities, 20,25 133,65 188,94 933,02 75,53
Inc.
pxp | Boston 27,13 70,17 | 136,92 504,66 93,87
Properties, Inc.
Omega
OHI Healthcare 19,63 30,66 69,17 3,52 58,14
Investors, Inc.
SBA
SBAC | Communications 9,81 253,69 255,04 2 599,8 11,16
Corporation
Physicians
DOC Realty Trust 11,50 13,50 11,31 98,35 9,31
yNo | vornado Realty 1,71 28,25 91,3 5339,03 | 64,75
Trust
Cousins
CUZ | Properties 16,73 24,35 115,82 692,3 108,19
Incorporated
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Jones Lang
JLL | LaSalle 30,25 188,87 167,03 552,2 8,41
Incorporated

INvy | [nvitation 20,10 34.11 18,67 92.8 4,66
Homes Inc.

Rexford
REXR | Industrial 14,04 56,10 50,36 358,7 8,3
Realty, Inc.

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Z téchto deseti uvedenych realitnich akcii patii mezi nejvynosnéjsi akcii ta akcie, ktera patii
realitnimu investi¢nimu fondu Vornado Realty Trust. Tato realitni akcie za 38 let piisobeni
a obchodovani na trhu doséhla relativniho vynosu 5 339,03 %. Na druhém misté s vynosem
2 559,8 % se umistila akcie spole¢nosti SBA Communications Corporation za dobu piisobeni
na trhu 24 let. Tato realitni akcie se také vyznacuje nejen druhym nejvysS$im vynosem, ale ze
vSech analyzovanych akcii méla akcie nejvyssi absolutni vynosnost v hodnoté 255,04 USD.
Realitni spole¢nost Sun Communities svym vynosem 933,02 % se zaradila v pofadi na treti
misto. V absolutni vynosnosti se fadi na druhé misto s nejvy$si hodnotou, kterd dosahuje
hodnoty 188,94 USD. Vynos 692,3 % byl zjiStén vypoctem u akcie realitniho investi¢niho
fondu Cousins Properties Incorporated. Zminéna akcie realitniho investi¢niho fondu Cousins
Properties Incorporated zdeseti analyzovanych realitnich akcii méla nejvyssi sumu
vyplacenych dividend, celkova suma vyplacenych dividend ¢inila 108,195 USD. Za touto akcii
je ihned s rozdilem 140,1 % zatazen vynos akcie spolecnosti Jones Lang LaSalle Incorporated.
Dalsi realitni akcie jejiz relativni vynos piesdhl pétiset procent a dosdhl 504,66 % patii
spolecnosti Boston Properties. Za tuto realitni akcie s vynosem 358,7 % se zaradila akcie
realitni spolecnosti Rexford Industrial Realty, Inc. Posledni tfi analyzované akcie disponovaly
relativnim vynosem, ktery byl pod sto procenty. Pod tou to pfickou tésné¢ o 1,65 % skoncil
vynos realitni akcie zdravotnické realitni spole¢nosti Physicians Realty Trust. Relativni vynos
druhé¢ akcie pod ptickou sta procent s odstupem 7,2 % dosahl 92,8 % jez akcie pattila leasingové
spole€nosti pro rodinné domy Invitation Homes Inc. Nejméné vynosovou realitni akcii s
pouhym relativnim vynosem 3,52 % se na zakladé¢ vypoctu stala akcie REIT Omega Healthcare

Investors.

Za druhé se zabyva tato kapitola také analyzou deseti zkoumanych realitnich akcii z celkového
poctu registrovanych akcii, které po provedeném vypoctu vykazuji ztratu. Deset ztratovych
realitnich akcii je uvedeno v tabulce ¢islo 3. Stejné jako vySe uvedena tabulka i tato obsahuje

udaje o cenach jednotlivych akcii, vysi vypoctenych ztrat a suma vyplacenych dividend.
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Tabulka 3: Deset ztratovych realitnich akcii

Cena
Cena akcie | akcie k | Absolutni | Relativni
Symbol Nazev ke dni 31.12. ztrata ztrata Dividendy
vzniku (Po) | 2023 (USD) (%)
Py
Wheeler Real
WHLR | LState 480,8 | 03051 | -46820 | -97,38 12,29
Investment
Trust, Inc.
Bluerock
BHM | Homes Trust, 26,65 13,99 -12,66 -47.5 0
Inc.
Granite Point
GPMT | Mortgage Trust 19,06 5,94 -5,72 -30,01 7,4
Inc.
New York
NYMT | Mortgage Trust, 350 8,53 -218,13 -62,32 123,34
Inc.
UNIT | Uniti Group Inc. 30,65 5,89 -13,15 -42,9 11,61
AIRE | [eAlpha Tech 23,01 1,9900 | -21,02 91,35 0
Corp
Harbor Custom
HCDIQ | Development, 145 0,1201 -144,88 -99,92 0
Inc.
WE WeWork Inc. 406 0,2769 -405,72 -99,93 0
poug | Douglas 10,5905 2,95 -7,39 -69,78 0,25
Elliman Inc.
Chimera
CIM | Investment 76,0500 4,99 -38,32 -50,38 32,74
Corporation

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Jako nejméné ztratovou realitni akcii vySla z provedené¢ho vypoctu se ztratou 30,01 %, akcie

patfici realitni spole¢nosti Granite Point Mortgage Trust Inc. Se ztratou 42,9 % se stala akcie

realitniho investi¢niho fondu Uniti Group Inc druhou nejméné ztratou z téchto deseti. O pouhy

rozdil 2,88 procenta se na teti misto umistila akcie realitniho investi¢cniho fondu Bluerock

Homes Trust pfed akcii realitniho investicniho fondu Chimera Investment Corporation.

Relativni ztraty téchto akcii byly 47,5 % a 50,38 %. Nad ztratu Sedesat procent se dostalo Sest

realitnich akcii. Tésn¢ nad Sedesat procent se vySplhala hodnota ztraty akcie realitni spole¢nosti

New York Mortgage. Akcie této spolecnosti vyplatila ze vSech deseti akcii nejvyssi dividendy

akciondiim a to celkem 123,34 USD. O 9,78 procent piesahla ztratu Sedesat procent akcie
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realitni spolecnosti Douglas Elliman, ktera za svou dobu existence doséhla ztraty 69,78 %. Do
skupiny nejvice ztratovych realitnich akcii se fadi akcie realitni spole¢nosti reAlpha Tech Corp,
developerské spolecnosti Harbor Custom Development, Inc., spolecnosti WeWork Inc a akcie
investicniho fondu komerénich nemovitosti Wheeler Real Estate Investment Trust. Zminéna
skupina akcii piesahla relativni ztratu devadesat procent. Ctvrtou nejvice ztratovou realitni akcii
se stala akcie realitni spolecnosti reAlpha Tech Corp s relativni ztratou 91,35 %. Mezi tieti a
druhou nejvice ztratou realitni akcii je rozdil jedna desetina procenta. Akcie spolecnosti
WeWork doséhla ztraty 99,93 % a akcie developerské spole¢nosti Harbor Custom
Development 99,92 %. Z provedené analyzy bylo zjisténo, ze nejvice ztratovou realitni akcii
z celkového poctu zkoumanych akcii se stala realitni akcie investiéniho fondu komerénich
nemovitosti Wheeler Real Estate Investment Trust, Inc. Ztrata akcie dosahla 97,38 %. Ani jedna

realitni akcie nedosédhla ztraty vyssi, nez je sto procent.

3.3.1 Vynosnost realitnich akcii ptisobicich na trhu od roku 2023
Pro toto kritérium bylo vybrano deset vySe analyzovanych nejkratsi dobu pusobicich realitnich
akcii na trhu. Pro téchto deset realitnich akcii registrovanych v roce 2023 byla vypocitana
vynosnost. Vynosnost jednotlivych akcii je uvedena v tabulce ¢islo 4, kde je uvedena cena akcie
ke dni vzniku akcie a cena akcie ke dni 31.12. 2023. Tabulka obsahuje hodnoty absolutni
vynosnost, kterd je vyjaddfena v americkych dolarech a relativni vynosnost v procentech.
Soucasti vypoc¢tu vynosnosti jsou dividendy, které jsou u jednotlivych realitnich akcii

vypocitané a zaneseny do samotného sloupecku v tabulce.

Tabulka 4: Vynosnost deseti emitovanych akcii v roce 2023

Cena
Cena akcie akcie Absolutni | Relativni
Symbol Nazev ke dni k 31.12. | vynosnost | vynosnost | Dividendy
vzniku (Po) 2023 (USD) (%)
Py
prST | Peakstone 20,86 21,07 0,96 4,6 0,75
Realty Trust ’ ’ ’ ’ ’
STHO | S®@ 17,80 14,98 2,82 -15,84 0
Holdings
Corporacion
VTMX | Inmobiliaria 32,22 39,62 7,76 24,08 0,36
Vesta
Regency
REGCO | Centers 23,57 23,50 0,297 1,26 0,367
Corporation
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GNL- Global Net

oD Lease, Ine. 20 21,39 1,86 9.3 0,46875

GNL-pE | Global Net 17,90 21,97 4,53 25,31 0,460938
Lease, Inc.

AIRE | FeAlpha 23,01 1,99 21,02 91,35 0
Tech Corp
La Rosa

LRHC | Holdings 1,2800 1,50 0,22 17,19 0
Corp.

omy | Ohmyhome 45200 1.53 2,99 66,15 0
Limited
Safe and

SGD Green 1,8700 1,40 -0,47 25,13 0
Development
Corporation

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Z tabulky cislo 4 je patrné, Ze z deseti zkoumanych realitnich akcii Ctyfi realitni akcie dosahly
vypoétem ztraty a Sest realitnich akcii vykazuji vynos. Nejvice ztratovou realitni akcii
registrovanou v roce 2023 se stala akcie realitni spole¢nosti reAlpha Tech Corp. Ztrata akcie se
dostala skoro ke sto procent na 91,35 % a tim je na prvnim misté ve ztratovosti akcii. Tato akcie
dosahla 1 nejvetsi ztraty v absolutni ztraté a to 21,02 USD. Se ztratou 66,15 % se realitni akcie
spoleCnosti nabizejici maklétské sluzby Ohmyhome Limited umistila jako druhd nejvice
ztratova akcie. Tieti nejvice ztratovou realitni akcii z celkového poctu zkoumanych akcii je
akcie developerské spole¢nosti Safe and Green Development Corporation, které dosahuje ztraty
25,13 %. Ctvrtou a posledni ztratovou realitni akcii je akcie spoleGnosti zabyvajici se
prondjmem komer¢nich nemovitosti Star Holdings, jejiz ztrata je 0 9,29 procent niz$i nez ztrata
treti nejvice ztratové akcie. Z Sesti vynosovych realitnich akcii se stala nejméné vynosovou
akcii, akcie s relativnim vynosem 1,26 % a absolutnim vynosem 0,297 USD patfici spole¢nosti
Regency Centers Corporation. O pouhy rozdil 3,34 procent se akcie realitniho investi¢niho
fondu Peakstone Realty Trust umistila na patém misté s relativnim vynosem 4,6 %. Relativniho
vynosu 9,3 % dosahla realitni akcie Global Net Lease, ¢imz je tento relativni vynos Ctvrty
nejveétsi ze vSech deseti zkoumanych deseti realitnich akcii. Tteti nejvynosovéjsi akeii je akcie
realitni spole¢nosti La Rosa Holdings Corp. Relativni vynos akcie €ini 17,19 %, absolutni
vynosnost této akcie patii mezi nejmensi z Sesti vynosovych akcii. Absolutni vynosnost je
vypoctena pouze na 0,22 USD. Druhou nejvynosnéjsi realitni akcii z analyzovaného poctu
akcii po provedeném vypoctu se stala realitni akcie spole¢nosti pronajimajici pramysloveé

budovy Corporacién Inmobiliaria Vesta. Druhy nejvyssi relativni vynos ¢ini 24,08 %. Na
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prvnim misté tedy nejvice vynosovou realitni akcii registrovanou v roce 2023 se stala akcie
s relativnim vynosem 25,31 % patfici realitnimu investicnimu fondu Global Net Lease.
Z provedené analyzy plyne zavér, ze realitni akcie registrované v roce 2023 spise vykazuji
vynos ovSem Ctyfi realitni akcie vykazuji ztratu. Hlavni diivodem vysoké ztraty je kratké

obdobi. Doporucuje se drzet akcie déle nez jeden rok.

3.3.2 Vynosnost nejstarsich realitnich akcii
Dal8im kritériem bylo analyzovat deset nejstarSich realitnich akcii, které jsou starsi vice nez
tficet let. U téchto deseti nejstarSich realitnich akcii byla vypocitand vynosnost téchto akcii.
Vynosnost akcii je uvedena v tabulce ¢islo 5. Tabulka obsahuje informace a hodnoty o cené
akcie ke dni vzniku akcie a cené akcie ke dni 31.12. 2023. Je vypoctena absolutni vynosnost,
kterd je vyjadfena v mén¢ americky dolar a relativni vynosnost uvedena v procentech. Do
vypoc¢tu vynosnosti jsou zafazeny dividendy, které jsou uvedeny v tabulce u jednotlivych
realitnich akcii v samostatném sloupci. Z provedené analyzy téchto realitnich akcii je ziejmé,

ze akcie starsi vice néZ tficeti let vykazuje vSech deset vynos, Zadna akcie nedosahuje ztraty.

Tabulka 5: Vynosnost deseti nejdéle ptisobicich akcii na trhu

Cena akcie Cen.a . ..
obchodovani akcie Absolutni | Relativni
Symbol Nazev na burze k 31.12. | vynosnost | vynosnost | Dividendy
(Po) 2023 (USD) (%)
(P1)

RPT RPT Realty 26 12,83 17,46 67,15 30,62844
UMH

UMH Properties, 1,88 15,32 36,80 19574 23,359
Inc.
Alexander's,

ALX Inc. 23 213,57 533,32 2 318,78 342,75

AXR AMREP . 7,22 21,97 19,9 275,62 5,15
Corporation
Transcontin
ental Realty

TCI 12,67 34,56 30,01 236,83 8,11668
Investors,
Inc.
BRT

BRT Apartments 6,38 18,59 37,01 581,11 24,865
Corp.
CTO Realty

CTO Growth, 1,97 17,33 22,87 1161,03 | 7,512437
Inc.
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One Liberty
OLP Properties, 15,25 21,91 57,37 376,20 50,71
Inc.
FRP
FRPH Holdings, 4,17 62,88 64,71 1551,8 6
Inc.
Universal
Health
UHT Realty 11,63 43,25 109,84 944 41 78,215
Income
Trust

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Vypoctem vynosnosti bylo zjisténo, ze nejvynosnéjsi akcie z celkovych deseti akcii patii
realitnimu investiénimu fondu Alexander's. Relativni vynosnost akcie ¢inila 2 318,78 % za vice
jak 30 let. Primérny ro¢ni vynos této realitni akcie je 59,46 %. Fond vyplatil za svou dobu
obchodovani celkem 342,75 USD na dividendach. Absolutni vynosnost této akcie byla
vypoctena a ¢inila 533,32 USD. Na druhém misté tedy druhou nejvice vynosnou akcii byla
akcie UMH Properties, Inc. Relativni vynos je 0 656,36 procent nizsi nez akcie na prvnim miste.
Akcie UMH Properties vykazovala vynos 1 957,4 % coz lze vyjadtit, Ze vynos akcie je 36,80
USD. FRP Holdings se fadi na tieti misto s relativni vynosem 1 551,8 %, i presto ze spolecnost
zabyvajici se realitnimi obchody vyplatila dividendu ve vysi 6 USD pouze jednou akcionaiam.
Dalsi akcii jejiz relativni vynos piesahoval tisic procent byla akcie patfici realitnimu
investicnimu fondu CTO Realty Growth. Absolutni vynosnost se vypocitala na 22,87 USD.
Tésné pod tisic procent se zatfadil investicni nemovitostni fond Universal Health Realty Income
Trust, jehoz akcie vykazovala vynosnost po vypoctu 944,41 %. OvSem absolutni vynosnost této
akcie byla druhou nejvyssi s ¢astkou 109,84 USD. Realitni investiéni fond BRT Apartments
Corp za svou dobu obchodovani vykézal relativni vynosnost 581,11 %. Relativni vynosnost
realitniho investi¢niho fondu One Liberty Properties je nizsi o 204,91 % oproti realitnimu fondu
BRT Apartments Corp. U obchodu s nemovitostmi AMREP Corporation byla vynosnost
vypocitana na 275,62 % a absolutni vynosnost na 19,9 USD. Druhou nejmén¢ vynosovou akcii
s vynosnosti 236,83 % byla akcie realitni spolecnosti Transcontinental Realty Investors.
Z deseti analyzovanych realitnich akcii uvedenych v predchézejici kapitole bylo vypoctem
zjisténo, Ze nejmén¢ vynosna akcie, ktera méla relativni vynosnost 67,15 % a absolutni
vynosnost 17,46 USD patfila realitni spolecnosti RPT Realty. Vysledkem této analyzy je ten,
ze realitni akcie, které jsou obchodovany pies tficet let dosahuji vynost nikoliv ztrat, jako

pfedchazejici realitni akcie registrované v roce 2023.
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3.4 Dividendy realitnich akcii

Pro provedeni analyzy jednoho ze stanovenych métitek byl pouzit celkovy pocet realitnich akcii

registrovanych na webu k 31.12. 2023. Z analyzovaného poctu realitnich akcii bylo stanoveno

deset realitnich akcii, které nevyplaceji za svou dobu plsobeni na trhu dividendy svym

akcionafim. Zbylé zkoumané realitni akcie vyplaceji pravidelné svym akcionartiim dividendy.

Ty realitni akcie, které nevyplaceji dividendy jsou uvedeny v tabulce ¢islo 6.

Tabulka 6: Akcie spolecnosti nevyplacejici dividendy

Symbol Nazev
CSGP CoStar Group, Inc.
BHM Bluerock Homes Trust, Inc
REGCP Regency Centers Corporation
HHH ETFMG Real Estate Tech ETF
0oz Belpointe PREP, LLC
OPAD Offerpad Solutions Inc.
RDFN Redfin Corporation
FOR Forestar Group Inc.
CWK Cushman & Wakefield plc
STHO Star Holdings

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Ovsem 1 mezi registrovanymi realitnimi akciemi na jiZz zminéném webu, které vyplaceji

dividendy se vyskytuji spolecnosti, které vyplatily dividendy do urcitého roku a poté uz nikdy

nebyly doposud vyplaceny akciondiim ¢i pouze jednou za celou dobu obchodovani na burzach.

Tyto spole€nosti jsou uvedeny v tabulce ¢islo 7 s datem posledniho vyplaceni dividend.

Tabulka 7: Realitni akcie vyplacejici nepravidelné dividendy

Symbol Nazev Datum posledni dividendy
ARL American Realty Investors, Inc. 18. biezna 1999
TCI Transcontinental Realty Investors, Inc. 15. zati 2000
MLP | Maui Land & Pineapple Company, Inc. 8. bfezna 2001
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AXR AMREP Corporation 8. srpna 2007
FRPH | FRP Holdings, Inc 2. unora 2015
ASPS | Altisource Portfolio Solutions S.A. 14. prosince 2012
PW Power REIT 10. ledna 2013
GYRO | Gyrodyne, LLC 23. ¢ervna 2017
AHT | Ashford Hospitality Trust, Inc. 30. prosince 2019
ACR | ACRES Commercial Realty Corp. 30. prosince 2019

Zdroj: (vlastni zpracovani)

American Realty Investors, Inc vyplacela dividendu akcionaiim do 18. biezna 1999 to samé
realitni spoleCnost Transcontinental Realty Investors, Inc., ktera vyplacela dividendy
v pravidelnych mésicnich intervalech a posledni dividendu vyplatila 15. zati 2000. Spolecnost
Maui Land & Pineapple Company za dobu plsobeni vyplatila dividendy pouze tfikrat a to
4. biezna 1999, 8. bfezna 2000 a posledni 8. bfezna 2001. Spolecnost AMREP Corporation
prvni dividendu vyplatila az po 30 letech piisobeni na trhu a to 22. ¢ervence 2003. Od té doby
vyplatila dividendy akcionafiim pouze tfikrat, kazdy rok pouze jednou a posledni probéchla
8. srpna 2007. Jedinym ptipadem z analyzovaného souboru dat, ktery za celkovou dobu
pusobeni vyplatil dividendu pouze jednou a to 2. tnora 2015 ve vysi 6 USD je realitni
spole¢nost FRP Holdings. Realitni spole€nost spravujici portfolio nemovitosti Gyrodyne,
LLC vyplatila naposledy svym akcionaiim dividendu 23. ¢ervna 2017. OvSem tato spolecnost
nikdy za dobu existence nevyplacela dividendy pravidelné. Poprvé vyplatila dividendu v roce
2007 a poté az od roku 2012 jednou za rok vyplatila dividendy kazdy rok do 2017. Realitni
investi¢ni fond Power REIT vyplécela pravidelné dividendy kazdy rok od roku 1990 do roku

2013, od tohoto roku uz dividendy nikdy realitni investi¢ni fond nevyplatil akcionartim.

3.4.1 Nejvyssi ¢astky dividend
DalS$im stanovenym métitkem pro analyzu bylo z celkového poctu zkoumanych realitnich akcii
stanovit deset akcii, které vyplatily za celou dobu vyplaceni nejvyssi ¢astku dividendy. Téchto
deset realitnich akcii splitujicich kritérium jsou uvedeny v tabulce Cislo 8 i s ¢astkou dividendy

uvedenou v americkych dolarech a datum, kdy byla vyplacena ta nejvyssi ¢astka dividendy.
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Tabulka 8: Nejvyssi ¢astky vyplacenych dividend

Symbol Nazev Dividenda Datum
ALX | Alexander's, Inc. 122 21. prosince 2012
PSA Public Storage 13,15 29. Cervence 2022
EQIX | Equinix, Inc. 10,95 6. fijna 2015

NYMT | New York Mortgage Trust, Inc. 10 4.dubna 2005

AAIC | Arlington Asset Investment Corp 9,2 28. ¢ervna 2004

FRPH | FRP Holdings, Inc. 6 2. unora 2015
AXR | AMREP Corporation 3,5 15. prosince 2005
ESS Essex Property Trust, Inc. 2,31 28. zari 2023
SPG Simon Property Group, Inc. 2,1 13. tnora 2020
IIPR Innovative Industrial Properties, Inc. 1,8 28. zari 2023

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Nejvyssi ¢astku dividendy vyplatil realitni investi¢ni fond Alexander ‘s ve vysi 122 USD a to
21. prosince 2012. Tato ¢astka je nejvyssi ze vSech 335 registrovanych realitnich akcii. Na
druhém misté s ¢astkou 13,15 USD je realitni spole¢nost Public Storage, ktera tuto dividendu
vyplatila 29. Cervence 2022. Tieti misto patii svétové spolecnosti zabyvajici se digitalni
infrastrukturou Equinix, Inc. jejiz nejvysSi vyplacend dividenda cinila 10,95 USD. Tato
dividenda byla vyplacena 6. fijna 2015. Na ¢tvrtém misté se umistila dividenda ve vysi 10 USD
realitni spole¢nosti New York Mortgage Trust, Inc. Na dalSim misté za touto spolecnosti je
umisténa Arlington Asset Investment Corp. snejvysSi vyplacenou dividendou v hodnoté
9,2 dolardt dne 28. Cervna 2004. Na Sestém misté je realitni spole¢nost FRP Holdings jejiz
nejvyssi dividenda mé hodnotu 6 USD. Spole¢nost zabyvajici se obchodovanim s nemovitostmi
AMREP Corporation vyplatila dividendu za dobu plisobeni pouze Ctytfikrat a nejvyssi
vyplacend dividenda doséahla ¢astky 3,5 USD. Na osmém misté€ je realitni investi¢ni trust Essex
Property Trust, jehoz dividenda je o 1,19 dolarG niz$i nez dividenda spole¢nosti AMREP
Corporation. Nejvyssi vyplacené dividenda Essex Property Trust ¢inni 2,31 USD dne 28. zafi
2023. Simon Property Group realitni investicni fond mél nejvyssi dividendu za celou dobu
pusobeni ve vysi 2,1 USD vyplacenou 13. inora 2020. Realitni spolecnost Innovative Industrial
Properties, vyplatila svou nejvyssi dividendu v den 28. zati 2023. Castka Innovative Industrial

Properties Cinila 1,8 USD.
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3.5 Trzni kapitalizace realitnich akcii
Trzni kapitalizace slouzi k vyjadfeni trzni hodnoty akciovych spolecnosti. Trzni kapitalizace
zobrazuje celkovou trzni hodnotu vSech vydanych akcii vetfejné obchodovatelnych spolecnosti.
Tento udaj, jakou mé spole¢nost hodnotu muiize investorim slouzit jako prostfedek pro
rozhodnuti pfi investovani. Ze zkoumanych 270 realitnich akcii je zaneseno do tabulky
¢islo 9 deset akcii, jejiz trzni kapitalizace je ze vSech nejvétsi. Hodnoty trzni kapitalizace jsou

vyjadfeny v bilionech USD.

Tabulka 9: Trzni kapitalizace

Symbol Nazev Trzni kapitalizace
PLD Prologis, Inc. 103,667
AMT American Tower Corporation 76,659
EQIX Equinix, Inc. 67,952

SPG-PJ Simon Property Group, Inc. 69,459
PSA Public Storage 46,463

WELL Welltower Inc. 42,494
CCI Crown Castle Inc. 41,078
DLR Digital Realty Trust, Inc. 37,796

0] Realty Income Corporation 35,886
CSGP Realty Income Corporation 32,675

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Nejvyssi trzni kapitalizace z celkového poctu realitnich akcii dosahuje spolecnost Prologis ve
vysi 103 667 biliond americkych dolarti. Na druhé misto se fadi American Tower Corporation
s hodnotou trzni kapitalizace 76 659 bilioni USD. Treti nejvySsi kapitalizaci disponuje
spole¢nost Equinix s ¢astkou 67 952 bilioni americkych dolart. Kolem 40 000 biliont USD se
pohybuji trzni kapitalizace spole€nosti Simon Property Group, Inc., Public Storage
a Welltower. Mezi ptedposledni pticky v deseti analyzovanych akcii patii Crown Castle s trzni
kapitalizaci 41 078 biliond, Digital Realty Trust 37 796 a Realty Income Corporation

s kapitalizaci 35 886 bilionli americkych dolari. Na posledni misto se zafadila spolecnost

cvwvr
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3.6 Beta faktor realitnich akcii
Koeficient beta faktoru B je pouzivan k méfi rozpéti cenného papiru, o¢ekavany nartst nebo
pokles cen jednotlivych akcii vzhledem k pohybtim celkového trhu. Beta faktor i-t¢ho aktiva

¢ili investice vyjadiuje citlivost aktiva, investice na zménu vynosové miry trzniho portfolia.

Beta faktor nabyva hodnot mezi nulou a jednickou. V tabulce ¢islo 10 je uvedeno deset
realitnich akcii jejiz hodnota beta faktoru je vEtsi nez nula a mensi nez jedna. Do tabulky jsou
zaneseny pouze ty realitni akcie, které spliuji stanovené kritérium. UrCené kritérium stanovuje,
ze beta musi byt v rozmezi 0,70 — 1,00. Pro tuto podminku bylo vybrano z celkového poctu

analyzovanych realitnich akcii deset akcii.

Tabulka 10: Beta faktor vét$i nez 0 a mensi nez 1

Symbol Nazev Hodnota bety
PLD Prologis 0,99
OHI Omega Healthcare Investors, Inc. 0,97

PEAK Healthpeak Properties, Inc. 0,96
CSR-PC | Centerspace 0,94
INVH Invitation Homes Inc. 0,93
WPC WP Carey Inc. 0,87

REXR Rexford Industrial Realty, Inc. 0,87

CPT Camden Property Trust 0,84
MAA Mid-America Apartment Communities, Inc. 0,79
SUI Sun Communities, Inc. 0,74

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Kdyz se pohybuje hodnota beta faktoru v intervalu 0 < 3 <1, tak vynosnost akcie roste ¢i klesa
pomaleji neZ vynosova mira trzniho indexu. To tedy vyjadfuje, Ze cena akcie je méné volatilni
nez trh. Nejvyssi hodnotu 0,99 vykazuje realitni spole¢nost Prologis. Druha nejvyssi hodnota
bety spolecnosti Omega Healthcare Investors je pouze o dvé setiny mensi nez hodnota bety na
prvnim misté. Realitni investi¢ni trust Healthpeak Properties dosahuje bety o jednu setinu
méné, nez spolecnost na druhém misté tedy hodnota je 0,96. Hodnota 0,94 a 0,93 nélezi

spolecnosti Centerspace a leasingové spolecnosti Invitation Homes. Hodnoty bety faktort,
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které jsou vétsi nez 0,80 maji tii spolecnosti. REIT WP Carey a Rexford Industrial Realty sdili
stejnou hodnotu bety 0,87 a hodnota tteti spolecnosti je 0,84. Posledni dvé spolecnosti z deseti
splnujicich kritérium, které stanovuje betu vyssi nez 0,70 jsou Mid-America Apartment

Communities a Sun Communities.

V tabulce ¢islo 11 jsou zobrazeny realitni akcie které maji hodnotu beta faktoru vétsi nez jedna.

To lze interpretovat tak, Ze vynosova mira akcie roste nebo klesa rychleji nez vynosova mira

vvvvvv

nalézt akcie, jejiz beta faktor je v rozmezi 1,40 — 2,00. Analyza byla provedena pouze u téch

realitnich akcii, které splnily vymezené kritérium. Z celkového poctu dat bylo nalezeno deset

cwwvr

u stanoveného kritéria.

Tabulka 11: Realitni akcie s beta faktorem vétsi nez 1

Symbol Nazev Hodnota bety
PK Park Hotels and Resorts Inc. 1,95
ABR-PF | Arbor Realty Trust, Inc 1,94
EFC-PA | Ellington Financial Inc. 1,85
NYMT New York Mortgage Trust, Inc. 1,83
RITM-PD | Rithm Capital Corp. 1,79
CLDT-PA | Chatham Lodging Trust 1,77
RHP Ryman Hospitality Properties 1,58
SPG-PJ Simon Property Group, Inc. 1,56
wY Weyerhaeuser Company 1,54
BPYPP Brookfield Property Partners L.P. 1,44

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Kritérium splnily uvedené realitni akcie. Nejvyssi hodnotu bety vykazuje realitni spolecnost
obchodovatelnd na burze Park Hotels and Resorts. O pouhou jednu setinu je beta faktor
spolecnosti Arbor Realty Trust mensi nez spoleCnosti, kterd je na prvnim misté. Nad hodnotu
1,80 se dostal beta faktor spolecnosti Ellington Financial a New York Mortgage Trust.
Spolecnost piisobici jako investicni manazer Rithm Capital dosahuje hodnoty 1,79. Ihned se za

tuto spole¢nost fadi realitni investicni fond Chatham Lodging Trust, jehoZ koeficient beta ¢ini
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1,77. Kolem hodnoty 1,50 se pohybuji tfi realitni spolecnosti Ryman Hospitality Properties,
Simon Property Group a Weyerhaeuser Company. Na poslednim misté je realitni spolecnost
Brookfield Property Partners L.P., ktera také splnila kritérium tim, ze hodnota bety je stanovena
na hodnoté 1,44.

3.7 Levné a drahé realitni akcie
Poslednim kritériem praktické casti bylo nalézt deset realitnich akcii z celkového poctu
registrovanych akcii, které jsou nejlevnéjSi a naopak nejdrazsi. Ty akcie, které splnily
pozadavek nejlevnéj$i ceny jsou uvedeny v tabulce Cislo 12. Na americkém trhu jsou
registrovany realitni akcie, jejiz cena je vétsi nez 5 americkych dolari. Ceny vSech
analyzovanych nejlevnéjSich realitnich akcii byly vzaty zwebu k 31.12. 2023. Béhem
provadéni analyzy byla nejlevnéjSi akcii akcie realitniho investicniho trustu Medalist
Diversified REIT jejiz cena ¢ini 5,25 USD. Druhd nejlevnéjsi akcie s cenou 5,32 USD patfi
realitnimu investicnimu trustu Paramount Group. Samoobsluznd a samostatné spravovana
realitni spolecnost Clipper Realty s cenou akcie 5,48 USD se zatadila na tfeti pozici. Rozdil cen
akcii REIT Orion Office a realitniho investiéniho fondu Uniti Group ¢&inil 0,08 USD. Castky
cen akcii byly 5,81 USD a 5,89 USD. Nad ¢astku 6 USD se dostaly tfi realitni akcie, akcie
realitniho investi¢niho fondu Granite Point Mortgage Trust s ¢astkou 6,07 USD, akcie realitni
spolecnosti City Office s 6,17 USD, tfeti akcie patii investiénimu fondu AG Mortgage
Investment Trust jejiz ¢astka ¢inila 6,38 USD a posledni akcii, kterd ptesahla svou cenou hranici
Sest dolarti byla akcie spole¢nosti financujici komeréni nemovitosti TPG RE Finance Trust.
Tteti nejdrazsi analyzovanou akcii byla akcie investicniho fondu AG Mortgage Investment
Trust, druhou nejdrazsi akcii se stala akcie spolecnosti TPG RE Finance Trust. Nejdrazsi
realitni akcii z deseti uvedenych akcii byla akcie s ¢astkou 7,47 USD realitniho investi¢niho

trustu Office Properties Income Trust.

I tyto realitni akcie poskytuji akcionafiim vyplatu dividend. VySe vyplacenych dividend
jednotlivych akcii jsou uvedeny v tabulce Cislo 12. Z tabulky je patrné, ze z deseti levnych
realitnich akcii vyplatila nejvyssi dividendu 73,3 USD akcionaiim Office Properties Income
Trust. Druhou nejvyssi ¢astku na dividendach vyplatil investicni fond AG Mortgage Investment
Trust, a to ve vysi 60,39 USD. Tteti nejvyssi dividenda je oproti druhé nejvyssi nizsi
0 48,728 USD. Dividenda predstavujici ¢astku 0,8 USD patii mezi nejmensi ¢astku vyplacené
dividendy akcionafim. Orion Office REIT je provozovatelem nejnizsi vyplacené &astky

dividendy z obchodovatelné realitni akcie. Dividenda 2,65 USD je druhou nejniz$i ¢astkou
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Clipper Realty Inc. Mezi druhou a tfeti nejmensi ¢astkou dividendy spolec¢nosti Paramount

Group je pouhy rozdil 0,474 dolarg.

Tabulka 12: Deset nejlevngjsich realitnich akeii

Symbol Nizev Ce(‘g‘s*})k)de Dividenda
CLPR Clipper Realty Inc. 5,48 2,65
MDRR | Medalist Diversified REIT, Inc. 5,25 7,64
PGRE Paramount Group, Inc. 5,32 3,124
UNIT Uniti Group Inc. 5,89 11,662
ONL Orion Office REIT Inc. 5,81 0,8
CIO City Office REIT, Inc. 6,17 7,803
GPMT | Granite Point Mortgage Trust Inc. 6,07 7,4
MITT AG Mortgage Investment Trust, Inc. 6,38 60,39
OPI Office Properties Income Trust 7,47 73,3
TRTX TPG RE Finance Trust, Inc. 6,71 8,65

Zdroj: (vlastni zpracovani)

V tabulce ¢islo 13 jsou uvedeny ty realitni akcie, které jsou svou cenou nejdrazsi z celkového

poctu registrovanych akcii.

Ceny akcii jsou v tabulce ¢islo 13 sefazeny od nejméné drahé po nejdrazsi. Nejdrazsi realitni
akcii na americkém trhu, jak je znazornéno v tabulce se stala akcie spole¢nosti zabyvajici se
infrastrukturou Equinix. Castka této akcie k 31.12. 2023 doséhla &astky 798,68 USD. Druhé
nejvyssi ¢astky z deseti analyzovanych akcii doséhla akcie Public Storage s cenou 306,90 USD.
Z akcii uvedenych v tabulce vyplyva, Ze na tfeti misto se umistila akcie spolecnosti provozujici
bezdratové komunikaéni infrastruktury budov SBA Communications Corporation. Cena akcie
na tfeti pficce ziskala hodnotu 252,47 USD. Dalsi tfi realitni akcie piesahly cenou hodnotu
200 USD. Jedna se o realitni akcie patfici realitnimu investi¢nimu trustu Essex Property Trust,
realitni spolecnosti American Tower Corporation a realitnimu investicnimu fondu Alexander's.
Cena akcie American Tower Corporation je o 2,41 USD vyS§i nez cena realitni akcie
Alexander's. Ceny realitnich akcii realitni spolecnosti AvalonBay Communities a akciového

realitniho investi¢niho fondu EastGroup Properties jsou rozdilné o 4,8 USD. Druhou nejlevnégjsi
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akcii z deseti analyzovanych nejdrazsSich akcii s cenou 160,74 USD predstavuje akcie real
estate investment trust Extra Space Storage. Z provedené analyzy vzeslo, Ze nejlevnéjsi realitni
akcii byla akcie, ktera dosahla pouze 143,69 USD. Tato ¢astka akcie je nejmensi oproti ostatnim
zkoumanym realitnim akciim. Toto misto je pfid€leno realitnimu investicnimu fondu Simon
Property Group. Rozdil mezi nejlevnéj$i a nejdraz$i analyzovanou realitni akcii ¢ini

654,99 USD.

Jak vyse uvedené nejlevnéjSich akeii, tak 1 nejdrazsi realitni akcie vSech deset vyplaceji svym
akcionaitim dividendy. Castky vyplacenych dividend jsou uvedeny v tabulce &islo 13. Nejvyssi
Sastka dividendy 342,5 USD je spojena s realitnim investiénim fondem Alexander's. Céstka
140,32 USD je druhou nejvyssi ¢astkou vyplacenych dividend. Na tietim misté s ¢astkou
133,234 je dividenda realitniho investi¢niho trustu Essex Property Trust. Dividenda Simon
Property Group také presdhla ¢astku sto dolarGi o 16,089 dolart. Dividendy realitnich
spole¢nosti Equinix a AvalonBay Communities se od sebe 1iSi o necely jeden dolar, pfesnéji
00,515 USD. Pod castku sto dolari se zaradila dividenda realitniho investi¢niho fondu
EastGroup Properties. Naopak nejnizsi dividenda se vaze k realitni akcii patfici spolecnosti
provozujici bezdratové komunikacni infrastruktury budov SBA Communications Corporation,
¢astka dividendy je 11,16 USD. Druhou nejnizsi vyplacenou dividendou s ¢astkou 39,33 USD
¢astkou dividendy skoncila z deseti analyzovanych akci dividenda patfici real estate investment
trust REIT Extra Space Storage. Céstka této dividendy je o 6,077 dolarti vyssi neZ ¢astka
dividendy na druhé pozici spolecnosti American Tower Corporation. Extra Space Storage za

dobu sv¢ existence vyplatila svym akcionafiim dividendy ve vysi 45,337 USD.

Tabulka 13: Deset nejdrazsich realitnich akcii

Symbol Nazev Cena akcie | Dividenda
SPG Simon Property Group, Inc. 143,69 116,089
EXR Extra Space Storage Inc. 160,74 45,337
EGP EastGroup Properties, Inc. 183,98 77,316
AVB AvalonBay Communities, Inc. 188,78 108,765
ALX Alexander's, Inc. 213,57 3425
AMT American Tower Corporation 215,98 39,33
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ESS Essex Property Trust, Inc. 248,76 133,234
SBAC SBA Communications Corporation 252,47 11,16

PSA Public Storage 306,90 140,32
EQIX Equinix, Inc. 798,68 108,25

Z této provedené analyzy plyne na zavér, ze si investor mize zakoupit levnéjsi realitni akcie
a nemusi vynakladat hodné velké ¢astky penéznich prosttedkti na koupi realitnich akcii. Levné
realitni akcie také vyplaceji dividendy akcionaiim jako ty cenové drazsi. Koupé levnéjSich

realitnich akcii nemusi ohrozit finan¢ni ¢i Zivotni situaci investora, a jeSté budou akcionafi

ptinaset dividendu.
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4. DOPORUCENI PRO INVESTORY

Tato kapitola je uréena pro formulovani doporuceni pro profesiondlni ¢i neprofesionalni
investory obchodujicich na realitnim trhu. Doporuceni vychéazeji z provedenych analyz

a komparaci v predesl¢ kapitole.

V teoretické Casti diplomové prace bylo analyzovano deset nejstarSich a deset nejmladsich
realitnich akcii. Jednalo se o realitni akcie, které jsou obchodovany vice jak tficet let a akcie,
které¢ byly registrované béhem roku 2023, tudiz nebyly starSi nez jeden rok. Z vypoctené
vynosnosti piipadné ztratovosti u obou kategorii vyplynul zavér, ze vice vynosové jsou ty akcie,
které jsou na trhu vice nez tficet let. Jednim s doporucenim, kterym se fidit pfi investovani,
pokud chce investor dosahnout vynosu je investovat v dlouhodobém horizontu, doporucuje se
drzet akcie déle nez jeden rok, protoze akcie se fadi mezi investice dlouhodobého charakteru.
V kréatkém obdobi Sest realitni akcii vzniklych v priabéhu roku 2023 doséhlo vynosu a zbylych
Ctyfi ztraty. Vice jak polovina vykazovala vynos, ale do vypoctu jsou zahrnuty i dividendy, bez
dividend by nékteré realitni akcie vykazovaly ztratu. V dlouhém obdobi bylo vypocteno, ze
vSech deset zkoumanych realitnich akcii vykazuje vynos. Za vice jak tficet let dosahla jedna
realitni akcie relativniho vynosu pfes dva tisice procent, tato vynosnost byla nejvétsi ze vSech
deseti zkoumanych realitnich akcii v tomto kritériu. Relativni vynosnost pfes Sedesat procent
byla nejmensi z téchto deseti akcii. Jednotlivé vynosy realitnich akcii registrovanych v roce

2023 a realitnich akcii starSich tficeti let jsou uvedeny v tabulce ¢islo 14.

Tabulka 14: Shrnuti vynosnosti/ztratovosti akcii

Absolutni Relativni

Symbol Nazev vynosnost/ztrata vynosnost /ztrata
(USD (%)

RPT RPT Realty 17,46 67,15
UMH UMH Properties, Inc. 36,80 19574
ALX Alexander's, Inc. 533,32 2 318,78
AXR AMREP Corporation 19,9 275,62
TCI gsnscontlnental Realty Investors, 30,01 236.83
BRT BRT Apartments Corp. 37,01 581,11
CTO CTO Realty Growth, Inc. 22,87 1161,03
OLP One Liberty Properties, Inc. 57,37 376,20
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FRPH | FRP Holdings, Inc. 64,71 1551,8
UHT Universal Health Realty Income 109,84 044.4]
Trust

PKST Peakstone Realty Trust 0,96 4,6
STHO Star Holdings -2,82 -15,84
VTMX | Corporacion Inmobiliaria Vesta 7,76 24,08
REGCO | Regency Centers Corporation 0,297 1,26
}ng L- Global Net Lease, Inc. 1,86 9.3
PC,%\IL_ Global Net Lease, Inc. 4,53 25,31
AIRE reAlpha Tech Corp -21,02 -91,35
LRHC | La Rosa Holdings Corp. 0,22 17,19
OMH Ohmyhome Limited -2,99 -66,15
SGD (Sja:)f:p 2?3 iE)}rrleen Development 0,47 25.13

Zdroj: (vlastni zpracovani)

Pro investory nese dal$i doporuceni diplomova prace, které se tyka ceny realitnich akcii. Pfed
investovanim at’ uz do akcii ¢i jinych investi¢nich instrumenti by si mél investor zanalyzovat
jaka je jeho finanéni situace. Tedy kolik penéznich prostfedkii miize investovat, tak aby nebyla
ohroZena jeho existence, tedy aby pfipadnd ztrata nepfivedla investora do finan¢nich potiZi.
Jedna kapitola se tedy vénovala nejlevnéj$im a nejdrazsim akciim. Pokud investor nedisponuje
velkym obnosem penéznich prostfedkill jsou v tabulce doporuceny ty realitni akcie, které jsou
levné. Akcionaf nemusi kupovat drah¢ akcie, aby dosahl vynosu. Pii koupi téch levnéjSich akeii
st také zajisti vyplaceni dividend. Na americkém trhu jsou registrovana realitni akcie, které jsou
drazsi nez 5 dolarti. Pokud ovSem investor ma moznost investovat vice pen¢znich prostredkl

do investic, tak si koupi drazZsi akcie, u kterych jsou vyplacené vyssi ¢astky dividend.

Analyza a komparace byla zaméfena pouze na realitni akcie. V investovani se doporucuje mit
v investi¢nim portfoliu vice druht akcii, aby se doséhlo diverzifikace rizika. Do portfolia Ize
zahrnout 1 jiné druhy akcii, se kterymi se obchoduje na trzich a burzach. Na trzich existuje
7adna investice, kterd by nebyla rizikova. S investovanim je spojeno velké riziko, 1ze fici, Ze

investovani je jednim z nejrizikovéj$im zplisobem ziskani penéznich prostiedki.
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Existuje dalsi moznost kromé dlouhodobého drzeni akcii, jak dosdhnout vynosu z investice.
Jedna se o spravné a vhodné nacasovani koup¢ a prodeje realitni akci. Investor ¢i akcionaf musi
sledovat a analyzovat jednotlivé pohyby, vyvoje cen akcii a sledovat situace, které mohou
pfipadny vyvoj cen ovlivnit. Pokud drzené akcie vykazuji ztratu je nalezité je drzet, pokud se
jejich ceny nedostanou na takovou uroven, kdy pii prodeji akcie ziska investor vynos nebo

alespont minimalizuje ztratu z drzené akcie.

Jelikoz provedena analyza v diplomové praci se zamétuje na realitni akcie na americkém trhu
je dulezité, aby investor vénoval ndlezitou pozornost pfi investovani také ménovému kurzu,
ktery také ovliviiuje vynos realitni akcie. Je dulezité sledovat pohyb kurzi a zjistit, jaky je kurz
¢eské koruny viici dané cizi méné€. Dopady kurzu na akei jsou takové, ze bud’ investor dosahne

vynosu nebo je kurz mény niz8i vici cizi méné a akcie se stane ztratovou pro investora.
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ZAVER

Cilem této diplomové prace bylo provedeni analyzy a komparace akcii realitnich spole¢nosti
registrovanych na webu Yahoo finance Analyza a komparace realitnich akcii byla provedena
na zaklad¢ jasn€ definovanych kritérii. Podle vysledkl z provedenych analyz a komparaci byly

definovany doporuceni pro profesionalni a neprofesiondlni investory.

Prvni kapitola teoretické Casti se nejprve vénovala teoretickym vychodiskim a pojmim
souvisejicich s tématem. Kapitola se zaméfuje na charakteristiku jednotlivych trhii, na které se
deli finanéni trh. Déle se tato kapitola zaméftila na realitni trh. Jednalo se o podrobnou definici
realitniho trhu, jsou vyjmenovany a nasledné popsany jednolité principy realitniho trhu, a také
jsou v kapitole uvedeny investi¢ni nastroje, se kterymi se obchoduje na realitnim trhu.
V kapitole je ptedstaveno déleni realitniho trhu a jednotlivé subjekty, kteti vystupuji na trhu
bud’ v rolich kupujici, prodavaji nebo jako poskytovatelé finan¢nich sluzeb na pofizeni realit.
Na finan¢ni sluzby je navdzana podkapitola zplsoby financovéni realit, kterd nabizi ptehled
mozni a sluzeb finan¢nich instituci, které slouzi k financovani nemovitosti. Teoretické pojmy
souvisejici s realitnim trhem se orientovaly na definice nékolika pojmu jako jsou nemovitost,
pozemek, stavba, budova nebo byt. Tvorbou hodnoty nemovitosti se zabyva konec prvni

kapitoly teoretické Casti, kde 1ze nalézt tfi metody, které slouzi k tvorbé hodnoty.

Druha kapitola a zaroven posledni teoretické ¢asti byla urcena k popisu a definovani akciového
trhu, ktery souvisi s tématem diplomové prace. Nejdiive je v kapitole definovano, co to je
akciovy trh a co to jsou akcie a zdkonem stanovené nélezitosti, které musi kazda akcie
obsahovat. Jsou zminény 1 prava, ktera ziskaji akcionafi z drzeni akcie. Pojmy jako hodnota
akcie, vnitfni hodnota, trzni hodnota, kurz akcie ¢i dividendova hodnota jsou také popsany
v kapitole. Clenéni akcii podle formy, z hlediska druhu a podoby bylo zaneseno do ilustrace.
Pojem dividenda neni opomijen v definovani souvisejicich pojmil. Ke konci této kapitoly se
prace vénuje vypoctu vynosnosti a stanoveni vnitini hodnoty akcie. V préci jsou napsany tyto
metody dividendovy diskontni model, ziskovy model, bilan¢ni model a historicky model. Se
stanovenim VH akcie souviseji pojmy psychologicka a technologicka analyza.
V psychologické analyze jsou popsdny a vypsany jednotlivé pfistupy a typy této analyzy.
V podkapitole technickd analyza se lze sezndmit s grafickymi metodami a jednotlivymi

technickymi indikatory a grafy, které se pouZivaji pii této analyze.

Praktické cast diplomové prace se zabyva analyzou akcii realitnich spolec¢nosti. Pro analyzu

byla identifikovéana jednotliva kritéria, podle kterych se provadéla analyza, komparace a tim se
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ziskaly cenné vysledky. Pro kazdé kritérium bylo vybrano vzdy deset realitnich akcii. Nejprve
bylo vybrano deset realitnich akcii, které jsou obchodovany na burze déle nez tficet let a realitni
akcie, které zahajily obchodni ¢innost béhem roku 2023. Nasledné byla vypoctena vynosnost
nebo ztratovost analyzovanych akecii jak téch nejstarsich, tak nejmladsich realitnich akcii podle
vzoreCkd uvedenych v teoretické ¢asti. Dale bylo zjisténo vypoctem, jakych vynost ¢i ztrat
dosahuji realitni akcie, které byly zjiStény zcelkového poctu registrovanych akcii na
americkém realitnim trhu. V dal$i analyze bylo zaneseno do tabulky, jaké dividendy
nevyplaceji svym akciondiim dividendy za celou dobu svého plisobeni na realitnim trhu.
Nasledné na tuto analyzu bylo zjisténo, jaké akcie vyplaci nejvyssi dividendu akcionaifim a
v jakém obdobi to bylo uskute¢néno. Z dalsiho kritéria bylo urceno deset nejvétsich trznich
kapitalizaci zkoumanych akcii. Do dvou tabulek je zachyceno deset realitnich akcii, jejiz beta
faktor je vétsi nez 1,40 nebo je v intervalu nula a jedna. Konec praktické ¢asti obsahuje analyzu
levnych a drahych akcii. Je uvedeno deset akcii, jejiz cena je nejmensi z celkového poctu
registrovanych akcii a deset akcii, jejiz cena je nejdrazsi. Tato analyza byla provedena za
ucelem ukdzat investoriim, Ze nemusi kupovat drah¢ akcie, aby jim byly vyplaceny dividendy,
pokud jejich investované penézni prostiedky nejsou vysoké. I levné akcie vypléaceji vysoké
¢astky dividendy.

vvvvvv

situace. Investovani nikdy nesmi ohrozit Zivot investora a Zadna investice neni bezrizikova.
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