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Financ¢ni analyza a planovani podniku
I 5. cviéeni

Na patém cviceni se budeme soustfedit na doposud odprednasené relativni ukazatele financ¢ni
analyzy — rentabilitni ukazatele, ukazatele profitability (ziskovych marzi) a ukazatele efektivity
vyuziti majetku (ukazatele aktivity).

Zacnéme lehkym shrnutim poznatkt z prednasky

Pomérové ukazatele maji vypovidaci schopnost limitovanou pouzitymi vstupnimi
proménnymi. Ekonomické vyjadieni vstupnich proménnych je naroc¢né zjistit, maji v§ak
nejlepsi vypovidaci schopnost ve vztahu k faktickému finanénimu zdravi. Nelze je vSak

snadno porovnavat se srovnatelnymi spole¢nosti, nebot u téch obvykle nejsme schopni ekonomické
vyjadieni proménnych zjistit vlibec. Pro zpracovani srovnani nam pak nezbyva nic jiného nez
vychazet z publikovanych finanénich vykazt.

Vyzkousejme si v navaznosti na 4. cviceni vypocitat a vyhodnotit pomérové ukazatele spole¢nosti
Alza.cz. Vychazejme z toho, Ze se nam povedlo dopoditat jednotlivé ekonomické trovné zisku.
Nemame vsak zadné dalsi informace o tom, které by nas vedli k provedeni reorganizace rozvahy
spoleénosti Alza. S touto situaci se musime umét néjak vyporadat.

Diskuzni otazka:

1) Sohlede na vyse uvedené informace, jaké limity vypovidaci schopnosti pomeérovych
ukazateld budete a priori o¢ekavat u spolecnosti Alza.cz?

Cvic¢né priklady (pracujte nyni v tymu)

1) Pro potreby analyzy finan¢nich ukazateli spole¢nosti Alza.cz si nadefinujte takové
ukazatele, od kterych oc¢ekavate ve vztahu k analyzované spole¢nosti smysluplné informace.

a) Nize uvedte, které ukazatele pouZije. Definujte vypocet a diivod, pro¢ je ma smysl u
spol. Alza.cz pocitat, resp. vyhodnocovat (pocet fadki v tabulkach nize nema evokovat
pocet ukazateld, drzte se smysluplnosti, nikoliv nutného poétu podle fadki).

Ukazatele Definice Divod vyuziti
rentability
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Ukazatele Definice Duvod vyuziti
profitability
(ziskové marze)

Ukazatele efektivity Definice Divod vyuziti
vyuziti majetku*

*s ohledem na probranou latku na pfednasce sta¢i pracovat pouze se s ukazateli obratu a
doby obratu

Vyse uvedené ukazatele si nadefinujte pocetné do data setu spolecnosti Alza.cz (ke staZeni zde).

Jako srovnatelné spolecnosti jste vybrali stejné, jako pfi 4. cviceni. Jedna se o tyto spolecnosti:

AMZN.O Amazon.com Inc
BBY.N Best Buy Co Inc
TGT.N Target Corp

GRPN.OQ Groupon Inc
COST.OQ Costco Wholesale Corp

Navic jste pro potfeby srovnani zacali pracovat se spole¢nosti Mall.cz.

b) Vyhodnotte a okomentujte vipocty jednak ve vztahu k ¢asu (historii), tak také ve vztahu
k vybranym spole¢nostem.
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Odpovézte na nize polozené otazky

a)

b)
c)

Jaké by bylo Vase doporuceni pro management, pokud byste zanalyzovali, Ze Urokova mira
z uvérl pro Vasi firmu cini k dnesnimu dni 3M PRIBOR + 0,75 %, Cista ziskova marze cini
2,10 % a obrat celkovych aktiv cini 1,80?

Zadné jasné doporuéeni, protoze pomér CZ a VK nema smysl ménit z ddvodu zanedbatelné
ziskané vyhody

Navysit masivné podil dluhového financovani nad alespoi 80 % vySe vlastniho kapitalu
Redukovat podil dluhového financovani

PUjcite velké a stabilni (bonitni) spolecnosti, kterd vykazuje ROE ve vysi 18,5 %, ma financni
paku ve vysi 9,0, Urokova mira u statnich dluhopist ¢ini cca 2,0 %, a Vase spolecnost je
velkou a stabilni, velice bonitni entitou s nepotfebnou likviditou (a Vy jste racionalné

uvazujicim manazerem motivovanym na zisku podniku)
ANO
NE

Pfi jinak nezménénych podminkach plati, ze
ROCE bude vzdy vy$si nebo rovno ROA
ROA bude vzdy vyssi nebo rovho ROCE
ROA a ROCE mohou vychazet rizné

ROCE bude vzdy niz8i nez ROA

Z poméru CZ / VK jsme schopni vypocist finan¢ni paku
ANO
NE

Ukazatel, ktery bychom definovali jako miru efektivity, se kterou investované (vyuzité)
zdroje (VK plus vybrané cizi zdroje) je vyuzit pro generovani ziskd pro investory

ROA

ROCE

ROIC

ROI

ROE

ROS

RONIC

Vyse EBT a EAT se lisi

sazbou dané 19 %

efektivnim zdanénim

0 zdanéni vypoctené ze zakladu dané
sazbou dané 15 %

o vyméfenou dan

ma-li podnik kladny zaklad dané
sazbou dané 5 %
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