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Finanéni analyza

1 Postup zpracovani financni analyzy

o Pfizpracovani finanéni analyzy dllezité v jakém postaveni se
nachazi analytik vici analyzované spolecnosti a jaké informace
ma k dispozici.

e Z tohoto pohledu je mozné rozliSovat financ¢ni analyzu:

- externi,
- a interni.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku



Finanéni analyza

1 Postup zpracovani financni analyzy

I) Externi financni analyza:

> Provadiji zpravidla analytik, ktery je mimo analyzovanou
spolecnost.

> Analyza vychazi z informaci, které jsou vefejné dostupné.

> Jedna se predevsim o data uverejhovana ve financnich
vykazech spolecnosti.

> Tuto analyzu provadeéji externi uzivatelé, tj. véfitelé, investofi,
obchodni partnefi, banky, statni organy, ucastnici kapitaloveho
trhu a popfipadeé i verejnost.
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Finanéni analyza

1 Postup zpracovani financni analyzy

I1) Interni financni analyza:

> Provadiji analytik, ktery ma k dispozici veSkeré udaje
z informacniho systému podniku.

> Interni financéni analyzu provadeéji a pro své potreby vyuzivaji
vétsSinou manazefi a vlastnici podniku.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku



Finanéni analyza

1 Postup zpracovani financni analyzy

Postup zpracovani financni analyzy:

1. Stanoveni a jasna formulace cilu finanéni analyzy.

2. Stanoveni zdrojU dat.

3. Volba metod financni analyzy.

4. Ovéreni a pfedzpracovani zdrojovych dat pro potfeby vybranych
metod.

5. PouZziti zvolenych metod finan¢ni analyzy.

6. Posouzeni vypoctenych hodnot, a to jak ramcove, tak i podrobnéjsi.

7. Shrnuti zjiSténych udaju a zaveér.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
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Finanéni analyza

1 Postup zpracovani financni analyzy

e Systém financni analyzy neni nijak legislativhé upraven ani svazan
se specifickymi predpisy.

Také metody pouzivané pro vypocet jednotlivych ukazatell nejsou
sjednoceny jednotnymi standardy.

Tyto skuteCnosti pfinaseji napriklad nasledujici komplikace:
Nejednotné postupy.

Nejednotna terminologie.

Nejednoznacny vyklad a interpretace vysledku.

Tyto skuteCnosti znesnadnuji vyuziti a srovnatelnost vyslednych
hodnot.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

2 Zasady pro vypracovani financni analyzy

e Jestlize chceme, aby ukazatele vypoctené finan¢ni analyzou byly
srovnatelné v ¢ase, je nutné dodrzet nasledujici zasady, které se
tykaiji:

1) Vybéru podkladi (sebepresnéjsi metoda nemuze poskytnout
hodnotné vysledky ziskané z nespravnych podkladu).

2) Spravnosti vstupnich dat (aby si analytik potfebné podklady
z prvotnich dokladu i pfes velkou pracnost sestavil sam).

3) Zpracovani dat (pouzita data byla zjiSténa vzdy stejnou metodou).

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku



Finanéni analyza

2 Zasady pro vypracovani financni analyzy

4) Casového trendu (abychom zajistili vyvojovy trend hospodareni
firmy, musime data zpracovavat v Casové rade).

5) Porovnani zjisténych udaju (je nutné vzajemné porovnavat
celorocni data, coz zvysuje vypovidaci schopnost finanéni analyzy,
pouziva se hospodarsky vysledek za ucetni obdobi).

6) Porovnani zjisténych udaju za kratsi obdobi (pokud budou
porovnavana kratsi obdobi, je nutné vzdy vzajemné srovnavat
stejna ¢asova obdobi sou¢asného i minulého roku, poziva se
hospodarsky vysledek za ucetni obdobi prfed zdanénim).

EKONOMICKA FAKULTA TUuL 10
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Finanéni analyza

2.1 Spolehlivost a srovnatelnost dat

e Aby analyza splnila ucel, musime vzdy zajistit relativni
srovnatelnost dat.

e V pfipadé financni analyzy se jedna:
- 0 srovnatelnost ¢asovou,
- 0 srovnatelnost subjektd.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Financ¢

ni analyza

2.1 Spolehlivost a srovnatelnost dat

I) Casova srovnatelnost:

EKONOMICK

Centrum oceriov,

Vyuziva se pfi srovnavani a hodnoceni jednoho subjektu (podniku)
v jeho vyvoiji.

Je podminéna predevsim neménnosti postupu Uctovani, zpusobu
ocenovani a odpisovani, ale i neménnosti technologii, postupl
Fizeni podniku apod.

Srovnavani v Case vede k tzv. analyze ¢asovych rad.

Vyjadruje zménu hodnoty ukazatele bud absolutné nebo v
procentech (relativné).

A FAKULTA TUL
ani majetku
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Finanéni analyza

2.1 Spolehlivost a srovnatelnost dat

Il) Srovnatelnost subjektu:

e Vede k tzv. prlrezové analyze.

e Srovnatelnost podnikl Ize posuzovat z nasledujicich hledisek:

1) Oborove.

Je nutné respektovat nasledujici pozadavky:

> Srovnatelnost vstupl (zpracovavaji sejné nebo podobné vstupy).

> Srovnatelnost technologii.

» Srovnatelnost vystupu.

» Srovnatelnost okruhu zakaznikd (vyroba uréena pro urcéity segment
trhu).

EKONOMICKA FAKULTA TUuL 13
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Finanéni analyza

2.1 Spolehlivost a srovnatelnost dat

2) Geografické. Respektovat, aby existovala podobna vzdalenost od
surovinovych zdrojl, zdrojl pracovnich sil apod.

3) Spolecensko-politické. Vychazet z toho, zda se jedna o centralné
fizenou ekonomiku nebo o trzni systém.

4) Ekologické. Zda srovnavané podniky dodrzuji obdobnou uroven
ochrany zivotniho prostredi.

5) Legislativni. Vychazi z pfedpokladu, Ze srovnavané podniky maji
obdobné legislativni podminky, tzn. dafove, celni, obchodni, u¢etni
apod.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL 14
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy

e Podminky ekonomiky se vyznacuji specifickymi a kvalitativhé
odliSnymi rysy, které ovlivhuji ekonomické ukazatele nejen na
mikrourovni, ale i na makrourovni.

e Zizolovanych hodnot primarnich financnich ukazatell nelze ¢init
temér zadné praktické zavéry.

o Informacni potencial ukazatell Ize vyuzit teprve tehdy, srovname-li
je s jinymi hodnotami, coZ je mozné provést témito Sesti zplsoby:

EKONOMICKA FAKULTA TUL 15



Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy

) Porovnani vysledku finanéni analyzy v ¢ase
e Porovnava zjisténé hodnoty stejnych ukazatell vypoctenych
ve stejném podniku v minulosti.
e Vyhodou teto komparace je, Ze zachycuje vyvojovy trend urcCitého
ukazatele v podminkach ¢innosti daného podniku.
e Nevyhodou je, Ze srovhavame pouze ,sami sebe” a chybi nam
jakékoliv vSeobecné porovnani.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL 16
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy

2) Porovnani vysledku finanéni analyzy v prostoru

e Porovnavaji se hodnoty ukazatell bud's jinym podnikem, nebo
s odvétvovym primérem, popripadé s konkurentem.

e Je nutné si pfedem uvédomit, které faktory ovlivhuji srovhatelnost
podnikad.

e K tomuto porovnani se vyuzivaji tzv. spider grafy.

e Dalo by se fici, Ze neexistuji dva podniky, které maji naprosto
shodné podminky ¢innosti.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku

17



Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy

e Vyhodou vyplyvajici z porovnani vysledkl FA v prostoru
(mezipodnikové) je, Ze primérné hodnoty ukazatell napr. za
odvétvi poskytuji uréité voditko pri analyze. Primérné hodnoty nelze
chapat jako optimum.

o Nevyhody vyplyvajici z porovnani vysledkl FA v prostoru:

> Rozdily v u€etnich metodikach v jednotlivych firmach.

» Financovani investic formou leasingu (neni zahrnut v cizich
zdrojich).

> V praxi neexistuji dva naprosto shodné podniky.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 18



Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni

I 4

anal

zy

Aktivity
D1 - Podil stalvch aktiv
D2 - Obratka aktiv

D3 - Doba obratu
pohledavek

D4 - Doba obratu zasob

Rentability

A1 - Rentabilita VK
A2 - Rentabilita trzeb

A3 - Rentabilita provozni

¢innosti N )
A4 - Rentabilita aktiv

ZadluZenosti

C1 - Cizi zdroie/VK

C2 - Kryti stalych aktiv
C3 - Doba obratu zavazki
C4 - Vlastni financovani

Likvidity
B1 - Kryti zdrojl
B2 — Penézni likvidita
B3 — Pohotova likvidita
B4 - Bézna likvidita

EKONOMICKA FAKULTA TUL

Centrum ocerfiovani majetku

Obr: Navrh ukazatell ve spider
grafu
Zdroj: Synek, 2011
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni

analyzy
Ukazatel Priimér za|Podnik ABC|Porovnani Podnik XZY|Porovnani
odveétvi abs. hodnota |podniku ABC s|abs. hodnota |podniku  XZY
energetika odvét. prim. v s odvét. prim.
% vV %
A1 ROE % 3,43 3,32 97 0,55 16
A2 ROS % 3,59 6,14 171 0,35 10
A3 Rent. Provoz.|10,03 23,71 236 7,89 79
Cinnosti %
A4 ROA % 2,07 1,96 95 0,19 10
B1 CF/CZ 0,22 0,2 91 0,1 45
B2 Penézni 0,39 0,5 128 0,001 3
likvidita
B3 Pohotova 0,65 0,59 91 0,4 62
likvidita
B4 Bézna 1,06 1,25 118 0,47 44
likvidita

EKONOMICKA FAKULTA TUL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni

analyzy

Ukazatel Pramér za|Podnik  ABC|Porovnani Podnik  XZY|Porovnani
odveétvi abs. hodnota |podniku ABC|abs. hodnota [podniku XZY
energetika s odvét. prim. s odvét. pram.

vV % vV %

C1 CZ/VK 0,63 0,67 94 1,87 34

C2 VK/SA 0,78 0,67 86 0,47 60

C3 DO zavazkd (121 90 134 219 55

C4 VK/Aktiva |0,6 0,59 08 0,35 58

D1 SA/VK 0,77 0,88 114 0,73 95

D2 Obrat aktiv [0,58 0,64 110 0,55 95

D3 DO 40 32 125 121 33

pohledavek
D4 DO zasob (34 34 100 22 155

Vstupni Udaje pro spider analyzu, Zdroj: Synek, 2011

EKONOMICKA FAKULTA TUL

Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy

Obr: Porovnani podniku ABC s
primérem za odvétvi
Zdroj: Synek, 2011,

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy

Obr: Porovnani podniku XYZ s
primérem za odvétvi
Zdroj: Synek, 2011,

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy

3) Porovnani vysledku finanéni analyzy s planem

e Porovnavaji se skute¢né dosazené hodnoty jednotlivych ukazatel(
s hodnotami vypoctenymi na zakladé planovanych vstupnich udaju.

e Tento zplsob porovnavani napliuje ptvodni cil FA, tzn. zjisténi a
rozbor pripadnych disproporci mezi predpokladanym a skute¢nym
efektem fidicich rozhodnuti.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL 24
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Finanéni analyza

3 Srovnavaci baze vysledku financni
analyzy
4) Porovnani vysledku finanéni analyzy na zakladé expertnich

zkusenosti
e Subjektivni nazory analytika na to, jaké by mély byt ,,optimalni“

hodnoty ukazatell v daném podniku, jsou ¢asto dobrym voditkem.

e Analytici také pouzivaji pro srovnani v ¢ase grafického zobrazeni
vyvoje hodnot ukazatell do spole¢ného grafu.

o Z grafu jsou patrné odliSné trendy ve vyvoji hodnot riznych
ukazatell. Na jejich zakladé Ize zjistit urcité typické poruchy
financniho ,zdravi” firmy.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

e Financni analyza umoznuje zainteresovanym stranam udélat si
obrazek o hospodareni firmy.

e Z3adna oficidlni metodika finan&ni analyzy sice neexistuje, ale
vyvinuly se obecné pfijimané analytické postupy.

o Uzivatelé financni analyzy nejen Ze maiji zajem o hodnoceni jevl
v uplynulych obdobich, ale pfedevsim vyZaduji prognézu finan¢nich
perspektiv podniku.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 26



Finanéni analyza
4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

Uzivatelé FA:

1) Akcionari se zajimaiji o:

> Soucasnou vynosnost akcii.

> Perspektivy vynosnost akcii do budoucnosti.

2) Manazeri

> Primarné sleduji platebni schopnost podniku.

» Strukturu zdrojl financovani.

> Financni nezavislost.

> Informace z FA vyuzivaji pro operativni, kratkodobé i dlouhodobé
Fizeni.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

4 Uzivatele financni analyzy

3) Investori

e VyuzZivaji finanéni informace ze dvou hledisek:

> investicniho,

> a kontrolniho.

Z hlediska investicniho:

> Maji zdjem o informace charakterizujici vyvoj ukazatelu trzni
hodnoty a ukazatell ziskovosti.

> Sleduji tok penéznich prostifedkl k dlouhodobym zavazkim.

» Pokud investuji do dluznich cennych papirt, chtéji se uijistit,
Ze bude i v budoucnu zachovana solventnost podniku.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza
4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

»> Nemuseji mit pak obavy, Zze nebude dodrzeno placeni trokU a
splaceni hodnoty cenného papiru v dobé splatnosti.

Kontrolni hledisko :

» Uplatiuji akcionafi vic¢i manazerim podniku, jehoz akcie vlastni.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

4) Kratkodobi véritelé zajimaji se zejména:

> 0 platebni schopnost podniku,

o strukturu obéznych aktiv

o strukturu kratkodobych zavazk

a pribéh penéznich tokd.

vénuji pozornost tomu, zda je firma ziskova Ci nikoliv,

soustreduji se na otazku, zda ,budou zavazky splaceny i v pfipadé,
ze firma nebude vytvaret zisk?“

YV V V VY

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
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Finanéni analyza

4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

5) Banky

» Poskytuji podniklm finanéni zdroje ve formé celé rady uvérda.

> Sleduji zejména:

- dlouhodobou likviditu a solventnost podniku,

- hodnoti ziskovost podniku v delSim ¢asovém horizontu

- schopnost tvorby penéznich prostiedkl a celkovou stabilitu cash
flow.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza
4 Uzivatelé financ¢ni analyzy
6) Zaméstnanci podniku
> Maiji zajem na prosperité a financni stabilité svého podniku.

> Ridici pracovnici jsou motivovani hospodarskymi vysledky.
> Zajimaiji se o jistoty zaméstnani, o prosperity mzdové a socialni.

7) Zakaznici (odbératelé)

> Maiji zajem na financ¢ni situaci dodavatele zejména pfi dlouhodobém
obchodnim vztahu.

> V pfipadé bankrotu dodavatele budou mit potize se zajisténim své
vyroby.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 32



Finanéni analyza

4 Uzivatelé financ¢ni analyzy
8) Obchodni dodavatelé

> Zameéruji se na schopen odbératele hradit splatné zavazky.
> Jde jim o to, aby odbératel byl solventni a likviditni.

9) Konkurence
> Zajima se o financni informace srovnatelné s jejich vliastnimi

hospodarskymi vysledky (napf. ukazatele rentability, velikost
rocnich trzeb, solventnost apod.)

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza
4 Uzivatelé financ¢ni analyzy
10) Burzovni makléri
> Znat co nejvice informaci o finanéni situaci a vysledcich podniku,

aby mohli uspésné obchodovat s cennymi papiry a rozhodovat o
skladbé svych portfolii.

11) Verejnost

> Ma Siroké spektrum nejriznéjsich zajmu o finanéni situaci podniku
(napf. sleduje vyvoj zaméstnanosti, vliv podniku na Zivotni prostredi
apod.)

EKONOMICKA FAKULTA TUL 34



Finanéni analyza

4 Uzivatelé financ¢ni analyzy
12) Stat a jeho organy
» Zajimaji se o finanéné ucetni data z mnoha dlvodu:
- kvUli kontrole plnéni dafiovych povinnosti,
- kontrole podnikl se statni majetkovou Ucasti,

- ziskani prehledu o finanénim stavu podnikl se statnimi zakazkami
apod.

Vycet zajmovych skupin neni vyc¢erpavaijici. O finan¢ni analyzu
podniku maji zajem dalsi subjekty, jako napf. analytici, dafiovi poradci,
odboroveé svazy, novinari apod.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 35



Finanéni analyza
4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

o Ne vSem podnikim je stanovena povinnost poskytovat informace.

e V fadé pripadl maji podniky samy zajem na poskytnuti pfislusnych
informaci.

e Podniky, které odmitaji vydat informace o své finan¢ni situaci, sice
kratkodobé profituji z utajovani nebo zkreslovani finanénich udaju,
ale na druhé strané se vystavuiji riziku poSkozeni dobrého jména,
coz muze vést az ke ztraté konkurenceschopnosti.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 36



Finanéni analyza
4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

e Financni analyza predstavuje zhodnoceni minulosti a sou¢asnosti a
zaroven poskytuje moznost predikovat z téchto udajl vyvoj
budouciho finanéniho hospodafeni firmy.

e Cilem finan¢ni analyzy je urcit:

- financni zdravi firmy,
- poukazat na silné stranky, na kterych by mohl podnik stavét,
- identifikovat slabiny, které by v budoucnu mohly vést k problémam.

e Pokud jsou jednotlivé nastroje financni analyzy spravné pouzity,
mohou odpovédét na mnoho otazek, ktere se tykaiji financniho zdravi
firmy.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 37



Finanéni analyza
4 Uzivatelé financ¢ni analyzy
o Finanéni zdravi je pojem relativni, ktery vyjadfuje, jak velkym rizikdm
z provozni ¢innosti pravdépodobné finance podniku odolaji.
e Z nadbytku informaci nelze vétSinou vysledovat zasadni symptomy

problému.
1) Pevné zdravi

» Podnik je schopen odolat i zavaznym nezdarlm v provozni ¢innosti.

> Podnik je schopen nejen v danou chvili, ale i v budoucnu naplnovat
dlvod své existence.

> V podminkach trzni ekonomiky to znamena, Zze je podnik trvale
schopen zhodnocovat viozeny kapital.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Uzivatelé financni analyzy

2)Dobré zdravi
> Podnik je schopen prezit i pfechodné nesnaze v provozni ¢innosti.

3) Uspokojivé zdravi
» Pripadné poruchy v podnikani mohou zpUsobit prechodné finanéni
potize.

4) Chatrné zdravi
» Podnik se dostava do financni tisné.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

4 Uzivatelé financ¢ni analyzy

e Jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy mohou pomoci halézt
symptomy problému, popfipadé i vytipovat problémove oblasti.

e Z nadbytku informaci nelze vétsinou vysledovat zasadni symptomy
problému.

e Hodnoceni finanéni analyzy nemUze byt ukolem pouze finan¢niho
manazera, ale ukolem celého vrcholového vedeni firmy, jelikoz tym
pracovniki l1épe, snadnéji a komplexnéji odhali priciny, které se
skryvaji za vysledky financni analyzy.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 40



Finanéni analyza
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5 Slabé stranky financni analyzy

Finan¢ni analyza poskytuje dllezité a uzite¢né informace o tom, jaké
je hospodareni podniku.

Jako analyticka metoda ma vSak néktera omezeni, ktera vyzaduji
veétsi pozornost a opatrné usudky (vysveétleni) téch, ktefi s ni pracuiji.

K problematickym otazkam financéni analyzy patfi pfedevsim:
Srovnavani dosazenych hodnot s hodnotami doporucenymi.
Vliv sezénnich faktoru.

Rozdilné ucetni praktiky.

Vypovidaci schopnost U¢etnich vykazu.
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5 Slabé stranky financni analyzy

1) Srovnavani dosazenych hodnot s hodnotami doporu¢enymi

> Je nespravné tvrdit, Ze hodnoty nékterého ukazatele jsou dobré
nebo Spatné.

Pro celkové posouzeni firmy je vhodné pouzivat modely.

Ve finan¢nich ukazatelich neni zohlednéna inflace.

Vybrat vhodné pomérové ukazatele.

Vysledky byvaji nékdy Spatné interpretovany, nebo je problém
interpretovat je spravné.
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Finanéni analyza
5 Slabé stranky financni analyzy

2) Vliv sezonnich faktoru.

3) Rozdilné ucetni praktiky (napr.)

> Ud&tovani o spotiebé zasob

» RuUzné typy ucetnich odpisl apod.

4) Vypovidaci schopnost uc¢etnich vykazu.

> Orientace na historickeé ceny, nebere v uvahu zmény trznich cen.

> Nezohlednuje zmény kupni sily penézni jednotky.

> Inflace se dotyka vSech polozek aktiv i pasiv a ovliviiuje vysledek
hospodareni.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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