13.  Finan¢ni analyza - podstata, ucel, metody (FA)
13.1 Predmét, ucel financni analyzy

13.2 Zdroje dat finan¢ni analyzy

13.3 Metody finan¢ni analyzy

13.1 Predmét, ucel financni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je poznat financni zdravi firmy a
identifikovat jeji slabé stranky, které by mohly firmé v budoucnu
plisobit mensi ¢i vétsi problémy, a naopak stanovit jeji silné
stranky, o které by mohla v budoucnu opirat svou ¢innost.

Postup, jakym Ize tohoto cile dosdhnout, 1ze charakterizovat jako:

*  zobrazeni uplynulého vyvoje finan¢ni situace a financniho

hospodareni podniku,

* urceni pficin jejich zlepSeni nebo zhorSeni,

* volba nejvhodngjsich sméri dalSiho vyvoje Cinnosti a
usmérnovani finan¢niho hospodaieni a finan¢ni situace
podniku.

O financéné zdravém podniku hovofime tehdy, kdyz nema
problémy se svou schopnosti v€as uhrazovat splatn¢ zavazky.

Financni tisen nastava tehdy, kdyz podnik ma tak velké potize s
likviditou, Ze je nemulze vyteSit bez vyraznych zmén v ¢innosti
podniku a ve zpusobu jeho financovani.

Finan¢ni zdravi je ovliviiovano likviditou podniku a rentabilitou
podniku, a to v daném stupni nalé¢havosti.

Charakteristika a vyuziti FA

* rozbor finan¢ni situace podniku, popt. celého odvétvi
nebo celého statu
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* vyuziva ucetni a statistické informace z vzdalenéjsi nebo
bezprostfedni minulosti

* pracuje se soucasnymi tendencemi, v n€kterych piipadech
s predikcemi

* interpretuje finan¢ni informace pii posouzeni vykonnosti
a perspektivy firmy, mj. i ve srovnani s jinymi firmami a
odvétvovym primérem

FA mutzeme rozdélit do dvou oblasti:

Externi finan¢ni analyza vychazi ze zvefejiiovanych a jinym
zpusobem vefejné dostupnych financnich, zejména ucetnich
informaci.

Interni financni analyza je vlastn¢ synonymem pro rozbor
hospodareni podniku. Pfi tomto druhu analyzy jsou analytikovi k
dispozici veskeré udaje z informacniho systému podniku, tj.
krom¢ informaci z finanéniho ucetnictvi i Udaje z ucetnictvi
manazerského nebo vnitropodnikového (nakladového), =z
podnikovych kalkulaci, planu, statistiky apod.

13.2 Zdroje dat financni analyzy

Ucetni vykazy jsou vychozim a zakladnim zdrojem informaci pro
finan¢ni analyzu pro vSechny zainteresované subjekty uvnitt 1 vné
podniku - pro podnikové vedeni, akciondie, véftitele, investory,
analytiky kapitalovych trha aj. Zachycuji pohyb podnikovych
financi ve vSech jejich podobach a ve vSech fazich podnikové
¢innosti. Nutnou podminkou je, aby tyto vykazy vérné odrazely
skute¢nou situaci podniku.

Ugetni vykazy mtizeme podle uéelu, ke kterému slouzi, rozdélit
do dvou skupin:
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a) vykazy finan¢niho ucetnictvi, které lze jinak oznacit i jako
vykazy externi, protoze poskytuji informace zejména externim
uzivatelim; podavaji prehled o stavu a struktufe majetku, o
zdrojich jeho kryti, o tvorb¢ a uziti hospodaiského vysledku a
kone¢né o pohybu penéznich tok.

b) vykazy vnitropodnikového ucetnictvi, které nepodléhaji zadné
jednotné metodické Uprave, kazdy podnik si je vytvaii vice ¢i
méné ,.ke svému obrazu“ a podle svych vlastnich potieb; patii
sem zejména vSechny vykazy zobrazujici Cerpani podnikovych
nakladi v nejriiznéjsSim potiebném clenéni (druhové, kapacitni,
kalkulac¢ni), vykazy o spotfebé ndkladl na jednotlivé vykony
nebo v jednotlivych podnikovych sttediscich apod.

Udaje v rozvaze neodrazeji piesné aktualni hodnotu podniku,
nebot’ cetni metodika ve vétsiné zemi pouziva jako zéklad pro
ocenovani aktiv historickou hodnotu, tj. ptivodni pofizovaci cenu,
kterd nezobrazuje zcela pfesné soucasnou hodnotu aktiv a pasiv
podniku. Na tom nic neméni ani fakt, ze hodnota aktiv je
pravidelné upravovana o odpisy: odpisy a metody odepisovani
jsou v nekterych podnicich nepfesnou a vice méné umélou
aproximaci skute¢ného procesu starnuti aktiva. To se projevi
zejména v piipadé, kdy podnik pouzivd z danovych divoda
metody zrychleného odepisovani. Technickd a ekonomicka doba
zivotnosti aktiva se od sebe Casto vyrazné lisi.

U polozek obéznych aktiv zdsoby a pohledavky je realnost
zobrazeni jejich hodnoty vézéana na dislednost a odpovédnost, s
niz ptislusny podnik vytvéii, resp. rozpousti opravné polozky.
Pokud podnik opravné polozky nevytvoii nebo je vytvoii v
nespravné vysi, jsou obé&znd aktiva nadhodnocena nebo
podhodnocena zejména z hlediska jejich likvidnosti a
navazujiciho vypoctu ukazatelt likvidity.
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Postupné odepisovani (tj. ,,odhodnocovani®) stalych aktiv je
vSeobecné pouzivanou praxi vSude ve svété, na druhé strané
»zhodnocovani* aktiv se témét nikde v ti€etnictvi nezohlednuje (u
pozemki, lesti, dolii apod., mize jejich hodnota postupem casu

rust).

Podvojné ucetnictvi nedokaze ocenit nékteré polozky, napf.
lidské zdroje, kvalifikaci zaméstnanct, kvalitu managementu.

Dalsi zdroje informaci

13.3

Vyroc¢ni zprava

Prospekt cenného papiru

Pololetni zprava emitenta kotovaného cenného papiru
Novinové ¢lanky a dalsi informace z médii (nutno brat s
rezervou)

Analyzy v odbornych ¢asopisech

Tiskové konference vedoucich predstavitelt podniki
Informace poskytované za tplatu

Informace z neoficialnich zdroji

Metody finan¢ni analyzy

Fundamentalni FA

soustfed'uje se na vyhodnocovani spise kvalitativnich
udajt o podniku

zéakladni metodou analyzy je odborny odhad zalozeny na
hlubokych empirickych 1 teoretickych zkuSenostech
analytika

informace kvantitativni povahy se do analyzy zahrnuji,
zpravidla se vSak nezpracovavaji pomoci
algoritmizovaného matematického aparatu

Technicka FA
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kvantitativni zpracovani ekonomickych dat s pouzitim
matematickych, matematicko-statistickych a dalSich
algoritmizovanych metod

vysledky zpracovéni jsou vyhodnocovany kvantitativné i
kvalitativné

muzeme rozdélit na elementarni - analyza extenzivnich
ukazateld, analyza fondd finan¢nich prostfedkd, analyza
pomérovych ukazatelii a analyza soustav ukazateld, a
vy$§i metody — matematicko-statistické a nestatistické

metody

Elementarni metody technické FA:
Analyza extenzivnich ukazatelt

* Horizontalni analyza

* Vertikélni analyza

Analyza fondl finan¢nich prostiedkil
* Analyza ¢istého pracovniho kapitalu
* Analyza Cistych pohotovych prostiedktl
* Analyza Cistych penézné pohledavkovych fonda

Analyza pomérovych ukazatelt
+ analyza ukazateld likvidity
» analyza ukazatell financ¢ni stability
+ analyza ukazateld aktivity
» analyza ukazatell rentability
» analyza ukazateld zaloZenych na cash flow
* analyza ukazatell kapitalového trhu

Analyza soustav ukazatel

* Pyramidové soustavy ukazateli (pfiklad: Du
diagram)
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ANALYZA EXTENZIVNICH UKAZATELU

Horizontalni analyza (analyza ,po fadcich®) se =zabyva
porovnavanim zmén polozek jednotlivych vykazi v asové
posloupnosti.

Pfitom lze ztéchto zmén odvozovat i pravdépodobny vyvoj
ptislusnych ukazateli v budoucnosti. Zde je vSak nutno
postupovat s velkou opatrnosti: zalezi totiz na tom, zda se podnik
v budoucnu bude chovat stejn¢ jako v minulosti.

K dosazeni dostate¢né vypovidaci schopnosti této metody
analyzy je zapotiebi:

* mit k dispozici dostate¢né dlouhou ¢asovou tadu udaji (v
kazdém piipadé minimaln€ dvé obdobi, 1épe vice nez dvé
obdobi);

» zajistit srovnatelnost udaji v ¢asové fadé u konkrétniho
analyzovaného podniku;

* pokud mozno vylouc¢it z udaji vSechny nidhodné vlivy,
které na vyvoj urcité polozky né¢jakym zptisobem piisobily
(rozsahlé opravy vlivem piirodnich katastrof apod.);

* pii odhadech budouciho vyvoje je tieba do analyzy
zahrnout objektivné predpokladané zmény (procento
inflace, zmény regulovanych cen nebo jejich deregulaci,
vyvoj ménového kurzu apod.); zde vsak existuje znacné
riziko chybného odhadu.

* Vystupy z horizontalni analyzy lze samoziejmé vyjadrit i
ve formé bazickych nebo fetézovych indext.

* Bazické indexy porovndvaji hodnoty urcitého ukazatele
v jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatele ve
zvoleném stale stejném obdobi, které je vzato za zakladni
srovnani.
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+  Retézové indexy srovnavaji hodnoty uréitého ukazatele
v jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatele
v predchazejicim obdobi.

Procentni (vertikalni) analyza
* Metoda spocivda ve vyjadieni jednotlivych polozek
ucetnich vykazl jako procentniho podilu k jediné zvolené
zakladné polozené jako 100 %. Této analyze se nckdy tika
také strukturalni.

Pro rozbor rozvahy je jako zaklad zvolena vySe aktiv celkem
(nebo pasiv celkem), pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost
celkového obratu, tj. vynosy celkem.

ANALYZA FONDU FINANCNICH PROSTREDKU

Ve finan¢ni analyze se jako ,fondy“ oznacuji ukazatele
vypocitavané jako rozdily mezi uréitymi polozkami aktiv a pasiv.
Pojem ,Cisté fondy*“ znamend aktiva ociSténd od na nich
vaznoucich zavazkl.. Mezi nejcastéji pouzivané fondy ve finan¢ni
analyze patii Cisty pracovni kapitdl Cisté pohotové prostiedky a
Cisté penézné pohledavkové financni fondy.

Cisty pracovni kapital se vypogitava:

a) jako rozdil mezi obéznymi aktivy celkem a kratkodobymi
zévazky:

Cisty pracovni kapital = Obé&Zna aktiva — Kratkodobé
zavazky

Jedna se o obéznd aktiva oCiSténa o ty zavazky podniku, které
bude nutno v nejblizs§i dobé (do jednoho roku) uhradit; ob&ézna
aktiva se tedy snizi o tu svou cast, ktera bude na uhradu
kratkodobych zavazkii a kratkodobych bankovnich uvéri a
penéznich vypomoci pouzita.
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b) jako rozdil mezi souhrnem dlouhodobych zavazki a vlastniho
jmeéni a stalymi aktivy:

Cisty pracovni kapital = (Dlouhodobé zivazky + Vlastni
kapital) — Stala aktiva

Je to tedy ta cast obéznych aktiv, kterd je financovana
dlouhodobymi  zdroji  kryti — dlouhodobym kapitdlem
(dlouhodobé zavazky, bankovni uvéry a vlastni kapital podniku).

Velikost ¢istého pracovniho kapitalu je vyznamnym indikatorem
platebni schopnosti podniku. Cim vyssi je &isty pracovni kapital,
tim vétsi by méla byt pii dostatecné likvidnosti jeho slozek
schopnost podniku hradit své finan¢ni zavazky. Nabyva-li
ukazatel zaporné hodnoty, jedna se o tzv. nekryty dluh.

Ukazatel se vyjadiuje v absolutnich hodnotach (v penéznich
jednotkach) a je jej vhodné hodnotit v kombinaci s pomérovymi
ukazateli likvidity. Mezi pouzivané pomeérové ukazatele patii i
podil mezi Cistym pracovnim kapitdlem a hodnotou celkovych
aktiv podniku.

Pti hodnoceni ukazatele Ccistého pracovniho kapitdlu musi
analytik vzit vvahu moznost zkresleni ukazatele vlivem
neocCisténi obéznych aktiv o mén¢ likvidni nebo zcela nelikvidni
polozky: obtizné¢ vymahatelné nebo nedobytné pohledavky,
obtizn¢ prodejné nebo neprodejné zasoby apod.

U podnikti podléhajicich auditu ucetni zavérky je toto zkresleni
méng pravdépodobné nez u malych firem.
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) - Diouhodobeé !

Obézna
aktiva

Y
Na obrazku vidime situaci, kdy ¢isty pracovni kapital je kladny;
pak jemu odpovidajici ¢ast obéznych aktiv je kryta dlouhodobymi
zdroji financovani.

Kdyby cisty pracovni kapital byl zaporny, pak by dlouhodobé
zdroje byly niz8i nez stala aktiva; Cast stalych aktiv by byla kryta
kratkodobymi zdroji. Pfi takovém stavu by se firma vystavovala
vaznému nebezpeci, Zze kvuli splaceni kratkodobych zavazkl
bude nutno rozprodéavat stala aktiva, ¢imz by se likvidovala sama
podstata podnikani.

Kritickou mezi je tedy stav, kdy je €isty pracovni kapital nulovy
a obézna aktiva jsou financovana jen kratkodobymi zdroji.

Cisté pohotové prostiedky (62 &isty penézni majetek nebo
penézni finan¢ni fond) vypocteme jako rozdil mezi pohotovymi
finanénimi prostfedky a okamzit¢ splatnymi zavazky. Za
okamzité splatné zavazky se piitom povazuji zavazky splatné
k aktudlnimu datu a star$i. Pojem ,,pohotové finan¢ni prostfedky*
chapeme ve dvou trovnich, a sice
a) penize v pokladné (hotovost) a penize na béznych uctech,
b) penize v pokladné (hotovost), penize na béznych uctech,
Seky, sménky, cenné papiry s kratkodobou splatnosti,
kratkodobé vklady rychle pieménitelné na penize,
zustatky nevyc€erpanych neucelovych tvéri.
Pti pouziti charakteristiky ad a) vede ukazatel k vyjadieni
nejvyssiho stupné likvidity.
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Cisty penéiné pohlediavkovy fond (nebo téZ Gisty penéznd
pohledavkovy finan¢ni fond) predstavuje ur¢ity kompromis mezi
ptedchozimi rozdilovymi ukazateli a Ize jej vypocitat takto:

Cisty penézné pohledavkovy fond = ObéZn4 aktiva — Zasoby —
Nelikvidni pohledavky — Kratkodobé zavazky

Dalsi moznosti je pocitat s pohotovymi penéznimi prostiedky a
okamzit€ splatnymi zavazky, ¢imz se vSak vypocet ukazatele opét
stava z publikovanych tdaji neproveditelnym.

ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

- analyza pomoci pomérovych ukazatelid je velmi vyuzivana,
protoze je rychld a nendkladnd; umozituje porovnani vice
podnikt (rtiznych firem) a analyzuje finanéni situaci podniku
v Case

- jeji vysledky jsou Casto vstupnimi tidaji pro vyssi
matematické metody finan¢ni analyzy

- ukazatele miizeme rozd¢lit do 5 zakladnich skupin podle
druhu posuzovani:

1) ukazatel€ rentability (tj. riizné formy miry zisku -
pomér zisku a kapitalu)

2) ukazatel¢ aktivity

3) ukazatelé zadluzenosti (hodnoti finan¢ni strukturu
podniku)

4) ukazatelé¢ likvidity = platebni schopnosti

5) ukazatel¢ kapitalového trhu

Ukazatelé rentability (vynosnosti)
- typické pro né¢ je vzdy ZISK v citateli k n¢jaké jiné
veli¢ing (vzdy pométuji zisk s jinou velicinou)
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patii mezi zakladni ukazatele k hodnoceni podnikatelské
¢innosti
ukazatel zjist'uje efektivnost vlozenych prostredkt

ROA - rentabilita thrnnych vloZenych prostiedki (angl.
return on assets)

¢im vyssi hodnota ukazatele tim 1épe (u vSech ukazatelli
rentability)

kolik zisku nam ptipada na kazdou vlozenou korunu aktiv
ma vyssi vypovidaci schopnost nez rentabilita vlastnich
zdroju (vlastniho kapitalu)

ROA je pfesnéjsi a spravnéjSi nez rentabilita, ktera
vychézi pouze z vlastniho kapitalu, protoze nelze odd¢lit
zisk vyprodukovanymi vlastnimi a cizimi zdroji

vyjadiuje celkovou efektivnost podniku

jde o klicovy ukazatel; hodnota tohoto ukazatele by se
méla pohybovat okolo 9%

\ROA = ZISK pred uroky a zdanénim (EBIT) /A (aktiva celkem)|

x 100 =%

V ptipad¢ zisku se dosazuje vétSinou Castka zisku pred zdanénim
a uroky placenymi z ciziho kapitalu.

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu ( angl. return on Eguity)

pouziva se proto, aby se zjistilo, zda investoii budou chtit
vlozit prostfedky do ucetni jednotky

tato rentabilita ukazuje vlastnikim (akcionafiim,
spolecniktim) zda jejich kapital piinasi dostateCny vynos
potencialni investor pozaduje, aby cena, kterou od
podniku pfijima za vlozeny kapital, byla vys$si nez piijem
pfi jiné forme investovani

tento pozadavek je opravnény nebot’ vklad do vlastniho
kapitalu nese jisté riziko
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bude-li hodnota tohoto ukazatele dlouhodobé¢ nizs§i nebo
stejnd jako urokové miry v bance, podnik asi nenajde
investora

cenou vlastniho kapitalu jsou dividendy a podily na zisku,
vyplaceji se =ze zisku zdanéného dani zpiijmu
pravnickych osob a dal jsou danény 15% srdzkovou dani
cenou ciziho kapitdlu je urok, urok je nakladem, ktery
snizuje zisk => pouziti ciziho kapitdlu je pro podnik
levnéjsi

standardni hodnota tohoto ukazatele je asi 15%

IROE = Zisk po zdanéni (EAT) / VK (vlastni kapital) x 100 = %

ROS - rentabilita trZeb (angl. return on sales)

na kazdou korunu trzeb mi piipadé x halétt zisku, chceme
co nejveétsi zhodnoceni

ROS = Zisk / T (trzby) x 100 = %

Ukazatelé aktivity

jsou ukazateli doplinkovymi

tyto ukazatelé méii schopnost podniku vyuzivat vlozené

prostiedky (majetek)

vyjadtuji celkovou rychlost jejich obratu nebo rychlost

obratu jejich jednotlivych slozek za urcity ¢asovy interval

ukazatel¢ aktivity se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv,
tj. pro zasoby, pohledavky, stala aktiva a celkova aktiva
typickymi obecnymi ukazateli jsou:

1. Doba obratu — doba, po kterou je majetek vazan
v urcité formé, pocitaji se pouze u obé&znych aktiv,
vychazi v casovych jednotkach, nejcastéji ve dnech

2. Pocet obratek — vyjadiuje, kolikrat se urcity druh
majetku vramci obéznych aktiv obrati v daném
Casovém intervalu nejcastéji za rok
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Ukazatel obratu celkovych aktiv

- informuje o vykonnosti, s jakou firma vyuziva stala aktiva
k dosaZeni trzeb

- nizkd hodnota ukazatele znamena vyssi vyuziti stalych
aktiv

- v komentéii by mé¢lo byt uvedeno, jestli jsou stala aktiva
ocenéna pofizovaci nebo zlstatkovou cenou; pifi pouziti
zustatkové ceny se ukazatel obvykle zlepSuje postupem
Casu automaticky, ale pofizovaci cena zase neodpovida
inflaci

(Obrat celkovych aktiv = Trzby / Aktival
Doba obratu zédsob DOZ
Doba obratu vyjadiuje pocet dnii, po kterou jsou zasoby vazany
v podnikani. Cim je doba obratu del$i, tim je mensi riziko
nedostatku zasob, ale vice se v zasobach vaze kapital a to snizuje
vynosnost podniku. Proto by méla byt doba obratu co nejkratsi

IDOZ = 365/ obrat zasob)

Doba obratu pohledavek DOP

Vyjadiuje, jak dlouho trva, nez podnik obdrzi platby od svych
odbérateli. Standardni hodnota tohoto ukazatele je asi 36 dni.
Cim kratsi tim lepsi.

Obrat celkovych aktiv = 365/ obrat pohledavek]

Doba obratu zavazki
Cim je doba delsi tim 1épe pro nas, ovSem jen do té miry, nez
nam zacnou plynout piipadné sankce.

IDoba obratu zévazkd = 365/ obrat zavazkd|
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Ukazatelé zadluZenosti

- vyjadiuje vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji

- vyuziti cizich zdrojl je v ur¢ité mife nezbytné

- nékterym zavazkiim zejména kratkodobym se podnik pfi
své ¢innosti nemize vyhnout

- podnik miize ovlivnit zejména vyuziti dlouhodobych
cizich zdroj, jejichz cenou je obvykle urok

- urcita vySe zadluzeni je pro podnik prospé€snd, protoze
vyuziti cizich zdroji je levné&jsi

- prilisné zadluzeni zvysuje rizika, podnik mutize byt ptilis
zatizen splacenim véru a Grokt => dalsi zadluzovani

- cizi zdroje ku vlastnim v poméru 60:40 (ideélni)

- obecné plati, ze ¢im vyss§i je hodnota ukazatele, tim je
vys§i zadluZenost podniku

Zadluzenost, = cizi zdroje / VK x 100 = %|
Zadluzenost, = VK/ celkova aktiva x 100 = %
\Zadluienostg = cizi zdroje/ celkovd aktiva (A) x 100 = %\

ZadluZenost; — ukazatel poméru dluhu k vlastnimu kapitalu
(D/E)

ZadluZenost, — koeficient samofinancovani

ZadluZenost;., zohlediiuji pouze dlouhodobé zavazky, které
podnik zatézuji Uroky a nepodavaji komplexni obraz o
zadluzenosti

ZadluzZenost; — ukazatel véfitelského rizika, tzn., ze ¢im je
jeho hodnota vyssi, tim rizikovéjsi je vklad do podniku

Ukazatel finanéni paky
- v anglosaskych zemich se pro hodnoceni zadluzenosti
pouziva pakovy ukazatel
- vychazi se =ztoho, zZe aktivity spolecnosti jsou
financovany takovymi zdroji, jejichz cenou jsou
dividendy nebo uroky, pfi¢emz zisk musi byt vyssi
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- cizi kapital ptsobi jako finan¢ni paka
- ukazatel vypovida o tom kolikrat je cizi kapital vyssi nez
vlastni

[finanéni paka= celkova aktiva/ VK]

Ukazatelé likvidity
- vypovidaji o schopnosti spole¢nosti hradit své zavazky,
likvidita je jednou ze zékladnich podminek existence
podniku

Bézna likvidita BL

Slouzi pro dlouhodobé hodnoceni vyvoje platebni schopnosti
firmy. Cim vy3§i hodnota vyjde tim likvidngjsi podnik je,
obvykle se udava, ze by méla byt alespoit mezi 2 — 2,5, je-li
vy$$i nelze fict, Ze by to bylo lepsi.

IBL = OA ob&>n4 aktiva / KD kratkodobé zavazky]

- likvidnost jednotlivych druhli OA je rGzn4, vypovidaci
schopnost bézné likvidity proto neni nejpiesné;jsi

Pohotova likvidita PL
Hodnoti platebni schopnost podniku za delS$i obdobi. Byva
oznacovana jako likvidita 2. stupné. Hodnota by méla byt mezi
1,2-1,5. Odstranuje nevyhody ptedchoziho ukazatele vyloucenim
zasob, je nejpouzivanéjSim ukazatelem likvidity.

IPL = OA — zésoby/ KD kritkodobé zavazky|

Okamzita likvidita OL
Nekompromisni ukazatel, ktery vypovidd o okamzité platebni
schopnosti. Zahrnuje nejlikvidnéjsi majetek. Hodnota by se méla
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pohybovat kolem 1. Pouziva se pro vyhodnoceni podniku v ¢ase
a pro srovnani vice podnik.

IOL = pené&zni prostiedky/ okamzité splatné zavazkyl

- prili§ vysoké hodnoty ukazatell likvidity sice znamenaji
dobrou platebni schopnost, ale také pfiliSné vazani penéz
v jednotlivych slozkdch OA

Ukazatele kapitalového trhu
- vyuzivaji je skutecni 1 potencialni investofi a vSichni, kdo
se zabyvaji burzovnimi obchody
- tyto ukazatelé se vyuzivaji pro posouzeni vyhodnosti
finan¢niho investovani
- investory obvykle nejvic zajima navratnost jejich investic,
vySe dividend, cena akcii a podobné

DIVIDENDOVY VYPLATNi POMER (angl. dividend payout ratio)
.. ., , . Dividendana1akcii

Dividendovy vyplatnipomér=——— -

Cisty zisk na I akcii

¢ indikator dividendové politiky podniku - udava, jak velka ¢ast
vytvoreného Cistého zisku je vyplacena akciondiim ve formé
dividend

AKTIVACNI POMER (angl. plowback ratio)
Aktivacéni pomér =1 - Dividendovy vyplatni pomér
e dopliikkovy ukazatel k dividendovému vyplatnimu poméru -

udava proporci zisku nevyplaceného na dividendach a
reinvestovaného zpét do podnikani

UCETNi HODNOTA AKCIE (angl. book value per share)
Vlastni kapital - Prioritni akcie

Ugetni hodnota akcie = - - - - —
Pocet emitovanych kmenovych akeii
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e castka vlastniho kapitalu (sniZzena o jmenovitou hodnotu
emitovanych prioritnich akcii) ptipadajici na jednu kmenovou
akcii podniku

e podle nekterych analytikti minimum, pod néz by neméla
klesnout trzni hodnota akcie

CASH FLOW NA AKCII (angl. cash flow per share)

.. Provozni cash flow
Cash flow na akcii =

Pocet emitovanych kmenovych akcii

e ukazatel povazovan za vhodnéj$i pro srovnavani vykonnosti
podnikt nez ukazatel
EPS - umoziiuje porovnani podnikl, které jinak pouzivaji
odlisné, i kdyz legalni metody uctovani

e Casto pouzivan pii mezinarodnich srovnanich

POMER TRZNi CENY AKCIE K ZISKU NA AKCII (angl. price-
earnings ratio, zkr. P/E)
Pomér trzni ceny k zisku na akcii = _Kursakeie
Zisk na akcii
e nejpopularngjsi métitko, kterym investoti hodnoti podniky na
trzich cennych papirt
e interpretace:
- Castka, kterou jsou investoti ochotni zaplatit za jednu
korunu vykazovanych (minulych) ziski
- doba navratnosti kapitalu investovaného do ndkupu akcie
za piedpokladu zachovani irovné minulého zisku na akcii
e ¢im je ukazatel v Case nebo ve srovnani s jinymi akciemi nizsi,
tim je pravdépodobnéjsi jeji podhodnoceni a tim je pro
investora vyhodnéjsi k ndkupu

ZISK NA JEDNU AKCII (angl. earnings per share, zkr. EPS)
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Zisk na jednu akcii (EPS) = Cisty zisk - Dividendy z prioritnich akcii

Pocet emitovanych kmenovych akcii

e podle akciovych analytikti klicovy tdaj o finan¢ni situaci
spolecnosti

e investofi chdpou vysi zisku na akcii jako jeden z hlavnich
faktort pii svém investicnim rozhodovani

o velikost ukazatele je rozhodujicim zpisobem ovlivnéna vysi
vytvofeného ucetniho zisku, se kterou Ize manipulovat
(odpisova politika, opravné polozky, rezervy apod.)

e ukazatel se vypocitdva za uplynulé ucetni obdobi, potencialni
investory pfitom samoziejmé daleko vice zajima zisk budouci

DIVIDENDA NA AKCII (angl. dividend per share, zkr. DPS)

Dividenda na akcii = Dividendy z kmenovych akcii

Pocet emitovanyc h kmenovych akcii

e pocita se z hrubé dividendy pted odectenim srazkové dané

e dalsi z indikétora dividendové politiky podniku

e dividendova politika podniku byva hledanim optimalniho
kompromisu mezi zadrZzenim ziskll na jedné stran¢ a vyplatou
podilt na zisku spolu s emisi novych akcii na stran¢ druhé, vse
pfi dané investi¢ni politice spole¢nosti

e projevuje se trend zachovani stalych nebo mirn€ rostoucich
dividend - ¢asov¢ fady vyplacenych dividend mivaji mensi
rozptyl nez Casové fady ziskl na jednu akeii

POMER TRZNi CENY AKCIE A CASH FLOW NA AKCII (angl. price-
cash flow ratio, zkr. P/CF)

Kurs akcie

Pomér trzni ceny akcie a cash flow na akcii = —
Cash flow na akcii

¢ ukazatel vhodny ke srovnavani zejména v casovych fadach a v
mezinarodnim métitku
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POMER TRZNi CENY AKCIE K UCETNI HODNOTE AKCIE (angl.
market-to-book ratio)
Pomér trzni ceny akcie k ucetni hodnot¢ akcie =
Kurs akcie

Ugetni hodnota akcie
e vyjadiuje, kolikrat vyssi trzni hodnotu mé podnik, nez kolik do
n¢j vlozili minuli a soucasni akcionaii
e podniky s relativné vy$$i mirou vynosu na jméni akcionart se
obecné prodavaji za vyssi ndsobky tcetni hodnoty

ANALYZA UKAZATELU SOUSTAV

Mezi nejznaméjsSi soustavy ukazateld patii tzv. pyramidové
struktury pomérovych ukazateld, které na jednom grafu ¢i v jedné
tabulce stru¢né¢ a piehledné znézornuji nékolik charakteristickych
rysit podniku najednou a umoznuji postizeni vzijemnych
souvislosti mezi likviditou, strukturou financovani a rentabilitou
podniku.

Naprosto nejznaméjsi pyramidovou strukturou je diagram
vyvinuty a poprvé pouzivany v nadndrodni chemické spolecnosti
Du Pont de Nemours a nesouci jméno této spolecnosti,
tzv. Du Pont diagram. Ukazuje, jak je rentabilita vlastniho
kapitalu urcena ziskovou marzi, obratkou aktiv a pomérem
celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu.
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ROE

0,10
ROA X Celk.aktiva/Vl.kapital
0,066 1,051
Zisk. rozpéti Obrat celk. aktiv Cizi zdroje/Vlkapital
+
0,07 0,94 1,00 0,51
Obrat stal. aktiv Obrat obéz. aktiv Cizi zdroje .| Viastnikap.
1,66 2,15 949452,00 1862570,00
Trzby Stala aktiva Trzby Obézna aktiva
2639920,00 1586472,00 2639920,00 1225550,00
Zisk . Trzby
185622,00 2639920,00
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