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ABSTRAKT

Cilem této bakalarské prace je zpracovat ekonomickou analyzu vybrané spolecnosti s.r.o.
v letech 2013 - 2015. Obsah prace je rozd€len na teoretickou a praktickou Cast. V teoretic-
ké ¢asti je popsan princip financni analyzy a jeji metody. V praktické Casti je predstavena
vybrana spole¢nost s.r.0. a jeji detailni finan¢ni analyza, ve které jsou pouzity metody zmi-
néné v teoretické Casti. V zaveru bakalaiské prace jsou vysledky na zaklad¢ analyzy zhod-

noceny a jsou navrzena doporuceni.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, horizontalni a vertikalni analyza, rentabilita, zadluzenost,

likvidita, aktivita, souhrnné ukazatele

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis is to prepare the economic analysis of the selected company
s.r.0. in 2013 - 2015. The content of the thesis is divided into the theoretical and practical
part. The theoretical part describes the principle of financial analysis and its methods. The
practical part introduces the selected company s.r.o. and its detailed financial analysis,
which uses the methods mentioned in the theoretical part. At the end of the bachelor thesis

the results are evaluated on the basis of the analysis and suggestions are proposed.

Keywords: financial analysis, horizontal and vertical analysis, profitability, indebtedness,

liquidity, activity, summary indicators
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UvVOD

V dnesni dobé¢ je finan¢ni analyza brana jako jeden ze zékladnich hodnoticich nastroja,
které¢ by mél vyuzivat kazdy podnik, kdyz chce byt GspéSny. Pomahé analyzovani vlastni
¢innosti a vysledkl, kterych podnik doséhl. Tyto analyzy zjednodusuji praci manaZzerd,
kteti z danych vysledk provedou zmény pro podnik nezbytné, povedou tak ke zlepSeni

finan¢ni situace podniku.

Ptestoze je finan¢ni analyza jednim ze zakladnich zdroji informaci, které ma spolecnost
k dispozici bez vétSich vynalozenych ndkladl, je casto v ¢eskych podnicich opomijena.
Manazeti podniku by méli provadét zasadni rozhodnuti na zaklad¢ finan¢ni analyzy, nebot’
poskytuje informace o finan¢ni situaci podniku z hlediska minulosti, soucasnosti i ptedpo-
kladané budoucnosti a to 1 v dobé&, kdy podnik prosperuje a vykazuje kladna cisla, aby ne-

ztratil své vyznamné postaveni na trhu nebo ho ptfipadné mohl ziskat.

Hlavnim cilem mé bakalarské prace je zhodnotit financni situaci vybrané spolecnosti s.r.o.
ve sledovanych letech na bazi elementarnich metod a vybranych ukazateli finan¢ni analy-
zy. Vstupni udaje pouzité pro tuto finanéni analyzu jsem ziskal z €etnich vykazl a vyroc-
ni zpravy podniku, které jsou vefejné dostupné na internetu. V praci nebyly pouzity zadné

interni informace vybrané spole¢nosti s.r.o.

Tato bakalatska prace bude rozdélena na ¢ast teoretickou a €ast praktickou. V teoretické
¢asti budu vychazet z rozboru odbornych literarnich zdrojii, které se vénuji problematice
finan¢ni analyzy a popisem metod a technik, které finan¢ni analyza vyuZiva. V praktické
¢asti budou tyto metody a techniky uplatnény na konkrétni spole¢nosti. Zavér bude véno-
van celkovému zhodnoceni dosazenych vysledki podniku a ndvrhu na zlepSeni finan¢ni

situace vybrané spolecnosti s.r.o.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni finan¢ni situace vybrané spolecnosti s.r.o. na
zéklad¢ ekonomické analyzy v letech 2013 az 2015. Odhalit nedostatky, které¢ by mohly
mit na finan¢ni situaci Spatny vliv, posléze navrhnout opatfeni, které by tyto nedostatky
m¢elo vyfesit.

V teoretické Casti prace budou interpretovany odborné literarni zdroje, které objasnuji da-
nou problematiku. Pfedstavi cil analyzy, k ¢emu a komu slouzi, jaké jsou vstupni zdroje a

popis metod a technik, které finan¢ni analyza vyuziva.

V praktické casti pak bude nasledovat samotné zpracovani finan¢ni analyzy vybrané spo-
le¢nosti s.r.o. na zdklad¢ informaci z teoretické Casti. Nejprve predstavim vybranou spo-
lecnost s.r.o. a odvétvi, do kterého spada. Déle bude provedena analyza majetkové a fi-
nan¢ni struktury, vynost a nakladi na zaklad¢ absolutnich ukazatelll. Posléze bude pouzita
analyza cash flow, analyza rozdilovych ukazatell a analyza pomérovych ukazateld, v nichz
budou aplikovany nejpouzivanéjsi ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity.
Pro zhodnoceni celé financni situace budou vyuZzity bonitni a bankrotni modely. Na zavér

budou vysledky shrnuty a objevi se doporuceni, jak zlepsit finanéni situaci.
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I. TEORETICKA CAST
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1 EKONOMICKA ANALYZA

Ekonomické analyza je chapéna jako sledovani urcitého ekonomického celku a jeho roz-
kladu na dil¢i slozky, které jsou po prozkoumani opét sloZzeny do jednoho celku, cilem je
zlepSeni fungovéni a zvyseni vykonnosti podniku. V tomto pojeti se ekonomicka analyza
muze tykat velkého i malého podniku. Pfedmétem ekonomické analyzy miize byt cely
podnik nebo pouze ¢ast podniku (Synek, 2009, s. 152). Macek (2006, s. 6) dokonce pova-

zuje ekonomickou analyzu jako synonymum finan¢ni analyzy.

Mezi typické subjekty, kterym vysledky analyzy slouzi, jsou management podniku, statu-
tarni organy, akcionafi, banky, zaméstnanci a odbory, finanéni Ufad, véfitelé, investi¢ni
spolecnosti a dalSi. Tyto subjekty 1ze shodné nazvat stakeholders (Synek, 2009, s. 152-
153).

1.1 Finan¢ni zdravi podniku

Jako finan¢né€ zdravy podnik miZeme oznacit podnik, ktery nema problémy uhrazovat v€as
splatné zavazky. Klicovou podminkou je perspektiva dlouhodobé likvidity. Schopnost pla-
tit splatné¢ zavazky i v budoucnu. Dlouhodoba likvidita neni jedinou podminkou pro fi-
nan¢né zdravy podnik. Druha podminka je dikaz toho, Ze podnik dokéaze kapital potencio-
nalniho investora svou ¢innosti vytvaret svym podnikanim piebytek vynosti nad naklady
(zisk). Cim vy3si vynosnost vlozeného kapitdlu do podnikéani je, tim je finanéni zdravi

podniku pevnéjsi (Mrkvicka, 2006, s. 15).

1.2 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza tvofi velkou ¢ast ekonomické analyzy, ktera je v odborné literatufe vy-
jadiena v mnoha riznych definicich. Podle Sedlacka (2007, s. 3) je finan¢ni analyza cha-
pana jako metoda hodnoceni finan¢niho hospodafeni podniku, pfi které se zjiSténd data
tfidi, seskupuji, navzajem se mezi sebou poméiuji a urcuje se jejich vyvoj. Finan¢ni analy-
za podle Knapkove (2013, s. 17) zastava ulohu komplexniho zhodnoceni finan¢ni situace
podniku. Pfispiva zjistit, jestli je podnik dostate¢né ziskovy, zda mé vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zdali je schopen v¢as splacet své zavazky a

mnoho dalSich dualezitych skute¢nosti.

Sedlacek (2007, s. 4) ve své knize popisuje cil finan¢ni analyzy jako posouzeni vlivu vniti-

niho 1 vngjS$iho prostfedi podniku, analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodné;jsi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

varianty, analyza dosavadniho vyvoje podniku, komparace vysledkti analyzy v prostoru,
interpretace vysledkl véetné navrhli ve finan¢nim planovani a fizeni podniku, analyza
vztahll mezi ukazateli, poskytnuti informaci pro rozhodovani. Cilem finan¢ni analyzy, kte-
rou stanovuje Mrkvicka (2006, s. 14), je poznat finan¢ni zdravi podniku a identifikovat

slabé i silné stranky podniku.

1.2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza neni potfebna jen pro samostatné manazery, vyuzivaji ji také investofi,
obchodni partnefi, statni i zahrani¢ni instituce, konkurenti a mnoho dalSich. Pfi tvorbé
finan¢ni analyzy je potfeba védét, pro koho je urcena, jelikoz kazdy ze subjektii preferuje
ruzné informace. Véfitele priliS nezajima, jaka je rentabilita (ziskovost) vlozeného kapitalu
daného podniku, ale pfedevsim to, jak je podnik likvidni, tedy schopen obstat svym zavaz-
kim vi¢i svym obchodnim partnerim. Statni instituce naopak preferuji informace
o schopnosti podniku vytvéret zisk a odvadét dan¢ do statniho rozpoctu. Informace o fi-
nan¢nim zdravi podniku ovliviiuje predevsim piipadné investory (Knépkova, 2013, s. 17-

18).

V souvislosti, pro koho je finan¢ni analyza uréena, Mrkvicka (2006, s. 14) rozd€luje analy-

zu do dvou oblasti:

e Externi finan¢ni analyza, vychazi pouze z vefejné dostupnych finan¢nich, ptede-
v§im ucetnich informaci.

e Interni finan¢ni analyza, pfi tomto druhu analyzy jsou k dispozici veSkeré udaje
z informacniho systému, nejen z vefejné dostupnych informaci z finanéniho ucet-
nictvi, ale také tidaje z manazerského ucetnictvi, z podnikovych kalkulaci, pland,

statistik apod.

1.2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zakladnim zdrojem dat pro finan¢ni analyzu jsou ucetni vykazy podniku. Ty zahrnuji roz-
vahu, vykaz ziskli a ztrat, pfehled o penéznich tocich (cash flow), piehled o zmé&nach
vlastniho kapitalu a pfilohu k ucetni zavérce. Dal$im zdrojem dat je vyrocni zprava, zpravy
z vrcholového vedeni podniku, ze zprav vedoucich pracovnikli nebo auditorii. Dale také
z firemnich statistik produkce, poptavky, odbytu nebo zaméstnanosti a dalsi (Knapkova,

2013 s. 18). Mrkvicka (2006, s. 24-35) pouziva jako zdroje informaci ucetni vykazy, vy-
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ro¢ni zpravu, prospekty cennych papirti, uzsi prospekty cennych papirti, pololetni zpravu
emitenta kdtovaného cenného papiru a ostatni zdroje informaci.

Ucetni vykazy

Jsou urceny pro vSechny subjekty, od podnikového vedeni az po zaméstnance, protoze jsou
vetejné. Nezbytnou podminkou je, aby tyto vykazy piesné odpovidaly skuteéné situaci

podniku (Mrkvicka, 2006, s. 24).

Rozvaha (bilance) podniku ukazuje obraz majetkové a finan¢ni struktury podniku. Na stra-
n¢ aktiv ukazuje ptehled o vysi a struktufe majetku, na strané druhé, strané pasiv, jakym
zpusobem jsou tato aktiva financovéana. Vykaz ziskd a ztrat konkrétn¢ ukazuje tvorbu vy-
sledku hospodateni za aktudlni Gi¢etni obdobi. Vysledek hospodateni je rozdil mezi vynosy
a naklady, aniz by byl bréan zietel, jestli vznikaji redlné penézni piijmy nebo vydaje. Proto
je nutné monitorovat tok penéznich prostiedki neboli cash flow, aby byla udrzena platebni
schopnost podniku. Pfehled o zménach vlastniho kapitdlu udava informace o snizeni nebo
zvySeni jednotlivych polozek vlastniho kapitdlu a podstatou tohoto vykazu je ukazat po-

drobngéjsi informace o transakcich, které mély vliv na velikost a strukturu vlastniho kapita-
lu (Knépkova, 2013, s. 21).

Vyroéni zprava

Vyrocni zprava udava informace o financni pozici a vysledcich finanéniho hospodateni
podniku a taktéZ slouzi nejen vlastnikiim podniku, ale i ostatnim externim uzivateliim (in-
vestoti, vetitelé, dodavatelé a odbératelé aj.). Smyslem vyro¢ni zpravy je celistv€, syme-

tricky a komplexné oznamit o rozvoji vykonnosti, ¢innosti a stdvajicim hospodarském po-

staveni (Mrkvicka, 2006, s. 31-32).

1.3 Fundamentalni a technicka analyza

Podle Sedlacka (2007, s. 7) je zakladem fundamentélni analyzy Siroké Skala znalosti vza-
jemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy. Dale je postavena na
zkuSenostech odbornikii, nejen pozorovatell, ale i pfimych ucastniki ekonomickych pro-
cesil, na jejich subjektivnich odhadech i na citu pro situaci a jejich trendy. Pracuje s vel-
kym mnoZstvim kvalitativnich udaji a pokud vyuziva kvantitativni informace, odvozuje
obvykle své zaveéry bez pouziti algoritmizovanych postupt. Mrkvicka (2006, s. 44) popisu-

je fundamentalni finan¢ni analyzu jako analyzu, ktera se koncentruje na zhodnoceni kvali-
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tativnich 0idaji o podniku, pficemz zékladni metodou analyzy je odborny odhad zalozeny
na hlubokych empirickych i teoretickych zkuSenostech analytika. Kvantitativni informace
se do analyzy zaclenuji, ale obvykle se nezpracovavaji pomoci algoritmizovaného matema-
tického aparatu. Podle Sedlacka (2007, s. 7) fundamentéalni analyza vyuziva specifické
nastroje, jako je SWOT analyza, metoda kritickych faktorG Uspé$nosti, metoda analyzy

portfolia dvou dimenzi, BCG matice nebo Argentiho model a dalsi.

Technickou finan¢ni analyzu lze vysvétlit jako kvantitativni zhodnoceni ekonomickych dat
s pouzitim matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod.

Vysledky dat jsou vyhodnoceny kvantitativng, ale i kvalitativné (Mrkvicka, 2006, s. 44).

1.4 Metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza pouziva metody, které vyuzivaji elementarni matematiku a metody zalo-

zené na slozitéjSich matematickych postupech a myslenkach (Sedlacek, 2001, s. 8).

Elementarni metody lze ¢lenit do n€kolika skupin, které jako celek ve svém dusledku zna-

menaji komplexni finan¢ni rozbor (Riackova, 2010, s. 43).
Clenéni:

e Analyza absolutnich ukazateld

e Analyza rozdilovych a tokovych ukazatell

¢ Analyza pomérovych ukazatel

e Analyza soustav ukazatelt
Vys§i metody finan¢ni analyzy:

Pouziti té&chto metod ma smysl pii pokrocilych teoretickych znalostech a praktickych zku-
Senostech z oblasti matematické statistiky a ekonomie. Vypocty téchto metod jsou opravdu
velmi slozité, protoze tyto metody nepracuji pouze s urcitymi hodnotami, ale 1 s ptedpo-
klady a k jejich aplikaci je tfeba pouziti specializovaného softwaru (Cechova, 2011, s.
139). Sedlacek (2001, s. 9) ¢leni tyto metody na matematicko-statistické metody a na ne-

statistické metody.

1.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Pii této analyze, ke klasifikovani finan¢ni situace, se vyuzivaji udaje piimo zahrnuté

v ucetnich vykazech. Dulezité je sledovani zmén absolutni hodnoty ukazateld v Case a je-
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jich procentni zmény. Konkrétni uplatnéni téchto ukazatelti nalézame v analyze trendt a

v procentni analyze komponent (Sedlacek, 2001, s. 15).
Horizontalni analyza

Taktéz nazyvana analyza trendli srovnava zmény ukazateli v ¢asové fadé z jednotlivych
vykazl. Pfi analyze je pohlizeno jak na zmény absolutni hodnoty, tak i procentni zmény
jednotlivych polozek vykazii. Polozky jsou brany po tadcich, horizontdln€, z toho vzesel
nazev horizontalni analyza (Sedlacek, 2001, s. 15). Vzorce ke spocitani absolutni vyse

zmen a jeji procentni vyjadieni k vychozimu roku udava Knapkova (2013, s. 68).
Absolutni zména = ukazatel; - ukazatel;.; (1)
% zmeéna = (Absolutni zména x 100) / Ukazatel:.; (2)
Vertikalni analyza

Je oznacovana jako technika procentniho rozboru. Tato analyza zlepSuje ¢asovy pohled na
zakladni finan¢ni vykazy a jejich ukazatel a také predev$im na jejich strukturu a zmény.
Ukazuje napt. zmény v polozkach aktiv - rist podili nékterych polozek, pokles jinych.
podniky 1 rizné velké, protoze struktura jejich vykazl se pievadi na spole¢ny zaklad
100%. Zakladem je vypocet procentniho podilu dil¢ich poloZek na celku (Synek, 2009, s.
210). Tato metoda podle Mrkvicky (2006, s. 58) se zaklada ve vyjadieni dil¢ich polozek
ucetnich vykaz jako procentualniho podilu k jediné zvolené zédkladné polozené jak 100%.
Pfi rozboru rozvahy je urena jako zakladna aktiv resp. pasiv, pro rozbor vykazu zisku a

ztraty velikost celkového obratu, vynosy celkem.

1.4.2 Analyza cash flow

Problém vykazu zisku a ztraty je v tom, Ze registruje riizné kategorie vynost, nakladi a
zisku v obdobi jejich vzniku, nehled¢ na to, zda vznikaji skute¢né redlné penézni piijmy
nebo vydaje. A nastdva obsahovy i1 ¢asovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a pii-
jmy, ziskem a stavem penéznich prostiedkl. Proto tento problém poméha odstranit sledo-
vani cash flow. Podstatou sledovani ve vykazu penéznich tokl je zména stavu penéZnich

prostredki (Knapkova, 2013, s. 47-48).

Cash flows neboli penézni toky zobrazuji ptitoky (inflows) a odtoky (outflows) penéznich
prostfedkll v souvislosti s penéZnimi transakcemi s vnéj$imi subjekty. Penéznimi toky jsou

piijmy a vydaje penéznich prostfedk. Pokud jsou pficteny vSechny pfijmy a odecteny
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vSechny vydaje od pocate¢niho stavu penéznich prostiedkil, vznikne konecny stav penéz-

nich prosttedkt (Grunwald, 2007, s. 129).

1.4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele nazyvané také jako fondy financnich prostfedki (financni fondy)
slouzi k analyze a fizeni financ¢ni situace podniku, pfedevs§im jeho likvidity. Fond je cha-
pan jako shrnuti danych absolutnich ukazatel vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako
rozdil mezi souc¢tem danych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek kratkodobych
pasiv (tzv. Cisty fond) (Sedlacek, 2007, s. 35).

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitél je ziskan odeétenim ob&nych aktiv celkem od kratkodobych pasiv
nebo sectenim dlouhodobych zdvazki s vlastnim kapitadlem a od tohoto jsou odectena stala
aktiva (Mrkvicka, 2006, s. 60). Cisty pracovni kapitdl méa velky vliv na platebni schopnost
podniku, aby byl podnik likvidni, musi mit uréitou vysi relativné volného kapitalu, tj. vice
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. Cisty pracovni kapital je &ast
obé&zného majetku, kterd je financovéna dlouhodobym kapitdlem (Knapkova, 2013, s. 83).

Cisty pracovni kapital 1ze popsat jako ob&zna aktiva, ktera jsou oéisténa o ty zavazky pod-
niku, které jsou nutné do jednoho roku uhradit. Ob&zna aktiva se tedy snizi o Cast, ktera
bude pouzita na tthradu kratkodobych zavazkt a kratkodobych bankovnich uvért (Mrkvic-

ka, 2006, s. 60).
Cisté pohotové prostiedky

Cisty pracovni kapital jako mira likvidity se musi brat s rezervou, protoZe mezi nim a li-
kviditou neexistuje totoZnost, jelikoz se v ob&znych aktivech mohou objevovat 1 polozky
malo likvidni nebo také dlouhodobé nelikvidni. A jesté k tomu je tento ukazatel ovlivnén
zpusobem, jakym jsou jeho sloZzky, zejména majetku, oceiovany. Mohou to byt napf. ne-
dobytné pohledavky, nedokoncend vyroba, neprodejné vyrobky a dalsi. Proto se pro sledo-
vani okamzité likvidity pouzivaji Cisté pohotové prostiedky oznaCované jako penézni fi-

nanc¢ni fond (Sedlacek, 2001, s. 38). Vychazi ze vztahu:
cisté pohotové prostredky = pohotové financni prostredky - okamzité splatné zavazky  (3)

O nejvyssim stupni likvidity se hovoii tehdy, kdy je do penéznich prosttedkt zahrnuta

pouze hotovost a ziistatek na bézném Uctu. Mezi pohotové penézni prostiedky spadaji 1
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kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady, nebot’ jsou rychle pteménitelné

na penize (Knapkova, 2013, s. 84).
Cisty penéZné pohledavkovy finanéni fond

Cisty penézné pohledavkovy fond zndzornuje stfedni cestu mezi dvéma predchozimi rozdi-

lovymi ukazateli (Mrkvicka, 2006, s. 63).

Cisty penézné pohledavkovy fond = OA - zdsoby - nelikvidni pohledavky - kr. zavazky — (4)

1.4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Knéapkova (2013, s. 84) uvadi analyzu pomoci pomérovych ukazatell jako jednu z nejpo-

pularnéjsich metod, nebot’ umoznuje ziskat rychlou pfedstavu o finan¢ni situaci v podniku.
Ukazatele rentability

Ukazatelé v této skupiné odpovidaji na otdzku, zda a nakolik je dosazeno uspokojivé vy-
nosnosti (Synek, 2009, s. 214). Podle Jindfichovské (2013, s. 218) ukazatele rentability
méfi ziskovost podniku jako vynos jednotlivych skupin finan¢nich zdrojt. Cilem je odpo-
védét na otézku, jaky zisk piinasi investice do tohoto podniku. Cisty zisk je naprostym

meéftitkem rentability, ale neni pfimo pouzitelny pro srovnani jednotlivych firem.

Nejobecngjsi tvar pro ukazatele rentability podle Kislingerové (2008, s. 29) je pomé&r vyno-

st k vlozenému kapitalu.

Zisk (vynos) objevujici se v Citateli ukazatelll rentability mtize byt vyjadien ne¢kolika zpa-

soby. Cernohorsky (2011, s. 274)

1. Zisk po zdanéni (EAT) skutecné vyjadiuje vysi zisku, kterad zlistane v pod-
niku jako zdroj financovani.

2. Zisk pted zdanénim (EBT) odstrafiuje pro srovnani nevhodné rozdilné da-
nové sazby v riznych zemich nebo obdobich.

3. Zisk pted odectenim urokt a dani (EBIT) odstranuje vliv rozdilnych troki.

4. Zisk pred odectenim odpist, urokt a dani (EBDIT) jesté navic odstrani vliv

rozdilnych odpist.
Rentabilita trieb

Rentabilita trzeb (return on sales) méfi podil ¢istého zisku ptipadajici na 1 K¢ trzeb (Sy-

nek, 2003, s. 361).
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zisk

Rentabilita trieb (ROS) = —
trzby

(5)

Za zisk v ¢itateli muze byt dosazen zisk po zdanéni, zisk pfed zdanénim nebo zisk pred

zdanénim a uroky (Knapkova, 2013, s. 98)

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (Return On Assets-ROA)

Ukazatel ROA poméiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani, aniz by byl
bran ohled na to, z jakych zdroji jsou financovana (Sedlacek, 2001, s. 63).

EBIT

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA) =
entabilita celkovych vlozenych aktiv ( ) =

(6)

Je-li v Citateli pouzit zisk v podobé EBIT, je potom mozné métit vykonnost podniku bez

vlivu zadluzeni a daniového zatizeni (Knapkova, 2013 s. 99).
Rentabilita viastniho kapitalu (Return On Equity - ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu je nejpopularnéjsim méfitkem finanéni vykonnosti mezi tidi-
cimi manaZery a investory. Je tolik dulezita, nebot’ vyjadiuje s jakou efektivitou vyuziva
spole¢nost sviij kapital (Higgins, 2004, s. 32).

Rentabilita vlastniho kapitalu je pro vlastniky podniku zasadnim kritériem hodnoceni
uspesnosti jejich investic, jelikoz zisk je posuzovan jako vynos z kapitalu, ktery do podni-

ku sami vlozili.

. ) o Cisty zisk
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

(7)

vlastni kapital

V citateli zlomku se udava Cisty zisk, nebot’ je tfeba nejprve odvést dan pied rozdélenim

zisku (Mrkvicka, 2006, s. 84).
Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Investment - ROI)

Ukazatel rentability investovaného kapitalu méfi vynosnost dlouhodobého kapitalu vloze-

ného do majetku podniku (Knapkova, 2013, s. 101).

zisk
dlouhodoby kapital

(8)

Rentabilita investovaného kapitalu =

Rentabilita uplatného kapitdalu ( Return On Capital Employed- ROCE)
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Tento ukazatel slouzi k prostorovému srovnani podnikd, predevsim k hodnoceni monopol-
nich vefejné prospésnych spolecnosti (napt. vodarny, telekomunikace apod.) (Sedlacek,

2001, s. 64).

zisk
Rentabilita Gplatného kapitalu (ROCE) =

9
uplatny kapital ©)

Uplatny kapital je veskery kapital v podniku, ktery nese néklad, jedna se o vlastni kapitél a
dlouhodobé¢ a kratkodobé cizi zdroje nesouci urok (Knapkova, 2013, s. 101).

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti se zabyvaji otdzkou, jaka ¢ast majetku podniku je financovana ci-
zimi zdroji. Kazdy podnik je do urcité miry zadluzeny. Cizi zdroje dovoluji podniku, aby
mohl manipulovat s penézi ve vétsim zabéru a dosahovat uspor z rozsahu, ale zadluZzenost
také pfinasi urcité riziko. Investofi vnimaji zadluZzeny podnik jako rizikovéjsi investice nez
podnik nezadluzeny. Proto se management podniku snazi nalézt spravnou miru zadluze-

nosti, kterd mu umozni ¢erpat vyhody dodate¢nych cizich zdroju, ale zaroven jej neohrozi

(Jindfichovska, 2013, s. 215).

Knéapkova (2013, s. 85) tikd, Ze urcita vysSe zadluzeni, je pro podnik uZite¢nd, nebot cizi
kapital je levnéj$i nez vlastni a to z dlivodu, ze uroky z ciziho kapitalu snizuji daitové zati-
Zeni podniku, protoZe Urok je soucast ndkladu, ktery snizuje zisk, ze kterého se plati dané,

tzv. dafovy Stit.
Celkova zadluZenost

) 5 cizi zdroje
Celkova zadluzenost = - (10)
aktiva celkem

Podle Nyvltové (2010, s. 168) vyjadiuje tento ukazatel, kolikrat dluh pfesahuje hodnotu
vlastniho kapitalu. Hrdy (2009, s. 129) tika, Ze je vSeobecné dano, ¢im vyssi hodnota cel-
kové zadluZenosti je, tim je podnik zadluzengj$i a pro vétitele to znamena veEtsi riziko. Do-
porucena hodnota tohoto ukazatele by se méla udrzovat pod tarovni 0,5 resp. 50%, pokud

budou respektovany doporu¢ované oborové standardy.
Koeficient samofinancovani

vlastni kapital

(11D

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva
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Tento ukazatel je pouze dopliikovym ukazatelem k ukazateli celkové zadluZenosti. Vyja-
diuje podil, v jakém jsou aktiva spolecnosti financovana penézi akcionatrti (Hrdy, 2009, s.

130).
Mira zadluZenosti

cizi zdroje

Mira zadluZzenosti = (12)

vlastni kapital

Ukazatel miry zadluzeni ma stejnou vypovidaci hodnotu jako ukazatel celkové zadluzenos-
ti, oba ukazatelé rostou s proporci dluhti ve finan¢ni struktuie podniku, ale celkova zadlu-
zenost roste linearné, to jest od 0% do 100%, kdezto mira zadluZeni roste exponencialné az
do nekonecna (Sedlacek, 2001, s. 70). Ukazatel miry zadluzenosti je dulezitym faktorem
pro banku, ktera se rozhoduje, zda podniku poskytne novy uvér nebo ne. Pro banku je di-
lezité posoudit ¢asovy vyvoj tohoto ukazatele, jestli se podil cizich zdroji zvySuje nebo
snizuje. Také informuje, do jaké miry by mohly byt ohrozeny naroky véfitelt (Knapkova,

2013, s. 86).

Pfi analyze zadluzenosti by méla byt pozornost vénovéana leasingové formé financovéni,
nebot’” budouci leasingové splatky nejsou zachyceny v rozvaze najemce, a proto by mél
analytik pficist objem leasingovych zavazkil podle smlouvy k objemu ciziho kapitalu (Sed-

lacek, 2001, s. 70).
Urokové kryti

Urokové kryti = EBIT 13
roROve KT Yt = Akladové Groky (13)

Ukazatel urokového kryti ukazuje, kolikrat je zisk vyssi nez placené Uroky. Ukazatel je
jednak diilezity pro podnik, aby zjistil, jestli jesté zvladne unést dalsi dluhové zatiZeni, tak
1 pro akcionafe a véfitele, nebot” je ukazatel informuje, zda je podnik schopen splacet své
uroky, respektive zda vétiteliim jsou zajiStény jejich naroky v piipadé likvidace podniku.
Jestlize je hodnota tohoto ukazatele rovna 1, znamena to, Ze cely zisk je pouzit na tthradu
nakladovych trokti. Doporucend hodnota ukazatele by méla byt vyssi jak 3 (Hrdy, 2009, s.
130). Podle Knapkové (2013, s. 87) by hodnota méla byt vyssi nez 5.
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Ukazatele likvidity

Podle Jindfichovské (2013, s. 213) maji pomérové ukazatele likvidity za ukol prozkoumat,
jestli je podnik likvidni, to znamena, jestli m& podnik dostatek finan¢nich prostfedkl na

zaplaceni kratkodobych zavazki.

Ukazatel bézné likvidity (likvidita I11. stupné)

BEsmA likvidita = obéina aktiva 14
ezna turvidtta = kratkodobé cizi zdroje (14)

Jindtichovska (2013, s. 214) povazuje tento ukazatel za nejuzivangjsi, avSak v praxi se
setkdme s urcitou potizi, nebot’ mezi obéznymi aktivy jsou k nalezeni naptiklad neprodejné
zasoby nebo nedobytné pohledavky, které budou vyslednou hodnotu bézné likvidity nad-
hodnocovat. Podnik by mél k tomuto ukazateli pfistupovat kriticky. Proto Knapkova
(2013, s. 91-92) tika, ze neprodejné zasoby a pohledavky po 1hité splatnosti a nedobytné
pohledavky by do vypoctu zasahovat nemély. Pokud je hodnota ukazatele rovna 1, je pod-
nikova likvidita velice rizikova, pokud je obrat kratkodobych cizich zdroji vyssi nez obrat
obé&znych aktiv. Doporucend hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5, protoze ptili§ vysoka
hodnota ukazatele vypovida o piebytecné hodnoté¢ Cistého pracovniho kapitalu a drahém

financovani.

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech

obéina aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Podil CPK na OA = (15)

obéina aktiva
Ukazatel popisuje kratkodobou finan¢ni stabilitu podniku. Hodnoty, které by mél podil
pracovniho kapitalu na obézném majetku nabyvat, jsou 30-50% (Knapkova 2013, s. 92).

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita I1. stupné)

Pohotova likvidita — obéina aktiva — zasoby 16
Onotova At = A atkodobé ciz zdroje (16)

Pohotova likvidita vynechdva zéasoby, jelikoz se jedna o nejméné likvidni slozku obéznych
aktiv (Hrdy, 2009, s. 114). Doporu¢ené hodnoty ukazatele pohotové likvidity udavané
Rackovou (2010, s. 50) by mély dosahovat v rozmezi 1-1,5. Pokud by byl ukazatel nizsi
nez 1, musel by podnik uvaZovat o ptipadném prodeji svych zasob. Pro véfitele je ptizni-
v¢jsi, pokud hodnota ukazatele bude vyssi, ale z pozice akciondii a vedeni podniku uz

tomu tak neni, nebot’ pfili§ velky objem obé&znych aktiv vazany ve formé& pohotovych pro-
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sttedkii pfinaSi jen minimalni nebo zadny urok, coz vede k neproduktivnimu vyuzivani
vlozenych prostiedki, a tak nepfizniveé ovlivituje celkovou vynosnost vlozenych prostied-

ka.

Ukazatel okamZité likvidity (hotovostni likvidita, likvidita 1. stupné)

kratkodoby financni majetek

Hotovostni likvidita = (17)

kratkodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita je nejuzsi vymezeni likvidity, protoze do Citatele jsou dosazeny pouze
ty nejlikvidnéjsi polozky, tj. penize v hotovosti a na béznych uctech, volné obchodovatelné
cenné papiry, splatné dluhy, sméne¢né dluhy a Seky. Nékteré teorie pro zachovani nej-
vyssiho stupné likvidnosti dosazuji do Citatele pouze penize v hotovosti a na bankovnich
uctech (Ruckova, 2010, s. 49). Doporucené hodnoty tohoto ukazatele, které uvadi Knapko-
va (2013, s. 92), by mély nabyvat hodnot v rozmezi 0,2-0,5. Vysoké hodnoty ukazatele

vypovidaji o nepfili$ efektivnim vyuziti finan¢nich prostredku.
Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity ukazuji, jak efektivné, G€inné, intenzivné a rychle management podniku
vyuziva sva aktiva. Dale oznamuji, jak podnik vyuziva jednotlivé majetkové casti, jestli
ma k dispozici n&jaké kapacity, které nejsou zatim pftili§ vyuzivany, nebo naopak pfi ptili§
vysoké rychlosti obratu mize byt znamenim to, ze podnik nema dostatek produktivnich
aktiv a z hlediska budoucich ristovych pfilezitosti nebude mit moznost pro jejich realizaci

(Holeckova, 2008, s. 81).

Podle Holeckové (2008, s. 81) doporucené hodnoty, které by ukazatele mely dosahovat,
jsou pro kazdé odvétvi jiné, proto u této skupiny ukazatell musi podnik hodnotit stav ¢i

vyvoj ve vztahu k odvétvi, ve kterém pisobi.

Z technického hlediska je aktivita popisovana dvéma typy ukazatelii aktivity v podobach
rychlosti obratu a doby obratu. Rychlost obratu odpovidéa na otazku, kolikrat se urcita po-
lozka ¢i skupina polozek obrati v trzby. Doba obratu vyjadiuje délku obdobi nutnou
k uskute¢néni jednoho obratu v casové mérné jednotce (nejcastéji ve dnech) (Holeckova,

2008, s. 81).
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Obrat aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv je souhrnny ukazatel méfici efektivnost vyuzivani celko-

vych aktiv.

trzby

Obrat aktiv = (18)

aktiva

Prozrazuje, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzby za rok. Jestlize je pocet obratek za rok
nizsi nez 1,5, je to znameni, Ze ma podnik ptilis vysoky stav majetku. A mélo by byt jeho

cilem ho bud’ prodat, nebo zvysit trzby (Hrdy, 2009, s. 127).
Obrat dlouhodobého majetku

trzby

Obrat dlouhodobého majetku = (19)

dlouhodoby majetek

Tento ukazatel informuje podnik, jak efektivné a intenzivné vyuziva predevSim budovy,
stroje a zafizeni. A také pocita, kolikrat se za rok dlouhodoby majetek obrati v trzby. Vyja-
dfuje castku trzeb, kterd byla vyprodukovana z 1 K¢ dlouhodobého majetku (Holeckova,
2008, s. 82). Knapkova (2013, s. 104) klade diraz na odepsanost majetku, nebot’ ukazatel

obratu dlouhodobého majetku, ale i aktiv je ovlivnén mirou odepsanosti majetku.

Obrat zdasob

trzby

Obrat zasob = (20)

zasoby

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat je béhem jednoho roku kazda polozka zasob prodana a
znovu uskladnéna. Tento ukazatel obsahuje slabinu, jelikoZ trzby odraZeji trzni hodnotu,
kdezto zasoby se uvadéji v potizovacich cenéach, proto ukazatel ¢asto nadhodnocuje sku-

teCnou obratku.

JestliZe pfi srovnani s oborovym primérem vychazi ukazatel podniku vyssi, pak to zname-
nd, Ze podnik nemé zbyte¢né nelikvidni zasoby, které by potifebovaly nadbytecné financo-
vani. Vysoky obrat zasob zaroven podporuje duveéru v ukazatele bézné likvidity. Naopak
pokud je obrat zasob podniku nizky, 1ze pfedpokladat zastaralé zasoby, jejichZ realna hod-

nota je nizsi nez hodnota uvedend v ucetnich vykazech (Sedlacek, 2001, s. 67).

Doba obratu zasob

) priamérny stav zasob
Doba obratu zasob = - x 360 (21)
trzby
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Tento ukazatel udava, jak dlouho (ve dnech) jsou obézna aktiva vdzana ve formé zasob,
jinak feCeno, kolik dni trvé jedna obratka. Udava, kolik dnti trva, nez se zasoby spotiebuji

nebo prodaji (Holeckova, 2008, s. 84).
Obrat pohledavek

trzby

Obrat pohledavek = (22)

pohledavky
Rychlost obratu pohledavek udava pocet obratek pohleddvek béhem sledovaného obdobi.
Rika, jak rychle jsou pohleddvky pfeménény na penézni prostiedky. Cim vy$s§i hodnota

ukazatele je, tim rychleji podnik zinkasuje své pohledavky (Hrdy, 2009, s. 128).
Doba obratu pohledavek

) pramérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = triby x 360 (23)

1.5 Soustavy ukazatelu

Jak je jiz vySe zminéno, finanéné ekonomickou situaci podniku lze analyzovat pomoci
mnoha ukazateld. Slabou strankou této analyzy je, Ze jednotlivé ukazatele maji samy
0 sob& pouze omezenou vypovidaci schopnost, protoze popisuji jen urcity tsek ¢innosti
podniku. Proto se k posouzeni jeji celkové finan¢ni situace vytvari soustavy ukazateld,
nékdy nazyvané jako analytické systémy nebo modely finan¢ni analyzy. VEtsi pocet ukaza-
telll v soustave poskytuje podrobnéjsi zobrazeni finanné-ekonomické situace podniku, ale
zaroven velky pocet ukazateld komplikuje orientaci a piedev§im vysledné hodnoceni pod-
niku, a proto existuji soustavy postavené na vétSim poctu ukazatelt (20 az 200), tak sou-

stavy ustici do jediného cisla (Sedlacek, 2001, s. 101).
Sedlacek (2001, s. 101) pfi vytvareni soustav ukazatell rozlisuje:

1. Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelii, jejichz typickym piikladem jsou
pyramidové rozklady, které maji identifikovat logické a ekonomické vazby mezi
ukazateli a jejich rozkladem.

2. Ucelové vybéry ukazatelt jsou sestavované na zakladé komparativné-analytickych
nebo matematicko-statistickych metod. Uéelem je slozit takové vybéry ukazateld,

které by dokazaly kvalitné€ diagnostikovat finan¢ni situaci firmy.
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Podle ucelu jejich pouziti se vybéry déli na:

Bonitni modely se snazi pomoci jednoho syntetického ukazatele, ktery na-
hrazuje jednotlivé analytické ukazatele riznych vypovidacich schopnosti,
vyjadrit financ¢ni situaci podniku.

Bankrotni modely ptedstavuji jakési systémy vCasného varovani, protoze
podle chovani danych ukazateli indikuji pfipadné ohrozeni finan¢niho

zdravi firmy.

Podle zptisobu jejich tvorby se modely d€li na:

Jednorozmérné modely usiluji najit jednoduchou charakteristiku, ktera by
vyjadfovala celkovou finan¢né-ekonomickou situaci podniku a dokazala by
relativné presné rozlisit prosperujici a neprosperujici podniky. Pii tvorbé to-
hoto modelu se vyberou urcité typické pomérové ukazatele, u kterych se
vyc¢islend hodnota pfeméni na body, ze kterych se vypocitd vazeny soucet.
Body se pfifazuji pomoci bodovych stupnic, které se obvykle sestavuji ex-
pertnimi metodami. Mezi jednorozmérné modely naptiklad patii Qiuck test,
Tamariho model a dalsi.

Vicerozmérné modely, u nichz je vybér pomérovych ukazateli udavan po-
moci sloZitéjSich matematicko-statistickych metod. Z pravidla se pfi jejich
konstrukei pouziva diskriminaéni analyza. Mezi nejznaméjsi vicerozmérné

modely patii Z-skore, Index bonity, Taflertiv model a dalsi.

1.5.1 Pyramidova soustava ukazateli

Zakladem pyramidové soustavy je postupny rozklad vrcholového ukazatele, ktery co nej-

1épe postihuje zakladni cil podniku (zpravidla se jednd o rentabilitu vlastniho kapitdlu) na

dil¢i ukazatele (Synek, 2003, s. 368).

Podle Rickoveé (2010, s. 71) cilem pyramidovych soustav je popsani vzajemné zavislosti

jednotlivych ukazatelli a analyzovani slozitych vnitinich vazeb v ramci pyramidy. Sebe-

mensi zasah do jednoho ukazatele se pak projevi v celé vazbé.

Du Pontiv rozklad

Du Pont diagram je rozklad ukazatele ROE na dil¢i ukazatele. Na levé stran¢ diagramu je

odvedena ziskova marzZe a prava strana pracuje s rozvahovymi polozkami a vyc¢isluje rizné
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druhy aktiv, sCitd je a ukazuje obrat celkovych aktiv (Sedlacek, 2001, s. 103-104). Jeho

rozklad, je k nalezeni v pfiloze.

1.5.2 Bankrotni modely

Podle Knapkové (2013, s. 131) je cilem bankrotnich modelt identifikovat, jestli v blizké
budoucnosti hrozi podniku bankrot. Zpravidla tyto modely vychézeji z ptredpokladu, Ze
takovyto podnik ma problémy s likviditou, s vysi ¢istého pracovniho kapitalu a s rentabili-

tou vlozeného kapitalu.
Altmanovo Z-skore

Altmanova analyza je model, ktery byl vyvinut na bazi profesora E. I. Altmana, ktery vy-
chézel z tzv. diskriminacni analyzy, pomoci které odhadl vahy v linearni kombinaci jednot-
livych pomérovych ukazatelli, které zahrnul do svého modelu jako proménné veli¢iny.
Jako vzorky pouzil podniky, které ve sledovaném obdobi prosperovaly nebo pozdéji (bé-
hem péti let) zbankrotovaly. Cilem tohoto modelu je diferencovat podniky s velkou prav-
dépodobnosti bankrotu od podniki, kterym bankrot nehrozi. Podle Altmana, na zakladé
zkuSenosti, jsou podniky s indexem Z vétSim nez 2,99 finan¢né stabilni a v budoucnu by
se nemély objevit zddné financni potiZe, zatimco podniky s indexem Z niz$im nez 1,81
drive ¢i pozdéji, az na par vyjimek, zbankrotuji. U podniki s indexem 1,81 az 2,99 neexis-

tuje zadna statisticky pritkazna prognéza (Mrkvicka, 2006, s. 145-146).

Z=12+X1+14xX,2+33xX;+0,6*X,+1,0*Xs (24)
kde:
pracovni kapital
= 24.1
1 aktiva celkem ( )
nerozdéleny zisk
X, = (24.2)

aktiva celkem

zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
X3 = _ (24.3)
aktiva celkem

s trzni hodnota vlastniho kapitalu 4.4
*T ucetni hodnota dluhu (24.4)

X, = by (24.5)
aktiva
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Tyto hodnoty vah odpovidaji modelu pro firmy vetfejné obchodovatelné na burze z roku
1968. Pro firmy obchodované na vetejnych trzich byly v roce 1983 tyto vahy upraveny
(Knapkova, 2013, s.132):

Z=0,717 X, + 0,847 * X, + 3,107 * X5 + 0,420 * X, + 0,998 x X (25)

Zmeéna spoc¢iva v hodnotach vah jednotlivych pomérovych ukazatelli a v interpretaci vy-
sledkti, protoze hrani¢ni hodnoty jsou zde posunuty o néco nize. Podniky s indexem
vyssim nez 2,9 s nejvétsi pravdépodobnosti v nejblizsich letech do bankrotu neupadnou,
zatimco podniky s indexem nizsim nez 1,2 nachylné k bankrotu jsou. V rozmezi od 1,2 do

2,9 nelze jednoznacné urcit (Holeckova, 2008, s. 195).

Z-skore zahrnuje veskeré dilezité slozky financniho zdravi, tj. rentabilitu, likviditu, zadlu-

zenost 1 strukturu kapitalu (Holeckova, 2008, s. 195).
Index diivéryhodnosti IN95

Index davéryhodnosti vznikl Inkou a Ivanem Neumaierovymi v roce 1995, protoze se
ukézala nespolehlivost Altmanova modelu pro ¢eské podminky nejen ve vybéru poméro-
vych ukazateld, ale také jinym trznim podminkam, coz d€la vahy nepienosnymi v Case a

v prostoru (Holeckova, 2008, s.196).

IN95 =V1 4 +V2 EBIT+ 3 EBIT+V4 T+V5 o4 48 ZPL 26
= * — * * * — — — * ——
czZ U A A KZ + KBU T (26)
A = aktiva
CZ  =cizizdroje
EBIT = zisk pfed troky a zdanénim
U = nakladové uroky
T = trzby
OA = obé¢Zzna aktiva

KZ  =kratkodobé zavazky

KBU = kratkodobé bankovni Gvéry

ZPL = zavazky po lhité splatnosti

V1-V6 = véhy jednotlivych ukazatell

Véhy jsou sestaveny jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriteridlni hodnoté ukazatele.
Rozdil proti Altmanové modelu je v tom, Ze velikost vah V1, V3, V4 a V6 se odviji podle
odvétvi ekonomiky s vyjimkou vah V2 a V5, které jsou pro kazdé odvétvi stejné a to V2 =
0,11 a V5 = 0,10. Hodnoty vah podle odvétvi lze najit napt. v publikaci Kislingerové a

Neumaireoveé (1998). Podniky s vysledkem IN vétsi nez 2 lze nazvat jako podniky financ-

né zdravé, zatimco podniky s vysledkem IN mensi nez 1 jsou podniky s existujicimi pro-
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blémy. A jedna se o podniky se Spatnym financnim zdravim. Podniky s hodnotou IN
v rozmezi mezi 1 a 2 jsou rizikové a v budoucnu mohou mit problémy (Knépkova, 2013, s.
133).

1.5.3 Bonitni modely

Bonitni modely jsou néstrojem syntézy poznatkl z analyzy vykonnosti a analyzy financni
pozice za ucelem posouzeni stavu finan¢ni situace. Bonitni modely se snazi bodovym hod-

nocenim stanovit bonitu hodnoceného podniku (Holeckova, 2008, s. 199).

1.5.3.1 Kralickiv quicktest

Tabulka 1: Kralickiiv quicktest

Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni Pocet bodi
R1 vlastni kapital 0,3 a vice 4
aktiva 0,2-0,3 3
0,1-0,2 2
0,0-0,1 1
0,0 a méné 0
R2 dluhy — kr. finan¢ni majetek | 3 a méné 4
nezdanény cash flow 3-5 3
5-12 2
12-30 1
30 a vice 0
R3 zisk pred Groky a zdanénim | 0,15 a vice 4
aktiva 0,12-0,15 3
0,08-0,12 2
0,0-0,08 1
0,0 a mén¢ 0
R4 nezdanény cash flow 0,1 a vice 4
provozni vynosy 0,08-0,1 3
0,05-0,08 2
0,0-0,05 1
0,0 a méng 0

Nezdanény cash flow = zisk po zdanéni + dan z piijmu+ odpisy

R1+R2+R3+R4

Postup pti hodnoceni finanéni situace podniku : = ” (27)

Podniky s hodnocenim 3 a vice bodi jsou oznacovany jako velmi dobré podniky a podniky

s hodnocenim jednoho bodu a méné¢ jako Spatné podniky (Holeckova, 2008, s. 200).
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1.6 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Mezi problematické okruhy finan¢ni analyzy podle Knapkové (2013, s. 139) predevSim
patii :

e vypovidaci schopnost ucetnich vykazi,

e vliv mimotadnych udalosti a sezoénnich faktorii na vysledky hospodatenti,

e velka zavislost tradi¢nich metod a postupti finan¢ni analyzy na ucetnich udajich,

e nutnost srovnani vysledkt ukazateld tradi¢ni finan¢ni analyzy s jinymi subjekty,

e zanedbavana rizika nakladl obétované pfilezitosti a budoucich pfinosti podnikatel-

skych aktivit.

Prvni okruh ptedstavuje nejvice problematickych ¢asti. Velkym zdrojem problémi v ceské
ucetni legislativé je orientace na historické ucetnictvi. Oceflovani majetku v historickych
cenach nebere v ivahu zmény trznich cen majetku, ignoruje zmény kupni sily penézni jed-
notky a tim zkresluje vysledek hospodateni bézného roku. Neni respektovan faktor Casu,
protoze podle Ceskych ucetnich piedpisti jsou majetek a zavazky vétSinou oceniovany no-
minalni cenou, ¢imZ dochazi k nadcenéni jejich hodnoty. Dalsi problém piedstavuje infla-
ce. Pfi hodnoceni bézné likvidity jsou zkreslovany jeji vstupy, nebot’ podle ¢eskych ucet-
nich ptedpisti jsou dlouhodobé pohledavky 1 vSechny nihradni dily souc¢asti obéZného ma-
jetku. Dalsi problém piedstavuji nehmotné aktiva, kterd nejsou zahrnuta do majetku podni-
ku, protoze jejich pfinos je obtizn¢ kvantifikovatelny (napt. vybudované dodavatelsko-

odbératelské vztahy) (Knapkova, 2013, s. 139-143).
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II. PRAKTICKA CAST
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2 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Pocatek vybrané spolecnosti s.r.o. je datovan od roku 1991 a jeji hlavni prioritou bylo ob-
chodovani se zemédélskymi komoditami, avsak béhem svého vyvoje zacala nabizet kom-

plexni zeméd¢€lsky servis. (webové stranky vybrané spolecnosti s.r.o.)

Nyni se spole¢nost sklada ze Sesti divizi. Divize agrochemie a divize zemédélskych komo-
dit predstavuji rostlinnou vertikalu a soustiedi se na poskytovani sluzeb v rostlinné vyrobg¢.
Divize vyroby krmnych smési a divize zivocisné vyroby jsou zakladem pro zivocisSnou
vertikdlu a zamétuji se na sluzby pro zivociSnou vyrobu. V prosinci 2009 vznika divize
zemé&délské techniky tim, ze zanikla fuzi spole¢nost XY a.s. a jeji ¢innost byla zaclenéna
do struktury podniku vybrané spolecnosti s.r.0. Divize ekonomicko-prdvni mé za kol za-
bezpecit chod spole¢nosti a to z hlediska Ucetnich, finanénich, ekonomickych a pravnich
zalezitosti.

Produkty a sluzby

Vybrana spole¢nost s.r.o. se sklada ze Sesti divizi a kazda z nich nabizi Sirokou §kélu pro-

duktu a sluzeb.

e Divize vyroby krmnych smési nabizi krmné smési pro dritbez, prasata a skot.

e Divize zivocisné vyroby predstavuje chov driibeze, prasat a skotu, kde je zajistén
vlastni vykrm a nésledné zpené&zeni na jatkéach.

e Divize agrochemie nabizi prodej pfipravkii na ochranu rostlin, prodej osiv, prode;j
hnojiv, z hlediska sluZeb také poradenskou €innost v oblasti vyuziti agrochemic-
kych ptipravkl a poradenskou ¢innost v oblasti hnojiv.

¢ Divize zemé&délskych komodit zahrnuje Sirokou §kalu vSech komodit, jako jsou obi-
loviny, kukufice, mak apod. Déle nabizi poskliziiovou upravu v§ech komodit (su-
Seni, CiSténi, skladovani).

e Divize zeméd¢lské techniky nabizi prodej a servis vybranych znacek zemédélské
techniky (napt. JCB, JOHN DEERE, HORSCH atd.).

e Dale vybrana spole¢nost s.r.0. nabizi vyrobu dojiren a vyrobu dritbezich specialit.
Klasifikace ekonomickych ¢innosti dle CZ-NACE:
10910: Vyroba primyslovych krmiv

47300: Maloobchod s pohonnymi hmotami ve specializovanych prodejnach
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01500: Smisené hospodarstvi

101: Zpracovani a konzervovani masa a vyroba masnych vyrobkul
011: Péstovani plodin jinych nez trvalych

462: Velkoobchod se zédkladnimi zeméd€lskymi produkty a zivymi zvitaty
46750: Velkoobchod s chemickymi vyrobky

45200: Opravy a udrzba motorovych vozidel, kromé motocykla
28300: Vyroba zemédélskych a lesnich stroju

772: Prondjem a leasing vyrobki pro osobni potiebu

49410: Silni¢ni nakladni doprava

01460: Chov prasat

26300: Vyroba komunikac¢nich zatizeni

52100: Skladovani

52240: Manipulace s nadkladem

2.1 Analyza odvétvi

Vybrana spole¢nost s.r.o. spadd do mnoha odvétvi, ale jelikoZ je jeji hlavni vydélecna Cin-
nost z prodeje zbozi, tak jsem jako odvétvi, které budu porovnavat s vybranou spole¢nosti,
zvolil CZ-NACE 46, podskupina 46.2- velkoobchod se zakladnimi zemédélskymi produk-
ty a Zivymi zvifaty. Ve finan¢nich analyzach ministerstva primyslu a obchodu jsou uvede-
na data pouze za NACE 46, srovnani bude provedeno s NACE 46 Velkoobchod, kromé

motorovych vozidel.

Tento oddil zahrnuje ndkup a dal$i prodej nového nebo pouzitého zbozi na vlastni ucet.
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3 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI XY SPOL. S.R.O.

Pro analyzu vybrané spolecnosti s.r.o0. jsem zvolil posledni tfi nejaktualnéjsi roky, tj. 2013-

2015. A vysledky budu porovnavat s odvétvim.

3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Pro analyzu absolutnich ukazatelti pouziji zkracenou verzi vykazii dle vlastniho zpracova-
ni.

3.1.1 Analyza majetkové struktury

Tabulka 2: Vertikalni analyza majetku

Polozka 2013 2014 2015
Tis. K¢ % Tis. K¢ % Tis. K¢ %

Aktiva 1417557 | 100% |1723995| 100% |1 861 098 | 100%
Dlouhodoby majetek 407 568 | 28,75% 434 915 | 25,23% 432 858 | 23,26%
Dlouhodoby nehmotny ma-

jetek 242 | 0,06% 81| 0,02% 2764 0,64%
Dlouhodoby hmotny maje-

tek 214 041 | 52,52% 240 214 | 55,23% 234 834 | 54,25%
Dlouhodoby finan¢ni maje-

tek 193 285 | 47,42% 194 620 | 44,75% 194 987 | 45,05%
Obézna aktiva 1006845| 71,03% | 1278097 | 74,14% | 1414746 76,02%
Zasoby 483 176 | 47,99% 756 652 | 59,20% 833 037 | 58,88%
Dlouhodobé pohledavky 0| 0,00% 0| 0,00% 0| 0,00%
Kratkodobé pohledavky 505 863 | 50,24% 498 604 | 39,01% 554 542 | 39,20%
Kratkodoby finan¢ni majetek 17806| 1,77% 22841 1,79% 27 167 | 1,92%
Casové rozliseni 3144 | 0,22% 10983 | 0,64% 13767 | 0,74%

(Vlastni zpracovani)

Pii pohledu na majetkovou strukturu vybrané spolecnosti s.r.0. je na prvni pohled vidét, Ze
ob¢ézny majetek ma v kazdém ze sledovanych let mnohem vétsi podil na celkovych akti-
vech proti dlouhodobému majetku. Obézna aktiva v kazdém ze sledovanych let pfesahuji
vic jak 70% celkovych aktiv a kazdym rokem se jejich podil zvySuje, zatimco podil dlou-
hodobého majetku klesd. Je to dano tim, Ze je to piedev§im obchodni firma a ma mnoho
zasob, které tvori velkou Cast obéznych aktiv. Zbozi predstavuje témét 90% ze zésob
v celém sledovaném obdobi. Kratkodobé pohledavky tvori také podstatnou ¢ast obéznych
aktiv, v roce 2013 je to vice nez 50%, protoze spolecnost prodava zbozi na fakturu. Krat-

kodoby finan¢ni majetek piedstavuje nepatrnou ¢ast obéznych aktiv, coz nejspis nepiijem-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 35

né ovlivni okamzitou likviditu, které se budu vénovat pozd¢ji. Pozitivni informaci je jeho

rust, mezi lety 2013 a 2014 vzrostl 0 28% a mezi lety 2014 - 2015 vzrostl 0 19% .

Pti rozebrani dlouhodobého majetku vidime, ze dlouhodoby finan¢ni majetek tvoii pra-
mérné 45% z dlouhodobého majetku za sledované obdobi. Je to ddno tim, Ze vybrana spo-
le¢nost s.r.o. mé velké podily v mnoha dalSich spole¢nostech. Je vidét, ze rist podila vy-
brané spolecnosti s.r.o. v dalSich podnicich ve sledovaném obdobi roste minimaln¢, ale
ukazuje se, ze vybrana spolecnost s.r.o. se snazi naplnit svou vizi a byt na trhu silnou spo-
le¢nosti. Hodnota dlouhodobého hmotného majetku neni pfili§ vysoka, nebot’ vybrana spo-
le¢nost s.r.o. nepotiebuje piili§ drahé technologické vybaveni k vyrobg, ale staci ji pouze

sklady a stroje na manipulaci s prodavanym zbozim.

Tabulka 3: Horizontalni analyza majetku

Polozka 2014-2013 | 2014/2013 | 2015-2014 | 2015/2014
Tis. K¢ % Tis. K¢ %
Aktiva 306 438 21,62% 137 103 7,95%
Dlouhodoby majetek 27 347 6,71% -2 057 -0,47%
Dlouhodoby nehmotny majetek -161 -66,53% 2683 | 3312,35%
Dlouhodoby hmotny majetek 26173 12,23% -5 380 -2,24%
Dlouhodoby finanéni majetek 1335 0,69% 367 0,19%
Obézna aktiva 271 252 26,94% 136 649 10,69%
Z4soby 273 476 56,60% 76 385 10,10%
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé pohledavky -7 259 -1,43% 55938 11,22%
Kratkodoby finanéni majetek 5035 28,28% 4326 18,94%
Casové rozliseni 7839 249,33% 2 784 25,35%

(Vlastni zpracovani)

Co se ty€e odvétvi, zde tvofi dlouhodoby majetek v priméru 33% z celkovych aktiv a
obézna aktiva 66%, coz je ptiblizné stejny pomér aktiv, jako mé vybrana spolecnost s.r.o.
Nejveétsi rozdil mezi vybranou spolecnosti s.r.0. a odvétvim je struktura obéznych aktiv.
Zasoby vybrané spole¢nosti s.r.o. kromé roku 2013 jsou nejvétsi slozkou celkovych aktiv,
jejich podil v letech 2014 a 2015 je vyssi nez 40% celkovych aktiv a kratkodoby finan¢ni
majetek ani ne pouhym procentem, a proto nema vybrana spolecnost s.r.o. skoro Zadnou
okamzitou hotovost. Podniky v odvétvi si primérné takové zasoby netvoii a nechavaji si

néjakou okamzitou hotovost, jejiz podil na celkovych aktivech tvofi primérné 10%.
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3.1.2 Analyza finanéni struktury

Z hlediska finan¢ni struktury je na prvni pohled vidét, ze vybrana spole¢nost s.r.o. se snazi
sva aktiva financovat piedevs§im vlastnimi zdroji a pfili§ se nezadluzovat. Polozka vlastni-
ho kapitélu stale roste a pfitom zakladni kapital zistava stale stejny, coZ znamend, Ze ve
sledovaném obdobi je spolecnost stale ziskova. Spolecnost se snazi dale rozvijet, coz je
patrné, rostouci hodnotou nerozdélenych ziski minulych let. Tato hodnota v obou sledova-
nych letech stoupla o vice nez 25%. Vypovida o tom i rostouci hodnota vysledku hospoda-
feni za bézné ucetni obdobi. Nejvétsi podil na cizich zdrojich maji kratkodobé zavazky.
Polozka kratkodobych zavazkl je trochu zkreslena, nebot’ zahrnuji pomérné velkou ¢ést
zavazkl ke spolecnikiim, tim padem by se kratkodobé zavazky jesté o néco snizily. Jinak
vétSina kratkodobych zdvazkl je tvofena zavazky z obchodnich vztahl. Druhou nejvétsi
¢ast cizich zdroji tvofi bankovni Uvéry. Vybrana spolecnost s.r.o. dlouhodobé bankovni
uveéry vibec nepouziva, a proto je cela ¢ast bankovnich uvért tvofena pouze kratkodobymi
bankovnimi tvéry. Nartst kratkodobych bankovnich Gvéra je opravdu vysoky, protoze se
spole¢nost stale vice rozviji a investuje do rekonstrukci a vystavby novych hal. V roce
2014 byl narist kratkodobych bankovnich uvért skoro o 40%. A v roce 2015 dokonce
0 62%. Lze tici, Ze vybrana spole¢nost s.r.0. nevyuziva vibec zadné dlouhodobé cizi zdro-
je, nebot’ dlouhodobé zavazky jsou tvofeny pouze odlozenym danovym zavazkem. To je

dikazem, Ze se opravdu snazi nezadluzovat.

Tabulka 4: Vertikalni analyza pasiv

Polozka 2013 2014 2015
Tis. K¢ % Tis. K¢ % Tis. K¢ %

Pasiva 1417557 | 100% | 1723995 | 100% | 1 861 098 | 100%
Vlastni kapital 906 041 | 63,92% | 1014874 |58,87%| 1126957 |60,55%
Zakladni kapital 326 200 | 36,00% 326 200 | 32,14% 326 200 | 28,95%
Kapitalové fondy 129 077 | 14,25% 129077 | 12,72% 129 077 | 11,45%
Fondy ze zisku 32620 3,60% 32620 3,21% 32620| 2,89%
Vysledek hospodareni min. let 334 270 | 36,89% 418 144 | 41,20% 526977 | 46,76%
Vysledek hosp. béZného uc. ob-

dobi 83874 | 9,26% 108 833 | 10,72% 112 083 | 9,95%
Cizi zdroje 509 975 | 35,98% 706 223 | 40,96% 730 682 | 39,26%
Rezervy 0| 0,00% 0| 0,00% 0| 0,00%
Dlouhodobé zavazky 5612 1,10% 7684 1,09% 8377 | 1,15%
Kratkodobé zavazky 348 563 | 68,35% 481 777 | 68,22% 369 505 | 50,57%
Bankovni Uvéry 155 800 | 30,55% 216 762 | 30,69% 352 800 | 48,28%
Casové rozliseni 1541 | 0,11% 2898 0,17% 3459 | 0,19%

(Vlastni zpracovani)
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Tabulka 5: Horizontalni analyza pasiv

Polozka 2014-2013 | 2014/2013 | 2015-2014 | 2015/2014
Tis. K¢ % Tis. K¢ %
Pasiva 306 438 21,62% 137 103 7,95%
Vlastni kapital 220916 24,38% -112 083 -9,95%
Zakladni kapital 0 0,00% 0 0,00%
Kapitélové fondy 0 0,00% 0 0,00%
Fondy ze zisku 0 0,00% 0 0,00%
Vysledek hospodareni min. let 83 874 25,09% 108 833 26,03%
Vysledek hosp. bézného G¢. obdobi 24 959 29,76% 3250 2,99%
Cizi zdroje 196 248 38,48% 24 459 3,46%
Rezervy 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodobé zévazky 2072 36,92% 693 9,02%
Kratkodobé zdvazky 133 214 38,22% -112 272 -23,30%
Bankovni Gvéry 60 962 39,13% 136 038 62,76%
Casové rozliseni 1357 88,06% 561 19,36%

(Vlastni zpracovani)

Podniky v odvétvi pouzivaji jinou strategii financovani, jelikoz vlastni kapital tvoii pri-
mérné 35% celkovych pasiv a cizi zdroje primérné 55%, coZ znamena, Ze pouzivaji k fi-
nancovani svych aktiv pfedev§im cizi zdroje a vice se zadluzuji nez vybrana spolecnost
s.r.0., ktera ma strukturu pasiv pfesné obradcenou a nechce moc vyuzivat cizi zdroje. Podni-
ky v odvétvi vyuzivaji mnohem vice dlouhodobych zavazkl i dlouhodobych bankovnich

uvéri, zatimco vybrana spolecnost. s.r.o. nema skoro zadné.

3.1.3 Analyza pohledavek a zavazkii po splatnosti

Ptehled pohledavek a zavazkd po lhuté splatnosti vybrané spole¢nosti s.r.o. je uveden
v tabulce. Podil pohledavek po hiité splatnosti delsi nez 6 mésici ke kratkodobym pohle-
davkam celkem je pomérné nizky, coz se d4 hodnotit pozitivné, ale zdroven to neni zane-
dbatelna ¢astka. Naproti tomu podil zavazkii po 1hité splatnosti del$i nez 6 méesicii vypovi-
da o tom, Ze vybrana spolecnost s.r.0. hradi své zdvazky pomérné vcas, nebot’ tento podil
dosahuje opravdu nizkych hodnot. Coz je dobrou vizitkou spolecnosti. Co se tyce odvétvi,
tak tuto situaci nelze posoudit, nebot” analyzy vydavané MPO neobsahuji data tykajici se

velikosti pohledavek a zavazki po lhité splatnosti.
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Tabulka 6: Analyza pohledavek a zavazkii po splatnosti

Polozka 2013 2014 2015
Zavazky po splatnostill 1409 360 1816
Kratkodobé zavazky celkem 504 363 | 698 539 722 305
Podil zavazkt po splatnosti 0,28%| 0,05% 0,25%
Pohleddvky po splatnosti 20631 | 18255 19974
Kratkodobé pohleddvky celkem 505 863 | 498 604 554 542
Podil pohledavek po splatnosti 4,08%| 3,66% 3,60%

(Vlastni zpracovani)

3.1.4 Analyza vynosu a naklada
Analyza vynosi

Vybranou spolecnost s.r.o. nelze ryze oznacit jako obchodni nebo vyrobni podnik, nebot’
vénuje pozornost obéma c¢innostem. Nakupuje zbozi za Gcelem prodeje a vyrdbi i své
vlastni vyrobky za Gcelem prodeje. Ale z hlediska dosazenych vynost je na prvni pohled
vidét, Ze obchodni Cinnost je primarni, nebot’ trzby z prodeje ve vSech sledovanych letech
dosahuji nejvyssich hodnot a jejich podil dosahuje vice nez 60% z celkovych vynost. Pozi-

tivni je 1 jejich narist, ktery byl nejvyssi v roce 2015 a to o vice nez 22 %.

Tabulka 7: Vertikalni analyza vynosi

Polozka 2013 2014 2015
Tis. K¢ % Tis. K¢ % Tis. K¢ %

Trzby za prodej zbozi 2143562| 65,60%|2203701| 64,32%| 2698673 | 69,72%
Vykony 945921 | 28,95%|1053310| 30,74%| 987566| 25,51%
Trzby z prodeje DM a ma-

terialu 49 676 1,52% 51988 1,52% 46 416 1,20%
Ostatni provozni vynosy 114 953 3,52%| 102 302 2,99% 132 557 3,42%
Trzby z prodeje CP 220 0,01% 0 0,00% 0 0,00%
Vynosy z DFM 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Vynosové Uroky 4 0,01% 127 0,01% 95 0,01%
Ostatni finan¢ni vynosy 13151 0,40% 14 853 0,43% 5246 0,14%
Mimoradné vynosy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Vynosy celkem 3267 487 | 100,00% | 3 426 281 | 100,00% | 3 870553 | 100,00%

(Vlastni zpracovani)

Druhou polozkou, kterd se nejvice podili na celkovych vynosech, jsou vykony, které jsou
hlavné tvofeny z trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Tyto trzby predstavuji ve sle-

dovanych letech primérné 28% a jejich pohyb je kolisavy. Ostatni poloZzky ptedstavuji uz
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jen minimalni podil a jejich pohyb je velice kolisavy. Celkovée nejvyssi nartist zaznamenaly
vynosové uroky v roce 2014, protoze v roce 2013 byla jejich vySe opravdu minimalni. A

nejvetsi pokles zaznamenaly trzby z prodeje cennych papirt taktéz v roce 2014, nebot’ v

vvvvvv

nik je, ze hodnoty celkovych vynosi kazdym rokem rostou.

Tabulka 8: Horizontélni analyza vynost

Polozka 2014-2013 | 2014/2013 | 2015-2014 | 2015/2014
Tis. K¢ % Tis. K¢ %

Trzby za prodej zbozi 60 139 2,81% 494 972 22,46%
Vykony 107 389 11,35% -65 744 -6,24%
Trzby z prodeje DM a materialu 2312 4,65% -5572 -10,71%
Ostatni provozni vynosy -12 651 -11,01% 30 255 29,57%
Trzby z prodeje CP -220 -100,00% 0 0,00%
Vynosy z DFM 0 0,00% 0 0,00%
Vynosové uroky 123 3075,00% -32 -25,19%
Ostatni finan¢ni vynosy 1702 12,94% -9 607 -64,68%
Mimoradné vynosy 0 0,00% 0 0,00%
Vynosy celkem 158 794 4,85% 444 272 1296,66%

(Vlastni zpracovani)

Pfi porovnani vybrané spolecnost s.r.o. s odvétvim je markantni rozdil mezi trzbami za
prodej zboZi a trzbami za prodej vlastnich vyrobkl. Trzby za prodej zboZi v odvétvi pri-
meérné tvoii téméf 95% celkovych vynosil a trzby za prodej vlastnich vyrobki necelych
5%. Je to dano tim, Ze podniky v odvétvi se soustfed’uji pouze na prodej zbozi a vyrabi
minimum vlastnich vyrobkt, zatimco vyrobky vlastni vyroby vybrané spole€nosti tvofi
témert jednu Ctvrtinu.

Analyza naklada

Vyvoj a struktura nakladi ve sledovanych letech vybrané spole¢nosti s.r.o. ma podobnou
tendenci jako vynosy této spolecnosti. Nejvétsi podil na celkovych nékladech jsou néklady
na prodané zbozi, nebot’ prodané zbozi piinasi nejveétsi vynos. Jelikoz vlastni vyrobky vy-
brané spolecnosti jsou druhym nejvétsim zdrojem piijmu, jsou i ndklady na jejich vyrobu

podstatnou ¢asti nakladd. Dulezité je, ze celkové vynosy pievysuji celkové naklady, coz
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je, ze zisk vybrané spolecnosti kazdym rokem roste.

v

Tabulka 9: Vertikalni analyza naklada

N 24

Polozka 2013 2014 2015

Tis. K¢ % Tis. K¢ % Tis. K¢ %
Naklady na zbozi 1964 367 | 61,70%| 2003325| 60,39% | 2472269 | 65,78%
Vykonova spotfeba 840550| 26,40%| 959715| 28,93%| 898586| 23,91%
Osobni naklady 130959 4,11%| 141866 4,28% | 149601 3,98%
Dané a poplatky 5403 0,17% 5658 0,17% 5535 0,15%
Odpisy DHM a DNM 36 494 1,15% 34 673 1,05% 40 391 1,07%
ZC prodaného DM a mate-
ridlu 44 647 1,40% 43 175 1,30% 37 039 0,99%
Zména stavu rezerv (pro-
vozni) -14256| -0,45% -2401| -0,07% -1435 -0,04%
Ostatni provozni naklady 125717 3,95% 85633 2,58% | 116317 3,09%
Prodané CP 190 0,01% 0 0,00% 0 0,00%
Zména stavu rezerv (finan-
¢ni) 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Nakladové uroky 1973 0,06% 2224 0,07% 3276 0,09%
Ostatni finan¢ni naklady 27 643 0,87% 17 641 0,53% 10 202 0,27%
Dan z prijmu 19 926 0,63% 25939 0,78% 26 689 0,71%
Mimoradné naklady 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Naklady celkem 3183613 | 100,00% | 3317 448 | 100,00% | 3 758 470 | 100,00%

(Vlastni zpracovani)

Naklady v odvétvi stejné jako ve vybrané spole¢nosti s.r.o. maji podobnou tendenci jako

vynosy odvétvi. Rozdil mezi odvétvim a vybranou spole¢nosti je stejny jako u vynost,

nebot’ naklady v odvétvi jsou témét celé tvoreny pouze ndklady za prodané zbozi. Rozdil

mezi vynosy a néklady je i pro odvétvi pozitivni, nebot’ vynosy prevySuji naklady, ale zisk

odvétvi na rozdil od vybrané spolecnosti s.r.0. nema rostouci tendenci, ale naopak klesaji-

ci.
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Tabulka 10: Horizontalni analyza nékladi

Polozka 2014-2013 | 2014/2015 | 2015-2014 |2015/2014
Tis. K¢ % Tis. K¢ %
Naklady na zbozi 38 958 1,98% 468 944 23,40%
Vykonova spotfeba 119 165 14,17% -61 129 -6,36%
Osobni naklady 10 907 8,32% 7735 5,45%
Dané a poplatky 255 4,71% -123 -2,17%
Odpisy DHM a DNM -1821 -4,98% 5718 16,49%
ZC prodaného DM a materidlu -1472 -3,29% -6 136 -14,21%
Zména stavu rezerv (provozni) 11 855 -83,15% 966 -40,23%
Ostatni provozni naklady -40 084 -31,88% 30 684 35,83%
Prodané CP -190 -100,00% 0 0,00%
Zména stavu rezerv (financni) 0 0,00% 0 0,00%
Nakladové uroky 251 12,72% 1052 47,30%
Ostatni finan¢ni naklady -10 002 -36,18% -7 439 -42,16%
Dan z pfijmu 6013 30,17% 750 2,89%
Mimoradné naklady 0 0,00% 0 0,00%
Naklady celkem 133 835 4,20% 441 022 13,29%

(Vlastni zpracovani)

3.2 Analyza cash flow

V tabulce (tab.11) je uveden cash flow vybrané spolecnost s.r.o. ve zkrdcené¢ podobé za
sledované obdobi, ktery je rozdélen podle ¢innosti na cash flow provozni, investi¢ni a fi-
nan¢ni ¢innosti. Analyza cash flow je dileZzita, aby mél podnik piehled o skutecném toku
finan¢nich prostfedki, protoze nékladové a vynosové polozky z vykazu zisku a ztrat nej-
sou postaveny na skutecnych penéznich tocich, coz znaci, ze vysledny ¢isty zisk neni sku-
te¢né dosaZena hotovost za dané Uc€etni obdobi. Cash flow z provozni ¢innosti je zédkladni
¢asti celého cash flow, protoZe to udava, jestli pfijmy prevysuji vydaje z jeji primarni ¢in-
nosti. Hodnoty cash flow ve vSech sledovanych letech jsou kladné, coz je pro spolecnost
pozitivni. Nejvyssi cash flow z provozni ¢innosti byl v roce 2014. Proti tomu cash flow z
investi¢ni ¢innosti nabyva ve vSech sledovanych letech zaporné hodnoty. Zaporné hodnoty
cash flow z investi¢ni ¢innosti znamenaji, Ze spolenost ve sledovaném obdobi provedla
investice do dlouhodobého majetku, coz lze také hodnotit kladné. Cash flow z finan¢ni
¢innosti v roce 2013 souvisi s dopady zmén vlastniho kapitdlu na penézni prostfedky a v

roce 2015 se zménami dlouhodobych a kratkodobych zavazkl. Co se tyce odvetvi, tak tuto
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situaci nelze posoudit, nebot’ analyzy vydavané MPO neobsahuji data tykajici se velikosti

pohledavek a zavazki po lhité splatnosti.

Tabulka 11: Analyza cash flow

Ukazatel 2013 2014 2015
Ucetni zisk nebo ztrata z bé7né &innosti pred zdané-

nim 103 800 134772 | 138772
Cisty penéini tok z provozni &innosti 37748 60 610 33939
Cisty penéini tok z investi¢ni ¢innosti -31491 -55575| -30306
Cisty penéini tok z finanéni ¢innosti 1706 0 693
Cisté zvyseni resp. snizeni penéznich prostredki 7 963 5 035 4326
Stav penéznich prostiedkt a penéznich ekvivalentu

na konci ucetniho obdobi 17 806 22 841 27 167

(Vlastni zpracovani)

3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Cisty pracovni kapital vybrané spole¢nosti s.r.o. je ve viech sledovanych letech kladny,
coz znamena, ze kratkodobé cizi zavazky jsou niz$i nez kratkodoby majetek, ktery je zdro-
jem pro placeni téchto zavazki. Z casového hlediska mizeme vidét, ze Cisty pracovni kapi-
tal stale roste, to znamena, ze se zvysuje schopnost podniku splécet své zavazky. Problém
¢istého pracovniho kapitélu je v tom, Ze se v obéZném majetku mohou objevovat i polozky
malo likvidni nebo také dlouhodobé nelikvidni. Mohou to byt naptiklad nedobytné pohle-
davky, nedokoncend vyroba, neprodejné zbozi a dalsi. Proto se pouZziva dalsi ukazatel Cisté
pohotové prostiedky, ktery pocitd pouze s pohotovymi finan¢nimi prostiedky. Tento uka-
zatel pro vybranou spole¢nost s.r.o. ve vSech sledovanych letech nabyva vysokych zéapor-
nych hodnot a pokud by spole¢nost méla okamzité zaplatit své zavazky z kratkodobého
finan¢niho majetku, tak by toho nebyla schopna. Jako stfedni cesta téchto dvou ukazatelt
se pouziva ukazatel Cisté-penézné pohledavkovy fond, ktery pocitd Cisty pracovni kapital
s obéznymi aktivy jako celkem, ale rozdil je v tom, Ze u tohoto ukazatele je ob&Zny maje-
tek oCistén o zasoby a nelikvidni pohledavky. Ale jelikoz zasoby vybrané spolecnosti s.r.o.
tvofi podstatnou ¢ast obézného majetku jsou vysledky tohoto ukazatele kromé roku 2013
op¢t v zapornych hodnotiach.Vybrana spolecnost s.r.o. by tedy méla premyslet o prodeji
nékterych svych zasob a ziskané penézni prostfedky investovat napiiklad do kratkodobych

cennych papiri, protoze ty jsou rychle pfevoditelné v hotovost.
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Tabulka 12: Analyza rozdilovych ukazatelt

Ukazatel 2013 2014 2015

Cisty pracovni kapital 502 482 | 579558 | 692441
Cisté pohotové prostredky -486 557 | -675 698 | -695 138
Cist&-penézné pohledavkovy fond 3371| -191796| -140 596

(Vlastni zpracovani)

3.4 Analyza pomérovych ukazatelt

3.4.1 Analyza rentability

Ukazatel¢é rentability naznacuji, Ze vybrana spolecnost s.r.o. je ve vSech sledovanych letech

ziskova. Diikazem jsou vysledné hodnoty vSech ukazateld. V ptipad¢ rentability vlastniho

kapitalu jsou hodnoty vyssi nez Grokovéa mira statnich dluhopisti nebo urokt poskytova-

nych bankou. Hodnota rentability vlastniho kapitdlu by mohla byt vyssi, kdyby vybrana

spole¢nost s.r.0. vyuzivala vice cizich zdroji. Jeji hodnota ma ve sledovanych letech koli-

savou tendenci. Ukazatel rentability vlozenych aktiv ukazuje, jak jsou aktiva investovana

do podnikani pfeménéna na zisk. Tento ukazatel by také mohl dosahovat vétSich a pro

podnik pozitivnéjSich hodnot, nebot’ méa obrovsky pocet zasob na skladech, které¢ tuto hod-

notu snizuji. I kdyz je zisk kazdym rokem vyssi, rentabilita neroste, protoZe vybrand spo-

le€nost s.r.o0. stale zvySuje pocet svych zasob. Rentabilita trzeb tika, Ze v roce 2015 na 1

K¢ trzeb ptipadlo 3,78% zisku.

Tabulka 13: Analyza rentability vybrané spolecnosti s.r.o.

Ukazatel 2013 2014 2015
Rentabilita trzeb (ROS) 3,34% 4,12% 3,78%
Rentabilita celkovych vloZzenych aktiv (ROA) 7,46% 7,95% 7,63%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 9,26% | 10,72% 9,95%
(Vlastni zpracovani)
Tabulka 14: Analyza rentability odvétvi
Ukazatel 2013 2014 2015
Rentabilita trzeb (ROS) 2,03% | 2,28% 2,33%
Rentabilita celkovych vloZzenych aktiv (ROA) 3,40% | 7,36% 7,55%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 9,60% | 11,95% 11,03%

(Vlastni zpracovani)
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Hodnoty rentability vlastniho kapitalu vybrané spolecnosti s.r.o. jsou podobné jako pri-
mérné hodnoty v odvétvi, ale pfece jenom jsou trochu vyssi. Je to dano tim, ze podniky
v odvétvi pouzivaji mnohem vice cizich zdroji nez vybrana spole¢nost s.r.o., ale maji nizsi
pramérny zisk, proto se hodnoty ukazatele pfilis nelisi. Co se tyCe rentability celkovych
vlozenych aktiv, jsou hodnoty podobné az na to, Ze v odvétvi v roce 2013 bylo ROA velice
nizké. Muze to souviset s tim, ze podniky investovaly do nového majetku. Srovnani hodnot
rentability trzeb ukazuje, ze ptijemnéjSich hodnot vykazuje vybrana spolecnost s.r.o., jeli-
koz dosahuje vyssiho zisku. Celkové se da fici, ze vybrana spolecnost je na tom, co se tyce

ziskovosti, 1épe nez primérny podnik v odvétvi.

3.4.2 Analyza zadluZenosti

Celkova zadluZenost vybrané spole¢nosti s.r.o. ve vSech sledovanych letech dosahuje do-
poruc¢enych hodnot udévanych vétSinou autorti odborné literatury, kterd by méla byt 30-
60%. Celkova zadluzenost této spole¢nosti ve sledovanych letech dosahuje praimérné 40%.
Vybrana spolecnost s.r.o. si miize dovolit vétsi zadluzeni, coz také v roce 2014 a 2015 pro-
ti roku 2013 ucinila. Diikazem je 1 ukazatel urokového kryti, ktery tikd, kolikrat je podnik
schopen uhradit své zavazky. Hodnoty ukazatele irokového kryti vybrané spolecnosti s.r.o.
dosahuji velice uspokojivych hodnot. V roce 2013 je spole¢nost schopna splatit své troky
53 krat. Prestoze spolecnost v roce 2014 pouziva vice kratkodobych cizich zdrojt, ze kte-
rych jsou placeny uroky, je tento ukazatel vyssi, divodem totiz je velky nartst zisku pred
zdanénim a uroky. V roce 2015 uz ukazatel trokového kryti pomérné klesl, protoze spo-
le¢nost se snazi dale vyuzivat cizich zdroji. Uroky z ciziho kapitalu snizuji dafiové zatize-
ni, protoze urok je soucast nakladii, ktery snizuje zisk. Mira zadluZenosti je dilezitym in-
dikatorem pro banku, kdyby chtéla spolecnost zadat o novy avér. Vzhledem k dosazenym
hodnotdm tohoto ukazatele by banka neméla mit problém tuvér vybrané spolecnosti s.r.o.
poskytnout. Z finan¢ni struktury miZzeme vy¢ist, Ze v letech 2014 a 2015 spole¢nost vyu-
ziva vice bankovnich vért.

Tabulka 15: Analyza zadluzenosti

Ukazatel 2013 2014 2015

Celkova zadluzenost 0,36 0,41 0,39
Koeficient samofinancovani 0,64 0,59 0,61
Mira zadluzenosti 0,56 0,70 0,65
Urokové kryti 53,61 61,60 43,36

(Vlastni zpracovani)
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V odvétvi se prumérnd hodnota celkové zadluzenosti pohybuje v rozmezi 55-60%, coz je
vice, nez dosahuje vybrana spolecnost s.r.0. Pro odvétvi je tato hodnota alarmujici, nebot

maximalni doporu¢end hodnota by méla byt 60%.

3.4.3 Analyza likvidity

Ukazatel¢ bézné likvidity ve vSech sledovanych letech dosahuji doporucenych hodnot,
které jsou k nalezeni v riznych literaturach. Kdyby vybrana spolecnost s.r.o. zhodnotila
veskera sva obézna aktiva, byla by schopna bez problému dostat svym zavazkim v kazdém
ze sledovanych let. Ale problém je v zdsobach, protoze zasoby podniku tvoii polovinu
obéznych aktiv, které navic maji stale stoupajici tendenci a jsou nejméné likvidni slozkou.
Proto hodnoty u pohotové likvidity, kde se pocita bez zasob, jsou v roce 2013 na hrané
doporucenych hodnot. A v letech 2014 a 2015 dokonce pod hranici doporuc¢enych hodnot,
coz znamend, ze by podnik nebyl schopen dostit svym zadvazklim, mél by tedy uvazovat
o prodeji né¢kterych zasob. Jelikoz se kratkodoby finan¢ni majetek podili na obéznych ak-
tivech pouze mizivym procentem, je ukazatel okamzité likvidity hluboko pod hranici dopo-
ru¢enych hodnot. To je znamkou toho, Ze by opravdu vybrané spolecnosti s.r.o. prospélo
mit vétsi obnos kratkodobého finanéniho majetku. Proto vybrand spolecnost s.r.o. kratko-
dobé bankovni Gvéry vyuziva jako zdroj okamzité hotovosti. Dale je dulezité zminit, Ze
podil ¢istého pracovniho kapitalu na ob&éznych aktivech dosahuje doporuc¢enych hodnot a
jeho kratkodoba financni stabilita je uspokojiva, ale jak bylo jiz vySe zminéno, mensSim
problém jsou zasoby, jelikoZ tvoii podstatnou ¢ast obéznych aktiv. Pozdéji budou zasoby
analyzovany, jak dlouho trva jejich pfeména na hotovost, tudiZ jak moc jsou likvidni a jak

moc se s nimi dé pocitat.

Tabulka 16: Analyza likvidity

Ukazatel 2013 2014 2015

B&zna likvidita 2,00 1,83 1,96
Pohotova likvidita 1,04 0,75 0,81
Okam?ita likvidita 0,04 0,03 0,04
Podil CPK na OA 49% 45% 49%

(Vlastni zpracovani)

Hodnota bézné likvidity vybrané spolec¢nosti s.r.o. dosahuje podobnych hodnot jako v od-
vetvi, ale pfece jenom je o néco vyssi, protoze z hlediska struktury aktiv ma vice obéznych

aktiv jak stalych, coz je v odvétvi opacné. V piipadé pohotové likvidity hodnoty odvétvi
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spadaji mezi hodnoty doporucené, coz u vybrané spolecnosti neplati. V odvétvi nejsou
primérné zasoby tak vysoké jako u vybrané spolecnosti s.r.0. Co se tyce okamzité likvidi-
ty, nejsou ani v odvétvi doporuc¢ené hodnoty dosahovany. Ale ve srovnani s vybranou spo-
le¢nosti je na tom odvétvi mnohem Iépe, nebot’ ma mnohem vice kratkodobého finan¢niho

majetku.

3.4.4 Analyza aktivity

Obrat celkovych aktiv vybrané spolecnosti s.r.o. v roce 2014 klesl, protoze celkova aktiva
oproti roku 2013 vzrostla, trzby také, ale daleko v mensim poméru nez aktiva. Primérné se
celkova aktiva ve sledovanych letech proméni v trzby 2 krat. Dle ukazatele obratu dlouho-
dobého majetku mizeme soudit, Ze vybrana spolecnost s.r.o. vyuziva sviij dlouhodoby
majetek velmi efektivné, protoze hodnota tohoto ukazatele je ve vSech sledovanych letech
vyss§i nez 7, v roce 2015 dokonce vyssi jak 8. Znamena to tedy, Ze z jedné koruny dlouho-
dobych aktiv je dosazeno alespoit sedm korun trzeb. Minimalni hodnota by méla byt 1, to

ale podnik zdaleka ptrevysuje.

Tabulka 17: Analyza aktivity

Ukazatel 2013 2014 2015
Obrat aktiv 2,23 1,93 2,02
Obrat dlouhodobého majetku 7,77 7,64 8,68
Obrat zasob 6,55 4,39 4,51
Obrat zavazkU 6,21 4,70 5,14
Obrat pohledavek 6,26 6,66 6,77
Doba obratu aktiv (ve dnech) 161,17 | 186,82 178,38
Doba obratu zasob (ve dnech) 54,93 | 82,00 79,84
Doba obratu zavazku (ve dnech) 57,98 76,53 70,03
Doba obratu pohledavek (ve

dnech) 57,51 54,03 53,15

(Vlastni zpracovani)

Jak je jiz vySe vicekrat zminéno, vybrana spolec¢nost s.r.0. ma velky pocet zasob, ale z hle-
diska rychlosti a doby obratu vidime, Ze podnik nema evidentni problém s takto uskladné-
nymi zasoby, nebot’ obrat zasob v penézni prosttedky je pomérné rychly. V roce 2013 spo-
le¢nost prevedla zadsoby v penézni prosttedky celkem 6,55 krat a v priméru to trvalo 55
dni. V letech 2014 a 2015 se rychlost obratu snizila a doba obratu zvysila, protoze vybrana
spole¢nost s.r.0. enormné navysila pocet svych zdsob, ale v trzbach se to pfili§ neprojevilo.

Ale urcité¢ by mél podnik pfemyslet o sniZzeni poctu svych zasob a uSetfené penézni pro-
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sttedky investovat efektivngji, protoze hodnota zasob je opravdu velka. A tim padem mu
lezi jen tak na skladech potenciondlni penézni prostfedky. Navic se miZze stat, ze néjaké
zbozi nebude dlouhodobé prodano a jeho trzni hodnota klesne. Co se tyce doby obratu po-
hledavek vybrané spoleCnosti s.r.o., vidime, ze odbératelé za odkoupené zbozi plati po
necelych dvou mésicich. Konkrétné v roce 2013 je to po 57 dnech a v letech 2014 a 2015
se doba obratu jesté snizila, coz je pro podnik zaddouci stav. V kazdém ze sledovanych let
je ukazatel doby obratu pohledavek nizsi nez ukazatel doby obratu zavazk, 1 kdyz v roce
2013 je rozdil skoro nulovy, ale v letech 2014 a 2015 je to vice nez 17 dnii, coz znamena,
ze podnik dostava zaplaceno za své pohledavky dfive, nez uhrazuje své zavazky. A tim

padem by mél mit dostatek finan¢nich prosttedkt k uhrazeni svych zavazki.
3.5 Soustavy ukazateli

3.5.1 Bankrotni modely
Altmanovo Z-skore

Vysledky Altmanova Z-skdre pro vybranou spolecnost s.r.o. pro vSechny sledované roky
ptevysily hodnotu 2,99, coz znamena, Ze se spole¢nost nachazi v pdsmu prosperity a v bu-

doucnu by v Zadném ptipad€ nemél spolecnosti hrozit bankrot.

Tabulka 18: Vypocet Altmanova Z-skore

Ukazatel 2013 2014 2015
X1 Cisty pracovni kapital/Aktiva 0,35 0,34 0,37
X2 Nerozdéleny zisk/ Aktiva 0,24 0,24 0,28
X3 EBIT/ Aktiva 0,075 0,08 0,08
X4 Vlastni kapital/ Cizi zdroje 1,78 1,44 1,54
X5 Trzby/ Aktiva 2,23 1,93 2,02
Ukazatel 2013 2014 2015
Z-skore 4,30 3,79 4,03
(Vlastni zpracovani)
Index IN 95

Dal$im nejcCastéji vyuZivanym bankrotnim modelem je index IN95. Hodnoty tohoto indexu
hodné prevysuji minimalni hodnotu uspé$ného podniku bez financ¢nich problémi a potvr-

zuji vySe zminény bankrotni model.
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Tabulka 19: Vypocet Index IN 95

Ukazatel 2013 2014 2015
Aktiva/Cizi zdroje 2,78 2,44 2,54
EBIT/Nakladové uroky 53,61 61,59 43,36
EBIT/Aktiva 0,07 0,08 0,08
Trzby/Aktiva 2,23 1,93 2,02
ObézZny majetek/Kratkodobé zavazky 1,99 1,83 1,96
Zavazky po lhaté splatnosti/Trzby 0,000445| 0,000108| 0,000483
Ukazatel 2013 2014 2015
IN95 10,06 10,70 8,75

3.5.2 Bonitni modely

Kralickiv quicktest

(Vlastni zpracovani)

Ackoliv z vysledkt vyse uvedenych bankrotnich modeld je patrné, ze vybrané spole¢nosti

s.r.0. nehrozi bankrot a nachazi se v pasmu prosperity, tak to vysledky Kralickova quic-

ktestu nepotvrzuji. Vyplyva z nich, Ze nelze jednoznacné z hlediska financ¢ni situace fici,

zda se jedna o dobry nebo Spatny podnik, protoze ve vSech sledovanych letech vysledky

nabyvaji hodnot 1-3. A to znamen4, Ze se podnik nachéazi v tzv. Sedé¢ zong. Je to dano tim,

ze vybrana spolecnost ve sledovanych letech nakoupila mnoho novych zésob, ¢imz se sni-

zila hodnota provozniho cash flow a zvysily se zavazky.

Tabulka 20: Vychozi hodnoty pro Kralickliv quicktest

Ukazatel 2013 2014 2015
R1 Vlastni kapital/ Aktiva 0,64 0,59 0,61
(Dluhy - kratkodoby finan¢ni majetek)/Provozni cash
R2 flow 13,04 11,28 20,73
R3 EBIT/ Aktiva 0,07 0,08 0,08
R4 Protovozni cash flow/ Provozni vynosy 0,01 0,02 0,01

(Vlastni zpracovani)

Tabulka 21: Vyhodnoceni Kralickova qiucktestu

Bodové hodnoceni

2013 2014 2015
R1 4 4 4
R2 1 2 1
R3 1 2 2
R4 1 1 1
Celkové hodnoceni 1,75 2,25 2

(Vlastni zpracovani)
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4 SHRNUTI VYSLEDKLU A ZAVERECNA DOPORUCENI

Na zavér celé prace zhodnotim vysledky ekonomické analyzy vybrané spolecnosti s.r.o. za
roky 2013-2015. Ekonomicka analyza byla provedena na zéklad¢ vypocti elementarnich

metod, které vychazely z ucetnich vykazl vybrané spolecnosti s.r.o.

Z analyzy majetku vyplyva, ze ve vybrané spolecnosti s.r.o. dochazi v kazdém ze sledova-
nych let k ristu bilan¢ni sumy aktiv. Je to dano kazdoro¢nim narGstem obé&znych aktiv,
pfedevsim zasob, které v roce 2014 vzrostly o vice nez 55%. Ob¢Zzna aktiva tvofi témét tii
¢tvrtiny celkovych aktiv. Slabou strankou vybrané spole¢nosti s.r.0. je nizka hodnota krat-
kodobého finan¢niho majetku. To znamena, Ze nema skoro vibec zadné okamzité penézni

prostredky.

Z hlediska analyzy financ¢ni struktury je patrné, ze vybrana spolecnost s.r.o. praktikuje spi-
Se neutralni strategii financovani, nebot pro financovani aktiv dava prednost vlastnimu
kapitalu pfed cizimi zdroji. Polozka vlastniho kapitalu stale roste a pfitom zakladni kapital
zUstava stale stejny, coZ znamena, ze ve sledovaném obdobi je spolecnost stale ziskova.
Coz potvrzuje 1 hodnota polozky nerozdéleného zisku minulych let, kterd ma rostouci ten-
denci. Cizi zdroje jsou tvoreny téméf jenom kratkodobymi zavazky. Dokonce lze fici, Ze
vybrana spolecnost s.r.o. nevyuziva vibec zadné dlouhodobé cizi zdroje, nebot’ dlouhodo-
bé zavazky jsou tvofeny pouze odlozenym danovym zivazkem a dlouhodobé bankovni
uvery viibec nevyuziva. Vybrand spolecnost si netvoii Zadné rezervy k ptipadnému vzniku
hospodarské krize nebo jinym nenadalym udalostem. Proto doporucuji, aby takové rezervy

vytvofila.

Srovnéni majetkové a financni struktury odvétvi s vybranou spole¢nosti s.r.o. se pomérne
1i$i. Majetkova struktura v odvétvi je tvofena predevsim dlouhodobym majetkem, ktery je
financovan piedevsim cizim zdroji. Podil pohledavek po lhiit€ splatnosti delsi nez 6 mési-
cu ke kratkodobym pohledavkam celkem je pomérné nizky, coz svéd¢i, ze odbératelé plati
zavazky vici vybrané spole¢nosti s.r.o. pomérné vcéas a v plné vysi. Z hlediska podilu za-
vazkill po lhité splatnosti delsi nez 6 mésicl je patrné, ze vybrana spolecnost s.r.o0. se snazi

byt fadnym platcem, nebot’ tato hodnota je opravdu nizka.

Celkové vynosy vybrané spolecnosti s.r.0. jsou tvofeny piedevs§im trzbami z prodeje zbozi,
ale také i trzbami za prodej vlastnich vyrobkl. Z toho vyplyva, Ze se spolenost zabyva
obchodni i1 vyrobni ¢innosti, ale pfedevsim tou vyrobni. S celkovymi vynosy koresponduji

celkové naklady, jak na naklady na prodané zbozi, tak i ndklady na vyrobu vlastnich vy-
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robkd. Dilezité je, ze vybrana spolecnost s.r.o. ve sledovaném obdobi vykazovala kladny

hospodaisky vysledek, ktery kazdym rokem rostl.

Pti analyze ukazatelli rentabilit bylo zjiSténo, Ze je spole¢nost dlouhodobé ziskova. Renta-
bilita vlastniho kapitalu dosahuje vyssich hodnot nez urokova mira statnich dluhopisti nebo
urokd poskytovanych bankou. Tento fakt plati i pro odvétvi, které dosahuji o trochu
vyssich hodnot nez vybrand spole¢nost s.r.o. Rentabilita vlastniho kapitalu je ovlivnéna
vysi vlastniho kapitalu. Doporucuji, aby analyzovana spoleCnost vyuzivala vice cizich
zdrojii, nebot’ rentabilita vlastniho kapitalu by byla vyssi. A zaroven je cizi kapital levnéjsi
nez vlastni proto, Ze Uroky z ciziho kapitalu snizuji dafiové zatizeni podniku, nebot’ tirok je
soucast nakladu, ktery snizuje zisk, ze kterého se plati dané, tzv. danovy §tit. O tom, Ze by
si spole¢nost mohla dovolit vice cizich zdrojl, vypovidaji 1 ukazatelé¢ zadluZenosti. Celko-
va zadluZenost vybrané spole¢nosti s.r.o. dosahuje ve sledovanych letech v priméru 38%,

uroky jsou v praméru kryty 50 krat.

Analyza bézné likvidity ukézala, ze vybrana spole¢nost s.r.o. by byla schopna uhradit své
kratkodobé zdvazky z obéznych aktiv, coz plati i pro béznou likviditu odvétvi, jejiz hodno-
ty taktéz dosahovaly doporucenych hodnot. Problémem vsak je, Ze jsou obéZzna aktiva tvo-
fena predevsim zasobami, které jsou nejméné likvidni slozkou, je tedy tézké je rychle pie-
ménit na penize. Jelikoz vybrana spolecnost s.r.0. ma velky pocet zasob, je pohotova likvi-
dita pod hranici doporucenych hodnot, protoze pii jejim vypoctu se pocita bez zasob. Od-
vétvi je na tom mnohem lépe, protoZe nema takovy velky pocet zasob. V piipadé okamzité
likvidity je na tom vybrana spolecnost s.r.o. velice Spatné, nebot’ pfi jejim vypoctu se poci-
t4 pouze s kratkodobym finan¢nim majetkem jakozto okamzitou pen€zni hotovosti, ale ta
tvofi nepatrnou ¢ast celkovych aktiv. Proto by vybrana spolecnost méla snizit pocet svych
zasob a investovat do kratkodobych cennych papirii, kratkodobych terminovanych vklada
nebo nakupu smének, nebot’ pfinaseji alesponl néjaky urok a jsou rychle pfeménitelné na

penézni hotovost.

Obrat aktiv vybrané spolecnosti s.r.o. je srovnatelny s obratem aktiv v odvétvi. Zasoby
vybrané spole¢nosti s.r.o. 1ze oznacit jako celkem likvidni, nebot’ se v roce 2013 obratily
v penézni prostiedky vice nez Sestkrat. Obrat zasob v letech 2014 a 2015 poklesl, protoze
byly nakoupeny nové zasoby. Coz se ukazalo jako zbyte¢né, protoze je vybrana spolecnost
s.r.o. nedokédze rychle proménit v penézni prosttedky. Doba obratu pohledavek je kratsi
nez doba obratu zavazki, coZ svéd¢i o tom, Ze vybrana spolecnost ziskava diive penize,

nez plati své zavazky.
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Bankrotni modely ukézaly, ze se vybrana spolecnost s.r.0. nachazi v pasmu prosperity a

nem¢l by ji hrozit bankrot.

Z hlediska této provedené analyzy miizeme konstatovat, ze financni situace vybrané spo-
le¢nosti s.r.0. je relativné dobra. Spolecnost ve vSech sledovanych letech dosahovala klad-

ného hospodatského vysledku i kladného cash flow a tyto hodnoty kazdym rokem rostly.
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ZAVER
Hlavnim cilem této bakalarské prace bylo provedeni ekonomické analyzy vybrané spolec-

nosti s.r.o. v letech 2013-2015 a zavérecné zhodnoceni jejich vysledkii. Tato bakalarska

préace byla rozdélena na ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou.

Teoreticka Cast bakalaiské prace ukazala ndhled do teorie ekonomické analyzy pomoci
odbornych literarnich zdroji. Byla zde uvedena podstata a cile analyzy, uzivatelé analyzy,
zdroje informaci pro analyzu, zdkladni elementarni metody a ukazatele analyzy, se kterymi

analyza pracuje.

V praktické ¢asti bakalaiské prace byla aplikovana ekonomickd analyza z informaci ziska-
nych z teoretické Casti na vybrané spolecnosti s.r.o. Na uvod byla stru¢né popsana hospo-
datska cinnost spolecnosti a odvétvi, do kterého spada. Déle byla provedena analyza ma-
jetkové a finan¢ni struktury a ndkladd s vynosy. Poté byla pouzita analyza cash flow, a
analyza pomoci rozdilovych a pomérovych ukazatelti. Na zakladé téchto ukazatelli byly
sestaveny soustavy, pomoci nichz je spolecnost charakterizovéna jako finan¢né zdrava

nebo bankrotujici.

Na zaklad¢ ziskanych informaci jsem na zavér sestavil shrnuti finan¢ni situace a navrhl

doporuceni pro zlepSeni financni situace do budoucnosti.

Pomoci provedené analyzy mohu oznacit finan¢ni situaci ve vybrané spole¢nosti s.r.o. jako
relativné dobrou a ve srovndni s odvétvim, do kterého spadé, dosahuje vétSinou lepSich

vysledkd.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

SEZNAM POUZITE LITERATURY

CECHOVA, Alena, 2006. Manazerské uicetnictvi. Vyd. 1. Brno: Computer Press, vi, 182 s.
ISBN 80-251-1124-5.

CERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLY, 2011. Zdklady financi. 1. vyd. Praha: Grada, 304 s.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-3669-3.

CIZINSKA, Romana a Pavel MARINIC, 2010. Financni izeni podniku: moderni metody
a trendy. Praha: Grada, 204 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3158-2.

GRUNWALD, Rolf a Radana SMIDOVA, 2007. Financni analyza a planovani podniku:
sbirka neresenych prikladu. 2. vyd. Praha: Oeconomica, 54 s. ISBN 978-80-245-1195-5.

HIGGINS, Robert C., 1997. Analyza pro financni management. 1. vyd. Praha: Grada Pu-
blishing, 399 s. ISBN 80-7169-404-5.

HOLECKOVA, Jaroslava, 2008. Financni analyza firmy. Praha: ASPI, 208 s. ISBN 978-
80-7357-392-8.

HRDY, Milan a Michaela KRECHOVSKA, 2009. Finance podniku. Praha: Wolters
Kluwer Ceska republika, 179 s. ISBN 978-80-7357-492-5.

JINDRICHOVSKA, Trena, 2013. Financni management. V Praze: C.H. Beck, xviii, 295 s.
Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-052-2.

KISLINGEROVA, Eva a Jiti HNILICA, 2005. Financni analyza: krok za krokem. Praha:
C.H. Beck, xiii, 137 s. C.H. Beck pro praxi. ISBN 8071793213.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER, 2013. Financni ana-
lyza: komplexni priivodce s priklady. 2., roz$. vyd. Praha: Grada , 236 s. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-247-4456-8.

MACEK, Jan, Rudolf KOPEK a Jitka SINGEROVA, 2006. Ekonomickd analyza podniku.
V Plzni: Zapadoceska univerzita v Plzni, 157 s. ISBN 80-7043-446-5.

MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR, 2006. Financni analyza. 2. pieprac. vyd. Praha:
ASPI, 228 s. Vzdglavani téetnich v CR. Uebnice, (14). ISBN 80-7357-219-2.

RUCKOVA, Petra, 2010. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., 10zs.
vyd. Praha: Grada, 139 s. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3308-1.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 54

SEDLACEK, Jaroslav, 2007. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, v, 154 s.
Praxe manazera. ISBN 978-80-251-1830-6.

SEDLACEK, Jaroslav, 2001. Ucetni data v rukou manazera - financni analyza v Fizeni
firmy. 2. dopl. vyd. Praha: Computer Press, ix, 220 s. Praxe manaZzera. ISBN 80-7226-562-
8.

SYNEK, Miloslav, Hefman KOPKANE a Markéta KUBALKOVA, 2009. Manazerské
vypocty a ekonomicka analyza. V Praze: C.H. Beck, xviii, 301 s. Beckova edice ekonomie.

ISBN 978-80-7400-154-3.
Ugetni vykazy firmy XY s.r.o. z let 2013, 2014 a 2015
Webové stranky firmy XY a.s.

Webové stranky Ministerstva primyslu a obchodu CR



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 55
SEZNAM TABULEK

Tabulka 1: Kralickllv qUICKEEST........cccviieiiieeiiiecciee et 29
Tabulka 2: Vertikalni analyza majetku..........cceeviiieiiiieiiiececce e 34
Tabulka 3: Horizontalni analyza majetku...........ccoeevieriiiiiiiiniiiiieieeccee e 35
Tabulka 4: Vertikalni analyza PasiV ........cccceeeciieiiiiiieniieeiieree et sene e 36
Tabulka 5: Horizontalni analyza PasiV ........cccueeeeieeeiieeeiieeciee et eeree e e seveeesiree e e eeneas 37
Tabulka 6: Analyza pohledavek a zavazkii po splatnosti .........cccceeeeerveerciieerciieeeiie e, 38
Tabulka 7: Vertikdlni analyza VYNOST ......cceeecvieiiiiiieiieeiierie et 38
Tabulka 8: Horizontalni analyza VYNOST ........c.eeeuiiriieriieiiieiiecie et et siee e e sne e 39
Tabulka 9: Vertikalni analyza ndkladi ...........ccoooiiiiiiiiiiii e 40
Tabulka 10: Horizontalni analyza ndkladil ............c.ccooiiiiiiiiiiiiiie e 41
Tabulka 11: Analyza cash fIOW ........ccoeciieiiiiiieiicieeee et 42
Tabulka 12: Analyza rozdilovych ukazatelll ...........ccccoeeeiiiiieiiiiiiieeiece e 43
Tabulka 13: Analyza rentability vybrané spole€nosti S.1.0........cceeeereiiieniiiiiieniieierieeeane 43
Tabulka 14: Analyza rentability 0dVEVI ......ccceeiiiiiiiiiii e 43
Tabulka 15: Analyza zadluZENOSti.......cccueeiuiiiiieriieeieeie ettt eaeens 44
Tabulka 16: Analyza HKVIAILY .....ccoeoiiiiiiiieiiieiie et 45
Tabulka 17: ANalyza aKtiVIty......ccoceeiiiiiiiiiiiieeecce e 46
Tabulka 18: Vypocfet AItmanova Z-sKOTe .........ccccecuerieiiriiniiiiiiineeieneeseeeeee e 47
Tabulka 19: Vypoc€et Index IN 95 ......oiiiiiieeeeeeeeee e e e 48
Tabulka 20: Vychozi hodnoty pro Kralickliv quicktest...........ccccvveviiieniiiiniiiieeieeee, 48
Tabulka 21: Vyhodnoceni Kralickova qiucktestu ...........coceveeviriiiniininicniiccicccene 48



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

56

SEZNAM PRILOH

PI Du Ponttv rozklad



PRILOHA PI: DU PONTUV ROZKLAD




