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Uvod

Konkuren¢ni prostiedi se vyznacuje dynamickym vyvojem, kde dochazi k fadé
nahodilym udalosti a podnikatelské subjekty jsou nuceny se tomu pfizpisobovat
aspravné na to reagovat. Jednou ze zékladnich Cinnosti managementu je pravdivé
hodnoceni situace podniku pomoci interni a externi analyzy, coz pfispiva k nastoleni

efektivniho fungovani podnikatelského subjektu a k naplnéni stanovenych cili.

Téma finan¢ni analyzy bylo zvoleno z divodu navrzeni optimalniho finan¢niho feSeni
firmy MOTLVaclav, kde nedochazi k pravidelnému zpracovani finanéni analyzy.
Hlavnim cilem prace je provést zhodnoceni na zakladé zjisténych vysledkd, navrhnout
opatieni k optimalnimu finanénimu zdravi firmy. Tato opatfeni by m¢la vést ke zvySeni

efektivity podnikovych ¢innosti zvolené¢ho podniku.

Bakalaiska prace se dé€li na teoretickou a praktickou cast, kdy v teoretické ¢asti jsou
nejprve charakterizovany zdkladni vychodiska finan¢ni analyzy vcetné jejich uzivatel
azdroji dat pro kvantifikaci jednotlivych ukazateli. Teoretickd bdze zkoumané
problematiky je doplnéna o deskripci vybranych bankrotnich a bonitnich modeli
(Kralicktiv rychly test, Altmaniv index divéryhodnosti, Index davéryhodnosti INOS
a Benchmarkingovy diagnosticky systém indikatorti). Nasledné je predstaven zvoleny
podnikatelsky subjekt fyzickd osoba MOTLVaclav a teoretické poznatky jsou
v praktické ¢asti aplikovany pii zkoumani finan¢ni situace této firmy. Poté je provedeno
vyhodnoceni ziskanych vysledkd, identifikace nedostatkll ve finan¢ni oblasti a navrzeno

doporucené opatieni vedouci k odstranéni zjisténych nedostatkd.

Pii zpracovani této prace byla nejprve provedena reSerSe literatury vénujici se financni
analyze a fizeni podniku, pfi¢emz prioritné bylo vychdzeno z monografickych
publikaci. Formalni zpracovani prace bylo provedeno za pouziti metodické ptirucky
Fakulty ekonomické ZapadoCeské univerzity od doc. PaedDr. L. Egera, CSc.
Pii zpracovani prace byly vyuZity zékladni metody, jako jsou analyza, syntéza,

komparace a deskripce.



1 Teoretické vymezeni finan¢ni analyzy

Hlavni funkci finan¢ni analyzy je poskytnuti informaci jejimu uzivateli 0 financni
situaci podniku. Na zaklad¢ nastroju finan¢ni analyzy se hodnoti vykonnost a stabilita

v dynamicky se ménicim prostiedi podniku.

1.1 U&el a cile finanéni analyzy

Finan¢ni analyza mé za kol souhrnné informovat o finan¢ni situaci podniku, ¢imz
napomahd analyzovat ziskovost podniku, kapitdlovou strukturu, efektivnost vyuziti
aktiv, a také velikost zavazki a jejich v€asné splaceni. Diky informacim vyplyvajicich
Z finan¢ni analyzy vztahujicim se k financni minulosti, mize podnik pruzné reagovat
na aktudlni ekonomické a konkurenéni prosttedi, ale také predikovat budouci vyvoj

podniku a mozné budouci investice. [11]

K finan¢nimu systému fizeni a rozhodovani je nutna znalost pojmu financni zdravi
podniku. Tento pojem pojednava o vyuziti pomémé jednoduchych ukazateld
vychazejicich ze srovnani ekonomickych proménnych, na zédklad¢ kterych musi umét
manazeii rozhodnout o nasledném finan¢nim fizeni tak, aby bylo efektivni a smétovalo
K naplneéni cilii podniku. Jinymi slovy feeno, podnik musi byt schopen nabyvat urcité

miry zhodnocenti, ktera je vyZzadovana investory. [5]

K finan¢ni analyze pfistupujeme dvéma zakladnimi typy dle zpracovanych dat a pouzité

metody finan¢ni analyzy — fundamentalni a technické analyza.

Fundamentalni analyza, ktera byva oznaCovana jako kvalitativni, se zaklada na vztahu
ekonomickych a neekonomickych jevii a na zkusSenostech, subjektivniho ndzoru
¢i pocitu odbornika. Jejim vystupem je predevSim verbdlni hodnoceni, nikoli pouZiti
matematickych vypoctl, pro komparativni mezipodnikové srovnani. Pii pouziti
fundamentéalni analyzy se podnik zamétfuje na identifikaci vnitintho 1 vnéjSiho
ekonomického prostiedi podniku, dale také na fazi zivotniho cyklu a v neposledni fadé
na charakter podnikovych cili. Metody pouzivané pro fundamentalni analyzu: SWOT

analyza, BCG matice, analyza portfolia, metoda kritickych faktort a dalsi. [12] [1]

Technickd analyza neboli kvantitativni analyza, vychdzi ze statistickych,
matematickych a dalSich pocetné zpracovanych ekonomickych dat, které dale hodnoti,

srovnavaji a posuzuji. Zplsob sestaveni analyzy ma nejcastéji Ctyii zakladni etapy:
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charakteristiku prostiedi (vybér porovnatelnych podnikl, shromazdéni dat a vybér
ukazatelti, ovéfeni pouzitelnosti ukazatell), vyber metody a primarni uprava dat,
pokrocilé zpracovani dat a ndavrhy a opatieni pro dosazeni zvoleného cile. Metody
pouzivané pro technickou analyzu jsou: analyza absolutnich dat, analyza rozdilovych

ukazateld, analyza pomérovych ukazatelli a analyza soustav ukazateld. [14]

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Ziskana data a vysledky z finan¢ni analyzy jsou uzite¢na nejen pro firmu samotnou,
ale informace z finan¢ni analyzy mohou sledovat i uzivatelé, ktefi nejsou internimi

uzivateli a finan¢ni situace podniku s nimi souvisi napf. hospodatsky ¢i finan¢né.

Jak jiz bylo vySe naznaCeno, uzivatele finan¢ni analyzy muzeme rozdé€lit na interni
a externi uzivatele, viz obrazek €. 1, jejichz vyuziti informaci z finan¢ni analyzy se 1isi
jejich preferencemi, zajmy a naslednym rozhodovanim. [23]

Interni uzZivatelé maji k dispozici v§echna data podniku pro srovnani vysledkt finan¢ni
analyzy, jako jsou napfiklad data z financ¢niho, vnitropodnikového ¢i manazerského
ucetnictvi, dale také z podnikovych planii a kalkulaci. Tato data vétSinou vyhodnocuji
podnikové ttvary, auditofi ¢i ratingové agentury. [9]

Externi uzivatelé ziskévaji data o podniku piedevsim ze zvefejnénych tcetnich vykazi,

vyro¢nich zprav nebo jinak vefejné dostupnych informaci. [9]
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Obrazek 1: Uzivatelé finan¢ni analyzy

EXTERNI

Stat Veritelé

INTERNI
Manazefi
Zaméstnanci
Odbory

Konkurenti Investofi

Obchodni
partnefi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [Kislingerova, 2010, s. 48]

1.2.1 Manazeri

Manazeti pouzivaji informace z vysledkd finan¢ni analyzy k vytvofeni kratkodobych
i dlouhodobych finan¢nich cilti podniku, k finanénimu tizeni podniku a také slouzi jako
nastroj k rozhodovéani o financovani majetku, ziskdvani finan¢nich zdrojt, investicich
podniku a kapitalové struktufe. Finan¢ni analyza slouzi také jako ukazatel sprdavnosti
rozhodovdani manazerii. V neposledni fad€ pouZivaji manaZefi financni analyzu
pro srovnani postaveni na trhu v porovnani s konkurenci, ¢i pro volbu dodavatelti nebo

odbérateld. [5]

1.2.2 Zaméstnanci a odbory

Zamgéstnanci s odbory dbaji predev§im na mzdové a socialni podminky a takeé
na zachovani pracovnich mist. Proto v jejich pozornosti jsou hlavné vysledky prosperity
a likvidity podniku, protoze vyborné vysledky téchto ukazateli zajisti dlouhodobé
fungovani podniku. [11]
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1.2.3 Véritelé

V zajmu vé&fiteld jsou piedev§im hodnoty z analyzy likvidity, bonity svych
potencialnich klientt a jejich schopnosti dostdat svych zavazki. Informace z analyzy

pouzivaji pro schvaleni ¢i zamitnuti poskytnuti Gvéru klientovi. [14]

1.2.4 Investori

Akcionafi, spolecnici, potencialni investofi a dal$i osoby, které vlastni podil v podniku
se fadi mezi investory podniku. Investofi se zaméiuji predevSim na navratnost jejich
investic (penéznich prostiedkil), proto je ve finan¢ni analyze zajimaji hlavné vysledky
ziskovosti, kapitalovych vynost a trzni ukazatelé. Dale se také zajimaji o spravny chod
celého podniku, protoze nestabilni, nelikvidni a neziskovy podnik by nebyl lukrativni

a hrozilo by riziko v podobn¢ finan¢ni tisné podniku. [17]

1.2.5 Obchodni partneri

Obchodnimi partnery se oznacuji dodavatelé a odbératelé. Obchodni dodavatelé
pozoruji ve finan¢ni analyze podniku schopnost podniku dostat svym zavazktum, ddle
solventnost a likviditu, a to s cilem dlouhodobé spoluprace, tedy odbytu ke stabilnimu
zakaznikovi. Odbeératelé neboli zdkaznici maji zdjem zejména na dodrZeni obchodnich
zavazkl a také na stabilité podniku. Aby v ptipad¢ bankrotu podniku, neméli odbératelé

potize naptiklad s dodavkou materialu. [5]

1.2.6 Konkurenti

Konkurenti ziskana data z finan¢ni analyzy pouzivaji pfedné pro srovndni vlastnich
vysledkii s podniky ve stejném odvétvi. Vysledky financni analyzy vyuzivaji také
kinspiraci a aplikaci ovéfené dobré praktiky. Konkurenti pozoruji hlavné data
z finan¢ni analyzy tykajici se velikosti trzeb, rentability, solventnosti, cenové stability,

vySe marze a také naptiklad dobou obratu zasob. [23]

1.2.7 Stat

Stat shromazd’uje informace z G€etnich vykazl podniku a finan¢ni analyzy pro ziskani
dat pro tvorbu statistickych udaji, dale také pro kontrolu podniki, pro kontrolu odvodu
dani podniku ¢i Cerpani statni dotace a také pro spravné stanoveni fiskalni a monetarni

politiky s ohledem na soukromy sektor. [5]
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2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kvalita informaci poskytnutych finan¢ni analyzou zéavisi na informacich (hodnotach)
pouzitych pro sestaveni analyzy. Obecn¢ plati pii vybéru vstupnich dat, ze by méla byt
kvalitni a komplexni. Pokud by data byla napiiklad neucelend, zkreslovalo
by to vysledky finan¢ni analyzy, ktera by nasledné¢ méla nulovou vypovidajici hodnotu

0 finan¢nim zdravi podniku a pro sestaveni finanéniho planu podniku. [17]

Obrazek 2: Finanéni toky v podniku

Aktiva Pasiva
Stala aktiva Vlastni jméni
Platby Obézna aktiva Cizi zdroje Triby
Material, energie, prace Produkce

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [Doucha, 1996, s. 19]

Obrazek 2 zobrazuje simplifikované finan¢ni toky podniku, stav, strukturu zdroji a také
strukturu majetku. Obrazek 2 ukazuje Ctyfi zakladni informacni skupiny — aktiva,
pasiva, naklady a vynosy, které jsou nutné pro sestaveni vykazi, ze kterych posléze

vychazi analytik pfi sestavovani finanéni analyzy. [3]

2.1 Rozvaha

Podnikatelské subjekty (rozpo€tové organizace, prispévkové organizace, pojiStovny,
banky, cirkve atd.) musi ze zdkona o ucetnictvi prokazovat stav svého majetku, kapitalu
a je definovana jako prehledné sestaveni majetku podniku V penéznim vyjadieni
K urcitému dni, kdy musi byt zachovana bilancni rovnost, ktera nam tika, ze aktiva se

museji rovnat pasivim. [13]

Pro finan¢ni analyzu jsou vyznamné jednotlivé polozky v rozvaze, které vymezuje

zakon ¢. 500/2002 Sbh. o ucetnictvi. Pii analyze se tedy analytik v rozvaze zaméfuje
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nastav a vyvoj bilancni sumy, dale na strukturu aktiv (vyvoj a velikost jednotlivych
polozek) a také na strukturu pasiv (vyvoj a velikost jednotlivych polozek se zaméfenim

na vlastni kapital a cizi zdroje). [17]

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Nékteré hospodarské operace pii kolobéhu majetku v podniku vyvolavaji zmény pouze
dvou polozek v rozvaze, jiné vSak zplsobuji zménu pouze jedné rozvahové polozky
a zaroven s tim vznikaji naklady nebo vynosy, které se uctuji na ucty vysledkove (Gcty
nakladl a vynosit). Z téchto Uctd se zjistuje vysledek hospodareni daného podniku tim,
ze jsou od vynosi odecteny naklady. V ptipadé, kdy vynosy prevysuji naklady, tedy
je jejich rozdil kladny, vysledek hospodafeni je ziskovy. V opacném ptipade, kdy
naklady pfevySuji vynosy, vysledek hospodaieni podniku je ztrdatovy. Muze také nastat

moznost, kdy se naklady rovnaji vynosum, potom je vysledek hospodafeni nulovy. [13]

Vysledek hospodatreni se uruje ve tfech rovinach, tedy se zjistuje provozni, financni

a mimoradny vysledek hospodareni.

2.2.1 Provozni vysledek hospodareni

Zobrazuje hlavni vydéle¢né Cinnosti podniku a jejich efektivnost. Provozni vysledek

hospodateni se sklada z nasledujicich vynost a nakladu:

e Provozni vynosy - Trzby za prodej zbozi, Vykony, Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materialu, Ostatni provozni vynosy, Pievod provoznich
vynost.

e Provozni ndklady - Naklady vynalozené na prodané zbozi, Vykonova spotieba,
Ostatni ndklady, Dan€ a poplatky, Odpisy dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku, Zistatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku,

Zména stavu rezerv a opravnych polozek, Ostatni provozni naklady. [16]

2.2.2 Finan¢ni vysledek hospodareni

Tento vysledek hospodafeni se sestavuje pfedevSim proto, ze je dil¢im vypoctem
pro zjisténi vysledku hospodateni za béznou ¢innost. Finanéni vysledek hospodateni

se sklada z nasledujicich vynosii a nakladi:
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e Financni vynosy - Trzby  prodeje cennych papiri, Vynosy =z prodeje
dlouhodobého a kratkodobého financniho majetku, Vynosy z pfecenénych
cennych papird a derivati, Vynosové uroky, Ostatni finan¢ni vynosy.

e Financni ndklady - Prodané cenné papiry a podily, Naklady z finan¢niho
majetku, Néaklady z pfecenéni cennych papiri a derivati, Zména stavu rezerv
a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti, Nakladové uroky, Ostatni finan¢ni

naklady, Pfevod finan¢nich naklada. [13]

Jak jiz bylo vySe zminéno, finan¢ni vysledek hospodafeni je dil¢im vysledkem
pro vypocet vysledku hospodareni za béznou cinnost. Vysledek hospodatreni za béznou
¢innost tedy tvoii soucet finan¢niho a provozniho vysledku hospodateni, od kterych
se dale odecita dan z piijmt bézné ¢innosti. [16]

2.2.3 Mimoradny vysledek hospodareni

Mimotadny vysledek hospodaieni se rovna rozdilu mimofadnych vynost a nakladi
snizenych o dan z pfijmu z mimofadné ¢innosti. Tento vysledek je dalezity pro zjiSténi
vysledku hospodareni za ucetni obdobi, ktery se vypocita, kdyz k vysledku hospodateni
se ptipocte vysledek hospodateni za béznou ¢innost.[11]

2.2.4 Pouziti zisku ve finan¢ni analyze

Ve finanéni analyze se pouziva Cisty zisk (vysledek hospodafeni za ucetni obdobi), zisk
pfed zdanénim, zisk pfed zdané€nim a uUroky a zisk pfed odeftenim Urokili, zdanéni

a odpisy. Vztah mezi vy$e zminénymi zisky vyjadiuje nasledujici obrazek ¢islo 3. [11]

Obrazek 3: Vztahy mezi zisky

e + dan z pfijmu za béznou Cinnost
¢ + dan z pfijmu za mimoradnou ¢innost

¢ + nakladové uroky

® + odpisy

Zdroj: Vlastni zpracovani [Knapkova a kol., 2013, s. 44]
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2.3 Ptehled o finan¢nich tocich (Cash Flow)

Penézni toky zobrazuji prijem a vydaj penéznich prostredkii za Cinnosti podniku za dané
Casové obdobi. Finan¢ni analytik na zaklad¢ financ¢nich toka zjiStuje naptiklad pficiny
platebni neschopnosti podniku i V pfipadé, kdy podnik vykazuje zisk. Ptehled
0 finan¢nich tocich informuje podnik o stavu penéznich prostfedkii a penéznich
ekvivalentli na zacatku a na konci sledovaného obdobi, dale o tvorbé a uziti pené¢znich

prostiedku dle jednotlivych ¢innosti a o celkovém penéznim toku za dané obdobi. [4]

Vyhlaska ¢. 500/ 2002 Sb. stanovuje uspoiadani a obsahové vymezeni piehledu

0 finan¢nich tocich, stejn€ jako tomu je jak u rozvahy, tak u vykazu zisku a ztraty. [24]
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3 Metody, postupy a ukazatele finan¢ni analyzy

Pfi sestavovani finan¢ni analyzy z Gcetnich vykazl je tfeba si uvédomit, ze polozka
ucetniho vykazu, ze kterého analytik vychazi, ma pouze omezeny vypovidajici vyznam.
Proto je potieba nékteré polozky transformovat tak, aby jeji hodnota byla stale stejna,
ale aby ziskala pro finan¢ni analyzu vypovidaci vyznam. Proto pfi porovnani polozek
vykazli ve stejném sledovaném obdobi je nutné vypocitat pomérového ukazatele
hodnotici urCitou stranku hospodateni ¢i procentni podil na celku. Dale je dulezité
sestavovat analyzu na zékladé¢ vykazli sestavenych v nékolika po sobé jdoucich
obdobich, jelikoz ¢im delsi je ¢asové rozhrani pro analyzu, tim vétsi je vypovidajici
hodnota finan¢ni analyzy. A V posledni fad€ pii mezipodnikovém srovnani se finanéni

analyza zamé&fuje na pomé&rové absolutni udaje vykazi. [2]

3.1 Metody finané¢ni analyzy

Pii vybéru metody se dba na ucelnost (metoda musi korespondovat s cilem analyzy),
nakladovost (naklady na analyzu musi byt tmémé k ndvratnosti analyzy) a také
na spolehlivost (analytik musi dbat na spolehlivost vstupnich udaji analyzy, ¢imz

se zajisti, ze 1 samotna analyza bude mit kvalitni vypovidajici schopnost). [17]

Mezi zakladni ukazatele se radi:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelu, ktera analyzuje majetkovou
a finan¢ni strukturu podniku.

e Analyza tokovych ukazatelii, Vv jejimz zdjmu je analyzovat vynosy a naklady
podniku, zisk a penézni toky (cash flow).

e Analyza rozdilovych ukazatelii, jejimz zékladem je rozdil polozek aktiv
S polozkami pasiv.

e Analyza pomérovych ukazateli, pomoci této metody se srovnavaji tyto polozky
Vv Case a dale slouzi k provadéni prifezové a srovnavaci analyzy.

e Analyza soustav ukazatelii, je zaloZzena na kombinaci vySe zminénych ukazateld,
jejimz cilem je objasnit, jaky vliv m4d zména ukazatele na podnik jako celek.
Dale tato analyza napomaha k ptehlednosti analyzy stavajiciho vyvoje podniku
a také slouZzi jako podklad pro rozhodovani pfi fizeni podniku k dosaZeni jeho

cili. [11]
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Clenéni jednotlivych metod finanénich analyz podle skupin ukazatell vyjadiuje obrazek
4, souhrn téchto ukazateld ma vypovidajici schopnost o hospodafeni podniku jako

celku.

Obrazek 4: Clenéni metod finanéni analyzy

. Analyza .
Analyza P Analyza .
. rozdilovych a . Analyza soustav
stavovych . pomérovych .
o tokovych o ukazatel(
ukazatel( X ukazateld
ukazatel(

Ukazatele likvidity Du Pontuv rozklad

ukazatele rentability

Analyza vynosl a
. nakladl
Horizontalni analyzy Ukazatele rentability

- Pyramidové rozklady
Ukazatele aktivity

Analyza cash flow

Ukazatel zadluZenosti

Bonitni modely

- : Ukazatele
Vertikalni analyzy zadluZenosti

Analyza fondd

Ukazatele Bankrotni modely

kapitalového trhu

Zdroj: Vlastni zpracovani [Ruckova, 2011, s. 42]

Dalsim délenim ukazatelti je ¢lenéni na ukazatele extenzivni a intenzivni. Extenzivni
ukazatelé sd€luji udaje o rozsahu, tedy informuji o objemu danych polozek vykazl
vyjadifenych v penéznich jednotkdch. Mezi extenzivni ukazatele se fadi stavové
veli€iny, tokové, rozdilové a nefinanéni. Intenzivni ukazatelé neboli relativni informuji
o vyuziti zdrojd, resp. v jaké mife jsou zdroje podniku vyuzity. Intenzivni ukazatelé
pomoci poméru dvou extenzivnich ukazateli uréuji miru vyuziti jednotlivych

extenzivnich ukazatelti v podniku. [17]

3.1 Postup pfri finan¢ni analyze

Postup pii zahajeni analyzovani podniku se 1isi v zévislosti na tom, zdali je analyza
provadeéna externé Ci interné. Externi analyze ptedchazi zjisténi informaci o podniku
samotném (¢innost podniku, strategie, zaméstnanci, kvalita vyrobkt a sluzeb, zisk atd.),
bud’ z voln¢ dostupnych zdrojii o podniku, z placenych databazi, anebo v nejlepsim
piipadé podnik poskytne veskeré podklady k analyze. Pti interni analyze podniku jsou

vnitropodnikové zdroje k dispozici, tudiz zjistovani informaci o podniku se nedéla. [20]

[N
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V dal$i ¢asti zpracovani financni analyzy jsou jiz postupy externi i interni analyzy
shodné. Po shromazdéni vsech potfebnych informaci je vhodné zanalyzovat vyvoj
odvétvi, ve kterém se podnik nachézi. Tento krok analyzy je dalezity pro urceni situace
Vv daném odvétvi a tim 1 pfibliznou situaci pro podnik samotny, a dale je dalezity také

pro moznost predikce perspektivy daného odvétvi. [18]

Nasledujicim krokem analytika je uprava, kontrola a seskupeni potfebnych hodnot
a ukazateli z ucetnich vykazi podniku. Poté nésleduji vSechny vypocty potiebnych
analyz (viz. vySe obrazek 4) a jejich vyhodnoceni a navrzeni vSech moznych variant

postupt navrhti a opatieni pro hospodaieni podniku. [20]

Obrazek 5: Postup finan¢ni analyzy

Zdroj: [Knapkova a kol. 2013, s. 59]
3.2 Absolutni ukazatelé finan¢ni analyzy

Absolutni ukazatelé se pouzivaji ke srovnani vyvoje polozek ucetnich vykazl v Case,
coz se nazyva horizontdlni analyza, nebo K procentnimu rozboru slozeni ucetnich

vykazl, neboli vertikalni analyza. [7]
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3.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnavd po fadcich jednotlivé stavové a tokové veliiny
ucetnich vykazi v Case, a tim se zjiStuje, o kolik se konkrétni polozka absolutné
zménila. Analyza tedy udava, jaky je rozdil mezi zakladnim obdobim a béznym

obdobim. [9]

Pro vypocet horizontalni analyzy se vyuzivaji indexy nebo diference. V ptipad€ pouziti
indexu odpovida tato analyza na otazku, o kolik procent se sledované polozky zménily
oproti prede$lému obdobi. Pii wvyuziti diference vyjadifuje analyza, o Kkolik

se v absolutnich ¢islech zménily sledované polozky oproti piedeslému obdobi. [10]

Matematicky vzorec pro vypocet indexu:

i By(t)-Bi(t-1) _  Bi(t)
It/(t—l) T Bit-1)  Bi(t-1) 1 @)

Kdy: t‘ /(t-1) ----Index vyvoje poloZky ve vztahu k minulému Casovému obdobi,

Bioooovin. hodnota bilan¢ni polozky i,
B;(¢t)...... hodnota bilan¢ni polozky i v Case t.
Matematicky vzorec pro vypocet diference:
D¢jt-1y = Bi(t) — Bi(t — 1) (2)

Kdy: D¢/(t-1y -..diference polozky oproti minulému obdobi,

3.2.2  Vertikalni analyza

Na horizontalni analyzu navazuje vertikalni analyza, ktera analyzuje jednotlivé polozky
ucetnich vykazl jako procentni podil vii¢i zakladni veli¢iné (podil majetkovych sloZek
na celkovych aktivech, podil zdrojii financovani na celkovych pasivech a podil polozek
vysledovky na trzbach). Jako stanoveny zédklad jsou u rozvahy celkova aktiva ¢i celkova

pasiva a u vykazu zisku a ztraty se vétSinou pocita s celkovou hodnotou trzeb jako
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se stanovenym zakladem. Na rozdil od horizontalni analyzy, zkouma vertikalni analyza
dané polozky jen Vv jednom casovém obdobi. [10]
3.3 Rozdilové ukazatele financni analyzy

Pti finan¢ni analyze, za pouziti rozdilovych ukazatell, se analytik orientuje na finan¢ni
situaci a sni spojenou likviditu podniku. Pro vypocet tohoto ukazatele se vychazi
z rozvahy podniku a pouziva se rozdil polozek aktiv a pasiv. [8] Rozdilové ukazatele
rozliSujeme na cisty pracovni kapital a cisté pohotové prostiedky. [12]

3.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK), nazyvan také jako provozni kapitdl, se tadi mezi
rozdilové ukazatele tim, ze pro jeho vypocet se od obézného majetku podniku odectou
kratkodobé cizi zdroje. Tento ukazatel tvofi pouze Cast obéZzného majetku, kterou
podnik financuje dlouhodobym kapitalem. Cisty pracovni kapitil ma velky vliv

na likviditu podniku, a tudiz na platebni schopnost podniku. [12]

Vzorce pro vypocet ¢istého pracovniho kapitalu:

CPK = obéina aktiva — krazkodoby cizi kapital 3
jiny zapis vzorce pro vypocet Cistého kapitdlu:

CPK = (vlastni zdroje + cizi dlouhodoby kapital) — stala aktiva 4)

3.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (CPP), nazyvany také jako penézni financni fond, vyjadiuji
pouze nejlikvidngj$i ¢ast obéZnych aktiv, neboli vymezuji okamzitou likviditu pravé
splatnych zavazk. Tento ukazatel je vyjadien jako rozdil pohotovych penéznich

prostiedkl a okamzité splatnymi zavazky. [18]
Vzorec pro vypocet Cistych pohotovych prostredkii:

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky (5)

3.4 Pomérové ukazatele financni analyzy

Pomérové ukazatele jsou nejcastéji pouzivany pro urceni finan¢ni situace v podniku,

ato diky jejich snadnému a rychlému vypoctu. Zakladem pomérovych ukazatell
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je pomér jednotlivych slozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty, a nékdy také cash flow
podniku. Pomérové ukazatele nam zobrazuji hospodateni podniku a také jeho finan¢ni
zdravi pomoci ukazateli likvidity, rentability, aktivity, zadluzenosti a dalSich, které jiz

byly vySe zminény. [19]

3.4.1 Ukazatele likvidity

Likvidita udava, jak je podnik schopny hradit své zdavazky. Ukazatel likvidity vychazi
z polozek obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdroji (kratkodobé zavazky,
kratkodobé bankovni Gvéry a finan¢ni vypomoci). [6] Ve finan¢ni analyze je nutné
odlisit pojmy likvidita a solventnost. Solventnost udava, jak je podnik schopen hradit
své zavazky v dobé jejich splatnosti. Naopak likvidita udava, jak rychle je podnik
schopny pfeménit svd aktiva na penize. Ukazatele likvidity délime podle stupné

likvidnosti aktiv na:

e DbéZnou,
e pohotovou,

e aokamzitou likviditu. [22]

Pfi sestavovani analyzy likvidity by se m¢l podnik zaméfit i na sestaveni analyzy
pracovniho kapitidlu a finanéniho planu pro pfesnéjs$i usuzovani z vysledki likvidity.
Vysledky likvidity se vZdy vztahuji pouze k jednomu urcitému datu, tudiz se kazdy den
méni, proto by se ukazatel¢ likvidity, pokud se cht&ji posuzovat, méli sestavovat vzdy

aktualn¢ v dob¢ potieby podniku. [20]

3.4.1.1 Ukazatel bézné likvidity

Ukazatel bézné likvidity, je ukazatelem tretiho stupné, coZz znamend, Ze do vypoctu
tohoto ukazatele se zahrnuji vSechna obéZzna aktiva. Ukazatel bézné likvidity udava,
kolikrat obézna aktiva pokryji kratkodobé zavazky podniku. Doporucené vysledné
hodnoty ukazatele by se m¢ly pohybovat vrozmezi 1,5 — 2,5. Pfi vysledku bézné
likvidity, ktery je mensi nebo roven nule, je likvidita podniku rizikova. A také piili§
vysoké hodnoty tohoto ukazatele poukazuji na nevyuziti ¢istého pracovniho kapitalu

a drahém financovani. [8]
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Vzorec pro vypocet bézné likvidity:

Obézina aktiva

(6)

Béina likvidita =
ezna likv ta Kratkodobé zavazky

Jak jiz bylo vySe zminéno, likvidita podniku se odrazi i na Cistém pracovnim kapitalu
podniku. Podil cistého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech by mél optimalné
dosahovat 30 - 50%. Vysledek podilu CPK a ob&Znych aktiv vyjadiuje jak je podnik
kratkodobé financné stabilni. [11]

Vzorec pro vypocet podilu ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech:

Obézna aktiva—kratkodobé cizi zdroje

Podil CPK na obésnych aktivech =

(7)

Obéiné aktiva
3.4.1.2 Ukazatel pohotové likvidity

Ukazatel pohotové likvidity je nazyvan také jako [likvidita druhého stupné, coz
vyjadiuje, ze do obéznych aktiv se oproti bézné likvidité, nezahrnuji zasoby podniku.
Jelikoz se nezahrnuji nejméné likvidni polozky obéZnych aktiv, ma tento ukazatel lepsi
vypovidajici  schopnost o likvidit¢ podniku. Vysledek pohotové likvidity
je doporucovan v rozmezi 1- 1,5, pticemz hodnota 1 ve vysledku se jiz udava jako

kritickd (prahova), kdy podnik by mél jiz zadit prodavat své zasoby. [20]

Vzorec pro vypocet pohotové likvidity:

;g . g Kratkodobé pohledavky+kratkodoby financni majetek
Pohotova likvidita = pohledaviy+kratkodoby / d (8)
Kratkodobé cizi zdroje

3.4.1.3 Ukazatel okamzité likvidity

Ukazatel okamzité likvidity je téZ nazyvan jako hotovostni likvidita nebo likvidita
prvniho stupné. Tento ukazatel vyjadiuje nejptesnéjsi likvidnost podniku, protoze
vyjadiuje jak je podnik schopen hradit pravé splatné zavazky. Doporucend hodnota
vysledku ukazatele okamzité likvidity by se mél pohybovat vrozmezi 0,2 — 0,5.
PficemZ vysoké hodnoty tohoto ukazatele poukazuji na neefektivni vyuZivani

finan¢nich prostiedkt podniku. [17]

Vzorec pro vypocet okamzité likvidity:

77 .. Kratkodoby finantni majetek
Hotovostni likvidita = 24 ! 9

Kratkodobé cizi zdroje
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3.4.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli ziskovosti ¢i vynosnosti, vyjadiuji schopnost podniku
nabyvat zisk za pouZiti vloZzeného kapitalu, neboli jak je podnik schopny vytvaret nové
zdroje.[5] Pokud podnik dosahuje zisku, lze konstatovat na zakladé¢ ukazatele
rentability, Zze podnik efektivné investoval kapital, coz se déale ptiznivé odrazi na cendch

akcii podniku, na jeho celkové hodnot¢ a na postaveni podniku na trhu. [18]

Obecny vzorec pro vypocet rentability podniku je vyjadien jako podil zisku a trzeb
¢i aktiv nebo vlastniho kapitalu a dal$i. Proto ukazatelé rentability fikaji, kolik jednotek
zisku je vyprodukovano na jednu jednotku jmenovatele, kdy vysledek je vyjadieny
v procentech. [18]

Zisk pro vypocet rentability je pro kazdy druh rentability pouzivan v jiné form¢. Formy

zisku a jejich vztahy jsou vyjadieny vysSe na obrazku 3.

3.4.2.1 Rentabilita celkového kapitalu (Return On Assets -ROA)

Ukazatel rentability celkového kapitalu vyjadiuje produkéni silu podniku, neboli méfi
vykonnost podniku. Tento ukazatel fika, jak efektivné jsou v podniku vyuzita vlozena

aktiva.[5]

Vzorec pro vypocet rentability celkového kapitalu:

EBIT

ROA = -
Aktiva

(10)

3.4.2.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (Return On Equity - ROE)

Rentabilita vlastniho kapitadlu vyjadfuje navratnost vlastniho kapitdlu vloZeného
akcionafi podniku. Proto tento ukazatel je vyhleddvany pfedevs§im akcionafi podniku,
jelikoZ je hlavnim méfitkem pro investory do akcii podniku. Cim vyssi je vysledek

rentability vlastniho kapitalu, tim vyssi je i riziko investice. [17]

Vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu:

ROE = — 22T (11)

Vlastni kapital
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3.4.2.3 Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Investment - ROI)

Rentabilita investovaného kapitalu podéva ptehled podniku o vynosnosti dlouhodobého

kapitalu, a to bez ohledu na strukturu zdroju podniku. [18]

Vzorec pro vypocet rentability investovaného kapitalu:

EBIT
ROI' = Celkovy kapital (12)

3.4.2.4 Rentabilita trzeb (Return On Sales - ROS)

Ukazatel rentability trzeb vyjadfuje pomér mezi ziskem podniku a trzbami z prodeje
zbozi a trzeb za vyrobky a sluzby podniku. Ukazatel informuje o efektivité podniku,
protoze vyjadiuje, kolik zisku je podnik schopny vyprodukovat na jednu jednotku trzeb,

neboli ukazuje ziskovou marzi podniku. [11]

Vzorec pro vypocet rentability trzeb:

EBIT
Trzby

ROS = (13)

3.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadfuji pomér aktiv v podniku se soucasnymi ¢i budoucimi
hospodarskymi aktivitami podniku, tim méfi efektivnost podniku, tedy jak je podnik
schopny vyuzivat své vlozené prostiedky. Vysledky ukazateli aktivity nemaji
stanovené standardni hodnoty, jelikoz pii zkoumani vysledkl se analytik orientuje na

stejné hodnoty, které jsou v odvétvi, ve kterém podnik puisobi. [18]

Ukazatele aktivity jsou pouzivany nejc¢astéji v podobé obratu nebo doby obratu. [17]

3.4.3.1 Obrat aktiv

Obrat aktiv zobrazuje miru vyuziti aktiv v poméru s trzbami podniku, a tim vyjadiuje,
kolikrat se majetek podniku béhem roku zméni v trzby. Nizky vysledek tohoto ukazatel
poukazuje naneefektivni vyuziti majetku podniku, naopak ¢im vys$i je hodnota
vysledku obratu aktiv v porovnani s odvétvim, tim efektivnéji podnik naklada se svym

majetkem. [5]

Vzorec pro vypocet obratu aktiv:

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv = (14)
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3.4.3.2 Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku se zamétuje na vypocet vyuziti investi¢niho
majetku podniku, tim se odliSuje od obratu aktiv. Naopak spole¢né s ukazatelem obratu
aktiv 1 obrat dlouhodobého majetku je ovliviiovan mirou, jakou je majetek podniku
odepisovan. Tedy pokud podnik vykazuje vy$$i miru odepsanosti majetku, ukazatel

bude vykazovat lepsi hodnoty za piedpokladu konstantnich trzeb. [11]

Vzorec pro vypocet obratu dlouhodobého majetku:

Obrat dlouhodobého majetku = Triby (15)

Dlouhodoby majetek

3.4.3.3 Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje, za jakou dobu se pfeméni penézni prostiedky na vyrobky
azbozi a zpcét na penczni prostfedky. Doba obratu zdsob se pocitd jako pomeér
pramérného stavu zasob s trzbami podniku, ale pokud je zapotiebi posoudit jednotlivé
zasoby, pométuji se prumérné stavy zasob s ndklady, ¢imz se 1épe vyjadiuje hodnota

denni spotieby. [11]
Vzorec pro vypocet doby obratu zasob:

Priamérny stav zasob
Trzby

x 360

Doba obratu zasob =

Pramérny stav zasob
Naklady

Doba obratu zasob = x 360 (16)

3.4.3.4 Doba obratu pohledavek

Dobu obratu pohledavek neboli doba splatnosti pohledavek vyjadiuje dobu, po kterou
je kapital podniku v podobé pohledavek. Hodnota wvysledku tohoto ukazatele
je porovnavana S prumérnou dobou splatnosti faktur v daném odvétvi. Optimalni
hodnota ukazatele by méla byt co nejnizsi, jelikoz ¢im vyssi je hodnota vysledku tohoto

ukazatele, tim vys$si naklady musi podnik vynakladat. [9]

Vzorec pro vypocet doby obratu pohledavek:

Primérny stav pohledavek

Doba obratu pohledavek = x 360 @17

Triby
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3.4.3.5 Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazki neboli doba odkladu plateb (doba obratu dluhu ¢i doba
provozniho uvéru) vyjadiuje, po jakou dobu podnik drzi penézni prostiedky, které jsou
uréeny na uhradu zavazka. [18]

Vzorec pro vypocet doby obratu zavazk:

Primérné zavazky z obchodnich vztaht
Trzby

Doba obratu zavazki = x 360 (18)

Hodnota tohoto ukazatele by se méla optimalné rovnat hodnoté doby obratu
pohledavek. Protoze pokud je hodnota ukazatele doby obratu zavazku vyssi, nez je to
u doby obratu pohledavek, znaci to ¢asovy nesoulad mezi dobou vzniku pohledavky

az K jeji uhrad¢ a dobou vzniku zavazku az k jeho uhradé. [11]

3.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti slouzi jako ukazatel finan¢niho rizika podniku, ktery
je vyjadfovan pomérem vlastniho kapitalu a cizimi zdroji, ¢imz napomaha podniku
pii rozhodovani o struktufe kapitdlu podniku. Podniky ¢asto voli financovani pomoci
cizich zdroju, jelikoz je to pro né levnéjsi nez pti financovani kapitalu vlastnimi zdroji.
Urcitd mira vyuZiti cizich zdrojl, tedy urcita mira zadluZeni, byva pro podnik vyhodna,
jelikoz uroky z ciziho kapitalu jsou soucasti nakladii snizujicich zisk, a tim tedy snizuji
danové zatizeni podniku. Tato skuteCnost se nazyva danovy stit. Naopak vysokd mira
zadluZenosti mize vést az k finanéni tisni podniku, kvili vysokym platbdm urokt
z ciziho kapitalu. Podnik by se tedy mél snazit svou finanéni strukturu optimalizovat

spravnym vyvazenim vlastniho a ciziho kapitalu. [12]

3.4.4.1 Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost podniku neboli koeficient napjatosti (ukazatel véfitelského rizika
¢1 dluh na aktiva) udavé podil ciziho kapitdlu na celkovych aktivech. Za optimalni
hodnotu tohoto ukazatele se povazuje rozmezi 30 — 60 %, pii hodnoceni tohoto

ukazatele je nutné prihlizet na hodnoty celkové zadluzenosti v odvétvi. [11]

Vzorec pro vypocet celkové zadluzenosti:

Cizizdroje (19)

Celkova zadluzenost = —————
Celkova aktiva
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3.4.4.2 Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluZenosti udavd pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem podniku.
Obecné plati, ze kratkodobé zdroje sebou nesou pro podnik i vyssi riziko v podobé doby
splatnosti, naopak dlouhodobé zdroje jsou méné rizikové 1 kdyz nesou v sobé vyssi
zpétné financovani pro podnik. Proto se mira zadluzenosti zobrazuje i jako podil

dlouhodobych cizich zdrojt na celkovych dlouhodobych zdrojich. [5]

Vzorce pro vypocet miry zadluZenosti:

’ v . Cizizdroje
Mira zadluzenosti = ———T12°
Vlastni kapital

. v , Dlouhodobé cizi zdroje
Mira zadluzenosti = — I (20)
Vlastni kapital+dlouhodobé cizi zdroje

3.4.43 Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti informuje, do jaké miry prevySuje zisk nakladové turoky.
Hodnota tohoto ukazatele rovna jedné signalizuje, ze podnik vytrzil takovy zisk, ktery
pokryva uroky véfitell, ale na financovani dani a na vlastnika jiz za&dné volné penézni
prostiedky nezbyly. Proto by hodnota ukazatele trokového kryti méla byt rovna nebo

vy$$i nez je hodnota 5. [5]

Vzorec pro vypocet urokového kryti:

EBIT
Celkovy urok

Urokové kryti = (21)

3.4.4.4 Doba splaceni dluhi

Ukazatel doby splaceni dluhii vychazi z vykazu financ¢nich tokli podniku. Ukazatel
vyjadiuje, jak je podnik schopen vlastnimi zdroji splatit své dluhy. [11]

Vzorec pro vypocet doby splaceni dluhti:

Cizi zdroje—rezervy

Doba splaceni dluht = (22)

Provozni cash flow

3.5 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely se fadi do skupiny soustav ukazatell, které maji posoudit
finan¢ni situaci podniku. Jejich cilem je odstranéni nekomplexnosti a omezenosti

vypovidajici schopnosti pomérovych ukazatell, jelikoz hodnoty téchto ukazatelt patii

29



mezi dulezité indikatory pro bankovni instituce, které na zakladé¢ nich rozhoduji,

zda poskytnou ¢i neposkytnou tvér podniku. [10]

Bonitni modely zjistuji finanéni zdravi podniku na zakladé¢ makroekonomickych
I mikroekonomickych zakonitosti a také na praxi a znalostech finan¢niho analytika.
Bonitni modely hodnoti financni zdravi podniku ve srovnani s ostatnimi podniky, nebo
pouzivaji stupniového (bodového) systému, do kterého zatrazuji podniky, dle jejich
finan¢ni situace. [5]

Bankrotni modely maji za kol predikovat ohrozeni finanéniho zdravi podniku

a bankrot. Pojem financni tisen ptredstavuje stav podniku, kdy neni schopen hradit své

zavazky, neboli hodnota jeho zavazkl podniku pievysuje jeho hodnotu aktiv. [5]

3.5.1 Kiralickiiv rychly test (Quick test)

Kralicktiv rychly test patfi mezi bonitni modely, kdy na zékladé ctyf pomerovych
ukazatelt se pridéluje urcita bonita podniku. Oblasti, ze kterych je sestaven tento test,

se skladaji z likvidity, rentability, stability a vysledku hospodareni podniku. [10]

Vzorce, ze kterych vychazi Kralicklv rychly test:

Vlastni kapital

Kvoéta vlastniho kapitalu = —
Celkova aktiva

Cizi kapital—Kratkodoby finantni majetek

Doba splaceni dluhu z Cash Flow = ———
Bilanc¢ni Cash Flow

Cash Flow

Cash Flow v trzbach = .
Triby

zisk po zdanéni+uroky x (1-danova sazba)

Rentabilita celkového kapitalu = (23)

Celkova aktiva

Podle vysledki uvedenych vzorci se pfid€luji podniku body a vyslednd bonita
se nasledn¢ stanovuje jako prosty aritmeticky primér bodl za jednotlivé hodnoty

ukazateld. [8]
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Tabulka 1: Stupnice hodnoceni ukazateltl Kralickova rychlého testu

Vyborné | Velmi Dobie | Spatng | OhroZeni
dobre
(1) e | @ ()
)
Kvota viastniho kapitalu >30% [(>20% |>10% [>0% |<0%

Doba splaceni dluhu z Cash <12let | <12 let | > 30 let

Flow

<3roky | <5let

Cash Flow v trzbach >10% >8 % >5% >0% <0%

Rentabilita celkového >15% >12% > 8% >0% <0%

kapitalu

Zdroj: [Kislingerova, 2005, s. 81]

3.5.2 Altmaniv index duvéryhodnosti

Altmantv index davéryhodnosti patii do skupiny bankrotnich modeli. Tento ukazatel
je pojmenovan po prof. Edwardu Altmanovi, ktery na zakladé nékolika ukazatell
a statistické analyzy dokdzal vyhodnotit bankrot podniku nebo pravdépodobnost tipadku

s dvouro¢nim ptedstihem a az na 70 % s pétiletym predstihem. [22]

Za pouziti diskriminacni analyzy a péti pomérovych ukazateld sestavil prof. E. Altman

rovnici, podle které 1ze identifikovat bankrotujici podnik. [22]

Rovnice:
Z =33xA+ B+ 0,6xC + 1,4xD + 1,2xE (25)
EBIT
Kdy: A....———
Celkova aktiva
Trib
Celkova aktiva
C Trzni hodnota vlastniho kapitalu
" U¢etni hodnota dluhu
D Zadrzené zisky
""" Celkova aktiva
E Cisty pracovni kapital

Celkova aktiva

Pokud je vysledna hodnota Altmanova indexu vétsi nez 2,99, je podnik zafazen jako

podnik financné zdravi. Pokud vysledna hodnota je mens$i nez 1,8 znamena to, podle
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tohoto ukazatele, ze firm¢ hrozi financni tisen. Z téchto hodnot vyplyva, ze ¢im vyssi je

hodnota Altmanova indexu, tim je podnik finan¢né zdravéjsi. [10]

Pro Cesky trh byl Altmantv index pfizpiisoben piictenim dalSiho pomérového ukazatele.
Dalsim pomérovym ukazatelem je pomeér zavazkii po lhuté splatnosti s vynosy.
Vysledné hodnoty tohoto modifikovaného Altmanova indexu jsou stejné jako

u zékladni metody. [20]

3.5.3 Modely IN — Index divéryhodnosti

Modely IN patii do skupiny bankrotnich ukazatelii a vznikly pro podminky ceského
trhu. Autofi téchto modeltl jsou Inka a Ivan Neumaierovi, kteti za pomoci diskriminacni
analyzy, pomé&rovych ukazatell a vazenych pramérovych hodnot, sestavili rovnici
pro identifikaci bankrotnich firem. Modely IN prosly né€kolika fdzemi vyvoje, prvnim
indexem duvéryhodnosti byl index IN95, ktery se zaméfoval na podnik z pohledu
vétitele, a poté nasledoval index IN99, ktery hodnoti podnik z pohledu vlastnika.
Vysledkem téchto dvou indext je index bankrotni index INO1, ktery spojuje oba vyse
zminéné indexy a k tomu zahrnuje i ekonomickou pfidanou hodnotu. Posledni verzi
modell IN je model z roku 2005, ktery aktualizoval INO1 a vznikl tak bankrotni index
INO5. [15]

Rovnice pro vypocet INOS:

INO5 = 0,13xA + 0,04xB + 3,97xC + 0,21xD + 0,09xE (26)
Kdy: AM
Cizi kapital
Nakladové uroky
EBIT
C... " Aktiva
D... 3nosy
Aktiva

Obéina aktiva

"' Kratkodby finanéni kapital

Vysledna hodnota tohoto ukazatele prevysujici hodnotu 1,6 vypovida o podniku s velice

dobrou finan¢ni situaci, naopak hodnoty nizsi nez 0,9 znac¢i hrozbu bankrotu podniku.
[21]
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3.5.4 Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatori (INFA)

Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatorG vyjadifuje podnikovou
vykonost a slouzi jako ukazatel mezipodnikového srovnavani s nejlepsim konkurentem
na trhu. Tento ukazatel uréuje vliv jednotlivych finan¢nich ukazatelti s rozdilem
ukazatele spread. Ukazatel spread hodnoti, jaky podnik vytvari zisk svym vlastnikiim
aje vyjadren jako rozdil rentability vlastniho kapitalu s alternativnimi ndklady

na vlastni kapital (re). [15]

Vzorec pro vypocet ukazatele spread:

Spread = ROE —re (27)
Vzorec pro vypocet alternativniho nakladu na kapital:

Alternativni naklad na kapital = bezrizikova sazba + rizikova prirazka (28)

Pomoci ukazatele spread se fadi podniky do ¢ty skupin, podle toho jak velky je rozdil
mezi rentabilitou vlastniho kapitalu a alternativniho nakladu na vlastni kapital. Do prvni
skupiny se fadi podniky, které maji hodnoty ROE vyssi nez je hodnota alternativnich
nakladl na kapital, tyto podniky jsou oznacovany jakou benchmarkeri, tedy ti nejlepsi
na trhu ¢i v odvétvi. Druhou skupinu tvofi podniky, jejichz hodnota ukazatele ROE
se pohybuje v rozmezi hodnot bezrizikové sazby a rizikové piirazky, tyto podniky maji
status velmi dobrych podnikii. Tteti skupinou jsou podniky, kde je hodnota ukazatele
ROE niZ8i, nez je hodnota bezrizikové sazby. A posledni, tedy ¢tvrtou, skupinou jsou

podniky, které vykazuji ztratu, nebo hodnota jejich vlastniho kapitalu je zaporna. [15]

Ukazatel INFA je vyjadien pomoci tii propojenych pyramid, ptfi¢emz prvni pyramida
uruje produkéni silu (tvorbu zisku) podniku s pomoci rentability aktiv. Druha
pyramida charakterizuje rozdéleni zisku mezi externisty podniku (véfitele, vlastniky
a stat), a tim zachycuje finan¢ni politiku podniku. Tteti pyramida porovnava Zivotnost
aktiv a pasiv pomoci ukazatelli likvidity, a tim hodnoti stabilitu podniku pfi tvorbé
a déleni zisku. [15] [18] Jednotlivé pyramidy a vztahy mezi nimi zobrazuje nasledujici

obrazek 6.
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Obrazek 6: Ukazatelové schéma INFA

1. Pyramida charakterizujici rentabilitu aktiv

Zisk
Aktiva

ROA

o

Uroky
Aktiva

Vlastni kapital Cisty zisk
ROE % Aktiva Zisk
Uroky % Uplatné zdroje |e=a| Viastnikaapital
(Gvéry + Dluhopisy) Aktiva Aktiva
Struktura
pasiv
2. Pyramida zobrazuje vyuZziti aktiv podniku
Struktura
vynosu
EBIT 8 Vynosy
Vynosy Aktiva Struktura
aktiv
PYidana hodnota Osobni naklady Odpisy Ostatni naklady
T Vonosy | = —Vinosy | = — # bbbt
ynosy ynosy Vynosy Vynosy
3. Pyramida zobrazuijici pomér aktiv a pasiv
Likvidita L3 | €38 | Likvidita L2 Likvidita L1

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [Neumaierova, 2002, s. 96]

34




4 Predstaveni spoleCnosti

Firma MOTLVaclav sidli na Praze 3 — Zizkov, v ulici Prokopova 198/2 a vznikla
22.09. 1993. Firmu zalozil pan Vaclav Motl, ktery podnikd jako fyzicka osoba

podnikajici dle zivnostenského zakona nezapsana v obchodnim rejstiiku.
Firma MOTLVaclav v ¢islech:

e pramérny pocet zaméstnanct 15,
e Dbilan¢ni suma je 13 235 075 K¢ za rok 2012,
e rocni obrat se rovna 28 031 214 K¢ za rok 2012.

Obrazek 7: Logo firmy

MoTL

COUAROMA MALIECLD (ALYRAICLA FIR WA

Zdroj: http://motlcz.com/index.htm
Predmét podnikani:

e Malifsko-lakyrnické a natéracskeé prace

e Vystavba bytovych a nebytovych prostor
e Sklenarské, natéracské a malifské prace
e Silni¢ni nakladni doprava

e Provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

Pan Motl se rozhodl zalozit firmu na zdklad¢é predchoziho piisobeni u velké stavebni
spole€nosti, kterd v roce 1992 ukonlila svou cCinnost. Pan Motl tam pracoval jako
stavbyvedouci a na zadklad¢é zkuSenosti z prede§lého zaméstnani se rozhodl zacit sam

podnikat.

Firma spolupracuje stadou velkych stavebnich firem jako je Skanska a.s. nebo
METROSTAYV s. 1. 0. a dalsi, se kterymi spolupracuje jako subdodavatel. Diky této
spolupréci se ucastni velkych projektil, pfedevsim ze strany statnich zakdzek. Dale také

pfijima zak4zky ze stran soukromych osob.

Firma MOTLVaclav prubézné investuje do svého pracovniho vybaveni, do vystavby
kancelatskych prostor a také do vozového parku. V ohledu investovani se firma snazi
35



hradit veSker¢ investice pfedevsim z vlastnich zdrojli, popfipadé s minimalnim vyuzitim

cizich zdroju.

Finan¢ni analyza pro firmu MOTLVéaclav bude provadéna od roku 2008, kdy

se zménila struktura vlastnikii spolecnosti a jejim jedinym vlastnikem se stal pan Motl,

do roku 2012.
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5 Financni analyza stavovych a rozdilovych ukazatelii

5.1 Horizontalni analyza aktiv a pasiv

Horizontalni analyza je nazyvana také jako analyza trendu, a to ztoho duvodu,
ze porovnava jednotlivé veliCiny v Case, tedy bézné obdobi s minulym obdobim v fadu

nékolika let.

V nasledujicich tabulkach jsou zobrazeny jednotlivé slozky aktiv a pasiv spolecnosti

od roku 2009 do roku 2012 ve zjednoduseném rozsahu.

Tabulka 2: Horizontalni analyza aktiv spole¢nosti

Rozvahové polozky 2009 [%] 2010 [%] 2011 [%] 2012 [%]

Aktiva celkem 3,56 % 23,93 % 2,96 % 137,99 %
Dlouhodoby majetek -6,57 % -2,64 % -7,67 % -6,88 %
Hmotny dlouhodoby majetek 6,57 % 2,64 % 7,67 % -6,88 %
Ob¢Zna aktiva 51,31 % 94,36 % 18,10 % -64,83 %
Zasoby 21,44 % 112,91 % -3,42 % -54,88 %
Dlouhodobé¢ pohledavky 0,00 % 672,27 % -43,68 % 195,48 %
Kratkodob¢ pohledavky 22,63 % -4,87 % -10,03 % -15,91 %
Kratkodoby finanéni majetek 158 123,84 % 401,53 % 44,31 % -86,67 %
Casové rozlideni -22,39 % -27,33 % -37,50 % -60,00 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

Spole¢nost vykazuje pozitivni vyvoj celkovych aktiv od roku 2008 aZz po rok 2011
z hodnoty 16 miliont K¢ na hodnotu 21 miliond K¢, nasledny rok byla celkova aktiva
snizena skoro o 40 %, kdy klesla hodnota celkovych aktiv spole¢nosti na 13 milion
Na snizeni ob&éznych aktiv se nejvice podili velké snizeni zasob a kratkodobého
finan¢niho majetku. Naopak u dlouhodobych pohledavek je rtst z 5 tisic K¢ na 15 tisic

K¢&. U polozky casového rozliSeni je ve vSech sledovanych obdobi klesajici trend,
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nejvyssi pokles je poté v roce 2012, kdy se ¢asové rozliSeni snizilo oproti minulému
roku zhruba o 300 tisic K¢. Nejvétsi zvétSeni oproti minulému roku je v polozce

kratkodoby financni majetek, kde se hodnota této polozky zvysila 10 000 krat. Ostatni

polozky nevykazovaly vyrazné zmény.

Tabulka 3: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti

Rozvahové polozky 2009 [%] 2010 [%] 2011 [%] 2012 [%]
Pasiva celkem 3,62 % 23,86 % 2,96 % -37,9 9%
Vlastni kapital 31,78 % -0,85 % -1,34 % -52,41 %
Zakladni kapital 1951 % -0,90 % -1,15 % -37,80 %
Vysledek hospodaieni minulych
let 8,09 % -2,03 % -1,02 % -0,70 %
Vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi -127,08 % -50,54 % -32,16 % 393,62 %
Cizi zdroje -57,57 % 190,62 % 12,87 % -8,96 %
Kratkodobé zavazky -37,80 % 34,30 % -35,29 % 66,95 %
Bankovni uvéry a vypomoci -77,82 % 639,64 % 37,98 % -27,53 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

Vlastni kapital spolecnosti od roku 2008 aZz do roku 2011 se postupné sniZzoval, nejvétsi
sniZeni nastalo roku 2012, kdy se vlastni kapital spolecnosti snizil o vice jak 50 %.
Vysledek hospodafeni bézného obdobi v letech 2008 az 2011 postupné klesa, nartst
je patrny az v roce 2012, kdy se vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi zvysil
0394 %. Z horizontalni analyzy je také patrné, jak spolecnost vyuzivala bankovnich
uvért. V roce 2009 se snizila velikost bankovniho uvéru o 78 %, naopak v roce 2010
podnik zacal Cerpat dal§i bankovni tvér a hodnota se tedy navysila oproti roku 2009
0640 %. Kratkodobé zavazky spolecnosti nabyvaji po celé sledované obdobi
kolisavych hodnot, kdy se v jednom roce kratkodobé zavazky snizi a Vv nasledném

se opét navysi. Ostatni polozky nevykazovaly vyrazné zmény.
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5.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nasledujicich tabulkach jsou zobrazeny jednotlivé slozky vykazl zisku a ztraty

spolecnosti od roku 2009 do roku 2012 ve zjednoduseném rozsahu.

Tabulka 4: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty 2009 [%] | 2010 [%] | 2011 [%] 2012 [%]
Yvykony -0,27 % 4,49 % -30,63 % 39,69 %
Vykonova spotieba -3,23 % 0,00 % -38,16 % 49,62 %
P¥idana hodnota 55,70% 57,21% 25,70 % 3,16 %
Osobni naklady -5,47 % 4,15 % 5,79 % -0,04 %
Dané a poplatky -29,46 % 50,22 % 10,04 % 7,13 %
Odpisy dlouhodobého majetku -3,46 % 6,34 % 6,68 % 17,17 %
Nakladové troky -50,71 % 12,54 % 110,16 % -13,37 %
Vysledek hospodaieni za
ticetni obdobi -127,08 % -50,54 % -32,16 % 393,62 %
Vysledek hospodareni pred
zdanénim -132,33 % -55,69 % -35,09 % 450,91 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

Vykony spole¢nosti se béhem let 2008 az 2010 méni jen minimalné, v roce 2011
se naopak snizi a to az o 30 % a nésledné v roce 2012 se opctovné zvysi skoro o 40 %.
Ptidana hodnota spole¢nosti se béhem sledovanych let zvySuje, od roku 2008 do roku
2012 se zvysila o 200 %. Polozky osobni naklady, dan€ a poplatky, odpisy
dlouhodobého majetku a nakladové uroky se do roku 2009 snizuji, nasledné se do roku
2011 zvySuji a vroce 2012 je zaznamenan opétovny pokles. Vysledek hospodateni
za ucetni obdobi 1 vysledek hospodatreni pied zdanénim od roku 2008 do roku 2011
klesa, zvySeni téchto polozek je az v roce 2012 a to primérné o 400 %. Ostatni polozky

nevykazovaly vyrazné zmény.
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5.3 Vertikalni analyza aktiv a pasiv

Tato Cast se bude zabyvat analyzou trendu jednotlivych polozek rozvahy a vykazu zisku

a ztraty od roku 2008 do roku 2012.

V nasledujici tabulce je vertikdlni analyza rozvahy ve zjednoduseném rozsahu, stejné
jako tomu bylo u horizontalni analyzy. Nejprve bude analyzovan vyvoj aktiv, poté
nasleduje vertikalni analyza pasiv. Jako méfitko jsou pouzita celkova aktiva a celkova

pasiva.

Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv spolecnosti

Rozvahové polozky | 2008 [%] | 2009 [%] | 2010 [%] | 2011 [%] | 2012 [%]
Aktiva celkem 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Dlouhodoby majetek 72,61 % 65,51 % 51,46 % 46,15 % 69,30 %
Hmotny dlouhodoby

majetek 72,61 % 65,51 % 51,46 % 46,15 % 69,30 %
ObéZn4 aktiva 19,71 % 28,80 % 45,16 % 51,80 % 29,38 %
Zasoby 4,43 % 5,19 % 8,92 % 8,37 % 6,09 %
Dlouhodob¢ pohledavky 0,01 % 0,01 % 0,04 % 0,02 % 0,12 %
Kréatkodobé pohledavky 15,27 % 18,08 % 13,88 % 12,13 % 16,45 %
Kratkodoby finan¢éni

majetek 0,00 % 5,51 % 22,32 % 31,28 % 6,72 %
Casové rozliSeni 7,68 % 5,75 % 3,37 % 2,05 % 1,32 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spolec¢nosti [2015]

V rozvaze spole¢nosti se v roce 2008 dlouhodoby majetek podili na struktute celkovych
aktiv 72,61 % a ob&zna aktiva 19,71 %. Casové rozlideni je po celé obdobi klesajici
a na celkové struktufe pasiv se podili jen minimaln€. V roce 2009 se snizil pomér
dlouhodobého majetku o 7 % a naopak obézna aktiva se zvysila. Roku 2010 a 2011
se obézna aktiva i dlouhodoby majetek podili na struktufe aktiv skoro vyrovnané tedy
priblizn¢ 50 %. V roce 2012 struktura dlouhodobého a obézného majetku nabyva
podobnych hodnot, jako tomu bylo roku 2008. Dlouhodobé pohledavky tvofii po celé
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sledované obdobi jen minimalni hodnotu na struktufe aktiv. Zato kratkodobé
pohledavky maji v jednotlivych letech podstatné vyssi zastoupeni. V roce 2009 tvoftily
kratkodobé pohledavky 18,08 % na celkové struktufe aktiv. Kratkodoby finanéni
majetek nabyva nejvetsi zastoupeni na celkovych aktivech roku 2011 a to az 30,28 %.

Ostatni polozky nevykazovaly vyrazné zmény.

Tabulka 6: Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti

Rozvahové polozky | 2008 [%] | 2009 [%] | 2010 [%] | 2011 [%] | 2012 [%]
Pasiva celkem 100,00% | 10000% | 100,00 % | 100,00% | 100,00 %
Vlastni kapital 68,49 % 87,10 % 69,72 % 66,81 % 51,27 %
Zikladni kapital 10752% | 124,00 % 99,21 % 95,25 % 95,54 %
Vysledek hospodareni
minulych let 3611% | -3767% | -2979% | -2864% | -45.87 %
Vysledek hospodateni
b&zného Géetniho obdobi 22,92 % 0,76 % 0,30 % 0,20 % 1,60 %
Cizi zdroje 3151 % 12,90 % 30.28 % 33,19 % 48,73 %
Kratkodobé zavazky 15,94 % 9,57 % 10,38 % 6,52 % 17,56 %
Bankovni uvéry a
v§pomoci 15,57 % 3,33 % 19,90 % 26,67 % 31,17 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

Na struktufe celkovych pasiv spolecnosti se nejvétsim procentnim dilem, po celé
sledované obdobi, podili predevSim zdkladni kapital, jehoZ zastoupeni b&hem
jednotlivych let klesa, s vyjimkou roku 2009, kdy se zékladni kapital oproti predeslému
roku zvysil o 16,48 %. Dalsi ¢ast struktury pasiv tvoii vysledek hospodateni minulych
let, ktery je po celé sledované obdobi zaporny. Cizi zdroje spolecnosti se podileji
na celkovych pasivech spolec¢nosti roku 2012 ve vysi 48,73 %. Nejmensi podil cizich
zdroji na celkovych pasivech je v roce 2009, ktery se rovna 12,90 %. Bankovni Gvéry
a vypomoci se od roku 2009 zvysuji, a proto 1 jejich podil na celkovych pasivech je rok
od roku vyssi, vyjimkou je rok 2009, kde bankovni avéry a vypomoci tvofili 3,33 %

celkovych pasiv. Ostatni polozky nevykazovaly vyrazné zmény.
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5.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nasledujici tabulce je vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty ve zjednoduseném
rozsahu od roku 2008 az po rok 2012. Jako méfitko jsou zde zvoleny vykony

spole¢nosti.

Tabulka 7: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti

Vykaz zisku a ztraty | 2008 [%] | 2009 [%] | 2010 [%] | 2011 [%] | 2012 [%]
Vykony 100,00% |  100,00% | 100,00% |  100,00% | 100,00 %
Vykonova spotieba 94,98 % 92,16 % 88,21 % 78,63 % 84,22 %
PFidana hodnota 5,02 % 784% | 11,79 % 21,37 % 15,78 %
Osobni naklady 29,07 % 2755% | 27,46 % 41,88 % 29,97 %
Dané a poplatky 0,29 % 0,20 % 0,29 % 0,46 % 0,31 %
Odpisy dlouhodobého

majetku 5,38 % 5,21 % 5,30 % 8,16 % 4,84 %
Nakladové uroky 2,32 % 1,15 % 1,24 % 3,74 % 2,32 %
Vysledek hospodaieni za

ucetni obdobi -3,40 % 0,92 % 0,44 % 0,43 % 1,51 %
Vysledek hospodaieni

pied zdanénim -3,32 % 1,08 % 0,46 % 0,43 % 1,68 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

Na poloZce vykony se nejvice procentudlné podili vykonova spotieba ve vSech
sledovanych obdobi. Dalsi velké zastoupeni na vykonech spole¢nosti maji osobni
naklady spole¢nosti, které vroce 2011 dosahuji hodnoty 41,88 %. Vysledek
hospodafeni za ucCetni obdobi a vysledek hospodatfeni pied zdanénim se podileji
na vykonech spolecnosti jen minimalné, v pribéhu sledovaného obdobi vsak jejich

zastoupeni roste. Ostatni polozky nevykazovaly vyrazné zmény.

5.5 Financni analyzy rozdilovych ukazateli

V této Casti bakalarské prace budou vypocitany hodnoty ukazatelti ¢istého pracovniho

kapitalu podniku a ukazatel ¢istych pohotovych prostredk.
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5.5.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je vypo&itan jako rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazka

spolecnosti.

Tabulka 8:Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti

Cisty pracovni

kapital 2008 2009 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapital 608 184 3215 190 7211 327 9964 777 | 1573100
Obézna aktiva 3183625 4817104 9362705 | 11056993 | 3897 358
Kratkodobé zavazky 2575441 1601914 2 151 378 1392216 | 2324258

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

V tabulce 8 je uveden vyvoj Cistého pracovniho kapitalu spole¢nosti MOTLVaclav
Vv jednotlivych letech. Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti ma od roku 2008
do roku 2011 rostouci trend, az v roce 2012 klesa. Pokles roku 2012 je dan vyraznym

vrwe

0980455 K¢. Vysledné hodnoty nabyvaji po celou dobu kladnych hodnot,
coz znamena, ze kratkodoby majetek po celou sledovanou dobu ptfevysuje kratkodobé
zavazky, diky c¢emuz jsou pro firmu obézna aktiva zdrojem pro financovani

kratkodobych zavazk.

5.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostfedky spoleénosti se vypoéitaji jako rozdil kratkodobého

finan¢niho majetku a okamzité splatnych zadvazki spolecnosti.

Tabulka 9: Vyvoj ¢istych pohotovych prostredk

Cisty pohotové
y pv 2008 2009 2010 2011 2012
prostredky

0 0 SO -353 649 775663 | 3728000 743574 |  -682337
prostredky

Kratkodoby financni 583 922445 | 4626345 922 445 890 052
majetek

Okamzité splatné zédvazky 354 232 146 782 898 345 178871 | 1572389

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]
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Cisté pohotové prosttedky vyjadiuji likviditu pravé splatnych zavazki. Z tabulky 9
vyplyva, ze likvidni je spolecnost v obdobi 2009 az 2011. V letech 2008 a 2012
nabyvaji Cisté pohotové prostiedky zapornych hodnot, coz je dano vyssi hodnotou
okamzité splatnych zavazkli, nez jsou hodnoty kratkodobého financniho majetku,

v tomto obdobi je podnik nelikvidni k okamzité splatnym zavazktm.

6 Pomérové ukazatele financni analyzy

V Casti pomérovych ukazateli finan¢ni analyzy budou zahrnuty ukazatele likvidity,
rentability, aktivity a zadluzenosti spolecnosti v porovnani s hodnotami jednotlivych

pomérovych ukazateltl v odvétvi spolecnosti.

6.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku pouzit sva aktiva na prostiedky slouzici

k thrad¢ svych zavazkd.

6.1.1 BéZna likvidita

Tabulka 10: Vyvoj bézné likvidity spolecnosti

Bézna likvidita 2008 2009 2010 2011 2012
Bézna likvidita podniku 1,24 3,01 4,35 7,94 1,67
Obé¢zna aktiva 3183625 4817104 9362705 | 11056993 | 3888359
Kratkodobé zavazky 2575441 1601914 2151378 1392216 | 2324 256
Bézna likvidita v odvétvi 1,35 1,61 1,72 1,77 1,85

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti a stat. udaji MPO [2015]

Bézna likvidita nabyva doporuéenych hodnot (1,5-2,5) v letech 2008 a 2012, v téchto
letech jsou zaroven hodnoty niz$i, nez jsou hodnoty bézné likvidity ve stavebnictvi.
Nejvyssich hodnot nabyva béznd likvidita podniku v roce 2011, kde obéZna aktiva
prevySuji kratkodobé zavazky piiblizné osmkrat. V tomto roce je podnik velmi likvidni

a vykazuje zbyte¢né nevyuzita obézna aktiva.
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Obrazek 8: Vyvoj bézné likvidity spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti [2015]
6.1.2 Pohotova likvidita
Tabulka 11: Vyvoj pohotové likvidity spole¢nosti
Pohotova likvidita 2008 2009 2010 2011 2012
Pohotovi likvidita 0,96 2,46 3,49 6,66 1,32
podniku
Kratkodobé pohledavky 2 466 479 3024 685 2 877 458 2 588 891 2177 034
Krétkodoby financni 583 922445 | 4626345 | 6676493 | 890053
majetek
Kratkodobé zavazky 2 575 441 1601914 2151 378 1392 216 2 324 256
Pohotova likvidita v odvétvi 1,18 1,47 1,50 1,57 1,62

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti a stat. idaji MPO [2015]

Pro pohotovou likvidu jsou doporucené hodnoty od 1 do 1,5. Pohotova likvidita

podniku dosahuje doporucenych hodnot stejné jako u bézné likvidity pouze v letech

2008 a 2012. Pohotova likvidita v oboru ma rostouci trend a od roku 2011 prevysuje

dané doporucené hodnoty. V roce 2011 je podnik velice likvidni, hodnota pohotové
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likvidity je 6,66, kdy kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek prevysSuji

kratkodobé zavazky vice nez Sestkrat.

Obrazek 9: Vyvoj pohotové likvidity spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

6.1.3 Okamzita likvidita

Tabulka 12: Vyvoj okamzité likvidity spole¢nosti

Okamzita likvidita

2008

2009

2010

2011

2012

Okamzita likvidita
podniku

0,58

2,15

4,80

0,38

Kratkodoby finan¢éni
majetek

583

922 445

4 626 345

6676 493

890 053

Kratkodobé zavazky

2575441

1601914

2151378

1392 216

2 324 256

Okamzita likvidita v odvérvi

0,24

0,39

04

0,44

0,39

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti a stat. udaji MPO [2015]

Doporuc¢ené hodnoty pro okamzitou likviditu jsou od 0,2 do 0,5. Pficemz podnik téchto

hodnot dosahuje pouze v roce 2012, okamzita likvidita v oboru téchto hodnot dosahuje

ve vSech uvedenych letech. V roce 2008 je hodnota v okamzité likvidité blizko nuly,

coz je dano velice nizkou hodnotou kratkodobého finan¢niho majetku spole¢nosti.
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Vysoké hodnoty vroce 2010 a 2011 vyjadfuji neefektivni vyuzivani financnich

prostiedk.

Obrazek 10:Vyvoj okamzité likvidity spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti [2015]
6.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii do hojné uzivanych ukazatelii pti finan¢ni analyze firem,

jelikoZ hodnoti efektivitu dané spolecnosti.

6.2.1 Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Tabulka 13: Vyvoj rentability celkového kapitalu spoleénosti

ROA 2008 2009 2010 2011 2012
LG COL ORI -0.86 % 1849% |  118% | 1969% | 424%
kapitalu podniku
EBIT - 138823 307729 | 244665 | 418203 | 561295
Celkova aktiva 16152151 | 16737301 | 20730523 | 21344014 | 13 235 075
Ielitliie casmdio 6,42 % 9,49 % 5,93 % 3,64 % 3,32 %
kapitalu v odvétvi

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti a stat. udaji MPO [2015]
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Rentabilita aktiv podniku dosahuje ve sledovanych letech nizké hodnoty oproti
rentabilit¢ aktiv v oboru. Vyjimkou je rok 2012, kdy ROA pievySuje o skoro 1 %
oborovou hodnotu. Zaporna hodnota v roce 2008 vychazi ze zaporné hodnoty vysledku
hospodareni pied zdanénim a uroky, v tomto roce podnik musel dotovat sva aktiva,
jelikoz se nepodili na tvorbé zisku. Oproti tomu v roce 2012 se celkova aktiva podilela

na tvorbé zisku vice nez 4 %.

6.2.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tabulka 14: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti

ROE 2008 2009 2010 2011 2012
Rentabilita vlastniho -426% 0,88 % 0,44 % 030% | 312%
kapitalu podniku
EAT - 471649 127 701 63 158 42848 | 211507
Vlastni Kapital 11061902 | 14577687 | 14454146 | 14 259 946 | 6 785 818
RETEIIE it 12,56 % 1036% | 12,46 % 703% | 6.76%
kapitalu v odveétvi

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti a stat. idajuo MPO [2015]

Rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2008 je stejné jako u rentability aktiv v zaporné
hodnoté, coz je opct zplisobeno zapornou hodnotou Ccistého zisku spolecnosti.
Rentabilita vlastniho kapitalu spolecnosti v Zadném roce se nepiiblizuje hodnotdm
tohoto ukazatele v odvétvi. Nejlepsi hodnoty nabyva podnik v roce 2012, kdy se oproti
roku 2011 rentabilita vlastniho kapitdlu podniku zvysila o 2,82 %, oproti oborové

rentabilité, kdy se hodnoty snizily o 1,17 %.
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Obrazek 11: Vyvoj rentability celkovych aktiv a vlastniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti a stat. idaje MPO [2015]

6.2.3 Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)

Tabulka 15: Vyvoj rentability investovaného kapitalu spole¢nosti

ROI 2008 2009 2010 2011 2012
Rentabilita
investovaného kapitalu -0,86 % 1,84 % 1,18 % 1,96 % 4,24 %
podniku
EBIT - 138 823 307 729 244 665 418 293 561 295
Celkovy kapital 16 152 151 16 737301 | 20730523 | 21344014 | 13235075

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti [2015]

Rentabilita investovaného kapitalu ma stejnou strukturu vyvoje jako predesli ukazatelé
rentability. NejlepSich hodnot opét nabyva v roce 2012, kdy se celkovy kapital podili

na tvorb¢ zisku 4,24 %.
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6.2.4 Rentabilita trzeb (ROS)

Tabulka 16: Vyvoj rentability trzeb spolecnosti

ROS 2008 2009 2010 2011 2012
RS T il -1,00% 222% |  169% | 417% |  400%
podniku
EBIT -138823 307729 | 244665| 418293 | 561 295
Trsby 13880246 | 13843117 | 14464017 | 10033392 | 14 015 607
Rentabilita tr2eb v odvétvi 5,22 % 738% |  608% 371% |  3,75%

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spolecnosti a stat. adaji MPO [2015]
Rentabilita trzeb se od roku 2010 vyviji pozitivn¢ a od roku 2011 ptfevysSuje hodnoty
oboru, vroce 2011 pievySuje oborové hodnoty skoro o 0,5 %. Naopak v roce 2008
hodnota ukazatele rentability trzeb nabyva zdpornych hodnot, naopak od oborové
hodnoty rentability trzeb, ktera dosahuje hodnoty 5,22 %.

6.3 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity poméfuji vztah aktiv spolecnosti, ¢i jejich jednotlivych polozek,
S vynosy spolecnosti.
6.3.1 Obrat aktiv

Tabulka 17: Vyvoj obratovosti aktiv spole¢nosti

Obrat aktiv 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv podniku 0,86 0,83 0,69 0,47 1,06
Trzby 13 880 246 13843117 | 14464017 | 10033392 | 14 015607
Aktiva 16 152 151 16 737 301 | 20730523 | 21344014 | 13235075
Obrat aktiv v odvervi 1,23 1,09 0,87 0,98 0,89

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spolecnosti a stat. idajio MPO [2015]

Obrat aktiv spolecnosti vykazuje klesajici trend v letech 2008 az 2011, je to dano
pfedevsim velkou hodnotou aktiv v jednotlivych letech. V roce 2012 je dosazeno

optimalni hodnoty, tedy vys$si nez jedna, kdy obrat aktiv spolecnosti vykazuje hodnotu
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1,06, vtomto roce spoleCnost vykazuje vyssi hodnotu obratovosti nez je hodnota

obratovosti v odvétvi.

6.3.2 Obrat dlouhodobého majetku

Tabulka 18: Vyvoj obratu dlouhodobého majetku spole¢nosti

r louh éh

Obrat diouhodobého | ;5,9 2009 2010 2011 2012
majetku

Obrat dlouhodobého 1,18 1,26 1,35 1,02 1,59

majetku podniku

Triby 13880246 | 13843117 | 14464017 | 10033392 | 14 015 607

Dlouhodoby majetek 11728286 | 10957595 | 10668253 | 9849793 | 9171825

OlerEs clompndoleios 4,05 3,74 317 3,18 297

majetku v odvétvi

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti a stat. adaji MPO [2015]

Obrat dlouhodobého majetku spolecnosti pievySuje ve vSech sledovanych letech
hodnotu 1, vroce 2012 az o 59 %, kdy se dlouhodoby majetek spole¢nosti obrati
Vv trzbach 1,59 krat. V porovnani s obratem dlouhodobého majetku v odvétvi je podnik

nejslabsi v roce 2008, kdy je obrat podniku viici odvétvi mensi 287 krat.

6.3.3 Doba obratu zasob

Tabulka 19: Vyvoj doby obratu zasob spole¢nosti

Doba obratu zasob 2008 2009 2010 2011 2012
Doba obratu zasob
podniku (dny) 19 23 46 64 21
Stav zasob (x360) 715 373 868 784 1849711 1786 433 805 978
Trzby 13 880 246 13843117 | 14464017 | 10033392 | 14 015607
DOb:’:l qbratu zdsob v 2 19 35 29 35
odveétvi

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti a stat. udaji MPO [2015]

Doba obratu zasob u podniku od roku 2008 do roku 2011 stile roste az do nejvyssi

hodnoty ve sledovaném obdobi, kdy se zasoby v podniku viici trzbam obrati za 64 dni.
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Tento stale se zvySujici trend je dan postupnym zvySovanim zdsob podniku prave
do roku 2011. Velky zlom v dobé obratu zasob nastava v roce 2012, kdy se doba obratu
zasob snizila oproti predeslému roku 3 krat. Primérna doba obratu zasob v odvétvi

ve sledovanych letech je 29 dni, podnik se této hodnoté piiblizuje v letech 2009 a 2012.

6.3.4 Doba obratu pohledavek

Tabulka 20: Vyvoj doby obratu pohledavek spole¢nosti

D r

oba obratu 2008 2009 2010 2011 2012
pohledavek

Doba_ obratu pohledavek 64 79 79 93 56

podniku (dny)

Stav pohledavek (x360) 2 467 669 3025875 2 886 648 2 594 067 2192 328

Trzby 13 880 246 13843117 | 14464017 | 10033392 | 14 015607

Dobfz qutu pohledavek v 141 139 170 163 190

odvetvi

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spolecnosti a stat. udaji MPO [2015]

Doba obratu pohledévek se primérné pohybuje okolo 2 mésicli u spole¢nosti. Oproti
odvétvi, kde je primérmd doba obratu pohledavek 5 mésicli, se vraci podniku
ve sledovaném obdobi primérné o 3 mésice diive od odbératelt. Tento velky rozdil
mezi podnikem a odvétvim, miZe byt dan rozsahem dni pro dokonceni zakazky

pro odbeératele.

6.3.5 Doba obratu zavazkua

Tabulka 21: Vyvoj doby obratu zavazki spole¢nosti

odvetvi

Doba obratu zavazku 2008 2009 2010 2011 2012
Doba_ obratu zavazku 132 56 156 254 166
podniku

Stav zavazkl (x360) 5090 249 2159614 6276 378 7 084 068 6 449 256
Trzby 13 880 246 13843117 | 14464017 | 10033392 | 14 015 607
Doba obratu zavazkii v 168 159 205 184 220

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spolecnosti a stat. udajio MPO [2015]
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Doba obratu zavazki je primérné u podniku 5 mésictl, coz je podobné ¢asové rozhrani,
jako tomu je u doby obratu zadvazkl v odvétvi. V porovnani s dobou obratu pohledavek
(viz. Tabulka 19) dosahuje doba obratu zavazku vysSich hodnot, coZ je pro podnik

vyhodné, jelikoz dodavatelské uvéry financuji pohledavky.

6.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti poméfuji jednotlivé polozky rozvahy a tim urcuji zadluzenost

podniku. Jako ukazatele zadluZenosti zde budou zkoumany ukazatele celkové

zadluzenosti podniku, mira zadluzeni, urokové kryti a doba splaceni dluht

U spolecnosti.

6.4.1 Celkova zadluzenost

Tabulka 22: Vyvoj celkové zadluzenosti podniku
Celkova zadluzenost 2008 2009 2010 2011 2012
el il 31,51% 12,90% | 3028% | 33.19% | 48,73%
podniku
Cizi zdroje 5090 248 2159614 6 276 378 7 084 068 6 449 256
Celkova aktiva 16 152 151 16 737 301 | 20730523 | 21344014 | 13235075
O3 Tl e 42,26% 45,99% 46,13% 49,63% 47,82%
odveétvi

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spolecnosti a stat. udaji MPO [2015]

Celkova zadluzenost spole¢nosti nabyva nejvyssich hodnot v podniku v roce 2012, kdy
spole¢nost v roce 2009, kdy cizi zdroje vyuziva jen z 12,9 %. Doporuc¢ena hodnota
celkového zadluzeni dle odborné literatury by se meéla nachazet v rozmezi 30 %
az 60 %. Optimalnich hodnot podnik nabyva ve vSech letech aZ na jiz zminény rok
2009. V porovnani s odvétvim je celkova zadluZenost podniku obdobnd, nejvétSiho

rozdilu dosahuje v roce 2009, kdy je rozdil mezi odvétvim a podnikem roven 33 %.
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6.4.2 Mira zadluzZenosti

Tabulka 23: Vyvoj miry zadluzenosti podniku

Mira zadluzenosti 2008 2009 2010 2011 2012
Mira zadluZenosti 46.01 % 1481 % | 4342% | 49.68% | 9504 %
podniku
Cizi zdroje 5090 248 2159614 | 6276378 | 7084068 | 6449256
Vlastni kapital 11061902 | 14577687 | 14454146 | 14250946 | 6785818
e cnonl 180,87 % 168,69 % | 162,65 % 57,21% | 140,01 %
odvetvi

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti a stat. idajuo MPO [2015]

ciziho avlastniho kapitdlu nabyvd mira zadluZenosti 14,81 %, zatimco nejvysSich
hodnot nabyva v roce 2012, kdy je mira zadluZenosti rovna 95,04 %. V porovnani
s mirou zadluzenosti v oboru, kde jsou hodnoty ve sledovanych letech ptrevazné nad
140 % svyjimkou roku 2011, podnik ma podstatné niz$i miru zadluzenosti.
K oborovym hodnotdm miry zadluzenosti se podnik ptiblizuje v roce 2012, protoze

vlastni kapital byl snizen o vice jak polovinu oproti roku 2011.

6.4.3 Urokové kryti

Tabulka 24: Vyvoj urokového kryti spoleénosti

Urokové kryti 2008 2009 2010 2011 2012
Urokové kryti -0,43 1,94 1,37 1,11 1,73
EBIT - 138 823 307 729 244 665 418 293 561 295
Nakladové troky 322 041 158 743 178 651 375 445 325 242

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spolec¢nosti [2015]

Urokové kryti spole¢nosti nabyva v roce 2008 zapornych hodnot, coz znaéi, Ze v tomto
roce nestacil zisk na pokryti urokd. V dalSich letech se vysledek urokového kryti
nachazi vzdy nad hodnotou jedna, coze je pro podnik pozitivni. OvSem odborna
literatura udava jako optimalni hodnotu tohoto ukazatele vyssi nez 5, coz

ve sledovaném obdobi podnik nedosahuje, ani se této hodnoté neptiblizuje. Vysledky
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urokového kryti u spole¢nosti jsou dany pomérné vyrovnanymi hodnotami nakladovych

aroku a EBITu.

6.4.4 Doba splaceni dluhi

Tabulka 25: Vyvoj doby splaceni dluhti spole¢nosti

Doba splaceni dluhu 2008 2009 2010 2011 2012
Doba. splaceni dluhi 7 3 11 16 5
podniku
Cizi zdroje - rezervy 5090 248 2159614 6276 378 7084 068 | 6449 256
Provozni Cash Flow - 739 549 - 835949 546 159 453991 | 3213824

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

Doba splaceni dluhti se ve sledovaném obdobi u podniku primérné rovna 4 dnim.
Vyvoj doby splaceni dluhi u spole¢nosti je proménlivy, kdy v letech 2008 a 2009
nabyva zapornych hodnot, nasledn¢ v letech 2010 a 2011 dosahuje nejvysSich hodnot
u spole¢nosti a poté vroce 2012 se vraci zpét k nizké hodnoté 2. V roce 2012 je
schopen podnik splacet své dluhy z provozniho Cash Flow jiz za 2 dny. Pokles doby
splaceni dluhtt v z roku 2011 (16 dni) na rok 2012 (2 dny) je dan ptedevSim 7 krat

zvySenou hodnotou provozniho Cash Flow spole¢nosti.

6.5 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely maji za cil ohodnotit finan¢ni situaci podniku. Bonitni
modely hodnoti finan¢ni zdravi podniku a bankrotni modely naopak maji za cil

predikovat ohrozeni finanéniho zdravi spolecnosti.

6.5.1 Kralickiiv rychly test

Kralickiv rychly test patii do skupiny bonitnich modelli a porovnava finan¢ni zdravi
podniku na zakladé pomeérovych ukazatelt: Kvoty vlastniho kapitalu, doby splaceni

dluht z Cash Flow, Cash flow v trzbach a rentabilité celkového kapitalu spole¢nosti.

55



Tabulka 26: Kralicktv rychly test pro spole¢nost

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Kvéta vlastniho kapitalu 68,49 % 87,10 % 69,72 % 66,81 % 51,27 %
Vlastni kapital 11 061 902 14577 687 | 14454146 | 14259 946 | 6785 818
Celkova aktiva 16 152 151 16 737301 | 20 730523 | 21344014 | 13235075
Doba spliceni dluhu
z Cash Flow 6 g 0.5 02 -1

Cizi zdroje- kratkodoby

P 5089 665 1237169 | 1650033 407 575 | 5559203
finan¢ni majetek

Cash Flow 896 221 921862 | 3703900 | 2050148 | - 5786 441
Cash Flow v tribch 6,46 % 6,66% | 2561% | 2043% | -4159%
Cash Flow 896 221 921862 | 3703900 | 2050148 | - 5786 441
Trzby 13880246 | 13843117 | 14464017 | 10033392 | 14 015 607
E:Sittztl’:ita celkového 10,86 % 184% | 118% | 196% | 424%
EBIT - 138823 307729 | 244665 | 418293 | 561295
Celkové aktiva 16152151 | 16737301 | 20730523 | 21344014 | 13 235075

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

V tabulce 26 jsou zobrazeny jednotlivé vysledky pro jednotlivé ukazatele Kralickova
rychlého testu. Ukazatel Kvoty vlastniho kapitalu ma u spole¢nosti ve sledovanych
letech 2010 az 2012 klesajici tendenci z 69,72 % na 51,27 %, coz je dano rostoucimi
celkovymi aktivy podniku do roku 2011, vroce 2012 jsou celkova aktiva snizena
pfiblizné o 60 % a zaroven vlastni kapital byl ponizen 0 zhruba 50 %. Tato zména méla

dopad na celkové snizeni kvoty vlastniho kapitélu.

Doba splaceni dluhli na bazi bilanéniho Cash Flow spolecnosti se ve sledovaném
obdobi postupné snizuje a vroce 2012 nabyva az zaporné hodnoty, coz je dano
zapornou hodnotou bilanéniho Cash Flow spolecnosti a také opétovnym navySenim
rozdilu cizich zdroji a kratkodobého finan¢niho majetku. U doby splaceni dluha

spolecnosti se od roku 2008 az do roku 2011 postupné snizuje hodnota rozdilu cizich
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zdroju a kratkodobého finan¢niho majetku, naopak v téchto letech je postupny narast

bilanéniho Cash Flow.

Ukazatel Cash Flow v trzbach vyjadiuje, jak se podili Cash Flow spole¢nosti na jejich
trzbach. V letech 2008 az 2010 vykazuje spole¢nost nepatrny rast trzeb doprovazeny
ruastem Cash Flow. Jelikoz v roce 2012 je vysledek Cash Flow spole¢nosti zaporny,
Vv tomto obdobi je zaporny i vysledek ukazatele Cash Flow v trzbach a to ve vysi
- 41,59 %.

Posledni ukazatel Kralickova rychlého testu, rentabilita vlastniho kapitalu,
ve sledovaném obdobi vykazuje pozitivni trend. Nejvyssi hodnoty nabyva rentabilita
vlastniho kapitalu vroce 2012, kdy se celkova aktiva podileji na tvorbé zisku

pied zdanénim a Groky vice nez 4 krat.

Tabulka 27: Hodnoceni ukazateli Kralickova rychlého testu spole¢nosti

Ukazatel/Znamky 2008 2009 2010 2011 2012
Financni stabilita 2 1 1 1 1
Kvéta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1
]F)I((;l\),\all splaceni dluhu z Cash 3 1 1 1 1
Vynosova situace 4 35 2,5 25 45
Cash Flow v trzbach 3 3 1 1 5
Rentabilita celkového kapitalu 5 4 4 4 4
Celkové hodnoceni 3 2,3 1,8 1,8 2,8

Zdroj: Vlastni zpracovani [2015]

Vysledky financni stability v jednotlivych letech jsou pro podnik pozitivni, kdy
(s vyjimkou roku 2008) vychazeji vyborné podle Kralickova rychlého testu. Z hlediska
vynosové situace spolecnosti je situace podniku hodnocena hire, podle vysledkl
Kralickova testu je tato situace v podniku hodnocena spise primérné, tedy dobte, v roce

2012 jsou vysledky toho testu nejhorsi, tedy 4,5.

Celkové hodnoceni podniku ma v letech 2008 az 2011 pozitivné€ se vyvijejici hodnoty,

které postupné klesaji z hodnoceni dobfe az na hodnoceni velmi dobfe, tento vyvoj
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je narusen v roce 2012, kdy se celkové hodnoty se navysily az na hodnotu 2,8. Celkové
podnik dle tohoto testu je hodnocen jako praimérny.

6.5.2 Altmaniyv index davéryhodnosti

Altmantv index davéryhodnosti patii do skupiny bankrotnich modeld, jehoz cilem

je predikovat finan¢ni tisen podniku.

Tabulka 28: Altmantv index divéryhodnosti pro spolecnost

Altmanuyv index 2008 2009 2010 2011 2012
3,3x A - 0,02838 0,06072 0,03894 0,06468 0,13992
1xB 0,8593 0,8271 0,6977 0,4701 1,059
0,6xC 1,302 4,05 1,392 1,206 0,63
1,4x D 0 0 0 0 0
12xE 0,0452 0,2305 0,4174 0,5602 0,1426
Z-skore 2,18 5,17 2,55 2,30 1,97

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

Vysledné hodnoty Altmanova modelu pro firmu jsou pozitivni v jednotlivych letech,
protoze Altmantiv model udava, ze optimalni vysledné hodnoty by se mély pohybovat
nad hodnotou 2,99. Spolecnost se nad optimalni hodnotou nachazi v roce 2009,
v ostatnich letech se nachazi v rozmezi 1,81 - 2,99, coZ vypovidéa o uspokojivé finan¢ni

situaci podniku.
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Obrazek 12: Vyvoj Altmanova indexu divéryhodnosti spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyroénich zprav spole¢nosti [2015]

6.5.3 Model INO5

Model INO5 patti do skupiny bankrotnich ukazatelti, ktery ma vcas identifikovat

bankrotni spole¢nost na ¢eském trhu.

Tabulka 29: Vyvoj hodnot ukazatele INO5 spole¢nosti

INO5 2008 2009 2010 2011 2012
0,13x A 0,4125 1,0075 0,4294 0,3917 0,2668
0,04x B -0,0172 0,0776 0,0548 0,0444 0,0692
3,97x C -0,0341 0,0731 0,0468 0,0778 0,1683
0,21x D 0,1805 0,1737 0,1465 0,0987 0,2224
0,09x E 0,5559 0,4699 0,1821 0,1491 0,3932
INO5 1,0976 1,8018 0,8596 0,7617 1,1199

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spolec¢nosti [2015]

Nejlepsich vysledki podle ukazatele INO5 dosahuje spole¢nost v roce 2009 s hodnotou
tohoto indexu 1,8, coz ukazuje, ze spolecnost v tomto obdobi neméla financ¢ni

problémy. Naopak vroce 2011, shodnotou INO5 rovné 0,76, se podnik nachazi
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pod Sedou zdénou (0,9 - 1,6), vtomto obdobi netvoii podnik zadnou hodnotu, tedy

L3
,,mICi‘e.

Obrazek 13: Vyvoj ukazatele INO5 spole¢nosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]

6.5.4 Benchmarkingovy diagnosticky systém finanénich indikatora (INFA)

Ukazatel INFA umoznuje srovnat vysledky podniku s odvétvim, napomaha také
k rychlému zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku, k odhaleni finan¢nich problémi

a vychozi data ukazatele INFA napomahaji k uréeni podnikové strategie.
Ukazatel spread udava, jak je podnik schopny vytvaret zisk svym vlastnikiim.

Tabulka 30: Vyvoj ukazatele spread spole¢nosti

Spread (ROE- re) 2008 2009 2010 2011 2012
Spread podniku -20,69 % -13,79 % -14,53 % -13,21 % =327 %
Spread v odvétvi 1,29 % 5,79 % -0,84 % -3,24 % -4,82 %

Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spolecnosti a stat. idajio MPO [2015]

Hodnoty ukazatele spread dle vypocti INFA maji ve sledovanych letech rostouci
tendenci. V roce 2012 vykazuje spole¢nost nejlepsi hodnoty spread, tedy -3,27 %, coz

znamena, ze hodnoty rentability vlastniho kapitdlu spoleCnosti jsou nizsi
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nez alternativni naklady na vlastni kapital spolec¢nosti. V roce 2008 byly alternativni
naklady na vlastni kapitdl mnohonasobné vys$i nez rentabilita vlastniho kapitélu,
ptesnéji o0 20,69 %. Ve srovnani s odvétvim se podnik blizi hodnotou spread, az v roce

2012, kdy dokonce dosahuje lepsich hodnot, nez jsou hodnoty spread v odvétvi.

Obrazek 14: Srovnani podniku s odvétvim pomoci vybranych ukazateltit INFA 2012
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti a stat. idaji MPO [2015]

Obrazek 15 zndzornuje porovnani likvidity a vybranych ukazateli rentability podniku
s hodnotami téchto ukazatelli v odvétvi na zakladé vypocti ukazatele INFA. Zbytek
ukazateld ukazatele INFA je podrobné popsén vySe v této Casti, proto jiZ nejsou dalsi

ukazatelé zde znazornéni.
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1. Pyramida charakterizujici rentabilitu aktiv

Obrazek 15: Ukazatelové schéma INFA spole¢nosti 2012
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Zdroj: Vlastni zpracovani z vyro¢nich zprav spole¢nosti [2015]
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7 Zavér
Cilem této bakalatfské prace bylo provést financni analyzu spoleCnosti na zakladé

dostupnych ucetnich dat stavebni firmy MOTLVaclav, v pribéhu péti let, naslednym

zhodnoceni finan¢ni situace podniku a porovnani podniku se stavebnim odvétvim.

Jako prvni byla provedena horizontalni a vertikdlni analyza spole¢nosti, ve které
je patrné, Ze i tento podnik byl zasazen ekonomickou krizi, stejn¢ jako tomu je v celém
stavebnim odvétvi. Firma MOTLVaclav se tedy potyka s nedostatkem ¢i poklesem
zakazek. Vysledek hospodateni po celé sledované obdobi klesa, vyjimkou je az rok
2012, kdy po letech atlumu firma zacala dosahovat lepsich hodnot a jeji hodnoty EBIT
se zvysily oproti roku 2011 az 0450 %. Dusledkem tohoto navySeni EBITu bylo

zvySeni vykonil v roce 2012 oproti pfedeslému roku o 40 tisic K¢.

Bakalaiska prace vénuje nejvetsi cCast finanéni analyzy pomérovym ukazatelim.
Z vysledku analyzy likvidity vyplyva, Ze spole¢nost béhem sledovanych let nema
problém s likvidnosti, naopak v letech 2010 a 2011 méla vysokou miru likvidity, kdy
i okamzita likvidita dosahovala hodnot 4,8. V roce 2012 ovSem spole¢nost snizila sviij
kratkodoby finanéni majetek, a proto dosahuje jiz optimalnich hodnot i v porovnani
s odvétvim ve vSech stupnich likvidity. Tato situace je pro podnik pfizniva, protoze
Vv piipad¢ okamzité potieby finan¢nich prostiedkli nemusi firma Cerpat z jinych zdroju,
jako jsou naptiklad uvéry. Kdyby se likvidita spole¢nosti i nadale ubirala k velmi
vysokym hodnotdm, bylo by pro firmu vyhodné, vybrat pro své volné finan¢ni
prostiedky zptsob jak je jinak zhodnotit. Firma by svymi volnymi finan¢nimi
prostiedky mohla investovat do zlepseni svych webovych stranek a ty by poté mohla
umistit do vybranych reklamnich pfispévki zndmého Ceského webového vyhledavace.
Tim by mohla rozsifit portfolio zdkaznikli ze soukromého sektoru a dosahovat tim
vyssiho zisku.

Rentabilita podniku ukazuje, Ze spolec¢nost je od roku 2009 ziskova a jeji hodnoty
I v nasledujicich letech rostou. Rentabilita celkového kapitalu v poslednim sledovaném
roce je dokonce mnohem vyssi, nez je tomu ve sledovaném odvétvi. K pozitivnim
vysledkiim rentability podniku napomohlo vyrazné sniZzeni celkového kapitalu v poméru
k rostoucimu vysledku hospodareni pied zdanénim a uroky. Na jednotlivych ukazatelich

rentability je patrné, Ze firma od roku 2012 efektivné vyuziva jak vlastni kapital, tak sva
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celkova aktiva. Pan Motl v letech 2008 a 2009 navySoval sviyj zakladni kapital z divodu
obav z dopadu krize a pouzil tim svij zékladni kapital jako moznost kryti budouciho
negativniho dopadu krize. Proto také v letech 2010 a 2011 je viditelné sniZzeni vlastniho

kapitalu, z kterého postupné Cerpal, aby pokryl nédklady na podnikéni.

Podnik se v obratovosti aktiv pohybuje po celou analyzovanou dobu okolo hodnoty 1,
coz znamena, ze alesponl pro rok 2012 z 1 K¢ majetku je dosazena alesponn 1 K¢ trzeb.
Bohuzel tato nizka obratovost celkovych aktiv se vyskytuje napti¢ celym odvétvim, kdy
neni dostatek zakazek, a proto se tento stav dotyka trzeb ve stavebnictvi. U obratovosti
dlouhodobého majetku je patrné, ze firma sviij dlouhodoby majetek postupné snizuje,
aproto se obratovost dlouhodobého majetku opird jen o aktudlni vysi trzeb.
V porovnani s odvétvim, které dosahuje minimaln¢ 2 krat vy$$ich hodnot obratovosti
dlouhodobého majetku, ma ale naopak spolecnost stabilni hodnoty, zatimco u odvétvi je
patrny mirn¢ klesajici trend. Z hodnot obratu pohledavek vyplyva, ze spolecnost
dosahuje vyrazné lepsich vysledkd v porovnani s odvétvim. Doba obratu pohledavek u
spole¢nosti se pohybuje primérné okolo 60 dni, coz odpovida fakturacni dobé, ktera je
V tomto odvétvi vétsinou nastavena na 60 dni i vice. Diivodem takto dlouhé doby obratu
pohledavek ve stavebnictvi je skutecnost, ze velké zakazky, kde firma MOTLVaclav
vystupuje jako subdodavatel, stavi stavebni firmu do Spatné vyjednéavaci pozice ohledné
doby splaceni a neni tak vyjimkou, ze doba obratu pohledavek se mize pohybovat
i kolem 200 dni, nékdy se u velkych projektt tato doba pohybuje i v fadu nékolika let.
Z tohoto ohledu by se firma méla vice zaméfit na zakazky ze soukromého sektoru.
Z ukazateld obratovosti lze konstatovat, ze firma efektivné uvéruje své odbératele
anedochazi tak k zbytecnému prodluzovani penézniho cyklu. Doba obratu zavazku
spole¢nosti se primérné pohybuje okolo 150 dni, takto vysoké hodnoty doby obratu
zavazkll v porovnani s dobou obratu zavazki zna¢i nesoulad. V poslednim sledovaném
roce 2012 je tento nesoulad roven 110 dni. Firma MOTLVéclav by se méla zacit
soustiedit na vlastni projekty. Jako moZzné feSeni by mohly byt stavby tzv. na Kklic,
popiipad¢ by firma mohla své volné finan¢ni prostiedky vlozit do koupé starych domt,
které by posléze zrekonstruovala a nasledné prodala. Timto projektem by si mohla

nasledné zlepsit i hodnoty ukazatele rentability.

Vyvoj ukazatele celkové zadluzenosti v jednotlivych letech se nachdzi v rozmezi

doporucenych hodnot 30 — 60 %, kromé roku 2009, kde byla celkova zadluzenost
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podniku rovna 12,90 %. Podnik pouziva k financovani svych investic kombinaci
dlouhodobych i kratkodobych bankovnich Gvérd. V porovnani s odvétvim ma podnik
niz$i hodnoty, primérna hodnota celkového zadluzeni v odvétvi se je rovna 46 %. Proto
podnik na zakladé tohoto ukazatele by mohl vyuzit dalsi cizi zdroje, a to pfedevSim
kratkodobych, u kterych je obecné sice vyssi urokova sazba nez u avéri dlouhodobych,
ale podnik jich mize vyuzivat dle aktualni potfeby, a tim nebude dochazet napf.
k zbyte¢nému navySovani likvidity spole¢nosti. Velikost Grokového kryti spole¢nosti
je ve vSech letech nedostate¢na, po vétSinu let nakladové uroky jsou niz8i nezZ je
hodnota EBITu spolecnosti. V poslednich letech je ale vykazovan rostouci trend
urokového kryti. Firma v roce 2010 investovala do vystavby kancelaiskych prostor,
na vystavbu vyuzila dlouhodobého bankovniho uvéru, coz se promita v ukazateli
zadluzenosti. Dale v roce 2009 investovala do vozového parku, tim si zajistila moznost
prace i mimo Prahu, ¢imz navysSila budouci klientelu a z dlouhodobého casového
hlediska i pfipadné navySeni zisku. Firma pribézné vyuziva kratkodobych pujéek
pro financovani nakupu stavebniho a malifského vybaveni, jako jsou lehka hlinikova

leSeni ¢1 malifska rozstiikovaci kostka RUX.

Z provedené finan¢ni analyzy podniku a naslednym srovnanim s hodnotami finan¢nich
ukazatelli v oboru podniku, je patrné, ze firma se nachazi na hranici, kdy nelze
0 ni hovofit jako o finan¢n¢ zdravé firmé, ale zaroven firma neni na pokraji bankrotu.
JelikoZ v poslednim sledovaném roce 2012 se ve vSech ukazatelich finan¢ni analyzy
firma vyrazné zlepSila, oproti predeSlym sledovanym létim, je moZzné konstatovat,
Ze se podnik blizi ke svému finanénimu zdravi, coZ vyplyva 1 z vysledki bonitnich

a bankrotnich modelti provedené financ¢ni analyzy.
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Priloha A

Tabulka 31: Zkracena rozvaha aktiv 2011 a 2012

Oznaceni Polozky 2011 2012
AKTIVA CELKEM 21 344 014 13 235075
B. Dlouhodoby majetek 9849 793 9171825
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 9849 793 9171825
C. Obé¢Zna aktiva 11 056 993 3888 359
C. L Zasoby 1786 433 805 978
C. 1l Dlouhodobé pohledavky 5176 15 294
C. 1. Kratkodobé pohledavky 2 588 891 2177034
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 6 676 493 890 053
D. I Casové rozliseni 437 228 174 891




Priloha B

Tabulka 32: Zkracena rozvaha pasiv 2011 a 2012

Oznaceni Polozky 2011 2012
PASIVA CELKEM 21 344 014 13235074
A Vlastni kapital 14 259 946 6 785 818
Al Zakladni kapital 20 330 515 12 644 880
AV I\g/sledek hospodateni minulych -6 113 416 - 6070 569
AV V)’/Sle(!ek hospodateni béZzného 42 848 211 507
obdobi
B. Cizi zdroje 7084 068 6 449 256
B. Il Kratkodobé zavazky 1392 216 2 324 256
B. IV. Bankovni Givéry a vypomoci 5691 852 4125000




Abstrakt

BUBLIKOVA, 1. Financni analyza konkrétniho podniku. Bakalaiska prace. Plzef:
Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 72 s., 2015

Kli¢ova slova

Finanéni analyza, uzivatelé finan¢ni analyzy, pomérové ukazatele, mezioborova

komparace

Bakalafské prace je zaméfena na provedeni finan¢ni analyzy a néasledném zhodnoceni
finan¢ni situace podniku MOTLVaclav. Prace je ¢len¢na do osmi kapitol. Prvni kapitola
specifikuje finan¢ni analyzu, jeji ucel, cil a zptisoby pfistupu k finan¢ni analyze. Déle
tato prace pojednava o uzivatelich finan¢ni analyzy a zdrojich informaci pro finanéni
analyzu. Poté jsou uvedeny jednotlivé metody a ukazatel¢ financni analyzy, vcetné
jejich popisu.

V praktické casti jsou aplikovany jednotlivé metody finan¢ni analyzy za pét po sobé
jdoucich obdobi na stavebni a malifsko — lakyrnickou firmu MOTLVaclav. Dil¢i
vystupy finanéni analyzy firmy jsou po celé sledované obdobi srovnavany s hodnotami
jednotlivych ukazateli v odvétvi. Zavérem prace je zhodnoceni vysledkli finanéni

analyzy a snaha o zhodnoceni celkové finan¢ni situace podniku.



Abstract

BUBLIKOVA, 1. The financial analysis of specific company. Bachelor thesis. Pilsen:
Faculty of Economics, University of West Bohemia, 72 s., 2015

Key words

Financial analysis, users of financial analysis, ratio coeffiecients, interdisciplinary
comparison

The bachelor thesis is focused on compiling the financial analysis and reviewing overall
financial situation of particular business. Whole document is divided into eight chapters.
First chapter defines financial analysis, its purpose, target and possible ways of
approaching to this issue. Next, it gives information about users of financial analysis
and about source of information for the purpose of the financial analysis. After that,
specific methods and indicators are shown and properly described.

Following up with practical part of the bachelor thesis, theoretically described methods
are applied on the chosen firm specializing in building industry in five following
periods. Results of financial analysis are compared with values of building industry.
The thesis conclusion is composed of evaluation of financial analysis and overall
financial situation of the chosen firm.



