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Finanéni analyza

1 Analyza pomérovych ukazatelu

e Pomérova analyza zkouma strukturu podnikovych aktiv, kvalitu
a intenzita jejich vyuzivani, solventnost a likviditu podniku, vySi
zadluzeni apod.

e Postupem cCasu se vyvinulo zna¢né mnozstvi pomérovych
finan¢nich ukazateld.

o Pro praktické pouzivani se vyc¢lenila urcita skupina ukazateld,
které jsou vSeobecné akceptovany.
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Finanéni analyza

1 Analyza pomérovych ukazatelu

Odborné publikace popisuji soustavu standardné pouzivanych
pomérovych ukazatell, které se bézné pouzivaiji:

napomahaji podniklim sledovat ekonomickou situaci konkurenta,
provadét odveétvova srovnavani.

FinanCni pomeérova analyza ma i své slabé stranky, které vyplyvaiji:
Z jeji nespravne aplikace, kdy je nékterému ukazateli pfisuzovan
nepfimérené velky vyznam.

Vysledky mohou byt zkresleny také sezénnimi faktory.

Zkresleni zplsobuje rovnéz inflace, coz ma dopad na podobu
rozvahy (ucetni hodnota se lisi od realnych hodnot).

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

1 Analyza pomérovych ukazatelu

Soustava zakladnich pomérovych ukazatell v CR standardné
zahrnuje sedm skupin téchto ukazatell:

ukazatele rentability (vynosnosti) a produktivity,

ukazatele likvidity,

ukazatele aktivity,

ukazatele zadluzenosti,

ukazatele kapitalového trhu (trzni hodnoty podniku),
ukazatele na bazi cash flow,

pyramidoveé rozklady.
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Finanéni analyza

1 Analyza pomérovych ukazatelu

e Financni pomérova analyza predstavuje systematicky rozbor dat
ziskanych predevsim z ucetnich vykazu.

e Tento rozbor zahrnuje hodnoceni podnikové minulosti,
soucCasnosti i predikci budoucich financnich podminek.

e Financ¢ni analyza napomaha zjisStovat pozitivni a negativni trendy
ve vyvoji firmy.

e Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni
situace podniku.
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

o Ukazatele rentability vyjadruji miru schopnosti podniku vytvaret
noveé zdroje, tedy uroven schopnosti dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu.

o Ukazatele rentability informuji o efektivité podnikani a dokazou
informovat o tom, zda je efektivnéjsi pracovat s vilastnimi
prostiedky nebo vyuzivat i cizi kapital.

e Pri vypoctu se pouzivaji ruzné modifikace zisku.

o VySi zisku Ize legalnimi zpUsoby upravit tak, aby se platebni
povinnost dané z prijmu optimalizovala, coz v kone¢ném dusledku
vede ke zkresleni vypovidaci schopnosti ukazatell rentability.
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

e Jedna se o tzv. mezivykazové ukazatele, kde hodnoty dosazené
do Citatele jsou Cerpany z vysledovky (za obdobi, jedna se o
tokové veli€iny), ale hodnoty dosazené do jmenovatele ziskame
z rozvahy (k uréitému datu, jedna se o stavove veli¢iny).

e Hodnoty prebirané z rozvahy by mély byt do vypoctu ukazatell
dosazovany jako priimérné hodnoty, vypocitany pomoci
aritmetického primeéru, napf. (hodnota na konci sledovaného
obdobi + hodnota na konci pfedchoziho obdobi) : 2.

e Tento zplsob vypoctu by se mél pouzivat u vSech
mezivykazovych ukazatelll i z ostatnich oblasti FA.
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

e Analyza rentability zahrnuje tyto zakladni ukazatele:
> Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

> Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

> Rentabilita trzeb (ROS)

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

1) Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

e Vyjadfuje vynosnost celkovych aktiv vyuzivanych v podnikani.

e Informuje o urovni zhodnoceni vlastniho i ciziho kapitalu, ktery byl
pouzit na pofrizeni aktiv.

e Pokud je tato rentabilita vy$si nez primeérna urokova mira, kterou
podnik plati za cizi zdroje, pak se vyplati zvySovani podilu cizich
zdrojU, jelikoz zaroven roste i rentabilita vlastniho kapitalu; tento
jev se ve financ¢ni analyze oznacuje jako financ¢ni paka.

e Znalost hodnoty rentability celkovych aktiv umoznuje stanovit
mezni Urokovou sazbu, za kterou podnik muze pfijmout Uvér.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability
Vypocet ukazatele ROA:

= 1 0)
A= S akay X100 %]

Cisty zisk + nakladové uroky X (1 — sazba dané z prijmu)
A= —— o X100 [%]
@ celkova aktiva (nebo celkova aktiva)

Vysledna hodnota udava procentualni zhodnoceni celkového
vlozeného kapitalu, neboli kolik haléft EBITu, nebo cistého zisku a
zdanénych nakladovych Uroku prinese 1 K¢ vlozeného kapitalu.
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

2) Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

e Hodnota tohoto ukazatele je dUlezita pro akcionare, jelikoz udava,
jak jsou zhodnocovany jejich prostfedky viozené do podniku.

e VysSe tohoto zhodnoceni by méla byt vysSi nez urokova mira
poskytovana u dlouhodobych vkladl (napf. vynos pétiletych
statnich dluhopisu).

o Ukazatel ROE ukazuje, jestli vlozeny kapital akcionarl prinasi
takovou vySi vynosu, za kterou jsou ochotni podstupovat riziko.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

Vypocet ukazatele ROE:

Cisty zisk (EAT)

ROE =
@ vlastni kapital (nebo vlastni kapital)

x 100  [%]

e Vysledna hodnota udava procentualni zhodnoceni viastniho
kapitalu, neboli kolik halérl c¢istého zisku prinese 1 K¢ VK.
e Mezi ROE a ROA musi platit nasledujici vztah:
Rentabilita vlastniho kapitalu > Rentabilita celkovych aktiv.
e Pokud by tento vztah neplatil, neni pro podnik vyhodné vyuzivat
uver.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

3) Rentabilita trzeb (ROS, resp. ziskova marze)

e 7 ukazatele Ize usoudit, jak hospodarné podnik vynaklada
prostfedky, jak kontroluje naklady a jaké ma firma postaveni na
trhu z hlediska Uspéchu svych vyrobkau.

e Dosahuje-li ziskova marze nizkych hodnot nebo nékolik let kles3,
mél by se podnik zaméfit na podrobnou analyzu nakladu.

o Ukazatel Ize pouzit také v ramci konkuren¢niho srovnani
z hlediska ziskovosti trzeb. V tomto pfipadé je nutné mit na zreteli
miru zdanéni a pfipadné rozdily ve vySi danovych sazeb nalezité
zohlednit.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

2 Ukazatele rentability

Vypocet ukazatele ROS:

EBIT
ROS = X 100 9
trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluZeb + trZzby z prodeje zboZi %]

ROS — Cisty zisk (EAT) < 100 1%
~ trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb + trzby z prodeje zboZi %]

o Ukazatel udava, kolik 1 K¢ trzeb vydélala haléft EBITu nebo
Cistého zisku, tj. kolik haléfll EBITu nebo cistého zisku pfipada na

jednu korunu trzeb.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 16



Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

e Vyjadrfuji schopnost podniku hradit své zavazky.

e Platebni schopnost je jednim ze zakladnich predpokladu Uspésné
existence podniku v trznich podminkach.

e Likvidita pfedstavuje schopnost podniku premeénit sva aktiva na
penézni prostiedky, které firma potrebuje k uhradé svych
momentalné splatnych zavazkau.

o Ukazatele likvidity vypovidaji o tom, jak trzni hodnota obéznych
aktiv prevysuje kratkodobé zavazky podniku.

e Zacinajici firmy podnikaji s daleko vétsim rizikem, a proto v mnoha
pripadech je jejich likvidita na hranici unosnosti.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 17



Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

o Vysledné hodnoty ukazatell likvidity mizou mit uréity nedostatek,
a to pokud se do kratkodobych zavazkl nezahrnuji zavazky

z kratkodobych pronajma.

Pro ukazatele likvidity jsou uvadény v odborné literature
doporucené hodnoty.

Analyza likvidity zahrnuje tyto zakladni ukazatele:

Okamzita likvidita(1. stupné — OL)

Pohotova likvidita (2. stupné — PL)

BéZna likvidita(3. stupné — BL)

vV V VYV @
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Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

1) Okamzita likvidita (OL)
e Udava aktualni platebni schopnost podniku.
o Okamzita likvidita je povazovana za nejpfisnéjsi ukazatel, nebot
udava schopnost zaplatiti své kratkodobé zavazky ,ihned”.
Doporucena hodnota je 20 % — 50 %.
VysSe doporuc¢enych hodnot je zavisla:
na velikosti podniku,
zda jde o zavedeny podnik,
nebo podnik zacinajici,
v na oboru podnikani.

N X X e
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Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

e Relativné vysoké hodnoty, nelze hodnotit jen pozitivng, ale je
nutné brat v uvahu skutecnost, Ze vysoky podil hotovosti snizuje
rentabilitu podniku.

Vypocet ukazatele OL:

_ kratkodoby financni majetek  pohotové penézni prostiedky

= X 1 0
kratkodobé zavazky kratkodobé zavazky 00 [%]

Udava, kolik % svych kratkodobych zavazkl je podnik schopen
uhradit svymi pohotovymi penéznimi prostredky.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 20



Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

2) Pohotova likvidita (PL)

e Pohotova likvidita udava aktualni platebni schopnost podniku, jejiz
doporucena uroven je 100 % — 150 %.

e V praxi se Ize setkat s jinymi pojmy pro oznaceni pohotové
likvidity a to: rychla likvidita, Acid test.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity
Vypocet ukazatele PL:

pohotové penézni prostredky + kratkodobé pohledavky
L = ’7 14 7
kratkodobé zavazky

X 100 [%]

Udava, kolik % svych kratkodobych zavazkUl je podnik schopen
uhradit svymi pohotovymi penéznimi prostifedky a na penize
premeénénymi kratkodobymi pohledavkami.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

3) Bézna likvidita (BL)

e BézZna likvidita je pomérné Siroky ukazatel platebni schopnosti
podniku, jelikoz zahrnuje vesSkera obézna aktiva.

e Doporucena hodnota tohoto ukazatele je 150 % — 200 %.

e Pfivypoctu je nutné upravit obézna aktiva o nedobytné
pohledavky a neprodejné zasoby.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 23



Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity
Vypocet ukazatele BL:

__ obézny majetek celkem

X1 9
kratkodobé zavazky 00 %]

Udava, kolik % svych kratkodobych zavazku je podnik schopen
uhradit, pokud by ob&zny majetek preménil na penézni prostredky.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

e Jsou pomérovany ruzné ¢asti obéznych aktiv s kratkodobymi
zavazky.

e Pfivypoctu bézné likvidity je vhodné provest upravu obézného
majetku o nelikvidni polozky.

e Maji dulezitou informacni hodnotu pro kratkodobé véfitele.

e Pfijejich vyhodnocovani obecné plati, Zze vyssi hodnoty ukazatele
znamenaiji vétsi nadéji, ze v budoucnu bude zachovana platebni
schopnost podniku.

e Vysoka hodnota mUze byt zapfic¢inéna vysokym stavem zasob,
které maji malou obratku.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 25



Finanéni analyza

3 Ukazatele likvidity

Nevyhody:

e Pfivysoke likvidité je totiz kratkodoby financni majetek vyuzivan
meéneé efektivné (rentabilné).

e Ukazatele se vypocitavaji jednorazoveé za delSi Casové obdobi
(Ctvrtleti, pololeti, rok), a proto nevyjadrfuji vyvoj platebni
schopnosti podniku v prubéhu hodnoceného obdobi.

e VySi ukazatele Ize zamérné ovlivnit ke dni sestaveni ucetni
zaverky, ze které se budou ukazatele vypocitavat (napf. tvorba Ci
cerpani rezerv).

EKONOMICKA FAKULTA TUL 26



Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

e Vyjadrfuji, jak se urcity druh majetku v podniku obraci za urcity
Casovy interval, tzn., Ze zachycuji relativni vazanost kapitalu
v jednotlivych formach aktiv, popf. vybranych polozek pasiv.

e Informuji o tom, jak efektivné podnik hospodari se svymi aktivy,
s jakou intenzitou vyuziva kapital, ktery ma k dispozici.

e Zachycuji provozni cyklus podniku, ktery zacina okamzikem
investovani penéz do materialu, zbozi a prace a konci az
navracenim hotovosti.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

Vyjadrfuji ve dvou formach:

a) jako ukazatele doby obratu (vyjadfuji poétem dni a udavaiji, za jak
dlouho se dané aktivum pfemeéni do jiné formy, napf. za kolik dni se
pohledavky pfeméni v penézni prostredky)

b)jako rychlosti obratu (neboli pocCet obratek, ktery vyjadfuje,
kolikrat se urcité aktivum obrati v trzbach za dané obdobi).

EKONOMICKA FAKULTA TUL 28



Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

Doba obratu celkovych aktiv
Rychlost obratu celkovych aktiv
Doba obratu zasob (DOZ)
Rychlost obratu zasob

Doba obratu pohledavek (DOP
Rychlost obratu pohledavek
Doba obratu zavazku

Rychlost obratu zavazku

vV VV VYV V V VYV VY ©
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

1)Doba obratu celkovych aktiv

e Vyjadruje celkovou produkéni efektivnost podniku.

e Sleduje se pfedevsim pro prostorové porovnani ve vztahu
ke konkurenci.

e Informuje o stupni vyuziti celkovych aktiv.

e Cim je hodnota ukazatele nizsi, tim vy3si je celkova produkéni
efektivhost podniku.

e Muze mit dals$i modifikace, kdy do Citatele mUzZzeme dosadit:

v stala aktiva,

v" nebo obézna aktiva.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 30



Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

Vypocet ukazatele:

celkova aktiva
trzby
365 (nebo 360)

Doba obratu celkovych aktiv = [pocet dni]

e Udava primérny pocet dnl, kdy jsou celkova aktiva vazana
v podnikani do doby jejich spotfeby. Pokud je ukazatel nizsi nez
primeérna hodnota v oboru, podnik hospodairi |épe.

e Vyjadrfuje, za jak dlouho realizované trzby pokryji hodnotu
celkovych aktiv.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 31



Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

2) Rychlost obratu celkovych aktiv (pocet obratek)

o Méfi efektivitu, s jakou je podnik schopen vyuzivat veskere
prostfedky (celkova aktiva) pro podnikani.

e Doporucena hodnotaje 1-1,5 krat.

e Hodnota rychlosti obratu aktiv by méla dosahovat minimalni
Urovné 1. Cim je tato hodnota vy3si, tim Iépe firma své zdroje
vyuziva.

e Je dllezité srovnavat hodnotu rychlosti obratu aktiv mezi firmami,
které pUsobi ve stejném odvétvi.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

o MiUze mit dal$i modifikace, kdy do jmenovatele mizeme dosadit:
v’ stala aktiva,

v dlouhodoby hmotny majetek,

v" nebo obézna aktiva.

Vypocet ukazatele:

Rychlost obratu celkovych aktiv (pocet obratek) = trzby [krat]

@ celkova aktiva (nebo celkova aktiva)

Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za jeden rok.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

3) Doba obratu zasob (DO2Z)

e Udava primérnou dobu, za kterou podnik proda své zasoby, tzn.,
jak dlouho lezi zasoby na skladé a vazou na sebe financ¢ni
prostredky.

Vypocet ukazatele:

@ stav zasob (nebo stav zasob) @ stav zasob (nebo stav zasob)

@ denni trzby ___ triby
365 (nebo 360)

e Udava pocet dni, za které se zasoba premeni pres jednotlivé
formy obézného majetku zpét na penize, za které je nakoupena
nova zasoba materialu.

DOZ = [pocet dni]

EKONOMICKA FAKULTA TUL 34



Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

o Ukazatel vyjadfuje intenzitu vyuziti zasob.
e Kratka doba obratu zasob jeSté nemusi zhnamenat jejich intenzivni
vyuzivani. Tato situace mlze také znamenat nizky stav zasob a

tim i ohrozeni plynulosti vyroby.

EKONOMICKA FAKULTA TUL
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

4) Rychlost obratu zasob (pocet obratek)
o Udav3, kolikrat se zasoby obrati v rizné majetkové polozky, nez
se zpatky zméni opét do zasob.

Vypocet ukazatele:
trzby

Rychlost obratu zasob = [ krat]

@ stav zasob (nebo stav zasob)

e Udava, kolikrat se ve sledovaném obdobi zasoba , otodi.”

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

5) Doba obratu pohledavek (DOP, oznacovan téz jako doba inkasa)

o \yjadfuje, jak dlouho se majetek podniku v priméru za rok
vyskytuje ve formé pohledavek.

e Hodnota doby obratu pohledavek by méla odpovidat prumérné
dobé splatnosti faktur (bézné uvadéna kolem 30 dnu).

Vypocet ukazatele:

DOP = @ stav vSech pohledavek (nebo stav vSech pohledavek) [

ocCet dni
@ denni trzby p ]

e Udava, kolik dni trva, nez odbératelé podniku zaplati.
o Ukazatel doby obratu pohledavek je v podniku vyuzivan ke
kontrole dodrzovani podnikové obchodné uvérové politiky.

EKONOMICKA FAKULTA TUL



Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

6) Rychlost obratu pohledavek (pocet obratek)
e Udava, kolikrat podniku odbératelé zaplati (uhradi jeho
pohledavky) za sledované ¢asové obdobi.

Vypocet ukazatele:
trzby

Rychlost obratu pohledavek = [krat]

@ stav vSech pohledavek (nebo stav vsech pohledavek)

o Ukazatele doby obratu pohledavek a rychlosti obratu pohledavek
vypovidaji o platebni moréalce odbératel.

EKONOMICKA FAKULTA TUuL
Centrum ocerfiovani majetku
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

7) Doba obratu zavazkd (DOZAV)

o Vyjadfuje, jak dany podnik uhrazuje své zavazky vici
dodavatellm, tj. kolik dni ¢erpa podnik dodavatelsky Uvér od
svych dodavateld.

Vypocet ukazatele:
DOZAV =
@ kratkodobé zavazky z obchodniho styku (nebo kratkodobé zavazky z obchodniho styku)

ocCet dni
@ denni trzby [ p ]

e Udava, kolik dni trva, nez podnik uhradi své kratkodobé zavazky
odavatellm.

EKONOMICKA FAKULTA TUL 39



Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

8) Rychlost obratu zavazkl (pocet obratek)
Vypocet ukazatele:

Rychlost obratu zavazkl

trzby
— krat
@ kratkodobé zavazky z obchodniho styku (nebo kratkodobé zavazky z obchod. styku) [ krat]

o Udava, kolikrat podnik dodavatellim zaplati (uhradi své zavazky)
za sledované ¢asove obdobi.

o Ukazatele doba obratu zavazku a rychlosti obratu zavazk
vypovidaji o platebni moralce daného podniku.
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Finanéni analyza

4 Ukazatele aktivity

e Rozdil mezi dobou splatnosti pohledavek a dobou Uhrady zavazkl
se oznacuje jako obchodni deficit.

o Doba obratu zavazki by méla mit vy$si hodnotu, nez je hodnota
doby splatnosti pohledavek, jinymi slovy, aby podnik vyuzival
tzv. dodavatelskych uvérd.

e V pfipadé, Ze doba splatnosti pohledavek je delsi nez doba
splatnosti zavazkl znamena to, Ze podnik potfebuje dalsi zdroje
financovani.
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Finanéni analyza

5 Ukazatele zadluzenosti

e Ukazatele jsou konstruovany jako pomér mezi cizimi a vlastnimi
zdroji.

e Zkoumaiji, do jaké miry je majetek podniku financovan z cizich
zdroju.

e Vyjadruji poméry rliznych slozek pasiv mezi sebou nebo ve vztahu
k pasivum celkem.

e Pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem se lisi mezi jednotlivymi
podniky, a to podle jednotlivych oboru a odvétvi.

e Obecné by méla platit zasada, ze podil vlastniho kapitalu u
podnikl vyrobniho charakteru bude vys$si nez podil ciziho kapitalu.
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5 Ukazatele zadluzenosti

e Ukazatele pro analyzu zadluzenosti Ize rozdélit do dvou skupin, a
to nasledovné:

> na skupinu, ktera se zabyva celkovou a dlouhodobou mirou
zadluzenosti,

> na skupinu, ktera se vénuje schopnosti firmy kryt své zavazky,
predevsim vUci penéznim Ustavlim (napf. ukazatel Urokového
Kryti).
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5 Ukazatele zadluzenosti

Analyza zadluzenosti zahrnuje tyto zakladni ukazatele:

Celkova zadluzenost (ukazatel véritelskeho rizika)

Dlouhodoba zadluzenost

Kratkodoba zadluzenost

Koeficient samofinancovani (kvota viastniho kapitalu)

Koeficient zadluzeni (pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu)
Ukazatel urokového kryti

Financni paka

V VV VYV V VYV VY ®
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Finanéni analyza

5 Ukazatele zadluzenosti

1) Celkova zadluzenost (ukazatel véritelského rizika)

e Nelze vSak stanovit presna kritéria pro jeho vysi, resp.
doporucenou hodnotu ukazatele, ta je totiz zavisla na oboru
podnikani, na dosahovani zisku a na dalSich faktorech.

Vypocet ukazatele:

cizi zdroje + dosud nezaplacené leasingové a ostatni splatky

Celkova zadluz t= x 100 [9
cHeova zatiuzenos celkova pasiva (aktiva) [%]

o Vysledek vyjadfuje procentni podil cizich zdrojl na celkovych
podnikovych zdrojich.
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Finanéni analyza

5 Ukazatele zadluzenosti

e Obecné plati, Ze ¢im vySSi je hodnota ukazatele celkova
zadluzenost, tim vysSi je zadluzenost celkoveho majetku podniku
a tim vyssi je riziko véritell, Ze jejich dluh nebude splacen.

2) Dlouhodoba zadluzenost

e Ukazatel ma v Citateli pouze dlouhodobé cizi zdroje.

e Udava, kolik % celkovych pasiv tvofi dlouhodobé cizi zdroje.
3) Kratkodoba zadluzenost (bézna zadluzenost)

e Ukazatel ma v Citateli pouze kratkodobé cizi zdroje.

e Udava, kolik % celkovych pasiv tvofi kratkodobé cizi zdroje.
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Finanéni analyza

5 Ukazatele zadluzenosti

4) Koeficient samofinancovani (kvota vliastniho kapitalu)
e Vyjadfuje nezavislost podniku na cizim kapitalu, jedna se o urcitou
miru ,sobéstacnosti” podniku.

vlastni kapital

Podil VK na celkovém kapitalu = X 100 [%]

celkova pasiva (aktiva)

e Udava, kolik % celkovych pasiv tvofi vlastni kapital.

e Doporucuje se, aby hodnota tohoto ukazatele neklesla pod uroven
30 %.

e PoZadovana hodnota by neméla byt v podniku stanovena jako

oV 7/ o
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5 Ukazatele zadluzenosti

5) Koeficient zadluZeni (pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu

nebo zadluzeni vlastniho kapitalu)

e Vyznamny ukazatel pro banky.

e Cizi zdroje by nemély prekrocit 1,5 nasobek hodnoty vlastniho
kapitalu.

Vypocet ukazatele:

cizi zdroje (zavazky)

Koeficient zadluZeni = [krat]

vlastni kapital
e Koeficient zadluzeni naznacuje, zda podnik preferuje vlastni Ci cizi
zdroje financovani.
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Finanéni analyza

5 Ukazatele zadluzenosti

e Pokud je hodnota ukazatele vyssi nez ,1”, podnik pro své
financovani uprednostriuje cizi zdroje (udava, kolikrat cizi zdroje
prevysuji VK);

e Pokud je hodnota ukazatele nizSinez ,1”, potom podnik pro své
financovani pouziva predevsim vlastni zdroje (udava, kolikrat
VK prevysuje cizi zdroje).
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5 Ukazatele zadluzenosti

6) Ukazatel urokového kryti

e Ukazatel urokového kryti je sledovan predevsim akcionari a
vériteli, tj. bankami.

e Ukazatel udava, kolikrat jsou uroky z poskytnutého uvéru kryty
vysledkem hospodareni podniku (tj. z provozniho zisku, Cili
vysledku hospodareni pred odectenim Urokl a dani).

Vypocet ukazatele:

zisk pred zdanénim (EBT)+nakladové uroky EBIT [krét]
nakladové uroky "~ nékladové uroky

Ukazatel informuje veritele podniku o tom, zda podnik je schopen
splacet své zavazky z urokd.

Ukazatel arokového kryti =
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5 Ukazatele zadluzenosti

e Za vyhovujici hodnotu se povazuje vysledek vétsi nez 3.

e Vynikajici hodnotu predstavuje vysledek nad 6.

e Pro strojirenska odvétvi je stanovena doporuc¢ena hodnota vétsi
nez 4,5.

7) Financni paka (FP)

e Vyjadfuje, kolikrat prevysuji celkova aktiva velikost vilastniho
kapitalu.

o Ukazatel udava, v jakém rozsahu podnik pouziva ke svému
financovani cizi zdroje.
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5 Ukazatele zadluzenosti

Vypocet ukazatele:

B celkova aktiva
B VK

o Cim je hodnota finan&ni paky vyssi, tim niz&i je podil vlastniho
kapitalu na celkovych zdrojich a vyssi mira zadluzeni.

e Je-li mira zhodnoceni prostifedku vliozenych podnikem vyssi, nez
je Urokova mira z uvérd, kterd je nakladem na cizi kapital, pak
finan¢ni paka zvysuje miru vynosnosti vliastniho kapitalu.
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Finanéni analyza

6 Ukazatele kapitaloveho trhu

o Ukazatele kapitalového trhu kombinuji u€etni a trzni hodnoty
(Udaje o obchodovani s podnikovymi cennymi papiry na
kapitalovych trzich). Podavaji informace o tom, jak na budouci
vyvoj budou reagovat investofi.

o Ukazatele tohoto typu jsou dllezité predevsim pro investory
(potencionalni investory),.

e Vynos investora muze plynout ve dvou formach:

v prvni formou vynosu je dividenda,

v druhou formu vynosu predstavuje zhodnoceni vloZzeného kapitalu,
tzn. rlstem trzni ceny akci.
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6 Ukazatele kapitaloveho trhu

Ukazatele kapitalového trhu zahrnuji tyto zakladni ukazatele:
> Cisty zisk na akcii (EPS)

> Pomeér trzni ceny akcie k zisku na akcii

> Vyplatni pomér

> Dividendovy vynos

Nékteré z téchto ukazatell jsou pravidelné zverejnovany
v burzovnich zpravach.
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6 Ukazatele kapitaloveho trhu
1) Cisty zisk na akcii (EPS)
Vypocet ukazatele:
B Cisty zisk (EAT) 5 .
EPS = pocet emitovanych kmenovych akcii [Ke/1akei]

e Udava, kolik penéznich jednotek zisku po zdanéni pfipada na
jednu akcii.

e Zisk na akcii je povazovan za kli€ovy udaj o financni situaci
podniku, a proto je vhodné ho porovnavat s ostatnimi podniky.

e Pfi porovnavani tohoto ukazatele v ase je i ovliviujicim faktorem
vySe tohoto ukazatele také danova politika statu.
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6 Ukazatele kapitaloveho trhu

e Pokud spole€¢nost vydala prioritni akcie, z nichz jsou prednostné
ve stanoveneé vysSi vyplaceny dividendy, je nutné Cisty zisk o sumu
takto vyplacenych dividend ponizit.

2) Pomeér trzni ceny akcie k zisku na akcii (P/E ratio)

e Tento ukazatel slouzi k ohodnoceni jednotlivych akciovych tituld.

o Cim je hodnota tohoto ukazatele vy3si, tim je dana akcie vzhledem
k zisku drazsi a naopak.

e Tento ukazatel je nedilnou soucasti burzovnich zprav.
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6 Ukazatele kapitaloveho trhu

Vypocet ukazatele:
trzni cena akcie (primérna trzni cena)

krat
Cisty zisk na akcii (EPS) [lerat]

P/E ratio =

o Ukazatel P/E ratio udava, kolikrat je trzni cena akcie vétsi nez zisk
na ni pfipadajici, tzn. kolik let je zapotfebi ke splaceni akcie
pomoci zisku na ni pfipadajiciho.

e Vysoka hodnota ukazatele znamena, ze investofi oCekavaiji
v budoucnu rust podniku nebo, Ze zisky jsou relativné jisté.
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6 Ukazatele kapitaloveho trhu

3) Vyplatni pomeér
e Hodnota tohoto ukazatele je zavisla na dividendove politice
podniku.

Vypocet ukazatele:

dividenda na akcii

Vyplatni er = x 100 [¢
yplathi pomer Cisty zisk na akcii (EPS) [%]

o Ukazatel vyjadrfuje, jak velky podil z vytvoreného Cistého zisku na
akcii je vyplacen akcionarum v podobé dividend.

e VysSe zisku se kazdy rok méni a proto i vySe dividend by se méla
teoreticky menit.

EKONOMICKA FAKULTA TUL

58



Finanéni analyza

6 Ukazatele kapitaloveho trhu

e VétSinou podniky v roce, kdy vykazi zhorSené hospodarské
vysledky, preferuji zachovani stavajici vyse dividend.

4) Dividendovy vynos

o Ukazatel vyjadfuje procentualni zhodnoceni kapitalu investovaného
do akcie podniku ve vztahu k vyplacenym dividendam.

o Dividendovy vynos musi byt vy$si nez vynos ziskany z rliznych
druhl terminovych a spoficich vkladU, jelikoz u téchto vkladl neni
pfedpokladana tak vysoka mira rizika.
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6 Ukazatele kapitaloveho trhu

Vypocet ukazatele:

dividenda na akcii

Dividendovy vynos = X 100 [%]

trzni cena akcie

o Jestlize vyslednd hodnota ukazatele roste v dUsledku klesajici trzni
ceny, znamena to pro akcionare horsi prodejnost akcie.

o Jestlize vysledna hodnota ukazatele roste v dusledku rostoucich
dividend, jsou akcie pro akcionare atraktivni.

o Klesajici trend ukazatele muze byt zptisoben poklesem vyplacené
vySe dividendy na 1 akcii nebo zvySenim trzni ceny akcie.
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7 Ukazatele na bazi cash flow

e V soucasnosti se prosazuje nazor, Ze pro podnikovou financ¢ni
analyzu a financni fizeni maji vétsi vyznam ukazatele sestavené na
bazi penéznich tokU (cash flow).

e Hlavnim argumentem pro tyto ukazatele je to, Ze vykaz penéznich
tokd vylucuje problematiku spojenou s akrualnim uc¢etnim principem.

e Cash flow nahrazuje v pomérovych ukazatelich zisk.

o Konstrukce pomérovych ukazatell s vyuzitim penéznich tokl je
podfizena ucelu a potfebam financni analyzy.

o NejCastéji se v praxi pouziva tok z provozni €innosti.
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Finanéni analyza

7 Ukazatele na bazi cash flow

Ukazatele na bazi cash flow zahrnuji tyto vybrané ukazatele:

Rentabilita aktiv z cash flow

Rentabilita vlastniho kapitalu z cash flow
Rentabilita trzeb z cash flow

Rentabilita urokoveho kryti z cash flow
BéZna likvidita z cash flow

Pomér trzni ceny akcie ke cash flow na akcii

YV V V VYV VYV VY
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7 Ukazatele na bazi cash flow

e Vypocet ukazatell je shodny, tak jak byl uveden v predchazejicim
vykladu.

e Misto EBITu, Cistého zisku, obézného majetku se do Citatele, popr.

jmenovatele jednotlivych ukazatell dosazuje:
v celkoveé CF,
v" nebo CF z provozni ¢innosti.
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8 Pyramidové soustavy ukazatelu

e Tyto soustavy jsou obvykle graficky uspofadany do pyramidy, na
jejimz vrcholu je tzv. vrcholovy (kliCovy) ukazatel, ktery se
postupné rozklada na dalSi pomeérové ukazatele.

e Cilem pyramidové soustavy je:

v na jedné strané popsat vzajemné zavislosti jednotlivych ukazatelG

v na strané druhé analyzovat slozité vnitfni vazby v ramci pyramidy.

e Mezinejznaméjsi pyramidovy model patfi model oznaCovany
v literature jako Du Pont.

EKONOMICKA FAKULTA TUL

64



Finanéni analyza

8 Pyramidové soustavy ukazatelu

Rentabilita vlastniho kapitalu

Cisty zisk

Klicovym ukazatelem, ktery se rozklada, je rentabilita vlastniho
kapitalu a vymezeni jednotlivych polozek vstupujicich do tohoto
ukazatele.

ROE = x 100
vlastni kapital
Rentabilita trzeb Obrat aktiv
Cisty zisk trzb
ROS = —2 2% 100 | | X L) A—
trzby aktiva celkem

Finan¢ni paka
aktiva celkem

~ vlastni kapital
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Finanéni analyza
8 Pyramidové soustavy ukazatelu

e Z uvedeného diagramu je patrné prehledné uspofadani a zachyceni
vzajemnych vztahd mezi ukazateli.

e Zisk je vyjadien jako rozdil vynosuU a celkovych vynaloZzenych
nakladd.

e Naklady jsou vyjadreny souctem jednotlivych nakladovych polozek,
které mUze analytik zkoumat ve vétsi nebo mensi mife podrobnosti.

e Trzby, které jsou pfedstavovany téz souctem jednotlivych polozek

trzeb, mize analytik zkoumat ve vétsi nebo mensi mife podrobnosti.
e PolozZku aktiv Ize rozlozit na jednotlivé dili poloZky, které Ize rovnéz

zkoumat podle pozadované urovné podrobnosti.
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