2. Majetkova a finanéni struktura podniku (rozvaha, vysledovka,

rozklady zisku)

- obvykle soucast financni analyzy (v podob¢ analyzy obratovosti a rentability)

Rozvaha (aktiva a pasiva podniku)

- upravené (redukované) nové schema

Aktivum — majetek podniku. Vyjadiuje, co podnik vlastni.
Pasivum — zdroj majetku podniku. Vyjadiuje, odkud majetek podniku pochézi, nebo-li komu

co patfi.
A P
Stala aktiva Vlastni kapital
- dlouhodoby nehmotny majetek
- dlouhodoby hmotny majetek - zakladni kapital
- dlouhodoby finan¢ni majetek
- Kkapitalové fondy
ObézZna aktiva i) emisni aZio
- zasoby ii) ostatni kap. fondy
i) material
ii)  nedokonéena vyroba a - fondy ze zisku
polotovary i) zakonny rezervni fond
iii) vyrobky ii) statutarni a ostatni fondy
iv) zvirata
V) zbozi - hospodarsky vysledek
vi) poskytnuté zalohy na zasoby i) vysledek hospodareni

- dlouhodobé pohledavky
- kratkodobé pohledavky

- finan¢ni majetek

i) penize

ii) ucéty v bankach

iii) kratkodoby finan¢ni majetek
iv) nedokonceny kratkodoby

finan¢ni majetek

Ostatni aktiva
- prechodna aktiva — pifechodné tucty
aktiv
- dohadné uéty aktivni

minulych let
vysledek hospodareni
bézného ucetniho obdobi

ii)

Cizi zdroje
- rezervy
- dlouhodobé zavazky
- kratkodobé zavazky
- bankovni uvéry a vypomoci

Ostatni pasiva
- prechodna pasiva - prechodné ucty
pasiv
- dohadné polozky pasivni




Plati bilanéni rovnice: >A=P

Vvsledovka (tvorba a struktura zisku)
- zdroj vstupnich dat - vysledovka

TRZBY (za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb)

* zména stavu vnitropodnikovych zasob
+ aktivace (materialu, zbozi, investic a vnitropodnikovych sluzeb)
= vyroba

- vyrobni spotfeba (material, energie, sluzby)
- osobni naklady (mzdy, socialni zabezpeceni)
- dané a poplatky (mimo daf z piijmi)

- odpisy

provozni naklady
+ nekteré dalsi vynosy a naklady

= provozni hospodarsky vysledek

+ finan¢ni vynosy (trzby z CP, uroky)
- finan¢ni naklady (uroky, pojistné, koupe CP...)

= hospodai'sky vysledek z finan¢nich operaci

- dan z piijml (za béZnou ¢innost)

= hospodarsky vysledek za béZnou ¢innost

+ mimofadné vynosy ]

- mimofadné naklady

- dan z pfijml z mimotadné ¢innosti
= hospodarsky vysledek mimoiadny <«——

= hospodaisky vysledek za icetni obdobi (ti¢etni zisk)

+ vynosy (naklady) danové nepiijatelné

= danovy zisk
SRN, UK:

HRUBY ZISK

= vynosy

- naklady bez nakladti odbytovych a spravnich (ve vazbé na kalkula¢ni ¢lenéni nakladi) = u nas
méné vyuzitelné



Praxe finan¢ni analyzy v USA = jina struktura vysledovky

TRZBY = vyroba (?)

naklady (bez odpist, urokii a dani)

zisk pred odpisy, uroky a danémi (EBDIT)

odpisy

zisk pred uroky a danémi (EBIT)

uroky (nakladové)

zisk pi‘ed zdanénim (NIBT ~ EBT)

dan z piijmu

zisk po zdanéni (NIAT ~ EAT)

Rentabilita (zisku a kapitalu)

finan¢ni zdravi = rentabilita i likvidita (vazba na CF)

kapital

- cizi

- vlastni

= 2 moznosti uréeni rentability
zisk pted i po zdanéni

(vzhledem k moznym pfesuniim dang z piijmt v ¢ase se v zahrani¢i pouziva zisk pred zdanénim i tam,
kde by naSe praxe ocekavala zisk po zdanéni

Rentabilita vlastniho jméni

pohled vlastnikt (akcionait)

vlastni jméni = Gcetni hodnota majetku vlastnika akcii

rozhoduje zisk po zdanéni (nejen dividendy)

vynosnost kapitalu vlozeného akcionafi

zda je kapital reprodukovan tak, jak by to mélo odpovidat riziku investic (z pohledu investort)
pokud je nizsi nebo stejnd jako vynosnost nerizikovych CP (statni obligace, statni pokladni¢ni
poukazky) = zanik podniku

Akl ZIspadan
Rent vias (¥ |

trendy: VI - rist, zisk - kolisa
trendy: rentabilita = obvykla irokova mira + rizikova prémie



Vydélkovy potencial firmy
- nezavisi na skladbé zdroju (obtizné srovnatelné) - jde o rentabilitu majetku (aktiv)
- jaka rentabilita podniku bez dan¢ ze zisku (srovnani podniki s riznymi danovymi podminkami)

Earnjgvery délipoteneisiy |

- zavisi na: technologii, zptisobu vyroby (hromadna, sériova) a cenovych vlivech

Rentabilita celkového kapitalu

RC Bl Ed) NIAFdanéme!
1\% 2aktiv

- zdanéné uroky = U*(1 - d) = naklady na cizi zdroje, jejich zakomponovanim se ukazatel stdva
nezavislym na charakteru zdroji financovani (kdybychom neuvazovali zdanéni irokti, dochazelo
by ke zméné ukazatele i jen vlivem zmény finan¢ni struktury)

Rentabilita celkového kapitalu < Rentabilita vlastniho kapitalu
(podminka vyhodnosti vyuziti ivéru)

Varianty rentabilit:

- pro rentabilitu vlastniho jméni i rentabilitu celkového kapitdlu konstruovat tyto ukazatele za
ziskem pfed zdanénim

Rozklady rentability

- zisk je to (piekvapivé!) komplexni ukazatel => jeho rozklady
- pro hodnoceni finan¢niho zdravi firmy jsou vyznamné i jeji slozky = faktory, které na ni ptisobi

NIAT = f (dani z pfijmu, Girokové sazby, miry zadluZenosti, objemu prodeje, vyvoje nakladu,
cenovych vlivii)

a) Systém Du Pont

- rozklad rentability vlastniho jméni
- vazba na faktorovou analyzu

- analyza HV

NIAINIAAL: A_pQo
VI T AV

P

ziskové rozpéti | financni paka (multipl. jméni akcionait)

obrat aktiv

ROAE—%MA[ (z pyramidy Du Pont)



- vyznamné pro hodnoceni fizenych ukazatelt

ROE

‘ rovnice Du Pont

Trzby - Naklady Trzby : YA

Ziskové rozpéti (profit margin)
- drive "nakladova rentabilita" NIAT / £ nakladt; NIAT / T *100 (%)
- pro mezipodnikové srovnani je vhodné vyloucit vlivy:

e skladby kapitalu (zisk, troky)

e danového systému (sazby dan¢)

U

provozni ziskové rozpéti =—vIv— = operating profit margin = konst.

b) redukce (irokova a darova)
- lze vychazet i ze zisku

e pied odpisy, Groky a danémi
e hrubého

NIAINIAINIBA.BI
T NIBEBITT

l |

danova redukce | provozni ziskové rozpéti

urokova redukce



¢im vyssi je ziskovost trzeb, tim 1épe (ale s ohledem na celkovy objem trzeb a rychlost obratu
z4sob)

absolutni zisk pfi stoupajicim objemu odbytu stoupa, ale zisk na jednotku klesa

ziskova marze je mefitkem schopnosti podniku ovliviiovat uroven nakladi - ukazatel nakladovosti

(celkové néklady / T)



