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Uvod

Finan¢ni analyza je v dneSni dob& velice vyuZivanou metodou pro zhodnoceni
ekonomické situace podnikd. Vyuziva se zejména proto, Ze pro jeji zpracovani existuje
celad fada metodik (od nejjednodussich technik zalozenych na zékladnich vypoctech po
rozséhlé modely), vychdzi ze zdkladnich ucetnich vykazli a umoziluje vyhodnotit

konkrétni stranku hospodateni spolecnosti ¢i celou jeji finan¢ni situaci a vykonnost.

Cilem této prace je nejprve teoretické vysvétleni zakladnich pojmii z oblasti finan¢ni
analyzy. Dale pak vyhodnotit celkovou finan¢ni situaci akciové spolecnosti KV-
Svitidla, ziskat informace o hospodatfeni spole¢nosti, posoudit silné a slabé stranky a

odhadnout budouci vyvoj na zaklad¢ nastrojui finan¢ni analyzy.

Bakalafska prace je rozdélena na dvé ¢asti - teoretickou a praktickou. V prvni ¢asti bude
nejprve vysvétlen vyznam financni analyzy a jeji cile. Nasledn¢ zde budou uvedeny a
charakterizovany zakladni typy a zdroje financni analyzy, jeji uZzivatel¢é a metody
komparace vysledkl. Tato Cast je dale zaméfena na teoretické vymezeni elementarnich
postupi finanéni analyzy, formulaci jednotlivych ukazateli a jejich vypocti a

hodnoceni.

Na tivod praktické ¢asti bude nejprve piedstavena a struéné charakterizovana spolecnost
KV-Svitidla a. s. Budou uvedeny zakladni udaje o spolecnosti, jeji historie a ¢innost a
kratce bude pozornost vénovana i jejim vyrobkim. Stézejni Casti bude vypracovani
finan¢ni analyzy spolecnosti zahrnujici rozbor vychozich tcetnich vykazl (horizontalni
a vertikdlni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty), vypocet jednotlivych ukazatel
(analyza pomérovych ukazatelll) a soustav ukazatelli (bankrotni a bonitni modely). Po
vypracovani finan¢ni analyzy bude nasledovat zhodnoceni vysledkli a posouzeni
finan¢ni situace podniku. V zavéru prace budou uvedena piipadnad zjisténi, kterych bylo
dosazeno a mohla by negativné pilisobit na finan¢ni zdravi spolecnosti ¢i na efektivitu
jejiho hospodatfeni. Soucasné zde budou formulovany i ndvrhy a doporuceni pro

zlepSeni situace.



Metodika

Teoreticka cast bakalafské prace byla vypracovdna na zdklad¢ informaci z odborné
literatury zabyvajici se problematikou finan¢ni analyzy. Pro veskeré vypocty, tabulky a
grafy byly pouZity Gdaje z rozvahy a vykazu zisku a ztraty spolecnosti za roky 2008 —
2011. V praktické casti bylo déale vyuzito informaci z pfiloh k Gcetni zévérce pro
analyzované obdobi, internich materiali a idaji z webovych stranek spolecnosti KV-
Svitidla a. s. Prace byla vypracovana pomoci néstroji sady Microsoft Office, zejména

pak Microsoft Word a Microsoft Excel.



1 Charakteristika finan¢ni analyzy

Finanéni analyza je vyznamnou sou¢sti finan¢niho plianovani a ¥izeni. Udaje ziskané
pomoci finan¢ni analyzy by mély poskytovat odpovédi na otazky, jaké je hospodateni
podniku, jaké jsou jeho silné a slabé stranky, jak dokéze obstat v konkurenénim boji atd.
Finan¢ni analyza a finan¢ni planovéni slouzi k hodnoceni a finanénimu fizeni celkové
vykonnosti podniku a jejim smyslem je vytvofit urCité zavéry o celkové hospodaiské a

finan¢ni situaci podniku a pfipravit podklady pro rozhodovani. (Rickova, 2012 s. 77)
Cilem finan¢ni analyzy podniku je zpravidla:

* posouzeni vlivu na finan¢ni zdravi vnitiniho 1 vnéjSiho prostiedi podniku,
* analyza dosavadniho vyvoje finan¢ni situace podniku,

* komparace vysledkti analyzy v prostoru,

* vyjadfeni vztahi mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),

* poskytnuti informaci pro budouci rozhodovani,

* analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty,

¢ interpretace vysledkt véetné navrhu ve finanénim planovani a fizeni podniku.
y

(Sedlagek, 2007, s. 4)

Na podnik plsobi velké mnozstvi ekonomickych i neekonomickych vlivl, a proto je
nepfetrzité hodnoceni ekonomické situace velice dilezité, k cemuz napomahd pravé

finan¢ni analyza.
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2 Zdroje informaci pro zpracovani financni analyzy

Finan¢ni analyza vychdzi zriznych informacnich zdroji. Vychozim a zakladnim
zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou vSak predev§im nasledujici ekonomické
vykazy. A to data z G€etni zavérky, zahrnujici rozvahu, vykaz zisku a ztraty a piilohu.

Ptiloha obsahuje nésledujici informace:
* udaje o prislusné ucetni jednotce,
* informace o ucetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach a zplsobech
ocenovani,
* dopliyjici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty,

* piehled o penéznich tocich (vykaz cash flow). (Rickova, 2012, s. 83)
2.1 Rozvaha

Rozvaha (v zdkonu o ucetnictvi se objevuje i oznaCeni bilance) je jednim z
majetku podniku (aktivech) a zdroju jeho financovani (pasivech) v penéZnim
vyjadfeni k urCitému rozvahovému datu. (Ruckové, 2012, s. 83) Rozvaha zobrazuje
hodnoty platné k ur€itému casovému okamziku, na rozdil od jinych vykazi. Tyto
hodnoty tedy oznacujeme jako stavové veli¢iny. Rozvaha je sestavovana na zakladé¢
bilan¢ni rovnice - tzn. soucet aktiv se musi rovnat souctu pasiv. Z hlediska zakladniho

¢lenéni lze rozvahu schematicky rozd¢lit na polozky zobrazené v obrazku €. 1.

Obr. ¢&. 1: Clenéni rozvahy

[ [ ]

[ [ ]
Dlouhodoby Kratkodoby Casové Vlastni Cizi zdroje Casové
maijetek maijetek rozliseni kapital rozliseni

Zdroj: Ruckova, 2012, s. 85
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2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty slouzi ke zjiStovani vysSe a zpusobu tvorby slozek vysledku
hospodateni. Vykaz zisku a ztraty zahrnuje ndklady a vynosy za bézné obdobi.

ZjednoduSené lze podstatu vykazu zisku a ztraty vyjadrit vztahem:
VYNOSY - NAKLADY = VYSLEDEK HOSPODARENI{

Vykaz zisku a ztraty (zkracené vysledovka) zobrazuje, jakého hospodarského vysledku
podnik dosahl za b&zné a minulé éetni obdobi. Forma vykazu zisku a ztraty je v CR
legislativné upravena (zdkonem 563/1991), vyuziva se bud’ zkracené, nebo plné verze.
Z vysledovky lze ziskat zdkladni piehled o hospodafeni podniku, vysi trzeb, nakladt

v zékladnim ¢lenéni (materidlové, mzdové, odpisy) a vysi zisku. (Riackova, 2012, s. 89)

. V¥kaz zisku a ztraty zachycuje rizné kategorie vynosii, nakladui a zisku v obdobi jejich
vzniku, bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné realné penézni prijmy ¢i vydaje (princip
aktualniho ucetnictvi)“ (Valach, 1999, s. 83) Vznika tedy ¢asovy i obsahovy nesoulad

mezi vynosy a piijmy, naklady a vydaji, ziskem a mnozstvim penéZznich prostiedki.

2.3 Prehled o penéznich tocich (vykaz cash flow)

. V¥kaz cash flow je ucetni vykaz srovnavajici bilancni formou zdroje tvorby penéznich
prostredku (prijmy) s jejich uzitim (vydaji) za urcité obdobi. Slouzi k posouzeni skutecné
financni situace. Odpovida na otazku, kolik penéznich prostredkit podnik vytvoril a
k jakym ucelum je pouzil. Tento vykaz také doklada fakt, Ze zisk a penize nejsou jedno a

totéz.* ( Ruckova, 2012, s. 92)

Ve financni teorii i praxi se setkdvdme s riznymi kategoriemi cash flow, které se

zpravidla rozlisuji svym obsahem, eventuelné zpisobem vypoctu. Obvykle se rozlisuje:

* cash flow z provozni ¢innosti,
¢ cash flow z investi¢ni ¢innosti,
¢ cash flow z finan¢ni ¢innosti,

e cash flow celkem.

(Valach, 1999, s. 84)
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Cash flow se vypocitava dvéma zpisoby:

primo, sledovanim piijmu a vydaji podniku za dané obdobi,

nepiimo, transformaci zisku do pohybu penéznich prosttedkt a déle ipravami o
dalsi pohyby penéznich prostfedki v souvislosti se zménou majetku a kapitalu.

(Valach, 1999, s. 84)

2.4 Vzajemna provazanost mezi zakladnimi ucetnimi vykazy

Hlavnim Gc¢etnim vykazem je rozvaha. Vykaz zisku a ztraty a cash flow jsou od rozvahy
odvozené a obsahuji podrobné&jsi informace o nékterych polozkach z rozvahy. Z toho

vyplyva, ze mezi vykazy existuji vzajemné vztahy. Vazby jsou znazornény na obrazku

¢. 2.

Vzéajemnou provazanost vsech tii vykazl Ize popsat nasledujicimi vztahy:

Obr. €. 2: Vzajemny vztah tii zdkladnich ucetnich vykazii

vykaz cash flow rozvaha vykaz zisku a ztraty
pocateéni ,
vlastni
stav -
. kapital
penéz
piijmy majetek )
naklady
cizi vynosy
oy zdroje
vydaje
koneény
stav penize K > <k
. zisk sk
penéz 213

transakce penézné ucinné, které nemaji vliv na zisk a jsou soucésti vykazu cash

Zdroj: Ruckova, 2012, s. 95

flow a rozvahy na strané aktiv,
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transakce ziskové ucinné, které neovliviuji penézni prostiedky a patii do
rozvahy a vykazu zisku a ztraty,

transakce ziskove i1 penézné ucinné, které jsou soucasti vsech tii vykazi,
transakce, které neovliviiuji cash flow ani zisk probihajici pouze v ramci

rozvahy. (Rickova, 2012, s. 95)
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3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vysledky finanéni analyzy vyuzivad fada subjektl, které ptichdzeji nebo mohou
pfichazet s podnikem do kontaktu. Za uZivatele finan¢ni analyzy mizeme povazovat
vSechny, ktefi se zajimaji o vysledky hospodafeni dané firmy, i kdyz tfeba z odlisnych

divoda. (Ruckova, 2012, s. 78) Nejbéznéjsimi uzivateli jsou:

* manazefi,

* investori,

* banky,

* obchodni partnefi,
* zamgéstnanci,

* konkurence,

e gstat.
3.1 Manazeri

Ridici pracovnici vyuZzivaji informace ziskané z finanéniho t&etnictvi zpravidla pro
dlouhodobé a operativni Fizeni. Zde informace slouzi pro vytvotfeni zpétné vazby
mezi rozhodnutim a jeho praktickym diisledkem. Finan¢ni analyza, ktera poukazuje na
silné a slabé stranky finan¢niho hospodateni spole¢nosti, umoZziiuje manazerim sestavit
finan¢ni plan vcetné spravného podnikatelského zdméru na pfisti obdobi. (Ruckova,
2012, s. 79) Manazefi se Casto zajimaji o financni situaci jinych podnik napt. o

konkurenci, dodavatelich, odbératelich.
3.2 Investori

Subjekty, které do podniku vkladaji sviij kapitdl za Gcelem jeho zhodnoceni napf.
akcionafi, spoleCnici. Investofi ocekavaji, Ze se jim vlozené prostfedky vrati a ziskaji
také néco navic vpodobé dividend, podilli nebo prodejem zhodnocenych akcii.
Akcionafi se hlavné zajimaji o finan¢né-tcetni informace. Mize jit o kapitalové silné
investory (investi¢ni fondy, banky atd.) ¢i fyzické osoby s relativné omezenymi

kapitalovymi moznostmi. (Rickova, 2012, s. 79)
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3.3 Banky

Banky pfed poskytnutim uvéru provadéji analyzu potenciondlniho dluznika. Poté se
rozhoduji, zda dojde kuvolnéni finan¢nich prostfedkl, vjaké vysi a za jakych
podminek. Z toho vyplyva, ze pro banky bude v poptedi zajmu finanéni zdravi podniku.

Jeho stabilita a schopnost splacet své dluhy.
3.4 Obchodni partneri

Obchodni partnefi se zaméfuji pfedevsim na to, bude-li podnik schopen splacet své
zavazky. Maji tedy zdjem predevSim o kratkodobou prosperitu, solventnost a
likviditu. Dlouhodobi dodavatelé se soustfed’'uji na podnikovou stabilitu. Zakaznici se
soustfed’uji na financni situaci dodavatele v ramci obchodnich vztahti, aby nedoslo ke
vzniku problému s vlastnim zajisténim a aby dodavatele dodali své dodavky v ptipadé
bankrotu. Véfitelé pozaduji predevsim informace o financni situaci potenciondlniho
dluznika. Na zéklad¢ téchto informaci se rozhoduji, zda podniku poskytnou tvér ¢i se

jedna o rizikovou zalezitost. (Rickova, 2012, s. 79)
3.5 Zaméstnanci

Zaméstnanci podniku se pfirozené zajimaji o stabilitu a prosperitu podniku.
Zaméstnancim jde zejména o jistotu zaméstnani a o plnéni ujednanych mzdovych

podminek.
3.6 Konkurence

Konkurenti sleduji uspésnost podniku v ramci vyzkumu a vyvoje. Soustfed’uji se na
ziskavani informaci o cenach, intenzit¢ propagace a zemépisné diverzifikaci. Déle o
investi¢ni C¢innost a uUspésnost na burze. (Rickova, 2012, s. 79) Pro komparaci

s ostatnimi podniky a pro budouci vyvoj miiZe slouzit pravé finan¢ni analyza.

3.7 Stat

Statni organy se zajimaji o financné-ucetni data z celé fady diivodil, napft. pro statistické
ucely, pro kontrolu podnikti, zda plni své dafiové povinnosti, v rdmci ptidélovani dotaci

podnikiim a ziskavanim informaci o podnicich se statni ucasti a zakazkou. (Ruckova,

2012, s. 80)
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4 Zpisoby komparace vysledki financni analyzy

Jednotlivé vysledky a udaje zfinan¢ni analyzy je nutné s néfim porovndvat. Toto

srovnani mize byt provadéno vii¢i normé, dale v prostoru nebo v Case.
4.1 Komparace ukazateli vzhledem k normé

Podstatou srovnavani vzhledem k normé je porovnat jednotlivé vysledky ukazatelti
s jejich doporu¢enymi (normovanymi) hodnotami. Existuje nékolik moznych vyjadieni
téchto hodnot. Nejcastéji jsou vyjadieny jako primérné, medialni, maximalni,
minimalni hodnoty ¢i jako urcité intervaly nebo kvantily. (DluhoSova, 2008, s. 71)
Doporucenych hodnot, které se uvadéji v nékterych odbornych publikacich, neni v praxi
Casto vhodné vyuzivat. Nemusi zde byt zohlednéna specifika dané firmy a prostiedi, ve

kterém se firma pohybuje a provozuje svoji ¢innost.
4.2 Komparace ukazateli v prostoru

Srovnavani ukazatelli v prostoru, resp. mezipodnikové srovndvani, je zalozeno na
vzajemném srovnavani vysledki ukazatelti daného podniku s vysledky ukazatelt jinych
podnikd ve sledovaném casovém obdobi. Dtlezité je, aby byly zachovany podminky

srovnatelnosti (napt. obor podnikani, velikost podniku). (DluhoSova, 2008, s. 71)
4.3 Komparace ukazatela v ¢ase

Srovnavani v Case spociva ve vyhodnocovani Casovych tfad ukazateld, tj. dynamické
sledovani vyvoje jednotlivych ukazateld v urCitych po sobé jdoucich casovych
obdobich. Zejména musi byt zachovana srovnatelnost tdaji v Gcetnich vykazech.
Piikladem mohou byt informace o tom, jaké postupy G€tovani, ocefiovani a odepisovani
podnik vyuziva. Dale pak legislativni pravidla a zplisoby zdanéni. (Dluhosova, 2008, s.

72)
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S5 Typy finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu miZeme clenit podle mnoha kritérii. Vlivem vzniku novych ¢i
roz§ifovanim a zdokonalovanim stavajicich metod jejich pocet stale roste. Nejcastéji se

vyuziva rozdéleni metod finan¢ni analyzy na: (Rtckova, 2012, s. 99)

* fundamentélni finan¢ni analyza,

* technicka finan¢ni analyza.

5.1 Fundamentalni analyza podniku

Fundamentalni analyza vyuziva zkuSenosti odbornikli, jejich citu pro situace a
subjektivni odhady. Cerpa ze znalosti vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a
neekonomickymi jevy. Pro analyzu je nutné zpracovat velké mnozstvi kvalitativnich
udajl, a pokud vyuziva kvantitativni tdaje, vyvozuje zpravidla své zavéry bez vyuziti
algoritmizovanych postupt. Zikladem pro fundamentalni analyzu je nejCastéji

identifikace prostfedi, ve kterém se podnik nachazi. (Sedlacek, 2007, s. 7)
5.2 Technicka analyza podniku

Technickéd analyza se opird o matematické, statistické a dalsi algoritmizované metody
za Ucelem kvantitativniho zpracovani ekonomickych dat pro nasledné (kvalitativni)

ekonomické posouzeni vysledki. (Sedlacek, 2007, s. 9)
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6 Metody financ¢ni analyzy

Vramci finanéni analyzy se pouziva né€kolik metod, které je mozné s Uspéchem
aplikovat. Musime vSak dbat na pfiméfenost a spravnou volbu metod analyzy. Pfi

rozhodnuti, kterou z metod zvolit, musime brat ohled na:

* tucdelnost — analyza musi odpovidat zadanému cili. Je také potieba si uvédomit,
ze ne pro kazdou firmu se hodi pouzit stejné ukazatele ¢i jedna konkrétni

metoda,

* nakladnost — analyza je naro¢na na Cas a kvalifikovanou praci, coz pfinasi celou
fadu naklada, jejich vyse by vSak méla byt pfiméfend a odpovidat navratnosti
takto vynaloZzenych ndklad. Hloubka a rozsah analyzy musi odpovidat

o¢ekavanému ohodnoceni rizik spojenych s rozhodovanim,

* spolehlivost — tu nelze zvysit tim, Ze rozsifime mnozstvi podnikti (nebot’ i1 zde
existuje omezené spektrum skute¢né srovnatelnych podniki), ale zvySenim

kvality vyuziti vSech dostupnych dat. (Rackova, 2012, s. 97)

Nejvice pouzivané jsou elementarni metody, které predstavuji zéklad finan¢ni analyzy.
Tyto metody obsahuji vSechny zakladni postupy bézné€ pouzivané v podnikatelské praxi.
Soucasti elementarnich metod jsou ctyfi zakladni pfistupy, které jsou naznaceny na

obrazku ¢. 3.

Obr. &. 3: Clenéni elementarnich metod finanéni analyzy

Elementarni
metody

Analyza stavovych
ukazateld

Analyza rozdilovych a

tokovych ukazateld

Analyza pomérovych
ukazateld

Analyza soustav
ukazateld

Horizontdlni analyza

Analyza fondl

Vertikalni analyza

Analyza cash flow

Zdroj: Ruckova, 2012, s. 100

Ukazatele rentability

Pyramidové rozklady

Ukazatele aktivity

DuPontdv rozklad

Ukazatele
zadluzenosti

Ukazatele likvidity

Ukazatele kapit. trhu
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6.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Pro tuto analyzu jsou vyuzivany absolutni ukazatele. Pod analyzu stavovych ukazatelti

patii horizontélni a vertikalni analyza.
6.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se béZzné pouzivd k zachyceni vyvejovych trendu ve struktuie
majetku 1 kapitadlu podniku. Zejména zobrazeni vyvoje a zmén vybranych polozek
majetku, kapitalu, vynost a nakladi v Case v grafické podob¢ je velice piehledné. Je
nejpouzivanéjsi a také nejjednodussi metodou pii zpracovani vysledki o hospodarské

situaci podniku a o jeho minulém i budoucim vyvoji. (Sedlacek, 2007, s. 15)

Analyza pfejiméa data pfimo z uetnich vykazi (rozvahy a vykazu zisku a ztraty),
pfipadné z vyro¢nich zprav. Zmény jednotlivych polozek se sleduji po fadcich tedy
horizontalné. Ke kvantifikaci meziro¢nich zmén se vyuziva indext ¢i diferenciaci

(rozdild).
6.1.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza posuzuje jednotlivé soucasti majetku a kapitalu, tzv. struktura aktiv a
pasiv. Pro procentni vyjadieni jednotlivych slozek v jednotlivych letech se postupuje
shora doli (ve sloupcich) a nikoliv napfi¢ jednotlivymi roky. Z tohoto divodu se
nazyva prave vertikdlni analyza. K ziskani procentniho vyjadfeni se vyuziva jako zaklad
z vykazu zisku a ztraty zpravidla velikost trzeb. U rozvahy je to celkova bilan¢ni suma.

(Sedlagek, 2007, s. 17)

Vyhodné pii pouziti vertikalni analyzy je, Ze neni zdvisla na meziro¢ni inflaci a tedy
umoziuje komparaci vysledkti zrGznych let. (Holeckova, 2007, s. 50) ,,Vertikalni
analyza vypovida o strukture majetku a financnich zdrojit a na zaklade ni Ize usuzovat o

schopnosti sladeéni majetku a zdrojii jeho kryti.* (Ruckova, 2012, s. 104)

6.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Pro analyzu a finan¢ni fizeni podniku zejména jeho likvidity (souhrn vSech

potenciondlné¢ likvidnich slozek aktiv, které podnik muize vyuzit k thradé svych
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splatnych zavazkll) se pouzivaji rozdilové ukazatele nazyvané jako fondy finanénich
prostiredkii (finanéni fondy). Fond vyjadiuje agregaci vybranych stavovych ukazatelti
zobrazujici aktiva nebo pasiva, respektive jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek
kratkodobych aktiv a urc¢itych polozek kratkodobych pasiv. Tento rozdil se nazyva ¢isty
fond. (Sedlacek, 2007, s. 35) V praxi se vyuzivaji tfi zakladni podoby finan¢nich fondi:

* Cisty penézni fond,
e (isty penézni pohledavkovy fond,
* Cisty pracovni kapital. (Ruckova, 2012, s. 106)

V této praci charakterizuji pouze Cisty pracovni kapitdl, protoze je nejcasteji

-----

6.2.1 Cisty pracovni kapital (net working capital)

Je vyjadien rozdilem mezi celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi
dluhy, v&etné bankovnich uvéri a vypomoci. Cisty pracovni kapitil je soucasti
obézného majetku, ktera je financoviana dlouhodobym kapitilem, tedy je casti
dlouhodobého kapitalu, vazaného v obézném majetku. (Sedlacek, 2007, s. 35) ,.Je to ta
cast obeznych aktiv, kterou neni treba pouzit k uhradeé kratkodobych zavazki podniku.
Jedna se tedy o financni fond, ktery lze pouzit k bezprobléemovému zajisténi provozni
cinnosti.* (Rackova, 2012, s. 106) Urcita vySe cist¢ho pracovniho kapitdlu dava
podniku a jeho véfitelim jistotu, Ze ma dobré financni zdzemi a tedy by nemnél mit
problémy s likviditou. (Rickova, 2012, s. 107) Hodnota musi byt kladna. Pfi zaporné
hodnoté se jedna o nekryty dluh, zcehoz vyplyva riziko problémi s likviditou

v budoucnu.

6.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou nejpouzivanéj$i metodou finan¢ni analyzy. Umoznuji ziskat
rychly a nenakladny ptehled o zdkladnich finan¢nich charakteristikach podniku. Jednim
z divodi je, Ze analyza Cerpa vyhradné z udajii ze zdkladnich Gc€etnich vykazi, tedy

rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Vyuzivaji se tedy data, kterd jsou vetejné pfistupna.
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,<Pomérovy ukazatel se vypocita jako pomer jedné nebo nékolika ucetnich polozek
zakladnich ucetnich vykazii k jiné polozce nebo k jejich skupine.” (Ruckova, 2012, s.

115)
Dtivodem, pro¢ se pomérové ukazatele tak Siroce vyuzivaji, je skutecnost ze:

* umoznuji analyzovat ¢asovy vyvoj financni situace daného podniku (tzv.

trendovou analyzu),
* umoznuji komparaci vice podobnych podnikd,

* vyuzivaji se také jako vstupni udaje matematickych modell, které popisuji
zavislost mezi jevy, klasifikuji stavy, hodnoti rizika i ptedvidaji budouci vyvoj.

(Sedlagek, 2007, s. 55)

Pii pomérové analyze lze konstruovat velké mnozstvi ukazatell, které se déli do
vypovidaci schopnost. Jsou to ukazatele rentability, aktivity, likvidity, zadluZzenosti a

ukazatele kapitalového trhu.
6.3.1 Ukazatele rentability

,Rentabilita (téz vynosnost viozeného kapitalu) je méritkem schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu.“(Rickova, 2012, s. 120)
Pii tvorbé téchto ukazatelli nejcastéji Cerpame zrozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Ukazatele rentability hodnoti celkovou efektivnost dané ¢innosti. Jedna se o ukazatele,
kde se v Citateli objevuje vybranad polozka odpovidajici vysledku hospodafeni a ve

jmenovateli urcity druh kapitalu, resp. trzby. (Ruckova, 2012, s. 120)

V ramci finan¢ni analyzy pouzivame tfi kategorie zisku, které miizeme zjistit piimo
z vysledovky. Prvni kategorii je EBIT (zisk pfed odeCtenim urokt a dani), ktery se
rovnd provoznimu vysledku hospodafeni. Vyuzivad se pii potiebé mezipodnikového
srovnani. Druhou kategorii je EAT (zisk po zdanéni) a odpovida vysledku hospodateni
za bézné Ucetni obdobi. Vyuzivd se ve vSech ukazatelich hodnoticich vykonnost
podniku. Tteti kategorii je EBT (zisk pied zdanénim). Odpovida provoznimu zisku,

ktery je zvySeny nebo snizeny o finan¢ni a mimotadny vysledek hospodafeni, od

22



kterého jeste¢ nebyly odecteny dané. Vyuziva se pro komparaci vykonnosti podnikd,

s rozdilnym danovym zatizenim. (Rickova, 2012, s. 121)
6.3.1.1 Rentabilita aktiv (ROA — return on assets)

»lento ukazatel byvda povazovan za zakladni meéritko rentability neboli financni
vykonnosti, vyjadruje celkovou efektivnost podniku. Poméruje zisk s celkovymi
investovanymi aktivy bez ohledu na to, zjakych zdroju byla financovana.“ (Hrdy,

Horova, 2009, s. 125) Vypocitava se podle vzorce:
ROA = zisk / celkova aktiva

Celkovym vlozenym kapitdlem se rozumi celkova aktiva. Polozka zisku je méné
jednoznacna. Vysledky budeme interpretovat podle toho, jakou kategorii zisku do
vzorce dosadime. (Ruckova, 2012, s. 122) Pokud do Citatele dosadime zisk pted
odectenim urokt a dani (EBIT), pak ukazatel vyjadiuje, jakd by byla rentabilita, kdyz
by neexistovala dan ze zisku. Pouziva se pro komparaci podniki s odliSnym dafiovym
zatizenim a jinymi urokovymi podminkami. KdyZz do vzorce dosadime Cisty zisk
(EAT), poté vysledek vyjadiuje schopnost managementu vyuzivat celkova aktiva ve

prospéch vlastnikii. (Hrdy, Horova, 2009, s. 125)

6.3.1.2 Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE — return on capital
employed)
ROCE = zisk / (dlouhodobé cizi zdroje + vlastni kapital)

Jednd se o ukazatel, ktery charakterizuje miru zhodnoceni vSech aktiv podniku
financovanych vlastnim 1 cizim dlouhodobym kapitdlem. Komplexné vyjadiuje

efektivnost hospodateni spole¢nosti. (Ruckova, 2012, s. 122)
6.3.1.3 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on equity)

Jedna se o jeden z klicovych ukazateld. ,,Meri, kolik cistého zisku pripada na jednu
korunu investovaného kapitalu akcionarem.* (Kislingerova, 2004, s. 73) Vyjadiuje tedy

vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili vlastnici ¢i akcionafi.

ROE = disty zisk / vlastni kapital
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odpovidajici riziku investice. Vysledna hodnota ukazatele by méla byt vyssi nez je
vynosnost alternativni pfiblizn¢ stejné rizikové investice nebo vynosnost bezrizikové
investice, napf. statni dluhopisy, statni pokladni¢ni poukédzky. (Hrdy, Horova, 2009, s.
126)

6.3.1.4 Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)
ROS = ¢isty zisk / trzby

Ukazatel miize byt také nazyvan jako ziskova marze nebo ziskové rozpéti. Rentabilita
trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pti dané trovni trzeb. ,,Udavd, kolik
korun zisku dokadze podnik vyprodukovat na 1 korunu trzeb.” (Hrdy, Horova, 2009, s.
126) Do jmenovatele se nejcastéji zahrnuji trzby, které tvoii provozni vysledek

hospodafteni. (Ruckova, 2012, s. 125)
6.3.1.5 Rentabilita nakladii (ROC — return on costs)
ROC = ¢isty zisk / naklady

Tento ukazatel byva povazovan za dopliikovy k ukazateli rentability trzeb. Udava, kolik
korun zisku pfipada na jednu korunu vykazovanych nakladii. Nejcastéji do nakladt

dosazujeme provozni ndklady.

6.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat investované finan¢ni prostredky a
méti vazanost jednotlivych slozek kapitalu v aktivech a pasivech. Vazanost aktiv
v urCité formé je prostiednictvim ukazatelli aktivity vyjadiena ve dvou forméch:

(Kislingerova, 2005, s. 34)

* doba obratu — vyjadfuje pocet dni (pfip. let), po ktery trva jedna obratka (napf.

zasob, pohledéavek, zavazki);

* rychlost obratu — vyjadiuje pocet obratek aktiv za obdobi (nejcastéji rok), ve

kterém bylo dosazeno danych trzeb pouzitych v ukazateli.
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6.3.2.1 Ukazatel obratu celkovych aktiv (total assets turnover ratio)
Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva

Ukazatel mé&ii obrat neboli intenzitu vyuZiti celkového majetku. Cim je hodnota
ukazatele vys$si, tim efektivnéji podnik vyuzivd majetek. Je zejména pouZzivan pro
mezipodnikové srovnavani. (DluhoSova, 2008, s. 83) Obracend hodnota ukazatele

obratu vyjadfuje dobu obratu.
6.3.2.2 Ukazatel doby obratu celkovych aktiv
Doba obratu celkovych aktiv = (celkova aktiva x 365) / trzby

Miuzeme se setkat i s variantou 360 dni (metodika se obvykle opird o bankovni praxi
v ptislusnych zemich). Ukazatel vyjadiuje, za jak dlouho dojde k obratu majetku (aktiv)

ve vztahu k trzbam. Pozitivni je co nejkrats$i doba obratu. (Dluhosova, 2008, s. 83)
6.3.2.3 Ukazatel obratu zasob ((inventory turnover ratio)
Obrat zasob = trzby / zasoby

Ukazatel méfi pocet obratek dané¢ho aktiva za sledované obdobi (zpravidla jeden rok).
Tedy kolikrat se zdsoby ve sledovaném obdobi transformuji na jiné¢ formy obé&znych
aktiv az po prodej vyrobkl a opétovny nadkup zasob. K vypoctu se doporucuje pouzivat
misto statické veli€iny stavu zasob v rozvaze primérného stavu zdsob za sledované

obdobi. (Mrkvicka, 2006, s. 95)
6.3.2.4 Ukazatel doby obratu zasob (inventory turnover)
Doba obratu zasob = (zasoby X 365) / trzby
Ukazatel vyjadiuje, jak dlouho (kolik dntl) jsou ob¢éZzna aktiva vazana ve formé zasob.

Podniky se snazi, aby obrat zasob, resp. pocet obratek, za obdobi byl co nejvyssi a
naopak doba obratu zasob co nejkrats$i. ZajiSténi optimalniho vztahu mezi velikosti
zasob a rychlosti jejich obratu je jednim z hlavnich ukoli kratkodobého finan¢niho

fizeni. (Mrkvicka, 2006, s. 95)
6.3.2.5 Ukazatel obratu pohledavek

Obrat pohledavek = trzby / pohledavky

25



Tento ukazatel udava, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany na penézni prostredky.
(Valach, 1999, s. 104) Plati, ze ¢im vys$i je hodnota ukazatele, tim rychleji podnik
inkasuje své pohledavky a ziskané penézni prostfedky muize pouzit k dalsim ndkupim

nebo jinym investicim. (Mrkvicka, 2006, s. 96)
6.3.2.6 Ukazatel doby obratu pohledavek (average collection period)
Doba obratu pohledavek = (pohledavky x 365) / trzby

Tento ukazatel vypovidd o tom, po jakou dobu je majetek podniku vézan ve formé
pohledavek, resp. za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny. Doporu¢ovanou

hodnotou je bézna doba splatnosti faktur. (Rickova, 2012, s. 132)
6.3.2.7 Ukazatel doby obratu ziavazki (creditors payment period)
Doba obratu zavazki = (kratkodobé zavazky x 365) / trzby

Ukazatel méfi, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Obecné plati, Zze doba obratu
zavazkl by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla narusena finan¢ni

rovnovaha ve firm¢. (Ruckova, 2012, s. 132)

6.3.3 Ukazatele likvidity

K dlouhodobé existenci podniku je nutné, aby podnik byl schopen vcas uhradit své
zavazky a potfeby. Neschopnost plnit své zdvazky v ifadném terminu muze vést
k upadku a zaniku spolecnosti. Zabezpeceni dostatecné likvidity je jednim z hlavnich
ukoll finan¢niho fizeni. (Mallya, T., 2007, s. 66) Predtim nez charakterizuji jednotlivé

ukazatele, vysvétlim nésledujici pojmy, které se k této oblasti vazi:

Solventnost je vyjadiena jako bezprostiedni schopnost podniku hradit k uréenému datu

a ve stanovené form¢ své splatné zavazky.

Likvidita je charakterizovana jako schopnost podniku pfeménit své aktiva na penézni

prostiedky, které dale pouziva na tthradu svych splatnych zavazk.

Likvidnost vyjadiuje specifickou vlastnost aktiv, tedy miru obtiznosti transformace

majetku na penézni formu. Tato mira je méfena dobou, obtiznosti a financnimi ztratami
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pfi této pfeméng. Likvidnost je tim vétsi, ¢im mensi jsou financni ztraty a ¢im kratsi je
doba realizované premény. (Kubickova, 2006, str.58)

Ukazatele likvidity vyjadiuji likviditu podniku pomérem mezi nejlikvidnéjsi skupinou
aktiv, tj. obéznych aktiv a kratkodobymi zavazky. (Mrkvicka, 2006, s. 75) Tedy pomér

mezi tim, ¢im je mozno platit a co je nutno zaplatit.

6.3.3.1 Bézna likvidita (current ratio)

BéZna likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky

Ukazatel méfi, kolikrat presahuji obézna aktiva kratkodobé zévazky. Vypovida tedy o
tom, kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své vétitele v piipad€, ze by proménil
vSechny obéznd aktiva v daném okamziku na hotovost. Mezi doporuc¢ené hodnoty patii
hodnoty intervalu od 1,5 do 2,5. (Rackova, 2012, s. 118)

6.3.3.2 Pohotova likvidita (quick ratio)

Pohotova likvidita = (obéZna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

Tento ukazatel je konstruovan tak, aby z ukazatele bézné likvidity byla vyloucena ta
nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv, tj. zdsoby. Za pfijatelnou vysi tohoto ukazatele
se berou hodnoty v intervalu 1,0 — 1,5, respektive okolo hodnoty 1,0. Hodnota 1,0

znamena, ze podnik by mél byt schopen uhradit své zavazky, aniz by musel prodat své

zasoby. (Bermanova K., Knight J., 2011, s. 153)
6.3.3.3 Okamzita likvidita (cash ratio)
Okamzita likvidita = penéZni prostiedky / kratkodobé zavazky

Tento ukazatel pracuje pouze s nejlikvidngjSimi polozkami rozvahy, tj. penéznimi
prostiedky, kam patii penize na bézném ctu a v pokladné, volné¢ obchodovatelné cenné
papiry a Seky. Jednd se tedy o ekvivalenty hotovosti, které jsou neustale k dispozici
k uhradé zévazka. (Ruckova, 2012, s. 177) Doporucené hodnoty jsou nejcasteji

vymezeny intervalem 0,2 — 0,5. (Kubickova, 2006, s. 60)
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6.3.4 Ukazatele zadluZenosti

V dnesni dobé je v podstaté nerealné, aby velké podniky financovaly veskera sva aktiva
z vlastniho nebo naopak jen z ciziho kapitalu. Financovani pouze z vlastniho kapitalu
znamena snizeni celkové vynosnosti vlozeného kapitdlu. A pouziti pouze kapitalu
ciziho je vylou€eno jiz proto, ze v pravnich predpisech je urcena urcitd povinnd vyse
vlastniho kapitalu pii zahajeni podnikani. Proto podniky financuji sva aktiva jak z cizich

tak z vlastnich zdroju. (Kislingerova, 2004, s. 85)

Zadluzenost vyjadiuje fakt, Ze podnik vyuziva ke své ¢innosti a k financovani svych
aktiv cizi zdroje (dluh). Podstatou analyzy zadluZenosti je najit optimalni pomér mezi
vlastnim a cizim kapitdlem, nebot’ jednim z priméarnich problémi finan¢niho fizeni
podniki je kromé stanoveni celkové vyse potiebného kapitalu i volba spravné skladby
zdroji financovani. Analyza porovndva polozky zrozvahy a z vysledki zjistuje,
v jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovédna cizim kapitalem. (Rickova, 2012, s.
127) V praxi se pouziva fada pomérovych ukazateld, které zdvisi na analytickych

zvyklostech dané firmy. Zde uvedu pouze zakladni ukazatele zadluZenosti.
6.3.4.1 Ukazatel véritelského rizika (debt ratio)
Ukazatel véritelského rizika = cizi kapital / celkova aktiva

Jedna se o zékladni ukazatel zadluzenosti. Vysledek ukazatele zpravidla méti celkovou

vvvvv

vyssi je hodnota tohoto ukazatele. Pro jeho vySi nejsou stanoveny piesné parametry,
nebot’ je nutné tento ukazatel posuzovat ve spojeni s celkovou vynosnosti podniku, i

v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu. (Valach, 1999, s. 106)
6.3.4.2 Koeficient samofinancovani (equity ratio)
Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / celkova aktiva

Jednd se o doplikovy ukazatel k ukazateli véfitelského rizika. Soucet téchto dvou
ukazateli by se mél rovnat pfiblizn¢ 1. Jedna se o jeden z nejvyznamnéjSich ukazatelti
zadluZenosti, nebot’ vyjadfuje rozmér, vnémz jsou aktiva financovéna z pencz

akcionait. (Rackova, 2012, s. 128)
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6.3.4.3 Ukazatel arokového kryti (interest coverage)
Urokové kryti = zisk pied tiroky a zdanénim / nikladové tiroky

Ukazatel vyjadiuje, jak je podnik schopen splacet ndkladové Groky z vytvoteného zisku.
Tedy kolikrat zisk prevySuje nékladové uroky. Véfitele informuje o tom, jak jsou
zajiStény zavazky z piijatych uvéra a pjcek. Dale poskytuje informace akcionaitim, zda
je podnik schopen splacet Giroky. (Kubickova, 2006, s. 69) Cim vyssi je hodnota
ukazatele, tim pochopitelné 1épe. Pokud je hodnota ukazatele rovna 1, znamena to, ze
podnik vydéla pouze na uhradu urokil a tedy vytvoteny zisk je nulovy. (DluhoSova,
2008, s. 76)

6.3.4.4 Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu (dept-equity ratio)
Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu = cizi zdroje / vlastni kapital

Ukazatel pouze popisuje vztah mezi cizim a vlastnim kapitdlem. Sdm o sob¢ tedy moc
velkou vypovidaci schopnost nema. (Kubickova, 2006, s. 68) Piijatelnd hodnota je
zavisla na fazi vyvoje podniku a ptistupu vlastnikt k riziku. U stabilnich spole¢nosti by

hodnota méla nabyvat hodnot od 0,8 do 1,2. (DIuhoSova, 2008, s. 75)
6.3.4.5 Mira finan¢ni samostatnosti
Mira fin. samostatnosti = vlastni kapital / cizi zdroje

Ukazatel vyjadiuje, ,.kolik korun vlastniho kapitalu pfipad4 na jednu korunu pouzitych
cizich zdroju“ (Kubickova, 2006, s. 68) Doporucené hodnoty by se mély pohybovat
okolo 1. AvSak i u téchto hodnot je nutné provést hlubsi analyzu konkrétnich podminek,

napf. rentabilitu celkovych aktiv. (Kubickova, 2006, s. 68)

6.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Jsou ukazatele, které se 1i8i od vSech ostatnich, ponévadz nevychazeji pouze z Gcetnich
vykazl, ale do nékterych vstupuji hodnoty, které¢ vznikaji na kapitalovych trzich, napf.:
cena akcie. Proto jsou ukazatele tohoto typu dulezité piedev§im pro potenciondlni
investory, ktefi porovnavaji vynosnost a riziko svych investic a vyhledavaji rizné

varianty investi¢nich rozhodnuti do budoucna. Investor mize ziskat vynos ve dvou
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formach. Prvni je zhodnoceni vloZzeného kapitalu ristem ceny akcii a druha je formou

dividend z akcii. (Kubickova, 2006, s. 80)

Jelikoz mnou zvolena firma na kapitalovych trzich neplisobi, v praktické casti se tedy

témito ukazateli nebudu zabyvat, tak zde pouze vyjmenuji nékteré zakladni ukazatele:
a) Pomeér ceny akcie a Cistého zisku na akcii (price-earnings ratio) P/E
b) Zisk po zdanéni na akcii (earnings per share) EPS
c) Dividendovy vyplatni pomér (dividend payout ratio) D/E
d) Dividenda na akcii DPS
e) Pomér trzni a Gcetni hodnoty (price-booking ratio) P/B
f) Ugetni hodnota akcie (book value per share) BPS

g) Cash flow na akcii (cash flow per share) CFPS

6.4 Analyza soustav ukazateli

Finan¢ni analyza se snazi o vyhodnocovani finan¢niho zdravi a finan¢ni situace podniku
na zaklad¢ udaji z minulych obdobi. K tomuto ucelu je vzdy nutné vypocitat velké
mnozstvi pomérovych ukazatelli a jejich interpretace mlze byt za urcitych okolnosti
rozporuplna. Z tohoto divodu vznikaly a stale vznikaji souhrnné ukazatele, které by
méli vyjadfit silné a slabé stranky a celkovou finanéné ekonomickou situaci podniku
pomoci jednoho ¢isla. Jejich vypovidaci schopnost je ovSem nizsi a jejich vysledky by

méli podavat informace pro dalsi hodnoceni a rozhodovani. (Rackova, 2012, s. 110)

Metody vytvareni soustav ukazatelli se déli do dvou zakladnich skupin. Prvni skupinou
jsou soustavy hierarchicky uspofddanych ukazatell, u nichz existuji matematické vazby.
Do této skupiny patii pyramidové soustavy ukazatelii. Do druhé skupiny patii acelové
vybrané skupiny ukazatelll, kam paii bonitni a bankrotni modely. (Ruckova, 2012, s.

110)
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6.4.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Pyramidové soustavy ukazatelli vyjadiuji postupny rozklad hlavniho (vrcholového)
ukazatele na dil¢i ukazatele. Umoznuje identifikovat vzajemné vazby dil¢ich ukazatelt
a kvantifikovat jejich vliv na hodnotu vrcholového ukazatele. (Fabozzi, F. J., Peterson,

P. P., 2003, s. 758)
Pti rozkladani se pouzivaji dva zékladni postupy: (Ruckova, 2012, s. 110)
e aditivni — ukazatel rozkladame do souctu nebo rozdilu dvou a vice ukazatelt,

* multiplikativni — ukazatel rozkladame pomoci podilu nebo soucinu dvou a vice

ukazatelq.

Mezi nejpouzivanéjsi pyramidové modely patiti Du Pontiliv rozklad, jehoZz nazev je
odvozen od chemické spolecnosti Du Pont de Nemours, kde byl prvné pouzit. Tento

rozklad vyjadiuje zavislost rentability vlastniho kapitalu na:
* ziskovém rozpéti,
* obratu celkovych aktiv,
* pom¢éru celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. (Mrkvicka, 2006, s. 102)

Je slozen ze dvou c¢asti, kde leva strana diagramu zobrazuje tvorbu ziskového rozpéti a
prava strana diagramu pracuje s polozkami z rozvahy. (Kubickova, 2006, s. 103) Du

Pontlv rozklad je znadzornén na obrazku ¢. 4
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Obr. ¢. 4: Du Pont rozklad

Rentabilita vlastiho kapitalu

/
T

Aktiva celkem/vlasti kapital

Rentabilita trzeb / Obrat celkovvch aktiv
EAT Trzby Trzby / Aktiva celkem

Zdroj: Rickova, 2012, str.111

6.4.2 Bankrotni a bonitni modely

Jsou modely, které mizeme rozdélit podle ucelu pouziti na modely bankrotni
(predikéni) a bonitni (diagnostické). U obou typa lze vypocitat vysledny hodnotici
koeficient, pomoci kterého miZeme urcit financni zdravi resp. finan¢ni tiseni. Pro

uptesnéni zde uvedu vyznam obou téchto klicovych pojmi:

Finanéni zdravi — likvidita plus rentabilita, v uvedeném potadi naléhavosti. Zvysujici
se nesrovnalosti v penéznich piijmech a vydajich a dlouhodobéjsi propad vysledku

hospodaieni mohou vyustit v upadek ¢i platebni neschopnost a predluzeni.

Finandéni tiseil — nastava v pfipad¢, kdyZ ma podnik problémy s likviditou tak vazné, Ze
nemohou byt vyfeSeny bez zdsadnich zmén ve zplisobu financovani podniku a jeho
¢innosti.

Ob¢ skupiny modelti vychézeji z ptedpokladu, ze podniky, kterym hrozi bankrot nebo
skupiny bonitnich podnikidl maji spolecné rysy. (Kubickova, 2006, s. 98)
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Bonitni modely

Jsou modely, které se zabyvaji hodnocenim finan¢niho zdravi podniku. Vyhodnocuji,
zda muze byt podnik zafazen mezi dobry ¢i Spatny. Ztohoto divodu tedy musi
umoziovat komparaci s jinymi podniky v ramci jednoho oboru podnikani. (Rickova,
2012, s. 113) Jsou pfedevsim orientovany na investory a vlastniky. Mezi bonitni modely

patii: (Rackova, 2012, s.113)
* Soustava bilan¢nich analyz;
¢ Tamariho model;
¢ Kiralickiiv Quicktest;
* Modifikovany Quicktest.
Bankrotni modely

Bankrotni modely (predikéni) by méli informovat o tom, zda v nasledujici dobé hrozi
podniku bankrot. Vychdzi z faktu, ze vSechny firmy ohrozené bankrotem vykazuji
uréité symptomy pro bankrot typické, jiz urcity Cas pred touto udalosti. Nejcastéjsi
symptomy jsou problémy s béznou likviditou, s rentabilitou vlozené¢ho kapitalu ¢i vysi
Cistého pracovniho kapitalu. Mezi bankrotni modely patfi:

* Altmanovo Z-skore;

e Taffleruv model;

* model ,,IN*“ Index divéryhodnosti.

V praktické ¢asti mé bakaldiské prace jsem se rozhodl zpracovat pouze dva tyto
modely. Z bonitnich modelti jsem vybral Kralickiv Quicktest a ze skupiny

bankrotnich modelil jsem zvolil Altmanovo Z-skére.
6.4.2.1 Kralickiv Quicktest

Tento model pafi mezi nejznamé&js$i bonitni modely nékdy znadmy pod nazvem
,Bodovaci metoda“. Je slozen ze Ctyf ukazateli a podle jejich vyslednych hodnot

pfid€luje podniku body. Na zakladé hodnot, kterych podnik dosdhne v jednotlivych
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ukazatelich, se mu pfid¢li body a vyslednd zndmka se stanovi jako prosty aritmeticky

pramér bodi ziskanych za jednotlivé ukazatele. (Kubickova, 2006, s. 109) V tabulce ¢.

1 jsou uvedena kritéria pro hodnoceni jednotlivych ukazatelti a ptislusny pocet bodii.

Tab. ¢. 1: Kralickiiv Quicktest — bodové ohodnoceni

Bodové ohodnoceni vyslednych hodnot

Ukazatel I 7 3 4 5
Kvota vlastniho kapitalu >30% >20% >10% > 0% negativni
Doba splaceni dluhu s CF <3 roky <5 let <l12let| >12let > 30 let
Cash flow v trzbach > 10% > 8% > 5% > 0% negativni
ROA >15% >12% > 8% > 0% negativni

Zdroj: Kislingerova, 2005, s. 77

Prvnim ukazatelem je kvota vlastniho kapitdlu, kterd informuje o financni sile

spolecnosti. Doba splaceni dluhu s cash flow vyjadiuje schopnost podniku splatit své

dluhy pfii vytvateni stejného cash flow jako v analyzovaném roce. Dal$im ukazatelem je

rentabilita trZzeb, méfena pomoci cash flow. Poslednim ukazatelem je rentabilita aktiv.

(Kislingerova, 2005, s. 76)

6.4.2.2 Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skoére vyjadiuje agregovanou hodnotu bonity podniku formou funkce

obsahujici optimalni kombinaci ukazatelt a jejich vah. JelikoZ mnou vybrany podnik

patfi mezi podniky neobchodované na kapitdlovém trhu, vyuzil jsem upravenou verzi

Altmanova modelu, kde je trzni hodnota vlastniho kapitadlu nahrazena hodnotou ucetni.

Z-skore se vypocitava podle nasledujiciho vzorce:

7,=0,717X, + 0,847X; + 3,107X; + 0,420X4 + 0,998X5

X1 = Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem

X, = Zadrzené vydéelky / Aktiva

celkem

X3 = Zisk pted troky a zdanénim / Aktiva celkem

X4 = Utetni hodnota vlastniho kapitéalu / Cizi zdroje

Xs = Trzby / Aktiva celkem
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Zadrzené zisky = Vysledek hospodafeni bézného obdobi + vysledek hospodateni
minulych let + fondy ze zisku (Kubickova, 2006, s. 99)

Cisty pracovni kapital = Ob&zna aktiva - kratkodobé zavazky (Kubitkova, 2006, s. 99)

Za finan¢né stabilni se povazuji podniky s vysledkem Z vétSim nez 2,70 a podniky
s vysledkem Z men$im nez 1,20 mohou byt nachylné k bankrotu. Pokud je vysledna
hodnota Z v intervalu 1,20 — 2,70, jedna se o tzv. Sedou zénu. (Kubickova, 2006, s. 100)
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7 Charakteristika spole¢nosti

Pro vypracovani praktické ¢asti bakalatské prace jsem zvolil akciovou spole¢nost KV-
Svitidla. Zde jsem absolvoval i odbornou praxi, kde jsem se pfedevSim zabyval
inventarizaci materidlu na skladé. Vzhledem k tomu, ze jsem m¢l piistup k ucetnim
vykaziim a jinym ucetnim zdznamiim spolecnosti, rozhodl jsem se aplikovat nastroje

finan¢ni analyzy pravé na tento podnik.

7.1 Zakladni udaje dle zapisu do obchodniho rejstriku

Obchodni firma: KV - Svitidla a. s.

Sidlo: Otovice, Mostecka 141, PSC 360 01
Identifika¢ni Cislo: 263 44 416

Datum zapisu: 30. ¢ervence 2009

Statutarni organ: Predstavenstvo

Piedseda predstavenstva: Frantisek David

Ziakladni kapital: 2 000 000 K¢ — splaceno

Akcie:

6 ks kmenové akcie na jméno v listinné podob¢ ve jmenovité hodnoté: 200 000 K¢
2 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté: 60 000 K¢
2 ks kmenové akcie na majitele v listinné podobé ve jmenovité hodnoté: 300 000 K¢
2 ks kmenové akcie na majitele v listinné podobé ve jmenovité hodnoté: 40 000 K¢
Pifedmét podnikani:

Vyroba elektrickych strojii a ptistrojii a elektronickych zafizeni pracujicich na malém

napéti a vyroba elektrického vybaveni
Ptiprava a vypracovani technickych navrht

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského zakona
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7.2 O spolecnosti

Spolecnost KV-Svitidla a. s. pokracuje ve vyrobé osobnich dllnich svitidel a nabijecich
stojantl, kterd byla oficidlné zahdjena 3. 12. 1921. OvSem za pocatek vyroby dilnich
svitidel v Karlovych Varech se povazuje jiz rok 1909, kdy zde vlastnila objekt firma
Friemann & a Wolf, ktera se zabyvala prodejem, montdzi a opravou dilnich svitidel.
Tato firma zde pusobila az do konce roku 1945. V letech 1946 az 1961 byl objekt
v narodni spravé Choteboiskych kovod€lnych zavodid n. p. Od roku 1961 objekt
vlastnila spolecnost Elektrosvit Nové Zamky. Dcefind spolec¢nost Elektrosvit Karlovy
Vary s. r. 0. vyrabéla Siroky sortiment svitidel a osvétlovaci techniky, vcetné dilnich
lamp. 26. dubna 2002 byvali ¢lenové vedeni Elektrosvitu Karlovy Vary zalozili
spolecnost KV-Svitidla s. r. o., kterd se specializuje na vyrobu dulnich svitidel.
Spolecnost byla do 29. 7. 2009 spolecnosti sruenim omezenym. Na zdkladé
rozhodnuti valné hromady ze dne 30. 6. 2009 zménila pravni formu na akciovou
spolecnost. Zapis do obchodniho rejstiiku byl proveden 30. ¢ervence 2009. Spolecnost
sidli v Karlovarském kraji, jeji pisobnost je vSak celorepublikovd. Nejvétsim
odbératelem je OKD, a. s. (Ostravsko-karvinské doly). Mezi dal§i odbératele patii
napiiklad statni podnik DIAMO. Firma dodavé své vyrobky i na Slovensko, zejména

spolecnosti Hornonitrianske bane Prievidza, a.s. (KV-Svitidla a. s., 2013)

Firma byla prvni na svété, kdo uvedl do provozu osobni dilni svitidlo schopné
bezpecného provozu i v prostfedi s vysokou koncentraci metanu. Svitidlo je velkym
pfinosem pro praci a bezpecnost bainskych zachranari, ktefi se pravé v takovém
prostfedi pohybuji. Za vyvoj tohoto svitidla byla spolecnost vroce 2006 ocenéna
zachranatskym zasluznym kiizem Ceského baiiského Gfadu. Vyvoj a vyroba svitidel
podléha prisnym pravidlim a kazdoro¢ni kontrole, kterou provadi pracovnici Fyzikalné-
technického zkuSebniho Ustavu v Ostravé — Radvanice. Tento tstav ud¢luje spolecnosti
certifikdt o zabezpeCovani jakosti. Spolecnost prubézné inovuje své vyrobky.
V letoSnim roce pracuje na vyrobé nového modelu svitidla. Spolecnost ke svému stému
vyro¢i vydala odbornou publikaci. Dle aktudlni informace od vedeni spolecnosti jsem se
dozveédél, Ze o tuto publikaci a o vyrobky spolecnosti projevilo zdjem i Néarodni
technické muzeum v Praze, které je chce vystavit ve své sekci dilniho dobyvani

surovin.
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8 Financni analyza spolecnosti KV-Svitidla a. s.

V teoretické ¢asti jsem uvedl zakladni postupy a metody finan¢ni analyzy. V nasledujici
Casti prace tyto aplikuji na konkrétni podnik a pokusim se vyhodnotit financni situaci
spolecnosti KV-Svitidla a. s. Pfi vypracovani praktické casti bakalarské prace jsem
vychézel z Gcetnich vykazl spolecnosti, tedy z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a ptilohy
k ucetni zavérce. Piehled o penéznich tocich spolecnost nesestavuje. Finan¢ni analyzu

jsem provedl za roky 2008 — 2011.

8.1 Analyza stavovych ukazateli

8.1.1 Horizontalni analyza

V nésledujici ¢asti prace budu provadét horizontalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a
ztraty spolecnosti KV-Svitidla a. s. Pro iplnost v této kapitole uvedu kromé konkrétnich
vypoctl a zaveri této analyzy také tidaje z financnich vykazl, ze kterych jsem cerpal
(GCetni vykazy v plném rozsahu budou uvedeny v pfilohach). Pomoci horizontalni
analyzy zkoumdme zmény jednotlivych polozek vykazl. Tyto zmény budu vyjadfovat
v relativni podobé a v absolutnich ¢islech, které predstavuji diferenci téchto polozek

v case.

Tab. ¢. 2: Rozvaha - aktiva

Polozky 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 18582 20432 17918 17415
B. Dlouhodoby majetek 4811 4217 3135 2106
1. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 108 70 32
11. Dlouhodoby hmotny majetek 4811 4109 3065 2074
I11. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 13730 16191 14779 15309
1. Zasoby 869 2910 317 433
I1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
I11. Kratkodobé pohledavky 3679 1475 405 7976
C. IV. Kritkodoby finan¢ni majetek 9182 11806 14057 6900
D. I. Casové rozliSeni 41 24 4 0

Zdroj: Ugetni zavérka spole¢nosti KV-Svitidla a. s. v letech 2008 — 2011, vlastni

zpracovani
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Tab. €. 3: Rozvaha - pasiva

Polozky 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Pasiva celkem 18582 | 20432 | 17918 | 17415
A. Vlastni kapital 14254 | 19191 | 17445 | 13653
1. Zékladni kapital 200 | 2000 | 2000 | 2000
1. Kapitalové fondy 0 0 0
II1. Rezervni fond a ostatni fondy ze zisku 20 200 200
IV. Vysledek hospodateni minulych let 4878 | 5034 | 3855 | 5244
V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 9156 | 12137 | 11390 | 6209
B. Cizi zdroje 4282 | 1241 413 | 3760
I. Rezervy 0 0 0
1I. Dlouhodobé zdvazky 0 0 0
I11. Kratkodobé zavazky 4282 | 1241 413 | 3760
IV. ]?ankovni uvéry a vypomoci 0 0 0
B. IV. Casové rozliSeni 46 60 2
Zdroj: Ucetni zavérka spole¢nosti KV-Svitidla a. s. v letech 2008 — 2011, vlastni
zpracovani
Tab. €. 4: Vykaz zisku a ztraty
Polozky 2008 2009 2010 2011
Vykony 35977 40196 37576 24651
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb 36199 38347 39658 24651
2. Zména stavu zasob vlastni vyroby -222 1849 -2082 0
3. Aktivace 0 0 0 0
Vykonova spotieba 22933 22796 21373 16245
1. Spotieba materidlu a energie 12998 16571 16334 12584
2. Sluzby 9935 6225 5039 3661
Piidana hodnota 13044 17400 16203 8406
Osobni naklady 1418 1486 1271 1010
Dané a poplatky 7 9 10 12
Odpisy DHM a DNM 262 720 1085 1029
Trzby z prodeje DM a materialu 388 86 767 3126
Zustatkova cena prodaného DM a materidlu 119 77 412 1794
Provozni vysledek hospodareni 11594 15142 14128 7684
Finan¢ni vysledek hospodateni 7 38 -59 -10
Dan z ptijmu 2445 3043 2679 1465
Vysledek hospodateni za béZznou ¢innost 9156 12137 11390 6209
Mimotadny vysledek hospodatreni 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 9156 12137 11390 6209
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Vysledek hospodateni pfed zdanénim 11601 15180 14069 7674
Zdroj: Ucetni zavérka spole¢nosti KV-Svitidla a. s. v letech 2008 — 2011, vlastni
zpracovani
8.1.1.1 Horizontalni analyza rozvahy — aktiva
Tab. €. 5: Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2008 — 2011 — aktiva
v 2009/2008 2010/2009 2011/2010
Polozky
Absol. % Absol. % Absol. %
Aktiva celkem 1850 9,96% -2514 ] -12,30% -503 -2,81%
B. Dlouhodoby majetek -594 | -12,35% -1082 | -25,66% -1029 | -32,82%
1 Dlouhodoby nehmotny 108 n/a 38| -35,19% 38| -54,20%
majetek
II. Dlouhodoby hmotny majetek 2702 -14,59% -1044| -25,41% -991| -32,33%
III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 n/a 0 n/a 0 n/a
C. Obézna aktiva 2461 17,92% -1412| -8,72% 530 3,59%
1. Zasoby 2041 | 234,87% -2593 | -89,11% 116 36,59%
II. Dlouhodobé pohledavky 0 n/a 0 n/a 0 n/a
III. Kratkodobé pohledavky -2204| -59,91% -1070 | -72,54% 7571 (1869,38%
e atedobygbinanen 2624| 2858%|  2251| 19.07%| -7157| -50,91%
majetek
D. I. Casové rozliSeni 17| -41,46% 20| -83,33% 4 n/a

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z horizontalni analyzy aktivni ¢asti rozvahy je patrné, Ze dlouhodoby majetek vykazuje
klesajici trend. V kazdém roce doslo k poklesu zhruba o 10% zejména kvuli opotiebeni,
které je vyjadieno odpisy. Dulezité je také zminit, Ze dlouhodoby nehmotny majetek byl
ve spolecnosti veden az od roku 2009, kdy doslo k nartstu o 108 000 K¢ v absolutnim
vyjadieni. Spolecnost si potidila specialni software pro konstrukci a vyvoj dulnich
svitidel. V roce 2009 doslo k nartstu celkovych aktiv 0 9,96% a to i pies pokles stalych
aktiv, resp. dlouhodobého hmotného majetku o 12,35%. Tento pokles byl kompenzovan
zvySenim obéznych aktiv, kterd ve firmé predstavuji nejhodnotnéjsi cast celkovych
aktiv a nejvice se podili na jejich vyvoji. Vroce 2009 dosSlo ke zvySeni zdsob o

234,87%. Velky podil zasob vtomto roce tvofila zasoba nedokoncené vyroby a
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hotovych vyrobkll (viz horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty). NejspiSe se jednalo
o ptipravu na fakturaci po¢atkem roku 2010. Tomu odpovida pokles zasob o 2 593 tis.
K¢ v tomto roce. V nasledujicim roce jiz nedoslo k vyraznym zméndm. V roce 2009
doslo ke snizeni pohleddvek o necelych 60% a podobné tomu tak bylo i v roce 2010.
V poslednim roce se stav pohledavek zvysil o 7 571 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni. Ve
stejném roce dosSlo k poklesu kratkodobého finan¢niho majetku o 7 157 tis. K¢.

V prvnich tfech letech tento majetek vykazuje rostouci trend.

Obr. €. 5: Vyvoj aktiv v letech 2008 — 2011

25000
20000 /\\O
15000
10000
5000 [—= —
- —
2008 2009 2010 2011
=0=—Celkova aktiva 18582 20432 17918 17415
=#—Dlouhodoby majetek 4811 4217 3135 2106
Obézny majetek 13730 16191 14779 15309

Zdroj: Vlastni zpracovani

8.1.1.2 Horizontalni analyza rozvahy — pasiva

Tab. €. 6: Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2008 — 2011 — pasiva

. 2009/2008 2010/2009 2011/2010
Polozky

Absol. % Absol. % Absol. %
Pasiva celkem 1850 9,96% | -2514| -12,30% -503 -2,81%
A. Vlastni kapitél 4937 34,64% -1746 -9,10% -3792 | -21,74%
1. Zékladni kapitél 1800 | 900,00% 0 n/a 0 n/a
II. Kapitalové fondy 0 n/a 0 n/a 0 n/a
11I1. quervm fond a ostatni 0 /a 180 900,00% 0 n/a

fondy ze zisku
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mmil\;c Xi’estledek hospodafeni 156|  320%| -1179| -23,42%| 1389 36,03%
béinzlgc)vﬁﬁﬂfﬁ(ohfﬁgggfrem 2081| 32,56%| -747| -6,15%| -5181| -45,49%
B. Cizi zdroje 3041 | -71,02%|  -828| -66,72%| 3347| 810.41%
I. Rezervy 0 n/a 0 n/a 0 n/a

I1. Dlouhodobé zavazky 0 n/a 0 n/a 0 n/a
1II. Kratkodobé zavazky 3041 | -71,02%|  -828| -66,72%| 3347| 810.41%
IV. Bankovni uvéry a vypomoci 0 n/a 0 n/a 0 n/a

B. IV. Casové rozliSeni -46 n/a 60 n/a -58| -96,67%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z horizontalni analyzy pasiv je patrné, Ze na vyvoj celkovych pasiv nejvice plsobi
zmény vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi a pohyb kratkodobych zavazki.
Celkova pasiva vroce 2009 se zvysila o 9,96%. Nejvétsi vliv na tuto zménu melo
zejména zvyseni vysledku hospodateni bézného tcetniho obdobi 32,56% tj. 2 981 tis.
K¢ ale 1 zvySeni zékladniho kapitalu o 1 800 tis. K& V tomto roce doslo ke zméné
pravni formy ze spolecnosti s ru¢enim omezenym na akciovou spolecnost. Spole¢nost
tedy musela zvySit hodnotu zikladniho kapitdlu na zdkonem stanovenou vysi dva
miliény korun. S tim souvisi i vySe zdkonného rezervniho fondu, ktery spole¢nost
v roce 2010 navysila o 180 000 K¢. Bylo tedy dosazeno zdkonem stanovené vyse tj.
10% zakladniho kapitalu. V nésledujicim roce nedoslo ke zvySeni zakladniho jméni ani
rezervniho fondu. Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi vykazuje od roku
2009 klesajici trend. V roce 2011 doslo k nejvyssimu poklesu zhruba o 45% tj. 5 181
tis. K¢. Spole¢nost v analyzovanych letech netvoftila rezervy ani nevyuzivala bankovni
uvéry. Vyvoj cizich zdroju je tedy ovlivnén pouze pohybem kratkodobych zavazki.
V roce 2009 doslo k vyraznému poklesu téchto zavazki o 71%. Pokles nasledoval i
v roce 2010. V nasledujicim roce se naopak konecny stav zavazki zvysil o 3 347 tis.

K¢.
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Obr. €. 6: Vyvoj pasiv v letech 2008 — 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani

8.1.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

2011
17415
13653

3760

Pfi horizontalni analyze vykazu zisku a ztrdty se zaméfim na vyvoj vynosovych a

nakladovych polozek a na vyvoj vysledku hospodareni.

Tab. €. 7: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2008 — 2011

Polozky 2009/2008 2010/2009 2011/2010

Absol. % Absol. % Absol. %
Vykony 4219 11,73% -2620 -6,52% | -12925( -34,40%
;iuTziby za prodej vlastnich vyrobkita | ol 595001 311 3420 -15007 -37.84%
2. Zména stavu zasob vlastni vyroby 2071 932,88% | -3931( -212,60%| 2082| 100,00%
3. Aktivace 0 n/a 0 n/a 0 n/a
Vykonova spotieba -137(  -0,60% | -1423 | -6,24% | -5128| -23,99%
1. Spotfeba materialu a energie 3573 27,49% =237 -1,43% | -3750| -22,96%
2. Sluzby -3710| -37,34% -1186| -19,05% | -1378| -27,35%
Pridana hodnota 4356 33,39% -1197 -6,88% | -7797| -48,12%
Osobni naklady 68 4,80% 2151 -14,47% -261 | -20,54%
Dané a poplatky 2| 28,57% 1l 1L11% 2( 20,00%
Odpisy DHM a DNM 458 174,81% 365 50,69% -56 -5,16%
Trzby z prodeje DM a materialu =302 -77,84% 681 791,86% | 2359| 307,56%
Zustatkova cena prodaného DM a 42 -35,29% 335( 435,06% 1382 | 335,44%
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materialu

Provozni vysledek hospodareni 3548 30,60%| -1014| -6,70% | -6444| -45,61%
Finanéni vysledek hospodaieni 31| 442,86% 97| 255,26% 49 83,05%
Dan z pijmil 598 | 24,46% 364 -11,96% | -1214| -45,32%
Vysledek hospodateni za béznou 2081| 32,56%| -747| -6,15%| -5181| -45,49%
cinnost

Mimotadny vysledek hospodateni 0 n/a 0 n/a 0 n/a
Vysledek hospodareni za ucetni 2081 32.56%| -747| -6.15%| -5181| -45.49%
obdobi

Vysledek hospodaieni pted zdanénim 3579 30,85% | -1111 -7.32% | -6395| -45,45%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb se v roce 2009 zvysily o necelych 6%. Rist
trzeb nasledoval i v roce 2010 o 3,42%. Celkové¢ se trzby v obdobi 2008 — 2010 zvysily
0 3459 tis. K& Vroce 2011 vsak doslo k enormnimu snizeni o 37,84% tj. 15 007 tis.
K¢. Polozku vykony ovliviiuje, kromé trzeb z prodeje vlastnich vyrobki jesté aktivace a
zména stavu zdsob vlastni vyroby, proto je jejich vyvoj odlisny. Aktivace je nulova a
v priibéhu analyzovanych let se neméni. Naopak zména stavu zasob vlastni vyroby se
meéni kazdym rokem, coz neni neobvyklé. V roce 2009 doslo k ptirtstku tohoto stavu o
2071 tis. K&. Jednalo se o pfedzésobeni, o kterém jsem se zminoval v horizontalni
analyze aktivni Casti rozvahy. Tomu opét odpovida ubytek zasob vlastni vyroby v roce
2010. Trzby zprodeje materidlu a dlouhodobého majetku vykazuji od roku 2009
rostouci trend. Nejvetsi zvySeni téchto trzeb bylo vroce 2011 o 2 359 tis. K¢. Pii
podrobnéjsi analyze jsem zjistil, Ze se jednd pouze o prodej materialu, zejména
nahradnich dilt. Svitidla, ktera podnik vyrdbi, maji Zivotnost pfiblizn€ 4 roky. V roce
2011 jiz dochazelo k opotiebeni svitidel a odbératelé tedy zvysili poptavku po
nahradnich dilech.

Nejvyznamngjsi ndkladovou polozkou je vykonova spotieba, kterda méa v analyzovaném
obdobi klesajici tendenci. Nejvetsi pokles byl zaznamenan v roce 2011 o necelych 24%.
Méné vyznamnou slozkou nékladl jsou osobni ndklady, které maji také klesajici trend.
Celkové 1ze konstatovat, ze zejména od roku 2009 se spolecnost snazila o snizovani
téchto nakladi. Vyvoj nékladii na prodany materidl odpovida vyvoji trzeb z prodeje
dlouhodobého majetku a materialu. Odpisy maji rostouci tendenci, pouze v roce 2011 se

nepatrné snizily.
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Na vyvoj vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi nema piilis velky vliv

finan¢ni vysledek hospodateni, ktery nejvyssi hodnoty doséhl v roce 2009 (38 000 K<)

a v dalSim roce klesl o 97 000 K¢. I pfes mirny nariist v roce 2011 je hodnota tohoto

vysledku hospodafeni potadd zapornd. VySe zisku zavisi zejména na vykonech

spolecnosti, cemuz odpovida i jeho vyvoj. K nejvétsimu poklesu zisku doslo v roce

2011 zhruba o0 46% tj. 5 181 tis. K¢.

8.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se vyuziva k vyjadieni procentniho podilu jednotlivych polozek

ucetnich vykazii ke zvolené zakladné. Analyzu opét provedu pro rozvahu i vykaz zisku

a ztraty.

8.1.2.1

Vertikalni analyza rozvahy - aktiva

Analyza vyjadiuje procentni podil jednotlivych polozek aktiv na celkové bilan¢ni sumé.

Poskytuje informace o majetkové struktuie podniku.

Tab. €. 8: Vertikalni analyza rozvahy za obdobi 2008 — 2011 — aktiva

Polozky

Podil na bilanéni sumé

2008 2009 2010 2011

Aktiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
B. Dlouhodoby majetek 25,89%|  20,64% 17,50% 12,09%
I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,53% 0,39% 0,18%

I1. Dlouhodoby hmotny majetek 2589%|  20,11%| 17,11%|  11,91%
II1. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

C. ObéZna aktiva 73.89% |  7924%|  8248%|  87,91%
L. Zasoby 4,68% 14,24% 1,77% 2,49%

II. Dlouhodobé pohledévky 0,00% 0’00% 0’00% 0’00%
III. Kratkodobé pohledavky 19,80% 7.22% 2,26% 45,80%

C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 49.41% 57,78% 78,45% 39.62%
D. 1. Casové rozliSeni 0,22% 0,12% 0,02% 0,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vertikalni analyzy aktivni ¢asti rozvahy je ziejmé, Ze nejvice se na celkovych aktivech

podili obézna aktiva, jejichz podil byl v prvnim roce 73,89% a stale rostl az na 87,91%

v roce 2011. Nejvyznamnéjsi polozkou obéznych aktiv je kratkodoby finan¢ni majetek,
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ktery tvoti v prvnich tfech letech i vice nez 50% celkovych aktiv. V roce 2010 je tento

podil 78,45%. Spole¢nost disponuje velkym mnozstvim volnych penéznich prostiedki,

které nejsou dale efektivné vyuzivany. V roce 2011 doslo ke sniZeni tohoto majetku a

podil na celkovych aktivech byl necelych 40%. S timto poklesem souvisi neobvykle

vysoky podil pohledavek (45,80%) na konci roku 2011. Zasoby se na celkovych

aktivech podileji pouze nizkou mérou. Pouze v roce 2009 dosahuji 14,24%, v jinych

letech nedosahuji ani 5%. Podil dlouhodobého majetku neni nikterak velky, v roce

2008 byl 25,89% a postupné klesal. Do grafického vyjadieni jsem nezahrnoval ¢asové

rozliSeni, nebot’ hodnota této polozky je zanedbatelna.

Obr. €. 7: Podil obézného a dlouhodobého majetku na celkové bilan¢ni sumé
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Zdroj: Vlastni zpracovani

8.1.2.2 Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

Vertikalni analyza vyjadfuje, kolika procenty se jednotlivé zdroje financovani podileji

na celkovych pasivech.

Tab. ¢. 9: Vertikélni analyza rozvahy za obdobi 2008 — 2011 - pasiva

Podil na bilanéni sumé

Polozky
2008 2009 2010

2011

Pasiva celkem

100,00% | 100,00% | 100,00%

100,00%
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A. Vlastni kapital 76,711% | 93,93% | 97.,36% | 78,40%
1. Zakladni kapital 1,08% |  9,79%| 11,16%| 11,48%
I1. Kapitalové fondy 0,00% | 0,00%| 0,00%]| 0,00%
III. Rezervni fond a ostatni fondy ze zisku 0,11% 0,10% 1,12% 1,15%
IV. Vysledek hospodaieni minulych let 26,25% | 24,64%| 21,51%| 30,11%
V. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 4927%| 59.40%| 63,57%| 35.65%
B. Cizi zdroje 23,04% |  6,07%| 230%| 21,59%
1. Rezervy 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
II. Dlouhodobé¢ zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
III. Kratkodobé zavazky 23.04% 6.07% 2.30%| 21.59%
IV. Bankovni uvéry a vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B. IV. Casové rozliseni 0.25% 0,00% 0,33% 0,01%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z pohledu zdroju financovani mtizeme vidét, Ze vlastni kapital tvoii majoritni podil na
celkovych pasivech. Spole¢nost nedodrzuje tzv. zlaté pravidlo financovani, které tika,
ze by pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem mél byt 50%, nebot’ podil vlastniho
kapitalu je vy$si nez 70% a v roce 2009 a 2010 dokonce vyssi nez 90%. Je dulezité
zminit, Ze nejvyznamnéjsi polozkou vlastniho kapitalu je vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi, ktery tvoii v prvnich tfech letech i vice nez 50% celkovych zdroji
financovani. Vysok4 hodnota vlastniho kapitadlu by tedy neméla negativné pusobit
napiiklad na ukazatele rentability ¢i ukazatele zadluZenosti. V roce 2009 je podil
vlastniho kapitalu na celkovych pasivech nejmensi (76,71%), coz je zpisobeno i niz§im
zakladnim kapitalem. Cizi zdroje se na financovani spolecnosti podileji jen nizkou
meérou. Cizi zdroje jsou pouze ve form¢ kratkodobych zavazkl. Nejvyssi podil na
celkovych pasivech tyto zavazky tvofily v roce 2008 a 2011 (23,04% a 21,59%). Do

grafického vyjadieni jsem opét nezahrnoval polozku ¢asového rozliseni.
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Obr. ¢. 8: Podil vlastniho a ciziho kapitalu na celkové bilan¢ni sumé
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Zdroj: Vlastni zpracovani

8.1.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pfi provadéni této analyzy jsem zkoumal, jak se jednotlivé polozky ,,vysledovky*

podileji na trzbach podniku. Jako zédklad pro procentni vyjadieni jsem vyuzil polozku

trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb, nebot” pfedstavuje nejvyznamnéjsi slozku

vykazu zisku a ztraty. Z tohoto vyjadieni mizeme vidét, jak velka je ktera polozka ve

vztahu k trzbdm podniku.

Tab. ¢. 10: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2008 - 2011

Polozky 2008 2009 2010 2011
Vykony 99,39% | 104,82% | 94,75% | 100,00%
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a
sluZeb 100,00% [100,00% [100,00% | 100,00%
2. Zména stavu zasob vlastni vyroby -0,61% 4.82%| -5,25% 0,00%
3. Aktivace 0,00% | 0,00%]| 0,00%( 0,00%
Vykonova spotieba 63,35% | 59.,45%| 53,89% | 65,90%
1. Spotfeba materialu a energie 35,91% | 43.21%| 41,19%| 51,05%
2. Sluzby 2745% | 16,23% | 12,71%| 14,85%
Piidana hodnota 36,03% | 45,38%| 40,86% | 34,10%
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Osobni niklady 3.92%| 3.88%| 3.20%| 4,10%
Dané a poplatky 0,02%| 0,02%| 0,03%| 0,05%
Odpisy DHM a DNM 0,72%| 1.88%| 2.74%| 4.17%
Trzby z prodeje DM a materialu 1,07% 0,22% 1,93%| 12,68%
Zustatkova cena prodaného DM a materidlu 0,33% 0,20% 1,04% 7,28%
Provozni vysledek hospodareni 32,03% | 39,49%| 35.62%| 31,17%
Finanéni vysledek hospodateni 0,02% 0,10%| -0,15%| -0,04%
Dai z pfijmi 6,75%|  7.94%| 6,76%| 594%
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 2529%| 31,65%| 28,72%| 25,19%
Mimotadny vysledek hospodateni 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 2529%| 31,65%| 28,72%| 25,19%
Vysledek hospodateni pted zdanénim 32,05%| 39.59%| 35,48%| 31,13%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak mizeme vidét z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztrat, tak nejvice se na trzbach za
prodej vlastnich vyrobku a sluzeb podili vykony, jakoZto nadiazena polozka, obsahujici
kromé& trzeb samotnych jest¢ aktivaci a zménu stavu zasob vlastni vyroby, ktera vSak
predstavuje pouze minimalni podil. Dal$i vynosovou polozkou jsou trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materidlu. Zde se jedna pouze o trzby z prodeje materialu,
jejichz podil v prvnich tfech letech nedosahuje ani 2%. V roce 2011 doslo ke zvySeni na
12,68%, s ¢cimz souvisi navyseni podilu ndkladové polozky zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materidlu na 7,28%. Jednoznatné mulzeme vidét, Zze
z nédkladovych polozek nejvyssi hodnotou procentniho podilu disponuje vykonova
spotieba, tedy soucet spotieby materialu a sluzeb. V roce 2008 tvoii vice jak 60% trzeb,
avSak tento podil v nasledujicich dvou letech stale mirné klesa, coz je pozitivni signal.
V roce 2011 hodnota opét stoupla na necelych 66%. Dalsi ndkladovou polozkou jsou
osobni nédklady, jejichz podil neni nikterak zavratny, nebot’ spole¢nost KV-Svitidla a. s.
ma v primeéru 4 stalé zaméstnance. Primérné tvoti 3,78% trzeb. Rentabilita trzeb, at’ jiz
métend provoznim vysledkem hospodateni ¢i vysledkem hospodateni za bézné ucetni

obdobi, byla nejvyssi v roce 2009.
8.2 Analyza pomérovych ukazatelu

Naésledujici analyza, vzhledem k jeji jednoduchosti a snadné dostupnosti potiebnych

udaju, patii k nejpouzivanéj$im metoddm finan¢ni analyzy. Pro vypocet ukazatelii jsem
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vyuzil vefejné dostupnych vykazi spole¢nosti KV-Svitidla a. s. — rozvahy a vykazu
zisku a ztraty. Jelikoz pomérové ukazatele zpravidla pométuji nckterou polozku
z ,,vysledovky* (zisk, trzby) snékterou polozkou rozvahy (celkovéd aktiva, vlastni
kapital, zasoby, pohledavky, atd.), je jejich vypovidaci schopnost zna¢n¢ omezena tim,
ze vychazime pouze z kone¢ného stavu uvedenych rozvahovych polozek. I pfesto by
provedena analyza méla poskytovat zékladni informace o hospodafeni spolecnosti.
V nésledujicim textu se budu zabyvat ukazateli rentability, aktivity, likvidity a
zadluZenosti. Nebudu zde uvadét ukazatele kapitalového trhu ani ukazatele na bazi cash

flow, nebot’ k tomu nemam potiebné podklady.
8.2.1 UkKkazatele rentability

Ukazatele rentability patii mezi st€Zejni a zdkladni ukazatele finan¢ni analyzy, nebot’
méii ziskovost a celkovou uspésnost analyzovaného podniku. Informuji o efektu, jakého
bylo dosazeno vlozenym kapitdlem. Pfi vypoctu nésledujicich ukazateli jsem vychézel
z vykazu zisku a ztraty, kde jsem zjistoval velikost zisku, trzeb a nakladl. Z rozvahy

jsem cerpal tidaje o investovaném kapitalu a aktivech spole¢nosti.
8.2.1.1 Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv patfi mezi zékladni ukazatele rentability, nebot méfi celkovou
efektivnost podniku. Hodnoti vynosnost kapitalu, pficemZ nebere ohled na to, zda byly
podnikatelské ¢innosti financovany z cizich ¢i vlastnich zdroji. Pfi vypoctu jsem do
vzorce dosadil zisk pFed droky a zdanénim (EBIT), ktery odpovidd provoznimu

vysledku hospodareni.

Tab. ¢. 11: Rentabilita aktiv v letech 2008 - 2011

2008 2009 2010 2011
EBIT 11594 15142 14128 7684
Celkové aktiva 18582 20432 17918 17415
ROA (v %) 62,39 74,11 78,84 44,12

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vysledkti provedené analyzy je patrné, Ze se podnik nachdzi ve velice dobré situaci
z hlediska dosahovéani zisku prostiednictvim svych aktiv. Rentabilita dosahuje
v praiméru 65%, coz znamena, ze podnik vytvofil v jednotlivych letech praimérné 0,65
jednotky zisku na jednotku aktiv. Nejvyssich hodnot ukazatel dosahuje v letech 2009 a
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2010, coz je zejména zplusobeno velkym nartstem zisku v danych letech. V roce 2011
doslo ke sniZeni trzeb a tudiz i k velkému poklesu zisku zhruba o 45%. Avsak i v tomto

roce rentabilita dosahuje pozitivnich hodnot.
8.2.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu je vyznamnym ukazatelem zejména pro vlastniky ale i
investory, ktefi vyhledavaji a porovnavaji riizné investicni pfilezitosti za Ucelem
zhodnoceni svych prostredkd. A pravé tento ukazatel vyjadiuje, jak bude vlozeny
kapital zhodnocen. Pfi vypoctu jsem do Citatele vzorce dosadil €isty zisk (EAT), ktery
odpovida vysledku hospodafeni za bézné ucetni obdobi. Vysledny ukazatel pak

vyjadiuje, kolik ¢istého zisku plyne z jedné koruny vlozeného kapitalu.

Tab. €. 12: Rentabilita vlastniho kapitalu v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
EAT 9156 12137 11390 6209
Vlastni kapitél 14254 19191 17445 13653
ROE (v %) 64,23 63,24 65,29 45,48

Zdroj: Vlastni zpracovani

Provedend analyza poukazuje na vysokou turovenn zhodnoceni vlozeného majetku.
V prvnich tfech letech pfevySuje rentabilita vlastniho kapitdlu 60%. Jedna koruna

investovaného kapitalu tedy pfinesla 0,60 korun ¢istého zisku.

8.2.1.3 Rentabilita celkového investovaného kapitalu

Ukazatel pracuje nejen s vlastnim kapitalem spolecnosti ale i s dlouhodobymi cizimi
zdroji. To jsou rezervy a dlouhodobé zavazky v podobé dlouhodobych bankovnich
uvérl, zavazkd z pronajmii, emitovanych dlouhodobych dluhopisti ¢i dal§ich zavazki
s délkou splatnosti delsi nez jeden rok. Jelikoz spolecnost KV-Svitidla a. s.
v analyzovanych letech rezervy netvofila a cizi zdroje jsou tvoieny pouze kratkodobymi
zavazky, ukazatel by vykazoval stejné hodnoty jako ukazatel rentability vlastniho

kapitalu. Z tohoto diivodu zde dany ukazatel nebudu vypocitavat ani hodnotit.
8.2.1.4 Rentabilita trzeb

Ukazatel vyjadiuje procentuelni podil vysledku hospodafeni na trzbach podniku. Pro

vypocet jsem vyuzil opét Cisty zisk a do jmenovatele vzorce jsem dosadil trzby
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z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb a trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu (zde se jedné pouze o trzby z prodeje materidlu), nebot’ pravé tyto polozky se
nejvétsi meérou podili na celkovych vynosech (téchto hodnot jsem vyuzil i
v nasledujicich ukazatelich, do jejichz vypoctu se trzby zahrnuji). Ukazatel je poté

oznacovan jako ziskova marze.

Tab. ¢. 13: Rentabilita trzeb v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
EAT 9156 12137 11390 6209
Trzby 36587 38433 40425 27777
ROS (v %) 25,03 31,58 28,18 22.35

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z hodnot ukazatele rentability trzeb je patrné, ze podnik dosahuje pfiznivych vysledkt
z hlediska produkce. V analyzovanych letech podnik vytvérel na jednu korunu trzeb

v praméru 0,27 K¢ zisku.
8.2.1.5 Rentabilita naklada

Rentabilita nakladi je doplitkovym ukazatelem k rentabilité trzeb. Odpovida na otazku,
kolik % zisku ptipadéd na 1 K¢ vynaloZenych nakladi. Do nékladl by se mély zahrnovat
naklady, které tvoii provozni vysledek hospodateni. Jednd se tedy o nasledujici polozky
vykazu zisku a ztraty: vykonova spotieba, osobni naklady, odpisy, dané a poplatky,

zistatkova cena prodaného materiilu a dlouhodobého majetku.

Tab. ¢. 14: Rentabilita nakladu v letech 2008 - 2011

2008 2009 2010 2011
EAT 9156 12137 11390 6209
Néklady 24739 25088 24151 20090
ROC (v %) 37,01 48,38 47,16 30,91

Zdroj: Vlastni zpracovani
8.2.2 Ukazatele aktivity

Nésledujici ukazatele ndm poskytuji informaci o tom, jak efektivné spolecnost
hospodaii se svymi aktivy (majetkem, pohledavkami, zdsobami), tedy respektive po
jakou dobu v nich maji vazany své financni prostfedky. Jelikoz ukazatele pométuji

tokovou veli¢inu (trzby) s veli¢inou stavovou (aktiva), je mozné je vyjadfit ve dvou
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formach: obratkovost (rychlost obratu) a doba obratu. Takto vymezené ukazatele
spolu Uzce souvisi a vrdmci mnou provedené analyzy jsem je vzdy porovnaval a

hodnotil spole¢né.
8.2.2.1 Ukazatel obratu a doby obratu celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje, kolik prostfedkil je podnik schopen ro¢né
vygenerovat ze zdroju, které ma k dispozici. Udava pocet obratek aktiv za dany Casovy
interval (za rok). Druhy ukazatel je doplnujici ukazatel k obratu celkovych aktiv
podniku. Udava primérny pocet dntl, za ktery dojde k obratu aktiv v trzbach, tedy kolik
dni trvd jedna obratka. Z toho vyplyva, ze ¢im vicekrat se celkova aktiva ,,obrati

v trzbach, tim kratSi bude doba obratu téchto aktiv.

Tab. €. 15: Obrat a doba obratu celkovych aktiv v letech 2008 - 2011

2008 2009 2010 2011
Trzby 36587 38433 40425 27777
Celkova aktiva 18582 20432 17918 17415
Obrat celkovych aktiv 1,97 1,88 2,26 1,60
Doba obratu celkovych aktiv 185,38 194,04 161,78 228,84

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnota ukazatele obratu celkovych aktiv by neméla byt mensi nez jedna, coz by
mohlo znamenat neimérnou majetkovou vybavenost podniku ¢i jeho neefektivni
vyuzivani. Ve vSech analyzovanych letech je hodnota ukazatele vy$si nez jedna a
dosahuje pozitivnich hodnot. Aktiva se primérné 1,93 krat obratila v trzbach za jeden
rok. Trzby jsou tedy skoro dvojnasobné vyssi nez celkovy majetek spolecnosti. Nejvyssi
hodnoty ukazatele podnik dosahl vroce 2010. Je to zplsobeno zvySenim trzeb a
poklesem celkovych aktiv, zejména snizenim zasob, viz ukazatel obratu a doby obratu
zasob. Vroce 2011 doslo k velkému poklesu trzeb a ukazatel v tomto roce klesl o
pfiblizné 29%. Doba obratu celkovych aktiv je imérna poctu obratek. Jedna obratka

trvala piiblizné pil roku.
8.2.2.2 Ukazatel obratu a doby obratu zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadfuje, kolikrat se konecny nebo primérny stav zasob

,obratil“ v dosazenych ro¢nich trzbach. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim
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vicekrat zasoby pfinesly v sob¢é obsazeny zisk. Doba obratu zasob vypovida o tom,

kolik dnii jsou aktiva vazana ve formé& zasob.

Tab. ¢. 16: Obrat a doba obratu v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
Trzby 36587 38433 40425 27777
Zasoby 869 2910 317 433
Obrat zasob 42,10 13,21 127,52 64,15
Doba obratu zasob 8,67 27,64 2,86 5,69

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatele jsou ovlivnény piedev§im zna¢nym kolisdnim stavu zasob v jednotlivych
letech. V letech 2008, 2010 a 2011 oba ukazatele dosahovaly pozitivnich hodnot.
Zasoby se nckolikrat do roka konvertovaly v trzbach a pfinaSely spole¢nosti zisk. A
zaroven byla aktiva v zasobach véazana pouze né€kolik malo dni. Mizeme tedy fici, Ze
podnik velice dobtfe hospodatil se svymi zdsobami. Ponékud horSich vysledki bylo
dosazeno v roce 2009, kdy byl stav zasob n¢kolika ndsobn¢ vyssi nez v ostatnich letech.
Obratka zasob trvala skoro cely mésic, z ¢ehoz vyplyva i niz§i pocet obratek. Pfi
podrobnéjsi analyze jsem zjistil, Zze vysoky podil zasob tvofila zadsoba nedokoncené
vyroby a hotovych vyrobkll. NejspiSe se jednalo o pfedzasobeni, tedy piipravu na

fakturaci pocatkem roku 2010.
8.2.2.3 Obrat a doba obratu pohledavek

Ukazatel obratu pohledavek je vyjadien jako pomér trzeb a pohledavek. Udava,
v podobé¢ poctu obratek, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni prostiedky.
Doba obratu pohledavek je vyjadifovana jako pomér stavu pohledavek a primérnych
dennich trzeb (trzby / 365). Ukazuje, za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru

splaceny.

Tab. ¢. 17: Obrat a doba obratu pohledavek v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
Trzby 36587 38433 40425 27777
Pohledavky 3679 1475 405 7976
Obrat pohledavek 9,95 26,05 99,82 3,48
Doba obratu pohledavek 36,70 14,01 3,66 104,81

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Hodnoty jsou stejné jako u ptredchozich dvou ukazatelli velice proménlivé, nebot’ stav
pohledavek se v kazdém roce znaén¢€ zménil. Obratovost pohledavek se v prvnich tfech
letech zvySuje. Pro podnik je to pfiznivé, nebot’ obecné plati, Ze hodnota tohoto
ukazatele by méla byt co nejvyssi. Pohledavky jsou pomérné rychle pteménovany na
penézni prostfedky. S tim souvisi i sniZovani doby obratu pohleddvek a tedy zrychleni
inkasa téchto pohledavek. V roce 2010 byla tato doba 3,66 dnli (snizeni z roku 2008
pfiblizné o 33 dni), coz zpravidla ani neni mozné a takto vypocitdvany ukazatel tedy
nema spravnou vypovidaci schopnost. Z informaci, které mi byly poskytnuty tcetni
spole€nosti, jsem zjistil, ze podnik vystavuje své faktury pievazné s dobou splatnosti 30

dnt. V této dobé jsou pohledavky také uhrazeny.
8.2.2.4 Doba obratu ziavazki

Ukazatel vyjadiuje, za jak dlouho v priméru podnik hradi své zadvazky. Tato doba by
méla byt delsi nez doba, za kterou podnik inkasuje své pohledavky. Proto tento ukazatel

porovndvame s dobou obratu pohledavek.

Tab. ¢. 18: Doba obratu zavazka v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
Trzby 36587 38433 40425 27777
Kratkodobé zavazky 4282 1241 413 3760
Doba obratu zavazki 42,72 11,79 3,73 49,41

Zdroj: Vlastni zpracovani

V prvnich tfech letech doba obratu zavazkii klesa a dosahuje pfiblizné stejnych hodnot
jako ukazatel doby obratu pohledavek. Vzhledem k tomu, Ze se doba obratu pohleddvek
a zavazkl pocita obdobné, lze 1 zde konstatovat, ze vypovidaci schopnost tohoto
ukazatele je velice omezena (stav zdvazkl na konci roku). Analyzovana spolecnost
nema problémy s uhradou svych zévazkl ani s inkasovanim svych pohledavek, coz je
mozné odvodit z vysoké likvidity spolecnosti, kterou se budu zabyvat v nasledujicim

textu.

8.2.3 Ukazatele likvidity

Pro posouzeni likvidity podniku jsem vyuzil n€kolik zakladnich ukazatelti. Ukazatel
bézna likvidita vyjadiuje schopnost podniku uspokojit své véfitele v pripade, ze
proméni vSechna svd obéznad aktiva v daném okamziku na hotovost. Pohotova
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likvidita nezahrnuje do Citatele zasoby, jakozto nejméné likvidni slozku obéZzného
majetku. Do ukazatele okamzité likvidity vstupuji pouze ty nejlikvidnéjsi polozky
rozvahy. Jednd se o pohotové penézni prostredky, které¢ by mély byt vzdy k dispozici
(penézni prostfedky na bézném uctu, v pokladné, Seky a volné obchodovatelné cenné
papiry). Provozni pohotova likvidita pracuje pouze s polozkami tykajici se provozni
¢innosti. Ve vypoctu tedy nejsou zahrnuty kratkodobé bankovni uvéry, nebot’ pochazeji
z finan¢ni Cinnosti. A¢koliv ukazatele likvidity maji né¢které nedostatky (napt. vychazi
z kone¢nych stavll rozvahovych polozek) a neni mozné se na né¢ vzdy spolehnout,
vyuzivaji se zejména proto, ze pracuji s dobie dostupnymi udaji, jednoduse se
interpretuji a jsou srozumitelné. V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty vybranych

polozek z rozvahy pro analyzované roky, ze kterych jsem vychazel.

Tab. €. 19: Vybrané polozky rozvahy

Obézna Zasobv | Pohledavk Kratkodoby | Kratkodobé | Kratkodobé
aktiva y Y| fin. majetek zavazky bank. uvéry
2008 13730 869 3679 9182 4282 0
2009 16191 2910 1475 11806 1241 0
2010 14779 317 405 14057 413 0
2011 15309 433 7976 6900 3760 0
Zdroj: Ucetni uzavérka spoleénosti KV-Svitidla a. s. v letech 2008 — 2011, vlastni
zpracovani
Tab. €. 20: Ukazatele likvidity v letech 2008 — 2011
2008 2009 2010 2011 Doporucené
hodnoty
Bézna likvidita 3,21 13,05 | 35,79 4,07 1,5-25
Pohotovi likvidita 3,00 10,70 | 35,02 3,96 1-1,5
Okamzita likvidita 2,14 9,51 34,04 1,84 0,2-0,5
Provozni pohotova likvidita 3,00 10,70 35,02 3,96 1-1,2

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve vSech analyzovanych letech ukazatele nabyvaji vySSich hodnot nez hodnot
doporucenych. Z vysledkl analyzy likvidity je tedy ziejmé, Ze se jedna o velice likvidni
podnik, ktery nemé a nemél by mit problémy hradit své zavazky. Z vysledki prvnich tii
ukazatell je patrné, ze zasoby tvoii pouze maly podil na vysi obézného majetku (viz
vertikalni analyza rozvahy), ktery je znejvEtSi Casti tvofen kratkodobym finanénim

majetkem. Mimotadny je zejména rok 2010, ve kterém ukazatele dosahuji nejvyssich
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hodnot. Na vyrazné zvyseni hodnot nejvice pisobi konecny stav zavazkd k 31. 12.
2010, ktery byl pouze 413 tis. KE. Vysoky odbyt vyrobkl a vysoké trzby daném roce
zaptiCinily nariast i kratkodobého finan¢niho majetku zhruba o 3 mil. K¢&. Snizeni pravé
tohoto majetku a zvyseni kratkodobych zavazkii v roce 2011 ma nejvétsi vliv na znacny
pokles ukazateld. Provozni pohotova likvidita nabyva stejnych hodnot jako pohotova
likvidita, protoze podnik nevyuzivd k financovani své cinnosti kratkodobych
bankovnich uvért. Prili§ vysoka likvidita spole¢nosti by mohla mit v budoucnu vliv na
jeji hospodareni, zejména na jeji rentabilitu, proto se danou problematikou budu vice
zabyvat v zadvéru své prace. Pokusim se, navrhnou urcitd opatfeni a také nckteré

moznosti vedouci k lepSimu vyuziti penéznich prostredkii.
8.2.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele se vyuzivaji pro sledovani vztahu mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Cilem je
optimalni pomér. Pied provedenim analyzy jsem zjistoval, zda firma vyuZzivd majetek
potizeny prostfednictvim leasingového financovani. Aktiva ziskana timto zptisobem se
nezobrazuji v rozvaze, ale pouze jako ndklady ve vysledovce. Vysledky analyzy tedy
mohou byt zkresleny. Podnik, ktery vykazuje nizkou miru zadluzeni, miize byt ve
skutecnosti vzhledem k vyuzivani pronajat¢tho majetku velice zadluzen. Z tohoto
diivodu pii vypoctu ukazateli vychdzime i z vykazu zisku a ztraty, kde jsou uvedeny

naklady na cizi kapital.

Z ptilohy k ucetni zavérce jsem zjistil, ze spolecnost nevyuziva k financovani svych
aktiv leasing. Dale jsem zde nevypocitaval ukazatele na bazi vysledovky (ukazatel
urokového kryti), nebot’ spolecnost nevyuziva bankovni Gvéry ani jiné ptijcky a polozka

nakladové aroky je ve vSech analyzovanych letech nulova. (viz ptiloha B)
8.2.4.1 Ukazatel véritelského rizika

Ukazatel byva oznacovan také jako mira celkové zadluZenosti. Je vyznamny zpravidla

pro vefitele, ktefi preferuji nizké hodnoty.

Tab. ¢. 21: Ukazatel vétitelského rizika v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
Cizi zdroje 4282 1241 413 3760
Celkova aktiva 18582 20432 17918 17415
Uk. véritelského rizika (v %) 23,04 6,07 2,31 21,59

57




Zdroj: Vlastni zpracovani

Jiz ve vertikédlni analyze jsem se zabyval pomérem vlastniho a ciziho kapitalu. Cizi
zdroje jsou tvoteny pouze kratkodobymi zavazky, které nejvice ovliviiuji vyvoj hodnot
ukazatele. Za primérny stav se povazuje 30 — 50 % ciziho kapitdlu. Ve vsech
analyzovanych letech je mira zadluZenosti niz§i, coz je zhlediska véfiteld velice
pozitivni. Podnik by také mél mit snadny pfistup k ziskdni bankovnich avért ¢i jinych
pujcek.

8.2.4.2 Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je dopliikovym ukazatelem k pfedchozimu. Jejich soucet
by se mé¢l rovnat pfiblizné€ jedné (100 %), coz odpovida. Ukazatel vyjadiuje, do jaké
miry je firma schopna pokryt své potieby z vlastnich zdroji. Je vyjadifenim financ¢ni

stability a samostatnosti firmy.

Tab. ¢. 22: Koeficient samofinancovani v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
Vlastni kapital 14254 19191 17445 13653
Celkova aktiva 18582 20432 17918 17415
Koef. samofinancovani (v %) 76,71 93,93 97,36 78,40

Zdroj: Vlastni zpracovani

Podil vlastniho kapitalu na celkové bilancni sumé je obrovsky (viz vertikalni analyza).
Ukazatel se pométuje s rentabilitou vlastniho kapitdlu. Neni efektivni, aby veSkeré
potieby byly kryty vlastnimi zdroji, nebot’ to pravé snizuje zminénou rentabilitu. Zde je
vSak vlastni kapitdl tvofen znejvétsi Casti vysledkem hospodafeni za bézné ucetni
obdobi (ziskem) a rentabilita vlastniho kapitalu je tedy vysokd. Koeficient
zakladnim kapitalem nez v nésledujicich letech.

8.2.4.3 Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu a mira finanéni samostatnosti

Tyto ukazatele davaji do vzdjemného poméru vysi ciziho a vlastniho kapitdlu. Nemayji
tedy pfiliS vysokou samostatnou vypovidaci schopnost. Vysledné hodnoty pouze
potvrzuji to, co jiz bylo zminéno v pfedchozich ukazatelich. Spole¢nost je financovana

zejména z vlastnich zdroji. Vykazuje dlouhodobou finanéni stabilitu a samostatnost.
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Tab. €. 23: Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu a mira finan¢ni samostatnosti

v letech 2008 — 2011

2008 2009 2010 2011
Cizi zdroje 4282 1241 413 3760
Vlastni kapital 14254 19191 17445 13653
Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu 0,30 0,06 0,02 0,28
Mira finan¢ni samostatnosti 3,33 15,46 42,24 3,63

Zdroj: Vlastni zpracovani
8.3 Analyza soustav ukazateli

Vramci analyzy soustav ukazatelll nejprve provedu rozklad rentability vlastniho
kapitalu (Du Pontiv rozklad) a poté zhodnotim spolecnost na zdkladé bankrotnich a

bonitnich modelua.
8.3.1 Du Pontuv rozklad

Jedna se o rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu na vybrané dil¢i ukazatele
(viz obr. €. 9). Toto vyjadieni ndm umoziuje identifikovat, jak jednotlivé ukazatele

pusobi na vrcholovy ukazatel.
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Obr. ¢. 9: Du Pontuv rozklad

Rok ROE (v %)
2008 64,23
2009 63,24
2011 65,29
2012 45,48
Rok ROA (v %) R Finanéni paka
ok
2008 49,27 (v %)
2009 59,40 2008 130,36
2011 63,57 2009 106,47
2012 35,65 2011 102,71
2012 127,55
Rok ROS (v %) X Rok Obratovost
2008 25,03 aktiv (v %)
2009 31,58 2008 196,89
2011 28,18 2009 188,10
2012 22,35 2011 225,61
2012 159,50

Zdroj: Vlastni zpracovani

V prvnich tfech letech se rentabilita vlastniho kapitalu pfili§ neméni. Zaméfim se tedy
na rok 2011, ve kterém doslo ke snizeni rentability. V tomto roce doslo k poklesu vsech
ukazateli kromé finan¢ni péky, kterd se naopak zvysila, nebot’ s poklesem zisku se
snizil 1 vlastni kapital. Na snizeni rentability vlastniho kapitalu z 65,29% na 45,48% se
nejvice podilel pokles rentability celkovych aktiv (z 63,57% na 35,65%), ke kterému
dosSlo zejména diky sniZeni obratovosti aktiv o 29,3%. Zatimco vliv finan¢ni péaky

pusobil proti tomuto poklesu (z 102,71% na 127,55%).
8.3.2 Bankrotni a bonitni modely

Pro posouzeni finan¢niho zdravi podniku a identifikaci jeho budouciho vyvoje jsem

zvolil nasledujici dva modely.
8.3.2.1 Altmanovo Z-skore
Existuje vice variant vypoctu tohoto bankrotniho modelu. Zvolil jsem variantu pro

podniky neobchodované na trhu ve tvaru: Zy=0,717X; + 0,847X; + 3,107X3 + 0,420X4
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+ 0,998Xs. V nasledujici tabulce je proveden vypocet jednotlivych ukazatelii a nasledné

i celkové hodnoty Z.

Tab. ¢. 24: Altmanovo Z-skore v letech 2008 — 2011

Hodnota ukazatele
Ukazatel Vaha
2008 2009 2010 2011
X, = Cisty pracovni kapital / 0,508 | 0732| 0802| 0,663| 0717
Aktiva celkem
X2 =Zadrzen¢ zisky / Aktiva 0,756 | 0841| 0862| 0669| 0,847
celkem
X;= EBIT / Aktiva celkem 0,624 0,741 0,789 0,441 3,107
Xy = UCetni hodnota vlastniho | 3 379 | 15464 | 42040|  3.631| 0420
kapitalu / Cizi zdroje
Xs=Trzby / Aktiva celkem 1,969 1,881 2,256 1,595 0,998
Z-skére 6,31 11,91 23,75 5,53

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro vSechny analyzované roky je hodnota Z vy$$i nez hrani¢ni hodnota 2,70.
Nejvyssiho skore bylo dosazeno vroce 2010 (23,75). Vtomto roce spolecnost
vykazovala velice nizky objem cizich zdrojl, z ¢ehoz plyne vysoka hodnota ukazatele
X4. Na zakladé Altmanova modelu lze fici, ze spoleCnost je velice stabilni a
prosperujici. I ptes pokles hodnoty Z v roce 2011 se v soucasné dob& bankrotu obavat

nemusi.
8.3.2.2 Kralickiv Quicktest

Tab. €. 25: Kralickliv Quicktest — hodnoty ukazatelti v letech 2008 — 2011

Ukazatel Vypodet 2008 2009 2010 2011
Ilf:;ittzlvulasm‘h“ Vlaitggi‘g“al 76.7% |  93.9% |  974% | 78.4%
Doba spliceni dluhu zavazky / 0,46 roku | 0,09 roku | 0,03 roku 0,52
z CF cash flow roku
CF v tribich Casg;&‘;w / 25,7% 33.5% 30,9% | 26,1%
ROA EBIT / aktiva 62.4% 74.1% 78.8% | 44.1%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cash flow = vysledek hospodareni za uc¢etni obdobi + odpisy + zména stavu rezerv
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Tab. ¢. 26: Kralickiv Quicktest — Vysledné hodnoceni v letech 2008 — 2011

Ukazatel 205 ;?.odove ohzo(;dongocenl VySl;((l)lllzCh hodnot2 o
Kvota vlastniho kapitalu 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu s CF 1 1 1 1
Cash flow v trzbach 1 1 1 1
ROA 1 1 1 1
Primér 1 1 1 1

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jednotlivé ukazatele jsem jiz zhodnotil vramci pomérové analyzy. Ve vSech
ukazatelich bylo dosaZeno nejvyssiho mozného hodnoceni. Vysledky Kralickova
Quicktestu jednozna¢né potvrzuji, ze spolecnost KV-Svitidla a. s. je velice silnou a

finan¢né stabilni spolecnosti.
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9 Zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti

V ramci finan¢ni analyzy jsem se v prvni fad¢ vénoval horizontalni a vertikalni analyze.
Jiz v této fazi mlzeme zjistit, v jaké financni situaci se podnik nachazi a jaké je jeho
hospodateni, nebot’ pravé zde zjistime hodnotu jednotlivych slozek majetku a zdroj
jeho financovani, podil téchto polozek na celkové bilanéni sumé a jejich zmény v rdmci
analyzovaného obdobi. Z vysledki vertikalni a horizontidlni analyzy je patrné, Zze
spoleCnost je pfevazné financovéana z vlastnich zdroji. Podil vlastniho kapitalu
v priméru dosahoval 87% a na jeho vy$i a vyvoj v analyzovanych letech nejvice
pusobil vysledek hospodatfeni, ktery byl nejmensi vroce 2011 (6209 tis. K<).
Nejvyssich trzeb a zisku bylo dosazeno v roce 2009 a 2010. V téchto letech spolecnost
vyrobila a prodala nejvétsi pocet vyrobki. Dulni svitidla maji primérnou Zivotnost 4
roky a odbératelé tedy nemusi kazdoro¢né objednavat nové vyrobky, pouze nakupuji
nahradni dily nebo jiny material. S tim souvisi pokles trzeb z prodeje vyrobki v roce
2011 (pokles o 34,4%) a nésledné i pokles zisku o 45,5%. V tomto roce se zvysily trzby
z prodeje materidlu o necelych 308%. Podle informaci od managementu spolecnosti by
podobny stav mél trvat az do konce roku 2013. V nésledujicim roce se opét ocekava
zvySeni objemu prodeje a trzeb. Z pohledu zdroji financovani bych jesté upozornil na
velmi nizky podil cizich zdroji, ktery je tvofen pouze kratkodobymi zavazky.
Spole¢nost nevyuzivala bankovni uvéry ani nevytvarela rezervy. Horizontdlni a
vertikalni analyza aktiv podniku poukazala zejména na pomérné malou vysi
dlouhodobého majetku. V roce 2008 byla hodnota tohoto majetku 4 811 tis. K¢, coz
odpovidalo podilu na celkovych aktivech 25,89%. V nasledujicich letech se hodnota
dlouhodobého majetku jesté snizovala. Naopak obézny majetek se na celkové hodnoté
majetku podilel vysokym procentem. V ramci analyzovaného obdobi byl primérny
podil tohoto majetku 81%. NejveEtsi zastoupeni na obéznych aktivech ma kratkodoby
finanéni majetek. Nejvyssi podil tohoto majetku byl zaznamenin v letech 2009
(57,78%) a 2010 (78,45%). V roce 2011 nésledoval pokles o 51%. V tomto roce doslo
ke zvysSenim stavu pohledavek o 1869,38%. V absolutnim vyjadieni se jednalo o 7 571
tis. K¢&. Spolecnost tedy ocekavala uhradu svych faktur. Pohledavky vsak byly splaceny
v fadném terminu, nebot’ v ptiloze k Gcetni zévérce nebyly uvedeny pohledavky po

lhiite splatnosti. V prvnich tfech letech pohledavky vykazovaly klesajici trend a jen
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malou ¢asti se podilely na celkovych aktivech. Nejnizsi ¢ast celkového majetku podniku
tvoti zasoby, které pouze v roce 2009, kdy doslo ke zvySeni stavu zasob vlastni vyroby,
tvotily vice nez 10% celkovych aktiv. V ostatnich letech tento podil nedosahoval ani
5%. Toto jsou nejpodstatnéjsi okolnosti a zjisténi, které vzeSly zhorizontdlni a

vertikalni analyzy a maji nejvétsi vliv na vysledné hodnoty pomérovych ukazatel.

Jak jsem jiz zminoval, vysledky pomérovych ukazateli jsou pievazné ovlivnény
kone¢nymi stavy rozvahovych polozek a jejich vypovidaci schopnost je tedy znacné
omezena. Ukazatele rentability jsou nejvice ovlivnény vysi dosazeného zisku.
Rentabilita patfi k silnym strdnkdm spolecnosti. VeSkeré ukazatele dosdhly velice
pfiznivych hodnot. Nejvyznamnéj$i je zejména rentabilita celkovych aktiv, ktera
v priméru dosahuje 65%. Hodnota celkovych aktiv totiz neni pfili§ vysoka a spole¢nost
dokaze i pres pomérné malou vysi téchto aktiv vytvaret velice vysoky zisk. Vysledky
ukazatelt aktivity a likvidity jsou nejvice zkreslené konecnym stavem rozvahovych
polozek. Pfi jejich vypoctu se vychézi pfevazné z hodnot jednotlivych slozek obézného
majetku, jehoz vyse je velice proménlivd. Kone¢ny stav uvedeny v rozvaze se miize
velice liSit od stavu obézného majetku v pribéhu celého roku. Celkovéa aktiva se
v primeéru za jeden rok 1,93 krat obratila v trzbach. Trzby jsou tedy skoro dvojnasobné
vy$$i nez majetek spolecnosti. Podnik nema problémy s inkasovanim svych pohledavek
a zaroven vcas spléci své zavazky, coz je patrné i z analyzy likvidity. Jedna se o velice
likvidni spolecnost, kterd ma dostatek finan¢nich prostredki a nemé problémy
s thradou svych zavazkl. Mimofddny je zejména rok 2010, kdy hodnoty vSech
ukazateli dosahuji velice vysokych c¢isel a nékolikandsobné pirevysuji doporucené
hodnoty. Vysoka likvidita je zplsobena nizkym objemem cizich zdrojii a vyraznou
pfevahou obéznych aktiv, zejména kratkodobého finan¢niho majetku. Ukazatele
zadluzenosti vychézeji z poméru vlastniho a ciziho kapitalu a potvrzuji tedy vysledky
zjisténé z vertikdlni analyzy rozvahy. Spolecnost vykazovala nejvy$s$i zadluZenost
v letech 2008 (23,04%) a 2011 (21,59%), kdy byl stav cizich zdroji nejvyssi. V roce
2011 bylo zvyseni zadluzenosti podpofeno i nizsi hodnotou celkovych aktiv. Nicméné

zadluZenost do 30% se povazuje za nizkou miru zadluZeni.
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Zavér

Vystupem finan¢ni analyzy je celkové posouzeni finan¢ni situace a odhaleni silnych a
slabych stranek podniku. Méla by slouzit jako podklad pro budouci rozhodovani a
tvorbu financni strategie. Na zdkladé mnou provedené analyzy hodnotim spolecnost
jako velice stabilni, prosperujici a s velkym potencidlem i do budoucna, coz potvrzuji i
vysledky bankrotnich a bonitnich modelti. Usp&$nost firmy vychazi zejména z jejiho
postaveni na trhu. V Ceské republice se jednd o jediného vyrobce dilnich svitidel a
nema v tomto oboru konkurenci. Finan¢ni analyza nepoukazala na vaznéjsi problémy ve
finan¢nim hospodateni spolecnosti. Ze silnych stranek bych vyzdvihl rentabilitu
podniku, kterd dosahuje opravdu vysokych hodnot. Jako slabsi stranku vidim nepfili§
efektivni hospodateni s finanénim majetkem. Spolec¢nost disponuje velkym objemem
volnych penéznich prostredkii, které nikterak dale nevyuziva. VétSina penéznich
prostfedkii je drzena na spoficim uétu se zhodnocenim 1,80% p. a. (Platné
dle urokového listku ze dne 19. 10. 2013). V posledni dob¢ vSak urokové sazby téchto
sluzeb klesaji. V ramci bankovnich produkti by bylo efektivnéjsi vyuzit terminovaného
vkladu, ktery pfinasi vyssi zhodnoceni prostiedkli. Nevyhodou mize byt nedostatecna
likvidita téchto prostfedkii, coz by vzhledem k podilu cizich zdroji a vysi finan¢niho
majetku spolecnosti nemélo mit vliv na jeji hospodafeni. Podniku se déle nabizi cela
fada jinych investi¢nich pfilezitosti a moznosti, jak vyuzit penézni prostfedky. Miize
investovat do nekterych statnich dluhopisti nebo nemovitosti. Déale se podniku nabizi
vyuzit volné penézni prostfedky k inovacim ve vyrobnim procesu, k zdokonaleni
vyrobnich postupli nebo investovat do novych technologii a zvysit tak efektivitu a
objem vyroby. Vzhledem ke stabilnimu postaveni na ¢eském trhu by se mohla pokusit

jeste vice rozsifit svoji pisobnost a proniknout na zahrani¢ni trhy.
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Ptiloha A: Rozvaha spolecnosti KV-Svitidla a. s. (v tis. K<)

Aktiva k 31. 12

Netto (v tis. K¢)

2008

2009

2010

2011

AKTIVA CELKEM

18582

20432

17918

17415

Pohledavky za upsany zakladni kapital

Dlouhodoby majetek

4811

4217

3135

2106

Dlouhodoby nehmotny majetek

108

70

32

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

108

70

32

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

4811

4109

3065

2074

Pozemky

238

238

238

238

Stavby

1710

3530

2634

1742

Samostatné movité véci a soubory movitych véci

497

296

146

47

Péstitelské celky trvalych porosti

Dospéla zvitata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

2366

45

45

45

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby finanéni majetek

Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v tucetnich jednotkach pod podstatnym
vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Pajcky a uvéry - ovladajici a Fidici osoba, podstatny
vliv

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek




Aktiva k 31. 12

Netto (v tis. K¢)

2008

2009

2010

2011

Obéizna aktiva

13730

16191

14779

15309

Zasoby

869

2910

317

433

Material

637

836

317

433

Nedokoncena vyroba a polotovary

232

2082

Vyrobky

Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny

Zboii

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolec¢niky, ¢leny druistva a za
ucastniky sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

C. 1.

Kratkodobé pohledavky

3679

1475

405

7976

C. 1.

Pohledavky z obchodnich vztaht

3632

1342

118

7892

Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druistva a za
ucastniky sdruzeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - dariové pohledavky

75

215

Kratkodobé poskytnuté zalohy

47

58

72

84

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finanéni majetek

9182

11806

14057

6900

Penize

22

11

11

14




Uéty v bankach 9160 11795 14046 6886
Kratkodobé cenné papiry a podily
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
D. I Casové rozliseni 41 24 4 0
D. | 3 Gewys .
1 Naklady pfristich obdobi 36 13 2
Komplexni naklady pf¥iStich obdobi
PFijmy pfistich obdobi 5 11 2
(v tis. K¢)
Pasiva k 31. 12.
2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 18582 20432 17918 17415
A. Vlastni kapital 14254 19191 17445 13653
Al Zakladni kapital 200 2000 2000 2000
':' . Zakladni kapital 200 2000 2000 2000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
Zmény zakladniho kapitalu
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0
Al .
Emisni azio
1.
Ostatni kapitalové fondy
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku
Ocenovaci rozdily z pfrecenéni pfi prfeménach
spolecnosti
Rozdily z pfemén spole¢nosti
Al Rez?rvnl fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 20 20 200 200
ze zisku
A. 1Nl B , , - .
1 Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 20 20 200 200
Statutarni a ostatni fondy
V. Vysledek hospodaieni minulych let 4878 5034 3855 5244
A. IV. . —
1 Nerozdéleny zisk minulych let 4878 5034 3855 5244
Neuhrazena ztrata minulych let
AV :I+y/sl)edek hospodareni bézného ucetniho obdobi 9156 12137 11390 6209
B. Cizi zdroje 4282 1241 413 3760
B. I Rezervy 0 0 0 0




Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist

Rezerva na diichody a podobné zavazky

Rezerva na dai z pfFijma

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky - ovladajici a Fidici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecniktim, ¢lentim druzstva a k
ucastniktim sdruzeni

Dlouhodobé pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k uhradé

Dohadné ucty pasivni

W lo|N|fo|w»

Jiné zavazky

10.

Odlozeny danovy zavazek

Pasiva k 31. 12.

(v tis. K¢)

2008

2009

2010

2011

Kratkodobé zavazky

4282

1241

413

3760

Zavazky z obchodnich vztaht

2900

200

43

2919

2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba

3. | Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecniktim, ¢lentim druzstva a k
ucastniktim sdruzeni

5. | Zavazky k zaméstnancim

26

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi

32

32

25

22

7. | Stat - danové zavazky a dotace

1293

894

241

682

8. | Kratkodobé pfijaté zalohy

9. | Vydané dluhopisy

10. | Dohadné ucty pasivni

52

56

68

11. | Jiné zavazky

56

63

48

43

Bankovni Uvéry a vypomoci

Bankovni uvéry dlouhodobé




Kratkodobé bankovni Gvéry

Kratkodobé finanéni vypomoci

Casové rozliseni

46

60

Vydaje pfistich obdobi

46

60

Vynosy pfristich obdobi




Ptiloha B: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti KV-Svitidla a. s. (v tis. K<)

Vykaz zisku a ztraty k 31. 12. (v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011

I Trzby za prodej zbozi

A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi
+ Obchodni marze 0 0 0 0
1. Vykony 35997 40196 35576 24651
I 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 36199 38347 39658 24651
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -222 1849 -2082
3. | Aktivace
B. Vykonova spotieba 22933 22796 21373 16245
B. 1. Spotfeba materialu a energie 12998 16571 16334 12584
B. 2. Sluzby 9935 6225 5039 3661
+ Pfidana hodnota 13044 17400 16203 8406
C. Osobni naklady 1418 1486 1271 1010
C. 1. Mzdové naklady 1099 1181 1018 798
c ) Odmeény ¢lendim organt spolecnosti a
) druistva
C. 3 Na.lflatv:ly’na socidlni zabezpeceni a zdravotni 293 281 236 194
pojisténi
C. 4, Socialni naklady 26 24 17 18
D. Dané a poplatky 7 9 10 12
E. Odplsy’dlouho_dobeho nehmotného a 262 220 1085 1029
hmotného majetku
1L, Triby .z'prodeje dlouhodobého majetku a 388 36 767 3126
materialu
m. 1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 128
m. 2 Trizby z prodeje materialu 260 86 767 3126
E. Zus.tatkova cena .p'rodaneho dlouhodobého 119 77 412 1794
majetku a materialu
F 1 Zuastatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku
F. 2 Prodany material 119 77 412 1794
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
G. provozni oblasti
a komplexnich naklada pfistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy
H. Ostatni provozni naklady 32 52 64 3
V. Pfevod provoznich vynost

(N Pfevod provoznich naklada




Provozni vysledek hospodareni

11594

15142

14128

7684

Vykaz zisku a ztraty k 31. 12. (v tis. K¢)

2008

2009

2010

2011

VL.

Trzby z prodeje cennych papird a podilQ

Prodané cenné papiry a podily

VII.

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku

VIL. 1.

Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych osobach
a v ucetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem

VIL. 2.

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
papirt a podilt

VIL. 3.

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢éniho
majetku

VIII.

Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

Naklady z finanéniho majetku

Vynosy z pifecenéni cennych papirt a derivatd

Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivata

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
financni oblasti

Vynosové uroky

111

94

30

13

Nakladové uroky

XI.

Ostatni finanéni vynosy

57

Ostatni finanéni naklady

104

61

92

80

XIl.

Pfevod financnich vynosi

Prevod finanénich nakladu

Financni vysledek hospodareni

38

Dan z pFijmu za béznou ¢innost

2445

3043

2679

1465

Q. 1.

- splatna

2445

3043

2679

1465

Q. 2.

- odlozena

* %

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost

9156

12137

11390

6209

Xl

Mimoradné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z pFijmd z mimoradné Cinnosti

S. 1.

- splatna

S.2.

- odlozena

Mimotadny vysledek hospodareni




Pfevod podilu na vysledku hospodareni

T spoleéniktm (+/-)
*kk Vysledek hospodateni za Géetni obdobi (+/-) 9156 12137 11390 6209
**** | Vysledek hospodafeni pied zdanénim (+/-) 11601 15180 14069 7674




Abstrakt

NOVOTNY, T. Financni analyza konkrétniho podniku. Bakalaiska prace. Plzei:
Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 69 s., 2014

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, finan¢ni situace, ti€etni vykazy

Hlavnim cilem této prace je aplikovat néstroje finan¢ni analyzy na zvoleném podniku a
na zaklad¢ vysledkii provedené analyzy posoudit jeho finan¢ni situaci. Prace je
rozdélena na teoretickou a praktickou c¢ast. V teoretické Casti jsou uvedeny zékladni
charakteristiky finan¢ni analyzy (cile, zdroje, uzivatelé, typy) a postupy vypocti a
konstrukce jednotlivych ukazateli. V praktické ¢asti je nejprve predstavena spole¢nost
KV-Svitidla a. s. a nésledn¢ provedena finan¢ni analyza této spole¢nosti za obdobi 2008
— 2011. Veskeré hodnoty vyuZzité pro zpracovani financni analyzy byly cerpany
z Ucetnich vykazl spolecnosti. Vysledky provedené analyzy jsou zhodnoceny na
zaklad¢ odborné literatury. Zaver prace je vénovany navrhiim na zlepSeni vykonnosti a

efektivnosti hospodateni spole¢nosti.



Abstract

NOVOTNY, T. Financial analysis of specific company. Bachelor thesis. Pilsen: Faculty
of Economics, University of West Bohemia in Pilsen, 69 p., 2014

Key words: financial analysis, financial health, financial statements

The main goal of this bachelor thesis is to apply basic tools of financial analysis to
specific company and evaluate its financial health. This thesis is divided into the
theoretical and practical part. In theoretical part there are presented basic characteristics
of financial analysis (goals, resources, users, types), calculation procedures and also
structures of particular indicators. At the begining of practical part there is an
introduction of analysed company KV-Svitidla a. s.. This company is further analysed
using theoretical methods of financial analysis for the perion of 2008-2011. All the
information used for the evaluation was taken from financial statements of the
company. Results of financial analysis are evaluated according to scientific
publications. At the end of this thesis there are suggestions made about how to improve

the performance and economic efficiency of the company.



