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Ukazatelé kapitalového trhu (Indicators of Capital Market)

Ukazatelé porovnavaji vysledky hospodareni podniku s tim, jak jeho budoucnost vidi investofi. Zaroven nastini, jak je trh hodnocen minulou ¢innosti
podniku a jaké je dalsi budouci vyhled, jeho vysledkem jsou Grovné - likvidity podniku, vyuZiti aktiv, vyuZiti dluhl a vynosnost podniku.

Tato skupina ukazateld trzni hodnoty se od predchozich ukazateld lisi a to z kvantitativni stranky. Pfedchozi ukazatele poukazovaly z vétsi ¢asti na
minuly vyvoj finanéni situace podniku s vyuZitim Udaji z ucetnich vykaz(. Naproti tomu ukazatele trzni hodnoty analyzuji kapitalovy trh, ktery je
dalezitym parametrem k vykresleni hospodafské situace podniku pro soucasné i budouci investory. Minula ¢innost podniku je hodnocena pro predikci
budoucnosti podniku.

Cisty zisk na akcii (Earnings per Share - EPS)

Zisk spolecnosti je nejduleZitéjsi sledovanou makroekonomickou veli¢inou. Ukazatel ¢istého zisku na akcii je povaZovan za klicovy udaj o finan¢ni
situaci spolecnosti. Jeho vyznam spociva v tom, Ze odrazi vysledek a Uspéch ve vztahu i ke konkurentlim a informuje akcionare o velikosti zisku na jednu
akcii, ktery by mohl byt vyplacen ve formé dividend. Ukazatel Ize oznacit také jako rentabilitu na 1 akcii. Informuje akcionare o velikosti zisku na jednu
kmenovou akcii, ktery by mohl byt vyplacen ve formé dividend, pokud by podnik neuvaZoval o reinvestici.

Ukazatel se vyuZivé pfi porovnani finanéni vykonnosti akcii riznych spole¢nosti (pozor, vykdzany zisk mdze byt ovlivnén Géetni politikou podniku).
Je to jeden z vyznamnych ukazatel vykonnosti firem kétovanych na burze.

vysledek hospodareni za ucetni obdobi

Cisty zisk na akcii =

pocet vydanych kmenovych akcii

EPS je metrika, ktera muze slouZit jako ukazatel sou¢asnych a budoucich finan¢nich vyhlidek spole¢nosti. Je to ¢ast Cistého pFijmu spolecnosti, ktera
je alokovédna na kazdou kmenovou akcii v obéhu. EPS obvykle pouZzivaji investofi a analytici k posouzeni financni sily spole¢nosti.

Vys$si EPS znamena, Ze spolecnost je dostatecné ziskovd, aby vyplatila vice penéz svym akcionarim. Spoleénost muize napfiklad zvysit svou
dividendu, kdyzZ se zisk v prabéhu ¢asu zvysi. Vyssi zisk na akcii je tedy pfiznivy, protoze predstavuje vyssi ziskovost firmy. Je tfeba zkontrolovat, kolik
akcii je v obéhu, a kromé aktudlnich vysledk( vzit v Gvahu historické hodnoty EPS.

Investofi obvykle porovnévaji EPS dvou nebo vice spolec¢nosti ve stejném odvétvi, aby ziskali pfedstavu o tom, jak si jedna spole¢nost vede ve
srovnani s ostatnimi. Investofi mohou také hledat trendy v ristu EPS spoleénosti v pribéhu ¢asu, aby ziskali lepsi pfedstavu o tom, jak ziskova spoleénost
byla, jak stabilné rostly zisky a potencidl pro budouci vykonnost. Spolecnost s trvale rostouci hodnotou EPS je povaZzovdna za spolehlivéjsi investici nez
spolecnost, jejiz EPS je na poklesu nebo se vyrazné méni.

Pomeér trzni ceny akcie k zisku na akcii (Price Earnings Ratio - P/E)

Ukazatel predstavuje pomér trzni ceny akcie k ¢istému zisku na akcii (EPS). Je po velikosti zisku nejsledovanéjsim mikroekonomickym udajem. Jde
o dllezity pomérovy ukazatel, ktery sloui k ohodnoceni jednotlivych akciovych titulti. Cim je ukazatel P/E vy33i, tim je dand akcie vzhledem k zisku
(soucasnému nebo ocekavanému) drazsi a naopak. Odhaduje pocet let potfebnych ke splaceni ceny akcie jejim vynosem. Ukazuje kolik K¢ jsou investofi
ochotni zaplatit za 1 K¢ vykazovaného zisku. Vyznamnou roli pfi hodnoceni hraje investorské riziko a o¢ekavani.

Relativné vysokd hodnota v ramci odvétvi znamena, Ze investofi o¢ekavaji v budoucnu vysoky rist dividend nebo Ze akcie obsahuje malé riziko,
diky kterému se investofi spokoji s mensim vynosem. Naopak nizkd hodnota mlze znamenat nizky rdstovy potencidl firmy ¢i vy3si rizikovost firmy.

primérnd trni cena akcie

Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii =

Cisty zisk na akcii (EPS)

Dividenda na akcii (Dividend per Share - DPS)

Udava vysi dividendy pfipadajici na 1 akcii, tj. vynos akcionare z investice. Jednim z dlivodu, pro¢ investor kupuje akcie, jsou dividendy. Dividenda
je vynos vyplaceny emitentem (akciovou spolecnosti) do rukou akcionafi, ktery cenné papiry drzel v tzv. rozhodny den pro vyplatu dividendy. V podstaté



se jednd o podil na zisku, ktery spolecnost vytvorfila. Ve vétsiné pripadl je dividenda vyplacena ze zisku za minuly rok, ale mGZe byt vyplacen i
nerozdéleny zisk z minulych let. O tom, zda spolec¢nost bude, nebo nebude dividendy vyplacet, rozhoduje valna hromada - zpravidla se tak déje na navrh
managementu spole¢nosti.

Dividenda na akcii je financ¢ni ukazatel, ktery vyjadfuje ¢astku dividendy vyplacené na jednu akcii firmy. Tento ukazatel je dulezity pro investory,
ktefi chtéji zhodnotit vynosnost svych investic do akcii z pohledu ptfimych hotovostnich vynost ve formé dividend. Ukazatel udava, kolik penéz zisku
firma rozdéluje svym akcionafim na jednu akcii. Ukazatel méFi celkovou ¢astku dividend, kterou firma vyplati svym akcionafiim na jednu akcii béhem
urcitého obdobi (obvykle za rok). Tento ukazatel poskytuje pfehled o tom, jaka ¢ast zisku je vyplacena akcionarim ve formé dividend.

Dividenda na akcii je klicovym ukazatelem pro investory, ktefi hledaji pravidelny pfijem ze svych investic. Vy$si hodnota znamena vyssi hotovostni
vynosy na jednu akcii, coz je atraktivni pro investory zamérené na dividendové pfijmy. Firmy s konzistentnim nebo rostoucim DPS mohou byt vnimany
jako financ¢né stabilni a zamérené na navratnost akcionariim. Vyplaceni vysokych dividend mUze signalizovat, Ze firma generuje dostatecny zisk a ma
zdravé cash flow, které umozriuje pravidelné vyplacet dividendy akcionarim.

celkovy ro¢ni Uhrn vyplacenych dividend

Dividenda na akcii =
pocet emitovanych kmenovych akcii

(pocet emitovanych kmenovych akcii = zakladni jméni / nominalni hodnota akcie)

Vyssi hodnota ukazatele naznacuje, Ze firma vyplaci vysoké dividendy na akcii, coZ je pozitivni signal pro investory zamérené na dividendové pfijmy.
Vyssi hodnota mUze byt vysledkem vysokého zisku, zdravého cash flow nebo politiky firmy zaméfené na odménovani akcionarl. Nizsi hodnota maze
naznacovat, Ze firma vyplaci nizsi dividendy, coZz mGzZe byt zpUsobeno nizsim ziskem, potfebou reinvestic do podnikdni, nebo jinou prioritou pouZiti
zisku.

Dividendovy vynos (Dividend Yield)

Ukazatel dividendovy vynos je finanéni ukazatel, ktery méfi, jaky procentualni vynos z investice do akcie investor ziska ve formé dividend. Tento
ukazatel je dilezity pro investory, ktefi se zaméFuji na pfijem z dividend, protoZe ukazuje, kolik dividendy akcie generuje v porovnani s jeji aktudlni trzni
cenou. Vyjadfuje podil roéni dividendy na jednu akcii k aktualni trZzni cené akcie. Tento ukazatel umozZiuje investorim posoudit, jak atraktivni je akcie z
pohledu dividendového vynosu ve srovnani s jinymi investiénimi moZnostmi, jako jsou dluhopisy nebo troky z bankovnich vkladd.

Ukazatel poskytuje pfehled o tom, jaky vynos investor obdrzi ve formé dividend vzhledem k investované ¢astce do akcie. Vyssi dividendovy vynos
je atraktivni pro investory, ktefi hledaji stabilni ptijem z dividend. Pomaha investorim srovndvat vynosnost akcii s jinymi investi¢nimi moznostmi, jako
jsou dluhopisy, sporici Ucty nebo jiné finanéni nastroje s pevnym vynosem. Ukazatel také mUze také naznacovat, zda je akcie podhodnocena nebo
nadhodnocena. Vysoky vynos mlze byt atraktivni, ale mGze také signalizovat riziko, pokud je vysledkem poklesu ceny akcie.

dividenda na akcii

Dividendovy vynos = *100 [%]

primérna trini cena akcie

Vyssi hodnota ukazatele ukazuje, Ze investor ziskava vyssi vynos z dividend vzhledem k cené akcie. Vy3$si hodnoty jsou obvykle atraktivni pro
investory zamérené na pfijem, ale mohou také naznacovat potencidlni rizika, pokud je vynos zptsoben vyraznym poklesem ceny akcie. Nizsi hodnota
muZe naznacovat, Ze akcie vyplaci nizsi dividendy ve vztahu k jeji cené, coz mUze byt zplsobeno riistem ceny akcie nebo nizkou vyplatou dividend. Nizky
vynos nemusi byt nutné negativni, pokud firma reinvestuje zisky do rdstu.

Ziskovy vynos (Earnings Yield)

Ziskovy vynos je financni ukazatel, ktery méri procentualni vynos zisku na akcii ve vztahu k aktualni trzni cené akcie. Tento ukazatel je opakem
ukazatele Price-to-Earnings Ratio (P/E) a poskytuje pfehled o tom, jak atraktivni je akcie z pohledu generovaného zisku. Ukazatel udava, kolik korun
zisku generuje akcie na kazdou investovanou korunu, coz je uzite¢né pro srovnani vynosnosti akcii s jinymi investicemi, jako jsou dluhopisy nebo urokové
sazby. Vyjadfuje pomér zisku na akcii (EPS) k aktualni trzni cené akcie, coZ ukazuje, kolik zisku firma generuje na jednu korunu investovanou do akcie.



Cisty zisk na akcii (EPS)

Ziskovy vynos =

primérna trzni cena akcie

Vyssi hodnota ukazatele naznacuje, Ze akcie generuje vysoky vynos zisku na investovanou korunu, coZ je pozitivni signal pro investory. MGZe také
znamenat, Ze akcie je podhodnocena nebo Ze firma dosahuje vysoké ziskovosti. Nizsi hodnota muze signalizovat, Ze akcie nabizi nizsi vynos zisku
vzhledem k jeji cené, coZz mUze byt vysledkem vysokého ocenéni akcie nebo nizsi ziskovosti firmy.

Ukazatel je klicovy ukazatel pro investory a financni analytiky, ktefi chtéji posoudit, jak vynosna je akcie ve srovnani s jeji cenou. Tento ukazatel je
uzitecny pfi srovnavani vynosnosti riznych akcii nebo pfi rozhodovani o investicich do akcii versus jinych finan¢nich nastroji s pevnym vynosem, jako
jsou dluhopisy.

Uéetni hodnota akcie (Book Value per Share - BVPS)

Rika, jaka ¢ast vlastniho jméni pFipada na 1 akcii. Da se porovnat s trzni cenou akcie. Ukazatel vyuZivaji prevainé investofi pfi hodnoceni ¢innosti
podniku. Ugetni hodnota na akcii pfedstavuje hodnotu majetku spolec¢nosti, ktery nalezi jedné akcii po prodeji vieho majetku a odeéteni véech zavazka.
Teoreticky by se méla ucetni hodnota spole¢nosti na akcii kryt s cenou akcie. Porovnanim ucetni hodnoty spoleénosti s trini kapitalizaci dava zakladni
pohled na to, zda je spole¢nost nadhodnocend, nebo podhodnocena.

vlastni kapital

Ugetni hodnota akcie =

pocet vydanych kmenovych akcii

Metrika ucetni hodnoty na akcii (BVPS) pomdha investordm zméfit, zda je cena akcie podhodnocend, a to srovnanim s trzni hodnotou firmy na
akcii. BVPS je to, co akcionafi obdrzi, pokud je firma zlikvidovana, vSechna hmotnad aktiva jsou proddna a vSechny zdvazky jsou zaplaceny.

Akcie spolecnosti jsou povaZzovany za podhodnocené, kdyz je BVPS vyssi neZ trzni hodnota spolecnosti nebo aktudlni cena akcii. Pokud se BVPS
2zvysi, akcie jsou vnimany jako cennéjsi a jejich cena by se méla zvysit. Pokud cena akcii spolec¢nosti klesne pod jeji BVPS, nekaly konkurent by mohl
ziskat bezrizikovy zisk koupé spolecnosti a jeji likvidaci. Pokud je ucetni hodnota zaporna a zavazky spolecnosti prevysuji jeji aktiva, nazyva se to
rozvahova platebni neschopnost.

Jak mohou spolecnosti zvysit BVPS? Spole¢nost miiZe pouzit ¢ast svych zisk( k ndkupu aktiv, které by zvysily zakladni kapital spolu s BVPS. Nebo by
mohla pouZit svij zisk ke snizeni zavazk(, coZ by také zvysilo zékladni kapital a BVPS.

Vyplatni pomér (Payout Ratio)

Ukazatel vyplatniho poméru vyjadfuje, jak velky podil vytvofeného zisku po zdanéni je vyplacen akcionafiim a to v podobé dividend. Lze ho vyjadfit
jako pomér dividend na 1 akcii a ¢istého zisku na 1 akcii.

Dividendovy vyplatni pomér se vyjadiuje v procentech viici celkovému zisku spole¢nosti. Cim je toto procento vyssi, tim vyssi je pravdépodobnost,
Ze by mohlo v budoucnu dojit ke snizeni vyplacené dividendy, pokud se podnikani spolecnosti dostane do problém.

dividenda na akcii (DPS)

Vyplatni pomér =

Cisty zisk na akcii (EPS)

Vyplatni pomér je dileZitou metrikou pro urcovani udrzitelnosti programu vyplaty dividend spolecnosti, ale je tfeba vzit v Uvahu i dalsi faktory.
Neexistuje jediné Cislo, které by definovalo idedIni vyplatni pomér, protoze pfimérenost do zna¢né miry zavisi na sektoru, ve kterém dana spole¢nost
puUsobi.

Spolecnosti v odvétvich, jako jsou verfejné sluzby, rozvody energii a telekomunikace maji tendenci se chlubit stabilnimi vydélky, které mohou
dlouhodobé podporovat vysoké vyplaty dividend. Investordm orientovanym na zisk se vSak doporucuje, aby hledali pomér v blizkosti 60 %. Dokonce 35



% az 55 % je povazovano za silné. Spole¢nosti v cyklickych odvétvich obvykle maji méné spolehlivé vyplaty dividend, protoze jejich zisky jsou citlivé na
makroekonomické vykyvy.

Spolecnosti s nejlepsimi dlouhodobymi udaji o vyplatach dividend maji obecné stabilni vyplatni poméry po mnoho let. Ale vyplatni pomér vétsi nez
100 % naznacuje, e spolecnost vyplaci na dividendéch vice, nez maze jeji zisk unést. To méze byt divodem k obavam ohledné udritelnosti. Cim vyssi
je vyplatni pomér, tim vice je obecné zpochybriovédna jeho udrzitelnost, zejména pokud je vyssi nez 100 %. Nizky vyplatni pomér muze signalizovat, Ze
spolecnost reinvestuje vétsinu svych ziskd do investic.

Aktivacni pomér (Plowback Ratio)

Aktivacni pomér (Plowback Ratio), znamy také jako Retention Ratio nebo Reinvestment Rate, je financni ukazatel, ktery méri, jakou ¢ast zisku firma
zadrZi a reinvestuje zpét do svého podnikani, namisto vyplaceni ve formé dividend akcionafim. Tento ukazatel poskytuje prehled o tom, jakou ¢ast
zisku firma vyuZiva pro financovani svého rlstu, coz mize naznacovat, jak agresivné firma investuje do budouci expanze.

Ukazatel ukazuje, jakou mérou je firma schopna financovat svij rist z vlastnich zdroju, aniz by musela spoléhat na externi financovéni, jako jsou
uvéry nebo vyddvani novych akcii. Tento ukazatel je dulezity pro pochopeni rlstové strategie firmy a pro hodnoceni jejiho dlouhodobého potenciélu
vytvaret hodnotu pro akcionare.

dividenda na akcii (DPS)

Aktiva¢ni pomér=1 -

Cisty zisk na akcii (EPS)

Vy3$3i hodnota ukazatele naznaduje, Ze firma se zaméFuje na rlst a rozvoj, zatimco nizsi hodnota mlze znamenat, Ze firma preferuje navratnost pro
akcionare prostfednictvim dividend. Vysoka hodnota ukazatele ukazuje, Ze firma zadrZuje velkou ¢ast svych zisku pro reinvestice, coz mize byt znakem
silného zaméreni na rdst a expanzi. Je to typické pro rostouci firmy nebo technologické spole¢nosti, které investuji do vyvoje a inovaci. Nizka hodnota
naznacuje, Ze firma vyplaci vétsinu svych zisk(i ve formé dividend, coZz mUzZe byt atraktivni pro investory hledajici pravidelny ptijem. Tento pfistup je
bézny u zralych firem s ustalenym ziskem, které nemaji potfebu agresivné reinvestovat.

Dividendové kryti (Dividend Cover)

Dividendové kryti je druh ocenéni, které poskytuje informace o schopnosti podniku vyplatit uréitou Groven dividend. Vzorec v podstaté pomaha
prokazat, kolikrat za celou spole¢nost mohla vyplatit uréitou dividendu ze ziskd generovanych v uréitém obdobi. Zakladni vzorec spociva v rozdéleni
zisku na akcii s dividendami na akcii, takZe je pomérné snadné urcit, zda spole¢nost mohla snadno vyplatit dividendovou ¢astku dvakrat, tfikrat nebo
vicekrat ze zisku.

Dividendové kryti je finanéni ukazatel, ktery méri, kolikrat je zisk firmy dostate¢ny na pokryti vyplacenych dividend. Tento ukazatel poskytuje
prehled o finanéni stabilité firmy a jeji schopnosti udrzet nebo zvysit vyplaty dividend v budoucnosti. Vy$si hodnota ukazatele naznaduje, Ze firma ma
dostatek zisku k vyplaceni dividend a soucasné si zachovava rezervu pro budouci rist nebo neoéekavané vydaje.

Ukazatel dividendové kryti vyjadfuje pomér mezi Cistym ziskem firmy a celkovymi vyplacenymi dividendami. Tento ukazatel hodnoti, jak dobre je
firma schopna pokryt své dividendové zavazky z dosazeného zisku, coz je klicové pro posouzeni udrZitelnosti dividendové politiky.

Jednim z divodu, pro¢ je duleZité vyhodnotit dividendové kryti, je to, Ze vypocet mlze pomoci naznadit stabilitu spole¢nosti. Tato stabilita nemusi
byt nutné posuzovana podle toho, kolikrat dividendy mohou byt vyplaceny ze zisk(l za dané obdobi, ale podle skute¢nosti, Ze pomér téchto 2 veli¢in
zUstava vice ¢i méné konstantni.

Cisty zisk na akcii (EPS)

Dividendové kryti =

dividenda na akcii (DPS)

Hodnota ukazatele nad 2 ukazuje, Ze firma ma dostatek zisku k pokryti svych dividend vice neZ dvakrat, coZz naznacuje silnou financni pozici a
schopnost udrzet dividendy i pfi poklesu ziski. Hodnota mezi 1 a 2 naznacuje, Ze firma ma pfiméfenou schopnost pokryt své dividendy, ale mize byt
zranitelna pfi vyraznéjsim poklesu ziskovosti. Hodnota pod 1 signalizuje, Ze firma neprodukuje dostatecny zisk na pokryti svych dividend, coZz mlze vést
k nutnosti sniZeni dividend, refinancovani, nebo prodeji aktiv pro pokryti dividendovych zavazkd.



Ukazatel je klicovy pro investory, ktefi se zaméruji na dividendové ptijmy. Pomaha identifikovat firmy s udrzitelnou dividendovou politikou a
poskytuje ndhled na to, jak odolna je firma v(ci vykyvim ziskovosti z hlediska schopnosti vyplacet dividendy. Tento ukazatel je také uZitecny pro srovnani
firem ve stejném odvétvi nebo pfi hodnoceni zmén v dividendové politice v ¢ase.

Ukazatel udrzitelného tempa rustu (Sustainable Growth Rate)

Ukazatel udrZitelného tempa ristu je finanéni ukazatel, ktery méfi maximalni miru ristu, kterou firma muazZe dosahnout, aniz by musela zvysit sv(j
finan¢ni pakovy efekt (zadluZeni) nebo vydavat nové akcie. Tento ukazatel vyjadfuje, jak rychle muaze firma rast, pokud si zachové svou sou¢asnou
kapitalovou strukturu, ziskovost a dividendovou politiku. Ukazuje, jak rychle mdze firma rdst svymi vlastnimi prostfedky, tedy prostfednictvim
reinvestovanych zisk(, bez nutnosti spoléhat se na externi financovani. Tento ukazatel je dileZity pro planovani dlouhodobé strategie firmy a zajisténi
jeji financni stability.

Ukazatel udrzitelného tempa rlistu = rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) * aktivacni pomér

(pozn.: do vypoétu ROE davame polozku ,VH za Géetni obdobi”)

Vyssi hodnota ukazatele naznacuje, Ze firma ma potencial k rychlému ristu pfi zachovani soucasné dividendové politiky a bez zvy$eni zadluzeni. To
je pozitivni signdl pro investory a mGzZe naznadovat zdravou finan¢ni pozici a silné ziskové schopnosti. Nizsi hodnota ukazuje, Ze rist firmy je omezeny

mUzZe byt nucena spoléhat se na externi financovani.

Je to duleZity ukazatel pro finanéni manazZery, investory a analytiky, ktefi chtéji posoudit, jak rychle maze firma rlst svymi vlastnimi prostfedky.
Tento ukazatel pomdha identifikovat, zda firma ma prostor pro rdst nebo zda by méla upravit svou kapitalovou strukturu, dividendovou politiku nebo
strategii reinvestic.

Pomér trzni ceny akcie a jeji ucetni hodnoty (Market to Book Ratio)

Ukazatel Pomér trzni ceny akcie a jeji U¢etni hodnoty (Market to Book Ratio, také znamy jako Price-to-Book Ratio nebo P/B Ratio) je finanéni
ukazatel, ktery porovndva trini hodnotu akcie firmy s jeji Gcetni hodnotou na akcii. Tento ukazatel pomaha investorim posoudit, zda je akcie
nadhodnocenda nebo podhodnocena ve vztahu k hodnoté jejich Cistych aktiv podle Géetni zavérky. Ukazatel vyjadiuje pomér trzni ceny akcie k ucetni
hodnoté akcie. U¢etni hodnota akcie predstavuje hodnotu &istych aktiv firmy (aktiva minus zavazky), pfipadajici na jednu akcii.

Pomér trini ceny akcie a jeji ucetni hodnoty ukazuje, jak trh hodnoti firmu ve srovnani s jeji Cistou ucetni hodnotou. Vyssi pomér mlzZe znamenat,
Ze investori ocekavaji rast nebo maji vysokou dlvéru ve schopnost firmy generovat budouci zisky. Nizka hodnota mUzZe naznacovat, Ze akcie je
podhodnocena nebo Ze trh ma negativni o¢ekavani ohledné budouciho rastu firmy. Naopak vysoka hodnota mlze naznacovat nadhodnoceni akcie
nebo vysoka oéekavani ohledné budouci vykonnosti. Nizkd hodnota muize byt také znakem finan¢ni stability, pokud je uéetni hodnota pevné a neni
negativné ovlivnéna znehodnocenim aktiv nebo vysokymi zavazky.

trzni cena akcie

Pomeér trini ceny akcie a jeji ucetni hodnoty =

ucetni hodnota akcie

Hodnota ukazatele nad 1 znamena, Ze trZni hodnota akcie prevysuje jeji Ucetni hodnotu. Investofi jsou ochotni zaplatit vice, nez je ucetni hodnota
firmy, coZ mazZe byt znakem ocekdavéni budouciho rlstu, vysoké ziskovosti nebo silné znacky. Hodnota rovna 1 ukazuje, Ze trzni hodnota akcie je v
souladu s jeji Ucetni hodnotou, coz miZe naznadovat, Ze akcie je spravedlivé ocenéna na zakladé svych Cistych aktiv. Hodnota pod 1 naznacuje, Ze trzni
hodnota akcie je niZsi nez jeji ucetni hodnota, coz mlze znamenat, Ze trh akcii povaZuje za podhodnocenou nebo Ze firma Celi problémdm, jako jsou
slaba ziskovost nebo vysoké zavazky.

Pomér ceny a trZzeb na akcii (Price to Sales Ratio)

Oznaduje aktualni cenu akcie vztazenou k celkovym prodejim na akcii. P/S je vyhodné pouzit pfi méfeni mladych a novych firem zatim bez zisku, u
kterych zatim neni mozné pouzit P/E. P/S se lisi podle odvétvi a nemd na néj vliv zdanéni. Ukazatel pomdha investorovi s rozhodnutim, zda investovat
do ur¢ité akcie. V literatufe se doporucuje nakupovat akcie s P/S idedlné do hodnoty 1, maximalné do hodnoty 3. Hodnota nad 5 naznacuje extrémni
predrazeni akcie.



cena 1 akcie * celkovy pocet vydanych akcif

Pomér ceny a trzeb na akcii =

celkové trzby firmy

Pomér P/S, zndmy také jako ndsobek trzeb nebo ndsobek trzeb, je klitovym nastrojem analyzy a ocefiovani pro investory a analytiky. Pomér ukazuje,
kolik jsou investofi ochotni zaplatit za 1 korunu prodeje. Lze ji vypocitat bud vydélenim trzni kapitalizace spoleénosti jejimi celkovymi trzbami za uréené
obdobi (obvykle dvanact mésicl), nebo na bazi akcie vydélenim ceny akcii prodejem na akcii.

Stejné jako viechny ukazatele je i pomér P/S nejrelevantné;jsi, pokud se pouziva ke srovndni spole¢nosti ve stejném sektoru. Nizky pomér maze
znamenat, Ze akcie je podhodnocena, zatimco pomeér, ktery je vyrazné nad prdmérem, mdze naznacovat nadhodnoceni.

Pomér P/S nezohledriuje, zda spole¢nost vydélava nebo zda viibec vydéla. Srovnavani spole¢nosti v riiznych odvétvich mize byt také obtizné.
Napfriklad spolec¢nosti, které vyrabéji videohry, budou mit jiné schopnosti, pokud jde o pfeménu prodeje na zisky, nez napfiklad maloobchodnici s
potravinami. Kromé toho ukazatele P/S neberou v Uvahu dluhové zatizeni nebo stav rozvahy spole¢nosti.

Nizky pomér by mohl znamenat, Ze akcie je podhodnocend, zatimco pomeér, ktery je vy$si nez primér, mlzZe znamenat, Ze akcie je nadhodnocena.

Pomér trzni a Gcetni hodnoty podniku (Price to Book Ratio)

Pomeér trzni a ucetni hodnoty podniku jako ndsobek ocenéni je uZitecny pfi porovnavani podobnych spole¢nosti ve stejném odvétvi, které pouzivaji
jednotnou ucetni metodu pro oceriovani aktiv. MGzZe nabidnout pohled na to, jak trh ocenuje akcie konkrétni spolecnosti.

Pomér nemusi slouzit jako platny ocefiovaci zaklad pfi porovndvani spole¢nosti z riiznych sektord a odvétvi, protoze spole¢nosti v jinych odvétvich
mohou sva aktiva evidovat odlisné. V dasledku toho by vysokd hodnota nemusela byt nutné vytecnym ocenénim, a naopak nizka hodnota by nebyla
automaticky Spatnym ocenénim pfi porovnavani spole¢nosti v riznych odvétvich.

trzni hodnota podniku

Pomeér trzni a ucetni hodnoty podniku =

ucetni hodnota podniku

Mnoho investorl pouZivda Pomér trzni a ucetni hodnoty podniku k porovnani trini kapitalizace firmy s jeji Ucetni hodnotou a vyhledani
podhodnocenych spolec¢nosti. Nakupem podhodnocené akcie doufaji, Ze budou odménéni, kdyz trh zjisti, Ze akcie jsou podhodnocené a vrati svou cenu
tam, kde by méla byt - podle analyzy investora. Pomér P/B také poskytuje cennou kontrolu reality pro investory, ktefi hledaji rist za rozumnou cenu.

Stejné jako u vétsiny ukazatell se tento ukazatel lisi podle odvétvi. Spole¢nost by méla byt srovnavana s podobné strukturovanymi spole¢nostmi v
podobnych odvétvich; jinak by vysledky srovnani mohly byt zavadéjici. Pomér trini a ucetni hodnoty podniku je po desetileti upfednostriovan
hodnotovymi investory a je Siroce pouZivan trznimi analytiky. Tradi¢né je jakakoli hodnota pod 1 povaZovana za zadouci pro hodnotové investory, coz
naznacuje, Ze mohla byt identifikovana podhodnocend akcie. Néktefi hodnotovi investoti vsak mohou ¢asto povaZovat za sv(j benchmark akcie s méné
pfisnou hodnotou ukazatele nizsi nez 3.

Spolecnosti s vysokym rastem ¢asto vykazuji pomér ceny k Ucetni hodnoté vyrazné nad 1, zatimco spolecnosti, které Celi financni tisni, pfileZitostné
vykazuji poméry pod 1. Co se pocitd jako ,,dobry” pomér trzni a Ucetni, bude zaviset na daném odvétvi a celkovém stavu ocenéni na trhu. Investor, ktery
posuzuje pomér ceny k Ucetni hodnoté akcii, se mdze rozhodnout pfijmout vyssi primérny pomér ceny k Ucetni hodnoté ve srovnani s investorem,
ktery se diva na akcie spolecnosti v odvétvi, kde jsou poméry mezi cenou a Ucetni hodnotou niZzsi.

Trzni hodnota podniku (Business Market Value)

Ocenovani podniku je individudlnim a velmi sloZitym procesem, na kterém pracuje cely tym odbornikd z rGznych profesi. Cilem ocenovéni firmy je
stanoveni jeho trzni hodnoty s pfihlédnutim k mnoha rtznym faktorim pusobicich na souéasnou, ale pfedevsim budouci ekonomickou situaci podniku.
Trzni hodnotu ocenéni ale nelze exaktné urcit, vysledek stanoveny pomoci zvolené metody dava ekonomicky obraz o podniku a je nutné s nim dale
pracovat (porovnavat, hodnotit, srovnavat s jinymi pfipady ocenéni).

Zde poufzitd velice zjednodusené uréend hodnota se vypocitd se poctem vydanych akcii vyndsobenych trini cenou 1 akcie. Trzni hodnota pfedstavuje
hodnotu spolecnosti podle akciového trhu. Je to cena, kterou by aktivum ziskalo na trhu.



pocet vydanych akcii * primérna trini cena akcie

Trini hodnota podniku =

1000

Zatimco trzni kapitalizace predstavuje trzni vnimani ocenéni spoleénosti, nemusi nutné predstavovat skutecny obraz. Je bézné vidét, Ze i velké akcie
se béhem dne pohybuji 0 3 az 5 procent nahoru nebo dol(.

Dlouhodobi investofi si také musi davat pozor na ob¢asné manie a paniky, které ovliviiuji trzni hodnoty. TrZni hodnoty vystrelily vysoko nad ucetni
ocenéni a zdravy rozum napfiklad béhem dotcom bubliny na pfelomu tisicileti. Trzni hodnoty mnoha spolecnosti ve skutecnosti klesly pod jejich ucetni
ocenéni po krachu akciového trhu v roce 1929 a béhem inflace v 70. letech. Spoléhat se pouze na trzni hodnotu nemusi byt tak nejlepsi metodou k
posouzeni potencidlu akcii.

Pti porovnavani ucetniho ocenéni s trzni hodnotou spolec¢nosti jsou mozné tfi rizné scénare.

®  (jgetni hodnota vy3si ne? trini hodnota - Je neobvyklé, Ze spole¢nost obchoduje za trini hodnotu, kterd je niZsi nez jeji Gcetni ocenéni. Kdyz
k tomu dojde, obvykle to naznacuje, Ze trh na chvili ztratil divéru ve spole¢nost. MUzZe to byt zplsobeno obchodnimi problémy, ztratou
kritickych soudnich spord nebo jinymi ndhodnymi udéalostmi. Hodnotovi investofi aktivné vyhledavaji spolecnosti, jejichz trzni hodnota je
nizsi neZ jejich ucetni ocenéni. Povazuji to za zndmku podhodnoceni a doufaji, Ze se pfedstavy trhu ukdzi jako nespravné.

®  Trini hodnota vy$8i nez ucetni hodnota - To naznacuje, Ze investofi véfi, Ze spole¢nost ma vynikajici budouci vyhlidky na rlst, expanzi a
zvyseni ziskd. Mohou si také myslet, Ze hodnota spolec¢nosti je vy3si, neZ jak ukazuje soucasny vypocet tcetniho ocenéni.

®  (J¢etni hodnota se rovna trini hodnoté - Nékdy jsou Géetni ocenéni a trini hodnota téméf stejné. V t&chto piipadech trh nevidi divod

ocenovat spole¢nost odliSné od jejich aktiv.

Ziskové spolec¢nosti maji obvykle trzni hodnotu vyssi nez Gcetni. Vétsina spolecnosti v nejvyssich indexech tento standard splfiuje. RUstovi investofi
mohou povaZovat takové spole¢nosti za slibné. MlZe viak také naznacovat nadhodnocené nebo prekoupené akcie obchodujici za vysoké ceny.

Uéetni hodnota spoleénosti (Book Value of the Business)
Termin "ucetni hodnota" je odvozen z ucetniho Zargonu, kde Ucetni denik a kniha jsou zndmé jako ucetni knihy spole¢nosti.

Ucetni hodnota doslova znamena hodnotu podniku podle jeho téetnich knih nebo Gétd, jak se odrazi v jeho finanénich vykazech. Teoreticky by to
bylo to, co by investofi dostali, kdyby prodali vechna aktiva spolec¢nosti a zaplatili véechny jeji dluhy a zavazky. Ucetni hodnota se tedy zhruba rovna
Castce, kterou by akcionafi dostali, kdyby se rozhodli spole¢nost zlikvidovat.

Celkova aktiva zahrnuji vSechny typy finanénich aktiv, véetné hotovosti, kratkodobych investic a pohledavek. Fyzicka aktiva, jako jsou zasoby,
pozemky, budovy a zafizeni, jsou také soucasti celkovych aktiv. Nehmotna aktiva, véetné nazvli znacek a dusevniho vlastnictvi, mohou byt soucasti
celkovych aktiv, pokud jsou uvedena ve finan¢nich vykazech.

Jednim z hlavnich problémd s ucetni hodnotou je to, Ze spolecnosti vykazuji Udaje Ctvrtletné nebo ro¢né zpétné. Az po zpracovani predchoziho
obdobi bude investor védét, jak se to v priibéhu mésicti zménilo. Ugetni ocenéni je Géetni pojem, takie podléhd Gpravam. Nékteré z téchto Uprav, jako
jsou odpisy, nemusi byt snadné posoudit. Pokud spoleénost odepisuje sva aktiva, mohou investofi potifebovat nékolik let ucetni zavérky, aby pochopili
jeji dopad.

Ugetni hodnota nezahrnuje vidy pIny dopad pohledévek na aktiva a naklady na jejich prodej. U¢etni ocenéni maze byt pfilis vysoké, pokud je spole¢nost
kandidatem na konkurz a ma zastavni prava ke svému majetku. A co vic, aktiva nedosdhnou své pIné hodnoty, pokud je véfitelé prodaji pfi poklesu trhu
za nevyhodné ceny.

Zvyseny vyznam nehmotnych aktiv a obtiznost pfifazeni jejich hodnot nastoluji otazky ohledné vytvoreni ucetni hodnoty pravé nehmotnych aktiv.
Jak technologie a nové postupy v praxi postupuji, nehmotna aktiva jako dusevni vlastnictvi hraji vétsi roli pi uréovani ziskovosti firmy. Uéetni nakonec
musi pFijit na zplsob, jak konzistentné ocefiovat nehmotny majetek, aby udrzel jeho Géetni hodnotu aktudlni.

Ucetni hodnota = aktiva - zavazky (nékdy se pfiddva - nehmotna aktiva)

Ucetni hodnota ma pro investory dvé hlavni pouziti:



® poujivisevas jinymi finan¢nimi ukazateli, aby pomohla investorlim ocenit spole¢nost.

® Ve srovnani s trini hodnotou spoleénosti mize Ggetni hodnota naznatovat, zda je akcie podhodnocena nebo nadhodnocena.



