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Sensing is life.

INVESTICNi UNIVERZITA

Inteligentni i zatina zdel

Inteligentni investovani na kapitalovém trhu ...
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Spolecnost AMS AG je rakousky mikroCipovy leader v oblasti inteligentnich svételnych a audio senzord.
Mezi nejvétsi klienty spolec¢nosti patfi Apple, Xiaomi, ktery firmu jmenoval po 3. v roce jako nejvice
inovujiciho partnera a Huawei.

Spolecnost dodava cipy do 4 sektorli - primysl a to zejména automatizace a robotizace vyroby,
automotiv - chytré asistenty a autonomni fizeni, zdravotnické zafizeni a mobilni zafizeni.

Pro lepsi predstavu o tom, co vSe spolecnost déla, doporucuji shlédnout toto 4 minuty dlouhé
video: https://www.youtube.com/watch?v=RxhgMiSZxxI

Rok 2018 firma zavrela se ziskem 196 mil USD a trzbami 1,67 mld USD. Free cashflow bylo negativnich
142 mil, zejména diky zvednutému CAPEXU (490 mil), kde vétSina penéz Sla na rozsifeni a zefektivnéni
vyroby pro uspokojeni poptavky.

UzZ v roce 2021 by spole¢nost méla dle odhad(i dosahnout trieb 2,45 mid (+50%) a narUstu zisku na
336 mil USD ( +71%) a freecash flow by se mélo diky ukonceni velkych investic dostat na 270 mil USD
viz. nize.
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https://www.youtube.com/watch?v=RxhgMiSZxxI
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Akcie spolecnosti si prosly prehnanym vyprodejem poté, co jeden z
velkych klienta (Apple) snizil produkci svych iPhont X, které v sobé
obsahuji pravé 3D-sensing Cipy. Nastup této technologie neni tak bouflivy,
jak se puvodné cekalo, nicméné pozvolna pokracuje av ostatnich
oblastech se vede spole¢nosti nadstandardné. Akcie se tak vratily na
hodnoty ze zaCatku 2017 a odepsaly tak cely narlst zplsobeny velkymi
oCekavani ohledné 3D-sensingu.

Je potreba Fict, Ze spoleCnost je financné stejné zdrava, jako kdyz akcie staly
110 USD. Davodem propadu bylo ochlazeni akcii bylo o¢ekavani ohledné
explozivniho rastu (fFadové o stovky procent), ten v8ak bude "jen" solidnich
15-20% vyly.
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Spolecnost vydala 25.9.2017 konvertibilni dluhopisy s kuponem 0,875% a konverzni cenou
106,9075 CHF (spole¢nost se obchoduje na Svycarské burze).

Diky vyprodeji akcii se 1 konvertibilni dluhopis dostal na aktualni cenu 154 000 USD pri
nominalni cené dluhopisu 200 000 USD.

Investor tak ve splatnosti, ktera je 8.9.2022 (za 3 a pul roku) obdrzi ve scénafi, kdy se cena
akcii nedostane pres konverzni cenu 46 000 USD, na kazdém dluhopisu + kupon 6 125 USD
- celkem tedy 52 125 USD.
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V pfipadé, Ze by se akcie dostaly pfes strike cenu, dostane investor vSe ve scénafi 1 + 1k1
vykonnost akcii nad strike cenu. Pfi dosaZeni maxim z roku 2018 tedy 120 USD by se jednalo
i dalSi zisk 24 000 USD. Vynos smérem nahoru neni nikterak omezen zcela se odviji od
vykonnosti akcii.

Celkem by tak investor obdrzel u investované castky 154 000 USD nasledujici: 46
000USD (diskont na nominalu) + 6 125 USD (kupon) + 24 000 USD (premie nad strike
cenou) =76 125 USD

Jedinym rizikem a negativnim scénairem je bankrot spoleénosti. USetni hodnota
spole¢nosti po odecteni goodwillu (s goodwillem 1,87 mld) je 1 mld USD a celkovy dluh
spole¢nosti je 2 mld USD. Dluhopis se uz nyni obchoduje na 75% nominalni hodnoty, takze
jeho absolutni podlaha by méla byt 50% nominalni hodnoty, jelikoz drzitel dluhopisu ma narok
na likvidacni zUstatek spole¢nosti.

Nicméné je potieba fict, ze hospodareni spole¢nosti, diky zasobé hotovosti v objemu
700 mil USD a jiz tento rok oéekavanému FCF pres 100 mil USD, je na hony vzdalené
bankrotu.

Podle modelu Bloombergu je jiz nyni dluhopis o 10% podhodnocen od aktualni férové
ceny a jeho férova podlahova cena je 81 % nominalu, tedy 162 000 USD.Viz. obrazek nize.
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Spolecnost je leaderem v oblasti senzorovych feSeni napfi¢ primysly, hysterickou reakci trhu,
na snizené objednavky iPhonu X a komponentl s nimi souvisejicimi, vnimame jako pfilezitost
zajistit pro dalsi 3,5 roku solidni vynos s moznosti rozjeti byCiho scénafe na hospodareni
spolec¢nosti, ktery by byl schopna akcie vyhnat zpét k jejich vrchollim.
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