!'_ Tutorial 5

Financni rizeni obchodnich firem



Financovani obchodniho
podniku

= Pri financnim fizeni obchodnich firem je potrebné prihlédnout k nékterym
zvlastnostem a tendencim, kterymi se obchod vyznacuje ve vyspelych trznich
ekonomikach a které se vice ¢i méné projevuji i v Ceské republice:
= Nizka kapitalova intenzita - diky Sirokému vyuziti prondjmu a leasingu, nicméné se
postupné zvysuje prostfednictvim budovani parkovist’ a modernich skladd.
= Vysoky podil obéZzného majetku v aktivech

= Zdroje financovani Ize Clenit podle vlastnictvi na vlastni a cizi, podle doby
splatnosti na kratkodobé a dlouhodobé. Podle zplsobu ziskani (z hlediska
podniku) na externi a interni.

= Zdroje kratkodobého financovani jsou predevsim:
= Obchodni Gvéry (zavazky vici dodavatellim),
=« Kratkodobé bankovni Gvéry,
= Ostatni kratkodobé nebankovni zavazky (zavazky vici zaméstnanclim, statu,
pljcky jinych podnikd nebo osob),
« Faktoring.



Financovani obchodniho
podniku

= Financovanim dlouhodobého majetku se rozumi opatrovani financnich
zdrojl pro nakup, obnovu nebo rozsifovani investic (dlouhodobého majetku).
= Cilem dlouhodobého finan¢niho rozhodovani je:
=« Zabezpecit dostatecny kapital na potrebné investice,
= Dosahnout minimalnich nakladi na porizeni kapitalu,
= Optimalizovat kapitalovou strukturu (pomér vlastnich a cizich zdrojQ),
= Udrzet financni stabilitu podniku (zadluzenost i likviditu).

= Zdroje financovani investic (dlouhodobého majetku) jsou:

=« Odpisy,

= ZiSk,

= Mimoradné vynosy z prodeje viastniho diouhodobého majetku nebo
materialu,

= Navyseni zakladniho kapitalu,
= Emise obligaci,

= Dlouhodobé bankovni Gvéry,
= Leasing.



i Ukol 1

= Kde (v jakém ucetnim vykazu) najdete zdroje financovani
podniku?

= Identifikujte konkrétni zdroje financovani podniku.



ResSeni

2018 2017
2 739 426 2 619 008
A VIS KEIEAI ] 1793 712 1507 722
AL, Z&KIadniKapIEl L 274200 274 200
ALLZakladnikapitl 139 1349
AIL AZioa kapitslovéfondy 274200 274 200
AL A0 1349 1349
AIV. Vysledek hospodafeni minulychlet (+/-) 1232173 1232173
AIV.1. Nerozdélenj zisk nebo neuhrazena ztréta minuljchlet 967 360 967 360
AV. Vysledek hospodateni béiného Uéetniho obdobi (+/-)  2859% 264 813
1B C. iz ZAr0f 1 941 966 1102 943
BuReZeMY. e 78192 181690
B2 Rezervanadanzpijms 0 8 652
B4 Ostatnirezeryy. L 78192 173 038
G ZAVaZKY i 863 774 921 253
Cl.Dlouhodobézéavazky 3 0
C13.Dlouhodobé pijaté zélohy 3 0

Gl Krétkodobézavazky 86373 921 253
CIL3.Kritkodobé pFijatézalohy 5 8
Cll4.Zévazky zobchodnichvztahd 653642 767 440
[CI18. Z&VazKy OSEAERH i 210 030 153 805
CII83. Zivazky kzaméstnancm 4710 40473
C1.8.4. Zévazky ze sociélniho zabezpeceni a zdravotniho pojiéténi 25819 22 533
CIL85. Stét - dafiové zévazkyadotace 51899 26 741
[C.I1.8.6. Dohadné Gty pASIVA ] 60 705 48 352
(CIIL8.7.Jinézévazky o 24488 15 706
D.lasovérozlidenipasiv 374 8 343
D.1.Vydajepfidtichobdobi 37 8 340
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Vertikalni a horizontalni
analyza

= Zjisténi podilll polozek (vertikalni analyza) prislusnych vykazti
= Tento krok umoziuije zjistit a porovnat strukturu rozvahy podniku v ¢ase nebo s jinymi

(srovnatelnymi) podniky tak, Ze se jednotlivé polozky rozvahy postupné vztahnou
k bilan¢ni sumé

=V pripadé vykazu zisk( ztrat je nejprve nutné zjistit celkovy objem vynos( (nakladl) a
teprve potom jednotlivé polozky vykazu vztahnout k celkovym vynostim (nakladim)
nebo vynosy k celkovym vynostim a naklady k celkovym nakladim. Zvolit Ize kterykoli
z uvedenych postupl

= Zjisténi casového vyvoje polozek (horizontalni analyza) pfislusnych vykazt
= Tento krok umoznuje sledovat zmény polozek ve zvoleném casovém obdobi

= Vyvoj (zménu) jednotlivych polozek Ize sledovat jak v absolutnim vyjadreni (napf.
v korunach), tak ve vyjadreni procentnim

= Lze vybirat mezi meziro¢nim srovnanim, kdy se rocni hodnoty pfrislusnych veli¢in
pocitaji vzdy jako rozdil sousednich dvou let, nebo tzv. bazickém indexu, kdy se
hodnoty prislusnych veli¢in pocitaji vzdy jako rozdil v pfislusSném zkoumaném roce a
spole¢ném (vychozim) obdobi. V pfipadé mezirocniho srovnani je mozno pozorovat
pribézné zmény velicin, v pripadé bazického indexu naopak zmény kumulované.



i Ukol 2

Analyza absolutnich ukazatel(:
= Provedte vertikalni analyzu rozvahy a vykaz( zisk{ a ztrat
= Provedte horizontalni analyzu rozvahy a vykazu ziskl a ztrat



ResSeni

B.Staldaktva
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek

B.I1.2. Hmotné movité véci a jejich soubory

B.I1.5. Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonceny DHM
B.IL.5.1. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
B.I1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

C.I.1. Material

C.IIL.1. Dlouhodobé pohledavky

C.I1.1.4. OdloZena danova pohledavka
C.I1.1.5. Pohledavky — ostatni
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy

I
e
alall=Ya b 4 ale alalals a -1 a

100,00
29,11
0,02
0,02
0,01
0,01
29,09
8,96
0,79
8,18
9,32
10,08
10,08
0,73
0,14
0,60
69,17
42,33
0,36
41,97
41,97
19,87
2,23
2,15
0,09
0,09
17,64
N RA

100,00
28,77
0,03
0,03
0,02
0,01
28,74
9,82
0,82
9,00
8,46
9,82
9,82
0,63
0,01
0,62
69,02
42,66
0,38
42,28
42,28
19,84
2,70
2,61
0,09
0,09
17,14
N DA



\'4 ’

eseni

pul

A.1.1. Zakladni kapital

A.11.1, AZio

B. Rezervy
B.2. Rezerva na dan z pFijmu
B.4. Ostatni rezervy

C.l. Dlouhodobé zavazky
C.1.3. Dlouhodobé prijaté zalohy

C.I1.3. Kratkodobé prijaté zalohy

C.I1.8. Zavazky ostatni

C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanclim

C.I1.8.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
C.I1.8.5. Stat - danové zavazky a dotace

C.I1.8.6. Dohadné Ucty pasivni

C.1.8.7. Jiné zavazky

D. Casové rozli$eni pasiv

D.1. Vydaje pristich obdobi

100,00
65,48
10,01

0,05
10,01
0,05
44,98
35,31
10,44
34,39
2,85
0,00
2,85
31,53
0,00
0,00
31,53
0,00
23,86
7,67
1,72
0,94
1,89
2,22
0,89
0,14
0,14
N NN

100,00
57,57
10,47

0,05
10,47
0,05
47,05
36,94
10,11
42,11
6,94
0,33
6,61
35,18
0,00
0,00
35,18
0,00
29,30
5,87
1,55
0,86
1,02
1,85
0,60
0,32
0,32
N NN



ResSeni

2018 2017
I. Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 1,69 2,37
98,02 96,77
81,83 79,64
62,69 61,35
A.2. Spotireba materialu a energie 2,02 2,18
17,11 16,11
11,60 11,49

D.1. Mzdové naklady 8,55 8,43

D.2. Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 3,05 3,06

D.2.1. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2,80 2,78
025 027
012 0,73
000 055
001 0,01
011 018
0,75 1,30
000 011
000 0,01
477 499
045 -0,47
*¥* Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 432 451
08 0,92
069 1,13
012  -0,21
352 3,60
¥** Vysledek hospodafeni za G€etni obdobi (+/-) 352 3,60
~* Cisty obrat za G&etni obdobi = I. + I + IIL + IV. + V. + VL. + VIL.

100,00 100,00



ResSeni

Horizontalni analyza rozvahy

2 619 008

2 739 426
797 555
796 982
276 052
276 052

1 894 890
1159 605
1149 730
1149 730
544 331
483 143
347 258

2 739 426
1793 712
1349
274 200
1232173
967 360
285 990
941 966
863 774
863 737
653 642

120 418
44 079
44 293
18 855
18 855
87 305
42 453
42 434
42 434
24719
34133

9 567
120 418
285 990

0

0

0

0

21177
-160 977
-57 479
-57 516
-113 798

4,60
5,85
5,88
7,33
7,33
4,83
3,80
3,83
3,83
4,76
7,60
2,83
4,60
18,97



* Redeni

Horizontalni analyza vykazu ziskd a ztrat

96,77 98,02 833910 11,70
79,64 81,83 780362 13,31
61,35 62,69 572944 12,68
16,11 1711 203777 17,18
11,49 11,60 96103 11,36
4,51 432 18834 5,67
3,60 352 21177 8,00
100,00 100,00 756852 10,28




i Analyza pomérovych ukazatel(l

= V literature je mozno se setkat s réiznym clenénim, pficemz autor
preferuje clenéni nasledujici:
= Ukazatele rentability (ziskovosti)
« Ukazatele aktivity (efektivnosti)
= Ukazatele financni zavislosti (zadluzenosti)
= Ukazatele likvidity (platebni schopnosti)
= Ukazatele kapitalového trhu
= Ukazatele cash-flow



Analyza pomérovych ukazatell

Ukazatele rentability jsou diky svému zaméreni na zisk
nejpouzivanéjsimi ukazateli. Tyto ukazatele poméruji obecné zisk s vysi
podnikovych zdrojl ¢i vykond. Obvykle se tyto ukazatele oznacuji jako
mira zisku, ktera se pocita jako pomer urcité verze zisku k prislusnému
druhu vlozeného kapitalu (nejcastéji vlastniho nebo celkového) Ci
vykontim.

Ukazatele aktivity posuzuiji, jak dobre podniky vyuzivaji své vlozené
prostredky (polozky majetku - aktiv) - méri rychlost obratu aktiv nebo
jejich jednotlivych slozek za vymezené obdobi, kterym je zpravidla
kalendarni rok. Skupina ukazatel( aktivity je jednou z nejobsahlejsich a Ize
ji rozClenit do néekolika dilCich skupin:

= Ukazatele obratovosti,

= Ukazatele doby obratu,

= Ukazatele produktivity prace,

= Specialni provozni ukazatele obchodnich podnikd.



i Analyza pomérovych ukazatel(l

Ukazatele zadluzenosti méri pomér cizich a vlastnich zdrojl v podniku.
Urcuji pfitom miru rizika vériteld, tzn. riziko, ze podnik jejich pohledavky
neuhradi. Zadluzenost tedy neni jednoznacné ani negativni ani pozitivni
charakteristikou podniku. Vzdy zalezi na okolnostech, predevsim na
schopnosti podniku dosahnout zisk. Védci zatim také neprokazali ani
primou souvislost mezi zadluzenosti a platebni neschopnosti, protoze vyssi
zadluzenost nemusi vzdy privést podnik do platebnich potizi.

Platebni schopnost (likvidita ¢i solventnost) posuzuje schopnost podniku
hradit kratkodobé zavazky. Podstatou je zjisténi ¢im je mozné platit za to,
co je nutné platit. S ohledem na pozadovanou miru jistoty platebni
schopnosti se do Citatele doplriuji majetkové slozky s rliznou likvidnosti
(tzn. schopnosti se preménit na penize). V ramci platebni schopnosti
existuje zlaté pravidlo, které doporucuje jak (s ohledem na miru rizika)
financovat jednotlivé majetkové slozky s ohledem na dobu vlastnictvi
prislusného zdroije.



Ukol 3

Analyza pomérovych ukazatell, spocitejte ukazatel:
= ROE (CZ/VK)

= ROA (EBIT/A)

= ROS (CZ/T nebo V)

= ROS (EBIT/T nebo V)

= Obrat aktiv (V/A)

= Doba obratu pohledavek (KP/(V/365))
= Doba obratu zavazk{ (KZ/(V/365))

= Doba obratu zasob (Z/(V/365))

= Vyuziti prodejni plochy (T/PP)

= Rentabilita prodejni plochy (CZ/PP)

= Zadluzenost (VK/A)

= Urokové kryti (EBIT/NU)

= Okamyita likvidita (KFM/KZ)

= Kratkodobd likvidita ((KFM + KP)/KZ)
= B&Zna likvidita ((KFM + KP + Z)/KZ)



Ukol 3

= Podnik m& v CR v roce 2018 228 prodejen, v roce 2017 mél
prodejen 224, tzn. mezirocni zména 1,8%. Standardni
(primérny) rozmér prodejny je cca 390 m2.

= Diskutujte dosazené hodnoty ukazateld.

= Diskutujte celkovou vykonnost podniku.

= Diskutujte mozné priciny dosazenych vysledkd a opatreni, ktera
by mohla vést k rlstu vykonnosti podniku (ke zlepseni hodnot
ukazatel().



- 207 2018  rozdl
ROE 17,56 15,94 -1,62
ROA 12,69 12,82 0,13
ROSzCzZaT 3,63 3,53 -0,10
ROSzCzZav 3,60 3,52 -0,07
'ROSzEBITaT 4,55 4,34 0,22
'ROSzEBITaV 4,51 4,32 0,19
Obrataktiv. 2,81 2,96 0,15
‘Doba obratu pohledévek 22,26 21,72 0,54
‘Doba obratu zavazkli 45,67 38,82 6,84
‘Dobaobratuzasob 55,38 52,12 3,25
VyuZiti prodejni plochy 83,56 91,05 7,49
‘Rentabilita prodejni plochy 3,03 3,22 0,18
Zadlufenost 57,57 65,48 7,91
‘Urokové kryti 33231 87784 54553
‘OkamZita likvidita 0,19 0,22 0,04
'Kratkodoba likvidita 0,67 0,78 0,11
‘B&na likvidita 1,89 2,12 0,24

Celkova prodejni plocha (odhad) v roce 2017 byla 87360 m2 a v roce 2018 byla
88920 m2.



Financni paka

= Ukazatel zadluzenosti je schopen vyjadrit také tzv. financni paku, ktera
je uréena velikosti zadluzeni (pomérem vlastnich a cizich zdrojd)

= Financni paka roste s velikosti zadluzeni podniku
= Financni paka plsobi na rentabilitu, konkrétné na ukazatel ROE

= Pokud je zisk kladny a finan¢ni paka roste, roste také ROE a naopak.
Pokud je zisk zaporny a financni paka roste, klesa (a to vyrazné vice
nez v predchozim pripadé) také ROE.

= Financni paka je praktickou ukazkou vztahu vynosu reprezentovaného
ziskem (a rentabilitou) a rizika reprezentovaného platebni schopnosti a
zadluZenosti.

= Rdst vynosu (rentability) je zde spojen s rlstem rizika (financni paky =
zadluzenosti), kterd mlze nasledné dostat podnik do platebni
neschopnosti.



Ukol 4

Analyzujte financni paku v podniku, pokud vite:

= Vlastni zdroje: 10 000 K¢

= Cizi zdroje: 50 000 K¢

= Dosazeny zisk na 1000 K¢ vlozenych zdrojt: 100 K¢
= Urok z cizich zdrojdi: 5%

= Dan z prijmu: 20% ze zisku

Jaké je ROE, ROA? Diskutuijte.



Reseni

CZ = (100 — 20) * 60 = 4 800 K¢&

Urok = 50 000 * 0,05 = 2 500 K&

ROE = (4 800/ 10 000) * 100 = 48%

ROA = ((4 800 + 2 500) / 60 000) * 100 = 12,17%
ZadluZenost = VK / A = 10 000 / 60 000 = 16,67%

Index financni paky: ROE / ROA =48/ 12,17 = 3,94

Jak se tyto ukazatele a riziko podniku zmeéni, pokud za ceteris
paribus objem cizich zdrojl stoupne na 60 000 K¢? Diskutuijte.



Reseni

CZ =80 * 70 = 5 600 K¢

Urok = 60 000 * 0,05 = 3 000 K&

ROE = (5 600 / 10 000) * 100 = 56%

ROA = ((5 600 + 3 000) / 70 000) * 100 = 12,29%
ZadluZenost = VK / A = 10 000 / 70 000 = 14,29%

Index financni paky: ROE / ROA = 56 / 12,29 = 4,56

Jak se tyto ukazatele zmeéni, pokud navic dojde k
poklesu dosazeného zisku z 1000 K¢ na 10 KC? Diskutujte.



Reseni

CZ = (10 — 2) * 70 = 560 K¢&

Urok = 60 000 * 0,05 = 3 000 K&

ROE = (560 / 10 000) * 100 = 5,6%

ROA = ((560 + 3000) / 70 000) * 100 = 5,09%
ZadluZenost = VK / A = 10 000 / 70 000 = 14,29%

Index financni paky: ROE / ROA = 5,6 /5,09 = 1,1

Jak se tyto ukazatele zmeéni, pokud navic dojde k dosazeni ztraty
z 1000 K¢ vlozenych zdrojl: -100 K¢? Diskutujte.



Reseni

CZ = -100 * 70 = -7 000 K¢

Urok = 60 000 * 0,05 = 3 000 K&

ROE = (-7 000 / 10 000) * 100 = -70%

ROA = ((-7 000 + 3000) / 70 000) * 100 = -5,71%
ZadluZenost = VK / A = 10 000 / 70 000 = 14,29%

Index financni paky: ROE / ROA = -70/-5,71 = 12,26



