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ABSTRAKT

Bakalatska prace se zabyva finan¢ni analyzou vybrané spole¢nosti. Finan¢ni analyza se za-
méiuje na obdobi 2010-2014. Prace se sklada ze dvou Casti a to z teoretické a praktické.
Teoreticka Cast se zabyva kritickou analyzou literarnich pramend, postupti a hodnoceni fi-
nan¢ni analyzy podniku. Praktické ¢ast navazuje na teoretickou. Nejprve dojde k predstaveni
spole¢nosti a odvétvi, a nasledné k provedeni samotné finan¢ni analyzy, na jejichz vysled-
cich budou uvedena doporuceni do budoucna. Hlavnim zjisténim byla vysoké hodnota likvi-
dity a velmi nizka mira zadluzenosti. Podnik preferuje financovani z vlastnich zdroja a utapi
velké mnozstvi penéznich prostiedki, které jen lezi na bankovnim uc¢tu. Na zaklad¢ téchto
zjisténi bylo doporuceno zvysit podil ciziho financovani a penize na béZném uctu investovat

na rozvoj a obnovu spolecnosti.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, cash flow, absolutni ukazatele,

rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, souhrnné ukazatele.

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with the financial analysis of the Chosen Company. Financial
analysis is focused on the period of four year span (2010 to 2014). The work consists of two
parts, a theoretical part and a practical one. The theoretical part deals with the critical analy-
sis of literary sources about ways how to conduct and evaluate financial analysis. The practi-
cal part follows up on the theoretical one. The first section introduces whole company and
industry it operates in, then the financial analysis is carried out and there are recommendati-
ons for future provided based on its results. The main finding was high value of liquidity and
very low level of indebtedness. Firm prefers financing from its own resources and sinks large
amounts of cash, which is just lying on the bank account. Based on these findings it was
recommended to increase the share of foreign capital and to invest money on current account

into the development and restoration of the company.

Keywords: financial analysis, balance-sheet, profit and loss statement, cash flow, absolute

indicators, differential indicators, ration indicators, summary indicators.
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UvVOD

Kazdy podnik se chce stat finanéné zdravym a GspéSnym na trhu. A Kazdy Gspésny podnik
by mél kontrolovat, sledovat a analyzovat svou finan¢ni situaci a eliminovat neptiznivy vy-

voj, ze které¢ho by si mél vzit pouceni do dalsich let.

Cilem této prace je provést finan¢ni analyzu vybrané spole¢nosti XYZ, s. r. o. v letech 2010-
2014 a tyto vysledky porovnat s vysledky odvétvi. Hlavnim ucelem této prace je uvést na-
sledné navrhy a doporuceni, ktera budou platné k budouci optimalizaci hospodateni dan¢ho

podniku. Navrhy a doporuceni budou vychazet z vypocti financni analyzy.

Préce je rozdé€lend na dvé Casti, a to na teoretickou a praktickou ¢ast. V prvni teoretické Casti
jsem se zaméfila na seznameni Ctendie se samotnou finanéni analyzou. Prvni kapitola obsa-
huje charakteristiku financni analyzy, pfedstavuje uzivatele a nezapomind ani na slabé
stranky analyzy. V druhé kapitole teoretické ¢asti jsem se zaméfila na postupy, ukazatele a

jejich doporucené hodnoty, které jsou dilezitou soucasti financni analyzy.

Na zacatku praktické €asti prace jsou uvedeny zdkladni idaje o analyzované spolecnosti.
Poté nasleduje kapitola, ve které jsem provedla samotnou finan¢ni analyzu a vysledky jsem
srovnala s odvétvim. Finanéni analyza obsahuje rozbor absolutnich, rozdilovych a poméro-
vych ukazatelt. Pro lepsi pfedstavu jsem své vypocty doplnila o Du Pointiv rozklad a

Altmantv model. V zavéru prace uvadim navrhy a doporuceni do budoucna.

Pro porovnani spolecnosti s odvétvim jsou pouzita data, které zvetejiiuje Ministerstvo pri-
myslu a obchodu CR na svych webovych strankach. Data spole¢nosti XYZ, s. r. 0. pochazi
z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a z vyro¢nich zprav z let 2010-2014. U ukazatelt, které se
181 svym vysledkem od doporucenych hodnot, hledam diivody a navrhuji opatieni pro zlep-

Seni finan¢ni situace podniku.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této prace je provedeni finan¢ni analyzy vybrané spolecnosti a poté interpretace vy-
sledkd, aby z nich mohla byt vyvozena odpovidajici opatieni, ktera piiznivé ovlivni budouci
vyvoj spolecnosti. Jedina Sance k uspésnému podniku je dokonale znét finanéni zdravi pod-
niku a prostiedi, ve kterém se podnik nachazi. Pravé k tomuto Gcelu se nabizi pouzit prave

finan¢ni analyzu.

Prvni fazi této prace je sbér a uceleni dat, kterd jsou pottebna pro finan¢ni analyzu podniku.
V teoretické Casti jsou predev§im interpretovany knizni zdroje, které objasnuji danou pro-
blematiku a uvedou riizné pohledy na samotnou finan¢ni analyzu a jeji ukazatele. V prak-
tickeé c¢asti budou hrat hlavni roli ucetni zavérky spolecnosti. V tabulkach budou zadany jed-
notlivé ukazatele, které dle potieby budou propojené s grafickym znazornénim pro lepsi ori-

entaci a prehlednost.

Zpocatku budou data z rozvahy a vykazu zisku a ztrat podrobena horizontalni a vertikalni
analyze. Horizontalni analyza porovnd zmény jednotlivych polozek vykazl v Case a verti-
kalni analyza pomoci procentniho rozboru odhali vyznamné meziro¢ni zmény. Poté pomoci
rozdilovych ukazatell zjistim Cisty pracovni kapital spolecnosti. Mezi dalsi elementarni uka-
zatele finan¢ni analyzy patii pomérové ukazatele, které posoudi zdravi podniku v oblasti

rentability, likvidity, zadluZzenosti a aktivity.

Pro lepsi vyhodnoceni finan¢ni situace bude spole¢nost a odvétvi srovnadny pomoci spider
analyzy do jednotlivych grafli. V téchto grafech bude ndzorn€ zobrazena odchylka mezi od-
vetvim a spolecnosti v ase. Poté bude nasledovat Du Pointtiv rozklad ROE, na kterém piijde
vidét vliv jednotlivych ukazatelii. Poslednim neméné dileZitym krokem je spravna interpre-

tace vysledkil a utvoreni kvalitniho zavéru.
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|. TEORETICKA CAST
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1 CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY

Pokud bychom chtéli najit zaklady finan¢ni analyzy, museli bychom jit hodné do hloubky.
Zaklady sahaji az do stiedoveku, ale samoziejmé nejde srovnavat dneSni moderni techniky
s vypocty stfedovékych obchodnikl. Zaklady moderni finan¢ni analyzy mtzeme piitknout
Spojenym statim, kde vzniklo nejvice teoretickych publikaci ale i praktickych aplikaci.
(Mrkvicka, Kolat, 2006, s. 13)

Ruckova (2015, s. 9) ve své publikaci pise: ,,Nejvystiznéjsi definici je ta, ktera tika, ze fi-
nan¢ni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena v ucet-
nich vykazech.* Finan¢ni analyza pracuje s minulosti firmy, aby mohla zhodnotit sou¢asnost

a podat potiebné informace pro budouci rozhodovani.

Velmi Casto se také setkadvame s definici, podle které je finan¢ni analyza podniku chdpéana
jako metoda, pfi niz se ziskané data tfidi, pométuji, hledaji se mezi daty pottebné souvislosti.
Diky ziskanym informacim vedeni podniku mize identifikovat problémy, ziskat informace
o slabych a silnych strankdch podniku a ziskat podklady pro rozhodovani managementu.

(Sedlacek, 2011, s. 3)

1.1 Cile finan¢ni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je poznat finan¢ni zdravi podniku, posouzeni okolniho prostiedi pod-
niku. Mezi dalsi hlavni cile mizeme zatadit srovnani vysledkii analyzy v Case a odvétvim.
Finan¢ni analyza poskytuje manazerim a vedoucim pracovnikiim informace pro budouci
rozhodovani a varianty pro budouci vyvoj, aby mohli vybrat nejleps§i moznou variantu, ktera

se jim naskytne. (Sedlacek, 2011, s. 4)

Finan¢ni zdravi podniku — je jednim ze zéakladnich cili finan¢ni analyzy. Za financné
zdravy podnik je povaZzovan takovy, ktery nemé problémy se svou existenci a také v¢as hradi
sveé splatné zavazky. Finan¢ni zdravi je piedevsim ovlivnéno likviditou podniku a jeho ren-
tabilitou. Dlouhodoba likvidita zarucuje, ze podnik bude schopen hradit své zavazky i v bu-
doucnu bez vétsich problémi. Dalsi podminkou, kterou by mél podnik spliiovat, je Ze dosa-
huje zisku, tzn. Ze jeho vynosy budou pievy$ovat nad néklady. Cim vétsi rentabilita, tim

leps$i zdravi podniku (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 15)
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatele financni analyzy mizeme rozdé¢lit do dvou oblasti podle finan¢ni analyzy a tim je

finan¢ni analyza externi a interni.

Externi finan¢ni analyza — tato analyza vychdzi z vetejnych zdroja, které ndm poskytu;ji
finan¢ni a Gi€etni informace.

v

Interni finanéni analyza — ma k dispozici podrobné&jsi informace, které vychazi kromé z
finan¢nich a Gi¢etnich informaci firmy také z manazerského a vnitropodnikového ucetnictvi,

firemnich statistik, plant a kalkulaci. (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 14)

Holeckova (2008, s. 14) tadi k externim uZivatelim — investory, banky a jiné véfitele, ob-

chodni partnery jako jsou odbératelé a dodavatelg, stat a jeho organy, konkurenci.
Naopak k internim uZivatelim zatradila — manazery, zaméstnance, odbory.
Investori

Investoti pozaduji informace pro rozhodovani o investovani do daného podniku a pro vy-
tvofeni optimalniho portfolia cennych papiri. Mezi investory miiZzeme zatadit také akcionafe
a vlastniky, ktefi se zajimaji predev§im o zhodnoceni vloZeného kapitalu, ktery do spolec-
nosti vloZili.

Banky a jini véritelé

Véftitelé 1 banky chtéji od firmy co nejvice informaci, aby se mohli rozhodnout, zda poskyt-
nou uveér ¢i nikoliv. Podle finanéni stavu dluznika se rozhodne o velikosti uvéru a jeho pod-
minkach. Banky si €asto u dluznika zjiSt'uji jeho bonitu nebo-li schopnost dluznika dostat

svym zavazkim. Banka ovétuje strukturu majetku a financovani podniku a také vysledek

hospodateni.

U kratkodobych uvért jako jsou kratkodobé bankovni Givéry nebo kratkodobé zavazky je
dilezitym ukazatelem likvidita. Cim vétsi likvidita, tim je jist&j$i navratnost ivéru a splaceni
zévazki. U stfednédobych a dlouhodobych uvéra banka analyzuje samotny investi¢ni pro-

jekt a jeho vliv na budoucnost.
Obchodni partneri

Dodavatel¢ se zajimaji o kratkodobou ale i dlouhodobou prosperitu. Zajima je, jestli podnik
zvladne hradit své zavazky, ale také jestli jejich zakaznik bude perspektivni a jejich spolu-

préce trvale dlouhodoba.
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Odbératel€¢ se zajimaji o svého dodavatele spise z dlouhodobého hlediska. Odbératelé potie-
buji spolehlivé dodavatele, aby nebyl narusen jejich vyrobni cyklus. Potfebuji jistotu

0 schopnosti svého dodavatele.
Stat a jeho organy
Informace o podniku miize stat vyuzit ve velké ¢asti odvétvi, napt. statistika, hospodaiska

politika statu, posouzeni stability firmy z hlediska rozdéleni financi, rozvoje regionu, posou-

zeni pracovnich mist.
Konkurenti

V kazdém odvétvi se konkurence zajimd o podobné podniky, ale také o srovnani celého
odvétvi. Potfebuje srovnani s vysledkem hospodateni, ziskovosti, cenovou politikou a dalsi.
Pokud podnik nezvetejituje 0osob¢ informace, mlize si sdm uskodit. Podnik nikdo nedonuti
tyto informace zvetejilovat, ale pokud tak neucini, miize se stat, ze bude mit drazsi uvéry,

ztrati dobrou povést, konkurenceschopnost.
ManaZeri

Finan¢ni analyza umoziuje manazerim spravné se rozhodovat v oblasti dlouhodobého stra-
tegického fizeni ale i pfi operativnim rozhodnuti. Vysledky jsou vyuZivany pro optimalizaci

majetkové struktury, rozdeleni disponibilniho zisku, pro rozhodovani a planovani.
Zaméstnanci

Zameéstnanci se zajimaji pfedev§im o finan¢ni a celkovou stabilitu firmy. Maji zajem o pro-
speritu a stabilitu z divodu zachovani pracovnich mist a mozného rustu mezd. (Holeckova,

2008, s. 16)

1.3 Udetni vykazy pro poti-eby finanéni analyzy

Zakladni potfebou finan¢ni analyzy jsou vstupni data a jejich kvalita. Nespravnost dat nebo
jejich nekomplexnost miize vést ke znaénému zkresleni vyslednych informaci a Spatnému

hodnoceni finan¢niho zdravi firmy.

Podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 21) k usp&$nému zpracovani finanéni ana-

lyzy jsou dulezité predevs§im tyto ucetni vykazy:

e rozvaha,

e vykaz zisku a ztrat,
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e vykaz cash flow (vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostredki),
e prehled o zménéch vlastniho kapitalu,

e priloha.

Kubickova s Jindiichovskou (2015, s. 17) ve své publikaci kromé jiz zminénym vykazim
pridavaji jeste vykazy vychdzejici z manazerského ucetnictvi, jako jsou odpocty, kalkulacni
listy nebo vyro¢ni zpravy. Také doporucuje se zaméfit na data, ktera jsou obsazeny ve vniti-
nich smérnicich, statistickych vykazech ale i v odborném textu nebo obchodnim rejstiiku ¢i

Vv udajich prezentovanych na kapitalovém trhu.

Rozvaha

Patii mezi zakladni ucetni vykazy podniku. Informuje nas o majetku podniku a z jakych
zdrojl je tento majetek financovan. V rozvaze musi byt vzdy dodrzeno bilan¢ni pravidlo,
tzn., ze celkova aktiva se museji vZdy rovnat celkovym pasiviim. Rozvahu tedy mizeme
rozdélit na stranu Aktiv (majetkova struktura) a Pasiv (finanéni struktura). (Steker, Otrusi-

nova, 2013, s. 240)

Vykaz zisku a ztraty

Vysledovka zobrazuje presné informace o vynosech a ndkladech, které podnik ziskal a vy-
nalozil na svou ¢innost za dané ¢asové obdobi. Dale vypovida o rozdilu vynost a nakladi,

tedy o Vysledku hospodafteni.

Vykaz zisku a ztraty mize byt sestaven v druhovém nebo Gcelovém ¢lenéni. Druhové Cle-
néni vypovida o tom, jaké druhy nakladi vznikly. Mohou to byt napf. spotieba materialu,
energie, osobni naklady, odpisy majetku. Naopak ucelové Clenéni ndkladl je zaznamena-
vano podle divodd, pro¢ tyto nadklady vznikly. VétSina podnikl u nas se priklani k varianté
uctovani s druhovym ¢Elenénim. Napomaha k tomu i ¢eska legislativa, kterda podnikiim pou-

zivajici G€elové €lenéni natizuje sestaveni druhového ¢lenéni v ptiloze.

Vykaz cash flow

Rozvaha ani vykaz zisku a ztrat nepfinasi vSechny potiebné informace. V rozvaze je zachy-

cen majetek ke dni jeho vzniku a ve vysledovce jsou zachyceny néklady a vynosy bez ohledu
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na to, kdy realné vznikly. Proto se sestavuje ptehled o penéznich tocich nebo-li cash flow,
ktery zachycuje ptirtstky a ubytky penéznich prostredkii. Skldda se z provozni, finanéni a

mimoftadné ¢innosti. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 47-52)
Pro sestaveni cash flow miizeme pouzit dvé metody:

e Pfima metoda,

e Nepiima metoda.

Piima metoda — tato metoda je povazovana za tu nejvhodnéjsi, protoze vychazi z povahy

penéznich transakci. Vychazi z penéznich tokl v samotné bilanci.

Nepiimad metoda — vychazi z vykazu zisku a ztrat, tedy z vysledku vynosii a nakladl a jeho

vysledky ptetvafi na cash flow, tedy rozdil mezi pfijmy a vydaji.

Pi'ehled o zménach vlastniho kapitalu

Steker a Otrusinova (2013, s. 245-246) ve své publikaci pii, Ze tento ucetni vykaz ,,...po-
dava informace o uspofddani polozek vlastniho kapitalu, které vyjadiuji jeho celkovou

zménu za ucetni obdobi.
Do celkové zmény vlastniho kapitalu se promitaji:

e zmeény vyplivajici z transakei s vlastniky,

e zmeény vyplivaji z ostatnich operaci.

Priloha

Nedilnou soucasti ucetni zavérky se kromé ucetnich vykazl stala také pfiloha. Méla by ob-
sahovat obecné udaje o spolecnosti, popisy riznych zmén, ktery se odehraly v uplynulém
ucetnim obdobi, zplisoby ocetiovani a dopliuji informace, které se tykaji spolecnosti.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 58-59)
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Provazanost icetnich vykazi

Mezi vSemi vzpomenutymi vykazy existuje provazanost, kterou mulzeme vidét
na obrazku 1. Zakladnim vykazem je rozvaha, na kterou jsou navazané dalsi vykazy. Jedno
do rozvahy dosadime z vykazu zisku a ztrat. Vykaz Cash flow nam podé vérohodny obraz o
stavu finan¢nich prostiedkl a v neposledni fad¢ detailn€jsi pohled na vlastni kapital nam

umozni vykaz o zménach vlastniho kapitalu. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 57)

Obrazek 1 Vzajemna provazanost cetnich vykazl
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Zdroj: Kndpkova, Pavelkova a Steker, 2013, 5. 57

1.4 Benchmarking a zpisob vyhodnoceni vysledki finan¢ni analyzy

Pfi sestaveni finan¢ni analyzy je nutné vyhodnotit ziskané data a vyvodit z nich spravné
disledky. Kazdy ukazatel mé své doporucené hodnoty nebo spiSe rozmezi, v kterém by bylo
optimalni se drzet. Ale pro spravného analytika by tyto doporuc¢ené¢ hodnoty méli slouzit
pouze jako orientacni voditko a m¢l by se vyvarovat bezhlavym zavériim, které vyvodi pfi
porovnani vysledkd podniku s doporuc¢enim. Kazdy podnik je origindl a tak by se k nému
m¢elo také pfistupovat. Pfi posuzovani finan¢niho zdravi podniku by se mél brat ohled na to,
¢im se podnik zabyva, jestli pfevazuji trzby z prodeje zbozi nebo trzby z prodeje vlastnich
vyrobkl a sluzeb, v jakém odvétvi se spolecnost nachazi. A pravé to v jakém odvétvi spo-

vvvvvv

dobnymi podniky jako je on sam. Timto problémem se zabyva metoda zvana benchmarking.
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Benchmarking — tato metoda porovnava podniky, které jsou si podobné a tudiz srovnatelné.
Hlavni cil Benchmarketingu je rozkli¢ovat sebe sama na zdkladé srovnani. Déle se snazi

rozpoznat slabé a silné stranky podniku, zptisobilost zaméstnancti, systémového fizeni atd.

Pro ¢eské podnikatele vydava Ministerstvo pramyslu a obchodu CR kazdoroéné tzv. ben-
chmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatori INFA. Miizeme jej najit na stran-
kach ministerstva a pouzit jako inspiraci pro zodpovézeni otazek o finanénim zdravi pod-

niku. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 117-119)

1.5 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Podle Kislingerové (2010, s. 47) se v praxi mizeme ¢asto setkat s nazorem, ze nutnost fi-
nanéni analyzy je nékdy az nadhodnocena. Dostatecné pro finan¢ni rozhodovani by méla
postacit data, které manazeti ziskaji z béznych tcetnich vykazl, protoze tyto tidaje vypovi-
daji o soucasném i minulém obdobi. Rickova (2010, s. 31) se k tomuto nazoru ptiklani a
dodava, ze nejzasadnéjSim problémem je zobrazovani stavu v historickych cenach a z toho
vyplyvaji dalsi askali:
e pokud podnik zaznamenava polozky ucetnich vykazi v historickych cenach, nezahr-
nuje do nich dynamiku vyvoje.,
e finan¢ni analyza nepracuje S ¢asovou hodnotou pen€z, neni zaznamendna piesna
hodnota aktiv a pasiv,
e nezohlednuje se vliv inflace,
e u nékterych polozek se musi pouzit odhad k ur€eni jejich realnych hodnot (napft.:

nadhodnocené pohledavky, podhodnocené zavazky).
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

2.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Vychozim bodem pro analyzu absolutnich ukazatell je rozbor U€etnich vykazl. Vyuziva se
zejména k analyze vyvojovych trendu a k procentnimu rozboru komponentt. Jedna se tedy
o horizontalni analyzu (srovnani vyvoje v ¢asovych fadach) a vertikalni analyzu (polozky se
vyjadiuji jako procentni podil komponentil). (HoleCkova, 2008, s. 42, Knapkova, Pavelkova
a Steker, 2013, s. 67)

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nebo také téz analyza vyvojovych trendlii zkouma absolutni ukazatele
v Case a vyjadiuje jejich zménu v procentech nebo indexem. Toto porovnavani se provadi
po fadach, proto hovotime o horizontalni analyze. Vzdy je nutné zméfit alespon tidaje za dvé

po sobé jdouci obdobi a zméfit jejich intenzitu. (Holeckova, 2008, s. 43)

Tato analyza se snazi najit odpovéd’ na dvé zakladni otazky. Podle Kislingerové (2010, s.
79) miizeme tyto otazky definovat jako: ,,O kolik jednotek se zménila ptislusna polozka
Vv Case (absolutni zména) a o kolik procent se zménila piislusna jednotka v ¢ase (procentni

zmena). ,,

Absolutni a procentni zmény jde podle Holeckove (2008, s. 43) vyjadfit takto:

Absolutni zména = hodnota ¢ - hodnota -1

Absolutni zména

Procentni zména = ————  x 100 (1)
hodnota t—1

2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza, nékdy také nazyvana jako procentni rozbor, se zabyva jednotlivymi po-
lozkami vykazi a jejich vztahem k celkovému objemu. VéEtsinou je za zakladnu (tedy 100%)
zvolena celkova vySe aktiv €i pasiv a ostatni polozky se pfepocitavaji jako procentni podil

k celku. (Knapkova, Pavelkova a Sterek, 2013, s. 68)

Sedlacek ve své Financ¢ni analyze podniku (2011, s. 17) pise: ,,Vyhodou vertikalni analyzy
je nezéavislost na meziro¢ni inflaci a umoznuje tedy srovnatelnost vysledkii analyzy z riz-
nych let.” Tato analyza podda mnohé informace o ekonomice podniku, pouziva srovnani

Vv Case 1 mezi riznymi firmami.
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2.2 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Rozdilové ukazatele slouZzi k analyze a fizeni finan¢ni situaci podniku a to zejména s jeho
likviditou. Mezi nejrozsitenéjsi rozdilové ukazatele patii ¢isty pracovni kapital a Cisté poho-

tové prostredky. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 83)

2.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

CPK nékdy zvany také provozni kapital, je nejéastéji pouzivanym rozdilovym ukazatelem.
Vypocita se jako rozdil mezi ob&znym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Vysledek
muze byt kladny i1 zaporny. Pfi kladné vysi je zjiSténa ¢ast obéznych aktiv, které podnik
nebude muset vydat na zaplaceni splatnych zavazki. Casto je &isty pracovni kapital nazyvan
také ,,ochrannym polStatem®, ktery chrani podnik pfed neoc¢ekavanou potiebou likvidnich

prostiedk.

Cisty pracovni kapital v zaporné vysi nastane, pokud jsou kratkodobé zavazky vyssi nez
obézn4 aktiva. V této situaci podnik musi hradit své kratkodobé dluhy stalymi aktivy. (Jin-

diichovska, Kubickova, 2015, s. 98-99)

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Ukazatel Cistych pohotovych prostiedkl se pouziva pro sledovani okamzité likvidity prave
splatnych zavazka. Vypocita se jako rozdil pohotovych penéznich prostfedkl a okamzité
splatnych zavazkl. Do penéznich prostiedkit miiZzeme zahrnout jen hotovost a zlstatek na
bézném uctu. Déale bychom mohli jesté zahrnout prostiedky, které jsou rychle pfeménitelné
na penize jako kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady. (Knapkova, Pa-

velkova a Steker, 2013, s. 84)
Cisté pohotové prostiedky = Pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

)

2.3 Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy

Jednim z nejcastéji pouzivanych ukazatelii jsou pomérové ukazatele, které¢ vychazi ze za-
kladnich ucetnich vykazl a my diky nim ziskame rychlou pfedstavu o situaci v podniku. Do
pomért muzeme davat rizné druhy ukazatelu, ale nejcastéjsi se pouzivaji ukazatele likvidity,
zadluzenosti, rentability, aktiv a poptipadé¢ dalsi ukazatele, které si kazda firma vybere sama,

protoze pro ni maji nejlepsi vypovidajici schopnost.
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Skoro v kazdém kniznim i jiném zdroji najdeme doporucené hodnoty, které by mély ukaza-
tele vykazovat. Ale tyto hodnoty jsou jen doporucené. Kazda firma musi vychazet ze svych

zkugenosti a praxe. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84)

2.3.1 Ukazatele likvidity

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 91) je likvidita ,,... schopnost podniku hradit
své zavazky. Ukazatele likvidity v podstaté¢ poméiuji to, ¢im je mozno platit (Citatel), s tim,
co je nutno zaplatit (jmenovatel).“ Casto se pojem likvidita zaméiuje s pojmem likvidnost.
Likvidnost vyjadiuje schopnost pfeménit majetek na hotovostni formu. Nejvice likvidni je
kratkodoby finan¢ni majetek a poté kratkodobé pohledavky, pravym opakem je dlouhodoby

majetek.

Likviditu poc¢itame pomoci kratkodobého obézného majetku a kratkodobych cizich zdroji.
Sedlacek ve své Finanéni analyze (2007, s. 66) uvadi, ze: ,,Nevyhodou ukazatelt je, Ze hod-
noti likviditu podle zustatku finan¢niho (obézného) majetku, ale ta v daleko vétsi mite zavisi

na budoucich cash flow.
Mame tii zakladni ukazatele likvidity:

e béznou likviditu,
e pohodovou likviditu,

e hotovostni likviditu.

Bézna likvidita (likvidita ITI. stupné) — nam tik4, jak je firma schopna hradit své zavazky
Vv obdobi jednoho roku. Hodnotu ukazatele vypoc¢itdime jako pomér mezi Obéznymi aktivy a
Kratkodobymi zavazky. Pfi vypoctu bézné likvidity si musime dat pozor na strukturu zasob
vzhledem k jejich prodejnosti. Nékteré neprodejné zasoby by nam mohli zkreslit vysledné
hodnoty. Stejné tak od Obé&znych aktiv musime odecist Dlouhodobé pohledavky a naopak

je navysit o Casové rozliseni a Pohledavky za upsany vlastni kapital.

Doporucena hodnota by méla byt mezi 1,5-2,5. Tyto hodnoty jsou vSak jen doporucené,
vzdycky zalezi na daném oboru ¢innosti, finan¢ni situaci firmy i situaci na trhu. Pokud je
hodnot rovna 1, znamena to, Zze Ob&zna aktiva jsou stejné vysoka jako Kratkodobé zavazky.
Tato situace je velmi rizikova, stejn€ jako kdyz stoupne nad hodnotu 4. (Jindfichovska, Ku-

bickova, 2015, s. 132)
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Obéina aktiva
Bézna likvidita = 3

Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné) na rozdil od bézné likvidity neobsahuje nejlikvid-
né&jsi ¢ast obézného majetku a tim jsou Zasoby. Dale je vhodné od ¢itatele odecist nedobytné

pohledavky. (Kislingerova a kol., 2010, s. 104-105)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 92) doporuduji hodnoty likvidity v rozsahu 1-1,5.
Holeckova ve své Finan¢ni analyze firmy (2008, s. 119) tuto hodnotu poklada za konzerva-
tivni. Dale dodava, ze pokud podnik chce svou likviditu pokladat za dobrou, musi dosahovat
ukazatele alespoii 1:1. Pokud se likvidita rovna 1, podnik je schopen hradit své zavazky, aniz

by musel prodavat své zasoby. Niz$i likvidita pro firmu znamena vétsi riziko.

S Kratkodobé pohledavky+kratkodoby finanéni majetek
Pohotova likvidita = Y

(4)

Obéina aktiva

Okamzita likvidita (likvidita I. Stupné) — tato likvidita je nejpfisnéjsi. ProtoZe kratkodoby
finan¢ni majetek je povazovan za nejvice likvidni. Patii sem penize v hotovosti a na béZnych

uctech, ale také kratkodobé CP, sménecné dluhy a sménky. (Sedlacek, 2011, s. 67)

Doporucena hodnota je 0,2-0,5. Pokud Okamzité likvidita pfesahne tyto hodnoty, mizeme
se domnivat, ze podnik se svym finanénim majetkem pracuje neefektivné. (Knapkova, Pa-

velkova, Steker, 2013, s. 92)

Kratkodoby finan¢éni majetek (5)

Okamzita likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

2.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. ziskovost nebo vynosnost vlastniho kapitalu, je indikator finan¢niho zdravi
podniku. Rika nam, jakého zisku je firma schopna dosahovat, pokud investuje sviij kapital.
Rentabilita patii k dillezitym rozhodovacim procestt dlouhodobého rozhodovani. (Kubic-

kova a Jindfichovska, 2015, s. 120)
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Podle Kislingerové a kol. (2010, s. 98) mame rizné druhy rentability a dodava: ,,...vSechny
ukazatele rentability maji podobu interpretaci, nebot’ udavaji, kolik K¢ zisku pfipada na 1

K¢ jmenovatele.*

Rentabilita trzeb (ROS) porovnava dvé veli¢iny — zisk a trzbu. Ukazatel vyjadiuje, jaky
zisk firma vyprodukuje pfi 1 K¢ trzeb. Zisk miizeme také nahradit ziskem pted zdanénim a
uroky (EBIT), ziskem pfed zdanénim (EBT) nebo ziskem po zdanéni (EAT). (Kubickova a
Jindfichovska, 2015, s. 128)

Zisk
ROS = —
Triby

(6)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) nam udava vynosnost kapitalu, ktery do podniku
vlastnici vlozili. Kviili podstoupeni vyssiho rizika, by vyse rentability méla byt vySsi nez je
procento, které vlastnik ziska, pokud své prosttedky investuje jinde. Na vysi rentability by-
chom se m¢li divat z delSiho ¢asového hlediska, pokud je dlouhodobé nulova nebo zaporna,

nema cenu, aby vlastnik toto riziko podstupoval. (Knépkova, Pavelkova, Steker, 2013, s.
100)

Walsh ve své publikaci uvadi, ze do vzorecku pro vypocet ROE bychom do jmenovatele
meli dosadit zisk po zdanéni, ktery je oCistén o procento z akcionafskych zdroji (pokud

existuji prioritni akcie, mél by byt zisk o¢istén i od dividend). !

Cisty zisk

ROE =

" Viastni kapital

(7)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) vyjadiuje hrubou produkéni silu aktiv podniku.

Jedna se o pomér mezi ziskem a celkovymi aktivy. Za zisk mizeme dosadit EBIT (zisk

Y [..ROE - It is calculated by expressing profit after tax as a percentage of shareholders’ funds. (Where prefe-
rence shares exist, they should first be deducted from shareholders funds and the prefence dividends also be
deducted from the profit figure.) Ciaran WALSH, Key management ratios: the 100+ ratios every manager

needs to know.]
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pted zdanénim a troky), diky nému mtzeme porovnavat podniky s riznym daniovym zati-
zenim. Do jmenovatele dosadime celkové aktiva bez ohledu na to, z jakého zdroje jsou fi-

nancované. (Sedlacek, 2011, s. 57)

EBIT
Aktiva

ROA = ®)

vvvvvv

ceni firemni ¢innosti a také existuje mnoho podob vypoctu. Podle Knapkové, Pavelkové a
Stekera (2013, s. 101) pokud do poméru vloZime zisk a dlouhodoby kapital, mizeme méfit

vynosnost dlouhodobého kapitalu, ktery byl do podniku vlozen

Zisk
ROI = —— ©)
Dlouhodoby kapital

Rentabilita uplatného kapitialu (ROCE) je dilezitym zdrojem pro investory a vétitele.
Uplatny kapital je veskery kapital, ktery nese naklad (vlastni kapital, dlouhodobé i kratko-
dobé cizi zdroje).

_ Zisk
ROCE = Uplatny kapital (10)

2.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity méfi, jestli podnik vyuziva své majetkové ¢asti efektivné. Podava infor-
mace, zda nejsou v podniku kapacity, které jsou nedostatecné vyuzivany. A také up0ozor-
fluje na vysokou rychlost obratu, ktera znamena, Ze firma méa malo produktivnich aktiv a

V budoucnu bude mit problémy s jejich realizaci.

V kazdém odvétvi jsou jiné typické hodnoty pro ukazatele aktivity, proto je dulezité sledo-

vat hodnoty ve vztahu k odvétvi. (Holeckova, 2008, s. 81)
Aktivita pracuje se dvéma typy ukazateli:

Rychlost obratu (obrat) fika, kolikrat se hodnota aktiv ,,obrati“ v trzby (vynosy).

Triby

Obrat =

(11)

Prislusné aktivum
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Doba obratu vyjadiuje obdobi, za které se polozka jednou obrati.

Prislusné aktivum v o ,
Doba obratu = Triby * poCet dnu v obdobi (12)
Z

Obrat celkovych aktiv

Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za dané ¢asové obdobi (za jeden rok). Obrat by
m¢l byt roven alespon 1, pii niz§i hodnoté by méla firma uvazovat o zvyseni trzeb popfi-

pade¢ snizeni aktiv. (Holeckova, 2008, s. 82)

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv = (13)

Doba obratu aktiv

Ukazatel vypovida o tom, za jakou dobu vytvofené trzby obnovi celkova ¢i stala aktiva.
Hodnota vyjadiuje pocet let, pokud bychom pomér trzeb a stalych aktiv vynésobili 360, vy-
Sla by nam doba ve dnech. (Jindfichovské a Kubickova, 2015, s. 157)

. Celkova akti
Doba obratu aktiv = ———22xtva

Triby (14)

Obrat zdasob

Obrat zasob, nékdy nazyvan jako ukazatel intenzity vyuZiti zasob, ndm udava kolikrat je
polozka zasob prodana a opét naskladnéna v pribéhu roku. Do poméru davame trzby a pra-
mérny stav zasob. Tento pomér ale neni nejidedlnéjsi (trzby odrazi trzni hodnotu a zasoby
jsou vyjadifeny v pofizovaci cen¢). Pokud bychom chtéli byt uplné ptesni, méli bychom

misto trzeb do poméru dosadit celkové naklady. (Sedlacek, 2011, s. 61-62)

Trzby (celkové naklady)

Obrat zasob = (15)

Zasoby

Doba obratu zdsob
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Ukazatel tik4, jak dlouho (kolik dni) trva jedna obratka zasob. Nebo-li kolik ¢asu je po-
tteba k tomu aby se penize pies vyrobky a zbozi vratili opét do podoby penéz. (Knapkova,
Pavelkova a Steker, 2013, s. 104)

Pramérny stav zasob
Trzby

Doba obratu zasob = x 360 (16)

Obrat pohledavek

Pomér mezi trzbou a pohleddvkami nam tik4, jak rychle se v podniku pohledavky pieméni
na penézni prostiedky.

Trzby

Obrat pohleddvek = Pohledavky

17)

Doba obratu pohledavek

Vyjadiuje, za jaké obdobi jsou pohledavky splaceny. Ukazatel napovida o schopnosti a dis-
ciplin€ odbératelli a inkasni politice podniku. Porovnanim ukazatele a stanovené lhtity splat-
nosti miZeme posoudit, zda inkaso probiha vcas, odbératelé plati doptedu nebo pozdéji. Po-
kud by byla doba obratu dlouhodobé vyssi nez stanovena lhiita splatnosti, znamenalo by to

pro podnik potfebu Gvéru a s tim souvisejici dalsi naklady. (Holeckova, 2008, s. 85-86)

Primérny stav pohledavek

Doba obratu pohledavek = x 360 (18)

Triby

Obrat zavazki

Rychlost obratu nam udava, kolikrat se uskutec¢nila obratka zavazkl za dané ¢asové obdobi.
Na rozdil od obratu pohledavek je vyhodné snizovat pocet obratek zavazka. Pokud podnik
snizuje pocet obratek, tim zvySuje dobu, kdy miiZze vyuzivat penézni prostiedky na jiné
ucely.

Trzby

Obrat zavazki = (19)

Kratkodobé zavazky
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Doba obratu zavazku

Udéava dobu, za kterou podnik uhrazuje své kratkodobé zavazky nebo také jak dlouho podnik

¢erpal obchodni uvér. (Jindtichovska a Kubickova, 2015, s. 156)

Kratkodobé zavazky
Trzby

Doba obratu zdavazkii = x 360 (20)

2.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Kazdy podnik k financovani svych aktivit pouziva cizi zdroje. Samoziejmé& nemuze se spo-
lehnout jen na né&, protoZe by jist¢ mél problémy s jejich ziskdvani a ani zédkon tuto situaci
nepiipousti. Uplny opak a to pouZivani vyhradné vlastnich zdroji se také nedoporuéuje, to
by snizovalo celkovou vynosnost vlozeného kapitalu. Proto podnik musi hledat optimalni
kapitalovou strukturu. Kapitalova struktura se podili na rozvoji a zdravi spole¢nosti. Dava

do pomeéru vlastni a cizi zdroje financovani. (Ruckova, 2015, s. 64)

Aby podnik mél spravnou kapitalovou strukturu, musi najit optimalni pomér mezi cizim a
vlastnim kapitalem a k tomu slouzi ukazatele zadluzenosti. Cim vice je podnik zadluzeny,
tim véEtsi riziko na sebe bere, Ze nebude schopen dostat svym zavazkiim. Ale Knapkova,
Pavelkova a Steker (2013, s. 84-85) upozoriiuji, Ze nesmime zapomenout, e cizi kapital je
pro podnik levné&jsi nez vlastni (irok z ciziho kapitalu snizuji danové zatizeni), tedy ¢aste¢na

zadluZenost je uzite¢na.

Celkova zadluzZenost

Kocmanova (2013, s. 40) celkovou zadluZenost oznacuje jako ,,...ukazatel véfitelského ri-

v

rucuje optimalni hodnotu celkové zadluzenosti mezi 30—60%.

’ ) Cizizdroi
Celkova zadluzenost = ————2"21° (21)

Aktiva celkem
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Mira zadluZenosti

Tento ukazatel a jeho ¢asovy vyvoj je vyznamny pii zadosti o leasing ¢i Giveér. Mira zadluZze-

nosti mapuje pomér mezi cizim a vlastnim zdrojem financovani.

Cizi zdroje

Mira Zadluzenosti = (22)

Vlastni kapital

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti dava najevo, jak je podnik schopen splacet své tiroky pomoci za-
dluzenosti. Vétsina literatur doporucuje vysi ukazatele nad hodnotou 5. D4 se také fict, ze
¢im vétsi je hodnota ukazatele, tim ma podnik vétsi schopnost platit své naklady spojené
S vyuzivanim ciziho kapitdlu. Za mez ukazatele byva povazovéana hodnota 1. Je tvoten zisk,

ktery splaci urok véfitelim, ale nezbyde uZ nic na stat a vlastnika.

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti = (23)

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Vyjadfuje vztah mezi majetkovou a finanéni strukturou. Knapkova, Pavelkova a Steker
(2013, s. 88) u tohoto ukazatele nezapominaji pfipomenout zlaté pravidlo financovani:
»Dlouhodoby majetek by mél byt kryt dlouhodobymi zdroji.* Odborné literatury doporucuji
hodnotu 100% a vyssi.

VK + Dlouh.cizi zdroje

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji = ——
Dlouhodoby majetek

(24)
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Pokud hodnota ukazatele je vyS$$i nez 1, znamena to, Ze podnik dava prednost stabilite, ale
snizuje se celkova vynosnost. Ke kryti obéznych aktiv je pouzivan vlastni kapital. (Knap-

kova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 88)

Vlastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku VK = (25)

Dlouhodoby majetek
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2.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Uz podle ndzvu je jasné, ze tento druh ukazateld je jen pro urcity druh podniku a to pro
takovy, ktery obchoduje na kapitalovém trhu. Tyto ukazatele nemaji zaklad jen v rozvaze a
vysledovce, ale potiebné informace ziskavaji také z udaji z kapitalového trhu. Investoii vy-
uzivaji tyto ukazatele pro lepsi informovanost o finan¢ni situaci podniku na kapitdlovém

trhu.

Zisk na akcii

Tento ukazatel udava, jaky zisk v absolutni hodnoté piipadne na jednu akcii. Cim vysii zisk,
tim lepsi.

. .- Vysledek hospodareni
Zisk na akcii = = P l

(26)

Pocet vydanych akcii

Price-Earnings Ratio
Tento ukazatel méa v sobé zahrnuty pomér trzni ceny akcie a zisk na akcii. Casto jej mi-
Zeme najit v burzovnich zpravach, protoZe je zajimavy pro vSechny investory. Odrazi se

vV ném podil dividend na zisku, mira zisku a ocekavani investor.

Trinicena akcie

P/E ratio =

(27)

Zisk na akcii
Dividendovy vynos

Ukazatel vyjadiuje, jestli se investovany kapitdl do akcii podniku investorovi vyplati ve
vztahu k vyplacenym dividendam. Podle tohoto ukazatele se investor rozhoduje o koupi ¢i

prodeji akcii. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 109-110)

Dividenda na akcii

Dividendovy vynos = (28)

Trini kurz akcie

2.3.6 Ostatni pomérové ukazatele

Pro uplnou ptedstavu o finan¢ni analyze spolecnosti, je vhodné vyuzit i dal§i pomérové
ukazatele. Ostatni pomérové ukazatele obsahuji napft.: ptidanou hodnotu, pocet zamést-

nancd, odpisy. Je jen na dané spole¢nosti, které vyuzije nebo které si sama vytvofi.
Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele patfi:

e pridana hodnota/pocet zaméstnanct,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

e piidana hodnota/trzba,

e piidana hodnota/aktiva,

e odpisy/ptidana hodnota,

e ndakladové uroky/ptidané hodnota,
e trzby/pocet zaméstnanc,

e osobni naklady/pocet zam¢&stnanct.
V ptipad¢ srovnavani s jinymi podniky se jako nejcastéjsi ukazatele pouzivaji:

e ndaklady/trzby,

e vykonova spotieba/trzby,

e 0sobni naklady/trzby,

e odpisy/trzby. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 111)

2.4 Souhrnné ukazatele finan¢ni analyzy

Souhrnné ukazatele vyjadiuji charakteristiku celkové financné-ekonomicke situace a vykon-
nosti podniku pomoci jedné hodnoty. Jsou vhodné pro rychlé hodnoceni podniku a hodno-

ceni podnikli v odvétvi.

Zvétsujici pocet ukazateli, kromé k lepSimu zobrazeni situace ve firmé€, mize zamotat hlavu
a ztizit orientaci velkym poctem hodnot a zkreslit pohled na firmu. Snahou je sestavit jed-
noduchy model, ktery pomiize s rozhodovanim a zobrazi vzajemné vazby mezi ukazateli
vyssiho fadu.

Podle Rtuckové (2015, s. 75) mé jednoduchy model tii zakladni funkce:

e vysvétluje zmény ukazatelll na celé hospodatstvi firmy,
e zpfesiiyje analyzy dosavadniho vyvoje firmy,

e poskytuje podklad pro vybér rozhodnuti.

2.4.1 Du Pontuav rozklad

Mezi nejznamé;jsi rozklad pomérovych ukazateld mizeme zatadit tzv. Du Pontlv rozklad.
Tento rozklad zaznamenava vzajemné vazby mezi pomérovymi ukazateli. Zakladem je rov-

nice:
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Cisty zisk trib Cisty zisk
ROA = 222252, TV _ 25 (29)

tzzby aktiva aktiva

nebo-li

ROA = rentabilita trzeb * obrat celkovych aktiv = vynosnost celkovych aktiv

(30)
Rozsitena rovnice pro ukazatel ROE:
Cisty zisk trzb aktiva Cisty zisk
ROE = Sistyzisk - triby = T (31)
triby aktiva  vlastni kapital vlastni kapital

Ukazatel ROE jsme rozd¢lili na soucin tfi ukazatela:

- Ukazatel ziskového rozpéti trzeb pro zdanéni
- Ukazatel obratu celkovych aktiv
- Ukazatel finan¢ni paky

Z Du Pontova rozkladu ROE je vidét, ze rentabilita vlastniho kapital 1ze zvysit pomoci
zvySeni miry zisku, urychleni obratu kapitalu a vyuzivanim vice ciziho kapitalu. (Synek,
Kislingrerova a kol., 2015, s. 287-288)

2.4.2 Altmantav model (Z-skére)

Altmantv model patii mezi jednodussi vypocty, tomu také mizeme ptipocist jeho oblibe-
nost. Jeho cilem je rozeznat, které firmy stoji pfed bankrotem a které naopak k tomu maji
jesté hodné daleko. K vypoctu je pouzita diskrimina¢ni metoda. Na zakladé této metody, se

urci vaha pomérovych ukazatell a sestavi se jejich soucet.

Pro spole¢nosti obchodovatelné na vetfejnych trzich vyjadiil Altmaniiv model rovnici:
2=12X1+14X,+33X3+0,6Xs+1Xs (32)

kde:
X1 = Pracovni kapital/Aktiva
X2 = Rentabilita Cistych aktiv

X3 = EBIT/Aktiva celkem
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X4 = Trzni hodnota VK/Cizi zdroje

Xs = Trzby/Aktiva

Vypocet nam vypovida o financ¢ni situaci podniku. Pokud je hodnota vyssi nez 2,99, fi-
nanéni situace firmy je uspokojiva. Je-li vysledek v rozmezi 1,81-2,98, firma ma nevyhra-
nénou financni situaci a mizeme mluvit o tzv. Sedé zoné. Vysledek pod 1,81 znaci velké

finan¢ni problémy a dokonce i moznost bankrotu.

Pro spolecnosti, které nejsou veiejné obchodovatelné na burze, se u rovnice pouze zméni

vaha, ktera je prisuzovana jednotlivym ukazatelim.
Z=0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5 (33)

V tomto ptipadé se hranice vysledkl posunuli o néco niZe nez v ptedchozim ptipade¢.
Pasmo bankrotu lezi pod hodnotou 1,2. Seda zéna se nachazi v rozmezi 1,2—1,9 a finanéni
stabilita firmy je nad hranici 1,9. (Knépkova, Pavelkové a Steker, 2013, s. 132, Ruckova,
2015, s. 78)

2.4.3 Index IN

Model IN byl sestaven manzely Neumaierovymi, ktefi se snazili vyhodnotit finan¢ni zdravi
&eskych firem v oblasti CR. Pouzili k tomu rovnici kde maji zastoupeni pomérové ukaza-

tele s pritazenou vahou primérnych hodnot.

Jako prvni sestavili index divéryhodnosti IN95. V piipad€ vypoctu tohoto indexu dosazu-
jeme vahy za celou ekonomiku. Vysledek interpretuje podnik z hlediska celé ekonomiky
CR. Model IN99 se zabyva vykonosti podniku z hlediska vlastnika a pouZiva pro posou-
zeni vykonosti podniku. Index INO1 spojuje oba ptedchozi modely a v roce 2005 byl aktu-

alizovan na verzi INOS.

Aktiva EBIT EBIT
——— + 0,04 x + 3,92 X

Nakladové aroky Aktiva

INO5 = 0,13 x

+ 0,21 x

Cizizdroje

0,09 x

Aktiva kr. zavazky+kr. bankovni véry

Vynosy Obézna aktiva

(34)
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Pokud hodnota indexu je vyssi nez 1,6, podnik dosahuje ekonomického zisku. Hodnota
niz$i nez 0,9 znamena zaporny ekonomicky zisk a podnik miti k bankrotu. Hodnoty mezi
0,9-1,6 napovidaji, ze podnik se nachazi v Sedé zon€, coz je signal o jistych problémech.
(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 132-133)

2.4.4 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ekonomicka ptidand hodnota (EVA) vychazi z predpokladu, Ze ve finan¢ni analyze je ne-
dostatek pomérovych ukazatell, vychazejicich z Gi€etnich vykazl a odlisnosti ekonomického
zisku od zisku, ktery je zachycen v Gi€etnictvi. V u€etnim zisku jsou zaznamenany pouze cizi
naklady na kapital, nikoliv vlastni ndklady (ofekavany vynos akcionait). EVA rozviji na-
klady na kapitél k ocefiovani ekonomické vykonnosti. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013,

5. 152)

Podle Rtackova (2015, s. 49-50) firma vytvari hodnotu tehdy, kdyZ Cisty provozni vysledek
hospodateni (NOPAT) je vyssi nez naklady pouzitého kapitalu, tuto definici mizeme vyjad-

fit jako rovnici:
EVA = EBIT * (1 - danova sazba v % ) — WACC * C (35)
kde
EBIT = provozni vysledek hospodateni
WACC = vaZené primérné naklady kapitalu
C = kapital vazany v aktivech, ktera jsou pouzivana k hlavni ¢innosti

Zacatek vzorce tedy provozni vysledek hospodateni a danovou sazbu mizeme oznacit jako
provozni vysledek hospodateni (NOPAT). Zbyvajici ¢ast vzorce vypovida o celkovém in-

vestovaném kapitalu, ktery je zpoplatnén vazenymi primérnymi néklady kapitalu.
Ale rovnici pro vypocet ekonomické ptidané hodnoty miizeme vyjadrit i takto:

EVA = (RONA - WACC ) * C (36)

kde

RONA = rentabilita Cistych operativnich aktiv; RONA = NOPAT/C
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II. PRAKTICKA CAST
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3 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Spolecnost XYZ, s. 1. 0. byla v roce 1993 zapsana do obchodnim rejstiiku, veden¢ho Kraj-
skym soudem v Praze. Spole¢nost provadi stavby v celé Ceské republice, jedna se o vy-
stavbu, opravu i odstranovani inzenyrskych staveb, jako jsou naptiklad mosty a pozemni
komunikace. Déle se zabyva rekonstrukci a demolici staveb a také se zamétuje na stavbu

pramyslovych, vodohospodaiskych ale i obanskych staveb.

3.1 Zakladni udaje o spole¢nosti
Obchodni jméno: Spolecnost XYZ
Pravni formy: spole¢nost s ru¢enim omezenym
Datum vzniku: leden 1993
Zakladni kapital: 30 000 000 K¢
Pfedmét ¢innosti: projektova ¢innost ve vystavbé
vykon zemé&délskych ¢innosti
provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
vyroba obchod sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 ZZ

silni¢ni motorova doprava

Vyvoj primérného po¢tu zaméstnanci

Tabulka 1 a graf 2 udavaji informace o primérném poctu zaméstnancti. Mizeme vidét, ze
roky 2010 — 2012 jsou si v celku podobné a mizeme je zhodnotit jako primérné. V roce
2013 firmy snizila po¢et zaméstnancti o 5 oproti piedchazejicimu roku, v nasledujici analyze
uvidime, Ze toto snizeni se netykd jen zaméstnanci. Rok 2014 zaznamendva nartst nejen

oproti predchéazejicimu roku, ale i ostatnim letdm.

Tabulka 1 Primérny pocet zaméstnancti

Prlimérny pocet

Rok zameéstnanct z toho fidicich
2010 70 1
2011 71 1

2012 72 1
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2013 67 1
2014 79 1

Zdroj: viastni zpracovani

Priimérny pocet zaméstnancu
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@ Prim. pocet zaméstnancli @z toho fidicich

Obrazek 2 Vyvoj primérného poctu zaméstnanct

Zdroj: viastni zpracovani

Vyvoj hospodarského vysledku

V tabulka 2 nam podava ptehled o vyvoji vysledku hospodateni v letech 2010-2014. Z ta-
bulky je zfeymy vykyv vysledku hospodatfeni. Vydatené roky 2010 a 2011 postupné piechazi
do dalsich méné hodnotnych let. V roce 2011 firma dokoncila rekonstrukci budov, které se
vyznamn¢ podilely na vysledku hospodateni a k tomu je$té musime piipocitat vynosy z pro-

deje dlouhodobého majetku.

Tabulka 2 Vyvoj hospodaiského vysledku spole¢nosti XYZ, s. r. o.

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Provozni VH 40252 | 42747 8975 21163 5409
Finan¢ni VH -929 -765 -731 -1016 -1219
Mimotradny VH 0 0 0 0 0

VH za ucetni obdobi | 31789 | 34001 6 647 16 439 3407
VH pfed zdanénim 39323 | 41982 8244 20 147 4190

Zdroj: viastni zpracovani
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Rok 2012 nebyl tak pro firmu rizovy jako ptedchéazejici roky, coz mizeme vidét na
obrazku 3. Dokonceni zakézky ne vzdy znamend zacatek nové. Vysledek hospodateni z pro-
vozni ¢innosti klesl o necelych 34 000 K¢. V dalsich letech se firma snazila vratit k ptivod-
nimu tempu, ale do formy se dostavala, jen stézi. Rok 2014 byl pro firmu zéasadni, ziskala
novou zakazku na vystavbu a rekonstrukci mostti na silnicich II. a I11. t¥idy, ale zisky z téchto

projektt se do vysledku hospodateni zapisi az v dalsich letech.

VH za ucetni obdobi

40 000
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2010 2011 2012 2013 2014

v celych tis. K¢

Obrazek 3 Vyvoj hospodaiského vysledku

Zdroj: viastni zpracovani

3.2 Charakteristika odvétvi

Spoleénost XYZ, s. 1. 0., miizeme zatadit v Klasifikaci CZ-NACE (tato klasifikace se v Ceské
republice pouZziva od roku 2008) do oblasti 42 InZenyrské stavitelstvi. Tato oblast spada do

sekce F — Stavebnictvi, které zahrnuje specializované i nespecializované stavebni ¢innosti.

V CR sekce F-Stavebnictvi podle odhadti MPO zaméstnavala v roce 2010 42 873 zamést-
nancll. Tento pocet se nasledujici roky mirn€ snizoval, v roce 2013 to bylo uz jen 35 303

zaméstnancl. V oblasti 42 Inzenyrské stavitelstvi to bylo v roce 2013 22 432 zaméstnancu.

cvwr

m¢él za nasledek propad jak stavitelského tak 1 inzenyrského stavitelstvi. Stavitelstvi kleslo
v roce 2010 mezirocné o 7,4 % a v roce 2012 dokonce o 7,6 %. Podobné hodnoty dosahovala
stavebni produkce i v EU. Stavebnictvi v EU v roce 2012 vyrazné€ pokleslo ve své produkci,
meziro¢né to bylo o 5,3%. Poté v roce 2013 v neptiznivém vyvoji pokracovalo a opét mezi-

rocné pokleslo, tentokrat 0 2,3%. V roce 2014 na rozdil od ptedchozich let stavebni produkce
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v

v CR riistem o 4,3 % vykézala piiznivéj$i meziroéni tempo riistu nez cela EU. Nejvétsi podil
na tomto nartistu maji zemé, které prodélaly v obdobi recese nejvetsi pokles, jako jsou na-

piiklad Recko, Spanélsko nebo Slovinsko.
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4 FINANCNI ANALYZA VYBRANE SPOLECNOSTI

Pro sestaveni vlastni finan¢ni analyzy pro vybranou spole¢nost XYZ, s. r. 0. vychazim z vy-
kazt, které mi spole¢nost poskytla. Udaje, které budu pouzivat, jsou z roku 2010-2014.
Vsechny hodnoty rozvahy a vykazu zisku a ztrat jsou zaznamenany v celych tisicich K¢ a
jsou uvedeny v prtiloze. Pro lepsi predstavu jsem v tabulkach nize uvedla polozky, které se
vyznamné podili svou vahou na rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Pfi samotné analyze budu

postupovat dle metod a postupii, které jsem popsala v teoretické Casti bakalaiské prace.

Tabulka 3 Vybrané polozky rozvahy spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 82587 |121445| 63179 | 81702 | 91911
DM 3512 6 265 5216 3894 | 6583
DNM 122 89 56 148 76
DHM 3390 6176 5160 3746 | 6507
DFM 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 78427 |114831| 57526 | 77556 | 83489
Zasoby 50 66 172 2 3061
Kratkodobé pohledavky | 15424 | 25983 | 16208 | 9870 | 19 157
KFM 62953 | 88587 | 40951 | 67675 | 61271
PASIVA CELKEM 82587 |121445| 63179 | 81702 | 91911
Vlastni kapital 73133 | 88847 | 40765 | 53836 | 54751
Cizi zdroje 9454 | 32598 | 21739 | 27735 | 37 158
Kratkodobé zavazky 9454 | 32598 | 21739 | 2775 | 35843
Zdroj: viastni zpracovani
Tabulka 4 Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty
spole¢nosti XYZ, s. r. 0.
2010 2011 2012 2013 2014
Obchodni marze 0 0 0 0 0
Vykony 196624 | 254906 | 186415 | 177290 | 212 405
Vykonova spotieba | 125064 | 184896 | 146 103 | 126 882 | 172 554
Pfidana hodnoty 71 560 70010 | 40312 50 408 39 851
Osobni naklady 26 679 28 002 27 847 27 073 31495
Provozni VH 40252 | 42747 8 975 21163 5409
Financni VH -929 -765 -731 -1016 -1219
VH za béZnou ¢in-
nost 31789 | 34001 6 647 16 439 3407
Mimoradny VH 0 0 0 0 0
VH za ucetni obdobi | 31789 | 34001 6 647 16 439 3407
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‘ VH pfed zdanénim
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Zdroj: viastni zpracovani

4.1 Absolutni ukazatele

Pomoci absolutnich ukazatelti budu analyzovat vyvoj trendl (horizontalni analyzu) a pro-

centni rozbor komponenti (vertikalni analyza).

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Pti pohledu na horizontalni analyzu zjistime, jak se ve firm¢ v jednotlivych letech vyvijela

aktiva a pasiva. V tabulce uvedené nize je provedena horizontalni analyza aktiv a pasiv, ze

které budu vychézet pii tvorb¢ analyzy.

Tabulka 5 Horizontalni analyza aktiv spole¢nosti XYZ, s. r. 0.

2010/11 | 2011/12 | 2012/13 | 2013/14
Aktiva celkem 47% -48% 29% 13%
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby majetek 78% -17% -25% 69%
Dlouhodoby nehmotny majetek -27% -37% 164% -69%
Dlouhodoby hmotny majetek 82% -16% -27% 74%
Dlouhodoby financni majetek 0% 0% 0% 0%
Obézna aktiva 46% -50% 35% 8%
Zasoby 32% 161% -99% 15%
Dlouhodobé pohledavky 0% 0% -95% -100%
Kratkodobé pohledavky 68% -38% -39% 94%
Kratkodoby finanéni majetek 41% -54% 65% -9%
Casové rozliseni -46% 25% -42% -98%

Zdroj: vlastni zpracovani

Horizontalni analyza nam vypovida o podstatnych zménach v ¢ase. Ve sledovanych letech
je patrné kolisani aktiv. Hlavni slozkou aktiv je dlouhodoby majetek, kratkodobé pohledavky
a kratkodoby finan¢ni majetek. V roce 2011 se celkové aktiva oproti pfedchdzejicimu roku
zvysila 0 47 %. To mélo za nasledek zvySeni dlouhodobého majetku o 78 % oproti piedcho-
zimu roku. Na tomto zvySeni se podilela skute¢nost, ze firmy nakoupila nové stroje v hod-
noté¢ 4 mil. K¢ Dalsi zvySeni v tomto roce miizeme hledat i u kratkodobych pohledavek
a kratkodobého finan¢niho majetku, kazdy z nich se zvysil o vice nez 40 %. V dalsich letech
si mizeme v§imnout spiSe snizovani majetku. Nejvetsi pokles aktiv je v roku 2012, kdy
celkové aktiva poklesla o 48 %, coz je v realu pokles o 58 mil. K¢. To mél za nasledek

predevsim pokles kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek. Podnik
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tyto penize pouzil na ndkup zasob a také na snizeni této polozky se vyznamné podepsaly
kratkodobé zavazky. Spolecnost se v tomto roce dostala do Gtlumu. Je sice potad ziskova,
ale zisk je vyrazné niz$i. Tento rok zaznamenal zna¢né snizeni kratkodobych pohledavek i
kapitalu, coz nam vice ptiblizuje obrazek €. 4, ktery zobrazuje vyvoj hlavnich slozek aktiv

V Case.

Vyvoj hlavnich druh( aktiv v letech 2010 - 2014

150 000

“alsnn

2010 2011 2012 2013 2014

V celych tis. K¢

H Dlouhodoby majetek M Kratkodobé pohledavky m Kratkodoby finanéni majetek

Obrazek 4 Vyvoj hlavnich druhti aktiv spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.
Zdroj: viastni zpracovani
Pfi pohledu na pasiva zjistime, ze cizi kapital je vyuzivan minimaln¢ a vétSinou jej skoro
cely tvoti kratkodobé zavazky. U téchto kratkodobych zavazkl vidime narist v kazdém roce.
Jedinou vyjimkou je rok 2012, kdy zédvazky poklesly o 33 %. Neni se cemu divit, protoze
predesly rok kratkodobé zavazky stouply o 245 % tedy na 32,5 mil. K¢. Tyto zdvazky

se skladaji ze zavazk ke statl a zdvazkim k dodavateltim. Podnik statu dluZi v podobé dani

a odvodu na zdravotnim a socidlnim zabezpeceni.

U vlastniho kapitalu miizeme vidét podobné nértsty a poklesy hodnot jako u cizich zdrojt.
V roce 2011 se fondy spole¢nosti navysily o 119 %. Slozkou téchto fondi je rezervni fond,
ktery ma konstantni hodnotu 3 000 tis. K¢ a fond ze zisku, ktery tvoti pfedevsim fond odmén
a fond rozvoje, ktery byl v roce 2011 zvysen o 13 502 tis. K¢. V dal$im roce si miizeme
vSimnout ¢erpani fondu a sniZeni o 83 %. Zajimavosti je, Ze spole¢nost ma v kazdém roce
nulovou hodnotu vysledku hospodafeni z minulych let. Spolecnost rozdé€luje zisk v potadi —
zékonem stanovené dan¢ a poplatky, ptidél do rezervniho fondu, ptidél do ostatnich fondii a

vyplaceni podilu spole¢nikiim.

Tabulka 6 Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti XYZ, s. 1. o.

2010/11|2011/12 |2012/13 | 2013/14
Pasiva celkem 47% -48% 29% 13%
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Vlastni kapital 21% -54% 32% 2%
Zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0%
Rezervni fondy, fondy ze zisku 119% -83% 80% 189%
VH minulych let 0% 0% 0% 0%
VH béZného obdobi 7% -80% 147% -79%
Cizi zdroje 245% -33% 28% 34%
Rezervy 0% 0% 0% 0%
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé zavazky 245% -33% 28% 29%
Bankovni Gvéry a vypomoci 0% 0% 0% 0%
Casové rozliseni 0% 0% 0% -98%

Zdroj: vlastni zpracovani

V nasledujici tabulce je uvedena horizontalni analyza rozvahy odvétvi. O oproti ptedchozim
tabulkdm, ve kterych byla vyrazna sinusoida narastu a poklesu, u odvétvi vidime, jen nepa-
trny nartst nebo pokles. Odvétvi oproti spolecnosti vystupuje zna¢né vyrovnanéji. Nejvy-
razn¢j$i narust je zaznamenan u vlastniho kapitalu v roce 2012, oproti predeslému roku
se zvysil 0 143 %. Vyznamny pokles si miizeme vSimnout také u vysledku hospodareni béz-
ného tcetniho obdobi. U této polozky vidime v celém sledovaném obdobi pokles, ale nejvy-

razn¢jsi je v roce 2011 a 2012, kdy byl zaznamenan pokles o 23 % a 30 %.

Tabulka 7 Horizontalni analyza rozvahy odvétvi

V procentech 2010/11|2011/12 | 2012/13 | 2013/14
AKTIVA CELKEM -4% -6% -1% 4%
Dlouhodoby majetek 2% -10% -5% 18%
DHM a DNM 1% -18% -7% -7%
DFM 4% 10% -3% 61%
Obézna aktiva -7% -5% 1% -1%
Zasoby -19% 5% -10% -12%
Pohledavky -7% -1% 2% -4%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0% -21% 1% 12%
Casové rozliseni 11% 28% -18% -27%
PASIVA CELKEM -4% -6% -1% 4%
Vlastni kapital -1% 143% -61% 8%
Zakladni kapital 3% -4% -3% 25%
VH béiného u.o. -23% -30% -2% -5%
Cizi zdroje -6% -10% 2% 2%
Rezervy 11% -9% -22% 23%
Dlouhodobé zavazky 6% 4% -3% 9%
Kratkodobé zavazky -11% -10% 12% -2%
Bankovni uvéry a vypomoci 5% 0% -2% -10%
Ostatni pasiva -4% -9% 7% -8%

Zdroj: viastni zpracovani



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 42

4.1.2 Vertikalni analyza rozvahy

Na vertikalni analyze pozorujeme podil jednotlivych slozek majetku na celkovych aktivech.
Aktiva nam vyobrazuji majetek, do kterého firma investovala a ktery vlastni. Ve sledova-
nych letech maji na celkovych aktivech nejvétsi podil aktiva obézna, kterad tvoii 90-95 %
z celkovych aktiv. Nejvétsi vliv na této hodnoté ma kratkodoby finan¢ni majetek a kratko-
dobé pohledavky. Nejvyssi hodnotu pied zaokrouhlenim a to 94,93 % z celkovych aktiv
méla obéZzna aktiva v roce 2013, to ma na svédomi kratkodoby finan¢ni majetek, ktery
pojmul 83 %. Naopak nejvétsi hodnota kratkodobych pohledavek byla v roce 2012 a to
26 %. V tomto obdobi byla vétSina po 1htite splatnosti nad 180 dni.

Dlouhodoby majetek tvoii jen malou ¢ast aktiv v priméru necelych 6 %. Je to zptisobeno
znacn¢ odepsanym dlouhodobym hmotnym majetkem. V roce 2014 vidime nértst dlouho-
dobého hmotného majetku na 7 %. To je dano tim, Ze firma investovala do ndkupu dlouho-
dobého majetku, konkrétné do obnovy vozového parku a stroji. Zaroven v toto roce vyradila

z diivodu likvidace dopravni prostiedky, za které nakoupila ndhradni.

Tabulka 8 Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.

V procentech 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby majetek 4% 5% 8% 5% 7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 4% 5% 8% 5% 7%
Dlouhodoby financni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Obézna aktiva 95% | 95% | 91% 95% 91%
Zasoby 0% 0% 0% 0% 3%
Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 19% 21% 26% 12% 21%
Kratkodoby financni majetek 76% 73% 65% 83% 67%
Casové rozliseni 1% 0% 1% 0% 2%

Zdroj: viastni zpracovani

Pti pohledu na finan¢ni strukturu spolecnosti zjistime, Ze podnik vyuziva vétSinu financo-
vani z vlastnich zdroji. Ty se ve vSech sledovanych letech pohybuji mezi 60 az 89 %. Z toho
vyplyva, ze cizi kapital tvori pfiblizn¢ pouhou ¢étvrtinu zdroji. Na vlastnim kapitalu mél
nejvetsi vliv zékladni kapital (ZK =30 mil. K¢) a VH bézného ti¢etniho obdobi. V roce 2010
vlastni kapital tvofil 89 % z celkovych aktiv, hlavni vliv na to mél VH z bézného obdobi +

fondy. V tomto roce bylo do fondu ze zisku pfidéleno 8 344 tis. K¢.
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U cizich zdroji maji nejvétsi a skoro ve vétsSing ptipade jediny podil kratkodobé zavazky.

Jen v roce 2014 byla tato nadvaha narusena dlouhodobymi zavazky (1,43 %).

Tabulka 9 Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti XYZ, s. 1. o.

V procentech 2010 2011 2012 2013 2014
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 89% 73% 65% 66% 60%
Zakladni kapital 36% 25% 47% 37% 33%
Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
RF, fondy ze zisku 14% 20% 7% 9% 23%
VH minulych let 0% 0% 0% 0% 0%
VH béZného obdobi 38% 28% 11% 20% 4%
Cizi zdroje 11% 27% 34% 34% 40%
Rezervy 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0% 1%
Kratkodobé zavazky 11% 27% 34% 34% 39%
Bankovni Gvéry a vypomoci 0% 0% 0% 0% 0%
Casové rozliseni 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: viastni zpracovani

V nasledujici tabulce jsem pro srovnani pfilozila vertikalni analyzu rozvahy odvétvi. Hned
pii prvnim pohledu je zifejmé, ze odvetvi vyuziva mnohem vice cizi zdroje nez podnik. Cizi
zdroje se u odvétvi pohybuji kolem 60 %, vlastni kapital tvoii pouze 40 %. Struktura aktiv
je taktéZ trochu odlisna. Stejné jako v odvétvi prevazuji obézna aktiva, ale objem dlouhodo-
bého majetku je u odvétvi vyznamnéjsi. Obe&zna aktiva jsou slozena ptredevsim ze zasob,
pohledéavek a kratkodobého finanéniho majetku. U odvétvi prevazuji pohledavky nad krat-

kodobym finan¢nim majetkem, u spolecnosti je tomu naopak.

Tabulka 10 Vertikalni analyza rozvahy odvétvi

V procentech 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 30% 32% 31% 30% 34%
DHM a DNM 21% 23% 20% 19% 17%
DFM 9% 10% 11% 11% 17%
Obézna aktiva 69% 67% 68% 69% 66%
Zasoby 9% 8% 9% 8% 7%
Pohledavky 44% 43% 45% 47% 43%
KFM 16% 17% 14% 15% 16%
Casové rozliseni 1% 1% 1% 1% 1%
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 37% 39% 43% 39% 41%
Zakladni kapital 15% 17% 17% 17% 20%
VH béZného u.o. 4% 4% 3% 3% 2%
Cizi zdroje 61% 60% 57% 59% 58%
Rezervy 6% 7% 7% 5% 6%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

44

Dlouhodobé zavazky 8% 9% 10% 10% 10%
Kratkodobé zavazky 37% 35% 33% 38% 36%
Bankovni uvéry 3% 3% 3% 3% 3%
Ostatni pasiva 2% 2% 2% 2% 2%

Zdroj: vlastni zpracovani

4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 11 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti XYZ, s. r. o.

V procentech 2010/11 | 2011/12 | 2012/13 | 2013/14
Trzby z prodeje zboiZi 0% 0% 0% 0%
Vykony 30% -27% -5% 20%
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 28% -27% -5% 18%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -101% 563% -260% -1880%
Vykonova spotieba 48% -21% -13% 36%
Spotieba materidlu a energie 35% -4% -11% 43%
Sluzby 52% -26% -14% 33%
Pfidana hodnoty -2% -42% 25% -21%
Osobni naklady 5% -1% -3% 16%
Mzdové naklady 5% -1% -3% 16%
Naklady na soc. a zdrav. poj. 5% -1% -3% 17%
Odpisy DHM a DNM -6% 0% -25% 37%
Ostatni provozni vynosy 158% -73% 245% 46%
Ostatni provozni naklady 95% -87% 16% 96%
Provozni VH 6% -79% 136% -74%
Vynosové uroky 111% 15% 0% 0%
Nakladové uroky 0% 0% 0% 0%
Ostatni finan¢ni vynosy 0% 0% 0% 400%
Ostatni finanéni naklady -7% -1% 11% -14%
Financ¢ni VH -18% -4% 39% 20%
Dan z pfijmu za b. €. - splatna 6% -80% 132% -79%
VH za béZnou ¢innost 7% -80% 147% -79%
Mimotradny VH 0% 0% 0% 0%
VH za tcetni obdobi 7% 80% 147% -79%
VH pfed zdanénim -6% -79% 144% -79%

Zdroj: vlastni zpracovani

Pti pohledu na vysledek hospodateni za ti€etni obdobi zjistime, ze pfevahou v ném ma pro-

vozni vysledek hospodateni. Finan¢ni vysledek hospodateni je v kazdém roce zaporny

a mimotadny nulovy. V roce 2010 je provozni vysledek hospodaieni 40 252 tis. K¢, v na-

sledujicim roce stoupl 0 6 % na 42 747 tis. KC. V roce 2012 miZzeme zaznamenat vyrazny

pokles a to 0 79 %.
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V roce 2012 nastal také pokles za prodej trzeb vlastnich vyrobki a sluzeb o 27%, coz zna-
menalo pokles trzeb o 68,491 mil. K¢. V nasledujicim roce trzby opét nepatrné zakolisaly
a klesly 0 5 %. Adekvatné k poklesu trzeb klesla i vykonova spotieba, ktera kopirovala vy-

kony, to mizeme vidét na obrazku 5, ktery zobrazuje vyvoj vykont a vykonové spotieby.

Podobnou sinusoidu, kterd je vidét na obrazku 5, kopiruje i kiivka osobnich néklada jen
Vv niz§ich hodnotach. Tyto ndklady se odviji podle poctu zaméstnanct a tento pocet klesal a
nartiistal podle potieby. Nejveétsi narlist mizeme vidét v roce 2014, kdy oproti pfechozimu

roku narostl o 16%, coz v realu znamena narust o 12 zaméstnancu.

Nejvétsi relativni nartist zaznamenala polozka s ndzvem ostatni finan¢ni vynosy v roce
2014, byl to nartst o 400 %. Nicméng¢ relativni narist odpovidal jen 8 tis. K¢, coZ je v cel-

kovém pomeéru vynosii a ndkladl zanedbatelné ¢astka.

Vyvoj vykonu a vykonové spotieby
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Obrazek 5 Vyvoj vykont a vykonové spotieby spolecnosti XYZ, s. r. o.
Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 12 zobrazuje vyznamné hodnoty vykazu zisku a ztraty odvétvi. Na rozdil od spo-
lecnosti vynosy obsahuji také trzby z prodeje zbozi. Tyto trzby v roce 2012 vyznamné
vzrostly o 41%, coz je narust o 800 tis. K¢. Dale si miZzeme vSimnout stejného procentniho

narastu a poklesu u polozek vynosy a naklady, které v kazdém roce se chovaly stejn¢.

Tabulka 12 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty odvétvi

V procentech 2010/11 | 2011/12 | 2012/13 | 2013/14
Trzby z prodeje zboii -6% 41% 31% -22%
Vykony -9% -7% -6% 10%
Trzby z prodeje vlastnich vyr. a sluzeb -10% -7% -7% 11%
Zména stavu zasob -67% 51% -89% 939%
Aktivace 2% -25% 36% -14%
Vynosy -9% -7% -5% 9%
Ndaklady na prodané zbozi -4% 44% 32% -17%
Vykonova spotieba -7% -7% -5% 10%
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Osobni naklady -6% 1% -9% -1%
Dan 59% -42% 11% 101%
Naklady -7% -6% -5% 9%

Zdroj: vlastni zpracovani

4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyzu vykazu zisku a ztrat jsem pro vétsi prehlednost rozdélila na vynosy
a naklady. Z tabulky jsem vypustila zbytecné hodnoty, které¢ se na celkové hlading vynost
a nékladi podilely jen minimalné. Této jediné tabulce z absolutnich ukazatell jsem pone-

chala desetinna mista, z divodu minimalniho rozdilu a pro vétsi prehlednost.

Tabulka 13 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti XYZ, s. 1. o.

V procentech 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby z prodeje zboii 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%| 0,00%
Vykony 99,85% | 99,70% | 99,90% | 99,64%| 99,56%
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb | 101,11% | 99,69% | 99,84% | 99,74% | 98,14%
Zména stavu zasob + aktivace -1,26% | 0,00% 0,06% -0,10% 1,42%
Ostatni provozni vynosy 0,00% 0,29% 0,10% 0,36% 0,43%
Ostatni finanéni vynosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosy 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vykonova spotieba 80,94% | 85,16% | 83,34% | 81,60%| 83,64%
Spotreba materialu a energie 21,32% | 20,53% | 24,56% | 24,71%| 26,67%
Sluzby 59,61% | 64,55% | 58,77% | 56,89%| 56,94%
Osobni naklady 17,27% | 12,90% | 15,88% | 17,41%| 15,28%
Ostatni provozni naklady 1,15% 1,60% 0,25% 0,33% 0,49%
Nakladové troky 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%| 0,18%
Ostatni financni naklady 0,65% 0,43% 0,52% 0,66% 0,42%
Naklady 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Zdroj: vlastni zpracovani

Struktura vynost podniku je velmi jednoduché. Trzby z prodeje zbozi jsou nulové a skoro
100 % nadvladu nad vynosy maji trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Ostatni vynosy

tvoii jen mizivé procento z celkovych vynost.

Struktura nékladd je taktéZ velmi jednoduchd jako struktura vynost. U nékladl prevlada
vykonnd spotteba, ktera se skldda ze spotfeby materidlu a energie a sluzeb. VéEtsSinou tvori
80 — 85 % celkovych nakladd. Sluzby ptevladaji nad spotfebou materidlu a energie, v roce
2014 sluzby tvotily 56,94 % vsech celkovych nakladd a v roce 2011 to bylo dokonce
64,55 %. Dalsi vyznamnou polozku nakladt tvofi osobni naklady, které se sice v letech
2011,2012 a 2014 pohybovaly pod hranici 16 % a v roce 2012 a 2014 dokonce tuto hranici
ptekrocily a vysplhaly se skoro k 18 %. Ostatni naklady tvofi jen malou slozku v objemu

celkovych naklada.
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Pti pohledu na tabulku odvétvi, mizeme konstatovat stejné zavéry. U vynost pirevladaji
trzby z prodeje vlastnich vyrobk a sluzeb, tvoti 96-99 % celkovych vynost. Trzby z prodeje
zbozi nejsou nulové jako v predchozi tabulce, ale na celkovych vynosech maji objem pouze
1-2 %. Néklady odpovidaji vynosim. Zde ptevlada vykonova spotieba (86 %), ktera je do-

plnéna osobnimi naklady (13 %) a nepatrnym mnozstvim nakladi na prodané zbozi (1 %).

Tabulka 14 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty odvétvi

V procentech 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby z prodeje zboiZi 1% 1% 2% 2% 2%
Vykony 99% 99% 98% 98% 98%
Tt:iby zoprodeie vlastnich 99% 98% 98% 96% 98%
vyrobku a sluzeb

Zména stavu zasob -1% 0% -1% 0% -1%
Aktivace 1% 1% 1% 2% 1%
Vynosy 100% 100% 100% 100% 100%
Naklady na prod. zboiZi 1% 1% 1% 2% 1%
Vykonova spotieba 86% 86% 85% 85% 86%
Osobni naklady 13% 13% 14% 13% 12%
Dan z pfijmu 0% 1% 0% 1% 1%
Naklady 100% 100% 100% 100% 100%

Zdroj: viastni zpracovani

4.2 Rozdilové ukazatele

vvvvvv

telem pfi sestavovani finan¢ni analyzy. Analyzuje se, jak podnik financuje své ob&zné ak-
tiva. Neexistuje zaddna doporucena hodnota. Jediné doporuceni, které zde plati je tzv. zlaté
bilan¢ni pravidlo, které poukazuje na to, Ze obéZzny majetek by mél byt financovan kratko-
dobymi cizimi zdroji.

Tabulka 15 Cisty pracovni kapital spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.

V celych tisicich K¢ 2010 2011 2012 2013 2014

ObéZna aktiva 78427 114831 | 57526 | 77556 | 83489
Kratkodobé cizi zdroje 9 454 32598 | 21739 | 27735 | 35843
CPK 68 973 82233 | 35787 | 49821 | 47646
CPK/OA Vv % 87,94% 71,61% | 62,21% | 64,34% | 57,07%

Zdroj: viastni zpracovani

V tabulce vidime, Ze podnik se zamétuje pii financovani obéznych aktiv na dlouhodobé
zdroje, coZ je patrné piedevsim v roce 2010 a 2011. Pomér CPK a OA je v tdchto letech aZ
pfili§ vysoky. Penize, které jsou utopeny v obéznych aktivech, podnik mohl vyhodnéji in-

vestovat. Podnik dosahuje kladny Cisty pracovni kapital v celém sledovaném obdobi.
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Po celou dobu sledovani ma spole¢nost k dispozici dostatecny ,,finan¢ni polstai*, ktery mize
poslouzit k pieklenuti tézkého obdobi anebo jako rezerva k zaplaceni neo¢ekavanych za-

vazkd.

4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patii mezi nejdilezitéjsi ndstrojem finan¢ni analyzy a zaroven nejcastéji
pouzivané, nebot’ vychazi ze zdkladnich ucetnich vykazl (rozvaha, vykaz zisku a ztrat, popf.
ptehled cash flow). Mezi zdkladni pomérové ukazatele patii ukazatele rentability, aktivity,
zadluzenosti a likvidity. VSechny tyto ukazatele na nasledujicich fadcich poméiuji s hodno-

tami daného odvétvi.

4.3.1 Analyza rentability

Rentabilita patii v podniku mezi nejvice sledované ukazatele, protoze nam fiké, jak se ndm
zhodnocuje investovany kapital. Ukazatelé jsou Casto nazyvané jako mezivykazové, jelikoz

vyuzivaji udaje z vykazi zisku a ztraty i z rozvahy.

Tabulka 16 Analyza rentability u spole¢nosti XYZ, s. r. o.

Analyza rentability 2010 2011 2012 2013 2014
Rentabilita trzeb (ROS) 15,97% | 13,34% | 3,57% 9,26% 1,63%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 43,47% | 38,27% | 16,30% | 30,53% | 6,22%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) | 48,18% | 34,57% | 13,05% | 24,66% | 4,96%
Rentabilita uplného kapitalu (ROCE) 53,77% | 47,25% | 20,22% | 37,42% | 8,33%

Zdroj: viastni zpracovani

Vyvoj rentability spolecnosti XYZ, s. r. o.
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Obrazek 6 Graf analyzy rentability spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.

Zdroj: viastni zpracovani
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Jak jsme se uz dozvédéli v teoretické ¢asti prace, rentabilita vyjadiuje ziskovost podniku.
Cim je rentabilita vy3si, tim je podnik ziskov&jsi. Ukazatele rentability (tabulka 10) vykazuji,
ze podnik v roce 2010 a 2011 vykazoval mimotadné vysokou rentabilitu, at’ uz se jednalo
o rentabilitu trzeb nebo rentability vlastniho kapitalu. V roce 2012 nastava pokles, ktery
muzeme vidét na grafu (obrazek 6). Dalsi vyznamny pokles mizeme vidét i v roce 2014,
kdy rentabilita poklesla o vice nez polovinu oproti piedtim jesté nejhor§imu roku 2012. Je

to zapfic¢inéné poklesem stavebnictvi u nas a poklesem trzeb.

Spoleénost XYZ, s. . 0. se pfevysuje vysoko nad odvétvi. Ukazatel rentability trzeb se vy-
houpl znaén¢€ nad odvétvi. Je to dilezity ukazatel, ktery udava, jak podnik efektivné vyuziva
své aktiva. Pro jeho vypocet jsem pouzila do jmenovatele EBIT, ktery ocisti ukazatel
od nezddouciho vlivu zadluZeni a daniového zatiZzeni. Po porovnani rentability trzeb podniku
a odvétvi, miZu fict, Ze podnik je mnohem vice efektivni nez odvétvi. Odvétvi se pohybuje
mezi 6,5 — 3 procenty, coz podnik s nejvyssi hodnotou 48,18 % ptedcil vice nez sedmkrat.

Co se tyce rentability vlastniho kapitélu, tak podnik 1 v tomto ptipad¢ dosahuje velmi uspo-
kojivych hodnot. Odvétvi nepatrné dohani podnik pouze v neStastném roku 2014. V ostat-

nich letech mohou byt investofi spokojeni, jelikoz vynosnost jejich kapitalu v roce 2013

dosahovala skoro 31% a v roce 2010 pievysila hranici 43 %.

Tabulka 17 Analyza rentability odvétvi

Analyza rentability odvétvi 2010 2011 2012 2013 | 2014
Rentabilita trzeb (ROS) 6,58% | 5,07% | 6,08% | 6,32% | 3,35%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 11,84% | 9,20% | 6,45% | 6,67% | 5,87%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 6,21% | 4,55% | 3,19% | 3,09% | 3,00%
Rentabilita uplného kapitalu (ROCE) 15,49% | 10,94% | 3,09% | 5,22% | 6,91%

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3.2 Analyza likvidity

Likvidita pfedstavuje schopnost podniku hradit své zavazky vcas. Likvidita je dulezita z po-
hledu finan¢ni rovnovahy, je to pomér toho co podnik muze zaplatit oproti tomu, co je tfeba

platit.

Tabulka 18 Analyza likvidity u spolecnosti XYZ, s. r. 0.

Ukazatel platebni schopnosti (likvidity) 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Bézna likvidita 8,29 3,52 2,64 2,80 2,33
Pohotova likvidita 8,29 3,52 2,64 2,80 2,24
Hotovostni likvidita 6,65 2,72 1,88 2,44 1,70

Zdroj: vlastni zpracovani
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Bé&Zna likvidita dosahuje v podniku velmi vysokych hodnot. Literatura doporu¢uje hodnotu
vV rozmezi 1,5 -2,5. Témto vysledktim se nejvice piiblizil rok 2014 s hodnotou 2,33 a také
rok 2012, ktery se svym vysledkem doporu¢enou hodnotu mirné piekrocil a to 0 0,15. Vy-
soké hodnoty v letech 2010 a 2011 svéd¢i o tom, ze spolecnost zbyte¢né draze financuje
své podnikani. V téchto letech m¢l podnik 1épe zachdzet se svym majetkem a volné zdroje

spise investovat do rozvoje podniku.

Pohotova likvidita by se méla pohybovat v doporu¢eném horizontu 1-1,5. Na prvni pohled
je zfejmé, ze pohotova likvidita dosahuje skoro stejnych hodnot jako bézna. Je to disledkem
malé vazanosti zasob a vysokych hodnot kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych
pohledavek. Podnik se ani v jednom roce nepfiblizuje odvétvi. Nejbliz ma k odvétvi v roce
2012 a 2014, pohotova likvidita v téchto letech u spolecnosti byla 2,64 a 2,24. Odvétvi

ve stejnych letech nepatrné prevysilo maximalni doporu¢ené hodnoty a to 0 0,12 a 0,03.

Hotovostni likvidita dosahla ve sledovaném obdobi hodnoty mezi 1,70-6,65. Doporucena
hodnota je 0,2-0,5. Podnik opét dosahl velmi vysokych ¢isel, coz svédéi o neefektivnim na-
kladani s finanénim majetkem. V podniku je zbytecné vysoky podil hotovostnich prostiedka,

které zbytecné lezi v pokladné a na bankovnich tctech.
Na obrazku 7 je zaznamenan vyvoj likvidity spolecnosti XYZ, s. r. 0. v letech 2010-2014.
Muzeme si vS§imnout, ze bézna likvidita se piekryva s pohotovou, z divodu jiz diive zming-

nych ditvodi, jako je napt. mal4 vazanost zasob.

Vyvoj likvidity spole¢nosti XYZ, s. r. o.

10

2010 2011 2012 2013 2014

e Be&7n4 likvidita e Pohotova likvidita Hotovostni likvidita

Obrazek 7 Graf analyzy likvidity spolecnosti XYZ, s. 1. 0.
Zdroj: viastni zpracovani

Pii porovnani odvétvi se samotnou firmou na prvni pohled zjistime, ze hodnoty firmy

se vyhouply vysoko nad odvétvi. Odvétvi se drzelo v mezich doporucenych hodnot, tedy
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az na pohotovou likviditu v roce 2011 a 2012. V téchto letech nepatrné hodnoty prekrocily
doporuceny ramec, ale pii porovnani tohoto piekroceni s podnikem je velmi nepatrné
az zanedbatelné. V ostatnich ptipadech se odvétvi drzelo ve stiedu az vrcholu doporucenych

hodnot.

Tabulka 19 Analyza likvidity odvétvi

Ukazatel platebni schopnosti (likvidity) 2010 2011 | 2012 | 2013 2014
Bézna likvidita 1,72 1,77 1,85 1,68 1,70
Pohotova likvidita 1,50 1,57 1,62 1,50 1,53
Hotovostni likvidita 0,40 0,44 0,39 0,36 0,42

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3.3 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti ndm pomahd interpretovat vhodny podil cizich a vlastnich zdroja.
Kazda firma se snazi o idedlni pomér vlastniho a ciziho kapitalu, protoze jista mira zadluze-

nosti miize byt pro firmu i pozitivni.

Tabulka 20 Analyza zadluZenosti u spole¢nosti XYZ, s. r. o.

Ukazatel dlouhodobé financni rovnovahy (zadluZzenost) 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014
Celkova zadluzenost (%) 11,45 | 26,84 | 34,41 | 33,95 | 40,43
Mira zadluZenosti 0,13 0,37 0,53 0,52 0,68
Urokové kryti (poéitano z EBIT) - - - - 11,32
Koeficient samofinancovani (%) 88,55 | 73,16 | 65,59 | 66,05 | 59,57
Vlastni kapital/dlouhodoby majetek 20,82 | 14,18 7,82 13,82 | 8,32

Zdroj: viastni zpracovani

Celkova zadluZenost posuzuje financni strukturu z dlouhodobého hlediska. Doporucena
hodnota je mezi 30-60 %. Musime se vSak také brat v ivahu odvétvi, ve kterém se celkova
zadluZenost drZi horni hranice. Spole¢nost XYZ, s. r. 0. v roce 2010 méla celkovou zadlu-
Zenost velmi nizkou a to jen 11,45 %. V tomto roce spole¢nost byla velmi konzervativni
a kvili dostatku vlastnich zdroji vyuzivala pievazné je. V dalSich letech podnik zacal vyu-

zZivat cizi zdroje a v roce 2012 uz dosahuje doporucenych hodnot.

Ukazatel iirokového kryti mizeme vy¢islit pouze v roce 2014. Urokové kryti vypoéitame
jako podil EBITu a nakladovych trokt, tento ukazatel udava schopnost podniku spléacet
uroky. JelikoZz spole¢nost ve velké mife dava prednost vlastnimu kapitalu pted cizim, netvofi
se ji nakladové uroky. Doporuc¢ena hodnota u toho ukazatele je vice nez 5. V roce 2014 je
doporucena hodnota vice nez dvakrat pfekrocena, proto miizeme soudit, Ze podnik je scho-

pen splacet.
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Ukazatel miry zadluZenosti v sobé dava do poméru cizi zdroje a vlastni kapital, tento uka-
zatel je vyznamny pokud se spole¢nost snazi vyjednat novy uvér ¢i leasing. Jiz v ptedchozich
ukazatelich jsme se dozvédeli, ze podnik dava prednost vlastnimu kapitalu pied cizimi
zdroji. Z tohoto dtivodu i hodnoty v ukazateli jsou pod doporu¢enou hodnotou 1. Banka by
tuto spolecnost vyhodnotila jako méné rizikovou a s poskytnutim uvéru by neméla sebe-
mensi problém.

Pro lepsi orientaci v cizich zdrojich jsem piilozila graf (obrazek 8), kde jsou zobrazeny nej-

vvvvvv

Vyvoj polozek zadluzenosti
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Obrazek 8 Vyvoj polozek zadluzenosti spolecnosti XYZ, s. r. o.
Zdroj: viastni zpracovani

V odvétvi vidime, ze celkové zadluzenost ve sledovaném obdobi klesa. Pti porovnani spo-
le¢nosti XYZ, s. 1. 0. (11,45-40,43 %) a odvétvi (57,28-60,91 %) je videt, ze odvetvi vyuziva
mnohem vic cizich zdrojl a je vyrovnangj$i. U spoleCnosti je patrné zna¢né kolisani, které
je  zpusobeno kolisdnim  zisku, ktery ovliviluje vlastni  kapital.  Jelikoz
spole¢nost XYZ, s. r. 0. vice vyuziva vlastni kapital, jeji mira zadluZenosti se pohybuje
v rozmezi 0,13-0,68. U odvétvi se tento ukazatel pohybuje nad optimalni stanovenou hranici
1 v kazdém roce. V roce 2010 se mira zadluzenosti odvétvi vySplhala na hodnotu 1,63. Je-

dinou vyjimkou je rok 2012, kdy mira zadluzenosti spadla na 0,57.
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Tabulka 21 Analyza zadluZenosti odvétvi
Ukazatel dlouhodobé financ¢ni rovnovahy (zadluZzenost) | 2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadluZenost (%) 60,91 59,65 57,28 57,51 57,81
Mira zadluZenosti 1,63 1,55 0,57 1,41 1,43
Koeficient samofinancovani (%) 30,91 40,35 42,72 42,49 42,19
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 2,25 1,2 5,62 1,23 1,21

4.3.4 Analyza aktivity

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro ukazatel aktivity jsem vybrala vyznamné ukazatele pro spole¢nost XYZ, s. r. 0., jako

jsou doba obratu pohledavek, zavazkl a celkové aktivy, kterou jsem pocitala z trzeb pod-

niku. Dale jsem pro celkovou piedstavu pfidala obratovost pohledavek a zavazki.

Tabulka 22 Analyza aktivity u spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.

Ukazatel fizeni aktiv 2010 2011 2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv 2,41 2,1 2,95 2,17 2,28
Doba obratu pohledavek (dny) 28 37 32 21 33
Doba obratu zavazku (dny) 17 46 42 57 62
Obratovost pohledavek 12,9 9,73 11,36 17,96 10,93
Obratovost zavazki 21,06 7,82 8,57 6,4 5,84

Zdroj: viastni zpracovani

U obratu celkovych aktiv plati, Ze ¢im vétsi hodnoty ukazatele, tim je to pro podnik lepsi.
Minimalni doporucend hodnota je vSak 1. Spole¢nost XYZ, s. 1. 0. si v kaZzdém roce vedla
1épe nez odvétvi a vzdycky prekrocila doporucenou hodnotu. V roce 2012 dokonce doka-
zala 1 K¢ svych aktiv pretvorit na 2,95 K¢ trzeb. O rok pozdéji to uz bylo jen 2,17K¢,
to znamena, ze spolecnosti trvalo déle, nez své prostiedky promeénila v trzby. Tento pokles

wrwe

Sila hlavné z dtsledku naristu kratkodobého finanéniho majetku.

Pfi porovnani s odvétvim je zifejmé, ze rok 2013 byl ndro¢ny pro vSechny. I pro odvétvi je
to nejhorsi rok ze vSech. Odvétvi ani v jednom roce neptekro¢ilo minimalni doporu¢enou
1,42 a v roce 2009 byl 1,16), vidéli bychom, ze v téchto letech odvétvi dosahovalo vyssich
hodnot, ale dostavil se negativni trend obratu aktiv. Tedy postupny pokles az k hodnot¢ 0,82
a zvyseni doby obratu celkovych aktiv. Ve sledovanych letech odvétvi z 1 K¢ majetku ne-

vydélé ani na 1 K¢ trzeb.
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Doba obratu pohledavek vyjadiuje dobu od okamziku prodeje az po zaplaceni faktury odbé-
ratelem. V nasSem piipad¢ vidime, ze podnik ¢eka na zaplaceni v priméru 30 dni. Pokud to
porovname s odvétvim, zjistime, Ze odvétvi je na tom mnohem hiif. Doba obratu se u spo-

le¢nosti pohybuje mezi 21-37 dny, u odvétvi je to 168-193 dni.

Obrat zavazka ve sledovaném obdobi neustéle klesa a doba obratu zavazku roste. Opét je
tteba podotknout, ze doba obratu zavazki je u spole¢nosti mnohem mensi nez v odvétvi.
V roce 2011 se obrat kratkodobych zavazka snizil oproti pfedchozimu obdobi z hodnoty
21,06 na hodnotu 7,82 (doba obratu se tedy logicky zvysila ze 17 na 46 dni). Obrat kratko-
dobych zavazkl se snizoval i dal$i roky. V roce 2014 mél hodnotu 5,84, coz znamena,

ze firma ¢ekat s placenim svych zavazkl primérné 62 dni.

Na obrazku 9 vidime vyvoj doby obratu zdvazkl a doby obratu pohleddvek v €ase u spolec-
nosti XYZ, s. r. 0. Z obrazku miizeme vy¢ist, ze jediné v roce 2010 byla doby obratu pohle-
davek vyssi nez doba obratu zavazkti o 11 dni. Ostatni roky byla na prvnim misté doba obratu
zavazku. V roce 2011 — 2014 podnik vystupuje v podobé dluznika, dafi se mu splacet

své zavazky az po zaplaceni pohledavek odbérateli.

Analyza aktiv spolecnosti XYZ, s. r. o.
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Obrazek 9 Vyvoj doby obratu pohledavek a zdvazki v case
Zdroj: viastni zpracovani
Pokud srovname vyvoj doby obratu kratkodobych zavazkt spole¢nosti a odvétvi, vidime,
ze firma dosahla mnohem lepsich vysledkd. V roce 2013 byla doba obratu v odvétvi 155 dni

a u firmy pouhych 57. To ma také spojitost s obratem zavazki, kdy v tomtéZ roce odvétvi

mélo obratovost 2,32, a spolec¢nost se dostala na uroven 6,4.
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Tabulka 23 Ukazatel aktivity odvétvi

Ukazatel fizeni aktiv 2010 2011 2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv (pocitano z trzeb) 0,94 0,9 0,89 0,82 0,9
Doba obratu pohledavek (dny) 168 171 182 193 173
Doba obratu zavazkt (dny) 142 140 135 155 144
Obratovost pohledavek 2,15 2,1 1,98 1,87 2,08
Obratovost zavazkt 2,53 2,58 2,67 2,32 2,5

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3.5 Spider analyza

Spider analyza porovndva pomérové ukazatele (rentabilitu, likviditu, zadluzenost, aktivitu)
spolecnosti s odvétvim pomoci tzv. paprskovitého grafu. Odvétvi je v grafu zobrazeno jako
100% a do poméru k nému jsem dala ukazatele podniku. Hodnoty pomérovych ukazatelti

jsou zobrazeny v tabulkach nize.

Tabulka 24 Porovnani pomérovych ukazatelii spoleénosti XYZ, s. r. o.

Porovnani ukazatell spoleénosti XYZ, s. r. o. 2010 2011 2012 2013 | 2014
A.1 Rentabilita trzeb 15,97% | 13,34% | 3,57% | 9,26% | 1,63%
Rentabilita | A.2 Rentabilita vlastniho kap. 43,47% | 38,27% | 16,30% | 30,53% | 6,22%
A.3 Rentabilita celkového kap. 48,18% | 34,57% | 13,05% | 24,66% | 4,96%
B.1 Bézna likvidita 8,29 3,52 2,64 2,8 2,33
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 8,29 3,52 2,64 2,8 2,24
B.3 Hotovostni likvidita 6,65 2,72 1,88 2,44 1,7
C.1 Celkova zadluZenost (%) 11,45 | 26,84 | 34,41 | 33,95 | 40,43
ZadluZenost | C.2 Mira zadluZenosti 0,13 0,37 0,53 0,52 0,68
C.3 Kryti DM vlastnim kap. 20,82 | 14,18 7,82 13,82 | 8,32
D.1 Obratovost aktiv 2,41 2,1 2,95 2,17 2,28
Aktivita D.2 Obratovost pohledavek 12,9 16,32 11,36 17,96 | 10,93
D.3 Obratovost zavazki 21,06 7,82 8,57 6,4 5,84

Zdroj: viastni zpracovani

Tabulka 25 Porovnani pomérovych ukazatelt odvétvi

Porovnani ukazatell odvétvi 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014
A.1 Rentabilita trzeb 6,58% | 5,07% | 6,08% | 6,32% | 3,35%
Rentabilita | A.2 Rentabilita vlastniho kap. 11,84% | 9,20% | 6,45% | 6,67% | 5,87%
A.3 Rentabilita celkového kap. 6,21% | 4,55% | 3,19% | 3,09% | 3,00%
B.1 Bézna likvidita 1,72 1,77 1,85 1,68 1,7
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 1,50 1,57 1,62 1,50 1,53
B.3 Hotovostni likvidita 0,40 0,44 0,39 0,36 0,42
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C.1 Celkova zadluzenost (%) 60,91 59,65 | 57,28 | 57,51 | 57,81
ZadluZenost | C.2 Mira zadluZenosti 1,63 1,55 0,57 1,41 1,43
C.3 Kryti DM vlastnim kap. 2,25 1,2 5,62 1,23 1,21
D.1 Obratovost aktiv 0,94 0,9 0,89 0,82 0,9
Aktivita D.2 Obratovost pohledavek 2,15 2,1 1,98 1,87 2,08
D.3 Obratovost zavazku 2,53 2,58 2,67 2,32 2,5

Zdroj: viastni zpracovani

Z obrazku 10 je ziejmé, Ze spolecnost v roce 2010 dosahuje lepsich vysledkt skoro v kazdém
ukazateli nez odvétvi. Pouze ukazatel celkové zadluzenosti a mira zadluzenosti vykazuje

vy$§i hodnotu v odvétvi nez ve sledované spolecnosti.

V piipadé hodnoceni bézné a pohotové likvidity (B.1, B.2) se hodnoty dostavaji nad odvétvi
vice nez 500%. Hotovostni likvidita (B.3) se ale oproti pfedchozim dvou likviditdm vy-
houpla mnohem vice a to na 1663% nad odvétvi. Jak uz vime, to je zpusobeno vysokou

hodnotou kratkodobého finan¢niho majetku.

—0— Odvétvi —@—Spolecnost XYZ, s.r. o.

Obrazek 10 Spider analyza vybranych pomérovych ukazateld od-

vétvi a spolecnosti XYZ, s. r. 0. v roce 2010

Zdroj: viastni zpracovani

I vroce 2011 vychazi z hodnoceni 1épe podnik a spider analyza vychazi podobné¢ jako v pie-
chozim roce. Spolecnost XYZ, s. r. 0. pfevySuje odvétvi ve vSem kromé hodnot C.1 a C.2.
Jediny rozdil je v tom, Ze se hodnoty u podniku snizily, ale je$té ne na takovou uroven,

aby se dostaly na hranice odvétvi.
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—0— Odvétvi —@—Spolecnost XYZ,s.r. 0.

Obrazek 11 Spider analyza vybranych pomérovych ukazatelt odvétvi

a spolecnosti XYZ, s. r. 0. v roce 2011

Zdroj: vlastni zpracovani

V roce 2012 ukazatele zadluzenosti zménily vyvoj grafu. Celkova zadluzenost (C.1) se vy-
razn¢ zvysila, ale jesté potad nedosdhla na hranici odvétvi. Mira zadluZenosti (C.2) se taktéz
zvysila, skoro se vyrovnala odvétvi. Ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapita-
lem (C.3) se naopak snizil a pfiblizil se vice k odvétvi. Zménu zaznamenala také rentabilita
trzeb (A.1), kterd se poprvé dostala pod hodnoty odvétvi. Tyto zmény maji ptiinu ve vyraz-

ném sniZeni trzeb a poklesu vlastniho kapitalu.
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B.2

C.2 B.3
C1

—@— QOdvétvi —@—Spolecnost XYZ, s.r. 0.

Obrazek 12 Spider analyza vybranych pomérovych ukazateld od-

vétvi a spolecnosti XYZ, s. . 0. v roce 2012

Zdroj: vlastni zpracovani
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Na obrazku 13 je srovnani piedposledniho obdobi. Je ziejmé, Ze se nic zdsadniho nezménilo
a firma ma velkou pievahu nad odvétvim. Dokonce v tomto roce ukazatele rentability firmy

vzrostly, coz je dobfe vidét v bod¢ A.1, A.2 a A.3.

—@— QOdvétvi —@—Spolecnost XYZ, s.r. 0.

Obrazek 13 Spider analyza vybranych pomérovych ukazatelt odvétvi a

spole¢nosti XYZ, s. r. 0. v roce 2013

Zdroj: viastni zpracovani

Rok 2014 byl pro podnik zasadni. Kromé celkové zadluzenosti (C.1) a miry zadluZenosti
(C.2) se pod hodnoty odvétvi dostala opét i rentabilita trzeb (A.1). V tomto roce se kondice

firmy lehce sniZila.
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—@— QOdvétvi —@—Spolecnost XYZ, s.r. 0.

Obrazek 14 Spider analyza vybranych pomérovych ukazatelt odvétvi

a spole¢nosti XYZ, s. r. 0. v roce 2014

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.3.6 Ostatni ukazatele

V nésledujici tabulce jsem uvedla dalsi pomérové ukazatele, které poslouzi k doplnéni in-

formaci o analyzované spolecnosti.

Tabulka 26 Ostatni ukazatele spole¢nosti XYZ, s. r. o.

V celych tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Pfidana hodnota/Poédet zamést. 1008 972 552 741 498
Triby/Poéet zaméstnanci 2769 3540 2554 1724 2 655
Osobni naklady/Poéet zamést. 376 389 381 398 394
Osobni naklady/Pfidana hodnota | 37,28% 40% 69,08% | 53,71% | 79,03%
Odpisy/Pfidana hodnota 4,14% 3,98% 6,9% 4,12% 7,14%
VH pfed zdan./Pfidana hodnota 54,95% | 59,96% | 29,60% | 39,97% | 10,51%

Zdroj: viastni zpracovani

Pfidana hodnota na zaméstnance postupné klesa az do roku 2012. V roce 2013 je zazname-
nan narust, ktery je disledkem zvySenim ptidané hodnoty oproti predchazejicimu roku
nejvyssim poctem zaméstnanci za celé sledované obdobi. Osobni ndklady nejvétsi ¢ast z pti-
dané hodnoty tvoti v roce 2014, kdy spole¢nost méla 80 zaméstnancti. Pfedesly rok se osobni
naklady na ptfidané hodnoté podilely jen 54 %, bylo to v obdobi, kdy firma m¢l jen 68 za-

méstnancu.

4.4 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele ndm poméahaji utvofit si uceleny obraz o spole¢nosti za pomoci soustavy
pomérovych ukazatell. JelikoZ je souhrnnych ukazateli nepfeberné mnozstvi, zvolila jsem

Du Pointav rozklad a Altamantv model.

4.4.1 Du Pointav rozklad

vvvvvv

nam piiblizi, co ROE ovlivnilo u spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) ma opét sinusoidovy tvar. Klesa az do roku 2012, poté
Vv roce 2013 zaznamenala vyznamny narast a v dalsi roce opét pokles. Na ROE ptisobi hned
nékolik faktort. Stejn€ jako ROE klesa i rentabilita trzeb. Pfi sledovani tohoto ukazatele

zjistime, nejvice podnik nejvice zatézuje vykonova spotieba a osobni naklady.
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V dalsi linie na ukazatel ROE ptisobi obratovost aktiv. V tomto ukazateli by mohly byt trzby

nahrazeny vynosy, ale jelikoz v naSem ptipad¢ jsou trzby skoro totozné s vynosy, ponechala

jsem v ném trzby.

V posledni linie je zobrazena finan¢ni paka spolecnosti (A/VK). Ta ma az do roku 2012

rostouci charakter, v roce 2013 zaznamenala mirny pokles a v roce 2014 nastupuje narust.

V roce 2014 ma hodnota finan¢ni paky nejvyssi hodnotu za celé sledované obdobi a to 1,69.

Tento narGst mizeme hodnotit kladnég, protoze se zvysuje podil cizich zdrojii na vlastnim

kapitélu a rostou ucinky financni paky. Z dal$iho rozkladu finan¢ni paky vidime, ze cizi

zdroje jsou celé slozeny z kratkodobych zévazkd.
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Obrazek 15 Rozklad ROE u spole¢nosti XYZ, s. r. o. v letech 2010-2014

Zdroj: vlastni zpracovani




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 61

4.4.2 Altmaniv model (Z-skére)

Patii mezi nejpouzivanéj$i modely a nejlehéi modely. M4 vypovidaci schopnost o finan¢ni

situaci podniku s vyuzitim tzv. diskrimina¢ni metody.
Podminky pro rozhodnuti jsou:

e pii hodnotach 2,99 a vyssi firma ma uspokojivou financni situaci,
e pokud se hodnota nachazi v rozmezi mezi 1,81-2,99, firma se nachazi v sedé zoné

e hodnota 1,81 a mens$i znamena pro firmu silné finan¢ni problémy.
Pro ptipomenuti vzorec pro vypocet: Z =12 X; + 1,4 X+ 3,3 X3+ 0,6 X4 + 1 Xs

Tabulka 27 Hodnoty ukazatelti pro vypocet Z-skore

2010 2011 2012 2013 2014
X1 - CPK/Aktiva 1,002 0,813 0,68 0,732 0,622
X2 - Nerozdélené zisky/Aktiva | 0,539 0,392 0,147 0,281 0,052
X3 - EBIT/Aktiva 1,571 1,141 0,431 0,814 0,163
X4 - Trini hodnota VK/CZ 4,641 1,635 1,125 1,165 0,917
X5 - Trzby/Aktiva 2,411 2,099 2,949 2,172 2,278
Z-skore 10,164 6,08 5,332 5,164 4,032

Zdroj: viastni zpracovani
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Obrazek 16 Z-skore spolecnosti XYZ, s. 1. 0.

Zdroj: vlastni zpracovani
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Na grafu mize vidét, ze podnik se celou dobu nachazi nad Sedou zoénou. Podle Z-skoére je
podnik zdravi, ale musi si dat pozor na neustale klesajici tendenci. Mohl by se zanedlouho
dostat do Sedé zony 1 pod ni. Hlavni pfi¢inu na tom ma rentabilita celkového kapitalu, ktera
se neustale snizuje. Naopak na podnik ma pozitivni vliv vysoka obratovost majetku, ktera se

po celou dobu sledovani drzi nad hodnotou 2.

4.4.3 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Pti vypoctu ekonomické ptidané hodnoty byl pouZzit orientacni vypocet, pomoci tzv. Gcetni
metody. Tato metoda nepocita s casovym hlediskem a také procento nakladii na vlastni kapital
je rovno odvétvi a je vzato z tabulek, které jsou dostupné na strankach mpo.cz. V prvnich Cty-
fech letech vychazi pfidana hodnota kladné, jedin€ v poslednim roce vysla zaporn¢. Posledni
rok 2014 byl pro firmu zdsadni, v tomto roce néklady na vlastni kapital vyrazné ptevySovaly
rentabilitu vlastniho kapitalu, proto se spolec¢nost dostava v tomto hodnoceni do zapornych
¢isel. V ostatnich letech spole¢nost po odecteni ndkladl na vlastni kapital dosahuje ekono-

mického zisku.

Tabulka 28 Ekonomicka pfidana hodnota spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.

2010 2011 2012 2013 2014
Cz 31789 34 001 6 647 16 439 3 407
Re 12,68% 12,44% 11,82% 13,08% 11,04%
VK 73133 88 847 40 765 53 836 54 836
EVA 22 515,74 | 22948,43 | 1828,58 | 9397,25 | -2 646,89

Zdroj: Vlastni zpracovani
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A
ZAVERECNE DOPORUCENI

Cilem této bakalatské prace bylo provést finan¢ni analyzu vybrané spole¢nosti XYZ, s. 1. 0.
v letech 2010-2014, srovnat analyzu s odvétvim a provést zhodnoceni vysledkt a uvést za-
veérecné doporuceni do budoucna. V nasledujici kapitole se zaméfim na shrnuti vysledka a
doporuceni, které mize spolecnost XYZ, s. r. 0. pouzit v budoucnu pro zvyseni své vykon-

nosti.

Spole¢nost XYZ, s. r. 0. byla zaloZena v roce 1993 a spada do odvétvi stavebnictvi. Spolec-
nost se zabyva vystavbou, rekonstrukci a demolici mostti a pozemnich komunikaci, vodo-
hospodatskych ale i primyslovych staveb. A dale se také zamétuje na vystavbu bytovych i
nebytovych prostor. Mezi jeji silné stranky patii jeji dlouhodobé plisobeni na trhu a konku-

rence schopnost v oblasti trhu. Aktudlné pocet zaméstnancu je 82.

Ve vsech letech hodnoceni spole¢nost XYZ, s. r. 0. doséhla kladného vysledku hospodafteni.
Nejlepsi rok z pohledu vysledku hospodateni byl rok 2011, v tomto roce spole¢nost méla
vysledek hospodateni 34 001 tis. K&. Oproti predchozimu roku si polepsila o 2 212 tis. K¢.
NejhorSim rokem se pro spole¢nost jevil posledni rok 2014, kdy doséhla ve vysledku hos-

podateni ,,pouhych* 3 407 tis. K¢.

Pii pohledu na majetkovou struktury mizeme vyvodit zavér, Ze v majetku prevazuji ob&ézna
aktiva. Dlouhodoby majetek zabird pouze malou ¢ast celkovych aktiv. Dlouhodoby hmotny
majetek je znacné nizky z diivodu kazdoro€niho navySovani opravek, podnik se jej snazi
sice obnovovat, ale jen velmi pomalu. Dlouhodoby finan¢ni majetek neexistuje a dlouho-
doby nehmotny majetek je z velké ¢asti odepsany. Obézny majetek miizeme oznacit za velmi
stabilni polozku, pramérné tvoii 90-95% objemu na celkovych aktivech. Obézna aktiva jsou
nejvice zastoupena kratkodobym finan¢nim majetkem a kratkodobymi pohledavkami. Nej-
vétsi nariist zaznamenala obéZzna aktiva v roce 2011, kdy se zvysila oproti pfechozimu roku
0 46 % a zvysila se na 114 831 tis. K¢. Hned v dal$im roce nasledoval pokles skoro o polo-

Mrwe

bankovniho uétu o 54 %.

Majetek je prevazné financovan z vlastnich zdrojt, ty také tvoii primérné 60 % z celkovych
pasiv. Cizi zdroje z pocatku sledovaného obdobi firma vyuzivala velmi omezené. V roce

2010 to bylo pouhych 11 %. Dalsi roky se toto procento zvySovalo, az v roce 2014 dosahlo
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40 %. Vsechny cizi zdroje jsou soucasti kratkodobych zavazki. Pokud by se spole¢nost roz-
hodla pro navyseni cizi formy financovani, mohla by financovat své zdroje levn&jsim kapi-

talem a dosahnout tak vyssi rentability vlozenych prostfedk.

U rozboru rozdilovych ukazatelt zaznamenavame jiz znamou sinusoidu. CPK se v roce 2011
zvysuje oproti pfedchozimu roku 2010. V nasledujicim roce klesa skoro o polovinu, aby
v dal§im roce 2013 se mohl zvysit a v roce 2014 mirn¢ poklesnout. | ptes tyto vSechny po-
klesy a nariisty lze rozpoznat, ze spole€nost nemé problém s tthradou svych kratkodobych
zavazkl a ptes vSechny poklesy mé v kazdém roce dostatecny ,,finan¢ni polstar* pro ptipad

neo¢ekavanych zavazk.

Vynosnost podniku nebo-li rentabilita je u spole¢nosti na podstatné vysoké trovni. Pokud
srovname podnik s odvétvim, na prvni pohled je vidét podstatny rozdil. Podnik zna¢né pte-
vysuje hodnoty odvétvi. Tento fakt je dan pomérné vysokou mirou zisku. Spole¢nost v letech
2010 a 2011 dosahovala velmi vysokych hodnot hlavné u rentability vlastniho kapitalu a
rentability celkového kapitalu. Rok 2012 zaznamenal pokles pod hodnoty odvétvi, aby spo-
lecnost mohla v roce 2013 zaznamenat dal$i narist. Ale v roce 2014 ptiSel vyrazny pokles,

hlavné u rentability trzeb, ktera znovu klesla aZ pod hodnoty odvétvi.

U analyzy likvidity podnik vykazuje velmi vysokych hodnot. U vSech tfech likvidit se vy-
sledky podniku dostaly vysoko nad doporucené hodnoty. U bézné likvidity v roce 2010 se
vySplhala hodnota az nad 8. Trend byl postupné klesajici a podnik se v roce 2014 dostal
poprvé do doporucenych hodnot. Z diivodu velmi nizkych zasob bézna likvidita a pohotova
vala v letech 2012 a 2014, ale ani v tomto obdobi se nedostala do oblasti doporuc¢enych
hodnot. U spole¢nosti urcit€¢ nehrozi, ze by neméla dostatecné mnozstvi hotovostnich pro-
sttedkll na splaceni svych zavazku, ale urcité o ni nemtizeme fict, ze svilj obézny majetek
vyuziva efektivné. Pro podnik vysoké hodnoty likvidity znamenaji umrtveni finan¢nich pro-
sttedkil. Podnik by se mé¢l zamyslet nad témito utopenymi finan¢nimi prostiedky a zacit je
efektivnéji vyuZzivat, tteba do rozvoje spole¢nosti a obnovy znacné odepsaného dlouhodo-

bého majetku.

Podnik by se m¢l zamyslet také nad svoji finan¢ni strukturou. Z analyzy zadluZenosti vy-

chazi, ze podnik je zadluzen primérné z 30% (pro lepsi predstavu, tak odvétvi je zadluzeno
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prumérné z 59%). Je obecné znamé, ze vlastni kapital je drazsi forma financovani, nez ka-
pital cizi. Spolecnost vytvari dostatecné vysoky zisk, pokud by zvolila cestu vyssiho zadlu-

zeni, neméla by problém splacet uroky.

Pti analyze aktivity si podnik vedl vice nez dobte. V roce 2012 dokézal 1 K¢ svych aktiv
pfeménit na 2,95 K¢ trzeb, coz mizeme povazovat za skvély vykon. Stejné tomu je i
pfi porovnani doby obratu pohledavek a zavazki. Podnik sice miizeme oznacit za dluznika,
protoze s placenim svych zdvazkl nepatrné otali. Ale jelikoz doba obratu pohledavek je
krat§i nez doba obratu zavazki, spolecnost si nemusi brat zadné kratkodobé ani jiné Gvery,

protoze své zavazky splati az po zaplaceni svych pohledavek odbérateli.

V podniku velkou ¢ast ptidané hodnoty zaberou osobni néklady, které dosahuji v roce 2014
az 80% prave ptidané hodnoty. To znamend, Ze po odectenich ostatnich naklada pro vysle-
dek hospodateni zbyva uz jen necelych 11%. Pokud by podnik vice inovoval, nepotieboval
by tolik zaméstnancii a uSetfené penize by se z osobnich nakladt piehouply do vysledku

hospodafteni.

V souhrnnych ukazatelich vySel pro spole¢nost velmi kladn€ Altmantiv model Z-skore, v ce-
1ém sledovaném obdobi se pohyboval nad hranici Sedé zony. I kdyz vychézel po celou dobu
kladné, spole¢nost by se méla zaméfit na jeji vyraznou klesajici tendenci. Divodem je neu-
stalé¢ klesani rentability celkového kapitalu. Pokud by v tomto duchu pokrac¢ovala nadale
1 dalsi roky, mohla by se dostat do oblasti Sedé zony. Tyto vysledky potvrdila i ekonomicka
pfidanad hodnoty (EVA). Roky 2010-2013 vychazely pro spole¢nost kladné, posledni rok
naklady na vlastni kapital pfevysily rentabilitu vlastniho kapitalu a spolecnost se v tomto

hodnoceni dostdva do zapornych cisel.

Spolecnost se na zéklade vysledkl finan¢ni analyzy jevi jako zdravy podnik, ktery by nemé¢l
mit zadné finan¢ni potiZe. Ve vysledcich je patrné kolisani ukazatelll podle jednotlivych let,
ale to se da u stavebni spolecnosti pfedvidat. Firma by se neméla bat investovat své penize
a pouzivat je pro dal$i rozvoj spole¢nosti. V uvahu ptfichazi kuptikladu vymeéna starych a
zna¢né opotiebovanych strojti za nové stroje s lepsi a modernéjsi technologii. Pokud podnik
necha i nadale penize ulozené jen na bézném uctu, budou tam jen lezet a nepfinesou tolik

zadané vynosy, které by spolecnost mohla ziskat jejich investici.
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ZAVER

Finan¢ni analyza by méla byt pro kazdy podnik vrcholovou ¢innosti. Vedouci pracovnici by
podle vysledka finan¢ni analyzy méli piijimat kratkodobé i dlouhodobé cile pro financni
fizeni podniku. Cilem mé prace bylo sestavit pravé takovou finan¢ni analyzu, kterd bude

vybrané spole¢nosti XYZ, s. r. 0. slouzit a poméhat v budoucim planovéani, ale také pomuze

piijmout opatfeni v ndvaznosti na udalosti minulé.

Prace byla rozdélena na dvé Casti. V prvni teoreticka st se zamétuje na seznameni Ctendfe
s problematikou finan¢ni analyzy a hlavné¢ s ukazateli, pomoci kterych miizeme ve finan¢ni
analyze dojit ke spravnému zavéru. Vétsing ukazateltl je doplnéna o doporucené hodnoty,
do kterych by se mél zdravy podnik vejit podle kniznich zdroju, se kterymi jsem pracovala.
Mc¢la bych jeste pripomenout, Ze se nemuzeme fidit Cisté jen doporu¢enymi hodnotami. Vy-
znamnou roli hraje také odvétvi, ve kterém podnik pisobi. Tohle vSechno by mélo byt zahr-
nuto k hodnoceni finan¢ni analyzy. VSechny materialy za odvétvi byly ¢erpany z analytic-

kych materialt vydavanych Ministerstvem priimyslu a obchodu.

V praktické ¢asti byla provedena charakteristika vybrané spolec¢nosti XYZ, s. r. 0. VSechny
udaje byly Cerpany z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vyro¢ni zpravy spolecnosti. Poté tra-
di¢né€ nasledovala samotnd finan¢ni analyzy, kterd zapocala vertikalni a horizontalni analy-
zou, kde byly srovnany vykazy v Case a také s odvétvim. Nésledné prob¢ehla analyza rozdi-
lovych a pomérovych ukazateldi, kde hlavni roli hréala rentabilita, likvidita, zadluZenost a
aktivita. Nebyly opomenuty ani souhrnné ukazatele zastoupené Du Pointovym rozkladem

ROE a Altmanovym modelem.

V zavéru prakticka ¢ast byla doplnéna o zavérecnd zhodnoceni a doporuceni do budoucna.
Hlavni myslenkou mého doporucenti je, aby se podnik zamyslel nad zbytecné vysokou likvi-
ditou a nizkou mirou zadluZenosti. Z divodu toho, Ze podnik preferuje financovani svych
aktivit z vlastnich zdroji, tak na bankovnim Gétu lezi zbytecné velké mnozstvi umrtvenych
penéznich prostfedkill. Investovanim téchto prostiedkii by podnik dosahl vétsich vynosi a
zvladnul by 1 vyssi podil zadluzenosti. Jinak se podnik jevi ve skvélé kondici, ale vzdycky
je co zlepSovat. A pokud si podnik vezme k srdci nékteré z mych doporuéeni, bude splnéna

dal$i meta, o kterou jsem se v mé praci pokousela.

Tato prace mi umoznila pfevést mé teoretické znalosti do praxe, a diky spolecnosti

XYZ, s. r. 0., jsem si mohla uvédomit, ze ne vSechny doporucené hodnoty se musi striktné
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dodrzovat. Doufam, ze mé poznatky budou ptinosem pro spole¢nost a bude zakladem pou-

zitelnych a uzite¢nych informaci.
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Piiloha P | Rozvaha spolecnosti XYZ, s. r. o. v letech 2010-

2014

v celych tisicich K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 82587 | 121445 | 63179 81702 91911
Dlouhodoby majetek 3512 6 265 5216 3894 6 583
Dlouhodoby nehmotny majetek 122 89 56 148 76
Software 0 0 0 126 76
Ocenitelnd préva 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby majetek 122 89 56 22 0
Dlouhodoby hmotny majetek 3390 6176 5160 3746 6 507
Sam. mov. véci a soubory mov. véci 3390 6176 5160 3746 6 507
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Obézn4a aktiva 78427 | 114831 | 57526 | 77556 | 83489
Zasoby 50 66 172 2 3061
Material 0 0 0 0 35
Nedokoncena vyroba a polotovary 50 66 172 2 3026
Dlouhodobé pohledavky 0 195 195 9 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 195 195 9 0
Kratkodobé pohledavky 15424 | 25983 | 16208 9 870 19 157
Pohledavky z obchodnich vztahl 15109 | 25885 | 14771 9588 17 313
Stat -danové pohledavky 80 0 1392 95 1159
Kratkodobé poskytnuté zalohy 224 78 39 87 685
Dohadné ucty aktivni 11 20 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 6 100 0
Kratkodoby finan¢ni majetek 62953 | 88587 | 40951 | 67675 | 61271
Penize 63 31 217 117 176
Uéty v bankach 62890 | 88556 | 40734 | 67558 | 61095
Casové rozligeni 648 349 437 252 1839
Naklady pristich obdobi 648 349 437 252 1839
PASIVA CELKEM 82587 | 121445 | 63179 | 81702 | 91911
Vlastni kapital 73133 | 88847 | 40765 | 53836 | 54751
Zakladni kapital 30000 | 30000 | 30000 | 30000 | 30000
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
RF, nedélitelny fond a ost. fondy ze zisku 11344 | 24 846 4118 7 397 21344
Zakonny rezervni fond/ Nedélitelny fond 3000 3000 3000 3 000 3 000
Statutdrni a ostatni fondy 8344 21 846 1118 4397 18 344
Vysledek hospodareni min. let 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného u.o. 31789 | 34001 6 647 16 439 3 407
Cizi zdroje 9454 32598 | 21739 | 27735 | 37158
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 1315
Jiné zavazky 0 0 0 0 1315
Kratkodobé zavazky 9454 32598 | 21739 2775 35843




Zavazky z obchodnich vztaha 6 306 17 259 18 699 24 117 22 795
Zavazky ke spole¢nikiim 28 11279 338 27 26
Zavazky k zaméstnanciim 1354 1066 1014 1161 1412
Zavazky ze socidlniho zab. a zdrav. poj 723 1021 1006 1062 1201
Stét - darflové zavazky a dotace 829 1528 640 1314 2 098
Kratkodobé pfijaté zalohy 31 0 0 0 8110
Dohadné ucty pasivni 183 445 42 54 201
Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 0 0 675 131 2
Vydaje pfistich obdobi 0 0 675 131 2




Priloha P Il Rozvaha odvétvi v letech 2010-2014

V celych mil. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014

AKTIVA CELKEM 227 295 217 497 203 415 201 272 209 593
Dlouhodoby majetek 68 933 69 972 63 169 59 709 70442
Dlouhodoby hm. a nehmotny maj. 48 708 49 015 40 157 37 470 34 684
Dlouhodoby finanéni majetek 20225 20956 23011 22 239 35758
Obézna aktiva 156 907 145 915 138 190 139 870 137 919
Zasoby 20541 16 548 17 425 15 737 13838
Pohledavky 99 869 92776 91894 94014 90278
Kratkodoby finan¢ni majetek 36 495 36 589 28 870 30118 33802
Casové rozligeni 1454 1609 2 055 1692 1232

PASIVA CELKEM 227 295 217 497 203 415 201 272 209 593
Vlastni kapital 84 811 83 856 203 415 78 865 84 957
Zakladni kapital 34989 36 050 34528 33350 41658
VH béZného U.o. 10 043 7713 5374 5259 4987

Cizi zdroje 138 440 129 745 116 506 118 619 121 162
Rezervy 13279 14 776 13 386 10 403 12 782
Dlouhodobé zavazky 18 071 19 154 19 956 19 356 21095
Kratkodobé zavazky 84 696 75 680 68 092 76 462 75072
Bankovni Uvéry a vypomoci 6376 6 666 6 660 6 553 5889

Ostatni pasiva 4042 3895 3552 3787 3474




Priloha P 11l Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti XYZ, s. r. o.

v letech 2010-2014

V celych tisicich K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby z prodeje zbozi 0 0 0 0 0
Obchodni marze 0 0 0 0 0
Vykony 196624 | 254906 | 186415 | 177290 | 212 405
Trzby za prodej vl. vyrobk( a sluzeb 199114 | 254890 | 186309 | 117460 | 209 379
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -2490 16 106 -170 3026
125
Vykonova spotreba 064 | 184896 | 146103 | 126882 | 172 554
Spotifeba materialu a energie 32946 | 44572 | 43061 | 38419 | 55018
Sluzby 92118 | 140144 | 103042 | 88463 | 117536
Pridand hodnoty 71560 | 70010 | 40312 | 50408 | 39851
Osobni naklady 26679 | 28002 | 27847 | 27073 | 31495
Mzdové naklady 19810 | 20794 | 20681 | 20057 | 23279
Naklady na soc. a zdrav. poj. 6 687 7 026 6 987 6743 7 865
Socialni naklady 182 182 179 273 351
Dané a poplatky 189 191 206 212 259
Odpisy DM nehmotného a hmotného 2963 2784 2779 2078 2845
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 4 400 0 0 0
Zména stavu rezerv a OP 0 0 242 0 -242
Ostatni provozni vynosy 295 762 184 635 927
Ostatni provozni naklady 1776 3468 447 517 1012
Provozni VH 40252 | 42747 8 975 21163 5409
Vynosové uroky 74 165 189 4 4
Nakladové uroky 0 0 0 0 370
Ostatni finanni vynosy 0 0 0 2 10
Ostatni finan¢ni naklady 1003 930 920 1022 863
Finan¢ni VH -929 -765 -731 -1016 -1219
Dan z pfijmu za b. €. - splatna 7534 7981 1597 3708 783
VH za béZnou ¢innost 31789 | 34001 6 647 16 439 3407
Mimoradny VH 0 0 0 0 0
VH za ucetni obdobi 31789 | 34001 6 647 16 439 3 407
VH pred zdanénim 41982 | 39323 8244 20147 4190




Piiloha P 1V Vykaz zisku a ztraty odvétvi v letech 2010-

2014

V celych mil. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby z prodeje zboiZi 2121 1985 2790 3647 2 860
Naklady na prodané zbozi 1732 1666 2 402 3176 2 636
Obchodni marze 388 318 387 471 224
Vykony 212 550 193 134 178 934 168 601 184 763
Trzby za prodej vl. vyrobku a sluzeb 212 597 191 383 178 274 166 111 183 978
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -2594 -843 -1274 -141 -1472
Aktivace 2547 2594 1934 2631 2 257
Vykonova spotieba 170 593 157 962 146 513 139 407 153 658
Pfidana hodnoty 42 345 35490 32 807 29 665 31329
Osobni naklady 24773 23383 23 683 21536 21421
Mzdové naklady 18134 17 275 17 319 15 255 13186
Ndklady na soc. a zdrav. poj. 5515 5951 5680 5832 6182
Ostatni osobni naklady 1124 157 684 448 619
Provozni VH 14 124 9 899 6 483 6218 54 929
Financni VH 772 -34 -583 -858 -384
Dan z pfijmu za b. €. - splatna 3308 2221 1692 1817 1682
VH za béZnou ¢innost 10 043 7713 5374 5259 4987
VH pfed zdanénim 13351 9934 7 066 7077 6 670




