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ABSTRAKT

Tato bakal#ska prace se zabyva problematikou fisrdranalyzy, konkréthfirmy StaniOn
energeticka agentura spol. s. r. 0. Prace se &kiaddvoucasti. V teoretick&asti se
zan®iuje na zakladni del, podstatu, metody a uzivatele fidahanalyzy, dale se énuje
jejimu ¢lereéni a také podklaim potebnym pro finadni analyzu. V neposlediact je
proveden stretny piehled nejpouzivaisich pongrovych ukazatél (zadluzenosti,
likvidity, obratovosti, rentability). V praktick&asti je nejprve fedstavena spalaost, poté
je provedena samotna finam analyza vybranymi po&novymi ukazateli za obdobi let
2010-2012. Vysledky této analyzy jsou vh&dnterpretovany. Na zakladvysledki je
zhodnoceno hospotini firmy a navrhnuta mozri@Seni na zlepSeni stasné situace do

budoucna.

Kli¢ova slova:

Finartni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, horiabmitanalyza, vertikalni analyza,

ponerove ukazatele.

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with financial analys®ies, specifically company StaniOn
Energetic Agency Ltd. The thesis is composed of rauds. In theoretical part it is focused
on basic purpose, nature, methods and users aiciaaanalysis, then it deals with its
structure and materials needed for financial amalysast but not least is done a short
overview of the most used financial ratio indicéadebtedness, liquidity, activity,
profitability). In practical part at first the compy is introduced then the financial analysis isedo
by selectedfinancial ratio indices in a period 2010-2012. Ress of this analysis are
suitably interpreted. On the basis of results ttemagement of company is evaluated and

possibly solutions are suggested to improve cusimation for a future.

Keywords:

Financial analysis, balance, profit and loss actouorizontal analysis, vertical analysis,

financial ratio indices.
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UvoD

Cilem této prace je objasm podstaty finaéni analyzy, jejich ddich ukazatel, s
naslednou aplikaciéthto ukazateél v praxi a porozurni zjisS€nych vysledk s ugitym

vyhledem do budoucna.

Finartni analyzu tvéi soubor finatinich ukazatel, které jsou hlavnim zdrojem informaci
pro sestavovani fingnich plafi v raznych ¢asovych Usecichgi pro strategicka
rozhodnuti, srtujici k ekonomické stabilitfirmy. Vysledkem finatni analyzy je tedy
globalni posouzeni fingni situace podniku, coZz by zajimat pedevsSim majitele a
manazery firmy. O finatni situaci podniku maji mimo jiné také zajem dodel& které
zajima pedevsim likvidita firmy. Odératelé zase hledaji stabilniho obchodniho partnera,
ktery je schopen dostat svym obchodnim zawazkZangstnance zajima ipdevsim
prosperita a stabilita firmy zigodu jistoty prace, kariéry,istu mzdy atd. DalSimi
uzivateli mohou byt nap konkurence. Ta srovnava vysledky analyzy se sv@mi
porovnava tak vysledky hospdeai v odétvi. Informace o podniku ptebuji také banky,
které na zaklatlnich zvaZzuji, jestli poskytnou @k Vysledky finagni analyzy tak mohou
slouzit jako podklad pro tvorbu finanich plam nebo jakopodklad pro jednani s
bankovnimi domy nap pii Zadostech o (.

Bakal&ska prace se zabyva analyzou fifr@nsituace firmy StaniOn energeticka agentura
spol. sr. 0. v obdobi let 2010-2012. Jejim cilenv\gislit jednotlivé ukazatele fin&ni
analyzy a posoudit fin&ni situaci firmy, pop. navrhnout ufitd opateni snétujici ke
zlepSeni. Spolmost StaniOn energeticka agentura je Spmist s rdenim omezenym,
ktera se zabyva projéki ¢innosti, zvladt pak vypracovanim projektové dokumentace pro

ziskani dotace ze Statniho fondu Zivotniho peat— tzv. Zelena usporam.

Prace je rozélena na dv casti. V teoretick&asti se zabyvarpdevsim tim, co je fin&ni
analyza, kemu slouzi, kdo jsou jeji uzivatelé a jaké ukazajel mozno s jeji pomoci

vypccitat.

Praktickacast obsahuje seznameniisnosti firmy a naslednsamotnou finagni analyzu

pomoci absolutnich a pamovych ukazatei.
V zawru prace jsou shrnuty zjité vysledky a v kapitole dopameni srovnany
vypccitané hodnoty s dopatanymi hodnotami v literate a navrhnuta mozn@sSeni jak

situaci firmy vylepSit.



| TEORETICKA CAST
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1 CO JE FINANCNI ANALYZA

Finartni analyza je dnes nedilnou gésti finaniho tizeni podniku. Finaimi analyza
neni upravovana zadnymi ob&cravaznymi legislativnimiigdpisy, coZ umatuje rizné
zpasoby a techniky ib jejim zpracovani. AvSak cil analyzy je vzdy jeflir podat co
nejvérnéjSi obraz o finaéni situaci podniku jak externim zajefims, tak i vedoucim

pracovnikKim podniku samotneh@Mrkvicka a Kol&, 2006, s.12)

.Financni analyza zkouma fingni zdravi podniku a je neodmyslitelnou &asti
systematickéhaizeni podniku po strance financi. Figahanalyza je zfina vazba vSech
podnikovych aktivit — odhali, kam se podnik v jetiwych oblastech finatmiho tizeni
dostal, jaké finatni cile se pod#do naplnit a ve kterych naopak podnik pokulhava.
Finartni analyzase sestava z logickych knibkkteré na sebe navzajem navazuji. V prvni
fack je treba vybrat vhodné ukazatele aigpb jejich vyisleni. Analyza pracujefpdevsim

s etnimi vykazy, které jsou &inou sodasti vykaznictvi kazdého podniku.”
(ipodnikatel.cz, 2012)

Ukolem finanéni analyzy je zjistit, kterécinitele a s jakou intenzitoutigpsly k aktualni

finan¢ni situaci podniku.

.Ukazatelé finaini analyzy jsou zé&kladem pro hodnoceni firmyi gadosti o
podnikatelsky s u banky, od vysledku hodnoceni se taktéz odvigema, kterou za
bankovni produkty zaplatime. Firnam analyza se také provadfi fadostech o dotaci
z fondi Evropské unie. Fina&ni analyza pedstavuje z&kladni zdroj informaci, diky
kterym miZzeme posoudit stav finaniho zdravi podniku (tzn. hospddké vysledky) a
vytvéii nezbytny pedpoklad pro budoucfozhodovani o finami strance podniku.”
(ipodnikatel.cz, 2012)

Existuji dva pistupy k analyze hospotikych jevi:
1. Fundamentalni analyza

.Fundamentalni analyza znamena rozbory zaloZzen®&zsahlych znalostech vzajemnych
souvislosti mezi ekonomickymi i mimoekonomickymvye na zkuSenosti odborriikna
jejich subjektivnich odhadech i na citu pro situacgjich trendy. | kdyZ se opira o velké

mnoZstvi informaci, zpracovava Udaje spiSe kvaliat (Vranova, 2008, s. 5)
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2. Technick& analyza

.rato metoda pouzivA matematické, matematickosiiekié a dalSi algoritmizované
metody ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickycat & naslednym kvalitativnim

ekonomickym posouzenim vysledk (Vranova, 2008, s. 5)
Metody technické analyzy jsou:

elementarni — pomoci absolutnich, rozdilovych agroaych ukazatei,

vySSi metody — matematicko-statistické, nestakistic

V této préaci bude daleimovano pouze technickym elementarnim metodam.

1.1 UzZivatelé finanéni analyzy

Informace o finatni situaci podniku jsoufpdnmétem zajmu mnoha subjektVysledky
finanéni analyzy poskytuji informace nejen samotnému padeli pro finagni fizeni
podniku, ale takéi¢tim subjekim, jimiz mohou byt naipklad investdi, véritelé, statni
organy a dalSi. (Hod&ova, 2008, s. 13)

UZzivatele finakni analyzy se roziuji na externi a interni uzivatele.
K externim uzivatetim pati:

- investdi,

- banky ajini ¢fitelé,

- odbsratelé a dodavatelé,
- stat a jeho organy,

- konkurenti.
K internim uzivatetim pati:

- manazé,
- zan®stnanci,

- odbory.
Investori

Akcion&i ¢i vlastnici maji prioritni zdjem o fing&ni informace, nelxbdo podniku vloZili
kapital. Také potencialni investokteri zvaZuji vlioZeni svych pragtdki do podniku, se
rozhoduji na zakladinformaci analyzy. Zajim4 je stabilita a ziskovdisiny a z toho

plynouci dividendy, dale likvidita a perspektivigtadniku.
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Banky a jini véritelé

Banka ged poskytnutim (&ru posuzuje bonitu dluZznika. Analyzuje, zda ma podn
dostaténé finarkni zdroje ke splaceni zavarla také pravidekh sleduje hospodani

svych klienti.. Banka by mila znat cenu podniku ipact neschopnosti podniku splacet.
Dodavatelé

Jdejim o kratkodobou prosperitu, 0 schopnost podnikwdoucnu hradit splatné zavazky.

U dlouhodobych partnérje nutné znat i jejich stabilitu a dlouhodobowsoitnost.
Odbératelé

V obchodnim vztahu maji odiatelé zajem na fin&ni situaci dodavatele, jelikoZ jsou na
ném zavisli. Bankrot dodavatele by mohl znamenatzgase zajignim plynulého provozu

vyroby.
Stat a jeho organy

Finartni data zajimaji stat z hlediska statistikyii@aych povinnosti, rozdovani finaréni
vypomoci (dotace) a také kontroluje hospi@té firem, v nichZz ma majetkovogast.

Konkurenti

Konkurenti sleduji finaéni ukazatele podobnych firem, aby mohli srovnatlaedisy svého
hospodé&eni s jejich. Podnik neni povinen poskytovat infaom, ale pokud fin&ni Gdaje
zatajuje nebo zkresluje, vystavuje se riziku ztrdopbré pov¥sti mezi zakazniky, ale i

investory.
Manazeri
Informace vyuZivajipro dlouhodobé strategické i operativni fidahiizeni podniku. Na

zaklad finanéni situace se rozhoduji o optimalni majetkové dtitgk zpisobu
financovani, alokaci volnych p&mich prostedki, o rozalovani zisku apod.

Zaméstnanci

Zaméstnance zajima prosperita, hospe#fd a finatni stabilita podniku, zidodu
zachovani pracovnich mist a mzdovych podminek. &aranci byvaji motivovani
vysledky hospod@ni prémiemi. (Hol&kova, 2008, s. 13-18)
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1.2 Ukazatele finaréni analyzy
Ukazatedh financni analyzy je velké mnoZzstvi.
Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele se pouzivaji zejména k horaontanalyze a k analyze vertikalni.
Oke tyto analyzy jsou rozborentétnich vykas. Horizontalni analyza sleduje vyvojcité
veli¢iny v ¢ase (poradcich), vyjaduje znenu ukité polozky v procentech nebo indexem.

Analyza nantika o kolik jednotek (procent) se Zmla urita polozka Wase.

Absolutni zrna = hodnota — hodnota.; Q)

absolutni zména

Procentni zrena =
hodnota t—1

x 100 (%) ()

Vertikalni analyza sleduje procentni podil jedngitih polozek vykax na rEjaké
stanovené zakladr(celkova aktiva/pasiva, celkové vynosy/nakladyalyza tedy pracuje

s vykazy odshora dil
Rozdilové ukazatele

Tyto ukazatele Ize ziskat jako rozdil dvou absadtitnukazatdl. Nekdy se rozdilove

ukazatele ozriaji jako finareni fondy. Pati mezi r¢ zejména:

- gisty pracovni kapital,
CPK = OA — kratkodoba pasiva (dluhy)
- cisté pohotové prostdky,
CPP = pohotové peini prostedky — okamzit splatné zavazky
- Cisty pergzni majetek.
CPM = OA — zéasoby — nelikvidni pohledavky — kratkbd@asiva

(Holeckova, 2008, s. 42—-49)
Pomérové ukazatele

Jsou zékladem pro finani analyzu. Vypéitaji se jako podil dvou poloZzek vykaz

V préaci je w¥novano externim po#&novym ukazateglm, mezi &z pati:

- ukazatele zadluzenosti,
- ukazatele likvidity,
- ukazatele rentability,

- ukazatele obratovosti.
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2 PODKLADY PRO FINAN CNi ANALYZU

Finartni analyza vyzaduje velké mnoZstvi dat. Nejviceonmiaci poskytuje finami
Gcetnictvi podniku, jehoz ukolem je poskytovat infawe Sirokému okruhu uzivatelPro
provedeni externi analyzy jsou négkitéjSi (Cetni zdroje, konkréthicetni za¥rka, ktera
zahrnuje rozvahu, vykaz zisku a ztratyidghu k (Eetni zaérce. (Doucha, 1996, s. 40)

2.1 Rozvaha

Rozvaha je jednim ze z&kladnich vykaZietni za¢rky. Tento finakni vykaz podava
piehled o majetku podniku (aktivech) a zdrojich jekmyti (pasivech) v pefznim
vyjadieni k ugitému datu (rozvahovému dni) a uniofe tak posoudit finami pozici

podniku. Rozvaha se takékuy nazyva vykazem o fin&ni pozici.

Formalré spravié sestavend rozvaha musimsplat zakladni bilagni rovnici — tzn. sotet

aktiv se musi rovnat soétw pasiv. (Synek, 1996, s. 58)
Struktura rozvahy:

Aktiva

Pohledavky za upsany vlastni kapital

Dlouhodoby majetek
1. Dlouhodoby hmotny majetek
2. Dlouhodoby nehmotny majetek
3. Dlouhodoby finagini majetek

Obgzna aktiva

1. Zasoby
2. Pohledavky
3. Kréatkodoby finagni majetek

Casové rozliseni
Pasiva
Vlastni kapital

1. Zakladni kapital
2. Kapitaloveé fondy



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 17

3. Rezervni fondy, netitelny fond a ost. fondy ze zisku
4. Vysledek hospodani minulych let
5. Vysledek hospodani EZneho detniho obdobi

Cizi zdroje

Rezervy
Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

A

Bankovni U¥ry a vypomaoci
Casové rozligeni

(Stohl, 2009, s. 39)

Slabé stranky rozvahy

Rozvaha pesrt neodrazi satasnou hodnotu podniku, Ziebdu ohodnoceni aktiv

historickou hodnotou.

Skute&nda Zivotnost majetku s&tginou nerovna n¢ odepsani. Firma napmize pouZzivat
jiz odepsané stroje.

Nejsou v ni zahrnuty polozky s tzv. vimit hodnotou jako jsou lidské zdroje, zkuSenosti a
kvalifikace. (Vranova, 2008, s. 16)

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty poskytuje informace o nakldgegynosech a hospoidkém
vysledku, kterého spataost dosahla za sledované a minulé obdobi. Vyksiaiza ztraty
je podle z&kona océtnictvi povinnou satésti etni zaerky.

Forma vykazu se pouziva dwe zkracené nebo plné verzi. Zajemce z ni ziskéadai
piehled o hospodani spolénosti, velikosti trzeb, naklad v zakladnim ¢leneni
(materidlové, mzdové, odpisy...) a vysi zisku, pagraty. DalSi informace pak obsahuje

piiloha k &etni zav¥rce a vyréni zprava. (Stohl, 2009, s. 201)
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Struktura vykazu zisku a ztraty:

+ provozni vynosy

- provozni naklady

= HV z provozni ¢innosti

+ financni vynosy

- finanéni naklady

= HV z finanéni ¢innosti

+ mima‘adné vynosy

- mimoradné néklady

= HV z mimoradnééinnosti

Celkovy HV (HV z provozni + finatni + mimaadnéginnosti) — da = Cisty HV

Slabé stranky vykazu zisku a ztraty

VétSina vynod neznamenaifjem perznich prostedki. Vynos firma @tuje v okamziku

odeslani faktury odirateli. K jejimu zaplaceni dochazi péjdanebo dokonceibec.

V piipact nakladi to neznamenad, ze doslo i k vydaji pemich prostedki. Nag. odpisy
spadaji do naklag ale neznamena to jéstze firma na & vynalozila finance. (Vranova,
2008, s. 18)

2.3 Priloha k Uéetni zawrce a cash flow

Priloha vyswtluje a dopfhuje informace obsaZzené v rozvaze a vykazu ziskiratyz
Uspaadani a obsahové vymezeni Wthyjicich a dopiujicich informace v filoze k
Gcetni za¥érce je stanoveno v § 39 Vyhlasky500/2002 Sb.

Priloha obsahuije:

»= obecné udaje,
* (daje o pouzitychdetnich metodach, zasadach asgbech oagovani,
» dopliujici informace k rozvaze a vysledovce,

» vykaz o pewZznich tocich (cash flow).
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Cash flow je finartni vykaz, ktery zobrazuje a2y per¢Znich prostedki podniku. Vykaz
ukazuje jak zmny v rozvaze a hodnoty ve vykazu zisku a ztratyivawdji perézni
prostedky, gicemz dcli toky peréznich prostdki na toky pe#Zznich prosiedki z
provozni, investini a finargni ¢innosti podniku. Obsah, rozsah a formietgedu o

pergznich tocich utuji U¢etni standardy, podle kterych se vykaz sestavuje.

Cash flow ndm odpovidé na otdzku proame zisk a nemame dostatek §zea gestoze

mame ztratu, pkonemame problémy s placenim svych zavazk
Cash flow se sestavuje 1x¢r& jako povinna sotast r@&ni icetni zaérky a obsahuje:
» stav pegznich prostedki na z&atku (konci) @etniho obdobi,

= kolik peréznich progstedki i¢etni jednotka vytviila (pouzila),
= v kterych oblastech byly p&bni prostedky vytvaeny (pouZzity).

Existuji dvé metody sestaveni vykazu cash flow:

Primou — sleduje se pohyb p&nna W@tu, prirastky a Ubytky v pokladh Tato metoda je

pracna a ma mensi vypovidaci schopnost.

Neprimou — spa@iva v upra¥ hospodéského vysledku zdiné ¢innosti ged zdagnim o
neperzni operace, o neuhrazené naklady a vynosy minuhgdio budoucich obdobi, o
zahrnuti zmin v pracovnim kapitalu apod. V podstate jednd o transformaci nakiad

vynodi na @ijmy a vydaje.
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Schéma vyp&tu cash flow nefimou metodou:

Stav pegiZznich prostedki na p@&atku Eetniho obdobi
+ zisk

+ odpisy

+ ostatni naklady, které nejsou pénim vydajem

- vynosy, které nejsou p&mim g@ijmem

+ Ubytek / - pirastek pohledavek a zasob

+ prirastek / - Ubytek kratkodobych pasiv

= CF z provozniéinnosti

+ Ubytek / - pirastek DM, nakoupenych akcii a dluhapis

= CF z investEni ¢innosti

+ prirastek / - Ubytek dlouhodobych cizich zdroj
- vyplata dividend

= CF z finanéni ¢éinnosti

Celkové CF = CF z provozni + invasti + finartni ¢innosti

(Blaha a Jintichovské, 1996, s. 45)

2.4 Vyroéni zprava

.Vyro¢ni zpravy jsou obvykle jedinym pravidelnym mategiél ve kterém firma
poskytuje souhrnné informace o svém podnikani, uniptsobnosti, vedeni, pgé
0 zangstnance, vysledcich, rozvoji a planech do budouPadii proto jednoznéné mezi

nejdilezitéjSi komunik&ni nastroje spotaosti. Dolie zpracovana vytmi zprava se také

stava fisobivym marketingovym materialem.” (Vyrocnizprava.2009)
Obsah a struktura vy&ai zpravy:

» (vod (historie, organizai struktura,...),
» Ucetni za¥rka owtena auditorem,

» (daje o skuténostech k detni za¥rce,

= vyrok auditora,

» informace o dosavadnim &gglpokladaném vyvoiiinnosti etni jednotky.
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2.5 Zprava auditora

Auditorem je osoba, kterd ma za ukol vyfadsvaj ndzor na ¥rohodnost Getnich vykaia
zvaejrenych Eetni jednotkouAuditor owtuje, jestli je stav majetku a zavdzKinarcni
situace a vysledek hospddai spolénosti zachycen v souladu sefinimi gedpisy a
Mezinarodnimi detnimi standardy. Nazor auditora ma velkou vahel pr firmu dilezity

Z hlediska dvéryhodnosti potencialnich klielnta &titela.

Ucetni audit je zakafen auditorskou zpravou, kterou ma za uUkol sepsat auditor po
provedeni Getniho auditu u &etni jednotky. V auditorské zpréwauditor vyjaduje své

minéni na spravnostipdloZeni detni zaerky.
Nazor auditora je vyj&en pomoci vyroku, ktery je standardizovany@mbyt:

= vyrok bez vyhrad (pokud jsou vykazané skutesti v souladu s realitou),

» vyrok svyhradou (pokud auditor nesouhlasi <idfil Gdajem v Getni zavrce,
zahrne do zpravy skuteosti, kterych se vyrok s vyhradou tyka),

= zaporny vyrok (vykazované skdteosti nejsou v souladu s realitou@etini za¥rka
tedy nepodavadrny a poctivy obraz o vykonnosti a finam situaci podniku),

» odmitnuti (auditor vyjad odmitnuti vyroku tehdy, pokud neziskal nebo miyie
umozréno ziskat dostat@é informace k vyjaigbni se k Getni zaérce).
(Mf-servis.eu, 2009)
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3 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA

3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza (analyza ,ptadcich*) se zabyva porovnavanim &mpoloZzek
jednotlivych vykas v casovée posloupnosti. fifom lze z E&chto zneén odvozovat i
pravdpodobny vyvoj pislusnych ukazatélv budoucnosti. Zde je vSak nutno postupovat
s velkou opatrnosti: zalezi totiz na tom, zda snpov budoucnu bude chovat sté&jiako

v minulosti. (Mrkvicka a Kol&, 2006, s. 54)

Existuji dva zfisoby srovnantiselnych adaj ziskanych z ¢etnich vykas:

» Casové

= Prostorové
Casové srovnani

Zachycuje vyvoj hodnot ukazatelv case a je zakladem finam analyzy. Pdtba je
shromazdit getni vykazy minimalé za posledni dvucetni obdobi (Iépe vice jak za&yv
Zmeény mezi obdobimi se vyjddji procentnim podilem (n&t nebo pokles o X %), ale
také v absolutnim vyj&dni (natist nebo pokles o X &. (Vranova, 2008, s. 23)

Prostorové srovnani

V prostorovém srovnani jde o porovnankzmych podnik, které by vSak @y sphovat
urcité podminky. PFedevsSim musi mit podobny obor podnikani, musi byopreé velké a

vhodné je, aby iy stejnou pravni formu.

Toto srovnani $tSina analytik odmita, jelikoZ neexistuji Zadné dva podniky sgnsimi
podminkami podnikani. Prostorové srovnani je tealyzp orienténi. (Vranova, 2008,
S. 23)

3.2 Vertikalni analyza

Tato metoda spidva ve vyjadeni jednotlivych polozekdgtnich vykas jako procentniho
podilu k jediné zvolené zakla8inpolozené jako 100 %. Této analyze se tdKké
strukturalni. Pro rozbor rozvahy je jako zaklad lema vySe aktiv celkem (nebo pasiv
celkem), pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikostkového obratu, tj. vynosy celkem
(nebo néklady celkem). (Mrkska a Kol&, 2006, s. 58)
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4 POMEROVA ANALYZA

Zakladnim metodickym nastrojem pro figai analyzu jsou tzv. po#nove ukazatele. Jde
o formu ¢iselného vztahu mezi jednotlivymi ukazateli. Roové finarini ukazatele se
bézre vypatitavaji vydlenim jedné polozky (skupiny polozek) jinou pologkkupinou
polozek), mezi kterymi existuje tita souvztaznost.

Pomérova analyza vychazi ze dvou detnich vyka# — rozvahy a vykazu ziska ztraty.
Zatimco vertikalni a horizontalni analyza sleduj@oj jedné velkiiny — polozky rozvahy
¢i vysledovky — wase nebo ve vztahu k jedné vztaznécumli ponmerova analyza dava do
poneru polozky vzadjem& mezi sebou. Tim se nameglstava o finatni situaci spolénosti

ukazuje v dalSich souvislostech. (Kislingerova aliel, 2005, s. 31)
Pontrova analyza tvio soustavu ukazatil

* Ukazatele zadluzenosti
* Ukazatele likvidity
+ Ukazatele obratovosti

* Ukazatele rentability aj.

4.1 Ukazatele zadluzenosti

.Ukazatelé zadluZzenostiodnoti U¢rové zatizeni podniku, tzn. Ze udavaji vztah mezi
cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku &ifinrozsah, v jakém podnik pouziva k
financovani dluhy. Usrové zatizeni je do tité vySe zadouci, nesmi ale podnikézatwat
vysokymi finartnimi naklady. VySSi zadluzenost je mozna, ale jen cenu vySSi
rentability”. (Ipodnikatel.cz, 2012)

Zadluzenost

Tento ukazatel je zakladnim ukazatelem zadluzeadsyiva oznéovan také jako ukazatel

vétitelského rizika.
Zadluzenost = cizi zdroje / celkova aktiwd 00 (3)

Plati, Zecim vy3Si je hodnota tohoto ukazatele, tigtsije riziko &fitelt. Optimalni

hodnota tohoto ukazatele se pohybuje okolo 40 %.
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Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel doplje pedchozi ukazatel zadluzenosti. Spolu s nimiiti®0 %.
Vyjadiuje podil petz majiteli na financovani aktiv. Hodnoti ekonomickou a fitran

stabilitu firmy.
Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / asi& aktivax 100 4)
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Mira zadluZenosti je vyznamnym ukazatelem pro banklediska poskytnuti éw. Cizi
zdroje by nerdly piekraiit jeden a jl nasobek hodnoty vlastniho kapitalu; optimalnizsta

je niz8i hodnota cizich zdfopez vlastniho kapitélu.
Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = cizi zdréjpdastni kapital (5)
Ukazatel urokoveé kryti

Ukazatel vyjaduje, kolikrat by firma mohla vyti@nym ziskem uhradit Groky z én.

Cim wtSich hodnot ukazatel nabyva, tim Iépe. Literatw@di hodnotu kolem 8.

Urokové kryti = provozni zisk / celkovy placenykiro (6)

4.2 Ukazatele likvidity

.Ukazatelé likvidity poukazuji na to, jak rychle podnik schopen splacet své kratkodobé
z&vazky. Porovnéavaji se zavazlggivdisponibilnim prosedkim*. (Ipodnikatel.cz, 2012)

Likvidita je momentalni schopnost podniku uhragitasné zavazky. Likvidnost je mira
obtiznosti pemény majetku na petini prostedky. Solventnost je obecna schopnost ziskat
prostedky na Uhradu zavaikodniku. ( Valach, 1997, s. 89)

Bézna likvidita
Bézna likvidita nebo takeé likvidita Ill. stugne ukazatelem solventnosti. Udava kolikrat je

podnik schopen uspokojit¢titele, kdyby prominil vSechen s obéZzny majetek na
penize. Optimalni hodnota je 1,5-2,5.

Bezna likvidita = kr. fin. majetek + kr. pohl. + zasp/ kr. zavazky (7)

Bézna likvidita neni v praktickéasti pa&itana, jelikoZ podnik nema zasoby.
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita nebo-li likvidita Il. stugnse liSi od pedeSlé absenci zasob, které jsou
nejmeért likvidnim okéZnym aktivem. Optimalni hodnota mérmad 1,0 znamena, Ze je

podnik schopen uhradit své zavazky, aniz by muselgi své zasoby.

Pohotova likvidita = kr. fin. majetek + kr. pohledky / kr. zavazky (8)

Okamzita likvidita
Okamzita likvidita (likvidita I. stup#& hodnoti nakolik je firma svymi aktivy schopna
uhradit své kratkodobé zavazky. Vysoké hodnoty tohakazatele jsou vyhodné pro

véfitele, ne vSak pro majitele, jelikoz znamenaji pizkyynosnost. Dopotena hodnota se
pohybuje okolo 0,1-0,2.

Okamzita likvidita = kr. fin. majetek / kratkodobé&vazky (9)

4.3 Ukazatele obratovosti

,Ukazatelé obratovosti (aktivity) poskytuji informe o tom, jak efektivh podnik
hospod& se svymi aktivy(majetkem, pohledavkami, zasobami atd.), tedy idspe jak
dlouho v nich ma vazany finani prostedky. Sleduje se jak obrat (kolikrat za rok se
zasoby otoi), tak dobu obratu (jak dlouho drzi podnik penizeodol& zasob), kdy obrat
by meél byt co nejvysSi a doba obratu naopak co nejnigitdnikatel.cz, 2012)

Celkova aktiva

Obrat aktiv, oznéovany téz jako produktivita viozeného kapitalwihefektivnost vyuziti
veskerych aktiv ve firca Ukazuje, jak se zhodnocuji aktiva ve vyrobiminosti firmy bez

ohledu na zdroje jejich Kkryti.
Obratka celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva (10)
Doba obratu celkovych aktiv = celkova aktiva / Tlzden (11)
Zasobhy

Obrat zasob informuje, kolikrat jeélbem roku kazda polozka zasolemenéna v hotovost
(prodana) a znovu usklagima. Rinasi tedy pehled o arovni likvidity &chto zasobDoba

obratu zasob udava, za jakou dobw(f@ose ve dnech) firmajmérné proda své zasoby.
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Jinak fe¢eno, jak dlouho tyto zasoby lezi na skiad vdZou tak na sebe finani
prostedky.Cim vy33i obratka a kratsi doba obratu, tim Iépe.

Obratka zasob = trzby / gm. zasoby (12)

Doba obratu zasob = @m. zasoby / pim. T za 1 den  (13)

V praktickécasti tyto ukazatele nejsou §tany, jelikoz firma zasoby nema.

Pohledavky

Doba obratu pohledavek, neboli doba splatnosti guiekiika, za jak dlouhou dobu (v
praméru) zakaznik zaplati; tedy jak dlouhou dobu ma jodn téchto pohledavkach

vazany finance.
Obratka pohledavek = trzby / fm. kr. pohledavky (14)
Doba obratu pohledavek = pm. kr. pohledavky / gm. T za 1 den  (15)
Zavazky

Doba obratu zavazk stanovuje dobu, ktera uplyne mezi nakupem zasobxternich
vykoni a jejich uhradou; tedy jaka je platebni moralkdmpku Vici jeho &fitelim. Doba

obratu zavazk by nela byt mirrgé delSi nez doba obratu pohledavek.
Obréatka zavazk= trzby / puim. kr. zAvazky (16)

Doba splatnosti zavaiik= pram. kr. zavazky / T za 1 den (a7)

4.4 Ukazatele rentability

,Ukazatelé rentability $naSi informace o efektivit podnikani — hodnoti ziskovost
podniku. Cim vy33i hodnoty dosahnou, tim lépe. Dokazi ttké zda je efektiviysi
pracovat s vlastnimi prastdky nebo cizim kapitalem. Prozradi, jak &8p podnik

zhodnotil swj vliastni kapital v podnikani a poukazuje na slstvénky v hospodani.

Z matematického hlediska peinji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdrdkteré byly
pouzity k jeho dosazeni. Tyto ukazateheti celkovou efektivitutizeni firmy a pai k

s

nejdilezit¢jSim ukazateglm®. (Ipodnikatel.cz, 2012)
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Rentabilita celkového kapitalu

Ukazatelrikd, jak efektive firma vytv&i zisk bez ohledu na to, z jakych zdrognto zisk

tvoii (jestli se jedn& o zdroje vlastni nebo cizi).
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = ZUD / CA (18)
Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rika, jak efektivié jsou ve firngé zhodnocovany prostdky, které byly do

podnikani viozeny.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Z / VK (19)
Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb poskytuje informaci o tom, jakkéevynosy musi ve firvytvorit, aby

bylo dosazeno 1,-Kzisku.
Rentabilita trzeb (ROS) = Z / trzby (20)
Rentabilita naklada
Ukazatel informuje kolik K zisku je firma schopna vyprodukovat na d akladi.
Rentabilita naklad = ZUD / provozni naklady (21)
Rentabilita pracovni sily

Ukazatel nanyika, kolik zisku na 1 pracovnika je firma schoprngredukovat. Udaj o

poctu pracovnik Ize nalézt v floze k &etni zarce.
Rentabilita pracovni sily = ZUD / pet pracovnik (22)
Pyramidovy rozklad Du Pont

»S0Wasti analyzy rentability je rozklad syntetickychaaktel na ukazatele dii, tzv. Du
Pont analyza podle stejnojmenné nadnérodni chemsgkdenosti, kter4 disagregaci
téchto ukazateél jako prvni prakticky provada a vyuZivala. Tento Du Pont systém
financni analyzy je také znam pod pojmem pyramidovy radkientability na ukazatele
dil¢i, pricinné.” (Holetkova, 2008, s. 69)
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4.5 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni modely se snazi pomocékolika ukazatel vyjadit finan¢ni pozici podniku.
Bankrotni modely dokazi varovat vipad ohrozeni finatiniho zdravi podniku. Fingni
situaci podniku a jeho odhad budouciho vyvoje lasgudit pomoci nejznéjSich modaet,
mezi réZ pati:

= Kralickav rychly test

= Tamariho model

= Index bonity

= Altmanovo Z-skore

= Indexy IN

» Beermanova diskrimirgai funkce

» Tafleniv bankrotni model

= Grunwaldiv index bonity

= Ekonomicka pdana hodnota (EVA)

» Index celkové vykonnosti firmy

(Sedl&ek, 2009, s. 105)

Altman v model

Altmanova formule bankrotu vyjaéidie finartni situaci hodnocené firmy. Hodnota
ukazatele $tSi nez 2,99 ukazuje na dobrou fidahsituaci podniku, ¥ hodnot od 1,81

do 2,99 se podnik nachazi v tzv. Sedészpokud je hodnota mensi nez 1,81, znamena to
pro firmu mozny bankrot. (Sediék, 2009, s. 110)

Z=0,717 A+ 0,847 B + 3,107 C + 0,420 D + 0,998 E(23)

A =CPK/CA

B = VH minulych let / CA
C=ZUD/CA
D=VK/CZz

E=T/CA
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Taflerav model

Tafleriv bankrotni model byl publikovan v roce 1977. Polkachodnota ukazatelestgi
nez 0,3, je mala pra¥dodobnost bankrotu. Pokud je hodnota menSi nezj@,2de
nejvyssi pravépodobnost bankrotu. (Sed&k, 2009, s. 113)

T=053R0,13R+0,18 R+ 0,16 R (24)

R1 = ZUD / kr. zavazky
R,=0A/CzZ

Rs = kr. zavazky / CA
R,=T/CA



I PRAKTICKA CAST
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5 CHARAKTERISTIKA FIRMY STANION ENERGETICKA
AGENTURA SPOL. SR. O.

Firma StaniOn energeticka agentura spol. sr. [a bgloZena 19. dubna 2010 zapisem do
obchodniho rejsiku jako spolénost s rdenim omezenym. iBdmeétem podnikani
spole&nosti je vyroba, obchod a sluzby neuvedenéiilolpach 1 az 3 Zivnostenského
zakona, projektov&innost ve vystawb a poskytovani sluzeb v oblasti begpesti a
ochrany zdravi § praci. Spolénost byla zaloZzena panem Stanislavem Ondrouskémy je
hlavni podnikatelskowinnosti je realizace afiprava staveb, ve které jiz podnika.
Realizaci staveb ovSemrquichazi navrhy a zpracovani projektové dokumentéete)z
diive musel vyuzivat u jinych firem. Na zakéadtchto zkuSenosti se rozhodl zalozit

vlastni firmu, ktera by se zabyvala todtonosti.

Sidlo firmy se nachazi v ulici Kamenec v Bygtpod Hostynem, sklad a kancidas now

zrekonstruované buddWa Cihelrg.

Spole&nost se zabyva Sirokou Skalou prajeich ¢innosti a souvisejicimi sluzbami, mezi
néz pati:

- projektovani obanskych a prmyslovych staveb (haly, provozovny, firemni arealy,
objekty pro Skolstvi ... ),

- projektovani rodinnych doin (nizkoenergetické a pasivni domy. vtepelr-
technickéhaeSeni, provathi kontrolnich méteni @i vystavike pasivnich dor),

- projektovani komplexnich revitalizaci panelovychhdo(tepelné audity, tepein
technické vypoty, prikazy energetické natnosti budovy - opravimi MPO ¢.
0713, projekty instalaci, statické posudky, baraaséeni),

- vypracovani projektové dokumentace vypaitu nerné spateby tepla na vytami
pro ziskani dotace ze Statniho fondu Zzivotniho tpeds - Zelend Usporam
(komplexni i di¢i zatepleni - rodinné domy, bytové domy, panelooéyg solarni
kolektory, kotle na biomasu, tepeléérpadla),

- projektovani technickych #iaeni budov (vytagni, nezavislé plynové kotelny pro
bytové domy, kanalizace, vodovod, elektroinstalace)

- sluzby grafického studia Caparol spektrum 3 (navbayevnosti fasadieSeni
barevnosti s v interiéru - vSe ve 3D nahledech),

- inZenyrska c¢innost ve stavebnictvi (stavebni dozoryippava podklad pro

vybérovatizeni, poradenskannost),
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- poskytovani sluzeb koordinatora BOZR. \projekti BOZF (Ceska spoknost
stavebnich koordinatbreg.¢. oswdéeni: 0554),

- zajiseni prizkumi pritomnosti azbestu budovach a navrh ogani k odstragni,

- zajiseni termovizniho r&fen (Termovizni n&teni probiha profesionalni kamer
TESTO 875. Pro ®feni vzdaleyjSich objeki pouzivame teleobjektiv. Smky
jsou vyhodnocovany profesionalnim softwar.

(Stanion.cz, 201.

B - & & —

Zdroj: Stanion.cz

Obr. 1 Sidlo spolénosti StaniOn energeticka agentura sp r. o.
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6 HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni analyza nam ukazuje, k jakym procelmind zmétnam doSlo oproti roku

piedchozimu. Horizontalni analyza ssdi spolén¢ s vertikalni analyzou mezi absolutni

ukazatele.

6.1 Horizontalni analyza rozvahy

. . Obdobi
Polozka rozvahy (vUIs- 1) - 610 T 2011 [ 2012 | 11/10 12/11
AKTIVA CELKEM 1 000 2415 2046 141,5% -15,3%
Dlouhodoby majetek 661 2150 1758 225,3% -18,2%
DHM 661 2150 1758 225,3% -18,2%
Obézna aktiva 338 263 286 -22,2% 8,7%
Kratkodobé pohledavky 267 199 224 -25,5% 12,6%
Kratkodoby fin. majetek 7 64 62 -9,9% -3,1%
Casové rozliseni 1 2 2 100,0% 0,0%
PASIVA CELKEM 1 000 2415 2046 141,5% -15,3%
Vlastni kapital 551 277 -289 -49,7% -204,3%
Zakladni kapitél 200 200 200 0,0% 0,0%
Rezervni fondy D 10 10 0 0,0%
VH minulych let 0 341 66 0 -80,6%
VH bézného é. obd. 351 -274| -565 -178,1% 106,2%
Cizi zdroje 447 2108 2300 371,6% 9,1%
Dlouhodobé zavazky 6 500 700 8233,3% 40,0%
Kratkodobé zavazky 441 144 327 -67,3% 127,1%
Bankovni U¥ry a vypomoci 0 1464/ 1273 0 -13,0%
Casové rozliseni 2 30 35/  1400,0% 16,7%

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 1. Horizontalni analyza rozvahy — StaniOn getcka agentura spol. s r. o.

V tab. 1 Ize vidt procentualni zrny viacéi piredchozimu roku ve sledované spolesti.
Lze vidit, Ze aktiva a pasiva v roce 2011 vzrostla o 144, % roce 2012 mirhklesla o

15,3 %. Tento trend byl darfgmlevSim vyvojem programu Zelena usporam, kterynyl
podzim roku 2011 novelizovan a podminkgrpani dotace zfsreny. V majetkove
strukture zaznamenal nejtsi zménu dlouhodoby hmotny majetek. V roce 2011 doslo k

jeho natistu o 225,3 %. Déale doslo k pokleswniych aktiv, z nichz ne@tSi podil z ®j



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomik 34

maji kratkodobé pohledavky. Tyroce 2011 klesly o -25,5 %,dalSim roc ale vzrostly o

12,6 %.Finareni struktura zaznamenala tyto amy.

Vlastni kapital se voce 2011 snizil 49,7 % a v roce 2012 @04,3 %. To zpsobil
vysledek hospodani, kdy bylo dosazeno ztrat téchto letechU rezervnich fondi nebyla
pozorovanaadna zming, zakonny rezervni fond se tiae zakon® % ze zisku

U vysledku hospodeni minulych letlze vidét, Ze spolénost cerpala ¢ast svéhc
neroza&leného zisku minulych let. Vysledek hospodani Ezného wdetniho obdob
zaznamenal rapidni propv roce 2012, kdy spoteost dosahla ztra-565 tis. K.

U cizich zdroji doSlo ovSem naristu. Nej¢tSi znmeéna nastala u dlouhodobych zava,
které se zvySily voce 2011 8233,3 % a \dalSim roce jesto 40 %, coz neni pro firrr
dobry jev. Dale vzrosyl bankovni G¥ry nal 464 tis. K vroce 2011, dalSim roce&inily
1273 tis. K. Casové rozlideni se zvysilo o 1400 % grafechnize Ize vidt vyvoj

vybranych poloZelaktiv a pasi v ¢ase.

Graf 1 tvdi objemo¥ nejvyznamgjSi polozky aktiv, a tcdlouhodoby hmotny majete
ktery tvai podstatnoucast aktiv a obZzna aktiva, nichz nej@tSi zastoupeni ma

kratkodobé pohledavky.

Vyvoj vybranych slozek aktiv
2500 5 150
2000 1758
1500 u DHM
1000 "o
661 Kratkodobé pohledavky
500 338, B )63 199 286774
0
2010 2011 2012

Zdroj: Ucetni za¥rka 201(-2012, vlastni zpracovani

Graf 1 Vyvoj vybranych slozek akti letech 2016-2012
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Vyvoj vybranych slozek pasiv
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Zdroj: Ucetni za¥rka 201(-2012, vlastni zpracovani

Graf 2 Vyvoj vybranych slozek pasi letech 20162012

Graf 2 tvai objemow nejvyznamuiijSi polozky pasiv, a to vlastni kapital, ktery jroce

2012 z4porny aizi zdroje. Ty se podileji na pasivech n&g%m objemem, jeZ t¥d

piedevsim bankovni évy.

6.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztray

Polozka vykazu zisku a ztraty (v Obdobi
tis. K¢) 2010 | 2011 | 2012 11/10 12/11

VYNOSY CELKEM 3114 1038 1271 -66,7% 22,4%
Vykony 3101 1038 1244 -66,5% 19,8%
Ostatni provozni vyno: 0 0 23 0 0
Vynosoveé uroky 13 0 4 -100,0% 0
NAKLADY CELKEM 2763 1312 1836 -52,5% 39,9%
Vykonova spadeba 1539 533 439 -65,4% -17,6%
Osobni naklady 1101 620 1247 -43,7%|  101,1%
Dare a poplatky 3 5 2 66,7% -60,0%
Odpisy DNM a DHM 9 76 65 744,4% -14,5%
Ostatni provozni nakla 24 6 12 -75,0% 100,0%
Néakladové uroky 0 64 63 0 -1,6%
Ostatni finagni naklad 3 8 8 166,7% 0,0%
Dan z prijma za BZnouc¢innos 84 0 0 -100,0% 0

Zdroj: Ugetni za¥rka 201(-2012, vlastni zpracovani

Tab. 2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztr— StaniOrenergetick

agentura spol. s. 0.
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V tabulce 2 je zobrazen vyvoj jednotlivych polozefkazu zisku a ztraty v obdobi let
2010-2012. Na prvni pohled Ize ¥idjak se vynosy a naklady v roce 2011 snizily.
V piipac vynodi se vykony snizily o -66,5 %. Také naklady se $nia to o -52,5 %.
Objemow nejvyznamgijSi polozkou nakladl je vykonova spdeba a osobni naklady, u
kterych doSlo ke sniZzeni 0 -65,4 % a -43,7 %. Gelk@klady pevySuji vynosy, coZ neni
hodnoceno jako pozitivni. Firma byeta usilovat o snizeni naklad

Oproti roku gedeslému, doslo v roce 2012 kimstu vynos a naklad. Vynosy vzrostly o
22,4 %, s tim ale také souviselo zvySeni ndkladB9,9 %. K nejtSimu naiistu dosSlo u
osobnich naklad a to o 101,1 %. DalSi nést nastal u ostatnich provoznich naklad
100 %. Naopak poklesly daa poplatky o -60 %.

V grafu 3 je znazowrn vyvoj vysledku hospodani v letech 2010-2012. Z grafu je &tid
jak vysledek hospodani postupé klesal. V roce 2010 podnik dosahl zisku 351 tis, &e
v dalSich letech doséahl ztraty -274 tist K v roce 2012 dokonce ztraty -565 tist. Ko
bylo pravé&podobré zpisobeno rostoucim ptem zandstnand, snizenim trzeb a celkév

naklady pevySovaly vynosy.

VH za ucetni obdobi
400

oo L\
0 T T
2010 \g011 2012 =4=\/H za Gletni
-200 ,
\;\\\\ obdobi
-400 ‘\\\\\’
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-800

Zdroj: Ugetni za¥rka 20102012, vlastni zpracovani

Graf 3. Vyvoj vysledku hospo@mi v letech 2010-2012
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7 VERTIKALNI ANALYZA

Vertikalni analyza se spaiee s horizontalni analyzodadi mezi absolutni ukazatele.
Vertikalni analyza, naproti horizontalni analyze? jsleduje mezikmi zmeny, zji¥uje
procentualni podil poloZek na zvoleném zakladu.iNapdil o&Znych aktiv na celkovych

aktivech atd.

7.1 Vertikalni analyza rozvahy

. : Obdobi

Polozka rozvahy (v tis. K) 2010 2011 2012

AKTIVA CELKEM 1 000} 100,0% 2415 100,099 2 046| 100,0%
Dlouhodoby majetek 661 66,1% 2150 89,0%| 1758 85,9%
DHM 661 66,1% 2150 89,0% 1758 85,9%
Obézna aktiva 338 33,8% 263| 10,89% 286| 14,0%
Kratkodobé pohledavky 267 26,7% 199 8,2% 224| 10,9%
Kratkodoby fin. majetek n 7,1% 64| 2,7% 62| 3,0%
Casové rozliseni 1 0,1% 2| 0,1% 2| 0,1%
PASIVA CELKEM 1 000 100,0% 2415/ 100,0% 2 046, 100,0%
Vlastni kapital 551| 55,1% 277 11,5% -289| -14,1%
Zakladni kapital 200 20,0% 200 8,3% 200 9,8%
Rezervni fondy D 0,0% 10, 0,4% 10, 0,5%
VH minulych let 0 0,0% 341 14,1% 66| 3,2%
VH bézného é. obd. 351 35,1% -274| -11,3% -565| -27,6%
Cizi zdroje 447 44,7% 2108 87,3%| 2300 112,4%
Dlouhodobé zavazky 6 0,6% 500 20,7% 700| 34,2%
Kratkodobé zavazky 441 44,1% 144 6,0% 327, 16,0%
Bankovni U¥ry a vypomoci 0 0,0% 1464, 60,6% 1273 62,2%
Casové rozliseni 2 0,2% 30 1,2% 35 1,7%

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 3. Vertikalni analyza rozvahy — StaniOn eaticga agentura spol. s r. o.

Tabulka 3 zobrazuje procentudlni podily jednotlivymlozek aktiv a pasiv sledovaného
podniku. Z&kladem u vertikélni analyzy byly zvoleoglkova aktiva a celkova pasiva.
V majetkova struktie (aktiva) firma investovala kapital do dlouhodobéhajetku, coz je
vyhodrgjSi nez investovat do kratkodobych figaich prostedki, které nefinasi zadny
vynos. Ztabulky je vi&k, Ze celkova aktiva i pasiva vzrostla a poté #ikbesla.

V majetkové struktie ma ve vSech sledovanych letech #i&jvzastoupeni dlouhodoby
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hmotny majetek. V roce 2011 089 % celkovych aktiv, vroce 2012 pak 85,9 %.
Nasleduji obzna aktiva, ktera jeStv roce 2010 tviila 33,8 % na celkovych aktivech, poté
se snizila na ukor dlouhodobého hmotneho majetkuecalych 11 % a 14 %. Jé&stroce
2010 tvaily kratkodobé pohledavky 26,7 % z celkovych aktiwdalSim obdobi doslo
k jejich snizeni, cozZ je hodnoceno kladRodiléasového rozliSeni byl zanedbatelny.

Finartni struktura (pasiva) ukazujeceho byly aktiva firmy ptizeny. Je&t v roce 2010
pievazuje podil vlastniho kapitalu nad cizimi zdEgiti procenty, v dalSich letech je to jiz
naopak a cizi zdroje se podileji na celkovych padivpodniku 87,3 % a v roce 2012 jiz
112,4 %.Cimz firma dosahuje zaporného vlastniho kapitalyv&gi nafist cizich zdraj

je zaznamenan u bankovnichedly které se na nich podileji zhruba 60 %.

7.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka vykazu zisku a ztraty Obdobi
(v tis. K&) 2010 2011 2012

VYNOSY CELKEM 3114 100,09%9 1038 100,0% 1271 100,0%
Vykony 3101 99,6% 1038 100,099 1244  97,9%
Ostatni provozni vynosy 0 0,0% 0 0,0% 23 1,8%
Vynosoveé uroky 18  0,4% 0 0,0% 4 0,3%
NAKLADY CELKEM 2763 100,0%9 1312 100,0% 1836/ 100,0%
Vykonové spadeba 1539 55,7% 533] 40,6% 439 23,9%
Osobni naklady 1101 39,8% 620 47,3% 1247 67,9%
Dare a poplatky K 0,1% 5 0,4% 2 0,1%
Odpisy DNM a DHM g 0,3% 76 5,8% 65 3,5%
Ostatni provozni naklady 24  0,9% 6 0,5% 12 0,7%
Nakladové uroky D 0,0% 64 4,9% 63 3,4%
Ostatni finatni ndklady 3 0,1% 8 0,6% 8 0,4%

Dan z pijmu za EZnoucinnost 84 3,0% 0 0,0% 0 0,0%

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 4.VertikaIni analyza vykazu zisku a ztratyan®n energeticka agentura spol. s r. o.

Z&kladem pro vypeet vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty bylyoleny celkové

vynosy a celkové naklady podniku.

Z tabulky 4 Ize vyist, Ze se na vynosech podileji ’&fy mérou vykony, které tvid temet

100 %. Ostatni provozni vynosy a vynosové urokyadilely zanedbatetn
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Z nakladi se nej¢tSi merou podileji vykonova spidgba a osobni naklady. Vykonova
spoteba tvdi v roce 2010 55,7 %, v dalSim obdobi 40,6 % ace 2012 klesa na 23,9 %.
U osobnich nakladdoSlo ve sledovanych letech k éstu. V roce 2010 tudy 39,8 %,

v dalSim roce 47,3 %. V roce 2012 itNp jiz 67,9 % celkovych naklad Osobni naklady
zahrnuji mzdové néklady, ndklady na socialni zaberp a zdravotni poji8hi. ZvySeni
téchto ndklad souvisi se zvySenim i zangstnand. V sowasné dob firma gistoupila

k redukci &chto naklad tak, Ze zavedla minimalni mzdu a zbytek gzewyplaci ve forms
odmen. S timto pistupem se Ize v dneSni dobetkat u drobnych firem peékud casto,

jelikoz firmy se snaZzi snizovat vySe odviazh zanistnance, aby snizily své naklady.
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8 ANALYZA POM EROVYCH UKAZATEL U

Analyza pomoci pogrovych ukazatél je zakladem finatni analyzy, neh® vychazi
z vaejnosti dostupnych informacicdrpa z detnich vykaa firmy). Mezi nefasgjSi

pomérove ukazatele pétukazatele zadluZenosti, likvidity, obratovosteatability.

8.1 Analyza zadluzenosti

ZadluzZenost vyjaidije, nakolik podnik vyuZiva k financovani svého etlj cizi zdroje.
Plati, Ze vlastni kapital ma by&téi nez cizi zdroje (60 % : 40 %). Jestlize ma éirméalo
vlastniho kapitalu, je jeji finami stabilita ohrozena ackitelé takovémuto podniku

nemuseji dverovat.

. : Obdobi
Polozka (v tis. K&) 2010 2011 2012
Cizi zdroje 447 2108 2 300
Aktiva celkem 1000 2415 2 046
Vlastni kapital 551 277 -289
Provozni zisk 425 -202 -498
Placeny urok 0 64 63

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 5. Hodnoty pro vy@et ukazatel zadluzenosti — StaniOn energeticka agentura spol.
sr.o.

Ukazatel zadluZzenosti Obdobi
2010 2011 2012
Zadluzenost (v %) 44,70 87,29 112,41
Koeficient samofinancovani (v %) 55,10 11,47 184,
Mira zadluzenosti VK 0,81 7,61 -7,96
Urokové kryti 0 -3,16 -7,90

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 6. Ukazatele zadluZzenosti — StaniOn energetiglentura spol. sr. o.

Zadluzenost

Tento ukazatel byva ozéavan také jako ukazatelékitelskeho rizika a je zakladnim
ukazatelem zadluzenosti. LZ&i, Ze ¢im wtSich hodnot ukazatel nabyva, tim j&tSi
riziko vefiteli. V literature se uvadi optimalni hodnota kolem 40 %. Celkoduz&nost
firmy se vroce 2010 pohybovala v optimalni hodnd#,70 %, ale v dalSich letech

zadluzenost vzrostla. Tento jev byligpben navySenim cizich zdipjkdy firma ziskala
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bankovni G¥r. V roce 2012 zadluZzenost dosédhla hodnoty 112,4X@& obecé banky
povazuiji jiz za vysoce rizikové a dalSicaby firme ziejme jiZ neposkytly.

Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel dopuje ukazatel celkové zadluzenosti. Jejich ¢ebuse rovna 100 %.
Ukazatel hodnoti, jak velky je podil penmajiteli na financovani aktiv. V roce 2010 se
vlastni kapit&l podilel na financovani aktiv 55 ¥4alSich letech ukazatel klesal a aktiva
byla financovanaigvazr cizimi zdroji, coz je pro firmu sice le¥si zpisob financovani,

zato ale riziko¥jsi.
Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu

Tento ukazatel dava do peéra cizi zdroje a vlastni kapitalim vétsi podil zavazik, tim
vySSi hodnota ukazatele. Je-li ukazat&Bivnez 1, jedna se o vysoce zadluzenou firmu.
Vroce 2010 byla hodnota ukazatele 0,81, v dal3é&tbch hodnota ukazatele vlivem

navyseni cizich zdréjvzrostla a firma ma vysokou miru zadluZzenosti.
Urokové kryti

Tento ukazatel hodnoti kolikrat je firma schopnazzgku pokryt Uroky. Dopokiena
hodnota se uvadi kolem 8. V roce 2010 firma zZadwé&yineplatila, v dalSich letech se

firma dostala do zapornyadisel, jelikoz vykazovala ztratu.

Celkova zadluzenost podniku

/ 112,41%
100,00%
80,00% i
) (Y /
60,00%

/ === Celkovd zadluzenost
44,70%

120,00%

40,00%

20,00%

0,00% . . )
2010 2011 2012

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 4. Vyvoj celkové zadluZzenosti podniku v le@@t0-2012
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8.2 Analyza likvidity

Likvidita znamena momentalni schopnost podniku dibraplatné zavazky, rpmenit

aktiva na penize.

. : Obdobi
Polozka (v tis. K&) 2010 2011 2012
ObsZn4 aktiva 338 263 286
Kratkodoby finadni majetek 71 64 62
Kratkodobé pohledavky 267 199 224
Kratkodobé zavazky 441 144 327

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 7.Hodnoty pro vypet ukazatel likvidity — StaniOn energeticka agentura spol. e.r

L Obdobi
Ukazatel likvidity 2010 2011 2012
Pohotova likvidita 0,77 1,83 0,87
Okamzita likvidita 0,16 0,44 0,19
Cisty pracovni kapital -103 119 -41

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 8. Ukazatele likvidity — StaniOn energeticgératura spol. s r. o.

Spole&nost StaniOn energeticka agentura spol. s r. aabgva proje&ni ¢innosti, zasoby

Zadné nema, proto ukazatetzbeé likvidity budou vynechany.
Pohotova likvidita

V tomto ukazateli je odstrén vliv zasob, které jsou nejmé&tikvidni sloZzkou okznych
aktiv. Ukazatel dava do pammu kratkodoby finatini majetek + kratkodobé pohledavky a
kratkodobé zavazky. Optimalni hodnota tohoto ulaeaste uvadi kolem 1,0-1,5. Ani

v jednom ze sledovanych let se hodnota ukazatgmhybuje v doporéené hodnat
Hodnota 1,83 v roce 2011 je svou vy3Si hodnottimnpva pro V¥fitele, jelikoz je zde
vysoka pravdpodobnost, Ze jim budetas zaplaceno. Pro majitele to znamena, Ze velka
cast okkzného majetku je ve fornpohotovych prosedki, které nefinaseji zadny urok,

coz ovliviiuje celkovou vynosnost vioZenych priestk.
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Okamzita likvidita
Ukazatel hodnoti, nakolik je podnik schopen uhresie kratkodobé dluhy pomoci
platebnich progedki. Doporiena hodnota je 0,1-0,5. Podnik se ve vSech slegokian

letech pohyboval wthto hodnotach. Znamena to, Ze je z kratkodobébdigda schopen

hradit své zavazky.
Cisty pracovni kapital
Tento rozdilovy ukazatel literatura &@s fadi mezi ukazatele likvidity. Je to t&st

obézného majetku, ktera by fikmzistala, kdyby byla nucena uhradit vSechny své

kratkodobé dluhyCisty pracovni kapital tvé tzv. ochranny polstapodniku. Vysoké

viv s

vynosné (2011). Zaporné hodnoty (2010 a 2012) znajnheizikovy, ale vynos¥si
zpiasob financovani, kdy jsou dlouhodobé ety kryty kratkodobymi zdroji. Zaporny
CPK neni dobrym znamenim préitele.

Vyvoj CPK je znazordn v grafu 5.

Cisty pracovni kapital
150

119
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50 // \\
0 o— Cisty pracovni kapital
/ 2011 \%.2
41

2010

-50
-100 /_luj

-150

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 5. Vyvoj pracovniho kapitalu v letech 2010-201

8.3 Analyza obratovosti (aktivity)

Ukazatele obratu mohou mit&formy, obratku a dobu obratu. Obréatka vyjgd, kolikréat

se dana polozka zadite obdobi otéi. Plati, Zecim vice, tim |épe. Doba obratu vyjage
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posuzovani ¥ase ndla zkracovat.

. : Obdobi
Polozka (v tis. K£) 2010 2011 5012
Celkova aktiva 1 000 2415 2 046
Trzby 3101 1038 1244
Praim. pohledavky 267 199 224
Praim. zavazky 441 144 327

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 9. Hodnoty pro vypet ukazatel aktivity — StaniOn energeticka agentura spol.@.r.

Ukazatel aktivity Obdobi

2010 2011 2012
Obrat celkovych aktiv 3,10 0,43 0,61
Obrat pohledavek 11,61 5,22 5,55
Obrat zavazk 7,03 7,21 3,80
Doba obratu celkovych aktiv (dny) 117,70 849,21 0,80
Doba obratu pohledavek (dny) 31,43 69,9 755,
Doba obratu zavazk(dny) 51,91 50,64 95,94

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 10. Ukazatele aktivity — StaniOn energeticyérdura spol. s r. o.

Obratka

Ukazatel vyjaduje, kolikrat se dana polozka za&iguSné obdobi ip podnikani otoi.

Obecrt se pozitive hodnoti, pokud se et obratek zvySuje. Z tabulky 10 je patrné, Ze

obréatky viceci méns klesaly. U obratu celkovych aktiv se v liter@wvadi hodnota vysSi

jak 1. Toho se firma poddilo dosahnout pouze v roce 2010, kdy se celkovikakitbratila

zhruba fikrat. V dalSich letech hodnota ukazatele kleghala minimal® vzrostla. To bylo

zpasobeno poklesem trzeb.

Obrat pohledavek informuje o tom, jak rychle jsahiedavky pemeénovany v pedzni

prostedky. V roce 2010 byla hodnota ukazatele 11,6y alalSich letech doslo ke snizeni

zhruba na 5, coz neni pro firmu vyhodné.
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Obrat zavazk vypovida o tom, nakolik je spdieost vi¢i svym dodavatéim soldni. V
tabulcec. 10 je ot vidét jak obrat zavazkklesal, coz je negativi

Doba obratu

V roce 2010 doba obratu covych aktiv ¢inila 117,7 diri, vdalSich letech je vid
rostouci charakter, coz je negativni, protoze dobeatu by se ®&a vcasovéiadk
zkracovat. Znamena to, Ze se celkova aktiva jediwatila za 117,7 dn v dalSich letech
za 849 a 600 dn

Doba obatu pohledavek se také zvySo\ V roce 2010 byly firre pohledavky splacen
pramérné za 31 di, v dalSich letech firma inkasovala pohledavky za 70 @66 di. Lze
fici, Ze kvalita zakaznitkneni iliS dobra

Doba obratu zavazkcinila v roce 2010 zhruba 52 dnvroce 2011 doslo mirnému
poklesu, tedy zlepSeni, al roce 2012 se doba obratu zavagkodlouZila az na té#h 96
dni. Pro firmu je toto vyhodné, ale obé&cto neni dobry jev. Zalezi na dolos véiiteli,
jak dlouhé lfity splatnosti firn¢ poskytnou. Doba obratu zavaily mela byt mirrg delsi
nez ddva obratu pohledavek, coz vroce 2010 a 2012 takeé v¥id V roce 2011 tomu bylo
naopak, tudiz lzeici, Ze firma uéity pocet dni financovala své obchodni partn ze

svych zdroj.

Vyvoj doby sphtnosti pohledavek a zavazknézotiuje graf 6

4 [ (-] L]

Vyvoj ukazatelu obratovosti
100,0 - Y2
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50,0 - (dny)
40,0 1 314 B Doba obratu zavazki
30,0 - (dny)
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Zdroj: Vlastni zpracoval

Graf 6. Vyvojukazatet doby obratu pohledavek a zava 2010-2012
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8.4 Analyza rentability

Ukazatel

rentability zjifuje efektivnost vloZzenych prdasdki. Rentabilita nebo-li

ziskovost zajima iedevSim investory, kie poskytuji kapital. Rentabilitu g@&ame

v procentechCim vy33ich hodnot ukazatele rentability nabyvéji, Epe.

. : Obdobi
Polozka (v tis. K&) 2010 2011 2012
Celkova aktiva 1 000 2 415 2 046
Provozni HV (ZUD) 425 -202 -498
Cisty zisk po zdani (2) 351 274 -565
Vlastni kapital 551 277 -289
Trzby 3101 1038 1244
Celkové naklady 2676 1240 1765
Patet pracovnilt 1 3 6

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 11. Hodnoty pro vypet ukazatel rentability — StaniOn energeticka agentura spol.

STI.o0.

- Obdobi
Ukazatel rentability 2010 2011 2012
Rentabilita celkového kapitalu (v %) 42,50 38, -24,34
Rentabilita vlastniho kapitalu (v %) 63,70 -98,9| 195,50
Rentabilita trzeb (v %) 11,32 -26,40 -45,4p
Rentabilita nakladl (v %) 13,12 -22,10 -32,01
Rentabilita pracovni sily (v# 351,00 -91,33 -98,43

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 12. Ukazatele rentability — StaniOn energeétiagentura spol. s r. o.

Rentabilita celkového kapitalu

Ukazatel vyjaduje celkovou efektivnost podniku a je povazovanzailadni ukazatel

rentability. Ukazatel dava do p@nu zisk a celkova aktiva. V roce 20&idila RCK

42,5 %, coz znamena, Ze firma byla schopna zhadsmiii celkovy kapital. Obeah¢im

vysSich hodnot ukazatel nabyva, tim Iépe. V dalSiedovanych letech se RCK pohybuje

v zapornychkislech, coz bylo zisobeno tim, Ze firma vykazovala ztratu.
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel vyjatuje vynosnost kapitalu vloZzeného investory. Ukdzdd®4 do poréru zisk

a vlastni kapital. U tohoto ukazatele je dosazisty zisk. V roce 2010 dosahla firma
rentability 63,7 %, v dalSim roce se dostala dooma@jch cisel v disledku ztraty a v roce
2012 vlivem ztraty a zaporného vlastniho kapitdliaiRVK 195,5 %.

Rentabillita trzeb

Ukazatel dava do po¥ru zisk a trzby. Kroré pouzitéhocistého zisku, lze pouzit také
provozni zisk. Ziskovost trzebnila v roce 2010 11,32 %, v dalSich letech je atakzogt
zaporny, coz zsobila ztrata a pokles trzeb.

Rentabilita naklada

Ukazatel vypovida o efektivnosti hospesiécinnosti podniku. Odpovida na otazku, kolik
procent zisku fipada na 1 K vynaloZzenych naklad Ve vyvoj.fac by ngl tento ukazatel
vykazovat rostouci tendenci. Podnik by sél mnazit o co nejtSi snizovani naklad
Posuzovano podle séasnych podminek by seéhtento ukazatel pohybovat nad 10 %, tj.
na | K¢ vynaloZenych nakladpripada 0,10 K zisku. Ve sledovaném roce 2010 si podnik
vedl dol¥e, hodnota ukazatele byla 13,12 %. DalSi hodnaiy gt zaporné, zdvodu
dosazené ztraty.

Rentabilita pracovni sily

Na rozdil od pedchozich ukazatil které vychazekiste z finartnich ukazatei, bere tento
ukazatel v Gvahu i nefindni ukazatel — p&et pracovnil. Tim se stava svym apobem
vyjime¢nym. Rentabilita pracovni sily (neboli produktivgeacovni sily) je imo ungrna
rentabili€ celkového kapitalu a vybavenosti pracovni silyitd@m. Znamend to, zZ8m
vice kapitalu vzhledem k mnoZstvi pracovnhikpol&nost ma, tim vysSi rentability
pracovni sily dosahuje. Pro sp@iiest to znamena, Ze by se&lensnazit v ramci zdrdj
které ma k dispozici, vyuzivatigdnostg financni zdroje. NejlepSich vysledkfirma

doséhla v roce 2010, kdy na jednoho pracovnikaodudrovala 351 tis. Kzisku.

Nasledujici graf 7 znazimje vyvoj hlavnich ukazatélrentability v obdobi 2010-2012.
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Graf 7. Vyvoj hlavnich ukazatetentability v letech 2010-2012
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Pyramidovy rozklad ukazatele ROE \ letech 2010-2012

ZIVK (ROE)
63,70%
-98,92%
195,50%
;I_/
1
VIA
3,114
0,429
0,621
I:I:I
Z/EBT V/DHM DHM/A Kr. ZICZ
0,807 4,711 0,661 0,987
1 0,483 0,890 0,068
1 0,723 0,859 0,142
VIV N/V
1 0,887
1 1,264
1 1,445
| { | 1
o Os. NIV N‘:)’V Ost. NIV
0,003 0,354 e 8'882
0,073 0,597 s 0,009
0,051 0,981 ;
\ \

Zdroj: Vlastni zpracova

Obr. 2. Pyramidovy model Du Pont
ROE —rentabilita vlastniho kapitalu, — cisty zisk, VK —vlastni kapital, V— vynosy, A —
aktiva, EBT —zisk pred zdasnim, DHM — dlouhodoby hmotny majetek, C— cizi zdroje,
Kr. Z — kratkodobé zavazky, - naklady, VS -vykonova spdeba, O- odpisy, Os. N —

osobni naklady, Nu rakladové aroky, Ost. - ostatni naklady.

Rozklad ukazatele ROE pyramidovym modelen Pont znazatuje obr. 2 V roce 2010
doséhla firma rentability vlastniho kapitalu 63,7, ¥ dalSim roce dosSlo prudkému
snizeni a spotmostse dostala do zaporny¢rsel \ disledkudosazenztraty a v roce 2012
vlivem ztraty a aporného vlastniho kapitalu dosé RVK 195,5 %.Vysledek hospodani
se od roku 2011 prudce snizuje vlivem rostoucitytrBento fist je zgisoben zvySovanir

nakladi. NejwtSi polozkou naklatl je vykonova spadeba, ktera ma vSak nyni klesa
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tendenci a potom jsou to osobni naklady. Ty v rd@&2 prudce vzrostly. Zigobeno to
bylo zvySenim p&u zangstnand, tudiz nej¢tSi objem &chto néklad je tvaren
mzdovymi naklady a naklady na odvody. fiErcelkovych aktiv v roce 2011 jeigoben
zvySenim dlouhodobého hmotného majetku, ktery firpadidila. Snizeni vlastniho

kapitalu do zaporné hodnoty v roce 2012 jésgieno vysledkem hospddai minulych
let, kdy byla spolénost ve ztrat.

8.5 Bonitni a bankrotni modely
Altmaniv model

Altmaniv model, tzv. Z-skére je ukazatelem bankrotu a ¢aizivan jako dopkovy
ukazatel p financni analyze. Zji&né hodnoty Altmanova Z-skore zna#oje tabulka 14.
Ze zjiseénych hodnot Ize konstatovat, Ze vyftana hodnota 4,859 v roce 2010 byla vice
nez uspokojivid. Podnik bylo moZné povazovat zanfin& zdravy. OvSem v roce 2011 a
2012 se firma nachazi v oblasti figanm tisrg, jelikoZz jsou hodnoty nizSi nez 1,8. Podle

Altmanova modelu Ize podnik povaZovat za problémaovyysokou prawipodobnosti
bankrotu.

. . Obdobi
Polozka (v tis. K&) 2010 2011 2012
CPK -103 119 -41
Celkova aktiva 1 000 2415 2 046
VH minulych let 0 341 66
ZUD 425 -202 -498
VK 551 277 -289
Ccz 447 2108 2 300
Trzby 3101 1038 1244

Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani

Tab. 13. Hodnoty pro vypet Altmanova Z-skoére
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. Obdobi
Polozka 2010 2011 2012

0,717 xCPK / CA -0,073 0,035 -0,014
0,847 x VH min. let / CA 0 0,119 0,027
3,107 x ZUD / CA 1,320 -0,259 -0,756
0,420 x VK / CZ 0,517 0,055 -0,052
0,998 x T/ CA 3,094 0,428 0,606
Z-skoére 4,859 0,379 -0,189

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tafleriv model

Tafletiv. model stejs jako Altmaniv model vypovida vysokém riziku bankrotu
sledovaného podniku. NejlepSich vyslédkylo dosazeno v obdobi 2010, kdy bylo
dosazeno hodnoty 1,185. V obdobi 2011 a 2012 sedtpdiostaly pod hranici 0,2, tudiz

Tab. 14. Altmanovo Z-skore

je zde vysoka prawgodobnost bankrotu.

. : Obdobi
Polozka (v tis. K&) 2010 2011 2012
ZUD 425 -202 -498
OA 338 263 286
Cz 447 2108 2 300
Kr. zAvazky 441 144 327
Celkové aktiva 1 000 2415 2 046
Trzby 3101 1038 1244
Zdroj: Ugetni za¥rka 2010-2012, vlastni zpracovani
Tab. 15. Hodnoty pro vypet Taflerova modelu
. Obdobi
Polozka 2010 2011 2012
0,53 x ZUD / kr. zavazky 0,511 -0,743 -0,807
0,13x OA/CZ 0,098 0,016 0,016
0,18 x kr. zavazky / CA 0,079 0,011 0,029
0,16 x T/ CA 0,496 0,069 0,097
Taflerav bankrotni model 1,185 -0,648 -0,665

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 16. Taflefv bankrotni model
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9 ZHODNOCENI A NAVRHY

Na zaklad provedené horizontalni a vertikalni analyzy by]@tZno, Ze u spolmosti
pievazuji stala aktiva nad @&mymi a Ze podnik financuje sva aktiva zejménantizi
zdroji, coz ukazuje podnik jako vysoce zadluzenyoZdilovych ukazatél byl vypaiitan
Cisty pracovni kapital, jehoz zaporné hodnoty v ra6&0 a 2012 ukazuji na to, Ze podnik
nema dostat@mou vysi oldZznych aktiv v pipact jeho prodeje na uhrazeni kratkodobych

zavazk.

Ukazatel zadluZenosti se v prvnim sledovaném obpalnyboval v optimalni hodnét

44,7 %. V dalSich obdobich firma vyuzivala cizitepkalu ged vlastnimg¢imz se stala
vysoce zadluzenou. Spolest preferuje lewd)Si, avsak rizikowjSi cizi kapital, jehoz dalSi
zvyseni je nefjatelné.

Likvidita hodnoti jaky je porr kratkodobého majetku firmy, ke kratkodobym cizim
zdrojam. Pracovni kapitél vychazi ze stejnych hodnot jakgpocet celkové likvidity,
nicméré nepaita poner, ale rozdil. Webnicové pravidlo pro hodnoceni celkové likvidity
iika, ze celkova likvidita mensSi nez 100% je Spatmcmeért za ucitych okolnosti je
mozné Zivotaschopné fungovani sgolesti i @i hodnot celkové likvidity vyrazg nizsi
nez je 100 % = pracovni kapital je zaporny, co¥yskytlo v roce 2010 a 2012. Znamena
to, Ze spolénost v Echto letech nebyla likvidni. Obegrplati, Zec¢im nizSi je celkova
likvidita, tim vysSSi likvidni riziko. Za ufitych okolnosti podnik rize dlouhodob
fungovat, i kdyZ je jeho likvidita hluboce pod deop&enou hodnotou tak, Ze nédad
dodavatelé akceptuji dlouhé splatnosiifirma ziska dostatmy pristup k bankovnimu
financovani. Kazdopadnlikvidita pod hranici 50 % znamena zpravidla vzZadyssSi

nestabilitu podnikani a rizikovost pretitele.

V roce 2010 vySel ukazatel doby obratu pohledavekchodniho styku zhruba na 31idn

V dalSich obdobich se zvySilipnérné na 67 did. Znamena to, Ze firma gebovala vice
zdroji k financovani pohledavek. dnérnd doba splatnosti pohledavek znamena
pramérnou dobu po kterou firma financuje, zpravidla bezae, své odbratele. Je to tzv.
druhotna platebni neschopnost, kdy firma sponzardf@ratele levnymi G¥ry a sama ma
nedostatek likvidnich prastdki. Perzni prostedky je potom nucena zajistit
financovanim z dodateych cizich zdraj, coz se odrazi na zvySeni nakladovych trok
Ty se potom saméejme¢ negativié promitaji do vysledku hospoimi a firma potom také

dosahuje nizké rentability.
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Vysoky ukazatel doby obratu pohledavek ukazujemalpmatické portfolio odiyateli se
Spatnou platebni moralkati vysoky podil nedobytnych pohledavek. Pohledawgré
jsou dlouhou dobu neuhrazené, maji zasadni dopalikviditu a ¢asto jsou fcinou

existergnich potizi, které mohou #pobit bankrot podniku.

Firma by si proto rfla najit éas pro dohled nad platebni moralkou svychéoaliel a
snazit se zabranit vzniku nedobytnych pohledaveddevii firmy by milo mit prehled o
svych odBratelich a byt s nimi v neustalém kontaktu. Pohl&gigpo splatnosti by firma
mela feSit nap. tak, Ze bude dluzniky upominat jizkolik dni po splatnosti a nenecha to
az na konec gsice. Upominani by sedho stat BZnou sodasti ¢innosti firmy. Podnik
také miZe tuto praci fenechat tzv. inkasni ageidy coZ je specializovana firma na
vymahani pohledavek. \fipad nedobytnych pohledavek by firmaéla preventivis
zabranit nap tim, Ze si pohledavky pojisti nebo je postouptdeangoveé spolénosti, ktera
pohledavky ped dobou jejich splatnosti odkoupi¢ast hodnoty ihned vyplati. DalSi
variantou je vyuZziti tzv. forfaitingové spdleosti, kterd zajisti odkup istdredobych a
dlouhodobych pohledavek po splatnosti. Rirnize dopordit udélat si pehled

v pohledavkach a roztit je podle lhit po splatnosti a nasleéinvyuzit rekteré

z navrhovanych variant.

Co se tye doby obratu zavagkta se v prvnich dvou obdobich pohybovala okola&
V roce 2012¢inila jiz 96 dni. Pokud mé& spot@ost dlouhou dobu obratu zavézk
obchodniho styku, tento stav signalizuje problémikwidité, coz také analyza odhalila.
Pohledavky a zavazky tyiovlastre takovy z&arovany kruh. KdyZ firma nema dostatek

likvidnich prostedki, nema také 2eho platit své zavazky.

Zde by se firma rla pokusit vyjednavat s dodavateli o prodlouzZeiit Bplatnosti, anebo
lépe, sama navrhnout splaceni svych zawama zaklad sjednaneého splatkového
kalendde, @i jehoz dodrzeni nebude muset podnik zaplatit Zéoloky. Nedostatek pén
na zaplaceni zavazknemusi firma hnedeSit pomoci cizich zdrdj(které navic s sebou
nesou Uroky). Mze nejprve snizit mnoZzstvi svych pohledavek, tindide mit k dispozici

perezni prostedky a bude moci zaplatit své zavazky.

Cim vy3Sich hodnot rentabilita nabyva, tim lépetédeSroce 2010 tviila rentabilita
42,5 %, v dalSich obdobich klesla do zapornych btdeoz zfisobila dosazena ztrata.
Firma by ngla zvysit poloZku vykony a snizit vySi svych naklad o ovSem momentain

v této dols bude obtizné proveést, nebw dnesSni dob jsou pozastavenyékteré projekty,
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zejména projekt Zelend usporam, kterd viagtatila mezi hlavni¢innosti firmy, z které

firma vycklavala.

Uspory v nakladech by mohla odhalit podr&n analyza dchto naklad. Firma jen
nerada propousti své zastnance, proto také zavedlatdenou minimalni mzdujmz ¢ast

nakladi, zejména na odvodech, uset

Na zéklad Du Pontova rozkladu Ize ¥igt, Ze nejutSi objem naklail podniku tvdi
osobni naklady, a to mzdové naklady a naklady naayl Okresni sprévsocialniho
zabezpeéeni a zdravotni poji®vre. Paiet zangstnand vzrostl z jednoho naita v roce
2012 vzrostl na @ zanestnand. Naklady jsou ¥tSi nez vynosy, firma by &a zvéazit,
jestli je takovy pdet zandstnan& adekvatni a jestli by firma jejich pet nengla
zredukovat. Pokud by k tomuto né&lg popularnimu kroku necti piistoupit, pak bude
muset vytrvat a do budoucna zvysit svou ziskovueti. zvySenim cen s ohledem na dané

odwstvi.
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ZAVER

V této bakaléské praci byla zpracovana finam analyza spotosti StaniOn energeticka
agentura spol. s r. 0. za obdobi 2010-2012. Anabyra provedena pomoci absolutnich a
pongrovych ukazatél. Cilem prace bylo porozuth zjiSttnym vysledkim a navrhnout

opateni, kterd by podniku pomohla zlepsit jeho hospekizu situaci. Text je dopin

tabulkami a grafy pro lepSi orientaci.

Prace se sklada ze dvoasti, teoretické a navazujici praktické. V teoketigasti je prace
zamerena na zakladni otazky jako, co je fidahanalyza, co je jejim Ukolem, jaké existuji
metody finakni analyzy, komu rize byt analyza progpna a koho zajimaji jeji vysledky.
Dale je v praci zmiino o absolutnich, rozdilovych a pé&mvych ukazatelich. DalSi
kapitola pattila podkladim pro finagni analyzu, mezi &t pati zejména rozvaha a vykaz
zisku a ztraty. Za&uw teoretickécasti byl wnovan pehledu absolutnich a p@novych
ukazated.

V praktické casti je nejprve fedstavena spalaost a jejicinnost, poté je vok navazano
na teoretickowast, kdy je provedena horizontalni a vertikalnilyrea pomoci detnich
vykazi a pongrova analyza. Vysledky jsou vzdy hodnoceny a sreang
s doporgovanymi hodnotami a v z&w prace jsou navrhnuta mozna dpaf, ktera by

mohla vést ke zlepSeni ekonomické situace firmy.

Pomoci absolutnich ukazaiebylo zjiS€no, Ze podnik financuje sva dlouhodoba aktiva
zejména cizimi zdroji, coz spdleost vysoce zadluZuje. Kir nizkému stavu o¥¥nych
aktiv by firma, v gipact nutnosti, ndla problémy s likviditou, ktera je pod dopdéenou

hodnotou a znamena tak riziko préritele.

Problémy s likviditou souvisi také s dlouhou dolmhratu zavazk ktera vzrostla na 96
dni. OvSem pokud dodavatelé s toutdtthu splatnosti souhlasi, je to viastpro podnik
vyhodné. Doba obratu zavazky mela byt delSi jak doba obratu pohledavek, coz podnik

nesphuje pouze v roce 2011.

V piipact rentability se spolaost jevi jako ziskova pouze v roce 2010. V dalZicbu
sledovanych obdobich se rentabilita dostava dorndpb ¢isel, coz je zfisobeno pray
dosaZenou ztratou. Firma dosahuje vysokych néklere je teba analyzovat a provést

opateni K jejich snizeni.
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Zakladnim zji&nim z této prace je, ze firma nevykazuje ziskovddtla by se tedy

predevsim zawfit na rast zisku, a tim eliminovat mozné problémy jeji fidai situace.
Na zaklad provedené analyzy Ize fidvdo budoucna navrhnout:

= zkratit doby inkasa pohledavek z obchodniho stylab{dnout splatkovy kalentja

= zabranit problematickym, nedobytnym kratkodobymlpdévkam (v fipact mére
bonitnich zadkaznikinkasovat zalohyigdem, postoupit pohledavky factoringové
spolenosti),

= zabranit dlouhodobym pohledavkam (postoupit pohlkgddorfaitingové
spol&nosti),

= prodlouzit splatnost zavaiku dodavatei (v piipads, Ze akceptuji dlouhé
splatnosti),

» domluvit se s dodavateli na splatkovém kalénda

= zvySit své vynosy (zvySit ceny s ohledem naddy a snizit ndklady (proveést
podrobnou analyzu néklad jejich redukci).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 57

SEZNAM POUZITE LITERATURY

1.

10.

11.

12.

13.

BLAHA, Zdenek S. a Irena JINDICHOVSKA, 1996.Jak posoudit finaini zdravi
firmy. 2. dopl. vyd. Praha: Management press, 159 S\ IS®85603-80-2.

CESKO. Vyhlaska. 500 ze dne 5. prosince 2002 @ithictvi. In:Sbirka zakoi
Ceské republiky2002 ¢astka 174, s. 9699-9700. Dostupné také z:
http://aplikace.mvcr.cz/sbirkazakonu/SearchRespkagq=500/2002&typeLaw=zako
n&what=Cislo_zakona_smlouvy

DOUCHA, Rudolf, 1996Financni analyza podniku: praktické aplikaderaha: VOX,
224 s. ISBN 80-902-1112-7.

HOLECKOVA, Jaroslava, 2008inancni analyza firmy1. vyd. Praha: ASPI, 208 s.
ISBN 978-807-3573-928.

Ipodnikatel.czFinanéni analyza podniku v prakonline]. 22. 3. 2012 [cit. 2013-03-
21]. Dostupné z: http://www.ipodnikatel.cz/Financizieni/financni-analyza-podniku-
v-praxi.html

KISLINGEROVA, Eva a Jii HNILICA, 2005.Financni analyza: krok za krokem
Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, xiii, 137 s. ISBN 80-72321-3.

Mf-servis.eu: Auditofonline]. 2009 [cit. 2013-03-21]. Dostupné z: htywww.mf-
servis.eu/ucetni-audit/auditor/

MRKVICKA, Josef a Pavel KOLR, 2006.Financni analyza 2., freprac. vyd. Praha:
ASPI, 228 s. ISBN 80-735-7219-2.

SEDLACEK, Jaroslav, 200Financni analyza podniku/yd. 1. Brno: Computer
Press, 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

Stanion.czPrace a sluzbyonline]. 2013 [cit. 2013-03-21]. Dostupné z:
http://www.stanion.cz/bystrice/projekcni-kancelaalpe-sluzby/

SYNEK, Miloslav, 1996 Manazerska ekonomika. vyd. Praha: Grada, 455 s. ISBN
80-716-9211-5.

STOHL, Pavel, 2009cebnice @etnictvi: pro stedni Skoly a pro vejnost 10.,
upravené vyd. podle pravniho stavu k 1.1.2009. @oojVzdlavaci stedisko Ing.
Pavel Stohl, 155 s. ISBN 978-808-7237-120.

%

cetni za¥rka, 2010-2012. StaniOn energeticka agentura spob.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 58

14. VALACH, Josef, 1997Financni rizeni podnikul. vyd. Praha: Ekopress, 247 s. ISBN
80-901-9916-X.

15. VRANOVA, Séarka, 2008Financni analyza Zlin: Obchodni akademie Toméa3e Bati a
VySSi odborna Skola ekonomicka Zlin, 56 s. ISBN(@23Z21.03/3.3.13.2/0024.

16. Vyrocnizprava.cz: Kemu slouzjonline]. 2009 [cit. 2013-03-21]. Dostupné z:

http://www.vyrocnizprava.cz/k-cemu-slouzi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

59

SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK
BOZP Bezpeénost ochrany zdravitppraci

CA Celkova aktiva

CF Cash flow

Cz Cizi zdroje

CPK  Cisty pracovni kapital

CPM  Cisty pergzni majetek

CPP  Cisté pohotové prostdky

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

HV Hospodésky vysledek

OA Obezné aktiva

RCK Rentabilita celkového kapitalu

ROA Return on Assets, rentabilita celkoveho kapitalu
ROE Return on Equity, rentabilita vliastniho kapitalu
ROS Return on Sales, rentabilita trzeb

RVK  Rentabilita viastniho kapitalu

VK Vlastni kapital

Z Cisty zisk (po zda#ni)

ZUD  Zisk p'ed odeétenim Urok a dani, provozni HV
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PRILOHA P |: ROZVAHA SPOLE CNOSTI STANION

ENERGETICKA AGENTURA SPOL. SR. O. ZA OBDOBI 2010-2012

et < Obdobi (v tis. K¢)
Oznateni Polozka rozvahy 2010 2011 2012

AKTIVA CELKEM 1 000 2415 2 046
B. Dlouhodoby majetek 661 2 150 1758
B.II. DHM 661 2 150 1758
C. Obszna aktiva 338 263 286
C.IIl. Kratkodobé pohledavky 267 199 224
C.IV. Kratkodoby fin. majetek 7 64 62
D.l. Casové rozliseni il 2 2

PASIVA CELKEM 1 000 2415 2 046
A. Vlastni kapitél 551 277 -289
Al Zakladni kapital 200 200 200
A.lll. Rezervni fondy D 10 10
A.lV. VH minulych let 0 341 66
AV. VH b&zného @. obd. 351 -274 -565
B. Cizi zdroje 447 2 108 2 300
B.II. Dlouhodobé zavazky 6 500 700
B.1II. Kratkodobé zavazky 441 144 327
B.IV. Bankovni U¥ry a vypomoci ( 1 464 1273
C.l. Casové rozliseni P 30 35




PRILOHAP II: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLE CNOSTI STANION
ENERGETICKA AGENTURA SPOL. SR. O. ZA OBDOBI 2010-2012

Obdobi (v tis. K&)

Oznacen| Text 2010 | 2011 | 2012
Il Vykony 3101 1038 1244
B. Vykonové spdteba 1539 533 439
+ Pridana hodnota 1562 505 805
C. Osobni naklady 1101 620 1247
D. Dare a poplatky 3 5 2
E. Odpisy DNM a DHM 9 76 65
V. Ostatni provozni vynosy 0 0 23
H. Ostatni provozni naklady 24 6 12
25 Provozni vysledek hospaoigeni 425 -202 -498
X. Vynosoveé uroky 13 0 4
N. Nakladové uroky ) 64 63
0. Ostatni finatini naklady 3 8 8
* Finartni vysledek hospodeani 10 -72 -67

Dan z @ijmu za BZnoucinnost 84 0 0
s Vysledek hospodani za BZnoucinnost 351 -274 -565
ik Vysledek hospodani za detni obdobi 351 -274 -565
*rkk Vysledek hospodani ed zdasnim 435 -274 -565




