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1. Ucel finanéni analyzy

- finan¢ni analyza — hodnoceni vysladkospod#eni

- nastroj pro kratkodobée a zejména pak pro
dlouhodobé finatni fizeni a rozhodovani podni




2. Zdroje informaci pro finareni

analyzu

a) finan¢ni informace, které jsou obsazeny:

ve vnitropodnikovych &etnich vykazech (rozvaha, vykaz
zisku a ztraty, vykaz cash flow)

v predpowdich finartnich analytiki a vrcholového vedeni
podniku

v burzovnim zpravodajstvi

v hospodéskycl zpravaclinformanick meédi

b) ostatni informace, ziskane:

z firemni statistiky produkce, poptavky, aj.

z oficialnich ekonomickych statistik

ze zprav vedoucich pracovriikmanazeti, auditof
z komentéi odborného tisku, prognoz, aj.

z odhad analytiki raznych instituci.



3. Metody finarni analyzy

Elementarni metody:

»Analyza stavovych (absolutnich) ukazadel
(analyza trenél a procentni rozbor)

»Analyza rozdilovych a tokovych ukazafel

»Analyza pongrovych ukazatat (analyza ukazatél
likvidity,  rentability  aktivity, zadluzenost
majetkové a finatni  struktury, ukazatél
kapitdlového trhu a analyza ukazditela bazi cash
flow)

VySSi metody
»Matematicko-statistickeé metody
> Nestatistické metody




Postup pri finanéni analyze

analyza detnich vykasn, tzn. rozvahy, vykazu zisku a ztrat a
vykazu cash flow a jejich porovnani s obrazerimmgirného
podniku v od¥tvi.

zhodnoceni vSech slozek firam rovnovahy zadluzenosti,
likvidity, rentability a aktivity

analyza vztah uvnitt jednotlivych skupin ukazatielh mezi
skupinamiparalelni ukazatelové soustavy nebo pomoci
pyramidovych rozkladi

iInterpretace vysledk tzn. analyza situace (fin&m pozice) a
problénmi podniku (stanoveni diagnozy). 5




4. Ukazatele finadni analyzy

Absolutni_ukazatele- vyuzivame jich zejména k analyze
vyvojovych trend (srovnani vyvoje \Kasovychradach) a
k procentnimu rozboru komponent (jednotlivé polozky
vykazl se vyjadi jako %-ni podily #échto komponent).

Rozdilove ukazatelt - slouz k analyz¢ a tizen financni
situace podniku s orientaci na jeho likviditu (mapisty
pracovni kapital = OA - KZ)

Ponvrové ukazatele - ukazatele zadluzenosti, likvidity,
rentability, aktivity a ukazatele kapitalového trhu, aj.




Ratio Analysis

A ratio converts financial information to a percentage, one
approach to standardization

Each ratios provides a somewhat different analysis

Ratios overla—a problem in one area should show u
problems in other areas

The importance of specific ratios differs, based on the
purpose of the financial analysis

Ratios for the most recent period are usually the most
Important




Ukazatele zde slouzi jako indikatory vySe rizika, jez firp@dstupuje pi dané
struktue vlastnich a cizich zdrbj

« Debt Utilization Ratios— focus on the capital structure and long-term ris
management.

Celkova zadluzenos{Debt to total assets)

= Cizi zdroje / Aktiva
Mira zadluzenosti= Cizi zdroje / Vlastni kapital
Urokové kryti (Interest coverage)EBIT / Nakladové troky

Kryti dlouh. aktiv vl. kapitalem =Vl.kapital/Dlouh.majetek
Kryti dlouh. aktiv dlouh. kapitalem = Dlouh.kapital/Dlouhodoby majetek




Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky.
« Liquidity Ratios— focus on short term risk management.

Ukazatel likvidity Ill. st. (Current ratio)
= Ob¢zna aktiva / Kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel likvidity Il. st (Quick ratio) = (Kratk. pohledavky + fin.
majetek / Kratkodobt cizi zdroje

Ukazatel likvidity I. st = Finartni majetek / Kratkodobé cizi zdroje

Podil pracovniho kapitalu na o#&znych aktivech
Ob¢zna aktiva - (kratkodobé zavazky + kratk. bankigy

Obdzna aktiva




Formy reseni nedostatku hotovosti

Zvysenim fijmz v danem planovaném obdobi:
» desinvesticemi aiznych prostdki
» desinvesticemi dlouhodobého hmotneho majetku

Snizenim vyda:

» redukci obnovovacich investic

» redukci racionalizénich investic

» redukci strukturalnich a rozvojovych investic

> redukci finagnich investic

» snizenim naklad

> leasingem, jako alternativni formou financovani investic
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Rizeni kratkodobych prebytki likvidity

Penize, ktere igbyvaji a nevyuzivaji se,ipaseji
ztraty uslych pilezitosti.

»investovat pe&zni prebytky do majetkovych
cennycl papifi (akcie podilové listy apoc.);

»investovat peézni prostedky do dluznych cennych
papii (obligace, sranky, pokl. poukazky, aj.)

»investovat (vlozit pebytky na terminovany vklad);

Uhradaneza nizsi cenu atd.:
»>splatky U\r.




Rentabilita, resp. vynosnost viozeného kapitalu je formou
vyjadreni miry zisky ktera v trzni ekonomice slouzi jako
hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.

« Profitability Ratios— ability of the firm to earn an
adequate return and control cc

Rentabilita trzeb (Return-on-salesy Vysledek hospodeani/
Trzby
Rentabilita aktiv (ROA — Return-on-assets)EBIT / Aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return-on-equityy
VH po zdarni / Vlastni kapital




Ukazatele aktivity mti schopnost podnikwyuzivat vlozene
prostedky.

* Asset Utilization Ratios— how efficiently the firm’s assets
are being utilized.

Obrat aktiv (Total assets turnoves) Trzby / Aktiva
Obrat zasob (Inventory turnoverr Trzby/Zasoby
Obrat pohledavek (Receivable turnoveg Trzby/Pohledavky

Doba obratu zasob= (Primérny stav zasob / Trzby) * 360
Doba obratu pohledavek= (Prmim. stav pohl./Trzby) * 360
Doba obratu zavazki = (Pam. stav zavazk)/Trzby) * 360
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Ukazatele trzni hodnoty kombinuji jako jedina skupina
ukazateh Ucetni Udaje podniku (s@asnost) s éekavanim
iInvestoli (budoucnost). Nazor investorna budoucnost
podniku odrazi trzni cena podniku.

Zisk na akcii (Earnings per shareg VH po zdarni / Paet
vydanycl akcii

P/E ratio (Price/Earnings ratio¥ Trzni cena akcie / Zisk na
akcii

P/BV (Price/Book Value¥r Trzni cena akcie / Eetni hodnota
VK na akcl

Dividendovy vynos (Dividend yield) = Dividendy / Trzni
kurz akcie




Pridana hodnota/trzby

Provozni cash flow/trzby

Pridana hodnota/pet zangstnand

Trzby/ paet zangstnanc

Vynosy/@idana hodnota

Mzdové naklady/péet zangstnand

Vysledek hospodeani gred zdagnim/mzdové naklady
Osobni naklady/trzby

Nakladové uroky/trzby

Naklady/vynosy aj.

v
v
v
v
v
v
v
v
v
v




It depends on your perspective.

o Suppliers and banks (lenders) are most interested In
liquidity ratios.

« Stockholders are most interested in profitability ra

* A long-run trend analysisver a 5-10 year period Is
usually performed by an analyst.




Soustavy ukazateah

Kazdy z pondrovych ukazatel hodnoti stav podniku
nebo jeho vyvoj jednimisiem.

Ekonomicky proces je vsak velmi slozity a ukazatel
je proto mnoho

Pro usnadéni obtizné analyzy se vytigjl soustavy
ukazatei.

Nap: Du Pont rozklad:
ROE =CZ/VK = CZIT x TIA x A/VK




Total Assets

Total Debt

Return on Assets: — -
(1 - Debt/Assets)

Financing

Total Assets

Plan

|




Profit Asset Return on Return on
Margin x Turnover =  Asseis + (1 — Debt/Assets) = Equity

Wal-Mart 3.6% X 2.5 8.8 + (1 — 0.580) 21.0%

Neiman
Marcus  4.3% X 1.1 4.7 + (1 — 0.543) 10.3%

IN ORDER TO PROPERLY INTERPRET A
RATIO, WE MUST KNOW WHAT THE
COMPANY IS TRYING TO ACCOMPLISH .

Ratios are a diagnostic tool that tells us whether we
are properly executing our plan.




Z - skore (Altmaniv model)
Z-skore=12.X+1,4.X,+33.X+0,6.X,+1,0.X
Z-faktor =0,998 . x, + 0,847 . x + 3,107 . x + 0,420 . % + 0,998 . %

kde: X, = Pracovnikapital/Aktiva
X, = Nerozd€leny zisk/Aktiva
X, = Zisk pred zdargnim/Aktiva
X, = Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje
Xg = Trzby/Aktiva
Z-skore vysSi nez 2,99 — zdravy podnik
Z-skoére mezi 1,81 az 2,99 — Seda zona
Z-skore mensi nez 1,81 — podnik ma problemy




Index IN99

IN99 = -0,017 x A/ICZ + 4,573 x EBIT/A + 0,481 x VYN +
0,015 x OA/(KZ + KBU)

Index IN99 je vytvden pomoci diskriminégni analyzy tak, aby
akcentove pohlec vlastnike.

Dosahuje-li index IN99 vySsi hodnoty jak 2,07, dana firma ma kladnou
hodnotu ekonomického zisku.

Pohybuje-li se hodnota indexu IN pod 0,684, pak firma dosahuje
zaporné hodnoty ekonomického zisku.

Seda zo6na je roztena do ti pasem. Prvni je od 1,420 az 2,07. Jestlize
firma dosahuje indexu v tomto rozmezi, tak na tom neni &pd#
hodnotach 1,089 az 1,420 je situace nerozhodna a v pasmu hodnot 0,684
az 1,089 jiz pevazuji problémy.




Index INO1

INO1 = 0,13 x A/CZ + 0,04 x EBIT/U + 3,92 x EBIT/A + 0,21 x
VYN/A + 0,09 x OA/(KZ+KBU)

V piipact, ze hodnota indexu jet&i nez 1,77 znamena, ze podnik

tvori hodnotu a hodnota indexu INO1 mensSi nez 0,75 enanve
podnik sgje k bankrotu. Mezi hodnotami 1,77 a 0,75 je Settéaz




EVA (Economic Value Added - ekonomicka pidana
hodnota)

EVA méri, jak spolénost za dané obdobirippéla svymi
aktivitami ke zvySenéi snizeni hodnoty pro své akciama

Pro orienténi vypatet EVA Ize pouzit vztahy:

EVA = EBIT (1-t) - WACC x C

WACC - vazene pmimérné naklady na kapital

EVA =CZ - rxVK =(ROE —r,) x VK

r.— naklady na vlastni kapital




Zpuasoby vyhodnoceni ukazatdd

Pro hodnoceni hospoigai podniku a je

N0

vykonnosti je nezbytné srovnavat vysledky

s planovanymi vetiinami, ¢ jinymi poc
v odwetvi a sledovat vyvoj ¥ase.

niky

Benchmarking - dlem metody je poznani vlastni
pozice na zakladsrovnani a nasledne posileni
vlastni pozice. Heslem benchmarkinguyéte se

od ostatnicH'.




5. Slabé stranky finatini analyzy

K problematickym otazkam financni analyzy pat
predevsSim

srovnhavani dosazenych hodnot ukazatelhodnotami
doporienymi

vliv sezonnic faktoni
rozdilneé @etni praktiky
vypovidaci schopnosicétnich vykas.

Vérny obraz znesnadji:
— orientace na historick&étnictvi
— vliv inflace




