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ABSTRAKT

Cilem bakal#ské prace je posouzeni vypovidaci schopndstinich vykaa. V teoretické
casti jsou charakterizovany zakladrdietni vykazy - rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz
o cash flow, jejich vzajemnéa provazanost a probtémanformaini spolehlivosti &chto
vykazi. Dale je zde vymezeno pojeti firam analyzy, metody a ukazatele. V praktické
¢asti je finarkni analyza aplikovana ve spdéhosti XY s. r. 0. Jsou zde vyhodnocerdgtini
vykazy, nasledd pak vypdteny jednotlivé ukazatele finani analyzy a jejich vyhodnoce-
ni. V zawrecné ¢asti prace jsou shrnuty dosazené vysledky, gpéle navrhovanym dopo-

ruc¢enim vedoucim kifpadnému zlepSeni situace podniku.

Kli¢ova slova: Getni vykazy, vypovidaci schopnost, rozvaha, vykskw a ztrat, cash

flow, finanéni analyza, ukazatele, rentabilita, zadluzenodiyigk likvidita, index IN.

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis is the assessnigheauality and reliability of the overall

financial statements. The theoretical part is regméed by basic financial statements - ba-
lance sheet, profit and loss statement and thensatit of cash flow — and the analysis of
their reliability and information quality. Furtheore, the terms financial analysis, methods
and indicators are defined. The practical partymes a specific company. It evaluates its
financial statements and there are its individiurgricial indicators calculated and analy-
sed. The final part summarizes the results obtatoggther with the proposed recommen-

dations, leading to a possible improvement of tramany.

Keywords: financial statements, reporting abiliglance sheet, profit and loss account
statement, cash flow statement, financial analysdicators, profitability, indebtedness,

activity, liquidity, IN index.



Podékovani
Dékuji timto pani Ing. Marii Pasekové PhD. za odboradeni, cennétjpominky, podsity
a jeji laskavostip zpracovani mé bakatké prace.

RovnsZz dékuji spole&nosti XY s. r. 0. za ochotu, spolupraci a za paskijt(tetnich mate-

rialt a odbornych informaci.

Mé diky pati také mé rodi#, které timto &kuji za velkou podporu.

Najit spravny s@r, mezi opatrnosti a odvahou je to négi umeni.

Tomas Béaa



ProhlaSuji, Ze odevzdana verze baksité prace a verze elektronicka nahrana do IS/STAG

jsou totozné.



L LY | 5 PR 11
| TEORETICKA CAST ..ottt 12
1 UCETNICTVI JAKO INFORMA CNISYSTEM....cccoeiiiiiiieieieieiecee e 13
1.1 VNEJISI PROSREDI SYSTEMU ..uuuuuuuuuiiiireeieeeieeataaaaeaesssssssasssnnsnneeeesaasaasesssssnnnnnns 13
1.2 VLASTNI SYSTEMOVE PRVKY WETNIHO SYSTEMU....cceeeieiiiiiiniiiiiiieniieeeeeeeeeeeeeens 14
1.3 WZIVATELE UCETNICH INFORMACT. c.cttettteieiisisisieiiiiiitete ettt e e e e e e e sniennenenneees 14
2 UCETNI VYKAZY A JEJICH ROZSAH VE VZTAHU K PODNIKU.... ......... 15
2.1 ROZVAHA et e e e e e e e e e 15
2 N R Y (A V7= W o = - P 15
2.1.2  Faktory ovliyiujici vypovidaci schopnost rozvahy...........cmmeeeeenn...... 16
2.2 WWKAZ ZISKU A ZTRAT ittt e e e e e e e e e e e e e e e 17
2.3 VVKAZ O CASH FLOW ..ttttiiiiiiiitiieeeee e e e e e e e e e s s s st be e e e ee e e e e e e e s s a bbb ee e 18
2.4 VZAJEMNA PROVAZANOST WETNICH VYKAZ U...evviiiiiiiiiieeeeeeee e 19
2.5  HROBLEMATIKA INFORMA CNI SPOLEHLIVOSTI ICETNICH VYKAZ Ui 20
3 FINANCNIANALYZA ...oooiiiiiiicieieieietee sttt 1.2
3.1 VSTUPY DO FINANENI ANALYZY eeitiitiiieaeaeeeaaasasasssiiiiistseee et eeaeaessssssseseenneees 21
3.2 WZIVATELE FINANCNIANALYZY otiiiiiiiiiaeaeeeeae s sttt ettt e e e e e s s ssasennneees 23
3.3 FUNDAMENTALNI A TECHNICKA ANALYZA ..iiiiiiiiieiiiiieieeeiiiiitieeee e e e e e e 24
3.4 VZTAH FINANCNI ANALYZY K NAUCE O FINANCNIM RiZENi PODNIKU A
FINANCNIMU UCETNICTVI c1uiiiiiiitttiteeeeeeeeeeeeaae e e e e e e e s s s s s s smmmneeeeeeeeeeeaeaeeeaeaesnnnnnns 24
3.5  METODY ELEMENTARNI TECHNICKE ANALYZY .evvvviiiiiiiiieaeeeeaasessssaanninnnnnnsnes 25
3.5.1 Analyza absolutnich ukazatel...............cccccourmiiiiiiiiiiiieeeeeeeee 25
3.5.1.1 Horizontalni analyza ..........ccccuvmmimiiiiiiiiiiieeee e 26
3.5.1.2  VertikaINi @nalyza ...........ccooveii e 26
3.5.2  Analyza rozdilovych ukazaliel..............cccccevveiieiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeee e, 27
3.5.3  Analyza porrovych uKazate ..............ccccoeeeeiiiiiiiiiiiiiiieeeeee e 28
3.5.3.1 Ukazatele rentability ...........oooiiaeeeeeiiiiiiiii e 28
3.5.3.2  Ukazatele KVIIty ...........ouuuuuiimmmmmiiin e 29
3.5.3.3 Ukazatele zadluUZENOSti ...........uuuuuuuummiiiiiiiiieeeee e 31
3.5.3.4  UKazatele aktiVILy ............uuuuummmmmmnceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeiiennn s 32
3.5.4  Soustava pofrovych ukazatel..............cccccuvriiiiiiiiiiiiiieeeee e 33
3.5.5  Bankrotni a bonitni iNAIKALOIY .........cceeemeeeeeeeeeeieieeeccceeeeeen 33
3.5.5.1 Z-skoére (Altmakv model) .........cooeeriiiiiiiiii e 34
3.5.5.2 Index INO5 indexiréryhodnosticeského podniku...............ccceeeenn. 35
3.5.6  Meieni celkové vyKonnosti POANIKU .........ccoeeieeemmeiiiiiiiiiiieceeeeeeeeeeeees 35
3.5.6.1 Ekonomickaifdana hodnota (EVA).........ccccceiiivimiirimmmmeeeeeeeeeeenn 35
I PRAKTICKA CAST .ottt 37

4  CHARAKTERISTIKA SPOLE CNOST...oiiiiiuiiiieieeeieteeee et e 38



5 FINAN CNi ANALYZY SPOLE CNOSTI XY S.R. O..ovvevievcceeeceeeee e, 40

5.1  ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATEL U ..uuvvviiieieiiieieieeeeeeeeeeeassssssssnsesineneeeseseeeens 40
5.1.1  ANAlYZA r0ZVANY .....ccciiiieiie et 40
5.1.2  Analyza vykazu ZiSKa ZErat.........ccccceeeeeeeieiiiiiiecc e 43
5.1.3  Analyza cash flIoOW ...........ueueiiiiiiicc e 47

5.2  ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATEL U..uutvriiirieiiieiiieeeeeeeeeeeasssssssssssineeeneseseeeens 48
5.2.1  Ukazatele rentability..............uumeeeeeiiieeeeeeiii e 48
5.2.2  Ukazatele NKVIAITY .......cooeeiiiiiiiiime e e e e 49
5.2.3 Ukazatele zadluZzenosti, majetkové a ffnastruktury............cccccevvveeeennn.. 51
5.2.4  UKazatele aktiVity...........oiiiiiiii e 52

5.3  SOUSTAVA POMEROVYCH UKAZATELU ..cceieiiiiiiiiieiiiiiiititee et e e e e e eeeeeeineeees 54

5.4  BANKROTNI A BONITNI INDIKATORY ..evvtitiiiiiiiieeeeaesssssssssiiinnsstssssseeeeessssssnnnnns 54
541  ARMANOVO Z-SKOTE .....coovvviviiiiimmmmm e ee ettt s s e e e e e e e e e e e e e e eeaeeeens 54
5.4.2  INAEX INOS.....cooiiiiii e errrm e e e e 55

5.5  MERENI VYKONNOST L. ttttttttitttttetaeaeeeeaasasasaaaassasssssseneeeeeessssssssssansnsssssssssssseeees 56
5.5.1 Ekonomickaifidana hodnota (EVA)........cccccciiiiiiiiiiimmmmeeeeeeeeeeeeeeaaeens 56

6  SHRNUTI A DOPORUCENI......ccciuitiiiiiiisicieteteteee e 58
ZAVER ...ooiiiiiicieeeeeee ettt 61
SEZNAM POUZITE LITERATURY ..ottt 62
SEZNAM OBRAZK U ..ottt 65
SEZNAM TABULEK ...ttt ee e e e e s s e s 66

SEZNAM PRILOH. ... e e et et e e et e et ee e e e e e e e e e aeaaae s 67



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 11

UvoD

Ucetnictvi je spojovano s analytickymi infortimdmi a rozhodovacimi procesy. Stava se
tak nezastupitelné, a tdqulevsim z hlediska fin&nihotizeni podniku. Stava se prvotnim
acasto hlavnim zdrojem ekonomickych dat. Piedictvim zékladnich dgtnich vykaa
poskytuje data a informace nejen pro ekonomické&adavaniimz je napomocno nejen
samotnému managementu podniku, ale &dvdalSim subjekim, kterym niiZe nejen

usnadnit rozhodovani, ale taky jé&de \Cas varovat fed potencialnimi ztratami.

Zdroje finargénich informaci jsowterpany z Getnich vykasn, které pedstavuje &etni za-
vérka (rozvaha, vykaz zisku a ztraty #lpha), ktera je v &kterych gipadech dopkna
o vyraeni zpravu. Hlavnim smyslem rozbordednich vykasn, které jsou prakticky z&v
zpisobem tyto vykazy vyuzit a na zakdadastrofi financni analyzy tak posoudit fin&ni

situaci nebo finaéni vykonnost.

Cilem mé bakak&ské prace je zpracovat teoretické a metodické pkymgkajici se vypo-
vidaci schopnostidgtnich vyka# a poté je za pomoci nastkdjnancni analyzy vyhodnotit
ve spolénosti XY s. r. 0. Vzhledem k velikosti a charaktanalyzovaného podniku nebu-

du vysledné hodnoty porovnavat s 8tWm, jelikoZ by srovnani némeslo &elny efekt.

V teoretickécasti bude vysstlen etni systém a zého plynouci jednotlivé getni vykazy,
jejich vypovidaci schopnost’ aiz v kladném nebo zaporném smyslu. V daésti bude
objasrény smysl finakini analyzy a popsany jednotlivé metody a postupteafetickych
poznatki pak budu vychazet v praktickésti aplikované na firth XY s.r.o. Na zaklag
zpracovani vykax prostednictvim analyzy rozdilovych, absolutnich, goavych a sou-
hrnnych ukazatél dale bankrotnich a bonitnich indikdtovyhodnotim finagni situaci
podniku a navrhnu ffpadnaieSeni pro zlepSeni situace podniku, kterd budowueanse

V Zawru me prace.

Kazda lidsk&innost se nakonec musijak projevit vcislech.

Tomas Béaa
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1 UCETNICTVi JAKO INFORMA CNi SYSTEM

Kovanicova[l] definuje moderni &etnictvi jako informani systém, ktery identifikuje,
meii, zpracovava a prezentuje fikan informace o podniku, na jejichz zakéasi mohou
nejen manae podniku, ale zejména externi uzivateléinit spravny usudek o podniku

a pijmout kvalifikovana rozhodnuti.

Podstata a funkcezétniho systému jefipblizena v nasledujicim obrazkul.

PROSTREDI SYSTEM UZIVATELE

. Podnikové uéetnictvi |
Vnéjsi prost redi L . . Vnéjsi uzivatelé
P Vnit Fni kontrolni systém — )
Regulace podniko- Akcionafi
veho ucetnictvi Ugetni agendy Ugetni Banky
a proces zaznamy i
P Y Stat
Pozadasvlgér:ﬁl acetni Obchodni
y partnefi
Zameéstnanci
Podnikové procesy v v
Ugetni Metody o >
. . nastroje a postupy VnitFni uzivatelé
Technické nastroje >
vedeni ucetnictvi Management
podniku

Obr. 1. Schémadétniho systemf®, str. §

1.1 VnéjSi prostredi systému
VnéjSi prostedi systému tvd:

» Zpusob regulace ¢etnictvi- zpravidla se jedna o obe&cmavaznou pravni Upravu
(zadkon o detnictvi, provadci vyhlasky,ceské detni standardy apod.), ale r@n
dalSi prvky jako Mezinarodni standard§etniho vykaznictvi nebo interni organi-

zani predpisy v ramci podniku.

» Pozadavky nadetni systém jsou stanoveny zejména uzivateli jeho informawji

podobu detnich gedpoklad, zasad a kvalitativhich poZzaddivk
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» Podnikové procesypiasobi tim, Ze stanovuji obsatednttu Cetnictvi (jevy, které

Gcetni systém zachycuje a zobrazuje, aiampvSim u vyrobnich podnik

» Technické nastroje vedenéainictvi - vypcatetni technika a softwarové vybaveni

ovliviiuje celkovy @etni systém[2]

1.2 Vlastni systémove prvky @etniho systému
Samotny detni systém pak t¢a

> Ucetni agendy a proceskteré pedstavuji souborginnosti, které zachycuiji jednot-

livé funkce podniku.
> Ucetni zaznamyjako nositele &etnich informaci.

> Ucetni metodykteré vyjaduji zpasob vytvdeni ekonomickych informaci @etni

postupy které se zabyvaji problematikou zpracovani agmexi &échto informaci.

> Ucetni nastroje které jsou nutné pro evidenci, sumarizaci, iidzhi a prezentaci

informaci.[2]

1.3 Uzivatelé &etnich informaci
Vzhledem k rozliSnym inform@im potebam je nutné rozlisit uzivatele do dvou skupin:

» Vr¢jSi uzivatelé predstavuji je akciorfdnebo spolénici podniku, obchodni part-
neri, statni organy a zagstnanci, financujici banky apod., kterym setai infor-
mace podavaji ve standardizované pedatetnich vykaa a vyrani zpravy, pi-

padré ve specializovanych vystupech jako je haaové giznani.

» Vnit/ni uzivatelé t&mto uzivatehm, které pedstavuje management podniku, jsou

Gcetni informace wené pro pdebyiizeni.[2]
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2 UCETNI VYKAZY A JEJICH ROZSAH VE VZTAHU K PODNIKU

Na obsah a rozsaltisestavovani detnich vykaz ma vliv i rozsah vedenicétnictvi. Ty
lze néasleda vyuzit jako vstupy do finaimi analyzy a do oblasti finaniho fizeni

a planovani podnik Z praktického hlediska Landa] rozliSuje zakladni skupiny vykaz
» Vykazy sestavené na bazi akrualni (podvojnétednictvi).
» Vykazy sestavené na bazi génich toki (daiové evidence).

Pri vyuziti akrualni bazevznika rozdilem vynasa naklad zisk nebo ztrata, a to bez ohle-
du na to, zda tyto vynosy nebo naklady byly ve foparéznich gijmt nebo vydaj uhra-
zeny. Nakladové a vynosové operace jsou tudiz zaclyv &etnich vykazech, aniz by
doSlo k pohybu pefZznich prostedki. Vykazy sestavené na akrualni baziitvmzvaha,

vykaz zisku a ztraty afflohy (prehled o cash flow,ighled o zminach vlastniho kapitalu).

Naopak pi pouziti baze petnich tok se dand operace ve vykazech projevi az
v okamziku uskuténéného pohybu petznich prostedki (ptijmu nebo vydaje). Tyto vyka-

zy tvaii prehled o pijmech a vydajich a daleéghled o majetku a zavazcich.

2.1 Rozvaha

Informace o finatni situaci patbné pratizeni podniku fedstavujerozvaha Uvadi jed-
notlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetv podniku a zdroje jeho Kkryti

k urcitémucasovemu okamziku, v p&mim vyjadeni.

Rozvaha je sumarizaci vSech transakci podniku nagnanych v jehodetnictvi. VSechny
ostatni vykazy jsou jen rozvedenim jedné rozvalmmiézky (vykaz zisku a ztraty rozvadi
vysledek hospodeani za detni obdobi) nebo skupiny rozvahovych poloZzek (zyparéz-
nich toki, vykaz znén vlastniho kapitalu).3, str. 26

2.1.1 Aktiva, pasiva

Clenéni aktiv (majetku) nadlouhodoby majetefstala aktiva) a kratkodolybezny majetek
(ok¢Zznéa aktiva) respektuje jejich postaveni v repr@dirk procesu. To znamena, Ze stala

aktiva si zachovavaiji svojiipodni podobu v gibéhu nekolika reproduknich cykii, jsou
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odepisovany a svou hodnotiepasi postugndo hodnoty produkce. @bna aktiva mini
svou podobu hnedéholikrat v pribéhu jednoho reprodukiho cyklu a pechazi do spo-
tteby (do hodnoty produkce) jednorazoj4]

Majetek dlouhodobé povahy, u kterého je doba velristi delSi nez jeden rok, je
v rozvaze uveden jakdlouhodoby hmotny majetekdlouhodoby nehmotny majetéiketi
skupina jedlouhodoby finatni majetekpredstavujici specifickou formu dlouhodobého
investovani volnych peanich prosiedk.

Majetek uteny k grechodnému uzivani, kratkodobé povahy, probiha posteelym kolo-
béhem hospod&ké cinnosti a nabyva postupmiznych podob (pefzni prostedky, zaso-
by, nedokotiena vyroba, hotové vyrobky, pohledavky a&topenize).Ob¢zna aktivatedy
zahrnuji zasoby, kratkodobé a dlouhodobé pohledawatkodoby finaéni majetek.

Clenéni pasiy mimo zakonné Upravy poloZek rozvahy, je rozlidmv@odle jejich pvodu
(interniho  nebo  externiho  zdroje) nebo dle zavagkov charakteru.
Vlastni pasiva vlastni kapitglsou do podnikani vloZzeny nebo jsou vydy vliastni hos-
pod&skou cinnosti. Podle Grinwalda a Hoél®veé [4] si reprodukce majetku v inftaim
prostedi Zada, aby se vlastni kapitéinpstent dopkoval z nerozéleného zisku. Saiasti
vlastniho kapitalu je zakladni kapital, kapitaldeady, fondy ze zisku, vysledek hospoda-
feni minulych let a&ného detniho obdobiCizi pasiva - zdrojekteré maji zavazkovy
charakter bd& viuci ostatnim subjekim nebo ve vztahu k Ztovani vytvagenych zdraj do
vynodi. Strana pasiv ukazuje, jakymtgmbem jsou financovana aktiva podniku. Zaklad-
nim kritériem je jejich vlastnictvi. Jsou zde zaltgnrezervy, dluhy, dlouhodobé a kréatko-

dobé zavazky, bankovni &y.

Casové rozliSeni aktivech se tyka nakladpristich obdobi a ifima piistich obdobi,
v pasivech pak vydajpiiStich obdobi a vyndéspiiStich obdobi, jez jsou podstatnym na-
strojem pro realizaci dgtnich zasad a vykazanérmého a poctiveého obrazu dgepnetu

Gcetnictvi v rdmci proceswétni zaérky

VSeobech plati bilaréni rovnice , kdAKTIVA CELKEM = PASIVA CELKEM

2.1.2 Faktory ovliviiujici vypovidaci schopnost rozvahy

Vypovidaci schopnost rozvahy je podlefiBavé a Voaakoveé[5] ovlivnéna nasledujicimi

podminkami:
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Pouzivani historickych cefparizovaci cena a vlastni naklady): historické cenieneu
v Uvahu vyvoj trznich cen ani majetkovyctaéti. Historicka cena vyjagje (tetni operace

v odliSné kupni sile oproti séasnosti.

Technika ocgovani investinino majetkupii odpisovani se bude cena invéstho majet-

ku liSit a ovlivni hodnotu stalych aktiv.

Technika ocgovani zasobmetoda ocgovani ve skutgnych, pamérnych cenach ovlivni

vykazanou hodnotu @nych aktiv.

Oceiovani pohledavekpohledavky upravené o opravné polozky z hledjskah navrat-

nosti, o opravné polozky na sporné, nedobytné pelsbybné pohledavky.

Nekteré polozky, které maji vl finarcni hodnotu, nejsou ve vykazech zohdéegniibec

nag. hodnota kvalifikace a zkuSenosti zsmimand.

Srovnatelnost udaj dle zakona o detnictvi Ize provagt zmény zpisohi oceiovani, po-
stupi odpisovani a &tovani, usptadani polozek detni za¥rky a jejich obsahové vymeze-

ni v Cetnictvi a @etni za¥rce jen z dvodu wrného zobrazeniipdmetu Cetnictvi.

2.2 Vykaz ziski a ztrat

Kislingerova[6, str. 4Q uvadi, Ze smyslem vykazu zisk ztrat je informovat o Ugpnosti
prace podniku, o vysledku, kterého dosahl podni&kte cinnosti. Zachycuje vztahy mezi
vynosy podniku dosazenymi vdilem obdobi a naklady spojenymi s jejich vyi@oim.
Podle principu aktuélniho¢atnictvi se za vynosy povazuji geni castky, které podnik
ziskal z veSkerych svyahnnosti za danédgtni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto ob-
dobi doSlo k jejich inkasu. Naklady pakepstavuji pe¢eni ¢astky, které podnik v daném
Gcetnim obdobi &elné vynalozil na ziskani vyndsi kdyz k jejich skutenému zaplaceni
nemuselo ve stejném obdobi dojit. Z toho tedy w#ply¥e nakladové a vynosoveé polozky
se neopiraji o skutaé hotovostni toky -ifjmy a vydaje, a proto ani vysledristy zisk
neodrazicistou skuténou hotovost ziskanou hospéeiaim podniku. Stugovité ¢lenéni
vykazu zisku a ztrat rozliSuggst provozni, finatni a mimdgadnou a tedy i vysledky hos-

poddeni z tchtocinnosti.
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V praxi se pak p analyze setkdvame gkolika riznymi formami zisku. Nejpouzivajsi

kategorie zisku jsou znazamy na nasledujicim obrazku?2.

ZISK

Hospodarsky vysledek za detni obdobi (EAT)
+ dai z @ijmua za mimdadnou¢innost

+ dai z pijma za @Znoucinnost

= Zisk pred zdarénim (EBT)

+ nakladové uroky

= Zisk pred uroky a zdarénim (EBIT)
+ odpisy
= Zisk pred uroky, odpisy a zdagnim (EBITDA)

Obr. 2. NejpouzivadiSi kategorie zisky6, str. 54

2.3 Vykaz o cash flow

Rackova[7] ve své knize zniuje prvotni sestaveni vykazuCeské republice, a to niép
mou metodou vroce 1993. Jedna se tedy o vykaz iyanuZ velmi kratkou dobu.
Vykaz o cash flow, neboliiphled o pe&nich tocich je €etnim vykazem, ktery zachycuje
tvorbu a uziti pe¢Znich prostedki za utité obdobi.

Prednttem zobrazeni vighledu o peg¢nich tocich jsou peini prostedky, ale roviz
I perezni ekvivalenty. Za petini prostedky se povazuji penize v hotovostetné cenin,
pergzni prostedky na dtu wetrg precerpani Bzného dtu. Perznimi ekvivalenty se ro-
zumi kratkodoby likvidni finagni majetek, ktery je snadno a pohat@nenitelny za pe-
dem znamouwéstku pedznich prostedki a u tohoto majetku se negglpokladaji vyznamné

zmeény hodnoty \wase[2, str. 43

Prehled o pe&Znich tocich musi byt strukturovan na provozniafiimi a investini ¢in-

nost. Formala Ize tuto strukturu vyjad nasledova:
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PP1= PPy + éPTp(j + CPT|C +CPT|:(j,
Kde: CPTpe = ¢isty pergzni tok z provoznéinnosti,
CPT,¢ = ¢isty perzni tok vztahujici se k investii ¢innosti,

CPTe¢ = gisty pergzni tok vztahujici se k fin&ni ¢innosti.[8, str. 12]

Pro vykazani petznich toki se pouzivA metodaifima a metoda népma. Kazda éetni

jednotka si voli metodu na zaktadastni tvahy.

Metoda pima spaiva v zachyceni jednotlivych draftprijma a vydaji, v jejich pavodni
podolE. Negima metoda je zaloZzena na vykazani¢gaich toki za provoznic¢innost
a Upra¥ hospodéského vysledku o nep&mi operace, zémy stavu zasob, pohledavky

a zavazky a polozky nalezici do figaih nebo investini ¢innosti.[6], [8]

V podnikové praxi pevazuje zpracovani ngmou metodou. f#hled o pe&nich tocich

muze byt sodasti &etni za¥rky, neni vSak povinnosti.

2.4 Vzajemna provazanost éetnich vykaai

Z celkového popisu finamich vyka# je patrné, Ze vSechny spolu vyznansouviseji.

Tato souvislost je znazama na obr¢. 3.

Vykaz CF Rozvaha Vykaz zisku a ztrat

Pocatecni

. Vlastni
stav penéz

kapital

PFijmy Majetek
Naklady
Vynosy
Vydaje Cizi zdroje
Konecny )
Penize !
stav penéz |, Zisk > Zisk

Obr. 3. Provazanostdetnich vykaz /7, str. 39
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Osou tohoto systému je rozvaha. Vykaz o cash floglesn¢é s vykazem zisk a ztrat jsou
pouze odvozené. Rozvaha sleduje stav adfimjancovani a strukturu majetku, nutny
k realizaci podnikatelské&nnosti. Vykaz zisk a ztraty objasuje proces tvorby zisku jako
piirastki vliastniho kapitélu, ktery t¥dosowast pasiv a slouziciho k hodnoceni schopnosti
podniku zhodnocovat vlozeny kapital. Vykaz o cdslwfumoziuje vys\tleni zneny pe-

néznich prostedki, které jsou satasti aktiv a umaiuje tak provag jejich analyzu[7]

2.5 Problematika informacni spolehlivosti &etnich vykaai

Vypovidaci schopnostétnich vyka# mize byt do jisté miry omezujicifipadré zkreslu-
jici. Je nutné si tedy polozit otazk&rmého obrazu detnictvi a zvazit okolnosti, které mo-

hou mit zasadni vliv pr&wna jiz zmignou vypovidaci schopnost, za které se povazuje:
vykazovani hodnot vagtnictvi na zaklaglhistorickych cen,
vliv inflace,

zmeny v ekonomickém prosdi a legislativ,

YV V V VY

neuckitost Wetnich dat,

Y

problém srovnatelnosticétnich vykas v ¢aseci v ramci oboru.

Ucetni vykazy pracuji vzdy s Gdaji, které se vztakujiinulosti a s rizikem, Ze zachycené
Gdaje ve vykazech jiz nejsou aktualni. Qedémmajetku a zavazkna principu historickych
cen (za které byl majetek fimen), nebere v Gvahu 2my trznich cen majetku. Ignoruje
zmeénu kupni sily peggni jednotky, zkresluje hospagay vysledek BZného roku. Z toho
vyplyva i vliv inflace, ktera svou cenovou hladinogni i objem zboZzi, sluzeb, které Ize za
perezni jednotku koupit. V @sledku toho klesaji hodnoty aktiv, diuhvlastniho kapitélu
a vysledky hospodani uvadné v &etnictvi a @detnich vykazech pak nejsou spolehlivym
métitkem jejich sodasné redlné hodnoty.cékterd zachyceni netitosti v (Eetnictvi je
moznéiesSit pomoci aplikace principu opatrnosti. Vychazzg¥edpokladu, Ze pro podnik
je vyhodrjSi pri odhadu budouciho vyvoje pouzit variantu opg8in mér rizikovou

a bezpengjsi. Problematika srovnatelnosti se objevujaizadiu odliSnosti metodiky, roz-
dilné &etni politiky podniki ¢i ndzok a aplikaci na vyjad@ni wrného a poctivého obrazu

skute&nosti v &etnictvi.[5], [7]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 21

3 FINAN CNi ANALYZA
Pojeti finanéni analyzy

Z&kladnim cilem podnikani kazdé firmy je zvySeni {e&ni hodnoty v delSintasovém
obdobi. Energii, ktera umndje podnikani (chod firmy), je kapital. A prakapital ma jiz
dlouho zndmou schopnost produkovat vice, nez hylpatinikani vioZzeno. Jestli tomu tak
skute&né bude, zavisi ovsem kranzajiS€ni kapitalu i na managementu firmy, ktergpe

o efektivni vyuZziti zdraj, diagn6zu stavu firmy ac¢asnou preventivni obnovu aktiv, re-
spektive jejich dalSi rozvoj. Aktivity firmy jsouazhyceny v detnictvi, které spolu
s dalSimi informé&nim zdroji slouZzi finatnim analytiKiim k posuzovani zdravi firmy a

piipraw podklad: pro potebnéridici rozhodnutif9, str.

JelikoZz se ekonomicka situace v &asné dob neustale réni, dochézi amito zménami
i ke zmenam ve firmach, které jsou stasti tohoto prosedi. Ri svém hospodani se
aspesna firma bez rozboru své finam situace jiz neobejde. N@js&jSi rozborova metoda,
a to za pomoci finamich ukazatéi, je zpracovana v ramci finami analyzy a vyuziva se

pii vyhodnocovani usg@nosti firemni strategie v navaznosti na ekonomprkétedi.[7]

Finartni analyza ma v zemich s rozvinutou trzni ekonomnikibouhodobou tradici a je
neoddlitelnou sowasti podnikovéhdizeni. Stala se tak i Geské republice oblibenym

nastrojem fi hodnoceni realné ekonomicke situace firpdy]

Marek a kol.[8, str. 179 iika, Ze financni analyza predstavuje proces vy$etani
a vyvozovani zaru z vysledki finantniho hospodani minulych nebo budoucich obdobi
urtité osoby ¥etrg zjistovani jeho slabych a silnych stranek, testovanngédorych fi-

nartnich parametra owrovani jejich skuténé vypovidaci schopnosti.

Finaréni analyza tedy{sobi jako zptna informace o tom, kde podnik v jednotlivych ob-
lastech doSelieho se mu pod#o dosahnout v zavislosti naekavanych pedpokladech

nebo naopak kde doslo k situacim, kterynelgbitedejit nebo které nebylyekavané.

3.1 Vstupy do finanéni analyzy

Zakladnim zdrojem informaci pro fin&mi analyzu je &etni za¥rka. V Ceské republice

upravuje tuto oblastipdevSim zakor. 563/1991 Sb., odétnictvi, ve zeni pozdjSich
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piedpisi, a od 1.1.2003 soubor opati, kterymi se stanovicatni osnova a postupyto-

vani.[6, str. 33

V Ceské republice jsou rozliSovariyzakladni typy detnich uzasrek:
» fadna,
» mimoradna,

» mezitimni.

Radnéa @etni zavrka je pravapodobré negastji vyuzivanym typem. Zpracovava se jed-
nou ra@ng, a to k poslednimu dnigbného detniho obdobi. Jedna se o tzv. kiarau Eetni

zawrku, to znamena, Ze je zakladem pro Wgialarg z prijmu za gislusny rok.

Mimorradna @etni zavrka je sestavovana wipadech vyZzadovanych okolnostmi, jako je

nag. vstup spolénosti do konkurzu nebo likvidace. Je régrkon€&nou Eetni zaérkou.

Zawrka sestavovana vigschu Getniho obdobi a k jinému dni nez ke konci rozvalhaovée
dne je nazyvananezitimni detni zé¢rkou. V tomto gipact nedochazi k uzaviranicét-
nich knih. V porovnani gadnou éetni za¥rkou ma mezitimni detni za¥rka omezenou
vypovidaci schopnost.

Krome¢ (Cetnich zagrek mize slouzit jako vyznamny zdroj informaci pro zpre&oi fi-
nartni analyzy ivyrocni zprava Tu vSak pipravuji pouze ty &etni jednotky, které podle
8§21 zakona odetnictvi podléhaji audity6]

Standardnimi &etnimi vykazy, které tvd sowast &etnich zawrek a které jsou hlavnimi

zdroji pro finargni analyzu jsou:
» Rozvaha
» Vykaz ziski a ztrat a

> Prehled o pe#&nich tocich (vykaz o cash flow)
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3.2 UZivatelé finanéni analyzy

Finareni situace podniku jefpdnEtem zdjmu mnoha subjektviz obrazele. 4, které pi-
chazi do kontaktu s danym podnikem. Kazdgchto subjeki ma své specifické zajmy,

S nimiz je spojen ity typ ekonomickych rozhodovacich uldH]

Zamgstnanci Investdi

Banky a jini &titelé Stat a jeho orgrany

Finartni situace

pocniku

Manazéi

Obchodni partne

Veiejnost

Obr. 4. UZivatelé finaini analyzy/Zdroj: vlastny

Primarnimi uZzivateli jsowakcion&i ¢i vlastnici ktefi do podniku vloZili kapital. Hlavni
zdjem akcioné se soused’uje na miru rizika a miru vynosnosti jimi vloZenétapitalu.
Zajimaji se o stabilitu a likviditu podniku, dispbiini zisk, na #mz zavisi vysSe je-
jich dividend (u a.s.).

Zanestnanam jde gedevSim o zachovani pracovnich mist a mzdovych poeknproto
maji prirozeny zajem na prospetithospodéské a finatni stabilit ,od ¢ehoZ se podokin
jakotidicim pracovnigm odviji jejich motivace.

ManaZzéi je vyuZivaji zejména pro dlouhodobé i operativinamni fizeni podniku. Zna-
lost finartni situace jim umaiuje se spravhrozhodnout fi ziskavani finadnich zdrof,

pii rozcklovani disponibilniho zisku, alokaci volnych geénich zdrof, zaji¥ovani opti-
malni majetkové struktury.

Pro bankyjsou dilezité z hlediska posouzeni bonity klienta, zdanispbdminky pro po-
skytnuti U¥ru a zda bude podnik schopen splacet poteric@skytnuty Gr.
Obchodni partnery dodavatelebude zajimat ifedevSim schopnost hradit své zavazky za
prodané zbozi, poskytnuté sluzby ap@diberatele pak v gipad dlouhodobé spoluprace
zajiseéni  svych dodavek tak, aby vipad krachu nedoSlo knaruSeni je-
jich vlastniho chodu.

Z&movych skupin zajimajicich se o fikam situaci podniku, jako je stat, jeho organy
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a veaejnost je mnohem vic. Jsou tundai poradci, burzovni makie university, analytici,

jez maji fizné divody se o tyto dlezité informace zajimat.

3.3 Fundamentélni a technicka analyza

Podle Rickové [7, str. 4] se v ekonomii obvykle rozliSuji dvaiptupyk hodnoceni eko-
nomickych proces Jsou jimi fundamentalni analyza a analyza teddniEundamentalni
analyza je zaloZzena na znalostech, vzajemnych slostéch mezi ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy. Opira se o&@mamnozstvi informaci a odvozuje 2éw
zpravidla bez algoritmizovanych postugNaproti tomu technicka analyza vyuziva mate-
matické, matematicko-statistické a dalSi algoribwemé metody ke kvantitativnimu zpra-
covani dat a naslednému posouzeni vysied&konomického hlediska. Je vSakjme, Ze
oba fFistupy jsou si powrne blizké, protoze hodnoceni vyslédtechnické analyzy by bylo
velmi obtizné bez ,fundamentalnich* znalosti ekormakych proces. Je proto zpravidla

nezbytné, aby se oba typy analyz vzajéiombinovaly.

Z toho tedy vyplyva, Ze fingni analyzu je mozno zadit do kategorie technické analyzy,
neba’ pracuje s matematickymi postupy, které vyusti gkladu vyp@tenych hodnot. Fi-

nartni analyza vyuziva v zasadlvé skupiny metod, a to metody elementarni a metody

vySSi.[7]

3.4 Vztah finanéni analyzy k nauce o finagnim rizeni podniku a fi-
nanénimu Géetnictvi

Financni rFizenipodniku vychézi #izeni pohybu pefZnich a finatinich prostedki zobra-

zenych pe&nimi a kapitalovymi toky. Pe&inimi toky se zde rozumitigmy a vydaje pe-

néznich prostedki. Kapitalovymi toky pak firastky a Ubytky peg¢nich prostdka, které

jsou odvozeny ze zén stavu rozvahovych polozek.

Grunwald a Holekova[4] uvadji, Ze podnikovy management byéhpii fizeni kapitalo-
vych a pegznich toki respektovat &kolik zasad a pravidel, aby nebyla ohroZzena pldtebn

schopnost. Mezi nimi n&p
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» dlouhodoby majetek ma byt financovan dlouhodobypitiéem,

> kratkodoby majetek e byt financovan kratkodobymi zdraoji,

» trvale obracejici se zasoby maji byt financovamubbdobym kapitalem,
» dluhy maji byt pimétené zdrajm pro zajis¢ni dluhové sluzby,

» dluhy se splaceji &istych vynos,

» uroky se plati z naklag

» cCisty vynos ma byt fimeieny viozenému kapitalu,

> Cisty vynos ma byt fiméreny majetku,

» provozni @ijmy maji byt \&tSi nez provozni vydaje.

Sousta¥ informaci potebnych pro finatni analyzu je uzjsobeno finatni &etnictvi,
které usti do auditovanych a Zggxnych &etnich (finaknich) vykaz, poskytujicich
,VErny a poctivy obraz iednetu etnictvi a finakni situace jednotky” gesky zakon

o Wetnictvi). Finadni situace je dana vykonnosti a fidahpozici podniku[4, str. 2]

Vykonnost se i pomoci ziskovosti. Ve finami pozici se zrcadli finami rizika vyvola-
na zmsobem financovani. Finani situace odrazirpdevsim miru jighi finarcnich rizik

vykonnosti.

3.5 Metody elementarni technické analyzy

3.5.1 Analyza absolutnich ukazateh

Metoda absolutnich ukazaiebpa@iva v pouzivani 0daj pifimo obsazenych weétnich
vykazech. Jedna se tedy o data v absolutnim kgfidkteré nsi rozmer urcitych jevi
podle toho, zda vyjadji urtity stav, nebo informuji o Udajich zacuy interval. RozliSu-
jeme tedy ukazatele stavové (zjm. polozky z rozyahyukazatele tokove (polozky

z vykazu zisk a ztrat jakoZz i poloZky z vykazu o cash floyg]

e

Tyto ukazatele nam slouZi jiz k prvotni orientadnospodéeni podniku. Upozorni nas

problémové oblasti, které je poté nutné podrobitrpbrgjSimu zkoumani.
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3.5.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza vyvojovych tersi klade za cil porovnat zZmy po-
loZek jednotlivych vykai v ¢asové posloupnosti. Porovnavani jednotlivych pdéo#gka-
zt se provadi pdaadcich, horizontath Cilem je zndiit pohyb jednotlivych vetin, a to
absolut® a relativié, a zn&fit jejich intenzitu.[11]

Horizontalni analyza nam dava odpdwna dw zakladni otazky:
1. O kolik jednotek se z#mila prisluSna polozka vase (absolutni zéna)

Absolutni zn#na = ukazatel — ukazatel., (1)

2. O kolik % se zmnila prislusna polozka wase (procentni zéna)
Procentni znéna = (absolutni zrdna * 100) / ukazatel, (2)

Jako moznou variantu, kteraige zastoupit procentni zmy, Holekova[11] uvadi zng-

nu vyjadenou indexem, a to durettzovym nebo bazickymRetzové indexy srovnavaji
hodnoty utitétho ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnottéhoz ukazatele
v predchazejicim obdobi. Bazické pak s hodnotou tékazaiele ve zvoleném, stale stej-

ném obdobi (vychozi baze), které je brano jakoazhkko srovnani.

3.5.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli procentni analyza se gabyyjadenim jednotlivych polozek
Gcetnich vykad jako procentniho podilu k jediné zvolené zaklgamibzce poloZzené jako
100 %.[5]

Tento zmisob umo#uje zkoumat relativni strukturu aktiv a pasiv a jetinotlivychcinite-

ld na tvorlkE zisku. Princip sp&iva v praci s detnimi vykazy v jednotlivych letech odshora

dolg, jak vyplyva z hlavniho nazvu této analyzy.

Jako negativum vertikélni i horizontalni analyzg fzovaZzovat pouhé vyjéehi zn€n, ni-

koli vSak jejich picin.
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3.5.2 Analyza rozdilovych ukazateti

K analyze afizeni finagni situace firmy, zjm. jeho likvidity slouzi rozdilé ukazatele,

ozna&ovaneé roviz jakofondy finarnich prostedk: (financni fondy).[9, str. 27

NejvyznamujSim predstavitelem rozdilovych ukazaleje cisty pracovni kapitél cisté
pohotové progedky.Cisty pracovni kapital Ize ziskat jako rozdil megiitymi polozkami
aktiv a pasiv, pedstavujici rozdil mezi @ianymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Vypovi-

da tedy o vztazich mezi majetkovou strukturou fimneji kapitalovou strukturogis]

Tab. 1. Rozdilové ukazatgledroj: vlastny

Ukazatel Pouzity vzorec

Cisty pracovni kapital Qizna aktiva — kratkodoba pasiva (dluhy)

Cisté pohotové progtdky | Pohotové petini prostedky — okamzit splatné zavazky

Dle Holetkové (15) je konstrukceistého pracovniho kapitélu zaloZena na rozliSegz-ob
ného majetku s dobou obratu kratSi nez jeden m&ad&zného (dlouhodobého) majetku.
Vztah mezi obznymi aktivy a kratkodobymi pasivy ma vyznamny wtig platebni schop-
nost podniku. Z toho vyplyva, Ze pokud ma byt p&dikvidni, musi mit patbnou vysi
relativre volného kapitélu €istého pracovni kapitallCim vy3si bude tento ukazatel, tim
veétsSi by nela byt @i dostaténé likvidnosti jeho sloZzek schopnost podniku hraié fi-
nartni zavazky. V opé&ném gipact (zaporné hodne} se bude jednat mekryty dluh[11]

Vzhledem k tomu, Ze ukazat€éPK a v im vyjadena oldzna aktiva, které mohou obsa-
hovat i polozky malo likvidni nebo dokonce neliknidnedobytné pohledavky, pohledav-
ky s dlouhodobou splatnosti apod.) je tento ukdzeteic silré ovlivnén zpisobem ocgo-
vani jeho slozek, zejména pak majetku. Z totieodu se pro sledovani okamzité likvidity
dle Sedléka[9] setkavame s ukazatelefistych pohotovych prostdki. Neni tak ovlivin
ocaiovacimi technikami, avSak je snadno manipulovatgigsunem plateb vzhledem
k okamziku zjigovani likvidity (zadrzenim nebo naopakiv&jSim uskuténénim plateb).
Vypocet tohoto ukazatele je pro externi analytiky vediiizny, jelikoZ jen z vykar Ucet-

nich zaérek nelze zjistit okamaitsplatné zavazkys]
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3.5.3 Analyza pomérovych ukazatehi

Podle Rickové [7] jsou pondrové ukazatele masgji pouzivanym rozborovym postupem
k i¢etnim vykaam z hlediska vyuzitelnosti i z hlediska jinych Und\analyz (nap odwt-
vova analyza). Nejpra¥godobrjSim divodem je fakt, Ze analyza pérmvymi ukazateli
vychazi vyhradé z idajfi ze zakladnich detnich vykai. Vyuziva tedy viejné dostupné
informace jako powr jedné nebo &kolika etnich poloZzek zakladnichtétnich vykan

k jiné poloZce nebo k jejich skugin

Lze rozliSovat izné skupiny porrovych ukazateél, a to ukazatele struktury majetku
a kapitalu, ukazatele tvorby vysledku hospedd ukazatele na bazi ggmich tok.
Toto ¢lereni je postaveno na logickych zakladech, nekazda skupina je zaftena na
jeden ze ifi hlavnich @etnich doklad, které mame k dispozici pro finam analy-
zu.Ukazatele struktury majetku a kapitalu jsou kamsrany na zakladrozvahy a néjps-
t&ji se vztahuji k ukazatén likvidity, neba’ zkoumaji vzajemny vztah rozvahovych polo-
Zek, které s¥d¢i o vazanosti zdrdjfinancovani viiznych polozkach majetku. Velmi pod-
statné jsou také ukazatele zadluzenosti, kterédtolapitalovou strukturu firmy. Ukazate-
le tvorby vysledku hospodeni vychézeji primaknz vykazu zisku a ztraty a zabyvaji se
strukturou nakladl a vynos a strukturou vysledku hospdeai podle oblasti, ve které byl
tento vysledek generovan. Ukazatele na bazéjrénh toki analyzuji fakticky pohyb fi-

nartnich prostedki a jsouc¢asto sotasti analyzy i&roveé zpisobilosti.[7, str. 47

Konstrukce gkterych porgrovych ukazatel, tedy p@et i uspdadani, se podle literatury
liSi, a to vZdy s ohledem na cil analyzy a jejidivatele. Z tohoto @vodu budu vychazet
ze vzord, které budou aplikovany v praktickésti. Tedy na ukazatelikvidity, rentabili-

ty, zadluZzenosti a aktivity.

3.5.3.1 Ukazatele rentability

Mezi nejsledovagsi a nejvyznam¥jSi ukazatele pét ukazatele rentability neboli také
ukazatele vynosnosti, navratnosti, (profitabiléyio), kt&i vychazi z obecného vzorce:
Zisk/ vloZeny kapitél 3)

Z hlediska vyuziti jednotlivych po#novych ukazatdi je vlozeny kapital pogrné rozpo-
ruplnou kategorii, avSak jeho vyznam je gShz toho pohledu, jaky ukazatel rentability

budeme pouZzivat. Za ejstjSi vyuzivané pat:
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Tab. 2. Ukazatele rentabilitizdroj: vlastny

Ukazatel Pouzity vzorec
Rentabilita celk. vioZzeného kapitalu EBIT/AKTIVA
Rentabilita vlastniho kapitélu (ROE) Cisty zisk/Vlastni kapital
Rentabilita Uplatného kapitalu EBIT/(Vlastni kaptidrocené cizi zdroje)
Rentabilita trzeb Cisty zisk/Trzby
Rentabilita vynos EBIT/Vynosy

Tyto ukazatele zobrazuji pozitivni nebo naopak hegavliv fizeni aktiv, financovani
firmy a likvidity na rentabilitu. VSechny maji podoou interpretaci, nelfaudavaji, kolik
K¢ zisku gipada na 1 K jmenovatele[6]

Pontiuji tedy dosazeny vysledek hospietd s jinymi veléinami, aby se zhodnotila
aspEsnost pi dosahovani podnikovych il

Mriviw s

podnikatelske&innosti. Restoze kazdy podnik ma své specifické cile, jejitiica naplgni
slouzi jako kritérium Usfnosti daného podniku, je vSem podmikspol€ny cil dosaho-
vat uspokojivé vynosnosti vloZzeného kapitalu, ktej@ ovSemitba hodnotit v souvislosti
s platebni schopnosti (likviditou) a finam stabilitou, jeZ souvisi s celkovou majetkovou

a finartni strukturou[11, str. 57

Za nejvyznam§Si zpisob, jimZz se hodnoti podnikatelskénost, Grové hospod#eni
podniku, je porovnani celkového zisku s vysi podwmjkch zdrofi, vioZzeného kapitalu,
kterého bylo pouzito k jeho dosazeni.Zisk je altsdin ukazatelem vykonu. Zisk vtazeny
ke kapitadlu se nazyva rentabilita, resp. vynosrust,je relativni ukazatel vykonnosti pod-

le Gdaji z rozvahy a z vykazu ziska ztrat[11, str. 58

3.5.3.2 Ukazatele likvidity

Jedna z nezbytnosti existence podnikuikeidita, ktera vyjaduje schopnost hradit své
zavazky. Setava se v3ak a je ¥imém protikladu s rentabilitou, neb& tomu, aby pod-
nik byl likvidni, musi mit vazany uité prostedky v olgZznych aktivech, zasobach, pohle-

davkach a nadiu. Tyto vazané prostdky musi byt profinancovany, tj. nejen Ze vaziikap
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tal v €chto kratkodobych majetkovyakastech, ale musi byt i uhrazeny naklady s jejich

profinancovanim spojengs]

Na likviditu pasobi krong vysSe kratkodobych zavaikeSe nekteré dalscinitele, které se
promitaji ve vyslednych hodnotach. Jedna sedevSim o vliv vijSiho ekonomického

vySsSi.[6, str. 89

Obecrt Ize tici, Zze ukazatele likvidity maji obecny tvar podtioho, ¢im mozno platit
k tomu, co je nutné platit. Z hlediska ndzvu a blnsakazatel se zpravidla pouzivaji tyto

zakladni ukazatele:

Tab. 3. Ukazatele likvidify/

Ukazatel Pouzity vzorec

Okamzita likvidita Pohotové platebni prisiky/Dluhy s okamzitou splatnost
Pohotova likvidita (OBzna aktiva — zasoby)/Kratkodobé dluhy

Bézna likvidita OkEZzna aktiva/Kratkodobé dluhy
PodilCPK na OA (Obzné aktiva — kratkodobé cizi zdroje)/&Zba aktiva
PodilCPK na A (Okzna aktiva — kratkodobé cizi zdroje)/Aktiva

Kolikrat je podnik schopen uspokojit svériele, kdyby pemenil veSkera obzna aktiva
k uréitému okamZziku na hotovost, vyjage bezna likvidita (likvidita Ill. stupd). Tento
ukazatel nafi, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky podniku a je citlinay

strukturu océovani zasob a pohledavek.

Ukazatelpohotové likvidity (likvidita Il. stupf) se oproti Bzné likvidit¢ snazi z o&Znych
aktiv vylowit nejmére likvidni ¢ast oldZnych aktiv, a to zdsoby. Také je vhodn#tatele

vyloucit nap. nedobytné pohledavky nebo pohledavky jejichz tiodist je pochybna.

Doplrénim do trojice ukazatéllikvidity je ukazatel ,nejpisrgjSi“, a tookamzitd likvidita
(likvidita I. stupre). Vstupuji do & pouze nejlikvidgjsi polozky rozvahy. Do pohotovych
platebnich prosédki tak zahrnujeme sumu préstiki v poklad a na BZném @tu

a kratkodoby finatni majetek. V akciovych spairostech pak navic cenné papiry, Seky

apod.
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Ukazatelpodilu ¢istého pracovniho kapitalu na émych aktivecltharakterizuje kratko-
dobou finakni stabilitu podniku.Vyjatlije tedy, stejé jako ukazatepodilu cistého pra-
covniho kapitalu na celkovych aktivegmpcentni podil volnych finagnich prostedki po

odeiteni kratkodobych cizich zdiiok obéZnym nebo celkovym aktivn. [6]

3.5.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zde slouZzi jako indikatory vyse rizikeeri podnik podstupujeipdané struktie
cizich a vlastnich zdrdj Zadluzenost vSak nemusi signalizovat pouze negatysledek.
Pro podnik je uziténa i ukita vySe zadluzenosti. 81 by tak usilovat o optimalni finani
strukturu a nejvhodijSi poner vlastniho a ciziho kapitalu, jelikoZz ten rozhaalojtom, za

kolik podnik celkovy kapital piadi. [12]

Vyhradni pouZiti vlastniho kapitélu totiz s sebdin@si snizeni celkové vynosnosti viozZe-
ného kapitalu. Naproti tomu financovani vyhradncizich zdraoj by bylo pravédpodobr
spojeno s obtizemiipjeho ziskavani. Skutaost vsak je, Ze takovou situaci zakon nedo-
voluje a vlastni kapital je zakonem vyzadovan. \&yler ukazatele zadluZzenosti, fidaha

majetkové struktury jsou v nasledujici tabulce.

Tab. 4. Ukazatele zadluzeno8t?, str. 70-71

Ukazatel Pouzity vzorec
Celkové zadluZzenost Cizi zdroje/Aktiva celkem
Mira zadluzenosti Cizi zdroje/Vlastni kapital

Hospodé#sky vysledek fed zdagnim+nakladové Uro-
ky (=EBIT)/ Nakladové uroky

Urokové kryti

Kryti dlouhodobého majet- . . . .
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek

ku vlastnim kapitdlem
Kryti dlouhodobého majet-| Vlastni kapital+dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodobyj

ku dlouhodobymi zdroji majetek
Cizi zdroje — rezervy — KFM &sté dluhy)/Zisk po

Doba splacendistych dluhi

zdareéni + odpisy
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Pri pfipadné Zadosti o év se banka bude pragabdobré nejvice zajimat o ukazataliry
zadluzenostiJe vyjaden pongrem ciziho kapitalu a vlastniho kapitalu. Hodnotggahuji-
ci 100% tak budou pro banku velmi rizikovym kliemte
Schopnost podniku splacet Uroky nam charakterink@zatelirokového kryti Podava
informace, kolikrat zisk fevySuje placené uaroky. Klesajici tendenci maji plodn
s klesajici vykonnosti.fPpoklesu na hodnotu rovnu jedné pak podnik isgimije zisk na
pokryti Uroki. [12]

Schopnost vlastnimi silami splatit své dluhy vyjagdkazateldoby splacenéistych dluki.
Je vyjaden patem let, po jejichz uplynuti by byly dluhy splacekgyby vSechny odpovi-
dajici pewzni toky (zpravidla zisk po zdani zvySeny o odpisy)istaly na Grovni &ného
roku akdyby se pouzivaly vyhratin na splaceni ¢istych dlubi.  [11]
Indikatorem vysSe rizika, které podnik podstupujefzitim cizich zdraj) nAm poda ukazatel
celkové zadluZzenosiVztah mezi majetkovou a finami strukturou charakterizuji ukazatelé
kryti dlouhodobého majetku, mezinpati ukazatekryti dlouhodobého majetku vlastnim

kapitdlema ukazatekryti dlouhodobymi zdraj{12]

3.5.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti vazanost kapitalu v jeitimych formach majetku, #ti schop-
nost podniku vyuzivat vlioZzenych prstki. Jsou charakterizovany diuychlosti obratu,
resp. obratovosti (@tem obratek - tj. kolikrat se obrati konkrétni pida majetku za sta-
novenycéasovy interval) nebo dobou obratu (doba, po kt¢eamajetek vazan, resp. za jak

dlouho prokhne jeho pengna).[4, str. 69

Ukazatele aktivity pedstavuji jeden ze zakladnicimiteli efektivnosti, majici zasadni vliv
na ukazatel rentability celkového kapitélu i refligbvlastniho kapitélu. Odrazi se &m

v nejkomplex®jSi podokE, kolik aktiv podnik pateboval pro zajighi objemu trzeb[11,
str. 8]

Vyznam ma nejen obrat celkovych aktiv, ale i obvagi jednotlivych slozek majetku jako

jsou stéla aktiva, atina aktiva, zasoby, pohledavky, fikah majetek. Mezi vybrané uka-

zatele aktivity paf ukazatele uvedené v tabulees.
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Tab. 5. Ukazatele aktivify3, str. 39

Ukazatel Pouzity vzorec
Obrat celkovych aktiv Trzby/Aktiva
Obrat celkovych aktiv Vynosy/Aktiva
Doba obratu zasob (Zasoby/Trzby)*360
Doba obratu pohledavek z trzeb (Pohledavky/Trzb§0*3
Doba obratu zavazkz trzeb (Zavazky/Trzby)*360

Zejmeéna u této skupiny ukazatedlati, Ze chceme-li hodnotit vykené ukazatele, je nut-
né porovnavat jejich stav a vyvoj ve vztahu ké&dy ve kterém podnik isobi, a to

z davodu odliSnosti dopotienych hodnotirzného odvtvi.

3.5.4 Soustava pondrovych ukazateh

Pro usnadéni vyswtleni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi pomovymi ukazateli

Ize ve finarkni analyze pouzit soustavu p&ravych ukazatéi. [8]

Nazornym pikladem je tzv. DuPoifv rozklad. Tohoto rozkladu obvykle vyuziva ukazatel
rentability vlastniho kapitalu (ROE), ktery je obea v praktick&asti a ktery Ize rozlozit
dle nasledujicich poénovych ukazatdi, jak jej uvadi Marek a kolektig]

zisk zisk _ trzby aktiva
ROE=—— — = ——X——=X T
vloZenykapital trzby aktiva vlastnikapital

(4)

3.5.5 Bankrotni a bonitni indikatory

Nekteré ukazatele fingni analyzy vypovidaji o pozitivni, jiné o negatisiiuaci podniku.
Vzhledem k tomuto faktu byly zkonstruovany modédgré pomoci tzv. souhrnného inde-
Xxu vypovi o celkové finatni charakteristice podniku a vyjddeho vykonnost a ekono-

mickou situaci.

Holeckova[ll, str. 19D ve své knize uvadi definidinancni tisre jako finartni stav pod-
niku, kdy podnik vykazuje vazné platebni potiZzé&,nemohou byt MgSeny jinak nez radi-

kalni zne€nou jeho provozni nebo finami ¢innosti. Jako opak tohoto extrému uvadi na-
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prostéfinancni zdravi Mezi €mito extrémy ovSem existuje nek@né mnoho stat, jez
lze ozn&ovat tiznymi ndzvy. Nelze tedsddre specifikovat stav, kdy drobné fin&ri pro-
blémy gechazeji do finami tisré. Proto je uvedena definice vicemigmouhou verbalni
definici.

Zda je podnik v dohledné délhrozen bankrotem, budou uZzivatele informovat batmnik
modely. Kazdy podnik, ktery je bankrotem ohroZeh,ujcitou dobu ped touto udalosti
vykazuje znaky, které jsou pro bankrot typické. MegjcastjSi pati problémy s Bznou
likviditou, vysi ¢istého pracovniho kapitalu, problémy s rentabilitelkového vioZzeného

kapitalu.

3.5.5.1 Z-skére (Altmaniv model)

V roce 1968 sestavil prof. Edward Altman z New Ydshkiverzity na z&kla#l statistické
analyzy soubor ukazatelumoziujicich pravdpodobnostd pitedpovidat prosperujici nebo
problémovy podnik. Soubor ukazatelyuziva rkolika finartnich ukazateél vazenych
podle jejich relativniho vyznamu pro finance podnikysledkem je weni tzv. skoére Z.2,

str. 93

Altmanav model jefazen mezi techniky jednoduché figahanalyzy. Je-li pominuta funk-
ce predikce finagni tisré podniku, Ize Altmativ model povaZzovat za moZnost rozvijeni
béZné uzivané podnové finartni analyzy a je povazovan za nejlepsi a nejefelgvipro-
stredek k odhaleni n&jmeérenych U¥rovych rizik. S Uspchem lze tento model pouzit u

podniki stednich velikosti[ 7]
Pro poteby vyp@tu jsem zvolila vzorec, jak jej uvadiL?]

Z-skére = 0,717 XPK/A + 0,847 xCZ/A + 3,107 x EBIT/A + 0,420 x VK/CZ + 0,998
s T/IA (5)

Grunwald, Holékova[4] a Rickova[7] uvadi podniky nachylné k bankrotu se skérem do
1,2, skore od 2,9 pak za podniky, které se sétsjvpravépodobnosti do bankrotu

v nejblizSich letech nedostanou. Rozmezi mezi 2.2 ¢ povazovano za tzv. Sedou zénu.
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3.5.5.2 Index INO5 index divéryhodnosti¢eského podniku

Index IN byl zpracovan manzely Neumaierovymi naladk matematicko-statistickych

modeh podnikového hodnoceni a praktickych zkuSenostiatya ¢eskych firem.

Mezi prvotre sestaveny index pdtIN95 charakterizovany jako modeéiitelsky, pozd;i
vznikl model vlastnicky ve verzich IN99 a INO1l. Affizaci INO1 vznikl bonité
bankrotni model INOH.2]

IN05=0,13 x A/CK + 0,04 x EBIT/ nakl. aroky +3,97 KBIT/A + 0,21 x vynosy/aktiva +
0,09 x OA/krétk.zavazky (6)

Tento index obsahujeipznamych indikatar (dva z nich charakterizuji schopnost podniku
vytvéret zisk ged Uroky a zdamim, dva jsou charakteristikoutgobu @leni vytvareného
zisku ed uroky a zdamim a jeden monitoruje podnikovou likviditu). IndB¥05 dokaze
svému uzivateli s#lit, zda je podnik bonitnti nikoli, signalizuje pravépodobnost ne-
schopnosti splacet zavazky. Mezegnosti pai predevsim jednoduchost vyia, algo-
ritmy finantnich ukazatei jsou transparentni, model pracuje ey dostupnymi finad
nimi daty o podniku a je mozné jej vyuzit jak prpiky obchodovatelné, tak neobchodo-
vatelné na kapitalovém trhu. \tipad® hodnoty vysSi 1,6 Neumaier uvadi, Ze podnik bude
s 83% pravépodobnosti vytviet hodnotu podniku. Vifpad nizsi nez 0,9 bude podnik se
77% pravdpodobnosti s ke krachu. Zéna mezi 0,9 a 1,6 je réou zonou[14]

3.5.6 Meéieni celkové vykonnosti podniku

Vlivem zmen ekonomického pro&tdi Ize v poslednich letech pozorovatityrtrend, ktery
pochazi zjm. z teritorii s nejvy&iejSim kapitalovym trhem, a to posun vrcholovéhazd¢
tele pro ndfeni vykonnosti ve simu maximalizace hodnoty pro akcidea Konkrétg to
tedy znamena vyuzivani tzv. hodnotovych kritérid prieni vykonnosti podnik Mezi

nejrozstertjSi zastupce p#tukazateEVA- Ekonomic Value Addefb]

3.5.6.1 Ekonomicka gfidana hodnota (EVA)

Ekonomicka pidana hodnota je vyj&dna jakocisty vynos z provoznéinnosti podniku

snizeny o naklady kapitalu. Zakladni podoba vz&¥a jak uvadi Landg2, str.108, je:
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EVA = NOPAT - Capital x WACC (7
nebo
EVA = NOPAT — NOA x WACC (8)

Kde: NOPAT (Net operating Profit after Taxisk z opera&ni ¢innosti podniku po zda-
néni, ktery se weskych podminkach nejvice blizi pojmu ,provoznilegiek hos-

podd&eni*,
Capital - kapital vazany v aktivech,
NOA (Net operating Assets§ista aktiva, ktera slouzi k dosazeni oparho zisku,

WACC pramérné vazené naklady kapitalu.

Jako zakladna pro vypet NOPAT pak mze slouzit vysledek hospodsi za kznoucin-
nost, resp. provozni vysledek hospi@ita. Za vhodSi variantu se povaZzuje UpravéZb
ného hospodakého vysledku, jehoz Uprayredchazi naip vylou¢eni mimdgadnych pro-

voznich naklad a vynos apod. [11]

V prakticke ¢asti jsem p vypoétu NOPAT vylodila hodnotu, ktera byla miniadna a
nevychazi imo z hlavni ekonomické&nnosti podniku, kterou v tomtotipact predstavo-

valy néklady a vynosy spojené s prodejem dlouholloméajetku.

Pri vymezeni NOA je mozZno vychazet z aktiv, upravdny@sp. snizenych o nedemy
cizi kapital. Stejny fistup jsem uplatnila i v praktickg&sti. Do kapitalu byla zagdana

pouze ta aktiva, kterd nesou néklady kapitalu.
Holeckova[11l] uvadi, Zze EVA v podstatrozviji pojem naklaél na kapital jako imperativ

smérem k océovani ekonomické vykonnosti, a to tak, Ze podnitvay hodnotu pro své

vlastniky, kdyZ jeji provozni ziskipvySuje naklady na pouzity kapital.
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. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLE CNOSTI

Spole&nost XY s. r. 0. je obchodni spofest, ktera vznikla v druhé polowimoku 2006.
Tato spolénost byla zaloZzenadmi spol€niky. V prosinci 2006 vstoupil do spéleosti
¢tvrty spolenik. Zakladni kapitatinil 800.000 K (splaceno 100 %) Obchodni podily jsou
roz&leny mezictyii spole&niky, a to v porsru 25 % (200.000 K), 12,5 % (100.000 &),
12,5 % (100.000 K) a 50 % (400.000 &).

Tito spole&nici jsou zarovi jednateli a v satasné dob jsou vSichni ve spobmosti

VvV pracovipravnim vztahu.

Predmet podnikani:
- silni¢ni motorova doprava nakladni vnitrostatni provoz@vaozidly do i nad 3,5 tuny
celkové hmotnosti a mezinarodni provozovana vozidly,5 tuny celkové hmotnosti

- silni¢ni motorova doprava osobni vnitrostatni a mezindiregiilezitostna doprava

- specializovany maloobchod a maloobchod se smiseipzim

Predne#t cinnosti:
- lekarenska pie v 1ékarg zakladniho typu

- poskytovani zdravotni pé v nelékiéské profesi zubni technik

Spole&nost svou podnikatelskatinnost od svého @@atku provozuje v pronajatych prosto-
rach. Disponuje vSak vysoce moderninfizenim spiujicim vysoké naroky, které jsou

nezbytné pro provoz zubni labor&a@ I€karny.
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Graf 1 Vyvoj podilu jednotlivyctinnosti na trzbackiZdroj: vlastny

Vyvoj podilu jednotlivych ¢innosti na trzbach
25 009
20 00¢
15 006
10 006
5000
0 — ——— | — | m—
2006 2007 2008 2009
B LEKARNA B ZUBNi LABORATOR TAUTOBUSOVA DOPRAVA

Lékarna pro spotamost XY s. r. 0. kazdotmé piinasi vice nez 91% podil na trzbach. Zub-

ni laborat® 4 az 6 %. Dogilkovacinnost - autobusova doprava 3 — 4 %.

Odkeratelé Zhruba polovina celkového objemu trzeb je real@am v hotovosti, naemz
se podili pimi zakaznici Iékarny. Zbyvajiciast tvdi pojitovny hradici odéry léciv
vlastnich poji&tnci. Ostatni odératele tvdi jak v Iékarg tak v zubni laboratd |€kari

apod. Inkaso trzeb z dopravy jgepazrie v hotovosti.

Dodavatelé Chod provozu je zajfi®van vyhrada s dodavateli zeské republiky. Hlavni-
mi dodavateli jsou farmaceutické spoiesti zaji§ujici dodavky patbného zdravotnic-

kého materialu a zbozi i Iékarnického sortimentu.

Vyvoj poctu zangstnand@ ve spolénosti XY s. r. 0.je uveden v nasledujici tabulce.

Tab. 6. Vyvoj p¢tu zangstnana /Zdroj: vlastny

2006 2007 2008 2009
iidici pracovnici 1 1 1 1
ostatni zaréstnanci 4 8 9 9
celkem S 9 10 10
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5 FINANCNIANALYZY SPOLE CNOSTI XY S. R. O.

5.1 Analyza absolutnich ukazateih

Analyza absolutnich ukazatelkterou jsem popsala v teoretickésti je vychozim bodem
rozboru @etnich vykas. Jak horizontalni, tak vertikalni analyza nam uinge vicét tda-
je z &etnich vykan v uritych souvislostech a je zakladnim vychodiskanalyzy, ktera

slouzZi k prvotni orientaci v hospa@ai podniku.

5.1.1 Analyza rozvahy

Tab. 7. Vyvojoveé trendy poloZzek majetkové strukf@ayoj: viastny

(v tis k) 2006 2007 2007/2006 2008 2008/2407 2009 2009/32008
CELKEM 4 835 6 526 35,0 % 6 274 -3,9 % 5 430 -13,5 po
Stala aktiva 1255 1190 -5,2 % 870 -26,9 % 1240 42,5 Vo
Dlouhodoby

nehm. majetel 0 0 0,0 % 0 0,0 % 0 0,0 %
Dlouhodoby

hm. majetek 1255 1190 -5,2 % 870 -26,9 % 1240 42,5 %
Dlouhodoby

fin. Majetek 0 0 0,0 % 0 0,0 % 0 0,0 %
Obézna aktiva] 3 575 5 329 49,1 % 5 394 1,2 % 4176 -22,6 po
Zasoby 1648 1673 1,5 % 2 302 37,6 % | 2418 5,0 %
Dlouhodobé

pohledavky 0 0 0,0 % 0 0,0 % 0 0,0 %
Kratkodobe

pohledavky 908 1912 | 1106 % | 1110 -41,9 % 1156 4,1 %
Kratkodoby

fin. majetek 1019 1744 71,1 % 1982 13,6 % 602 -69,6 %
Ostatni aktiva 5 7 40,0 % 10 42,9 % 14 40,0 %

Stala aktiva - ve sledovaném obdobi podnikigibmajetek pi svém vzniku, tedy v roce
2006, jehoz absolutni hodnatmila 1 255 tis. K. DalSim rokem piozeni majetku byl rok
2009, kde byla absolutni hodnota zvySena na 1 24K&. V roce 2007 a 2008 jsou tyto

hodnoty nizsi, a to zidbodu snizeni &etni hodnoty majetku vlivem odggis

Oh¢zna aktiva - po celé sledované obdobititwiZzna aktiva vice nez 75 % hodnoty cel-

kovych aktiv, z¢ehoz je jasé patrné, Ze je obchodni firmou. Zasoby maji stagp#jend.
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Duvodem vysokych hodnot jak v roce 2008, tak v ro@g@®bylo pdizeni zasobssne pred
koncem roku, a to ziddodu vyraznych slev od dodavatelKratkodobé pohledavky se
v roce 2007 zdvojnasobily. V roce 2008 klesly 064%. Tento pokles byl zaiginén zme-
nou fakturgniho obdobi a Upravou doby splatnosti g&im odirateiim - poji¥ovnam.
Inkasa &chto plateb jsou rowi disledkem zvySeni kratkodobého figatho majetku na
konci obdobi. Na zvySeni se ale re¢grpodilel i prodej majetku. Kratkodoby fingr ma-

jetek tedy pedstavuje jak penize v hotovosti, tak gar®m @tu.

Ostatni aktiva - jsou zde zachyceny naklatigtich obdobi , které maji v celkovych akti-

vech zanedbatelnou vysi.

Graf 2 Vyvoj aktiyZdroj: vlastny
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Tab. 8. Vyvojové trendy polozek fidgahstruktury/Zdroj: vlastny

(v tis k&) 2006 2007 2007/2006 2008 2008/20p7 2009 2009/3008
Vlastni kapital 351 1016 189,5 % 2144 111,0 %o 2 900 35,3|%
Zakladni

kapital 800 800 0,0 % 800 0,0 % 800 0,0 %
Kapitalove

fondy 0 0 0,0 % 0 0,0 % 0 0,0 %
Rez. fondy.

necklit. fondy 0 0 0,0 % 33 0,0 % 80 142,4 %
VH minulych

let 0 -449 0,0 % 183 -140,8 % 1263 590,2 %
VH bé&zneho

U¢. obdobi -449 665 | -248,1 % 1128 69,6 % 757 -32,9 %
Cizi zdroje 4 484 5510 22,9 % 4130 -25,0 %o 2530| -38,7%
Rezervy 0 0 0,0 % 0 0,0 % 0 0,0 %
Dlouhodobe

zavazky 382 0 -100,0 % 0 0,0 % 0 0,0 %
Kratkodobe

zavazky 3202 4 643 45,0 % 3680 -20,7 % 2 305 -37,4 %
Bankovni

Ovéry a 900 867 -3,7 % 450 -48,1 % 225 -50,0 %
Ostatni pasiva 0 0 0,0 % 0 0,0 % 0 0,0 %

Vlastni kapital - polozka vlastniho kapitalu absoduroste, zZehoz vyplyva, Ze ip stalé
vySi zakladniho kapitalu, kteini 800 tis. K, je firma od roku 2007 ziskova. Rezervni
fond vykazuje hodnoty, které odpovidaji zakonnértidéu ve vysi 5 % zistého zisku.

Vysledek hospodani minulych let narsta. Zisk mezi spotmiky rozctlen nebyl.

Cizi zdroje - hodnota cizich zdfoge postupt snizuje. Na konci sledovaného obdobi se
dostala na hodnotu nizSi nez je vlastni kapit&dlm&iv roce 200&erpala G¥r ve vysi
900 tis. K. NejvyssSi polozku cizich zdnpjtvori kratkodobé zavazky, coZz znamena, Ze
firma uprednostiuje financovani zejména zngmymi kratkodobymi zavazky. Velka vyse

téchto zavazi je rovreéz zpisobena prodlouzenymiidbami splatnosti od dodavatel

Ostatni pasiva - ve sledovaném obdobi nedosloc¢techicasoveho rozliSeni k Zzadnym

operacim.
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Graf 3 Vyvoj pasiyZdroj: vlastny
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5.1.2 Analyza vykazu ziski a ztrat

V ramci analyzy vykazu ziska ztraty dostavame odpal na otazku, jaké jednotlivé po-
lozky ovliviiovaly vysledek hospodeni, resp. ve které @nnosti (provozni, finatni, mi-

moradné ) hospodaky vysledek vznika.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 44

Tab. 9. Vyvojoveé trendy polozek vyiasnaklad: v XY s. r. o/Zdroj: vlastnj

2006 [ 2007 07/06 2009 08/07 2009 09/0B
Trzby za prode
zbozi 1358] 19494 133571% 211P5 8,71 % 442 1,17 %
Vykony 49 1596 3157,14% 2 841 78,011% 2899 2,04%
Trzby za prode
vl. vyr. a sluzeb 49 1 59¢ 3 157,14 P4 2 841 80 2 899 2,049
Zmeéna stavt
zasob 0 0 0,00 9 D 0,00 % 0 0,001%
Aktivace 0 0 0,00 % q 0,00 % 0 0,00[%
Ostatni vynos)
vynosy 4 3 -25,00 % 562 18 633,33[% 50 -893%
VYNOSY 1411 21096] 1395,11% 24 598 16,6d% 24 A01-0,80 %
Naklady vyn. n¢
prodané zbozi 1159 15905 1272,30% 17 B97 8®3 17905 2,929
Vykonova
spoteba 290 1171 303,79 %6 1538 31,34 % 1850 ,221%
Nakladové uroky 9 49 433,33 % 42 -12,50|% 22 47,62 %
Odpisy DHM a
DNM 191 429 124,61 % 376 -12,35 Yo 580 40,94 %
Osobni naklady 144 2658 1729,66|% 3 166 2%11 3457 5,85 %
Zmegna rezerv i
OoP 0 0 0,00 % q 0,00 % 0 0,00%
Ostatni naklady 64 15 127,27 Yo 0 5p0 266,67 %0 188 -65,82 %
NAKLADY 1860 | 20 356 994,41 %| 23 169 13,82 % | 23 452 1,22 %

Vzhledem k tomu, Ze v pméru 90 % trzeb firma dosahuje z prodeje zboZziigné, ze
je firma pevazr obchodniho charakteru, coz také vyplyva z hlakoinemickécinnosti.
NejvétSich trzeb za zboZi bylo dosaZzeno v roce 200&hiejvysecinila 21 442 tis. K.
NejmenSich pak v roce 2006. Tento rok byl prvnirkera podnikani a vykazal trzby
v hodnot 1 358 tis. K. Rostouci trend trzeb s€akava i v nasledujicich letech. Naklady
vynaloZené na prodané zbozi rostou stejnym tempkmgamotné trzby. Nejtsi hodnoty
17 905 tis. K bylo rovréz dosazeno v roce 2009. Vyzna}iiho ristu dosahly i trzby
z prodeje vlastnich vyrolika sluzeb, na jejichz zvySenkla vliv predevSim nova legisla-
tiva, platna od roku 2008, ktera uklada povinndsaznikKim nakupujicim l&va na recept
uhradit regulani poplatky, které jsoudfiovany do sluzeb. Vykonova speba byla nejvyssi
v roce 2008, a to ve vySi 1 538 tis¢.KOsobni ndklady maji taktéz rostouci charaktér. D
vodem je, Ze se postuprzvysil paiet zangstnand, zvysila se pimérna mzda a tim i

mzdové naklady. Z ostatnich vyrigkteré se podilely na provoznim vysledku hospelia
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a rovrez zagicinily nejvySsi vysledek za ¢é@tni obdobi sledovanych let, byly trzby
z prodeje dlouhodobého majetku v absolutni hotlB88 tis. K v roce 2008. V malé g

pak provozni naklady a provozni vynosy

Na finartni vysledek hospodeni nely vliv zejména nakladové Uroky, které se postupnym
splacenim poskytnutého &w snizuji. Na celkovy vysledek hospaeai pak ndla finarcni
¢innost pouze nepatrny dopad. Miradnacinnost do vysledku hospoitni nezasahla ani

v jednom roce.

Z analyzy néklatl a vynos je Z'ejmé, Ze prvni rok podnikantipesl spolénosti ztratu ve
vySi 449 tis. K. V dalSich letech spalaost vykazovala zisk, ktery byl nejvySsSi v roce
2008 a to v hodneétl 128 tis. K.

Tab. 10. Vyvoj hospodgkého vysledku spateosti XY s. r. o/Zdroj: vlastnj

2006 2007 2008 2009
Provozni VH -430 792 1474 og1
Finartni VH -19 -52 -45 -32
Mimoiadny VH 0 0 0 0
VH za (€etni obdobi -449 665 1 128 75)
VH pied zdasnim (EBT) -449 740 1429 94p
VH pied zdagnim a uroky (EBIT) -440 788 1470 911
Nakladové uroky 9 48 42 2P
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Graf 4 Vyvoj vysledku hospotmi v letech 2006 — 20Q¥droj: vlastny
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Tab. 11. Bleni hospod#éského vysledku 7pd Uroky a zdafmim v XY s. r. o.
[Zdroj: vlastnj

2006 2007 2008 2009
VH pred zdagnim a uroky (EBIT) -440 788 1471 971
Vetitel (nakladoveé droky) 9 4 4p 2p
Stat (da) 0 75 301 192
Podnik (éisty zisk) -449 665 11284 757

Z tabulky 11 a grafu 4 Ize vysledovat g&ijici vyvoj. Vyplyva z toho, Ze ve spofeosti
zustava stale vice prasdka v podol& cisteho zisku. Naopak podil pra@iitele ve forng

aroki je klesajici. V roce 2008 je tlava povinnost vzhledem k dosazenému EBIT nejvys-

v 7

Sl.
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Graf 5 Ponér cisteho zisku, uraka dare /Zdroj: vlastniy

Pomér ¢istého zisku, Uroka a dang

1500
1 000
500 —
0
500 _
2006 2007 2008 2009
-1 000

O DAN BUROKY OCISTY ZISK

5.1.3 Analyza cash flow

V tabulce¢. 12 je uveden vyvoj cash flow ve zkracené paddakery je rozdleny dlecin-
nosti na provozni, investii a finagni. Provoznicinnost je hlavnim zdrojem financovani
podniku. CF z investni ¢innosti je kazdoréné zaporny, vyjimku tvéi rok 2008, ktery

vykazuje plus 63 tis.K coZ bylo ovlivieno grijmem z prodeje stalych aktiv.

Vykonnost podniku tedy z pohledu vyvoje volnéhohclisw miZzeme oznét za rostouci,

poskytuje tak dostateé mnoZzstvi volnych pé&anich prostedki pro vlastniky i ¥fitele.

Tab. 12. Vyvoj takperezni hotovosti v XY s. r. ¢Zdroj: vlastnj

(v tis. K¢)

Stav pegiznich prosiedki a perznich ekviva-
lenth na z&atku Eetniho obdobi

2006 | 2007 2008] 2009
800 1019 1744 1982

Cisty pergzni tok z provoznéinnosti 1283 1471 175 -479

Cisty perézni tok vztahujici se k investii ¢in-
nosti

Cisty pergzni tok vztahuijici se k fin&ni ¢Ginnos-
ti

Cisté snizeni, zvySeni pgmich prosiedki 219 725 238| -1 380

-1 446 -364 63 -900

382 -382 0 0

Stav peiiznich prostedki a perznich ekviva-

lent na konci detniho obdobi 1019 1744 1982 602
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5.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Kromé horizontalni a vertikélni analyzy Ize za absolutkézatele povazovat i tzv. rozdi-
lové ukazatele, které ziskame jako rozdil dvou hihsich ukazateél. Rozdilové ukazatele
jsou taktéz nazyvany fondy finémich prostedki. NejdilezitéjSi je ukazatekistého pra-

covniho kapitalu, jehoz vyvoj je uveden v tabuicé3.

Tab. 13. Vyvo§istého pracovniho kapitalzdroj: vlastny

(v tis. k) 2006 2007 2008 2009

ObsZné aktiva 3575 5329 5394 4176
Kratk.zav., bank. vyp. 3202 4 835 3 68( 2 30b
Cisty pracovni kapital 373 494 1714 1871

Cisty pracovni kapital dosahl ve vSech letech klatinfodnot. Znamena to tedy, Ze krat-
kodoba pasiva, resp. kratkodobé zavazky jsou \atizZz8odnotach nez majetek kratkodo-

by, ktery je pak zdrojem pro splace#édéhto zavazik. PogSujici je rostouci tendence.

5.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli také vynosnost vliozeného kapitdfadiuje metitko schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje a pouzitim investovaného kapitdkud@sahovat zisku. Hodnocenim
podnikatelsk&innosti a Urova hospod#&eni podniku je porovnani celkového zisku s vysi

zdroji, vloZzeného kapitalu, kterého bylo pouzito k jelosafeni.

Tab. 14. Ukazatele rentabilifizdroj: vliastny

2006 2007 2008 2009
Rentabilita trzeb -31,91 % 3,15 % 4,691% 3,11 %
Rentabilita vynos -31,18 % 3,74 % 5,98 % 3,98 %
Rentabilita celkového kapitalu - R{  -9,10 % 12,07 % 23,45 % 17,88 po
Rentabilita Uplatného kapitalu -35,17 Vo 41,85% 6,7% % 31,07 %
Rentabilita vlastniho kapitadlu - RQE -127,921%  465% 52,61 % 26,10 %
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Dle ukazatal rentability Ize konstatovat, Ze je spitest od roku 2007 trvale ziskova.
NejlepSich a nejvyrazjsich hodnot dosahla zejména v roce 2008, coz bgfbicinéno
naristem zisku. Jadro efektivnosti podniku fivoentabilita trzeb a ziskova marze, ktera
rovnéz v roce 2008 dosahuje nejlepSi hodnoty. Ziskovimstenych prosedki (celkového
I vlastniho kapitalu) ma sice ke konci sledovanébdobi klesajici tendenci, avSak tyto
hodnoty jsou stale vyraZrvySSi nez vynosové Uroky, které jsou poskytovéamkbu. Pod-
le ukazatele rentability Uplatného kapitalu podefkktivné vyuziva cizi uréeny kapital,

protoZe jej dokaze zhodnotit vice nez jsou placeoky (Urokova mira (ara).

Graf 6 Vyvoj ukazatélrentability /Zdroj: vlastny
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5.2.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je jednou ze zékladnich podminek &&pé existence podniku. Ten musi byt ne-
jenom dostat&n¢ rentabilni, ale row¥ musi byt schopny hradit své pedty. Tabulka:. 15
uvadi jednotlivé druhy likvidity &etré doporienych hodnot Ministerstvem jnyslu

a obchodu.
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Tab. 15. Ukazatele likviditgzdroj: vlastnj

doporwené
2006 2007 2008 2009 hodnoty

MPO
BéZna likvidita 1,12 1,10 1,47 181 15-2
Pohotova likvidita 0,32 0,19 0,5¢ 0,46 1
Hotovostni likvidita 0,28 0,40 0,30 090 0,2
CPK/OA 10,43 % 9,27 % 31,78 % 44,80 %
CPK/A 7,71 % 7,57 % 27,32 % 34,46 Po

Bézna likvidita neboli likvidita Ill. stupé se ve sledovaném obdobi t&npiiblizila opti-

malnim hodnotam dopotanych MPO az v roce 2008. Ma vyznam zejména prik&da-

bé wiitele. Poskytuje jim dlezitou informaci, do jaké miry jsou jejich kratkaizé investi-

ce chrasny hodnotou majetku (aktiv), protoZeétitelé podstupuji jisté riziko, Ze jim za-

vazky nebudou splaceny. Tato likvidita je neji@itlivou ¢asti, protoze aiZna aktiva

zahrnuji roviz zasoby, které samo o satejsou pilis likvidni sloZkou.

Naopak ve snaze vyloil nejmére likvidni slozku - zasoby, nam poda ukazatel pohéto

likvidity, tzv. Il.stuprg. Zde podnik dosahuje v celém obdobi vyrazné rgzdihledem

k doporgenym hodnotam. ilestoze je nutno brat ohled na charakter podnildy, tealo-

obchodni podnik, ktery prodava své vyrobky a zipiéiazri v hotovosti, kde se hodnoty

pohybuji podstathniz nez teba u vyrobnich podnik jsou i tak tyto hodnoty pro podnik

rizikovejsi.

NejprisrejSi ukazatel - hotovostni likvidita, tj. likviditastupré pracuje s nejlikvid&simi

sloZzkami aktiv, které pos#iuje s kratkodobymi zavazky. Vysledné hodnoty |zegimvat

za uspokojive. Doplujicimi ukazateli likvidity je procentualni podéistého pracovniho

kapitalu na obznych aktivech nebo celkovych aktivech.
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Graf 7 Vyvoj likvidity/Zdroj: vlastny

Vyvoj likvidity
2,00
1,50 //
1,00 = *
0,50 —— - ———a
A
0,00 : ‘ ‘
2006 2007 2008 2009
—&— Bgznalikvidita —®—Pohotov: likvidita Hotovostnilikvidita

5.2.3 Ukazatele zadluZenosti, majetkové a finami struktury

Tyto ukazatele informuji o strukite zdrofi, které jsou pouzity k financovani podniku.
V jaké mie pouziva dlut k financovani aktivit, tedg¢im vic dluhi ma, tim vysSi je jeho

zadluzenost. Wita vySe zadluZeni je vSak pro podnik obvykle urite

Tab. 16. Ukazatele zadluzeng&droj: vlastny

2006 2007 2008 2009
Celkové zadluZenost 92,74% 97,94/% 65,83 % HABKSH
Mira zadluZenosti 12,77 5,4p 1,93 0,87
Vlastni kapital / dlouhodoby majetek 0,48 0,85 42 2,34
Dlouhodobé zdroje / dlouhodoby majetgk 1,80 1142 2,98 2,52
Ukazatel urokového kryti -48,8P 16,42 35,p2 441
Doba splaceniistych dluhi -13,43 3,44 1,43 1,50

Celkova zadluzenost &uje, kolik cizich zdraj piipada na jednu Kaktiv. Dopordenim je
pohybovat se v rozmezi 30-60 %¢nito hodnotam se spdieost giblizila v roce 2008

a 2009. Porr ciziho a vlastniho kapitalu informuje ofimizadluZenosti, ktera se ve sledo-
vaném obdobi snizila. Informuje tak bankuditele, do jaké miry by mohliiit o své
naroky, kdyby podnik vstoupil do likvidace.

Ukazatel urokového kryti se zvySuje. Vykazuje nae.ke konci sledovaného obdobi je
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dostaten¢ velky ,bezp&nostni polSté pro vetitele, zéehoz taky vyplyva, ze podnik nema
problémy s vytvéenim potebnych zisk pro kryti potencialnich Urdkz pij¢cek a ma do-
staténou kapacitu v fipact, Zze by pozadovala bankovni &y Dale je patrne, Ze kryti
dlouhodobého majetku viastnim kapitaléndlouhodobymi zdroji se zvySuje. Podnik tak
spliuje zlaté pravidlo financovani, tj. Ghradu dlouhbélbo majetku dlouhodobymi zdroji,
piicemz¢ast z &ch zdroji se pouziva na financovanigmého majetku. OvSentighodno-

t¢ vySSi nez 1 mluvime oigkapitalizovani, coz sice &ki o tom, Ze je podnik finame
stabilni, ale zn&nou ¢ast kratkodobého majetku financuje drahymi dloultyda zdroji.
Ukazatel doby splacertistych dlubi dosahl nefiznivych hodnot roku 2006, kdy podnik
vykazoval ztratu a v roce 2007, kdy byla hodno#43\Vyvolal by jis€ obavy fitela

z hlediska navratnosti zagenych prosedki. Uspokojivych hodnot dosahl v roce 2008
a 2009.

Graf 8 Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi fidfadroj: viastny
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5.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se snazi Ziit jak us@sre, iinn¢ nebo jak rychle jsou vyuzivana pod-
nikova aktiva. Maji vliv jak na rentabilitu celkolvé kapitalu tak na rentabilitu vlastniho

kapitalu.
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Tab. 17. Ukazatele aktivifiZdroj: vlastny

2006 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,2P 3,43 3,B3 84]4
Obrat celkovych aktiv z vynds 0,29 3,23 3,92 4,49
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 421 66 28,55 B4,4 35,76
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 23232 34,63 16,63 17,10
Doba obratu zavazkz trzeb (dny) 819,28 79,244 55,12 34,09

Obrat celkovych aktiv z trzeb a obrat celkovycltelrz vynog udava kolikrat se celkova
aktiva obrati do trzeb a vynbga rok. Vysledné hodnotgdhto dvou ukazatéljsou od
sebe nepatrného rozdilu. V roce 2006 je hodnotaiveizka, v nasledujicich letech roste,
coz sphuje dopordeni ukazatele minimaéna urovni hodnoty 1. Doba obratu zasob se
z kritického roku 2006 dostala na hodnotu 35,76 \dn@ce 2009. Doba obratu pohledavek
se v roce 2008 snizila o0 50 %, coZ bylaisgbeno zrnou fakturgniho obdobi a zdj
vyplyvajici Upravy doby splatnosti népgim odiratelim, a to pojiovnam. Doba obratu
zavazki je v roce 2006 velmi vysokd a neuspokojiva jeoee 2007. Bvodem vSak bylo
porizeni zasob nutnych pro za§ist provozu, s jejichz dodavateli byla vyrézmrodlouze-

na doba splatnosti s moznosti postupnydst@nych thrad) zavazk coz se promitalo i

do zmirgného roku 2007.

Graf 9 Ukazatelé aktivityzdroj: vlastny
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5.3 Soustava ponmérovych ukazateli

DuPonftiv rozklad pati mezi nejznarjSi rozklad soustavy potrovych ukazateél. Roz-

klad znazaiuje zavislost rentability vlastniho kapitalu (RO&g rentabilié trzeb, obratu

celkovych aktiv a poru celkovych aktiv k viastnimu kapitélu. Viz. obekz'. 5.

CZIVK
2006 127,92 %
2007 65,45 %
2008 52,61 %
2009 26,10 %
Rentabilita vlastniho kapital
(ROE)

. | |
czIT TIA A/VK
- 0,319 0,291 13,775
0,032 3,232 6,423
0,047 3,831 2,926
0,031 4,483 1,872
Rentabilita trzeb Obrat aktiv Finartni paka

Obr. 5. DuPoniv rozklad ROEZdroj: vlastnj

5.4 Bankrotni a bonitni indikatory

5.4.1 Altmanovo Z-skére

Altmanovo Z-skére fedstavuje souhrnné vyhodnoceni fitimo zdravi podniku diky

jednomuciselnému adaji. Zahrnuje vSechnilekité slozky finatiniho zdravi, tj. rentabili-

tu, likviditu, zadluzenost i strukturu kapitalu.
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Tab. 18. Altmanovo Z-skoy&droj: vlastny

2006 2007 2008 2009
0,717 xCPK / A 0,055 0,054 0,196 0,247
0,847 xCZ | A -0,079 0,086 0,152 0,11B
3,107 x EBIT / A -0,283 0,37% 0,728 0,5%6
0,420 x VK / CIZi ZDROJH 0,039 0,07f 0,218 0,4B1
0,998 xT/A 0,290 3,226 3,828 4,474
Z-skore 0,017 3,819 5,119 5,87p

Graf 10 Vyvoj Altmanova Z-skofédroj: vlastny
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Rok 2006 byl ztratovy, coz Ize vitina vysledné hodnéttohoto roku, kde byla hodnota

skut&né ,bankrotni. V nasledujicich letech sergdvihla“ ges Sedou zénu rovnou do

pasma prosperity, ktera jéefma u hodnoty indexu vysSi nez 2,99. Podnik sg tedi*

velmi dobrému zdravi.

5.4.2

Index INO5

Tab. 19. Indexdvéryhodnosti INOSZdroj: vliastnj/

2006 2007 2008 2009
0,13 x A/ CK 0,140 0,154 0,19 0,219
0,04 x EBIT / NU -1,956 0,657 1,400 1,765
3,97 xEBIT/ A -0,361 0,474 0,93]1 0,710
0,21xV/A 0,061 0,679 0,82B 0,944
0,09 x OA / (KZ + KBU) 0,100 0,094 0,13p 0,163
Index INO5 -2,015 2,068 3,48/ 3,86(1
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Podnik dosahuje ve sledovaném obdobi, kKratnatoveho roku 2006, hodno¢tgich nez
1,66. Z toho vyplyva, Ze st8i nez 83% pravgbodobnosti podnik tud pro své vlastniky

hodnotu a méa velmi dobrou bonitu.

5.5 Méreni vykonnosti

5.5.1 Ekonomicka pridand hodnota (EVA)

Ukazatel EVA ngti, jak firma za dané obdobfippéla svymi aktivitami ke zvySerti sni-

Zeni hodnoty pro své vlastniky.

Tab. 20. Vypéet EVA/Zdroj: vlastnj/

2006 2007 2008 2009
Vypoéet NOPAT
EBIT -440,00 788,00 1471,0p 971,00
upraveny EBIT -440,00 788,00 1352,0p 971,(1)0
(1- daiova sazba v %) 0,76 0,76 0,79 0,84)
NOPAT -440,00 598,88 1 068,0p 776,:‘30
Vypocet NOA
Celkova aktiva 4 835,00 6 526,0( 6 274,40 5 430,00
Nedra‘eny cizi kapital 3 584,00 4 643,00 3 680,00 2 305,00
NOA 1 251,00 1 883,0( 2 594,00 312500
Vypocet WACC
Naklady VK 8,30 % 9,09 % 10,04 % 8,19 o
Vlastni kapital 351,00 1 016,00 2144,0p 2900,p0
Naklady na CK (PRIBOR + 2 % rizikip) 5,30 % 6,09 % 7,04 % 5,19 46
Cizi kapital 900,00 867,00 450,00 225,30
Kapital celkem 1 251,00 1 883,0( 2 594,40 312500
Dasiova sazba 0,24 0,24 0,21 0,20
WACC 5,23 % 7,04 % 9,26 % 7,90 %
EVA (v tis. K¢) -505,39 466,40 827,7p 529,95
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Ve sledovanych letech je hodnota ukazatele EVA Krooku 2006 kladna. Hodnoceni
finanéniho vykonu je pozitivni a podnik t¥iohodnotu pro viastnikyimz tento z&sr ko-

responduje i s ukazatelem indexu IN.
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6 SHRNUTI A DOPORUCENI

Z provedené analyzy agiezného hodnoceni Ize ¥igt, kde se spotaosti XY s. r. 0. déd

a kde byl naopak problém. Jak jiz bylo z#ra, prvni rok podnikani a naklady spojené
piedevsim s pdzenim patebnych zasob zbozi a materialu, nutné provozniadgkspo-
le¢nost givedly do ztraty. DalSim faktem, ktery |ze povaZbyxa podstatny a ktery ztratu
ovlivnil, byla doba, kdy spolmost svowinnost zahdjila, tedy druha polovina rokimz
nebylo dosaZzeno takového objemu trzeb, které ly rigklady pokryly. V nasledujicich
letech ale vysledek hospddai dosahoval velmi dobrych vysled& tento trend Izeceka-
vat i v nasledujicich letech. Spétmst XY s. r. 0. mohu vicemémd roku 2007 charakte-

rizovat jako spolénost bez vyznan#sich vykyw.

Dle ukazatal rentability je spolénost od roku 2007 ziskova. NejlepSiho vysledku Hiazsa
firma v rentabili€ vlastniho kapitalu v roce 2007, a to 65,45 %. \&idh letech postugn
klesa, coz je zafinéno zvysujicim se ziskem, ktery tak postémavysuje viastni kapital,

hodnoty jsou vSak stéle uspokojivé.

Spol&nost se ve svém patku potykala s vysokou celkovou zadluzenosti. 8r@007
byla tato hodnota 97,94 %ftiPnivé vSak lze hodnotit, Ze ke konci sledovaného obdebi
tato zadluzenost snizila na polovirimz se dostala do rozmezi dop@iyuanych hodnot.
Vzhledem k tomu, Ze spa@eost provozuje svo&éinnost v pronajatych prostorach a blizi se
doba uplného splaceni &, v jehoz dsledku zadluZzenost klesne jegio nizSich hodnot,
navrhuji spolénosti, aby zvaZila investici do vlastnich prostbato gilezitost byla zatim
pouze otaznikem a jelikoz vyvoj nazoge, Ze by spolsost nendla mit problém se spla-
cenim potencialniho éwi, povaZuji tuto variantu investice za optimaieseni. K tomuto
kroku nahrava i ukazatel arokového kryti, kteryravjpodnotami informuje o dostai@em
vytvareni zisku pro kryti potencialnich UnnkZ hlediska moznych (a reélnych) variant, se
jevi jako nejvyhod§si odkup stavajici budovy Iékarny, ktera stojam®tném centru 8s-

ta. Za negativum provozu zubni labotat@ovaZzuji jeji umigni, které se nachazi na sa-
motném konci résta. Proto by bylo vhodné do této budowggunout i provoz zubni labo-
ratare, kterd by tak byla dostuggi nejen pro samotné pacienty, ale &/pro samotné

vedeni, a to fedevsim z administrativnichidodi a naklad s tim spojenych.

V oblasti likvidity, resp. okamzité acbné, si spokénost vede uspokojés Za negativni Ize

povazovat pohotovou likviditu, ktera Avbdu pongrné vysokych kratkodobych zavaik



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 59

véetre kratkodobé finatni vypomoci, dosahla Spatnych vyslédk tomto snéru navrhuji
vedeni spolénosti, aby zvazilo, fipadré podniklo kroky ke snizeni objednavaného sorti-
mentu, které se sami@me projevilo pra¥ v ristu kratkodobych zava#kJe zde nedosta-
tecnd komunikace pramezi vedoucim lékarny, ktery objem nakupu Zaj& a mezi ve-
denim. Zmigny nanhst zavazik se samazjme projevil zakonit i v ukazatelich aktivity.
Oproti roku 2006 se sice ukazatel obratu zasob emmédob# snizil, avSak i tak doSlo vli-
vem podstatnych slev k nigatu objemu zasob.Tim se prodlouzil obrat zasolcag86 dif.
Slevy se sice jevi z prvniho pohledu jako moznaotespavSak progtdky jsou zbyténé

v téchto zasobach vazan§imz vznikaji také naklady na jejich skladovani asténi vel-
kymi zasobami se stava neefektivni. Dogoju proto sledovat skladové zasoby
i v pribéhu roku a zptnou vazbou ze strany vedeni (odgdwého pracovnika) tak vyhod-

nocovat aidit nakup &chto zasob.

Za velmi kladné lze hodnotit ukazatele obratu po@lek. Hodnoty v roce 2008 i 2009
priblizn¢ odpovidaji dob splatnosti. Platebni moralka aglateli je tak velmi uspokojiva.
V porovnani je tedy firma ve z&aé vyhod, neba poskytuje obchodni @v v délce 17,10
dne a samaerpa od svych dodavateluwer po dobu 34,09 dn Tato ,vyhoda“ v3ak rize
mit i negativni dopad, a to na image firmy¢lM by se tedy zasiit na Wasnou uhradu

svych zavazk.

Z pohledu analyzy bankrotnich a bonitnich médedsp. dle Altmanova Z-skore a bonitni-
ho Indexu INO5 manzZ&INeumaierovych se spaéleost €Si dobrému ,finatnimu zdravi“,

vytvéri pro podnik hodnotu a v séasné dobji nehrozi bankrot.

Jak je z vysledk patrné, spokost se za dobktyr let stala prosperujici spaéleosti. MEla
by tak i nadale usilovat o udrzeni optimalni vya&ladi, zkvalitiovani pée svych zakaz-
nikd, ¢imZ uspokoji nejenom své ,chlebodarce”, ale takg i, kterym je pedevsim do-

sazeni uspokojivé obchodni marze a tomu odpovitiajiisku.

Z hlediska vypovidaci schopnostteinich vyka#z mohu konstatovat, Ze ptkomplexni
hodnocenifinancni pozice jsou hlavnidgtni vykazy (v tomto fipact v druhovéenxlenc-

ni), kterych jsem k vyhodnoceni vyuZila, d@sijgcimi dokumenty. Stefhtak pro externi
uzivatele, kterymi je ndp banka nebo d&fitele, které budou vysledné hodnoty zajimat
Z hlediska spolaosti jako celku. Za nedostgici tyto vykazy vSak povaZuji iipad, ze

bychom ch&li podrobrgji analyzovat vyvoj a fipadré vyhodnotit rkteré ukazatele fi-
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nartni analyzy v jednotlivyciEinnostech zvl&§ pro (Eely samotného vedeni. Zde by bylo
nutné vychazet napz podklad analytické evidence nebo jinych internich inforin&eeré
by podaly pesrgjSi a detail®jSi rozlenéni jednotlivych rozvahovych, vynosovych a na-
kladovych slozZek fitazenych danyndinnostem — provamm. Bylo by tak moZné iesrji

a efektivrgji definovat jejich hospodani a poukazat na mozné problémy.
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ZAVER
Pri vypracovani bakat&ké prace jsem vychazela ze stanoveného zadani.

V teoretickécasti jsem popsala informdai charakter €etnictvi, jeho prvky a uzivatele.
V dalSi kapitole jsem vystlila hlavni funkce a charakteristikwétnich vykasn, jako je
rozvaha, vykaz zigka ztrat, vykaz o cash flow, jejich vzajemnou pzar@ost a problema-
tiku spojenou s vypovidaci schopnosti. Nasteiem popsala vyznam finam analyzy,
jednotlivé metody a postupy, které byly vychozinmageim pro zpracovani fingni analyzy

v praktickécasti.

Na za&atku druh&asti jsem kratcefpdstavila analyzovanou spdh®st XY s. r. 0. Hlavni
néplni praktick&asti bylo provést finami analyzu za pomoci metod charakterizovanych

v teoretickécasti. Nasledé jsem jednotlivé ukazatele slavmyhodnotila a s pomoci graf

a tabulek tak vyjéiéla vyvoj celého obdobi.
V posledni¢asti jsem provedla shrnutiil@zitych zjiS€ni a za¥ra, k nimz jsem v pib¢hu

zpracovani doSla a navrhla tak mozna fgdtvedouci ke zlepSeni stavajiciho stavu pod-

niku.
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Seznam pouzitych symhoh zkratek

A Aktiva
CK Cizi kapital
Cz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

CPTee  Cisty perszni tok z finagni ¢innosti
CPTi¢  Cisty perszni tok z investini ¢innosti
CPTee  Cisty perézni tok z provoznéinnosti
Ccz Cisty zisk

EBIT Earnings before interest and tax
EVA Economic Value Added

NOA Net ,Operating Assets

NOPAT Net Operating Profit After Tax

OA OheZna aktiva
PR Perzni prostedky
Resp. Respektive

ROA Return on assets
ROE Return on equity
T Trzby

Tj. To je

Tzn. To znamena

VK Vlastni kapital

WACC  Weighted Average Cost of Capital
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PRILOHA P | VYKAZ ZISK U A ZTRATY SPOLE CNOSTI

XY S.R.O.
Vykaz Zf;: ;Zt;"’;x(\t";k:;) tfad | 2006 | 2007| 2008 2009
I. | Trzby za prodej zboZi .01] 1358| 19497| 21 195| 21442
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi .021 159| 15905| 17 397| 17 905
+ | Obchodni marze (1+2) .03 199| 3592 3798] 3537
IIl. | Vykony (5+6+7) .04 49| 1596| 2841 2899
11 | Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb .0§ 49| 1596 2841 2899
112 | Zm&na stavu zasob viastéihnosti .06 0 0 0 0
113 | Aktivace .07 0 0 0 0
B. Vykonové spdeba (9+10) .08 290| 1171] 1538 1350
B 1 | spoteba materidlu a energie .09 221 441 733 597
B 2 | sluzby .10 69 730 805 753
+ | Pfidana hodnota (3+4-8) A1 -42| 4017| 5101] 5086
C. Osobni néklady (13 az 16) 12 145| 2653| 3266 3457
C1 | mzdové naklady .13 105 1935| 2394 2579
C2 | odngny ¢lenim orgérii spol. a druzstva A4
C3 | néaklady na soc a zdrav poj. .15 37 663 811 812
C4 | socialni naklady .16 3 55 61 66
D. | Dare a poplatky .17 28 45 41 66
E. | Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmot.majetku .18191 429 376 530
IIl._|Trzby z prodeje dlouh.majetku a materialu 202 .19 0 0 538 0
II.L1 | Trzby z prodeje dlouh.majetku .20 0 0 538 0
II.2 | Trzby z prodeje materidlu .21 0 0 0 0
F. Ziistatkova cena prodaného dl.majetku a materiadlu32p+ .22 0 0 419 0
F.1 | Zastatkova cena prodaného dl.majetku 23 0 0 419 0
F.2 | prodany materiél .24 0 0 0 0
G. Zmsna rezerv a OP v pr.obl. a kompl.n&ki§p.obd. .2§ 0 0 0 0
IV. | Ostatni provozni vynosy .26 4 0 19 58
H. Ostatni provozni naklady .27 28 98 82 110
V. | Prevod provoznich vynds .28
l. Prevod provoznich nékladd .29
* | Provozni vysledek hospodeeni .30 -430 792 1474 981
VI. | Trzby z prodeje cennych pafia podil 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. | Vynosy z dlouhodobého fin&niho majetku (34+35+36) 3 0 0 0 0
VIL.1 | vynosy z podil v ovlddanych #@izenych osobach a \étnich jed 34 0
VII.2 | vynosy z ostatnich dlouh. cennych pagrpodiit 35
VII.3 | vynosy z ostatniho dlouhodobého fidaiho majetku 36
VIIl. [Vynosy z kratkodobého finamiho majetku 37
K. Néklady z finadniho majetku 38
IX. | Vynosy z greceréni cennych papira derivat 39
L. Néklady z peceréni cennych papira derivah 40
M. Zmeéna stavu rezerv a opr.pol. ve firgain oblasti 41 0 0 0 0
X. | Vynosové droky 42 0 3 5 2
N. Nakladové troky 43 9 48 42 22
Xl. | Ostatni finagni vynosy 44 0 0 0 0
0. Ostatni finaéni naklady 45 10 7 8 12
XIl. | Prevod finanich vynos 46
P. Revod finagnich naklad 47
* Finanéni vysledek hospodéeni 48 -19 -52 -45 -32
Q. Dai z pifjmi za kEZnouginnost (50+51) 44 0 75 301 192
Q.1 | splatna 50 0 75 301 192
Q.2 | odlozena 51 0 0 0 0




*%

Vysledek hospodd#eni za EZnou ¢innost (30+48-49) 52 -449 665 1128 757
XIlll. |Mimo{4dné vynosy 53
R. Mimoradné naklady 54
S. Dai z piijmt z mimd‘ddnécinnosti (56+57) 55 0 0 0 0
S.1 | splatna 56
S.2 | odloZena 57
* Mimo¥adny vysledek hospodéeni (53-54-55) 58 0 0 0 0
T. Prevod podilu na vysledku hospddai spolénikim 59
** Vysledek hospodaeni za &etni obdobi (52+58-59) 60 -449 665 1128 757
***  |Vysledek hospoda‘eni pied zdarénim (30+48+53-54) 61 -449 740 1429 949




PRILOHA P Il: ROZVAHA SPOLE CNOSTI XY S. R. O.

Ré&-
ozna. AKTIVA (tis. K &) dek 2006 | 2007| 2008 2009
AKTIVA CELKEM (_ ¥. 2+3+31+63) .001| 4835| 6526| 6274| 5430
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital .002
B. Dlouhodoby majetek §. 4+13+23) .003| 1255/ 1190 870| 1240
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek £. 5 az 12) .00 0 0 0 0
B.l.1 | Ztizovaci vydaje .005
2 | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje .0p6
3 | Software .007 0 0 0 0
4 | Ocenitelna prava .008 0 0 0 0
5 | Goodwill .009 0
6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek .010
7 | Nedokorgeny dlouhodoby majetek .011 0 0 0 0
8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 120
B.II Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 14 az 22) .013 1255 1190f 870| 1240
B.Il.1 | Pozemky .014 0 0 0 0
2 | Stavby .015 0 0 0 0
3 | Samostatné movité&wi a soubory movitychdci .016| 1255| 1190/ 870| 1240
4 | Pestitelské celky .017
5 | zékladni stado .018
6 | jiny dlouhodoby hmotny majetek .019
7 | nedokorteny dlouhodoby hmotny majetek .00 O 0 0 0
8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 O 0 0 0
9 | Ocaiovaci rozdil k nabytému majetku .022 0 0 0 0
B.lll.  [Dlouhodoby finan &ni majetek . 24 az 30) .023 0 0 0 0
B.lIIl.1 | podily v ovlddanych &izenych osobach .024 0 0 0 0
2 | podily v &etnich jednotkach pod podstatnym vlivem .025 0 0 0 0
3 | ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily .p26
4 | pajeky a uwry - ovladajici a&idici osoba, podst. Viiv .02[7
5 | jiny dlouhodoby finatni majetek .028 0 0 0 0
6 | paizovany dlouhodoby finami majetek .029
7 | poskytnuté zalohy na finéni dlouhodoby majetek .030
C. Obézné aktiva (f. 32+39+48+58) .031| 3575| 5329| 5394| 4176
C.l. | Zasoby (33 a738) .032| 1648| 1673 2302| 2418
C.1.1 | Material .033 54 49 29 30
2 | Nedokorgend vyroba a polotovary .034 0 0 0 0
3 | Vyrobky .035 0 0 0 0
4 | zvirata .036 0 0 0
5| ZbozZi .037| 1594| 1624| 2273| 2388
6 | poskytnuté zalohy na zasoby .038
C.I. Dlouhodobé pohledavky (40 az47) .039 0 0 0 0
C.II.1 | Pohledavky z obchodnich vziah .040
2 | pohledavky - ovladajici #dici osoba .041
3 | pohledavky - podstatny vliv .042
4 | pohledavky za spataiky, ¢leny druzstva... .043
5 | dlouhodobé poskytnuté zalohy .044
6 | dohadné &y aktivni .045
7 | jiné pohledavky .046
8 | odloZena di#ova pohledavka .047
C.lI.  |Kratkodobé pohledavky (49 az 57) .048| 908| 1912| 1110| 1156
C.lIl.1 | pohledavky z obchodnich vztiah .049| 595| 1901| 1050| 1120
2 | pohledavky . Ovladajici #idici osoba .05 0 0 0 0
3 | pohledavky podstatny vliv .051 0 0 0 0
4 | Pohledavky za gfgzrénymi osobami .052
5 | soc. zabezgeni a zdravotni pojishi .053
6 | stat - déové pohledavky .054| 309 2 60 34
7 | krdtkodobé poskytnuté zalohy .055 4 9 0 0
8 | dohadné &ty aktivni .056 0 0 0 0
9 | jiné pohledavky .057 0 0 0 2
C.IV. | Kratkodoby finan éni majetek (59 az 62) .054 1019]| 1744] 1982 602
C.IV.1 | penize .069| 833| 1744| 1613 244
2 | ity v bankach .060 186 0 369 358
3 | krdtkodobé cenné papiry a podily .061




4 | paizovany kratkodoby finatni majetek .062
D.I. | Casové rozligeni (64+65+66) .063 5 7 10 14
D.1.1 | ndklady piStich obdobi .064 5 7 10 14
2 | komplexni naklady #iStich obdobi .065
3 | piijmy piiStich obdobi .066 0 0 0 0
PASIVA CELKEM (68+85+118) .067| 4835| 6526| 6274| 5430
A. Vlastni kapital (69+73+78+81+84) .068 351| 1016] 2144 2900
Al Z&kladni kapitél (70+71+72) .069| 800| 800 800| 800
A.l.1 | Zakladni kapitdl .070 800 800 800 800
2 | vlastni akcie a vlastni obchodni podily .71
3 | zmeny zékladniho kapitalu .072
Al Kapitaloveé fondy (74 az 77) .073 0 0 0 0
A.ll.1 | emisni &zZio .074 0
2 | ostatni kapitalové fondy .075 0 0 0 0
3 | ocaiovaci rozdily z feceréni majetku a zavazk .076 0 0 0 0
4 | ocaiovaci rozdily z peceréni pri premenach .077
Al Rezervni fondy, nedlitelny fond a ost.fondy ze zisku (79 az 80) .q 0 0 33 80
A1 | zdkonny rezervni fond/nélitelny fond .079 0 0 33 80
2 | statutarni a ostatni fondy .080 0 0 0 0
A.V. Vysledek hospod&ni minulych let (82+83) .08 0| -449 183| 1263
A.IV.1 | nerozeleny zisk minulych let .082 0 0 183| 1263
2 | neuhrazena ztrata minulych let .083 -449
A.V. Vysledek hospodéeni bézného &etniho obdobi (+/-) .084 -449| 665| 1128| 757
B. Cizi zdroje (86+91+102+114) .085| 4484| 5510| 4 130| 2530
B.I. Rezervy (87 az 90) .086 0 0 0 0
B.l.1 | rezervy podle zvl4Stnich pravnickedpisi .087
2 | rezerva naiichody a podobné zavazky .088
3 | rezerva na daz gijmu .089 0 0 0 0
4 | ostatni rezervy .090 0 0 0 0
B.Il. | Dlouhodobé zavazky (92 az 101) .091| 382 0 0 0
B.Il.1 | Zavazky z obchodnich vztah .092
2 | zavazky ovladajici &dici osoba .093
3 | zavazky podstatny vliv .094
4 | zavazky ke spotmikam, ¢lenim druZstva a k dastnikim sdruzeni .09% 382
5 | dlouhodobé fjaté zalohy .096
6 | vydané dluhopisy .097
7 | dlouhodobé sknky k Uhrad .098
8 | dohadné éty pasivni .099
9 | jiné zavazky .100
10| odlozeny déovy zavazek .101 0 0 0 0
B.III. Kratkodobé zavazky (103 az 113) .102| 3202| 4643 3680| 2305
B.IIl.1 | zavazky z obchodnich vztaéh .103| 3057 4069| 3037| 1911
2 | zavazky ovladajici &dici osoba .104 0 0 0 0
3 | zAvazky podstatny vliv .105
4 | zavazky ke spotmikim, ¢lenim druzstva... .106
5 | zavazky k zarsstnaném .107 83| 175 165 172
6 | zavazky ze soc zabezp. A zdrav. Pejist .108 50 108 98 93
7 | stat- déiové zavazky a dotace .109 9 201 379 0
8 | kratkodobé fijaté zalohy .110 0 0 0 125
9 | vydané dluhopisy 111
10| dohadné &y pasivni 112 3 90 1 4
11| jiné zavazky 113 0 0 0 0
B.IV. Bankovni G¥ry a vypomoci (115+116+117) .11 900| 867 450| 225
B.IV.1 | bankovni G¥ry dlouhodobé .115| 900| 675 450| 225
2 | kratkodobé bankovni éwy 116
3 | kratkodobé finaéni vypomoci 117 192
C.l. Casové rozlieni (119+120) .118 0 0 0 0
C.1.1| vydaje @istich obdobi 119 0 0 0 0
2 | vynosy gistich obdobi .120




PRILOHA P Il

PROCENTUALNI

A FINAN CNi STRUKTURY XY S. R. O.

ROZBOR MAJETKOVE

(v tis. K&) 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 4835 100,00 %| 6526/ 100,00%]| 6274| 100,00 %| 5430[ 100,00 %
Dlouhodoby majetek 1255 25,96 %| 1190 18,23 % 870 13,87 %| 1240 22,84 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
Dlouhodoby hmotny majetek 1255 25,96 %| 1190 18,23 % 870 13,87 %| 1240 22,84 %)
Dlouhodoby finatini majetek 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
Obézna aktiva 3575 73,94%| 5329 81,66 %| 5394 85,97 %| 4176 76,91 %)
Zasoby 1648 34,08 % 1673 25,64 %| 2302 36,69 %| 2418 44,53 %
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
Kratkodobé pohledavky 908 18,78 %| 1912 29,30%| 1110 17,69 %] 1156 21,29 %)
Pohledavky z obchodniho styku
Jiné pohledavky
Kratkodoby finagni majetek 1019 21,08 %| 1744 26,72 %| 1982 31,59 % 602 11,09 %
Casové rozliseni 5 0,10 % 7 0,11 % 10 0,16 % 14 0,26 %
PASIVA CELKEM 4835/ 100,00 %| 6526/ 100,00%]| 6274| 100,00 %| 5430[ 100,00 %
Vlastni kapital 351 7,26 %| 1016 15,57 % 2144 34,17 %| 2900 53,41 %
Zéakladni kapitél 800 16,55 % 800 12,26 % 800 12,75 % 800 14,73 %
Kapitalové fondy 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
Rezervni fondy, netitelny fond 0 0,00 % 0 0,00 % 33 0,53 % 80 1,47 %
Vysledek hosp. minulych let 0 0,00 % -449 -6,88 % 183 2,92 %| 1263 23,26 %)
VH bé&Zného detniho obdobi -449  -9.29 % 665 10,19 %| 1128 17,98 % 757 13,94 %
Cizi zdroje 4484 92,74 %| 5510 84,43 %| 4130/ 65,83%| 2530 46,59 %
Rezervy 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
Dlouhodobé zavazky 382 7,90 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %
Kratkodobé zavazky 3202 66,23 %| 4643 71,15%| 3680 58,65 %| 2 305 42, %
Bankovni G¥ry a vypomoci 900 18,61 % 867 13,29 % 450 717 % 225 4,14 %
Casové rozliseni 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %




PRILOHA P IV: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK VYNOS U
A NAKLAD UV XY S.R. O.

(v tis. K&) 2006 2007 2008 2009
TrZzby za prodej zboZi 1358] 96,24%| 19497| 92,42 %| 21195 86,17 %| 21442 87,87 %
Vykony 49 3,47 %| 1596 757%| 2841] 1155%| 2899 11,88%
Trzby za prodej vl. Vyr. a
sluzeb 49 3,47 %| 1596 757%| 2841] 1155%| 2899 11,88%
Zmeéna stavu zasob 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Aktivace 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Ostatni vynosy 4 0,28 % 3 0,01 % 562 2,28% 60 0,25 %
VYNOSY 1411| 100,00 %| 21096| 100,00 %| 24598 100,00 %| 24 401| 100,00 %

Néklady vyn. prodané zboZi 1159 62,31 %| 15905| 78,13%| 17397| 75,09%| 17905 76,35 %

Vykonové spateba 290 1559%)| 1171 575%| 1538 6,64 % 1350 5,76 %
Nékladové uroky 9 0,48 % 48 0,24 % 42 0,18 % 22 0,09 %
Odpisy DHM a DNM 191 10,27 % 429 2,11 % 376 1,62 % 530 2,26 %
Osobni naklady 145 7,80%| 2653] 13,03%| 3266| 14,10%| 3457 14,74%
Zmeéna rezerv a OP 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Ostatni naklady 66 3,55 % 150 0,74 % 550 2,37 % 188 0,80 %

NAKLADY 1860/ 100,00 %] 20356] 100,00 %] 23169| 100,00 % 23452| 100,00 %




