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ABSTRAKT

Bakal&ska prace je za#hena na zhodnoceni finémiho zdravi spokaosti XY. Hlavnim
cilem prace je provedeni fingm analyzy spoknosti v letech 2009-2012 a navrzeni

opateni vedouci ke zlepSeni situace do budoucna nadakysledki této analyzy.

Prace je roz&lena do dvowasti. Teoretick&ast obsahuje vystieni zakladnich pojin
ametod finadni analyzy. V praktickécasti je obsaZzena samotna fitiah analyza
spole&nosti, popis ziskanych vysleilk srovnani spolaosti s odétvim a navrh

na opaiteni, kterd by mohla do budoucna vést ke zlepSamiarkické situace spalrosti.

Kli¢ova slova: Finagni zdravi podniku, rozvaha, vykaz zisku a ztratyamni analyza,

horizontalni a vertikalni ukazatele

ABSTRACT

The bachelor thesis is focused on the evaluatioth@ffinancial health of company XY.
The main aim of this thesis is to perform finan@aklysis of the company in the years
2009-2012 and to suggest measures leading to irmprent of future conditions based on

results of this analysis.

This thesis is divided into two parts. The theaatipart contains explanation of basic
terms and methods of financial analysis. The pratpart contains the financial analysis
of the company, description of the results, bencking within the industry and
suggestion of measures, which can lead to improwaerd economical condition of the
company.

Keywords: Financial health of company, balance shgefit and loss statement, financial

analysis, horizontal and vertical indicators
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UvoD

Finartni analyza je nezbytnou s@sti g tizeni podniku. Mnoho spalrosti se kuli

podcerni této oblasti potyka s vaznymi problémy. Figr@nanalyza pomaha na zakéad
zobrazeni minulého vyvoje s predikci vyvojgistiho, coz by o byt podstatou
pro jakékoli ekonomické rozhodovéani. Obzwvaf to dilezité zejména v posledni dgb
kdy po obdobi ekonomické krize, kterda zasahlaétémsechna odstvi, musela svou
¢innost ukowit spousta spot@mosti, z nichz mnoho némovalo finagni analyze
dostaténou pozornost. Aifitom prav tato analyza pomaha nastinit&mkterym by se
firma meéla ubirat, chce-li dosahovat pozZadovanychu,citelit moznym hrozbam

a [izpasobit se podminkam rychle se&miciho trhu.

Tématem pedkladané bakaigké prace je zhodnoceni fiaiho zdravi spol#osti,
v praci ozngovanou jako XY, v letech 2009-2012. Jako hlavnijeikront samotného
hodnoceni zdravi spaleosti také doporteni k odstraéni zjiS€nych nedostatk

VedlejSim cilem je srovnani spotesti s odétvim.

Prace je roz&lena do dvouasti — teoretické a praktické. V teoretiak@sti jsou shrnuty
z&kladni informace o fin&ni analyze z odborné literatury. Jednotlivé kapifmbjednavaji
0 jejich zdrojich, uZivatelich a metodach k v§fion potebnych ukazatél V praktické
casti je provedena samotna fidah analyza. JelikoZz si spdieost nepala byt
identifikovana, je uveden pouze sty popis jeji cinnosti s kratkou charakteristikou
odwtvi, ve kterém spolmost misobi. Dale je provedena finari analyza podniku
z poskytnutych &etnich vyka# — rozvahy a vykazu zisku a ztraty, které jsou eved
v piilohach. Pro zachovani anonymity byly vSechny wsiupaje pepaitany jednotnym
koeficientem. Vysledné ukazatele jsou vzdy poroynamdwtvim, potebné udaje byly
ziskany z viejné dostupnych zdrdj Na za¥r je provedeno zhodnoceni vyslédk navrh
opafteni, ktera by mohla vést ke zlepSeni hospaisspolénosti v budoucnu.



| TEORETICKA CAST
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1 UVOD DO FINAN CNi ANALYZY

Finartni analyza je nastroj, ktery slouzi k celkovémudttareni finatini situace podniku.
Je sodasti finaniho fizeni, neb® zpstné podava informace otom, jak se podniku
poddilo naplnit jeho pedpoklady v jednotlivych oblastech a naopak, ktdr@asti dosply

k situacim, kterym podnik cttpredejit,¢i byly neaiekavané. Jeiejmé, Ze minulost nelze
nijak ovlivnit, vysledky finadni analyzy ovSem poskytuji cenné informace pro hado

rozhodovani. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 7)

Z davodu vysoké variability ekonomickych Udajkteré se obtizhzpracovavaji, a také
ztoho divodu, Ze neexistuji obe&nplatné hodnoty ukazaftela teoretické modely
aspsnych firem, nasla fin&ni analyza své misto v hodnoceni ekonomické situace

podniku.

Pro podnik je charakteristické, Zeciiého koneéného stavu lze dosahnout tznych
pocateinich podminek trznymi cestami (tzv. ekvifinalita) a ekonomické peeg jsou
nevratne, nelze uvést podnik divpdniho stavu (tzv. inverzibilita). (Sedkk, 2009, s. 3)

Proto musi byt veSkeré finam rozhodovani podniku podfemo finakni analyzou.
Na jejich vysledcich se zaklad&eni finagni struktury a jejich zmn, fizeni olznych
aktiv, investic, tvorba cenové politiky atd. (Syn@k02, s. 243)

1.1 Zdroje informaci pro finan ¢ni analyzu

Aby finanéni analyza mohla byt kvalithzpracovana a doséhla relevantnich vysiegik

nutné ziskat vstupni udaje.

Zakladnim zdrojem jsoucetni vykazy podniku — rozvaha, vykaz zisku a ztragighled

o peréznich tocich aifloha k &etni za¥rce. Cenné informace obsahuje i Wwbzprava
podniku. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 16) Tu eddklingerové (2004, s. 23) vydavaji
podniky, které dle § 21 zakona sefnictvi* podléhaji auditu.

1.1.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladniméétnim vykazem kazdého podniku. Informuje o tomyjatajetek

podnik vlastni (aktiva) a z jakych zdéoje tento majetek financovan (pasiva). Rozvaha je

4 7akong. 563/1991 Sh., odétnictvi, ve zaini pozdjSich predpig.
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vzdy sestavovana kd&itému datu. Musi platit pravidlo, Ze aktiva se rajnpasivim.
(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 21)

Struktura aktiv v rozvaze je dle Knapkové a Pavedk(2010, s. 21) nasledujici:
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek (DM)

B.I.  Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM)
B.ll. Dlouhodoby hmotny majetek (DHM)
B.1ll. Dlouhodoby finakni majetek (DFM)

C. Obézné aktiva (OA)

C.l.  Zéasoby

C.ll. Dlouhodobé pohledavky

C.Ill. Kratkodobé pohledavky

C.IV. Kréatkodoby finaini majetek (KFM)

D.  Casové rozliseni

Pohledavky za upsany zakladni kapital udavaji ssplacenych akcii nebo padilTato

polozka byva&asto nulova. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 23)

Dlouhodoby majetek je takovy, ktery slouzi podndtwvykle déle nez 1 rok a je podstatou
jeho majetkové struktury.

DNM je tvoren za Oplatu ziskanymitaznymi opravenimi (patenty, licence, ...),
nehmotnymi vysledky vyzkumu a vyvoje, softwaremodwillem a obchodni zrt&ou

firmy. Radi se sem i naklady na zalozeni podniku.

DHM je majetkem fyzicky zhmotmym a v podniku slouzi dlouhou dobu. Jsou to
pozemky, budovy, stroje, vyrobni prieiky, dopravni prosdky, trvalé porosty, ...

V praxi se dli na movity a nemovity majetek.

DFM tvori podily v jinych podnicich, akcie a dluhopisy nakeni jako dlouhodobou
investici. Nepai sem cenné papirytené k obchodovani. (Synek, 2002, s. 119-120)

Oh¢zna aktiva pedstavuji kratkodoby majetek. Jeitpmen v fiznych forméach aje

neustale v pohybu. 85i rychlost obratuiinasi \&tsi zisk.
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Z&soby tvei materidl na sklag nedokokiené vyrobky, polotovary vlastni vyroby, hotové
vyrobky vlastni vyroby a zboZi nakoupené 2além dalSiho prodeje.

Pohledavky sefidi zc¢asového hlediska na dlouhodobé (delSi nez 1 rddatkodobé
(kratSi nez 1 rok). DalSkidici hledisko je Gelovost — pohledavky z obchodniho styku,

pohledavky ke spotmikim, ... (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 26-27)

KFM tvoti cenné papiry, které jsou obchodovatelné na&frém trhu (statni pokladémi
poukazky, kratkodobé obligace, atd.), dale vlaakdie a vlastni dluhopisy, které podnik
drzi. Pati sem i vklady v bankach a pgmi prostedky. (Valach, 1999, s. 73—-74)

Casové rozlieni zobrazuje nakladyistich obdobi (nap najemné placenéigdem)
a ijmy pristich obdobi (nap provedené a nevytované prace). (Knapkova, Pavelkova,
2010, s. 26-27)

Knapkova a Pavelkova (2010, s. 21) wyjadasledujici strukturu pasiv:
A. Vlastni kapital (VK)
A.l.  Zakladni kapital (ZK)
A.ll.  Kapitalové fondy
A.lll. Rezervni fondy, netlitelny fond a ostatni fondy ze zisku
A.lIV. Vysledek hospodani (VH) minulych let
A.V. VH bézného detniho obdobi
B. Cizi zdroje (C2)
B.I. Rezervy
B.ll. Dlouhodobé zavazky (DZ)
B.lll. Kratkodobé zavazky (KZ)
B.IV. Bankovni U¥ry a vypomoci
C.  Casové rozliseni

Vlastni kapital pedstavuje narok vlastniknebo spoléniki podniku na aktiva, ktera
podnik spravuje. Podil VK na celkovém kapitalu jeazatelem finaéni nezavislosti
podniku. (Sedléek, 2009, s. 24)
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Z&kladni kapitél je ta&ést VK, kterd vznika fedevSim @ zaloZeni spokénosti. Pokud
spol&nost vykazuje ztratu, ktera se neuhradi z jinyctojgd(nag. rezervni fond), dojde

k vynucenému snizeni ZK. (Knapkova, Pavelkova, 28161)

Kapitalové fondy pedstavuji z v&Sku ziskany externi kapital, ale nejedna se o cizi
kapital. Jedna se zejména o emisni azio, darycdaia ptizeni stalého majetku, vklady
spoleniku, které nezvySuji zakladni gni atd. (Valach, 1999, s. 77)

Rezervni fondy, netitelny fond a ostatni fondy ze zisku jsou fondyené jsou tvéeny
interrg ze zisku spokosti. Zahrnuji rezervni fond, statutarni fondyady z rozhodnuti

spole&nosti.

VH minulych let je¢ast zisku, ktera sefgvadi do dalSiho obdobi, protoZe nebyla pouzita
do fondi nebo k vyplat podilu na zisku. (Knapkova, Pavelkova, 2010, $. 32

Cizi zdroje jsou zavazkyu¢i vétitelaim, za které musi spaleost platit aroky a ostatni

vydaje spojené s jeho ziskanim. (Séelka 2009, s. 25)

Rezervy se tvid na vrub naklaidl spol&nosti. Jedna se o budouci zavazkiedstavujici
perézni castku, kterou bude muset spolest v budoucnu vydat (nApna opravy

hmotného majetku, uhradu kurzovych ztrat atd.).

Dlouhodobé zavazky jsou zavazky z obchodniho stigeré musi byt splaceny za dobu
prevySujici 1 rok. P&t sem i vydané obligace, dlouhodobéésiy k Uhrad, dlouhodobé
zélohy od odbrateli atd.

Kratkodobé zavazky zahrnuji zavazkwcv dodavatelm, které jsou kratSi nez 1 rok,
kratkodobé smnky k Ohrad, kratkodobé zalohy od odiateli, zavazky wci
zamestnan@m, institucim a ke spataikam. (Valach, 1999, s. 78)

Do bankovnich G&u a vypomoci pat dlouhodobé Gy (se splatnostifpvysujici 1 rok),
bézné Uvry a kratkodobé finatmi vypomoci, které poskytlyieti osoby a spotmici
obchodnich spotmosti.

Casové rozliseni zobrazuje vydaj@pich obdobi (napzpstné placené najemné) a vynosy
piiStich obdobi (nap najemné fjaté predem). (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 33)

1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Obsah vykazu zisku a ztraty (VZZ) tfarynosy, naklady a vysledek hospoetai. Vynosy

jsou pewzni castky, které podnik ziskal ze svyealnnosti za Getni obdobi, ikdyz
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nemuselo dojit v tomtéz obdobi k jejich inkasovaydklady jsou pefgni ¢astky &elne
vynaloZené na ziskani vynos daném Getnim obdobi. Obdokinako u vynog nemuselo
dojit k zaplaceni¢échto ¢astek ve stejnémcéatnim obdobi. VH je rozdil mezi celkovymi
vynosy a néklady. (Knapkova, Pavelkova, 2010, 9. \Bgkaz zisku a ztraty ma ¢R
stupiovité uspsadani, kdy se rozliSuje provozni, fikamh a mimdadna cast.
(Kislingerové, 2004, s. 40)

ZjednodusSené schéma vykazu zisku a ztraty je ddek@aé (2008, s. 186) nasleduijici:
Provozni vynosy
Provozni naklady
Provozni VH (zisk/ztrata)
Finartni vynosy
Finartni naklady
Finanéni VH (zisk/ztrata)
Mimoiadné vynosy
Mimoradné naklady
Mimoradny VH (zisk/ztrata)
Celkovy VH (zisk/ztrata)

K provoznim vyno8m pati trzby za prodej zboZi (ve VZZ oztené I.), vykony (l1.),
trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidll) @ ostatni provozni vynosy (IV.).
Mezi provozni naklady séadi naklady vynaloZzené na prodané zbozi (A.), vgkan
spoteba (B.), osobni naklady (C.), dama poplatky (D.), odpisy DHM a DNM (E.),
ziastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku aidlatéF.), znéna stavu rezerv

a opravnych polozZek (G.) a ostatni provozni naki@tly.

Provozni VH je tedy rozdil celkového stw provoznich vynas a celkového saiiu

provoznich naklail Ukazuje, jak se podniku tiln v jeho hlavni vydle¢né ¢innosti.

Finaréni vynosy tvai trzby z prodeje cennych papifVI.), vynosy z prodeje DFM (VI1.),
vynosy z prodeje KFM (VIIL.), vynosy zipcernych cennych papira derivah (1X.),
vynosove Uroky (X.) a ostatni finémi vynosy (XI.). K finagnim nakladm pati prodané

cenné papiry a podily (J.), naklady z fisaimno majetku (K.), nadklady zZ‘gcergni cennych
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papiffi a derivat (L.), zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve fimaroblasti (M.),

nékladové uroky (N.) a ostatni finan naklady (O.).

Finartni VH je vypaitan jako rozdil celkového séw finartnich vynos a celkového

souttu finantnich naklad. U spousty nefinaimich podniki byva finagni VH zaporny.

Soutem provozniho VH a finamiho VH a odétenim dag z gijmu z kéZnécinnosti (Q.)

vyjde VH za Bznoucinnost.

Mimoiradny VH je dan rozdilem miniédnych vynos (XI11.) a mimoradnych nakladl (R.)

shizenym o daz pijmu z mimdgadnécinnosti (S.).

Soutem VH za BZnou ¢innost a miméadného VH je celkovy VH, neboli vysledek
hospodéeni za detni obdobi. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s.41-42)

e

Zisk lze rozdlit do nekolika kategorii. Jedny z najteZitéjSich pro finadni analyzu podle
Kislingerové (2004, s. 41-43) jsou:

« Cisty zisk Earnings after Taxes EAT) — zisk po zdami, vCR uzivan termin
vysledek hospodani za detni obdobi, je wen krozdleni mezi akcioné
a podnik.

e Zisk pred zdasnim (Earnings efore Taxes EBT) je dilezitym pohledem na
vykonnost podniku ) horizontalni analyze vzhledem k tomu, Ze s&ase niZe
meénit sazba da¥) pripadreé v mezipodnikovém srovnani.

» Zisk pred zdasnim a uroky Earnings before Interest and TaxesEBIT) n¥fi
efekt podnikatelskécinnosti, tento zisk je preferovan investory pro svo
komplexnost a relevantnostidr kapacit aktiv.

» Zisk pred zdasnim, Uroky a odpisyHarnings efore Interest, Taxes Depriciations
and Amortization Charges EBITDA).

Plati:

Cisty zisk (EAT) + dai z prfjmu za BZnouginnost + d& z pidjmu za mimdadnouginnost

= Zisk pred zdarénim (EBT) + nakladové uroky

= Zisk pred zdarénim a uroky (EBIT) + odpisy

= Zisk pred zdargnim, Uroky a odpisy (EBITDA)
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1.1.3 Prehled o perznich tocich

Prehled o pe&nich tocich (cash flow) sleduje Znu stavu pe¥gnich prostedki. Byl
vytvoien z divodu odstraéni obsahového &asoveho nesouladu mezi naklady a vydaji,
vynosy a pijmy, ziskem a stavem pé&inich prostedki. Tento nesoulad vznika z toho
davodu, Ze rozvaha zachycuje stav vitdm okamziku, VZZ zaznamena udaje
o nakladech a vynosech v obdobi jejich vzniku beedu, zda dojde skutee k pergznim
piijmam ¢i vydajam.

Zakladni strukturaighledu o petgnich tocich je &Sinou nasledujici:

» oblast provoznéinnosti,
* investini oblast,

« oblast externiho financovani.

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 46-47)

1.2 Uzivatelé finanéni analyzy

UZivatele finagni analyzy lIze roz#it na dw skupiny — interni a externi, jelikoz
informace, které se tykaji stavu spwlesti, jsou pedmétem zajmu nejen manazerale

i dalSich osob a subjekprichazejicich do kontaktu s podnikem.
1.2.1 Interni uZivatelé

Mezi interni uzivatele p&tmanaz#é, odbor&i a zangstnanci.

Manazéi vyuzivaji vysledky finatni analyzy pro finagni fizeni podniku. Z hlediska
piistupu k informacim maji nejlepstaupoklady ke zpracovani finam analyzy, jsou jim

dostupné veskeré interni informace.

Zamestnanci (jednotlivi¢i sdruzeni v odborové organizaci) maji zajem naspeot
podniku, nebo jim jde o vlastni hospodské zajmy, perspektivu zastnani, socialni

jistoty, prip. dalsi vyhody poskytované zastnavatelem.

1.2.2 Externi uzivatelé

K externim uZivatéim seftadi investdi, banky a ostatni &itelé, stat se svymi organy,

zakaznici a dodavatelé, konkurenti atd.
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Investdi maji dva divody ke sledovani finami situace spotmosti. Ti, kté¢i se rozhoduji
o investici do spol&osti, se snazi ziskat co nejvice informaci gemizika a vynosnosti
pro pipadné rozhodnuti o investici. Ti, kiejiz do spol€nosti investovali, sleduji

informace o tom, jak podnik naklada s vlozenymiozidr

Banky a ostatni &itelé vyuzZivaji informace finami analyzy ke zjigni finartniho stavu
mozného nebo jiz existujiciho dluznikaéiel se rozhoduje, zda a za jakych podminek

poskytne Ur.

Stat se svymi organy se z&mje zejména na kontrolu, zda byly spréwykazany daé,
dale kontroluje podniky, jimz byly geny statni zakazky.

Z&kaznici a dodavatelé majitgwzajem gedevsim na schopnosti podniku hradit zavazky
a naplnit objednavky. (Kislingerova, 2004, s. 22-24
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2 METODY A UKAZATELE FINAN CNIi ANALYZY

Ve finartni analyze jsou pouzivany zpravidlaédechniky — procentni rozbor a pérava
analyza. Vychodiskem obogchto technik jsowabsolutni ukazatele (Kislingerova, 2004,

s. 52) Vstupni Udaje k nim jsou obsaZenyc¢gthich vykazech. Rozvaha obsahuje tzv.
stavové ukazateletedy Udaje o stavu vitém okamziku, vykaz zisku a ztraty obsahuje
tzv. tokové ukazatele tedy udaje za danyasovy interval. Analyzu rozvahy je mozno
rozclit na analyzu majetkové struktury a analyzu ficr@nstruktury.Rozdilové ukazatele
se vypd@itaji jako rozdil stavovych ukazatelPokud se vykdzany Udaj da do gom

s jinym Gdajem, jde opomérové ukazatele (Kislingerova, 2004, s. 66; Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 64) Kl omezené vypovidaci schopnosti jednotlivych ukeldase

k posouzeni celkové situace podniku vyuZweastava ukazatdi. (Sedl&ek, 2009, s. 81)
Ve finartni analyze se pouzivajisouhrnné ukazatele které se snazi souhgnmyjackit
finan¢ni zdravi podniku. Vzhledem ke sloZzitosti podnikkq celku je shrnuti jeho situace

do jednohciisla porkud problematické. (Knapkova, Pavelkova, Palka,728043)

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou zakladni gésti finagni analyzy. Jde o rozbor horizontalni a

vertikalni struktury Getnich vykag. (Kislingerova, 2004, s. 53)

2.1.1 Horizontalni analyza

Cerpa data zdetnich vykaa podniku (rozvaha, VZZ). Sleduje 2my absolutni hodnoty
dat véase a také jejich procentni (relativni)&@m. Tyto znény jednotlivych poloZek jsou
sledovany paéadcich detnich vykaa (horizontalg). (Sedl&ek, 2009, s. 13) Vypet je

dle Kislingerové (2004, s. 66) podle nasledujicizbrai:

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,

L. absolutni zména x 100
Procentni zména = %,
ukazatel;_,

kdet je (Cetni obdobi.

2.1.2 Vertikdlni analyza

Jeji podstatou je pohled na jednotlivé polozkegtaich vyka#n v relaci k jaké velging.

V piipact rozvahy je touto vetinou celkova suma aktiv (pasiv), u VZZ se bere aidad
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obvykle velikost trzeb. (Kislingerova, Hnilica, 280s. 15; Sedt&ek, 2009, s. 17)
Kislingerova a Hnilica (2005, s. 15) uvidnasleduijici vzorec pro vypet:

B;

P =t
W7

kde P; je hledany vztahB; je velikost polozky &B; je suma hodnot v ramci zkoumaného

celku.

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze fitwainsituace podniku se za&henim na jeho
likviditu. Byvaji ozna&ovany jako fondy finagnich prostedki. Fond v tomto vyznamu je
chapan jako rozdil mezi &gitymi polozkami kratkodobych aktiv a kratkodobychspv.
K nejpouzivaljSim ve finagni analyze pdi cisty pracovni kapitalcisté pohotové
prostedky acisty perézné-pohledavkovy fond. (Mrkwka, Kol&, 2006, s. 60; Sediék,
2009, s. 35)

2.2.1 Cisty pracovni kapital
Je nejastji pouzivanym rozdilovym ukazatelem, ktery se Wip@ podle vztahu:
Cisty pracovni kapitdl = obézna aktiva - krdtkodobd pasiva.

Cisty pracovni kapital {PK) je vyznamnym ukazatelem platebni schopnogtd$tavuje
finanéni polSt&, ktery v gipad® negiznivych udalosti vyZadujicich vysoky vydej
pergznich prostedki umozni podniku poktmvat ve svych aktivitach. Pokud se ukazatel
dostane do zapornych hodnot, jde o tzv. nekryth.dilento stav je pro podnik velmi
nebezpeény, nebd pri splaceni kratkodobych zavazlby bylo nutno rozprodavat stala
aktiva. Kritickou mez tedy tid nulovy CPK, tj. ol8Zna aktiva jsou financovana pouze
kratkodobymi zdroji. (Mrkvtka, Kol&, 2006, s. 60—-61; Sedkk, 2009, s. 36)

2.2.2 Cisty penézné-pohledavkovy fond

P vypoctu tohoto ukazatele se z OA vypusti zasoliypadre i nelikvidni pohledavky,
od tohoto rozdilu se nasletindeitou kratkodobé zavazky:

Cisty penézné-pohledavkovy fond = OA - zdsoby - nelikvidni pohledivky - KZ.

Mezi rozdilové ukazatele pati cisté pohotové prosdky, které se vypidtaji podle

vztahu:
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Cisté pohotové prostiedky = pohotové penéZni prostiedky - okamZité splatné zdvazky.
(Mrkvicka, Kol&, 2006, s. 63)

Pro nedostatek vstupnich tdlaebude tento ukazatel dale vyfian.

2.3 Pomérové ukazatele

Ponerové ukazatele jsou zakladnim nastrojem fimaranalyzy. Jejich podstatou je to, Ze
davaji do poréru rizné polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Timpisobem je
mozno vytvdit nep'eberné mnozstvi ukazaielPodle os¥dcené praxe se pouZiva pouze
n¢kolik zakladnich ukazatél rozdilenych do skupin dle hodnoceni fikam situace
podniku. K hlavnim skupindm pgatukazatele rentability, aktivity, zadluZenostkvidity

a kapitalového trhiu (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 82—83)

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita (vynosnost) znamena schopnost podniuaket nové zdroje a dosahovat
zisku za pouziti viozeného kapitalu. Na zaklaéto definice je obecny vztah pro vyed

rentability:

Zisk

Rentabilita = — —
vlozeny kapital

(Zadmenik, Twkov4, Hromkov4, 2010, s. 123)

VSechny ukazatele rentability udavaji, kolik Kisku gipada na 1 K jmenovatele. Mezi
nejpouzivagjsi dle Kislingerové (2004, s. 72) panasledujicttyfi:

* Rentabilita celkovych aktivVReturn on Assets ROA),

* Rentabilita vlastniho kapitaliReturn on Equitys ROE),

* Rentabilita trzebReturn on Sales ROS),
* Rentabilita investovaného kapitaRdturn on Capital Employed ROCE).

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) je klicovym ukazatelem rentability. Obvykle se

vypaocitava podle nasledujiciho vzorce:

® Analyzovana spolmost neni obchodovana na kapitalovém trhu, pratm® skupinou ukazatelnebude

déle p&itano.
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ROA = EBIT x 100 .

celkova aktiva
Tento ukazatel byva nazyvan i jako prodiniksila, protoZze dava do pém zisk a celkova
aktiva bez ohledu na zdroj financovaniul€ita je schopnost podniku efekt&/nyuzit
svij majetek. (Fabozzi, Peterson, 2003, s. 723; Kgeliova, 2004, s. 72—73)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je ukazatelem, kterym vlastnici (nebo ingikt
spol&nosti zjifuji, zda jimi investovany kapitdl nese vynos odpayici mfe jejich
investiniho rizika. Vypd@ita se podle vztahu:

Cisty zisk x 100
ROE = 9

vlastni kapital

Pro investory je tlezité, aby tento ukazatekgvySoval aroky z jiné formy investovani.
(Fabozzi, Peterson, 2003, s. 724; S&eia2009, s. 57)

Rentabilita trzeb (ROS) se vypéita dle vzorce:

zisk X 100
ROS =———%
triby

Do citatele je mozno pouzit EBIT nebo EATi Poouziti EBIT je vzorec vhodny
pro mezipodnikové srovnavani, pouzije-li se EATsleflek vyjaduje tzv. ziskovou marzi.
Do jmenovatele se obvykle dosazuji celkové trzbibft z prodeje zbozi + trzby z prodeje
vlastnich vyroblk a sluzeb). Tento ukazatel tozaklad efektivnosti podniku.
(Kislingerova, 2004, s. 73—74; Seth&, 2009, s. 59)

Rentabilita investovaného kapitalu(ROCE) ngti vynosnost dlouhoda@binvestovaného
kapitalu. Vypcita se nasledown

ROCE = EBIT x 100 ”
"~ VK + rezervy + DZ + dlouhodobé bankovni Gvéry °

Ukazatel udava, kolik zisku podnik dosahl z X kvestované majiteli, spaleiky
a writeli. (Kislingerova, 2004, s. 72; Sed&k, 2009, s. 58)

2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity rafi, jak podnik hospodéa se svymi aktivy a jestli je velikost
jednotlivych druli aktiv vzhledem k saiasnym ¢i budoucim aktivithm podniku
pfimérena. (Kndpkova, Pavelkovd, 2010, s. 102, Se#la2009, s. 60) Tyto ukazatele
mohou byt vyjateny p@&tem obratek nebo dobou obratu. (Kislingerova, 200482)
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JelikoZ jsou pro kazdé od#tvi typické jiné hodnoty, obzvi&Stu téchto ukazatel je
zapotebi zhodnotit jejich vyvoj ve vztahu k o#tvi, kam podnik dle sveéipvaZujici

¢innosti spada. (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 33)

Obrat aktiv je komplexni ukazatel, ktery & efektivitu vyuziti celkovych aktiv.
Minimalni dopordena hodnota tohoto ukazatele je 1, ale jak byls@op vySe, je nutné
srovnani s odstvim. Vypctita se dle nasledujiciho vzorce:

trzby

Obrat aktiv = -
aktiva

Je-li hodnota ukazateleipS nizka, znamend neefektivni vyuZziti majetkowdavenosti
podniku. (Mrkvicka, Kol&, 2006, s. 95; Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 102)

Obrat zasob udava, kolikrat za rok jsou polozky zasob prodangnavu naskladimy.
Vychazi-li tento ukazatel u podniku vyssi, nez v&di, znamena to, Ze podnik neméa
nelikvidni zasoby, ve kterych by byly umrtveny presky, které nenesou vynos. Obrat

zasob se vypota takto:

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

(Kislingerova, 2004, s. 83; Sedkk, 2009, s. 62)

Doba obratu zasobudava, kolik di jsou OA vazana ve foréredsob. Vzorec pro vyget
je:
365

Doba obratu zAssob = —
obrat zasob

Obecr je Zadouci, aby za sledované obdobi byl obratlz@sonejvyssi a doba obratu
z&sob co nejkratsi.

Obrat pohledavek udava, jak rychle jsou pohledavkyepenény na hotovostCim je
tento ukazatel vySsi, tim rychleji podnik inkaspgghledavky a riize disponovat ziskanou

hotovosti. Vypoet se provadi dle vzorce:

Obrat pohledavek = — 22V
ratpontedave ~ pohledavky

Doba obratu pohledavek ukazuje, za jak dlouhou dobu podnik vimeru inkasuje
pohledavky.
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365
obrat pohledavek

Doba obratu pohledavek =

(Mrkvicka, Kol&, 2006, s. 95-96)
Obrat zavazki adoba obratu zavazl, které se vypéitaji ze vztah

) . trzby
Obrat zavazki = ————
zavazky

365
obrat zavazku

Doba obrau zavazkla =

jsou ukazatele, které udavaiji, jak dlouho podnikléadia platby svym dodavateh. Jde o
pocet dri, po které podnikerpa bezplatny obchodni &v Rozdil doby obratu pohledavek
a doby obratu zava#kudava poet dm, které podnik musi profinancovat. (Knapkova,
Pavelkova, Palka, 2007, s. 39; Kislingerova, 2G084)

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost zrd, Ze podnik ke svému financovani pouziva mimo tuias také cizi
zdroje. (Mrkvitka, Kol&, 2006, s. 86) Ty jsou relatigrievnejSi nez zdroje vlastni, neto
nékladové Uroky zthto zdrofi jsou da@ioveé uznatelnym nakladem {pobi zde tzv.
daiovy Stit). (Kislingerova, 2004, s. 85) Kazdy podbikse ngl snazit o optimalni pogm
mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem, jelikoZ 38t zadluZenost je spojena i s vySSim
rizikem, protoZze podnik musi splacet své zavazkiglet na momentalni vykonnost.

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 83)

Ukazatele zadluzenosti udavaji miru rizika, ktefowancovanim cizimi zdroji podnik

prijima. (Fabozzi, Peterson, 2003, s. 742)
Zakladnim ukazatelem zadluZzenostc@kova zadluzenost

cizi zdroje x 100 .

Celkva zadluzenost = p -
celkova aktiva

Doporwena hodnota se pohybuje mezi 30—60%, ovSem je subv@ani s odstvim.
Mira zadluZenostije ¢asto vyuzivanym ukazatelem, pé&iwmje cizi zdroje a vlastni kapital:

CzZ

Mira zadluZzenosti = —
VK

U tohoto ukazatele je velmiutkzity casovy vyvoj, jestli se snizuj& zvySuje. Ukazuje
miru ohrozenosti narokutitela. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 84-85)
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Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem se vypgita nasledovét

VK
Kryti DM vlastnim kapitalem = DM

Je-li tento porr vySSi nez 1, znamena to, Ze podnik vyuziva vidsapital i ke kryti
ob¢znych aktiv. Podnik tim dav&gdnost finanni stabili€ pred vynosem.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji se vypdaita podle vzorce:

VK + dlouhodobé CZ
DM

Kryti DM dlouhodobymi zdroji =

Zde plati tzv. zlaté pravidlo financovani: ,Dloutddny majetek by ril byt kryt
dlouhodobymi zdroji“. Pokud je ukazatel nizSi nearfaize mit podnik problém s Uhradou
svych zavazk, je podkapitalizovan. Je-li tento ukazatéilip vysoky, znai to finareni
stabilitu, ale podnik takto financujefifi§ velkou ¢ast kratkodobého majetku drahymi

viv s

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 86—-87)

2.3.4 Ukazatele likvidity

M¢ti schopnost podniku uhradit své zavazkii. &halyze je fieba rozliSovat mezirgmi
zakladnimi pojmy, a tgolventnostcoz je schopnost podniku hradiiag splatné zavazky,
likvidita, ktera znai schopnost podnikuipmenit aktiva na pegeni prostedky k uhrazeni
splatnych zavazk a likvidnost kterd popisuje vlastnost aktiv rychle sgemenit na
hotovost. (Sedkek, 2009, s. 66; Kislingerova, 2004, s. 77)

Bézna likvidita (likvidita lll. stupn &) ukazuje, kolikrat pokryji o¥¥na aktiva kratkodobé
cizi zdroje. Vypgita se dle vzorce

0A
kratkodobé cizi zdroje

Bézna likvidita =

Doporuwena hodnota tohoto ukazatele by sganpohybovat v rozmezi 1,5-2,5.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupn €) ma proti Ezné likviditt odstragnu zcitatele
nejmeért likvidni polozku okznych aktiv, zasoby, a pita pouze s pohotovymi ¢bnymi
aktivy.

kratkodobé pohledavky + KFM

Pohotova likvidita = —— o 10bé cizt zdroje
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U tohoto ukazatele je dopamna hodnota v rozmezi 1-1,5.

Hotovostni likvidita (likvidita I. stupn €) udava schopnost podniku uhradit gr&platné
diuhy.

kratkodoby finantni majetek

Hotovostni likvidita = - — -
kratkodobé cizi zdroje

Doporuwena hodnota tohoto ukazatele je v rozmezi 0,2-0,5.

(Mrkvicka, Kol&, 2006, s. 75—-77; Knapkova, Pavelkovéa, 2010, s990Sedléek, 2009,
s. 66—67)

K témto ukazatélm pati jeS€ podil ¢istého pracovniho kapitalu na oléznych aktivech
ktery charakterizuje kratkodobou finam stabilitu spolénosti.

(0A — kratkodoba pasiva) x 100 o

Podil CPK na 0A =
oal na OA 0

Tento podil by il dosahovat hodnot 30-50%. (Knapkova, Pavelkova026. 90)

2.4 Souhrnné ukazatele

Finartni analyza ma za ukol krahmzhodnoceni minulého vyvoje ifgdpowd’ vyvoje
budouciho. Vzhledem ktomu, Ze mnoZstvi pouzivanykazatel hodnoceni podniku
spiSe komplikuje, je snem kazdého fitiaimo analytika nalézt jeden ukazatel, ktery by
vyjadioval, zda si podnik vede diEbnebo Spath Byla provedendada studii, které se
snazi tento problém wgsit. Vysledkem jsou souhrnné ukazatele. Ty lzeldidzdo dvou
skupin — bankrotni a bonitni modely.

Bankrotni modely maji za cil zjistit, zda podnikeohi v blizké budoucnosti bankrot. Do
této skupiny pat mj. Altmanova formule bankrotu (Z-skore), index0b5 nebo Taflalv

bankrotni model.

Bonitni modely pracuji na systému zhodnoceni jddryah oblasti, kterym je ffifazeno
bodové ohodnoceni, jez v celkovém &ou zaadi podnik do ufitych kategorii.

K bonitnim modeim sefadi mj. Kralickiv rychly test. (Knapkova, Pavelkova, 2010,
s. 131; Mrkvika, Kol&, 2006, s. 145)

DalSi samostatnou skupinu tomodely, kde jsou jednotlivé ukazatele usmany
do soustavy, ktera napomaha souhrnnému pozorovamébv mezi &mito ukazatel

v jednom grafu nebo obrazku. Nejty#Sim pikladem jsou soustavy pyramidove,
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konkrétré rozklad ukazatele ROE, ktery byl poprvé pouzit solenosti Du Pont
de Nomeurs. (Mrkwika, Kol&, 2006, s. 102; Sediék, 2009, s. 81-82)

2.4.1 Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

Byl zformulovan v roce 1968 prof. Edwardem AltmaneXysledkem jeho studie je
rovnice, ktera po dosazeni do jednotlivych ukadatgda fedpoklad, zda podniku hrozi
bankrot, nebo jde o prosperujici firmu. Existujedv®u verzich — pro spaieosti s véejné
obchodovatelnymi akciemi a pro spitesti, jejichz akcie nejsou na kapitalovych trzich

dostupné Tato druhé verze byla publikovana v roce 198&sledujicim zeni:
Z=0717xA+0847 xB + 3,107 X C + 0,420 XD + 0,998 X E,

kde A = cisty pracovni kapital/aktiva; B = neroZigény zisk/aktiva; C = EBIT/aktiva,
D = VK/CZ; E = trzby/aktiva

Pokud je hodnota Z vySSi nez 2,99, Iziedvidat uspokojivou finami situaci, je-li
hodnota Z mezi 1,81 a 2,99, ma podnik nevy#man finargni situaci, pokud je hodnota
Z menSi nez 1,81, spaleost ma silné finaini problémy. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s.
132; Sedlé&ek, 2009, s. 110)

2.4.2 Index INO5

Indexy IN byly sestaveny Inkou a Ivanem Neumaierowvytak, aby respektovaly
ekonomické prosedi VCR, a existuji postugnve ¢tyrech verzich. Posledni verze byla

aktualizovana v roce 2005 a nese @amh INO5. Ma tvar:
INO5=0,13%xA4A4+004xB+397XxC+0,21%xD+ 0,09 X E,

kde A = aktiva/CZ; B = EBIT/ndkladové uroky; C = EBIKva; D = vynosy/aktiva;
E = ob¢zna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankowry).

Pokud vyjde INO5 vysSi nez 1,6axeme pedvidat uspokojivou finami situaci, hodnota
INO5 mezi 0,9 a 1,6adi podnik do Sedé zony nevyh&éagich vysledk, vyjde-li hodnota
niz8i nez 0,9, je spalrost ohrozena vaznymi finamimi problémy. (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 132-133; Sedlg 2009, s. 111-112)

® Analyzovana spot@most nema vejné obchodovatelné akcie, dale budeiténo s druhou verzi Altmanovy

bankrotni formule.
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2.4.3 Taflerdv bankrotni model

Byl publikovan v roce 1977 a ma tvar:
T=053xA+0,13xB+0,18xC+ 0,16 XD,

kdeA = EBT/KZ; B = OA/cizi zdroje; C = kratkodobé zakst/aktiva; D = trzby/aktiva

Vyjde-li T vysSi nez 0,3, je u podniku mala prapddobnost bankrotu, hodnota T nizSi
nez 0,2 zn& vysSi pravépodobnost bankrotu. Mezi 0,2 a 0,3 se nachaziseda zona.
(Sedl&ek, 2009, s. 113)

2.4.4 Kralick v rychly test

Kralickav rychly test sestava gyt ukazatel tak, aby pedstavovaly vypovidaci hodnotu

rozvahy i vykazu zisku a ztraty. Rovnice ma tvar:

Ri+R, +R3;+ Ry
4 )

KralickGv rychly test =

kde R, = VK/aktiva; R = (kratkodobé + dlouhodobé zavazky)/cash floRs; = cash
flow/trzby; R = ROA

Dil¢im hodnotam ukazaielR;—R, jsou gifazeny bodové hodnoty dle tabulky (Tab. 1),
tyto jsou pak dosazeny do rovnice.

Hodnoty ditich ukazatei
Patet bodi
R1 R> Rs R4

1 > 30% <3 > 10% > 15%
2 > 20% <5 8-10% 12-15%
3 > 10% <12 5-8% 8-12%
4 > 0% 12-30 0-5% 0-8%
5 < 0% > 30 < 0% < 0%

Zdroj: Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 77

Tab. 1. Hodnoty ukazateKralickova rychlého testu

" Cash flow je pro tento ukazatel vyfiain jako vysledek hospottmi + odpisy + z®na stavu rezerv.
(Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 77)
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Celkové hodnoceni Kralickova rychlého testu se diyjge vyslednou znamkou podobnou
Skolni stupnici znamkovani. Jednotlivé stépmnaji nésledujici slovni vyj&eni:

1 =vyborny, 2 = velmi dobry, 3 = dobry, 4 = Spatny,5 = ohroZzen insolvenci.
(Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 76—77; Sedlk, 2009, s. 105-107)

2.4.5 Du Pont pyramidovy rozklad ROE

Vrcholovym syntetickym ukazatelem je rentabilitasthiho kapitalu, ktery se postépn
rozklada na déi ukazatele — ziskovou marzi (podiktého zisku na vynosech), obratu
aktiv (podil vynos na aktivech) a finami paky (podil aktiv na vlastnim kapitalu), které
jsou dale rozloZzeny na analytické ukazatele. VSgclgou vzajem# propojeny
matematicky definovanymi vztahy. Princip je patmgasledujiciho schématu:

[Ezrvk]

|
¢z/v X V/A X A/VK
[ Ezv | [ v/a |

|&z/eBT|x| EBT/V| [V/DHM|X[DHM/A| [CcK/VvK|X|EM/KZ|X| KZ/CK | /| FM/A]

Lviv |- NV |

[NPZ/V|+| vs/v |+ o/v |+| ONyv |+ NO/V | +{OSN/V|

Zdroj: Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 130

Obr. 1. Pyramidovy rozklad ROE
kde CZ = ¢&isty zisk, VK = vlastni kapital,V = vynosy, A = aktiva, EBT = zisk
pied zdadnim, DHM = dlouhodoby hmotny majetekGCK = cizi kapital,FM = finaréni
majetek, KZ = kratkodobé zavazkyN = naklady,NPZ = naklady na prodané zboZi,
VS= vykonova spdtba, O = odpisy, ON = osobni nakladyNU = nékladové uroky,
OSN-= ostatni naklady. (Knapkova, Pavelkova, 2010,28-130; Sedt&k, 2009, s. 82—
84)

2.5 Spider analyza

Casto pouZivanou metodou pro srovnani vysiefikanini analyzy podniku a odwi je

spider graf. Diky tvaru iipominajici pavtinu umozuje rychlé a pehledné zhodnoceni
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stavu podniku vzhledem kiméru odwtvi. Ukazatele, u nichZ je Zadouci co nejvyssi
hodnota (nap rentability), se vyjafi v procentech &i odvétvovému péiméru, ktery se
povazuje za 100%. U ukazatekde je naopak Zadouci co nejnizSi hodnotai{ndpba
obratu pohledavek), se §ta pevracena hodnota tohoto podiluiiper odwtvi déleny
hodnotou ukazatele podniku). Tyto vysledky se zamedo paprskového grafu, jehoz
z&kladem jsou soustdné kruznice. KruZnice o hodudt00% pedstavuje prmér odwetvi.

Na jednotlivé paprsky se zanesou hodnoty ukakgpeldniku a tyto body se spoji.
Vysledkem je pehledny graf, kde je na prvni pohled patrné, ktéa@zatele podniku jsou
nadpfimérné (@Fesahuji kruznici odstvového ptiméru smérem od stedu grafu) a které
podpitimerné. (Synek, 2007, s. 357-358)



I PRAKTICKA CAST
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3 ZAKLADNI INFORMACE O CINNOSTI SPOLECNOSTI

Spole&nost XY byla zaloZzena v roce 1993 jako obchodningarv ramci mezinarodni

obchodni struktury matské Svycarské firmy se sidlem v kantonu Zug.

Hlavnim oborem¢innosti matéské spolénosti je vyzkum a vyvoj v oblasti Iékekych
laserovych scannér Toto odetvi ma ve Svycarsku dlouholetou tradici a konk&étn

matdska spolénost je jednim z fikopniki laseroveé techniky.

NejvyrazrejSim usgchem byl vyvoj specialniho 8tlocitlivého gelu, ktery byl
bez nadsazky milnikem v laserové kosmetologii hwsf#oéatku uceleného konceptudee
o ple. Jeho zakladem je ovladaci jednotka s polasmdimi diodami. Dale sem pat
laserova sonda pro lokalni desani, sonda pro velkoplosné dgeti a panoramaticky

scanner. Zaklad laseru je chéarsvycarskym patentem.

Spole&nost XY provadi kompletaci¢thto fFistroji ze sodéstek ziiznych zemi. Déle
porfddd odborné semité zandfené na seznameni stouto technologii, poradenstvi
a v neposledniack také specialni Skoleni pro profesionalni pra¢nsito pristroji. (Interni

informace spolénosti XY)

3.1 Charakteristika odvétvi

Spolenost XY je dle svého zatteni z&azena v ramci klasifikace ekonomicky@hnosti
CZ-NACE do skupiny 26 — vyroba pidacu, elektronickych a optickych fstroja
a zdizeni, konkrétd do podskupiny 26.6 — vyroba dm&acich, elektrok&ebnych a
elektroterapeutickychifstroji.

Sortiment vyrobk skupiny 26 je velmi Siroky, od vyroby kondenzdtopies pditace
a telekomunikéni zaizeni po spdebni elektroniku. Diky tomu ma toto advi velky
potencial, nebd si v dnesni dablze jen &Zko predstavit stroje, které by ke sw#nosti
nepotebovaly rjaké elektrick&i elektronické z#zeni.

Ackoli podskupina 26.6 ma v o#wi nejmensi procentualni podil, ma vzhledem kersvé
zaneieni velkou budoucnost. (MPO, © 2005b)
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4 FINAN CNi ANALYZA SPOLE CNOSTI

V této kapitole je podrolinzpracovana finami analyza spotaosti v letech 2009 az 2012.
Pouzité metody jsou popsanycasti teoretické. NiZe je postuprzpracovana analyza
absolutnich, po#rovych a souhrnnych ukazaielz poskytnutych &etnich vykaa —
rozvahy avykazu zisku a ztraty. Spglest nema povinnost podléhat auditu, proto
nesestavuje vykmi zpravu. Nesestavuje anighled o finatnich tocich. Vysledky jsou

porovnany s odstvim, kam podnik podle klasifikace CZ-NACE spada.

4.1 Analyza absolutnich ukazatei

Analyza absolutnich ukazatetahrnuje horizontalni a vertikalni analyztetnich vykaa.
Horizontalni analyza ndm poskytne informace o t¢aR, se jednotlivé polozky #mily
vzhledem k pedchozimu obdobi, vertikalni analyza namglisdjaky podil maji tyto

jednotlivé polozky k celkové suraktiv, resp. pasiv.

4.1.1 Analyza majetkoveé a finareni struktury

V tabulkach (Tab. 2 — Tab. 5) jsou zachyceny vyvéjdrendy majetkové a finani
struktury spolénosti. V majetkové strukie vidime, Ze hodnota aktiv neustéle roste,
i kdyZz mezi roky 2011 a 2012 rostla jen nepatrmiazemetici, Ze takka Zistala stejna.
Opana je situace v celém ogvi, kde po celou sledovanou dobu hodnota aktigddke —
mezi lety 2009 a 2010 o vice nez 10%, potom jizgmiles mensi (1,11%, resp. 2,84%).
Pricinu miZzeme hledat zejména wsledcich celosttového propadu ekonomiky, ktery

odstartoval v roce 2008.

Aktiva 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Aktiva celkem -10,39% -1,11% -2,84%
Dlouhodoby majetek -14,61% -15,56% 0,66%
DNM + DHM -19,27% -14,76% -3,03%
DFM 31,98% -20,44% 24,84%
ObézZna aktiva -8,22% 5,63% -3,88%
Zasoby -6,32% 6,25% -15,61%
Material 4,91% 1,05% -11,29%
Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky -9,74% -1,09% -11,53%
KFM -3,30% 46,02% 51,57%
Casové rozliseni -22,85% -34,06% -26,97%

Zdroj: MPO, © 2005a—d

Tab. 2. Horizontalni analyza aktiv advi
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Hodnota DM podniku po celé sledované obdobi rodilmuhodoby majetek firmy je
tvoien nedokotenym DHM — spolénost provadi dlouhodobou modernizaci vyrobnich
prostor. V od¥tvi naopak sledujeme mezér@ pokles mezi roky 2009 az 2011. Teprve

v roce 2012 doslo mezin¢ k nafistu, ovsem pouze o 0,66%.

U obkeZnych aktiv byl ve spolmosti zaznamenan népgi natist mezi roky 2009 a 2010
o téntt 29%, v dalSim obdobi jejich hodnota rostla jiz épies 11%), v poslednim
mezira@nim srovnani mezi léty 2011 a 2012 jiz pozorujeroklgs ges 5%. B blizSim
pohledu vidime soustavny pokles uzasob, materi@bozi, naopak velky nast

u kratkodobych pohledavek. Ten je uspben zejména nigtem kratkodobych
poskytnutych zaloh. Zde jgeba obeietre sledovat tento trend, kterydde negativa
ovliviovat likviditu spoleénosti. Roviz kratkodoby finatini majetek zaznamenal skokovy
narist mezi roky 2009 a 2010. Srovname-li situaci OAdwtvi, pozorujeme téet
pravidelné dgidani poklesu anastu sledovanych hodnot pohybujici s&dow

v jednotkach procent, vyjinda¢ piekratujici hodnotu 10%. Jediny vykyv sledujeme
u kratkodobého finaimiho majetku, kdy v obdobi 2010 az 2012 nastahstan 46,02%,

resp. 51,57%.

Aktiva 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Aktiva celkem 25,59% 14,31% 0,25%
Dlohodoby majetek 25,88% 13,65% 35,89%
NDHM 25,88% 13,65% 35,89%
ObézZna aktiva 28,88% 11,80% -5,07%
Zdsoby -28,85% -23,02% -67,99%
Material 0,00% -17,65% -35,71%
Zbozi -42,61% -33,89% -46,89%
Poskytnuté zdlohy na zdsoby 0,00% 0,00% -100,00%
Kratkodobé pohledavky 102,98% 43,49% 13,58%
Pohleddavky z obchodnich vztah( -37,25% 58,65% 25,61%
Pohleddvky za spolecniky... 92,68% -39,19% -21,34%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 100,00% 57,44% 22,97%
KFM 154,10% -18,43% 11,41%
Penize 100,00% -100,00% 0,00%
Ucty v bankdch -0,70% 108,73% 11,41%
Casové rozliseni -62,63% -20,27% 606,78%

Zdroj: Interni materialy spol. XY

Tab. 3. Horizontalni analyza aktiv spat@sti XY

Podivame-li se blize na fin&m strukturu spoknosti, u celkové sumy pasiv je vyvojovy

trend totozny s aktivy — na zakkadilancniho principu (Tab. 5).
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Pasiva 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Pasiva celkem -10,39% -1,11% -2,84%
Vlastni kapital -39,37% -102,49% 19989,71%
Zakladni kapital 26,93% -4,03% -2,11%
(Viisty'/ zisk 57,44% -60,82% 106,21%
Nerozdéleny zisk + fondy -1425,85% -22,58% 150,39%
Cizi zdroje -6,49% 8,50% -41,88%
Rezervy -62,77% 43,33% 2,58%
Dlouhodobé zavazky -66,63% 335,94% 159,06%
Kratkodobé zavazky 3,33% 5,23% -50,29%
Bankovni uvéry -41,13% 20,49% -8,10%
Ostatni pasiva -11,79% -47,16% -82,68%

Zdroj: MPO, © 2005a—d
Tab. 4. Horizontélni analyza pasiv athi

Vlastni kapital spoknosti rostl pouze nepatth nicmérg neustale. Jako velky klad
muzeme vnimat skut@ost, Ze se vysledek hospoéelai EZného obdobi dostal mezérm

ze zapornych hodnot v roce 2009 do kladnych hnedéisiedujicim roce a v plusu se udrzel
po zbytek sledovaného obdobi. V ¢tii naopak pozorujeme ve sledovaném obdobi velmi
boulivy vyvoj vlastniho kapitalu. Mezi roky 2009 a 2DXklesl VK 0 39,37% a hned
v dal§im srovnani mezi roky 2010 a 2011 dokonc®2)49% a dostal se do zapornych
hodnot. Riciny hledejme #ejme¢ opst v disledcich dopadu ekonomické krize z roku 2008,
ktera zasahla té#h vSechna oddtvi. Sowet zaporného vysledku hospdeiai s velkou
poloZzkou neuhrazenych ztrat minulych let dovedl&wivaz do takovych nelichotivych
cervenych¢isel. OvSem odstvi se istouto situaci dokazalo srovnat a hnethlSim
obdobi se hodnota vlastniho kapitadlu skakawatila do kladnych hodnot. Vzhledem
ktomu, Ze narst byl opravdu velky, v mezitmim srovnani se pohybujeme

v desetitisicich procent.

Cizi zdroje spolénosti zaznamenaly ngjisi nafist mezi roky 2009 a 2010, o 42,04%.
V dalSim mezirénim srovnéni byl irst pozvolrjSi — necelych 16% a potégs 2%.
Na vysokém ndistu v prvnim mezirtnim srovnani ma vliv zejména tipistek
kratkodobych fjatych zaloh, unichZz jsme zaznamenali vysoky usériv dalSim

mezira:nim srovnani.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 37

Pasiva 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Pasiva celkem 25,59% 14,31% 0,25%
Vlastni kapital 3,65% 3,49% 1,74%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00%
VH minulych let -3,83% 3,81% 3,59%
VH béZného ucé. obdobi 193,81% -1,10% -47,78%
Cizi zdroje 42,04% 15,96% 2,61%
Kratkodobé zavazky 42,04% 15,96% -5,63%
Zdvazky z obchodnich vztahd -3,72% 9,21% -5,55%
Zdvazky ke spole¢nikum... -51,25% -94,57% 105,88%
Zavazky k zaméstnancim -15,87% 15,09% -3,28%
Zdavazky ze SZP -16,13% 23,08% 0,00%
Stat - dariové zdvazky a dotace 119,05% -100,00% 100,00%
Kratkodobé prijaté zdlohy 100,00% 82,77% 0,05%
Dohadné ucty pasivni 5250,00% 10,68% -46,80%
Bankovni uvéry dlouhodobé 0,00% 0,00% 100,00%
Casové rozliseni -58,33% 60,00% 337,50%

Zdroj: Interni materialy spol. XY
Tab. 5. Horizontalni analyza pasiv spdiesti XY

Rovrez kratkodobé zavazky zaznamenaly v prvnich dvouinm@rdch srovnanich docela
vyrazny naiist, v poslednim mezisaim srovnani ovSem poklesly o0 5,63%. V &V
zaznamenaly cizi zdroje nejprve mirny pokles, kteyy nasledovan podobnmirnym
naristem, aby nasledoval prudky propad od&d2% mezi roky 2011 a 2012. Vliv na to
meély zejména dlouhodobé zavazky, které po poklesu noéy 2009 a 2010 zaznamenaly

vyrazny vzfist ve dvou nasledujicich mezirdch srovnanich.

Podivame se nyni blize na procentudalni sloZenithwjé a finadni struktury spolénosti.

Je uvedeno vifloze P I, od¥tvova analyza viiloze P IV. Z vertikalni analyzy aktiv je
ziejme, Ze slozeni majetku se nijak zvlagenenilo. Dlouhodoby majetek se pohybuje
vrozmezi 8 az 11%, ¢bna aktiva v rozmezi 84 az 91%. U OA doSlo k pasémpu
snizovani podilu zasob na celkovych aktivech z@&%% roce 2009 aZ na 6,40% v roce
2012. Naproti tomu u kratkodobych pohledavek jsmznamenali nast z 28,82% v roce
2009 na 66,24% v roce 2012. Srovname-li tyto udaye\etvim, vidime zde rozdil. Podil
DM na celkovych aktivech se pohybuje kolem hodrgld%o, u OA je tato hodnota zhruba
kolem 70%.

Vertikalni analyza pasiv spdaleosti nam odhali postupny pokles podilu VK na &um
celkovych pasiv z hodnoty 42,33% v roce 2009 nA(@2, v roce 2012. Cizi zdroje naopak
narostly z fivodnich 57,46% v roce 2009 na hodnotu 67,49% v r2@&2. Srovnani
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s odw¥tvim v prvnich tech letech sledovaného obdobi nema velkou vypovitadnotu

kvili vySe zmignému propadu VK do zapornych hodnot v roce 201Y, &di zdroje

tvorily pires 99% celkové hodnoty pasiv. Jako srovnavaci hgdoychom mohli pouzit

Gdaje z roku 2012, kdy doslo k oziveni ¢t a podil VK se dostal na uraveres 40%

celkovych pasiv a podil cizich zdégprekrazil hodnotu 59%.

4.1.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

Nyni se blize podivame na strukturu vyiasnaklad a jejich vyvoj v¢ase.

PolozZka 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Trzby za prodej zbozi -2,05% -2,00% -24,05%
Naklady vynaloZzené na prodej zbozi -13,62% 20,57% -52,54%
Obchodni marze 8,25% -18,02% 5,69%
Vykony 70,83% -44,28% -20,54%
Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 70,83% -44,28% -20,54%
Vykonova spotreba 22,85% -24,74% 6,55%
Spotfeba materidlu a energie -6,94% 10,18% -33,17%
Sluzby 27,95% -29,09% 14,24%
Pridana hodnota -13,20% -5,80% -1,67%
Osobni ndklady celkem -24,80% 0,89% -3,98%
Mzdové naklady -26,77% 0,60% -3,90%
Naklady na SZP -17,63% -1,47% -2,98%
Socialni naklady -40,00% 91,67% -21,74%
Dané a poplatky -25,00% 66,67% -20,00%
Odpisy DNM a DHM 0,00% 0,00% 100,00%
Ostatni provozni vynosy 0,00% 5100,00% -96,15%
Ostatni provozni naklady -70,97% -5,56% -29,41%
Provozni VH 292,00% -30,73% -16,54%
Nakladové uroky -100,00% 0,00% 100,00%
Ostatni finan¢nivynosy -63,16% -35,71% 422,22%
Ostatni financ¢ni naklady 1500,00% -53,57% -30,77%
Financ¢ni VH -853,85% 56,12% -48,84%
Dan z pfijm0 za béznou ¢innost 100,00% -100,00% 0,00%
VH za béZnou ¢innost 204,60% -1,10% -47,78%
Mimoradné naklady -100,00% 0,00% 0,00%
Mimoradny VH 100,00% 0,00% 0,00%
VH za ucetni obdobi 193,81% -1,10% -47,78%
VH pred zdanénim 196,91% -4,26% -47,78%

Zdroj: Interni materialy spol. XY

Tab. 6. Horizontalni analyza VZZ sp&esti XY

Trzby za prodej zbozi, které ttiohlavni ¢ast ¢innosti podniku, ve sledovaném

neustale klesaly. V prvnich dvou mezinich srovnanichijblizné stejré okolo 2%,

obdobi

mezi
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roky 2011 a 2012 nastal vyrag$i propad pes 24%. Trzby za prodej vlastnich vyrdbk
a sluzeb v prvnim meziéaim srovnani vyrazhvzrostly, poté nasledoval pokles, nicraén
tato polozka je vzhledem k objemu trzeb za prothegz velmi mala. Srovname-li situaci
v celém od¥tvi, trzby zazily mezi roky 2009 a 2010 velky prdppres 70%, ktery byl
nasledovan afiovnym natstem, a v roce 2012 hodnota trzébkmnala gvodni hodnotu
z roku 2009.

Polozka 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Trzby za prodej zbozi -71,17% 144,61% 58,13%
Naklady vynalozené na prodej zbozi  -64,64% 153,75% 55,60%
Obchodni marze -90,11% 49,90% 102,52%
Vykony 19,02% -12,47% -3,85%
Vykonova spotreba 17,61% -10,70% -6,08%
Pfidana hodnota 14,81% -45,96% 76,38%
Osobni naklady celkem -21,39% -11,25% -3,48%
Mzdy -21,24% -11,53% -5,75%
SZP -13,16% -8,34% -3,27%
Ostatni osobni naklady -78,37% -68,80% 421,34%
Provozni VH 59,61% -77,79% 106,93%
Dan 10,01% -39,81% 171,56%
VH 57,44% -60,82% 106,21%
VH pred zdanénim 62,96% -85,25% 128,12%

Zdroj: MPO, © 2005a—d
Tab. 7. Vertikalni analyza VZZ odlvi

Naklady na prodej zboZi spétesti zazily mezirdné velké vykyvy. Propad o vice nez
13% byl nasledovan nistem pes 20% a poté igel omtovny propad fes 52%.
U vykonové spdtby vidime také vykyvy alma snéry — nafist, propad a ajiovny rist,

v absolutnichtislech se ovSem dostala na svdivaani Urové ze z&atku sledovaného
obdobi. U osobnich néakladjsme zaznamenali jediny vyragsi pohyb, ato pokles
0 24,8% v prvnim mezitmim obdobi, v dalSich mezifoich srovnanich se jiz #nily
pouze nepatkh V odwtvi také nebyla o velké pohyby nakiadouze. Naklady na prodej
zbozi nejprve mezikmé prudce spadly, abychom mezi roky 2010 aZz 2012 azaenali
opét strmy fist. Vykonova spdeba po mirném dstu vroce 2010 klesala zhruba
na pivodni Urové sledovaného obdobi. Pouze u osobnich néklathe zaznamenali

setrvaly pokles, jeho tempo ovSem postupstavalo.

Pti blizS§im pohledu na strukturu vynoa naklad podniku vidime, Ze podil trzeb za prode;j
zbozi k celkovym trzbam se drzi vipnéru na stabilni Urovni kolem 97%. To je dano
obchodnim zawgfenim spolénosti, nebé v odwtvi je op&na situace, zde jsou trzby
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za prodej zboztadow v jednotkach procent, hlavni podil maji trzby zadegj vlastnich
vyrobki a sluzeb, které jsou naopak u spotesti ve vyrazné mensin

Polozka 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 97,12% 95,08% 97,14% 97,01%
Naklady vynalozené na prodej zboZzi 45,72% 39,47% 49,61% 30,96%
Obchodni marze 51,40% 55,61% 47,53% 66,05%
Vykony 2,88% 4,92% 2,86% 2,99%
Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 2,88% 4,92% 2,86% 2,99%
Vykonova spotreba 37,38% 45,89% 36,01% 50,45%
Spotfeba materidlu a energie 5,46% 5,08% 5,84% 5,13%
Sluzby 31,91% 40,81% 30,17% 45,32%
Pridana hodnota 16,88% 14,64% 14,38% 18,59%
Osobni naklady celkem 16,54% 12,43% 13,08% 16,51%
Mzdové naklady 12,53% 9,17% 9,62% 12,16%
Naklady na SZP 3,83% 3,15% 3,24% 4,13%
Socialni naklady 0,18% 0,11% 0,22% 0,23%
Dané a poplatky 0,15% 0,11% 0,19% 0,20%
Odpisy DNM a DHM 0,00% 0,00% 0,00% 0,19%
Ostatni provozni vynosy 0,01% 0,01% 0,50% 0,03%
Ostatni provozni naklady 1,15% 0,33% 0,33% 0,30%
Provozni VH -0,92% 1,77% 1,28% 1,41%
Nakladové uroky 0,17% 0,00% 0,00% 0,95%
Ostatni finanéni vynosy 0,35% 0,13% 0,09% 0,60%
Ostatni finanéni naklady 0,06% 1,03% 0,50% 0,46%
Financni VH 0,12% -0,91% -0,41% -0,81%
Dan z prijm0 za béZnou ¢innost 0,00% 0,03% 0,00% 0,00%
VH za béZnou ¢innost -0,80% 0,84% 0,87% 0,60%
Mimoradné naklady 0,09% 0,00% 0,00% 0,00%
Mimoradny VH -0,09% 0,00% 0,00% 0,00%
VH za ucetni obdobi -0,90% 0,84% 0,87% 0,60%
VH pred zdanénim -0,90% 0,87% 0,87% 0,60%

Zdroj: Interni materialy spol. XY

Tab. 8. Vertikalni analyza VZZ spatesti XY

Naklady vynaloZzené na prodej zboZi spatesti nely v roce 2009 o vice nez 8% vyssi
podil na celkovych trzbach nez vykonova $eba (45,72% proti 37,38%). V nasledujicim
roce se tento po#n otctil a vySSi podil mlla vykonova spdeba (39,47% proti 45,89%).
Vroce 2011 jsme sdky pievraceni tohoto po#nu opit ve prospch naklad
vynalozenych na prodej zboZzi (49,61% proti 36,01%)poslednim roce sledovaného
obdobi doslo k propadu podilu nakiada prodej zboZzi az na Uraveé0,96%, zatimco
vykonovéa spdeba swj podil na celkovych trzbach navysila az na 50,49%nto stav

muZzeme pic¢ist vySe zmidnému mezirénimu poklesu trzeb za prodané zboZi. NaSi
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pozornost ovdem upouté zvySeni obchodni marze @xavah 66,05% v roce 2012, ktera
mezi roky 2011 a 2012 iies vySe zmigny propad trzeb vzrostla o 5,69%.

PoloZka 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 5,32% 1,34% 3,66% 5,85%
Naklady vynalozené na prodej zboZzi 3,96% 1,22% 3,46% 5,44%
Obchodni marze 1,36% 0,12% 0,20% 0,40%
Vykony 94,98% 98,94% 96,44% 93,73%
Vykonova spotreba 91,60% 94,28% 93,76% 89,01%
Ptidana hodnota 4,75% 4,77% 2,87% 5,12%
Osobnindklady celkem 5,42% 3,73% 3,69% 3,60%
Mzdy 3,87% 2,67% 2,63% 2,50%
SZP 1,35% 1,03% 1,05% 1,03%
Ostatni osobni naklady 0,21% 0,04% 0,01% 0,07%
Provozni VH -3,21% -1,13% -2,24% 0,16%
Dan 0,28% 0,26% 0,18% 0,49%
VH -3,64% -1,36% -2,43% 0,15%
VH pred zdanénim -3,36% -1,09% -2,25% 0,64%

Zdroj: MPO, © 2005a—d

Tab. 9. Vertikalni analyza VZZ advi

4.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele se z&fji predevSim na likviditu podniku. Nejvyznawgjsim

a negastji uzivanym ukazatelem j&sty pracovni kapitél, dale sefadimecisté pohotové
prostedky acisty perszné-pohledavkovy finatni fond. Cisté pohotové progtdky zde
nebudou vyp&teny kuili nedostatku vstupnich Udaj

4.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je vypten jako rozdil okZnych aktiv a kratkodobych zavazk
Ve vSech sledovanych obdobich nabyva tento ukakkteéhych hodnot, coZ je pro podnik
dobré znameni. Vifpact potreby by byl schopen po prodeji svych OA uhradit Wrésc
své KZ azbyly by mu volné fing&ni prostedky. V tomto ohledu ma vytven tzv.

Jfinan¢ni polst&* pro negiznivé situace. Jeho hodnota se meaziganeni jen nepatré&

4.2.2 Cisty penézné-pohledavkovy fond

Vzhledem k tomu, Zetpdchozi pouzity ukazat€élPK mize zkreslovat skué®ou situaci

tim, Ze OA mohou obsahovat malo likvidni poloZlg/ také vhodné pouzit ukazatesty
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perezré-pohledavkovy fond. Pro nase pelty z OA vylodime zasoby. Nyni je jiZz patrné,
Ze v prvnim roce sledovaného obdobi dosahl tenazatkl vyrazé zaporné hodnoty, coz
bylo dano velkym podilem zasob na celkovych aktiveodniku. Kladd musime hodnotit
fakt, Ze postuph v dalSich letech tento ukazatel rostl, v roce 2¢21dosahl kladnych
hodnot a viistu pokr&oval i nadale, analogicky s trendem snizovani zaktdry jsme

sledovali jiz dive.

Rozdilovy ukazatel (v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012
CPK 1849 1933 1959 1891
CPPF -1277 -291 247 1343

Zdroj: Interni informace spol. XY

Tab. 10. Hodnoty rozdilovych ukazatspolenosti XY

4.3 Analyza ponmgrovych ukazateki

Pontrové ukazatele umanji ziskat rychly pehled o zakladni finami situaci podniku
diky uziti hodnot ziznych vyka#. Zde se blize podivame konkré&tma ukazatele
rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity.

4.3.1 Analyza rentability

Rentabilitacili vynosnost je mifitkem, které nam napovi, do jaké miry je podnikopemn
dosahovat zisku za pouZiti investovanych zdrbj podniku vidime ve v3ech sledovanych
ukazatelich rentability v roce 2009 zapornou hodnadé to logicky stav vzhledem k tomu,
Ze v¢itateli vSech ukazatélse nachazi zisk (EAT nebo EBIT), ktery byl v tormoxe

pod nulou.

Rentabilita celkovych aktiv se v ostatnich lete2@1(0—2012) pohybovala nad hranici 1%.

NejvySSi hodnotu ukazatele zde vidime v roce 20k® tbmu, Ze v tomto roce nabyva

EBIT nejvySsi hodnoty. liesto je ROA v tomto roce dosti nizka.

Rentabilita vlastniho kapitalu dosahovala nejvy$dinoty v roce 2010 (3,49%), od té
doby neustale klesa az k hodh@{71% v roce 2012.

Rentabilita trzeb se v letech 2010-2012 pohybovatéadnych ¢islech, nicméé pouze
pod hodnotou 1%. Pouzitim hodnoty EATitateli tohoto ukazatele fieme sledovat

éistou ziskovou marzi.
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Rentabilita dlouhodobych zdifojse ze vSech ukazaietentability drZzela na nejvysSich
hodnotéch v letech 2010-2012, kdgkratovala 3%. | pesto dosahuje mensi hodnoty nez

hodnota Urokové miry @vi.

Ukazatel rentability 2009 2010 2011 2012
ROA -1,33% 1,26% 1,05% 1,43%
ROE -3,85% 3,49% 3,33% 1,71%
ROS -0,90% 0,84% 0,87% 0,60%
ROCE -3,14% 3,60% 3,33% 3,80%

Zdroj: Interni informace spol. XY

Tab. 11. Hodnoty ukazatetentability spolénosti XY

Podivame-li se na vSechny ukazatele rentabilitecke 2010-2012, vidime, Ze nabyvaji
hodnot kladnych, ale velmi nizkych. teme konstatovat, Ze podnik podléchto

ukazateh nevyuziva své zdroje dostame efektivre.

4.3.2 Analyza aktivity

Tyto ukazatele nam podavaji informaci, jak efektigpol&nost naklada se svymi aktivy.
Vice nezZ u jinych pogrovych ukazateél je zde dlezité srovnani s odwim. Nyni se

na jednotlivé z nich podivame blize.

. Spolecnost XY Odvétvi
Ukazatel aktivity
2009 2010 2011 2012 | 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 1,82 1,45 1,22 0,92 2,74 3,64 3,22 3,21
Obrat zasob 3,46 4,87 6,07 14,41 | 15,35 19,51 16,10 18,45
Obrat pohledavek | 6,31 3,11 2,08 1,39 6,36 8,39 7,44 8,13
Obrat zavazkt 3,17 2,23 1,84 1,49 3,89 4,49 3,74 7,27

Zdroj: Interni materialy spol. XY; MPO, © 2005a—d
Tab. 12. Hodnoty ukazatebktivity spolénosti XY a odétvi

Obrat aktiv nam ukaze, kolikrat se aktiva obrati relt. U podniku vidime neustale
klesajici tendenci tohoto ukazatele od hodnoty 1,8@ce 2009 az k hodno0,92 v roce
2012. V od¥tvi naopak vidime, Ze hodnota obratu aktiv bylavy&gi v roce 2010, kdy
jsme zaznamenali mezinae naffist z 2,74 na 3,64, poté se nggnizila, nicmé#itak se
neustale drZzela nad hodnotou 3. Zde je patrnég&Fovnani s odvim je na tom podnik
hute, v poslednim roce sledovaného obdobi hodnotatdohkazatele dokonce poklesla
pod 1, kterou jako minimalni dopdmnou uvadi &ktera literatura. Takto nizka hodnota

byva wtSinou signalem, Ze intenzita vyuZziti aktiv nefili§ icelnd.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 44

Z hodnoty obratu zasob zjistime, kolikrat za rokujgpoloZzky zasob prodany a znovu
naskladgny. Ve sledovaném obdobi vidime u sgalesti pozitivni trend zvySovani
hodnoty tohoto ukazatele. Z velmi podpwrnych (ve srovnani s odiwim) hodnot
v letech 2009 az 2011 (3,46 az 6,07) doslo ke skéka navySeni na hodnotu 14,41
v roce 2012 (analogicky se snizenim mnoZstvi z&swinto roce). To je ifiznivy signél

o efektivnim vyuZivani zasob. fgs sledovany nast zistdva podnik pod hodnotami
celého odv¥tvi. To dosahovalo nejvySSiho obratu zasob v rd@@¥219,51), v poslednim
roce sledovaného obdobi byla hodnota tohoto ukleza845.

Doba obratu zasob se u podhik odwtvi pohybuje ve sledovaném obdobi v horizontu
od 20 do 24 din Jako velmi piznivou musime hodnotit tendenci sniZzovani tohoto
ukazatele u spot@osti, neb6é z pivodnich 105 din vroce 2009 se potl docilit
hodnoty 25 dii v roce 2012.
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Zdroj: Interni materialy spol. XY; MPO, © 2005a—d

Graf 1. Vyvoj doby obratu zasob sp#ilesti XY a odétvi

Zajimaveé je sledovat vyvoj doby obratu pohledave&lenosti ve srovnani s odivim.
Tento ukazatel nAm prozradi dobu, za kterou bykasovany pohledavky. V roce 2009
byla jeho hodnota té#h totoZna jak v podniku, tak v odtwi (58, resp. 57 di). Zatimco
v odwtvi doslo s menSim vykyvem k celkovému poklesu @dnata se zastavila na 45
dnech v roce 2012, ve spotmsti naopak vidime téh raketovy vzestup, ktery dosahl
hodnoty 262 di v roce 2012. Jednim z moznych fakitavliviiujici tento ukazatel jsou

vysoké hodnoty zakazek, igsto by spoknost néla byt v této oblasti obéetna.
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Zdroj: Interni materialy spol. XY; MPO, © 2005a—d

Graf 2. Vyvoj doby obratu pohledavek spolesti XY a oditvi

PovSimneme-li si nyni doby obratu kratkodobych zé&iua vidime, Ze hodnoty tohoto
ukazatele v oditvi po celou dobu fgekratuji hodnoty ukazatelefpdchoziho, tedy doby
obratu pohledavek. Rozdil nam ukazuje dobu, paoktérmy z odetvi cerpaji bezplatny
obchodni v¥r od dodavatél. Z pivodnich 37 df v roce 2009 (98 — 51) se sice snizZila
nab5 dm vroce 2012 (50 — 45), ale staldepaZzovala doba obratu zavazkad

pohledavkami.
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Zdroj: Interni materiély spol. XY; MPO, © 2005a—d

Graf 3. Vyvoj doby obratu zavazkpole'hosti XY a od&tvi
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Spole&nost ntla zpaatku sledovaného obdobi dobu obratu kratkodobyebzid vyrazre
vySSi nez dobu obratu pohledavek (115 — 58 v r@@®R V dalSich dvou nésledujicich
letech ukazatel doby obratu KZ fatal, ale stéle tistaval nad hodnotou doby obratu
pohledavek (164 — 117, resp. 198 — 175). V roce2 2 ovSem situace obrétila a doba
obratu pohledavek byla vySSi nez doba obratu K& (24262). B takovém vyvoji nam
tento rozdil ukazuje @et dm, které musi spotmost profinancovat (zde konkrétri6

dni). | zde je teba do budoucna jisté olsenosti ze strany spaleosti.

4.3.3 Analyza zadluZzenosti

Ukazatele zadluZzenosti nameékgi, v jaké mfe pouziva podnik ke svému financovani

dluhy. JelikoZ cizi kapital je lewsi nez vlastni, je ditd mira zadluZzeni vhodna.

Ukazatel zadluZenosti 2009 2010 2011 2012
Celkova zadluzenost 57,46% 64,99% 65,93% 67,49%
Mira zadluzenosti 1,36 1,86 2,08 2,10
Kryti DM VK 5,21 4,29 3,91 2,93
Kryti DM dl. zdroji 5,21 4,29 3,91 3,42

Zdroj: Interni materialy spol. XY
Tab. 13. Hodnoty ukazateradluzenosti spafaosti XY

Celkové zadluzenost podniku byla v roce 2009 nanir67,46% a po zbytek sledovaného
obdobi neustale naéstala az khodnét 67,49% vroce 2012. Vzhledem ktomu,
Ze v literatde jsou uvadny dopordené hodnoty tohoto ukazatele do 60%, nelze tento
trend u spolénosti hodnotit piliS pozitivne. Pokud by ml nanist pokr&ovat

i do budoucna, neni to praiitele piznivy signél a spotsost by byla hodnocena jako
rizikova.

U miry zadluZzenosti vidime také rostouci tendeNejvyssi nalist jsme zaznamenali mezi
roky 2009 a 2010, kdy mira zadluZzenosti vystoupalg36 na 1,86. | v dalSich letech
hodnota ukazatele rostla, i kdyz gkad mirrgji. Nakonec se zastavila rigsle 2,1 v roce
2012.

U kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlemdsjeme postupny pokles. Jeho
hodnota se drzi neustale vyraznad hodnotou 1, coz z&ia Ze spolénost pouziva

dlouhodoby majetek i ke kryti ¢bnych aktiv. To s¥dci o konzervativni strategii podniku.

Hodnota kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymiofdr podstat kopiruje vyvoj
piedchoziho ukazatele, pouze v poslednim roce je jebdnota vysSi vzhledem
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k dlouhodobému b&ovnimu U¥ru. V souvislosti se zlatf pravidem financovéani, kdy
by mely byt dlouhodobé zdroje kryty dlouhodobym majetl, vidime, Ze spotsost mé
vyrazre vyssi pondr dlouhodobych zdrdjna dlouhodobém majetku, nez 1. To je :.em
piekapitalizovani podniku, nebBodrahymi dlouhodobymi zdroji financuje velkatast

kratkodobého majetku.

4.3.4 Analyza likvidity

Likvidita ukazuje schopnost podniku dostat svymazkim.
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Zdroj: Interni materialy spol. X
Graf 4. Vyvojbezné likvidity (L 111) spolénosti XY

Ukazatele Bzné likvidity (likvidity IIl. stupné), tedy podilu okEZnych aktiv

akratkodobych cizich zdr6j se 1spol&nosti pohybuiji slab pod doportienou hodnoto

udavanou \iterature. Tato by se #la pohybovat rozmezi 1,52,5. Do tohoto interval

se ukazatel dostgbouze ‘roce 2009. \bstatnich letech se jeho hodnota pohybo

zhruba jednu desetinu pod spodni hre. Celé od¥tvi na tom nebylo moc Iépe. V letech
20092011 se hodnota¢bné likvidity dostaladokonce pod 1, coZ je hodnota jiz ve

rizikova. Vroce 2012 se jiz odwtvi dostal ukazatel do dopaweného rozmeza nabyl

hodnoty 1,53.
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Zdroj: Interni materialy spol. X
Graf 5. Vyvoj pohotoveé likvidity (L 1) spafaosti XY
Pohotova likvidita (likvidita Il. stups) vyluéuje zOA zasoby, coz je nejmérikvidni
sloZzka olznych aktiv.U spol&nosti sledujeme [ibézny natist tohoto ukazatele po ce
sledované obdobipostupg od hodnoty 0,63 roce 2009 po hodnotu 1,2ftroce 2012.
Podle literatury by se #&htento ukazatel pohybovat rozmezi 14,5. Zde vidime, Ze ¢
spolg&nost pohybuje spravnym smem Podniky vodwtvi se do doportenych hodno
dostaly az woce 2012, do té doby se pohybovaly hluboko podisplbranici
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Graf 6. Vyvoj hotovostni likvidity (L I) spaleosti XY
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Hotovostni likvidita (likvidita I. stup#) ndm udava schopnost podniku zaplatit okag
splatné dluhy. Dopotiena hodnota je C-0,5. Do tohoto interalu se hodnotu podniku
dostala pouze pednom roce sledovaného obdca to vroce 2009. " ostatnich letech byla
pod spodni hranici, kdyZ v poslednim roce jiZ pouzejednu setin. Celé od¥tvi se

do doporiovaného intervalu dostalo &paz \ roce 2012.
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Zdroj: Interni materialy spol. X
Graf 7. Vyvoj podiluCPK na OA spolénosti XY

Podil cistého pracovniho kapitalu na @mych aktivech ukazuje kratkodobou fian
stabilitu spolénosti. Literatura uvadi jako dopamené rozmzi pro tento ukazatel —50%.
Do tohoto rozmezée podnik dostal pouzeroce 2009, kdy podiCPK na OA dosar
35,11%, wostatnich letech se pohybovaléogpod spodni dopotienou hranici, ovSel
pouze viadech jednotek proce Ackoli jsou tyto dva poslednikazateleu podniku pouze
mirn¢ pod doporgenou hranici, je feba se na tyto oblasti zafit, aby nedoslc

k probléniim v budoucnost

4.4 Analyza souhrnnych ukazateti

Souhrnné ukazatele (nebo také borabankrotni modely) vychazej hodnot pedeslych
ukazatel a zucetnich vykad. Jejich hodnoceni podniku je komplexa udava, zda se
jedna ozdravou firmu, nebo firmu Sedé zé#, pripadre jestli firma smétuje k bankrotu.

Nyni se podivame na jedn nejpouzivagjSich ukazatél.
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4.4.1 Altmanova formule bankrotu (Z-skére)

Altmanova formule bankrotiexistuje ve dvou verzich, jedna pro sgolesti < verejné
obchodovatelnymi akciemi, druha pro sgolesti, které viejné obchodovatelné akc

nemaji. ProtoZze spalrost XY veejné obchodovatelné akcie nema, je pouzita a verze.
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Zdroj: Interni materialy spol. X

Graf 8. Vyvoj Z-skore spalposti XY

Vyvoj tohoto ukazatele mu spol&nosti klesajici tendenci. Od hodnoty 2,€ roce 2009
klesl na hodnotu 1,87 roce 2011. V této da@bse stale pohybal v Sedé z6& coz znai
nevyhragnou finargni situaci. OvSem roce 2012 hodnota tohoto ukazatele poklesl:
na 1,58, do je zona, kdy podnilmize mitvazné finatni problémya je zde i hrozba
bankrotu. Na tomto vysledku ma nejt8i podil ukazatel po#énu trzeb |celkovym

aktivam.

4.4.2 Index INO5

Index INO5se postupé vyvinul po mnoha Upréach givodniho indexu 1195, ktery byl

vytvoien specialé pro podminkyeskeho trht
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Graf 9. Vyvoj indexu INO5 spaieosti XY

Podobr jako Z-skorei tento ukazatel namsctluje, Ze spolénost na tom neni fin&né
nejlépe. Nejnizsi hodnota byli roce 2009, kdyinila 0,52. Vroce 2010 sice vystoupila |
1,04, poté ndedoval ogtovny pokles na 98 v roce 2011 arkoce 2012byl ukazatel na
hodnot 0,63. Vprvnim a poslednim roce sledovanébbdobi se tedy podnik nacha
v zOorg, kdy hrozi vazné finami problém., tedy ukazatel se pohyboval pod hranici

V letech 20102011 se dostal lehce nad spodni hranici $edé®

4.4.3 Taflerav bankrotni model

viv s

Vysledky tohoto ukazatele jsou pro spwiest piznivéjSi nez upredchozich dvou. &oli
jsme zaznamenali klesajici tendenci tohoto ukazgtel celé sledované obdobi, stale

jeho hodnota pohybovala nad hranici 0,3, coZ jez malou pravépodobnosti bankrot

8 Dil¢l ukazatel B méa ve jmenovateli ndkladové Groky. lédem | tomu, Ze Jletech 2010 2011 byla tato
polozka uspol&nosti nulova, bylo pouzito dopafeni : literatury, kdy se vakovém pipadt pagita < timto

diléim ukazatelem wodnot 9.



UTB ve Zling, Fakulta managementu i ekonomiky 52

0,7

0,6

0,5

0,4

0,3

0,2

0,1

0,0 T T T
2009 2010 2011 2012

rok

Zdroj: Interni materialy spol. X

Graf 10 Vyvo hodnocenilraflerova bankrotniho modelu spatesti XY

4.4.4 Kralick av rychly test

Pati k bonitnim ukazatéim ajeho (&elem je rychle ohodnotit fin&ni situaci firmy.
Sklada se ze 4 dich ukazatel, kterym jsou pitazeny body dle @enych hodnot

po jejich zptimérovani ndm vyjde vysledna znan.
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Zdroj: Interni materialy spol. X

Graf 11 Vyvo hodnocenKralickova rychlého testu spaieosti XY
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Ani tento ukazatel nam spdleost neukazuje v nejlepSim ée. V roce 2009 dosahl
hodnoty 4, v ostatnich letech byla jeho hodnotargv8,5. To ndm §$ slovnim vyjadeni
zn&i, Zze podnik v roce 2009 spadal do kategorie ,Spatnostatnich letech se drzi mezi

hodnotami ,,dobry” a ,Spatny”.

4.45 DuPontrozklad ROE

Diky tomuto ukazateli se Ize podivat blize na faktovliviwvjici vysi rentability vlastniho

kapitalu v jednotlivych letech. Je uvedentilgze P VII. Jak je patrno z analyzy vySe,
hodnota ROE byla v roce 2009 zaporna vzhledem &roé&mu VH. NejvysSi hodnoty
doséahl ukazatel v roce nasledujicim, kdy jeho htaldimila 3,49%. V roce 2011 doslo
k mirnému poklesu na 3,33% a v roce 2012 klestahtatinota na 1,71%.

Hodnota ROE zroku 2010 je ovligma pozitivni vySi ziskové marze, obratu aktiv
i financni paky. Ri¢iny poklesu vroce 2011 hledejme ve snizeni podijunosi
na aktivech, jelikoz ziskova marze i finani pdka vtomto roce vzrostly proti roku
minulému. Ke sniZeni obratu aktiv doSlo zejméndesrim podilu vynasna dlouhodobém
hmotném majetku. Je to igobeno ndistem NDHM vzhledem k modernizaci prostor, je

zapotebi dbat do budoucna na efektivni vyuziti této moidace.

Pokles v roce 2012 je #poben poklesem vSeckchto dikich ukazatel. Finartni paka se
snizila pouze mimh(presto Zistala vyssi nez v roce 2010), obrat aktiv ovSemgsblpod
hodnotu 1 a ziskova marze se propadla pod 0,6%brdtw aktiv vidime vyrazny pokles
podilu vynog na DHM. Hodnota DHM postugnroste, zatimco vynosy zazily velky
propad. To je zjpsobeno poklesem trzeb v tomto roce. Poklesly i adklvynaloZzené
na prodané zbozi v pamu k vynosim. Naproti tomu ovSem vzrostla vykonova $pbg.
Zde by se ™ podnik zandtit na sledovani efektivnosti vynaloZenych predki, zejména
na spatebu sluZzeb. Osobni naklady se v absolutdiskech drzi na stejné Grovni (ft
zanestnand zastava stejny), vzhledem ke klesajicim vyimosse jejich podil zvysuje.

Ke zvySeni rentability vlastniho kapitaluu#e spolénosti pomoci efektivési vyuziti
aktiv, které se Iépe projevi po dokemi modernizace DHM, a shaha o sniZzeni naklad

(zejména vykonové sp@by), coz by seifznivé projevilo na zvyseni ziskové marze.
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4.5 Spider analyza za rok 2012

Spider analyza (spider graf) péfuje vysledky ukazatélrentability, aktivity, zadluZzenosti
a likvidity spole&nosti s pémérnymi hodnotami odstvi. Pro srovnani byly pouzity

nasledujici ukazatele:

» ukazatele rentability — ROA, ROE, ROS, ROCE,

» ukazatele aktivity — obrat aktiv, doba obratu zastdba obratu pohledavek, doba
obratu zavazk,

» ukazatele zadluzenosti — celkova zadluZenost, madluzenosti, kryti DM
vlastnim kapitalem, kryti DM dlouhodobymi zdroji,

» ukazatele likvidity — Bzna likvidita (lll), pohotova likvidita (IlI), hotowstni
likvidita (1), podil CPK na OA.

ROA
Epk/0A _400%

LIl

podnik

LI obrat aktiv

....... odvétvi

DO zasob

VK/DM DO pohledavek

mira zadl. DO zavazka

celk.zadl.

Zdroj: Interni materialy spol. XY; MPO © 2005d

Graf 12. Spider analyza za rok 2012

Z vysledku vidime, Ze v oblasti rentability se pixdpohybuje vyrazé nad pfimérem
odwtvi, tuto skuténost ovSem nelze ipcaiovat. Ukazatele rentability se pohybuji
v nizkych hodnotach jak u oélvi, tak v podniku. V odétvi je to zejména ovlivno
postupnym ozivenim sektoru pdedchozich ztratovych letech. Yelia sledovat, kam se

vyvoj v odwtvi posune v dalSich letech.
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U aktivity naopak sledujeme, Ze podnik je vyr@azod paimérem odwtvi. Predevsim
ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratuzkévaaji velmi nepiznivé hodnoty.

Spole&nost by se réa zangtit zejména na sniZzeni doby inkasa pohledavek.

Ukazatele zadluZzenosti nam prozradi, Ze podnikhdgeagtsi zadluzenosti nez o&wovy
pramér. Nicméré hodnoty ukazatél nejsou nikterak extrémni. Pokud se bude podnik
pohybovat na podobné uUrovni zadluZenosti, naniod k velkym obavam. Paklize by
zadluzenost viistala, bylo by nutné vzit v Gvahu vzajemnou prowéasa zadluZzenosti

a rentability a za®ftit se na co nejefektisi vyuzivani cizich zdrdj

Ukazatele likvidity spolénosti se pohybuji spiSe podiperem odwtvi i pod paimérem
dopori&enych hodnot. Zde je nutno dbat zvySené opatrnestiedem k faktu, ze

u podniku je v roce 2012 vysSi doba obratu pohlekdez zavazk



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 56

5 ZHODNOCENI VYSLEDK U A NAVRHY KE ZLEPSENI

Spole&nost XY pisobi ve svém oboru vice nez 20 let. Coz je vzhle#tezharakteru
odwetvi dobry vysledek, zvla§tv doke, kdy mnoho spoliosti z odetvi ukortilo ¢innost.
Nicmérg minulé vysledky samy o s®émezardi bezproblémové fungovani v budoucnosti.
Proto je feba pistupovat k dalSimu vyvoji obéztns. Voditkem mohou byt vysledky

provedené finaini analyzy.

V majetkové struktte spolénosti je Zetelny trend snizovani zasob, které jsou obecn
nejmért likvidni poloZkou olZnych aktiv. To Ize vzhledem k dalSim pozrigtkvnimat
jako pozitivni smir. Naopak poékud negativi pasobi neustalé nastani kratkodobych
poskytnutych zaloh, a to jak v mezairom srovnani, tak v ramci procentualniho zastoupeni
vzhledem k celkovym aktim. Sowasré se zvySujicimi se pohledavkami z obchodnich
vztahi se zvySuje hodnota i podil kratkodobych pohledavée je teba ¥novat
pozornost tomuto vyvoji, zejména vzhledem k ukdiate aktivity a likvidity. Lze
doporuit, aby se spokmost pokusila zlepsit inkaso svych pohledavek ucatbh.
RovreZz stoji za zvazeni, zda neni vhephn pouzit prosedky, které jsou v podstat
umrtveny v poskytnutych zalohach, kde nenesou Zagings, poskud efektiviEji, coz by

se jist projevilo ve zlepSenych ukazatelich rentability.

U finaneni struktury je na prvni pohledrlggma stale rostouci polozka cizich zdrojak
v mezir&nim srovnani, tak v procentualnim zastoupeni vartedk pasium. | zde
je nutno dbat opatrnosti, jelikoz hodnoty zadluzatnpiekraiuji literaturou doporéenou
horni mez. Paklize by se sp&hesti pod#élo realizovat vySe uvedené dopoeni
u kratkodobych pohledavek ke zlepSeni rentabilitgni nutné fijimat u cizich zdraj
zvlastni opdaeni. V op&ném gipad by bylo vhodné pokusit se o zlepSeni efektivnosti

fizeni zavazk.

Z vykazu zisku a ztraty je patrny trend snizovaaél, v poslednim meziknim srovnani
témef o ctvrtinu. Zarové vtomto mezirénim srovnani vzrostla vykonova spdta,
zejména spoeba sluzeb. Pokud by pokKowala tato nefizniva tendence, je nutno
jednozné&né doporuit snizeni naklail, zvlast na tyto spatbované sluzby. Za povSimnuti
rovréZz stoji polozka nékladovych urbkkteré v roce 2012 &y nezanedbatelny podil
na provoznim VH. Paklize by do budoucna spodst nedosahla dostateho zisku

k pokryti nakladovych urak musela by hledat jiné #poby financovani.
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Rozdilové ukazatele deklaruji, Ze spolest XY ma ,finakni polst&“ k reSeni pipadnych
negiznivych situaci. Vzhledem ke konstrukéchto ukazatél je nutné na tyto vysledky

nahlizet opatré& a to zejména k jiz zméné vysi poskytnutych kratkodobych zaloh.

Ukazatele rentability jsou v poslednich letech (€2012) kladné, fiesto nefiliS vysokeé.
Spol&nost je vé&chto letech ziskova, ale jak bylo zmfro vySe, je feba ¥novat
pozornost jak &elnosti vyuziti aktiv, tak efektivnosti sgebovanych naklad

V ukazatelich aktivity je mozno sledovat pouze fegmzitivni trend, tim je sniZzovani
doby obratu zasob. To zfia Ze zasoby pouze ,nelezi na skfgdale jsou vyuzivany
pomerné efektivre. U obratu aktiv se dostal ukazatel v poslednimeraiokonce
pod hodnotu 1. To potvrzuje vySe uvedené poznatkyatm vyuZivani celkovych aktiv
a zejmeéna pak problém kratkodobych poskytnutycblzéfa zcela néfznivou je nutno
hodnotit situaci doby obratu pohledavek a doby mbrzdvazk. Nejenze jsou jejich
hodnoty nedrérné vysoké a stale rostou, v roce 2012 dokonce dobatwikratkodobych
pohledavek pevysila dobu obratu kratkodobych zavazk16 drii. Spol€nost tak v tomto
roce poskytovala bezplatny obchodniciinvsvym odiratelim. Potencialni nebezpie
spaiva v tom, pokud by dodavatelé pozadovali penalpazalni Uhrady. Zde je na mist

jednozné&né dopordeni na sniZeni doby inkasa pohledavek.

Ukazatele zadluZzenosti potvrdily vySe z#rié signaly, Ze spataost ma vyssi zadluZeni,
nez je doporéeno. Také je zde patrné, Ze drahymi vlastnimi zdinpncuje i ¢ast

obéZnych aktiv. Za dané situace je ovSem primarniétarse na nezvysovani zadluZzenosti.

Ukazatele likvidity se pohybuji &Sinou na spodni hranici literaturou dopseaych

rozmezi,casto i pod ni. B¢iny je mozno sledovat v provazanosti zadluzenositvadity,

e

Souhrnné ukazatele v podstakopiruji zjiS€né problémy a témit vSechny zgazuji
spole&nost do kategorie spaleosti, kterym v budoucnu mohou hrozit fidgahproblémy.
Na zaklad DuPont rozboru ROE se é&ppotvrzuje nutnost sledovat naklady, zejména
vykonovou spdgebu.

Spider analyza za rok 2012 sice ukazuje spmist jako nadgimérnou v oblasti
rentability, ale jiz bylo zmiéno, Ze rentabilita podnikv odwtvi dosahovala v tomto roce
velmi nizkych hodnot, proto nelze brat tyto vyshedikadmiru optimisticky. Ostatni
ukazatelgadi spolénost spiSe pod odivovy primer.
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Shrneme-li oblasti vyskytu problémna které by se &a spol€nost zansiit, dostdvame

nasledujici seznam:

vySe celkové zadluzenosti,

zvysujici se vykonova speba, zejména sluzeb,

vysoka doba obratu pohledavek a z toho plynoudhggakaso pohledavek,
vySe poskytnutych kratkodobych zaloh,

vySe nakladovych Urdk

efektivita vyuZiti celkovych aktiv,

nizka likvidita.

Pokud mame hodnotit finani zdravi analyzované speéfesti, musime konstatovat,

Ze u spolénosti se,feceno lékaskou terminologii, z&naji projevovat prvni iznaky

mozné nemoci. Vzhledem ktomu, Ze vzdy j&leditéjSi a vhodjSi prevence, nez

nasledna l&ba, nela by se spoknost snazit do budoucna o eliminagipadnych rizik.

Hlavni problémy byly identifikovdny na zakkadprovedené finaimi analyzy, byla

navrzena mozngéeseni. Paklizeispeji, byt jen nepatrty, k lepSimu fungovani spaieosti

a k hospodi&kému dstu, hlavni cil bakat&ké prace byl spém.
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ZAVER
Bakaldska prace wmla za ukol zhodnotit finaimi zdravi spolénosti XY v letech
2009 az 2012. Hlavni cil byl vytgn jako provedeni fingni analyzy v letech 2009-2012

a nasledny navrh openi vedoucich ke zlepSeni hospi@ita spolénosti. Cilem

druhdadym bylo srovnani spaleosti s od¥tvim.

Prace je roz&lena do dvouwasti — teoretické a praktické. Teoretickest popisuje obecné
informace o finatni analyze, zdrojich informaci a uzivatelich. Digleu popsany metody

a ukazatele finafmi analyzy, které jsou pouzitydasti praktické.

Praktick&cast je ¥novana finatni analyze v letech 2009-2012. Je zpracovana amalyz
absolutnich ukazatiel poskytnutych Getnich vykan, analyza rozdilovych ukazabel
ponerovych ukazatél a souhrnnych ukazatel Vypocitané ukazatele jsou {hezne

srovnavany s odivim, je také provedeno srovnani pomoci spideryayal roce 2012.

Zawrem je provedeno shrnuti poznatkdentifikace problér véetrg navrhi na jejich
feSeni. K nejgtSim problénim pati vySe celkové zadluzenosti, vySe nakladlouha doba

obratu pohledavek a nizka likvidita.

V¢érim, Ze tato bakatdka prace je diky uplatni nabytych teoretickych pozndtk praxi
piinosem nejen pro mne, ale hlavpro spolénost XY, kterd mize vyuZzit vysledk
provedené finaini analyzy a na zakladuvedenych dopoteni zlepSit své hospoidani.

V tom pipad jsou cile této prace spiny.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

A
CK

(074
CZ-NACE
CPK

Cz

DFM
DHM
DM
DNM
DO

DZ

DZD
EAT
EBIT
EBITDA
EBT

FM
KFM

KZ

LI

LIl

L1

MPO

Aktiva

Cizi kapital

Cizi zdroje

Klasifikace ekonomickyckinnosti
Cisty pracovni kapitéal

Cisty zisk

Dlouhodoby finatni majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek
Doba obratu

Dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé zdroje

Zisk po zdamni (Cisty zisk)

Zisk pred zdagnim a uroky

Zisk pred zdagnim, aroky a odpisy
Zisk pred zdagnim

Finartni majetek

Kratkodoby finagni majetek
Kratkodobé zavazky

Likvidita I. stupreé (hotovostni likvidita)
Likvidita Il. stupré (pohotova likvidita)
Likvidita Ill. stupré (béZna likvidita)

Ministerstvo pimyslu a obchod@CR



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

63

OA

ON

OSN

ROA

ROCE

ROE

ROS

SZP

VK

VS

\YYv4

XY

Néklady

Naklady neprodané zbozi
Nakladove urok

Odpisy

Obgzna aktiva

Osobni naklady

Ostatni naklady

Rentabilita celkoveho kapitalu
Rentabilita dlouhodobych zdioj
Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita trzeb

Socialni zabezgeni a zdravotni pojishi
Vynosy

Vlastni kapital

Vykonova spateba

Vykaz zisku a ztraty

Anonymni ozn&eni analyzované spa@leosti
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PRILOHA P I: ZKRACENA ROZVAHA SPOLE CNOSTI XY
ZA UCETNI OBDOBI 2009-2012

Polozka (v tis. Kc) 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 5948 7470 8539 8560
Dlohodoby majetek 483 608 691 939
NDHM 483 608 691 939
ObéZna aktiva 5267 6788 7589 7204
Zdsoby 3126 2224 1712 548
Materidal 51 51 42 27
ZboZi 2586 1484 981 521
Poskytnuté zdlohy na zdsoby 689 689 689 0
Kratkodobé pohledavky 1714 3479 4992 5670
Pohleddvky z obchodnich vztah( 1318 827 1312 1648
Pohleddvky za spolecniky... 396 763 464 365
Krdtkodobé poskytnuté zdalohy 0 1889 2974 3657
KFM 427 1085 885 986
Penize 0 661 0 0
Ucty v bankdch 427 424 885 986
Casové rozliseni 198 74 59 417
Pasiva celkem 5948 7470 8539 8560
Vlastni kapital 2518 2610 2701 2748
Zakladni kapital 106 106 106 106
VH minulych let 2509 2413 2505 2595
VH béZného u¢. obdobi -97 91 90 47
Cizi zdroje 3418 4855 5630 5777
Kratkodobé zavazky 3418 4855 5630 5313
Zavazky z obchodnich vztah( 2605 2508 2739 2587
Zavazky ke spolecnikiim... 642 313 17 35
Zavazky k zameéstnancium 63 53 61 59
Zavazky ze SZP 31 26 32 32
Stdt - dariové zdvazky a dotace 63 138 0 206
Krdtkodobé prijaté zdlohy 0 1068 1952 1953
Dohadné ucty pasivni 14 749 829 441
Bankovni Uvéry dlouhodobé 0 0 0 464

Casové rozlieni 12 5 8 35




PRILOHA P II: ZKRACENA ROZVAHA ODV ETVi CZ-NACE 26
ZA UCETNI OBDOBI 2009-2012

Polozka (v tis. Kc) 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 72529536 64994 230 64270748 62447723
Dlouhodoby majetek 23036018 19670300 16609168 16718700
DNM + DHM 20940453 16 904 530 14408 707 13971698
DFM 2 095 565 2765770 2200461 2747003
Obézna aktiva 48801235 44789855 47309428 45471834
Zasoby 12934 425 12116344 12873143 10863751
Material 7193 335 7546723 7 625729 6764 758
Dlouh. a kratk. pohledavky 31216794 28176904 27870138 24655992
KFM 4 650 015 4 496 607 6566148 9952090
Casové rozliseni 692 283 534 074 352 151 257 189
Pasiva celkem 72529536 64994230 64270748 62447723
Vlastni kapital 8417 460 5103 633 -126941 25248 189
Zakladni kapital 15220128 19319220 18540451 18148922
Cisty zisk -7 629938 -3247 198 -5221988 324 203
Nerozdéleny zisk + fondy 827270 -10968389 -13445404 6775064
Cizi zdroje 62 921 363 58 840 214 63842629 37103373
Rezervy 3252229 1210867 1735521 1780330
Dlouhodobé zavazky 674 152 224998 980 854 2540978
Kratkodobé zavazky 50995896 52695419 55452290 27567629
Bankovni uvéry 7 999 087 4708 931 5673964 5214436
Ostatni pasiva 1190713 1050 382 555 060 96 161




PRILOHA P Ill: VERTIKALNI ANALYZA ZKRACENE ROZVAHY
SPOLECNOSTI XY ZA U CETNIi OBDOBI 2009-2012

Polozka 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlohodoby majetek 8,12% 8,14% 8,09% 10,97%
NDHM 8,12% 8,14% 8,09% 10,97%
ObézZna aktiva 88,55% 90,87% 88,87% 84,16%
Zdsoby 52,56% 29,77% 20,05% 6,40%
Material 0,86% 0,68% 0,49% 0,32%
ZboZi 43,48% 19,87% 11,49% 6,09%
Kratkodobé pohledavky 28,82% 46,57% 58,46% 66,24%
Pohleddvky z obchodnich vztahi 22,16% 11,07% 15,36% 19,25%
Pohleddvky za spolecniky... 6,66% 10,21% 5,43% 4,26%
Krdatkodobé poskytnuté zdlohy 0,00% 25,29% 34,83% 42,72%
KFM 7,18% 14,52% 10,36% 11,52%
Penize 0,00% 8,85% 0,00% 0,00%
U(fty v bankdch 7,18% 5,68% 10,36% 11,52%
Casové rozliseni 3,33% 0,99% 0,69% 4,87%
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 42,33% 34,94% 32,39% 32,10%
VH minulych let 42,18% 32,30% 30,04% 30,32%
VH béZzného uc¢. obdobi -1,63% 1,22% 1,08% 0,55%
Cizi zdroje 57,46% 64,99% 67,51% 67,49%
Kratkodobé zavazky 57,46% 64,99% 67,51% 62,07%
Zavazky z obchodnich vztah 43,80% 33,57% 32,85% 30,22%
Zavazky ke spole¢nikum... 10,79% 4,19% 0,20% 0,41%
Zavazky k zaméstnancim 1,06% 0,71% 0,73% 0,69%
Zavazky ze SZP 0,52% 0,35% 0,38% 0,37%
Stdt - dariové zdvazky a dotace 1,06% 1,85% 0,00% 2,41%
Krdtkodobé pfijaté zdlohy 0,00% 14,30% 23,41% 22,82%
Dohadné ucty pasivni 0,24% 10,03% 9,94% 5,15%
Bankovni uvéry dlouhodobé 0,00% 0,00% 0,00% 5,42%
Casové rozliseni 0,20% 0,07% 0,10% 0,41%




PRILOHA P IV: VERTIKALNI ANALYZA ZKRACENE ROZVAHY
ODVETVIi CZ-NACE 26 ZA U CETNi OBDOBI 2009-2012

Polozka 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%
Dlouhodoby majetek 31,76% 30,26% 25,84% 26,77%
DNM + DHM 28,87% 26,01% 22,42% 22,37%
DFM 2,89% 4,26% 3,42% 4,40%
ObézZna aktiva 67,28% 68,91% 73,61% 72,82%
Zasoby 17,83% 18,64% 20,03% 17,40%
Material 9,92% 11,61% 11,87% 10,83%
Dlouh. a kratk. pohledavky 43,04% 43,35% 43,36% 39,48%
KFM 6,41% 6,92% 10,22% 15,94%
Casové rozliseni 0,95% 0,82% 0,55% 0,41%
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%
Vlastni kapital 11,61% 7,85% -0,20% 40,43%
Zakladni kapital 20,98% 29,72% 28,85% 29,06%
Ci sty zisk -10,52% -5,00% -8,12% 0,52%
Nerozdéleny zisk + fondy 1,14% -16,88% -20,92% 10,85%
Cizi zdroje 86,75% 90,53% 99,33% 59,42%
Rezervy 4,48% 1,86% 2,70% 2,85%
Dlouhodobé zavazky 0,93% 0,35% 1,53% 4,07%
Kratkodobé zavazky 70,31% 81,08% 86,28% 44,15%
Bankovni uvéry 11,03% 7,25% 8,83% 8,35%

Ostatni pasiva 1,64% 1,62% 0,86% 0,15%




PRILOHA P V: ZKRACENY VZZ SPOLE CNOSTI XY ZA U CETNI
OBDOBI 2009-2012

Polozka (v tis.Kc) 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 10508 10293 10087 7661
Naklady vynalozené na prodej zboZzi 4947 4273 5152
_
Vykony
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 312 533 297 236
Vykonova spotreba 4044 4968 3739 3984
Spotfeba materidlu a energie 591 550 606 405
Sluzby 3453 3133 3579
_
Osobni naklady celkem 1790 1346 1358
Mzdové naklady 1356 993 999 960
Naklady na SZP 414 341 336 326
Socialni naklady 20 12 23 18
Dané a poplatky 16 12 20 16
Odpisy DNM a DHM 0 0 0 15
Ostatni provozni vynosy 1 1 52 2
Ostatni provozni naklady
_
Nakladové uroky
Ostatni finan¢ni vynosy 38 14 9 47
Ostatni finan¢ni naklady 7 112 52 36

Dan z pfijm0 za béZnou cinnost

Mimoradné naklady




PRILOHA P VI: ZKRACENY VZZ ODV ETVi CZ-NACE 26
ZA UCETNI OBDOBI 20092012

Polozka (v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 11160515 3217 398 7 870236 12 445 228
N vynaloZzené na prodej zbozi 8298 742 2934511 7 446 183 11 586 449
Vykony 199168807 237045390 207474075 199490582
Vykonova spotieba 192 066988 225888865 201716521 189 445992
Osobni naklady celkem 11 375559 8942 681 7936 718 7 660 354
Mzdy 8107 070 6385418 5649 159 5324200
Szp 2837475 2 464 050 2258474 2184521
Ostatni osobni naklady 431015 93213 29 085 151634

576 730 634 463 381 890 1037045




PRILOHA P VII: DUPONT PYRAMIDOVY ROZKLAD ROE
SPOLECNOSTI XY ZA U CETNIi OBDOBI 2009-2012

€z/VK rok

-3,85% 2009
3,49% 2010
3,33% 2011
1,71% 2012

Cz/v X V/A X A/VK
-0,89% 1,826 2,362
0,84% 1,451 2,862
0,86% 1,223 3,161
0,59% 0,928 3,115

| | | | |

¢z/eT|X| EBT/V | [v/DHM|X| DHM/A| | ck/vk | x| Fm/kz | x| kz/cK [ /] Fm/A
1,000 | |[-0,89%| | 22,482 0,081 1,357 0,125 1,000 | [ 0,072
0,968 0,87% | | 17,831 0,081 1,357 0,223 1,000 | | 0,145
1,000 0,86% | | 15,116 0,081 2,084 0,157 1,000 | | 0,104
1,000 0,59% 8,462 0,110 2,102 0,186 0,920 | | 0,115

——

v/vV |- Nyv

1 1,009

1 0,991

1 0,991

1 0,994

NPz/v |+| vs/v |+ o/v |+ onyv |+| NO/V | +] Osn/v

0,456 0,372 0,000 0,165 0,002 0,012
0,394 0,458 0,000 0,124 0,000 0,014
0,493 0,358 0,000 0,130 0,000 0,008

0,308 0,501 0,002 0,164 0,009 0,008




