Finan¢ni analyza

1. Predmét a ucel finan¢ni analvzy

Finan¢ni analyza souZi predevsim pro

= ekonomické rozhodovani a posouzeni
urovné hospodareni podniku
bonity a tvéruschopnosti dluznika

= posouzeni financ¢ni situace
finan¢ni vykonnost - rentabilita a aktivita
finan¢ni pozice - likvidita (solventnost)
- finan¢ni stabilita (financni struktura)
- zadluZenost

2. Zdroje informaci pro finan¢ni analvzu

= Zdroje finan¢nich informaci
- z uCetnich vykaza finan¢niho a vnitropodnik. ucetnictvi, vyro¢ni zpravy
- vngj$i finan¢ni informace, ro¢ni zpravy emitentil vefejné obchodovatel. CP,
prospekty CP, burzovni zpravodajstvi, apod.

= Kvantifikované nefinané¢ni informace
- ekonomicka a podnikova statistika, podnikové plany, cenové a ndkladové
kalkulace, dalsi podnikové evidence (produkce, poptavka a odbyt,
zamestnanost...)

= Nekvantifikované informace
- zpravy vedoucich pracovniki, auditorti, komentafe manazerti, odborny tisk,
nezavisla hodnoceni a prognozy.

r

3. Finan¢éni ucéetni vvkazy

3.1 ROZVAHA

- uvadi polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku a zdrojt
jeho kryti k urcitému datu, vétSinou k poslednimu dni ucetniho obdobi (31.12.)

AKTIVA celkem
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek (drive: stala aktiva)
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek

(Zivotnost delsi nez 1 rok, porizovaci cena vyssi nez 60 tis. K¢)
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek



(doba pouzitelnosti delsi nez 1 rok, cena vyssi nez 40 tis. K¢)
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek

C. ObéZna aktiva

C.I. Zasoby

C.II. Dlouhodobé pohledavky

C.III. Kratkodobé pohledavky

C.IV. Kratkodoby financni majetek - penize, ucty v bankdch, kratkodobé cenné papiry

D. Casové rozliSeni (diive: Ostatni aktiva)
(prijmy a naklady pristich obdobi a dohadné ucty aktivni)

PASIVA celkem

Vlastni kapital

A.l  Zakladni kapital

A.Il Kapitalové fondy

A.IIl Fondy ze zisku - rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku
A.IV Vysledek hospodafeni minulych let

A.V  Vysledek hospodatfeni béZného tcetniho obdobi (+/-)

D. Cizi zdroje

C.I. Rezervy
C.II. Dlouhodobé¢ zavazky - Lhiita splatnosti delsi nez 1 rok
C.III. Kratkodobé zavazky - Lhiita splatnosti do 1 roku

C.IV. Bankovni uvéry a vypomoci - bankovni uvéry dlouhodobé

C. Casové rozliSeni (diive: Ostatni pasiva)
(vdaje a vynosy pristich obdobi a dohadné ucty pasivni)

3.2 Vvkaz zisku a ztrat

- konkretizuje, které ndklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti se podilely na tvorbé vysledku
hospodareni

Vykaz zisku a ztrat

Obchodni ¢innost
+ trzby za prodej zbozi
- naklady na prodané zbozi
= OBCHODN{ MARZE

II. Vyrobni ¢innost
+ trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb
+ /- zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby
+ aktivace
- vykonova spotieba (material, energie, sluzby)
= PRIDANA HODNOTA



3.3 Prilohy
- obecné tdaje
- informace o pouzivanych ucetnich metodach
- doplilujici udaje k ucetnim vykaziim
- ptehled o penéznich tocich (cash flow)

4. Techniky a metodické nastroje financ¢ni analvzy

Zékladni rozborové techniky:

= metoda absolutni - rozdilové ukazatele, které se obvykle oznacuji jako finan¢ni fondy
nebo fondy finan¢nich prosttedkii
Cisty pracovni kapital
Cisté pohotové prostredky
Cisté pen¢zn¢ pohledavkové financni fondy

= metoda relativni - procentni rozbor absolutnich ukazatelt
a) horizontalni analyza (analyza vyvojovych trendil)
b) vertikalni analyza (analyza komponent)

Pomeérové ukazatele
- zékladni metodicky néstroj (jadro metodiky finan¢ni analyzy)
- jsou formou ciselného vztahu, do které¢ho jsou uvadény finanéné-ucetni informace
- konstrukce a vybér ukazatell je podfizen hlavné tomu, co chceme zméfit
- systém finan¢ni analyzy neni upraven pravnimi predpisy (legislativou) nebo jednotnymi
standardy
- hodnoty ukazatelt a jejich interpretace

5. Z.akladni oblasti finan¢ni analvzy

= finan¢ni vykonnost (hospodarska situace)

PROVOZNI UKAZATELE
- rentabilita (vynosnost)
- aktivita (Groven vyuziti majetku)

= finan¢ni pozice
FINANCNI UKAZATELE
- likvidita (solventnost)
- finan¢ni stabilita (finan¢ni struktura, zadluZenost)

Analvza rentability

Ukazatelé rentability zisk

vlozeny kapital

- rentabilita celkového kapitalu, rentabilita vlastniho kapitalu
- rentabilita trzeb (odbytu), rentabilita naklada



Kategorie zisku vs. vysledky hospodareni

= Zisk pred odpisy, uroky, zdanénim Z0UD
(angl. Earings before depreciation, interest and tax) EBDIT

= Zisk pred uroky a zdanénim ZUD
(angl. Earings before interest and tax) EBIT

= Zisk pred zdanénim VA))
(angl. Earings before tax) EBT

= Zisk po zdanéni Z
(angl. Earings after tax) EAT

Rentabilita celkového kapitalu (RCK)

= Nezdanéna rentabilita celkového kapitialu (vydélkova schopnost, resp. produkéni sila)

zisk pfed troky a zdanénim

RCK =
celkova aktiva

= Zdanéna rentabilita celkového kapitalu (Return of investments = ROI)

Zisk po zdanéni + Uroky x (1 — sazba dané ze zisku)

RCK =
celkova aktiva

zisk po zdanéni

RCK =
celkova aktiva

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (RDIK)
Return of capital employed = ROCE

- vynosnost dlouhodobych zdroji, tj. vlastniho kapitalu a dlouhodobych cizich zdroji

zisk po zdanéni + uroky x (1 —sazba dan¢ ze zisku)

RDIK =
dlouhodobé cizi zdroje + vlastni kapitél

Rentabilita vlastniho kapitalu (RVK)

Nezdanéna rentabilita vlastniho kapitalu Zdanéna rentabilita vlastniho kapitalu



Zisk pted zdanénim Zisk po zdanéni
RVK = RVK =
vlastni kapital vlastni kapital

Rozklad rentability celkového kapitalu

rentabilita celkového kapitalu (RCK) je ovliviiovana

rentabilita trzeb vyjadiena ukazatelem ziskového rozpéti (ziskova marze)

rychlost obratu aktiv

zisk trzby /

RCK = X
trzby aktiva

Dvé podoby ziskového rozpéti

zisk pfed troky a zdanénim (ZUD)

Provozni ziskové rozpéti (operating profit margin) =

trzby
zisk po zdanéni (Z)
Cisté ziskové rozpéti (net profit margin) =
trzby
Vztah mezi ziskovou marzi a obratem aktiv
A ziskovost trzeb
Kapacitni omezeni
A
B Konkurenéni omezeni
C RCK
8%
RCK 4%

obrat celkovych aktiv



Rentabilita naklada

ukazatel nakladovosti (doplitkovy ukazatel k ukazateli ziskové rozpéti, resp. ziskové marze)
naklady zisk N

Z
= 1 - — —_— 1 - —
trzby trzby T T

Rozklad rentability vlastniho kapitalu

I. prvni model
zisk po zdanéni

RVK =
vlastni kapital

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu lze rozloZit na soucin tii dil¢ich ukazatell:
= Cisté ziskové rozpéti
= obrat celkovych aktiv
= finan¢ni paka

zisk po zdanéni trzby aktiva
RVK = X X
trzby aktiva vlastni kapital

ZUD ZD Z T A

= X X - X - X -
trzby ZUD ZD A VK
zisk pfed zdanénim (ZD) aktiva (A)

= X > 1
zisk pted uroky a danémi (ZUD) vlastni kapital (VK)

I1. druhy model
explicitné je zachycen efekt urokového zatiZeni cizich zdrojl, coZ pfedchozi model neobsahoval

RCK x (VK+CZ) - u x CZ
RVK = x (I-d)
VK

RCK x VK RCK x CK - u x CZ
S + x (1—d)
VK VK




(RCK - u) x CK
= RCK + x (1-4d)
VK

= RCK + (RCK -u) x---- x (1-4d)

Graf arokové marze a RVK

RVK (%)
i RCK >u

RCK =u

RCK <u

> CZ/VK

Index finan¢éni paky

Vyhodnost pouziti ciziho kapitalu lze zjistit porovnanim rentability celkového kapitalu (RCK)
a vlastniho kapitalu (VK), jejich pomérem. Tuto souvislost vyjadiuje ukazatel Index finanéni
paky, ktery by mél byt vétsi nez jedna:

rentabilita vlastniho kapitalu (RVK)
index finan¢ni paky = > 1
rentabilita ciziho kapitalu (RCK)

Ukazatele aktivity

-z technického hlediska se mohou tyto ukazatele vyskytovat ve dvou podobach:

= Rychlost obratu (,,obratovost”) - vyjadifuje pocet obratek, tj. kolikrat se urcita polozka
,obrati“ za urc¢ité obdobi, obvykle jeden rok

= Doba obratu - vyjadiuje délku obdobi, které je nutné k uskuteénéni jednoho obratu,
vyjadienou v €asové jednotce, obvykle ve dnech

obrat stalych aktiv =~ ----emememmeee
stala aktiva



obrat béznych aktiv = -----ememememeeeee
obézna aktiva

- v ramci obéznych aktiv se nejcastéji sleduje obrat zasob, obrat pohledavek, obrat financ¢niho
majetku, obrat pracovniho kapitalu

- v ramci likvidnosti obézného majetku se rozliSuji t¥i stupné likvidity podniku:
= likvidita 1. stupn€ - penéZni (okamzita) likvidita
= likvidita 2. stupné - pohotova likvidita (quick ratio, acid test)
= likvidita 3. stupné - bézna likvidita (current ratio)

finan¢ni majetek
penézni likvidita =

kratkodob4 pasiva

kratkodobé pohledavky + finan¢ni majetek
pohotova likvidita =

kratkodoba pasiva

zasoby + kratkodobé pohledavky + finan¢ni majetek

provozni pohotova likvidita =
kratkodobé zavazky

zasoby + kratkodobé pohledavky + fin. majetek  ob&zna aktiva (kratkodoba)
bézna likvidita = ---- =
kratkodoba pasiva kratkodoba pasiva

Analvza finan¢niho rizika a financ¢ni stability

Finan¢ni riziko

- pro testovani rizika platebni neschopnosti z finan¢ni ¢innosti slouzi pomér dluht (dlouhodobych
zéavazka, kratkodobych zavazkl a bankovnich uvéra) k Cistému penéznimu toku z provozni ¢innosti
v podobé ukazatele doby splaceni dluhi:

dluhy
doba splaceni dluhu =
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti (zisk po zdanéni + odpisy)

Financéni stabilita
zisk pted uroky a zdanénim

urokové kryti =
uroky



zisk po zdanéni + odpisy
kryti dluhli penéZnimi toky = --

dluhy

Pracovni kapital (PK)

OA (bez dlouh. pohledavek) - kratkodobé zavazky

= pracovni kapital I - kratkodobé bankovni avéry

pracovni kapital II (Cisty pracovni kapital)
Kryti zasob pracovnim kapitalem

pracovni kapital

KZPK =
zasoby
pracovni kapital trzby
KZPK = X
trzby zasoby

Ukazatele zadluZenosti

Celkové dluhy

Celkova aktiva
Vlastni kapital
Celkova aktiva
Celkové dluhy

Vlastni kapital



