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ABSTRAKT

Bakalafska prace se zabyva financni situaci spole¢nosti XY za obdobi 2009-2013. Bakalai-
ska prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. V prvni ¢asti bude vymezena teore-
ticka ¢ast finan¢ni analyzy. Ve druhé ¢asti bude provedena finan¢ni analyza spolecnosti pii
vyuziti nastrojii finan¢ni analyzy. Cilem prace je hodnoceni vysledkt finan¢ni analyzy a

analyzovat postaveni spole¢nosti na trhu.

Klicova slova: finan¢ni analyza, rentabilita, likvidita, aktivita, zadluzenost, cash flow

ABSTRACT

The bachelor thesis is engaged financial situation of company XY throughout the years
2019-2013. The bachelor thesis is divided in theoretical and practical part. The first part
will describe the theoretical part of financial analysis. In the second part the financial ana-
lysis will be practise on the company using indicators of financial analysis. The main point

of this work is evaluating results of financial analysis and analyze market position of com-
pany.

Keywords: financial analysis, profitability, liquidity, aktivity, indebtendity, cash flow
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UvVOD

Soucasné podnikatelské prostiedi klade na podniky stale se zvySujici naroky v oblasti fi-
nanc¢niho fizeni. V soucasné dob¢ je velmi malo stabilnich odvétvi, coZz znamena, ze spo-
lecnosti se musi naucit ¢elit zméndm, aby se udrzely v kladnych ¢islech. Spolecnosti, které
neumi fidit efektivné svilj majetek a zdroje, se mohou dostat do velkych problém, které

mohou vést k nejhorsimu.

Kazda spolecnost ma dnes na trhu svou konkurenci. Proto je dilezité, aby se spole¢nost
rozvijela a nabizela stale nové a inovacni zboZzi nebo vyrobky.

Finan¢ni analyza nam pomize zjistit, jak je na tom podnik s financemi, fizenim majetku a
jak hospodafi obecné.

Vysledky finan¢ni analyzy budou slouzit pro posouzeni zdravi podniku. Na jejim zaklade

muzeme navrhnout rizné zmény pro zlepseni situace.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této prace je financni analyza podniku, ktera se zaméiuje na obchod se sta-
vebnimi materialy. Budou uvedeny zékladni informace o spole¢nosti. Dil¢im cilem je sta-

noven také analyzovat postaveni na trhu a zdkazniky spole¢nosti.
K dosazeni hlavniho cile finan¢ni analyzy bude vyuzito téchto metod a ukazatelt:

e Fundamentélni analyza
e Absolutni ukazatele

e Rozdilové ukazatele

e Pomcérové ukazatele

e Soustavy ukazateli

e SWOT analyza

V praxi bude provedena celkova finan¢ni analyza, kdy dojde k charakteristice spole¢nosti a

také odvétvi, do kterého spolecnost patii.

SWOT analyza ndm zobrazi hrozby, ptilezitosti, silné a slabé stranky spolecnosti.
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. TEORETICKA CAST
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Financ¢ni analyza se pouziva ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Zjist'u-
je tedy, jestli je podnik ziskovy nebo zda mé optimalni kapitalovou strukturu. Dulezité také
je efektivné vyuzivat sva aktiva, schopnost uhradit své zavazky vcas, atd. (Knépkova, Pa-

velkova a Steker, 2013, s. 17)

V riznych publikacich Ize najit nékolik definic finan¢ni analyzy. Zakladni definice mutze
byt takova, ze financni analyza je systematickym rozborem dat, kterd ziskavame z velké
¢asti z uCetnich vykazu. (Ruckova, 2011, s. 9)

1.1 Predmét a cil finan¢ni analyzy

Tato kapitola fesi pfedmét a cil financni analyzy z pohledu finan¢ni fizeni.

1.1.1 Finanéni Fizeni

vvvvvv

dva zpiisoby, jak hodnotit stabilitu:

e Schopnost vytvafeni zisku, zhodnocovat vlozeny kapital a zajiStovat pfirtistek ma-
jetku — nejdilezitejsi Casti je zhodnoceni vlozeného kapitalu. Tvofi zéklad podni-

kani, kdy se snazime vytvofit ziskovou spolecnost.

e Zajistit platebni schopnost podniku — s dlouhodobé nizkou platebni schopnosti hro-

zi zénik podniku. (Rackova, 2011, s. 10)

Finan¢ni analyza ptisobi ve dvou rovindch. V té prvni se pomoci riznych kritérii snazime
vyhodnotit vyvoj spole¢nosti od minulosti do soucasnosti. V té druhé tvoti zdklad pro fi-
nan¢ni planovani ve vSech ¢asovych rovinach. Diky tomu jsme poté schopni planovat krat-
kodobé¢, coz souvisi s béZznou ¢innosti podniku. Stejné tak jsme schopni délat strategicka

rozhodnuti, ktera ovliviiuji podnik dlouhodobé. (Rickova, 2011, s. 10)
Podle Holecka jsou zékladni cile finan¢ni analyzy tyto:

e Posoudit vliv vnéjsiho a vnitiniho podniku

e Analyzovat dosavadni vyvoj podniku

e Porovnat vysledky analyzy v prostoru

e Analyzovat vztahy mezi ukazateli
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e Poskytovat informace pro budouci rozhodovani
e Analyzovat budouci vyvoj a vybrat nejlepsi variantu

e Interpretace vysledk (Sedlacek, 2007, s. 4)

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Je dilezité védeét komu je finan¢ni analyza vypracovavana, protoze kazdého uzivatele za-
jimaji jiné informace, které jsou pro n¢j dulezité. Tyto uzivatele délime ne interni a externi.
Do internich uzivatelti fadime manazery, odborare nebo zaméstnance. Mezi externi uziva-
tele patii investofi, banky, véfitelé, stat, zakaznici, dodavatelé i manazefi konkuren¢nich

podniki. (Holeckova, 2008, s. 13)

Externi:

Investofi jsou pro podnik zdrojem kapitalu, a proto je zajimaji informace, kterd ziskédvaji
zZ finan¢ni analyzy. Je pro né dilezité védét, jak podnik s investovanymi prostfedky nakla-
da. Nejdulezitéjsi informaci pro investory je vSak mira rizika a vynosnost vlozeného kapi-
talu.

Banky a véfitelé vyuzivaji informace, které ziskaji diky analyze ke zjiStovani finan¢niho
stavu dluZnika, at’ uz stavajicitho nebo nového. Diky témto informaci se pak rozhoduji, zda

a za jakych podminek poskytnou podniku zdroje. (HoleCkova, 2008, s. 15)
Stat vyuziva analyzu hlavné ke kontrole thrnu odvedenych dani.
Interni:

Manazefi maji k dispozici informace, které¢ nejsou vetejné piistupné a i diky témto infor-

24

maci se snazi efektivné fidit podnik. (Holeckova, 2008, s. 17)

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

vvvvvv

vykazy fadime rozvahu, vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich, ptehled o zme-
nach vlastniho kapitalu a piiloha k ucetni uzavérce. Dilezité je sledovat vyrocni zpravu,

ktera maze obsahovat dalezZité informace.

Dals$im zdrojem informaci mohou byt burzovni zpravodajstvi, odborny tisk, nezavisla hod-

noceni a prognoéz, ekonomické statistiky, atd. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 18)
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1.3.1 Rozvaha

Jeden z Gcetnich vykazi, ktery zobrazuje stav dlouhodobého hmotného a nehmotného ma-
jetku (aktiva) a zdroje jeho financovani (pasiva) k ur¢itému datu. Ve vztahu aktiv a pasiv
se vyuziva bilan¢ni pravidlo, coz znamena, ze vysledné hodnoty aktiv se musi rovnat vy-

slednym hodnotam pasiv.

Sestavuje se k poslednimu dni kazdého roku. Rozvaha nam ptinasi dalezity ptehled o ma-

jetku, ktery podnik vlastni, v okamziku Gcetni uzavérky.

Rozvahu miizeme rozdélit na tfi oblasti. Prvni je majetek podniku. Tato ¢ast nam zobrazu-
je, kde je nas majetek vazan, jeho ocenéni, opotiebeni, rychlost obratu, atd. Druha ¢ast je
tvofena zdroji financovani tohoto majetku. Pro nas je nejdilezitéjsi informaci vysSe vlast-
nich a cizich zdroji financovéni a jeho struktura. Tieti ¢ast je financni situace podniku,

ktera ukazuje, jakého dosahl podnik zisku a jeho rozdéleni. (Ruckova, 2011, s. 22)

Tabulka 1 Rozvaha

Aktiva Pasiva
A. Pohledavky za upsany kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek A.1 Zakladni kapital
B.1 Dlouhodoby nehmotny majetek A.2 Kapitalové fondy
B.2 Dlouhodoby hmotny majetek A.3 Rezervni a ostatni fondy ze zisku
B.3 Dlouhodoby finan¢ni majetek A.4 Hospodartsky vysledek minulych let

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje

C.1 Zésoby B.1 Rezervy

C.2 Dlouhodobé¢ pohledavky B.2 Dlouhodobé zavazky

C.3 Kratkodobé pohledavky B.3 Kratkodobé zavazky

C.4 Kratkodoby finanéni majetek B.4 Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Aktiva se ¢leni hlavné podle doby upotiebitelnosti, rychlosti a obtiZznosti jejich pfemény

V penéZzni prostiedky.

A.5 Hospodaisky vysledek bézného obdobi
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Pohledavky za upsany zékladni kapital zobrazuji stav nesplacenych akcii nebo podilt. Jsou

to pohledavky za upisovateli, kterymi mohou byt akcionafi, spolecnici, atd.

Dlouhodoby majetek je v podniku déle nez jeden rok a postupné se opotiebovava. Sklada
se z dlouhodobého hmotného majetku, dlouhodobého nehmotného majetku a dlouhodobé-

ho finan¢niho majetku.

Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) obsahuje polozky jako zfizovaci vydaje, nehmot-
nych vysledkt vyzkumné ¢innosti, software, ocenitelna prava (know-how, licence) a go-
odwill s dobou pouzitelnosti del$i nez jeden rok. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s.
25)

Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) se sklada z pozemki, budov, staveb, samostatnych
movitych véci s dobou pouZitelnosti del§i nez jeden rok. (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, s. 26)

K DNM a DHM se vztahuji odpisy, které vyjadiuji jeho opotiebeni. Odpisy snizuji zisk,
¢imz se stavaji i zdrojem financovani.

Dlouhodoby finanéni majetek (DFM) se sklada z dluhopist, vkladovych listl, terminova-
nych vkladl, atd. Mizeme sem zatadit také nemovitosti, které jsou uréené k obchodovani

nebo penézni prostiedky, které pronajimame nebo ukladame na dobu delsi nez 1 rok. Fi-

nanéni majetek se neodepisuje. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 28)

Obézna aktiva jsou tvorena kratkodobym majetkem v riznych formach, ktery se stale po-

hybuje. Patii sem zasoby, pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek.

Zasoby jsou tvofeny materidlem, nedokoncenymi vyrobky, polotovary vlastni vyroby, vy-

robky a zbozim k prodeji.
Pohledavky délime na kratkodobé a dlouhodobe.

Kratkodoby finan¢ni majetek tvoii cenné papiry, pokladni¢ni poukdzky, kratkodobé dlu-
hopisy, obchodovatelné sménky. Obchodovani stimto druhem majetku vede k ziskani

vyS$8ich vynosi nebo k zabezpeceni likvidity podniku.
Casové rozliSeni zachycuje na strané aktiv naklady a p¥ijmy piistiho obdobi.

Pasiva zachycuji zdroje financovani podnikového majetku. Soucésti pasiv je vlastni kapi-

tal, cizi zdroje a casové rozliSeni. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 31)
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Vlastnim kapitdlem rozumime zdroje podniku, které byly vlozeny nebo vytvofeny ¢innosti
podniku. Do vlastniho kapitalu patii zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku,

vysledek hospodafeni minulych let a vysledek hospodateni za icetni obdobi.
Zékladni kapital jsou penézni 1 nepenézni vklady spole¢nikii.
Kapitalové fondy jsou vklady spolecniktl, které pfesahuji rAmec zékladniho kapitalu.

Fondy ze zisku se tvofi po rozdéleni zisku. Naptiklad rezervni fond, ktery méa podnik po-

vinnost vytvaret.

Vysledek hospodatreni minulych let je zisk po zdanéni, ktery nebyl odveden do fonda nebo

vyplacen v dividendach. Pevadi se do dalsiho obdobi. (Holeckova, 2008, s. 27)

Cizi zdroje jsou zdroje, které podnik ziskal na ur¢itou dobu za piedem dohodnutou cenu,
ktera se nazyva tirok. Urok je vynosem pro véfitele, ktefi podniku zdroje poskytnou. Cizi

zdroje obsahuji rezervy, zavazky, avery.

Rezervy jsou vytvafeny jako naklady, kdy snizuji zisk. Zaroven vSak vznika zavazek do

budoucnosti. Vytvaii se naptiklad na opravu hmotného majetku.

Dlouhodobé zavazky jsou zadvazky z obchodnich vztahti delSich nez jeden rok. Kratkodobé

jsou poté kratsi nez jeden rok.

Bankovni uvéry jsou uvery poskytnuté bankou na dobu delsi nez jeden rok. Vypomoci jsou

zdroje poskytnuté nebankovnimi jednotkami. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 34)

1.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Tento vykaz ptedstavuje piehled vynosti, nadkladi a vysledku hospodateni, které vznikly
Vv urcitém obdobi. Dilezité je zminit, ze pracuje jen s vynosy a néklady. Nepracuje tedy
S ptijmy a vydaji. (Rackova, 2011, s. 31)

Vynosy jsou penézni ¢astky, které spolecnost ziskala za dané dafiové obdobi. Neni nutné,
aby byly tyto penéZni ¢astky v daném obdobi inkasovany.

Néklady jsou penézni Castky, které spolecnost vynalozila za dané dafiové obdobi a pouzila
je k ziskani vynosu. Stejné jako u vynosu plati, Ze nemusi dojit k inkasu ve stejném obdo-

bi, kdy tyto naklady vznikly.

Vysledkem hospodateni rozumime rozdil mezi vynosy a néklady. Kladny vysledek hospo-

dafeni je pro spolecnosti ziskem, naopak zaporny je ztratou.
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Vykaz zisku a ztraty Ize sestavit v druhovém ¢i ucelovém clenéni a je sestaven ve stupiio-
vité formé. Ve vykazu se zjistuje provozni a finanéni vysledek hospodareni a dale pak vy-

sledek hospodaieni z bézné Cinnosti a mimotadny vysledek. (Pasekova, 2007, s. 31)

Druhové ¢lenéni tedy zachycuje druh nakladu, ktery vznikl v ur¢itém sledovaném obdobi.

Néklady se zobrazi ve vysledku zisku a ztrat podle ¢asového hlediska.

Ugelové &lenéni zachycuje G&el vynaloZzeni nakladu. U tohoto ¢lenéni se naklady zobrazi
ve vysledovce az v okamziku, kdy dojde k vykazani vynosu, ke kterému ptispély. Jelikoz
se tyto naklady daji pfifadit k vykonu, mizeme je nazyvat vykonové naklady.

Hlavnim rozdilem je, ze druhové ¢lenéni se zamétuje na povahu nékladi, zatimco ucelové

se zabyva pfi¢inou vzniku téchto naklad (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 37-38)

Tabulka 2 Vykaz zisku a ztrat (Holeckova, 2008, s. 33-34)

. Obchodni ¢innost

I1l. Finanéni ¢innost

+ trzby za prodej zbozi

+ vynosy z finanénich operaci

- naklady na prodané zbozi

- naklady finan¢nich operaci

= Obchodni marze

= Finan¢ni vysledek hospodareni

Il. Vyrobni ¢innost

Provozni vysledek hospodateni

+ trzby za prodej vlastni vyrobki a sluzeb

+/- Finanéni vysledek hospodateni

+/- zména stavu zasob

- dan z pfijmu za béznou Cinnost

+ aktivace

= Vysledek hospodai‘eni za béZnou ¢innost

- vykonova spotieba

IV. Mimoradna ¢innost

= Pfidana hodnota

+ mimotfadné vynosy

- osobni naklady - mimofadné naklady
- dané a poplatky - dan z pfijml z mimotfadné ¢innosti
- odpisy = Mimoiadny vysledek hospodareni

- ostatni provozni ndklady

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost

= Provozni vysledek hospodareni

+ Mimotadny vysledek hospodateni

= Vysledek hospodareni za uc¢etni obdobi

V tabulce mizeme vidét vykaz zisku a ztrat. Prvni ¢asti je obchodni marze. Ta je vyznam-

na pro spolecnost, které jsou zaméteny na obchodni ¢innost.

V ¢asti provozniho vysledku mé obrovsky vyznam ptidana hodnota. Ta nam ukazuje hod-

nota, kterd byla pfidana vlastni ¢innosti podniku k piivodné€ nakoupenym produktim.

Existuje n€kolik kategorii pro vypocet zisku. Vysledek hospodateni za ucetni obdobi se

vypocita tak, ze seCteme/odecteme provozni vysledek hospodareni, finan¢ni vysledek hos-
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podafeni a mimotadny vysledek hospodatreni. Pro potfebu analyzy se pouzivaji i zisk pred
zdanénim (EBT — Earnings Before Tax), zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT — Earnings
Before Interest and Tax) nebo zisk pfed odectenim uroku, dani a odpisy (EBITDA - Ear-

nings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortization)
Plati tedy:

Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospodai‘eni za tifetni obdobi
+ dan z piijmu za béznou ¢innost

+ dan z pfijmu za mimotadnou ¢innost

= Zisk pred zdanénim (EBT)

+ nakladové uroky

= Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy

= Zisk pied uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA) (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013,
s. 38-44)

1.3.3 Cash flow

Cash flow neboli penézni tok lze definovat jako redlny pohyb penéZnich prostredkl ve
spole¢nosti za urcité obdobi. Existuji tfi divody, pro¢ je cash flow diilezité pro fizeni li-

kvidity.
Tyto dvody jsou:
e Rozdil mezi pohybem hmotnych prostfedki a jejich penéznim vyjadienim

e Vznik Casového nesouladu mezi hospodaiskymi operacemi vyvolavajicimi naklady

a jejich finanénim zachycenim
e Vznik rozdilu mezi naklady a vydaji, vynosy a pfijmy

Cash flow je pro spolecnost volna zasoba penéz, které¢ ma k dispozici. Zakladnim materia-
lem pro vypocet cash flow je G€etnictvi spolecnosti. Penézni prostfedky, které vynalozi, se
promitnou do podnikového procesu a v podvojném tucetnictvi se promitnou do riznych

slozek majetku a zavazki.
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Hlavnim diivodem, pro¢ sledujeme vykaz penéznich tokt, je zména penéznich prostiedkd.
Toky se zadrzuji v aktivech (pohledavkach) i kapitali (zdvazcich). Jsou na zacatku a konci
transakci, které podnik uskutecni a jejichZz pohyb pfimo ovlivituje penézni toky. Zachyt-
nym bodem pii pfeméné aktiv v penize jsou pohledavky. Pohledavky také vazou penézni
prosttedky. Zavazky pak odkladaji skutecny ubytek penéz. Pfi zménach to tedy vypada
takto:

,, Zmeéna stavu Vliv na cash flow

ZvySeni pohledavek 2> ubytek

Snizeni pohledivek 2> priristek

ZvySeni zavazku > priristek

SniZeni zavazku > ubytek“ (Sedlacek, 2010, s. 49)

Pro sestaveni cash flow se pouzivaji dvé metody. Pfima a nepiima.

1.3.3.1 Piimd metoda

U pfimé metody se prehled tokl sestavuje ze skutecnych plateb, které byly provedeny.

Piijmy a vydaje jsou seskupeny do vymezenych polozek. Jelikoz podvojné tcetnictvi ne-

vvvvvv

[ 24

nezndmé zdroje a vyuZiti penéz. Pro pfimou metodu plati toto schéma.
Pocatecni stav penéZnich prostiedki

+ Piijmy za urcité obdobi

- Vydaji za urcité obdobi

= Koneé&ny stav penéznich prostiedki (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 49)

1.3.3.2 Nepiima metoda

Pro tuto metodu vyuzivame vysledek hospodateni, ktery transformujeme na tok penéz, coz
znamena na rozdil pfijma a vydaji. O nize uvedené polozky musime vysledek hospodaieni

upravit.
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U této transformace se vychazi z toho, ze kazdy naklad nemusi byt i vydajem (nemusi dojit
k ubytku penéz). Dale pak, ze kazdy vydaj nemusi byt nakladem, vynos nemusi byt pfi-

jmem (nemusi dojit k inkasu) a kazdy ptijem nemusi byt vynosem.
Neptimou metodu lze znazornit takto:

Tabulka 3 Cash flow nep¥iméa metoda (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 52)

Pocatecni stav penéZnich prostiredki

Vysledek hospodaieni béZného obdobi

+ odpisy

+ tvorba dlouhodobych rezerv

- snizeni dlouhodobych rezerv

+ zvyseni zavazkl, kratkodobych bankovnich uvért, ¢asového rozliseni pasiv

- snizeni zavazku, kratkodobych bankovnich uvért, ¢asového rozliseni pasiv

- zvySeni pohledavek, ¢asové rozliSeni aktiv

+ sniZeni pohledavek, ¢asové rozliSeni aktiv

- ZvySeni zasob

+ snizeni zasob

= Cash flow z provozni ¢innosti

- vydaje na potizeni dlouhodobého majetku

+ pfijmy z prodeje dlouhodobého majetku

= Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+/- dlouhodobé zavazky, poptipadé kratkodobé zavazky

+/- dopady zmén vlastniho kapitalu

= Cash flow z finanéni ¢innosti

Konecny stav penéZnich prostiedki

Pro posouzeni zmén postupujeme takto.

e U zmeény stavu aktivnich polozek plati, ze pokud je konecny stav vyssi nez poca-

tecni, zména je zaporna.

e U zmény stavu pasivnich polozek plati, ze pokud je konecny stav vyssi, zména je

kladna.
e Vylouceni vynost se promitd zaporné

e Vylou¢eni nakladii se promita kladné (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 51)
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Penézni toky délime také podle Cinnosti na provozni, investi¢ni a finan¢ni:

a) Provozni ¢innosti — je fundamentalni vydélecna Cinnosti podniku. Penézni tok z této
¢innosti jsou rozdilem mezi pfijmy a vydaji. Tyto rozdily jsou spojeny s béznou ¢innosti.
Transformace vysledku hospodateni se upravi o nepenézni operace, zménu potieby pra-
covniho kapitalu, kratkodobych zavazki, zasob, ptfijaté a zaplacené tiroky, minus zaplace-
na dan z piijmu.

b) Investi¢ni ¢innost — pofizeni a vyfazeni dlouhodobého majetku z prodeje, ¢innost souvi-
sejici s poskytnutim avért, pujcek a vypomoci, které nejsou provozni Cinnosti. Penézni
toky jsou hlavné vydaje spojené s pofizenim dlouhodobych aktiv, ptijmy z prodeje téchto
aktiv, ptjcky a uvéry.

¢) Finan¢ni ¢innost — M¢éni vysi a strukturu vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazki.
Penézni toky jsou hlavné pfiriistky a ubytky dlouhodobého kapitélu (zavazkli, zmén vlast-

niho kapitalu, dividendy).

Stav penéznich prostiedki a jejich ekvivalentll na konci obdobi se rovna souctu penéznich
prostiedkli na zacatku a pené¢znich tokti z provozni, finan¢ni a investi¢ni ¢innosti. (Holec-

kova, 2008, s. 37-38)
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2 METODY, POSTUPY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

2.1 Fundamentalni a technicka analyza

Finan¢ni analyza se skldda ze dvou propojenych Casti. Témito ¢astmi jsou kvalitativni

(fundamentalni) analyza a kvantitativni (technickd) analyza.
Fundamentalni analyza

Tato analyza vychazi z rozsahlych znalosti vzdjemnych souvislosti mezi ekonomickymi a
mikroekonomickymi jevy, zkuSenosti, subjektivnim odhadu a na trendech. Vychazi ze
zpracovani kvalitativnich udaju a v piipad¢, Zze pouziva kvantitativni informaci, odvozuje
zavery bez algoritmizovanych postupti. Slouzi tedy hlavné k identifikaci prostiedi podniku.
Hlavné je to analyza vnitiniho a vnéjsiho ekonomického prostfedi podniku, faze zivota

podniku a charakteru podnikovych cild. (Sedlacek, 2007, s. 7)

Mezi tuto analyzu fadime komparativni analyzu slozenou z verbalniho hodnoceni. Je to
napiiklad SWOT analyza, metoda kritickych faktorii tispé$nosti, metoda portfolia dvou

dimenzi, atd.
Technicka analyza

Pouziva matematické, statistické a dal$i algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpra-

covani ekonomickych dat a poté porovnava vysledky. Postup je obvykle takovy:

1. Charakteristika prostfedni a zdrojti dat

2. Vybér metody a zékladni zpracovani dat

3. Pokrocilé zpracovani dat

4. Navrhy na dosaZeni cilového stavu

Podle ucelu pouziti a pouzitych dat analyzy se rozliSuje:

1. Analyza absolutnich dat (horizontalni a vertikalni analyza)

2. Analyza rozdilovych ukazatelt

3. Analyza pomérovych ukazatelii (rentabilita, aktivita, zadluZenost, likvidita, atd.)

4. Analyza soustav ukazatell (Sedlacek, 2007, s. 9-10)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

2.2 Postup finan¢ni analyzy

Analyza interni a externi jsou rtizné. Pfi externim zjiStujeme z vyro¢nich zprav informace
o samotné spoleCnosti, jeji Cinnosti, strategii, atd. Pokud nemame k dispozici vyro¢ni zpra-

VY, pouzijeme jiné vefejn¢ dostupné materialy.

Analyza vyvoje odvétvi podniku je shodna pro interniho i externiho analytika. V této Casti
zkoumame stavajici situaci a budouci perspektivu odvétvi. Dulezitym zdrojem informaci je

web Ministerstva pramyslu a obchodu.

Dalsim krokem je analyza ucetnich vykazu, tedy rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu

cash flow. V této analyze srovnavame polozky vykazi s ostatnimi podniky.

Dulezité je po analyze Ucetnich vykazii zhodnotit slozky finan¢ni rovnovéhy, tedy likvidi-

tu, zadluzenost, rentabilitu, aktivitu, ukazatele kapitalového trhu, atd.

Vysledky finan¢ni analyza porovnavame a hodnotime tfemi riznymi zptusoby. Muzeme
srovnavat v ¢ase, s jinymi podniky v odvétvi nebo srovnavat s zadouci veli¢inou danou

normou nebo planem. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 61-65)

2.3 Ukazatele finan¢ni analyzy

Existuji absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele. Absolutni vyuzivaji idaje z ucetnich
vykazl. Rozvaha obsahuje udaje o stavu k ur¢itému datu (stavovy ukazatel), vykaz zisku a
ztrat zobrazuje udaje za ur€ity Casovy usek (tokovy ukazatel). Z rozdilu stavovych ukazate-
It ziskame rozdilové ukazatele. Pomérovy ukazatel pak vznikd, pokud jiz ziskané udaje

porovnavame s jinym udajem. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 66)

2.3.1 Absolutni ukazatele

VyuZivaji se k analyze vyvojovych trendl. Pokud budeme srovnéavat vyvoj v €ase, jedna se
o horizontalni analyzu. Pokud budeme d¢lat procentualni rozbor, jedna se o vertikalni ana-

lyzu.

2.3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza pracuje s daty, ktera ziskdvame z ucetnich vykazl. Jak uZz bylo fece-
no, tak mezi tyto vykazy patii rozvaha a vykaz zisku a ztrat. Analyza sleduje zmény abso-
lutni hodnoty vykazanych dat v Case a jejich relativni neboli procentni zmény. K této Casti

vyuzivame techniku procentniho rozboru.
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Horizontalni analyza dostala sviij ndzev podle toho, ze zmény jednotlivych polozek vykazi

se sleduji v fadcich, tedy horizontalng. (Sedlacek, 2007, s. 14)
Vypocet pro horizontalni analyzu je nasledujici:
Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel;_;

% zména = (Absolutni zména x 100)/ Ukazatel,_, (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, s. 68)

2.3.1.2 Vertikalni analyza

Tato analyza posuzuje jednotlivé ¢asti majetku a kapitalu. Jedna se o strukturu pasiv. Ze
sloZeni 1ze vyc¢ist slozeni hospodarskych prostiedki, které jsou potifebné pro vyrobni a ob-
chodni aktivity a jejich financovani neboli zdroje pofizeni. Podnik se snazi byt stale eko-
nomicky stabilni, takZe je pro n& velmi dilezité udrZzovat rovnovahu mezi majetkem a

kapitalem.

Vertikalni analyza je ve své podstaté procentnim rozborem. Jde o vyjadieni jednotlivych
polozek vykazii jako procentniho podilu k urcité zakladnég, kterd méa hodnotu 100%. (Sed-

lacek, 2005, s. 173)

2.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele chapeme jako shrnuti urcitych stavovych ukazatelti, které vyjadiuji
aktiva nebo pasiva. Mizeme také fict, Ze jsou to rozdily mezi souhrny polozek kratkodo-

bych aktiv a polozek kratkodobych pasiv. (Sedlacek, 2005, s. 175)
Cisty pracovni kapital

Je to nejcastéjSim ukazatelem, ktery je definovan takto:

Cisty pracovni kapital = ob&ina aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Tyto kratkodobé zdroje mohou mit splatnost od tfi mésicti do jednoho roku. Toto ndm po-
maha rozlisit financni prostfedky, které jsou uréeny na tthradu dluht a prosttedky, jez jsou
volné. Je to tzv. finan¢ni fond. Tento fond je pro manaZery soucasti obézného majetku fi-

nancovanych dlouhodobym kapitalem.

Rozdil mezi OA a kr. cizimi dluhy je velmi diilezity pro solventnosti spole¢nosti. Pokud
ma spolecnost prebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy, znamena to, Ze je

podnik dobte financné zabezpecen, tedy je likvidni. Mzeme fict, ze si spolecnost vytvari
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finan¢ni polstat, ktery slouzi jako rezerva pro piipad problémi, jez by souvisely s velkym
vydajem pené¢znich prostiedkl. Pro velikost finan¢niho polstare je dilezité mit dobrou ob-
ratovost kratkodobych aktiv. Zalezi ovSem i na dalSich okolnostech (konkurence, stabilita

trhu (Sedlacek, 2005, s. 176)
Cisté pohotové prostiedky

Pouzivaji se k ur€eni okamzité likvidity pravé splatnych kratkodobych zavazkl. Definuji

se takto:
CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Jelikoz se mohou obézna aktiva skladat i z malo likvidnich az nelikvidnich polozek, nedo-
bytnych pohledavek a podobn¢, musime Cisty pracovni kapital pouzivat opatrné. Neexistu-

je totiZ identita mezi nim a likviditou.

Proto pracujeme s ¢istymi pohotovymi prostiedky, které sleduji okamzitou likviditu. Nej-
vys§im stupen likvidity vyjadiuji prostiedky, do kterych patii jen hotovost a penize na béz-
nych uctech. Mezi pohotové penézni prostiedky patii i kratkodobé cenné papiry a kratko-
dobé terminované vklady, jelikoz jsou v podminkach idealniho kapitalového trhu rychle

premeénitelné na penize.
Cisty penéZné-pohledavkovy financni fond

Pti vypoctu oCistujeme ob&zna aktiva o zasoby a nelikvidni pohledavky a poté odecteme

kratkodobé zavazky.
CPPF = 0bézna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky

Tento fond je stfedni cestou mezi €istym pracovnim kapitdlem a Cistymi pohotovymi pro-

sttedky. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84; Sedlacéek, 2005, s. 176)

2.3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele se zabyvaji vztahem mezi absolutnimi ukazateli. Charakterizuji vztah
pomoci jejich podilu. Hlavnim zdroje jsou ucetni data. Data, ktera ziskame z rozvahy, jsou
stavové ekonomické veli€iny. Data z vykazu zisku a ztrat ukazuji vysledky ¢innosti za ur-
¢ité obdobi.

Tyto ukazatele jsou také nejoblibenéjsi metodou finan¢ni analyzy. Hlavnim diivodem je
rychly zisk a nendkladny obraz o finan¢ni strance podniku. Jejich vypocty vSak nejsou ko-

necnou interpretaci. Diky témto informaci mizeme poté zahdjit hlubsi analyzu.
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K rozsifenosti pomérovych ukazateld vedl i fakt, Ze umoznuji provadét analyzu ¢asového
vyvoje finan¢ni situace podniku. Déle jsou vhodnym néstrojem prostorové analyzy, kdy
jde o porovnavani podnikti. Mohou byt také pouzivany jako vstupni iidaje matematickych
modela. (Sedlacek, 2007, s. 55)

2.3.3.1 Analyza rentability

Rentabilitu 1ze charakterizovat jako vynosnost vlozeného kapitalu, zkracené jen vynosnost.
Je métitkem schopnosti podniku dosahnuti zisku pouzitim investované¢ho kapitalu neboli

jak podnik vytvaii nové zdroje. Je to forma vyjadreni miry zisku.

V praxi jde o nejsledovangéjsi ukazatel kviili efektu, ktery zptisobi vlozeny kapital.
Nejzakladnéj$im vztahem je tento:

Rentabilita = vynos/vlozeny kapital

Dulezité je zminit, Ze ukazatelé rentability udavaji, kolik zisku pfipada na 1 K¢ jmenovate-
le. Ukazatelé rentability zajimaji hlavné akcionare a investory, protoZe 1ze rozpoznat efek-

tivnost dané ¢innosti. (Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 31)
Rentabilita trzeb (ROS — Return On Sales)
Vypocitame ji podle vzorce:

ROS = Zisk /Triby

Nutno dodat, Ze tento vzorec lze rizné upravovat. Do Citatele tohoto zlomku miiZzeme do-

sazovat zisk po zdanéni, zisk pted zdanénim nebo EBIT (zisk pied zdanénim a troky).

Rentabilita trzeb nam ukazuje ziskovou marzi. Zisk vztahujeme Kk trzbam, jelikoz jsou nej-

vvvvvv

které jsou podobné naSemu. Pfi porovnavani podnikl je poté doporuceno pouzit v Citateli

EBIT. Hodnoceni poté neni ovlivnéni riznou kapitdlovou strukturou a dani.

Ve jmenovateli mizeme pouzit vynosy, které pak tikaji, kolik Cistého zisku ziskdme na 1

K& vynost podniku. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 98)
Rentabilita aktiv (Return On Assets — ROA)
Vypocitame ji podle vzorce:

ROA = EBIT /AKTIVA nebo
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ROA = EBIT(1 — t)/AKTIVA
Helfert pak udava vzorec:
ROA = Cisty zisk /Aktiva (Helfert, 2001, s. 112)

Rentabilita aktiv méfi vykonnost (produkéni silu) podniku. Jelikoz lze v Citateli pouzit
EBIT, méfime vykonnost bez vlivu dani a zadluzeni. Poméiujeme tedy zisk s celkovymi

aktivy, které podnik investoval do podniku. (Sedlacek, 2005, s. 179)

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return On Equity — ROE)

Vypocitame ji podle vzorce:

ROE = Cisty zisk/Vlastni kapital

Tento ukazatel je dilezity pro vlastniky, kdy zjist'uje, jestli pfinasi kapital dostatecny vy-
nos, a zda je vySe rizika odpovidajici vynosnosti.

Pro investory je diilezité, aby ROE byl vyssi nez troky, které by mohl ziskat pfi jiné forme
investice svého kapitalu.

Vysledek ROE by mél byt asponi o n¢kolik procent vyssi nez dlouhodoby primér troceni
dlouhodobych vkladii. Pokud bude vSak hodnota ROE dlouhodobé nizsi nez je naptiklad
vynosnost cennych statnich papirti, nebude investor riziko podstupovat a prenese sviij kapi-
tal jinam.

Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Investment — ROI)

NejcCastéji se pouziva jako ukazatel vynosnosti dlouhodobého kapitalu vloZzeného do ma-

jetku podniku.
Rentabilita uplatného kapitalu (Return On Capital Employed — ROCE)

Uplatny kapital je kapital podniku, jenz nese naklad. Jsou to tedy vlastni kapitél, kratkodo-
bé a dlouhodobé cizi zdroje, které nesou trok. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s.

100-101)

2.3.3.2 Analyza likvidity

vvvvvv

pro prosperujici podnik. V podstaté jde o pfeménu aktiv na penize. V souvislosti s timto
tématem se setkdvame pojmy solventnost, likvidita a likvidnost. Likvidita uz je popsana

vyse.
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Solventnost je schopnost podniku ziskat prostiedky na thradu zavazkt neboli relativni

prebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zévazkd.

Likvidnost zobrazuje slozitost pfemény majetku na hotovost. V rozvaze jsou aktiva zobra-

zena dle stupné své likvidnosti, tedy podle rychlost pfemény na penize.

Dle likvidnosti mizeme rozdélit aktiva na nejlikvidnéjsi, stfedné likvidni a mélo likvidni

(Valach, 2003, s. 108)

Likviditu d€lime na tfi druhy: béZnou, pohotovou a hotovostni.
Bézna likvidita (likvidita II1. stupné)

Vypocita se podle vzorce:

BL = Obé7Zna aktiva /Kratkodobé cizi zdroje

Doporucena hodnota je v rozmezi 1,5 — 2,5

Vzorec nam udava, kolikrat kryji obézna aktiva kratkodobé cizi zdroje. To znamena, zZe
nam ukazuje, kolikrat jsme schopni uspokojit vétitele, pokud bychom museli obéZzna aktiva
pfeménit na hotovost. Musime zvazit i strukturu zasob a jejich ocenéni k prodeji. Ty zaso-
by, jez jsou neprodejné, by mély byt pro vypocet vyrazeny. Stejn¢ tak by mél byt zvazen
stav pohledavek po 1htité splatnosti a pohledavek nedobytnych.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné)

Vypocita se podle vzorce:

PL = (kratkodobé pohledavky — zasoby)/kratkodobé cizi zdroje
Doporucend hodnota je v rozmezi 1 — 1,5

Tento ukazatel vyjadiuje kolika korunami naSich pohledavek a hotovosti je pokryta jedna
koruna naSich kratkodobych zavazki. Pohotova likvidita je ociSténa o zasoby, které nejsou
velmi likvidni. Pohotovd V potaz se tedy berou jen pohotové prostredky. Stejné jako u
bézné likvidity je potieba upravit vypocet o nedobytné pohledavky a pohledavky po lhaté
splatnosti. Pokud se hodnota dostane pod jedna, musi se podnik spoléhat na prodej zasob.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 92; Dluho$ova, 2010, s. 83)
Hotovostni likvidita (likvidita 1. stupné)
Vypocita se podle vzorce:

HL = kratkodoby finantni majetek /kratkodobé cizi zdroje
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Doporucena hodnota je v rozmezi 0,2 — 0,5

Velmi vyznamny ukazatel z kratkodobého hlediska. Zobrazuje schopnost uhradit své krat-
kodobé zavazky ihned, tedy za pomoci hotovosti, penéz na bankovnim uctu, Seky nebo
kratkodobymi cennymi papiry. Pokud je hodnota vysoka, znamena to, ze nevyuzivame

efektivné své finan¢ni prostiedky. (DluhoSova, 2010, s. 83; Kral, 2010, s,56)

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech

Vypocita se podle vzorce:

Podil ¢pk = obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje /obéZna aktiva

Tento ukazatel nam ukazuje financni stabilitu podniku. Podil pracovniho kapitalu na ob&z-
nych aktivech by se mél pohybovat mezi 30-50%. (Knapkové, Pavelkova a Steker, 2013, s.
92)

2.3.3.3 Analyza aktivity

Tento ukazatel ndm méfti schopnost podniku vyuzit vlozené finan¢ni prostiedky. Déle méti
vazanost slozek kapitalu v aktivech a pasivech. Pro vyjadieni aktivity se nej€astéji pouziva

hodnota doby obratu, s ¢imzZ souvisi i pocet obratek.

Tyto ukazatele jsou propojené s ukazateli rentability. Nejvice je to patrné u obratu celko-

vych aktiv. Ten miZe byt také nazyvan jako vazanost celkového vloZeného kapitalu.
Obrat aktiv

Vypocita se podle vzorce:

Obrat aktiv = Trzby | Aktiva

Udava, kolikrat se aktiva obrati za jeden rok. Minimalni doporu€ena hodnota tohoto ukaza-
tele je 1. Plati v8ak, ¢im vyS$i hodnota, tim 1épe. Nutno dodat, Ze hodnotu ovliviiuje i od-
vétvi, ve kterém podnik figuruje. Pokud nabyva ukazatel nizkych hodnot, znamena to, Ze

podnik vyuzivé sva aktiva neefektivng. (Knapkova, Pavelkové a Steker, 2013, s. 103-104)
Doba obratu zasob
Vypocita se podle vzorce:

Doba obratu zasob = (zasoby/triby) X 360
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Udava nam prumérny pocet dnti, kdy jsou zasoby v podniku do doby jejich spotteby nebo
prodeje. Mlizeme fict, Ze ¢im vyssi je obrat zdsob, tim lépe. Naopak ¢im je doba obratu
delsi, tim hure.

Doba obratu pohledavek

Vypocita se podle vzorce:

Doba obratu pohledavek = (pohledavky /triby) X 360

Rika nam, jak dlouho mame kapital drzen ve formé pohledavek. Vyjadiuje tedy Gasové
obdobi od prodeje na uvér, po které musi spole¢nost ¢ekat, nez obdrzi platbu od svych za-
kaznikd. Toto obdobi nazyvame inkasnim obdobim. Cim del§i doba inkasa pohledavek,
tim hiife pro spolecnosti. Je totiz potfeba mit vice ivérl a spolecnosti rostou naklady. (Sed-

lacek, 2005, s. 183)

Doba obratu zavazki

Vypocita se podle vzorce:

Doba obratu zavazkQ = (kratkodobé zavazky /triby) X 360

Tento ukazatel zobrazuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho uhrazeni. Mél by doséh-
nout aspon stejné hodnoty jako doba obratu pohledavek. Obecné vSak plati, Ze by mél byt
delsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla naruSena finan¢ni rovnovéha spolecnosti.

Ukazatel mize byt také duleZity pro véfitele, kdy vidi, jakou ma podnik avérovou politiku.

Ukazatele doby obratu zavazka a pohledavek jsou dulezité pro posuzovani casového ne-
souladu vzniku pohledavky do jejiho inkasa a od vzniku zavazku k jeho thrad¢. V ptipade¢,
ze je doba obratu zavazkl vétsi nez soucet obratu zasob a pohledavek, znamena to, avery
financuji pohledavky i zasoby. To je pro podnik vyhodné. Piimo tak ovliviuji likviditu

podniku.

2.3.3.4 Analyza zadluZenosti

Tento ukazatel sleduje vtah cizich a vlastnich zdroji. Znazornuje tedy, jaké riziko podnik
podstupuje pii uréité struktute vlastni kapitalu a cizich zdroji. Cim vyssi je zadluzenost,
tim vyS$i riziko podnik podstupuje. I kdyZ je podnikovéa zadluzenost vysokd, nemusi to
nutn¢ znamenat Spatné hospodateni. Pokud ma prosperujici podnik vysokou financni paku,
muZe to pozitivné ovliviiovat jeho rentabilitu. To potvrzuje 1 fakt, Ze cizi kapital je levné;si

nez vlastni, diky sniZeni dafiového zatizeni.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 31

Cena kapitalu je ovlivnéna i stupném rizika, které podstupuje investor. Cim vys3i riziko,
tim vyssi vynosnost (cenu za vlozeny kapital) pozaduje. Stejné tak plati, ze ¢im delsi je

doba splatnosti kapitalu, tim vyssi cenu za n€j podnik zaplati.

Analyza zadluzenosti zobrazuje zdroje financovani aktiv nebo srovnava polozky ve vykazu

zisku a ztrat. (Kislingerova, 2008, s. 34; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 85)
Celkova zadluZenost

Vypocita se podle vzorce:

Celkova zadluzenost = Cizi zdroje | Aktiva

Doporucend hodnota je 30-60%. U zadluZenosti hraje velkou roli odvétvi, ve kterém pod-
nik operuje. Véfitelé preferuji u tohoto ukazatele niZz§i hodnoty. Je to kvili finan¢nimu
polstari. Chtéji tedy veétsi podil vlastniho kapitalu, aby byly z vétsi ¢asti kryti v ptipadé
likvidace podniku. Majitelé se naopak snazi mit vétsi finanéni paku pro vyssi vynosy.

(Sedlacek, 2005, s. 183)

Mira zadluZenosti

Vypocita se podle vzorce:

Mira zadluzenosti = Cizi zdroje / Vlastni kapital

Stejné jako celkova zadluzenost roste stejné jako dluhy ve finanéni struktute. Je dulezity
pro rozhodovani banky pfi Zadosti o uvér. Banka se zamétuje na to, zda li se pomér cizich

zdrojii zvySuje nebo sniZuje.

Neni dilezité jenom rozlozeni vlastnich a cizich zdroju, ale i struktufe zdroju z hlediska
splatnosti. Kratkodobé zdroje predstavuji daleko vétsi riziko nez dlouhodobé. Kratkodobé,
jak uz napovida nazev, musi byt brzy splaceny. Dlouhodobé jsou pro podnik vSak drazsi
diky snizenému riziku. (Knapkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86; Sedlagek, 2011, s.
184)

Urokové kryti
Vypocita se podle vzorce:
Urokové kryti = EBIT / Nakladové Groky

Sedlacek (2005, s. 184-185) uvadi, urokové kryti ukazuje kolikrat je zisk vétsi nez placené

uroky. Dale tikd, ze ¢ast zisku, kterou vyprodukovaly cizi zdroje, by méla stacit na kryti
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nakladil na cizi kapital. Optimalni minimalni hodnota kryti se udava vyssi nez 5. Plati, ze
¢im vyssi je hodnota kryti, tim 1épe. Pokud je vSak hodnota rovna 1, musi podnik pouzit

cely zisk na placeni aroki a pro véfitele nezbude nic.

Financ¢ni paka

Je dilezité zminit se o financni pace. Jde o efekt zvySovani rentability vlastniho kapitalu za
pouziti ciziho kapitalu. Pfi niz8i irokové mife k vynosnosti aktiv, poté cizi kapital zvySuje

vynosnost vlastniho kapitalu.

Doba splaceni dluhi

Vypocita se podle vzorce:

Doba splaceni dluht = (Cizi zdroje — rezervy) / provozni cash flow

Ukazatel zobrazuje dobu, za kterou by byl podnik schopny splatit dluhy ze svého provoz-
niho cash flow. Za ideélni se povazuje klesajici hodnota. (Knapkova, Pavelkova a Steker,
2013, s. 87)

2.3.4 Analyza soustav ukazateli

Pro analyzu a predikci finan¢ni stranky podniku se vyuziva velké mnozstvi vybérovych
soustav ukazateli. Rozdilové a pomérové ukazatele maji slabou vypovidaci schopnost.

Proto vznikaji analytické systémy finan¢ni analyzy.

Pro na$i analyzu si vybereme:

a) Pyramidové rozklady — Du ponttiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

b) Uelovy vybér ukazatelti — Altmanova formule bankrotu, Index IN, Ekonomicky ptida-
na hodnota (EVA)

2.3.4.1 Pyramidové rozklady

Patii sem Du Pontliv rozklad, coz je rozklad ROA nebo ROE.

Du Pontuv rozklad

Rozklad ROE byl vyvinut v chemické spole¢nostu Du Pont de Nomeurs. V diagramu se na
levé strané odvozuje ziskova marze. Odspodu se secitaji ndklady a po jejich odecteni od
trzeb ziskame Cisty zisk. Ziskovou marzi ziskdme po vydéleni zisku trzbami. Prava strana

zkouma rozvahové polozky a vycisluje aktiva a jejich obrat. Ziskova marze, kterou vyna-
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sobime celkovym obratem aktiv, se rovnd vynosnosti aktiva (ROA). (Sedlacek, 2005, s.
196)

2.3.4.2 Uéelovy vybér ukazatelii

Patii sem Altmanova formule bankrotu a indexy IN.

Altmanova formule bankrotu

Nazyva se také Z-skore. Vychazi z diskrimina¢ni analyzy nékolika zbankrotovanych a
nezbankrotovanych podniki. Profesor Altman stanovil diskriminacni funkci, ktera slouzi
K vypoctu Z-skore diferencované pro firmy s akciemi vefejné obchodovatelnymi a zv1ast

pro ptedpovéd’ vyvoje ostatnich spole¢nosti. (Mrkvicka, 2006, s. 97)
Pro spolecnosti s vefejné obchodovatelnymi akciemi plati vztah:
Zi=12XA+14XB+33xXxC+06xXxD+10XE

Kde:

A = pracovni kapital / celkova aktiva

B = zisk po zdanéni / celkové aktiva

C = zisk pted zdanénim a Groky / celkova aktiva

D = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy

E = celkové trzby / celkova aktiva

Z-skore zobrazuje finan¢ni situaci podniku a dopliiuje financni analyzu.
Podniky, které jsou v uspokojivé situaci, maji hodnotu vétsi nez 2,99.
Podniky s nevyhranénou situaci se pohybuji mezi hodnotami 1,81 az 2,99.

Podniky se silnymi finanénimi problémy maji hodnotu pod 1,81.

Pro ostatni spolecnosti plati vztah:

Z;=0717x A+ 0,847 xB + 3,107 x C + 0,420 x D + 0,998 X E
Kde:

A, B, C, E jsou stejné jako v predchozim vztahu

D = zékladni kapital / celkové dluhy
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Podnik, ktery méa hodnotu vyssi nez 2,9 — Ize predvidat uspokojivou financni situaci.
Podnik, ktery se pohybuje mezi hodnotami 1,2 — 2,9 ma nevyhranéné vysledky.

Podniky s hodnotou mensi nez 1,2 je ohrozen finan¢nimi problémy. (Kalouda, 2009, s.
201)

Index IN
V této ¢asti se definuje Index IN95 a INOS.

Index IN95 — vnikl z modelt ratingti a zkuSenosti z finan¢nich analyz podniki. Obsahuje

ukazatel aktivity, vynosnosti, zadluzenosti a likvidity.

Plati vztah:
IN=V1IXA+V2XB+V3XC+V4XD+V5XE—-V6XF
Kde:

A = aktiva / cizi kapital

B = EBIT / ndkladové troky

C = EBIT / aktiva

D = trZby / aktiva

E = ob&zna aktiva / kratkodobé zavazky

F = zavazky po 1hité splatnosti / trzby

V1-V6 = vahy jednotlivych ukazateli

Pokud je IN > 2 podnik ptedpoklada uspokojivou finan¢ni situaci
Pokud je 1 <IN <2 podnik o¢ekava nevyhranéné vysledky

Pokud je IN < 1 podnik je finan¢né€ ohrozen

Index INO5

Nejnovéjsi aktualizace indexu.
IN0O5=0,13xA4A+0,04xB+397%xC+021xD+0,09%xE
Pokud je IN > 1,6 podnik ptedpoklada uspokojivou finanéni situaci

Pokud je 0,9 <IN < 1,6 podnik o¢ekava nevyhranéné vysledky
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Pokud je IN < 0,9 podnik je finan¢né ohrozen.
Ekonomicky pridana hodnota (EVA)

Tento ukazatel je dulezity kviili zobrazeni rozdilu mezi ekonomickym ziskem a ziskem
vykdzanym v ucetnictvi. V ucetnim zisku jsou sice obsazeny naklady na cizi kapital, ale

nejsou obsazeny naklady na vlastni kapital.

EVA je rozdil mezi operativnim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity kapital. Neboli

zisk, ktery nam ziistane po odecteni oportunitnich nakladi na uplatny kapital.

EVA dale méfi, jak spolecnost pfispéla svymi aktivitami ke zvySeni/snizeni hodnoty pro

sveé vetitele. Muze také slouzit jako kritérium vykonnosti podniku.

Pokud je pak EVA > 0 hodnotime podnik pozitivné, protoze vynos z kapitalu je vyssi nez
cena. Pokud EVA = 0 tak se vynos rovnd nékladu. Pokud je EVA < 0 je vynos niz$i nez
naklad.

Existuje n¢kolik vzorct pro vypocet:

EVA = NOPAT —WACC X C

Kde:

NOPAT = Net Operating Profit After Taxes, zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni
C = kapital vazany v aktivech

WACC = Weighted Average Costs of Capital, primérné vazené naklady na kapitél
Dalsimi vzorci jsou:

EVA =EBIT X (1 —t) —WACC x C

EVA=(r,—1,) XC

NOPAT = EBIT X (1 —1t)

Kde:

re = rentabilita vlastniho kapitalu

ra= pramérné naklady kapitalu

t = sazba dan¢

C = investovany kapital
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II. PRAKTICKA CAST
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3 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI XY

V této kapitole je charakterizovana spolecnost z pohledu vseobecnych informaci, zamést-

nancd, postaveni na trhu a zakaznik.

3.1 Vseobecné informace

Spolecnost byla zalozena na jafe 1993 v Praze, kde ma také sidlo. Provozuje sit’ stavebnin
s vice nez 40 pobockami v Ceské a Slovenské republice. Nabidka stavebnin se sklada jen
Z kvalitnich materialt, které byly schvéleny specialisty spole¢nosti pfed uvedenim do pro-

deje. Soucasné také poskytuje 1 technickou podporu a doporucuje spravnou aplikaci.
Historie spolecnosti

Jak uz bylo feceno vyse, spole¢nost byla zalozena na jafe 1993 v Praze. Ve svych zacat-
cich se zaméfuje na distribuci a poradenstvi v oblasti stavebnich izolaci. Porada také od-
borné semindie tykajici se tohoto tématu, vydava katalogy technickych tfeSeni izola¢nich
konstrukci. Na konci roku 1993 ma spolecnost tfi zaméstnance. V roce 1994 byla zalozena
prvni pobocka v Ostraveé. V dalSich letech se ze spolecnosti stava komplexni dodavatel
stavebn¢ izolacnich materiald. V roce 1999 se stava nejvétsi distributorem stavebné izolac-
nich materialu v Ceské republice. V roce 2004 se spole¢nost rozriisté i na Slovensko. Spo-
lecnost se postupné se rozrista a postupné se déli na matetskou a dcefinou ¢ast, k cemuz
dochdzi v prilomovém roce 2007. Mateiska spolec¢nost je poté 100% vlastnikem né&kolika

podniki. V praktické ¢asti se zaméfujeme na jednu z téchto dcefinych spolecnosti.

V poslednich letech se podnik stale rozriista a fadi se mezi 100 nejvyznamnéjSich spolec-

nosti v Ceské republice.
Strategie spole¢nosti

Spolecnost dodava Siroké spektrum tradi¢nich 1 netradi¢nich kvalitnich materialt pro stie-
chy, fasady a izolace. Vsazi na konkurencni ceny, vyhodné ceny a také vysokou odbornost
a poradensky servis pii dodavkach stavebnich materiald. Jelikoz vykazuje spole¢nost kaz-

doro¢né narst obratu i poctu zékazniki, strategie je spravna.
Pifedmét podnikani dle Zivnostenského zakona:
-projektova ¢innost ve vystavbé

-zpracovani kamene
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-poskytovani sluzeb v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci
-technickoorganiza¢ni ¢innost v oblasti pozarni ochrany

-silni¢ni motorova doprava — nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi povole-
né hmotnosti do 3,5tuny vcetn€, nakladni vnitrostatni provozovavana vozidly o nejveEtsi
povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, ndkladni mezinarodni provozovana vozidly o nejvétsi
povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné, nakladni mezinarodni provozovana vozidly o nej-

vetsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny

-obrabécstvi

-vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 zivnostenského zakona
Podle CZ-NACE radime spole¢nost:

-velkoobchod se dievem, stavebnimi materidly a sanitarnim vybavenim
-vyroba cementu, vapna a sadry

-fezani, tvarovani a kone¢na uprava kament

-vyroba brusiv a ostatnich nekovovych mineralnich vyrobki

-zprostiedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni

-velkoobchod s pevnymi, kapalnymi a plynnymi palivy a pfibuznymi vyrobky
-maloobchod v nespiralizovanych prodejnach

-silni¢ni nakladni doprava

-vydavani knih, period, publikaci a ostatni vydavatelské ¢innosti

-poradenstvi v oblasti fizeni

-architektonické a inzenyrské ¢innosti a souvisejici technické poradenstvi
-zastupovani médii pii prodeji reklamniho ¢asu a prostoru

-pronajem a leasing vyrobki pro osobni potiebu a pievdzné pro domacnost
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Vyvoj poétu zaméstnanci spolecnosti

Nasledujici tabulka ndm zobrazuje vyvoj celkového poctu zaméstnanct v letech 2009 az
2013. Vyvoj poctu zaméstnancli odpovida tomu, jak je spolecnost produktivni a jak se roz-
rustd. Znazoriuje také informace o slozeni zaméstnancl spole¢nosti. Tedy kolik zamést-

nanctl se nachazi na fidicich pozicich a také pocet fadovych zaméstnancti.

Tabulka 4 Vyvoj poétu zaméstnancti (vlastni zpracovani)

I D I I D
_ 715 686 713 761 819

Jak mizeme vidét v tabulce, vyvoj zaméstnancti ma krom¢ roku 2010 rostouci charakter.

Za pét let vzrostl poCet zaméstnancl o 104, coZ je nariist o téméef 15%. NejvEtsi narist za-
znamenala v mezi lety 2012-2013, kdy pocet zaméstnancti vzrostl meziro¢né o 58, tedy o
7,6%. Tento nariist byl zplsoben rozsifenim sit¢ prodejen. Konkrétné byly otevieny po-

bocky v Blansku, Frydku-Mistku, Ji¢in€ a Lovosicich.

3.2 Postaveni spole¢nosti na trhu

Spole¢nost je nejvétsim distributorem stavebnich materiali v Ceské republice. Kazdym
rokem se spolecnost rozrista a rozsifuje svou ptsobnost. V roce 2013 napftiklad oteviela
nové pobocky na nékolika vyse zminénych mistech. V soucasné dob€ uZ ma spolecnost své
pobocky jak na tzemi Ceské, tak i Slovenské republiky. Celkem je v Ceské republice pres

50 pobocek.

Spolec¢nost dosahuje stalého ro¢niho obratu nad 5 miliard K¢ a to 1 v dobé, kdy odvétvi
stavebnictvi bylo v hlubokém propadu. Roste také jeji dlouhodoby trzni podil. S bilan¢ni

sumou pres 2 miliardy K¢ je spolecnost dobie kapitalové vybavena.

Vroce 2010 byla spoleénost vyhlaSena 77. nejvyznamnéjsi firmou v CR v Zeb¥itku

CZECH TOP 100. V soucasnosti z této stovky firem vypadla.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 40

Konkurence

e Pro-doma, a.s. — spolec¢nost, ktera byla zaloZena v roce 1990. Pivodné byla zalo-
zena jako sit’ maloobchodt stavebniho materialu a potieb pro femeslniky. Postupné
se rozrostla az na trovef velkoobchodu. V CR ma stejné jako nase spoleénost pres
50 pobocek. Je jednim ze tii hlavnich podnikt v CR v tomto odvétvi, kdy obrat

spolecnosti ¢inil v roce 2013 pies 3,2 mld. K¢

e Raab Karcher — Spole¢nost, ktera vnikla v Némecku a v CR patii mezi 3 nejvétsi
podniky se stavebnimi materialy. V Ceské republice ptisobi pod spole¢nosti Saint-
Gobain Building Distribution CZ, s.r.o. Stejn¢ jako ob¢ predchozi spole¢nosti ma
na naSem uzemi pies 50 pobocek.

Pro kratké srovnani mizeme v nasledujicich tabulkach vidét rentabilitu aktiv a béZnou li-
kviditu v8ech tii spole¢nosti v letech 2011-2013. Lze vidét, Ze nase spole¢nost dosahuje
v rentabilit¢ nejlepsich hodnot, coz je velmi piiznivé. Bézna likvidita se pohybuje také

v doporuc¢enych hodnotach, takze opét kladné hodnoceni.

Tabulka 5 Srovnani rentability aktiv

Nasledujici tabulka znazorfuje srovnani bézné likvidity spolecnosti.

Tabulka 6 Srovnani bézné likvidity

1,58 1,73

Vsechny tyto spolecnosti dokézou na trhu fungovat spolu. Nejvétsi hrozbou pro spolecnost

je spolecnost Pro-doma. Pozice nasi spolecnosti je vSak i vii¢i Pro-doma vyborna.
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3.3 SWOT analyza spole¢nosti

SWOT analyza zkouma silné a slabé stranky spolecnosti, ptilezitosti a hrozby za ptispéni

ekonomickych faktori.

Silné stranky Slabé stranky
= Silny fetézec zaloZzeny na dlouhodo- = Zavislost na vztazich s bankovnim sek-
bych vztazich torem
= Dobra obchodni strategie s pobockami » Velkeé riziko pfi zptusobu fizeni pohle-
po celé Ceské republice davek a zavazkl

= Pozice silné spole¢nosti na trhu

= Rozdéleni ¢innosti

Piilezitosti Hrozby
=  Rust trzni podilu na trhu = Citlivost odvétvi na vyvoj hospodarstvi
=  Sirokéa nabidka materiali = Soucasny stav odveétvi

=  Mald moZnost substituce

produktu

Obrazek 1 SWOT analyza spole¢nosti

Mezi silné stranky patii to, Ze spolecnost ma silny fetézec zalozeny na dlouhodobych vzta-
zich. Cilovou skupinou jsou totiz realizacni spolecnosti, se kterymi vytvaii dlouhodobé
vztahy. Dobra obchodni strategie je zamifena tak, aby byla spole¢nost zdkaznikovi, co nej-
blize, proto ma vice nez 50 pobocek, které¢ mize zakaznik navstivit. Dale je jednou z nej-
siln€jsi spolecnosti na trhu se stavebnim materidlem a své postaveni si udrzuje. Diverzifi-
kuje svou ¢innost nejen na prodej stavebnich materiali. Prodej dopliluje také poraden-

stvim, dopliiujicim zbozim, atd.

Do slabych stranek fadime zavislost na bankovnim sektoru. Spole¢nost je siln€ zadluzena a
pouziva velké mnozstvi vért. Riziko zvySuje také fizeni pohledavek a zavazk, které spo-

le¢nost vede.

Ptilezitosti je urcité rist trzniho podilu, kdy se spolecnost stale rozristd, a nevime, kde
muze byt jeji vrchol. Toho ristu dosahuje také diky Siroké nabidce materiali. Operuje na
velmi specializovaném trhu, kde je velmi mald moZnost ndhrady. To znamen4, Ze v tomto

odvétvi se vzdy bude obchodovat.
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Spolecnost se fadi dle CZ nace jako velkoobchod. Piimo je vSak ovlivnéna odvétvim sta-
vebnictvi, z kterého plynou jeji trzby. Jako riziko musime uvést soucasny stav odvétvi sta-

vebnictvi, které stagnuje. Toto odvétvi je velmi lehce ovlivnitelné hospodarstvim statu.

3.4 Zakaznici

Spolecnost se vydava cestou nabidky Sirokého spektra stavebnich materialii. Nabizi konku-
rencni ceny a vyhodné dodaci podminky. Soucasn¢ také nabizi vysokou odbornost a pora-

densky servis pfi dodavkach stavebnich materiala.

Hlavni cilovou skupinou jsou profesiondlni realizacni spolecnosti, kterym se spolecnost
snazi poskytovat maximalni podporu. Rozlozeni zakaznikt se poté odhaduje na 70% podil

spolecnosti a 30% soukromych osob.

Ke spokojenosti zdkazniku by také mély pfispét zmeny vybranych internich procesu a to

v oblasti obchodu a logistiky.
Za své prednosti pro zakazniky spole¢nosti povazuje a nabizi:

e Stabilitu a seriozni ptistup silného partnera — spolecnost je jednickou na trhu sta-
vebnich materialt

e Zkuseny tym proSkolenych pracovnikl — zaméstnanci se pravidelné skoli, aby zis-
kavali nejnové§jsi informace

e Prodejni sklady ve viech regionech CR

e Okamzité nebo kratké dodaci lhity — vétSina nabizenych materialti se nachazi ve
skladech a zakaznik si je mtze ihned odvézt

e Vyborné cenové a platebni podminky

e Dopravu zbozi vlastni autodopravou

3.5 Analyza odvétvi

Hlavni ¢innosti spole¢nosti obchod se stavebnimi materidly. Tuto ¢innost zatadime podle
klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE do sekce G-Velkoobchod a maloobchod,
opravy a udrzba motorovych vozidel. Konkrétnéji do oddilu 46 — Velkoobchod, kromé
motorovych vozidel a skupiny 46.13 Zprosttedkovani velkoobchodu a velkoobchod v za-

stoupeni se dfevem a stavebnimi materialy.
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Nasledujici tabulka zobrazuje primérné mzdy a pocet zaméestnancti v odvetvi.
Tabulka 7 Primérna mzda a poéet zaméstnanci v odvétvi (CSU, 2015)

208272 209216 214738
28219 27292 27866

MizZzeme pozorovat rist poftu zameéstnanci v odvétvi v kazdém predchdzejicim roce.
V roce 2014 pracovalo v odvétvi nejvice zaméstnanct. Primérna mzda pak ¢ini zhruba
28 000 K¢. Ve Zlinském kraji ¢ini praimérna hruba mési¢ni mzda 22683 K¢. Z toho vy-
plyva, ze lidé zaméstnani v tomto odvétvi si vydélaji zhruba o 5500 K¢ vice nez je pramér

v tomto kraji.

Tabulka 8 Ekonomické tidaje v odvétvi (CSU, 2015)

2208755 2196980 2234544
2051576 2025923 2042392
259797 245046 251016
12,70% 12,10% 12,30%
422536 420219 449545
247053 246500 265831
175483 173719 183714

Pfi podrobnéj§im zkoumani piijdeme k zavéru, ze CZ NACE 46 se podili na celkovych
trzbach sekce G v roce 2014 z 62%. Trzby byly tedy nejvyssi v roce 2014. Od roku 2012
se celkové trzby v odvétvi zvysily o 1,17%, coz je pomalejsi rust. Soucasnd hodnota se
pohybuje kolem 2200000 mil. K¢&. Nejvyssi marze dosahlo odvétvi v roce 2012, naopak

vwvr

Odvétvi se dale podili na celkové obchodni marzi vice nez 50%

V tabulce miizeme vidét i kolisavou hodnotu vykonii a vykonové spotieby v porovnani

s minulymi lety. Stejné tak kolisala i velikost pfidané hodnoty.

Pfidand hodnota odvétvi tvoti 54% celkové pfidané hodnoty celé sekce G a roste diky ristu

HDP v Ceské republice.
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4 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Finan¢ni analyza je zamétena na ticetni obdobi 2009-2013.

4.1 Analyza absolutnich ukazatela

Vyuzivaji se k analyze vyvojovych trendli. Budeme srovnéavat vyvoj v Case, kdy se bude
jednat o horizontdlni analyzu. Déle budeme délat procentudlni rozbor, kdy se jedna se o
vertikalni analyzu.

4.1.1 Majetkova a financ¢ni struktura spolecnosti a odvétvi

Nasledujici tabulka zndzorfiuje procentudlni rozbor majetkové a finanéni struktury spole¢-

nosti.

Tabulka 9 Procentualni rozbor majetkové a finan¢ni struktury spole¢nosti

tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

2 443 475 100 2137515 100 2299918 100 2156 998 100 2648 212 100

216 358 8,85 196 046 9,17 212 736 6,95 229 857 10,66 183 981 6,95

2136 502 87,44 1872013 8758 2034803 91,79 1888318 87,54 2430674 91,79

602 933 24,68 568 125 26,58 515197 19,82 579 087 26,85 524 923 19,82

592 309 24,24 562 683 26,32 506 143 19,19 571012 26,47 508 191 19,19

1461212 59,8 1244121 58,2 1471215 69,9 1217567 56,45 1835212 69,30

90 615 3,71 69 456 3,25 52379 1,27 38 823 18 33 557 1,27

2 443 475 100 2137515 100 2299918 100 2156 998 100 2648 212 100

786 613 32,19 877 927 41,07 908 602 42,44 922 255 42,76 1123799 42,44

1656 862 67,81 1259588 58,93 1391316 57,56 1234743 5724 1524413 57,56

304 670 12,47 222 169 10,39 457 855 17,94 336 714 15,61 475179 17,94

1310 237 53,62 1000304 46,80 875592 35,27 890 527 41,29 934 034 35,27
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Nasledujici tabulka zndzoriuje procentudlni rozbor majetkové a finanéni struktury odvétvi,

do které¢ho spolecnost patii.

Tabulka 10 Procentualni rozbor majetkové a finanéni struktury odvétvi

tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

207719699 100 320 141145 100 343121001 100 372329968 100 409 283 777 100

67925120 32,7 97005272 30,3 104594472 30,48 121975502 32,76 135869444 33,2

137545651 66,22 219147736 6845 235356212 68,59 244780679 6574 267657391 654

40118636 19,31 57568248 17,98 62702 202 18,27 73570802 19,76 77533028 18,94

36962353 17,79 53643120 16,76 57 133058 16,65 67611355 18,16 71780075 17,54

2 248 928 1,08 3988 138 1,25 3170317 0,92 5573787 85 5756 942 141

207719699 100 320 141145 100 343121001 100 372329968 100 409 283 777 100

87831192 42,28 131597932 41,11 144852393 4222 158525158 42,58 171284098 41,85

115813485 55,75 182152788 56,9 195083497 56,86 210653023 56,58 233966776 57,16

64575896 31,09 114154173 35,66 124418701 36,26 135098853 36,28 150680389 36,82

35909164 17,29 41672249 13,02 39816887 11,6 46037461 12,36 47096654 11,51

4075 022 1,96 6390 429 2,00 3185111 0,93 3151787 0,85 4032 902 0,99

Spolecnost provozuje sit’ stavebnin a struktura vykazu tomu odpovida. Lze vidét, ze v le-
tech 2009-2013 podil dlouhodobého majetku na aktivech nepiesahne 11%. Vétsinu aktiv
tvoii obézna aktiva, jejichZ podil se pohyboval mezi 87-92%. Celkova aktiva vzrostla od
roku 2009 do roku 2013 0 8,3%. V odvétvi tvoii DM daleko vétsi ¢ast aktiv a to kolem

32%. To mize byt zapfi¢inéno vyssim podilem pozemk, budov a stroju.

Nejvétsi polozkou aktiv jsou kratkodobé pohledavky, které tvoii 69% celych aktiv. To
znali, Ze fizeni pohleddvek a zavazkl spole€nosti, je velmi rizikové. Lze také vycist, Ze
podil kratkodobych pohledavek vzrostl od roku 2009 o témér 26%. Dulezité je také zminit

ze spolecnost tvorila opravné polozky k pohledavkdm ve vysi 282 823 tis. K¢.

V odvétvi se podil pohledavek pohybuje na 38%. VUci spolecnosti je na tom odvétvi 1épe.
Nutno dodat, Ze podil pohledavek v odvétvi se kazdorocné snizuje. U spolecnosti je tomu
naopak. Skutecnost, ze pohledavky jsou takto vysoké, miizeme pficist dlouhodobému ut-

lumu odvétvi. Stale se jeSté plné nevzpamatovalo z krize a to se projevuje na platebni
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schopnosti. Dalsi polozkou obéznych aktiv jsou zasoby, které tvoii v roce 2013 témét 20%

celych aktiv. Naprostou vétSinou zasob tvoii zbozi, se kterym spolecnost obchoduje.

Dobrou zpravou pro spolecnost je, ze se zvySuje hodnota vlastniho kapitdlu. Nejvice se
hodnota VK zvysila mezi lety 2009 a 2010 a to o 11,6%. Musime vSak zminit, Ze spolec-
nost jde cestou financovani cizim kapitalem. Cizi kapital je levnéj$i nez vlastni. Cizi zdroje
spole¢nosti vSak tvoii v kazdém roce 57-58%. Vyjimkou byl rok 2009, kdy tvortil az 68%.
Nejvétsimi polozkami cizich zdroji jsou kratkodobé zavazky a hlavné bankovni Gvéry.
Bankovni Gvéry tvoti az 35% celkovych pasiv. Nutno dodat, Ze naprostd vétSina véri je
kratkodobého charakteru. Postupné se vSak bankovni uvéry snizuji, jelikoz v roce 2009

tvorili az 53,6%.

V porovnani financovani cizimi zdroji s odvétvim je na tom velmi podobné. Cizi zdroje
tvoii 57% pasiv a VK asi 42%. Velky rozdil je vSak ve sloZeni cizich zdroji. V odvétvi
tvoii vétsinu cizich zdroji kratkodobé zavazky a bankovni tivéry nenabyvaji tak vysokych
hodnot. Spole¢nost také vydala zaruky za uvéry poskytnuté spolecnosti. Poskytnuté pro-
vozni a kontokorentni Gvéry jsou z¢€asti zajiStény pohledavkami spolecnosti. Vyse zastavy

se odviji od podminek stanovenych bankou a dle ¢erpani finan¢nich prostfedki

4.1.2 Analyza vynosu a nakladu spolecnosti a odvétvi
Nasledujici tabulka zobrazuje procentualni rozbor vynost a nakladi spole¢nosti.

Tabulka 11 Procentualni rozbor vynost a nakladt spolec¢nosti

tis. K¢ % tis. K¢& % tis. K¢ % tis. K& % tis. K¢ %

5337639 9502 5552540 9590 6592362 96,55 6162607 9584 7120145 92,58

201 319 358 163252 2,82 160956 2,36 210308 3,27 256915 3,34

5617110 100 5790075 100 6820754 100 6430223 100 7690509 100

4352573 79,37 4564999 80,65 5477370 8225 5161253 8158 6016784 80,67

581 505 10,6 506 769 8,95 519639 7,80 559947 8,85 631666 8,47

349 221 6,37 345464 6,10 412471 6,19 438904 6,94 418903 5,62

5484123 100 5660438 100 6659 254 100 6326669 100 7458574 100
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Nasledujici tabulka zobrazuje procentudlni rozbor vynost a nékladii celého odvétvi.

Tabulka 12 Procentualni rozbor vynost a nakladu odvétvi

tis. K¢& % tis. K¢ % tis. K& % tis. K& % tis. K¢ %

493332356 9528 714522142 94,43 754732353 94,77 766042989 94,76 759058150 95,37

24 414 827 4,72 42184779 5,57 41645263 523 42399919 524 36873495 4,63

517747183 100 756 706 920 100 796 377 616 100 808 442908 100 795931645 100

454361350 89,33 651167517 87,59 689763751 88,36 698589091 88,22 692589059 88,87

36 934 129 7,26 59 304 874 7,98 62507880 8,01 64003679 8,08 59385145 7,62

14 847 770 2,92 21584 822 2,90 22453869 2,88 25080 362 3,17 24531075 3,15

2516 691 0,49 11377 191 1,53 5924178 0,76 4178 154 0,53 2818746 0,36

508659940 100 743434404 100 780649 678 100 791851286 100 779324024 100

Nejvétsi polozkou vynosi tvofi jednoznaéné trzby za prodané zbozi. V roce 2013 to bylo
celkem 92,6%. Vykony, které jsou tvofeny téméf 100% trzbami za vyrobky a sluzby, pak
tvoii 3,3%. Trzby za prodej zbozi od roku 2009 vzrostly o 33,4%, coZ je velmi vyrazny
nartist. Vynosy pak vzrostly o 37%. V celkovém kontextu to potvrzuje myslenku rdstu
spolecnosti. Ve srovnani s odvétvim tvoii hlavni polozku vynosi také vynosy za prodané
zbozi, kdy se tato hodnota pohybuje nad hranici 95%. Vynosy vzrostly od roku 2009 o
témer 54%.

Stejné jako vynosy vsak rostou i naklady. Mezi lety 2009 a 2013 vzrostly o 36%. Jejich
nejvyznamnéjsi polozkou jsou naklady na prodané zboZi, které tvoii necelych 81% nékla-
di. Vykonova spotieba pak tvoii 8,5%. V odvétvi je tomu velmi podobné. Naklady na pro-

dané zbozi tvoti 89% celkovych nékladii.

V roce 2013 méla podstatny vliv dlouhd zima, jez posunula zacatek jarni sezony, a poté

pak zptsobily vypadek trzeb povodné.
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4.1.3 Vyvoj hospodarského vysledku spole¢nosti

V tabulce vidime vyvoj hospodarského vysledku spolecnosti mezi lety 2009-2013. Ve
vSech letech dosahla spolecnost kladnych hodnot. Prilomovy byl pro spolecnost rok 2013,
kdy se jeji VH zvysil meziro¢né vice nez dvojndsobné. Nutno vSak dodat, ze rok 2012 ne-
byl ptfiznivy. Snizeni VH bylo zptsobeno také vysokou zdkladnou roku 2011, kdy spolec-

nost dosahla dynamického ristu.

Tabulka 13 Analyza vysledku hospodateni spole¢nosti

190 478 195 969 222 883 151 577 331 636

-20 526 -32 762 -16 007 -17 787 -25 568

-45 0 -132 -836 -159

132 987 129 637 161 500 103 554 231935

169 907 163 207 206 744 132 954 305 909

214 970 195 152 230 330 151 634 320 876

45 063 31945 23 586 18 680 14 967

Graf 1 nam znazoriuje vyvoj vysledku hospodafeni. Lze krasn¢ vy¢ist rapidni pokles

Vv roce 2012 a nasledny vzestup v roce 2013.

Graf 1 Vyvoj vysledku hospodaieni mezi lety 2009-2013
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Tabulka 15 znazornuje piehled EBIT a jeho ¢asti.
Tabulka 14 Déleni VH pied zdanénim a Groky

214970 195152 230330 151634 320876

45 063 31 945 23 586 18 680 14 967

36 920 33 570 45 244 29 400 73974

132987 129637 161500 103554 231935

Stejné jako v pfedchozi ¢asti miZeme vidét, Ze spolecnost je stale v kladnych hodnotach.
Stejné tak lze vy¢ist 1 rapidni rist ukazatele EBIT mezi lety 2012 a 2013. V ptedchozi ¢asti
bylo zminéno, Ze spole¢nost pomalu snizuje podil bankovnich uvéri, coz mizeme tak vy-

Cist ze snizovani nakladovych urok.

Tabulka 15 Vyvoj toku penézni hotovosti spolecnosti

60 901 52 703 41 807 20 389 65671

644 683 361 296 294 095 203015  -168 452

-22 945 -23 936 -60 801 -82668 125922

-629 936  -348256 -254712 -75065 13507

-8 198 -10 896 -21 418 45 282 -29 023

52 703 41 807 20 389 65671 36 648

Tabulka 16 ukazuje vyvoj CF v jednotlivych letech. CF se sklad4 z provozni, investi¢ni a
finan¢ni ¢innosti. Lze vycist, ze CF z provozni Cinnosti se rok od roku sniZzuje a v roce
2013 dokonce dosahl zapornych hodnot. Zapornd hodnota cash flow z provozni ¢innosti

v roce 2013 byla zplisobena zménou stavu pohledavek z provozni ¢innosti. Co se tyce in-
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vesti¢ni ¢innosti, tak jeji kladna hodnota v roce 2013 je zptisobena prodejem stalych aktiv
a pfijmem z ng;.

Graf 2 Vyvoj cash flow spole¢nosti v letech 2009-2013
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4.2 Analyza rozdilovych ukazateli
Jsou to rozdily mezi souhrny polozek kratkodobych aktiv a poloZek kratkodobych pasiv.

Tabulka 16 Vyvoj hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti

_ 561701 671766 721762 693634 1028122

Z tabulky 17 lze vy¢ist, ze hodnota €istého pracovniho kapitalu rostla ve vSech letech kro-

mé roku 2012. Hodnoty CPK jsou ve viech letech kladné. To znamena, Ze kratkodobé za-
vazky jsou niz$i nez kratkodoby majetek financovani. Spolecnost si tak vytvafi finan¢ni

polstar.
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Graf 3 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spolecnosti
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele patii k nejzakladnéjSim nastrojim pro zjiStovani financni stability

podniku. Patii sem rentabilita, aktivita, zadluzenost a likvidita

4.3.1 Analyza rentability
Rentabilita je asi zakladnim z pomérovych ukazatelti.

Tabulka 17 Ukazatele rentability spole¢nosti

- 335% 3% 269%  2,66%  3,64%

- 331%  2,96%  2,67%  2,63%  3,49%

7,60% 8,02% 7,91% 7,85% 10,14%

16,91% 14,77% 17,77% 11,23% 20,64%

V nejlepSim ptipad¢ by méla mit rostouci charakter. Pii porovnani odvétvi 1 spole¢nosti
muzeme fict, Ze staly rostouci charakter nevykazuji zadny z nich. Pfesto jsou hodnoty spo-

le¢nosti vyssi nez hodnoty odvétvi.
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Tabulka 18 Ukazatele rentability odvétvi

- 280%  213% 227% < 1,74%  1,73%

- 6,95%  500%  455% 3,77%  3,37%
- 10,35% 10,09% 920%  10,47% 9,70%

Mezi lety 2009-2012 doslo k poklesu rentability. Nejhtie pak spolecnost dopadla v roce

2009, kdy za to mohl snizeny vysledek hospodateni.

Rentabilita celkového kapitdlu ROA ma kolisavou hodnotu. Méfi vykonnost podniku. Me-
zi lety 2009-2012 se hodnoty pohybovaly mezi 7-8%. V roce 2013 se vSak vySplhala pies

10%. Stale tak spole¢nost vytvari zisk u aktiv 1épe nez odvétvi.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je dulezity pro vlastniky, kdy zjistuje, jestli ptinasi
kapitéal dostatecny vynos, a zda je vySe rizika odpovidajici vynosnosti. V roce 2013 dosah-
la rentabilita VK 20%, coZ je o vice nez 10% lepsi vysledek proti odvétvi.

Nasledujici graf znazoriiuje vyvoj rentability, kde mizeme vidét, Ze v roce 2013 byl pro

spole¢nost velmi Uspésny rok.

Graf 4 Vyvoj rentability spolecnosti v letech 2009-2013
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4.3.2 Analyza aktivity

Pokud srovname obrat aktiv, tak je na tom spolec¢nost Iépe, kdy se hodnota obratu pohybu-
je tésné€ pod hranici 3, kdezto u odvétvi je to hranice 2. Minimalni doporucend hodnota je
1. Dobrou zpravou pro spole¢nost je, Ze ma klesajici dobu obratu zésob. Vyjimku tvoii rok

2012.

Velkym problémem spolecnosti je hodnota doby obratu pohledavek, ktera se pohybuje
Vv letech mezi 83 az 105 dny. Doba obratu pohleddvek je n¢kolika ndsobné vyssi nez dobra
obratu zavazkl. ProdluZuje tak finanéni cyklus a dochazi k ivérovani odbératelti. Jak uz
bylo zminéno na zacatku, spolecnost je zastancem rizikového fizeni pohledavek. Z ¢asti za
to maze i jejich myslenka, kdy stalym zakaznikim, poskytuji nakupy na faktury. Pro srov-
nani s odvétvim musime fici, Ze zvySovani doby obratu zasob neni dobrym znamenim.
Dale pak stejné€ jako u spole¢nosti je doba obratu pohledavek delsi nez doba obratu zasob.

Spolecnost pak pro své financovani musi brat nové uvéry, coz stoji dalsi penize.

Tabulka 19 Ukazatele aktivity spole¢nosti

2,27 267 294 295 2779

e
w

2,71 297 298 29
39,16 3578 27,46 32,71 25,62
104,98 90,92 91,23 83,89 105,02

19,79 13,99 24,41 19,02 23,19

Dalsi tabulka zobrazuje ukazatele odvétvi.

Tabulka 20 Ukazatele aktivy odvétvi

2,49 235 232 217 194

2,49 236 2,32 217 194
27,96 27,53 28,39 32,83 35,11
58,94 66,89 68,20 6546 70,75

45,00 54,59 56,34 60,28 68,23
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Graf 5 Vyvoj ukazatel aktivy spole¢nosti v letech 2009-2010
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4.3.3 Analyza zadluZenosti

Tento ukazatel sleduje vtah cizich a vlastnich zdroji. Znazornuje tedy, jaké riziko podnik

podstupuje pii urcité struktufe vlastni kapitalu a cizich zdroju.

Tabulka 21 Ukazatele zadluzenosti spole¢nosti

67,81% 58,93% 60,49% 57,24% 57,56%

2,11 1,43 1,53 1,34 1,36
242% 1,79% 1,47% 2,96% 0,70%
485% 250% 2,20% 3,81% 0,94%
3,64 4,48 4,27 4,01 6,11
3,82 4,59 4,37 4,17 6,17

4,12 5,37 7,71 9,06 17,95
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Celkova zadluzenost spolecnosti se pohybuje mezi 58-68%. Je to pomérné vysoké procen-
to, ale pokud vezmeme v tivahu, Ze podnik ma stale kladny vysledek hospodafeni, mtizeme
predpokladat uspés$né vyuziti ciziho kapitalu. Ve srovnani s odvétvim jsou posledni Eisla
celkové zadluzenosti velmi podobna. Pohybuje se na hranici doporuc¢enych hodnot. Mira
zadluzenosti se u spolecnosti pomalu snizuje. V roce 2009 to bylo 211%, coz bylo ma-

ximum. Na konci roku 2013 uz je tomu jen 136%.

Dilezité pro spole€nost je, Ze ma dlouhodoby majetek pokryt vlastnim kapitadlem a to né-
kolika nasobng. Odvétvi také dokaze pokryt svlij DM vlastnim kapitdlem, ma vSak lehce

klesajici charakter.

Ukazatel urokového kryti je na velmi dobré irovni jak v odvétvi, tak predevsim ve spolec-

nosti, ktera své troky dokéze pokryt témét 18x.

Tabulka 22 Ukazatele zadluZzenosti odvétvi

55,75% 56,90% 56,86% 56,58%  57,16%

1,32 1,38 1,35 1,33 1,37
16,82% 16,22% 17,90% 16,29% 17,04%
18,15% 18,33% 19,42% 17,80% 18,88%
1,29 1,36 1,38 1,30 1,26
1,58 1,66 1,72 1,58 1,55

7,86 7,55 8,16 7,94 7,48

4.3.4 Analyza likvidity

Jak mlzeme vidét z tabulek nize, tak bézna likvidita spolecnosti se pohybuje opravdu
vV doporucenych hodnotach. Naproti tomu bézna likvidita odvétvi se pohybuje lehce pod
doporuc¢enou hodnotou. Nejedna se vSak o velky rozptyl. Ukazatel nam tika, kolikrat kryji
OA kratkodobé cizi zdroje. Kolikrat jsme tedy schopni uspokojit véfitele. B€zna likvidita
se pohybuje kolem svych doporuc¢enych hodnot, takze by pro spole¢nost nemél byt pro-

blém uspokojit vetitele, pokud bychom pfeménili obézna aktiva na hotovost.
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Horsi je to uz s pohotovou likviditou u spole¢nosti, kterd nedosahuje doporucenych hod-
not. Udava kolika korunami nasich pohledavek a hotovosti je pokryta jedna koruna naSich
kratkodobych zavazkl. Pokud se hodnota dostane pod jedna, musi se podnik spoléhat na
prodej zasob. V piipad¢ spolecnosti je to tedy kryti kratkodobych zavazka 0,93 haléfi na
1k¢.

Okamzitd likvidita se pohybuje pod doporu¢enymi hodnotami celkem vyrazné, coz zna-
mena, ze v piipad¢ potfeba finanéniho majetku na penize, by spole¢nost nemusela mit je-
jich dostatek na thradu zavazkid. Znamena to tedy, Ze nevyuZziva své financni prostfedky

dostateéné efektivné.

Tabulka 23 Ukazatele likvidity spole¢nosti

0,55 0,56 0,73 0,53 0,93 1-15

0,03 0,03 0,02 0,05 0,03 02-0,5
26,39% 3588% 3547% 36,73% 42,30%
22,99% 31,43% 31,38% 32,16% 38,82%

Podil CPK/OA a CPK/A by se mél pohybovat mezi 30-50% a zobrazuje kratkodobou fi-
nanéni stabilitu. Spolecnost se nachazi bez problému v doporucenych hodnotach. Odvétvi
se bohuZel nachazi pod témito hodnotami. V piipadé CPK/A uZ je tato hodnota nezanedba-

telna.

Tabulka 24 Ukazatele likvidity odvétvi

1,04 1,09 1,11 1 1 1-15

0,14 0,15 0,14 0,14 0,18 0,2-05
31,81% 32,62% 33,86% 29,83% 29,06%

21,06% 22,33% 2323% 19,61% 19,01%
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Graf 6 Vyvoj likvidity spole¢nosti v letech 2009-2013
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4.4 Spider analyza

V nasledujici tabulce vidime pomérové ukazatele spolecnosti a odvétvi.

Tabulka 25 Pomérové ukazatele spole¢nosti a odvétvi v letech 2011-2013

Al  Rentabilita vynosit  17,77%  9,2% 11,23% 10,47% 20,64% 9,7%
A2 Rentabilita aktiv 7,91% 4,55% 7,85% 3,77% 10,14% 3,37%

A3 Rentabilita trzeb 2,69% 2,271% 2,66% 1,74% 3,64% 1,73%

Bl Bézna likvidita 1,55 1,51 1,58 1,43 1,73 1,41
B2 Pohotova likvidita 0,73 1,11 0,53 1 0,93 1

B3  Okamzita likvidita 0,02 0,14 0,05 0,14 0.03 0,18
C1 VK/A 0,4 0,42 0,43 0,43 0,42 0,42
C2 Kryti DM dlouh. 4,37 1,72 4,17 1,58 6,17 1,55

kapitalem

C3  Urokové kryti 7,71 8,16 9,06 7,94 17,95 7,48
D1  Obratovost aktiv 2,94 2,32 2,95 2,17 2,79 1,94
D2  Obratovost pohl. 3,95 5,28 4,29 55 3,43 5,09

D3 Obratovost zavazka 14,75 6,39 18,93 5,97 15,52 5,28
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Spider analyza porovnava pomérové ukazatele podniku s odvétvim. Lze zni vycist fi-
nan¢ni situaci podniku, tak i odvétvi. Ukazatele odvétvi dostanou vychozi hodnotu 100% a

podnikové ukazatele jsou zobrazeny v poméru k nim.

Pro nase srovnani byly zvoleny roky 2011-2013. Ukazatele rentability dosahuji u spolec-
nosti daleko lepsich vysledkl nez celkové odvétvi. Nejvyraznéjsi rozdil mezi odvétvim a
spole¢nosti byl zaznamenan v roce 2013. Pfi porovnani likvidity je vidét, Ze je na tom spo-
le¢nost 1épe jen u bézné likvidity. U pohotové a okamzité je na tom naopak lépe odvétvi.
Nutno fici, ze ani spolecnost ani odvétvi na tom nejsou u pohotové a okamzité likvidity

moc dobfe.

U obratovosti pohledavek a zadvazkl je na tom Iépe odvétvi. Jak uz bylo zminéno diiv, tak
spole¢nost ma rizikové fizeni pohledavek a zdvazkl. Naopak obrat aktiv je u spolecnosti

na lepsi Grovni.

Graf 7 Pomérové ukazatele spole¢nosti a odvétvi za rok 2011

=== Spolecnost

== Odvétvi
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Dalsi graf znazornuje ukazatele za rok 2012.

Graf 8 Pomérové ukazatele spole¢nosti a odvétvi za rok 2012

== Spolecnost
== Odvétvi

Graf znazornuje ukazatele za rok 2013.

Graf 9 Pomérové ukazatele spolecnosti a odvétvi za rok 2013

== Spolecnost
== Odvétvi

4.5 Soustavy pomérovych ukazatela

Slouzi pro pochopeni souvislosti mezi ukazateli, jenZ se vyuzivaji ve finan¢ni analyze.
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45.1 Du Pontav rozklad ROE

Na obrazku vidime rozklad ROE.
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Rentabilita vlastniho kapital je ovlivnéna tfemi dal§imi ukazateli. Prvnim ukazatelem je
CZ/V. Tento ukazatel byl ve viech letech kladny, ale nevykazoval vysoké hodnoty. Nakla-
dy maji snizujici se hodnotu na vynosech, coz je pro spolecnost dobfe. Nejveétsi podil na-

kladt tvoti nédklady na prodané zbozi.

Cast V/A ma sice klesajici charakter, ale jelikoZ presahuji hodnotu 1 v kazdém roce, mi-

zeme fici, ze spole¢nost vyuziva dobfe hmotny majetek.

Posledni ¢ast je finan¢ni paka, ktera se kazdym rokem lehce méni. Neni to vSak velky roz-

dil. Je to diky snizovani podilu cizich zdroji na celkovém kapitalu.
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A NAVRHY
ZLEPSENI

Spolec¢nost XY, ktera byla charakterizovana, se zabyva prodejem stavebnich materiala. Ve
své ¢innosti je velmi vytrvala a podafilo se ji ziskat velmi silné postaveni na trhu. Miazeme
fici, Ze je nejsilngj$im hra¢em na trhu se stavebnim materidlem v Ceské republice. Z eko-
nomickych udaju lze vycist, ze spolecnost se kazdym rokem rozrlista a navysuje sviyj trzni

podil.

Analyza absolutnich ukazatel nam ukazuje, ze dlouhodoby majetek ma na aktivech podil
jen zhruba 7%. Lze to pficist tomu, ze hlavni Cinnosti spolecnosti je prodej zboZi.
K tomuto prodeji potiebuje z dlouhodobého majetku jen sklady a kamenné pobocky pro
prodej. Obézna aktiva naopak tvori témeét 92% celkovych aktiv, coz odpovida spolecnosti,

ktera se zabyva obchodni ¢innosti.

Hodnota zasob se pohybuje na hranici 20% podilu aktiv, kdy drtivou vétSinu téchto zasob
tvoti zbozi. Doba jejich obratu u spolecnosti byla v roce 2013 rovna 26 dniim. Je na tom
tedy 1épe nez odvétvi, kde se tato hodnota pohybuje u 35 dnid. Spolecnost si zaklada na
tom, ze doba dodéani objednaného zbozi je bud’ okamzitd, nebo velmi rychla. Proto drzi

hodnotu zasob na celkem 20% aktiv.

Nejvétsi polozkou aktiv spolecnosti jsou kratkodobé pohledavky, které tvoii v roce 2013
témet 70% celkovych aktiv. Pti srovnani s odvétvim dojdeme k tomu, Ze hodnota pohleda-
vek v odvétvi se pohybuje kolem 38%. Spole¢nost se drzi strategie bonity klienta. Cilenym
zakaznikem jsou realizacni podniky, se kterymi se snazi dlouhodobé spolupracovat a vyjit
jim, co nejvice vstiic. Tyto podniky poté odebiraji zbozi na odbératelské faktury, jejichz

splatnost se muze liSit u kazdého zékaznika.

Pti struktufe pasiv je hned na prvni pohled jasné, Ze spolecnost vyuziva vice cizi zdroje nez
vlastni kapital. Cizi zdroje tvoti celkem 57% celkovych pasiv. VéEtSinu cizich zdroji pak
tvoii bankovni Gvéry a to predevsim kratkodobého charakteru. Tato polozka pfimo souvisi
s velikosti pohledavek. Pohledavky jsou velmi vysoké a doba jejich obratu se pohybuje nad
hranici 100 dnti, zatimco doba obratu zavazkii se pohybuje u hodnoty 23 dnli. Spolecnost
poté nema dostate¢né finan¢ni prostfedek pro fungovani a musi financovat svou aktivitu

kratkodobymi bankovnimi Gveéry.
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Jak mizeme vidét, tak rok 2013 byl pro spole¢nost prilomovy z hlediska trzeb za zbozi,
které se mezirocné zvysily o témét 15%. Trzby za prodej zbozi tvorily témétr 93% celko-
vych vynost. Je tedy logické, nejvétsi polozkou nakladii jsou nédklady na prodané zbozi. Ty

tvoti asi 81% celkovych nédkladi.

Vykonova spotieba se pak podili zhruba 8,5%. Nutné je dodat, ze spole¢nost dosahla vy-
bornych vysledki i pfesto, ze dlouha zima velmi ovlivnila zacatek sezony, ktery byl posu-
nut z bfezna az na kvéten. Pti srovnani s odvétvim vidime, Ze je na tom spolecnost velmi
podobné. U odvétvi tvoii trzby za prodané zbozi 95% a naklady na prodané zbozi 89%.
Vynosy spole¢nosti vzrostly od roku 2009 o témét 54%, coz je velmi vyrazny nartst. Od-

vétvi je na tom velmi podobné a nartist zaznamenalo 53%.

Z analyzy vysledku hospodateni nam vychazi, Ze vysledek hospodateni ma kromé roku
2012 rostouci charakter. Rok 2012 znamenal pro spolecnost snizeni hospodaiského vy-

sledku. Bylo to také tim, Ze v roce 2011 si vytvofil vysokou zakladnu a dynamicky rostla.

Naprostou vétsinu vysledku hospodaieni tvoti provozni vysledek hospodateni. Financni
vysledek hospodareni je kazdym rokem zaporny diky vysokym nakladovym urokiam, které

plynou z mnozstvi Gvéru, ktera si spole¢nost nabrala.

Pt pohledu na cashflow spole¢nosti vidime, ze cashflow z provozni ¢innosti bylo ve vSech
letech kladné. Vyjimku tvoti rok 2013, kdy doSlo ke zmén¢€ pohledavek z provozni ¢innosti
0 hruba 730 000 tis. K¢&. Opakem pak je cashflow z investi¢ni ¢innosti, které bylo v kaz-
dém roku v zapornych hodnotach. Opét tvoii vyjimku rok 2013 a to diky pfijmim z prode-
je stalych aktiv.

Podle rentability zjistujeme, Ze spole€nost je stale v kladnych hodnotach. A to 1 pies snizu-
jici se rentabilitu mezi lety 2009-2012. Rentabilita aktiv se pohybuje mezi 7-8%, coz zna-
mend, Ze spolecnost vytvaii zisk lépe nez odvétvi. Rentabilita vlastniho kapitdlu byla
v roce 2013 na hodnoté 20%, coz je o 10% lepsi vysledek nez odvétvi. Tento ukazatel je

dulezity pro vlastniky, zda spolecnost vytvari dostatecny zisk pti odpovidajicim riziku.

Celkova zadluzenost spolecnosti se pohybuje nad hranici 57%, kdy je tomu stejné 1 odveét-
vi. Co miZeme hodnotit jako kladnou skutecnost, je ta, Ze mira zadluZeni spole¢nosti kle-
sa. V roce 2009 byla tato mira na hodnoté 211%. Dnes je tomu 136%. Celkova zadluzenost
se miize zdat vysokou, ale pii efektivnim vyuziti téchto zdroji se stavaji levnéjSim kapita-

lem. Spolecnost pokryva dlouhodoby majetek vlastnim kapitalem nékolikanasobné, coz je
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také velmi dulezité. Kladn¢ mizeme hodnotit urokové kryti, kdy spolecnost dokaze kryt
nakladové troky z uveérh témer 18 krat.

Pti hodnoceni likvidity dojdeme k zavéru, ze bézna likvidita je v pofadku jak u spolecnosti,
tak u odvétvi. Pohotova likvidita, ktera znaci, kolika korunami pohledavek a hotovosti je

kryta koruna zavazki, nedosahovala doporuc¢enych hodnot. V roce 2013 se situace zlepsila,

ale v minulych letech by se pfi finan¢nich problémech musela spoléhat na prodej zasob.

Okamzita likvidita spolecnosti je na velmi Spatné trovni. Znaci to Spatné vyuziti financni
prostiedkti. Pokud by tedy spolecnost potfebovala financni majetek pfeménit, nemusela by

mit dostatek hotovosti na tuhradu zavazku.

Z finan¢ni analyzy vyplyva, ze zadluzenost spolecnosti se pohybuje nad hranici 55%, coz
se muze zda hodné, ale jelikoz tyto zdroje spole¢nost vyuziva efektivné, je to pro spolec-
nost prospésné. Nutno je zminit obrovsky podil kratkodobych pohleddvek na aktivech a
jejich vysokou dobu obratu. Na prvni pohled se muze zd4, Ze spole¢nost nemize
s takovymi hodnotami prosperovat. Opak je vSak pravdou. Spolecnost si zaklada na dlou-
hodobé¢ spolupraci se zdkazniky, kterym poskytuje odbératelské faktury. Kvili dlouhé dobé
splatnosti téchto faktur si spole¢nost musi vzit uvéry na financovéani. Spole¢nost ma vSak
uzaviené smlouvy s bankami o poskytnuti kontokorentii a jinych Gvért. Vyuziva je chytie
a spléci tyto uvéry vcas, aby uroky nenabyvaly velkych hodnot. Pokud bych mél navrhnout
n¢jaka opatieni, bylo by to jednoznacné snizit pohledavky. Spolecnost by si méla 1épe vy-
birat zadkazniky, kterym bude poskytovat zbozi na fakturu. Na druhou stranu spole¢nost ma
tak silné postaveni na trhu, Ze 1 pfes tyto problémy je velmi prosperujicim podnikem. Jeli-
koz se v roce 2014 ocekava dalsi narust trzeb, ktery by jest¢ mél zvysit hodnotu a vykon-

nost podniku, neoekavam zménu, ani potiebu ménit chod spolecnosti.
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ZAVER
Tématem mé bakalaiské prace byla financni analyza spolecnosti za pouziti nastroju fi-
nanc¢ni analyzy. Ur¢il jsem si cile, diky kterym jsem byl schopen tuto analyzu provést. Dal-

Sim cilem bylo vymezit postaveni spolecnost na trhu a jejich zakazniky, k ¢emuz doslo

teoretickym zptisobem.

Prvnim krokem bylo seznameni se spole¢nosti a zptisobem jejiho chodu. Spolecnost mi
byla napomocna a poskytla mi informace pro uskutecnéni financni analyzy. Velkou vyho-
dou je prehledné zhotoveni vyrocnich zprav spolecnosti, ze kterych jsem Cerpal data pro

svou finan¢ni analyzu.

V prvni ¢asti prace byla teoreticky vymezena finan¢ni analyza a informace, které se ji ty-

kaji. Teoreticka ¢ast obsahuje vymezenych pojm, které se finan¢ni analyzy uzce dotykaji.

Ve druhé ¢asti pak byla provedena samotna finan¢ni analyza, kdy byly teoretické znalosti

prevedeny do praxe.

Doslo k predstaveni spolecnosti a jejich ekonomickych dajt, které byly ve finan¢ni ana-
Iyze vyuzity.

Déle byla provedena analyza absolutnich ukazatelii za pouzité rozvahy a vykazu zisku a

ztrat. Poté analyza rozdilovych ukazatelti a pomérovych ukazateld

Z vysledku finanéni analyzy mlZeme fict, Ze spolecnost je siln€ prosperujici. Vici odveétvi
ve kterém spolecnost pisobi je na tom spolecnost 1épe. Kazdym rokem zvétSuje sviij podil
na trhu svého piisobeni. V sou€asné dob¢ je nejsilngjsi spole€nosti na tomto trhu. Velkou

vyhodou je Siroké nabidka, kterd pfed¢i konkurenci.
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PRILOHA P I: AKTIVA SPOLECNOSTI

Polozka 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA 2443475 | 2137515 | 2299918 | 2156998 | 2648212
B. Dlohodoby majetek 216358 | 196046 212736 229857 183981
B.l Dlouhodoby nehmotny majetek | 120 38 0 0 0
B.13 Software 120 38 0 0 0
B.IL. Dlouhodoby hmotny majetek 216238 | 196008 182008 199129 122253
B.IL1 Pozemky 38993 39543 40669 40669 404
B.Il.2 Stavby 111916 | 88033 72902 65890 21379
B.IL.3 Samostatné movité véci 65213 65710 68437 92228 100222
B.IL7 Nedokonéeny dhm 116 2722 0 342 248
B.IN Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 30728 30728 61728
B.lIL.1 Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 30728 30728 61728
C. ObéZni aktiva 2136502 | 1872013 | 2034803 | 1888318 | 2430574
C.l. Zasoby 602933 | 568125 515197 579087 524923
C.lL1L. Material 5296 1413 1429 212 101
C13 Vyrobky 2053 2140 1545 1912 5691
C.15. Zbozi 592309 | 562683 506143 571012 508191
C.16 Poskytnuté zalohy na zasoby 3275 1889 6080 5951 13940
C.I. Dlouhodobé pohledavky 19654 17960 28002 25993 33891
C.ll8. | Odlozena datiova pohledavka 19654 17960 28002 25993 33891
C.1n. Kratkodobé pohledavky 1461212 | 1244121 | 1471215 | 1217567 | 1835212
C.I.1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 917416 | 986975 1064565 | 981886 1152889
C..2. | Pohledavky- ovl. a fidici osoba | 376444 | 83811 111725 25436 512314
C.II.4. | Pohl Spoleénici, éleny druz., ucast. Sdruz. 0 10522 32249 0 0
C.lIL6. | Stat- dafiové pohledavky 27461 29051 13373 0 0
C.IL7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy | 6727 5665 6290 10028 15128
C.L8. | Dohadné ucty aktivni 133164 | 128097 243013 200217 234482
C.Iv. Kratkodoby finan¢ni majetek 52703 41807 20389 65671 38648
C.V.1 | Penize 21133 2000 3222 2791 2538
CIV.2 | Utty v bankach 31570 39807 17167 62880 34110
D.1. Casové rozliSeni 90615 69456 52379 38823 33557
DIl Naklady ptistich obdobi 88484 68391 52379 38823 33557
D.l1.2 Komplexni naklady pfistich obdobi 2131 1065 0 0 0




PRILOHA P II: PASIVA SPOLECNOSTI

polozka 2009 2010 2011 2012 2013

PASIVA 2443475 | 2137515 | 2299918 | 2156998 | 2648212
A VK 786613 877927 | 908602 922255 1123799
Al ZK 100000 100000 | 100000 100000 100000
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0
Al Rezervni fondy, fondy ze zisku | 20000 20000 20000 20000 20000
Allll Zakonny rezervni fond 20000 20000 20000 20000 20000
AlV. VH minulych let 533626 628290 | 627102 698701 771864
AlV.1 Nerozdéleny zisk minulych let | 533626 628290 | 627102 698701 771864
AlV.2 Neuhrazena ztrata minulych let | 0 0 0 0 0
AV. VH bezné ucetni obdobi 132987 129637 | 161500 103554 231935
B. Cz 1656862 | 1259588 | 1391316 | 1234743 | 1524413
B.l. Rezervy 41955 36835 57869 3502 111200
B.l.1. Rezervy podle zvl. Predpist 0 0 0 0 0
B.I.3 Rezerva na dan z piijmu 41955 36835 54036 0 66912
B.l.4 Ostatni rezervy 0 0 3833 3052 44288
B.II Dlouhodobé¢ zavazky 0 280 0 4000 4000
B.Il.6 Vydane dluhopisy 0 0 0 4000 4000
B.11.9 Jiné zavazky 0 280 0 0 0
B.1lI Kratkodobé zavazky 304670 222169 | 457855 336714 475179
B.lIl.1 Zavazky z obch. Vztahi 248840 171631 | 352251 245873 358936
B.111.5 Zavazky k zaméstnancim 7320 6435 9693 11841 18197
B. 111.6 Zavazky soc. a zdrav. 7198 7822 9235 8434 9909
B. lIl.7 Stat — danové zavazky a dotace | O 0 0 8033 34277
B. 1.8 Kratkodobé ptijaté zalohy 10897 11917 14542 19403 14251
B. I11.10 | Dohadné ucty pasivni 30415 24364 72134 42379 39129
B. I11.11 | Jiné zavazky 0 0 0 751 486
B.IV Bankovni uvéry a vypomoci 1310237 | 1000304 | 875592 890527 934034
B.IV.1 BU dlouhodobé 40106 22226 20406 32557 6661
B.IV.2 BU kratkodobé 1270131 | 978078 | 855186 584970 927373
C. Casové rozligeni 0 0 0 0 0




PRILOHA P III: VYKAZ ZISKU A ZTRAT

! Polozka 2009 2010 2011 2012 2013

A Trzby za prodej zbozi 5337639 5552540 | 6592362 | 6162607 | 7120145
+ Naklady na prodané zbozi 4352573 4564999 | 5477370 | 5161253 | 6016784
I Obchodni marze 985066 987541 1114992 | 1001354 | 1103361

1 Vykony 201319 163252 160956 210308 256915

2 Trzby za vyrobky a sluzby 205251 163032 161420 209879 256466

3 Zména stavu zason vl. Cin -1653 244 -464 441 449

B Aktivace -2279 -24 0 0 -12

Bl | Vykonova spotieba 581505 506769 519639 559847 631666

B2 | Sluzby 508872 426493 408030 443966 518628
* Pfidana hodnota 604880 644024 756309 651715 728610

¢ Osobni naklady 349221 345464 412471 438904 418903

C1 | Mzdové naklady 254917 250008 303847 320070 296415

C3 | Néklady na soc. a zdrav. 80899 81666 92284 100423 102004

C4 | Socialni ndklady 13405 13790 16340 18411 20484

D Dang a poplatky 5562 6835 6540 6429 6532

E Odpisy DNM a DHM 57916 52369 55333 65276 68809
i Trzby z prodeje dm a mat. 12857 6541 3076 4051 227518

F Zustatkova cena prodaného DM 4348 1107 40 1757 77394

G Zména rezerv a opravnych polozek | 23775 47397 77889 4953 103802
v Ostatni provozni vynosy 30754 43598 44927 41160 76706

H Ostatni provozni naklady 17191 45022 29156 28030 25660
- Provozni VH 190478 195969 222833 151577 331636
X Vynosové troky 19581 10333 3397 4207 3436

N Nékladové Groky 45063 31945 23586 18680 14967
X Ostatni fin. Vynosy 14960 13811 16036 7890 5787

0 Ostatni fin. Naklady 10004 24961 11854 11204 19824
- Finanéni VH -20526 -32762 -16007 -17787 -25568

Q Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 36920 33570 45244 29400 73974

Q1 | Splatnd 40297 31876 55286 27391 81872

Q2 | Odlozena -3377 1694 -10042 2009 -7898
= VH za béznou ¢innost 133032 129637 161632 104390 232094
Xl Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0

R Mimotadné naklady 45 0 132 836 159

s Dati z pfijmu z mimofadné ¢&in. 0 0 0 0 0
- Mimotadny VH -45 0 -132 -836 -159
o Vysledek hospodaieni za uéet. ob 132987 129637 161500 103554 231935

Vysledek hosp. pred zdanénim 169907 163207 206744 132954 305909




PRILOHA P IV: VYKAZ PENEZNICH TOKU SPOLECNOSTI

Polozka 2009 2010 2011 2012 2013
Stav penéZznich prostfedkii na po¢atku obdobi 60 901 52 703 41807 20389 65671
PENEZNI TOK Z BEZNE A MIMORADNE CINNOSTI
Utetni VH 169907 163207 206744 132954 305909
Upravy o nepen&ni operace 93344 73347 93520 25834 93162
Odpisy stalych aktiv 57916 52369 55333 65276 68909
Zména stavu rezerv a opravnych polozek 24999 4800 21034 -54367 168213
Zisk/ztrata z prodeje stalych aktiv -8509 -5434 -3036 -2294 -150124
Vytétované vynosové a nakladové tiroky 25482 21612 20189 14473 -1247
Ostatni nepenézni operace -6544 0 0 0 0
Upravy obé&znych aktiv 381432 124742 -6169 44211
Zména stavu pohledavek a aktivnich uctt cas. Rozliseni 311943 249427 -237154 | 305083 -731821
Zména stavu kratk. zavazkt a pasivnich uctl cas. rozliseni | 58950 -79168 231096 -117402 138455
Zmeéna stavu zasob 108268 34031 52928 -63890 34934
Vyplacené uroky -42243 -27374 -21478 -17122 -12781
Piijaté Groky 11 22 77 15 3
Dati a domérky -55497 -52196 -31638 -624557 3836
Penézni tok z provozni ¢innosti celkem 644683 361296 294095 203015 -168452
INVESTICNI CINNOST
Nabyti dlouhodobého majetku -34740 -30477 -63877 -86540 -100427
Vynosy z prodeje DHM a DNM 11795 6541 3076 3872 226349
Penézni tok z investi¢ni ¢innosti celkem -22945 -23936 -60801 -82668 125922
FINANCNI CINNOST
Zména stavu dlouhodobych zavazka a uvéra -479936 | -309933 | -124712 | 14935 43507
Vyplata dividend a podili ze zisku -150000 | -38323 -130000 | -90000 -30000
Penézni tok z financni Cinnosti celkem -629936 | -348256 | -254712 | -75065 13507
PENEZNI TOK CELKEM -8198 -10896 | -21418 | 45282 -29023
Stav penéznich prostiedkd na konci obdobi 52703 41807 20398 65671 36648







