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Společnost AMS AG je rakouský mikročipový  leader v oblasti inteligentních světelných a audio senzorů. 

Mezi největší klienty společnosti patří Apple, Xiaomi, který firmu jmenoval po 3. v roce jako nejvíce 

inovujícího partnera a Huawei. 

 

Společnost dodává čipy do 4 sektorů - průmysl a to zejména automatizace a robotizace výroby, 

automotiv - chytré asistenty a autonomní řízení, zdravotnické zařízení a mobilní zařízení. 

 

Pro lepší představu o tom, co vše společnost dělá, doporučuji shlédnout toto 4 minuty dlouhé 

video: https://www.youtube.com/watch?v=RxhgMiSZxxI  

 

Rok 2018 firma zavřela se ziskem 196 mil USD a tržbami 1,67 mld USD. Free cashflow bylo negativních 

142 mil, zejména díky zvednutému CAPEXU (490 mil), kde většina peněz šla na rozšíření a zefektivnění 

výroby pro uspokojení poptávky. 

 

Už v roce 2021 by společnost měla dle odhadů dosáhnout tržeb 2,45 mld (+50%) a nárůstu zisku na 

336 mil USD ( +71%) a freecash flow by se mělo díky ukončení velkých investic dostat na 270 mil USD 

viz. níže. 

 

 

 

https://www.youtube.com/watch?v=RxhgMiSZxxI


 

Akcie společnosti si prošly přehnaným výprodejem poté, co jeden z 

velkých klientů (Apple) snížil produkci svých iPhonů X, které v sobě 

obsahují právě 3D-sensing čipy. Nástup této technologie není tak bouřlivý, 

jak se původně čekalo, nicméně pozvolna pokračuje a v ostatních 

oblastech se vede společnosti nadstandardně. Akcie se tak vrátily na 

hodnoty ze začátku 2017 a odepsaly tak celý nárůst způsobený velkými 

očekávání ohledně 3D-sensingu.  

 

Je potřeba říct, že společnost je finančně stejně zdravá, jako když akcie stály 

110 USD. Důvodem propadu bylo ochlazení akcií bylo očekávání ohledně 

explozivního růstu (řádově o stovky procent), ten však bude "jen" solidních 

15-20% y/y. 

 

 

Společnost vydala 25.9.2017 konvertibilní dluhopisy s kuponem 0,875% a konverzní cenou 

106,9075 CHF (společnost se obchoduje na švýcarské burze). 

 

Díky výprodeji akcií se 1 konvertibilní dluhopis dostal na aktuální cenu 154 000 USD při 

nominální ceně dluhopisu 200 000 USD. 

Investor tak ve splatnosti, která je 8.9.2022 (za 3 a půl roku) obdrží ve scénáři, kdy se cena 

akcií nedostane přes konverzní cenu 46 000 USD, na každém dluhopisu + kupon 6 125 USD 

- celkem tedy 52 125 USD. 



 

V případě, že by se akcie dostaly přes strike cenu, dostane investor vše ve scénáři 1 + 1k1 

výkonnost akcií nad strike cenu. Při dosažení maxim z roku 2018 tedy 120 USD by se jednalo 

i další zisk 24 000 USD. Výnos směrem nahoru není nikterak omezen zcela se odvíjí od 

výkonnosti akcií. 

 

Celkem by tak investor obdržel u investované částky 154 000 USD následující: 46 

000USD (diskont na nominálu) + 6 125 USD (kupon) + 24 000 USD (premie nad strike 

cenou) = 76 125 USD 

 

Jediným rizikem a negativním scénářem je bankrot společnosti. Účetní hodnota 

společnosti po odečtení goodwillu (s goodwillem 1,87 mld) je 1 mld USD a celkový dluh 

společnosti je 2 mld USD. Dluhopis se už nyní obchoduje na 75% nominální hodnoty, takže 

jeho absolutní podlaha by měla být 50% nominální hodnoty, jelikož držitel dluhopisu má nárok 

na likvidační zůstatek společnosti.  

 

Nicméně je potřeba říct, že hospodaření společnosti, díky zásobě hotovosti v objemu 

700 mil USD a již tento rok očekávanému FCF přes 100 mil USD, je na hony vzdálené 

bankrotu. 

 

Podle modelu Bloombergu je již nyní dluhopis o 10% podhodnocen od aktuální férové 

ceny a jeho férová podlahová cena je 81 % nominálu, tedy 162 000 USD.Viz. obrázek níže. 

 

Shrnutí: 

Společnost je leaderem v oblasti senzorových řešení napříč průmysly, hysterickou reakci trhu, 

na snížené objednávky iPhonů X a komponentů s nimi souvisejícími, vnímáme jako příležitost 

zajistit pro další 3,5 roku solidní výnos s možností rozjetí býčího scénáře na hospodaření 

společnosti, který by byl schopná akcie vyhnat zpět k jejich vrcholům. 
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