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Obsah predmetu

. Finan¢ni analyza jako ndastroj fizeni podniku

. Informacni zdroje financni analyzy podniku

. Majetkovad a financni struktura podniku

. Tvorba vysledku hospodareni a cash flow

. Analyza absolutnimi ukazateli

. Likvidita a rentabilita podniku

. Ostatni pomérové ukazatele podniku

. Hodnoceni a srovndni jednotlivych ukazateld
. Souhrnné indexy hodnoceni

10. Moderni metody finanéni analyzy

11. Pripadovad studie aplikace finanéni analyzy
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Podminky absolvovani predmétu

Podminkou ukoncéeni predmétu je Uspésné zviadnuti
zkousky, ktera je realizovana formovu rozpravy nad
semestralnim ukolem

Semestralni Ukol - finanéni analyza podniku,
zpracovani ve word se vsemi nalezitostmi, ktery je
student povinen odevzdat do konce vyukového
obdobi/do konce semenstru

Povinnd Ucast na seminari 60%




HISTORIE FINANCNI ANALYZY

Financni onolyzy se zpocatku vyznacovaly
predevsim fim, ze zndzornovaly absolutni
Zzmény v Ucetnich vysledcich. Pozdéji se
vSak ukdzalo, Ze rozvaha a vysledovko
jsou zdrojem kvdlitnich informaci  pro
zjisfovani uverove schopnosti podnikU. Slo
predevsim o zojem o likviditu a schopnost
orezit. Lze tedy fici, Ze Spojené sia’ry
americké jsou také kolébkou zpracovcml
odvetvovych prehledu, které  jsou
vytvareny na zaklade rozvah g vysledovek
jednotlivych spolecnosti. V Cechdach Ize
za pocatfek financnich analyz oznacit
pocatek minulého stoleti, kdy se poprve v
iterature  objevuje pojem ,analyza
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ZAKLADNI CILE PODNIKU

zajisténi platebni

schopnosti
podniku

vytvaret zisk

- A - ~\

zajisStovat prirUstek ~ zajisténi dostatku
] majetku financnich prostredku
na pokryti zavazku
vyplyvaijicich z
podnikatelské Cinnosti.
\_ J

Cilem novych manazeri je -~ —
,orezani“ firemnich ndkladvu a ' RS
ekonomicka stabilizace firmy v P
oéekdvanych chudsich obdobich -

h-_\. 1

zhodnocovat
vlozeny kapitdl




DEFINICE FINANCNi ANALYZY

d Financni analyza predstavuje
systematicky rozbor ziskanych dat,
které jsou obsazeny predevSiim v
Ucetnich vykazech, jejich polozek,
agregovanych dat a rozbor vztahu a
vyvojovych tendenci.

d Jednd se o zcela cilenou analyzu a
hledani odpovédi na konkrétni otazky.




CASOVY HORIZONT FA

EX-POST DATA EX-ANTE DATA
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d Financni vysledky se stavaiji
zAkladnim kritériem
ekonomickych rozhodnuti

Jsou velmi vyznamné pro

Fr ~r’5

strategické rizeni firmy, v oblasti
financniho managementu,




FUNKCE FINANCNI ANALYZY

Podstatou financni analyzy, jok jiz bylo freceno, je spinéni dvou
zOkladnich funkci: provérit finanéni zdravi podniku a vytvorit
zdklad pro finanéni pldn.

Funkce financ¢ni analyzy:

U prvni funkce hleddme odpovéd na otazku, jaka je financéni
situace podniku k uréitému datu - [de o historicky vyvoj a odhad
toho co Ize oCekdavat v nejblizsSi budoucnosti.

Druhd funkce se opird o poznatky financni analyzy, které jsou
zakladem pro planovani hlavnich financnich velicin.

RATING



UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

* Majitele podniku

« Managemet

« Akciondre

- Veéritele: Ovérové pracovniky (banky), atd.

- Ajiné
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lll Analyza absolutnich

Horizontalni analyza

vkazatelu

Vertikalné analyza

Analyza fondy

Analyza rozdilovych

a tokovych
vkazatelu

Analyza cash flow

irhu

Pyramidové rozklady

Analyza soustav
vkazatelu

Ukazatel rentability
Ukazatel likvidity
Pfima analyza
intenzivnich Ukazatel aktivity
vkazatell
Ukazatel zadluzeni
Ukazatel kapitdlového

Ucelové sestavené
modely




UCETNI VYKAZY JAKO
INFORMACNI ZDROJE
FINANCNI ANALYZY
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Rating https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/tiskove-zpravy/2018/vysoky-rating-ceske-
republiky-potvrdila-32470

Analyza odvétvi vyuzivame Clenéni NACE-CZ, t¢to analyzy jsou také investiéni narocnost,
citlivost na technologicke zmény, koncentrace kapitalu uvnitt odvétvi vcetné struktury
majetkovych vztahu a citlivost na vnéjsi vliv (na politicka opatreni apod.).

Analyza narodniho hospodarstvi https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-
statistiky/analyticke-materialy/financni-analyza-podnikove-sfery-za-rok-2017--237570/

Analyza podniku a spoleCnosti Analyza spoleCnosti se soustied’uje na stav spolecnosti a na
jeji predpokladany vyvoj, pfiCemz se provadi jak analyza kvalitativni (image spoleCnosti,
kvalita managementu a uroven fizeni, struktura vlastnictvi, likvidita akcii na kapitalovem trhu,
ckologie), tak analyza kvantitativni (vychazi z ucetnich vykazi dané spolecnosti). Tato troven
analyzy bude predmétem vaSeho dalsiho studia.
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CLENENI FINANCNI ANALYZY

- Externi analyza je analyza, kterd se opira o
zverejnované a jinak dostupné financni
informace.

- Interni analyza je analyza, kterou lze oznadit
jako rozbor hospodareni podniku, ktery vychdzi
nejen z finanénich informaci, ale také z
informaci z manazerského (vnitropodnikového)
Ucetnictvi a z dat statistickych, planovanych a
kontrolnich



ZAKLADNI UCETNI VYKAZY
* Rozvaha,
* Vykaz zisku a ztraty

Tyto dva vykazy jsou zavazné stanoveny zakonem a
Ministerstvem financi a jsou zavaznou soucasti ucetni”
zaverky v soustavé podvojného ucetnictvi.

Naleznete na webovem portalu obchodniho rejstiiku

* Vykaz o tvorbé a pouziti pené€znich
prostredku.

Neni standardizovan, coZ vSak neznamena, ze by mél nizsi . e
informac¢ni hodnotu neZ piedchozi dva vykazy. ~am \,_
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UCETNI ZAVERKA
Firmy maji povinnost vyplyvajici z obchodniho zdkoniku nechat oveérit
uceini zaverkvu auditorem a zverejnit takto overene informace v

obchodnim vésiniku do jednoho meésice ode dne kondni valné
hromady (tato povinnost vyplyva ze zakona o ucetnictvi).

Audit znamend revizi 0Cto, firemnich knih odbornymi znalci,
ermanentni overovani vykazanych akfiv a pasiv akciovych a jinych
ypu obchodnich spoleCnosti.

Cilem auditu je vyjadrit nazor na ucetni zavérku. SoucCdsti zpravy
auditora je v konecnem dusledku vyrok auditora o kvalité ucetni
zaverky a vyjadreni nazoru na to, zda ucetni zaveérka ci vyrocni zprava
verné zobrazuje majetek, zavazky, vlastni kapital a vysledky
hospodareni.

Informace z ucetni zavérky zde vsSak figuruji pouze ve zkrdcenem
rozsahu. Krome foho existuje povinnost u techto firem zhotovovat
vyrocni zpravu, coz je take vhodny zdroj externich informaci.



VYROCNI ZPRAVA

Vyrocéni zprava informuje maijitele, obchodni parinery, po’rencmlnl
investory, financéni Ustavy a zdakazniky o majetkové, finanéni a
duchodové situaci.

Muze slouzit k propagaci spolecnosti. Musi obsahovat zverejhované
Udaje ucetni zaveérky, vyrok auditora fykajici se ucCetni zaverky,
Udaje o dulezitych skutecnostech vztahujicich se k UCetni zGvérce o
také vyklad o uplynulém a predpoklddanem vyvoji podnikani firmy
a jeji financni situaci.

| vyro€ni zprava podléhd povinnosti ovéreni auditorem.

Spolecnosti obchoduji s akciemi na regulovaném trhu, musi pouzivat
standardy IFRS

Standardy IRFS



TYPY UCETNICH ZAVEREK

O https://or.justice.cz/ias/vi/vypis-sl-firma?subjekild=710248
1 KONSOLIDOVANA dcefina

U&etni zavérky skupiny podnikd, kterd sluéuje stav aktiv a pasiv a dosazené vysledky
hospodareni materskeho podniku s jeho podilovou Ucasti v ostatnich podnicich,
které kontroluje nebo v nichz ma podstatny vliv (holding) nebo je ovliddajici osoba
ve smyslu obchodniho zdkoniku, tj. ma podstatny nebbo rozhoduijici vliv.

« Cilem je podat obraz o celkové (komplexni) finanéni situaci podniku
2 INDIVIDUALNI (NEKONSOLIDOVANA) bez dcefinych spoleé&nosti

« UcCetnizavérku sestavuji podniky, které nemaiji dceriné spolecnosti, jez maiji byt
konsolidovany. Separdtni uCetni zavérku vyhotovuje podnik na zadost néjaké
instituce (jiz mUze byt napr. reguldtor UCetnictvi dané zemé&) nebo z viastni vlle.

- SEPARATNI UCETNIi ZAVERKU



ROZVAHA

« Rozvaha je stavovym uUceftnim vykazem, ktery predstavuje zdkladni
prehled o majetku podniku a zdrojich jeho financovani ve statické
podobé (v okamziku Ucetni zavérky).

Rozvaha zachycuje obraz o:

1. Majetkové situaci

2. Financni situaci

3. Zdrojich, z nichz byl majetek porizen

AKTIVA PASIVA

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Obézny majetek (kratkodoby) Cizi zdroje
Ostatni aktiva Ostatni pasiva




MAJETKOVA STRUKTURA - AKTIVA

Zéakladnim hlediskem ¢lenéni aktiv je pfedevSim doba jejich
upotiebitelnosti, tedy podle likvidity a to od polozek
nejlikvidnéjsich po polozky nejméné likvidni v USA,

|

kdeZto v CR je to obracené za¢iname u polozek nejméné
likvidnich (fixni, stala aktiva) az k polozkam nejlikvidné€jSim
(obézna aktiva).



BEZNE UCETNi OBDOBI MINULE GCETNi

AKTIVA .
Korekce OBDOBI

DLOUHODOBY MAJETEK
Dlouhodoby majetek hmotny

Dlouhodoby majetek nehmotny

Dlouhodoby majetek financni
OBEZINY MAJETEK (KRATKODOBY)
ZAsoby

Kratkodobé pohleddvky

Kratkodoby financni majetek
OSTATNI AKTIVA

Casové rozliseni

Ndaklady pristich olbdobi
Prijmy pristich olbdobi
AKTIVA CELKEM




DLOUHODOBY MAJETEK

Doba premény na hotove prostiedky delSi nez jeden
rok, rovnéz to znamena, ze se

nespotrebovavaji  najednou, ale postupneé,
nejcastéji ve formé odpisu a

svou hodnotu prenasi umérné tomuto opotrebeni
do nakladu firmy.

Ne vSechny polozky dlouhodobého majetku vsak
odepisujeme, nebot’ ne vSechny maji svou penézni
hodnotu.



DELENI DLOUHODOBEHO MAJETKU

DLOUHODOBY
MAJETEK

NEHMOTNY

Zrizovaci vydaje, vysledky
vyzkumu, software, ocenitelnd
prava, goodwill

HMOTNY

Majetek dlouhodobé
povahy, ktery je
pofizovdn z hlediska
zqjisténi bézné
Cinnosti podniku.

J

FINANCNI

Dlouhodobé cenné papiry a
podily a poskytnuté dlouhodobé
pUjCky a Uvéry ovlddanym
osobdm a Ucetnim jednotkdm
pod podstatnym vliivem nebo
mezi pravnickymi osobami




DLOUHODOBY NEHMOTNY

* nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, software, ocenitelnd prava a goodwill
* nad I rok

DLOUHOUDOBY HMOTNY

" neodepisovany, odepisovany

= nad I rok nad 40 K¢

DLOUHODOBY FINANCNI MAJETEK

* neodepisujeme



OBEZNE A OSTATNI AKTIVA

Obézinymi aktlivy rozumime penéini prostredky a vécné polozky majetku
(suroviny, materidl, rozpracovand vyroba, hotové vyrobky a polotovary), u nichz
Ize predpokldadat, ze se preméni na penézni prostredky béhem jednoho roku.

Struktura obéinych aktiv je obvykle tvorena

« zAsobami,

« dlouhodobymi a kratkodobymi pohleddvkami a
« kratkodobym finan&nim majetkem.

Analyza obéznych aktiv musi posoudit velikost, strukturu této majetkové slozky
vzhledem k poffrebdm a zabezpeceni plynulého vyrobniho procesu. Zacind
obvykle zhodnocenim objemu, strukfury a vyvoje obéznych aktiv.

Ostatni aktiva zachycuji zejména zustatek U0t casového rozliseni nakladu

I~ ~ I~

pristich obdobi - predem placené ndjemné, a prijmu pristich obdobi — prdce
provedené a dosud nevyuctované, aktivni kurzoveé rozdily apod.



FAKTORY OVLIVNUJICI VYSI MAJETKU PODNIKU

Na vysi celkového majetku podniku maiji vliv ffi zakladni faktory, které jsou
shrnuty v ndsledujicim schématu

FAKTORY VLIVU NA MAJETEK

Rozsah podnikovych Stupen vyuziti

Cena vykoni celkového majetku




FINANCNIi STRUKTURA - PASIVA

Financéni  struktura  podniku  predstavuje  strukturu {
podnikového kapitdlu, ze kterého je financovdn majetek

podniku.

Strana pasiv neni prioritné clenéna podle hlediska
casu, jako tomu bylo u aktiv, ale z hlediska vlastnictvi
zdroju financovani (zdroje vlastni, cizi).




PASIVA BEZNE UCETNI MINULE UCETNI

OBDOBI OBDOBI

VLASTNi KAPITAL
Zakladni kapitdl

Kapitdlové fondy

Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodareni minulych let
Vysledek hospodareni bézného ucetnino obdobi (+/-)
CIZi ZDROJE

Dlouhodobé zavazky

Rezervy

Kratkodobé zavazky

Bankovni Uvéry a vypomaoci
OSTATNI PASIVA
PASIVA CELKEM




VLASTNiI KAPITAL

ZAKLADNI KAPITAL, ktery predstavuje pené&ini vyjadieni souhrnu pené&znich a
nepenéznich vkladU spolecnik0 do dané spolecnosti, vytvdr se dle
obchodniho zadkoniku a jeho vyse se zapisuje do obchodniho rejstriku,

KAPITALOVE FONDY, které predstavuji emisni d&Zio (rozdil mezi trini a
nomindini hodnotou akcii), dary, dotace, ale také ocenovaci rozdily z
precenéni majetku a ocenovaci rozdily z kapitdlovych Ucasti,

FONDY ZE ZISKU, k nimz patfi zakonny rezervni fond (ke kryti zirdt a k
prekondni nepfiznivého prubéhu hospodareni firmy), nedélitelny fond a
ostatni fondy,

VYSLEDEK HOSPODARENI z minulych let, coz je nerozdéleny zisk z minulych
obdobi, pfipadné neuvhrazend ztrata z minulych let a vysledek hospodareni

w W V 4

bézného obdobi, tedy vykdazany zisk nebo zirata uzaviraného Ucetniho
obdobi.



ClIZI ZDROJE

« predstavuje dluh spolecnosti, kiteré musi byt v ruzné dlouhém casovém
horizontu uhrazen.

« Firma zapujcuje je ziejmé, ze za néj plati Uroky a ostatni vydaje spojené se
ziskdvdanim tohoto kapitdlu. Je dobré si uvédomit, ze zpravidla byva levnéjsi
kratkodoby kapitdl nez dlouhodoby a zdaroven také, zZe cizi kapital je

~w ow/

levnéjsi nez kapital vlastni

« Cizi kapitdl je tvoren z rezerv, které je mozno rozdélit na zdkonné a ostatni,
dlouhodobych zdavazku, které obsahuji z&vazky, které maji v okamziku, ke
kterému je Ucetni zavérka sestavena, dobu splatnosti delsi nez jeden rok, o
odlozeného danového zdvazku; kratkodobych zdavazkiu a bankovnich
Uvéru a vypomoci.



OPTIMALNI KAPITALOVA STRUKTURA

Za optimdini kapitdlovou strukturu se povazuje takové rozlozeni kapitdlu,
kiteré je spojeno s minimalizaci veskerych nakladu na jeho poftizeni a které je
zdroven v souladu s predpokladanym vyvojem trzeb a zisku a majetkovou
strukiurou podniku.



VLIVY NA KAPITALOVOU STRUKTURU

VLIVY NA
KAPITALOVOU
STRUKTURU

Finanéni

Manazersky
Y flexibilita

konzervatismus

Firemni
danova pozice

Podnikatelské
riziko

J J




PROBLEMY PRI ANALYZE ROZVAHY

Rozvaha popisuje stav na zdakladé historickych cen a z toho plynou prdavé Uskali z hlediska
vypovidaci schopnosti dat. Jde predeviim o to, ze rozvaha zobrazuje stav hodnot v ni
obsazenych k danému okamziku, nemUze ddat informace o dynamice spolec¢nosti. Dalsim
problémem je skutecnost, Ze se v rozvaze nepracuje s ¢asovou hodnotou penéz, nepostihuje
tudiz presné soucasnou hodnotu aktiv a pasiv. Jednim z problému je také fakt, ze k uréeni
realistické hodnoty nékterych polozek musi byt pouzito odhadu, napriklad:

1. skutecna kvalita stalych aktiv — stav mezi U¢etni hodnotou a jejich aktudini hodnotou;

2. zdsoby - zde jsou duleZité zmény Urovné zdsob mezi jednotlivymi obdobimi a pficiny jejich
zmeny; Jde hlavne o relace mezi cenami, kferymi_jsou zdasoby oceneny a cenami
Glgliuolnmn ddle je zajimava struktura zasob a jejich primerenost ve vztahu k dosazenym
vykonum;

3. cenné papiry — doporucit analyzu jednoftlivych slozek portfolia; opatrnost ve vztahu k madlo
likvidnim cennym papirum;

4. nadhodnocené pohledavky - tj. ovéreni bonity pohleddvek;

5. podhodnocené zdvazky



VYKAZ ZISKU A ZTRATY

U Je pisemnym pichledem o vynosech, nakladech a hospodarském vysledku za urcité
obdobi.

U U tohoto finan¢niho vykazu budeme pfi finan¢ni analyze podniku sledovat strukturu
vykazu, jeho dynamiku, resp. dynamiku jednotlivych polozek.

U Sestavuje se pravidelné v rocnich ¢i kratSich intervalech

U Je na rozhodnuti ucetni jednotky, zda bude sestavovat vykaz zisku a ztraty v druhovém
Clenéni nebo v Gcelovém Clenéni (je na uvazeni podniku, které Clenéni si1 vybere).

UV rdmci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle hleddme odpovéd na otazku, jak
jednotlive polozky vysledovky ovliviiuji nebo spis ovliviovaly hospodarsky vysledek.



PREHLED O PENEZNICH TOCICH

Zakladni éasti vykazu cash flow
« provozni Cinnost
« investicni ¢innost

« financni cinnost



VYPOVIDACI SCHOPNOST A VZAJEMNA PROVAZANOST
UCETNICH VYKAZU

Uskali G€etnich vykaz

1. Orientace na historické Gcetnictvi

2. Srovnatelnost Udaju s ostatnimi podniky
3. Vlivinflace
4

. Vliv nepenéinich faktoru



VYSLEDKY HOSPODARENI

 Provozni vysledek hospodareni
 Financni vysledek hospodareni
 Vysledek hospodareni z bézné cinnosti
« Mimoradny vysledek hospodareni

 Vysledek hospodareni za bézné ucetni obdobi



DELENi FINANCNICH UKAZATELU

ELEMENTARNI

METODY

EXTENZIVNI

J

STAVOVE

TOKOVE

ROZDILOVE

J

NEFINANCNI

J

INTENZIVNI

J

STEJNORODE

NESTEJNORODE

J




DELENi FINANCNICH UKAZATELU

Standardnim ¢lenénim ukazatell je ¢lenéni na: ukazatele absolutni, rozdilové a poméroveé,
resp. i ukazatele specidlni. K jednotlivym skupindm ukazatelU je mozné fict ndsleduijici:
ROIDILY - které se vypod&itavaii zpravidla jako rozdil ur&ité polozky aktiv s uréitou polozkou
pasiv - tj. napr. fondy financnich prostredkd, nebo Cisty pracovni kapitdl;

POMERY - tvoii nejpocetn&jsi skupinu ukazateld a jsou definovdny jako podil dvou
ukazateld. Jeho hodnota pak vyjadfuje velikost ukazatele v Citateli na jednotku ukazatele
ve jmenovateli. Pomoci pomérd se provddeéji riznd casovda srovndni, prufezové a
srovnavaci analyzy apod. Nékdy také slouzi jako zdklad pro regresni a korelacni metody.
Seskupenim takovychto ukazateld vznikaji fetézce (tzv. soustavy paralelné fazenych
ukazatell), které mohou mit viastni ekonomickou interpretaci. U takovychto uskupeni
nejsou jednotlivé skupiny spojeny formalnimi matematickymi vazibami. Ddle jsou vytvareny
pyramidové soustavy ukazatell, které se vyznacuji formalizaci vztahl mezi jednotlivymi
podilovymi ukazateli realizovanou zdkladnimi matematickymi operacemi.

SPECIALNi UKAZATELE A UKAZATELE PRUINOSTI (ELASTICITY) - zde se jednd o poméry
relativnich prirUstky, pricemz v Citateli je relativni prirdstek zavislé veliciny. Elasticita vyjadiuje,
o kolik procent se zameéni zavisla velicina, zméni-li se velicina nezavisld o 1%.



ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Horizontdlni analyza

Analyza absolutnich ukazatelU v sobé nese dvé Urovné.

Horizontalni analyza - Analyza trendu
d zabyvd se ¢asovymi zménami absolutnich ukazatelu.

dnutnost tvorby dostatecné dlouhych casovych rad, nebof precizné

vedené casové rady mohou znamenat méné nepresnosti z
hlediska interpretace vysledkU propoctu.

A Analytik by mél rovnéz pri hodnoceni firmy brdat v uvahu prostredi,
ve kterém funguje firma.



ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Vertikdlni analyza

QZabyvad vnitini strukturou absolutnich vkazatelu, nékdy nazyvand
jako analyza komponent,

Q Usnadnuje srovnatelnost Gcetnich vykazu s predchozim obdobim o
ve své podstaté také usnadnuje komparaci analyzovaného podniku
s jinymi firmami v tomtéz oboru podnikani.

dPosuzujeme pii ném jak strukturu aktiv, tak strukturu pasiv.

dStruktura aktiv md za JUkol informovat o tom, do c¢eho firma
investovala svéreny kapital a do jaoké miry pri investiCnim procesu
byla zohlednovdana vynosnost (zde plati, ze dlouhodobéjsi polozky
predstavuji vynosnéjsi aktivum, nez polozky kratkodobé).

d Rozdilnost struktury v odvétvich



ANALYZA ROZDILOVYCH A TOKOVYCH UKAZATELU
ANALYZA FONDU FINANCNICH PROSTREDKU

uz zminovany cisty pracovni kapitdl slouZici k urceni optimalni vyse
kazdé polozky obéinych aktiv a stanoveni jejich celkové primérené
vyse, ale také vhodny zpusob financovdni obéznych aktiv.

ANALYZA CASH FLOW,

zdmérem je vyjadrit a pomérit vnitini financni silu podniku, 1j. schopnost
vytvaret z vlastni hospodarské Cinnosti prebytky pouzitelné k financovani
existencné dulezitych poffeb - Uhrada zdvazku, vyplata dividend éi
financovani investic.



PRIMA ANALYZA INTENZIVNICH UKAZATELU

pomérovd analyza, patfi k nejpouzivanégjsim metoddm finan&ni analyzy

Do této kategorie pomérové analyzy patti hodnoceni:

Rentabilita: je mérfitkem schopnosti podniku vytvdret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitdalu. Formou vyjadreni alokace, kterd je hlavnim kritériem alokace kapitdlu.
Dlouhodobé existuje velmi siind vazba mezi rentabilitou a likviditou.

Aktivita: méri efektivnost podnikatelské ¢innosti a vyuziti zdroju podle rychlosti obratu vybranych
polozek rozvahy; jejich rozbor ma slouzit k hledani odpovedi na otdzku, jak hospodarime s akfivy
a jaké ma toto hospodareni viiv na vynosnost a likviditu.

Zadluzenost: posuzuje finanéni struktura firmy z dlouhodobého hlediska. Slouzi jako indikator vyse
rizika, které firma podstupuje pri uréité strukture vlastnich a cizich zdroju. Zdroven slouzi jako mira
schopnosti firmy zndsobit své zisky vyuzitim viastnino kapitdlu.

Likvidita: odhaluje schopnost podniku splacet kratkodobé zdavazky, nebof trvald platebni
schopnost je jednou ze zakladnich podminek Uspésné existence podniku.

Ukazatel kapitdlového trhu: Zatimco predchozi vychdzely z Udaj0 zdkladnich Ucetnich vykazu,
tato skupina povazuje za zdkladni informaci trzni cenu akcie, jako parametr kapitalového trhu.
Nékteré z t€chto ukazatell jsou béznou soucdsti kurzovniho listku, napr. P/E



ANALYZA SOUSTAVY UKAZATELU

« financni analyzy je z formadlniho hlediska sestaveni jednoduchého modelu, jez

N ad 7 o/

zobrazuje vzdjemné vazby mezi dilcimi ukazateli vyssiho radu. Model pak vytvar
souhrn ukazatelU, které Ize postupné rozklddat na dalsi diléi ukazatele az k detailim.

Model, resp. funkéni model, ma fti zdkladni funkce:

= vysvétlit viiv zmény jednoho nebo vice ukazatell na celé hospodareni firmy

= ylehcit a zprehlednit analyzu dosavadniho vyvoje podniku

= poskytnout podklady pro vybér rozhodnuti z hlediska firemnich i externich cil¥

- Soustavy jsou sestavovany proto, Ze kazdy z vkazatelU hodnoti stav podniku nebo

jeho vyvoj jedinym cislem, ale ekonomicky proces m& mnoho vlastnosti a proto
jakykoliv zadsah do procesu vyvold nejen pozadovany uUcCinek, ale i radu jinych
duUsledku. Patfi zde pyramidové soustavy a Ucelové vybrané ukazatele. Pyramida
ndzorné vystinuje postupné rozsifovani poctu dilCich ukazatelu v podrobnéjsich
rozkladech. Pro rozklad se vyuzivaji dva hlavni postupy: aditivni (vychozi ukazatel se
rozklddd do souctu nebo rozdilu dvou a vice dalsich ukazatelU) nebo multiplikativni
(vychozi ukazatel se predstavuje joko soucin nebo podil dvou ¢&i vice ukazateld —

retézove dosazovani, logaritmickd metoda, funkciondlni metoda.



ANALYZA SOUSTAVY UKAZATELU

« Typickym predstavitelem pyramidového rozkladu je DuPont rozklad.
Metody Ucelové vybranych ukazateld maji spolecnosti priradit jeden
vysledny hodnotici koeficient.

Do této kategorie patfi:

 Bonitni modely - jsou zalozeny na teoretickych poznatcich a umozniuji
posuzovat firmy s vétsim souborem podnikatelskych subjektU, resp. s
oborovymi vysledky, jsou zAvisleé na mnozstvi dat o vysledcich v daném
oboru, vyhodou té€chto modelU je moznost stanoveni pozice v oboru;

- Bankrotni modely - maji informovat o moznosti hroziciho bankrotu v
blizké budoucnosti a vychdzi z predpokladu, ze ve firmé dochdzi jiz
neékolik let pred upadkem k urcitym anomdaliim, ktereé signalizuji budouci
probleémy.



VYSSI METODY FINANCNI ANALYZY
MATEMATICKO-STATISTICKE METODY

Bodové odhady, nalezeni objektu s minimdinimi (z&ddouci pokles), i maximdalnimi (zddouci rdst)
hodnotami — tento objekt ohodnocen 100 body - ostatni v poméru k tomuto objektu. Vyhodou
této metody je jednoduchost.

Statistické testy odlehlych dat se vyuzivaji k ovéreni, zda , krajni* nebo mezni hodnoty ukazatelU
jesté patri do zkoumaného souboru.

Empirické distribucni funkce slouzi k orientacnimu odhadu pravdépodobnosti vyskytu
jednotlivych hodnot ukazatelu.

Korelac¢ni koeficienty slouzi k posouzeni vzdjemné zdvislosti ukazatell, posouzeni hloubky paméti
v ¢asové radé ukazatelU, k pripraveé regresnich a autoregresnich modelt ukazatelU.

Regresni modelovdni - je ur¢eno ke zhodnoceni vzdjemnych zdvislosti mezi dvéma i vice
ukazateli, k roz¢lenéni ukazateld podle jejich vlivu na vysledek a k posouzeni moznych dusledkt
roznych z&sahu a rozhodnuti na zménu v modelu.

Avutoregresni modelovani se vyuzivd k posouzeni dynamiky ekonomického systému a k
prognoézovani.

Analyza rozptylu slouZi k vybéru ukazatelu, které maji rozhoduijici vliiv na pozadovany vysledek.
Faktorovd analyza je vhodnd ke zjiednoduseni zAvislostni struktury ukazatelU.

Diskriminac¢ni analyza slouzi ke stanoveni vyznamnych pfiznakU finanéni tisné a nebezpedi
financniho zhrouceni podniku.



VYSSI METODY FINANCNI ANALYZY
NESTATISTICKE METODY

Teorii fuzzy mnozin, kde je fzv. ,Cernobild-ano/ne” prislusnost k urcite
mMnoziné nahrazena nabidkou bohatsino vybéru stupné prislusnosti od zcela
urCitého ne k Uplnému ano postupné.

Rozhodnuti zUstavd na uzivateli teorie. S financni analyzou to souvisi tak, ze
urcujeme mnozinu dobrych podnikUu — urcujeme kritéria, ktery podnik do
takovéto mnoziny patfi a ktery je nutho odmitnout.

Metody zaloZzené na alternativni teorii mnozin je myslenka ryze ceskd (dilo
prof. Vopénky), jde o rozpracovani specifické verze matematicke statistiky.
Metody formdini matematické logiky — i zde existuje ¢eskd metoda pod
zkratkou GUHA (metoda automatického generovani logickych hypotéz) —
tato metoda hledd mozné souvislosti | vzdjemné zavislosti, hodnoti a
pripravuje nabidku pro dalsi zuzené a hlubsi zkoumani



ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU
Priklad

V radmci praktické aplikace jednotlivych metod financni analyzy
bude provedena financni analyza fikfivni potravindrske
spolecnosti PAPAM v letech -4 — -1, kterd se zabyva vyrobou
pofravin a koreni a kterd v tomto obdobi prochdzela
modernizaci (Cast financnich prostredk0 musela investovat do
modernizace). Jednad se o spolecnost s ruCenim omezenym,
proto nebude mozno provést nékteré analyzy, zejména pak
ukazatelt kapitdlového trhu. Je to firma, kterd jiz delsi dobu na
trhu funguje a doposud nevykazovala zaddné vyznamnéjsi
problémy. Zaroven je mozné konstatovat, ze se jednd o firmu
stredni velikosti, kterd je souCasti nadndarodni korporace, s
vyznamnym obchodem i smérem do zahranici, s vlastni dcerinou

spolecCnosti.

K dispozici méme vsechny vykazy (rozvahu, vykaz zisku a ztraty @
vykaz o penéznich tocich) zarok -4 az -13.




LIKVIDITA :
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DEFINICE

U likvidity urcité slozky majetku jde o vyjadreni vlastnosti dané sloZky majetku rychle
a bez velkée ztraty hodnoty se preménit na penézni hotovost.

Tato vlastnost byva v néktere literatuie oznacovana jako likvidnost.

Likvidita podniku je o vyjadieni schopnosti podniku uhradit vCas své platebni
zavazky. Zduraznuje se tak schopnost oznaCovana jako okamzita solventnost.

Jde o relativné uzké vymezeni likvidity k uritému dni, okamziku. Pf1 SirSim vymezeni
se posuzovani likvidity neomezuje na stav k urcitému okamziku, ale orientuje se na
Vyvo] v Case.



Nedostatek likvidity

Literatura zduraznuje, Ze nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik neni schopen vyuzit
ziskovych prilezitosti, které se pt1 podnikani objevi,

nebo neni schopen hradit své bézné zavazky, coz mize vyustit v platebni neschopnost a vest
k bankrotu.

Existuje tedy prima zavislost mezi pojmy solventnost a likvidita, nicmén¢ neni mozné¢ je ve
sve¢ podstaté zaménovat. Vzajemna zavislost t€chto pojmu je pak nejjednodussim zptisobem
vysvétlitelnad na vété, ze PODMINKOU SOLVENTNOSTI JE LIKVIDITA.

SOLVENTNOST??

Likvidita je tedy dulezita z hlediska finanéni rovnovahy firmy,



LIKVIDITA

Obecné Ize fici, ze ukazatele likvidity maji obecny tvar podilu
toho, ¢im mozno platit k tomu, co je nutno platit. Z hledisko
urovné platebni schopnosti podniku

Ize rozlisit tfi zdkladni pomérové ukazatele likvidity.
OKAMIITA

POHOTOVA

BEZNA



OKAMZITA LIKVIDITA A‘
Hlediska interpretace tohoto ukazatele je vhodné, aby se vypocitané '
hodnoty pohybovaly v intervalu 0,2 az 1.

L1 = KRATKODOBY FINANCNI MAJETEK / KRATKODOBE DLUHY
KRATKODOBY FINANCNi MAJETEK

F:ENiZE,
UCTY U BANK, [
KRATKODOBE CENNE PAPIRY

KRATKODOBE DLUHY

KRéTKODovﬁ ZéVAZKY
KRATKODOBE BU B
KRATKODOBE FINANCNI VYPOMOCI

U VELKYCH FIREM SE VE VETSINE PRIPADU NEPOCITA,
PRELEVANI FINANCI ZKRESLUJE TENTO UKAZATEL

(cash pooling)




POHOTOVA A LIKVIDITA :
Hlediska interpretace tohoto ukazatele je vhodné, hodnoty do 1,5 f

L1 = (KRATKODOBY FINANCNi MAJETEK + KRATKODOBE POHLEDAVKY)
/ KRATKODOBE DLUHY

KRATKODOBY FINANCNi MAJETEK

F:ENiZE,
UCTY U BANK, [
KRATKODOBE CENNE PAPIRY

+ KRATKODOBE POHLEDAVKY —

KRATKODOBE DLUHY
- KRATKODOVE ZAVAIKY
KRATKODOBE BU
KRATKODOBE FINANCNi VYPOMOCI




Vyhodnoceni pohotove likvidity

/. doporucenych hodnot pro ftento ukazatel vyplyvd, ze pokud by byl
pomeér 1: 1, podnik by byl schopen se vyrovnat se svymi zavazky, aniz by
musel prodat své zdsoby, coz by mohlo znamenat naruseni kontinuity
vyroby.

Vyssi hodnota ukazatele bude priznivéjsi pro véritele, nebude viak
prizniva z hlediska akcionaiu a vedeni podniku.

/nacny objem obéznych aktiv vdzany ve formé& pohotovych prostredku
prindsi jen maly nebo zadny Urok.

Nadmérnd vyse obéinych aktiv vede k neproduktivnimu vyuzivdani do
podniku vloZzenych prostredkU a tak nepriznivé ovlivivje celkovou
vynosnost vlozenych prostredku. 7 tohoto pohledu je za homni hranici
povazovana hodnota 1,5.



BEZNA LIKVIDITA A‘
Hlediska interpretace tohoto ukazatele je vhodné, aby se vypocitané '
hodnoty pohybovaly v intervalu 1,5 — 2 (NEKBDY-2:5).

L1 = OBEZNA AKTIVA/ KRATKODOBE DLUHY
OBEZNA AKTIVA

KRATKODOBE DLUHY
- KRATKODOVE ZAVAIKY
KRATKODOBE BU
KRATKODOBE FINANCNi VYPOMOCI

NEBERE V UVAHU SKLADBU OBEZIVA Z HLEDISKA LIKVIDITY




CISTY PRACOVNI KAPITAL
NET WORKING CAPITAL

. Cisty pracovni kapitdl viak mizeme také chdpat jako &ast
prostredku, které by podniku dovolily v omezeném rozsahu
pokracovat v jeho Cinnosti, pokud by byl nucen splatit

prevaznou Cast nebo vsechny své kratkodobé zavazky — jde
tedy o

- rozdil mezi obéznymi aktivy a krdatkodobymi dluhy. finanéni
polstar pro pripad nouze.

- NWC = OBEZNA AKTIVA — KRATKODOBE DLUHY

VELIKOST JE ZAVISLA NA FINANCNI
OBORU PODNIKANI




PRACOVNI KAPITAL

e Pracovni kapitdl je ¢€ast obéznych aktiv, kterd je financovdna
dlouhodobymi finanénimi zdroji a podnik s ni muoze volné
disponovat pfi realizaci svych zadméru

~ v/

« Pracovni kapitdl je rovnéz méritkem likvidity a md 0zkou navaznost
na vukazatel bézné likvidity, ktery neprfimo vyjadiuvje velikost
pracovniho kapitdlu.



