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1 FINANCNI VYKAZY PRO FINANCNIi ANALYZU

RYCHLY NAHLED KAPITOLY

V této kapitole jsou shrnuty zakladni aspekty finan¢ni analyzy, kterd je nutnym zakladem
pro tvorbu finan¢niho planu. Pozornost je zaméfena na horizontdlni a vertikalni analyzu
zékladnich tcetnich vykazl a na ptfimou finan¢ni analyzu.

CILE KAPITOLY

Po prostudovani této kapitoly budete umét:
e Definovat finan¢ni analyzu a vychozi informace pro jeji zpracovani,

e Vymezit pozici finanéni analyzy v procesu finanéniho fizeni a vymezit vztah
finan¢ni analyzy a finan¢niho planu,

e Zpracovat horizontdlni a vertikdlni analyzu zakladnich Gcetnich vykaza,

e Definovat jednotlivé skupiny ukazatelti piimé finan¢ni analyzy a vymezit vazby mezi
jednotlivymi skupinami.

KLICOVA SLOVA KAPITOLY

Financni analyza, likvidita, rentabilita, aktivita, zadluzenost, horizontalni analyzy, vertikalni
analyza, finan¢ni vykazy.

Zpracovavat podnikatelsky plan bez pfedchozi analyzy podniku a jeho okoli, v€etné analyzy
finan¢ni je téméf nerealizovatelné. Dlvod je nasnadé, nebot’ pokud by plan nerespektoval
ptedchozi vyvoj podniku, pak by pouze vyjadfoval pifani manaZert ¢i majiteli podniku. Je
pravdépodobné, Ze takto koncipovany plan by mohl byt velmi obtizné realizovatelny, nebot’
prani mivaji obvykle tendenci zleh¢ovat skutecnou situaci. Navic, jak jiz bylo feceno, finan¢ni
analyza je zékladem informovanosti jak z pozice externich uzivateli (pfedevSim bank,
obchodnich partnerti ¢i potencidlnich investori), tak pfedev§im z pozice internich uzivateli
(manazeri a majitelt). Opét je také namisté upozornit na rozdilnou dostupnost informaci a
pfipadnou informaéni asymetrii, coZ znamend, Ze manazerim dava piistup k ucetnim
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informacim, kalkulacim, normam ¢i smérnicim. V kazdém piipadé je financni analyza
zakladem pro ptedkladany podnikatelsky plan v piipadé Zzadosti o finan¢ni zdroje. Studium
finan¢ni analyzy také naznacilo, ze efektivni provedeni interni financni analyzy je velmi
naroény proces, ktery ma za tkol zodpovédét celou fadu otazek. Cim kvalitngji bude
zpracovana finanéni analyza, tim kvalitnéjsi budou podklady pro sestaveni finan¢niho planu a
tim mén¢ korekci se da pfi realizaci planu ocekavat.

DEFINICE

vvvvv

pro provéfeni dat z minulosti, doplnéni vypocitané hodnoty podniku pii koupi takovéhoto
podniku, je vychodiskem pro sestavovani financniho planu.

Obecnym ukolem u financnich analyz je ptfedevsim posouzeni finan¢niho zdravi firmy
Vv n¢kolika krocich:

krok 1: rdimcové posouzeni situace na zékladé vybranych ukazatela

krok 2: podrobny rozbor, jehoz cilem je posouzeni orienta¢nich poznatki z kroku 1
krok 3: hlubsi analyza negativnich jevii, ke kterym jsme dospéli v ptedchozich krocich
krok 4: navrh na mozna opatieni a zhodnoceni rizik, promitnuti do planu

Vyjdeme-li z finan¢ni analyzy, tak jejim hlavnim ukolem je ovéfeni obchodni zdatnosti
podniku a tim udrzeni majetkové finanéni stability. Pro to, abychom mohli ispé$né zpracovat
finan¢ni analyzu, jsou dillezité zejména zakladni ucetni vykazy: rozvaha, vykaz zisku a ztrat,
vykaz o tvorbé a pouziti penéZnich prostiedkii (vykaz cash flow) a vykaz o zménach
vlastniho kapitalu. Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou ucetni vykazy, jejichz struktura je
zavazné stanovena Ministerstvem financi a jsou zavaznou soucdasti Ucetni zavérky v soustave
podvojného tcetnictvi. K ucetnim vykazl se v rdmci Gcetni zavérky pfipojuje jesté ptiloha,
kterd musi obsahovat udaje o pfisluSné ucetni jednotce, informace o uUcCetnich metodach,
obecnych ucéetnich zasadach a zplisobech oceniovani, dale musi obsahovat dopliujici informace
k rozvaze a vykazu zisku a ztraty a také ptrehled o penéznich tocich. Oproti rozvaze a vykazu
zisku a ztraty ostatni vykazy nejsou standardizovany, coz vSak neznamenad, ze by m¢l nizsi
informacni hodnotu nez ptedchozi dva vykazy.

Finan¢ni UcCetni vykazy jsou soucasti vefejné dostupnych informaci, které¢ jsou o firmach
k dispozici prostiednictvim obchodniho rejstiiku. Zakon o ucetnictvi z roku 2016 vSak méni
povinnosti z hlediska zvefejnovani jednotlivych udaju a také kategorizaci ti¢etnich jednotek.
Od 1. ledna 2016 se ucetni jednotky déli do ¢tyi zékladnich skupin podle velikosti majetku,
celkového cistého ro¢niho obratu a podle primérného poctu zaméstnanci, jak naznacuje
nasledujici tabulka €. 1
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Tabulka 1 Kategorizace ucetnich jednotek

Typ cetni jednotky Aktiva Ro¢ni uhrn ¢istého | Prumérny pocet
obratu zaméstnancu
Mikro ucetni jednotka do 9 mil. K¢ do 18 mil. K¢ do 10
Mala tcetni jednotka do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50
Stfedni ucetni jednotka do 500 mil. K¢ do 1 000 mil. K¢ do 250
Velka tcetni jednotka nad 500 mil. K¢& nad 1 000 mil. K¢& nad 250

Pramen: vlastni dle zdkona o uc¢etnictvi

Kategorizace ucetnich jednotek zaroven méni povinnosti zveiejiiovat finan¢ni udaje (doplnéni
informaci o vykaz cash flow a o vykaz o zménach vlastniho kapitalu) a to zptisobem, ktery
shrnuje tabulka €. 2.

Tabulka 2 Vykazovaci povinnost dle kategorizace ucetnich jednotek

Typ ucetni jednotky Povinnost Sestaveni Zpusoby zverejnéni
sestavovat vykaz | vyro€ni zpravy
CFaVK
Mikro ucetni jednotka Ne Ne Pouze rozvahu
Mala tcetni jednotka V ptipad€ povinnosti | Za urcitych Pouze rozvahu
auditu ano okolnosti Ano! | v pfipadé nepovinného
auditu
Stiedni Gcéetni jednotka Ano Ano V rozsahu ovéfeném
auditorem
Velka ucetni jednotka Ano Ano V rozsahu ovéfeném
auditorem

LVyro¢ni zprava se sestavuje, pokud jsou aktiva nad 40 mil. korun, Cisty obrat nad 80 mil. korun a po¢et zaméstnanct nad 50
(u akciovych spole¢nosti staéi splnit jedno a u ostatnich dvé z téchto kritérii).

Z vyse uvedenych informaci je tedy zfejmé, Ze budeme-li chtit zpracovat finan¢ni analyzu
z vetejné dostupnych informaci u spole¢nosti na urovni mala a mikro ucéetni jednotka, mizeme
narazit na nedostupnost konkrétnich udajt.

Audit znamend revizi uctl, firemnich knih odbornymi znalci, permanentni ovéfovani
vykézanych aktiv a pasiv akciovych a jinych typt obchodnich spole¢nosti. Cilem auditu je
vyjadfit ndzor na ucetni zavérku. Soucasti zpravy auditora je v konecném disledku vyrok
auditora o kvalité ucetni zavérky a vyjadfeni ndzoru na to, zda tcetni zavérka ¢i vyro¢ni zprava
vérn¢ zobrazuje majetek, zdvazky, vlastni kapital a vysledky hospodateni. Informace z Gcetni
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zéaverky zde vSak figuruji pouze ve zkraceném rozsahu. Kromé toho existuje povinnost u téchto
firem zhotovovat vyro¢ni zpravu, coz je také vhodny zdroj externich informaci.

Vyroc¢ni zprava informuje majitele, obchodni partnery, potencialni investory, finan¢ni Gstavy a
zékazniky o majetkové, financ¢ni a dichodové situaci. Miize slouzit k propagaci spole¢nosti.
Musi obsahovat zvetejiiované udaje ucetni zavérky, vyrok auditora tykajici se t¢etni zavérky,
udaje o dilezitych skutenostech vztahujicich se k ucetni zavérce a také vyklad o uplynulém a
predpokladaném vyvoji podnikéni firmy a jeji financni situaci. I vyrocni zprava podléha
povinnosti ovéfeni auditorem.

1.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery zachycuje bilan¢ni formou stav hospodaiskych prostredka
(aktiva) a zdroju jejich financovéani (pasiva) vzdy k ur¢itému datu. Rozvaha se zpravidla
sestavuje k poslednimu dni kazdého roku, resp. kratSich obdobi. Pfedstavuje zakladni piehled
o majetku podniku ve statické podobé (v okamziku ucetni zavérky). Jde nam tedy o ziskéani
vérného obrazu:

e majetkové situaci podniku — v jakych konkrétnich druzich je majetek vazéan a jak je
ocenén, nakolik je opotteben, jak rychle se obraci, optimélnost slozeni majetku atd.

e zdrojich, z nichz byl majetek potizen — o vysi vlastnich a cizich zdroju financovani,
jejich struktufe apod.

e o finan¢ni situaci podniku — jakého zisku podnik doséhl, jak jej rozdélil, zda je
podnik schopen dostat svym zavazkim.

Pti analyze rozvahy budeme sledovat zejména:

e stav a vyvoj bilan¢ni sumy;

e strukturu aktiv, jeji vyvoj a pfiméfenost velikosti jednotlivych polozek;

e struktura pasiv, jeji vyvoj sdlirazem na podil vlastniho kapitalu, bankovnich a
dodavatelskych tvéra;

o relace mezi slozkami aktiv a pasiv: tj. velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv, velikost
stalych aktiv a vlastniho kapitalu, velikost ob&éznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv,
finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky ke kratkodobym pasiviim.

Jak jiz bylo feceno, jde ndm piedevsim o majetkovou a finan¢ni strukturu podniku. Zakladni
¢lenéni jednotlivych polozek v rozvaze je schematicky prezentovano v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢.1: Struktura rozvahy

Rozvaha k 31. 12. ......

Aktiva (majetkova struktura) Pasiva (finan¢ni struktura)

Stala aktiva Vlastni kapital
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Obé&zna aktiva Cizi kapital

Ostatni aktiva Ostatni pasiva

1.1.1 Majetkova struktura - aktiva

Majetkova struktura podniku ptedstavuje podrobnou strukturu aktiv podniku. Aktivy v SirSim
pojeti rozumime celkovou vysi ekonomickych zdroji, jimiz podnik disponuje v urcitém
casovém okamziku. Zdroje byvaji oznaCovany jako majetek podniku, jde-li o pravni pojeti,
také jako kapital, jde-li o finan¢ni stranku ekonomickych zdroji. Rozhodujici je vSak
schopnost dané polozky piinést v budoucnu ekonomicky prospéch podniku. Tato schopnost se
muze projevit dvéma zplisoby:

e piimo - schopnost cennych papirii pfemeénit je okamzité na hotovost;

e nepiimo - polozka aktiv se zapoji do vyrobni ¢innosti podniku, postupné se pieméni na
hotové vyrobky a prostfednictvim pohleddvek se zméni na penize.

Zéakladnim hlediskem ¢lenéni aktiv je pfedevsim doba jejich upotiebitelnosti, tedy podle
likvidity a to od polozek nejlikvidn&jsich po polozky nejméné likvidni v USA, kdezto v CR je
to obracen¢, zac¢iname u polozek nejméné likvidnich (fixni, stala aktiva) az k polozkam
nejlikvidnéj$im (obézna aktiva).

Tabulka ¢.2:  Struktura strany aktiv rozvahy

Stav v bézném ucetnim obdobi Stav v minulém
ucetnim obdobi
Brutto Korekce Netto Netto

Aktiva celkem

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Stala aktiva

B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek
C. Obézna aktiva

C.I. Zasoby

C.II. Pohledavky

C.111. Kratkodoby finan¢ni majetek
C.IV. Penézni prostredky

D. Casové rozliseni aktiv

Stala aktiva, u nichz je doba piemény na hotové prosttedky delsi nez jeden rok, rovnéz to
znamena, ze se nespotiebovavaji najednou, ale postupné, nejcastéji ve forme odpisi a svou
hodnotu pfenasi imérné tomuto opotiebeni do nakladl firmy. Ne v§echny polozky stalych aktiv
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vSak odepisujeme, nebo ne vSechny maji svou penézni hodnotu. Stala aktiva lze rozdélit do
nasledujicich skupin:

e nehmotnd aktiva - t€Z dlouhodoby nehmotny majetek - nemaji fyzickou podstatu a
ekonomicky prospéch z nich plynouci je odvozen z riznych prav, ktera jsou s nimi
spojena — vétsinou se jedna o patenty, licence, ochranné znamky, v soucasnosti v§ak
jesté Castéji software. Za dlouhodoby nehmotny majetek se povazuje také bez ohledu na
vysi ocenéni také goodwill (kladny ¢i zaporny rozdil mezi ocenénim podniku nebo jeho
¢asti nabytého koupi, vkladem nebo ocenénim majetku a zdvazkd v rdmci pfemén
spolecnosti, goodwill se odepisuje rovnomérné — takze pfitomnost této polozky pro
analytika také signalizuje jiz provedené zmény ve spole¢nosti);

e hmotna aktiva — téz dlouhodoby hmotny majetek - obsahuji polozky majetku
dlouhodobé¢ povahy, které jsou potizovany z hlediska zajisténi bézné ¢innosti podniku.
Hmotny majetek prechazi do nakladli firmy prostfednictvim odpisii, neodepisujeme
vsak naptiklad pozemky, umélecka dila ¢i sbirky (zde se predpoklada, ze se jedna o
aktiva, které¢ se v Case zhodnocuji). Vychodiskem analyzy dlouhodobého hmotného
majetku je posouzeni dynamiky zmén v objemu a struktufe tohoto majetku. Mélo by nas
zajimat, jak je HIM vyuzivan. Jde v podstaté o rozbor vyrobnich kapacit a vyuziti
jednotlivych strojl a zafizeni;

e finan¢ni investice - jde o polozky majetku dlouhodobé povahy, které jsou potizovany
nikoliv pro hospodarskou cinnost, ale pro ziskdni dlouhodobé pfiméteného vynosu,
vyznamného vlivu v jiném podniku ¢i pfipadné ziskani vynosu vyplyvajiciho z rastu
trzni hodnoty urcitych komodit. Ani finan¢ni investice neodepisujeme.

Obézna aktiva - penézni prostfedky a vécné polozky majetku (suroviny, material, rozpracovana
vyroba, hotové vyrobky a polotovary), u nichZ lze pfedpokladat, ze se pfeméni na penézni
prostiedky béhem jednoho roku. Struktura obéZnych aktiv je obvykle tvofena zasobami,
dlouhodobymi a kratkodobymi pohledavkami a finanénim majetkem. Analyza obéznych aktiv
musi posoudit velikost, strukturu této majetkové slozky vzhledem k potiebam a zabezpeceni
plynulého vyrobniho procesu. Zacina obvykle zhodnocenim objemu, struktury a vyvoje
obé&znych aktiv a pokracuje zaméfenim se na nejvyznamnéj$i skupinu, kterou jsou zasoby.

Ostatni aktiva - zachycuji zejména zlstatek uctt ¢asového rozliseni nakladt ptistich obdobi —
predem placené ndajemné, a prijml piiStich obdobi — prdace provedené a dosud nevyuctované,
aktivni kurzové rozdily apod.

Na vysi celkového majetku podniku maji vliv tfi zékladni faktory: rozsah podnikovych vykond,
stupen vyuziti celkového majetku a cena majetku. Rist podnikovych vykonl zvysuje
pozadavky na velikost majetku pii stejném stupni jeho vyuziti a stejnych cenach. Lepsi vyuziti
majetku sniZuje pottebu tohoto majetku. Zmeéna cen plisobi na vysi celkového majetku piimo.
Je dilezité si uvédomit, Ze majetkova struktura je velmi diferencovana. Zavisi predev§im na
technické narocnosti vyroby, kterd ovliviiuje podil stdlého hmotného majetku (technologicky
spotiebniho primyslu ¢i zeméd€lstvi), ale i podil nehmotného a investicniho majetku v podobé¢
patentli licenci, know-how, softwaru apod. Dale je slozeni podnikového majetku ovlivnéno
Stupném rozvinutosti penézniho a kapitilového trhu — vliv na finan¢ni majetek firmy. A
Vv neposledni fad€ je majetkova struktura siln€ ovlivnéna konkrétni ekonomickou situaci
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podniku a orientaci jeho hospodarské politiky (naptiklad snaha zajistit si vétsi podil obézného
majetku se projevuje i v tom, Ze fixni majetek je pofizovan pomoci leasingu).

Pro analyzu polozek majetkové struktury je charakteristické zkoumani druhu a vzajemného
vztahu majetku. Mimo jiné nés také bude zajimat, jak dlouho je majetek ve firm¢ vazan.

Z hlediska struktury je zajimavy rovnéz vztah investicniho majetku (vyjadien ve stalych
aktivech) a obézného majetku. Touto problematikou se budeme zabyvat v kapitole Analyza
absolutnich ukazatelt.

1.1.2 Finané€ni struktura - pasiva

Finan¢ni struktura podniku ptredstavuje strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je
financovan majetek podniku. Je zachycena v pasivech rozvahy. Strana pasiv neni prioritn¢
¢lenéna podle hlediska ¢asu jako tomu bylo u aktiv, ale z hlediska vlastnictvi zdroju financovani
(zdroje vlastni, cizi).

Tabulka ¢.3: Struktura strany pasiv rozvahy

Stav v bézném Stav v minulém ucéetnim
ucetnim obdobi obdobi

Pasiva celkem

A. Vlastni kapital

A.l. Zékladni kapital

AL AZio a kapitalové fondy

A.lll. Fondy ze zisku

A.IV. Vysledek hospodareni minulych let

A.V. Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi
A.VI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku
B. + C. Cizi zdroje

B. Rezervy

C. Zavazky

C.I. Dlouhodobé zavazky

C.II. Kratkodobé zavazky

D. Casové rozliSeni pasiv

K pasiviim tedy patii

e vlastni kapital - v ném zakladni kapital, ktery predstavuje pen¢zni vyjadieni souhrnu
penéZznich a nepenéznich vkladl spole¢nikli do dané spolecnosti, vytvaii se dle
obchodniho zékoniku a jeho vySe se zapisuje do obchodniho rejstiiku, kapitdlové
fondy, které piedstavuji emisni azio (rozdil mezi trzni a nominalni hodnotou akcii),
dary, dotace, ale také ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a ocetiovaci rozdily
z kapitalovych ucasti, fondy ze zisku, k nimz patii zakonny rezervni fond (ke kryti
ztrat a k prekonani neptiznivého pribehu hospodateni firmy), nedélitelny fond a
ostatni fondy, hospodaisky vysledek zminulych let, coz je nerozd€leny zisk
Z minulych obdobi, pfipadné neuhrazena ztrita z minulych let a hospodaisky



Material ze skript Rickova, P., 2019. Financni planovani a rozpoctovani. Karvina: OPF SLU.

vysledek bézného obdobi, tedy vykdzany zisk nebo ztrata uzaviraného ucetniho
obdobi.

e cizi kapital — predstavuje dluh spolecnosti, které musi byt v rtizn¢ dlouhém ¢asovém
horizontu uhrazen. Vzhledem k faktu, ze si jej firma zaptjéuje je ziejmé, Ze za néj
plati Groky a ostatni vydaje spojené se ziskavanim tohoto kapitalu. Je dobré si
uvédomit, ze zpravidla byva levnéjsi kratkodoby kapital nez dlouhodoby a zaroven
také, ze cizi kapital je levnéjsi nez kapital vlastni. Cizi kapital se sklada z rezerv,
které¢ je mozno rozdélit na zdkonné a ostatni, dlouhodobé zavazky, které obsahuji
zévazky, které v okamziku, ke kterému je ucetni zavérka sestavena, maji dobu
splatnosti delsi nez jeden rok, a odlozeny danovy zavazek; kratkodobé zavazky a
bankovni uvéry a vypomoci,

e ostatni pasiva - v ném ¢asové rozliSeni — vydaje a vynosy pfistich obdobi, kurzové
rozdily pasivni.

Z dynamického hlediska ndm finanéni struktura ukazuje strukturu pfirtstku podnikového
kapitélu, ze kterého je financovén pfirtistek majetku. Vedle pojmu financni struktura existuje
jesté pojem kapitalova struktura — ta zachycuje strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je
financovan fixni majetek a trvald ¢ast obéZzného majetku. Jde tedy o strukturu dlouhodobého
kapitalu.

V ramci financni struktury je tfeba analyzovat zejména relaci mezi viastnim a cizim
kapitalem. Tato relace je zavisla predev§im na ndkladech spojenych se ziskanim pfislusného
druhu kapitélu, které jsou odvislé od doby jeho splatnosti a rizika spojeného s jeho pouzitim.
Z teoretického hlediska se za optimalni finan¢éni strukturu povazuje takové rozlozeni
kapitélu, které je spojeno s minimalizaci veSkerych nékladii na jeho pofizeni a které je zaroven
v souladu s ptedpokladanym vyvojem trzeb a zisku a majetkovou strukturou podniku.

1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech, ndkladech a hospodarském vysledku za
urcité obdobi. Zachycuje tedy pohyb vynost a naklad /nikoliv pohyb prijmu a vydaju!. 1 u
tohoto finan¢niho vykazu budeme pfi finan¢ni analyze podniku sledovat strukturu vykazu, jeho
dynamiku, resp. dynamiku jednotlivych polozek. I tento ucetni vykaz se stavuje pravidelné
Vv ro¢nich ¢i kratSich intervalech.

V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle hleddme odpovéd’ na otazku, jak jednotlivé
polozky vysledovky ovliviiuji nebo spis ovliviiovaly hospodarsky vysledek. Informace
z vysledovky jsou tedy vyznamnym podkladem pro hodnoceni firemni ziskovosti. Pfi slovnim
hodnoceni vypocitanych vysledkli bychom méli mit na paméti zasadu souméfeni nékladi a
vynosu, coz v praxi znamena napf. je-li pfedmétem c¢innosti nakup a prodej zbozi relativné
malého objemu, lehce pfifadime k trzbam z prodeje nakupni cenu zbozi (tfeba u automobilt).
V ptipad€ vyrobniho podniku tento vztah nebude tak jednozna¢né, nebot’ ne kazdy ndklad je
mozné piimo ptifadit k vyrobku.
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Ve struktute vykazu zisku a ztraty je mozno nalézt nékolik stupiiti hospodaiského vysledku.
Jednotlivé hospodarské vysledky se od sebe 1isi tim, jaké naklady a vynosy do jeho struktury
vstupuji. Hospodaisky vysledek ¢lenime tak, jak je zndzornéno ve schématu.

— VH provozni (EBIT)

c

Q

> . v
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proto, ze odrazi schopnost firmy ze své hlavni ¢innosti vytvaret kladny hospodarsky vysledek.

Vysledovka obsahuje tokové veliCiny , které jsou zalozeny na kumulativni bazi a jejich zmény
V Case nemusi byt rovnomérné. Velkym problémem je fakt, ze ndkladové a vynosové polozky
se neopiraji o skute¢né penézni toky (pfijmy a vydaje). Je tedy jasné, Ze vysledny Cisty zisk
neobsahuje skutecnou dosazenou hotovost ziskanou hospodafenim v daném obdobi. Problém
je tedy napf. v tom, ze vynosy z prodeje zahrnuji okamzité uhrazeni v hotovosti, fakturaci a
prodej odbératelim na Gvér, ale uz nezahrnuji inkaso plateb z prodeje, ktery byl realizovan na
uver v predchozim obdobi. Dale spoc¢iva problém v tom, Ze ndklady nemuseji byt zaplaceny ve
stejném obdobi, za jaké se objevuji ve vysledovce nebo nckteré nédklady nejsou vibec
hotovostnim vydajem (odpisy, amortizace, goodwill, patentni prava).
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci finan¢ni analyzy existuje celd fada metod, které je mozno s ispéchem aplikovat.
Z metodologického hlediska je vSak potfeba si uvédomit, ze pii realizaci finan¢ni analyzy je
potieba dbat na adekvatnost volby metod analyzy. Volba metody musi byt uc¢inéna s ohledem
na celou fadu faktorti, z nichz nejdilezitéjsimi jsou ucelnost, nakladovost a spolehlivost.
Ugelnost znamena, ze musi odpovidat pfedem zadanému cili. Na jednoduché otazky hledame
odpovédi na jednoduchych prostfedcich analyzy. Neznamena to vSak, ze budeme poskytovat
dogmatické odpovédi. Je potieba mit stale na paméti, ze ne pro kazdou firmu se hodi stejna
soustava ukazatelli ¢i jedna konkrétni metoda. Interpretace musi byt provedena citlive, ale
s dirazem na mozna rizika. Nakladnost signalizuje, Ze analyza potiebuje ¢as a kvalifikovanou
praci, coz s sebou nese celou fadu nékladu, které by vSak mély byt pfiméfené ndvratnosti takto
vynalozenych néakladi, hloubka a rozsah analyzy musi odpovidat o¢ekavanému ohodnoceni
rizik spojenych s rozhodovanim. Spolehlivost nelze zvysit rozsifenim mnozstvi srovnavanych
podniki (nebot’ i zde mame omezené spektrum skute¢né srovnatelnych firem), ale kvalitngjSim
vyuzitim vSech dostupnych dat. Spolehlivost je dana také vérohodnosti informaci, které jsou ve
zpracovavané analyze pouzivany.

Kazda pouzitd metoda nejenze musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery ma splnit, ale
zaroveni by u kazdého analytika ¢i analytické spole¢nosti méla fungovat minimalné
sebekontrola toho, zda skute¢né pouzitd metoda nejlépe odpovida vytycenému cili.

K ZAPAMATOVANI

v

Cim lepsi metody, tim spolehlivéjsi zavéry, tim niZsi riziko a tim vysSi nadéje na Gspéch.

Zakladem rtiznych metod finan¢ni analyzy jsou finan¢ni ukazatele. Finanéni ukazatele jsou
obvykle vymezovany jako formalizované zobrazeni hospodaiskych procesti. Ukazatele ptimo
prevzaté z ucetnich vykazli jsou vyjadfeny v penéznich jednotkach, ale aritmetickymi
operacemi muzeme ziskat vysledek i v jinych jednotkach jako naptiklad jednotkach casu,
Vv procentech. Nasledujici text vychéazi z knihy Finanéni analyza (Rickova, 2019)

2.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Analyza absolutnich ukazatel obsahuje procentni rozbor a analyzu trendii. Procentni rozbor
ptredstavuje vertikalni analyzu zakladnich Gcetnich vykazl. Cilem vertikalniho rozboru je
zjistit, jak se jednotlivé ¢asti podilely napt. na celkové bilanéni sumé a z hlediska casového
zjisténi pohybu v nastaveni majetkového a finan¢niho portfolia. Vzhledem k tomu, Ze vertikalni
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rozbor je vyjadiovan v procentech je mozné jej vyuzit také pro srovnani s firmami v ramci
stejného oboru podnikdni, a nebo obecné s odvétvovymi primery.

U vertikalni analyzy pfi vypoctu postupujeme tak, ze jednotlivé polozky dané¢ho ucetniho
obdobi rozvahy vztahujeme k celkové bilan¢ni sumé. Vypocitané hodnoty je pak dulezité
spravng interpretovat. Postupujeme od zdroju financovani (tedy kapitalové struktury — strana
pasiv) k majetku ze zdroju pofizenému (tedy majetkové struktuie — strané aktiv).

Horizontélni analyza firmy hled4d odpovéd’ na otazky: o kolik se zménily jednotlivé polozky
finan¢nich vykazii v ¢ase anebo o kolik % se zménily jednotlivé poloZky v Case. Procentudlni
vyjadieni je vyhodnéjsi v okamziku, kdy hodlame uskutecnény rozbor podrobit hlubsimu
zkoumani — tedy oborovému srovndni, navic procentni vyjadieni nam umozni rychlejsi
orientaci v ¢islech.

Vyjadieni v absolutnich ¢islech vSak nezavrhujeme, nebot’ ndm umozni objektivnéjsi
pohled na jednotlivé polozky z hlediska jejich absolutni diilezitosti. Jak jiz bylo fe¢eno, rozbor
muze byt zpracovan bud’ v meziroénim srovnani jako fetézovy index, nebo muize byt
uskutecnéno srovnani s vychozim obdobim pomoci bazického indexu. Cilem horizontalni
analyzy je vSak v obou pfipadech absolutné i relativné zméfit intenzitu zmén jednotlivych
polozek.

vvvvvv

vypovidaci schopnost. Pti absolutnim vyjadfeni postupujeme takto:

absolutni zména =hodnota v bézném obdobi - hodnota v predchozim obdobi

Budeme-li chtit zménu vyjadfit procentudlné, coz jsme ohodnotili jako piehlednéjsi,
postupujeme podle nasledujiciho vzorce:

% 7ména — b&éZné obdobi - predchozi obdobi 100

predchozi obdobi

Tyto vzorce také pouzijeme pii propoc¢tu v rdmci MS Excel.

PRIPADOVA STUDIE

Vypocitejte horizontdlni a vertikalni analyzu zakladnich ucetnich vykazii pro spolecnost,
ktera je stanovena jako zdklad pro sestavovani financniho planu v ramci tutoriali. Vyhodnotte
na zaklade vypocitanych vysledkii aktualni financni stav spolecnosti a zamyslete se nad
moznostmi dalSiho fungovani této spolecnosti. Popremyslejte o vazbé vysledku této analyzy na
financni plan podniku.
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2.2 Prima finanéni analyza

Piima analyza intenzivnich ukazatelii (pomeérova analyza), patii k nejpouzivanéjSim
metodam finanéni analyzy v Ceské republice nejen u akciovych spoleénosti ale i u ostatnich
pravnich forem spoleCnosti. Do této kategorie patii hodnoceni: rentability, aktivity,
zadluZenosti, likvidity, ukazatelii kapitalového trhu a cash flow.! (Rtuckova, 2019)

DEFINICE

Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku vytvaiet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu. Pii hodnoceni rentability ukazatele pométuji zisk s jinymi veli¢inami,
aby se zhodnotila UspéSnost pii dosahovani podnikovych cild; rentabilita je méfitkem
schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitélu.

U pomérovych ukazatelli rentability se nejcastéji vychazi ze dvou zakladnich ucetnich
vykazi, a to z vykazu zisku a ztraty a rozvahy — diraz klademe samoziejmé na vykaz zisku a
ztraty, nebot' v nckterych pramenech byva rentabilita zaménovana za vyraz ziskovost.
Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde se v ¢itateli vyskytuje néjaka polozka odpovidajici
vysledku hospodareni (obvykle se tedy jedna o tokovou veli¢inu) a ve jmenovateli né¢jaky druh
kapitalu (coz je stavova velicina), resp. trzby (coz je veli¢ina tokova). Co Ize jesté fici obecné
je fakt, Ze ukazatele rentability slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti. Jedna se
o ukazatele, které jednoznacné budou nejvice zajimat akcionafe a potencialni investory, avSak
i pro ostatni skupiny maji sviij nesporny vyznam. Jednim z velmi dulezitych ukazateli je
rentabilita vlastniho kapitalu, ktera klade diiraz na zhodnoceni kapitdlu investovaného
akcionafi. Jde o ukazatel, pomoci kterého mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital
reprodukovéan s ndlezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Rist tohoto ukazatele mtize
znamenat napft. zlepSeni vysledku hospodafeni, zmenSeni podilu vlastniho kapitalu ve firmé
nebo také pokles troceni ciziho kapitalu. Co se tyce vstupnich Udaja, pak vlastni kapital je
polozkou zcela jednoznanou a pro kategorii zisku plati stejnd pravidla pouziti, resp.
interpretace jako u rentability celkového vloZeného kapitalu. Je-1i hodnota ukazatele trvale nizsi
nez vynosnost cennych papirti garantovanych statem, je podnik fakticky odsouzen k zaniku,
nebot’ investoii nebudou do takovéto investice vkladat své prostiedky. Obecné tedy plati, Ze by
tento ukazatel m¢l byt vySSi neZ je urokova mira bezrizikovych cennych papirti a rozdil
rentability vlastniho kapitalu a urokové miry bezrizikovych cennych papiri? se potom nazyva
rizikova prémie.

1 Na tyto skupiny ukazatell je zaméFena i naslednd analyza. Z kazdé skupiny jsou vybrany nejsledovanéjsi
ukazatele. Rentabilita je zastoupena ROE a ROA, zadluzenost analyzou kapitalové struktury a debt ratio,
likvidita likviditou tfetiho stupné. Aktivita pak hodnoceni obchodné uvérové politiky (inkaso pohledavek a
splaceni zavazka).

2 Za bezrizikové cenné papiry je mozno povazovat predevsim statni obligace a statni cenné papiry.
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S tim souvisi 1 dal$i srovnavaci kritérium pro rentabilitu vlastniho kapitdlu a tim je
komparace s naklady vlastniho kapitalu (re), které zjistujeme za jednotlivé firmy, ale je mozné
provést srovnani i s naklady vlastniho kapitalu za dané odvétvi podle OKEC, resp. CZ-NACE
platné od letosniho roku pro klasifikace oborovych Cinnosti. Na zaklad¢ srovnavani ROE s
témito dvéma veli¢inami mizeme firmy rozdélit do 4 zakladnich kategorii®:

L. kategorie pfedstavuje firmy vytvarejici ekonomickou pfidanou hodnotu a hodnoty jejich
rentability vlastniho kapitalu jsou vyssi nez hodnoty naklada vlastniho kapitalu;

II. kategorie pfedstavuje firmy, jejichZ ROE sice neni vyss§i neZ naklady vlastniho kapitélu,
ale je vyssi nez vynosnost bezrizikovych aktiv;

III. kategorie jsou firmy, které maji ROE niz$i nez vynosnost bezrizikovych aktiv, ale stale
jesté vykazuji kladné ROE;

IV. kategorie ptedstavuje firmy, jejichz rentabilita je zapornd, resp. maji zdpornou hodnotu
vlastniho kapitalu.

Zatazeni firmy do jedné ztéchto kategorii uz tedy samo o sobé signalizuje uroven
hospodateni firmy. MiZe ndm v ramci externich analyz pomoci rozhodnout o kvalité firmy.
Problém vSak spociva v tom, Ze polozka nakladi vlastniho kapitalu je velmi diskutabilni a
rovnéz pomérné obtizné zjistitelnou polozkou.

Nasledujici tabulka shrnuje zékladni ukazatele pouzivané v oblasti vypoctu rentability.

Tabulka 2 Zakladni ukazatele rentability

Nazev ukazatele Zkratka Vzorec
Rentabilita celkového vlozeného [NR{®A\ Vysledek hospodateni

kapitalu Aktiva celkem
Rentabilita vlastniho kapitilu  [ix{®]3 Cisty vysledek hospodareni

Vlastni kapital
Rentabilita trzeb ROS Vysledek hospodateni

X Trzeb
Rentabilita nakladi ROC Vysledek hospodateni
X Nakladt

Nikladovost 1 — rentabilita trzeb

DEFINICE

Likvidita ur¢ité slozky majetku predstavuje vyjadieni vlastnosti dané slozky majetku rychle
a bez velké ztraty hodnoty se pfeménit na pené¢zni hotovost. Tato vlastnost byva v nékteré

% Metodika Ministerstva priimyslu a obchodu Ceské republiky.
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literatufe oznacovana jako likvidnost. Naproti tomu likvidita podniku je vyjadienim schopnosti
podniku uhradit v¢as své platebni zavazky. Ukazatele likvidity odhaluji schopnost podniku
splacet kratkodobé zavazky, nebot’ trvald platebni schopnost je jednou ze zakladnich podminek
uspésné existence podniku.

Likvidita je dualezita z hlediska finanéni rovnovahy firmy, nebot’ jen dostate¢né likvidni
podnik je schopen dostat svym zavazktim. Na druhou stranu piili§ vysoka mira likvidity je
nepfiznivym jevem pro vlastniky podniku, nebot” finan¢ni prostfedky jsou vazany v aktivech,
které nepracuji ve prospech vyrazného zhodnocovani finan¢nich prostiedkl a ,,ukrajuji* tak
Z rentability. Je tedy potifeba hledat pokud mozno vyvézenou likviditu, ktera zaruci jak
dostate¢né zhodnoceni prostiedki, tak 1 schopnost dostat svym zavazkim. Pro analyzu byl
zvolen ukazatel bézné likvidity. Je vSak nutné podotknout, ze chceme-li ziskat skutecné
objektivni nahled na likviditu podniku, je dobré ji sledovat v delsi ¢asové fadé€, kterd umozni
lepsi chéapani situace v podniku. VSechny ukazatele sledované v ¢asové fadé¢ by mély mit
stanoven vyvojovy trend. Co se tyce doporuc¢eného trendu, u ukazateld likvidity davame
prednost pokud mozno stabilni situaci bez razantnéjsi vykyvii, protoze tato situace firmu stavi
do pozitivniho svétla jak u véfiteld, tak u investort. Z hlediska interpretace vypocitanych
hodnot u ukazatelt likvidity je dilezité ptihlédnout k tomu, pro kterou cilovou skupinu je
analyza zpracovavana. Z hlediska véfitelského bude vhodngjsi, budou-li hodnoty dosahovat
horni hranice pasma, vlastnici by naopak méli pfivitat hodnoty blize spodni hranici padsma.
Z vySe uvedenych skuteCnosti vyplyva, Ze z okamzitych hodnot nelze sestavit prognozu
likvidity do budoucna. Pfinosnéjsi pro analyzovany podnik je tedy pouze detailni analyza
vyvoje likvidity daného podniku v kratsich ¢asovych intervalech.

Naésledujici tabulka shrnuje zdkladni ukazatele hodnotici platebni schopnost podniku.

Tabulka 3 Zakladni ukazatele likvidity

Nazev ukazatele Zkratka \Vzorec

Penézni likvidita L1
_ Kratkodobé cizi zdroje
Pohotova likvidita L2 Kratk. finantni majetek + kratk.pohledavky
_ Kratkodobé cizi zdroje
L3

Bézna likvidita Obéina aktiva

Kratkodoby finantni majetek

Kratkodobé cizi zdroje
Cisty ueinant NWC 0bé7Zna aktiva — kratkodobé cizi zdroje
kapital
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DEFINICE

Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skute¢nost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv
ve své Cinnosti cizi zdroje, tedy dluh. Ukazatele zadluzenosti vyhodnocuji v kontextu
s ukazateli rentability efektivnost vyuzivani svéfenych financ¢nich prostiedkd.

V pravné pojaté ekonomice u velkych podnikii neptichazi v tivahu, Ze by podnik financoval
veskera sva aktiva z vlastniho anebo naopak jen z kapitalu ciziho. Pouziti vyhradné vlastniho
kapitalu totiz jednoznacné s sebou piindsi snizeni celkové vynosnosti vloZeného kapitalu.
Naopak financovani vyhradné z cizich zdroji by bylo pravdépodobné spojeno s obtizemi pfi
jeho ziskavéani. Faktem ovSem je, Ze tuto situaci ani zakon nepfipousti, nebot’ musi existovat
urc¢ita vyse vlastni kapitalu — zékon ji vyzaduje. Z praktického hlediska je v§ak mozné, ze za
urcitych okolnosti mnozstvi pouzitého ciziho kapitdlu je natolik velké, ze firma neni schopna
vytvaret zisk a generovana ztrata zlikviduje objem zakladniho kapitalu. Jednim ze zdkladnich
problému finan¢niho fizeni podniku je tedy vedle stanoveni celkové vySe potiebného kapitalu
1 volba spravné skladby zdroji financovani jeho ¢innosti. Podstatou analyzy zadluZenosti je
hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem — hovoifime o kapitalové struktuie.

Kapitélova struktura byva v rtiznych pramenech finan¢nich teorii definovéna jako struktura
dlouhodobého kapitalu, ze kterého je financovan dlouhodoby majetek. Kapitalova struktura je
feSena dale. Nicméné je nutno poznamenat, ze z hlediska kapitdlové struktury se ma
samoziejmé za to, ze do kategorie dlouhodobého kapitalu pfirozené patii nejen cenné papiry,
hlediska stability zdroje financovani) jsou dlouhodobé bankovni uvéry. Pro hodnoceni
kapitalové struktury je vSak nejpodstatnéjsi, Ze hodnotime pomér mezi vlastnimi zdroji
financovani a cizimi zdroji financovani. Kapitalova struktura ma zasadni vyznam pro kvalitni
rozvoj podniku a rovnéZ podminuje jeho zdravy finanéni rozvoj. Existuji rlizné pohledy na
kapitalovou strukturu podle zainteresovanosti, nicméné nejpodstatnéjSimi jsou pohledy vétiteli
a akcionaia. U véftiteld plati, ze riziko véfitele je tim vyssi, ¢im vyssi je podil ciziho kapitalu na
celkovém kapitalu. Jakmile si podnik stale vice ptjcuje, vzrista riziko neplnéni zavazka a
vetitelé by méli od takovéto firmy pozadovat vyssi urokové sazby. Pohled akcionait je také
dilezity, nebot i oni nesou riziko v zavislosti na rozsahu dluhového financovani. Cim vétsi je

podil dluhového financovani, tim rizikovéjsi jsou akcie. Nicméné je nutno pfipomenout, Ze pii
vhodném pomeéru ciziho a vlastniho kapitalu je 1 zde mozno dosahnout vyssi vynosnosti.

Tabulka 4 Zikladni ukazatele zadluZenosti

Nazev ukazatele Zkratka Vzorec
Debt ratio DR

Cizi zdroje

Aktiva celkem

Equity ratio ER Vlastni zdroje

Aktiva celkem
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Debt/equity ratio DER
Urokové kryti IC

Maximalni s MUM

mira

Cizi zdroje

Vlastni zdroje
Provozni VH

Financ¢ni naklady
Financni naklady

Vlastni kapital + emitované dluhopisy + Gvéry

DEFINICE

Ukazatele aktivity méfi efektivnost podnikatelské ¢innosti a vyuziti zdroji podle rychlosti
obratu vybranych polozek rozvahy; jejich rozbor ma slouzit k hledani odpovédi na otazku, jak
hospodafime s aktivy a jaké ma toto hospodaieni vliv na vynosnost a likviditu. Ukazatele
aktivity méti schopnost spole€nosti vyuZzivat investované financni prostiedky a méti vazanost
jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv.

Tyto ukazatele nejcastéji vyjadiuji pocet obratek jednotlivych slozek zdroji nebo aktiv nebo
dobu obratu — coz je reciprokd hodnota k poctu obratek. Jejich rozbor slouzi predev§im
k hledani odpovédi na otazku, jak hospodaiime s aktivy, jejich jednotlivymi slozkami a také
jaky ma toto hospodareni vliv na vynosnost a likviditu. Zakladni ukazatele shrnuje nasledujici

tabulka.

Tabulka 5 Zakladni ukazatele aktivity

Nazev ukazatele Zkratka
Obratka pohledavek DR
Doba obratu pohledavek [nlely
Obratka zavazki 0z
Doba obratu zavazki DOZ
Obratka zasob Ol

Doba obratu zasob DOl

Vzorec
Trzby
Kratkodobé pohledavky
365
obratka pohledavek
Triby

Kratkodobé zavazky
365

obratka zavazku
Triby

Zasoby
365
obratka zasob

Pti zpracovavani finanéni analyzy je vzdy dulezitd vazba na cilového uzivatele. Kazda
cilovd skupina preferuje jiné ukazatele, resp. jim pfifazuje rozdilnou dilezitost. Potadi
ukazatelii z hlediska relevantnosti informaci je naznacena v obrazku 11.
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Obrazek 1 Poradi dulezitosti informaci z pfimé finan¢ni analyzy

(" ) (" ) ( )
e |ikvidita e rentabilita e |ikvidita

e rentabilita e trzni hodnota e zadluzenost

e aktivita e rentabilita

e zadluZzenost e aktivita

Manazer pifi svém rozhodovani primarné zajiStuje platebni schopnost podniku, ktera
umoznuje dlouhodobou existenci spolecnosti a zachovava spole¢nost solventni. Rentabilita
prinasi schopnost zhodnotit svéiené prostiedky. Aktivita definuje, zda je ve spolecnosti vhodné
nastavend obchodné uvérova politika. Zadluzenost prezentuje, jaké zdroje financovani pfi
fizeni spoleénosti manaZer vyuziva. Vechny skupiny spolu velmi tizce souviseji. Cim vyssi
likviditu bude manazer udrzovat, tim méné& efektivné umistuje svéfené prostfedky. Cim horsi
je obchodné& uvérova politika, tim dislednéj$i musi byt manazer pti zajistovani likvidity.

Vetitel nejprve zjiStuje, zda bude zajisténa kvalitni platebni schopnost subjektu, které své
prostfedky poskytuje. Mira zadluzenosti zas udava, jak moc velké riziko je s ptislusSnym
subjektem spojeno a jak by mél toto riziko promitnout do ceny za poskytnuté financni
prostiedky. Je-li podnik rentabilni, dava to vétsi zaruku schopnosti manazera pracovat se
svétenymi finan¢nimi prostiedky. Aktivita je v tomto ohledu az druhofadym ukazatelem, nebot’
otazka obchodné uvérové politiky je opét zalezitost manazera. Ukazatel pouze naznacuje, zda 1
oblast inkasa prostifedkil a placeni zdvazkl manaZer zvlada.

Vlastnik tam, kde je odliSny od manaZera, preferuje sledovani navratnosti svych prostredkl
ve smyslu zhodnoceni. Proto primarné sleduje rentabilitu, bude-li jeho investice dlouhodoba.
Trzni hodnotu akcii bude-li jeho investice mit spekulativni charakter.

PRIPADOVA STUDIE

Vypocitejte zdkladni ukazatele primé financni analyzy pro spolecnost, ktera je stanovena
Jjako zdklad v ramci tutorialii. Vyhodnotte na zaklade vypocitanych vysledkii aktualni financni
stav spolecnosti a zamyslete se nad moznostmi dalsiho fungovani této spolecnosti.
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SHRNUTI KAPITOLY

vvvvvv

pro provéieni dat z minulosti, doplnéni vypocitané hodnoty podniku pii koupi takovéhoto
podniku, je vychodiskem pro sestavovani finan¢niho planu

Obecnym ukolem u finan¢nich analyz je pfedevs§im posouzeni finan¢niho zdravi firmy
v nékolika krocich:

krok 1: rdimcové posouzeni situace na zékladé vybranych ukazateld

krok 2: podrobny rozbor, jehoz cilem je posouzeni orienta¢nich poznatkt z kroku 1
krok 3: hlubsi analyza negativnich jevi, ke kterym jsme dospéli v pifedchozich krocich
krok 4: navrh na mozna opatieni a zhodnocenti rizik

Z pohledu finanéniho planovéni je potteba si uvédomit, ze kvalitné zhodnocend finan¢ni
situace podniku dava dobry ptedpoklad pro sestaveni realistického finan¢niho planu. Sestaveni
podnikatelského planu bez predchozi finanéni analyzy je téméf nerealné. Cim kvalitngji bude
zpracovana financni analyza, tim kvalitnéjsi budou podklady pro sestaveni planu a tim méné
korekci bude mozné ocekavat.

OTAZKY

1. Jaké je postaveni finan¢ni analyzy v procesu finan¢niho tizeni? Jaka je vazba finan¢ni
analyzy a finan¢niho planovani?

2. Jaka existuje vazba horizontalni analyzy ve finan¢ni analyze a ve finan¢nim planovani?

3. Které z ukazateli pfimé financni analyzy jsou nezbytné nutné z hlediska SirSich cilt
fungovani podniku?

4. Jaka je vazba ukazatell likvidity a rentability?

5. Je mozné bez zpracovana financni analyzy zpracovat finan¢ni plan? Je zde dilezita
velikost podniku?

KONTROLNI OTAZKA

Odpovézte Ano ¢i ne
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1. Cim kvalitnéji bude zpracovédna financni analyza, tim kvalitngj$i budou podklady pro
sestaveni finan¢niho planu a tim méné korekci se da pfi realizaci planu ocekavat.

2. Rentabilita mé&fi efektivnost podnikatelské ¢innosti a vyuziti zdroju podle rychlosti obratu
vybranych polozek rozvahy.

Vyberte spravnou odpovéd’

3. Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadtuje:
a) jak je zhodnocovan kapital vlozeny majiteli podniku
b) jak je zhodnocovan celkovy kapital
€) zda podnik dosahuje adekvatni marze z bézné ¢innosti podniku
d) zda existuje dostatecna kontrola nakladt v podniku
4. Nadmérna vySe obéznych aktiv vede ke:
a) snizovani rentability
b) snizovani likvidity
C) zvySovani zadluzenosti
d) zrychleni aktivity

ODPOVEDI
1. ano

2. ne

3. a



