Finan¢ni analyza

Z daji rozvahy lze vypocitat ukazatele likvidity, zadluzenosti a financ¢ni stability.

1. Ukazatelé likvidity

M¢fti schopnost podniku spokojit (vyrovnat) své bézné (kratkodobé) financni zavazky.
Jsou vyuzivany zejména kratkodobymi véfiteli podniku.

Likvidita vyjadiuje schopnost pfeménit majetek podniku v penize a teprve pak jimi hradit
splatné zavazky. Byva zaménovana za solventnost, coz je vlastnictvi penéz, kterymi muze
podnik okamzité hradit splatné zavazky.

V praxi se pouziva vice ukazatell likvidity, z nich je nejpouzivangjsi likvidita pohotova a
bézna .

Ukazatel pohotové likvidity

Finan¢ni majetek
Ukazatel pohotové likvidity =

Kratkodobé zavazky

Tento ukazatel vyjadiuje okamzZitou platebni schopnost podniku, tj. likviditu 1. stupné. Jde
v podstat¢ o solventnost. Okamzitou likviditu Ize povazovat za ptfiméfenou, kdyz se hodnota
ukazatele pohybuje mezi 0,2 az 0,8, tj. na 1 K& béZnych zavazka by mélo ptipadat asi 80
haléti finanéniho majetku.

Ukazatel charakterizuje nejptesnéji platebni pohotovost, tj. schopnost podniku kryt svymi
penéznimi prostiedky své bézné potieby.

Jde o tzv. placeni Cash (hotovymi penézi). Likvidita 1. stupné se zajisténa, predstavuji-li

likvidni prostfedky ke kratkodobym zavazkiim pomér mi. 1: 5 (0,2). Za optimalni vyvoj lze
povazovat rozpéti 0,2 — 0,5.

Ukazatel bézné likvidity

Kratk. pohledavky + finanéni majetek
Ukazatel bézné likvidity =

Kratkodobé zavazky
Tento ukazatel, tj. likvidita 2. stupné, by mél dosahovat hodnoty 1 az 1,5, tj. na 1 K& béznych
zavazkl by méla ptipadat 1 az 1,50 K¢ pohotového obéZzného majetku. Vzhledem k tomu, ze
se nekteré pohledavky za odbérateli mohou zménit v nedobytné, je tfeba hodnotu
kratkodobych pohledéavek snizit o hodnotu nedobytnych pohledavek, aby se zvysila presnost
tohoto ukazatele.



Ukazatel charakterizuje schopnost podniku kryt svymi pohledavkami a penéznimi prostredky
své bézné potieby a kratkodobé dluhy (napf. splatky kratkodobych tvéra).

Za ptijatelny vysledek Ize povazovat vyvoj ukazatele, pokud je vétsi nez 1,5. Pokud je pomér
roven 1 znamend, ze podnik je jesté schopen uhradit své dluhy, aniz by prodal své zasoby.
Pfi poméru mensim nez 1 musi podnik spoléhat na prodej zasob, coz neni piijatelné pro
vétitele.

Ukazatel celkové likvidity

Obézna aktiva — dlouhodobé pohledavky
Ukazatel celkové likvidity =

Kratkodobé zavazky

Tento ukazatel, tj. likvidita 3. stupné, by mél dosahovat hodnoty 2,0 az 2,5, tj. na 1 K¢
béznych zavazki by méla ptipadat 2,0 az 2,5 K¢ obéznych aktiv snizenych o dlouhodobé
pohledavky (tj. pohledavky nad 1 rok).

Ukazatel se pouZziva pro béznou orientaci o platebni pohotovosti (mobilit€) podniku.
Porovnava se obézny majetek se splatnymi, popt. v nejblizsi dob¢ splatnymi zavazky
k ur¢itému dni.

Optimalni vyvoj v trznich ekonomikéch je pomér ukazatele vétsi nez 2,5. Pokud je pomér
mensi nez 1 vypovida o tom, Ze podnik je zcela nelikvidni. Pokud je pomér roven | je také
nedostate¢ny, nebot’ pii bézném podnikani nelze mit vzdy vSechny prostiedky ve zpenézitelné
formé a navic se mohou vyskytnou i nelikvidni prostfedky (nepottebné zasoby, nedobytné
pohledavky). Ptili§ vysoka hodnota ukazatele ukazuje na neproduktivni vyuziti vlozenych
prostiedkti. Napt. vysoké stavy penéznich prostfedkl snizuji rentabilitu.

Ukazatel celkové likvidity je ovlivnén zplisobem, kterym ocenuje podnik své zasoby (FIFO,
LIFO, primérna hodnota).

V praxi se dale pouzivé celd fada dalSich ukazateld likvidity. Napf.

Spolehlivost zasob v %

Podil pohledavek na provoznim kapitalu
Podil zasob na provoznim kapitalu
Doba splaceni dluhu z Cash flow
Solventnost podniku

Doba samoreprodukce z Cash flow
Cash flow v % vlozeného kapitalu
Cash flow v % vlastniho kapitalu
Cash flow v % trzeb

Cash flow v % novych investic
Vyplaceny zisk v % Cash flow



Kryti majetku

Kryti dlouhodobého majetku

Uvérové zatizeni dlouhodobych a ob&znych aktiv
Dlouhodoba zadluzenost

Celkova uvérova zadluzenost

Dlouhodoba uvérova zadluzenost

2. Ukazatele zadluzenosti

Pojem zadluzenost oznacuje skutecnost, ze podnik pouziva k financovani svych aktivit kromée
vlastnich zdrojt také cizi zdroje, resp. dluh.
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vlastnimi a cizimi zdroji financovani ve finanéni struktufe se zjistuje pomoci riiznych metod.
Ukazatele zadluzenosti méii rozsah, v jakém podnik uzivé k financovani dluhu.

Zadluzenost metime dvéma zpusoby:

1. vychazime z rozvahy a pocitame rozsah, ve kterém dluhy financuji aktiva:

celkovy dluh

Ukazatel zadluzenosti =
celkova aktiva

Véftitelé a vlastnici maji rozdilny zajem na mife zadluzenosti. VéEfitelé maji zajem na nizsi
mife zadluZenosti, protoZe ta poskytuje vétsi jistotu, Ze v ptipadé¢ likvida podniku budou jejich
pohledavky uspokojeny.

Vlastnici maji zajem na vyssi zadluZenosti, protoze ta zvySuje vynosnost jejich kapitalu.

2. vychéazime z vysledovky a pocitame kryti ndkladl na cizi kapital (irokt a dalSich poplatki)
provoznim ziskem:

zisk pred aroky a zdanénim
Ukazatel kryti urokii =

uroky

Ukazatel méfi, kolikrat se mlze snizit zisk, nez se podnik stane neschopnym platit své
naklady na cizi kapital. ProtoZe uroky jsou pro danové ucely odpocitatelnou polozkou, neni
schopnost podniku platit iroky ovlivnéna mirou zdanéni.

3. u podnikt, které pracuji s leasingovymi aktivy, se doporucuje zjiStovat ukazatele kryti
fixnich poplatkt a ukazatel kryti finan¢nich poplatk pené¢znim tokem.



Zisk pred uroky a zdanénim + leasingové aj. poplatky
Ukazatel kryti fixnich poplatki =

Uroky a leasingové aj. poplatky

3. Ukazatele finan¢ni stability

Ukazatel finan¢ni stability je dopliikovym ukazatelem zadluzenosti. Soucet obou ukazatelt je
roven jedné. Udava, do jaké miry je majetek podniku kryt vlastnimi zdroji. ZvySovani jeho
hodnoty znamena rist finan¢ni stability podniku.

Vlastni zdroje
Ukazatel finan¢ni stability =

Celkova aktiva

Tento ukazatel zajimé pfedevsim akcionafe podniku. Snizovani jeho hodnoty znamend vyssi
riziko 1 pro akcionate, nebot’ véfitelé maji pii thrad¢ pohledavek vzdy prednost.

Snahou podniku by mélo byt optimalizovat hodnotu tohoto ukazatele tj. najit optimalni pomér
mezi financovanim z vlastnich a cizich zdroji k zajisténi finan¢ni stability a vynosnosti
podniku.

Ukazatele aktivity

Patfi mezi mezivykazové pomérové ukazatele, které Cerpaji udaje z rozvahy 1 vykazu ziska
a ztrat.

M¢ti schopnost podniku hospodafit se svymi aktiv, tj. vyjadiuji efektivnost aktiv. Ma-li
podnik vice aktiv, vznikaji mu zbytecné néklady a tim nizky zisk, ma-li naopak malo aktiv,
ptichazi o trzby, které by mohl ziskat.

Ukazatelé se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv, tzn. pro zasoby, pohledavky a stala aktiva
a pro celkova aktiva. V praxi se pouzivaji ¢tyfi zdkladni ukazatelé aktivity:

1. doba obratu zasob ve dnech a rychlost obratu zasob,
2. doba obratu pohledéavek a rychlost obratu pohledavek,
3. obrat stalych aktiv,

4. obrat celkovych aktiv.

1. Doba obratu zasob ve dnech a rychlost obratu zasob



Doba obratu zasob Primérny stav zasob
ve dnech = x 365
Vlastni naklady prodanych vyrobkii (nebo trzby)

Rychlost obratu 365
zasob =

doba obratu zasob ve dnech

Cim je doba obratu zasob delsi, tim je mensi riziko vyplyvajici z nedostatku zasob, ale tim
vice se v zdsobach vaze kapital, coZz snizuje vynosnost podniku. Doba obratu zasob ve dnech
by méla byt co nejnizsi, rychlost obratu zasob co nejvyssi. Oba ukazatelé jsou ve vztahu
nepiimé umérnosti. Cim je delsi doba obratu, tim mén& obratek se ve sledovaném obdobi
uskuteéni. Cim je hodnota doby obratu zasob vys$si v porovnani s odvétvovym primérem,
tim vice ma podnik pfebyte¢nych zasob s nizkou vynosnosti.

Ukazatel doba obratu zasob ve dnech udéava, jak dlouho trva jeden obrat (tj. doba nutna
k tomu, aby penézni fondy pfesly pies vyrobni a zbozi fondy znovu do penézni formy).
Pro posouzeni ukazatele je rozhodujici jeho vyvoj v Casové fad€. Za optimalni lze povazovat
klesajici trend ukazatele.

Napt. 30 dni = velice ptiznivy vyvoj 5
50 az 100 dni = doba obratu zasob u vétSiny organizaci v CR
nad 100 dni = negativni vyvoj

Pti hodnoceni doby obratu zasob je vhodné porovnani s jinym podnik stejného (podobného)
oboru. U zipadnich firem piedstavuje doba obratu zdsob pouze nékolik dni (3 az 12 dni),
v nékterych ptipadech nékolik hodin, resp. minut. ( napf. japonska firma Mazda)

Zrychleni obratu zasob je vyhodné, protoze dochéazi ke sniZzeni materidlovych a finan¢nich
zdrojl vdzanych v podniku, které mohou byt vyuZity jinym zpisobem, coZ znamena i1 zvySeni
rentability. Pii hledani pfi¢in negativniho vyvoje lze propocet doby obratu zasob aplikovat
obdobnym zplisobem na konkrétni zasoby (vyrobni zasoby, zasoby hotovych vyrobkt, zasoby
zbozi apod.).

Ukazatel doby obratu zasob pocitany z trzeb 1épe charakterizuje pfeménu zasob do penézni
formy. Ukazuje, jak se podnik vénuje marketingové ¢innosti. Dobu obratu jednotlivych druhil
zasob (napi. nedokoncené vyroby) lze zjistit z rocnich obrati na piisluSnych uctech.

2. Doba obratu pohledavek a rychlost obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek primérny stav pohledavek

ve dnech = x 365
trzby

Rychlost obratu 365



pohledavek =
doba obratu pohledavek ve dnech

Ukazatelé vyjadiuji dobu od okamziku prodeje, po kterou musi podnik cekat nez obdrzi
platby od svych odbératelli, tj. na jak dlouhou dobu poskytuje podnik obchodni uvér.
Snizovanim doby obratu a zvySovanim rychlosti obratky se zvySuje platebni schopnost
podniku.

Hodnota tohoto ukazatele se srovnava s dobou splatnosti faktur a s odvétvovymi primérem.
Delsi doba splatnosti faktur znamenda vétsi potiebu uvéri a tim vyssi naklady. Ve vétsich
podnicich se doporucuje sledovat pohledavky podle lhity splatnosti v kalendainim roce.

Platebni pohotovost podniku, likvidita a mobilita jsou urCeny podstatnou mérou trvanim
pohleddavek a pohybem zéasob. Ukazatel doba obratu pohledavek ve dnech udéava dobu,
za kterou dostane podnik zaplaceno po odeslani a vyfakturovani svého zbozi. Ciselny tidaj
udava piibliznou hodnotu. Za urcitych okolnosti miize byt ukazatel ovlivnén prodejem za
hotové penize. Ukazatel ukazuje na platebni moralku odbérateltl, vypovida o kvalité a vybéru
zékazniki, pé¢i podniku o inkaso pohledavek, strategii podniku a jeho odbytovych potizich.

Za optimalni vyvoj lze povazovat dobu splatnosti pohledavek mensi nez 30 dni. Nezadouci
vyvoj je pti hodnote nad 90 dni.

3. Obrat stalych aktiv

trzby
Obrat stalych aktiv =

Stala aktiva v zastatkové cené

Ukazatel vyjadiuje, kolik jednotek trzeb pfipadéa na jednotku stalych aktiv v zlstatkové cené.
Niz$i hodnota tohoto ukazatele v porovnani s odvétvovym primérem signalizuje nizké vyuziti
vyrobnich kapacit a nutnost omezeni investic. Vzhledem k tomu, Ze na ukazatel ma vliv vyse

odpist, je tieba tento ukazatel sledovat v delSim ¢asovém obdobi. Vyssi odpisy tento ukazatel
ZvySuji.

4. Obrat celkovych aktiv

trzby

Obrat celkovych aktiv =
Celkova aktiva
Ukazatel vyjadiuje, kolik jednotek trzeb ptipada na jednotku celkovych aktiv.



Ukazatele rentability

Patfi mezi mezivykazové poméerové ukazatele, které Cerpaji udaje z rozvahy i vykazu ziska
a ztrat.

Ukazatele rentability (ziskovosti, vynosnosti)

1. Vynosnost (rentabilita) celkovych aktiv

Cisty zisk
Vynosnost (rentabilita) celkovych aktiv =

Celkova aktiva

Ukazatel hodnoti vSeobecnou efektivnost vlozeného kapitalu bez ohledu, zda se jedna
o kapital vlastni nebo cizi. Je-li tento ukazatel niz§i nez odvétvovy primeér, ma podnik nizsi
vynosnost vlozeného kapitalu a vyssi zadluzenost.

Podle tohoto ukazatele 1ze posoudit, zda podnik efektivné hospodaii nejen s dlouhodobym
a obéznym majetkem(jak vyplyva z ukazatele miry zisku), nybrz se vSemi pouzivanymi
prostiedky. Je vhodné tento ukazatel pocitat i ze zisku pfed zdanénim, aby bylo ziejmé,
nékolik je vynosnost podniku ovliviiovana vnéj$im vlivem — dafiovou soustavou.

2. Vynosnost (rentabilita) vlastniho kapitalu

Cisty zisk
Vynosnost (rentabilita) vlastniho kapitalu =

Vlastni kapital

Tento ukazatel hodnoti efektivnost vlastniho vlozeného kapitdlu. Jeho hodnota roste se
zvySovanim zisku, snizovanim dani a urokl. Je zajimavy piedevSim pro akciondie nebo
pro zajemce o koupi akcii podniku a vyviji zddouci tlak na management podniku, ktery se
musi snazit maximaln¢ zhodnotit vlastni kapital.

Vynosnost vlastnich prostiedkll je pomér, v jehoz citateli je hospodaisky vysledek tj. Cisty
zisk za ucetni obdobi po zdanéni a ve jmenovateli vlastni kapital podniku tj. zakladni kapital,
kapitalové fondy atd.

Rentabilita vlastniho kapitdlu by méla byt alespon takova, jaké je béznd urokova mira
tj. trok/uvér, kterou mizeme povazovat za minimdlni rentabilitu. V ptipadé, Ze podnik zada
o nové uveéry od penéznich ustavii, mél by zvazit, zda poskytnutim Gvéru za urok. Sazbu
(v soucasné dobé 8-10%) dojde ke zlepSeni rentability na hodnotu bliZici se alespon
k urokové sazb¢ banky.

Ukazatel se v prub&hu roku prepocitava na ro¢ni hodnotu.



Ukazatele produktivity

I. Produktivita prace

Trzby

Produktivita prace =
Primér. pocet zaméstnanci

Ukazatel udava, jak vysoké byly trzby (v tis. K¢&) na zaméstnance v hospodarském roce.
Pozitivni je rast ukazatele v ¢asové fadé. Hodnotu ukazatele posoudime porovnanim s jinym
Podnikem stejného (podobného) oboru.

Produktivita prace je ddna:
- vyuzitim dlouhodobého hmotného majetku
- vybavenosti pracovniki dlouhodobym hmotnym majetkem
- podilem strojniho zafizeni na dlouhodobém hmotném majetku

2. Priumérny mési¢ni vydélek zaméstnance

Mzdové naklady
Primérny mésicni vydélek zaméstnance =
Priamér. pocet zaméstnanci

Tato c¢astka odpovidd primérnému vydélku zaméstnance za 1 mésic. Pozitivni je rust
ukazatele v ¢asové fade.

3. Mzdova produktivita z trzeb

Trzby

Mzdova produktivita z trzeb =
Mzdové naklady

Ukazatel udava, jak vysoky podil trzeb pfipada na 1 K& mzdovych ndklada. Pozitivni je rtst
ukazatele v ¢asové fade.

4. Mzdova rentabilita — ziskova

Hospod. Vysledek za béZnou ¢innost



Mazdova rentabilita ziskova =

Mzdové naklady

Ukazatel udava, jak vysoky podil hospodatského vysledku za béznou ¢innosti ptipada na 1 K¢
mzdovych nakladi. Pozitivni je rist ukazatele v Casové fad¢.
5. Podil zisku na zaméstnance

Hospodarsky vysledek za béZnou ¢innost
Podil zisku na zaméstnance =

Prumérny pocet zaméstnanci

Ukazatel udava, jak vysoky podil hospodaiského vysledku za béznou Cinnosti piipada
na | zaméstnance. Pozitivni je rist ukazatele.

Ukazatele trzni hodnoty podniku

Tyto ukazatele vyjadiuji, jak je trhem (burzou, investory) hodnocena minula ¢innosti podniku
a jeho budouci vyhled. Jsou vysledkem urovné vSech oblasti podniku — likvidity podniku,
vyuziti aktiv, vyuziti dluhi a vynosnosti podniku. Hodnoti se dva ukazatelé¢ Price/Earning
Ratio a kurs akcie.

Cena akcie
Price/Earning Ratio =

Zisk na | akcii
Ukazatel ukazuje, kolik jsou investofi ochotni zaplati K¢ za 1 K¢ vykazaného zisku. Je-li
ukazatel niz$i nez odvétvovy primér, pak je podnik povazovan bud’ za riskantnéjsi, nebo

za mén¢ perspektivni, nebo za oboje.

Trzni cena akcie

Kurs akcie =
Nominalni hodnota akcie



