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Co je to hodnotový screening?  

  

 Námi preferovaná metoda fundamentální analýzy akcií. 

 

 Jedná se  o souhrn šesti kritérií, které by akcie měla najednou splnit, aby byla zařazena 
do akciového portfolia. 

  

 Vzhledem k tomu, že je požadováno splnění poměrně široké škály, často náročných 
kritérií, metoda vybírá akcie s vysokou mírou obezřetnosti respektive vysokým rozdílem 
mezi vnitřní a tržní hodnotou společnosti. Proto bývá označována jako „metoda 
bezpečnostního polštáře“. 

 

 Metoda hodnotového screeningu se může objevovat v různých obměnách.  

 Nyní nejdříve uvedeme přehled všech šesti kritérií, následně každé kritérium obecně 
představíme, a jeho výpočet a nalezení prezentujeme na konkrétní firmě, kterou bude 
společnost ČEZ, a.s.  

 



6 kritérií tvořících hodnotový screening 

• První kritérium: P/E ratio menší než 15.  

• Druhé kritérium: P/B ratio menší než 1,5.  

• Třetí kritérium: Nepřetržitá dividendová historie. 

• Čtvrté kritérium: Finanční zdraví společnosti. 

• Páté kritérium: Stabilní rostoucí zisky společnosti. 

• Šesté kritérium: Minimální hodnota společnosti 500 mil. dolarů.  

 



 
První kritérium  

• Tržní cena k zisku na akci (P/E ratio) je menší než 15.  

 

• P/E ratio se vypočítá jako podíl tržní ceny akcie a zisku na akcii.  

 

Ukázka:  

Vypočet P/E ratio pro akcii společnosti ČEZ. 

 

 

 

 

 



Informace o tržní ceně akcií společnosti ČEZ jsou 

dostupné např. na stránka Burzy cenných papírů 

Praha (BCPP).  

 

Dostupné zde:  

https://www.pse.cz/detail/CZ0

005112300 

Hledaná tržní cena akcie. 

https://www.pse.cz/detail/CZ0005112300
https://www.pse.cz/detail/CZ0005112300


Informace o zisku na jednu akcii společnosti ČEZ jsou 

dostupné ve výročních zprávách společnosti, resp. v 

konsolidovaném výkazu zisku a ztráty.  

 

Hledaný zisk na akcii. 

Dostupné zde: https://www.cez.cz/cs/pro-

investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-

zpravy/rok-2023-189728 
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Výpočet P/E ratio ČEZ 

  

 



 
Druhé kritérium 

• Cena k účetní hodnotě připadající na jednu akcii musí být 
menší, než 1,5 násobek (tzv. P/B ratio). 

 

• Účetní hodnotu můžeme chápat jako rozdíl mezi aktivy a 
celkovými závazky. Jedná se tedy o vlastní kapitál společnosti.   

 

Ukázka:  

Vypočet P/B ratio pro akcii společnosti ČEZ. 

 

 

 



Pro výpočet P/B ratio ukazatele potřebujeme znát 

hodnotu vlastního kapitálu, který reflektuje účetní 

hodnotu. Tuto informaci nalezneme v konsolidované 

účetní závěrce společnosti.  

 

Hledaná hodnota vlastního kapitálu.  

Dostupné zde: https://www.cez.cz/cs/pro-

investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-

zpravy/rok-2023-189728 
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Pro výpočet P/B ratio ukazatele potřebujeme znát 

počet akcií společnosti. Tuto informaci lze nalézt na 

stránkách Burzy cenných papírů Praha.  

 

Tuto informaci potřebujeme znát pro výpočet hodnoty 

vlastního kapitálu na jednu akcii.  

 

Hledaný počet akcií.  

Dostupné zde:  

https://www.pse.cz/detail/CZ0005112300 

https://www.pse.cz/detail/CZ0005112300


Výpočet P/B ratio ČEZ 

  



 
Třetí kritérium 

Společnost by měla mít nepřetržitou dividendovou historii. Délka 
nepřetržitého vyplácení dividend by měla být alespoň 10 let.  

 

                      

 

Pro příklad uvádíme vývoj u vybrané akcie na BCPP a akcie na NASDAQ  



 
 

Ukázka:  

ČEZ s dividendovou historií, která je delší než 10 let.   

Zdroj: Fio Banka,  

https://www.fio.cz/docs/web_pics/CEZ_dividenda_2024.png 

https://www.fio.cz/docs/web_pics/CEZ_dividenda_2024.png


 
Čtvrté kritérium  

• Společnost by měla být finančně zdravá, což můžeme chápat jako společnost s 
dostatečnou likviditou a zároveň takovou společnost, která není přehnaně zadlužená.  

 

• Konkrétně pak hodnotíme dva ukazatele - běžná likvidita a věřitelské riziko. 

 

 Ukazatel běžné likvidity (BL) je podílem oběžného majetku a splatných závazků 
společnosti. Ukazatel by měl dosahovat hodnoty v rozmezí 1,6 až 2,5 (zjednodušeně 
chceme být kolem 2 .  

 

• Věřitelské riziko je podílem celkového dluhu a aktiv společnosti. Jeho ideální hodnota je 
závislá na konkrétní situaci podniku, situaci odvětví a situaci na finančním trhu.  

 

Ukázka:  

Vypočet běžné likvidity a věřitelského rizika pro společnost ČEZ. 
 

 

 



Běžná likvidita ČEZ  

Pro zjištění běžné likvidity potřebujeme znát 

hodnotu oběžných aktiv a krátkodobých 

závazků.  

 

 

 

 

Hledaná oběžná aktiva.  

 

 

Dostupné zde: https://www.cez.cz/cs/pro-
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zpravy/rok-2023-189728 

https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728
https://www.cez.cz/cs/pro-investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-zpravy/rok-2023-189728


 

 

 

Běžná likvidita (BL):  

 

 

 

• Běžná likvidita pro společnosti ČEZ: 

 

 

 

Hodnota 1,22 je pod doporučenou hodnotou (1,6 až 2,5). 

 

 

Výpočet běžné likvidity společnosti ČEZ 



Věřitelské riziko ČEZ  

Pro zjištění věřitelského rizika potřebujeme 

znát hodnotu všech závazků a celkových 

pasiv (popřípadě aktiv).  

 

 

 

 

Hledané dlouhodobé závazky, krátkodobé 

závazky a pasiva (popřípadě aktiva).  

 

 

Dostupné zde: https://www.cez.cz/cs/pro-

investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-

zpravy/rok-2023-189728 
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Věřitelské riziko:  

 

 

 

• Věřitelské riziko společnosti ČEZ:  

 

 

 Hodnota 0,7 je nad doporučenou hodnotou (0,6). 

Výpočet věřitelského rizika společnosti 
ČEZ 



 
Páté kritérium  

• Společnost by měla mít stabilně rostoucí zisky. Společnost by 
měla alespoň v posledních 5 letech dosahovat zisku.  

 

• Zároveň by tento zisk měl růst průměrně o 4 % ročně.  

 

Ukázka:  

Vývoj čistého zisku a vypočet průměrného tempa růstu čistého 
zisku společnosti ČEZ. 

 



Informace o vývoji čistého zisku nejsou 

dostupné v jediném souboru. Je tedy nutné je 

zjistit z jednotlivých účetních závěrek 

společnosti.  

 

Hledaný čistý zisk po zdanění za roky 2018 a 

2019.  
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Informace o vývoji čistého zisku nejsou 

dostupné v jediném souboru. Je tedy nutné 

je zjistit z jednotlivých účetních závěrek 

společnosti.  

 

Hledaný čistý zisk po zdanění za roky 2020 a 

2021. 

 

Dostupné zde: https://www.cez.cz/cs/pro-

investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-

zpravy/rok-2023-189728 
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Informace o vývoji čistého zisku nejsou 

dostupné v jediném souboru. Je tedy nutné 

je zjistit z jednotlivých účetních závěrek 

společnosti.  

 

Hledaný čistý zisk po zdanění za roky 2022 a 

2023.  

 

Dostupné zde: https://www.cez.cz/cs/pro-

investory/hospodarske-vysledky/ctvrtletni-
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Vývoj čistého zisku společnosti ČEZ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

( 
 

V našem případě průměrné tempo růstu za období 2018 až 2023)  

 

Rok Čistý zisk 

společnosti 

2018 10 500 mil. Kč 

2019 14 500 mil. Kč 

2020 5 468 mil. Kč 

2021 9 909 mil. Kč 

2022 80 705 mil. Kč 

2023 29 574 mil. Kč 



 
Šesté kritérium  

  Společnost by měla mít určitou minimální velikost. Doporučená 
minimální velikost společnosti je 500 mil. dolarů.  

 Hodnotou společnosti myslíme hodnotu její tržní kapitalizace. 

 

 

Ukázka:  

Nalezení tržní kapitalizace společnosti ČEZ ke dni: 25.4.2024 

 

 

 

 



Šesté kritérium  

Šesté kritérium vyžaduje minimální hodnotu 500 mil. 

dolarů. V případě společnosti ČEZ je tržní kapitalizaci 

uváděná v Kč, proto je potřeba jí přepočítat na hodnotu 

amerického dolaru.  

 

Námi hledané údaje.  

Dostupné zde:  

https://www.pse.cz/detail/CZ0005112300 

Dostupné zde: https://www.kurzy.cz/kurzy-men/nejlepsi-

kurzy/USD-americky-dolar/ 
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 Tržní hodnota společnosti ČEZ 

 

 

 

 

Hodnota společnosti ČEZ je 19,5 mld. USD.  

 

 

 

 



 
 
 

Děkujeme za pozornost 

 

 

 

 

David Pavlů, Jiří Uhman 
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