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Ukazatele aktivity (Activity ratios)

Ukazatele aktivity se obvykle vyjadfuji ve dvou formach - dobé obratu ¢i rychlosti obratu aktiv a pasiv

Ukazatele aktivity méfi schopnost podniku vyuZivat vlozenych prostiedku. Informuji o tom, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy, s jakou
intenzitou vyuziva kapitdl, ktery ma k dispozici. Jestlize ma podnik vice aktiv, nez je schopen efektivné vyuzit, zvysuji se jeho ndaklady spojené se
skladovanim. Naopak pfi nedostatku aktiv dochdzi k omezeni vyroby a podnik prichdzi o vyssi trzby, kterych by mohl dosdhnout realizovanim
podnikatelskych pfilezitosti.

PFi hodnoceni je opét tieba vzit v Gvahu, Ze trzby jsou poloZzkou vykazu zisk(l a ztrat a odraZeji tak stav za urcité obdobi (tokové veli¢iny), kdezto
aktiva jsou polozkou rozvahy a postihuji stav k uréitému okamziku.

Ukazatele hospodarské aktivity se vyjadrfuji ve dvou formach - dobé obratu ¢i rychlosti obratu aktiv:

B Ukazatel obratu (rychlosti obratu)
Rychlost obratu, nékdy nazyvana jen jako obrat, se da vyjadfit vztahem

trzby nebo naklady za urcité obdobi

Obrat =

zvolena polozka aktiv nebo pasiv

B Doba obratu
Doba obratu zvolené polozky aktiv nebo pasiv je dana zakladnim vztahem
zvolena polozka aktiv nebo pasiv

Doba obratu =365 *

trzby nebo naklady za urcité obdobi

Ukazatele aktivity - obraty

Obrat celkovych aktiv (Asset Turnover Ratio)

Oznacdovany téZ jako produktivita vioZzeného kapitalu, méfi efektivnost vyuziti veskerych aktiv ve firmé. Ukazuje, jak se zhodnocuji nase aktiva ve
vyrobni ¢innosti firmy bez ohledu na zdroje jejich kryti. Jednd se o komplexniho ukazatele méfici rychlost obratu pouZitych celkovych aktiv, tj. ukazatel
uddva, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Pfi mezipodnikovém srovndni je nutné zohlednit stafi stalych aktiv a dat pozor na rozdily dané zvolenou
odpisovou metodou.

Co ukazatel méri
Obrat celkovych aktiv vyjadfuje, jak efektivné firma vyuziva veskery sv(ij majetek k vytvareni trzeb.

Ukazuje, kolikrat se béhem roku celkova aktiva firmy obrati prostfednictvim prodejd.

Jinymi slovy odpovida na otazku:
Kolik korun trzeb dokaze firma vytvofit z jedné koruny svého majetku?

Vys$$i hodnota obvykle znamend, Ze firma dokaze svilj majetek efektivné vyuZivat. Nizka hodnota muZe signalizovat nadmérné investice do majetku,
nizké vyuZiti vyrobnich kapacit nebo nedostate¢ny objem prodeju.

Jak se ukazatel pocita

trzby

www.finanalysis.cz
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Obrat aktiv =

pramérnd celkova aktiva

Jak interpretovat vysledek

Vyssi hodnota:
®  firma efektivné vyuziva svij majetek,
o , existujicich aktiv vytvari vyssi objem trzeb,

®  |apital neni zbyte&nd vazan v majetku.

Niz8i hodnota:
L majetek neni dostatecné vyuzit,
®  firma maze mit nadbyte¢nou vyrobni kapacitu,

®  investice nemusi pfinaset odpovidajici vynosy.

Samotna vysoka hodnota vSak nemusi byt vidy pozitivni. Pokud firma pracuje s minimalni drovni zdsob nebo nedostate¢nym vyrobnim vybavenim,
muZe vysoky obrat znamenat také omezeny prostor pro dalsi riist.

Co ukazatel ovliviiuje

Hodnotu ukazatele ovliviiuje zejména:
L kapitdlova ndro¢nost odvétvi,
®  t4f dlouhodobého majetku,
®  ;piisob odepisovani,
®  (enova politika,

®  \yuziti vyrobnich kapacit.

Vyrobni podniky s rozsahlym strojnim vybavenim maji obvykle nizsi obrat aktiv nez obchodni nebo servisni spole¢nosti.

Omezeni ukazatele

P¥i porovndvani firem je nutné dat pozor zejména na:
®  0zdilné staFi majetku,
®  ozdilné odpisové metody,

® | ozdilnou Géetni hodnotu aktiv.

Firma s historicky odepsanymi budovami muze vykazovat vyrazné vyssi obrat aktiv neZ firma, ktera neddvno investovala do nového majetku.

Obrat stalych aktiv (Fixed Asset Turnover Ratio)

Je ukazatelem efektivnosti vyuZivani budov, strojd, zafizeni, dopravnich prostfedk(l a ostatniho dlouhodobého hmotného majetku. Pfipadnd
nepfiznivd hodnota signalizuje jeji nizké vyuZiti a je upozornénim pro vyrobu, aby zvysila vyuZiti svych vyrobnich kapacit. Zarover je upozornénim pro
manazery, aby omezili firemni investice.

www.finanalysis.cz
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Ukazatel obratu stalych aktiv vyjadfuje, jakd vyse trieb byla vyprodukovédna z 1 K¢ celkového majetku podniku. Je ¢asto vyuZivan pfi komparativni
analyze. Pokud vysledna hodnota ukazatele rychlosti obratu stalych aktiv je nizka, je vhodné zvySovat trzby nebo odprodavat aktiva.

Co ukazatel méfi

Obrat stalych aktiv hodnoti efektivitu vyuzivani dlouhodobého majetku, zejména:

®  hudoy,

L vyrobnich zafizeni,

®  Stroji,

®  dopravnich prosttedkd,

®  technického vybaveni.

Ukazuje, kolik trzeb podnik vytvafi z jedné koruny investované do stalych aktiv.

Je vyznamny zejména pro vyrobni podniky, kde dlouhodoby majetek predstavuje vyznamnou ¢ast celkového kapitdlu.

Jak se ukazatel pocita

trzby

Obrat stalych aktiv =

pramérna stala aktiva

Jak interpretovat vysledek

Vyssi hodnota:
L vyrobni zafizeni je intenzivné vyuzivano,
®  investice prinaseji odpovidajici trzby,

®  firma efektivné vyuziva vyrobni kapacitu.

Nizkd hodnota:
®  \yrobni kapacity nejsou dostate¢né vyuzity,
o podnik mizZe mit nadbytecny majetek,
® investice nepfinaseji otekavany riist vykond.
Pro management mUze nizky obrat stalych aktiv znamenat pottebu:
o zvysit vyuZziti kapacit,
®  jiskat nové zakazniky,
o upravit vyrobni proces,

® skt prodej nevyuzivaného majetku.

Omezeni ukazatele

www.finanalysis.cz
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Ukazatel je nejvhodnéjsi pro vyrobni podniky. U spole€nosti zaloZenych predevsim na lidské praci nebo sluzbach nemusi poskytovat vyznamnou
informaci.

Vysledek muZe zkreslit také stafi majetku. Starsi firma s nizkou Uéetni hodnotou aktiv mdzZe vykazovat velmi vysoky obrat, i kdyzZ jeji zafizeni neni
moderni.

Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio)

Ukazatel obratu zasob méfi, kolikrat se zasoby spolecnosti prodaji a vyméni za urcité obdobi, obvykle za rok. Stejné jako vétsina ostatnich ukazatel
poskytuje analyza poméru obratu zasob ve spojeni s oborovymi benchmarky a historickymi trendy cenné poznatky o provozni efektivité a
konkurenceschopnosti spole¢nosti. Obratovy pomér sdm o sobé nemusi znamenat mnoho. Jeho sledovani v ¢ase nebo jeho porovnani s pomérem jiné
spole¢nosti vsak mUiZe byt proziravéjsi. Obrat zdsob je zvlasté daleZity idaj pro maximalizaci efektivity prodeje zbozi podléhajiciho rychlé zkdze a jiného
casové citlivého zboZi.

Co ukazatel méfi
Obrat zasob ukazuje, jak rychle podnik prodava své zasoby a obnovuje jejich stav.
MEéri pocet obratek zasob béhem urcitého obdobi, obvykle jednoho roku.
Ukazuje, jak efektivné firma Fidi prostfedky vioZzené do:

®  materidly,

®  nhedokongené vyroby,

L vyrobkd,

®  boii.

Jak se ukazatel pocita
naklady na prodané zbozi (COGS)

Obrat z4sob =

pramérné zédsoby

Jak interpretovat vysledek
Vyssi hodnota:
®  4soby se rychleji prodavaii,
®  firma méné vaze finanéni prostiedky ve skladu,

®  (Kles riziko zastaravani zasob.

Nizkd hodnota:

®  ;4soby se pomalu obraceji,

®  firma mGZe mit nadmérné skladové zasoby,

®  dochazi k vazani hotovosti.

PFilis vysoky obrat vSak nemusi byt vidy vyhodny. M{iZe znamenat také pfilis nizkou zasobu a riziko, Ze firma nebude schopna vcas uspokojit zakazniky.

Co ukazatel pomaha ridit

www.finanalysis.cz
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Management muZe podle ukazatele rozhodovat napfiklad o:

L optimalizaci skladovych zasob,
®  nastaveni objednévkovych procest,
®  omezeni neprodejnych zésob,

° planovani vyroby.

Obrat vyrobki (Finished Goods Turnover Ratio)

Tento ukazatel ukazuje, jak efektivné firma fidi své zasoby hotovych vyrobkd. Vyssi obrat znamena, Ze firma rychle prodava své hotové vyrobky,
cozZ je pozitivni znak efektivniho Fizeni zasob a silné poptavky po produktech. Ukazatel také poskytuje prehled o celkové provozni efektivité firmy,
protoze vysoky obrat hotovych vyrobkd ¢asto naznacuje silny prodejni vykon a ucinné fizeni vyrobnich proces. Pomaha firmé optimalizovat Uroveri
zasob hotovych vyrobk( tak, aby minimalizovala naklady na skladovani a riziko zastarani, a zaroveni zajistila dostateéné zasoby pro uspokojeni poptavky.

Co ukazatel méfi
Obrat vyrobkd je specificky ukazatel zaméreny na zasoby hotovych vyrobkd.
Vyjadfuje, jak rychle firma prodava vyrobky, které jiz dokoncila a které ¢ekaji na expedici zdkaznikm.

Je dlleZity zejména pro vyrobni spole¢nosti, protoZe upozorriuje na ptipadné problémy mezi vyrobou a odbytem.

Jak se ukazatel pocita
trzby

Obrat vyrobkl =

primérné vyrobky

Jak interpretovat vysledek

Vysoky obrat:
®  \yrobky se rychle prodavaji,
®  \roba odpovida poptdvce,

®  firma efektivné fidi sklad hotovych vyrobki.

Nizky obrat:

o vyrobky zGstavaji dlouho na skladé,
®  \yroba mize pievysovat poptavku,

®  oste riziko zastarani nebo nutnosti slev.

Ukazatel je vhodné hodnotit spole¢né s vyvojem trzeb. Samotné zvySeni obratu nemusi znamenat zlepseni, pokud je zplisobeno naptiklad omezenim
vyroby.

Obrat pracovniho kapitalu (Working Capital Turnover Ratio)

Obrat pracovniho kapitdlu je pomér, ktery mé¥i, jak efektivné spole¢nost vyuziva svQj pracovni kapital k podpore prodeje a rlstu. Obrat pracovniho
kapitalu méfi vztah mezi finan¢nimi prostfedky pouzitymi k financovani provozu spolecnosti a vynosy, které spolecnost vytvafi, aby pokracovala v
provozu a doséhla zisku.

www.finanalysis.cz
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Vysokd mira obratu pracovniho kapitdlu ukazuje, Ze spole¢nost funguje hladce a ma omezenou potfebu dalsiho financovani. Penize pravidelné
prichazeji a odtékaji, coz podniku dava flexibilitu utracet kapital na expanzi nebo zasoby. Vysoky pomér maze také poskytnout podniku konkurenéni
vyhodu nad podobnymi spole¢nostmi jako méfitko ziskovosti. Extrémné vysoky pomér viak miize naznacovat, ze podnik nema dostatek kapitdlu na
podporu rlstu trzeb. Spolec¢nost by se proto mohla brzy dostat do platebni neschopnosti, pokud neziska dalsi kapital na podporu tohoto ristu.

Co ukazatel méfi
Obrat pracovniho kapitalu hodnoti, jak efektivné firma vyuziva prostfedky vazané v krdtkodobém provozu.
Pracovni kapital predstavuje rozdil mezi obéZznymi aktivy - kratkodobymi zavazky

Ukazatel ukazuje, kolik trzeb firma vytvati z jedné koruny pracovniho kapitalu.

Jak se ukazatel pocita
trzby

Obrat pracovniho kapitalu =

prdmérny pracovni kapital

Jak interpretovat vysledek

Vyssi hodnota:
®  firma efektivné vyuziva provozni kapital,
[ ]

méné prostiedkl je vazdno v zasobach a pohledavkach,

®  ,odnik dokaze generovat vy&si objem prodejii s meniim kapitalem.

Nizka hodnota:

° pfilis mnoho prostredkd je vazano v provozu,

®  firma mize mit nadmérné zasoby nebo pomalé inkaso pohledavek,

®  dochazi k neefektivnimu vyuziti kapitalu.

Extrémné vysokd hodnota viak muizZe znamenat i opacny problém - firma ma nedostate¢ny pracovni kapital a mGze mit problémy s financovanim rdstu.

Shrnuti skupiny obratovych ukazatell
Obratové ukazatele poskytuji pohled na to, jak efektivné firma vyuZiva svilj majetek a provozni prostifedky.
Pomahaji odpovédét na otazky:

®  \yuiivime svlj majetek dostatecné efektivné?

®  Neinvestovali jsme pfili§ mnoho prostiedki do aktiv?

®  Nejsou nade zésoby pfilis vysoké?

[ ]

DokéaZzeme generovat dostatecné trzby z vlozeného kapitalu?

®  Mdame spravné nastaveny pracovni kapital?

Nejvétsi vypovidaci schopnost maji pfi sledovani vyvoje v Case a pfi porovnani s podobnymi podniky ve stejném odvétvi.

Ukazatele aktivity - pohledavky a zavazky

www.finanalysis.cz
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Pohleddvky a zavazky predstavuji vyznamnou ¢ast pracovniho kapitdlu firmy. Spravné fizeni jejich vyse a rychlosti obratu ma pfimy vliv na likviditu a
finanéni stabilitu podniku.

Firma mUZe vykazovat vysoké trzby a zisk, ale pokud nedokaze véas inkasovat své pohleddvky nebo ma pfilis mnoho prostfedk( vazanych v provozu,
muZe se dostat do problém0 s hotovosti.

Ukazatele obratu pohledédvek a zavazk( proto pomahaji odpovédét na otdzky:
®  jak rychle zékaznici plati své zavazky vaci firmé?
° Nejsou pohleddavky pfilis vysoké?
®  vyuziva firma dostatené dodavatelsky Gver?

® e nastaveni platebnich podminek vyvazené?

PFi hodnoceni téchto ukazatell je vidy nutné zohlednit odvétvi, obchodni model firmy a bézné platebni podminky.

Obrat pohledavek (Receivables Turnover Ratio)

Ukazatel doby obratu pohledavek méfi rychlost/dobu s jakou spole¢nost zinkasuje v priméru své pohledavky. Jedna se o kvantifikaci efektivity
spolecnosti pfi vymahani pohledavek od klientl a Fizeni jejiho Uvérového procesu. Efektivni spoleénost ma vyssi pomér obratu pohledavek, zatimco
neefektivni spolecnost ma pomér nizsi.

Vysoka obratkovost pohledavek mliZze naznacovat, Ze vymahani pohledavek spole¢nosti je efektivni a Ze ma vysoky podil kvalitnich zakazniku, ktefi
rychle splaceji své dluhy. Vysoky pomér mize také naznacovat, Ze spolecnost je konzervativni, pokud jde o poskytovani Gvért svym zakaznikm. Na
druhou stranu pfili$ konzervativni Gvérova politika mGZe potencialni zdkazniky odradit. Tito zékaznici pak mohou obchodovat s konkurenci, ktera jim
muZe nabidnout a rozsitit Uvér, ktery potrebuji.

Nizka obratkovost pohleddvek neni dobrd véc. Mize to byt zplsobeno neadekvatnim procesem vymahani, Spatnymi Gvérovymi politikami nebo
zakazniky, ktefi nejsou finan¢né Zivotaschopni nebo bonitni. V nékterych pripadech vsak nizké poméry nejsou vzdy Spatné. Pokud napfiklad distribuéni
divize spole¢nosti funguje $patné, muzZe se stat, Zze nedodava zakaznikiim spravné zbozi vcas. V disledku toho by se odbératelé mohli opozdit se
splacenim svych pohledévek, coz by sniZilo obrat pohledavek spole¢nosti.

Co ukazatel méfi

Obrat pohledavek vyjadfuje, jak rychle firma inkasuje své pohledavky od zakaznikd. Ukazuje, kolikrat se primérnd hodnota pohledavek béhem roku
preméni zpét na penézni prostiedky.

Jinymi slovy odpovida na otdzku:
Kolikrat za rok firma vybere penize od svych odbératelt?

Pohledavky predstavuji pro firmu fakticky bezdroéné financovani zékaznik@. Cim déle zakaznici své faktury nehradi, tim vice vlastnich finanénich
prostfedku firma potfebuje k financovani provozu.

Jak se ukazatel pocita

trzby

Obrat pohledavek =

primérné pohledavky

Jak interpretovat vysledek

Vyssi hodnota:
®  firma rychle inkasuje své pohledavky,

®  ikaznici plati véas,

www.finanalysis.cz
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®  mensi objem penéz je vazan v provozu.

Nizsi hodnota:
® inkaso pohledavek je pomalejsi,
®  firma poskytuje zakaznikiim del3i financovani,

®  oste riziko problému s cash flow.

Nizky obrat pohledavek mlze byt zptsoben:
®  :patnym fizenim pohledavek,
° pfilis benevolentni uvérovou politikou,
®  problémy zakaznikd s placenim,

° spory o kvalitu dodavek.

Co ukazatel pomaha Fidit

Management muZe podle vyvoje ukazatele rozhodovat napfiklad o:

®  nastaveni obchodnich podminek,

®  Jélce splatnosti faktur,

®  |ontrole platebni moralky zakaznika,
L systému upominek,

®  fizeni kreditniho rizika.

Omezeni ukazatele
Vysoky obrat pohledavek nemusi byt vidy pouze pozitivni.

MiZe znamenat také:
®  ,¥ilis piisné podminky pro zakazniky,
®  Jiritu obchodnich prileZitosti,

®  omezeni prodeje na uvér.

Optimalni hodnota proto zavisi na obchodnim modelu firmy.

Obrat pohledavek z obchodnich vztaht (Trade receivables Turnover Ratio)

Ukazatel doby obratu pohledavek z obchodniho styku méfi rychlost/dobu s jakou spole¢nost zinkasuje v priiméru své pohleddvky od odbérateld.
Jedna se o kvantifikaci efektivity spole¢nosti pfi vymahani pohleddvek od klientd a Fizeni jejiho Uvérového procesu. Efektivni spoleénost ma vyssi pomér
obratu pohledavek, zatimco neefektivni spolecnost ma pomér nizsi.

Co ukazatel méfi
Obrat pohledavek z obchodnich vztahi sleduje pouze pohledavky vzniklé z béZzného obchodniho styku.

Jedna se predevsim o:
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®  faktury vystavené zakaznikdm,

L pohleddvky za odbérateli,

®  1)&3né obchodni Gvéry poskytované zakaznikdm.

Na rozdil od celkovych pohledavek nezahrnuje napftiklad:

L pohleddvky za zaméstnanci,

®  pohledavky viidi statu,

®  jiné kratkodobé pohledavky.

Proto poskytuje pfesnéjsi pohled na kvalitu Fizeni obchodnich vztah

Jak se ukazatel pocita
trzby

Obrat pohledavek z obchodniho styku =

primérné pohledavky z obchodniho styku

Jak interpretovat vysledek

RUst ukazatele obvykle znamena:

° rychlejsi inkaso od odbérateld,

° lepsi platebni disciplinu zakaznika,

®  cfektivnéjii fizeni pohledavek.

Pokles ukazatele mUze upozornit na:

° prodluZovani doby splatnosti,

®  hor¥eni platebni schopnosti zékaznikd,

® st problémovych pohledavek.

Tento ukazatel je vhodny zejména pro firmy, kde vyznamnou ¢ast prodeji tvofi obchodni Uvéry zakaznikim.

Obrat zavazkd (Payable Turnover Ratio)

Ukazatel obratu zévazk( je kratkodoba mira likvidity, ktera se pouziva ke kvantifikaci sazby, kterou spolecnost vyplaci své dodavatele. Ukazuje,
kolikrat spolecnost splati své zavazky béhem urcitého obdobi. Investofi mohou pomoci ukazatele obratu zavazk( urcit, zda ma spolecnost dostatek
hotovosti nebo pfijm0, aby splnila své kratkodobé zavazky. Véfitelé mohou tento pomér pouzit k méfeni, zda spole¢nosti poskytnout nové Gvéry.
Méreno v Case, klesajici hodnota obratu zavazk( ukazuje, Ze spolecnosti trva vyplaceni dodavatell déle nez v predchozich obdobich. To by mohlo
signalizovat, Ze spolecnost je ve financni tisni. Pfipadné by klesajici pomér mohl také znamenat, Ze spole¢nost vyjednala se svymi dodavateli jiné platebni
podminky.

Co ukazatel méri
Obrat zdvazki ukazuje, jak rychle firma hradi své zavazky vici dodavatelim.
Vyjadfuje, kolikrat béhem obdobi firma uhradi své primérné zavazky.

Ukazatel poskytuje informaci o tom, jak podnik vyuziva dodavatelsky Gvér.
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Jak se ukazatel pocita
naklady na prodané zbozi (COGS) + konec¢né zasoby - pocatecni zasoby

Obrat zavazk( =

primérné zédvazky

Jak interpretovat vysledek

Vyssi hodnota:
® firma plati dodavateltm rychleji,
® 3 dostatek finanénich prostiedkd,

° udrzuje dobrou platebni disciplinu.

Nizsi hodnota:
®  firma vyuZiva del3i dobu dodavatelsky Gvér,
®  maze mit napjatéjsi cash flow,

®  maze dochazet k odkladu plateb.

Samotny pomér viak nelze hodnotit izolované.

Pomalejsi Ghrada zdvazk( muze byt:
° pozitivni, pokud firma efektivné vyuziva bezliro¢ny dodavatelsky uvér,

®  egativni, pokud signalizuje finanéni problémy.

Vztah pohledavek a zavazku

Pro fizeni likvidity je duleZité sledovat vztah mezi:

o rychlosti inkasa pohleddavek,

®  ychlosti Ghrady zavazki.

IdedlIni situace nastava tehdy, kdyz:
firma inkasuje od zakaznikd dfive, nez musi zaplatit dodavatelim.
Tim vznika pozitivni provozni financovani.

Naopak rizikova situace nastavd, pokud:

®  ikaznici plati za 90 dni,

®  jodavatelé pozaduji Uhradu za 30 dni.

Firma potom musi rozdil financovat z vlastnich zdroji nebo Gvérem.

Shrnuti skupiny pohledavek a zavazkd
Ukazatele obratu pohleddvek a zavazkd pomahaji hodnotit kvalitu fizeni pracovniho kapitalu.

Pomahaji odpovédét:
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L M4 firma efektivni systém inkasa pohledavek?
L Nejsou zékaznici financovani pfilis dlouho?
®  Vyuziva podnik vhodné dodavatelsky uvér?

L Neohrozuji platebni podminky likviditu firmy?

NejdUleZitéjsi neni samotna hodnota ukazatele, ale jeho vyvoj v ¢ase a porovnani s podobnymi firmami ve stejném odvétvi.

Ukazatele aktivity - ukazatele ve dnech

Ukazatele aktivity vyjadiené ve dnech pfevadéji rychlost obratu zasob, pohledavek a zavazkd do ¢asového vyjadreni.
Zatimco obratové ukazatele odpovidaji na otdzku: Kolikrat se urcita polozka béhem roku obrati?

Ukazatele ve dnech odpovidaji na praktictéjsi otazku: Kolik dni jsou finan¢ni prostfedky firmy v této oblasti vazany?

Tyto ukazatele maji pfimou vazbu na fizeni cash flow. Kazdy den, kdy jsou penize vazény v zdsobdch nebo pohledavkach, musi firma financovat z
vlastnich zdrojd nebo prostrednictvim tvéru.

P¥i hodnoceni je dlleZité sledovat:
L vyvoj v Case,
®  ozdil oproti konkurenci,
® ozl oproti obchodnim podminkam firmy,

®  \liv sezénnosti podnikani.

Doba obratu zasob (Days Inventory Outstanding - DIO)

Udava, za jakou dobu firma priimérné proda své zasoby. Jinak feceno, jak dlouho tyto zasoby lezi na skladé a vazou tak na sebe finanéni prostredky.
Pomoci ukazatele obratu zasob Ize vypocitat, kolik dnli jsou obézna aktiva vazana v urdité formé zasob. Tento ukazatel udava pocet dni, za néz se zasoba
pfeméni v hotovost nebo pohledavku.

Vzhledem k tomu, Ze DSI uddvd dobu, po kterou je hotovost spole¢nosti vazana v jejich zasobach, dava se prednost mensi hodnoté DSI. Mensi Cislo
znamen3, Ze spolecnost efektivnéji a ¢astéji rozproddva své zdsoby, coz znamena rychly obrat vedouci k potencialu vyssich zisk( (za pfedpokladu, Ze
prodeje jsou realizovéany se ziskem). Na druhou stranu vysoka hodnota DSI naznacuje, Ze spolecnost se mlze potykat se zastaralymi, velkoobjemovymi
zasobami a moZna do nich investovala pfilis mnoho. Na toto ¢islo je vSak tfeba nahlizet opatrné, protoZe ¢asto postrada kontext. DSI se v jednotlivych
odvétvich velmi lisi v zavislosti na rGznych faktorech, jako je typ produktu a obchodni model. Proto je dleZité porovnavat hodnotu mezi spole¢nostmi
stejného sektoru.

Co ukazatel méfi
Doba obratu zasob vyjadfuje prdmérny pocet dni, po které zlstavaji zasoby ve firmé pred jejich prodejem nebo spotiebou.
Ukazuje, jak dlouho jsou finan¢ni prostredky firmy vazany v:

L materialu,

®  edokonéené vyrobg,

L vyrobcich,

®  shoii.
Jinymi slovy odpovida na otdzku:

Za jak dlouho firma pfeméni zasoby zpét na trzby?
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Jak se ukazatel pocita

prdmérné zasoby
Doba obratu zasob = 365 * [ve dnech]

naklady na prodané zbozi (COGS)

Jak interpretovat vysledek
Niz8i hodnota:
° zasoby se rychleji prodavaji,
®  méne penéz je vazano ve skladu,

®  firma efektivndji vyuziva provozni kapital.

Vyssi hodnota:
° zasoby zUstavaji dlouho na skladé,
® | oste potteba financovani,

®  maze vznikat riziko zastaravani nebo neprodejnosti.

PFili$ nizka hodnota vsak nemusi byt vidy pozitivni. Firma mudZe mit nedostate¢nou zasobu a nemusi byt schopna pruzné reagovat na poZadavky

zdkaznikd.

Jak mZe management reagovat

Pfi vysoké dobé obratu zasob Ize napfiklad:

®  analyzovat pomalu obratkové polozky,
®  pravit planovani vyroby,
®  nizit nadmérné skladové zasoby,

®  ;lepsit Fizeni nakupu.

Omezeni ukazatele
Optimalni hodnota se vyrazné lisi podle odvétvi.

Napfriklad:
®  maloobchod s rychloobratkovym zboZim ma velmi nizkou dobu obratu,

L vyrobni podniky s dlouhym vyrobnim cyklem maji hodnotu vyrazné vyssi.

Doba inkasa pohledavek (Days Sales Outstanding - DSO)

Neboli doba splatnosti pohledavek nam fikd, za jak dlouhou dobu (v prdméru) nam zékaznik zaplati; tedy jak dlouhou dobu mame v téchto
pohledavkach vazany nase finance. Vzhledem k zasadni dlleZitosti cash flow pfi Fizeni podniku je v nejlepsim zdjmu spole¢nosti inkasovat své nesplacené
pohledavky co nejrychleji. Spole¢nosti mohou s relativni jistotou ofekavat, Ze jejich nesplacené pohledavky budou uhrazeny. Ale kvali principu ¢asové
hodnoty penéz je ¢as straveny ¢ekanim na platbu ztracenymi penézi. Definice ,rychle splaceny” zavisi na typu podnikani. Ve finan¢nim odvétvi jsou
bézné pomérné dlouhé platebni lhity. V zemédélstvi a palivovém primyslu mdGzZe byt rychla platba kli¢ova.
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Co ukazatel méfi

Doba obratu pohledavek vyjadfuje primérny pocet dni, za které firma ziska penize od zdkaznikl po uskute¢néni prodeje. Ukazuje, jak dlouho jsou
finanéni prostredky firmy vazany v obchodnich pohledavkach. Jednoduse receno: Kolik dni firma ¢eka na zaplaceni vystavenych faktur?

Jak se ukazatel pocita

pohledavky
Doba obratu pohleddvek = 365 K [ve dnech]

Jak interpretovat vysledek

Niz8i hodnota:
®  ikaznici plati rychleji,
®  firmama lepsi cash flow,

®  éné kapitélu je vazéno v pohledavkach.

Vyssi hodnota:
®  firma poskytuje zakaznikm delsi financovani,
®  oste riziko problémovych pohledavek,

®  ,vyiuje se potfeba provozniho financovan.

Co muze vysokd hodnota znamenat:
PFi¢inou mUZe byt:
®  ,¥ilis dlouhd splatnost faktur,
®  jabs kontrola odbérateld,
®  problémy zakaznikd s placenim,

®  snaha obchodniki zvysit prodej poskytovanim delsiho Gvéru.

Jak mGZe management reagovat

Moina opatfeni:
®  |ontrola platebni moralky zakazniki,
®  astaveni kreditnich limitd,
®  Hktivnéjsi vymahani pohledavek,

o uprava obchodnich podminek.

Doba inkasa kratkodobych pohledavek (Days Sales Outstanding - Short-term)

Neboli doba splatnosti kratkodobych pohledavek nam fika, za jak dlouhou dobu (v priméru) nam zékaznik zaplati; tedy jak dlouhou dobu mame v
téchto pohledavkach vazany nase finance. Hodnota doby obratu pohleddvek méla odpovidat primérné dobé splatnosti faktur. Standardni hodnota
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tohoto ukazatele pro vSechny podniky je bézné uvadéna kolem 30 dni. V pribéhu roku by mél vrcholovy management kontrolovat ukazatel doby
obratu pohledavek se stanovenou Ih(tou splatnosti a porovnavat, zda inkaso probiha v souladu se stanovenymi podminkami.

Co ukazatel méri
Tento ukazatel sleduje dobu, za kterou firma inkasuje své kratkodobé pohledavky.
Na rozdil od obecné doby obratu pohledavek se zaméruje pouze na pohledavky splatné v kratkodobém horizontu.
Je vhodny zejména pro hodnoceni:
L béznych obchodnich pohledavek,

L provozniho financovani,

®  |ratkodobé likvidity.

Jak se ukazatel pocita

kratkodobé pohledavky

Doba obratu krat. pohledavek =365  * [ve dnech]

trzby

Jak interpretovat vysledek

Vyssi hodnota:
®  yice penéz je vazano mimo firmu,
®  ikaznici plati pomaleji,
®  oste tlak na financovani provozu.
Nizsi hodnota:
° rychlejsi navrat penéz do firmy,
®  |epg fizeni pohledavek,

® 7% potfeba externiho financovan.

Doba odkladu plateb zavazkl (Days Payable Outstanding - DPO)

Doba Ghrady zdvazk( fika, za kolik dni (tj. s jakou dobou splatnosti) v priméru hradime své zévazky nebo jinymi slovy, kolik dni ¢erpdme
dodavatelsky uvér od nasich dodavatelt a zaméstnancud. Obecné plati, Ze spolecnost ziskdva zasoby, vefejné sluzby a dalsi potfebné sluzby na Uvér.
Vysledkem jsou zavazky spolecnosti uhradit kratkodobé platby vici svym véfitelim nebo dodavatelim. Kromé skutecné ¢astky, ktera ma byt zaplacena,
se dulezitym aspektem podnikani stava také nacasovani plateb - od data obdrZeni faktury do okamziku, kdy platba skutecné odejde z i¢tu spolecnosti.

Ukazatel se pokousi zméfit tento primérny ¢asovy cyklus pro odchozi platby.

Co ukazatel méfi
Doba odkladu plateb zévazki vyjadfuje primérny pocet dni, po které firma vyuZiva financovani od svych dodavatel(. Ukazuje:
Za kolik dni firma primérné zaplati své zavazky?

Dodavatelsky Uvér pfedstavuje vyznamny zdroj provozniho financovéni, protoze firma muzZe pouzivat nakoupené vstupy jesté pred jejich zaplacenim.
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Jak se ukazatel pocita
zavazky

Doba obratu zavazk( =365 * [ve dnech]

naklady na prodané zbozi (COGS)

Jak interpretovat vysledek

Vyssi hodnota:
®  firma déle vyuziva dodavatelsky Gvér,
®  méné vlastnich penéz je vazano v provozu,

® e pozitivné podporovat cash flow.

PFilis vysoka hodnota vSsak mdze znamenat:
° problémy s placenim,
®  horéeni vztahl s dodavateli,

®  iziko omezeni dodévek.

Jak mGZe management reagovat
Cilem neni vidy maximalni prodluZovani plateb.

Optimalni je:
®  yyuzit sjednanou splatnost,
®  neztracet slevy za rychlou platbu,

®  driovat dobré vztahy s dodavateli.

Doba odkladu plateb kratkodobych zavazki (Days Payable Outstanding - Short-term)

Doba uhrady kratkodobych zavazku fika, za kolik dni (tj. s jakou dobou splatnosti) v priméru hradime své zavazky nebo jinymi slovy, kolik dni
Cerpame dodavatelsky uvér od nasich dodavatel(i a zaméstnancd. Je pfitom nanejvys vhodné, aby hodnota tohoto ukazatele byla vy$si neZz hodnota
doby splatnosti pohledavek - jinymi slovy, aby firma viibec vyuZivala bezlroénych tzv. dodavatelskych Gvéra.

Co ukazatel méri
Ukazatel sleduje dobu thrady kratkodobych zavazkd.

Zaméfuje se na zdvazky, které musi byt uhrazeny v kratkodobém obdobi a které pfimo ovliviiuji provozni cash flow.

Jak se ukazatel pocita

kratkodobé zavazky

Doba obratu kratkodobych zavazk( =365 * [ve dnech]

naklady na prodané zbozi (COGS)

Jak interpretovat vysledek
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Vyssi hodnota:
®  firma déle vyuziva cizi provozni financovani,
o snizuje okamzitou potfebu hotovosti.

Nizsi hodnota:
®  firma rychle plati své zdvazky,

®  mize ménd vyuZivat bezuro¢ny dodavatelsky uvér.

Souhrn ukazatell ve dnech
Ukazatele ve dnech umoziuji managementu sledovat cely provozni cyklus firmy:
Nékup - skladovani - prodej - inkaso - Uhrada dodavatelim

Kli¢ové otazky:
®  jak dlouho méme penize vazané v zasobach?
®  Jak rychle zékaznici plati?
® 5k efektivné vyuzivdme dodavatelsky uvér?

®  Nezhoriuje se nase cash flow?

Nejlepsi vysledky obvykle dosahuji firmy, které:
° rychle prodavaji zasoby,
®  rychle inkasuji pohledavky,

° vyuZivaji pfimérenou dobu splatnosti zavazkd.

Tyto ukazatele tvofi zéklad pro nasledny komplexni ukazatel Doba obratu hotovosti (Cash Conversion Cycle), ktery vsechny tfi oblasti spojuje do jednoho
pohledu na provozni financovani firmy.

Doba obratu hotovosti (Cash Conversion Cycle)

Doba obratu hotovosti (Cash Conversion Cycle - CCC) je doba, kterad uplyne mezi platbou za nakoupeny material a pfijetim inkasa z prodeje vyrobkd.
Sklada se z:

®  Doba obratu zasob (Days Inventory Outstanding - DIO): Pocet dni, za které firma proda své zasoby.
®  Doba inkasa pohledévek (Days Sales Outstanding - DSO): Poget dni, za které firma inkasuje platby za své pohledavky od zakazniki.

®  Doba odkladu plateb zavazk( (Days Payables Outstanding - DPO): Poget dni, za které firma zaplati své zavazky vii&i dodavateldm.

Doba obratu hotovosti, je kliCovy finanéni ukazatel, ktery méfi dobu, za kterou firma pfeméni své investice do zdsob a jinych vstup( zpét na
hotovostni tok z prodeje. Doba obratu hotovosti je komplexni ukazatel, ktery kombinuje nékolik aspekt( fizeni pracovniho kapitalu, véetné spravy zasob,
pohleddvek a zavazkl. Doba obratu hotovosti méfi dobu, kterou firmé trva, nez preméni vstupy (suroviny, zboZi) na hotovost ziskanou z prodeje. Jedna
se o souhrnny ukazatel efektivity fizeni pracovniho kapitalu, ktery zohledriuje, jak rychle firma prodava zasoby, inkasuje pohledavky a splaci své zavazky.

Co ukazatel méfi

Doba obratu hotovosti (Cash Conversion Cycle, CCC) vyjadfuje, za kolik dni se finan¢ni prostfedky vioZzené do bézného provozu vrati zpét do firmy ve
formé inkasované hotovosti.
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®  dobu obratu zasob (DIO),
®  Jobuinkasa pohledavek (DSO),

®  dobu odkladu plateb zavazkd (DPO).
Ukazatel odpovida na jednoduchou manazerskou otazku:
Jak dlouho jsou nase penize vazany v provozu, nez se vrati zpét na bankovni ucet?

Cim kratsi je tato doba, tim méné vlastnich finanénich prostredka firma potfebuje pro financovani bézné ¢innosti.

Jak se ukazatel pocita
Doba obratu hotovosti = Doba obratu zasob + Doba inkasa pohledavek - Doba odkladu plateb zavazku

(Cash Conversion Cycle = Days Inventory Outstanding + Days Sales Outstanding - Days Payables Outstanding)

Jak interpretovat vysledek
Niz8i hodnota znamend, Ze firma rychleji preménuje své investice do zasob na hotovost.

Obvykle to znamena:
®  cfektivni Fizeni zasob,
o rychlé inkaso pohledavek,
®  \hodné vyuZivani dodavatelského tvéru,

® iz potiebu provozniho financovani.

Kratky cyklus zlepsuje likviditu a sniZuje potfebu bankovnich Gvér.

Vyssi hodnota znamena, Ze finanéni prostredky zlstédvaji del$i dobu vazany v provozu.

PFi¢inou maZe byt naptiklad:
o pomaly prodej zasob,
®  opoidéné platby zakaznikd,

o ptilis rychlé placeni dodavateltm.

Dlouhy cyklus zvysuje potiebu pracovniho kapitdlu a mGZe negativné ovlivnit cash flow.

U nékterych podnikd mUzZe byt Cash Conversion Cycle dokonce zaporny.
To znamena, Ze firma inkasuje penize od zédkaznik( dfive, nez sama zaplati svym dodavateliim.

Takového vysledku ¢asto dosahuji naptiklad:

®  \elké obchodni fetézce,

®  internetové obchody,

o spole¢nosti s velmi silnou vyjednévaci pozici vi¢i dodavatelim.

Zaporny Cash Conversion Cycle miZe predstavovat vyznamnou konkuren¢ni vyhodu, protoZe provoz firmy je z velké Casti financovan dodavatelskym

uvérem.
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Jak mGZe management vyuzit tento ukazatel
Cash Conversion Cycle umoziiuje managementu rychle posoudit efektivitu fizeni pracovniho kapitalu.

Pomaha hledat odpovédi napfiklad na otazky:

®  Mame prilis vysoké zésoby?

®  plati ndm zakaznici véas?
Neplatime dodavateliim zbytec¢né brzy?
®  olik provozniho kapitélu potfebujeme?

®  jak mazeme zlepiit cash flow bez dal$iho financovani?

Proto byva CCC pravidelné sledovan nejen vedenim spoleénosti, ale také bankami, investory a finan¢nimi analytiky.

Co ovliviiuje hodnotu ukazatele

Na délku Cash Conversion Cycle maji vliv zejména:

®  Charakter podnikani,

®  Jélka vyrobniho procesu,

®  ez6nnost,
obchodni podminky se zdkazniky,

®  latebni podminky dodavateld,

®  cfektivita fizeni zésob.

Vyznamné rozdily proto existuji mezi jednotlivymi odvétvimi. Napftiklad vyrobni podniky mivaji zpravidla delSi dobu obratu hotovosti nez obchodni
spolecnosti nebo poskytovatelé sluzeb.

Omezeni ukazatele
PrestozZe je Cash Conversion Cycle velmi uZitecny ukazatel, nemél by byt hodnocen samostatné.

Jeho interpretaci mohou ovlivnit napfiklad:

®  sez6nni wykyvy zésob,

mimoradné investice do skladovych zasob,

o jednorazové zmény obchodnich podminek,

®  ;mény Ggetnich metod.

Nejvétsi vypovidaci hodnotu ma pfi sledovani vyvoje v ¢ase a pfi porovnani s obdobnymi podniky ve stejném odvétvi.

Jak pomaha pfi fizeni firmy

Cash Conversion Cycle patfi mezi nejdlleZitéjsi ukazatele provozniho Fizeni, protoZe propojuje zasoby, pohledavky a zavazky do jednoho pfehledného
Cisla.

Pravidelné sledovani tohoto ukazatele pomaha:

L zlepsovat cash flow,
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®  nijovat potebu ciziho financovani,
optimalizovat pracovni kapital,
®  cfektivngiji Fidit zasoby,

° zlepSovat platebni disciplinu zdkaznikd,

®  hastavovat vhodné platebni podminky s dodavateli.

Z dlouhodobého hlediska vede zkracovani doby obratu hotovosti ke zvyseni financni stability podniku a vytvari vétsi prostor pro dalsi rlist a investice.

Jak hodnotit ukazatele aktivity - souvislosti mezi ukazateli

Jednotlivé ukazatele aktivity poskytuji cenné informace o riznych oblastech hospodateni podniku. Skute¢né spolehlivy obraz o efektivité Fizeni firmy
vsak ziskate teprve tehdy, kdyZ je budete posuzovat ve vzajemnych souvislostech.

Prvnim krokem je zhodnotit, jak efektivné podnik vyuZiva svilj majetek. Obrat celkovych aktiv a obrat stalych aktiv ukazuji, zda firma dokaze z vloZzenych
investic vytvaret odpovidajici objem trzeb. Nizké hodnoty mohou upozorfiovat na nevyuZité vyrobni kapacity, nadbyte¢ny majetek nebo slabou
obchodni vykonnost.

Dalsi oblasti je fizeni zdsob. Obrat zasob a doba obratu zasob ukazuiji, jak dlouho jsou finan¢ni prostfedky vazany ve skladovych zasobach. PFilis pomaly
obrat zvySuje potiebu provozniho financovani a riziko zastaravani zasob, zatimco pfilis rychly obrat mdZze znamenat nedostatecné skladové zasoby a
vyssi riziko vypadk( dodavek.

Neméné duleZité je sledovat pohledédvky a zavazky. Doba inkasa pohledavek by méla odpovidat nastavenym obchodnim podminkam a platebni morélce
zakaznik(. Soucasné je vhodné porovnavat dobu odkladu plateb zavazkd, kterd ukazuje, jak efektivné podnik vyuziva dodavatelsky uvér. Pokud firma
inkasuje pohledavky dfive, nez musi uhradit své zavazky, zlepsuje tim svou likviditu i provozni cash flow.

Nejkomplexnéjsi pohled poskytuje doba obratu hotovosti (Cash Conversion Cycle), ktera propojuje dobu obratu zasob, dobu inkasa pohledavek a dobu
odkladu plateb zavazk( do jednoho ukazatele. Vyjadfuje, jak dlouho jsou finanéni prostifedky vazany v bézném provozu, nez se vrati zpét ve formé
hotovosti. Cim kratsi je tento cyklus, tim efektivnéji podnik Fidi sviij pracovni kapitél a tim mensi potiebu externiho financovani obvykle ma.

PFi hodnoceni ukazatell aktivity je vidy vhodné sledovat predevsim jejich vyvoj v Case. Jednorazova hodnota muze byt ovlivnéna mimoradnymi
udalostmi nebo sezénnosti, zatimco dlouhodoby trend |épe ukazuje, zda se efektivita vyuZivani majetku zlepSuje, nebo naopak zhorsuje. Stejné dllezité
je porovnani s podniky ve stejném odvétvi, protoZe optimalni hodnoty se mezi jednotlivymi obory vyrazné lisi.

Ukazatele aktivity proto nepredstavuji pouze méreni rychlosti obratu majetku. Jsou pfedevsim nastrojem pro hodnoceni efektivity provozu, fizeni
pracovniho kapitalu a schopnosti podniku premérnovat investované prostfedky na trzby a hotovost. Pravidelné sledovani jejich vzajemnych souvislosti
pomaha managementu odhalovat rezervy ve vyuziti majetku, zlepSovat cash flow a posilovat dlouhodobou finanéni stabilitu spole¢nosti.
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