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uvoD

Finan¢ni analyza je velice rozsahlym zdrojem informaci, bez kterych je takika nemozné tidit
podnik efektivné. Umoziiuje podniku délat sprdvna rozhodnuti a zaroven kontrolovat
rozhodnuti jiz uéinéna. Znalost finan¢ni analyzy slouZi, jako nastroj k posouzeni minulosti,

soucasnosti i k predikci budouciho vyvoje, je zaroven nezbytna k upevnéni pozice podniku na
trhu.

Existuje mnoho metod provedeni finan¢ni analyzy, které poskytuji vystupy z nejriznéjSich
pohledt a v rozmanitych forméach, ale mezi hlavni cile, ke kterym obecné smétuje, patii
zhodnoceni vykonnosti, udani ptehledu o finan¢nim zdravi, porovnani planovanych hodnot
s hodnotami dosazenymi, srovnani s konkurenci, odhaleni silnych a slabych stranek podniku a

na zaklad¢ téchto vysledki piedlozit doporuceni k budoucimu fizeni.

Ma-li byt finan¢ni analyza Gsp&$na, musi vychazet z kvalitnich zdroji, které Cerpa
Z Gcetnictvi, tedy z finan¢nich vykazi, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisk a ztraty a prehled o

penéznich tocich cash flow.

Cilem této bakalarské prace je charakterizovat teoreticka vychodiska finanéni analyzy a jejich

nasledné aplikovani na zvoleném podniku.

Bakalatské prace bude rozdé€lend na teoretickou a praktickou ¢ést. V teoretické ¢asti nejprve
uvedu vyznam finan¢ni analyzy, pak rozvedu uZzivatele jejich vystupti a vymezim zdroje,
které¢ se pro vypracovani analyzy pouzivaji. Dale se zamé&fim na rozclenéni a vysvétleni
nékterych metod pro zjisténi finan¢ni analyzy, které budou rozdélené na jednotlivé kategorie.
Tedy na analyzu stavovych ukazateld, rozdilovych ukazatelt, pomérovych ukazatelt a na
analyzu soustav ukazatelii. Na zakladé kapitol obsahujicich teoretické poznatky, zjiSténé
z odporné literatury, vypracuji praktickou ¢ast, ve které nejprve charakterizuji podnik Kermi
s.r.0., poté ve stejné struktute kapitol, jako bude Cast teoretickd, vypocitdm a okomentuji
ukazatele jednotlivych metod analyzy. Celou praktickou ¢ast v posledni kapitole zhodnotim a

pokusim se ptedlozit navrh na zlepSeni budouci situace dan¢ho podniku.



1 TEORETICKA CAST FINANCNI ANALYZY

1.1 Vyznam finané¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu Ize povazovat za prostiedek slouzici ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni
situace podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda efektivné vyuziva
svych aktiv, zda ma adekvatni kapitdlovou strukturu a mnoho dalSich faktort, které predevsim
manazerim umoziuji spravné se rozhodovat. Finan¢ni analyza je tedy nedilnou soudasti
finan¢niho fizeni a finan¢niho rozhodovani vyuZzivajici k analyzovani dat finan¢ni ucetnictvi.

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

V souvislosti s finan¢ni analyzou se Casto objevuje pojem finan¢ni zdravi podniku. ,, Pojem
financni zdravi podniku vyjadruje uspokojivou financni situaci podniku. Za financné zdravy
podnik Ize povazZovat takovy podnik, ktery je schopen trvale dosahovat takové miry
zhodnoceni kapitalu, ktera je pozZadovand investory vzhledem k riziku daného druhu
podnikani. “ (Hrdy, Horova, 2009, str. 118) Grindwald s Hole¢kovou, 2006 uvadéji, ze
finanéni zdravi lze struéné definovat jako likvidita plus rentabilita. Piesnéji tedy dlouhodoba

likvidita a rentabilita vloZzeného kapitalu.

Opacnym stavem je financni tiseni. V piipad¢, Ze se podnik nachazi ve stavu financni tisné, lze
uvazovat, ze nastala situace velmi véaznych problémt ve finan¢nich tocich, likvidita je
ohrozena a situace podniku je nadale nefesitelnd bez razantnich zmén ve zplsobu financovani
a fizeni podniku. Mezi témito poly, tedy finanénim zdravim a finan¢ni tisni, existuje Siroky
prostor, ve kterém se podnik muZe nachdzet. Ve finan¢ni analyze finan¢ni tisent predikuji

soustavy ukazatelll bankrotnich a bonitnich modeld. (Griindwald, Holeckova, 2006)

,, Cilem financni analyzy firmy je zpravidla

- posouzeni dosavadniho vyvoje firmy a poskytnuti informaci pro rozhodnuti do budoucna,
- rozbor moznych variant dalsiho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty,

- porovnani vysledkii riiznych firem (zpravidla v zajmu srovnatelnosti jednoho oboru),

- zpracovani informaci pro hodnoceni firmy vnéjsimi partnery, veriteli i viastniky.

(Kraftova, 2002, s. 25)



1.1.1 Uzivatelé financ¢ni analyzy

Do kontaktu s kazdym podnikem se dostava mnoho dalSich subjektd a informace tykajici se
finan¢ni situace podniku se stavaji pfedmétem jejich zajmu. Tyto subjekty mlzeme rozdélit
do dvou skupin podle toho, kdo provadi a potfebuje finan¢ni analyzu na interni a externi
uzivatele. Dilezité je uvédomit si, Ze vSichni uzivatelé maji jedno spole¢né, potiebuji znat

vSechna relevantni fakta, aby mohli fidit. (Griindwald, Holeckova, 2007)

Obr. ¢&. 1: Rozdéleni uZivatelu finanéni analyzy

Interni uzivatelé Externi uzivatelé

—| Manazeti — Banky a jini investofi

— Investofi

—  Obchodni partnefi

— Zaméstnanci

- Stat a jeho organy

— Konkurenti

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014
Manazeri

Manazeti vyuzivaji informace z finanéniho ucetnictvi predevS§im pro dlouhodobé, ale i1
operativni finan¢ni fizeni podniku. Na zakladé finan¢ni analyzy se mohou spravné rozhodovat
z hlediska rozhodovani ziskavani finanénich zdroju, pii zajistovani majetkové struktury, pfi

alokaci volnych penéznich prosttedki ¢i pti rozdélovani disponibilniho zisku apod.
Investori

Akciondii a ostatni investoii, kteti do podniku vlozili kapital, jsou primarnimi uzivateli
finan¢né-ucetnich informaci z finan¢nich vykazii. Investofi sleduji financ¢ni informace
podniku ze dvou pohledi — investi¢niho a kontrolniho. Z investiéni stranky k vyuziti
informaci pro rozhodovani o budoucich investicich. Investofi se zaméfuji zejména na miru
rizika a miru vynosnosti jimi vlozeného kapitilu. Z kontrolni stranky vyuzivaji investofi
informaci ke zjiSténi stability a likvidity podniku, disponibilniho zisku a kontroluji, zda

manazeti rozviji podnik.



Zaméstnanci

Maji zdjem na prosperité, hospodaiské a financni stabilit¢ podniku, aby si udrzeli sva
pracovni mista a mzdové podminky. Casto byvaji motivovani, jako Fidici pracovnici,

vysledky hospodateni napt. finan¢ni odménou.
Banky a jini investofi

Banky a jini investofi vyuzivaji vystupy z finan¢ni analyzy ke zjisténi co nejvice informaci o
stavu piipadného dluznika, aby se mohli patii¢né rozhodnout, zda poskytnout Gvér, v jaké

vysi a za jakych podminek.
Obchodni partneri

Obchodni partnefi se rozd€luji na dodavatele a odbératele. Dodavatelé (obchodni vétitelé) se
zajimaji, zda podnik bude schopen hradit své zavazky v plné vysi. Odbératelé (zakaznici) se
zajimaji o finan¢ni situaci podniku zejména pii dlouhodobém obchodnim vztahu, aby pii
finan¢nich potizich ¢i pfipadném bankrotu podniku nedoslo k potizim s vlastnim zajisténim

vyroby.
Stat a jeho organy

Stat a jeho organy sleduji finan¢ni stav podniku z mnoha divodi, které maji pfedevsSim
kontrolni charakter. Diivody mohou byt naptiklad plnéni daniovych povinnosti, rozdéleni
finan¢ni vypomoci podnikiim, kontrola podnikt se statni majetkovou ucasti, ziskani piehledu

o finan¢nim stavu podniku se statni zakédzkou nebo jen ke shromazd’ovani dat pro statistiky.
Konkurenti

Konkurenti se zajimaji o vystupy finan¢ni analyzy podobnych podnikd nebo celého odvétvi,
za Ucelem zjisténi silnych a slabych stranek své konkurence a mohli tak upevnit svou situaci
na trhu. (Griinwald, Holeckovéa, 2007)

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Uspésnost finanéni analyzy do znaéné miry zavisi na kvalité vstupnich informaci a jejich
komplexnosti. V soucasnosti existuje Siroké spektrum zdroji informaci, které jsou mnohem
dostupnéjsi, nez kdy diive. Pfesto hlavnim zdrojem dat jsou stile ucetni vykazy. Udetni
vykazy se déli na dvé zdkladni skupiny: ucetni vykazy finanéni a ucetni vykazy
vnitropodnikové. Finan¢ni ucetni vykazy slouzi jako zdroj informaci pfedev§im externim

uzivateliim, jsou tedy vykazy externimi. Tyto informace udavaji ptehled o struktufe majetku,
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zdrojich kryti, tvorbé a uziti vysledku hospodafeni a o penéznich tocich. Finan¢ni ucetni
vykazy jsou zékladem pro finan¢ni analyzu podniku a firma je povinna tyto vykazy nejméné
jednou rocn¢ zvetejiiovat. Vnitropodnikové ucetni vykazy nemaji pravné danou formu, jedna
se o vykazy vychazejici Cisté z internich potieb podniku. Vyuzivani téchto zdroji vede ke

zptesnéni vysledkl finanéni analyzy podniku, nebot’ se jednd a vykazy s Castéjsi frekvenci

wevr

1.2.1 Rozvaha

,»Rozvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku a zdrojii
jeho kryti ke zvolenému urcitému casovému okamzZiku, vétsinou k poslednimu dni ucetniho

obdobi, v penéeznim vyjadreni. ©“ (Griindwald, Hole¢kova, 2007, s. 35)

Aktiva jsou hmotné ¢i nehmotné povahy a jsou rozdélena od nejlikvidnéjSich po nejméné
likvidni. Aktiva se dale ¢leni dle doby pouzitelnosti na dlouhodoby majetek a kratkodoby
obézny majetek. Dlouhodoby majetek, tedy stald aktiva si zachovavaji svoji podobu béhem
nckolika reprodukénich cykll, postupné se odepisuji a prenasi svou hodnotu do hodnoty
produkce. Kratkodoby obézny majetek, tedy obéznad aktiva svou podobu méni nekolikrat
béhem jednoho reprodukcéniho cyklu a pirechdzi do spotfeby, tedy hodnoty produkce,

jednorazove.

Zdroje kryti majetku cili pasiva jsou rozdélena dle jejich plivodu na vlastni a cizi. Pasiva se
také Cleni z ¢asového hlediska na kratkodoba pasiva a dlouhodobd pasiva. Kratkodoba pasiva
jsou zévazky s dobou splatnosti krats$i nez jeden rok. Dlouhodoba pasiva jsou zavazky
s dobou splatnosti delsi nez jeden rok a pasiva, kterd nemaji charakter zavazku v soucasnosti

napf. rezervy. (Griindwald, Holeckova, 2007)

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, zjednoduSené oznacovany jako vysledovka, je ptehled o vynosech,
nakladech a vysledku hospodafeni za urcité obdobi. Tento vykaz se stejné jako rozvaha
sestavuje K ur¢itému datu v pravidelnych ro¢nich, pfipadné kratsich, intervalech. Na rozdil od
rozvahy, kterd zachycuje polozky stavové, vykaz zisku a ztraty zachycuje tokové polozky.

Udava tedy, jak jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty ovlivnily vysledek hospodateni.
Vysledek hospodateni se sklada z ¢asti:

- Vysledek hospodaieni provozni
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- Vysledek hospodaieni z finan¢nich operaci

- Vysledek hospodaieni mimotadny

Sou¢tem vysledku hospodafeni provozniho a vysledku hospodafeni z finan¢nich operaci
vznikne vysledek hospodafeni za béznou cinnost a pfictenim vysledku hospodaieni
mimotadného vznikne vysledek hospodateni za G¢etni obdobi. V ramci vykazu zisku a ztraty
je dalsi dulezitou polozkou mezisoucet piidand hodnota, ta se vypocte jako soucet obchodni

marze S vykony a od tohoto souctu se dale odecte vykonova spotieba.

Velkym problémem je, ze vykaz zisku a ztraty nepracuje se skutecnymi penéznimi toky a je
tedy potteba si uvédomit, ze nezahrnuje skuteéné dosazenou hotovost. Pro dosazeni adekvéatni

analyzy se provadi analyza vykazu cash flow. (Ruckova, 2008)

1.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow udava pichled o skute¢nych penéznich tocich za urcité obdobi, informuje o
zdrojich piijmua, a kam se nasledné tyto prostfedky vydaly. Vykaz se Cleni na Casti ze tii
¢innosti — provoznich, investi¢nich a finan¢nich. Provozni Cinnost je nejdilezitéjsi ¢asti
tohoto vykazu a udava vysledky provozni ¢innosti, zménu pohledavek u odbérateld, zménu

zavazkl u dodavateld, zménu zasob apod.

Cash flow se mé&fi v zasad€ bud’ pfimo — sledovanim piijmi a vydaji podniku za dané obdobi

nebo nepiimo — transformaci zisku do pohybu penéZnich prostredkl. (Rtckova, 2008)

1.2.4 Priloha ucetni zavérky

Ptiloha ucetni zavérky je zdroj obsahujici vysvétlujici a doplikové informace k ucetni
zaveérce. MlUzeme zde nalézt udaje o osobdch majicich podstatny nebo rozhodujici vliv na
dané ucetni jednotce, primérny pocet zaméstnancl s uvedenim vyse osobnich ndkladi, vysi
pujcek a uveérl, informace o aplikovanych Gcetnich zasadach a pouzitych tcetnich metodach,
zpusob stanoveni opravnych polozek a opravek majetku a dalSi informace o podniku.

(Knapkova, Pavelkova, Steker 2013)

1.3 Metody financni analyzy

Pro realizovani finan¢ni analyzy podniku existuje nepfeberné mnozstvi metod a postupti.
Kazdy podnik si dle cili podnikatelského zaméru a dle potieb uzivateld vystupu voli
konkrétni pfistup k finanni analyze. Nejcastéji se objevujici zakladni déleni ptistupli

k hodnoceni ekonomickych procesu jsou fundamentalni analyza a technicka analyza.
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Fundamentdlni finan¢ni analyza se zaméfuje pfedev§im na vyhodnocovani kvalitativnich
udaju o podniku, ke kterému je tfeba odborny odhad zalozeny na empirickych i teoretickych

zkuSenostech.

Technicka finanéni analyza je zaloZena na kvantitativnim zpracovani ekonomickych dat.

Opiré se 0 matematické, matematicko-statistické a dalsi algoritmizované metody.

Je samoziejmé, ze oba tyto pristupy jsou si velice blizké a je tedy obvyklé, Ze se vyuziva

kombinace obou typu analyz. (Mrkvicka, 1997)

1.4 Analyza stavovych ukazateli

Stavove ukazatele udavaji informace o stavu k ur¢itému ¢asovému okamziku. Pfi této analyze
se vyuziva ptimo jednotlivych polozek z Gietnich vykazl. Mezi tyto ukazatele patii napt. stav
majetku a finan¢nich zdroja v rozvaze. Velikost podniku zna¢né ovliviiuje vysledky, a proto
jsou tyto analyzy vhodné zejména pro srovnavani v rdmci jednoho podniku. (Griindwald,
Holeckova, 2007)

1.4.1 Horizontélni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj dané veli¢iny v Case, pfedevsim ve vztahu K néjakému
pfedchozimu ucetnimu obdobi a umoziuje tedy sledovat mezirocni zmény. Moznym

postupem je vyuziti indext ¢i diferenci.
Index udava, o kolik procent se zménily jednotlivé polozky bilance oproti roku minulému.
Matematicky lze indexy vyjadfit timto vzorcem:

Bi(t) i _ Bi(D-Bi(t=1) _ _Bi(t)
Bi(t—1) PP LT Ty T Bi(t-1)

Kde Bi(t) je hodnota bilan¢ni polozky v Case t,

Bi(t-1) je hodnota bilan¢i polozky v Case t-1.

Diference udava, o kolik se jednotlivé bilan¢ni polozky zménily v absolutnich cislech.
Diferenci se dava pred indexem piednost v pfipadech, kdy nelze index vypocitat (délitel je
roven nule) nebo pokud je polozka minulého obdobi oproti polozce v nasledujicim obdobi

podstatné mensi.

Matematicky lze diference vypocitat timto vzorcem:
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Dt/t-1 = Bi(t) — Bi (t-1)
Kde Dt/t-1 je zména oproti minulému obdobi,
t je Cas,
Bi je hodnota bilan¢ni polozky i (Kislingerovéa, Hnilica, 2008)

1.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zkouma dané polozky finan¢nich vykazi v relaci k né¢jaké veli¢ing, napf.
celkova bilan¢ni suma. Jako vystup vzniknou poméry jednotlivych polozek udavajici, z kolika
procent se podileji na celkové bilan¢ni sumé. Pfi financni analyze rozvahy se pracuje
pfedevsim se sumou vSech polozek, ale 1ze pocitat i se sumami jednotlivych podpolozek a

v

ziskat tak presnéjsi informace napft. o ob&éznych aktivech, cizich zdrojich apod.
Matematicky vypocet je nasledujici:

oi = B
' Y Bi
Kde Pi je hledany vztah

Bi je velikost polozky bilance

Y Bi je sumou hodnot polozek v ramci ur€itého celku

1.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele, jak uz samotny nazev naznacuje, pfedstavuji vypocitany rozdil mezi
polozkami aktiv a pasiv. Rozdilové ukazatele se ¢asto oznacuji jako finan¢ni fondy. Tyto
fondy neznamenaji zdroje kryti, jak tomu je v ucetnictvi, ale vyjadiuji vypoéitany rozdil mezi

polozkami aktiv a pasiv. Ve finan¢ni analyze patii mezi nejCastéji pouzivané fondy:

- Cisty pracovni kapital
- Cisté pohotové prostiedky
- Cisté penézné pohledavkou finanéni fondy (Griindwald, Holetkova, 2006)

1.5.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital oznaGovany téz jako provozni kapital je nejéastéji pouzivanym
rozdilovym ukazatelem, ktery se vypocitd jako rozdil mezi obéznym majetkem a

kratkodobymi cizimi zdroji a ovliviiuje platebni bilanci podniku. Jak ukazuje Obr ¢. 2,

13



sestaveni Cistého pracovniho kapitalu je zalozeno na porovnani dlouhodobého majetku a
obézného majetku s porovnanim dlouhodobé a kratkodobé vazaného kapitalu. (Kndpkova,

Pavelkova, Steker, 2013)

Obr. & 2: Cisty pracovni kapital

Dlouhodoby | Vlastnikapital T
majetek
Dlouhodoby
kapital
Cizi kapital
CPK dlouhodoby
Y
majetek
Cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013

Pro vypocet Ize tedy pouzit dva rlizné vzorce:

Cisty pracovni kapital = ob&zna aktiva — kratkodobé zavazky

anebo

Cisty pracovni kapitdl = (dlouhodobé zavazky + vlastni jméni) — stala aktiva (Mrkvicka,
1997)

1.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky vychazi z pohotovych penéznich prostiedki, jedna se o penize
V hotovosti a na bankovnich uctech, ptipadné se zahrnuji 1 napt. smeénky, Seky, kratkodobé
terminované vklady a podobné likvidni penézni prostfedky. Tento ukazatel je tedy velice

likvidni. Ukazatel dale vychazi z okamzité splatnych zavazki.
Vzorec pro vypocet:

Cisté pohotové prostiedky = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

(Griindwald, Holeckova, 2007)
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1.5.3 Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek, oznaovany také penézné pohledavkovy finanéni fond je uréitym
kompromisem obou uvedenych ukazatelii. Vedle pohotovych prostiedkii zahrnuje do

obéznych aktiv i1 kratkodobé pohledavky.

Vzorec pro vypocet:

Cisty penézni majetek = ob&zna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva
1.6 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomeérové ukazatele jsou zakladnim nastrojem finanéni analyzy, protoze umoziuji analytikovi
rychle ziskat ptedstavu o finan¢ni situaci podniku. Podstata pomérovych ukazateld tkvi ve
vzajemném vydéleni ruznych polozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty ¢i cash flow. Je tedy
mozné vytvofit nepfeberné mnozstvi ukazatelti. Z praxe se ovSsem osvédCilo jen nékolik
ukazatelti roztfidénych do skupin jednotlivych oblasti dle hodnoceni finan¢niho zdravi a
hospodateni. Pomérové ukazatele Casto slouzi ke komparaci jednotlivych podnikt. U
nekterych ukazateli jsou uvedeny optimalni hodnoty vychazejici z praxe, s témito hodnotami
je tieba pracovat opatrné, protoze kazdy podnik je jedineény. (Knéapkova, Pavelkova, Steker,
2013)

1.6.1 Analyza zadluZenosti

Ukazatel zadluzenosti vypovida o vysi rizika, které podnik podstupuje pfi daném poméru a
struktufe vlastniho kapitalu a cizich zdrojl. S vy$§i mirou zadluZenosti roste 1 velikost rizika,

protoZe podnik i pfes svou zadluZenost musi byt schopen splacet své zavazky.

Zéakladnim ukazatelem zadluzenosti je celkova zadluZzenost. Doporuéena hodnota se pohybuje
v rozmezi 30-60 %, je tfeba dbat na ptislusnost k odvétvi a schopnost splacet uroky plynouci
z dluhu.

Vzorec pro vypocet celkové zadluZenosti:

Cizizdroje

Celkova zadluzenost = ;
Aktiva celkem
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Dal$im ¢asto vyuZivanym ukazatelem zadluZenosti je mira zadluzenosti, kterd dava do
pomeéru cizi zdroje a vlastni kapital. Tento ukazatel je smérodatny napft. pro banky rozhodujici
se, zda poskytne podniku uvér. Dulezité je sledovat, jakym zpusobem se vyviji pomér cizich

zdrojii v Case.

Vzorec pro vypocet miry zadluZenosti:

Cizi zdroje

Mira zadluZenosti = . T,
Vlastni kapital

Ukazatel drokoveho kryti udava, zda je podnik schopen hradit Groky svym vysledkem
hospodateni. V ptipadé€, Ze ukazatel vykazuje hodnotu 1, Ize usuzovat, ze podnik je schopen
vytvotit zisk dostatecny ke splaceni urokl véfitelim, ale neni schopen splatit dané a
vlastnikovi nezbude ani zadny &isty zisk, tato hodnota je tedy nezadouci. Optimalni hodnota

se uvadi vyssi nez 5.

Vzorec pro vypocet urokového kryti:

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti =

(Knapkova, Pavelkova, Steker 2013)

1.6.2 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji, jak je podnik schopny hradit své z&vazky, tedy platebni
schopnost podniku. Ukazatele likvidity pométuji to, ¢im je mozné platit - v Citateli, s tim co je

potieba zaplatit - ve jmenovateli. (Knapkova, Pavelkova, Steker 2013)

V souvislosti s analyzou likvidity se miZzeme setkat se tfemi dalezitymi pojmy:

Likvidita

Likvidita je schopnost podniku ziskat prostfedky k uhradé svych kratkodobych zavazkd.
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Likvidnost

Vyjadfuje miru obtiznosti pfemény majetku na penézni formu, a jak rychle je mozné tuto
pfeménu realizovat. Likvidnost je tim vétsi, ¢im je pfeména snadnéjsi a rychlejsi. Takze napf.
zasoby jsou likvidnéjsi nez dlouhodoby hmotny majetek. Obézny majetek se déli do tfi skupin
dle likvidnosti na likvidni prostfedky 1. stupné (finan¢ni majetek), likvidni prostiedky 2.
stupné (kratkodobé pohledavky) a likvidni prostfedky 3. stupné (zésoby).

Solventnost

Solventnost je platebni schopnost podniku, vyjadifuje schopnost podniku hradit v§echny své
splatné zavazky v daném objemu, dobé a na pozadovaném misté. (Grindwald, Holeckova,
2006)

.,V navaznosti na odstupnovani likvidnosti obézného majetku se rozlisuji i ti stupné likvidity

podniku:

- likvidita 1. stupné — penéZni (okamZita) likvidita (cash ratio)

- likvidita 2. stupné — pohotova likvidita (Quit ratio nebo acid test)

- likvidita 3. stupné — béZnd likvidita (current ratio)* (Griindwald, Hole¢kova, 2006, s. 64)

Minimalni hodnota pro penézni likviditu je 0,2 tedy 20%. Tato hodnota likvidity udava, ze by
podnik mél mit penézni prostfedky alesponi na uhrazeni jedné pétiny svych kratkodobych

zavazkl. Za doporucenou hodnotu ukazatele penézni likvidity se udava interval 0,9 — 1,1.

Vzorec pro vypocet penézni likvidity:

Financni majetek

Penézni likvidita = —— ; .
Kratkodoba pasiva

Z pohotové likvidity je vylouceny obézny majetek 3. stupné, tedy zasoby, které jsou nejméné
likvidnim ob&znym majetkem. Za doporuc¢enou hodnotu se povazuje interval 1 — 1,5. Vyssi
hodnota ukazatele indikuje, Ze velké mnozstvi obéznych aktiv je vazano ve formé pohotovych

prosttedk, se kterymi by mohlo byt naloZeno produktivnéji.

Vzorec pro vypocet pohotové likvidity:
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Kratkodobé pohledavky + Finantni majetek

Pohotova likvidita = - p ,
Kratkodoba pasiva

, Bézna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva krdtkodobé dluhy podniku, resp.
Kolika jednotkami (K¢) obéznych aktiv je kryta jedna jednotka (1 Kc) kratkodobych dluhii. *
(Griindwald, Holec¢kova, 2006, s. 65) To tedy znamena, kolikrat by byl podnik schopny
uhradit své zavazky v piipadé, Ze by pieménil vSechen svij kratkodoby obézny majetek na

penézni prostiedky.

Vzorec pro vypocet bézné likvidity:

Zasoby + Kratkodobé pohledavky + Finantni majetek

BéZna likvidita = . . ;
Kratkodoba pasiva

(Griindwald, Holezkova, 2006)

1.6.3 Analyza rentability

Rentabilita znamena vynosnost vloZzeného kapitalu. Méfi, jak je podnik schopen dosahovat
zisku za pouziti investovaného kapitalu, tedy jak je podnik schopen vytvaiet nové zdroje.
V trzni ekonomice rentabilita vyjadiuje miru zisku a na jejim zéklad¢ se podnik rozhoduje
kam pfemistovat kapital. Obecné ukazatele rentability charakterizuji vztah mezi kapitalem a

ziskem. (Knapkova, Pavelkova, Steker 2013)

V anglosaskych zemich se vykazuji tyto kategorie zisku:
- EBDIT — zisk pied uroky, zdanénim a odpisy

- EBIT — zisk pfed troky a zdanénim

- EBT — zisk pted zdanénim

- EAT — zisk po zdanéni (Griindwald, Holeckova, 2006)
Rentabilita trzeb (Return On Sales — ROS)

Vzorec pro vypocet rentability trzeb:
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Zisk v ¢itateli mize mit podobu EAT, EBT nebo EBIT. V piipadé mezipodnikového
srovnavani je vhodné pouziti EBIT, aby se piedeslo zkresleni zplisobené riiznou kapitalovou
strukturou nebo Vv ptipadé¢ mezinarodniho srovnani riznou mirou zdanéni. Rentabilita trzeb

vyjadiuje ziskovou marzi a udava schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané velikosti trzeb.
Rentabilita celkového kapitalu (Return On Assets — ROA)

Vzorec pro vypocet nezdanéné rentability celkového kapitéalu:

EBIT
ROA = -
Aktiva

Vzorec pro vypocet zdanéné rentability celkového kapitalu:

_EBIT+(1-T) _ Cisty zisk +Zdanéné Groky
~ Aktiva Aktiva

Kde: T = daniova sazba

Rentabilita celkového kapitalu, tedy celkovych aktiv udava celkovou efektivnost podniku,
jeho produkéni silu. Pro mezinarodni srovnavani je opét z diivodi rizného zdanéni vhodnéjsi

nezdanéna rentability celkového kapitalu.
Rentabilita vlastniho kapitalu (Return On Equity — ROE)
Vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu:

Cisty zisk
ROE = - .
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu slouzi jako ukazatel vynosnosti kapitalu vloZzeného vlastniky
podniku. Zadany vysledek ukazatele by mél byt vétsi nez dlouhodoby pramér Grodeni

dlouhodobych vklada. Kladny rozdil mezi ro¢enim vklada a ukazatelem rentability vlastniho
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kapitalu udava velikost prémie za riziko, ktera je odménou vlastnikiim podniku. V pfipadé¢ ze
by tento rozdil byl dlouhodob¢ zaporny, nebyla by podnikatelska ¢innost dostate¢né vynosna.
(Knapkova, Pavelkova, Steker 2013)

1.6.4 Analyza Aktivity

., Velikost a struktura majetku souvisi s technickoekonomickymi specifiky provozni c¢innosti,
ktera jsou urcujici pro vybavenost stalymi a obéznymi aktivy. Nemala uloha pripadd na
schopnost managementu dosahovat cilovych vykonii s optimalnim nasazenim majetkovych
hodnot. Na tento aspekt financni analyzy se zaméruji ukazatele aktivity.” (Grindwald,
Holec¢kova, 2006, s. 47)

Ukazatele aktivity udavaji, jak efektivné podnik naklada se svym majetkem, podle vazanosti
jednotlivych ¢asti kapitalu v riznych obménach aktiv. V piipadé¢ velkého mnozstvi aktiv
mohou podniku vznikat naklady a pii nedostatku aktiv mtze podnik pfichazet o trzby. (Hrdy,
Horova, 2009)

Vypoctem se zjiSt'uje rychlost obratu aktiv, tedy obrat aktiv a doba obratu aktiv.

Obrat aktiv udava pocet obratek, tedy kolikrat se dana polozka pfeméni do jiné polozky za
uréitou dobu. V C(itateli ukazatele jsou nejéastéji trzby (tokova veli¢ina) a ve jmenovateli
aktiva (stavova veli¢ina) za sledované obdobi (obvykle za rok). Riist rychlosti obratu je

povazovan za pozitivni. (Sedlacek, 2009)

Vzorce pro vypocty ukazatelti obratii aktiv:

Trzby

Obrat celkovych aktiv = ;
Aktiva celkem

Trziby

Obrat zasob = —
Zasoby

Triby

Obrat pohleddvek = ————
Pohledavky

Doba obratu aktiv udava, jak dlouho trva jedna pfeména polozky, tedy dobu, po kterou je

kapital vazan v polozce. Pokles doby obratu je povazovan za pozitivni.
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Vzorce pro vypocty ukazatelti doby obrath aktiv:

Aktiva celkem

Doba obratu celkovych aktiv =

Triby/360
) Zasoby
Doba obratu zdsob = ————
Trzby /360
. Pohledavky
Doba obratu pohledavek = ———
Triby/360

(Kislingerova, Hnilica, 2008)
1.7 Analyza soustav ukazatelu

Nevyhodou pii sestavovani financéni analyzy podniku za pouziti rozdilovych a pomérovych
ukazatell je, ze tyto ukazatele maji jen omezenou vypovidaci schopnost, zachycuji totiz jen
¢ast podnikovych ¢innosti. Z tohoto divodu vznikly soustavy, resp. modely slozené z vétsiho
mnozstvi ukazateld, jejichz vystupem je nékolik hodnot popiipadé jen jediny ukazatel

udévajici komplexni finan¢ni situaci podniku.

Mezi soustavami ukazatell se rozlisuji:

a) soustavy hierarchicky uspoiadanych ukazateli, které vysvétluji logické a ekonomické
vazby za pomoci rozkladu ukazatelll a vytvaii pyramidové soustavy. Tyto ukazatele vyuZzivaji
aditivni (soucet ¢i rozdil dvou a vice ukazatell) a multiplikativni (soucin ¢i podil dvou a vice

ukazatelll) typy rozkladu.

b) ucelové vybéry ukazateli vyuzivajici komparativné-analytické nebo matematicko-
statistické analyzy. Tyto ukazatele se podle ucelu jejich pouziti rozliSuji na bonitni a

bankrotni modely.

- bonitni modely se snazi vétSinou jednim syntetickym ukazatelem diagnostikovat

finan¢ni zdravi podniku

Patii sem napf.:
- Kralickiiv rychly test
- Tamariho model
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- Index bonity
- bankrotni modely se snazi v¢as predikovat ohrozeni finanéniho zdravi a zabranit
tim bankrotu.
Patii sem napf-.:

- Altmanovo Z-score

- Taflertiv bankrotni model

- Indexy IN

1.7.1 Du Pont diagram

Du Pont rozklad ukazateld byl prvné pouzit v nadnarodni chemické spolec¢nosti Du Pont de
Nomeurs. Tato pyramidova soustava obvykle rozklada pomérovy ukazatel rentability
vlastniho kapitalu (ROE).

V nésledujicim Du Pont diagramu je vidét, Ze odspodu na levé strané se souctem jednotlivych
nékladovych polozek ziskaly celkové naklady = odpisy + dané + uroky + ostatni naklady,
které se odecetly od trzeb, ¢imz se vyjadfil &isty zisk. Cisty zisk po vydéleni trzbami udava
rentabilitu trzeb. Na pravé stran¢ se souctem rozvahovych polozek vyjadiily obézna aktiva =
zasoby + pohledavky + kratkodoby finan¢ni majetek, ktery se nasledné pficetl
k dlouhodobému majetku a vznikla tak celkova aktiva. Trzby po vydéleni celkovymi aktivy
udavaji obrat aktiv. Horni ¢asti diagramu, kde se rentabilita trzeb nasobi s obratem celkovych

aktiv, se nazyva Du Pont rovnice. (Sedlacek, 2009)

\Vzorec Du Pont rovnice:
ROA = ROS * Obrat aktiv

Zisk Zisk N Triby

Aktiva celkem Trzby  Aktiva celkem
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Obr. €. 3: Du Pont diagram

ROE = Cisty
zisk/Wlastni
kapital
| |
| |
rOA=Cisty |, | Aktiva/Viastni
zizk/Aktiva kapital
| |
| | 1
ROS = Cisty Obrataktiv =
zisk/Triby x Triby/Aktiva
Cisty zisk . . Celkova
F o S Triby Triby e
(EAT) : res ren | sktivs
. . Dlouhodoby Obé&ind
Triby - Maklady !
! ' majetek + aktiva
| | | |
| 1 1 1 | | 1
. -2 v
. . . DOstatni . . KI._E 'kuc,lﬂl.:' !
Odpisy + Dané + Uraky + . Zazoby + | Pohledévky | +] financni
naklady -
majetek

Zdroj: Managementmania.com, 2013

1.7.2 Kralickiv rychly test

Kralicktv rychly test neboli Kralickiiv Quick test patfi mezi nejrozsitenéjsi bonitni modely
ukazateld. Je Zadané, aby model maximalné vyuZzival informacni potencial rozvahy a vykazu
zisku a ztraty, proto Kralickav rychly test vyuziva Ctyfi ukazatele ze Ctyf riznych oblasti tj.
likvidity, stability, rentability a vysledku hospodafeni. Na zakladé hodnot ukazateld se

podniku pfifazuji body.

Ukazatele Kralickova rychlého testu:

Viastni kapital

Kvota vlastniho kapitalu (koeficient samofinancovani) = -
Aktiva celkem

Kvéta vlastniho kapitalu udava kapitalovou silu podniku podilem vlastniho kapitéalu

s celkovymi aktivy, tedy do jaké miry je podnik schopen pokryt své potieby vlastnim
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kapitadlem. S tim souvisi zlaté bilan¢ni pravidlo, tedy Ze by dlouhodoba aktiva méla byt kryta
dlouhodobym kapitalem.

Cizi zdroje—Kratkodoby financni majetek

Doba splaceni dluhu z cash flow = .
Bilanctni cash flow

Doba splaceni dluhu z cash flow udava, za jak dlouho je podnik schopen uhradit své zavazky.

Cash flow

Cash flow v procentech trzeb = -
Triby

EBIT
Aktiva celkem

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) =

Cash flow v procentech trzeb a rentabilita celkového kapitalu udavaji jaka je vynosova

schopnost podniku

Na zékladé¢ vysledki se ukazatelim dle dané stupnice hodnoceni ukazateld (Tab. €. 1) pfifadi
bodova ohodnoceni. Celkovy vysledek se stanovi jako aritmeticky primér bodovych

ohodnoceni jednotlivych ukazatelt. (Sedlacek, 2009)

Tab. &. 1: Stupnice hodnoceni ukazateli

kvéta vlastniho kapitalu >30% >20% >10% | >0% negativni
doba splaceni dluhu < 3 roky <5let <12let | >12let | >30let
cash flow v procentech

trzeb > 10% > 8% > 5% > 0% negativni
ROA >15% >12% > 8% > 0% negativni

Zdroj: Sedlacek, 2009

1.7.3 Altmanovo Z-Score

Ukazatel Altmanovo Z-Score, oznacovany téZ jako Altmanova forma bankrotu, je jednim z
prvnich vicerozmérnych modela a fadi se mezi bankrotni modely. Ukazatel se prvné pouzival

v 60. letech a byl sestaven po vzoru diskriminaéni analyzy. (Sedlacek, 2009)

Vypocet Z-skdre pro podniky s vetfejné obchodovatelnymi akciemi:
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Zi=12A+14B+33C+06D+10E
Kde A = ¢isty pracovni kapitél/celkova aktiva
B = nerozd¢leny zisk/celkova aktiva
C = zisk pted zdanénim a uroky/celkova aktiva
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu/ac¢etni hodnota celkovych dluhti
E = celkovy obrat/celkova aktiva. (Sedlacek, 2009, s. 110)

Z-skore dopliiuje finanéni analyzu a hodnoti finanéni situaci podniku. Zadanym vysledkem
jsou hodnoty vyssi nez 2,99. Cim je vy$§i hodnota ukazatele, tim je podnik finanéné
stabilngj$i. V ptipadé, Ze se podnik nachazi mezi hodnotami 1,81 a 2,99 spada do Sedé zony a
ma tzv. nevyhranénou financni situaci. V okamziku, kdy podnik spadéa do Sedé zony, je tieba

predpokladat, ze by v brzké dobé mohlo dojit k bankrotu podniku.

Vypocdet Z-skdre pro ostatni podniky:

Zi=1,717A+0,847B + 3,107 C+0,420D + 0,998 E

Kde A =Zisty pracovni kapital/celkové aktiva
B = nerozd¢leny zisk/celkové aktiva
C = zisk ptfed zdanénim a uroky/celkova aktiva
D = ucetni hodnota vlastniho kapitalu/ €etni hodnota celkovych dluhti
E = celkovy obrat/celkova aktiva. (Sedlacek, 2009, s. 110)

V tomto ptipadé se podnik snazi dosdhnout hodnot ukazatele vétSich nez 2,9, pak se finan¢ni
situace podniku predikuje jako uspokojiva. Pokud podnik dosahuje hodnot v rozmezi 1,2 —
2.9, pak se predpoklada, Ze se podnik nachazi v Sedé zoné, coz je alarmujici. Ve chvili kdy Z-
skore nedosahuje ani hodnot 1,2, 1ze usuzovat, Ze se podnik bude potykat s velmi vaznymi

finan¢nimi problémy.

V podminkach ¢eského ucetnictvi se do podilu A dosazuje Cisty pracovni kapital, nerozdéleny
zisk z ukazatele B se stanovi jako soucet vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi

s vysledkem hospodaieni minulych let a fondu ze zisku. Ukazatel C se spocte z vykazu zisku

25



a ztraty souctem vysledku hospodateni za uéetni obdobi, nakladovych troki, dani z piijmi za
béznou ¢innost a dani z pfijmi za mimofadnou ¢innost. V piipadé ukazatele D se ve vzorci
pouzije zakladni kapital z rozvahy, ptipadné trzni hodnota vlastniho kapitalu pokud se jedné o
podnik s vefejné obchodovatelnymi akciemi a do jmenovatele se dosadi cizi zdroje. Celkovy
obrat k vypoctu ukazatele E se spocte jako soucet jednotlivych trzeb z prodeje zbozi, vyrobki

a materialu z vykazu zisku a ztraty. (Sedlacek, 2009)
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2 PRAKTICKA CAST FINANCNI ANALYZY

2.1 Charakteristika spolec¢nosti

2.1.1 Zakladni udaje
Obchodni firma:
Sidlo:

Identifikaéni ¢islo:

Pravni forma:

Hlavni predmét ¢innosti:

Vznik spolecnosti:
Zakladni kapital:

Strukturalni organ:

2.1.2 Profil spole¢nosti

Kermi s.r.o.

Stiibro, Dukelska ul. ¢.p. 1427, okres Tachov, PSC 349 01
64832279

spolecnost s ru¢enim omezenym

vyroba designovych otopnych téles, konvektort a topnych stén,

¢lankovych radiatori a sprchovych kabin
21. Unora 1996

195 000 000,- K¢

Jednatel:

Alexander Kaiss

Den vzniku funkce: 23. dubna 2007
Jednatel:

Petr Holecek

Den vzniku funkce: 1. Bfezna 2013

Kermi s.r.o. (dale jen ,,Spole¢nost™) je spole¢nost s ru¢enim omezenym, kterd vznikla dne 21.

unora 1996 a sidli ve Stiibfe. Spolec¢nost byla zapsana v obchodnim rejstiiku u Krajského

soudu v Plzni v oddilu C, vlozka 7383, identifika¢ni ¢islo 64832279. Hlavnim pifedmétem

¢innosti spolecnosti je vyroba designovych otopnych téles, konvektori a topnych stén,

¢lankovych radiatorti a sprchovych kabin. Dalsi oblasti je obchodni Cinnost tykajici se prodeje

topnych téles a sprchovych kabin z vlastni produkce a plochych radiatord z produkce

spole¢nosti Kermi GmbH. Spole¢nost Kermi s.r.0. je souc¢asti konsolida¢niho celku matetské

spolec¢nosti Kermi GmbH, Plattling, SRN, ktera je zaroven soucasti konsolida¢niho celku
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koncernu Arbonia-Foster-Group se sidlem ve Svycarsku. Spole¢nosti v ramci tohoto
koncernu se tcastni na spole¢ném prubézném sdileni penéznich prosttedki tzv. cash poolingu
prostiednictvim HypoVereinsbank AG. Prodej vlastni produkce na ¢eském trhu ¢ini méné nez
0,5 %, zbytek se vyvazi prevaznd na Némecké a Svycarské trhy. Spoleénost &ita 762
zamé&stnanct k roku 2012, z toho 4 jsou z vedeni spolecnosti a 758 jsou zaméstnanci ostatni.

Vyrobni a logisticka plocha se rozléha na 50 000m?.
1996 — zalozeni spolecnosti,

1999 — prvni novostavba, spolecnost Citajici vice nez 250 zaméstnanci zacind produkovat

konvektory a topna télesa,
2000 — do provozu je uvedeno prvni lakovaci zafizeni,

2003 — do provozu je uvedeno druhé lakovaci zafizeni, spole¢nost piekrocila hranici 500

zameéstnancu,

2004 — spolecnost piebira vyrobu trubkovych radiatorti pro znacku Arbonia,
2007 — vystavba skoliciho centra,

2009 — do provozu je uvedeno chromovaci zatizeni,

2010 — zahajeni vystavby noveé vyrobni haly

2011 — prevzeti produkti sesterské spolecnosti Riese, spole¢nost zaméstnava vice nez 750

zaméstnancu.

2.1.3  Utetni postupy

Pro srozumitelné&jsi pochopeni ucetnich postupt Kermi s.r.o. stru¢né uvedu nékteré z ucetnich
postupti k jednotlivym polozkam zavérky.

r

Zakladni zasady zpracovani ucetni zavérky

,Utetni zavérka je sestavena v souladu s u¢etnimi predpisy platnymi v Ceské republice a je
sestavena V historickych cendch kromé derivatii, které jsou vykadzany v redlné hodnoté.*

(Kermi s.r.o., 2012, s. 18)
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Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek
Nakoupeny — ocetiuje se V potizovacich cenach.
Vytvofeny — ocenuje se vlastnimi naklady.

Odepisuje se rocn¢ metodou rovnomérnych odpist. Pokud je doba pouzitelnosti delsi nez 1
rok a pofizovaci cena nizsi nez 15 tis. K¢, pak se povazuje za zasoby a uctuje piimo do

nakladu.

Zasoby

Nakoupené — ocetuji se, jako rozdil potizovaci ceny a opravné polozky.

Vyrobené — oceiiuji se, jako rozdil vlastnich vyrobnich néklada a opravné polozka.
(Kermi s.r.o., 2012)

Pohledavky

,Pohledavky jsou vykazany v nominalni hodnoté snizené o opravnou polozku k pochybnym
pohledavkam. Opravna polozka k pochybnym pohledavkam je vytvorena na zakladé vékové

struktury pohledavek a individualniho posouzeni bonity dluznikt.* (Kermi s.r.0., 2012, s. 18)
Piepocet cizich mén

Pro transakce se piepocitavaji dle kurzu v den transakce. Zustatkové hodnoty se piepocitavaji

podle kurzu Ceské narodni banky k rozvahovému dni.
Leasing

Spole¢nost vyuziva finan¢niho a operativniho leasingu, ktery uctuje rovnomérné do naklada.

(Kermi s.r.o., 2012)
Rezervy

»Spolecnost tvoii rezervy, pokud mé soucasny zévazek, je pravdépodobné, Zze bude na
vyporadani tohoto zavazku tfeba vynaloZit vlastni zdroje a existuje spolehlivy odhad vyse

zavazku.
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Spole¢nost vykazuje v rezervach nesplaceny zavazek k titulu dané z piijmt. Pokud zalohy na
danl z pfijmt pfevySuji odhadovanou splatnou dan k datu ucetni zavérky, ptislusny rozdil je
vykazan jako kratkodoba pohledavka.

Penzijni pripojiSténi

K financovani statniho dichodového pojisténi hradi Spole¢nost pravidelné odvody do statniho
rozpoctu. Spole€nost také poskytuje svym zaméstnancim penzijni pfipojisténi

prostiednictvim piispévkl do nezavislych penzijnich fondi.” (Kermi s.r.o., 2012, s. 18)

2.2 Analyza stavovych ukazateli

Prakticka cast bakalarské prace se vénuje vypoctl ukazatelll finanéni analyzy spolecnosti
Kermi s.r.o. a vychazi z informaci obsazenych v teoretické ¢asti. Zdrojem dat za obdobi od

roku 2009 az do roku 2012 jsou finan¢ni vykazy — rozvaha a vykaz zisku a ztraty.

2.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje absolutni a relativni zmény absolutnich ukazatelt v daném
obdobi a bude provedena pro rozvahu a vykaz zisku a ztraty. Vysledky budou interpretovany

jak v absolutnich, tak procentualnich hodnotach.

Analyza rozvahy

Tab. €. 2: Horizontalni analyza rozvahy

B. Dlouhodoby majetek -39 271 172 000 -55 645 -4.56% 20.91% -5.60%
B. 1. DNH majetek 437 - 148 -16 240.11% -23.91% -3.40%
B. Il. DH majetek -39 708 172 148 -55 629 -4.61% 20.95% -5.60%
C. Obé&zna aktiva 118 484 -101 673 106 871 57.21% -31.23% 47.73%
C. I. Zasoby 3481 51 322 11 058 3.17% 45.36% 6.72%
C. Ill. Kratkodobé pohledavky 110 806 -152 690 99 273 123.48% -76.14% | 207.45%
C. IV. Kratkodoby fin. majetek 4197 - 305 -3 460 54.35% -2.56% | -29.79%
D. I. Casové rozliseni 34 - 129 - 122 6.45% -22.99% | -28.24%
A. Vlastni kapital 81 855 -18 696 30882 21.64% -4.06% 7.00%
A. . Zakladni kapital 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00%
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A. Il. Kapitlové fondy 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00%
A. 1. Rezervni a ost. fondy ze zisku 398 4093 0 8.82% 83.36% 0.00%
A. IV. VH minulych let 7569 77762 -18 696 21.20% 179.72% | -15.45%
A. V. VH b&zného obdobi (+/-) 73888 | -100551 49 578 927.43% | -122.84% | 265.18%
B. Cizi zdroje -2 606 88 894 19 422 -0.38% 12.91% 2.50%
B. I. Rezervy 769 - 997 - 978 12.49% -14.40% | -16.50%
B. 1l. Dlouhodobé zavazky 3802 - 160 2920 28.46% -0.93% | 17.17%
B. I11. Kratkodobé zavazky -7177 90 051 17 480 -1.07% 13.55% 2.32%
C. Casové rozliseni -2 0 800 | -100.00% - -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o., 2014

Obr. ¢&. 4: VVyvoj aktiv v letech 2009-2012
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

Obr. €. 5:Vyvoj pasiv v letech 2009-2012
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o., 2014

Z horizontalni analyzy rozvahy a obr. ¢. 4 a 5 je vidét, ze bilan¢ni suma spole¢nosti roste, ale

ma klesajici tendenci. U dlouhodobého majetku, ktery predstavuje nejvetSi cast aktiv
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spole¢nosti Kermi s.r.o., byla zaznamenana nejvétsi zména v roce 2011, kdy narostl
dlouhodoby hmotny majetek. Tuto zménu predstavuj piredevsim investice do nové vyrobni
haly v hodnoté 170 917 tis. K¢ a dale investice do technologii v celkové potfizovaci cené 96
956 tis. K¢. V ramci obéznych aktiv lze pozorovat nartst zasob v roce 2011 o 45,36%,
Vtomto roce byl nakoupen material za 115 111 tis. K& hlavné pro potieby rozsifeni
infrastruktury. Dalsi vykyvy v ramci obéznych aktiv v prubéhu celého sledovaného obdobi
byly ptedevsim v hodnotach kratkodobych pohledavek. Na téchto zménach se projevily
pohledavky z cash poolingu. Polozka vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 2010
zaznamenala velky nartst oproti roku 2009, v absolutnim vyjadieni 927,43%. Spolecnost
méla velké mnozstvi zakazek a byla schopna udrzet hodnotu vyrobnich nakladt v rdmci
planované trovné. Nadmérné hodnoty vykazuje 1 vysledek minulych let pro rok 2011, ktery
narostl o 179,72%, ktomu doslo vlivem velkého zisku vroce 2010. Bohuzel samotny
vysledek hospodafeni roku 2011 dosahl zapornych hodnot a proto i ukazatele v tabulce
vykazuji neptiznivé hodnoty. Duvodem byla opét jiz zminéna vystavba nové vyrobni haly
v prvnim Ctvrtleti roku a naklady spojené se zavedenim nové vyroby. Cizi zdroje se
V meziro¢nim srovnani 2010 a 2011 zvysili 0 12,91%, v absolutnim vyjadieni o 88 894 tis. K¢
z toho vse tvofi kratkodobé zavazky, tedy pijcka od matefské spolecnosti k investi¢ni
¢innosti. V roce 2012 se projevuje zavedeni nové vyroby na vysledku hospodateni, relativni
hodnota je 265,18%, coz je vyrazné zkreslené ztratou predchoziho roku, ale i piesto je zvyseni

0 49 578 tis. K¢ velmi pozitivni.

Tab. ¢&. 3: grafické zobrazeni poloZek obéZnych aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o0., 2014
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Tab. ¢. 4: Grafické zobrazeni sloZeni Cizich zdroji
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o., 2014

Analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. & 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

L. Trzby za prodej zbozi -13 682 3391 | -14551 | -22.86% 7.34% -29.36%
A. Néklady na prodané zbozi -8 902 -3 644 -7809 | -17.89% -8.92% -20.99%
Obchodni marze -4 780 7035 -6742 | -47.32% | 132.21% -54.56%
1. Vykony 165457 | 271435 | 100679 16.47% 23.19% 6.98%
B. Vykonova spotfeba 54901 | 326278 18 622 8.51% 46.62% 1.81%
Ptidana hodnota 105775 | -47807 75 315 28.59% | -10.05% 17.60%
C. Osobni néklady 17 982 57079 6 059 7.33% 21.67% 1.89%
D. Dané a poplatky 150 729 - 225 10.11% 44.61% -9.52%
E. Odpisy DNM a DHM 9618 9071 10 826 12.47% 10.46% 11.30%
M. Trzby z prodeje DM a materialu 1578 -432 194 | 232.40% | -19.14% 10.63%
F. Zist. cena prodaného DM a materidlu -211 3040 -2 586 -16.01% | 274.62% -62.36%
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek 88 - 363 4762 44.90% | -127.82% | 6027.85%
IV. Ostatni provozni vynosy -1 073 12 437 -2 511 -7.97% | 100.33% -10.11%
H. Ostatni provozni naklady 1910 4271 278 14.54% 28.39% 1.44%
Provozni vysledek hospodateni 76 743 | -109 629 53884 | 169.00% | -89.75% 430.25%
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivata | -17 198 -3 009 0 -85.11% | -100.00% -

L. Néklady z pfecenéni cennych papirt a derivati 0 1010 -1010 - - -100.00%
X. Vynosové uroky 95 - 317 -178 22.41% | -61.08% -88.12%
N. Nékladové aroky -3 900 729 -2701 | -13.39% 2.89% -10.40%
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XI. Ostatni finanéni vynosy 1826 14005 | -16592 8.78% 61.93% -45.31%
O. Ostatni finanéni naklady -25 876 24277 | -22847 | -55.13% | 115.26% -50.39%
Finan¢ni vysledek hospodareni 14499 | -15337 9788 | (-41.84%) | (76.10%) | (-27.58%)
Q. Dati z ptijml za béznou ¢innost 17354 | -24415 14094 | 622.01% | -121.20% 329.99%
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 73888 | -100 551 49578 | 927.43% | -122.84% 265.18%
Vysledek hospodateni za Gicetni obdobi 73888 | -100 551 49578 | 927.43% | -122.84% 265.18%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 91 242 | -124 966 63672 | 848.21% | -122.52% 277.23%

Zdroj: Vlastni zpracovéni na zakladé Vyrotnich zprév Kermi s.r.., 2014
Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty mizeme vyc¢ist vyvoj tokovych veli¢in, které
spole¢n¢ udavaji kone¢ny vysledek hospodateni. Trzby z prodeje zbozi dle relativniho
ukazatele v roce 2010 poklesly o 22,86%, spole¢nosti se nepodafilo zvratit neptiznivy vyvoj
vlivem pfetrvavajici financni krize na c¢eském trhu. Je vidét, Ze spolec¢nost v roce 2010
dosahla velmi dobrého jiz zminéného vysledku hospodateni z loniskych 7 967 tis. K¢ na 81
855 tis. K¢, v relativnim vyjadieni to ¢ita nartst o 927,43%. Stalo se tak, piedevsim diky
vysoké mife zakazek a udrzeni vyrobnich nakladi na planované trovni. V roce 2011, jak uz
bylo zminéno v horizontalni analyze rozvahy, doslo k rozsifeni infrastruktury a ke zvySeni
nakladi spojenych se zavedenim vyroby v nové hale, zejména proto doséhl vysledek
hospodateni zapornych hodnot. V tomto ohledu se spole¢nost v roce 2012 podstatné zlepsila a

presunula se z ¢ervenych hodnot opét do plusovych.

2.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyzou ziskame podrobnéjsi pohled na podil jednotlivych polozek rozvahy na
bilan¢ni sumé. Jednotlivé ukazatele rozvahy jsou vyjadieny v relativnich ¢islech a pocitaji se

jako podil dané poloZky a bilan¢ni sumy pro dany rok, bilan¢ni suma tedy predstavuje 100%.

Tab. &. 6: Vertikalni alanyza rozvahy

AKTIVA CELKEM 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%
B. Dlouhodoby majetek 80.58% 71.61% 81.59% 73.93%
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0.02% 0.05% 0.04% 0.04%
B. Il. Dlouhodoby hmotny majetek 80.57% 71.55% 81.55% 73.89%
C. Obézna aktiva 19.37% 28.35% 18.37% 26.05%
C. |. Zasoby 10.25% 9.85% 13.49% 13.82%
C. lll. Kratkodobé pohledavky 8.39% 17.46% 3.93% 11.59%
C. IV. Kratkodoby finanéni majetek 0.72% 1.04% 0.95% 0.64%
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D. I. Casové rozliseni 0.05% 0.05% 0.04% 0.02%
PASIVA CELKEM 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%
A. Vlastni kapital 35.36% 40.05% 36.21% 37.18%
A. . Zakladni kapital 18.23% 16.98% 16.00% 15.35%
A. . Kapitalové fondy 12.62% 11.75% 11.08% 10.63%
A. lll. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0.42% 0.43% 0.74% 0.71%
A. IV. Vysledek hospodateni minulych let 3.34% 3.77% 9.93% 8.06%
A. V. Vysledek hospodareni bézného obdobi (+/-) 0.74% 7.13% -1.53% 2.43%
B. Cizi zdroje 64.64% 59.95% 63.79% 62.75%
B. I. Rezervy 0.58% 0.60% 0.49% 0.39%
B. Il. Dlouhodobé zavazky 1.25% 1.49% 1.39% 1.57%
B. lll. Kratkodobé zavazky 62.81% 57.85% 61.91% 60.79%
C. Casové rozlideni 0.00% 0.00% 0.00% 0.06%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

Co se aktiv tyce, k vyznamnéjSim zménam béhem let dochédzelo pouze u polozky

kratkodobych pohledavek.

Z vertikalni analyzy pasiv je patrné, ze nejvétsi polozkou jsou kratkodobé zavazky. Coz miize
byt na prvni pohled dosti zavadé&jici. Vysoké hodnoty této polozky jsou dany tim, Zze ma
Kermi s. r. o. pijcku od své matetské spolecnosti, kterou Cerpd a zaroveil umotuje dle
aktudlnich potieb behem let. Vykyvil si mizeme vSimnout u vysledku hospodatfeni bézného

obdobi. V roce 2010 vzrostl spole¢nosti pocet zakazek, coz je vysvétleno v textu vyse.

2.3 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatele, jak uz nazev napovida, udavaji rozdil mezi uréenymi polozkami

rozvahy, vztazenych ke stejnému obdobi. V této analyze se pocital Cisty pracovni kapital,

vvvvvv

uvadi 1 ukazatel Cisty pohotovy prostfedek, ktery vychazi z okamzité¢ splatnych zavazku,

bohuzel v publikovanych ucetnich zavérkach vstupni udaje pro tento ukazatel nenajdeme.

Tab. ¢. 7: Analyza rozdilovych ukazateli (v tis. K¢.)

5 Ugetni obdobi
PoloZka / Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Obézna aktiva 207 117 325601 223928 330799
Zasoby 109 658 113139 164 461 175519
Kratkodobé zavazky 671716 664 539 754 590 772 070
Cisty pracovni kapital -464599 | -338938 | -530662 | -441271
Cisty penézni majetek 574257 | -452077 | -695123 | -616 790

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyrocnich zprav Kermi s.r.o., 2014
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Z tabulky €. 7 je vidét, ze ukazatele Cistého pracovniho kapitalu vysly pro vSechna sledovana
obdobi zaporna. To obvykle znadi, ze podnik neni schopen vytvaret dostacujici mnozstvi
pracovniho kapitalu, ze kterého se kryji bézné vydaje v pritbéhu ucetniho obdobi. V nasem
pfipad¢ jsou za tyto hodnoty zodpovédné vysoké kratkodobé zavazky, které z naprosté
vétSiny tvofi pujcka za ucelem financovani investi¢nich Cinnosti na dobu neurcitou od
matefské spolecnosti. Spolecnosti nebyl sjednan splatkovy kalendar, ale splaci ji v prubéhu
ucetniho obdobi, proto je vykazovéna, jako kratkodoby zavazek. Zustatek pujcky k 31.
Prosinci 2012 je 637 889 tis. K¢ urocen sazbou 3,20 — 3,74. (Vyro¢ni zprava Kermi s.r.o.,
2012).

Cisty penézni majetek vypo¢itany z ob&znych aktiv bez zasob a kratkodobych zavazku je
stejného razu jako ukazatel pfedchozi, dosahuje opét negativnich hodnot vlivem velkych

kratkodobych zavazkd.

2.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Tento typ analyzy je obecné jednim z nejoblibenéjsich a nejrozsitenéjSich prostiedkli finanéni
analyzy. Spolecnost je s.r.o., proto vynecham analyzy tykajici se kapitalového trhu a budu se
vénovat analyzam uvedenym V teoretické Casti prace, tedy analyza zadluzenosti, likvidity,

rentability a aktivity.

2.4.1 Analyza ZadluZenosti

Tab. ¢. 8: Analyza zadluZenosti

Ucetni obdobi
Polozka / Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 1069414 | 1148 661 | 1218 859 | 1269 963
Cizi zdroje 691 233 688 627 | 777521 | 796943
Vlastni kapital 378179 | 460034 | 441338 | 472220
Nakladové uroky 29134 25234 25963 23 262
EBIT 39891 127 233 2 996 63 967
Celkova zadluZenost 64.64% 59.95% 63.79% 62.75%
Mira zadluzenosti 1.828 1.497 1.762 1.688
Urokové kryti 1.369 5.042 0.115 2.750

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o., 2014
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V této oblasti spolecnost vyuzivd zejména financni vypomoci od mateiské spolecnosti.
Souvisejici zavazky pak hradi dle aktualni situace. Nejvétsi polozku v cizich zdrojich
zaujimaji tedy kratkodobé zavazky — zavazek za matefskou spole¢nosti a spole¢nostmi ve
skupingé. Celkova zadluZenost je béhem let takika stabilni a pfiliS§ se neméni. Doporucené
hodnoty by se mé&li pohybovat v rozmezi 30 — 60%, z tabulky je vidét, Ze se spole¢nost
pohybuje v okoli horni hranice. Co se ty¢e tirokového kryti, jsou doporu¢eny hodnoty nad 5,
spolecnost bohuzel v nékterych letech vykazuje niz$i hodnoty, coz ovSem neznamena, ze
podnik neni schopny splacet své zavazky vétitelim. Nastésti hodnoty neklesaji pod minimalni
uroven tj. hodnota 1. V opac¢ném piipad¢ by podniku hrozila ztrata, Kk ¢emuz doslo pouze

v roce 2011.

Obr. €. 6: Grafické vyjadreni celkové zadluZenosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

2.4.2  Analyza likvidity

Tab. €. 9: Analyza likvidity

Ucetni obdobi
Polozka / Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Zasoby 109658 | 113139 | 164461 | 175519
Kratkodobé pohledavky 89737 | 200543 | 47853 | 147 126
Kratkodoby finan¢ni majetek 7722 | 11919 | 11614 8154
Kratkodobé zavazky 671716 | 664 539 | 754590 | 772 070
Penézni likvidita 0.01 0.02 0.02 0.01
Pohotova likvidita 0.15 0.32 0.08 0.20
Bézna likvidita 0.31 0.49 0.30 0.43
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

Z tabulky je patrna vysoka hodnota kratkodobych zavazkt, kterd nam do urcité miry zkresluje
vysledky analyzy likvidity. Z pifedchoziho textu je ziejmy fakt, Ze neobvyklou vysi
kratkodobych zévazkli zplsobuji zavazky za matefskou spolecnosti a spoleCnostmi ve
skupiné. Vypoctené tdaje pak mohou do uréité miry ztracet svou vypovidaci hodnotu, proto
neni zadouci se podle téchto hodnot striktné fidit. Spole¢nost je tedy i pies nepiiznivé

vysledky analyzy likvidity schopna hradit své zavazky.

Tab. ¢. 10: Grafické znazornéni likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o0., 2014

2.4.3 Analyza rentability

Tab. & 11: Analyza rentability

Ugetni obdobi
Polozka / Ukazatel
2009 2010 2011 2012

EBIT 39891 127 233 2 996 63 967
EAT 7 967 81 855 -18 696 30 882
Aktiva celkem 1069414 | 1148 661 | 1218 859 | 1269 963
Vlastni kapital 378179 | 460034 | 441338 | 472220
Celkové trzby 1064 635 | 1216 410 | 1491 236 | 1577 364
ROS (EBIT) 3.75% | 10.46% | 0.20% | 4.06%
ROA 3.73% 11.08% 0.25% 5.04%
ROE 2.11% 17.79% -4.24% 6.54%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyrocnich zprav Kermi s.r.o., 2014
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Obr. & 7: Meziroéni vyvoj ukazateli rentablity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

Ukazatel ROA byl po¢itan z dosazeného vysledku EBIT, je zde tedy zahrnuto jak zdanéni tak
uroky. Vyrazny meziroéni pokles ROA v letech 2010/2011 je zplsoben vysokou hodnotou
vysledku hospodateni v roce 2010, které bylo dosazeno rapidnim rlstem zakazek a udrzenim

stabilni vyse vyrobnich nakladd, pfi¢emz na tento vzrustajici trend spoleénost v roce 2011 jiz

nenavazala. Podobné tendence Ize pak sledovat i ukazatele rentability trzeb.

Rentabilita vlastniho kapitdlu ndm udavéa, kolik cistého zisku pfipadd na korunu

investovaného kapitalu. Dand hodnota tohoto ukazatele z roku 2011 je zpisobena zapornou

hodnotou EAT.

2.4.4 Analyza aktivity

Tab. €. 12: Analyza aktivity - polozky pro vypocet

5 Ugetni obdobi
Polozka
2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 1069 414 1148 661 1218 859 1269963
Zasoby 109 658 113139 164 461 175519
Kratkodobé pohledavky 89 737 200 543 47 853 147 126
Celkové trzby 1064 635 1216410 1491 236 1577364
Denni trzby (rok=360) 2 957 3379 4142 4382

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o., 2014
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Tab. & 13: Analyza aktivity

Ugetni obdobi
Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Obrat celkovych aktiv 1.00 1.06 1.22 1.24
Obrat zasob 9.71 10.75 9.07 8.99
Obrat pohledavek 11.86 6.07 31.16 10.72
Doba obratu aktiv 361.62 dni | 339.95dni | 294.25dni | 289.84 dni
Dobra obratu zasob 37.08 dni 33.48 dni 39.7 dni 40.06 dni
Doba obratu pohleddvek 30.34 dni 59.35 dni 11.55 dni 33.58 dni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

U obratu aktiv je pro nas relevantni zjistit kolik K¢ trzeb ptipada na 1 K¢ aktiv spolecnosti,
pficemz ¢im vyS$i hodnoty vypocteného ukazatele dosdhneme tim 1épe. Béhem let lze
pozorovat ptiznivy rust daného ukazatele. Obratkovost aktiv se pak pohybuje okolo jednoho

roku a v prubéhu let ma klesajici tendence.

Tab. & 14:Grafické zobrazeni doby obratu celkovych aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

U obratu zasob sledujeme, kolikrat jsme schopni pfeménit zasoby na trzby (zadouci je obdobi
jednoho roku). Doba obratu zasob méa béhem let spiSe rostouci charakter. Podnik by se m¢l
snazit tento vyvoj zastavit, jelikoz vyssi rust tohoto ukazatele v ¢asovém horizontu muize

signalizovat neschopnost podniku optimalné fidit zasoby.

Co se tyce obratu pohledavek, vysoka hodnota ukazatele v roce 2011 je zplisobena nizkou
hodnotou polozky kratkodobych pohledavek. NejlepSich vysledkii u ukazatele doby obratu
pohledavek spole¢nost dosahla v roce 2011 (analogicky vyvoj ve vztahu k ukazateli obratu

pohledavek). Ve vSech letech se d4 ovSem hovofit o dobrych dosahovanych vysledcich.
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Tab. & 15: Grafické zobrazeni Doby obratu zasob a pohledavek
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyroénich zprav Kermi s.r.o., 2014

2.5 Analyza soustav ukazateli

Soustavy ukazateld, oproti rozdilovym ¢i pomérovym ukazatelim, zachycuji podnikové

¢innosti komplexnéji v jednom nebo v nékolika malo ukazatelich.

2.5.1 Kralickuv rychly test

Tab. ¢. 16: Kralickiv rychly test - vysledky

Kvéta vlastniho kapitalu 35.36% 40.05% 36.21% 37.18%
Doba splaceni dluhu z CF 8.03 4.04 10.01 5.57
Cash flow v % trzeb 8.01% 13.88% 5.17% 9.02%
ROA 3.73% 11.08% 0.25% 5.04%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o., 2014

Pro aplikaci tohoto testu je dilezité zpracovani ukazateli:

e Kvota vlastniho kapitalu
e Doba splaceni dluhu z Cash flow
e Cash flow v % trzeb

¢ ROA.
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Tab. & 17: Kralickiv rychly test - hodnoceni

Ucetni obdobi
Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Kvodta vlastniho kapitalu 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 3 2 3 3
Cash flow v % trzeb 2 1 3 2
ROA 4 3 4 4
PRUMER 2.5 1.75 2.75 2.5

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyro¢nich zprav Kermi s.r.o., 2014

Po vypoctu jednotlivych ukazateld doséhla spolecnost v pozorovanych letech vysledk:

e 1ok 2009 -2,5

e 1ok 2010 -1,75
e rok 2011 -2,75
e rok 2012 —2,5.

Z tabulky je patrné, ze nejhorSich hodnot béhem vSech sledovanych obdobi spolecnost
dosahovala u ukazatele ROA. Vysledné znamky vSech sledovanych obdobi se pohybuji

v kolem znamky 2, coz znaci velmi dobry podnik.

2.5.2 Altmanav model Z-score

Tab. €. 18: Altmaniv model Z-score

Ugetni obdobi
Ukazatel | Koeficient
2009 2010 2011 2012
A 1.717 -0.43 -0.30 -0.44 -0.35
B 0.847 0.04 0.11 0.08 0.10
C 3.107 0.04 0.11 0.00 0.05
D 0.42 0.55 0.67 0.57 0.59
E 0.998 1.00 1.06 1.22 1.24
Celkeové Z-Score 1.19 1.65 1.44 1.64

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyrocnich zprav Kermi s.r.o., 2014

Spolecnost Kermi s.r.0. nepatii mezi podniky s vetfejné obchodovatelnymi akciemi a proto se

vypocet Z-skore pro podnik proved! dle nasledujiciho vzorce:
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Zi=1,717 A+0,847B + 3,107 C + 0,420 D + 0,998 E
Kde A = isty pracovni kapital/celkova aktiva
B = nerozdéleny zisk/celkova aktiva
C = zisk pted zdanénim a uroky/celkova aktiva
D =1cetni hodnota vlastniho kapitalu/ Gcetni hodnota celkovych dluhii
E = celkovy obrat/celkova aktiva. (Sedlacek, 2009, s. 110)

Spole¢nost dosahovala ve vSech letech hodnot v rozmezi 1,2 — 2,9. Tyto hodnoty signalizuiji,

ze se podnik nachazi v tzv. Sedé zoné, coz je alarmujici stav.

Obr. ¢&. 8: Grafické znazornéni vysledki Z-Score
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Vyrocnich zprav Kermi s.r.o., 2014
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2.6 Vyhodnoceni financni analyzy a doporuceni

Pti vypoctu jednotlivych ukazateli dochazelo k Cerpani informaci z teoretické Casti prace,
kterd obsahuje vybrané typy ukazateld, jez byly nasledné aplikovany pifimo na piikladu
konkrétni spolecnosti. Zdrojem dat a informaci byly finan¢ni vykazy a vyrocni zpravy
spolecnosti Kermi s.r.o. Nyni lze diky poznatkim z praktické Césti prace pristoupit ke
zhodnoceni a doporuceni piipadnych navrhi pro spole¢nost z hlediska jejiho vyvoje do

budoucnosti.

V oblasti horizontélni analyzy lze vypozorovat zménu u dlouhodobého hmotného majetku
v roce 2011, kterd byla zplisobena investicemi do nové vyrobni haly. Pobocka ve Stiibfe se
tedy neustale rozrusta, coz znaci, ze se spolecnosti Kermi jako takove v globalnim métitku
dafi. Vramci obé&znych aktiv doSlo vroce 2011 také K narGstu. Tento narGst ovSem
neznamena, ze by spole¢nost nakupovala nadmérné mnozstvi zasob nebo, ze by neuméla fidit
své sklady. Rist polozky byl zpisoben rozSifovanim infrastruktury, které bylo zpiisobeno
pravé zavedenim noveé vyroby. Vroce 2010 dosahla spoleénost vysokého vysledku
hospodareni bézného obdobi a to diky velkému mnozstvi zakdzek, pticemz byla schopna
udrZet hodnotu vyrobnich nakladi na pozadované a planované trovni. V roce 2011 lze
vysledovat vznik zapornych hodnot u polozky vysledku hospodateni bézného obdobi. Tyto
zaporné hodnoty ovSem nijak neohrozily existenci podniku a byly pfevazné zplsobeny jiz
zminénou vystavbou nové vyrobni haly. Roku 2012 se projevila vystavba nové haly

zvysenym ziskem.

Spole¢nost vyuziva k financovani svych ¢innosti cizi zdroje, nejvice ptijcku od své matetské
spolecnosti, kterou pak splaci dle moZnosti volnymi penéZnimi prostfedky. Splaceni této
pujcky neni zadnym zpiusobem Casové omezeno a pro Kermi s.r.0. to znamena vyhody
v oblasti financovani, jelikoZ neni nutné vyuzivani velkych objeml v oblasti Uvért apod.
Bohuzel vysoké hodnoty polozky kratkodobych zavazka do urcité miry zkresluji vypocitané

hodnoty nékterych ukazateld, takZe k interpretaci musi byt pfistupovano s urcitou rezervou.

Dle vysledkt dil¢ich analyz lze konstatovat, Ze spolec¢nost si ve svém podnikani vede velmi

dobfe a ma tendence udrzet si pfiznivy vyvoj i do budoucna.

Spolecnost pro své informacni potteby provadi kazdy mésic pravidelnou analyzu financi.

Kazdé dva mésice pak poskytuje vysledky ohledné svého hospodateni v rdmci divize.
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Pravidelné kontroly pfispivaji k udrzeni stabilniho stavu a optimalniho financovani

prosperujici spolecnosti.

V oblasti pfipadnych zmén ¢i opatieni neni jednoduché navrhnout zmeény, které by
spolecnosti ptispély k budoucimu hospodarskému rozvoji. Spole¢nost Kermi s.r.o. spada pod
silnou mateiskou spole¢nost, od které piebira veskeré know how, a tudiZz neni v jeji moci
rozvijet konkrétni iniciativy. Dulezitym pfedpokladem pro dalsi rist spolecnosti je ptiznivy
vyvoj na evropskych trzich. Spolecnost je bohuzel z hlediska cen svych vyrobku pftili§ draha
pro zakazniky na ¢eském trhu, coZz je na jednu stranu Sskoda. Konkurence na ¢eském trhu je v
oblasti otopnych téles pocetna, takze jeji ptipadné penetrace €i rozsifovani na domaéci trh neni
zatim bez ptipadnych snizeni prodejnich cen a rozvijenim marketingovych akci realnou
skutecnosti. Vyvoj stavebnictvi v poslednich letech zaznamenal mirny rist, ktery je ovSem
zadouci i1 z hlediska budouciho ¢asového horizontu, jelikoz prodej otopnych téles kopiruje

préve tento trend.
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ZAVER

Globalnim cilem prace bylo zpracovani tématu finan¢ni analyzy. Specifickym cilem pak byla
aplikace nastudovanych teoretickych znalosti v praxi na ptikladu konkrétniho podniku Kermi
s.r.o. Problematika finan¢ni analyzy je vSak natolik obsahla, Ze ji neni mozné popsat v ramci
rozsahu jedné bakalarské prace. Pro zpracovani proto byla zvolena jen zkracend osnova
s vybranymi prvky finan¢ni analyzy, které jsou povazovany za klicové. Diky pouzitym
rozbortim si lze alesponl ¢aste¢né vytvofit obraz o hospodafeni a finanénim zdravi zvolené
spoleCnosti. 'V praktické ¢asti byla pouzita data a informace za obdobi let 2009 — 2012.
Hlavnim zdrojem informaci tedy byly vykazy zisku a ztraty a rozvaha pro dana léta.
Nezbytnou soucésti prace je zhodnoceni stavajiciho stavu a navrzeni ptipadnych doporuceni
pro spole¢nost do budoucna. Z hlediska doporuceni je t€¢zké uvadét konkrétni ptiklady, které
by se daly bez problémi aplikovat v praxi, jelikoz je spole¢nost z velké miry fizena
z Némecka a rozvijeni vlastnich iniciativ v zadném piipadé neni mozné bez piedchozi
konzultace s nejvyssim vedenim. Z komplexniho zhodnoceni analyzy vyplyva, ze spole¢nosti
nehrozi zadna rizika, kterd by mohla vyrazné zbrzdit ¢i zvratit jeji ptiznivy vyvoj. Kermi s. r.
0. t€zi bezesporu z vyhod napojeni na svou matefskou spolecnost v Némecku, ktera ma
Spickové zpracovany rizikovy management pro celou skupinu. Koncept nadnarodni
spole¢nosti vypovida bezesporu o vSestrannych vyhodach z pozice podnikéni jako takového.
Spolecnost se bude 1 nadéle snazit zvySovat efektivitu vSech vyrobnich procest. Pravé vysoka
efektivita vyrobnich procesi je piredpokladem pro zlepSovani vSech podnikovych ukazateli

Vv oblasti vyrobnich nakladi, dodacich termint i kvality.
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Priloha A: Rozvaha, Kermi s.r.o. ve zjednodus$eném rozsahu (v tis. K¢)

Ucetni obdobi

Polozka
2009 2010 2011 2012

B. Dlouhodoby majetek 861770 | 822499 | 994499 | 938854
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 182 619 471 455
B. Il. Dlouhodoby hmotny majetek 861588 | 821880 | 994028 | 938399
C. Obé7ina aktiva 207117 | 325601 | 223928 | 330799
C. I. Zasoby 109658 | 113139 | 164461 | 175519
C. lll. Kratkodobé pohledavky 89737 | 200543 47853 | 147126
C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 7722 11919 11614 8154
D. I. Casové rozlideni 527 561 432 310

A. Vlastni kapital 378179 | 460034 | 441338 | 472220
A. |. Zakladni kapital 195000 | 195000 | 195000 | 195000
A. lI. Kapitalové fondy 135000 | 135000 | 135000 | 135000
A. lll. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 4512 4910 9003 9003
A. IV. Vysledek hospodareni minulych let 35700 43269 | 121031 | 102335
A. V. Vysledek hospodareni bézného obdobi (+/-) 7967 81855 -18696 30882
B. Cizi zdroje 691233 | 688627 | 777521 | 796943
B. I. Rezervy 6157 6926 5929 4951
B. Il. Dlouhodobé zavazky 13360 17162 17002 19922
B. lll. Kratkodobé zavazky 671716 | 664539 | 754590 | 772070
C. Casové rozligeni 2 0 0 800




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty, Kermi s.r.o ve zjednoduSeném rozasahu (v tis. K¢)

Vykaz zisku a ztraty (v celych tisicich Kc)

Ucetni obdobi

Polozka
2009 2010 2011 2012
I. Trzby za prodej zbozi 59858 46176 49567 35016
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 49757 40855 37211 29402
Obchodni marze 10101 5321 12356 5614
Il. Vykony 1004777 | 1170234 | 1441669 | 1542348
B. Vykonova spotfeba 644917 | 699818 | 1026096 | 1044718
Pfidana hodnota 369961 | 475736 | 427929 | 503244
C. Osobni naklady 245428 | 263410 | 320489 | 326548
D. Dané a poplatky 1484 1634 2363 2138
E. Odpisy DNM a DHM 77139 86757 95828 | 106654
Ill. Trzby z prodeje DM a materialu 679 2257 1825 2019
F. ZUstatkova cena prodaného DM a materialu 1318 1107 4147 1561
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek 196 284 -79 4683
IV. Ostatni provozni vynosy 13469 12396 24833 22322
H. Ostatni provozni naklady 13134 15044 19315 19593
Provozni vysledek hospodareni 45410 | 122153 12524 66408
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivat( 20207 3009 0 0
L. Naklady z precenéni cennych papird a derivat( 0 0 1010 0
X. Vynosové uroky 424 519 202 24
N. Nakladové uroky 29134 25234 25963 23262
XI. Ostatni financni vynosy 20788 22614 36619 20027
O. Ostatni finan¢ni naklady 46938 21062 45339 22492
Finanéni vysledek hospodareni -34653 -20154 | -35491 -25703
Q. Dan z pfijm0 za béznou ¢innost 2790 20144 -4271 9823
Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost 7967 81855 -18696 30882
Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi 7967 81855 | -18696 30882
Vysledek hospodareni pred zdanénim 10757 | 101999 -22967 40705




Priloha C: Ukazka degignovych otopnych téles, otopé stény a konvektoru




ABSTRAKT

LANGMEIER, J. Finan¢ni analyza konkrétniho podniku. Bakalaiské prace. Plzen : Fakulta
ekonomicka ZCU v Plzni, 51 s., 2014.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, ekonomické ukazatele, horizontalni analyza, vertikalni

analyza, pomérové ukazatele

Tématem této bakalarské prace je finanéni analyza. Prace je rozdé€lena do dvou casti na
teoretickou a praktickou. Teoretickd ¢ast prace Cerpd z odborné literatury a zabyva se
teoretickymi vychodisky finan¢ni analyzy. Definuje, kdo jsou uzivatelé a jaké zdroje dat se
obvykle pouzivaji k vytvoteni analyz. Dale jsou zde rozvedené jednotlivé metody a nastroje,
jako jsou stavové ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a soustavy ukazatelt. V
praktické casti prace se aplikuji teoretické poznatky na konkrétni podnik Kermi s.r.o. Tato
Cast se snazi dodrzet obsahovou strukturu teoretické casti prace. Skladd se z popisu
spole€nosti a vlastniho vypoctu ukazatelli finan¢ni analyzy s komentéii k vysledkiim. Cela
prace je zakon¢ena zhodnocenim vysledkd, kterych spole¢nost dosahla s predlozenim navrhu

na zlepSeni budouci situace tohoto podniku.



ABSTRACT

LANGMEIER, J. Financial analysis of concrete company. Bachelor thesis. Pilsen : Faculty of

economics, University of West Bohemia in Pilsen, 51 p., 2014.

Key words: fiancial analyses, economical indicators, horizontal analysis, vertical analysis,

ratio indicator

The topic of this bachelor thesis is financial analysis. The thesis is separated into two parts,
theoretical and practical. Theoretical part is based on specialized bibliography and it is
dealing with theoretical foundations of the financial analysis. It defines who the users of
analysis are and what data sources are usually used to create the analysis. Then there are
examined individual methods and tools such as absolute, differential, ratio and aggregate
economic indicators. In the practical part of thesis, there is applied theoretical knowledge in
order to create financial analysis for concrete company Kermi Inc. This part is trying to
maintain the structure of contents used in the theoretical part of thesis. This part is composed
of company description, the actual calculation and explanation of the economic indicators.
Whole thesis is finished with summarization of company results and suggestions that should

improve future company situation.



