25. Finanční analýza


Podstata finanční analýzy


Jednotlivé položky výkazů pro účetní uzávěrku (rozvaha, výkaz zisků a ztrát, příloha) se stávají základem pro poskytování informací o podniku, o stavu majetku, stavu závazků, zdrojů zisku nebo ztráty.


Jestliže provedeme prostřednictvím určitých ukazatelů rozbor položek výkazů (rozvahy, výkazu zisků a ztrát, přílohy), můžeme s výsledky tohoto rozboru pracovat při vedení a rozhodování v podniku, provedeme tedy finanční analýzu těchto výkazů (jejich jednotlivých položek).





Rozbor jednoduché rozvahy a výkazu zisků a ztrát - příklad


Z pasiv rozvahy zjistíme krytí (zdroje) našeho majetku


vlastní jmění = základní jmění + fondy + zisk 


dluhy = dodavatelé + zaměstnanci 


Dluhy by měly z celkového objemu pasiv činit maximálně polovinu


Z aktiv rozvahy zjistíme složení našeho majetku


Porovnání nákladů a výnosů ve výkazu zisků a ztrát


Po provedení analýzy je třeba navrhnout opatření.


Podklady finanční analýzy


Nejdůležitější součástí manažerského účetnictví je analýza podnikové rozvahy a výsledovky (výkaz zisků a ztrát).


K základním analyzovaným výkazům přistupuje i výkaz o peněžních tocích (cash flow) a výkaz o nerozděleném zisku. Údaje, které se z těchto výkazů nedají získat přímo, se musí buď vypočítat nebo musí být získány dalším šetřením.


Finanční analýza zahrnuje tyto postupné kroky:


výpočet poměrových ukazatelů (koeficientů) za sledovaný podnik


srovnání poměrových ukazatelů s odvětvovými průměry (komparativní analýza)


hodnocení poměrových ukazatelů v čase (trendová analýza)


hodnocení vzájemných vztahů mezi poměrovými ukazateli (pyramidová soustava ukazatelů)


návrh na opatření - odhalení silných a slabých stránek ekonomiky podniku, podklad pro finanční řízení, plánování a prognózování


A nyní ti, kteří se zajímají o finanční situaci podniku


vlastníci - ověřují si, zda prostředky, které investovali, jsou řádně spravovány a je-li jejich návratnost uspokojující


věřitelé - poskytují krátkodobé a dlouhodobé úvěry - banky, dodavatelé (ověřují si solventnost podniku) a odběratelé (ověřují si možnost a reálnost plnění smluv)


stát - sleduje své daňové záměry a ověřuje podmínky pro poskytování dotací


burzy - hlavně u firem, které na burzách obchodují


firmy, které se specializují na finanční poradenství


vedení podniku


zaměstnanci a odborové orgány


pojišťovny, orgány při likvidaci podniku nebo při prodeji podniku (nebo jeho části)


Poměrové ukazatele a komparativní analýza


Základem finanční analýzy jsou finanční poměrové ukazatele, které vznikají jako podíl dvou absolutních ukazatelů. Tyto ukazatele umožňují srovnání určitého podniku s jinými podniky nebo s odvětvovým průměrem.


Jsou to ukazatele:


likvidity


aktivity


zadluženosti


výnosnosti (rentability, ziskovosti)


tržní hodnoty


Ukazatele likvidity


Tyto ukazatele měří schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) platné závazky. 


Dva základní ukazatele:


ukazatel běžné likvidity


ukazatel rychlé (pohotové) likvidity


Ukazatel běžné likvidity = krát. pohledávky+finanční majetek / krát. závazky





Do oběžného majetku se započítávají 


peníze v pokladně


peníze na účtech


zásoby (nejméně likvidní)


pohledávky za odběrateli


krátkodobé cenné papíry





Do krátkodobého cizího kapitálu se započítávají


dluhy u dodavatelů


splatné směnky


splatné dlouhodobé dluhy


nezaplacené daně


závazky vůči zaměstnancům (nevyplacené mzdy)





Ukazatel rychlé (pohotové) likvidity = finanční prostředky/krát. závazky





Ukazatele aktivity (struktury)


Tyto ukazatele měří schopnost podniku hospodařit se svými aktivy, tj. vyjadřují efektivnost aktiv.


Ukazatele se počítají pro jednotlivé skupiny aktiv.


Čtyři základní ukazatele aktivity:


doba obratu zásob


doba obratu pohledávek


obrat stálých aktiv (počet obrátek stálých aktiv)


obrat celkových aktiv (počet obrátek celkových aktiv)





Doba obratu zásob =





Doba obratu pohledávek =





Obrat stálých aktiv =








Obrat celkových aktiv = 





Ukazatele zadluženosti


Tyto ukazatele vypovídají o tom, v jakém rozsahu používá podnik ke svému financování cizí zdroje (úvěr, půjčku).


Míru zadluženosti můžeme měřit dvojím způsobem:


vycházíme z rozvahy podniku


vycházíme z výsledovky podniku 





Zadluženost =








Úrokové krytí =





Ukazatele výnosnosti (rentability, ziskovosti)


Tyto ukazatele vyjadřují výsledek podnikového snažení, schopnost správného rozhodování. 


Obecně: porovnávám zisk s „něčím“.


Jsou používány čtyři ukazatele výnosnosti:


výnosnost celkových aktiv


výnosnost vlastního jmění


podíl zisku a tržeb





Výnosnost celkových aktiv =








Výnosnost vlastního jmění =


Výnosnost tržeb =





Ukazatele tržní hodnoty


Tyto ukazatele vyjadřují, jak je trhem, burzou a investory hodnocena minulá činnost podniku a jeho budoucí výhled. Ukazatele sdělují, kolik jsou investoři ochotni zaplatit za jednu korunu vykázaného zisku.





Kurz akcie =








Tržní hodnota akcie =





Způsoby vyhodnocování hodnot ukazatelů


Nejčastější bývá srovnání v čase. V tomto případě se porovnávají jednotlivé skupiny ukazatelů v několika po sobě jdoucích obdobích (nejčastěji ročních). Výhodou je snadná identifikace vlivu změn v účetní metodice a možnost mezipodnikového srovnání. Nevýhoda je, že chybí všeobecné měřítko. 


Srovnání v prostoru má význam při porovnání hodnoty průměrných ukazatelů v daném odvětví ve srovnatelném čase. Těžko se dají při tomto způsobu dají přesně zjistit rozdíly v účetní metodice mezi dvěma podniky nebo odvětvími.


Srovnání s plánem porovnává skutečně dosažené hodnoty s hodnotami vypočtenými na základě plánovaných vstupních údajů (např. předběžnou kalkulací). Tento druh srovnání (analýzy) odhalí disproporce (nerovnoměrnosti) mezi skutečnými a předpokládanými výsledky.


Srovnání na základě expertních zkušeností je prováděno na základě subjektivní představy experta (analytika), jaké by měly být optimální hodnoty ukazatelů v daném podniku. Používá se především různých grafických znázornění, logaritmických výpočtů atd.





Rozvaha a výkaz zisků a ztrát jsou nejdůležitějšími složkami účetní závěrky podniku, zobrazují jeho hospodaření a stávají se předmětem studia zákazníka, banky, dodavatelů, akcionářů (zkrátka - celého okolí podniku).
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