cH &
O =
e

Financni analyzal .

Analyza hospodarske a financni situace podniku.

1 Martina Sponerova




Financni analyza

= je jednim z nastroju finanéniho fizeni podniku

= umoznuje vyhodnotit ekonomickou vykonnost a kvantifikovat finanCni dopady

cinnosti podniku

= umoznuje vyhodnotit slabé a silné stranky sledované firmy a ucinit patficha

opatreni

= usnadnuje rozhodovani jak v kratkodobém cCasovém horizontu pfri feseni

problému v ramci operativnhiho fizeni podniku, tak i v dlouhém c¢asovém

horizontu pfi realizaci dlouhodobych, strategickych zaméru podniku
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Financni analyza

=Hlavni uc€el finanéni analyzy muze byt definovan nasledovné: ,Financni

analyza ma za cil poskytnout souhrnné zhodnoceni soucasného a budouciho

postaveni spoleCnosti.

* FinanCni analyza umoznuje podniku precizni rozbor jeho financni situace a

patfi mezi dulezité nastroje finanéniho fizeni.

* FinanCni analyza dovoluje posoudit a mefit vykonnost podniku, coz

napomaha managementu vytvorit promyslenou strategii a CcCinit vhodna

rozhodnuti.
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Funkce financni analyzy

= Deskripéni funkce pfinasi uzivateli popis procesu v podniku.

* Funkce valuac¢ni umoznuje hodnoceni situace podniku a jeho srovnani
s konkurencnimi podniky nebo odvetvim.

= Explanac€ni funkce pomaha odhalit priCiny vysledného stavu a umoznuje
managementu vybrat vhodné nastroje a postupy k dosazeni stanovenych
cild.

* Predikéni funkce umoznuje na zakladé zjisténych poznatku predpovédét

pravdepodobny budouci vyvo.
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Uzivatelé financni analyzy

Interni uzivatelé financni analyzy:

=Vlastnici podniku — jsou schopni kontrolovat plnéni cili a vyhled do
budoucna, zda jsou jejich prostredky nalezité zhodnocovany a radne
vyuzivany.

= Manazeri — vyuzivaji vysledky finanCni analyzy pro operativni a strategicke
rizeni podniku.

= Zaméstnanci — prioritou zaméstnancu je pracovat ve financné stabilnim a
prosperujicim podniku, kde maji dlouhodobé udrzitelnou pozici a mohou se

posouvat. MUNI




Uzivatelé financni analyzy

Externi uzivatelé financni analyzy:

= Potencionalni investofi — podobné jako vlastnici verifikuji, zda vlozené prostfedky jsou
zhodnocovany a vyuzivany tak jak by mély. Vlastnik i potencialni investor se soustredi
pfedevSim na vynosy. Sleduji ukazatele trzni hodnoty spolecnosti, vyvoj trznich ukazatelu,
ukazatele ziskovosti a také vztah penéznich toku k dlouhodobym zavazkim.

= Banky a jini véritele — zaméruji se predevSim na dlouhodobou zadluzenost, likviditu,
rentabilitu a hodnoceni ziskovosti v dlouném Casovem obdobi. Na zakladé zminénych
informaci se rozhoduiji, zda je pro né podnik dostatecné davéryhodny a bude schopen plnit

sve zavazky.
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Uzivatelé financni analyzy

Externi uzivatelé financni analyzy:

= Obchodni partnefi — sleduji, zda podnik je schopen dostat svym zavazkum. Soustfedi se
hlavné na ukazatele likvidity.

= Konkurence — porovnavaji vlastni finan¢ni situaci se situaci jinych podnikd v odvétvi.
Soustredi se predevsSim na vysledky hospodareni, rentabilitu a ziskovou marzi.

= Stat a jeho organy — sledovani ukazateld finanéni analyzy maji pfedevSim pro kontrolu
vykazovanych dani. Ale muze to byt také kvuli kontrole podniku, rozdélovani financni

vypomoci (dotace) a tvorbu riznych statistik.
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Uzivatelé financni analyzy

= Je dulezité zvazit, pro koho je finan¢ni analyza zpracovavana, protoze

kazda zajmova skupina preferuje jiné informace!

» Je tedy nutné nejdrive definovat cil financni analyzy.

=Zvolenému cili nasledné prizplsobujeme metody finanéni analyzy.
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Clenéni finanéni analyzy

Podle objektu zkoumani:

= Mezinarodni analyza — analyza aspektl nadnarodniho charakteru (napf.

globalizaCni tendence). Informace jsou pak pouzivany do analyz na nizSi

urovni.

* Analyza narodniho hospodarstvi — je zdrojem informaci o vyvoji vnéjsiho

prostredi firmy. Situace ekonomiky ma velky dopad na vykonnost a zdravi

firem. Jedna se napfiklad o miru ekonomického rastu, miru inflace, miru

nezamestnanosti a také o vyvoj urokove miry.
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Clenéni finanéni analyzy

Podle objektu zkoumani:

= Analyza odvetvi — kazde odvéetvi vykazuje jinou citlivost na konjunkturalni

vyvoj (odvétvi cyklicka, neutralni, anticyklicka).

* Analyza firem — soustredi se na aktualni stav podniku a jeho prfedpokladany

vyvoj v budoucnu. Provadime analyzu kvalitativni (kvalita managementu,

uroven fizeni, likvidita akcii na kapitalovém trhu, ekologie), tak také analyzu

kvantitativni (potfebné informace ziskavame 2z uc€etnich vykazu dané

spoleCnosti).
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Clenéni finanéni analyzy

= Externi finan¢ni analyza — je zpracovana vnéjSim analytikem, ktery vyuziva

pro zpracovani analyzy verejné dostupné informace a data. Jedna se

pfedevsim o ucCetni zavérky podniku.

" Interni financni analyza — je zpracovana zaméstnanci podniku, ktefi maji

pristup ke vSem potfebnym informacim (informace vnitropodnikového

ucetnictvi, data planovana a kontrolni..).
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Financni analyza

* Finan€ni analyza vyhodnocuje:
= Zda je podnik schopen vytvaret hodnotu

=» z pohledu vlastnika, akcionare
» Solventnost a likviditu podniku

=>» z pohledu véfitell

Technika vypracovani analyzy je vSak stejna!l
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Vypracovani financni analyzy
~ Znalost obchodni politiky podniku...

Trh(y))
Produkt(y)

Vyrobni model(y)
Distribu¢ni model
Lidské zdroje

Uéetni principy

Konsolidacni techniky

Goodwill and other DNHM

Odpisy

Zasoby

Nekonsolidované dcefinné spolecnosti
atd.
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Financni analyza

Uéelem je tedy poskytnout komplexni vyhodnoceni souéasné a budouci

situace podniku

Ekonomicka analyza

N

Uletni analyza

e

Financni analyza
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Ekonomicka analyza

— Analyza odvétvi a oboru podnikatelské Cinnosti, postaveni vyrobce a obchodnika na trhu.
— Riziko odveétvi — globalni trendy, specifika vybranych odvétvi.

— Operacni odvétvi — specifické riziko podniku — dodavatelé, odbératelé, konkurenti.

— Trhy a produkty — produktové portfolio, zastoupeni na trhu, konkurencni vyhody.

— Technologie — nutné investice.

— Riziko zeme — politicke, ekonomické, regulatorni, menové.

— Management a personalni politika — zkusenosti, reference, organizace, pristup k riziku.
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Analyza odvetvi

= Perspektivita odveétvi — rating odvetvi
= Rustové prileZitosti
= Ne vzdy rostouci odvétvi musi byt také atraktivni: zalezi pfredevsim na nabidce a poptavce
= |dentifikace rizikovych faktoru
= Novy vyrobek vs. vyrobek konkurujici podobnym jiz existujicim produktum
= Podil na trhu
= VVysoky podil — loajalita zakazniku (nizSi volatilita), silna pozice vuci dodavatelim a

zakaznikdm,

—
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Technologie — kapitalove vydaje

= Velmi ¢asné investice do nového vyrobniho zafizeni se nedoporucuje ze dvou duvodu:

= Penézni prostredky by nemély byt investovany do vyrobniho zarizeni urCeného k vyrobe

produktu, ktery jeSté nema stabilni poptavku na trhu.
= Vhodnéjsi je pouzit tyto prostfedky k upevnéni poptavky po produktu prostrednictvim
technickych inovaci a marketingovych kampani.

m Stale vice spoleCnosti se snazi zadavat své vyrobni nebo servisni Cinnosti externé, ¢imz

snizuji potfeby na zakladni odborné znalosti na projektovy design a fizeni.
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Vyhodnoceni ekonomického prostredi
podniku

— Meziroc€ni rust podniku vzhledem k rustu odvétvi
— Nadprameérny (pfes 2% nad vyvoj vykonnosti odvétvi)
— Pramérny (vyvoj vykonnosti odvétvi +/- 2%)
— Podprumérny (vice nez 2% pod vyvoj vykonnosti odvétvi)
— Flexibilita a schopnost inovace spole¢nosti
— Zda je spole€nost schopna inovovat vyrobky, pfipadné zcela zménit predmét Cinnosti bez vétSich

nakladu

— Stupen diverzifikace ¢innosti klienta
— Jeden nebo ruznorody pfedmét ¢innosti v jednom nebo riznych odvétvich

—
_
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—
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Konkurencni postaveni

— Pozice na hlavnim trhu — dle vyse podilu trzeb podniku na hlavnim trhu

— Dominantni - moznost ovliviiovat tvorbu ceny
— Vyznamny - cenovy pfijemce
— Prdmérny — srovnatelny s ostatnimi subjekty

— Okrajovy nebo vstup na trh
— Konkurence na hlavnim trhu
— Nizka (poptavka prevysuje vyrobni kapacitu)
— Pradmérna (stabilni poptavka je ve shodé s vyrobni kapacitou)

— Silna (poptavka je nizSi nez nabidka)
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Dodavatelsko - odberatelske vztahy

— Odbératelé — zavislost na odbératelich — podil jednotlivych odbératelt
na trzbach
— Velmi slaba zavislost (pod 10% Vv¢.)

— Slaba zavislost (mezi 10%-20% v¢.)
— Silna zavislost (mezi 20%-50% Vv¢.)
— Velmi silna zavislost (pres 50%)

— Odbeératelé (platebni kazen) — podil pohledavek po splatnosti (PPS) z
obchodniho styku

— vyborna (podil PPS zpravidla nepresahuje 5% v¢.)
— dobra (podil PPS ¢ini zpravidla 5% - 15% v¢.)
— $patna (podil PPS Cini zpravidla 15% - 30% v¢.)

—
_
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— velmi Spatna (podil PPS je zpravidla vySsi nez 30%)
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Dodavatelsko - odberatelske vztahy

— Stabilita poptavky (poptavka po vyrobcich/sluzbach)
— Stabilni poptavka
— Dlouhodobé stabilni poptavka, avsak identifikovan kratkodoby negativni vykyv (tj. nékolik tydna az
cca 3 mésice)

— Nestabilni poptavka

— Dodavatelé — zavislost na jednotlivych dodavatelich

— Zavislost na zadném z dodavatell nepfesahuje 20%
— Podil nékterého z dodavatell pfesahuje 20% a jeho zaména je mozna kdykoliv

— Podil nékterého z dodavatell pfesahuje 20% a jeho zaména neni mozna, nebo by byla velmi obtizna
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Riziko zeme

— Export, import (riziko teritoria)
— Kam smérfuje vyvoz/dovoz - prumyslové vyspélé zemé, rizikova teritoria, je riziko zemé pojisténo?
— Kurzové riziko

— Primy vyvoz/dovoz dle jednotlivych mén v obdobném objemu (pfirozeny hedging) nebo zda je

kurzové riziko odpovidajicim zpusobem zajisténo na finanénich trzich

—
_
——
—
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Rizeni spoleénosti

— Duvéryhodnost a stabilita managementu — znalost historie a moralniho
profilu managementu

— Zda je management beze zmény a nejsou informace o nemoralnim chovani ¢lenu managementu

v této, ani jinych spolecnostech,
— Schopnosti managementu

— Vyvoj celkové financni situace podniku
— ZlepSeni situace
— Stabilni vyvoj
— Kolisavy vyvoj

— ZhorsSeni situace

—
_
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—
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Vlastnictvi spolecnosti

— Jasné a srozumitelné vlastnické vztahy

— Zda je vlastnik znam a zda je podnik soucCasti néjaké ESSK,

— Jaké jsou vazby mezi ¢leny ESSK — jasna struktura

— Duavéryhodnost a stabilita vlastnika (znalost historie vlastnika s
rozhodovaci schopnosti)
— Zda ma podnik rozhodujici podil umoznujici prosazovani strategickych cill, nebo zda rozhoduje

vlastnik, zda existuji informace o negativnim puUsobeni vlastnika na podnik nebo v jinych

spole€¢nostech

— Podpora viastnikii

—
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Vztah k ostatnim veéritelum

— Splaceni zavazku vucéi statu (zavazky podniku vici statu, zdravotnimu a
socialnimu pojisténi po splatnosti)

— Zda existuji zavazky po splatnosti vuci

pojistovné

finanénimu ufadu, spravé socialniho zabezpeceni, zdravotni

— Splaceni zavazkl viuci dodavatelum

— Vyborné (podil zavazkll z obchodniho styku po splatnosti zpravidla nepfesahuje 5% Vv¢.)

— Dobré (podil zavazku z obchodniho styku po splatnosti ¢ini zpravidla 5% - 20% Vv¢.)

— Spatné (podil zavazkd z obchodniho styku po splatnosti &ini zpravidla 20% - 30% v&.)

— Velmi Spatné (podil zavazkl z obchodn

iho styku po splatnosti je zpravidla vysSi nez 30%)
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Zdroje informaci pro ucetni analyzu

K sestaveni finanCni analyzy vyuzivame ucetni vykazy:
= Rozvahu

*\Vykaz zisku a ztraty

= \Vykaz cash flow (pfehled o penéznich tocich)

* Pfehled o zménach vlastniho kapitalu

= Pfilohu uéetni zavérky.

= DalSi informace muzeme ziskat z vyrocnich zprav podniku.

—
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UcCetni analyza
» Pokud jsou ucetni vykazy spolecnosti v souladu s praxi

= ucetni zaverka dobre odrazi hospodarskou situaci spolecnosti
= Jinak

=>» uCetni zavérka poskytuje zkresleny obraz hospodarské situace
spolecCnosti, pravdépodobné s cilem zlepsit jeji atraktivhost
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Srovnavaci a normativni analyza

= Srovnavaci analyza spociva ve srovnani kliCovych ukazatell a poméru zisku
spoleCnosti s ukazateli a poméry typickymi pro spolecnosti pusobici ve
stejném odvetvi Cinnosti.

* Normativni analyza spoCiva ve srovnani finan€nich ukazatelu spolecCnosti s

jejich standardni hodnotou.
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Metody financni analyzy

= Analyza absolutnich ukazatell

» Analyza rozdilovych ukazatell

= Analyza pomérovych ukazatell
» Analyza soustav ukazatelU

» Ekonomicka pridana hodnota
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Metody financni analyzy

Analyza absolutnich ukazatelu

= Analyza absolutnich ukazatelu vychazi z dat jednotlivych ucetnich vykazu.
Zkouma jejich vysi, strukturu a vyvoj v Case.

» Umoznuje prvotni seznameni se se situaci analyzované spolecCnosti.

= Zahrnuje analyzu horizontalni (trendovou) a analyzu vertikalni (strukturalni).
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Metody financni analyzy

Horizontalni analyza

= Horizontalni analyza je zalozena na analyze zmén absolutnich hodnot z
ucCetnich vykazu v €ase a jejich procentualni zménu. Jedna se o analyzu
vykazu po fadcich, tzn. horizontalné.

=\ystup z této analyzy ukazuje trend daného ukazatele, ktery je dale
vyuzivany na predikci budouciho vyvoje.

= Horizontalni analyza rozvahy, vykazu zisku a ztraty.

—
_
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—
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Horizontalni analyza

» Priklad horizontalni analyzy

= Hodnoty jsou uvadény v %
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Metody financni analyzy

Vertikalni analyza

= Cilem vertikalni analyzy je rozlozit souhrnnou polozku na jednotlivé Casti, ze

kterych se sklada. Nasledné je zjistovano v jakem rozsahu se jednotlivé

polozky podileji na celku.

» Vertikalni analyza predstavuje procentualni vyjadreni jednotlivych polozek na

celku daného vykazu. Pri vertikalni analyze rozvahy se vyuziva bilanCni suma

a pfi vertikalni analyze vykazu zisku a ztraty se vyuziva objem trzeb.

= Vertikalni analyza rozvahy, vykazu zisku a ztraty.

—
_
——
—

rmi

O
o=
= -




34

Vertikalni analyza

* Priklad vertikalni analyzy

= Hodnoty jsou uvadény v %

Ukazatel 2016 2017 2018
Dlouhodoby majetek 43,22 40,41 40,83
Obézna aktiva 56,43 59,29 58,90
Zasoby 30,25 34,61 33,27
Pohledavky 21,01 18,97 18,80
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Metody financni analyzy
Analyza rozdilovych ukazatelt

= Rozdilové ukazatele se pouzivaji zejména pro fizeni likvidity, tedy schopnosti firmy dostat

svym zavazkim, a pfedstavuji rozdil mezi jednotlivymi poloZzkami aktiv a pasiv.

vvvvvv

prostfedky a Cisty penézné-pohledavkovy financni fond.

—
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Metody financni analyzy
Cisty pracovni kapital

= predstavuje rozdil mezi kratkodobymi aktivy a cizim kratkodobym kapitalem.
Muze byt definovan i jako soucet vlastniho a ciziho dlouhodobého kapitalu,
ktery je snizeny o dlouhodoba aktiva. Tedy je to ta Cast kratkodobych aktiv,

ktera je kryta dlouhodobymi pasivy.

—
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Metody financni analyzy

Cisty pracovni kapital

a) Boladirs 20T

b Zaporo W

Vg lapiml
Stala akma
C-A kapial
diouthodob
. NWC (kladny) '
T (A kapiral
Obéina akoa ko dab
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Vlaami kapiral
Sralz akina Cidt kapicdl
___________________________ dhu dwdutr
NWC izpor) | i il
Ohéma altiva kradcodotr:
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Metody financni analyzy
Analyza pomérovych ukazatell

= Pomérové ukazatele predstavuji podil dvou polozek ucetnich vykazu.

= Navazuji na horizontalni a vertikalni analyzu a pomahaji nam vytvofit si pomérné rychly a
spolehlivy obraz o hospodareni podniku.

= Poditaji pouze s daty, které jsou verfejné dostupné ze zakladnich ucetnich vykazi a poskytuiji
moznost srovnani s konkurencnimi podniky. Proto se jedna o velmi oblibené ukazatele pfi
hodnoceni vykonnosti podniku.

m =
o
O =
— ]




Metody financni analyzy
Analyza pomérovych ukazatell

= Pomérové ukazatele vSak neposkytuji komplexni obraz o hospodareni firmy a nemély by byt
koneCnym bodem analyzy.
= Vysledky pomérovych ukazatelt je vhodné pouzit pro dalSi rozbor a zaméfit se vice do

hloubky na identifikované potencionalné problémové oblasti.

—
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Metody financni analyzy

Analyza pomérovych ukazatell

= Ukazatele rentability

= Ukazatele likvidity

» Ukazatele zadluzenosti
= Ukazatele aktivity
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Ukazatele rentability

= Ukazatele rentability pomeruji zisk s vlozenym kapitalem a rikaji nam, jak byl
podnik efektivni ve svém podnikani a jakého zisku byl schopen dosahnout
zapojenim svych zdroju.

= Jak do hodnoty Citatele, tak do hodnoty jmenovatele mohou vstupovat ruzné
poloZzky z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Do jmenovatele mizeme dosadit
celkova aktiva, vlastni kapital, popripade vlastni kapital zvyseny o

dlouhodobé zavazky anebo trzby.

—
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Ukazatele rentability

Ukazatele ziskovosti

= Cisty zisk — EAT (Earning After Taxes)

»Zisk pred zdanénim — EBT (Earning Before Taxes)

=Zisk pred uroky a zdanenim — EBIT (Earning Before Interests and Taxes)

= Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy — EBITDA (Earning Before Interests,

Taxes, Depreciation and Amortization)
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Ukazatele rentability

» Rentabilita trzeb — ROS (Return On Sales)
= Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return On Equity)
» Rentabilita vazaného kapitalu — ROCE (Return On Capital Employed)

* Rentabilita celkového kapitalu — ROA (Return On Assets)
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Ukazatele rentability

* Rentabilita trzeb — ROS (Return on Sales, ziskova marze)
= Vysledek hospodareni/ Trzby x 100

= NejCasteji se pouziva EAT nebo EBIT

= méfFi schopnost podniku tvofit zisk z dané vyse trzeb. Udava4, jaky zisk pfinesla jedna koruna (euro)

trzeb. Ukazatel vyuziva ruznych urovni zisku, zpravidla EBIT nebo EAT. Pro mezipodnikové srovnani je

vhodnéjSi vyuzit EBIT (eliminace vlivu odliSného zdanéni a finan¢ni struktury). Do jmenovatele ve

zlomku dosazujeme trzby.

= Pfi pouziti kategorie Cistého zisku (EAT) a trzeb za zboZi a vlastni vykony se jedna o ukazatel €isté

ziskové marze (Net Profit Margin). Pokud je pouzit zisk na urovni EBIT, ukazatel se nazyva provozni

ziskova marze (Operating Profit Margin), nékdy také oznaCovana jako EBIT marze.

—
_
[ —
—
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Ukazatele rentability

» Rentabilita celkového kapitalu — ROA (Return On Assets)
= EBIT/Aktiva x 100

= hodnoti vykonnost podniku bez ohledu na to, z jakych zdroju je financovan jeho majetek. Vyjadfuje

celkovou efektivnost a produkéni silu podniku. Proto by mél do Citatele vstupovat zisk pfed zdanénim a

uroky (EBIT). Tento ukazatel pfi vyuziti EBIT umozrfiuje porovnavat podniky v zemich s riiznou mirou

zdanéni a také podniky s odliSnou finanéni strukturou.
= Pro hodnoceni ROA plati nasledujici zavéry:

= Nezdanéna rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt vyS$si nez nezdanéna rentabilita aktiv, tedy ROE

> ROA.
= ROA je mezni urokovou sazbou, pfri které je uvér pro podnik jesté vyhodny.

—
_
——
—
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Ukazatele rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return On Equity)
= EAT/Vlastni kapital x 100

= je kliCovym ukazatelem pro viastniky (akcionare), zachycuje vynosnost jimi vlozeného kapitalu. Pro

vypocet byva vyuZzivan zisk po zdanéni (EAT), nebot’ zachycuje konecny vynos, ktery nalezi vliastnikim.

» Ukazatel ROE je vyuzivan investory pro hodnoceni toho, zda je jejich investice zhodnocovana

v pozadované mife odpovidajici podstoupenému riziku. V pfipadeé, ze by vynosnost kapitalu byla

dlouhodobé nedostacuijici, akcionafi by snizovali vySi svych investic a prfesunovali by své prostredky

jinam.

—
_
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—
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Ukazatele rentability
Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return On Equity)

= S timto ukazatelem je nutné zminit tzv. pakovy efekt (leverage effect)
» Jeho podstatou je, ze mezi rentabilitou vlastniho a celkového kapitalu existuje vliv paky, coz

znamena

= Je-li urokova mira ciziho kapitalu nizsi nez ROA, roste ROE pfi prilivu ciziho kapitalu — tzv.
positive leverage effect

= Je-li naopak ROA nizSi nez urokova mira ciziho kapitalu, klesa s rostoucim zadluzenim
ROE - tzv. negative leverage effect

—
_
——
—
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Ukazatele rentability

Rentabilita vazaného kapitalu — ROCE (Return On Capital Employed)
= EBIT/DD cizi zdroje + Vlastni kapital x 100

» Ukazatel, ktery vyjadrfuje miru zhodnoceni vSech aktiv spoleCnosti financovanych vlastnim i cizim
dlouhodobym kapitalem. Komplexné vyjadfuje efektivhost hospodareni spolenosti.
= VVynosnost vazaného kapitalu by méla byt vySSi nez urokova sazba z uvérld a pujéek podniku. V

opacném pfipadé zvySeni zadluzeni povede ke sniZeni zisku pro vilastniky.

—
_
——
—
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Pyramidové soustavy ukazatelu

= Blok ukazatell rentability by mél byt vzdy dopinén o tzv. Du Pontovu analyzu.
= Du Pont analyza slouzi k odhaleni zakladnich Cinitell efektivnosti.

[ROE = EAT/VK}

.
{ ROA = EAT/A } » [Finaném’ paka = A/VK}

— ~.
{ROS = EAT/Triby} > 4 [Obrat aktiv = Triby/A}

;" Tzn. ROE = EAT/Trzby x Trzby/A x AIVK

—
_
——
—
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Pyramidové soustavy ukazatelu

=Tzn. ROE = EAT/Trzby x Trzby/A x A/VK nebo

= ROE = ROS x Obrat aktiv x finan¢ni paka

= Tato rovnice vyjadfuje, ze management ma tri paky ke zvySovani vykonnosti vlastniho
kapitalu (ROE):
= Ziskovou marzi (hlavnim zplsobem jejiho zvySovani je sniZzovani nakladu)
= Obrat aktiv (hlavnim zplsobem je zvySovani trzeb pfipadajicich na kazdou korunu aktiv)
= Finanéni paku (hlavnim zplsobem je vyhodné pouZiti cizich zdroju k financovani aktiv).

—
_
[ —
—

50

rmi

O
o=
= -




Analyza marze

Spolecnost, ktera neproda své vyrobky nebo sluzby zakaznikim za cenu
prevysujici jejich naklady, je odsouzena k zaniku.

=>» Analyza marze spolecnosti je prvnim krokem v kazdé financni analyze

= Analyza VZZ
= Analyza trendu

= Marze také ovlivnuji tzv. breakeven point

O
o=
= -
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Provozni paka (Operating leverage)

= Zisk a trzby vétSinou nemaji stejné rustové tempo z nasledujicich davodu:
= Zisk je ovlivnén vice faktory nez rust trzeb
= Zisk netvori jen trzby
= Dulezité je zohlednovat naklady

Provozni paka charakterizuje podil fixnich nakladu v celkovych
nakladech podniku.

—
_
[ —
—
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Provozni paka (Operating leverage)

Provozni paka = fixni aktiva/obézna aktiva
— Kapitalové tézka — ,vysoké“ hodnoty provozni paky

— Kapitalové lehka — ,nizké" hodnoty provozni paky

53
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Breakeven point (Bod zvratu)

Bod zvratu = bod, ve kterém jsou celkové trzby rovny celkovym
nakladiim

= Trzby < bod zvratu =» ztrata

= Trzby = bod zvratu = nulovy zisk

= Trzby > bod zvratu =» generovani zisku

—
_
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Breakeven point (Bod zvratu)

Breakeven point

A Sales

+
+
+
+ +
+ +
+

| Variable costs

[ . . *.]Profit
[T =-—- < | Loss

Value

(€)

Total
expenses

v
V.
Operational and

financial fixed costs
v o

Breakeven Unit sales
point
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Bod zvratu
spole¢nosti je funkci
jeji nakladové
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Breakeven point (Bod zvratu)

= Aby bylo mozne vycislit bod zvratu, je nutné rozdélit naklady na fixnia variabilni.
* Bod zvratu je hodnota trzeb, pri které

Z=T-N_=0
pficemz:

lT:Cj % Q

T —triby, C;- cena za jednotku, Q - mnaZstvi

" N.= N+ N,

N.- naklady celkem, Nr - naklady fixni, N,, - naklady variabilni

INV= IVJ*Q

N; - naklady na jednotku

m =

O
o=
= -




Breakeven point (Bod zvratu)

» Podnik s vySSi provozni pakou:
» Dosahuje bodu zvratu pfi vySSim objemu vyroby a prodeje,
» po dosazeni bodu zvratu ale jeho zisk roste rychleji.

= \/ySSi provozni paka podniku vSak zvysuje i jeho podnikatelske riziko, pri poklesu vyroby a
prodeje se podnik dfive dostane do ztraty.

Obecné plati, ze:
= PFi rastu vyroby jsou na tom lépe podniky s vysokym stupném provozni paky (s relativhé
vysokymi fixnimi naklady),
= pfi poklesu vyroby pak podniky s relativné vysokymi variabilnimi naklady.

—
_
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Breakeven point (Bod zvratu)

Naklady
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Breakeven point (Bod zvratu)

Restrukturalizace
= Pokud je podnik v tzv. Cervenych Cislech tzn. ve ztraté, do €ernych Cisel (k zisku) se vrati
pouze:
= ZvySenim trzeb
= ZvySenim marze
= Posunutim sveého bodu zvratu

POZOR!
Snizeni hranice bodu zvratu mize vést ke snizeni ziskovosti podniku vedouci do
zaCarovaneho kruhu.

—
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