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Uvod

Jednou z dulezitych oblasti, na kterou by se mél management podniku zaméfit, je
finan¢ni fizeni. Soucasti uspésného financniho fizeni je financni analyza, kterd hodnoti
finan¢ni zdravi podniku a je cennym nastrojem pro budouci rozhodovani managementu.
Pomoci metod finan¢ni analyzy lze odhalit slaba a silnd mista podniku. Podnik by m¢l
sledovat, z jakych zdroji a jakym zpisobem financuje sviij majetek a zda mu nehrozi,
ze by se ocitl v platebni neschopnosti. Pfi financovani své ¢innosti by se mél podnik
fidit bilan¢nimi pravidly, ktera uvadi doporuceni pro vzajemny vztah slozek majetku

a zdroji podniku.

Cilem této bakalatské prace je zhodnotit dodrzovani bilan¢nich pravidel ve spolecnosti
SYSTHERM s.r.0. a posoudit finan¢ni zdravi podniku pomoci vybranych metod
finan¢ni analyzy Vv letech 2008-2012. Hodnoceni finan¢niho zdravi a dodrzovani

bilanénich pravidel v podniku je dosazeno prostfednictvim analyzy finan¢nich vykazu.

V prvni kapitole bakalaiské prace je piedstavena spole¢nost SYSTHERM s.r.0. Tato
kapitola se zabyva hlavni ¢innosti podniku, vyznamnymi udalostmi v historii podniku,
organizaci skupiny firem SYSTHERM, zaméstnanci a zakazniky. V praci jsou uvedena
teoreticka vychodiska, ktera jsou nasledné aplikovana. V druhé kapitole jsou vymezena
pravidla financovani shodnocenim jejich dodrzovani ve zvoleném podniku. Treti
kapitola se zabyva vybranymi metodami finan¢ni analyzy. Jako prvni je provedena
vertikalni a horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Dalsi metodou
hodnoceni je rozbor pracovniho kapitalu podniku. Nasledné je provedena analyza
pomérovych ukazateld podniku. Jako vybrané pomérové ukazatele jsou zvoleny
ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity, které jsou srovnany s hodnotami
v odvétvi dle klasifikace CZ-NACE.

V posledni kapitole je zhodnocena ekonomicka situace podniku na zaklade zjisténych
vysledkt pti hodnoceni dodrzovani pravidel financovani a metod finan¢ni analyzy.

Soucasn¢ jsou zde formulovany navrhy na zlepSeni ekonomické situace podniku.



1 Predstaveni spolecnosti SYSTHERM s.r.o.

Spole¢nost SYSTHERM s.r.o. je vyrobcem technologii piedavani tepla S nazvem
SYMPATIK. Zakaznikiim nabizi zpracovani energetického auditu, teplofikacni studie
az po kompletni realizacni projektové dokumentace. Tyto Cinnosti jsou nasledovany
komplexni dodavkou se zajisténym nepietrzitym servisem. Podnik ma velké zkusSenosti
ve svém oboru, zabyval se i1 vyrobou systémul piedavani tepla soldrnimi systémy

a zdroji tepla na biomasu (SYSTHERM s.r.0., 2014).

Pro vyrobu systémi piedavani tepla byl v podniku vyvinut vlastni navrhovy
a kalkula¢ni software (dale SW) HESCOpro®, HESCOnet®, HESCOgas®, RSCal
a BJCal. Tyto softwary pracuji s riznymi jazyky a zohlednuji tak technické pozadavky
v danych regionech. Mezi dalsi vytvoreny firemni software patii SW TRACK, ktery
umozhiuje jednoduché a piehledné fizeni spoleCnosti a generuje veskeré potiebné
vystupy pro obchod i vyrobu firmy. Spole¢nost lze zatadit mezi ptedni evropské
vyrobce fidicich systému s vlastni kontrolou technologickych procesu, které vyuzivaji
internetové rozhrani pro ovladani a spravu dat (SYSTHERM s.r.0., 2014; SYSTHERM
s.r.o., 2013).

Spole¢nost se kazdoro¢né tcastni vystav AQUA-THERM Praha, CONECO Bratislava,
a Teplarenské dny. Na téchto vystavach ziskala né€kolik ocenéni a uznani. Spole¢nost
patii mezi Cleny Regionalni hospodaiské komory Plzeiiského kraje a Cechu topenait

a instalatéri Ceské republiky, 0.s. (Obchodni rejstiik, 2014; SYSTHERM s.r.0., 2013).

1.1 Zakladni udaje

Obchodni firma: SYSTHERM s.r.o0.

= Zahjjeni: 2001

=  Sidlo spole¢nosti: K Papirné 26, Plzen

*  Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
= 1C: 64830454

(Obchodni rejstiik, 2014)



Spole¢nici podniku jsou Jan Kazda, ktery je zaroven jednatelem spole¢nosti
a Ing. Tomas Danicek. Zakladni kapital spolecnosti ¢ini 1300 000 K¢. Na tvorbé
zakladniho kapitalu se podileli oba spole¢nici vkladem 650 000 K¢ (Obchodni rejstiik,
2014). Na zacatku ¢innosti byla spole¢nost sloZzena pouze z 2 technicko-hospodaiskych
pracovnikli, 3 projektanti, 4 délnikii a zakladatelé méli k dispozici 1 000 000 K¢&
v hotovosti (SYSTHERM s.r.o., 2013).

Hlavni ¢innosti spole¢nosti:

*  projektova a inZenyrska ¢innost,

»  vyroba systémi predavani tepla,

» dodavka a montaz energetickych systému,

=  NON-STOP servis zdroju tepla (SYSTHERM s.r.0., 2013).

Vyrobky spole¢nosti SYSTHERM s.r.0. s jejich popisem jsou uvedeny v ptiloze D.
1.2 Vyznamné milniky spole¢nosti SYSTHERM s.r.o.

Vroce 2001 doslo k zahdjeni cCinnosti spoleCnosti. V nasledujicim roce 2002 byl
V podniku zaveden novy vypoctovy systém HESCO a ziskan certifikdt predavacich
stanic (CE 1015, modul H). V roce 2003 ziskala spole¢nost ocenéni Cechu topenait
ainstalatérd CR ,,Zlaty plamen® a zaGala vyuZzivat zpracovani vyrobnich vykrest
pro logistiku a vyrobu ve 3D. V roce 2004 byl koupen a nové¢ zrekonstruovan zavod
Plzen-Bukovec, ktery se stal administrativni budovou. Za dalsi vyznamny milnik lze
povazovat, ze bylo v tomto roce vyrobeno pies 1 000 ks kompaktnich ptedavacich
stanic (dale uvedeno jako KPS). V roce 2005 ptesahl obrat skupiny firem SYSTHERM
400 mil. K¢ a v podniku byl zaveden novy firemni SW TRACK. V roce 2006 byl
ukoncen vyvoj fidiciho systému SYSTHERM s podporou podniku SIEMENS a bylo
vyrobeno ptes 2 000 ks KPS (SYSTHERM s.r.0., 2013).

V roce 2007 bylo vyrobeno vice nez 2 800 ks KPS a byl ukoncen vyvoj vizualizace
a sbéru dat pro centralni dispecink. V roce 2008 ziskala spolecnost vyznamny tendr
pro mésto Budapest’ na 620 ks KPS a v tomto roce také inovovala své internetové
stranky s moZnosti animace procest predavani tepla. V roce 2009 obdrzela cCestné

uznani za nejleps$i exponat SYMPATIK AquaStorage a SYMPATIK ClimaSolution.



O rok pozdégji ziskala zlatou medaili za nejlepsi expondt SW HESCOnet a v roce 2012
ziskala dalsi zlatou medaili za exponat MODHEX (SYSTHERM s.r.0., 2013).

Velkého uspéchu dosahla spole¢nost v roce 2012, kdy se poprvé ucastnila soutéze
Vodafone Firma roku Plzenského kraje 2012 a toto ocenéni ziskala. Porota
zohlednovala ekonomické vysledky, pé¢i o zaméstnance, napliiovani firemnich vizi
a dalsi aspekty. Spole¢nost zaujala svym inovativnim piistupem, podporou zaméstnancti
| zdravotné postizenych lidi a sponzorovanim vyuky ucfi. Pro tyto u¢né porada
spole¢né s ucilistém v Susici odbornou soutéz (pro studenty oboru instalatérstvi), dale

také v podniku umoznuje praxi zakiim z dal$ich ucilist (SYSTHERM s.r.o., 2013).
1.3 Organizace skupiny firem SYSTHERM

Spole¢nost ma &tyii poboky v CR. Pobocka v Praze plni funkci technické kancelaie
pro export. Dalsi pobocky jsou Vv Ostrave, ve Strakonicich a v Jablonci nad Nisou
(SYSTHERM s.r.0., 2013).

= SYSTHERM SKs.r.o.

Tato spolecnost vznikla 20. 1. 2013 a spole¢nost SYSTHERM s.r.0. zde vlastni 85%
podil na zakladnim kapitalu (tj. 5643 EUR) a zbyvajicich 15 % vlastni Jan Kazda
(Obchodny register, 2014).

= SYSTHERM EUs.r.o.

Majetkovy podil SYSTHERM s.r.o. zde ¢ini 50 %, dalsich 50 % vlastni Lurii
Schumilin. Podnik vznikl 31. 7. 2000, pfedmét podnikani je koupé zbozi za ucelem jeho
dalsiho prodeje a prodej (Obchodni rejstiik, 2014).

= SYSTHERM D s.r.o.

V této spolecnosti ma SYSTHERM s.r.o. 100% majetkovy podil. Spolecnost vznikla
2.9. 2008 svysi zakladniho kapitalu 200 000 K¢&. Predmét podnikani spolecnosti
je velkoobchod, zprostfedkovani obchodu a sluzeb (Obchodni rejstiik, 2014).

= SYMONTASs.r.0.

Spolec¢nosti vznikla 28. 8. 2002 se zdkladnim kapitalem 200 000 K¢. V této spolecnosti
SYSTHERM s.r.o. také vlastni 100% majetkovy podil. Hlavni pfedmét podnikani

je provadeéni staveb, jejich zmén a odstranovani (Obchodni rejstiik, 2014).
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Obrazek 1: Organizace skupiny firem Systherm

SYSTHERM
S.r.o.
K Papirné 26,

Plzen

SYSTHERM SK SYSTHERM EU SYSTHERM D SYMONTA s.r.o.
S.r.o. S.r.0. S.r.0. K Papirné 26,
J. Janosku 3, K Papirné 26, K Papirné 26, Plzen
Liptovsky Mikulas Plzen Plzen

Zdroj: vlastni zpracovani dle interni prezentace podniku, 2014
1.4 Zaméstnanci SYSTHERM s.r.o.

V podniku je zamé&stnano praimérné 110 pracovnikil. Zaméstnanci se d€li na technicko-
hospodaiské pracovniky (THP) a délniky v poméru témét 50 na 50. V souvislosti
se zamétenim spole¢nosti jsou zde zastoupeny délnické profese, jako jsou topenafi,
svareCi, elektrikafi, montdzni pracovnici, izolatéti. U THP pracovnikii se jednd
pfedevSsim o projektanty SW fidicich systémi, kompaktnich pfedavacich stanic,
pozemnich staveb a elektro projektanty. Z celkového poctu THP pracovnikit ma 53 %
vysokoSkolské vzdélani. Primérny vék zaméstnanci v roce 2013 byl okolo 37 let.
(Vaclavikova, 2014). V ptiloze C je uvedena organizacni struktura podniku. Typ

organizacni struktury spolecnosti je liniové-Stabni.
1.5 Zakaznici SYSTHERM s.r.o.

Spolecnost ma Siroké portfolio zdkaznikd z 18 zemi svéta. Mezi zemé&, do kterych
exportovala, patfi Dansko, Finsko, Italie, Madarsko, Némecko, Polsko, Norsko,
Portugalsko, Mongolsko, Rumunsko, Rusko, Slovensko, gpanélsko, Svédsko, USA,
Velka Britanie, Japonsko a Korea (SYSTHERM s.r.o., 2013).

Vybrani zdkaznici z roku 2012:

=  Smart Heating Technology s.r.o.

V tomto ptipadé byl zdkaznikem Cesky vyrobce pln€¢ automatickych kotli na biomasu.
Jednalo se o pilotni projekt dodavky kontejnerovych kotelen na biomasu pro farmy

do Velké Britanie. Dodany byly dvé kotelny vyuZzivajici technologii SYSTHERM,
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uréené k vytapéni hal pro chov slepic a souCasné i k vytapéni a ptipravé teplé vody

vV domech farmaida (SYSTHERM s.r.o., 2013).
= Spendrups AB

Jedna se o pivovar, do kterého byla vyrobena parni vyménikova stanice
pro potravinaiské ucely. Tato stanice bude slouzit k pfedehfevu pivovarnické melasy

pted pfidanim pivnich kvasinek (SYSTHERM s.r.0., 2013).
=  Bohler Edelstahl GmbH

Tato spolecnost plsobi v oblasti hutniho priamyslu. Doddna byla chladici stanice

vysokotlakych list, ktera chladi lisovaci formu (SYSTHERM s.r.o., 2013).
= |KEAAB

IKEA je nabytkafskym fetézcem, do kterého podnik dodal kompletni vyménikovou
centrdlu pro vytapéni, chlazeni, vzduchotechniku a pfipravu teplé vody

(SYSTHERM s.r.0., 2013).
= SYSTHERM Rus

Dle zakazky spolecnost vyrobila soubor horkovodnich ptedévacich stanic s okruhy
pro vytapéni, klimatizaci, ventilaci a pfipravu teplé vody. Tyto stanice byly umistény

v Sochi v Olympijském parku (SYSTHERM s.r.o0., 2013).
= HC Sparta Praha, a.s.

Pfedmétem obchodu bylo rozSifeni hlavni pifedévaci stanice pro Tipsport Arénu
avyroba pieddvaci stanice pro nové kabiny ,,A“ tymu HC Sparta Praha, a.s.
(SYSTHERM s.r.0., 2013).
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2 Pravidla financovani

Puvod bilanénich pravidel pochazi z némecky mluvicich zemi. Tato pravidla stanovuji
doporuceni pro vztah slozek aktiv a pasiv (Scholleova, 2012). ,,Cilem pravidel
financovani je pri dané strukture majetku vytvorit strukturu kapitdalu, kterou je

dlouhodobé zajisténa platebni schopnost (Wohe, 2007, s. 629).

»Neéktera z pravidel pouzivaji banky pri hodnoceni uveruschopnosti podniku‘ (Synek,
2011, s. 353). Sleduji napft. to, zda je dlouhodoby majetek kryt vlastnimi zdroji, jaky je
pomé&r mezi vlastnimi a cizimi zdroji a mezi pohledavkami a obchodnimi zavazky. Dale
posuzuji i ukazatele likvidity podniku, vynosnosti a zaroven je porovnavaji s ostatnimi

podniky v odvétvi i ve svété (Synek, 2011).

Pravidla financovani Ize rozd¢lit na vertikalni a horizontalni. Vertikalni pravidla jsou

zaméfena jen na stranu pasiv rozvahy, zatimco horizontalni pravidla formuluji vztah

mezi strukturou majetku a kapitalu (Wdohe, 2007).
2.1 Horizontalni pravidla financovani

Mezi horizontalni pravidla financovani patii zlaté pravidlo financovani a zlaté bilan¢ni
pravidlo (Wohe, 2007). Dalsi horizontalni pravidla jsou rustové pravidlo, pari pravidlo,

pravidlo jedna ku jedné a pravidlo dva ku jedné (Synek, 2011).
2.1.1 Zlaté pravidlo financovani

Podminkou platnosti zlatého pravidla financovani je soubéh lhlit doby vézanosti
prostiedkii na strané¢ aktiv a dobou disponibility prostfedki na strané pasiv. Toto
pravidlo se pouziva zejména Vv bankovnictvi a je také oznaCovano jako zlaté bankovni
pravidlo. Vhodnost pouziti tohoto pravidla je v jinych hospodaiskych oblastech
omezena, protoze zde chybi kiiZovy vztah mezi pohyby aktiv a pasiv, ktery je
V bankovnictvi béZny, a proto se v téchto oblastech vyuziva zlaté bilan¢ni pravidlo

(Wdhe, 2007).
2.1.2 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Pro splnéni tohoto pravidla je nutné, aby byl dlouhodoby majetek (DM) potizovan
z dlouhodobych zdroji a kratkodoby majetek tj. obézna aktiva (OA) z kratkodobych

zdroji, tak aby byla dodrzena ¢asova sladénost zdroju majetku (Scholleova, 2012).
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Tabulka 1: Casova sladénost zdroji

Aktiva Pasiva

o Vlastni kapital } '
Dlouhodoby majetek Dlouhodoby cizi kapital Dlouhodoby kapital
Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: Scholleova, 2012

W

V tabulce ¢. 1 je uveden idealni stav, kterého vSak v béZzné praxi neni dosahovano.
Soucet vlastniho kapitalu (VK) a dlouhodobého ciziho kapitalu je oznacovan jako
dlouhodoby kapital (DK). Porovnavani, zda jsou si nalezité slozky aktiv a pasiv rovné,
je ¢asové naro¢né a podnikatel by tak nezvladal nic jiného. Proto si podnikatelé vybiraji
takové financovani, které je méné vybalancované, a to z praktickych divodt nebo podle
toho, co upiednostiuji. Odchylky od tohoto idealniho stavu nazyvame konzervativni

a agresivni zpusob financovani (Scholleova, 2012).
» Konzervativni zpisob financovani

V tomto piipad¢ je k financovéani kratkodobych aktiv pouzivana c¢ast dlouhodobého
kapitalu (DK). Na financovani nakupu zasob si podnik pijc¢uje dlouhodoby kapital nebo
odbératelim umoziiuje delsi terminy splatnosti faktur. Dochdzi k tomu, ze ze zdroja,
které jsou pro podnik nakladné, jim poskytuje uvér zdarma (Scholleova, 2012).
Toto financovani ,je drazsi, ale mdlo rizikové a casto ho voli mensi podniky*

(Scholleova, 2012, s. 75).

Dlouhodoby kapital> Dlouhodoby majetek 1)

Zdroj: vlastni interpretace, 2014

Tento zptsob financovani uvedeny ve vzorci 2 zplsobuje piekapitalizovani podniku. Je
tak zajisténa vysoka financni stabilita spole¢nosti, ale dochazi k poklesu efektivnosti

podnikani, coz je zpisobeno vyssi cenou dlouhodobého kapitalu. (Valach, 1999).
=  Agresivni zptsob financovani

U tohoto zpisobu je k financovani dlouhodobych aktiv podniku také pouZzivan
kratkodoby kapitdl. Dochazi k tomu napt., kdyz si podnik koupi osobni automobil
a ocekava, ze do mesice ziska prosttedky na jeho splaceni. Toto financovani je rizikové,

ale velmi levné. Vybiraji ho spiSe vétSi podniky, s dobrou pozici v daném oboru
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a zaroven maji vii¢i dodavateliim a odbéeratelim urcitou vyjednavaci silu. Pii pouzivani
tohoto financovani podnik vyuzivd dodavatelskych uvéri pozdnim placenim nebo
inkasovanim zaloh za jest¢ nedodané vyrobky nebo sluzby. Zarovenn dokaze vzhledem

ke svym odbératelim minimalizovat své pohledavky (Scholleova, 2012).

Dlouhodoby majetek> Dlouhodoby kapital (2

Zdroj: vlastni interpretace, 2014

Pii tomto zptsobu financovani dochéazi k podkapitalizovani podniku. Tato situace je

velmi riskantni, protoZe mize zpusobit trvalé platebni potize, které mohou podnik

piivést k insolvenci a zaniku podniku (Valach, 1999).
V tabulce ¢. 2 a3 jsou schematicky znazornény tyto zpisoby financovani, kdy
zvyraznéna cast U konzervativniho zpisobu znazorfiuje draz$i ¢ast, u agresivniho

rizikovou ¢ast financovani (Scholleova, 2012).

Tabulka 2: Agresivni financovani Tabulka 3: Konzervativni financovani
Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva
VK VK
DM Dlouhodoby cizi DM Dlouhodoby cizi
. kapital ____kapital ___
Kratkodoby cizi OA Kratkodoby cizi
OA kapital o
kapital
Zdroj: Scholleova, 2012 Zdroj: Scholleova, 2012

Tabulka 4: Zlaté bilan¢ni pravidlo ve spolecnosti SYSTHERM (v tis. K¢)

Polozka Rok
2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek 19 061 18114 17 598 28 121 27 451
Dlouhodoby kapital 61 020 70 415 68 932 63 893 50 700
Vlastni kapital 52 961 60 077 62 761 57722 44 529
Dlouhodoby cizi kapital 8 059 10 338 6171 6171 6171
DK/DM 3,20 3,89 3,92 2,27 1,85

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

V idedlnim piipadé by u zlatého bilan¢niho pravidla mél byt pomér dlouhodobého

kapitalu a majetku roven hodnoté 1, ale jak lze vidét v tabulce 4, tak hodnota je
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V jednotlivych letech vétsi nez 1. Tyto hodnoty znali, Zze je podnik financovéan

konzervativnim zpusobem, ktery zpusobuje piekapitalizovani podniku. Tato situace je

pro podnik ndakladnéjsi, protoze podnik nehospodarné¢ vyuziva dlouhodoby kapital.
Veskery dlouhodoby majetek je financovan z dlouhodobého kapitalu a ze zbyvajici Casti
dlouhodobého kapitalu je financovan obézny majetek. Pomér dlouhodobého kapitalu
a majetku vykazuje od roku 2011 klesajici trend. V roce 2010 byl v podniku nejvyssi
nadbytek DK vici DM. Vroce 2012 dochazi k nejvyraznéjsi zméné sméiujici
k vyvazené hodnoté. Divodem této zmény byl zaporny VH, ktery snizil vlastni kapital.
Dalsim faktorem, ktery mél vliv na pokles tohoto poméru, byl rist dlouhodobého
majetku od roku 2011. Podnik koupil sklady, vyrobni haly a pozemky, které uziva.

Na obrazku 2 je znazornén vyvoj dlouhodobého kapitalu a majetku spole¢nosti.

Obrézek 2: Zlaté bilan¢ni pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K<)

120 000
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N
« 60000
=
> 40 000 -
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DM
DK
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Rok

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014
2.1.3 Pari pravidlo

Toto pravidlo ,zpresiuje kritérium zlatého bilancniho pravidla® (Scholleova, 2012,
S. 78). Tento piistup je povazovan za opatrny a konzervativni (Synek, 2011). V idealnim
ptipad¢é by mél podnik vyuzivat méné vlastniho kapitalu, aby byla moznost financovani
i dlouhodobym cizim kapitalem. Z toho vyplyva, ,.Ze by viastniho kapitilu mélo byt
méne nez dlouhodobého majetku* (Scholleova, 2012, s. 78).
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V ptipad¢, Zze neni k financovani vyuzivan dlouhodoby cizi kapital, je mozna rovnost
vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku (Scholleova, 2012). Ve vzorci 3 je tento

vztah znazornén.
Vlastni kaptal < Dlouhodoby majetek 3)
Zdroj: vlastni interpretace, 2014

Tabulka 5: Zlaté pari pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K¢)

Polozka Rok

2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni kapital 52 961 60 077 62 761 57 722 44 529
Dlouhodoby majetek 19 061 18 114 17 598 28 121 27 451
VK/DM 2,779 3,317 3,566 2,053 1,622

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Dle interpretace tohoto pravidla je idealni hodnota poméru vlastniho kapitalu
a dlouhodobého majetku mensi nez 1, protoze jsou Vv daném podniku vyuzivany
k financovani i dlouhodobé cizi zdroje. Jak je vidét v tabulce 5, tak uvedené hodnoty
jsou vétsi nez 1, a proto toto pravidlo nebylo v letech 2008-2012 spInéno. V roce 2012
doslo k pozitivnimu vyvoji smérem k hrani¢ni hodnoté 1. Dochazi zde k situaci, kdy
podnik dostate¢né nevyuziva dlouhodobé cizi zdroje na financovani dlouhodobého

majetku. Na obrazku 3 je znazornény vyvoj vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku.

Obrazek 3: Zlaté pari pravidlo ve spolecnosti SYSTHERM (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2014
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2.1.4 Ristové pravidlo

Toto pravidlo je oznacovano dle Scholleové (2012) jako ristové pravidlo a dle Synka
(2011) jako zlaté pomérové pravidlo. Tak aby toto pravidlo bylo splnéno, musi byt
tempo rdstu investic pomalejSi nez tempo rastu trzeb. Je vhodné, aby podnik
neinvestoval kapital do majetku, ktery nepfinese zvyseni trzeb. V nékterych odvétvich
se jedna o investice, které jsou dlouhodobé povahy, z toho plyne, Ze trzby z investice
maji pomalej$i rast a je proto vhodné, posuzovat platnost tohoto pravidla

z dlouhodobého pohledu (Scholleova, 2012).

Tempo rastu investic < Tempo rustu trzeb 4)

Zdroj: vlastni interpretace, 2014

Tempo rlstu investic a trZzeb bude pocitano dle Scholleové (2012) jako rozdil hodnoty
vcase t a (t — 1), to celé déleno hodnotou v ¢ase (t — 1). Mezi trzby budou zahrnuty
trzby za prodej zbozi a trzby z prodeje vlastnich vyrobkid a sluzeb. Vysledné hodnoty
budou uvedeny v procentech.

Tabulka 6: Rustové pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM

Polozka Rok
2008 2009 2010 2011 2012
DM (v tis. K¢) 19 061 18114 17 598 28 121 27 451
Trzby (v tis. K¢) 440 366 383 920 355 038 388 378 269 264
2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
Tempo rlstu investic -4.97 % -2,85 % 59,80 % -2,38 %
Tempo rlstu trzeb -12,82 % -7,52 % 9,39% | -30,67 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Ve sledovanych letech kromé roku 2011/2010 vyslo tempo riistu investic a tempo rustu
trzeb zaporné, coz znamena, Ze doslo k poklesu jak investic, tak trzeb. V uvedenych
letech nelze hovofit o dodrzovani tohoto pravidla. V roce 2011/2010 doslo k ristu
investic 1 trzeb, ale tempo ristu investic vyrazné piekrocilo tempo riistu trzeb, a proto
rustové pravidlo nebylo dodrzeno. V roce 2011 byl rlst investic zpisoben pfevazné
polozkou staveb, ktera se téméf zdvojnasobila oproti pfedchozimu roku. Jak bylo
uvedeno u bilan¢niho pravidla, jednalo se o sklady, vyrobni haly, pozemky, které

spolec¢nost uziva a které si koupila do vlastnictvi.
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Rist trzeb v roce 2011 byl vyvolan predevs§im rastem trzeb z prodeje vlastnich vyrobkd,
doslo pouze k mirnému naristu oproti minulému roku. Na obrazku 4 je znazornén vyvoj

uvedenych hodnot.

Obrazek 4: Zlaté pomérové pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Mezi dalsi pravidla financovani, které uvadi Synek (2011), patii pravidlo jedna ku jedné

a pravidlo dva ku jedné.
2.1.5 Pravidlo jedna ku jedné

Toto pravidlo formuluje doporuceni, pii kterém ,,stav pokladny, smenek a dluznickych
pohledavek dohromady nesmi byt mensi nez krdtkodobé cizi zdroje* (Synek, 2011,
s. 353). Ve vzorci ¢. 5 je tento vztah uveden. Toto pravidlo vychazi ze stejnych udaju

jako ukazatel pohotové likvidity.

(OA-Z) > KCK (5)

KCK ... kratkodoby cizi kapital

Zdroj: vlastni interpretace, 2014
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Tabulka 7: Pravidlo jedna ku jedné ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K¢)

Polozka Rok

2008 2009 2010 2011 2012
OA-Z 135532 125 167 192 526 116 667 90 122
KCK 131 244 114 997 187 709 109 413 110 981
(OA -2)/IKCK 1,033 1,088 1,026 1,066 0,812

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

U tohoto pravidla je pti poméru (OA — Zasob) a KCK ideélni hodnota vétsi nebo rovna

1 (horni mez toto pravidlo nespecifikuje). Jak Ize vidét v tabulce 7, tak je toto pravidlo

dodrzovéano ve vsech letech kromé roku 2012, coz lze hodnotit pozitivné, protoze pii

plnéni tohoto pravidla dochazi k rdstu platebni schopnosti podniku. V roce 2012 byla

hodnota mensi nez 1, protoZze podniku vyznamné klesly kratkodobé pohledavky

tj. zejména z obchodnich vztahti. Podnik mél v tomto roce mén¢ zakazek.

2.1.6 Pravidlo dva ku jedné

Dle tohoto pravidla by ,,obéznd aktiva méla byt minimalné dvakrdt tak velka nez

kratkodobé zdroje* (Synek, 2011, s. 353). Toto pravidlo posuzuje vztah ob&éznych aktiv

a kratkodobych zdroji, tak jako pomérovy ukazatel béZzné likvidity.

OA>2x KCK (6)
Zdroj: vlastni interpretace, 2014
Tabulka 8: Pravidlo dva ku jedné ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K¢)
PoloZzka Rok
2008 2009 2010 2011 2012
OA 172006 | 165822 | 238261 | 144752 | 133908
KCK 131244 | 114997 | 187709 | 109413 | 110981
OA/KCK 1,311 1,442 1,269 1,323 1,207

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Z tohoto pravidla vyplyva, ze by podil OA a KCK m¢l byt vétsi nebo roven hodnoté 2.

V uvedenych letech této hodnoty neni dosahovano a toto pravidlo neni dodrzovano.

V roce 2012 byla hodnota poméru nejmensi, protoze v tomto roce mél podnik nizsi

zavazky z obchodnich vztahti (klesly od roku 2011), coz souviselo se soucasnym

poklesem pohledavek podniku tj. poklesem ob&znych aktiv podniku.
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2.2 Vertikalni pravidla financovani

Jako vertikalni pravidlo je oznaCovano zlaté pravidlo vyrovnani rizik. Toto pravidlo je
totozné s vertikalnim pravidlem kapitalové struktury, které Wohe (2007) dale jeste ¢leni
na dalsi tfi modifikace (Synek, 2011).

2.2.1 Zlaté pravidlo vyrovnani rizik

Zlaté pravidlo vyrovnani rizik ,.doporucuje, aby v podniku byly vyuzivany viastni i cizi
zdroje, ale s podminkou, Ze vlastni zdroje budou vyuzZivany vice nez zdroje cizi“, a to
bez ohledu na to, jak dlouho jsou zdroje v podniku vazany (Scholleova, 2012, s. 77).
V nejptisngjsi formé vertikalni pravidlo doporucuje, aby byl vlastni kapital (VK)
nejméne roven cizimu kapitalu (CK) (Wohe, 2007).

Ve zmirnéné formé je povazovan dle Woheho (2007) pomér VK/CK =1 : 1 za zadouci,
1: 2 zauchézejicia 1 : 3 za jesté pfipustny.

Nevyhodou tohoto pravidla je, Ze nezohlediiuje strukturu majetku a obor podnikani.
Obchodni podnik oproti vyrobnimu podniku potiebuje jiné slozeni majetku. Pro podnik
je Zadouci struktura kapitalu, pfi které maximalizuje rentabilitu vlastniho kapitélu.
V praxi toto pravidlo nebyva dodrzovano. Vyhodou tohoto pravidla je, Ze ,,cim vyssi je
podil vlastniho kapitalu, tim vyssi je hodnoceni uvérové spolehlivost spolecnosti*
(Wohe, 2007, s. 630, 631). S vétsi velikosti vlastniho kapitalu roste doba, po kterou je
podnik schopen hradit ztraty, aniz by vystavil své véfitele hrozbé neuhrazenych

pohledavek (Wohe, 2007).

Tak aby bylo dosaZeno platnosti tohoto pravidla se zlatym bilanénim pravidel, je
podminkou, aby m¢l podnik vét§i dlouhodoby majetek neZ obéZna aktiva. Majetkova
struktura podniku je zavisld na povaze Cinnosti podniku a na jeho pozici vuci

konkurenci (Scholleova, 2012).

Velké vyrobni spole¢nost disponuje vétsSim podilem dlouhodobého majetku a ,, ma diky
své velikosti lepsi moznost V Fizeni obéhu zdsob a pohledavek, které dokaze rychleji
a efektivnéji ziskavat“ (Scholleova, 2012, s. 77). Pokud dojde ke spravnému stanoveni
poméru kratkodobého a dlouhodobého ciziho kapitalu miize dosahnout splnéni obou

pravidel (Scholleova, 2012).
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U mensi vyrobni spoleénosti dochazi k vétsi potirebé mnozstvi obéznych aktiv. Pokud

by chtéla kryt veskera obézna aktiva kratkodobymi zdroji, mize dojit k tomu, Ze bude
pouzivat vice ciziho kapitalu nez vlastniho, a tak by pravidlo vyrovnani rizik nebylo

dodrzeno (Scholleova, 2012).

U obchodni spolecnosti je typické, ze disponuje velkymi zdsobami a pohleddvkami

a relativné mensim mnozstvim dlouhodobého majetku. Velikost kratkodobého majetku
téchto spolecnosti mize prevySovat i 80 % celkového majetku. Pii platnosti zlatého
bilanéniho pravidla by mé&la byt stejna ¢ast kapitalu kratkodobého charakteru. Z toho je
ale patrné, Ze spole¢nost nikdy nebude plnit zaroven pravidlo vyrovnani rizik, jehoz

doporucenim je, aby byly zdroje podniku alesponi z 50 % vlastni (Scholleova, 2012).

Tabulka 9: Pravidlo vyrovnani rizik ve srovnani se zlatym bilanénim pravidlem

Velka vyrobni Mala vyrobni Obchodni . C e
< y y Pravidlo vyrovnani rizik
spolecnost spolecnost spolecnost
Aktiva Aktiva Aktiva Pasiva
Diouhodoby Vlastni kapital

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby majetek
majetek

. |Obeznymajetek | by nodoby Cizi kapitdl

Obézny majetek Kritkodoby Cizi kapital

ObéZny majetek y p

Zdroj: Scholleova, 2012

V tabulce 9 je znazornéna struktura majetku téchto riznych podnikd a je zde dano
do souvislosti zlaté bilan¢ni pravidlo s pravidlem vyrovnani rizik. Je ziejmé,
Ze tato pravidla nelze splnit u obchodnich spole¢nosti a mohou se tak zdat zbytecna,
protoze je nelze dodrzet. To vSak neni pravda, protoze ob& pravidla maji sviij smysl.
., Zlaté bilancni pravidlo je o sladeni zdrojii z hlediska rizika casu, zatimco pravidlo

vyrovnani rizika o vyrovnani sil ve viastnické strukture“ (Scholleova, 2012, s. 77).

Je uZ pouze na rozhodnuti vlastnika, které kritérium uptednostiiuje. Pfednostné by
se mélo uplatiovat zlaté bilancni pravidlo za podminek pfimétené stabilniho podniku

s nenulovou historii (Scholleova, 2012).
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Tabulka 10: Zlaté pravidlo vyrovnani rizik ve spolecnosti SYSTHERM (v tis. K¢)

Polozka Rok

2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni kapital 52 961 60 077 62 761 57722 | 44529
Cizi kapital 140106 | 125729 | 194378 | 115931 | 117 328
VK/CK 0,3780 0,4778 0,3229 0,4979 0,3795

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Pii posouzeni tohoto pravidla, bylo v rdmci cizich zdrojii zohlednéno i leasingové

financovani. ProtoZe se leasingové financovani v rozvaze neuvadi, bylo pficteno k cizim

zdrojim uvedenych Vv rozvaze. Pti hodnoceni tohoto pravidla je za optiméalni hodnotu

stanovena hodnota vétsi nebo rovna 1. Ve zmirnéné podobé je povazovana hodnota

05 za uchazejici a hodnota 0,3333 za jesté piipustnou. Dle vypocétenych hodnot lze

shledat, Ze ve vSech letech vyrazné pievlada vyuzivani ciziho kapitalu k financovani

podniku, a proto toto pravidlo neni splnéno Vv jeho nejptisnéjsi formé. Kromé roku 2010

je hodnota v rozmezi 0,3333 az 0,5 a pravidlo je tak splnéno ve zmirnéné podobé.

V roce 2010 toto pravidlo nebylo dodrzeno ani ve zmirnéné podobé¢. Na obrazku 5 je

zobrazen vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu spole¢nosti.

Obrazek 5: Zlaté pravidlo vyrovnani rizik ve spolecnosti SYSTHERM (v tis. K<)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2014
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Pii porovnani splnéni zlatého bilan¢niho pravidla soucasné¢ s pravidlem vyrovnani rizik

v letech 2008-2012 neni dodrzeno zlaté bilan¢ni pravidlo ani pravidlo vyrovnani rizik
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ve své nejprisngjsi podobé (pouze ve zmirnéné podobé kromé roku 2010). Vybrany
podnik lze povazovat za vyrobni spole¢nost, obchodni ¢innost je minimalni. K dosazeni
platnosti obou pravidel mé spole¢nost mensi moznosti oproti velké vyrobni spole¢nosti.
V letech 2008-2012 ma podnik vyrazné¢ méné dlouhodobého majetku nez obéznych

aktiv, a tim nespliiuje predpoklad pro soucasné splnéni téchto dvou pravidel.
Hodnoceni zlatych pravidel financovani

Dodrzovani pravidel financovani nezarucuje, ze bude podnik v platebni schopnosti
a naopak jejich nerespektovani bezpodmineéné nevede k platebni neschopnosti. Podnik
se muze stat insolventni i V ptipad¢€, Ze dodrzuje pravidla financovani. Mlize to nastat,
pokud se napi. dulezity zakaznik dostane do konkurzu a velké pohledavky se stanou
nevymahatelné nebo pokud musi podnik hradit neocekavané nahrady skod. ,,Podnik
miuize nerespektovat dodrzovani pravidel financovani, pokud je zachovaina jeho uverova
spolehlivost a umoznéno dodatecné financovani* (Wohe, 2007, s. 633). Nedodrzovani
pravidel by se mélo posuzovat s ohledem na fungovani celého podniku (Scholleova,
2012).

Zhodnoceni dodrZovani uvedenych pravidel
= Zlaté bilan¢ni pravidlo

Pti hodnoceni platnosti tohoto pravidla, bylo zjisténo, ze podnik vyuziva konzervativni
zpusob financovani, tj. z dlouhodobého kapitalu kryje dlouhodoby majetek a c¢ast
obéznych aktiv. Tento zpusob je pro podnik draz$i, a tim tak dochazi k poklesu
efektivnosti podnikani. Naopak lze konstatovat, Ze je méné rizikové a zajiSt'uje podniku

finanéni stabilitu.
= Paripravidlo

Toto pravidlo nebylo v uvedenych letech splnéno, protoze hodnota vlastniho kapitalu

podniku je ve vSech letech vétsi nez dlouhodoby majetek.
» Ristové pravidlo

Pouze v roce 2011/2010 bylo tempo rustu investic a trzeb kladné. Toto pravidlo vsak
ani vtomto roce nebylo splnéno, protoze tempo rustu investic pievySovalo tempo

rastu trzeb.
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* Pravidlo jedna ku jedné

Pfi hodnoceni tohoto pravidla by mél byt pomér (OA — Z) a KCK vétsi nez 1. Zjisténé
hodnoty byly kromé roku 2012 vys$i nez uvedena hranice a spliiovaly podminky
platnosti pravidla.

=  Pravidlo dva ku jedné

Dle formulace tohoto pravidla by mél byt pomér OA a KCK vétsi nez 2. Této hodnoty

vsak neni vV uvedenych letech dosahovano, a proto nebylo toto pravidlo splnéno.
=  Zlaté pravidlo vyrovnani rizik

V nejpiisnéjsi forme toto pravidlo nebylo dodrzeno, protoze cizi kapital spolecnosti byl
vy$8i nez vlastni kapital. Kromé roku 2010 byl pfi hodnoceni tohoto pravidla pomér VK
a CK vrozmezi hodnot 0,3333 a 0,5 a dochézelo k plnéni tohoto pravidla pouze

ve zmirnéné podobg¢.
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3 Financ¢ni analyza

Hlavnim tkolem finan¢ni analyzy ,je poskytovat informace o financnim zdravi
podniku.© Jejim cilem je zlep$it vykonnost podniku a tim také pomoci ke zvyseni jeho
hodnoty (Synek, 2011, s. 349). Hodnoti minulost i sou¢asnost podniku a je tak zdrojem
informaci o jeho vykonnosti a o moznych rizicich, ktera plynou z jeho fungovani.
Soucasné se vénuje budoucimu vyvoji podniku a je podkladem pro finan¢ni planovani

ve vSech ¢asovych trovnich (Vochozka, 2011; Rackova, 2010).

Za pocatek finanéni analyzy v Cechich je povazovan pocatek tohoto stoleti. Pied
druhou svétovou valkou se jednalo pfedevs§im o bilan¢ni analyzy. Po jejim skonceni
se zacal objevovat pojem finan¢ni analyza, ktery byl v naSich podminkach znaéné

vyuzivan az po roce 1989 (Riackova, 2010).

Za vyhodu finan¢ni analyzy lze povaZovat moznost analytického a systémového
pfistupu k hodnoceni ¢innosti podniku. MuZeme napi. posoudit zvlast rentabilitu,
likviditu nebo aktivitu podniku. Tvorbou finanéni analyzy se zabyvaji finan¢ni manazeti
¢1 celé vrcholové vedeni spolecnosti. Lze ji nazvat interni analyzou, ktera vychazi nejen
Z 0daji a ukazatelll volné pfistupnych pro externi uZivatele, ale také z internich udaji

napf. z udaji z manazerského ucetnictvi (Vochozka, 2011).

Mezi zékladni techniky finan¢éni analyzy patfi procentni rozbor a pomérova analyza.
Ob¢ techniky vyuzivaji absolutnich ukazatell tj. stavovych a tokovych veli¢in, které

JSOu soucasti ucetnich vykazu podniku (Vochozka, 2011).
3.1 Horizontalni analyza

Zabyva se vyvojem jednotlivych polozek ucetnich vykaza z ¢asového hlediska. Hleda
odpovéd’ na otazku, jak se méni urCitd polozka v Case. Analyzu lze provadét bud’
meziro¢n¢, kdy se srovnavaji dvé po sob¢ nasledujici obdobi, nebo za nékolik ucetnich
obdobi. Pro meziro¢ni srovnavani lze vyuzit indexy a diference. Pomoci indext
zjistime, o kolik procent se zménila urcita polozka bilance oproti minulému roku
apomoci diference o kolik se zménila v absolutnim vyjadieni (Vochozka, 2011;

Scholleova, 2011).
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Analyza pomoci rozdili je vhodnéjsi pro men$i podniky, které nemaji ustalenou
skladbu majetku a kapitalu. Diky tomu, Ze n€které polozky v ¢ase kolisaji o nepatrnou
Castku, tak pii pouziti indexit by se mohlo jednat o velkou hodnotu oproti minulému
obdobi. Analyza pomoci indext je vhodnéjsi pro velké podniky, protoze pii velkych
Cislech u rozdilové analyzy dochazi ke ztraté piehlednosti z hlediska sledovaného

vyvoje (Scholleova, 2011). Ve vzorci 7 je uvedena formulace indexu.

i _ Bi(®)
gy = B.(t—1) (7)

Fevreeneniee bilan¢ni polozka

Bi(t)....... hodnota bilan¢ni polozky v Case t

Bi (t — 1) ....hodnota bilan¢ni polozky v Case (t — 1)
Zdroj: Vochozka, 2011
3.2 Vertikalni analyza

Tato analyza sleduje procentni strukturu polozek, které jsou uvedeny v ucetnich
vykazech podniku. Zaklad tvofti trzby, vykony ¢i rozvahova suma. Vertikalni analyza je

vhodna pro meziro¢ni a mezipodnikové srovnavani (Griinwald, 2009).

Cilem vertikalni analyzy je stanovit podil majetkovych polozek na sumé aktiv, podil
jednotlivych zdroji financovani na celkovych pasivech a podil jednotlivych polozek
vykazu zisku a ztradty na trzbach (Scholleova, 2011). Vztah znazoriiujici vypocet

vertikalni analyzy je uveden ve vzorci 8.

B.
P=cl 8
"S8 (8)
kde: Bij............. velikost polozky bilance
2B suma hodnot poloZek v ramci urcitého celku

Zdroj: Vochozka, 2011

Pfi vertikalni analyze rozvahy je hodnoceno, zda struktura aktiv odpovida struktuie

pasiv rozvahy. Posuzuje dobu, kterou jednotlivé polozky majetku slouzi k dosahovani
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cili podniku a dobu, kterou bude mit podnik k dispozici urcity druh financnich

prostiedkil. Z této analyzy vychazi zlaté bilanéni pravidlo (Griinwald, 2009).

3.2.1 Analyza majetkové struktury
Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 11: Horizontalni analyza aktiv spolecnosti SYSTHERM

Relativni vyjadieni Absolutni vyjadieni (v tis. K¢)
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 096 | 1,38 | 0,68 | 093] -6880| 71229 | -83308 | -11 652

Dlouhodoby majetek 095 097| 1,60 | 0,98 -947 -516 | 10523 -670

DI. nehmotny majetek 202 | 0,75| 0,73 | 0,73 397 -197 -161 -115

DI. hmotny majetek 093 098 | 163| 098] -1306 -311 | 10.454 -551
DI. finan¢ni majetek 0,90 | 0,98 | 1,67 | 0,99 -38 -8 230 -4
ObéZna aktiva 09 | 144 | 0,61 | 093 | -6184 | 72439 |-93509 | -10 844
Zasoby 1,11 | 1,12 | 0,61 | 1,56 4181 5080 | -17650 | 15701
DI. pohledavky X 2,39 | 095| 1,01 214 297 -24 6
Kratkodobé pohledavky | 0,91 | 1,12 | 0,78 | 0,55|-10778 | 13710 | -27 087 | -44 112
Kratkodoby finan¢ni

1,02 | 501| 0,27 | 1,98 199 | 53352 | -48 748 | 17 561

majetek

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Dle horizontalni analyzy spole¢nosti v tabulce 11 bilan¢ni suma kromé roku 2010
klesala. K nejvétsimu poklesu doslo v roce 2011, a to o 83 308 tis. K& (o 32 %).
Hlavnim divodem poklesu byla ob&ézna aktiva, u kterych se snizily vSechny sledované

polozky, v souhrnu 0 93 509 tis. K¢.

Dlouhodoby majetek rostl mezirocné pouze v roce 2011, v ostatnich sledovanych letech
doslo k jeho poklesu. V roce 2011 vzrostl dlouhodoby majetek o 60 %. Tento rustu byl
vyvolan koupi skladd, vyrobni haly a pozemkil, které podnik uzZiva. Piesnéji
SYSTHERM ziskal od 18. 1. 2011 vlastnické pravo k nemovitostem koupenych
od spole¢nosti CEZ Obnovitelné zdroje s.r.o. a od 31. 3. 2011 k nemovitostem
koupenych od spolecnosti DARUMA, spol. s.r.o. Vramci dlouhodobého hmotného
majetku Slo zejména 0 polozku staveb, kterd se navysila vice jak dvojnasobné,

tj. 0 7 248 tis. K¢&.

ObéZna aktiva se v roce 2010 oproti roku 2009 zvySila 0 44 %. Toto zvySeni bylo
Z nejvetsi ¢asti zpisobeno rustem kratkodobého finanéniho majetku 0 53 352 tis. K¢.
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Z kratkodobého finan¢niho majetku tento nartst vyvolal vyssi stav na Gctech v bankach

a zaroven také doslo k mirnému zvyseni stavu penéz v hotovosti.

ZvySeni stavu na bankovnich uctech bylo zptsobeno uhradou velkych zakazek
od odbératelt. Vyznamny pokles kratkodobych pohledavek byl vroce 2012
044 112 tis. K¢ (45 %), protoze podniku v tomto roce klesly zakazky.

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 12: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti SYSTHERM (v %)

Polozka Rok
2008 2009 2010 2011 2012

Aktiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Dlouhodoby majetek 9,91 9,77 6,86 16,22 16,98
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,20 0,42 0,23 0,25 0,19
Dlouhodoby hmotny majetek 9,51 9,16 6,49 15,65 16,43
Dlouhodoby finanéni majetek 0,20 0,19 0,13 0,33 0,35
Obézna aktiva 89,45 89,43 92,84 83,51 82,82
Zasoby 18,97 21,93 17,82 16,20 27,08
Kratkodobé pohledavky 63,66 60,21 48,84 56,69 33,49
Kratkodoby finan¢ni majetek 6,82 7,18 25,98 10,34 21,94

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Z vertikalni analyzy aktiv v tabulce 12 vyplyva, Ze v roce 2008-2012 tvoii nejvétsi
podil na sumé& aktiv obéZna aktiva. Tento fakt je zpisoben zamétenim podniku, ktery
se zabyva predevsim vyrobou a ma tak vétsi podil pohleddvek a zasob. Podil obéZnych
aktiv se pohybuje ve sledovanych letech kolem 83 % az 93 %, zbylou ¢ast tvoii

dlouhodoby majetek, jehoz podil se pohybuje kolem 7 % az 17 %.

V roce 2010 byl nejvyssi podil obéznych aktiv a soucasné nejnizsi podil dlouhodobého
majetku na celkovych aktivech. Vyssi hodnota obéznych aktiv vroce 2010 byla
pfedevSim zpusobena ristem kratkodobého financniho majetku piesnéji polozky ucty
v bankach. Od roku 2011 do 2012 klesa podil obéznych aktiv, coz je z vétsi Casti
spojeno s poklesem kratkodobych pohledavek podniku, které v téchto letech vykazuji
klesajici tendenci. V roce 2012 byl vyssi podil zasob na celkovych aktivech, protoze
se zvysil stav polozky nedokoncené vyroby a polotovard tj. jednalo se o rozpracovanou

vyrobu podniku. Z polozek obéZného majetku tvoii nejvyznamnéjsi ¢ast kratkodobé
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pohledavky, jejichz podil na aktivech je nejvys$si. V roce 2012 tato hodnota byla
nejnizsi tj. 33,49 %. V ramci dlouhodobého majetku tvoti nejvyssi podil na aktivech
dlouhodoby hmotny majetek, unéhoz doslo vroce 2011 ke zvySeni na hodnotu
15,65 %, Toto zvySeni bylo vyvoldno koupi a néslednym zarazenim nemovitosti

do obchodniho majetku firmy.
3.2.2 Analyza finanéni struktury
Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 13: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti SYSTHERM

Relativni vyjadieni Absolutni vyjadieni (v tis. K¢)
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Pasiva celkem 09 | 1,38 | 0,68 | 0,93 | -6880| 71229 | -83 308 | -11 652
Vlastni kapitsl 113 | 1,04 | 092 | 0,77 | 7116| 2684 | -5039 | -13 193
Zakladni kapital 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 0 0 0 0
Rezervni fondy 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 0 0 0 0
VH minulych let 126 | 1,14 | 1,05 | 092 | 10758 | 7120 | 2691 | -5042
VH bézného obdobi | 0,66 | 0,38 | -1,87 | 2,62 | -3640 | 4428 | -7734| -8147
Cizi zdroje 090 | 1,55 | 0,60 | 1,01 |-13968 | 68545 | -78296 | 1568
Rezervy 211 | 006 | 1,00 | 1,00 | 2338 -4167 0 0
Dlouhodobé zavazky | 0,99 | 1,00 | 1,00 | 1,00 -59 0 0 0
Kratkodobé zévazky | 0,84 | 1,74 | 0,53 | 1,03 |-16247 | 62721 | -69788 | 2604
ﬁKVrgf;OdObé bankovni | 4 45 | 133 | 0,79 | 0,07 0| 9991 | -8508 | -1036

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Z uveden¢ horizontalni analyzy pasiv v tabulce 13 vyplyva, Ze celkova bilan¢ni suma
kromé& roku 2010 klesala (analogicky jako u aktiv). Nejvyznamnéjsi pokles byl v roce
2011 o 83 308 tis. K¢ (32 %). Nejvetsi vliv na pokles mély cizi zdroje, presnéji
kratkodobé zavazky, které klesly 0 69 788 tis. K¢. Pokles zavazku souvisel s poklesem
pohledavek, protoze diky poklesu pohledavek podniku klesla potieba nakupu
komponent pro vyrobu. Vlastni kapital spole¢nosti klesl nejen v roce 2011 ale i v roce
2012, kdy byl jeho pokles nejvyraznéjsi tj. o 13 193 tis. K¢&. (23 %) Pokles byl

wrwe

V roce 2011 doslo k likvidaci nepotfebnych nadnormativnich, nizkoobratkovych zasob
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materidlu v hodnoté 7 423 tis. K¢. Tato ¢astka byla zatctovana na vrub materialovych

nakladi a ovlivnila tak VH bézného obdobi tj. velikost ztraty v roce 2011.

V roce 2012 byla ztrata zptisobena odpisem nedobytnych pohledavek (9 897 tis. K¢),
kurzovou ztratou (1 891tis. K¢&) a vynaloZzenim vydaji na vyzkum a vyvoj
(5 989 tis. K¢). VH minulych let vykazuje az do roku 2011 rust, protoze doslo
k ptevodu nerozdéleného ¢asti VH bézného obdobi do této polozky. V roce 2012 VH
minulych let mirné poklesl tj. o 8%, absolutn¢ o 5 042 tis. K& Tento pokles byl
zpusoben prevodem nerozdéleného VH do polozky VH minulych let (tj. do nerozdélené
ztraty minulych let). Zakladni kapitdl spolecnosti ¢ini 1 300 tis. K& a Vv uvedenych
letech nedoslo ke zmén¢ jeho vyse. Spolecnost tvoti zakonny rezervni fond ve vysi 260

tis. K¢ (v hodnote 20 % zakladniho kapitélu).

Spolec¢nost v roce 2008 vytvofila prvnim rokem rezervu na opravu hmotného majetku
ve vysi 2 100 tis. K¢, vroce 2009 navysila tuto rezervu o dalSich 2 100 tis. K¢
a vytvorila rezervu na zaru¢ni opravy v hodnoté 238 tis. K& Vroce 2010 doslo
K rozpu$téni rezervy na opravu hmotného majetku v hodnoté 4 200 tis. K¢ a byla
navysena rezerva na zaru¢ni opravy na 271 tis. K¢. V roce 2010 oproti roku 2009 doslo
k poklesu polozky rezerv 0 4 167 tis. K& V roce 2011 a 2012 dale nedoslo ke zvyseni

hodnoty rezervy na zaruc¢ni opravy.

Spolecnost méa ve sledovanych letech dlouhodoby zavazek ke spole¢nikiim
v hodnoté 5 900 tis. K¢&. V roce 2011 doslo k uhradé kratkodobého komeréniho uvéru
v ¢astce 9 991 tis. K¢ a bylo Cerpano z kratkodobého Givéru na nemovitosti ¢astkou
1 483 tis. K& V tomto roce proto klesla polozka bankovnich Gvéra o 8 508 tis. K¢
(21 %).
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Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 14: Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti SYSTHERM (v %)

Polozka Rok
2008 2009 2010 2011 2012

Pasiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastni kapital 27,54 32,40 24,45 33,30 27,54
Zakladni kapital 0,68 0,70 0,51 0,75 0,80
Rezervni fondy 0,14 0,14 0,10 0,15 0,16
VH minulych let 21,12 27,71 22,79 35,30 34,73
VH bézného obdobi 5,60 3,84 1,05 -2,91 -8,16
Cizi zdroje 72,44 67,60 75,55 66,68 72,46
Rezervy 1,09 2,39 0,11 0,16 0,17
Dlouhodobé zavazky 3,10 3,18 2,30 3,40 3,65
Kratkodobé zavazky 52,65 45,84 57,56 44,96 49,81
Kratkodobé bankovni Gvéry 15,60 16,18 15,58 18,16 18,83

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Dle vertikalni analyzy pasiv v tabulce 14 tvoti nejvetsi podil na celkovych pasivech cizi
zdroje. Tento podil se pohybuje kolem 67-76 %, jehoz nejvyznamnéj$imi polozkami
jsou kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry. Rezervy a dlouhodobé zavazky
tvofi minimalni podil vzhledem K ostatnim polozkam cizich zdrojti. V roce 2009 byl
nejvyssi podil rezerv na pasivech, protoZze doSlo k navySeni rezervy na opravu
hmotného majetku o 2 100 tis. K¢, pokles podilu v dal§ich letech byl zpiisoben
rozpu$ténim této rezervy. Podil kratkodobych zavazki (zejména z obchodnich vztahi)
na celkovych pasivech byl v roce 2010 nejvyssi tj. 57,56 %. V roce 2011 doslo k sniZeni
tohoto podilu ptfedevsim diky poklesu zavazkii z obchodnich vztahd. Bankovni Gvéry

se podili na pasivech v rozmezi 16-19 %.

Polozka vlastniho kapitalu tvoii z celkovych pasiv 24-33 %. Jedna se hlavné o VH
minulych let, ktery byl vroce 2011 nejvyssi. Bylo to zpusobeno kumulaci zisku
bézného obdobi do VH minulych let (tj. nerozdéleného zisku minulych let). V roce
2011 a 2012 vykazal podnik ztratu, a proto byl podil na pasivech polozky VH bézného
obdobi zaporny. Zakonny rezervni fond tvoii pasiva piiblizné z 0,2 %, a zakladni

kapital z necelého 1 % Vv uvedenych letech.
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3.2.3 Analyza vykazu zisku a ztraty
Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (VZZ)

Tabulka 15: Horizontalni analyza VZZ spole¢nosti SYSTHERM

Relativni vyjadieni Absolutni vyjadieni (v tis. K¢)

2009] 2010 | 2011 | 2012 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Obchodni marZe 0,33 | -5,00 | -0,60 | -6.33 2] 6 8| 22
gfggg;’;ﬁf;gb“asmi"h 0,87 | 0.82 | 1,09 | 0,69 | -56 460|-28 278 | 33 332|-119 081
Vykonova spotieba 0,85| 1,00 | 1,07 | 0,71 | -53 042 175| 22792| -96 116
PFidana hodnota 0,98 | 084 | 1,08 | 091 | -1188|-19351| 4533 -5483
Triby 7 prodeje materialu | 1,13 | 1,35 | 0,80 | 0,80 | 1190 3354| -2646| -2223
Provozni VH 0,83 | 057 | -057 | 2.58 | -2572| -5516|-11472| -6588
Financni VH 376 | 1,10 | 0,21 | 2.85 | -2745| -365| 3249| -1589
VH za tietni obdobi 0,66 | 0.38 | -1,87| 2,62 | -3640| -a428| 7734 -8147

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Z horizontalni analyzy VZZ v tabulce 15 vyplyva, ze obchodni marze tj. rozdil mezi
trzbami za prodej zboZi a naklady vynaloZenymi na prodané zbozi od roku 2010 klesa.
V roce 2010 a 2012 vykazal podnik zapornou marzi. Pokles polozky v roce 2010 byl
0 6 tis. K¢ avroce 2012 o 22 tis. K¢. Pro podnik je méné nevyhodné mit zakazky
V minusu (tj. zadpornou marZi), nez aby uplné pterusil ¢innost. Jsou tak uhrazeny alespon
fixni naklady podniku. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb kromé& roku 2011
klesaly. Nejvétsi propad 1ze zaznamenat v roce 2012, a to o 119 tis. K& (31 %). Jak uz
bylo uvedeno, velky vliv nato mél pokles zakazek. Polozka vykonové spotieby
zahrnuje spotiebu materialu a energie a sluzby. Nejvétsi pokles této polozky byl v roce
2012 0 96 116 tis. K¢ (29 %). Z toho tedy vyplyva, ze trzby v roce 2012 klesaly vice
nez néklady (o 2 procentni body), coZ nelze povaZovat za pozitivni vyvoj. Pfidana
hodnota meziroén¢ klesala kromé roku 2011. Nejvétsi pokles byl vroce 2010
019 351 tis. K& (16 %). V roce 2012 diky zaporné obchodni marzi, vyraznému poklesu
S ostatnimi roky. U trzeb z prodeje materidlu se Vv jednotlivych letech jednalo o Castky
v rozmezi 8 841-13 565 tis. K¢&. V roce 2010 byl nartst nevyraznéjsi tj. o 3 354 tis. K¢

(35 %). Podnik prodava material jak fyzickym tak pravnickym osobam. Nejcastéji
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se prodavaji komponenty a materidll SYSTHERM SK, protoze SYSTHERM ma

u dodavatelii sjednané lepsi ceny.

V jednotlivych letech podniku postupné klesa vysledek hospodafeni, souvisi to
s poklesem provozniho VH a zapornym finanénim VH. Provozni VH podniku vykazuje
klesajici trend, od roku 2011 ma zapornou hodnotu. Vyrazny pokles byl v roce 2011
0 11 472 tis. K&, vroce 2012 o 6 588 tis. K¢. Finan¢ni VH podniku je ve vSech letech
zaporny, meziroén¢ klesal kromé roku 2011. Vyvoj provozniho a finan¢niho VH

je znazornén na obrazku 6.

Obrazek 6: Vyvoj provozniho a finan¢niho VH spolecnosti SYSTHERM (v tis. K<)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2014
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 16: Vertikalni analyza vynost spolecnosti SYSTHERM (v %)

v Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012

Vynosy celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Trzby za prodané zbozi 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Vykony 96,20 96,00 94,78 85,79 95,19
Trzby z prodeje DM 2,01 2,58 3,57 2,75 3,10
a materialu

Ostatni provozni vynosy 1,77 1,39 1,61 1,36 1,63

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014
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Z tabulky 16 Ize vy¢ist, ze se na celkovych vynosech podniku podili pfevazné€ provozni
vynosy. Finanéni vynosy tj. vynosové troky nedosahovali ani jednu setinu procent
z celkovych vynost, proto nejsou uvedeny v tabulce. Nejvyssi podil na sumé vynost
tvoii vykony, které se pohybuji od 86-96 %. Trzby z prodeje zbozi jsou zanedbatelné
a dosahuji pouze 0,02 % z celku. Trzby z prodeje DM a materialu po vykonech vykazuji

nejvyssi podil, presto se jedna pouze 0 2—4 %.

Tabulka 17: Vertikalni analyza nakladt spole¢nosti SYSTHERM (v %)

. Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012

Naklady celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Néklady na prodané zbozi 0,02 0,03 0,03 0,02 0,03
Spotieba materidlu a energie 51,87 56,16 57,85 55,96 49,90
Sluzby 32,23 27,31 25,32 26,60 25,18
Osobni naklady 13,93 14,70 15,06 15,42 19,63
Dané¢ a poplatky 0,08 0,08 0,25 0,15 0,24
Odpisy DNM, DHM 0,78 0,83 0,87 0,86 1,26
Ostatni provozni naklady 0,56 0,45 0,20 0,62 3,38
Nakladové uroky 0,53 0,45 0,43 0,37 0,40

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Celkové naklady podniku ovliviiuji pfedevS§im provozni néklady. Tak jako u vynost je
vliv finan¢nich nakladii tj. polozky nékladovych Grokl zanedbatelny. Nejvyznamnéjsi
podil na celkovych nakladech tvofi spotfeba materidlu a energie, ktera se pohybuje
v rozmezi 50-58 %. Dalsi dtlezitou polozkou jsou sluzby, které tvoii 25-32 % a osobni
naklady tvotici 14-20% z celkovych nékladi podniku. Ostatni polozky se podili

na celkovych nakladech z malé ¢asti, jejich vliv je proto minimalni.
3.3 Analyza pracovniho kapitalu

Pracovnim kapitdlem podniku je ob&éZny majetek, ale pro finan¢ni fizeni podniku je vice
vyuzivana kategorie &isty pracovmni kapital (net working capital). Cisty pracovni
kapital (CPK) patfi mezi rozdilové ukazatele a lze ho interpretovat dvéma zptisoby.
Z pohledu pasiv se jedna o ¢ast dlouhodobych zdroji majetku, ze kterych je kryt
obézny majetek podniku. Z pohledu aktiv jde o ¢ast obéznych aktiv, ktera je kryta
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dlouhodobymi zdroji (Rackova, 2010; Kislingerova, 2008). Ve vzorci 9 je uveden vztah
pro vypocet CPK (z pohledu aktiv).

CPK =obéznd aktiva— kratkodobé zavazky 9)
Zdroj: Scholleova, 2011
V tabulce 18 je zobrazen CPK z pohledu aktiv a v tabulce 19 naopak z pohledu pasiv.

Tabulka 18: CPK z pohledu aktiv Tabulka 19: CPK z pohledu pasiv

Vlastni kapital Vlastni kapital
Stala aktiva o Stala aktiva Cizi kapital
Cizi kaplta! dlouhodoby
CPK dlouhodoby N CPK
Ob&zn aktiva | Cizi kapital kratkodoby cAna AEVA 1 Cizi kapital kratkodoby

Zdroj: Kislingerova, 2008 Zdroj: Kislingerova, 2008

Pokud vyjde hodnota CPK zaporna, vzniké tzv. nekryty dluh. Podnik v tomto piipadd
neni schopen splacet okamzité¢ splatné zavazky. Podnik by mél zménit strukturu
financovani z hlediska splatnosti, prodat nepotfebny majetek, snizit dlouhodoby obézny
majetek apod. Hodnota CPK by méla byt kladna (Reziakova, 2010).

Doporucenou strategii pro tizeni CPK je vyvadzena strategie. ,,Cim vySsi je Ccisty

evvr

provozni riziko podniku® (Rezhakova, 2010, s. 38). Na druhou stranu je tieba
si uvédomit, ze drzeni vysokého CPK je nakladné, snizuje vynosnost investovaného

kapitalu a volné cash flow i hodnotu podniku (Reznakova, 2010).

Tabulka 20: Cisty pracovni kapital spoleénosti SYSTHERM (v tis. K¢&)

Polozka Rok

2008 2009 2010 2011 2012
Ob¢zna aktiva 172 006 165 822 238 261 144 752 133 908
Kratkodobé¢ zadvazky 131 244 114 997 187 709 109 413 110981
CPK 40 762 50 825 50 552 35 339 22 927

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

Z analyzy v tabulce 20 vyplyva, Zze jsou hodnoty CPK ve sledovanych letech kladné.

Podniku tak nevznikd nekryty dluh aje schopny splacet okamzité splatné zavazky.

Ukazatel CPK vykazuje nartst do roku 2009, v dalsich letech dochazi k jeho poklesu.
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V roce 2012 byla hodnota CPK nejnizsi, a to diky poklesu ob& nych aktiv. Pokles
obéznych aktiv byl zplisoben zejména snizenim hodnoty kratkodobych pohledavek

(z obchodnich vztahti) ve srovnani s pfedchozimi lety.

Na obrazku 7 je uveden graf, ktery ilustruje vyvoj ukazatele CPK spoleénosti
SYSTHERM s.r.o. od roku 2008-2012.

Obrazek 7: Cisty pracovni kapital spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K¢&)

53000

—
48 000
43000 / \

™4
2 38000 \

£ 33000
> \
28 000
23000 \
18 000 : : . . .

2008 2009 2010 2011 2012
Rok

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014
3.4 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérova analyza patii mezi nejCastéji vyuzivanou metodu financéni analyzy. Pomérové
ukazatele jsou konstruovany jako pomér jedné nebo vice polozek k jiné polozce
pfipadné polozkdm. Zdrojem pro tvorbu téchto ukazatelti jsou udaje ze zékladnich
ucetnich vykazti podniku. Jednotlivé ukazatele jsou seskupovany do riznych skupin
ukazateld (Ruckova, 2010). Za pomé&rové ukazatele v této praci byly vybrany ukazatele

likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity.

Vybrané pomérové ukazatele budou srovnany s odvétvovymi hodnotami. Dle
klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE lze spolecnost SYSTHERM s.r.0. zatadit
do sekce C — Zpracovatelsky priamysl. Dle hlavni ekonomické ¢innosti podnik patii
do tfidy 28.25 Vyroba prumyslovych chladicich a klimatizacnich zafizeni. Odvétvové

ukazatele budou uvedeny za oddil 28 — Vyroba strojli a zafizeni jinde neuvedenych.
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Obrazek 8: Clenéni pomérovych ukazateltl z hlediska jejich zaméteni
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J
—[ ukazatele zadluienosti]
J

—[ ukazatele aktivity

Zdroj: zpracovano dle Rickové, 2010
3.4.1 Ukazatele likvidity

Likvidita je jednou ze slozek hodnoceni vykonnosti podniku. Aby podnik mohl dostat
svym zavazkim v dany ¢as a v daném rozsahu, mél by mit k dispozici dostatecnou

hotovost a ostatni likvidni aktiva (Kislingerova, 2001).

Prili§ vysoka likvidita je pro vlastniky nepfiznivym jevem, a to z divodu vézanosti
finanénich prostfedki v aktivech podniku, kterd neumoziuji vy$si zhodnoceni finanéni
prostiedkli a snizuji tak rentabilitu. Je potieba najit ,,vyvdzenou likviditu, kterda zaruci
dostatecné zhodnoceni prostredkit a tak i schopnost dostat svym zavazkum “ (Ruckova,
2010, s. 49). S analyzou likvidity souvisi analyza ¢istého pracovniho kapitalu, ktera je

velmi uzce spojena s likviditou (Ruckova, 2010).
» Bézna likvidita (Current ratio)

Tento ukazatel je také oznacovan jako likvidita 3. stupné (L3) a méfi platebni schopnost
podniku Vv kratkodobém horizontu. I kdyz se jedna o hruby ukazatel, tak je diky své
jednoduchosti v praxi ¢asto vyuzivan. Hodnota bézné likvidity by se méla pohybovat
vrozmezi 1,5-2,5. Sristem hodnoty tohoto ukazatele klesd riziko platebni
neschopnosti, které je zpusobené tim, Ze podnik neprodd své vyrobky nebo
ze odbératelé neuhradi vSechny pohledavky (Synek, 2011).
Obézny majetek
Kratkodobé zavazky

Currentratio = (10)
Zdroj: Mayo, 2013
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=  Pohotova likvidita (Quick ratio)

Tento ukazatel neboli likvidita 2. stupné (L2) Iépe vystihuje platebni schopnost, protoze
v Citateli odecita zasoby z obéznych aktiv. Zasoby jsou obvykle méné likvidni nez
ostatni slozky ob&znych aktiv. Za standardni hodnoty jsou uvadény hodnoty v intervalu
1-1,5. Za kritickou hodnotu je uvadéna hodnota 1, protoze v ptipadé této hodnoty neni
podnik schopen dostat svym zavazkiim bez potieby prodeje svych zasob. Pokud je
hodnota ukazatele piili§ vysoka, tak je vazéano pftili§ velké mnozstvi aktiv ve formé
pohotovych prostiedki, které pfinaseji minimalni Grok (Synek, 2011; Vochozka, 2011).

Obezny majetek - Zasoby

Quick ratio= . ——
Kratkodobé zavazky

(11)

Zdroj: Mayo, 2013
»  Okamzita likvidita (Cash position ratio)

Tento ukazatel je oznacovan jako likvidita 1. stupné (L1). Za jeji idealni hodnotu uvadi
Synek (2011) hodnotu 0,5. Kritickou hodnotou je 0,2. Do tohoto vymezeni likvidity
jsou zahrnuty jen nejlikvidngjsi polozky rozvahy. Do finan¢niho majetku zahrnujeme
penize na bankovnich uctech, v pokladné, Seky ¢i obchodovatelné cenné papiry.
U tohoto ukazatele plati, Ze v pfipadé nedodrzeni doporucenych hodnot, nemusi
dochazet k finanénim problémim podniku. Podnik mize vyuzivat napi. kontokorentt,

které nemusi byt v rozvaze patrné (Synek, 2011; Ruckova, 2010).

Financni majetek

Cash position ratio=—— — (12)
Kratkodobe zavazky

Zdroj: Scholleova, 2012

Tabulka 21: Ukazatele likvidity spolecnosti SYSTHERM a odvétvi
Poloika Rok Doporuéena

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 hodnota

Bézna likvidita 131|144 | 1,27 | 1,32 | 1,21 1,5-2,5
Pohotova likvidita 1,03 | 1,09 | 1,03 | 1,07 | 0,81 1-15
Okamyzita likvidita 0,10 | 0,12 | 0,36 | 0,16 | 0,32 0,5
Bézna likvidita za odvétvi 131|142 | 1,62 | 1,63 | 1,77
Pohotova likvidita za odvétvi | 0,76 | 0,91 | 1,07 | 1,06 | 1,12
Okamzita likvidita za odvétvi | 0,19 | 0,36 | 0,42 | 0,38 | 0,31

Zdroj: vlastni zpracovani, www.mpo.cz, 2014
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Dle tabulky 21 se hodnoty ukazatele bézné likvidity spolecnosti SYSTHERM v roce
2008-2012 nepohybuji v rozmezi doporuc¢enych hodnot. V roce 2012 je hodnota
ukazatele nejvice pod doporucenou hranici. Nejvétsi podil na tom mél pokles
kratkodobych pohledavek. Od roku 2008-2012 se hodnota bé&zné likvidity v odvétvi
kazdym rokem zvysuje. Hodnoty bézné likvidity spolecnosti SYSTHERM v roce 2008
jsou stejné jako v odvétvi, v roce 2009 nepatrné vyssi. Naopak v roce 2010-2012 byly
hodnoty mensi nez v odvétvi. Vypoctené hodnoty bézné likvidity 1ze hodnotit z hlediska
doporu¢enych hodnot za méné¢ ptiznivé ve vSech letech a ve srovnani s odvétvim
od roku 2010. Ukazatel pohotové likvidity je ve vSech letech kromé roku 2012
v pijatelné vysi vzhledem k doporuc¢enym hodnotam. Hodnota v roce 2012 je nizsi nez

mezni hodnota 1. Soucasné se tato hodnota nachazela pod hodnotou v odvétvi.

Ukazatel okamzité likvidity je pouze v roce 2008 a 2009 a 2011 pod kritickou hranici
0,2. Nejpiiznivéjsi hodnoty byly v roce 2010 a 2012, kdy se nejvice piiblizily k idealni
hodnoté¢ 0,5. Rist této hodnoty v roce 2010 ovlivnilo vyrazné zvyseni polozky penéz na
bankovnich tétech, jak uz bylo zjisténo horizontalni analyzou aktiv. Naméiené hodnoty
byly v letech 2008-2011 mensi nez odvétvové. V roce 2012 se hodnota této likvidity
nejvice ptiblizila odvétvové (nepatrné ji prevysila).

Obrazek 9: Ukazatele likvidity spole¢nosti SYSTHERM ve srovnani s odvétvim
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Zdroj: vlastni zpracovani, www.mpo.cz, 2014
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3.4.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli také ukazatele vynosnosti méti schopnost podniku
dosahovat zisku prostfednictvim investovaného kapitalu. Pii vypoctu téchto ukazatell
se V Citateli uvadi urCitd polozka vysledku hospodafeni a ve jmenovateli néjaky druh
kapitalu, respektive trzby. Cim vy3si je hodnota rentability spolednosti, tim 1épe
hospodaii se svym majetkem a zdroji. Obecné by tyto ukazatele mély vykazovat

rostouci trend (Ruckova, 2010; Scholleova, 2012).

Polozka vysledku hospodateni tj. zisku je nejednoznacna. Podle toho jaky zisk zvolime
pii tvorbé ukazatele, tak budeme interpretovat i vysledek. Vhodné vyuziti kategorie
EBIT (zisk pted troky a zdanénim) je, pokud chceme porovnavat podniky s riznym
urokovym zatizenim a rozdilnym danovym prostfedim. Naopak pokud bude do vzorce
vstupovat EAT (Cisty zisk pfed vyplacenim dividend), tak vysledny ukazatel bude
nezavisly na povaze zdroju financovani. Kategorie EBT (zisk ptfed zdanénim) lze vyuzit

pfi srovnani vykonnosti firem s rozdilnym danovym zatizenim (Ruckova, 2010).
*= Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Timto ukazatelem ,,vyjadiujeme celkovou efektivnost firmy, jeji vydélecnou schopnost

nebo také produkcni silu (Ruckova, 2010, s. 52).

Tento ukazatele je dilezitym meéfitkem rentability. Vypocitd se jako podil zisku
a celkového vlozeného kapitalu bez ohledu, zda byl financovéan z vlastniho ¢i ciziho
kapitalu. Celkovy vloZeny kapital pfedstavuji celkova aktiva. Za nejvhodné;si kategorii

zisku se povazuje EBIT (Rickova, 2010; Scholleova, 2012).

_ EBIT

ROA = -
Aktiva

(13)

Zdroj: Scholleova, 2012
* Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Tento ukazatel ,.vyjadiuje miru zhodnoceni vsech aktiv spolecnosti financovanych
viastnim i cizim dlouhodobym kapitalem* (Ruckova, 2010, s. 53). Lze ho odvodit
od ukazatele rentability celkového vlozeného kapitalu. Nahlizime na tento ukazatel

z pohledu pasiv rozvahy, a proto do jmenovatele vstupuji dlouhodobé dluhy a vlastni
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kapital. Patii mezi Casto vyuzivané mefitko pro hodnoceni vykonnosti podniku a také

pro mezipodnikové srovnani (Ruckova, 2010; Valach, 1999).

ROCE = - ,EBIT — - (14)
VK + Rezervy+ Dlouhodobé zavazky+ Bankovni Gvery dlouhodobé

Zdroj: Vochozka, 2011
=  Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Timto ukazatelem lze vyjadfit vynosnost kapitdlu vlozeného vlastniky ¢i akcionafi a je
definovan jako zisk v poméru k vlastnimu kapitdlu. Hodnota tohoto ukazatele by méla
byt vyssi nez je tirokova mira bezrizikovych cennych papir (rf). Pokud by byla nizsi,
vyssi miru jejiho zhodnoceni. Do ukazatele se dosazuje Cisty zisk tj. EAT (Ruckova,
2010; Valach, 1999).

Cisty zisk

ROE = -
Vlastni kapital

(15)

Zdroj: Mayo, 2013
=  Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb udava schopnost podniku dosahovat zisku pii urcitych trzbach.
Stanovuje, kolik efektu ptipada na 1 K¢ trzeb. Poméfuje zisk k trzbam, kdy tyto trzby
nejCastéji tvofi provozni vysledek hospodareni. V pfipadé pouziti Cistého zisku
se dosazuji veSkeré trzby. V citateli se pouzivda EBIT a EAT, zde bude pocitano
s kategorii EBIT (Griinwald, 2009; Ruckova, 2010).

ROS = . —— EB!T . (16)
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+ Trzby z prodeje zbozi

Zdroj: Vochozka, 2011
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Tabulka 22: Ukazatele rentability spolecnosti SYSTHERM (v %)

Polozka Rok

2008 2009 2010 2011 2012
ROA 8,67 5,79 1,86 -2,05 -7,40
ROCE 18,74 11,19 4,83 -3,74 -23,74
ROE 20,31 11,85 4,29 -8,74 -29,62
ROS 3,78 2,80 1,34 -0,92 -4,44
ROA za odvétvi 8,08 6,15 7,72 6,51 8,40
ROCE za odvétvi 14,27 10,18 12,29 10,63 12,99
ROE za odvétvi 10,95 8,08 13,42 11,07 13,42
ROS za odvétvi 7,34 7,28 7,98 6,51 7,96
rsza odvetvi 4,55 4,67 3,71 3,51 2,31

Zdroj: vlastni zpracovani, www.mpo.cz, 2014

Z hodnot rentabilit podniku Ize zaznamenat klesajici trend. Na poklesu vSech rentabilit
ma zasluhu klesajici hodnota zisku podniku. Od roku 2011 ukazatele rentability

signalizuji, Ze podnik neni ziskovy.

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu podniku vroce 2011 a 2012 dosahuje
zépornych hodnot, protoze v téchto letech vykdzal podnik zaporny vysledek
hospodateni. Hodnoty v odvétvi se pohybuji v rozmezi 6-9 %. Ze zjisténych hodnot
ukazatele ROA byl podnik pouze v roce 2008 nad hodnotu v odvétvi.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu v jednotlivych letech také klesala jako
ROA. Pouze v roce 2008 a 2009 byla hodnota vyssi ve srovnani s odvétvim. V roce
2012 byl pokles nejvyrazngjsi, tj. hodnota ROCE ¢inila -23,74 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu ve srovnani s hodnotou bezrizikovych cennych papirt
byla v roce 2008-2010 vyssi, coz lze hodnotit pozitivné. Ve srovnani s odvétvim byla
hodnota ROE podniku vyssi pouze v roce 2008 a 2009. Rok 2011 a 2012 byla hodnota
ROE zaporna, nejvyraznéjsi pokles byl v roce 2012 (-29,62 %).

Rentabilita trzeb byla ve vSech letech nizs$i nez hodnota v odvétvi. Hodnoty v odvétvi
se pohybovaly v rozmezi 7-8 %, hodnoty ROS podniku byly v roce 2008-2010 mezi
14 %. Od roku 2011 ukazatel ROS podniku vykazuje zaporné hodnoty.
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Na obrazku 10 je znazornén vyvoj ukazatele rentability celkového vlozeného kapitalu

a vlastniho kapitalu.

Obrazek 10: Ukazatele ROA a ROE spole¢nosti SYSTHERM (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovéni, 2014
3.4.3 Ukazatele zadluZenosti

wPodstatou analyzy zadluzenosti je hledani optimalniho vztahu mezi viastnim kapitdilem
a cizim kapitalem* (Ruckova, 2010, s. 57). Jedna se o vyjadieni kapitalové struktury

podniku, ktera je dilezita pro jeho efektivni rozvoj (Ruckova, 2010).

Pokud je zadluzenost podniku vysoka, nemusi to byt brano jako negativni situace.
V piipad¢, Ze podnik pouziva k financovani cizi zdroje tak cena za cizi kapital tj. Grok,
je zahrnut do nakladt a tim tak dochazi ke sniZeni danového zakladu a K uplatnéni
pakového efektu. Vysoka finan¢ni paka mlize mit v dobfe fungujicim podniku pozitivni

vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu (Kislingerova, 2008, 2001).
*  Mira zadluZenosti (Debt equity)

Tento ukazatel charakterizuje proporci ciziho a vlastniho kapitalu a je dilezitou mirou

finanéniho rizika. Hodnota tohoto ukazatele je doporucovana v poméru 1:1. U tohoto

ukazatele bychom méli zohlednit leasingové financovani, které nelze najit v rozvaze
podniku. Jeho hodnota by méla byt pfictena k cizimu kapitalu, tak aby byla vysledna
hodnota ukazatele objektivni (Ruckova, 2010; Kislingerova, 2001).
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Cizi zdroje
Vlastni kapital

Debtequity= 17)

Zdroj: Kislingerova, 2001
»  Celkova zadluZzenost (Debt ratio)

Timto ukazatelem je vyjadiena celkova zadluzenost. Nazyva se také jako ukazatel
vetitelského rizika. Vétitelé obecné upiednostiuji nizkou hodnotu tohoto ukazatele,
protoze ¢im vyss$i hodnoty nabyva, tim vyssi riziko pro né predstavuje. Doporucena
hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 30-60%. Je potieba pii hodnoceni celkové
zadluzenosti zohlednit schopnost podniku splacet Groky z dluhti a to, v jakém odvétvi
se podnik nachazi (Ruckova, 2010; Knapkova aj., 2013).

Celkovécizi zdroje
Aktiva

Debtratio=

(18)

Zdroj: Kislingerova, 2001
» Koeficient samofinancovani (Equity ratio)

K méfeni zadluzenosti podniku lze dale pouzit doplikovy ukazatel k ukazateli
véfitelského rizika. Soucet téchto ukazatelt by mél ¢init ptiblizné 1. Odchylka muze
nastat pii nezapocteni ostatnich pasiv do jednoho z ukazatelii. Tento ukazatel lze
Ize hodnotit celkovou finan¢ni situaci podniku, ovSem sohledem na ukazatele
rentability (Ruckova, 2010).

Vlastni kapital
Celkova aktiva

Equity ratio = (19)

Zdroj: Ruckova, 2010

= Urokové kryti (Interest coverage)

Tento ukazatel udava, ,.kolikrat miize klesnout hodnota zisku, aby byl podnik stale jeste
schopen udrzet cizi zdroje na stavajici urovni (Vochozka, 2011, s. 26). Pokud by
hodnota ukazatele ¢inila 1, znamenalo by to, ze cely zisk podniku je pouzit k tthradé¢

urokd. Doporu¢end hodnota je 3 nebo i vice. V piipade, Zze by podnik nebyl schopen

platit Groky ze zisku, mtize to byt povazovano za blizici se ipadek (Ruckova, 2010).
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Interestcoverage = — EB”: - (20)
Nékladove uroky

Zdroj: Kislingerova, 2001

Tabulka 23: Ukazatele zadluzenosti ve spole¢nosti SYSTHERM

Polozka Rok
2008 2009 2010 2011 2012

Mira zadluZenosti 2,65 2,09 3,10 2,01 2,63
Celkova zadluzenost (v %) 7244 | 67,60 | 7555 | 66,68 | 72,46
Koeficient samofinancovani (v %) 2754 | 3240 | 2445 | 33,30 | 27,54
Urokové kryti 7,37 6,48 3056 | -243 | -9,73
Mira zadluZenosti za odvétvi 1,33 1,88 1,08 1,03 0,98
Celkova zadluZenost za odvétvi (v %) 56,91 | 53,71 | 51,23 | 49,97 | 48,70
Koefictent (S\‘;“;)‘;ﬁnancwéni 42,74 | 4544 | 47,32 | 48,65 | 49,81
Urokové kryti za odvétvi 5,00 6,50 X X X

Zdroj: vlastni zpracovani, www.mpo.cz, 2014

Podnik vyuziva vice ciziho kapitalu k financovani své ¢innosti, jak jiz ukazalo pravidlo
vyrovnani rizik. Ztabulky 23 vyplyvd, Zze celkova zadluzenost spolecnosti
Vv jednotlivych letech kolisé a nelze stanovit Zadny trend, kterym se vyviji. Hodnoty jsou
v rozmezi 67-76% zadluZenosti celkového vlozeného kapitalu. Dle doporucenych
hodnot uvadénych v literatufe a ve srovnani s odvétvim podnik vykazuje vyssi
zadluZeni. Celkova zadluzenost v odvétvi se pohybuje na hodnotach okolo 50 %. Jak jiz
bylo zjisténo dle bilancniho pravidla financovéani, tak podnik voli konzervativni strategii
dokaze podnik hradit svoji cCinnost zcca 24-33%, dle ukazatele koeficientu
samofinancovani, ktery je dopliikem ukazatele celkové zadluzenosti. Mira zadluZenosti
podniku vuci odvétvi je vyssi ve vSech uvedenych letech. Udava, ze je cizi kapital
podniku cca 2krat az 3krat vyssi nez vlastni kapital. V odvétvi mira zadluzenosti klesa

(soucasné i celkova zadluZenost), tento trend hodnoty podniku nevykazuji.

Z hlediska ukazatele urokového kryti, 1ze konstatovat, Ze podnik ma od roku 2011
problém s tvorbou potiebného zisku ke kryti urokl z uvért. Hodnota tohoto ukazatele
Vv jednotlivych letech postupné klesala, v roce 2010 uz byla pouze na doporucované

minimalné¢ hodnoté. Od roku 2011 vykéazal podnik ztratu, kterd se dalSim rokem

46



prohloubila. Pro vypocet urokového kryti Ministerstvo primyslu a obchodu CR
nezvetejniuje od roku 2010 polozku nakladovych troku a nelze tak tento ukazatel zjistit.
Jsou zde uvedeny hodnoty pouze za rok 2008 a 2009. Pro porovnani byl v roce 2008
podnik nad urovni v odvétvi, vroce 2009 uz na stejné hodnoté (po zaokrouhleni).

Na obrazku 11 je zndzornén vyvoj celkové zadluzenosti podniku a odvétvi.

Obrazek 11: Celkova zadluzenost podniku ve srovnani s odvétvim (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani, www.mpo.cz, 2014
3.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ,,méri, jak efektivné podnik hospodari se svymi aktivy* (Synek, 2011,
s. 355). Lze je rozdélit na ukazatele vyjadiujici pocet obratek aktiv ¢i jednotlivych
slozek zdroji nebo na dobu obratu, ktera je pfevracenou hodnotou k poctu obratek.
Pocet obratek vyjadiuje pocet obratli za rok a doba obratu pocet dni. Analyza téchto
slozek ndm pomahé odpovédét na to, jak hospodatime s aktivy a jednotlivymi slozkami
a také jaky ma vliv toto hospodafeni na rentabilitu a likviditu (Ruckova, 2010;
Vochozka, 2011). Hodnoty téchto ukazateli jsou pro kazdé odvétvi velmi casto
rozdilné, proto je zejména u téchto ukazatell potieba hodnotit jejich vyvoj ¢i stav

s ohledem na odvétvi, ve kterém podnik ptsobi (Kislingerova, 2008).
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*  Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel méfi, jak jsou vyuzita celkova aktiva podniku, tj. kolikrat se v podniku

obrati za rok. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt co nejvyssi, minimalné rovna 1.

Pokud je hodnota niz$i ve srovnani s odvétvovym primérem, znamena to,
ze podnikatelskd aktivita je nizkd a mé¢la by byt zvySena, a to prostfednictvim zvysSeni
trzeb nebo sniZzenim C¢asti majetku nebo kombinaci. Ukazatel je vyjadien jako pomér
trzeb k celkovym aktivim (Vochozka, 2011; Synek, 2011).

Trzby

Obrataktiv = ————
Aktivacelkem

(21)

Zdroj: Vochozka, 2011
=  QObrat zasob

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat dochazi béhem obdobi k prodani jednotlivych
polozek zéasob a k jejich opétovnému uskladnéni. Vyssi hodnota tohoto ukazatele oproti
primérim znamend, ze nejsou v podniku zbytecné nelikvidni zasoby. Pokud by byla
hodnota niZsi, tak by podnik vlastnil pfebytecné mnoZzstvi zasob, ve kterych by mél
vazané finanéni prosttedky, které musi byt profinancovany (Vochozka, 2011).

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

(22)

Zdroj: Vochozka, 2011
= Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je prevracenou hodnotu ukazatele obratu zasob, ktera vyjadiuje
pocet dni vazanosti aktiv v zasobach. Obecné lze fici, Ze ¢im vysSi je obrat zasob
a kratsi doba obratu zasob, tim je podnik v lepsi situaci (Ruckova, 2010).

Z&asoby

Dobaobratuzasob =——
Trzby/360

(23)

Zdroj: Vochozka, 2011
*  Doba splatnosti pohledavek

Udava, jak dlouho je vazan majetek podniku v pohledavkach, tj. za jak dlouho jsou

splaceny pohledavky. Pokud je hodnota doby splatnosti del§i nez bézna doba splatnosti,
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dochazi k tomu, ze odbératelé neplati véas a nedodrzuji tak stanovenou dobu thrady
faktury (Ruckova, 2010).

Pohledavky

(24)
Trzby/360

Dobasplatnosti pohledavek =

Zdroj: Vochozka, 2011
*  Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Tento ukazatel udava, jak rychle podnik hradi své zavazky. Je dulezity pro véfitele,
protoze z ného mohou zjistit, jak je v podniku dodrzovana obchodné-uvérova politika.
Hodnota doby splatnosti kratkodobych zavazki by méla byt delSi nez doba splatnosti
pohledavek, tak aby byla zajisténa rovnovaha v podniku (Rickova, 2010).

Kratkodobé zavazky

Dobasplatnosti kratkodobych zavazki = (25)
Trzby/360
Zdroj: Scholleova, 2010
Tabulka 24: Obrat aktiv, zasob a doba obratu zasob spole¢nosti SYSTHERM
. Rok
Polozka
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Obrat aktiv 2,34 2,13 | 1,44 | 2,30 | 1,72
Obrat zasob 12,32 | 9,69 | 8,06 | 14,22 | 6,36
Doba obratu zasob (ve dnech) 30 38 45 26 57
Obrat aktiv za odvétvi 1,15 | 0,85 | 0,99 1,03 1,08
Obrat zasob za odvétvi 471 | 4,25 | 494 4,77 4.84
Doba obratu zasob za odvétvi 77 85 73 76 75
(ve dnech)

Zdroj: vlastni zpracovani, www.mpo.cz, 2014

Dle analyzy aktivity je obrat aktiv spolecnosti ve vSech letech vyssi nez v odvétvi a je
také vyssi nez min. hodnota 1 (hodnota 1 znamena, ze z 1 K¢ majetku je dosazena 1 K¢
trzeb). To ukazuje na schopnost podniku efektivné vyuzivat majetek. Obrat zasob
spolecnosti je ve vSech letech vys$i nez v odvétvi, coz nasvédCuje tomu, Ze nejsou
V podniku zbytecné nelikvidni zasoby. Doba obratu zasob je niz$i neZ v odvétvi.
Obecné plati, ze krat$i doba obratu zasob je pro podnikatele vyhodné&jsi. V roce 2012

byla hodnota nejvyssi, coz bylo ovlivnéno velkym poklesem trzeb v tomto roce.
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Tabulka 25: Doba obratu pohledavek a zavazkt spole¢nosti SYSTHERM (ve dnech)

Polozka Rok

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Doba splatnosti pohledavek (DOP) 99 | 103 | 123 89 71
Doba splatnosti kratkodobych zavazkt (DOZ) 82 78 | 145 71 | 105
DOP za odvétvi 81 90 87 93 94
DOZ za odvétvi 97 | 126 89 96 83

Zdroj: vlastni zpracovani, www.mpo.cz, 2014

Pti vypoctu DOZ nebyly do kratkodobych zavazki zalenény kratkodobé bankovni

uvéry. Doba splatnosti zavazki spolecnosti by méla byt delsi nez doba splatnosti

pohledavek, tak aby byla v podniku zajisténa rovnovaha. Kdyz se podivame
na odvétvové hodnoty, tak je DOZ del§i nez DOP kromé roku 2012. V podniku tato

situace nastala pouze v roce 2010 a 2012. Spolecnost v téchto letech dostala zaplaceno

za své pohledavky diive, neZ zaplatila své splatné zavazky. Doba splatnosti pohledavek

od roku 2011 klesa, ale pfesto vykazuje vysoké hodnoty. DOP byla v roce

2008-2010 delsi nez v odvétvi, od roku 2011 je naopak DOP spole¢nosti kratsi nez

v odvétvi. Na obrazku 12 je uveden graf, ktery zndzoriiuje vyvoj doby splatnosti

pohledavek a zavazkl spolecnosti.

Obrazek 12: Doba obratu pohledavek a zavazki spole¢nosti SYSTHERM (ve dnech)

100 -

90 1—

80 a I

(Ee =E @ EBE E e
60 L T T T T l

2008 2009 2010 2011
Rok

Zdroj: vlastni zpracovani, 2014

50

2012

mDOP

DOZ




4 Zhodnoceni ekonomické situace a navrhy na zlepSeni

Tato kapitola je rozdélena na dvé ¢asti. V prvni ¢asti je zhodnocena ekonomicka situace

spole¢nosti SYSTHERM s.r.o0. a v druhé ¢asti jsou stanoveny navrhy na jeji zlepSeni.
4.1 Zhodnoceni ekonomické situace

Z vysledkt pravidel financovéni a finan¢ni analyzy podniku SYSTHERM vyplyva, ze
se podnik v poslednich dvou sledovanych letech potyka s poklesem zakazek. Na pokles
zakazek méla vliv predev§im recese ve stavebnictvi. Tento stav ovliviiuje ¢innost

podniku, tj. vyrobu systému ptedavani tepla.

Pfi hodnoceni dodrzovani pravidel financovani bylo dle zlatého bilan¢niho pravidla
zjisténo, ze podnik vyuziva konzervativni zpisob financovani. To znamena, ze
z dlouhodobého kapitalu kryje nejen dlouhodoby majetek ale i ¢ast obéznych aktiv.
Pti tomto zplisobu klesa efektivnost podnikéani, ale na druhou stranu je to méné rizikovy
zpusob a pfispiva k finan¢ni stabilit¢ podniku. Pari pravidlo v podniku neni dodrzovano,
protoze ma podnik vys$i vlastni kapital nez dlouhodoby majetek. Podnik tedy
dostatecné nevyuziva dlouhodobé cizi zdroje na financovani dlouhodobého majetku.
Ristové pravidlo v podniku nebylo splnéno v zddném roce. Tempo rlstu investic
a trzeb bylo zaznamenano pouze v roce 2011/2010. Tempo rUstu trzeb bylo nizsi nez
tempo rastu investic, a proto toto pravidlo nebylo splnéno. Rist investic byl vyvolan
nakupem skladd, vyrobni haly a pozemkd, které spolenost uziva. Pravidlo jedna
ku jedné bylo kromé roku 2012 splnéno a pravidlo dva ku jedné naopak nebylo splnéno
V Zadném roce. Poslednim pravidlem bylo zlaté pravidlo vyrovnani rizik, které
formuluje vztah mezi vlastnim a cizim kapitalem podniku. V nejpiisnéj$i podob¢ toto
pravidlo nebylo spInéno, ve zmirnéné podobé bylo splnéno kromé roku 2010. Podnik

vykazuje vyssi hodnoty ciziho kapitalu nez vlastniho.

Analyza aktiv a pasiv rozvahy ukazala, Zze postupné dochazi K poklesu bilanéni sumy
podniku. V roce 2011 a 2012 klesly podniku vyrazné pohledavky a dle analyzy vykazu
zisku a ztraty se to nejvice projevilo vroce 2012 velkym poklesem trzeb z prodeje
vlastnich vyrobku a sluzeb. Dle analyzy VZZ provozni vysledek hospodatfeni vykazuje
klesajici trend a od roku 2011 je zaporny. Finan¢ni vysledek hospodateni byl ve vSech

sledovanych letech zaporny. Pfidand hodnota podniku mezirocné klesala kromé& roku
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2011. Pfi analyze vynost podniku bylo zjisténo, ze se na celkovych vynosech
286-96 % podilely vykony. Celkové naklady tvofila prevazn€ spotfeba materidlu
a energie (50-58 %), sluzby (25-32 %) a osobni naklady (14-20 %).

Ukazatele likvidity spole¢nosti SYSTHERM s.r.o. nevykazuji vysoké hodnoty
a ve srovnani s odvétvim jsou prevazné nizsi. Hodnoty bézné likvidity podniku byly
ve vSech letech mensi nez doporucené a od roku 2010 byly také mensi nez v odvétvi.
Pohotova likvidita byla kromé roku 2012 v rozmezi doporu¢enych hodnot. V roce 2012
byla hodnota této likvidity mensi nez hodnota v odvétvi. Okamzita likvidita podniku
nedosahovala v zadném roce doporuc¢ené hodnoty (0,5). V roce 2008, 2009 a 2011 byla
dokonce mensi nez kritickd hodnota 0,2. Odvétvi vykazuje hodnoty také mensi
nez doporu¢ena hodnota. Cisty pracovni kapital spole¢nosti byl kladny, ale od roku

2011 klesal.

Dle analyzy rentability vykazuji vSechny ukazatele klesajici trend. V roce 2011 a 2012
se jejich hodnoty pohybuji v ¢ervenych ¢islech. Podnik byl v téchto letech ve ztraté.
V roce 2008 a 2009 podnik vykazal vyssi hodnoty nez v odvétvi v ukazatelich ROCE
a ROE, u ukazatele ROA pouze za rok 2008. Ukazatel ROS byl ve vSech letech mensi
nez v odvétvi. Od roku 2010 byly vSechny hodnoty mensi nez v odvétvi a dale klesaly.
Nejvyssi propad byl v roce 2012 v ukazatelich ROE (-29,62 %) a ROCE (-23,74 %).
Ztrata podniku v roce 2011 ¢inila -5 043 tis. K¢ a v roce 2012 -13 190 tis. K¢&. Na ztratu
vroce 2011 méla vliv likvidace nepotfebného, nizkoobratkového materidlu v Castce
7 423 tis. K& Vroce 2012 ovlivnil ztratu odpis neodbytnych pohledavek v Castce
9 897 tis. K&, kurzova ztrata 1 891 tis. K¢ a vydaje navyzkum avyvoj v Castce
5989 tis. K¢.

Z pohledu ukazateli zadluzenosti je podnik pievazné financovan z cizich zdroja.
Celkova zadluZenost podniku je vy$si nez doporuc¢ené rozmezi a soucasné je vyssi nez
hodnoty v odvétvi. Hodnoty se pohybuji v intervalu 67—75 %. Logicky z toho vyplyva,
ze ukazatel samofinancovani byl v rozmezi 24-33 %. Mira zadluzenosti je doporu-
c¢ovana v pomeéru 1:1. V podniku to neni splnéno, cizi kapital je 2-3krat vysSi nez
vlastni kapital. Ukazatel Grokového kryti podniku byl v roce 2011 a 2012 zaporny.
Tyto hodnoty vyplyvaji ze zdporného vysledku hospodateni v téchto letech.
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Dle analyzy aktivity byl ve vSech letech ukazatel obratu aktiv vyssi hodnoty nez
V odvétvi a soucasné vyss$i nez minimalni hranice 1. Lze tak fici, ze podnik efektivné
vyuziva svij majetek. Ukazatel obratu zasob vykazoval také dobré hodnoty, které byly
také vysSi nez v odvétvi. To nasvédCuje tomu, Ze nejsou v podniku zbyte¢né nelikvidni
zasoby. Pozitivné lze také hodnotit to, ze doba obratu zasob podniku byla nizsi nez
Vv odvétvi. Pii porovnani doby splatnosti kratkodobych zavazki a pohledavek byla doba
splatnosti pohleddvek mensi pouze vroce 2010 a 2012. V ostatnich letech byly
pohledavky uhrazeny déle nez vlastni zavazky. Doba splatnosti pohledavek vykazuje
Vv poslednich dvou letech klesajici trend, pfesto vroce 2012 cinila doba splatnosti

71 dnii, coz nelze povazovat za idedlni stav.
4.2  Navrhy na zlepSeni

Dle zhodnoceni ekonomické situace by se mél podnik zamétit na zlepSeni ukazateli
rentability podniku, které se pohybuji v ¢ervenych cislech. Toho lze zjednodusSené
dosdhnout zvySenim vynostim nebo snizenim nékladi. ZvySeni vynosii Ize zejména
V oblasti Gcasti ve vyberovych fizenich k ziskdvani novych zdkazniki, které by podnik
m¢l aktivné vyhledavat a sledovat. Mezi zakazniky podniku patii pfredev§im energetické
podniky, velké podniky s vlastnim vytapénim a mésta. Podnik piisobi nejen na ceském
trhu, ale i v zahrani¢i. SYSTHERM by se mé¢l zamé&fit na energetické podniky a nabizet
jim své produkty a sluzby, dale by se mél zaméfit také na fyzické osoby, pro které je
méné znamy neZ pro energetické spolecnosti a dalsi velké podniky. Podnik neustale
investuje do védy a vyzkumu, a diky tomu se mu podafil propad v nékterych
segmentech trhu nahradit ziskanim novych zakazek (napi. v segmentu industry), coz
pfinasi pozitivni vliv na hospodaisky vysledek. Podnik se snazi o roz$ifeni exportu
do dalsich zemi, naposledy se jednalo o Francii, Moldavii a Ukrajinu. | do budoucna lze
predpokladat riist podilu exportu ve spolecnosti. V téchto aktivitach by mél podnik déle
pokracovat, protoze rist novych zakdzek ma pozitivni vliv na vysledek hospodareni

a na ukazatele rentability (SYSTHERM, 2014).

Na pokles rentability podniku v roce 2012 méla vliv kurzova ztrata (1 891 tis. K¢).
Podnik se orientuje ptredevSim na export a vznik kurzové ztraty je pro n¢j ndkladem,
ktery snizuje VH podniku. Vyvoj sménych kurzi podnik nemize ovlivnit, ale mize se

zajistit proti kurzové ztraté. Existuje vice technik zajisténi. Jednou z moznosti, kterou
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by mohl podnik vyuzit, je ménovy forward, ktery je nejcasteji pouzivanym nastrojem
k zajisténi. Tento zptisob umoznuje nakup nebo prodej jedné mény za jinou za predem
stanoveny kurz s vypofadanim v pfedem stanovém terminu (CSOB, 2014). Zajistit
se firmam vétSinou vyplati, kdyz realizuji zahrani¢ni jednordzovy obchod o velkém
finan¢nim objemu nebo obchody v zahrani¢i realizuji pravidelné¢ a dlouhodobé

(Businessvize, 2014).

Dne 7. listopadu 2013 Ceska narodni banka zahajila devizové intervence na oslabeni
kurzu koruny pobliZ hladiny 27 CZK/EUR. Oslabeni koruny podporuje cesky export,
a dochazi tak ke zvySovani konkurenceschopnosti a ziskovosti podnikd. Tento podnik
se orientuje z velké Casti na export, proto je oslabeni kurzu koruny pro podnik
Z hlediska vyvozu vyhodné. Pfedpokladé se posileni kurzu koruny, a proto by bylo pro
podnik vhodné, zafixovat stavajici kurz prostfednictvim terminovanych obchodi

viz napt. ménovy forward (CNB, 2014).

Podnik vykazuje vysokou celkovou zadluzenosti, proto by mél zvazit zvyseni vlastniho
kapitdlu podniku, protoze piili§ velky podil cizich zdroji sniZzuje financni stabilitu
podniku. Zvyseni vlastniho kapitalu by pfispélo k plnéni pravidla vyrovnani rizik
azvysil by se také koeficient samofinancovani podniku. Z cizich zdroji se jedna

zejména o kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni véry.

Doba obratu pohledavek podniku vykazuje v poslednich dvou letech Klesajici trend, ale
pfesto v roce 2012 ¢inila 71 dnd. Tato hodnota je vysoka a podnik by se mél snazit o jeji
snizeni. Doba splatnosti pohledavek by mohla byt sniZzena poskytnutim skonta
odbératelim. Timto by mohli byt odbératelé motivovani k pred€asnému splaceni svého
dluhu. Za idealni by bylo snizeni doby splatnosti pohledavek alespon na 50 dnd. Pokud
by napf. byla splatnost faktury 30 dnd a odbératel by zaplatil do 14 dnti, bylo by mu
poskytnuto 1 % skonto.

Na webovych strankdch podniku bych navrhovala doplnit udaje o zapsani spole¢nosti
do obchodniho rejstiiku véetné oddilu a vlozky. Tyto tdaje musi byt od 1. ledna 2014

povinné uvedeny na internetovych strankach (Business center, 2014).

Podnik se snazi o snizovani nédkladii prostfednictvim ziskdvani dotaci z evropskych
fondd. Od roku 2013 SYSTHERM s.r.0. ¢erpa zoperacniho programu Podnikani
ainovace na projekt: SniZeni energetické naroCnosti a zména systému vytapéni
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provoznich objektl (alokovana ¢astka = 5777 450 K¢). Celkové tento projekt bude
podnik stat piiblizn¢ 17 mil. K¢ (bez odecteni dotace). V roce 2008 cerpal podnik také
dotaci, ktera se tykala podpory exportu. Podnik by v ziskavani dotaci mél pokracovat,
protoze tak zvySuje efektivnost svého podnikani a muze uspofit nemalé penézni

prostiedky, které mtize poté dale investovat.

Spolecnost se také potyka s nedobytnymi pohledavkami. V roce 2012 musel podnik
odepsat nedobytné pohledavky v ¢astce 9 897 tis. K¢. Pred uzavienim kontraktu by
si podnik mél peclivé provéfit obchodniho partnera. V ramci tuzemska mu k tomu
mohou pomoci dostupné informace na strankach Obchodniho rejsttiku CR &i informace

v Centralnim registr dluznikd CR.
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Zavér
Cilem této bakalaiské prace bylo zhodnotit dodrzovani bilan¢nich pravidel

ve spolecnosti SYSTHERM s.r.0. a posoudit finan¢ni zdravi podniku pomoci vybranych

metod finan¢ni analyzy v letech 2008-2012.

Pro vypocty v praktické casti slouzily jako podklad ucetni vykazy podniku,
a to rozvaha, vykaz zisku a ztraty a informace uvedené Vv ptiloze Ucetni zaverky za rok
2008-2012. Dale byly né¢které informace doplnény tstnim sdélenim od ekonomické

feditelky a mzdové ucetni podniku.

Prvni kapitola této bakalaiské prace se vénovala charakteristice vybrané spole¢nosti.
Byly zde uvedeny milniky spolecnosti, vztahy mezi propojenymi osobami, informace
0 struktufe zaméstnancii a vybrani zakaznici spolec¢nosti z roku 2012. Prakticka ¢ast
prace Vv dalSich kapitolach navazovala na teoreticka vychodiska, coz piispélo k jeji

piehlednosti.

Po ptedstaveni podniku byly uvedeny jednotlivé druhy pravidel financovani. Nasledné
bylo provedeno zhodnoceni platnosti bilan¢nich pravidel, konkrétné se jednalo o zlaté
bilan¢niho pravidlo, pari pravidlo, ristové pravidlo, pravidlo jedna ku jedné a pravidlo
dva ku jedné. Ttreti kapitola byla zaméfena na vybrané metody finan¢ni analyzy.
Zmetod finan¢ni analyzy byla zvolena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy,
vykazu zisku a ztraty, analyza pracovniho kapitdlu a pomérovych ukazateld. V praci
byly vyuzity pomérové ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity, které

byly soucasné srovnany s hodnotami v odvétvi dle klasifikace CZ-NACE.

V posledni ¢asti prace byla zhodnocena ekonomickéd situace podniku na zdkladé
vysledkit vyplyvajici z financni analyzy a z dodrzovani bilan¢nich pravidel. V této
kapitole byly dale stanoveny navrhy na zlepSeni ekonomické situace podniku, na které
by se m¢l podnik zaméfit. Z vysledkd provedené analyzy vyplyva, Ze zvoleny podnik
Vv poslednich dvou sledovanych letech zaznamenal pokles zakazek. To bylo z velké ¢asti
zpusobeno recesi ve stavebnictvi. Ukazatele rentability podniku proto vykazuji klesajici
trend. Dale bylo zjiSténo, Ze podnik vyuzivd konzervativni zpusob financovani a je
pfevazné financovan z cizich zdrojii. Podnik by se m¢l dale soustfedit na export svych

produktli, vénovat prostiedky do vyzkumu a vyvoje, diky kterym se v soucasné dob¢
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podniku podafil propad v nékterych segmentech trhu nahradit ziskanim novych
zakdzek. Dale by se m¢l podnik snazit eliminovat ptipadny vznik kurzové ztraty
souvisejici s vyvozem. Pro podnik by bylo vyhodné zafixovat stavajici kurz
po intervenci CNB. V oblasti doby splatnosti pohledavek by bylo také na misté udélat

urcité opatteni ke snizeni této dobu, a to naptiklad poskytovanim skont odbérateliim.

57



Seznam

Tabulka 1:
Tabulka 2:
Tabulka 4:
Tabulka 5:
Tabulka 6:
Tabulka 7:
Tabulka 8:
Tabulka 9:
Tabulka 10

Tabulka 11

Tabulka 12:

Tabulka 13:

Tabulka 14:

Tabulka 15:

Tabulka 16:

Tabulka 17:

Tabulka 18:

Tabulka 20:

Tabulka 21:

Tabulka 22:

Tabulka 23:

Tabulka 24:

Tabulka 25:

tabulek
Casova S1adEN0St ZATOTUL .......c..cveeereereerereeeiee et eeneenea 14
Agresivni financovani Tabulka 3: Konzervativni financovani.................. 15
Zlaté bilancni pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K¢)....oovvevnnennne 15
Zlaté pari pravidlo ve spolecnosti SYSTHERM (v tis. K€) .ooovvvvviiviiiinnnnne, 17
Ristové pravidlo ve spolecnosti SYSTHERM ... 18
Pravidlo jedna ku jedné ve spolecnosti SYSTHERM (v tis. K¢&) ....coceuenee. 20
Pravidlo dva ku jedné ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K&)..ooovvvvrrennne. 20
Pravidlo vyrovnani rizik ve srovnani se zlatym bilan¢nim pravidlem ......... 22
: Zlaté pravidlo vyrovnani rizik ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K¢)..... 23
: Horizontalni analyza aktiv spole¢nosti SYSTHERM .........ccccccvieivinennn, 28
Vertikélni analyza aktiv spole¢nosti SYSTHERM (V %) ..ccvovvvvviiiiiiennnnnn 29
Horizontalni analyza pasiv spolecnosti SYSTHERM...........ccccooviiiiiinnn, 30
Vertikalni analyza pasiv spolecnosti SYSTHERM (V %) ....ccovvvvrivieininnnns 32
Horizontalni analyza VZZ spole¢nosti SYSTHERM...........c.ccoiiiiiennnn. 33
Vertikélni analyza vynost spolecnosti SYSTHERM (V %) ....ccoevvviiveennenn 34
Vertikélni analyza ndkladi spolecnosti SYSTHERM (V %) ...ccccoovvvivvenenn 35
CPK z pohledu aktiv Tabulka 19: CPK z pohledu pasiv.........c..c..c.c...... 36
Cisty pracovni kapital spoleénosti SYSTHERM (v tis. K&) c.vvvvvrvrnnnnee. 36
Ukazatele likvidity spolecnosti SYSTHERM a odveétvi.......cccoevvveiineennen. 39
Ukazatele rentability spole¢nosti SYSTHERM (V %) ..ccovevveeiieniiiiieninenn 43
Ukazatele zadluZenosti ve spole¢nosti SYSTHERM ........c.cccccovviiiiennnn 46
Obrat aktiv, zasob a doba obratu zasob spole¢nosti SYSTHERM.............. 49

Doba obratu pohledavek a zavazkti spolec¢nosti SYSTHERM (ve dnech). 50

58



Seznam obrazku

Obrazek 1: Organizace skupiny firem SyStherm ... 11
Obrazek 2: Zlaté bilan¢ni pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K&)....ooeeveennens 16
Obrazek 3: Zlaté pari pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM (v tis. K&)..oovvvvvviiiiiinnnns 17
Obrazek 4: Zlaté pomérové pravidlo ve spole¢nosti SYSTHERM (V %) .......ccccceeuvneee. 19

Obrazek 5: Zlaté pravidlo vyrovnani rizik ve spolecnosti SYSTHERM (v tis. K¢) ...... 23
Obrazek 6: Vyvoj provozniho a finan¢niho VH spolec¢nosti SYSTHERM (v tis. K¢) .. 34
Obrazek 7: Cisty pracovni kapital spole¢nosti SYSTHERM (V tis. K&) .vvvvvveervennnnen. 37
Obrazek 8: Clenéni pomérovych ukazatelti z hlediska jejich zaméfent ........................ 38
Obrazek 9: Ukazatele likvidity spolecnosti SYSTHERM ve srovnani s odvétvim........ 40
Obrazek 10: Ukazatele ROA a ROE spole¢nosti SYSTHERM (V %) ..covvvvvvciiiiennnn, 44
Obrézek 11: Celkova zadluzenost podniku ve srovnani s odvétvim (v %) .......cccceeneeee, 47

Obrazek 12: Doba obratu pohledavek a zavazkl spole¢nosti SYSTHERM (ve dnech) 50

59



Seznam pouzitych zkratek

apod........ a podobné

CZ..... cizi kapital

DK.......... dlouhodoby kapital
DM........ dlouhodoby majetek

DOP ....... doba obratu pohledavek
DOZ....... doba obratu zévazka
EAT........ Cisty zisk

EBIT....... zisk pted uroky a zdanénim
EBT........ zisk pfed zdanénim

KCK....... kratkodoby cizi kapital

KPS........ kompaktni predavaci stanice
L1........ okamzita likvidita

L2........... pohotova likvidita
L3..ee. bézna likvidita

MPO....... Ministerstvo primyslu a obchodu CR

napf. ....... napiiklad

ROA....... rentabilita celkového vlozeného kapitalu
ROCE..... rentabilita celkového investovaného kapitalu
ROE ....... rentabilita vlastniho kapitalu

ROS........ rentabilita trzeb

S.I.0......... spole¢nost s ru¢enim omezenym

SW......... software

THP........ technicko-hospodaftsky pracovnik

| R to je
60



takzvany
vysledek hospodateni

vlastni kapital

61



Seznam pouzité literatury

GRUNWALD, Rolf a HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovéini
podniku. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2009. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2.

KISLINGEROVA, Eva a HNILICA, Jiti. Financni analyza: krok za krokem.
2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2008. xiii, 135 s. C. H. Beck pro praxi. ISBN 978-80-
7179-713-5.

KISLINGEROVA, Eva. Oceiiovdni podniku. 2., pteprac. a dopl. vyd. Praha: C. H.
Beck, 2001. xvi, 367 s. ISBN 80-7179-529-1.

KNAPKOVA, Adriana, PAVELKOVA, Drahomira a STEKER, Karel. Financni
analyza — Komplexni pruvodce s priklady. 2., rozSitené vyd. Praha: Grada
Publishing, 2013. ISBN 978-80-247-4456-8.

MAYO, Herbert B. Investments: An Introduction. Cengage Learning, 2013. p. 816.
ISBN 978-1-133-93652-7.

REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. 1. vyd. Praha:
Grada, 2010. 191 s. ISBN 978-80-247-3441-5.

RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi.
3., roz§ifené vyd. Praha: Grada, 2010. 144 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni ¥izeni pro neekonomy. 2., aktualiz.
aroz$. vyd. Praha: Grada, 2012. 268 s. ISBN 978-80-247-4004-1.

SYNEK, Miloslav. Manazerska ekonomika. 5., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada,
2011. 471 s. Expert. ISBN 978-80-247-3494-1.

VALACH, Josef a kol. Financni Fizeni podniku. 2. vydani. Praha: Ekopress, 1999.
324 s. ISBN 80-86119-21-1.

VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 1. vyd. Praha:
Grada, 2011. 246 s. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3647-1.

WOHE, Giinter a KISLINGEROVA, Eva. Uvod do podnikového hospodarstvi. 2.,
pteprac. a dopl. vyd. v Praze: C. H. Beck, 2007. 928 s. ISBN 978-80-7179-897-2.

62



Ostatni zdroje:

Business center. Rekodifikace — 2014. [online]. 2014 [cit. 13.4.2014]. Dostupné z:
http://business.center.cz/business/pravo/nove-obcanske-obchodni-rekodifikace-

2014/spolecnost-s-rucenim-omezenym/internetove-stranky-spolecnosti.aspx.

Businessvize. Jak na kurzové riziko pri obchodovani se zahranici. [online].
2014 [cit. 13.4.2014]. Dostupné z: http://www.businessvize.cz/financni-rizeni/jak-

na-kurzove-riziko-pri-obchodovani-se-zahranici-zakladni-metody.

CNB. Ménovy kurz jako ndstroi ménové politiky. [online]. 2014
[cit. 15.4.2014]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/fag/menovy_kurz_jako_nastroj
menove_politiky.html.

CSOB. Nastroje  slouzici  k zajisténi  kurzového  rizika. [onling]. 2014
[cit. 13.4.2014]. Dostupné z: http://www.csob.cz/WebCsob/Firmy/Podnikatele/
fx_listy.pdf.

Firemni noviny. Plzen: SYSTHERM s.r.0., 2014.

Firma roku. Spolecnost Systherm sdzi na novy trend v teplarenstvi - resi, jak
co nepvic uSetrit. 2013  [online]. [cit. 15.1.2014]. Dostupné z:
http://www.firmaroku.cz/index.aspx?i=290&c=8476/.

KOVAROVA, Libuse — ustni sdéleni (ekonomicka feditelka SYSTHERM s.r.0.)
dne 28. bfezna 2014.

MFCR. Vypis dat z Obchodniho rejstiiku v ARES: SYMONTA s.r.o.
[online]. 2014 [cit. 21.1.2014] Dostupné z: http: http://wwwinfo.mfcr.cz/cgi-
bin/ares/darv_or.cgi?ico=26349043&jazyk=cz&xml=1/.

MFCR. Vypis dat 7 Obchodniho rejstriku v ARES: SYSTHERM D s.r.o.
[online]. 2014 [cit. 21.1.2014] Dostupné z: http://wwwinfo.mfcr.cz/cgi-
bin/ares/darv_or.cgi?ico=28031008&jazyk=cz&xml=1/.

MFCR. Vypis dat 7 Obchodniho rejstiiku v ARES: SYSTHERM EU s.r.o.
[online]. 2014 [cit. 21.1.2014] Dostupné z: http://wwwinfo.mfcr.cz/cgi-
bin/ares/darv_or.cgi?ic0=26191393&jazyk=cz&xml=1/.

63


http://business.center.cz/business/pravo/nove-obcanske-obchodni-rekodifikace-2014/spolecnost-s-rucenim-omezenym/internetove-stranky-spolecnosti.aspx
http://business.center.cz/business/pravo/nove-obcanske-obchodni-rekodifikace-2014/spolecnost-s-rucenim-omezenym/internetove-stranky-spolecnosti.aspx

MPO CR. Finanéni analyza podnikové sféry za rok 2008, 2009, 2010, 2011, 2012.
[online], [cit. 2014-02-26], Dostupné z: http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-

ministerstvo/analyticke-materialy/#category238/.

MSSR. Obchodny register: SYSTHERM SK s.r.o. [online]. [cit. 21.1.2014]
Dostupné z: http://orsr.sk/vypis.asp?ID=10255&SID=5&P=1/.

Prezentace. Plzen: SYSTHERM s.r.0., 2013. 144 s. Dokument v programu

PowerPoint.
Systherm s.r.o. [online]. [cit. 15.1.2014]. Dostupné z: http://www.systherm.com/.

VACLAVIKOVA, Jaroslava — Gstni sdéleni (mzdova tcetni SYSTHERM s.r.0.)
dne 31.3.2014.

Vypis z obchodniho rejstriku. [online]. 2014 [cit. 15.1.2014]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/.

64



Seznam priloh

Ptiloha A: Rozvaha v plném rozsahu za obdobi 2008-2012 (v tis. K¢)
Ptiloha B: Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu za rok 2008-2012 (v tis. K¢)
Ptiloha C: Organizac¢ni struktura spole¢nosti SYSTHERM s.r.o.

Ptiloha D: Seznam vyrobki spolecnosti SYSTHERM s.r.o0.

65



Priloha A: Rozvaha v plném rozsahu za obdobi 20082012 (v tis. K<)

oznaceni AKTIVA Rok
a b 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 192 292 | 185 412 | 256 641 | 173 333 | 161 681
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 19061 | 18114| 17598 | 28121 | 27451
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 390 787 590 429 314
B.1.3 | Software 103 404 253 179 32
B.1.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 287 383 276 250 282
B.1.7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 61 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 18284 | 16978 | 16667 | 27121| 26570
B.Il.1. | Pozemky 1746 1746| 1744 3058| 3060
B.Il.2. | Stavby 8436| 8102 7770| 14616| 14073
B.1I3. ii:‘vf’tsy,t;tlnjé‘g"mé véci a soubory 7501| 6619| 6497| 8823| 8936
B. Il. 7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 511 511 656 624 501
B. IlI. Dlouhodoby finanéni majetek 387 349 341 571 567
B. Ill. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 387 349 341 571 567
C. ObéZna aktiva 172 006 | 165 822 | 238 261 | 144 752 | 133 908
C. 1 Zasoby 36474| 40655| 45735| 28085| 43786
C.1.1. |Material 28716| 38470| 39880| 24285| 24617
C.1.2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 7751 2184 5854| 3796| 19169
C.1.5. |Zbozi 7 1 1 4 0
C. I Dlouhodobé pohledavky 0 214 511 487 493
C. 1. 8. | Odlozena danova pohledavka 0 214 511 487 493
C. . Kratkodobé pohledavky 122 420|111 642 | 125352 | 98 265| 54 153
C. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 117 471|109 037 |118528 | 94017 | 49424
C. lll. 3. | Pohledavky — podstatny vliv 0 182 186 190 195
C. lll. 6. | Stat — daniové pohledavky 3002 263| 1851| 1621| 2692
C. ll. 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1586 1948| 4674| 2087| 1741
C. lll. 8. | Dohadné uéty aktivni 156 11 9 0 5
C. 1. 9. | Jiné pohledavky 205 201 104 350 96
C.IVv. Kratkodoby finan¢ni majetek 13112 | 13311| 66663 | 17915| 35476
C.IV. 1. | Penize 47 23 35 116 213
C. V. 2. | Uéty v bankach 13065| 13288| 66628 | 17799 | 35263
D. . Casové rozliSeni 1225| 1476 782 460 322
D.1.1. |Naklady piistich obdobi 1225 1476 782 460 322




oznadeni PASIVA Rok
a b 2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 192 292 | 185412 | 256 641 | 173 333 | 161 681
A. Vlastni kapital 52961 | 60077 | 62761 | 57722| 44529
Al Zékladni kapital 1300 1300 1300 1300 1300
A.l.1. | Zakladni kapital 1300 1 300 1300 1300 1300
Al Kapitalové fondy 22 20 12 16 12
Al 3. Oce’:flovag:l rozdily z pfecenéni majetku 29 20 12 16 12
a zavazki
AL Rezervni fgndy, nedélitelny fond a ostatni 260 260 260 260 260
fondy ze zisku
A. lll. 1. | Zékonny rezervni fond 260 260 260 260 260
A. V. Vysledek hospodafeni minulych let 40620 | 51378| 58498 | 61189| 56 147
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 40620 | 51378 | 58498 | 61189| 56 147
AV Vysled,ek hospodaieni béZného ticetniho 10 759 7119 2691 | -5043!-13190
obdobi (+/-)
B. Cizi zdroje 139303 | 125 335|193 880 | 115584 | 117 152
B.I. Rezervy 2100 4 438 271 271 271
B.1.1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisti 2100 4 200 0 0 0
B. 1. 4. | Ostatni rezervy 0 238 271 271 271
B. Il. Dlouhodobé zavazky 5959 5900 5900 5900 5900
B. 114, |Z&vazky ke spolecnikiim, Elentim druzstva 5900| 5900 5900| 5900| 5900
a k ucastnikim sdruzeni
180 I Odlozeny danovy zavazek 59 0 0 0 0
B. III. Kratkodobé zavazky 101 244 | 84997 |147718| 77930| 80534
B. Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 71428| 62813121167 | 60399 | 63878
B. 111, 4. | Z8vazky ke spolecnikiim, Elendm druzstva | 51 55| 19 057( 11326| 5783| 8792
a k u¢astnikiim sdruzeni
B. Ill. 5. | Zavazky k zaméstnanctim 3172 1986 2061 2 057 2161
B. 111, 6, | Z4vazky ze socidlniho a zdravotniho 1190| 1161| 1205| 1206 1314
pojisteéni
B. Ill. 7. | Stat — danové zavazky a dotace 2 883 6 940 5935 1506 961
B. I11. 8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 504 102 5168 6 242 2 657
180 . Dohadné Géty pasivni 238 175 201 234 190
?i W Jing zavazky 674| 763| 655 503| 581
B. IV. Kratkodobé bankovni uvéry 30000| 30000| 39991 | 31483| 30447
C.l Casové rozliSeni 28 0 0 27 0
C.1.1. | Vydaje pristich obdobi 28 0 0 27 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle tcetnich vykazi SYSTHERM s.r.0., 2013




Ptiloha B: Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu za rok 2008-2012 (v tis. K<)

ozn. TEXT Rok
a b 2008 2009 2010 2011 2012
I Trzby za prodej zbozi 79 93 89 97 64
A Néklady vynalozené na prodané zbozi 76 92 94 94 83
+ Obchodni marze 3 1 25 3 -19
Il. Vykony 433684 | 379456 | 360286 | 387 603 | 286 026
i1, | [0y zaprodej viastich vyrobkii& | 400 57 | 383827 | 354949 | o oo | 269200
2. | Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti -7 694 -5 567 3671 -2058 | 15373
3. | Aktivace 1091 1196 1 666 1380 1453
B. Vykonova spotieba 358 311 | 305269 | 305444 | 328 236 | 232 120
B.1. | Spotieba materidlu a energie 220992 | 205396 | 212442 | 222 489 | 154 273
2. | Sluzby 137319 | 99873 | 93002 | 105747 | 77847
+ Pridana hodnota 75376 | 74188 | 54837 | 59370 | 53887
C. Osobni naklady 59360 | 53784 | 55308 | 61295 | 60681
C.1. | Mzdové naklady 48881 | 42015 | 41708 | 46889 | 46085
2 (Z(ilnrf;}tl\genﬁm organu spole¢nosti 0 0 0 0 0
3. | Nadady tﬁ?;g;‘;gizabezl’eée“i 9323 | 10355 | 12026 | 12757 | 13070
4. | Socialni naklady 1156 1414 1574 1649 1526
D. Dané a poplatky 337 298 913 590 753
gil’élsgts;ﬁ‘;h;‘;’;iﬁo nehmotncho 3344 | 3035| 3199 | 3423| 3887
.| [rzby 2 prodeje dlouhodobéhomajetin | g 051 | 10205 | 13567 | 11124 | 9311
I1l. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 220 174 2 205 615
2. | Trzby z prodeje materialu 8841 | 10031 | 13565 | 10919 8 696
Zustatkova cena prodaného
F. dlouhodobého mgjetku a materialu 8418 83170 9262 | 10018 4 366
N o] w| 2w e
2. | Prodany material 8478 8271 9 260 9844 4106
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
G. olozek v provozni oblasti a
Eomplexnilc):h nakladi pistich obdobi 3098 9925 | -2181) 2360 | -1272
(+7-)
IV. | Ostatni provozni vynosy 7968 5475 6 136 5503 4908
H. Ostatni provozni naklady 2 390 1630 729 2473 | 10441
V. Ptevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
I Ptevod provoznich naklada 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodateni 15398 | 12826 7310 -4 162 | -10 750




VI, g(r)il:l}lfl y z prodeje cennych papird a 0 0 50 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 25 0 0
VIl qujr;(;% z dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0 0
VI x;fjne(;% z kratkodobého finan¢niho 0 0 0 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
IX ;/e};?‘?;% z piecenéni cennych papirt a 0 0 0 0 0
L Nél.da’doy z pfecenéni cennych papirQ a 0 0 0 0 0
derivati
| e, o] o] o o o
X. Vynosové troky 17 42 14 309 169
N. Nakladové Groky 2262 1658 1563 1463 1230
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy 5695 4717 2 541 3909 1331
0. Ostatni finanéni naklady 4 446 6 842 5123 3612 2716
XIl. | Pfevod finan¢nich vynost 0 0 0 0 0
P. Pfevod finan¢nich naklada 0 0 0 0 0
* Financ¢ni vysledek hospodareni -996 -3741 -4 106 -857 -2 446
Q Daii z prijmi za béZnou ¢innost 3643 1966 513 24 -6
Q. 1. | -splatna 3811 2239 810 0 0
2. | - odlozena -168 -273 -297 24 -6
o Y.ysledek hospodareni za béZnou 10 759 7119 2691 5043 | -13 190
cinnost
XII. | Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0
R. Mimotadné naklady 0 0 0 0 0
S. Daii z prijmi z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0 0
T 153;3/;(:1 f)kouciﬁlz Eai)vysledku hospodateni 0 0 0 0 0
ok Zg;:f&ﬁ;{;’”“dafen" zahes Sl 10750 | 7119 | 2691 | -5043 | -13190

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi SYSTHERM s.r.o0., 2013




Ptiloha C: Organizacni struktura spolecnosti SYSTHERM s.r.o.

SYSTHERM s r.0.
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Zdroj: podnikova prezentace, 2013
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Ptiloha D: Seznam vyrobkt spole¢nosti SYSTHERM s.r.0.

Skupina Nazev Popis
SYMPATIK Vyrobek systému predavani tepla
PresStabil Vyrobek pro zajisténi stability tlaku v
SYMAPTIK i rozvodech, varianta se zafizenim pro
TECHNOLOGIE | Fressmat odplynéni
SYKON Kondenzétni hospodaftstvi
BJEQ Bytova ptedavaci stanice
RSsinus Kombinovany rozdélovac
SYMPATIK Vakuovy trubicovy kolektor pracujici na
VYROBKY VACSYSOLAR | hincipu HEATPIPE
PreSolar Deskovy solarni kolektor
Termdes Zartizeni pro termickou dezinfekci teplé
vody
AquaStorage Syst§£n umoziujici propojent nek,o}{ka ’
zdrojl energie a jejich inteligentni fizeni
ClimaSolution Zatizeni pro komplexni feSeni pro
dosaZeni tepelné pohody v objektech
SYMPATIK
KOMPLEXN{ IHRC o _
RESENI Indlyldual Zatizeni pro fizeni a regulaci teploty v
heating room jednotlivych mistnostech
control
AQUASUN Zatizeni pro vyuziti solarni energie k
vytapéni a ohfevu teplé vody
GEM
Green Energy Zatizeni pro netradi¢ni zdroje tepla
Management
DH-box H Snimatelna tepelna izolace
SYMAPTIK , . -
1ZOLACE DH-box M Snimatelna tepelna izolace
DH-box L Snimatelna tepelna izolace
WebHeatControl WebHeatControl 1 . y
WHC WHC SW pro dispecerské pracovisté a sbér dat




HESCOpro SW pro néavrh systémi tepla
HESCOnet SW pro névrh tepelnych soustav
HESCOsun SW pro néavrh solarnich systému

SW HESCO Rscal SW pro navrh kombinovanych rozvadéci
GAS SW pro néavrh plynovych kotelen
BJcal SW pro névrh teplovodnich rozvodi se

zdrojem tepla - BJEQ

SW TRACK TRACK i\;]lapro fizeni vyroby systémi piedavani
SYSMATIK Automat pro svarovani potrubi — TIG

Servisni naradi

+ stroje v Civgx , F v e
Syclean Zatizeni pro ¢isténi deskovych vymeénikt

tepla

Zdroj: podnikova prezentace, 2013




Abstrakt

VACLAVIKOVA, B. Posouzeni vykonnosti podniku na zdkladé bilancnich pravidel.
Bakalaiska prace. Plzen: Fakulta ekonomicka, ZCU v Plzni, 65 s., 2014

Kli¢ova slova: bilan¢ni pravidla, finan¢ni analyza, elementarni metody financni

analyzy, financni pomérové ukazatele

Predlozena bakalaiska prace je zaméfena na hodnoceni ekonomické situace spolecnosti
SYSTHERM s.r.0. na zakladé¢ bilan¢nich pravidel a vybranych metod finan¢ni analyzy.
Prvni kapitola obsahuje zakladni informace o spole¢nosti. Druha kapitola se zabyva
bilanénimi pravidly financovani. Tteti kapitola je vénovana finan¢ni analyze, konkrétné
horizontalni a vertikalni analyze, analyze pracovniho kapitalu a pomérovych ukazatelu.
Teoretickd vychodiska se prolinaji s praktickou casti, kterd vychdzela z informaci
z uCetnich vykazi podniku za rok 2008-2012. V zavére¢né casti je zhodnocena

ekonomicka situace podniku spolu s navrhy na zlepSeni.



Abstract

VACLAVIKOVA, B. Assessment of the efficiency of the company based on the balance
rules. Bachelor thesis. Pilsen: Faculty of Economics, University of West Bohemia,
65 p., 2014

Key Words: balance rules, financial analysis, elementary methods of financial analysis,

financial ratios

This bachelor thesis is focused on the assessment of the economic situation of
SYSTHERM s.r.o0. on the basis of the balance rules and selected methods of financial
analysis. The first chapter contains basic information about the company. The second
chapter deals with the balance rules. The third chapter focuses on financial analysis,
concretely horizontal and vertical analysis, working capital analysis and financial ratios.
Theoretical basis is connected with the practical part, which was based on the
information from the financial statements of the company for the year 2008-2012. The
final chapter is devoted to the evaluation of the economic situation along with proposals

for improvement.



