1FP303

Financ¢ni analyza a planovani podniku
I 3. cvicéeni
Na tfetim cviceni si vyzkouSime aplikovat znalosti tykajici se Uprav vstupnich dat a informaci

pro vyhodnoceni finan¢niho zdravi obchodni korporace. Budeme se soustfedit zejména na
rozvahu. Na vysledovku se podivame az na dal§im cviceni.

Zacénéme diskuzi
1) Uvedte néjakou spolecnost (¢i vice spolecnosti), jejiz produkty (i) bézné, (ii) méné casto, (iii)
vyjimecné ve svém Zivoté vyuzivate (tj. jste klienty takové/ych spoleénosti/1)
a. Jakou podnikatelskou cinnost takova spoleénost vykonava? Vykonava i jinou
podnikatelskou ¢innost?

b. Za vyuziti jakych kritérii vlastné vykonavanou podnikatelskou ¢innost definujete?
c. Mize spoleénost vykonavat vice podnikatelskych ¢innosti?
d. A co je to vlastné ve Vasem porozuméni podnikatelsk4 ¢innost?

2) Predpokladejte, Ze vas kol je posoudit celkové finanéni zdravi spole¢nosti.
a. Pro¢ mulze mit smysl u analyzované spole¢nosti definovat mimoradnou, nahodilou,

nikoliv klicovou (hlavni) podnikatelskou ¢innost?

b. Dokéazete uvést, zdali maji statutarni vykazy (rozvaha, vysledovka, vykaz o cash flow)
sestavené dle CUS néjaké limity?

c. Jak byste navrhovali identifikované limity vytesit?
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Cvi¢né priklady (stahnéte si pracovni material k ptikladiim zde).
PouZiti nazvy spole€nosti jso jen pracovni, pro potfeby vyuky. Ke dni zpracovani pfikladu takova spole¢nost nebyla v obchodnim
rejstfiku zapsana

1) Spolecnost 123budovy a.s. za zaobird dlouhodobym i kratkodobym prondjmem vlastnich
komerc¢nich nemovitosti. Pronajima své budovy i pozemky. Pozemky jsou de facto
pronajimané pouze pro zeméd€lské Gcely. K nemovitostem jste ziskali tyto informace:

= Pozemky ve Stfednich a Jiznich Cechéch se dafi obsazovat dlouhodobymi pachtovnimi
smlouvami, pricemz tyto smlouvy obsahuji inflaéni dolozky ke smluvenému
pachtovnému. Podle Vaseho nazoru je trzni hodnota téchto pozemki 470 mil. K¢.

» Pozemky v Karlovarském kraji byly postizeny pred Vanoci povodnémi z necekané
silného tani snéhu v Krusnych horach. Doslo k vyznamnému podemleti pozemki
leZicich u bfehti feky Ohie a ke zna¢nému odplaveni ornice. Existuje znac¢né riziko toho,
ze vyznamné Kklesla bonita téchto pozemki. Situace se tykd 45 % procent plochy
pozembkii. Dle Vaseho nazoru se do budoucna miize uz jen ocekavat vyuziti pozemk jako
travnitho porostu, nikoliv pro hospodéarské plodiny jako doposud. Plochy pro
hospodarské plodiny si dle Vaseho nazoru udrzuji svou ptivodni hodnotu, kdezto zbylé
plochy prisly o 60 % své hodnoty.

» Kancelarska budova v Praze je hodnocena jako kategorie A. Spolec¢nosti se podarilo najit
dlouhodobé najemce a je zcela obsazena, najjemci maji ngjemni smlouvy s inflacnimi
dolozkami a nejsou problémy s platbami ndjemného. Tato budova byla potizena pied 4
lety a je rovhomérné odepisovana (spolec¢nost aplikuje Gcéetni rovnomeérny 20-lety
odpisovy model). Podle Vaseho nazoru je trzni hodnota této budovy 630 mil. K¢.

» Kancelarska budova v Plzni je hodnocena jako kategorie B. Tato budova se dlouhodobé
potyka s tim, Ze se ji nedaii najit klientelu a jeji naplnénost se posledni 3 roky pohybuje
jen kolem 35 %. Byla potizena pied 6 lety a je rovhomérné odepisovana (spole¢nost
aplikuje G¢etni rovnomérny 20-lety odpisovy model). Od managementu spolecnosti vite,
Ze se ukoncuji jednani o prodeji této nemovitosti 3. osobé (nezavislému kupujicimu, i
kdyz jste zjistili, Ze kupujici je majoritnim najemcem v této budove). Z navrhu kupni
smlouvy jste se dozvédéli, Ze prodejni cena ma byt ve vysi 285 mil. K¢ a splatnost bude
hned pti podpisu smlouvy ve formeé notéarské tschovy do doby ptepisu budovy v katastru
nemovitosti.

» Bytovy diim v Karviné ma zejména bytové jednotky 2kk a z Y2 ma dlouhodobé najemce
s komerénim najmem a inflaénimi dolozkami, z /4 m4 kratkodobé néajemce, pricemz se
daii opakované dosahovat trzni nidjemné jiz 5 let po sobé€, z /4 mé najemce za tzv.
regulované najjemné a jedna se o najemce jiz z doby pred 7 lety, kdy tato budova byla
porizena od pitvodniho vlastnika, bytového druZstva. Spolecnost budovu odepisuje
rovnomérné a aplikuje tcetni odpisy v 35-letém odpisovém modelu. Podle Vaseho
nazoru je trzni hodnota této budovy 145 mil. K¢.

» Bytovy diim v Brné byl potizen pred 2 lety s cilem kratkodobého pronajiméani, zejména
studentim mistnich universit. Budova ma 70 bytovych jednotek. Spole¢nosti se pii
daném najmu nedafi jednotlivé bytové jednotky obsazovat a s pii zohlednéni vyhledu do
dalsiho roku se nedosahne vyssiho podilu pronijmu nez 25 %. Spole¢nost se rozhodla
rozprodat 70 % bytovych jednotek. Ocekavani prodejni cena jedné jednotky (vSechny
jednotky jsou stejné vybavené a v podstateé i stejné prostorné) je 5 mil. K¢.

Jak s vySe uvedenymi informacemi nalozite pfi analyze aktiv spole¢nosti pro tcely faktického
vyhodnoceni finanéni pozice (finan¢niho zdravi) spole¢nosti? Sestavte piislusny podklad
v excelu.
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Aktiva spoleénosti 123 budovy a.s. ke konci aktualniho u¢etniho obdobi (v tis. K&)

Pdvodni pofizovaci cena

Zemédélské pozemky - Stredni Cechy 175 000
Zemédélské pozemky - Jizni Cechy 245 000
Zemédeélské pozemky - Karlovarsky kraj 97 000
Kancelarské budovy - Praha 570 000
Kancelarské budovy - Plzen 396 000
Bytovy dim - Karvina 168 000
Bytovy dim - Brno 315 000

2) Ceska spole¢nost NakupniVozik a.s. je siti 14 stiednich supermarketti a 2 hypermarketii. Ze
ziskanych podkladi a vlastniho mistniho Setfeni méate tyto informace:

* 1% zboZi spole¢nosti povazujete za zcela neprodejné;

= kratkodobé pohledavky ve vysi 50 mil. K¢ jsou predmétem podané Zaloby a Sanci na
uspéch pro prostudovani kauzy vidite jako velmi maly;

* sohledem na materialitu pohledavky za matefskou spole¢nosti jste si nechali predlozit
prislusnou smluvi dokumentaci a historické toky spojené s mateiskou spolecnosti —
zjistili jste, Ze ¢ast pohledavky ve vysi 1 mld. je fakticky dlouhodobou pohledavkou, nebot
tato vySe je pravidelné ,rolovana“ jiz né€kolik piredchézejicich let, dale jste s ohledem na
skutecnost, ze je evidovan i zavazek za matef'skou spolec¢nosti ve vysi 141 mil. K¢, tento
zavazek jste cely zapocetli s kratkodobou pohledavkou za matei'skou spole¢nosti;

» penézni prostiedky nad celkovou ¢astku 700 mil. K¢ povazujete za tzv. ,,excess cash”;

» dlouhodobé prijata zaloha je fakticky kratkodobym zavazkem;

* po provéfeni zaméstnanecké struktury jste zjistili, Ze 15 mil. zavazkt (10 mil. K¢ z titulu
mzdovych nékladd a 5 mil. z titulu néklad na soc. a zdrav. pojisténi) spojenych se
zaméstnanci nesouvisi s core businessem

Spole¢nost NakupniVozik a.s. vykazala ke konci aktualniho u€etniho obdobi (v mil. K&)

Bézné Bézné
Obézna aktiva 5334  Zavazky 5077
Zasoby 2164 Dlouhodobé zavazky 53
Vyrobky a zbozi 2 164 Dlouhodobé pfijaté zalohy 35
Zbozi 2164  Zavazky - ostatni 18
Pohledavky 2414  Jiné zavazky 18
Dlouhodobé pohledavky 293  Kratkodobé zavazky 5024
Odlozena dariova pohledavka 293 Kratkodobé pfijaté zalohy 82
Kratkodobé pohledavky 2121 Zavazky z obchodnich vztah( 2648
Pohledavky z obchodnich vztaht 306 Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 141
Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 1611 Zavazky ostatni 2153
Pohledavky — ostatni 204  Zavazky k zaméstnancum 217
Kratkodobé poskytnuté zalohy 11 ggj\ilgté?; ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 112
Dohadné ucty aktivni 89 Stat — danové zavazky a dotace 222
Jiné pohledavky 4 Dohadné ucty pasivni 1529
Penézni prostredky 756 Jiné zavazky 73
Penézni prostredky v pokladné 529 Casové rozliseni pasiv 150
Penézni prostfedky na uctech 227 Vydaje pfistich obdobi 128
Casové rozliseni aktiv 451 Vynosy pfistich obdobi 22
Naklady pfistich obdobi 125
Prijmy pristich obdobi 326
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Zanalyzujte ekonomickou vysi pracovniho kapitalu a ptipravte pro takovou analyzu podklad
v excelu.

Odpovézte na niZe polozené otazky

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Oznacte pravdiva tvrzeni tykajici se smyslu toho, pro¢ definovat investovany kapital

a) souvisi s potfebou oddélit majetek provozné potiebny a nepottebny
b) je vhodné (ideélni) provést piecenéni na realné hodnoty

¢) pro jeho vymezeni se vzdy uzivaji IFRS standardy

d) slouZi pouze pro vymezeni goodwillu

e) lze jej bez dalsiho vycist pfimo z rozvahy

f) souvisi s uspofadanim podnikatelské ¢innosti analyzovaného podniku, obvykle definici ,core

business”

vy

Tvrzeni ANO / NE: ukazatel CE (capital employed) nemuiZe byt niZsi nez celkova vyse dlouhodobého

investovaného kapitalu IC (invested capital)

Vyjmenujte 5 piiklady Gprav v pasivech, které souviseji s definici ukazatele CE (capital employed).

Vysoka vyse dlouhodobého majetku
a) muze indikovat provedeny investi¢ni cyklus spole¢nosti
b) muZe indikovat druh podnikéni spole¢nosti
¢) mize indikovat nedostatek investi¢nich piilezitosti spoleénosti
d) ovlivni dobu obratu dlouhodobého majetku

Za pozitivni trend v ramci finanéniho zdravi 1ze oznadit

a) dlouhodobé vyssi tempo ristu aktiv oproti tempu ristu trzeb

b) dlouhodobé nizsi tempo riistu pasiv oproti tempu rastu aktiv

¢) dlouhodobé vyssi tempo riistu trzeb oproti tempu ristu pracovniho kapitalu
d) kratkodobé vycerpani limitu kontokorentniho provozniho financovani

Vyplaceni dividend z nerozdéleného zisku minulych let povede
a) ke zméné doby obratu dl. aktiv

b) ke sniZeni vlastniho kapitalu

¢) ke zvySeni investi¢niho cash flow

d) ke sniZeni cerpaného kontokorentniho tvéru

e) ke zvySeni cash flow

Zdroje dat a informaci pro finan¢ni analyzu

a) tvori kompletni mnozinu, ktera je pro dany konkrétni tkol vyuzita dle faktické (realné)

dostupnosti a dle prezkoumatelnych (zdivodnénych) tivah finanéniho analytika

b) se zaméruji nejen na kvantitativni data a informace o daném podniku, ale také na kvalitativni

informace o konkurenci, resp. srovnatelnych spole¢nostech

¢) neni obvyklé, Ze by mély svou formélni podobou (i kdyZ se miiZzeme setkat s definovanou

podobou rozvahy nebo vyroéni zpravy)
d) mohou mit sviij zdkonny rozsah
e) podléhaji subjektivnimu vyhodnoceni konkrétniho finanéniho analytika

Splaceni (jistiny) poskytnuté kratkodobé ptijcky dluznikem se v jeho tucetnictvi (v tcetnictvi

dluznika) projevi
a) zménou bilan¢ni sumy
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b) zménou struktury aktiv
¢) sniZenim vySe finanéniho vysledku hospodaieni ve vysledovce
d) sniZenim cash flow

9) Mezi typické Gpravy aktiv s cilem zjistit vysi investovaného kapitalu zahrneme

a) vylouceni provozni (nutné) vyse penéznich prostiedki, které zjistime z vykazu cash flow (napf.
formou primérné vyse penézni likvidity za poslednich nékolik aéetnich obdobi)

b) vylouéeni takové vySe dlouhodobych aktiv, které jsou sice provozné nutné, ale nejsou efektivné
vyuZity (tj. alespon na 80 % kapacity)

¢) vylouceni dlouhodobych pohledavek, protoze nejsou soucasti pracovniho kapitalu

d) preceni dlouhodobych majetki (napt. strojii), které spoleénost stale vyuziva pro svou klicovou
podnikatelskou ¢innost, ale které uz jsou zcela tcetné odepsané

10) Zdroje dat a informaci pro finan¢ni analyzu

a) maji mit vSichni zpracovatelé financnich analyz stejné, coz zajisti objektivitu vystupt

b) si definuje kazdy analytik sim a odviji se od toho, jak zni tkol v ramci dané finan¢ni analyzy a
jaky je acel vyuziti

¢) by meély byt uvedené ve zpravé analytika (pokud je pisemna), coZz umozni lepsi srovnatelnost
pripadnych oponentnich zavéri

d) tvofi pomyslnou mnozinu, pficemz je otazkou, zdali bude analytikovi dostupna zcela ¢i jen z
Casti

e) jsou vidy tvoieny veskerymi informacemi o analyzovaném podniku

f) obsahuji obvykle externi informace

11) Utetni zavérka spole¢nosti bude obsahovat vzdy
a) zpravu auditora
b) informace o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje
¢) danové priznani spole¢nosti a vypocet efektivniho zdanéni
d) popis a predpokladany vyvoj podnikatelské ¢innosti spole¢nosti
e) informace o vyvoji jejich vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodarském postaveni
f) prilohu k Géetni zavérce
g) rozvahu
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