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1. FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Rizeni majetkové a kapitélové struktury podniku by mélo byt postaveno na vysledcich
finan¢ni analyzy podniku, kterd ptedchazi jakémukoliv finanénimu rozhodovani a nejen
jemu. Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je poskytovat informace o zdravi podniku. Finan¢ni
analyza neni tedy nastrojem rozhodovani pouze pro podnik samotny, ale je dualezita i pro
ostatni externi subjekty, ktefi se rozhoduji o tom, zda naptiklad podniku poskytnout
dlouhodoby uvér ¢i nikoliv. Pro finan¢ni analyzu se pouziva procentni rozbor a pomérova
analyza. Procentni rozbor se zabyva procentnim podilem polozek jednotlivych financnich
vykazii na celku napiiklad sledovani procentniho podilu jednotlivych polozek aktiv
k celkovym aktivim (timto rozborem lze zjistit, do jaké miry jsou dodrZena bilan¢ni
pravidla financovani).! Pomé&rova analyza pracuje s pomérovymi ukazateli, které jsou
vypocitavany z absolutnich ukazatelti (napf. podil zisku na celkovém kopidlu podniku).
V dalsim vykladu se budeme zabyvat pravé timto typem analyzy.

1.1. Vysledovka a vykaz CF

Rozvaha je vykazem, ktery sleduje majetkovou a kapitdlovou strukturu podniku.
Vysledovka neboli vykaz zisku a ztrat je vykazem, ktery sleduje vynosy a naklady
podniku. Rozdil mezi vynosy” a naklady podniku tvofi hospodaisky vysledek b&zného
obdobi, ktery se promitne do rozvahy do polozky vlastniho kapitalu. Polozky vykazu
zisku a ztrat jsou uvedeny v nésledujici prehledové tabulce.

! Zatim jsme se zminili pouze o jednom z finanénich vykaza, kterym byla rozvaha. Dalsi finanéni vykaz, ktery
1ze podrobit procentnimu rozboru je vysledovka. Velmi dilezitym finanénim vykazem je vykaz cash-flow.
? Vynosys podniku jsou tvofeny provoznimi vynosy (trzby z prodeje vyrobki), finanénimi vynosy



VYNOSY NAKLADY

Trzby za prodej zboZi Néklady vynaloZené na prodané zbozi
OBCHODNi MARZE

(trzby za prodej zbozi - naklady vynaloZzené na podané zbozi)

Vykony Vykonova spotieba

1. Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb ! 1. Spotieba materialu a energie

2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 2. Sluzby

3. Aktivace

PRIDANA HODNOTA

(Obchodni marze + vykony - vykonova spotfeba

Osobni naklady

Dané a poplatky

1 Jiné provozni naklady

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného
i majetku

Zuctovani rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich vynosii : Tvorba rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich nakladu

Jiné provozni vynosy

Zxétovani opravnych poloZek do provoznich vynosi Zuétovani opravnych poloZek do provoznich nakladi
Pievod provoznich vynosi Pi'evod provoznich naklada
PROVOZNi HOSPODARSKY VYSLEDEK

(VYNOSY - NAKLADY nebo Pfidana hodnota + vynosy uvedené v fadcich pod piidanou hodnotou - néklady uvedené
v fadcich pod pifidanou hodnotou

Finanéni vynosy Finanéni naklady

Zuctovani rezerv do finanénich vynosi Tvorba rezerv na finan¢ni naklady

Zxctovani opravnych poloZek do finanénich vynosi Zuctovani opravnych poloZek do finan¢nich nakladi
Pievod finan¢nich vynosi i Pfevod finanénich naklada

HOSPODARSKY VYSLEDEK Z FINANCNICH OPERACIH
(Vynosy v tadcich pod provoznim hospodafskym vysledkem - néaklady v fadcich pod hospodafskym provoznim
vysledkem

Daii z pFijmii za béZnou ¢innost
HOSPODARSKY VYSLEDEK ZA BEZNOU CINNOST
(Provozni hospodaisky vysledek + hospodarsky vysledek z finan¢nich operaci - dan z pfijmi za béznou ¢innost)

Mimoiradné vynosy Mimoradné naklady

! Daii z pFijmi{ z mimo¥adné &innosti
MIMORADNY HOSPODARSKY VYSLEDEK
(mimofadné vynosy - mimoiadné naklady - dan z mimotadné ¢innosti)

Pi'evod podilu na hospodaiském vysledku spole¢nikiim
HOSPODARSKY VYSLEDEK ZA UCETNi OBDOBI
(Hospodaisky vysledek za béZnou ¢innost + mimotadny hospodaisky vysledek - Pievod podilu na hospodaiském
vysledku spoleénikiim)

Vykaz cash-flow je vyjadifenim hotovostnich tokli (rozdil mezi pfijmy a vydaji) ve
spole¢nosti. Cash-flow zachycuje vyvoj hotovosti v ¢ase a poskytuje podniku poptipadé
investorim informaci, zda podnik mize v dany okamzik plnit své zavazky ¢i nikoliv.
Sestaveni vykazu cash-flow miize probihat metodou piimou nebo metodou nepiimou. U
pfimé metody se postupuje tak, ze se vypocte rozdil mezi vynosy, které jsou skutecnymi
prijmy a naklady, které jsou skute¢nymi vydaji. Nepfima metoda postupuje od Cistého
zisku, ke kterému jsou postupné pti¢itdny ndklady, které nejsou skuteCnymi penéznimi




vydaji a odecitany jsou vynosy, které neznamenaji skute¢né penézni ptijmy. U obou
zpusobl vypoctu se rozliSuji 3 oblasti ¢innosti podniku, a to provoz, investice a finance.

1.2. Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele vznikaji jako pomér dvou absolutnich ukazatelii (napifiklad pomér
zisku a celkového kapitalu). Existuji doporucené hodnoty, kterych by mély jednotlivé
pomérové ukazatele dosahovat resp. s kterymi by mohly byt hodnoty vypoctenych
ukazateld srovnany. Problém je vSak v tom, Ze doporucené hodnoty velmi Casto vychazi
se zahraniCnich zkuSenosti a vyzkumi, a tak nelze tvrdit, Ze takovych to hodnot musi
dosahovat i ¢eské podniky. Vhodné je naptiklad srovnani s odvétvovymi priméry pro
jednotlivé ukazatele, které lze dohledat na webovych strankdch ceského statistického
uradu popiipadé na strdnkach Ministerstva primyslu a obchodu.Pomérové ukazatele jsou
nejcastéji rozdéleny do 5 skupin, a to ukazatele aktivity, likvidity, zadluZenosti, rentability
a trzni hodnoty

1.2.1. Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vyjadiuji, s jakou efektivitou je podnik schopen vyuzit majetek podniku.
Tyto ukazatele Ize vyuzit mimo jiné k urceni kapitalové potieby pro financovani obézného
majetku. Mezi ukazatele aktivity ndlezi nasledujici ukazatele:

Obrat zasob (popr. doba obratu zasob)

trzby ¢ zasoba

popt. dobaobratu zdasob =

obrat zasob = - —_—
@ zasoba denni trzba

Ukazatel obrat zasob udava pocet obratek zasob za sledované obdobi (velmi ¢asto rocni),
tzn. kolikrat se v podniku za urcité obdobi (za rok) obratily zasoby, nez vytvotily uréitou
vysi trzeb (ro¢ni trzby). Zasoby musi byt uvedeny ve stejnych jednotkach jako trzby tzn.
napiiklad v korunach. Pokud vyd¢lime délime 360 obratem zasob resp. poctem obratek,
dostaneme dobu obratu zasob ve dnech. Doba obratu zasob vyjadiuje, kolik dni jsou
zasoby v podniku vazany.

Priumérna doba inkasa pohledavek

pohledavky _ pohledavky

trzby zaden  trzby /360

Primérnd doba inkasa pohledavek vyjadiuje dobu, po kterou musi podnik cekat, nez
obdrzi platby za prodané zbozi, tzn. kolik dni pfiblizn¢ odbératelé¢ podniku dluzi penize za
prodané zboZi. V zahrani¢ni literatufe je doba, za kterou jsou pohledavky splaceny, néco
ptes 40 dni.

@dobainkasa pohledavek =

Obrat stalych aktiv (popF. celkovych aktiv)

trzby trzby

popt. obrat stalych aktiv =

obrat stalych aktiv = ————— :
stala aktiva aktiva

Ukazatelé¢ vypovidaji o aktivité ve vyuZivani stalych aktiv popf. aktiv podniku a znaci
kolikrat se aktiva v podniku za rok obrati. Nizkd hodnota ukazateld ve srovnani
s odvétvovym prumérem miize znamenat, Ze podnik nevyuziva aktiva ptili§ efektivné



(mohl by aktiva vyuzivat vice). Zahrani¢ni zdroje uvadi primérnou hodnotu ukazatele pro
obrat celkovych stalych aktiv ze zahrani¢nich zdrojt ve vysi 5,1.

1.2.2. Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity zkoumaji, jestli je firma schopna uspokojit svoje kratkodobé zavazky

resp. jestli je likvidni, jinymi slovy, jaka je platebni schopnost podniku. Udaje pro vypocet
likvidity pochazeji z rozvahy podniku.

Bézna likvidita

obézna aktiva
kratkodobé zavazky

bézna likvidita =

Jedna se o v praxi velmi Casto vyuzivany ukazatel. Mlze byt vSak uméle nadhodnocen
napiiklad nedobytnymi pohledavkami, které jsou naptiklad s dobou kratkou dobou
splatnosti, ale nedaii se je vymahat. B€zna hodnota tohoto ukazatele ve svéte je v rozmezi
od 1,5 do 2,5. Pokud ukazatel dosahuje nizs§i hodnoty, pak pomér naznacuje problém se
splacenim dluhd. Pokud pomér dosahuje vyssich hodnot, pak to muize byt zplisobeno
nehospodarnym vyuzitim dlouhodobych zdroji, které financuji obézné kratkodoba aktiva.

Rychla likvidita

obézna aktiva — zdsoby

kratkodobé zavazky

rychlalikvidita =

Rychld likvidita ve svété dosahuje nizsich hodnot nez bézna likvidita. Tento pomér 1épe
vystihuje okamzitou platebni schopnost podniku, ponévadz jsou zde vytazeny zasoby,
které jsou nejméné likvidni zobéznych aktiv a jejichz prodej mize byt nékdy
problematicky (ztratovy). Béznd hodnota je v rozmezi od 1 do 1,5.

1.2.3. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti zachycuji, do jaké miry je v podniku k financovani majetku
podniku vyuzivan cizi kapital (dluh). V kapitole vénované kapitalové struktufe podniku
jsme si fekli, ze cizi kapital zvySuje vynosnost vlastniho kapitdlu a mluvili jsme o tzv.
finan¢ni pace. Ukazatele zadluZenosti jsou pomérovymi ukazateli vyjadfujicimi finan¢ni
paku podniku. Na druhou stranu, zadluzeny podnik je investory vniman jako rizikovy.
Nejcastéji pouzivanymi ukazateli jsou zadluzenost na aktiva a zadluzenost na vlastni
kapital. Aby bylo mozné fici, jestli je podnik hodné zadluzeny nebo malo, je nutné
zjiStovat 1 naklady na cizi kapital (iroky na cizi zdroje) a poméfovat je vytvorenému
zisku (ukazatel urokové kryti).

ZadluZenost na aktiva (popfr. zadluZenost na VK)

zadluzenost na aktiva = celkovy dluh popt. mira zadluzenosti VK = celkovy diuh

celkova aktiva vlastni zdroje

Cim je hodnota ukazatele mensi, tim je podnik konzervativngjsi v dluhové politice.
Podniky s niz$i hodnotou ziskaji snadné&ji cizi zdroje, nez podniky, které jsou jiz velmi



zadluzené. V zahraniCni literatufe je uvedena standardni hodnota ukazatele pro priimysl
48%.

Urokové kryti

EBIT

nakladové uroky

urokové kryti =

Pti vypoctu ukazatele urokového kryti se vychézi z dat uvedenych ve vysledovce podniku.
EBIT znaci zisk pfed zdanénim a odectenim uroku (tzn. ze se vezme zisk pfed zdanénim a
musi se k nému pficist ndkladové uroky, protoze jsou od zisku plivodné jako nakladova
polozka odecteny). Ukazatel vyjadiuje to, v jakém poméru jsou kryty nakladové uroky
ziskem pted zdanénim a uroky. Uvadi se minimalni hodnota ukazatele 6, tzn. Ze by EBIT
mél byt 6x vyssi nez nakladové troky.

1.2.4. Ukazatele rentability (vynosnosti)
Ukazatele rentability méti vynos jednotlivych skupin zdrojl nebo to, jaky zisk pfinasi
investice do tohoto podniku. Pro srovna ni firem neni mozné pouzit pouze zisk podniku,
ponévadz zisk zavisi na velikosti podniku. Pomér zisku s vloZzenymi prosttedky ziskovost
lépe zohledni pro srovnani podniku.

Rentabilita aktiv (ROA)

cisty zisk

rentabilita aktiv(ROA) = .
celkova aktiva

100 (%)

Ukazatel méfi ziskovost celkovych aktiv podniku. Podnik mize porovnat hodnotu
ukazatele s odvétvovym primeérem, ktery je dostupny na webovych strankach
Ministerstva primyslu a obchodu (www.mpo.cz).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

T
rentabilita VK (ROE) = — 2% 2%

*100 (%)

viastni kapital
Rentabilita vlastniho kapitalu je ukazatelem, ktery zachycuje efektivnost vyuziti kapitalu
vlozeného vlastniky podniku. Vzhledem k tomu, Ze investice do podniku je velmi
rizikova, méla by byt vynosnost vlozeného kapitalu vyssi, nez investice nerizikova
(naptiklad investice do statnich dluhopisit).

Rentabilita trzeb (ROS)

cisty zisk

v

rentabilita trzeb(ROS) = *100 (%)

Ukazatel informuje o tom, v jaké mite vytvareji trzby zisk pro akcionare. Z porovnani
hodnoty s odvétvovym primérem lze usuzovat na urovei cen a vyrobkovych nakladt
dosahovanych podnikem.

ZAMYSLETE SE:. Z jakych finan¢nich vykazu bude podnik ¢erpat data pro vypocet
jednotlivych ukazatelii?



