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Uvod

PiSe se 27. bfezen 2000 a cena akcii Cisco Systems dosahla cenu $80,86, internetova horecka vrcholi a budoucnost vypada krasné. Kde asi tak
budeme za deset nebo dvacet let? Kam nas internet jako spolecnost posune? Cisco patfi mezi nejhodnotnéjsi spolecnosti svéta a na chvili i s trzni kapitalizaci
blizko $500 miliarddm se dokonce tou nejvétsi stava. V dubnu ale klesnou akcie na hodnoty okolo $60. Trh zacina kolisat. Kvéten se ale opét nese ve znamena
rdstu a jesté v ervenci a srpnu atakuji akcie hodnoty okolo $70.

Neni pochyb, Ze internet zméni zplsob jakym Zijeme, zméni se naSe komunikace, zplUsoby prace, nakupovani atd. | tak to ale nestaci a akcie si to
namifi smérem dolG. Od srpna 2000 do bfezna 2001 prichazi velky pad ceny akci Cisco az na hodnotu okolo $15, postupné kolisaji a v roce 2002 pak dokonce
klesnou aZ na S8. Trvalo 2 roky dostat se na dno.

Obrat za rok 2002 dosahl na stejnou hodnotu jako v roce 2000: $18 miliard, byl to ale pad proti roku 2021, kdy to bylo $22 miliard. Na rozdil od
mnoha jinych spolecnosti Cisco nebyla zadna skorapka bez zisku a kromé roku 2001 byla vzdy ziskova. A hlavné Cisla obratu ¢i zisky byly mnohonasobné vétsi
neZ pred zacatkem milénia. Ano doslo ke zpomaleni rlstu, ale i tak akcie jedné z nejhodnotnéjsi firem svéta dokazaly klesnout béhem dvou let 0 90%!

Je tu listopad 2025, internet dokonce predcil vSechna ocekavani. Pomohly k tomu takové vynalezy jako iPhone, ktery posunul moznosti pfipojeni a
uZivatelského rozhrani do naprosto jiné sféry. Lidé dnes travi primérné 3,5 hodiny denné na telefonu, praci bez emaill ¢i cloudovych uloZist si dnes nikdo
nedokadZe predstavit a televizni antény mizi ve prospéch streamovani. Budoucnost je tady a vSechno se zménilo. Jen hodnota akcii Cisco zlstava
stejna...respektive po 25ti letech je zpatky...
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Neni toto trochu povedomeé?

Nejdrazsi firmou svéta se stalo Cisco

Americka spoleénost Cisco Systems je od tohoto tvdne nejcennéidi firmou svéta. Trini hodnota viech akcii firmy vyskotila na
rekordnich 557 miliard dolari. Firma Cisco tak o celich patnact miliard dolami pfeskofila dlouholetého lidra Zebficku spolefnost
Microsoft.

Spoletnost Cisco se na Gatesovo softwarové impérium tlaéila jiZ delsi dobu. K raznému skoku do €ela nejvice cenénvch firem
svéta ji pomohl aZ mirny pad Microsoftu v poslednich mésicich. Cisco naopak béhem roku zvvéila trini kapstalizaci o celou
tretinn.

Akcie Cisca se vezou na viné zijmu o moderni technologie, zejména o intemet. Cisco Systems patfi k dominantnim dodavatelam
sitového propojeni k mnternetu. Loni firma ovladala tfi ctvrtiny svétového trhuo.

Od roku 1993 spolecnost Cisco koupila vice neZ 40 firem, ¢im? vyrazné posilila svoji globalni pozici. Obrat firmy lont vvskoéil o
polovinu na 21 miliard dolarh.

Cisty vidélek spolefnosti rostl dokonce jedté rychleji o 55 procent, coZ v absolutni #istce znamenalo pfes dvé miliardy dolar.

Nejdrazsi firmé svéta pomohly k ristu ceny i strategické aliance, které b2hem poslednich dvou let uzaviela. K jejim obchodnim
spojencim dnes patfi napfiklad IBM, Motorola nebo Sun Microsystems.

Zdroj: LN 29.3.2000



Par faktu o Cisco
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Cisco Systems zalozili v roce 1984 dva pocitaCovi védci ze Stanfordu: Leonard Bosack a Sandy Lernerova. Pracovali na propojeni
oddélenych pocitacovych siti na univerzité a adaptovali zde vyvinuty multiprotokolovy router (tzv. ,Blue Box“), ktery umoznoval
komunikaci heterogennich systémU. Nazev Cisco je odkazem na San Francisco

V roce 1987 do spolecnosti vstoupil fond Sequoia Capital s investici $2,5 milionu za 32% podilu

V lednu 1990 vstupuje spole¢nost na burzu s trzni kapitalizaci $224 miliond, zakladatelé ale firmu opoustéji

Na zacatku 90. let zacinaji firmy budovat své lokalni sité a Cisco se stava kliCcovou spolecnosti pro tuto infrastrukturu a také jedna z
nejrychleji rostoucich spolecnosti v USA.

Aby si udrzela rlst a konkurenéni postaveni, od roku 1993 zacina s akvizicemi. Téch je mezi lety 1995-2000 pres 60 vcetné velkych jako
Cerent Corp ($7 mld.) ¢i Stratacom (S3 mld.).

V roce 1998 je Cisco prvni spolecnosti, ktera dosahla trzni kapitalizace $100 mld. za dobu 14 let

Jesté v roce 2000 bylo tempo rlstu obratu prfes 50%, v roce 2001 ale bublina praskla a rlst se zpomalil na ,,pouhych” 18%...



Rust pokracoval da

Po zpomaleni rlistu v roce 2001 pak nastava dokonce pokles v roce 2002 zplsobeny nizsimi investicemi do budovani infrastruktury. Cisco mezi
Ij lety 2001-2003 ohlasilo program na usporu nakladd a propustilo 18% zaméstnancid. Od roku 2003 opét zacaly akvizice a dalSich 5 let
dvouciferného ristu obratu. PfestoZe obrat a zisk nadale rostly, cena akcii se ale vzpamatovala az za 25 let.

Vyvoj obratu Cisco

1996 1997 1998 1999 2000 2001 Y 2004 2005 2006 2007 2008 |eM 2011 2012 2013 ® 2015 2016 2018 2019 2021 2022 2023

$mid. 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Obrat | 2233 | 4096 | 6452 | 8489 |12173|18928|22293|18915|18878|22045|24801|28484|34922|39540|36117|40040|43218|46061|48607|47142]49161|49247|48005]|49330|51904|49301[49818|51557|56998 | 53803

Cisty
zisk 456 | 913 | 1051 | 1331 | 2023 | 2668 |-1014 | 1893 | 3578 | 4401 | 5741 | 5580 | 7333 | 8052 | 6134 | 7767 | 6490 | 8041 | 9983 | 7853 | 8981 |10739| 9609 | 110 |11621|11214|10591|11812|12613|10320

Zdroj: Gurufocus



Neni toto trochu povedomeé?

I:"I Toto je jen dalsi pohled, ktery ukazuje cenu akcii (modra ¢ara), vyvoj obratu (€ernd) a vyvoj zisku ( ). Problémem Cisco nebyl potencial
rastu, ale ocenéni akcii. AZ po roce 2011 rostl obrat pouze jednociferné.

2025-07-28 =
® Cisco Systems Inc (CSCO) Revenue: 56654.00 High:56998 Léw:5.5 Med:31703 Mean:28729.72 o
® Cisco Systems Inc (CSCO) Price: 76.10 Total Gain:197182.05%4 CAGR:23.60% e 64K

® Cisco Systems Inc (CSCO) Earnings per Share (Diluted): 2.55 Jigh:3.07 Low:-0.14 Med:0.89 Mean:1.08 £
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Porovnani P/S — Cisco vs Nvidia a Palantir

I:"I V dobé vrcholu internetové bubliny se Cisco obchodovalo za Ctyricetindsobek obratu (ukazatel P/S). Nasledné kleslo ocenéni az na 5-10x
obrat. Palantir se dnes obchoduje za P/S okolo 100, Nvidia aktualné okolo 27, ale také to bylo pres 40.

2025-11-21 =
® Cisco Systems Inc (CSCO) PS Ratio: 5.27 High:38.53 Low:1.87 Med:4.3 Mean:5.89 o

140
& NVIDIA Corp (NVDA) PS Ratio: 23.48 High:43.72 Low:0.75 Med: 4.1 Mean:9.18 £
® Palantir Technologies Inc (PLTR) PS Ratio: 100.55 High:135.48 Low:6.88 Med:23.99 Mean:35.74 e
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Porovnani P/E — Cisco vs Nvidia a Palantir

I:"I Stejné tak pohled na nasobky zisku je velmi zajimavy — Cisco se obchodovalo za P/E vétsi nez 200. Nvidia se dnes pohybuje okolo 44, Palantir
pres 400.

2025-11-21 =
L]
® Cisco Systems Inc (CSCO) PE Ratio (TTM): 28.61 High:695 Low:10.85 Med:19.99 Mean:40.97 o O
700
& NVIDIA Corp (NVDA) PE Ratio (TTM): 44.39 High:236.82 Low:6.78 Med:39.14 Mean:46.56 o | v a a I l I r
® Palantir Technologies Inc (PLTR) PE Ratio (TTM): 365.21High:620.63 Low:144.68 Med:319.28 Mean:340.46 Lo ﬂ
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Shrnuti na zaver

V ¢em bylo Cisco unikatni -> jako prvni nabidlo komeréni multiprotokolovy routere, ktery umoznil Skalovatelné propojeni riznych siti
(LAN/WAN) pres protokoly TCP/IP, které tvorily zaklad internetové architektury.

Mimo Cisco se symboly internetové bubliny staly Amazon, Microsoft nebo Qualcomm, i tém trvalo vice jak 10 let nez se jejich cena akcii
dostala na novy vrchol. 85% start-up( ale zkrachovalo.

| dnes se vSichni shodnou, ze uméla inteligence je trend budoucnosti, ktery postupné méni nase zivoty. Je to stejné jako v dobé
internetové bubliny. Problémem nebyla kvalita, budoucnost a potencial technologie, ale ocenéni spoleCnosti. Sou¢asné ocenéni
neékterych spolecnosti dnes je dokonce i vyssSi nez v roce 2000.

Pribéh Cisco trochu také pripomina spolecnost Nvidia, protoze je o budovani kritické infrastruktury k nové revolucni technologii.
Dobrou zprdvou je, Zze z pohledu ndsobkl obratu ¢i zisku je na tom aktudlné Nvidia lépe.

Soucasny akciovy trh je také jiny nez tomu bylo v roce 2000: drobni retailovy investori dnes maji na trhy jednodussi pristup a vlastni az
40% akcii. Dfive tomu bylo méné nez 10%. Trend Al je podporen i velkym rlstem ziskd a cash flow, i kdyz Cisco na tom také bylo velmi
dobre.

Tézko fict jestli se bude historie opakovat a o Nvidii ¢i Palantiru se bude hovofit jako o symbolech Al bubliny, kazdopadné téch
podobnosti je zde urcité dost...
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