FINANENI ANALYZA PODNIKU

www.wifi-cz.cz WIFI Czech Republic



y -
L%l "‘
L[ S
Evropily semidélaley foed peo remvey veskeva: Eviopa svesnge do veakovalniel oblasg PROGRAM ROZVOJE VENKOVA WIFI Czech Repub||c T

Martin Netolicky

= externi lektor

= senior business consultant

= solutions architect

» project manager

= specialista tvorba business planu a strategii,
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WIFI CZECH REPUBLIC WIFI Czech Republic czechrepusLic
T

= partner nejvetsiho rakouského vzdeélavaciho institutu WIFI

= podpis franSizové smlouvy: 15. 9. 2011

= provereno vice nez Sedesatiletou tradici

= navazuje na tradici agentury Commservis.com

= 13 regionalnich WIFI pobocek v ramci Evropy

= 34 000 tréninkd rocné

= 12 000 trenéru

= nabidka kurzl v oblastech: osobnost, management, firemni Fizeni, podnikova
ekonomika, média a komunikace, jazykové kurzy, teambuilding

= standardni WIFI produkty — pfidana hodnota

,,WIFI, Vas partner na cesté ke vzdélani.“
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e Kolébkou modernich metod FA jsou Spojené
staty, kde bylo napsano nejvice teoretickych

praci a nejdale dosla i prakticka aplikace
jednotlivych metod.

* Byly zde rovnéz sestaveny poprvé odvétvoveé
prehledy slouzici jako méritko pro porovnani
jednotlivych podnikad.
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Historie vzniku financni analyzy

CZECH REPUBLIC

e Z anglictiny pochazi i samotny pojem financni
analyza (financial analysis), zatimco
v kontinentalni Evropé a zejména v némecky
mluvicich zemich se spise setkame s pojmem
bilancni analyza ( Bilanzanalyse).
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Historie vzniku financni analyzy

CZECH REPUBLIC

* V ceské odborné literature byl zpocatku pouzivan
termin prejaty z némciny napr. prace prof. Dr.
Pazourka ,Bilance akciovych spolecnosti” z roku
1946.

* V dobé prvni republiky zverejnovaly bilancni analyzy
ucetnich zaverek firem nékteré hospodarskeé
casopisy.

* V letech po Il. svétové valce a zejména po r. 1989 byl
tento pojem vystridan angloamerickou financni
analyzou.
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Zaklady financni analyzy

* Financni analyza patri k zakladnim dovednostem
kazdého finanéniho managera.

* Tvori kazdodenni soucast jeho prace, nebot zavéry a
poznatky financni analyzy slouzi nejen pro
strategické a taktické rozhodovani o investicich a
financovani, ale i pro reporting vlastnikiim,
véritelUm a dalSim zajemcum.
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Zaklady financni analyzy

CZECH REPUBLIC

* Drive, nez jsou prijimana jakakoliv investicni a
financni rozhodnuti v podniku, musi byt znama
yfinancni kondice®, financni zdravi firmy.

* Nejde jen o momentalni stav, ale predevsim o
zakladni vyvojové tendence v case (min. 3-5 let
nazpét), stabilitu, resp. volatilitu vysledku

e 0 porovnani se standardnimi hodnotami v oboru,
odveéetvi, s obecnymi minimalnimi a maximalnimi
hodnotami

* nebo primo porovnani s konkurenci.
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Financni analyzu lze definovat

CZECH REPUBLIC

* jako soubor ¢innosti, jejichz cilem je
zjistit a vyhodnotit komplexné financni
situaci podniku na zakladé ucetnich
zaverek spolecnosti.
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Financni analyzu zpracovava (W

y 4

EkonomiCk l,lsek v . Odniku CIECH REPUBLIC

e Zalezi predevsim na velikosti firmy a na jeji strukture.

* Vysledky financni analyzy spolu s vyrocni zpravou
zpravidla garantuje financni reditel.

* V mensich spolecnostech pak splyva prace na useku
financniho ucetnictvi, nakladového ucetnictuvi,

interniho auditu, v nékterych spolecnostech
controllingu a financi.
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Je financni analyza nutna, nebo staci @H

7 4

souze ucetni vvkazy?

e V praxi se lze Casto setkat s nazorem, ze financni
analyza neni nutna.

* Obvykle se povazuji za postacujici data z ucetnictvi
pro financni rozhodovani, ziskana prostrednictvim
ucetnich vykazu: rozvahy, vykazu zisku a ztrat a
prehledu o penéznich tocich, ty podnik
shromazduje, eviduje, tridi a dokumentuje veskeré
udaje o soucasném i minulém hospodareni podniku
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Financni analyza je nutna

* Pro rozhodovani financnich manazerd vsak nemaji
tyto souhrnné ucetni udaje obsazené ve financni
vykazech dostatecnou vypovidaci schopnost.

* Nemohou poskytnou a ani neposkytuji uplny a
detailni obraz o hospodareni podniku, o jeho silnych
a slabych strankach, nebezpecich, prilezitostech, o
finanénim zdravi podniku a o celkové kvalité
hospodareni.
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Vyuziti financni C
WIFI

analyzy

* Prifrizeni spolecnosti,

* vvhodnocovani investic,

* planovani podniku,

e ocenovani podniku,
 priziskdavani uvéru od bank,

e |leasingového financovani

* ziskavani dalSich investoru apod.
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Hlavni vyznam financni analyzy

CZECH REPUBLIC

* Jen velmi obtizné si lze predstavit manazera
rozhodujiciho se na zakladé zustatkd, ¢i obrat(
jednotlivych ucta.

 Jednotliva Cisla z Gcetnich vykazu dostavaji
prakticky smysl a vyznam prave az pri porovnani
s ostatnimi Ciselnymi udaiji.

* V porovnani jednotlivych ukazatell v €ase a

v prostoru spociva hlavni prinos a vyznam financni
analyzy pro podnikové rozhodovani manazeru.
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Uzivatelé financni analyzy - Externl'

* |nvestofri

* Banky a jini véritelé

e Stat a jeho organy

* Obchodni partneri (zakaznici a dodavatelé)
* Konkurence apod.
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Uzivatelé financni analyz -Internl'

CZECH REPUBLIC

* Manazeriv podniku
e Zamestnanci
* Majitelé (vlastnici) podniku
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FA muZeme clenit podle zdroju dat na:

CZECH REPUBLIC

e Externi FA — vychazi ze zverejnovanych a jinym
zpusobem verejné dostupnych financnich, zejména
ucetnich informaci obsazenych ve financnich
vykazech obsazenych ve vyrocnich zpravach
spolecnosti.

* Interni FA — pri tomto druhu analyzy jsou analytikovi
k dispozici veskeré udaje z informacniho systéemu
podniku, tj. z celého financniho Ucetnictvi, dale udaje
z manazerského ucetnictvi, z podnikovych plang,
kalkulaci atd.
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Co je tedy cilem FA?

* Cilem FA je poznat financni zdravi podniku
(financial health), urcit slabé stranky (jiz
propuklé, nebo latentni choroby), které by
mohly firmé v budoucnu zpusobit problémy a
naopak stanovit jeji silné stranky, o které by
se mohla v budoucnu oprit.
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vodniku?

CZECH REPUBLIC

* O finanéné zdravém podniku hovorime tehdy,
pokud podnik dostatecné zhodnocuje vlozeny
kapital tj. je rentabilni a pokud nema
problémy se svou schopnosti v€as uhrazovat
splatné zavazky t;j. je-li likvidni a solventni.
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CZECH REPUBLIC

* Financni tisen nastava tehdy, kdyz podnik ma
velké potize s likviditou a nemuze je vyresit
bez vyraznych zmén v ¢innosti podniku a ve
zpusobu jeho financovani.
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Jaky je postup FA?

CZECH REPUBLIC

— Vybér a priprava dat, urceni poctu analyzovanych
let,

— Vybér metod FA
— Vypocty na zakladeé zvolenych metod

— Posouzeni vypoctu — nejprve ramcové, posléze
podrobnéjsi

— Hlubsi analyza pficin jevu

— Navrhy na mozna opatreni, zhodnoceni jejich
rizik a prednosti
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Cinnost finanéniho analytika lze W
srovnhat s postupem lékare

CZECH REPUBLIC

zdravotni dokumentaci, musi provést

anamnézu — zjistit minulost pacienta. Stejnée
tak analytik zkouma minuly vyvoj firmy na
zaklade dostupnych informaci zejména
financnich vykazu minulych let.

www.wifi-cz.cz

WIFI Czech Republic



Cinnost finanéniho analytika lze srovna -@F,

¢ OStu ¢ e m Ié ka ‘r’e CZECH REPUBLIC

* Dalsim krokem lékare je vysetreni pacienta a
stanoveni diagnozy. Analytik zkouma
nejaktualnéjsi informace a snazi se urcit stav,
ve kterem se firma nachazi v soucasné dobé.
Ma takeé urcit priciny proc doslo ke zlepseni,
nebo zhorseni firemniho financniho zdravi
v posledni dobeé.
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Cinnost finanéniho analytika lze srovnat @F,

0 OStu 0 e m Ié ka ‘r’e CIECH REPUBLIC

e Zde muZe analogie mezi lekarem a analytikem
skon¢it. Ukolem lékafe je pacienta vylécit, to
vsak neni vzdy ukolem analytika. On pouze
navrhne zpusob jakym Ize firmu lécit a zda to
bude provedeno zalezi na majitelich a
managementu firmy.
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CZECH REPUBLIC

e Zakladnim zdrojem informaci pro financni analyzu je
ucetni zaverka.

* V Ceské republice upravuje tuto oblast predeviim
zakon €. 563/1991 Sb., O ucetnictvi, ve znéni
pozdéjsich predpisu. K 1.1.2004 byla uskute¢néna
zmeéna zakona o ucetnictvi, jsou pripravovany
provadeci vyhlasky a plati ceské ucetni standardy,
které si kladou za cil harmonizovat postupy v této
oblasti s EU.
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Co ocekavame od harmonizace ucetnictvi (wir

?

® CZECH REPUBLIC

 (Ocekava se, ze zavadénim harmonizovaného
ucetnictvi se podstatnou mérou zvysi pristup
podniku na kapitalovy trh, nebot rozdilnost
Ucetnich standardi v jednotlivych zemich
komplikuje az dosud praci analytiku. Lze ocekavat,
Ze postupujici globalizace prinese dalsi sjednocovani
tak, aby existoval jednotny a transparentni zaklad
pro investory v globalnim svéte.
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Kde musi spolecnosti zverejnit informace?

CZECH REPUBLIC

* Obchodnim véstniku — kde se pouze zverejnuje agregovany
tvar ucetnich vykaz( uvadéjici informace za dvé po sobé
jdouci ucetni obdobi spolu s vyrokem auditora a to ve lhuté
do 1 meésice po konani valné hromady, ktera ucetni zavérku
schvalila.

* Ulozenim do obchodniho rejstriku — ucetni zavérka spolu
s vyrokem auditora tvori soucast tzv. sbirky listin v obchodnim
rejstfiku, zakon neupravuje lhatu, ve které maji byt listiny
ulozeny

* Komise pro cenné papiry a Stredisko cennych papirti — do 4
mésicu po skonceni kalendarniho roku, pro emitenty cennych
papirud, kteri maji cenné papiry registrované na kapitalovém
trhu, plati pololetni zverejnovani povinnost ve zkraceném
tvaru.
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Pro jaké spolecnosti plati zvefejfiovaci

oovinnost a povinnost auditu?

e Zverejnovani povinnost vysledkd maji vSechny akciové
spolecnosti a dale vSechny obchodni spole¢nosti t;j.
spolecnosti s ruéenim omezenym a druzstva, ktera maji
povinnost mit zavérku ovérenou auditorem t;.

* jejichz rocni vyse obratu Cinila vice nez 40 mil. K¢,
* vySe obchodniho jméni Cini vice nez 20 mil. K¢

* nebo ma spolecnost vice jak 25 zaméstnancu v predchozim
kalendarnim roce.

* Pricemz musi byt splnény alespon 2 z téchto podminek
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Vyrocni zprava

CZECH REPUBLIC

* Kromé ucetnich zavérek muze slouzit jako
vyznamny zdroj informaci pro zpracovani FA |
vyrocni zprava. Pripravuji ji ty ucetni jednotky,
které podle zakona o ucetnictvi podléhaji
auditu.
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Standardni ucetni vykazy

CZECH REPUBLIC

Standardnimi ucetnimi vykazy, které tvori soucast ucetnich
zaverek jsou:

* rozvaha

» vykaz ziskt a ztrat

e prehled o penéznich tocich (vykaz cash flow),
e priloha k ucetni zavérce

* Pfireportovani podle Mezinarodnich ucetnich standardu
(IFRS) a podle GAAP je nutny jesté vykaz o zménach ve
vlastnim jmeéni spolecnosti
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druh zdroje

« 1) Ucetni data

e 2) Ostatni data

e 3) Externi data

www.wifi-cz.cz

CZECH REPUBLIC

priklad zdroje

Ué&etni vykazy finanéniho
ucetnictvi

Manazerské ucetnictvi
VyrocCni zpravy
Prospekty cennych papir
Podnikové statistiky
Vnitfni smérnice
Mzdové podklady
Odborny tisk

Statni statistika
Obchodni rejstrik

WIFI Czech Republic




Vyrocni zprava obsahuje:

CZECH REPUBLIC

e Zverejnéné udaje rozvahy, vykazu zisku a ztrat a prilohy,

 Udaje o dulezitych skuteénostech, k nim? doglo mezi datem,
ke kterému jsou vykazy schvaleny a datem konani valné
hromady, ktera zavérku schvaluje.

e Dale vyrocCni zprava obsahuje vyklad k uplynulému a
predpokladanému vyvoji podnikani a k finan¢ni situaci ucetni
jednotky.

e Zabyva se tedy i budouci perspektivou podniku a investiénimi
zameéry spolecnosti.

 Opatfeni MF CR uklada podnikdm umoznit kazdému zajemci
nahlédnout do vyrocni zpravy v sidle ucetni jednotky, dale
jsou tyto udaje pristupné na internetu
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Prospekty cennych papiru

CZECH REPUBLIC

* Tykd se pouze téch podniku, které emituji své vlastni
akcie, dluhopisy nebo podilové listy obchodovany na
Burze cennych papiru v Praze.

* Prospekt cenného papiru je upraven predpisem
Burzy cennych papira v Praze ,,Podminky prijeti
cenného papiru k burzovnimu obchodu.”

e Je dosazitelny u emitenta, na burze a dale u vsech
obchodniku s cennymi papiry, kteri obstaravaji vydani
tohoto cenného papiru.
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Co obsahuje prospekt cenného papiru? @Fl

CZECH REPUBLIC

e Organizacni strukturu emitenta
e Postaveni na domacim a zahranicnim trhu
* Provedené investice v poslednich trech letech

* Rozdéleni ¢innosti podle druhti, podil jednotlivych ¢innosti na obratu,
zpusob organizace prodeje

 Ctvrtletni hospodaiské vysledky podloZené rozvahou a vykazem zisku a
ztrat

* Rocni zavérky za posledni tri roky ovérené auditorem
* Prijaté bankovni uvéry a zavazky s uvedenim jejich splatnosti
* Veskeré zavazky spoleCnosti a zastavni prava k majetku spolecnosti

* Celkovy objem a casova struktura pohledavek a zavazk( po Ihité splatnosti
ke dni zpracovani zadosti.
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Ulohu prospektu cenného papiru plni:

CZECH REPUBLIC

* U podilovych listu — Statut podilového fondu
* U dluhopist - Emisni podminky dluhopist
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Které ze zdroju pro financni analvzu jsou

Vewvy/s

sovazovany za nejdulezitéjsi?

* Na zakladé studie provedené panem Brainem v roce 1983,
kterfi na zakladé dotazniku zastanych investorum institucim a
financnim analytikiim ve trech zemich USA, Velké Britanii a na
Novém Zélandu zodpovidali na otazku: , Které zdroje jsou pro
investicni rozhodovani nejdulezitéjsi?“

» Jako nejdulezitéjsi zdroj zvitézila jednoznacné vyrocni zprava
spolecnosti. Z vyroCni zpravy ma pro uzivatele nejvétsi
vypovidaci schopnost Vykaz zisku a ztrat, potom Ekonomicky
vyvoj za poslednich 5-10 let, dale rozvaha a na poslednich
mistech se umistily zprava auditora a ucetni metodika a

postupy.
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Jak &lenime metody FA?

CZECH REPUBLIC

 Elementarni — zakladni, zalozené na
zakladnich matematickych ukonech (scitani,
odcitani, nasobeni, déleni)

e Vyssi — zalozené na vyssich matematicko
statistickych metodach, napr. regresni a
korelacni analyze, teorii pravdépodobnosti,
diskriminacni analyze, simulacnich metodach
apod.
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CZECH REPUBLIC

* Podle matematického zplisobu vypoctu

— absolutni — prevzaté z udaju ucetnictvi
— rozdilové — vzniklé rozdilem dvou jinych ukazatelu

— poméroveé — vzniklé pomérem (podilem) dvou
ukazatelu

— procentni — pomeér vyjadreny v %
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CZECH REPUBLIC

Podle casu (okamzik, nebo intervalu)

e stavové - udavaji stav k urCitému okamziku
napfr.polozky rozvahy
e tokové - udavaji vyvoje v urcitém casovéem

intervalu napr. polozky vysledovky, penézni
tok
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V souvislosti s tridénim ukazatelu se @F,

elementé rnll mEtOd FA Elenll: CZECH REPUBLIC
e analyzu absolutnich ukazatelu

* analyzu rozdilovych a tokovych ukazatell napt.
ukazatel EVA, MVA apod.

* analyzu pomérovych ukazateld, ukazatele rentability,
likvidity, kapitalové struktury, aktivity a kapitalového
trhu

* analyzu soustav ukazateld, Pyramidové soustavy
ukazatell, Bankrotni a bonitni modely

(Altmanuv model Z-scdre, Index duvéryhodnosti
manzell Neumaierovych, Kralicklv Quick test,
Grunwalduv bonitni model, Aspect Global raging)
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a) Absolutni ukazatele

CZECH REPUBLIC

* obsazeny primo ve financnich vykazech podniku.

* V Ceské republice uvadéji spole¢nosti ve vyroéni
zprave financni vykazy v uplné nebo v agregované
podobé za dany rok a ve srovnani s rokem
predchozim.

* V zahranici ve vyroCnich zpravach uvadeji spolecnosti
vykazy i za obdobi delsi nez pét let, takze z nich Ize

jiz vyvozovat dlouhodobé trendy ve vyvoj i
spolecnosti.
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b) Procentni ukazatele

CZECH REPUBLIC

* Horizontdlni analyza /casova/

e Sledujeme absolutni zménu ukazatele, jednak
proti predchazejicimu obdobi vyjadrené v %.

* Vertikdlni analyza /procentni/

e Sledujeme procentni podil ukazatele zasob na
celku napr. na celkovych aktivech spolecnosti
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c) Rozdilové ukazatele- clenime:

* 1) Fondy financnich prostredku (rozdilové
ukazatele likvidity)

e 2) Ukazatele vypocitané ze zisku a z pridané
hodnoty
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CZECH REPUBLIC

« Cisty pracovni (provozni) kapital (net
working capital)

* Cisté pohotové prostiedky
* Cisté penéZné-pohledavkové fondy
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Pri financovani obéeznych aktiv musi @F,

U Od nik ZVazOvat dVé Ota,Zk : CZECH REPUBLIC

e Urceni podilu financovani z vlastnich a cizich
zdroju

* Urceni podilu financovani z kratkodobych a
z dlouhodobych zdroju.
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Co je to provozni kapital?

CZECH REPUBLIC

* Provoznim kapitalem se obvykle rozumi
kratkodoba, obezna aktiva.
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 CPK je ¢asti obézného majetku, ktera je
financovana dlouhodobymi zdroji
(dlouhodobym kapitalem) tj. zdroji vlastnimi i
dlouhodobymi cizimi.

 CPK je zakladni rozdilovy ukazatel likvidity

podniku

 CPK = obézna aktiva — kratkodoba cizi pasiva
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Cisty pracovni (provozni) kapital

CZECH REPUBLIC

» CPK tvofi rozhodovaci manévrovaci prostor
pro efektivni Cinnost financniho manazera,
nebot jde o tu ¢ast obéznych aktiv, kterd neni
zatizena nutnosti brzkého splaceni. Oznacuje
se nekdy jako ochranny polstar podniku.

* Je to urcita rezerva podniku, vznikajici v
dusledku, ze ¢ast obézného majetku
financujeme dlouhodobymi zdroji.
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Zasada opatrného financovani @F'

* Dlouhodoba (stala) aktiva by méla byt
financovana ze zdroju dlouhodobych, zatimco
kratkodoba (obézna) aktiva mohou byt
financovana i kratkodobymi zdroji.
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POMEROVE UKAZATELE (financial ratios)

CZECH REPUBLIC

* Jsou jadrem financni analyzy a pomoci nich
muzeme podniky mezi sebou navzajem

porovnavat a s oborovymi, odvétvovymi
hodnotami.
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Analyza pomoci pomérovych ukazatelu je @H

nejbézneéji pouzivanou technikou FA protoze

CZECH REPUBLIC

e Je casové nenaroc€na a poskytuje jakési voditko, kde
hledat pric¢iny podnikovych problému,

e Zaroven tedy podniku slouzi jako podnét k hlubsi
analyze

e Lze ji pouzivat pro mezipodnikova srovnani a na
zakladeé rozboru téchto ukazatell lze také modelovat

budouci vyvoj podniku nebo vyhodnotit jeho silné a
slabé stranky.
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déni pomérovych ukazatelu

CZECH REPUBLIC

1) Ukazatele rentability (vynosnosti,
ziskovosti)

2) Ukazatele likvidity

3) Ukazatele aktivity (obratovosti)

4) Ukazatele financni struktury (kapitalové
struktury)

5) Ukazatele kapitalového trhu
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CZECH REPUBLIC

* Predstavuji pomeér zisku k néjaké zakladné
s jejiz pomoci bylo zisku dosazeno napr.
k aktiviim, vlastnimu kapitalu, trzbam,
investicim

e Za zisk pouzivame nejcasteji EBIT, EBT, EAT, ale
také provozni zisk, pridanou hodnotu nebo
hrubé rozpéti.
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Clenéni ukazatell rentability (ziskovosti @F'

CZECH REPUBLIC

e Rentabilita aktiv ROA (return on assets)

e Rentabilita vlastniho kapitalu ROE (return on
equity)
e Rentabilita trzeb ROS (return on sales)

e Rentabilita investic ROI (return on
investments)
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a)Rentabilita aktiv ROA (return on assets)

CZECH REPUBLIC

Udava nam vytéznost naseho majetku

ROA = zisk pred uroky a danémi (EBIT) / celkova
aktiva

EBIT = EBT + nakladové uroky

* Povazuje se za hlavni méfritko rentability celkovych zdroju investovanych
do podnikani.

K méreni rentability celkovych aktiv pouzivame EBIT, protoze méri
rentabilitu bez vlivu zpUsobu financovani a bez vlivu dané z prijmu.

* Patri mezi nejdulezitéjsi ukazatele financni analyzy.

* Velikost ukazatele zavisi na oboru podnikani, minimalni hodnota by méla
byt cca 8 %.
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b) Rentabilita vlastniho kapitalu ROE
WIFI

return on equit

 Udava nam zhodnoceni vlastniho kapitalu, vlozeného do
podnikani.

. ROE = zisk (EAT) / vlastni kapital

* Pouzivame EAT — hodnoti pouze rentabilitu kapitalu, ktery
vlozili vlastnici podniku akcionari, spolecnici, ¢clenové druzstva.
Investofi posuzuji dosazenou miru rentability s ohledem na
vynosnost jinych forem investic a pozaduji vyssi vynosnost
zohlednuijici prirazku za podstoupené riziko.

* U velkych spolecnosti obchodujicich na kapitalovych trzich
patfi tento ukazatel mezi nejdulezitéjSi ukazatele.
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c) Rentabilita trzeb ROS (return on sales

CZECH REPUBLIC

* Vyjadruje podil ziskové prirazky nebo-li marze na celkovych trzbach.

* ROS = zisk (EBIT, provozni zisk) / trzby

e U ukazatele ROS pouzivame EBIT, nebo provozni zisk.

» Ukazatel se liSi podle odvétvi. Plati, ze odvétvi s velkymi obraty napr.
supermarkety maji relativné nizky ROS, zatimco vysoce kapitalovée
intenzivni odvétvi napf. vyroba strojl na zemni prace maji podil ziskt na
trzbach vyssi.

* Pod terminem trzby rozumime celkové vynosy.

* Tento ukazatel bude zajimat napr. konkurenci, obchodniho reditele apod.
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2) Ukazatele likvidity

CZECH REPUBLIC

* Likvidita podniku je schopnost podniku premeénit
aktiva na hotovost nebo jeji ekvivalent.
* Solventnost (platebni schopnost) je schopnost

podniku hradit své zavazky vcas tj. v okamziku jejich
splatnosti.

» Ukazatele likvidity jsou dulezité zejména pro banku,
leasingové spolecnosti, dodavatele apod.
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Solventnost a likvidita (wir

* Aby byl podnik solventni z dlouhodobého
hlediska, musi mit v kazdém okamziku
splatnosti zavazku dostateCnou hotovost nebo

prostredky rychle na hotovost premeénitelné
likvidni.

 Likvidita je kratkodobejsi pohled na
solventnost podniku neboli kratkodobé
meritko solventnosti.
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Ukazatele likvidity

CZECH REPUBLIC

* Ukazatele likvidity vychazeji ze schopnosti podniku
hradit své kratkodobé zavazky, jsou meéritkem
kratkodobého rizika.

o Likvidita = likvidni prostfedky / splatné
zavazky nebo kratkodobé zdroje

* Neboli: ¢im budeme platit / co budeme platit
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CZECH REPUBLIC

* Penézni, okamzita likvidita (cash ratio)
* Pohotova likvidita (quick ratio)
* Bézna likvidita (current ratio)
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CZECH REPUBLIC

 Okamzita likvidita = fin. kratk. majetek /
kratkodobé zdroje

Za kratkodobé zdroje povazujeme kratkodobé
zavazky a kratkodobé uvéry (bézné bankovni uvéry
a kratkodobé financ¢ni vypomoci)

. Doporucené hodnoty <0,5,1>
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CZECH REPUBLIC

 Pohotova likvidita = (financni kratk.majetek
+ kr. a dl. pohledavky) / (kratkodobé
zavazky a kratk. uvery)

. Doporucené hodnoty <1;1,5>
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Treti stupen likvidity — bézna likvidita

current ratio

 Bézna likvidita = obézna aktiva /
(kratkodobé zavazky a kratk. uvéry)

* Doporucené hodnoty <1,5;2,5>
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Ukazatele likvidit

* Ukazatele likvidity udavaji jakou cast kratkodobych
zavazku pokryvaji vymezenym zpusobem definovana
likvidni aktiva.

* Z hlediska véritelu, bank je zajem na vyssich
hodnotach ukazatelu.

e Z hlediska podniku prilis vysoka likvidita svedci o
dlouhodobé vysokych hodnotach neproduktivnim
vazani prostredkl v hotovosti a o naruseni
provozniho cyklu u podniku.
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CZECH REPUBLIC

e Zachycuji relativni vazanost kapitalu v jednotlivych
formach aktiv. Zachycuji tedy provozni cyklus
podniku.

e Ukazatele aktivity vyjadruiji:

* rychlost obratu tj. pocet obratek napt. za 1 rok,

snazime se, aby rychlost obratu bylo co nejvyssi
* dobu obratu vyjadrenou v poctu dni, nebo let,

snazime se, aby doba obratu byla co nejkratsi
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Doba obratu

CZECH REPUBLIC

* DO = zvolena polozka aktiv nebo pasiv
(pohledavky, zasoby, zavazky,
aktiva) / (rocni trzby / 360)
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* doba obratu pohledavek = priumérné
pohledavky / (rocni trzby/360)

* doba obratu zdsob = primeérné zasoby
/ (rocni trzby/360)

* doba splatnosti zdvazkti = priumeérné zavazky
[/ (rocni trzby/360)
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CZECH REPUBLIC

* vybrana k urcitému datu

* nebo lze vzit prumérny stav hodnot na
pocatku a na konci obdobi

e avSak nejvérohodnéjsi, pokud je to mozné, je
pouzit prumérné hodnoty nejlépe za kazdy
mesic (jelikoz v poméru jsou tokové i stavové
veliciny).
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Rychlost obratu ( pocet obratek

CZECH REPUBLIC

RO = rocnitrzby / zvolena polozka aktiv nebo pasiv

« DO=360/RO a RO =360/ DO

mMozZna nejméné dni).

* Pri posuzovani rychlosti obratu naopak chceme, aby pocet
obratek za dané obdobi byl co nejvyssi. Kazda obratka
kapitalu muze prinést podniku zisk — ¢im vyssi je jejich pocet,
tim vyssi je i zisk podniku.
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Jaké zname ukazatele rychlosti obratu?

* a) Rychlost obratu celkovych aktiv
rocni trzby / celkova aktiva

* b) Rychlost obratu pohledavek
rocni trzby / pohledavky

* c) Rychlost obratu zasob
rocni trzby / zasoby

 d) Rychlost obratu zavazku
ro€ni trzby / zavazky
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Jakvm zpusobem uréime o tima’lniv'§i

ka J ita’lu ke kr tI’ Obéiného ma.EtkU? CZECH REPUBLIC

* Podnik by méel mit tolik obézného majetku
(zasob, surovin, materialu, hotovych penez,
pohledavek) kolik hospodarny provoz
podniku vyzaduje.

e Ma-li majetku vice, pak je éast majetku
nevyuzita, coz je nehospodarné a celkovy
rozvoj podniku je brzdény.
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Co je to optimalni vyse kapitalu ke krt|'

obézného majetku?

* Takova vyse obézného majetku, ktera
zabezpecuje normalni chod podniku s co

(B A &4
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CZECH REPUBLIC

* Globalnim zpusobem, ktery vychazi z délky
obratového cyklu penéz a vyse jednodennich
nakladu.

* Analytickym postupem — podle dilCich
polozek obézného majetku (jednotlivych
druht zasob, pohledavek) pri cemz vyuzivame
ruznych optimaliza¢nich metod
(optimalizujeme vyrobni zasoby, vyrobni davky
atd.)
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soomoci obratového cvklu penéz? hudl

* Obratovy cyklus penéz je doba, ktera uplyne meazi
platbou za nakoupeny material a prijetim inkasa
z prodeje vyrobku. Sklada se z:

doby obratu zasob (DOZ)
* doby inkasa (Dl) (doba obratu pohledavek)
doby odkladu plateb (DOP) (doba obratu zavazku)
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* Je prumérna doba od nakupu materidlu do
prodeje vyrobku.

* Nejvice zavisi na dodavatelském cyklu v

podniku.

 DOZ = primérna zasoba / ( trzby / 360)
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Doba inkasa (DI) neboli (doby obratu

oohledavek

* Je doba, ktera uplyne od fakturace vyrobku
do dne inkasa.

* Nejvice zavisi na dobé splatnosti
odbératelskych faktur.

DI = pohledavky / (trzby / 360)
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Doba odkladu plateb (DOP) neboli

O b rat u za’va z k ﬁ CZECH REPUBLIC

* Je doba mezi nakupem materialu a prace a platbou
Za ne.

e Tato doba snizuje dobu obratového cyklu penéz.

* Nejvice zavisi na dobé splatnosti dodavatelskych
faktur.

. DOP = zavazky / ( trzby / 360)
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Obratovy cyklus penéz (OCP

CZECH REPUBLIC

* se vypocte jako soucet doby obratu zasob a doby inkasa a
odecte se doba odkladu plateb.

. OCP =DOZ + DI - DOP

DOZ - doba obratu zasob
DI - dobainkasa (doba obratu pohledavek)
DOP - doba odkladu plateb (doba obratu zavazk)

e Obratovy cyklus je tedy prvnim Cinitelem, ktery urCuje vysi
kapitalu pro financovani obézného majetku.
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* Druhym Cinitelem jsou jednodenni naklady na
prodané zbozi.

* Ty vypocteme z celkovych ro¢nich nakladu, které
zjistime jako soucet nakladovych polozek ve
vysledovce déleny 360.

Jednodenni naklady = Celkové rocni naklady
/ 360

WIFI Czech Republic

www.wifi-cz.cz



CZECH REPUBLIC

e vypocteme jako soucin obratového cyklu
penéz a celkovych jednodennich nakladu.

Kapitalova potreba = obratovy cyklus x
jednodenni naklady
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Jakym zpusobem muzeme zkratit obratovy @H

cyklus penéz a tim snizit provozni kapital?

CZECH REPUBLIC

e Zkracenim doby obratu zasob, tj. zkracenim doby
zasobovani, vyroby, expedice

e Zkracenim doby inkasa napr. zainteresovanim
odbératell na v€asnéjsim placeni faktur
poskytovanim slev (skonta) za drivéjsi dhrady

* Prodlouzenim doby odkladu plateb, pokud toto
prodlouzeni nezvysi naklady podniku a neposkodi
vztahy s dodavateli.

* Potreba kapitalu dale zavisi na objemu trzeb,
pohledavek a zasob.
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4) Ukazatele kapitalové struktur

dlouhodobé solventnosti

Jsou zaméreny:

* na dlouhodobé fungovani podniku a na jeho
dlouhodobou schopnost plnit své zavazky

* na poskytovani urcité miry jistoty svym
dlouhodobym véritelim napft. bankam i
vlastnikum.
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Jakym zpusobem c¢lenime ukazatele @F,

ka . ita’ IOVé St ru kt u r ? CZECH REPUBLIC

a)_Ukazatele zadluzenosti — poméry ruznych
slozek pasiv mezi sebou nebo ve vztahu
k pasivim celkem

b) Ukazatele dluhové schopnosti podniku -
merici schopnost podniku prijmou dluh a
zavazky z néj vyplyvajici.
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Ukazatele zadluzenosti

CZECH REPUBLIC

 Celkova zadluzenost, (ukazatel véritelského rizika,
debt ratio)

 Ukazatel samofinancovani (equity ratio)
 Ukazatel financni paky (total leverage ratio)

e Zadluzenost vlastniho kapitdlu (debt equity ratio)
 Mira finan€ni samostatnosti (stav kapitalizace)
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Ukazatele zadluzenosti a samofinancovéni {Ci

CZECH REPUBLIC

e (Celkova zadluzenost, ukazatel véritelského rizika
(debt ratio)

(cizi zdroje + ostatni pasiva) / celkova aktiva

 Ukazatel samofinancovani (equity ratio) - podil
vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu

vlastni kapitdl / celkova aktiva
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Ukazatele zadluzenosti a samofinancovani @F'

CZECH REPUBLIC

* Oba vyse uvedené ukazatele tvori
dohromady 100% a vyjadruji strukturu
financovani podniku z vlastnich a cizich
zdroju.

* Jsou meéritkem dlouhodobého rizika podniku.

 Cim vétsi je podil cizich zdrojd, tim vyssi je
riziko pro spolecniky, akcionare i véritele.
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Ukazatel financni paky (total leverage @F,

CZECH REPUBLIC

Vypocteme jako:
. celkova aktiva / vlastni kapital

e Efekt financni paky (financial leverage) - cizi
zdroje posiluji celkovy kapital podniku a zaroven
placené uroky z nich snizuji danové zatizeni,
protoze jsou soucasti nakladu.

e Pouzitim cizich zdroju ve strukture kapitalu tedy
dochazi i ke zvysovani rentability vlastniho
kapitalu
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Zadluzenost vlastniho kapitalu (debt

equity ratio)

Vypocteme jako:

. cizi zdroje / vlastni kapital

e Udava nam kolik cizich zdroju pripada na jednotku
vlastniho kapitalu. Cim vétsi je ukazatel, tim vice
cizich zdroju podnik vyuzivd a moznost ziskdni
dalsich cizich zdrojd napr. uvéru tim klesd.

N
yr
w : P- |
w=__ /.
Evropiky snebdilaly foed pro renvey veskeva Eviopa mveinge & venkevilicieh oblars PROGRAM ROZVOJE VEMKOVA

www.wifi-cz.cz WIFI Czech Republic




Mira financni samostatnosti @H

kapitalizace

CZECH REPUBLIC

Vypocteme jako:
« vlastni kapital a dlouhodobé zavazky a GUvéry / stala
(dlouhodob3d) aktiva

. Plati zasada: stala aktiva by meéla byt financovana
dlouhodobymi zdroji, dlouhodobé zdroje by mely
prevysovat stala aktiva a tak i ¢ast obéznych aktiv.

«  Pokud tento ukazatel je vétdi neZ 1, vznika v podniku Cisty
pracovni kapital, ktery je financni rezervou.
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CZECH REPUBLIC

 a) urokové kryti (interest coverage)

* b) ukazatel kryti dluhové sluzby(debt
service coverage)

* c) doba navratnosti Uvéru

e Tyto ukazatele jsou dulezité zejména pro
banky a leasingové spolecCnosti.
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interest coverage

CZECH REPUBLIC

Vypocteme jako:

EBIT / nakladové uroky

* Udava kolikrat EBIT prevysuje nakladové uroky.

« Cim vy3di je jeho hodnota, tim vétsi je schopnost podniku
splacet uvéry, nebo moznost Cerpat novy uver

* Minimalné by tento ukazatel mél byt vétsi nez 2,5 aby podnik
mohl cerpat dalsi uvér od banky.
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service coverage

Vypocteme jako:

* (zisk po zdanéni EAT + nakl. uroky + odpisy) /
(splatky jistiny + nakladovych uroku)

* Je vyznamnym ukazatelevm pro banky i pro
management podniku. Cim je ukazatel vyssi,
tim je vyssi kryti dluhoveé sluzby.
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c) doba navratnosti uvéeru (doba splatnosti @F,

CZECH REPUBLIC

Vypocteme jako:

* bankovni Uvéry / zisk po zdanéni EAT +
odpisy

* Vyjadruje dobu navratnosti bankovnich uveru,
pokud by veskery zisk po zdanéni a odpisy byly
vénovany na jejich splaceni. Hodnota by méla byt
nizsi nez 5 let, aby podnik mohl cerpat dalsi uver.
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5) Ukazatele kapitalového trhu

* Tyto druhy ukazatell oproti vSem
predchazejicim, které vychazeli pouze
z UCetné-financnich vykazu podniku,
kombinuji ucetni a trzni hodnoty (udaje o
obchodovani s podnikovymi cennymi papiry
na kapitalovych trzich).
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CZECH REPUBLIC

* Ukazatele tohoto typu jsou dulezité predevsim
pro investory (potenciondlni investory), kteri
se zajimaji o vynos ze svych investic.

* Vlynos investora muze plynout ve dvou
formach, dividendovym vynosem a
zhodnocenim vloZeného kapitalu (ristem

ceny akcii).
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CZECH REPUBLIC

 Pomeér ceny akcie a Cistého zisku na akcii (price -
earnings ratio) P/E

e Zisk po zdanéni na akcii (earnings per share) EPS

* Vyplatni pomeér je pomérem dividendy a zisku na
akcii

* Dividendovy vynos je pomeérem dividendy a trzni
ceny akcie

 Pomeér trzni a ucetni hodnoty (price booking ratio)
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1) Pomer ceny akcie a Cistého zisku na @H

CZECH REPUBLIC

e Jde o velmi Casto pouzivany ukazatel (uvadény
v prilohach novin zabyvajicich se kapitalovymi trhy.

* P/E = TRZNI CENA AKCIE / ZISK PO
ZDANENI NA AKCII

 Hodnota ukazatele udava pocet let potrebnych ke
splaceni akcie zisky, které na ni pripadaji.

e Za bezpecnou hodnotu ukazatele je v USA
povazovan interval 6-20.
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Zisk po zdanéni na akcii (ernings/share @F,

ratio — EPS

e Ukazatel nam udava, kolik penéznich jednotek zisku
po zdaneéni pripada na jednu kmenovou akcii.

EPS = CISTY ZISK PO ZDANENI
(EAT) / POCET AKCIi

* EPS je vlastne jmenovatelem predchazejiciho
ukazatele.
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Zisk po zdanéni na akcii (ernings/share

ratio — EPS

* Problém s interpretaci vysledné hodnoty vznika
z dUvodu, ze vyse zisku je ovlivnéna ucetnimi
praktikami, které podnik pouziva.

e \/ySe zisku, kterou podnik vykazuje v ucetnictvi muze
byt ovlivnéna napfr. zpusobem ocenovani zasob
(UCtovani metodou A a B) zvolenou odpisovou
metodou (zrychlené nebo linearni odpisy) ( odpisy
nepredstavuji penézni vydaj) atd.
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3) Vyplatni pomer

CZECH REPUBLIC

 Hodnota tohoto ukazatele je predevsim zavisla na
dividendové politice podniku.

* Dividendovy pomer = DIVIDENDA NA
AKCI / ZISK NA AKCI

e Vyplatni pomeér udava, jak velka cast zisku je
vyplacena ve formé dividend.
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Vyplatni pomeér

CZECH REPUBLIC

* Vyse dividendy je ovlivnéna predevsim vysi lonskych
dividend a letosnich zisku.

» Vyse ziskli vSak znacné fluktuuje a proto by i vyse dividend
méla teoreticky fluktuovat.

* Praxe vsak ukazuje, ze manazeri podniku vyhlazuji zmény ve
vysi dividend. Znamena to tedy, ze vedeni podniku velmi
neochotné pristupuje ke kraceni dividend.

* Pokud podnik vykazuje v daném roce zhorsené hospodarské
vysledky, preferuji zachovani stavajici vyse dividend.

* Investori totiz casto vidi ve snizovani vyse dividend
pesimisticka ocekavani vedeni v budouci vyvoj podniku a
naopak.

* Podnik musi zvazit, jakou vysi zisku ponecha v podniku a
reinvestuje a jakou c¢ast vyplati akcionarim ve formé

e o
dividend.
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4) Dividendovy vvynos

CZECH REPUBLIC

* Jde o pomer dividendy na akcii a trzni ceny
akcie.

Dividendovy vynos = DIVIDENDA NA
AKCIl / TRZNI CENA AKCIE

* Tento druh dat nejvice zajima investory, kteri
jsou zamereni vice na vyplatu dividend, nez na
rust trzni ceny akcii.
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Vypocteme jako:

* P/B = TRZNi CENA AKCIi / UCETNI
HODNOTA AKCIi

 U&etni hodnota akcii = zakladni kapital /
pocet emitovanych akcii
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e Ukazatel by mél u podniku dosahovat
dlouhodobé hodnoty vétsi nez jedna.

* Pokud je hodnota vyrazné nizsi nez jedna,
znamena to, ze potencionalni reprodukcni
schopnost podnikovych aktiv (budouci zisky)
neni investory hodnocena jako dostatecna
vzhledem k objemu akciovéeho kapitalu a vysi
rizika spojeného s danym druhem cinnosti.
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CZECH REPUBLIC
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