Financni analyza podniku




Financ¢ni analyza

» soubor cinnosti, jejichz cilem je zjistit a vyhodnotit
komplexné financni situaci podniku

» Systematicky rozbor dat, ziskanych predevsim z
ucetnich vykazu

» posouzeni zakladnich vyvojovych tendenci spolecnosti
v case

» urceni financni stability a financniho zdravi

» predikce budouciho vyvoje podniku




Vyhody pouziti FA

» posouzeni vyvoje firemni minulosti, soucasnosti a
predpovidani financnich podminek v budoucnosti,

» zjisténi skutecné financni situace,
» analyza silnych a slabych stranek podniku,

» moznost ovlivnit negativa a napravit Spatné
hospodareni podniku — dokud je ¢as ©




Vznik a vyvoj FA

» zfejme jiz pri vzniku a vyvoji peneéez,
» Prvotné — pouze teoretické prace, odliSné od soucasné
podoby FA,

» prvni zminka o soudobé podobé FA — USA,

o Konstatovani absolutnich zmén jednotlivych ukazatell na zakladé
komparace vysledkd,

>V CR — prakticky aZ od roku 1906 — prof. dr. Pazourek

> V trznich ekonomikach — FA jako soucast podnikového rizeni a
hojné vyuzivany nastroj pro hodnoceni realné ekonomické
situace firmy
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FA ukazatele, clenéni

» Zakladni déleni ukazatelu

> Ukazatele absolutni — bezprostredné z posouzeni hodnot
polozek ucetnich vykazy,

> Ukazatele rozdilové — vysledek rozdilu urcité polozky aktiv a
pasiv,
* vyuziti — oblast fizeni obéznych aktiv, likvidita

> Ukazatele pomeérové — nejpouzivanegjsi, podily dvou polozek,
opét z ucetnich vykazu
* vyuziti — casova srovnani, regresni a korelacni analyzy




Dalsi ¢clenéni ukazatelu FA

» Extenzivni —informace o rozsahu Ci objemu

> stavové — stav majetku a zdroju jeho kryti k danému ¢asovému
okamziku,

> tokové — zména extenzivnich ukazatelU za urcitou dobu,

> rozdilové — rozdil stavu urcitych skupin A Ci P, ke stejnému
okamziku

> nefinancni — vychazi z vnitropodnikového ucetnictvi a evidence;

napf. pocCet zaméstnancu, mnozstvi produkce, zasob, materialu,
produktivita prace, spotreba energie atd.




Dalsi ¢clenéni ukazatelu FA II.

» Intenzivni — informace o mire vyuziti zdrojd,
extenzivnich ukazatell podnikem a udavaiji, jak rychle
dochazi k jejich zméneé
> stejnorodé — definovany jako poméry extenzivnich ukazatelu

za podminky jejich vyjadreni ve stejnych jednotkach
* ukazatele procentni — %-ni vyjadreni poméru extenzivnich
ukazateld,

* ukazatele vztahové — pomér stavovych ukazatell vztazeny ke
stejnému casovému okamziku

> nestejnorodé — definovany jako poméry extenzivnich
ukazatel( za predpokladu jejich rliznorodych mérnych
jednotek

* napf. ukazatel obratu, rychlosti apod.




Clenéni FA

» Kvalitativni, tzv. fundamentalni
» Kvantitativni, tzv. technicka

» Metody technické analyzy

» Prostorova analyza

» Trendova analyza

» Srovnani s planem nebo odhadem experta

v

Elementarni metody FA
» Vyssi matematicko-statistické metody




Elementarni metody FA

» Analyza stavovych (absolutnich) ukazateld
> Analyza trendl — horizontalni analyza
> Procentni rozbor — vertikalni analyza

» Analyza rozdilovych ukazatell
» Analyza tokovych ukazatelt — analyza cash flow

» Analyza pomérovych ukazatelu
o Aktivity, financni stability, rentability, likvidity, kapitalového
trhu,
» Analyza soustav ukazatelu

> Pyramidové rozklady
> Predikéni modely — bankrotni a bonitni modely




Matematicko-statistické metody

» Bodové odhady

» Statistické testy odlehlych dat

» Empirické distribucni fuknce

» Korelacni koeficienty

» Regresni modelovani

» Autoregresni modelovani

» Analyza rozptylu

» Faktorova analyza

» Diskriminacni analyza

Robustni matematiko-statistické postupy




Nestatické metody

» matné (tzv. fuzzy) mnoziny
» Expertni systémy
» Gnosticka teorie neurcitych dat




Nejcastéji uzivané clenéni

» Horizontalni analyza

» Vertikalni analyza

» Analyza pomérovych ukazatell

» Analyza pyramidovych soustav ukazatelU
» Predikce financni tisné podniku




Zdroje informaci pro FA

etni vykazy vnitropodnikové

» Uetni vykazy finan&ni
C
» Uetni zavérka

> rozvaha,

o VZZ,

> cash flow,

> pfFiloha k Uz




Metody FA — Analyza absolutnich
ukazatelu

» Horizontalni analyza
» Vertikalni analyza

.



Horizontalni analyza (analyza trendu)

» Sledovani zmén jednotlivych polozek ucetnich vykazi v
case, a to jak v absolutnim, tak relativnim (%) vyjadreni
» Sledovani ,,po radcich®, horizontalné

» Cilem odpovédét na otazky:
> O kolik jednotek se zménila prislusna polozka v case?
> O kolik % se zménila prislusna jednotka v Case?




Zmena absolutni x relativni

Absolutni zmeéna se vypocita jako rozdil dvou hodnot v Case,
tedy: L
absolutnmi zmena = X, — X,_4,
- kde t je prislusny rok,
Xt je hodnota roku t,
Xt-1 je hodnota roku t — 1.

Procentni zména predstavuje relativni vyjadreni absolutni zmeéeny:

w ..-": _E
zménav% = ”; £ «100,
t

- kde Xt+1 je hodnota roku t + 1,
Xt je hodnota roku t.




Horizontalni analyza majetku

v tis. Kc

Obdobi 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM 18195 21059 244045 32837 31215 34504 44027
Abs. mezirotni zmana -1232 2Bbd 3437 8341 -1622 3629 9123
Abs. zména proti r 2000 -1232 1632 5069 13410 11788 15477 24p00
Rel. meziracni zména -b,77% 15,74% 16,32% 34 05% -4,94%; 11,82% 26,14%
Rel. zména proti r. 2000 -5,34% 14,74% 17 69% 42,94% -B,35% 18,99% 46, 96%
DLOUHODORY MAIETEK 1312 5907 5758 6800 7583 7749 7249
Abs. mezirocni zména -1724 4595 -149 1042 783 165 -500
Abs. zména protir. 2000 -1724 2871 2722 3764 4547 4713 4213
Rel. meziracni zména -56,79% 350,23% 2.53% 18, 10% 11,51% 2,19% -b,45%:
Rel. zména proti r. 2000 -56,79% 151,35% 4 91% 34 32% 25,79% 5,47% -16,47%:
OBEZNA AKTIVA 16106 13304 17108 23423 21233 24093 32704
Abs. mezirotni zmana -84 -2802 3804 0315 -2190 2860 8611
Abs. zména protir. 2000 -84 -2886 9138 7233 5043 Je03 16514
Rel. meziracni zména -0,52% -17,40% 28 59% 36,91% -9,35% 13,47% 35,745%
-0,52% -17,31% 23,50% 39,01% -13,53% 17,67% 23,19%

Rel. zména proti r. 2000




Vyvoj dlouhodobého majetku a obéznych aktiv v letech 2000 - 2009
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Vyvoj polozek obeznych aktiv v letech 2000 - 2009 v tis. K¢

Obdobi 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
ZASOBY CELKEM 1928 4673 6940 0517 3259 6345 s045
Abs. mezirocni zména 69 2745 2267 2577 -6258 3086 -1300
Abs. zména protir. 2000 &9 2814 5081 7658 1400 4486 3186
Rel. mezirofni zména 103,71% | 242,38% | 14851% | 137.13% | 34724% | 19469% | 79,51%
Rel. zména proti r. 2000 371% | 147.66% | 12195% | 13862% | -336,63% | 166,00% | -69,93%
EgiIEgESE: 7114 7036 8091 12079 14594 13484 16962
Abs. meziroCni zména -5020 -78 1055 3988 2615 -1210 3478
Abs. zména protir. 2000 -5020 -S008 -4043 -55 2560 1350 4828
Rel. mezirofni zména -41,37% -1,10% 14 99% 4929% |  2165% -8,23% | 25,79%
Rel. zména proti r. 2000 | -41,37% -0,64% B 69% 32.87% | 2155% -9,97% | 28,66%
FINAMCNI MAJETEK 7064 1595 2077 1827 591 1575 28008
Abs. mezirocni zména 4867 -5469 432 -250 -1236 984 6433
Abs. zména protir. 2000 4867 -602 -120 -370 -1606 -622 2811
Rel. mezirofni zména 22153% | -77.42% 30,27% | -1204% | -67.65% | 166,50% | 408,44%
Rel. zména protir. 2000 | 22153% | -248,93% 21,94% | -1138% | -56,26% 44,79% | 292,81%

RN




Vyvoj obéznych aktiv v letech 2000 - 2009
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Metody FA — vertikalni analyza

» Posouzeni jednotlivych polozek ucetniho vykazu ze
stanoveného zakladu, kterym muze byt napf. bilancni
suma

» Vyjadreni struktury A a P, rozbor VZZ

» Pri vypoctech se postupuje v jednotlivych letech od
shora dolU, proto tedy mluvime o analyze vertikalni.




Struktura aktiv v letech 2000 - 2009 v tis. K¢

Obdobi 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM 19427 18195 21059 24496 32837 31215 34904 44027
podil z aktiv 100,00% | 100,00% | L00,00% | 100,00%: | 100,00% | 100,00%: | 100,00% | 100,00%
Dlocuhodoby majetek 3036 1312 5907 5758 6E00 7583 7749 7249
podil z aktiv 15,63% 7,21%: | 2B,05% | 23,51%: | 20,71% | 24,29%: | 22,20% | 16,45%
Dlouhodoby nehm. majetek 0 0 0 0 a7 50 31 12
podil z aktiv 0,00% 0,00%: 0,00% 0,00%: 0,20% 0,16%: 0,09% 0,03%
Dlouhodoby hm. majetek 2536 12 5407 S627 6602 7374 7558 7077
podil z aktiv 13,05% 4 45% | 25,68% | 2297% | 20,11% | 23,62%:| 21,66% | 16,07%
Dlouhodoby fin. majetek SO0 S00 S00 131 131 159 155 159
podil z aktiv 2,57% 2, 75%: 2,37% 0,53%: 0,40% 0,51%: 0,46% 0,36%
ObéZna aktiva 16150 15106 13304 17108 23423 21233 24093 32704
podil z aktiv B3,34% | 8852%:| 63,17% | 6984% | 71,33% | 68,02%:| ©69,03% | 7428%
Zasoby 1859 1528 4573 5540 89517 3259 6345 5045
podil z aktiv 9,57% | 10,60%: | 22,19% | 28,33%: | 28,98% | 1044% | 18,18% | 11.45%
Dicuhodobé pohledavky 1 O 1 0 d Z2BB9 2689 2689
podil z aktiv 0,00% 0,00% 0,00% 0, 00% 0,00% 8 61% 7.70% 6,11%
Kratkodobé pohledavky 12134 7114 FO36 BO91 12075 14554 13484 16962
podil z aktiv 52,46% | 39,10% | 33,41% | 33,03%¢| 35,78% | 4707%| 38,63% | 3853%
Kratkodoby fin. majetek 2197 7064 1595 2077 1827 591 1575 B008
podil z aktiv 11,31% | 38,82% 7,57% 8,48%: 5,56% 1,89% 4,51% | 18.19%




Vyvoj polozek obéznych aktiv v letech 2000 - 2009
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Analyza rozdilovych ukazatelt

» analyze a fizeni financni situace podniku

» Jednim z nejdulezitéjSich rozdilovych ukazatelu, se
kterymi obvykle financni analyza pracuje, je vypocet
pracovniho kapitalu.

» Pracovni kapital - tvoren aktivnimi polozkami tzv.
hotovostniho cyklu.

Pracovni kapital = obéZna aktiva.

Cisty pracovnf kapitdl = obéZnd aktiva — krdtkodobé zdvazky.




Vvvoj cistého pracovniho kapitalu v letech 2000 - 2009

Obdobi 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Pracovni kapital 16106 13304 17108 23423 21233 24093 32704
“ratkodobé zavazky 13253 13037 12930 20837 16145 12891 30033
Kratkodobé Oveéry 0 1] 0 0 0 S00 0
Financni vypomaci 334 334 334 334 204 204 0
NWC - Eisty i
- - Cisty pracovn) 7519 57 3844 7152 4BED 3498 2671

kapital
Abs. mezirodni zmena 1545 -2586 391l -1692 2728 -1382 -B27
Abs. zména proti r. 2000 1546 -1040 2871 1179 3907 2525 1698
Rel. mezirocni zméana 258,89% -2,66% | -5737,31 55,98% 226 77% 71,68% 76,36%
Rel. zména proti r. 2000 258,80% -6, 89% 395,07% 221,17% 501,54% 359.51% 27451%
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Analyza pomérovych ukazatelu

» slouzi k posouzeni veskerych slozek vykonnosti podniku

» zjisténi stavu zakladnich financnich charakteristik
podniku, na zakladeé kterych dochazi k odhaleni silnych a
slabych stranek v jeho hospodareni

» Pomeérové ukazatele Ize usporadat do:

> Paralelni soustavy — vytvareni blokl ukazatell, které méri
jednotlivé oblasti financni situace

> Pyramidové soustavy — synteticky rozklad paralelnich ukazatel(

» Analyza pomérovych ukazatell v sobé obvykle zahrnuje
ukazatele:
o rentability, likvidity, aktivity, kapitdlového trhu, zadluZzenosti.




Ukazatele rentability

» Schopnost podniku vytvaret noveé zdroje a soucastne
tak pomoci investovaného kapitalu dosahovat zisku

V4

» Zalozeny na pomerovani vyse dosazeného zisku s vysi

zdroju, které byly k jejich dosazeni vyuzity

Cesky pojem Anglicky pojem Zkratka
Rentabilita investovaného Return on Capital
\ ROCE
kapitalu Emploved
Rentabilita aktiv Return on Assets ROA
Rentabilita vlastniho kapitalu Return on Equity ROE
Rentabilita trzeb Return on Sales ROS




Rentabilita - vypocet

» Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

giskturoky

ROCE =

viastni kapitdl+dlouhodobécizizdroje’

sisk

» Rentabilita aktiv (ROA) ROA=

calkovd akriva

» Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) ROE = ﬂm:f::mw
» Rentabilita trieb (ROS) ros= ==

erzbn'




Hodnoty rentabilit v letech 2000 - 2009

Obdobi 2000 | 2001 | 2002| 2003| 2004 | 2005| 2006| 2007
EBT 481 651 658 505 682 | 1027 563 475
Aktiva 19427 | 18195 | 21059 | 24496 | 32837 | 31215 | 34904 | 44027
Viastni kapitdl 3977 | 4429 | 6987 | 7391 | 80s0 | 9038 | 9577 | 9897
Triby 47886 | 33769 | 41543 | 47780 | 65858 | 66219 | 55581 | B8396
ROA 294% | 424% | 338% | 3,30% | 2.88% | 450% | 3.01% | 2,12%
ROE 12,00% | 14,70% | 942% | 6,83% | 847% | 11,36% | 588% | 4,80%
ROS 1,00% | 193% | 158% | 106% | 104% | 1,55% | 1,01% | 0,54%
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
Dicuhodobé zdvazky 0 0 605 587 656 425 468 808
Ez}"uklf:;{i::" ery 0 0 o| 3160 | 2632 | 5312 | 4084 | 2856
Uroky nakladové a1 121 53 303 265 377 486 457

1438% | 17.43% | 937% | 7,25% | 835% | 950% | 742% | 6,87%




Vyvoj ukazateli rentability v letech 2000 - 2009
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Ukazatele likvidity

» Likvidita predstavuje schopnost podniku preménit sva
aktiva na penézni prostredky ke kryti vsech splatnych
zdvazkd, a to v pozadované dobé a na pozadovaném
miste

» Likvidnost predstavuje miru obtiznosti premény
majetku na penézni prostredky. Jednotlivé druhy
majetku se lisi v mire likvidnosti, v jejich schopnosti
rychlosti premény.

» Rozlisujeme tri pomeérové ukazatele likvidity, a to
likviditu béznou, pohotovou a hotovostni.




Likvidita - vypocet

%304 [ikvid Béind likvidita = — o0
» Bezna likvidita krdtkodobézdvazky’

* Optimalni hodnota: 1,5-2,5

o Vi brariod $en — pbéma aktiva—zasoby
» Pohotova likvidita Pohotova likvidita = = o ey *

* Optimalni hodnota: 1-1,5

penéini prostrediy
kratkodobe zavazky'

» Hotovostni likvidita Hotovostni likvidita =

* Optimalni hodnota: min. 0,2




Vyvoj ukazatela likvidity v letech 2000 - 2009

Obdobi 2000 | 2001| 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Obéing aktiva 16190 | 16106 | 13304 | 17108 | 23423 | 21233 | 24003 | 32704
Zdsoby 1859 1928 | 4673 | G940 9517 3259 5345 5045
Critkodoby finanéni majetek 2197 | 7064 | 1595 | 2077 1827 591 1575 BO0E
Cratkodobé zivazky 14833 | 13253 | 13037 | 12930| 20937 16149 | 19891 | 30033
Cratkodobé tvéry 334 334 334 | 3494 | 2966 5516 | 4788 1856
Béina likvidita 1,06394 | 1,1854 | 0,99499 | 1,04165 | 0,97992 | 0,98006 | 0,97626 | 0,99438
Pohotov likvidita 0,96291 | 1,0598 | 0,66204 | 0,78639 | 0,56418 | 1,11301 | 0,89225 | 0,92095
Hotovostni likvidita 0,14438 | 0,51991 | 0,11929 | 0,12646 | 0,07643 | 0,02728 | 0,06382 | 0,24349




- Vyvoj ukazatelu likvidity v letech 2000 - 2009
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Ukazatele aktivity

» (obratovosti, vazanosti kapitalu), podavaji informaci o
tom, jak efektivné podnik hospodari s prostredky, které
ma k dispozici pro svoje financni hospodareni.

» Ma-li podnik vice aktiv, nez je ucelné, dochazi ke vzniku
zbyteénych nakladu, coz v kone¢ném dusledku
negativneé ovlivnuje takeé vysi zisku

» Ukazatele aktivity je mozno vyjadrit ve dvou formach:

> Ukazatele poctu obratek aktiv - kolikrat za stanovenou dobu
dojde k obratu urcitého druhu aktiva.

o Ukazatele doby obratu aktiv - doba, po kterou je majetek v
urcité forme vazan.



Ukazatele aktivity - vypocet

triby

» Obrat aktiv OPratakiy = < iovd aksiod

» Vazanost celkovych aktiv Vézanost celkovych iy = =20

» Obrat dlouhodobého majetku ovrat aiounodonsno majetion = 22—
» Obrat zasob Obrat zdsob = =,

» Obrat pohledavek Obrat pohleddvek = -,

» Doba obratu zasob Doba obratu zésob = —2,

» Doba splatnosti pohledavek Doba splatnosti pohleddvel = B2RdEky

triby /365 "

4 DOba SplatnOStI kr‘ Za’vaZkG Doba splatnosti kratkodobych zavazki = kr&mﬂdﬂﬁzw“h‘_

triby/365




Vyvoj ukazatelu aktivity v letech 2000 - 2009

Obdobi 2000 | 2001| 2002| 2003 2004| 2005| 2008| 2007
Triby 47886 | 33769 | 41543 | 47780 | 65858 | 66219| 55581 | 88396
Aktiva 19427 | 18195| 21059 | 24496| 32837 31215| 34004 | 44027
Diouhodoby majetek 3036 | 1312| seo7| s7s8| eBoo| 7583|7743 | 7249
Zasoby 1859 | 1928| 4673| 6940| 9517 3259| 6345| 5045
Kritkodobé pohledavky 12134 |  7114| 7036| 8091| 12079 14694| 13484| 16962
Kratkodobé zévazky 14883 | 13253 | 13037 12930| 20937 16149 19891| 30033
Diouhodobé pohledaviy 0 0 0 0 o| 2689| 2683| 2689
Obrat aktiv 2,46 1,86 1,97 1,95 2,01 2,12 1,59 2,01
Vizanost aktiv 0,41 0,54 0,51 0,51 0,50 0,47 0,63 0,50
22;:;?”“““““&““ 1577 | 25,74 7.03 8,30 9,69 873 717 | 12,19
Obrat z&sob 2576 | 17,52 8,89 6,88 692 | 20,32 876| 17,52
Doba obratu zdsob 1417 | 20,84| 4106| s302| s52,75| 1796| 4167| 2083
Obrat pohledavek 3,95 4,75 5,90 5,91 5,45 3,81 3,44 4,50
Obrat kritkodobych zévazkii 3,22 2,55 3,19 3,70 3,15 4,10 2,79 2,94
Doba obratu pohleddvek 9249 | 768%| 61,82| 61,81 6694 9582| 10621| 81,14

Doba obratu kr. zavazki) 11344 | 143,25 11454 ©877| 11604 | 8o01| 13062 12401




Vyvoj obratu aktiv v letech 2000 - 2009
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Doba obratu nekterych ukazateli aktivity v letech 2000 - 2009
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Ukazatele zadluzenosti

» Zadluzenost — podnik pri svém financovani aktiv
pouziva jak vlastni zdroje, tak i zdroje cizi.

» Hlavnim divodem, pro¢ by mél podnik k financovani
svych Cinnosti vyuzivat cizi zdroje, je predevsim jejich
relativné nizsi cena ve srovnani se zdroji vlastnimi.

» Pro hodnoceni zadluzenosti v podniku se vyuziva cela
rada ukazatelu zadluzenosti.

» Pri analyze zadluzenosti dochazi ke komparaci
jednotlivych polozek z rozvahy, cimz dochazi ke zjisténi
rozsahu financovani podniku cizimi zdroji.




Zadluzenost - vypocet

celkove cizi sdro ja@

» Ukazatel véritelského rizika Ukazatel véfitelského rizika = ===,

dlouhodobé cizi zdroje

» Dlouhodoba zadluzenost Dlouhodobé zadlutenost = —— o e
» Bezna zadluzenost Bénd zadlusenost = T e e

» U ro kOVé k rytll Urokové kryti = ——

uroky’

» Mira samofinancovani Mirasamofinancovini = “oe o2

celkovd aktiva

4 Flna nénll pé ka Finanéni paka = galkovs aitiva

viastni kapital’

» Mira zadluzenosti Mira zadlugenosti = —SZZEre

viastni kapital’




Vyvoj jednotlivich ukazateli zadluzenosti v letech 2000 - 2009

Obdaobi 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Cizi zdroje 15217 | 13587 | 13976 | 17011 | 24559| 22000 | 25147| 33697
Dlouhodobé cizi zdroje 0 0 605 3747 3288 5737 4552 3664
Kritkodobé cizi zdroje 15217 | 13587 | 13371| 13264 | 21271| 18353 | 20595| 30033
Aktiva 19427 | 18195 | 21059 | 24496 | 32837 31215 | 34004 | 44027
Viastni kapital 3977 4429 G987 7381 8050 9038 0577 9897
=BT 481 651 658 505 582 1027 553 475
=BIT 572 772 711 808 947 1404 1045 832
Nakladove droky 91 121 53 303 265 377 486 457
VEFitelsks riziko 0,78329 | 0,74674 | 0,66366 | 0,69444 | 0,74791 | 0,70767 | 0,72046 | 0,76537
VEFitelské riziko v % 78,33% | 74,67% | 55,37% | 69,44% | 7479% | 70,77% | 72,05% | 76,54%
Mira samofinancovani 0,20472 | 0,24342 | 0,33178 | 0,30172 | 0,24515 | 0,28954 | 0,27438 | 0,22479
Mira samofinancovani v | 20,47% | 24,34% | 33,18% | 30,17% | 2452% | 2895% | 27,44% | 2248%
Finanéni paka 488484 | 4,10815 | 3,01403 | 3,3143 | 4,07913 | 3,45375 | 3,64457 | 4,44852
Mira zadluf=nosti 3,82625 | 3,06774 | 2,00029 | 2,30158 | 3,05081 | 2,44412 | 2,62577 | 3,40477
Urokové kryti £,28571 | 6,38017 | 13,4151 | 2,56667 | 3,57358 | 3,72414 | 2,15844 | 2,03239
Dlouhodobd zadlufenost 0,00% | 0,00%| 2,87%| 15,30% | 10,01% | 1838% | 13,04%| 832%
B&3na zadluenost 78,33% | 74,67% | 53,49% | 54,15% | 54,78% | 52,39% | 59,00% | 68,21%




Vyvoj ukazatela zadluzenosti v letech 2000 - 2009
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Analyza soustav ukazatelu

>

Cilem financni analyzy je poskytnout kontinualni pohled na
financni situaci podniku

Nevyhodou pomérovych ukazatell je jejich omezena
vypovidaci schopnost, jelikoz hodnoti pouze urcity jey,
nicméné, ne provazanost Ci vzajemné vlivy:

Proto se vytvari soustavy ukazatelu, jejichz cilem je posoudit
financni situaci podniku komplexné a co nejlépe priblizit
existujici vztahy mezi jednotlivymi ukazateli.

Kazdy model ve financni analyze ma tri zakladni funkce:

- vysvétleni vlivu zmén jednoho ¢i vice ukazatell na hospodareni podniku,
 usnadnéni a zprehlednéni analyzy dosavadniho vyvoje podniku,
 poskytnuti podkladd pro budouci rozhodovani z hlediska podnikovych cild.



Rozdéleni soustav ukazatelu

» Podle ucelu pouziti:

» Bonitni modely - neboli diagnostické, které se snazi prostrednictvim

jednoho syntetického ukazatele stanovit bonitu podniku; jsou vyuzivany pfi
mezipodnikovém srovnani.

» Bankrotni modely - podavaji podniku informaci o jeho stavu a

odpovidaji na otazku, zda podniku nehrozi bankrot. Jedna se o jakési
systémy, jez jsou zaloZeny na posouzeni chovani vybranych ukazatel(, na
jejichz zakladé umoznuji v€éasné varovani pred pripadnym krachem podniku.




Pyramidové soustavy

» Du Pontuv rozklad ROE Rentabilita vlastasho kapitdlu

ROE = sty zisk / vlastni kapital

AX = f (Aa, Ab, ..)) | | |

metoda postupnd ¥X=a%*h Rentabilita aktiv Finanéni paka
ROA = fisty zisk [ aldiva Altiva f wlastni kapital
AX,=Aa* by
AXp = a3 * Ab |
Ziskova marze Obrat aktiv
logaritmickd metoda Xo= ap ™ by, Cisty zisk / triby Trdby / aktiva
| |
Xpi=a1* hl..- | | | |
Triby Cist zisk Triby ':j{ug“ﬁ
pak tedy .ﬂ.}: = .:{1 - Eﬂl va
as by
X; —Xo=Xo (2 %) —Xo, | |
. . Dlouhodoby Ohéina
B Naklady - Trby majetek aktiva
lo (—) =lo (—‘) +1lo (—)
g Ko 8 dp 8 bg | [
b. b D:'itdatg[ (roky E{t'ﬂtkadab{,z Zisoby
a. niklady ! in, majets !
AX * log (——] AX * log (ﬂ—) + AX * log (—j i |
ag bp
].El _} Odpisy Dané Pohledavky

AX, —mn%ﬁ AXy = AX = .Tg("LI




Du-Pontuv rozklad ROE v letech 2000 - 2009

Obdobi 2000 2001 2002 2003 2004 | 2005 2006 2007
Cisty zisk 481 651 658 505 652 1027 563 475
Aktiva celkem 19427 | 18195| 21059 | 24496| 32837| 31215| 34004 | 44027
Viastni kapital 3977 4429 6087 7391 8050 | 9038 0577 9897
Triby 47886 | 33769 | 41543 | 47780 65858| 65212| 55581 88306
ROE 0,12 0,15 0,09 0,07 0,08 0,11 0,06 0,05
\ynosnost aktiv 00248 | 0,0358| 00312 00206| 00208| 00320 00161| 00108
- ziskové marie 0,0100| 0,0193| 00158 | 00106| 00104| 0,0155| 00101] 0,0054
- obrat aktiv 24649 | 18550 1,9727| 1,9505| 2,0056| 2,1214| 1,5924| 32,0078
Finanéni paka 48348 | 4,082 3,0140| 3,3143| 4,0791| 3.4538| 3,6445| 44485




funkcionalni metoda

AX=X;1-Xo=a1 " bi-ac ™ by,
AX = ag * hl;'r lag+aa)s(by+ab)

ﬂnﬁh.ﬂ

AaAb
AX = X —+ 2y Lalb]
0 by aghg

ﬂ=ﬂa+ﬁ}{h

ﬂa = Kl}ﬂ_ll.l + ihﬂ]

AXy = Ku:[“' ‘*’J

poté dostavame: Aa Ab

A=

dp by

kombinovanych
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Bankrotni modely

» Byly vytvoreny s cilem informovat uzivatele o tom, zda
podnik je Ci neni ohrozen bankrotem

» zaloZeny na predpokladu posouzeni jistych priznakt, na
zakladé kterych lze predpokladat bankrot podniku Ci
jeho sSpatnou financni situaci

» Mezi nejcastéji posuzované priznaky patfi napriklad
vyse bézné likvidity nebo vyse Cistého pracovniho
kapitalu.




Altmanuv model — Z-skoére

Z-skdre pro spolecnosti s verejné obchodovatelnymi akciemi:
£=12+*A+14+8+33«C+06+«D+10=«FE;
vypocet Z-skore pro spolecnosti bez vefejného upisovani akcii:

Z=0717+A+0,847 *B +3,107+«C+ 0,42+« D + 0,998+ E

F

kde: A= Cisty pracovni kapital __ merozdéleny zisk c zisk pred zdanénim a troky
calkovdaktiva ' T celkovd aktiva’ - celkovd aktiva !
D= trini hodnota viasmiho kapitdlu E = triby
T Gfetni hodnota ciztho kapitdl cakovd akriva
Pokud Z > 2,9 | uspokojiva finanéni situace

1,2 <Z< 29 | "seda zona", nevyhranéna financni situace

Z < 1,2 | financni problémy, hrozba bankrotu




Vvpocet bankrotniho modelu Z-skore

Obdobi 2000| 2001| 2002 2003| 2004| 2005| 2008| 2007
NWC / Aktiva 005 o014 op00| o016| o007| 018| o010| 006
EAT / aktiva 002 oo03| o003| o02| o02| o003| o002 o001
EBIT / aktiva 003| oo04| o003| o003| o003| o004| 003 o002
Zakladni kapital / cizi zdroje oo0i| oo1| o01s| o012| o0e| o010| 008 006
Triby / aktiva 245| 18| 187| 185| 201| 212| 159| 201
Z-SCORE 261 211 236| 223 219| 244| 180| 215
Vyvoj Z-skore v letech 2000 - 2009 hodnota indexu Z-SCORE
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Indexy IN

Index IN 99 IN99 = —-0,017 «A+4573«C+0,481 =D + 0,015 = E,

Pokud IN=> 2,070 |podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

1,42 <IN < 2,070 | podnik spise tvori hodnotu

1,089 <IN < 1,420 | "Seda zona", nerozhodna situace

0,684 <IN < 1,089 | podnik spiSe netvori hodnotu

IN < 0,684 | podnik netvoii hodnotu, zaporny ekonomicky zisk

Index IN 01 INO1=013+«A+004xB+392«xC+021«D+0,09%E,

Pokud IN > 1,77 |uspokojiva financni situace
0,75 <IN £ 1,77 | "Seda zona", nevyhranéna financni situace

IN £ 0,75 | finan¢ni problémy, hrozba bankrotu

Index IN 05 INO5=0,13+A+004+«B+397«C+021+D+ 0,09« E,

Pokud IN > 1,6 | uspokojiva financni situace
09 <IN <1,6 | "Seda zona", nerozhodna situace

IN<0,9

vazné financni problemy




Vypocet indexa IN v letech 2000 - 2009

Obdobi 2000 2001 2002| 2003| 2004| 2005| 2008| 2007
Aktiva / cizi zdroje 1,277| 1,339 1,507| 1,44| 1,337| 1413| 1,388| 1,307
ZBIT [ Groky 5285 638| 1342 2,567| 3574 3,724| 2,158| 2,039
EBIT / aktiva 0,029 0042| 0034 0033 0029| 0045| 003| 0021
Wynosy / aktiva 2535 2034 21s| 208| 2088| 197| 1,715| 2,106
Obéind aktiva/kr.zav.+ivéry 1,088 | 1,215| 102| 1,323| 1119 1,315| 1,182| 1,089
IN 29 1,348 1,168 | 1,178 1,147| 1,13| 1,149| 0956| 1,104
IN 01 1,163 1,132 | 1,408| 0979| 0959 | 1,041| 0,851| 0,875
IN 05 1,164 | 1,134| 141| 0981| 097| 1,043| 0,853| 0,876
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Srovnani vysledki bankrotnich modela v letech 2000 - 2009

hodnota indexu
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Tafleruv model

» TaflerGv bankrotni model vychazi ze 4 pomérovych ukazatell. Stejné jako
v pripadé Z-skore, i Tafleriv model existuje ve vice modifikacich.

» Vahy jednotlivych pomérovych ukazatel( vSak zUstavaji stejné, méni se jen
Cinitele v poslednim zlomku

r=053+«+A+013+«5+0,18+«C+0,16 =D,

zisk pted zdenénim B obeinaaktiva kritkodobézdvaszky D= trzby

kriatkodo bé zavaziy cizi kapital ’ celkovaaktiva ' celkoviaktiva

Pokud T > 0,3 | mala pravdépodobnost bankrotu
T < 0,2 | vyssi pravdépodobnost bankrotu




Vypocet Taflerova modelu v letech 2000 - 2009

Obdobi 2000| 2001 2002| 2003| 2004 2005| 20068| 2007
EET/ kratkodobé zdvazky o003 o0s| oos| oo4| 003 005 003 002
Obé#nd aktiva / cizi zdroje 106 119| o8s| 101| o095| 095 098 097
Kratkodobé zavazky / aktiva 077 o073| o0s2| o053| 084 052| 057 068
Triby [ aktiva 245 186| 187| 18s| 201| 212| 159 201
Taflerliv model o069 o061| o058| 056| 058| 059 050 058

Vyvoj podnikove situace pomoci Taflerova modelu v letech 2000 - 2009
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