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Zakladni pojmy

Jovlivnitelné a neovlivnitelné polozky
) relevantni naklad

) stalé a proménné ndklady

. primérné naklady

) marginalni naklady



Priklad na druhy nakladu
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Priklad na druhy nakladu

Produkce ks Prumérné nalady K&/ks
500 2,80
510 2,75
Piijmeme nabidku prodat dal3ich 10 kus(i za 2 K&/ks?
Produkce ks Stale naklady |Promenne
KC naklady Kc
500 1000 400
510 1000 405




Zakladni pojmy

J utopené ndklady

Rozhodnéte, zda maji vasi pracovnici na sluzebni cestu pouzit auto nebo autobus. Jedinym
kritériem je financni rozdil. Sluzebni cesta je dlouha 400 km, pojedou tri pracovnici a listek
(zpatecni) na autobus stoji 250 K¢. Kalkulace naklad(d na auto je 3,14 K¢/km. Kalkulace vychazi
z nasledujicich udajd pro osobni automobil a pro 20000 km/rok:

Odpis 20 000 Dal. znamka | 800
Pojisténi |10 000 Opravy 2 000
Benzin 30 000 Celkem 62 800
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Zakladni pojmy
Rozhodnéte, zda maji vasi pracovnici na sluzebni cestu pouzit auto nebo autobus.
Jedinym kritériem je financni rozdil. Sluzebni cesta je dlouha 400 km, pojedou tri

pracovnici a listek (zpatecni) na autobus stoji 250 K¢&. Kalkulace ndkladl na auto je
3,14 K&/km. Kalkulace vychazi z nasledujicich udajd pro osobni automobil a pro

2000 km/rok:

Odpis DIGEERIRERIEE Dl znamka | ISHERINERIEE
Utopeny naklad

Opravy 2 000
Benzin 30 000 Celkem 32 000

Pojisténi




Jak progndzovat CF

) zpracovat podnikatelsky zamér
Jprijmova cCast
° pozor na rozdil pfijem a vynos

> nadhodnoceni prijmu

o optimistické odhady rustu prijma



Jak progndzovat CF

) vydajova cast
o pozor na rozdil vydaj a naklad
o podhodnoceni vydaju
o optimistické odhady rdstu vydajl

o vliv dani



Z jakého pohledu projekt hodnotit?

) pohled projektu

) pohled investora




Financni analyza

Cile financni analyzy:

) porovnani firem

) analyza trendu vyvoje ukazatel(l v ¢ase (horizontalni)

) analyza jednotlivych polozek na kone¢ném vysledku v U€etnich vykazech (vertikalni)
) analyza vzajemnych vztaht ukazatel( (rozklad)

Ifinancni zdravi firmy (schopnost hradit kratkodobé i dlouhodobé zavazky, schopnost zhodnotit
vlozené prostredky, silné a slabé stranky firmy)

) podklady pro rozhodovani (véfitelé, investofi)

) klicové ukazatele pro fizeni (management)



Financni analyza

J Vychazi z finanénich i nefinancnich informaci
) Ueetni informace — Géetni vykazy, uzavérky, CF, rozvaha

J Analyza - Externi — z verejné dostupnych informaci,

- Interni — verejné dostupné informace + vnitropodnikové
kalkulace



Produktivita

Produktivita = produkce / vstupy

Produktivita prace =
= produkce / pocet pracovnik

= produkce / pocet hodin prace

Meéreni produkce
Inaturdini ukazatelé (ks, t, MWh)

Jtrzby (KE)

Jpridana hodnota (K¢)



Spravné nebo Spatné?

Pekar za hodinu své prace upece 100 kg chleba. Spotiebuje na to 40 kWh elektrické energie.

Jaka je jeho produktivita prace?
1Jaka je jeho produktivita prace, pokud 1 kg chleba proda za 30 K¢?

1Jaka je jeho produktivita prace, pokud proda 1 kg chleba za 2 EUR?

1Jaka je v obou ptipadech produktivita (energetickd narocnost) na 1 kWh?



Zisk — jeho tvorba a déleni

Prodej - vystup (zbozi, vyrobky, sluzby)

- Nakoupené vstupy ( material, energie, sluzby ...)
Pridana hodnota

- Osobni naklady

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)
- Odpisy

EBIT (Earnings before Interest and Taxes)
- uroky

EBT (Earnings before Taxes)
- dan z pfijmu

EAT (Earnings after Taxes) — Cisty vysledek hospodareni pro vlastniky firmy



Financni ukazatelé

1. Ukazatelé rentability
2. Ukazatelé likvidity
3. Ukazatelé zadluzenosti

4. Ukazatelé aktivity



Ukazatelé rentability

ROE (Return on Equity) - rentabilita vlastniho kapitalu

* dalezity ukazatel pro akcionare, spolecniky a investory

* vlastni kapital tvori zakladni kapital, emisni azio, zakonné a dalsi fondy

* hodnota ROE by méla byt vyssi nez vynosnost jinych investi¢nich pfrilezitosti

* vynosnost kapitalu vlozeného akcionari, hodnoti efektivnost vlozenych prostredku

EAT

ROE =
Equity (vlastni kapital)




Ukazatelé rentability

* ukazatelé vynosnosti, ukazatelé navratnosti

* méri pomeér konecného efektu ke vstupu

ROA (Return on Assets) - rentabilita aktiv
* poméruje zisk s celkovymi aktivy
* aktiva jsou financovana z vlastniho nebo ciziho kapitalu

* doporucuje se pocitat s prdmérnou hodnotou aktiv na za¢atku a na konci roku

EBIT
CELKOVA AKTIVA

ROA =



Ukazatelé rentability

ROS (Return on Sales) rentabilita trzeb

*Trzby = vykony a jejich ohodnoceni za urcité casové obdobi - jak podnik hospodari

* hodnota ukazatele zavisi i na strategii podniku a jeho cilech (spolecnost nemusi dosahovat zisku
za cenu dosazeni co nejvétsiho podilu na trhu).

EBIT
Trzby z prodej vyrobku +trzby z prodeje zbozi

ROS =



Ukazatelé rentability

ROCE (Return on Capital Employed) rentabilita investovaného kapitalu

* ukazatel méri, jaké vyse provozniho hospodarského vysledku pred zdanénim
dosahl podnik z 1K¢ kapitalu investovaného akcionari a vériteli

EBIT
ROCE =

Equity + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé bankovni uveéry




Rozklady ukazatell

= Slouzi pro zjisténi vlivu jednotlivych slozek na celkovy vysledek.

= Nejznamejsim je tzv. pyramidovy rozklad ROE — Du Pontova analyza

EAT EAT EBT Trzby Aktiva
Equity EBT Trzby Aktlva Equity

DilCi Casti lze opét dale analyzovat, napriklad rentabilita trzeb se rozlozi na tzv. nakladovosti:

ROE =

EBT Trzby — Naklady 4 Naklady

Trzby Trzby Trzby
EBT _ 1 _ Nmateriél B Nmzdy . Nodpisy . Nfinanc“:ni . Nostatni
Trzby Trzby Trzby  Trzby Trzby Trzby



Rozklady ukazatell

Dalsi varianta DuPontova pyramidového rozkladu:

EAT EAT EBT EBIT Trzby Aktiva
ROE = — * * * — % _
EBIT Trzby Aktiva Equity

Equity  EBT




Ukazatelé likvidity

* likvidita je podminkou dlouhodobé existence podniku

* schopnost podniku uspokojit splatné zavazky

Bézna (celkova) likvidita - (Current Ratio)

= kolikrat je podnik schopen uspokojit své véritele, kdyby proménil obézna aktiva na hotovost ukazatel je citlivy na
ocenéni zasob a pohledavek

"prameérna strategie pro béznou likviditu je 1,6-2,5
=Cim vyssi ukazatel, tim mensi riziko platebni neschopnosti, ale i mensi vynosnost podniku

o e Obézna aktiva
Bézna likvidita =

Kratkodobé zavazky



Ukazatelé likvidity

Pohotova (rychla) likvidita - (Quick Ratio, Acid Test)

* vyloué¢ime nejméné likvidni polozku — zasoby (jejich prodej je obvykle ztratovy)
* optimalni vyse ukazatele je 1 — 1,5, prahova je hodnota 1

* vySSi hodnota je priznivejsi z hlediska véfritell

Obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
OV VI = T ratkodobé zavazky



Ukazatelé likvidity

Hotovostni likvidita (Cash Ratio)

* optimalni vyse ukazatele 0,5-0,7

* Penéini prostiedky = Béiny ulet + Seky + Pokladna + Kratkodobé cenné papiry

Penézni prostredky

Hotovostni likvidita = - —
Kratkodobe zavazky



Ukazatelé zadluzenosti

* Financovani cizimi zdroji je levnéjsi nez jen vlastnimi zdroji (financni paka)

= \éritelé davaji prednost nizsi zadluzenosti, vlastnici podniku naopak.

Ukazatel véritelského rizika - (Debt Ratio)
* \lychazi z rozvahy, méri rozsah dluhd, které financuji aktiva

* Celkové cizi zdroje = kratkodobé + dlouhodobé zavazky

Celkové cizi zdroje

Zadluzenost = Aktiva celkem



Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatel urokového kryti - (Times-interest-earned ratio - TIE)
* Vychazi z vysledovky, ukazuje kryti nakladt na cizi kapital
* Jako minimalni hodnota ukazatele se uvadi 6, prahova hodnota je 1

* Pokud je hodnota tohoto ukazatele mensi jak 1, bude kazdy pokles zisku
znamenat ztratu

EBIT
placene uroky

Urokové kryti =



Ukazatelé aktivity

= Jsou vyuzivany pro rizeni aktiv, meéri jak podnik hospodari se svymi aktivy

= Ukazatelé se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv: celkova aktiva, fixni aktiva, zasoby a
pohledavky

Obrat aktiv (Assets Turnover)
* Jak efektivné podnik hospodari s aktivy

* Nizkd hodnota ukazatele ve srovnani s primérem odvétvi ukazuje na nizkou
podnikatelskou aktivitu

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv =
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