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V dnesni usgchané dob, ktera je mnohdy nazyvana inforomim wkem, jsou
informace Zivotd dalezitou komoditou pro kazdou firmu. Jen obtiZzize najit
ekonomické odgtvi, v némz by nevladlo vysoce konkurém prostedi. Cilem kazdého
podniku je prosadit se v podminkach této tvrdé itrkankurence, upeéwvat své
postaveni na trhu argdevSim vytvéet zisk. V tomto turbulentnim prdaetdi maji
vyhodu flexibilni spolénosti, které pruzhireaguji na zemy a roviéz spolénosti, které
jsou schopny ziskat &itou konkuregni vyhodu. Jednim ze #épohi, jak této vyhody
dosahnout a zaroiieziskat cenné informace, ide byt pra¥ kvalitné vypracovana

financni analyza zaloZena négsnych, objektivnich a dostate obsahlych zdrojich.

Této moznosti si byli &domi uz naSi davnifpdkové a iz ve star@éku lze vypozorovat
prvni naznaky jakéhosifedchidce dnesni finami analyzy, které Uzce souvisi
s vynadlezem pez a nutnosti zaznamenavani hosgskigch transakci. K tomu bylo
pochopitel@d zapotebi ugkité finartni fizeni, které v dnesni démazyvame finatni
analyzou. Jak se vyvijela civilizace, rozvijelarger¢z technologie, obchod a znalosti.
S tim souvisela i pé¢ba vedeni zaznamo fungovani podnik z nichZz postuph
vzniklo Ketnictvi a pozdi (koncem 19. stoleti v USA) ro¥d novy wdni obor —

finan¢ni analyza v modernim pojeti tak, jak ji zname apgme dnes.

DneSni Uroveé znalosti je pro naSe peby dostaujici, avSak bylo by chybou
se domnivat, Ze tomu tak bude i v nasledujicicbclet protoze, stegnjako jiné \&dni
obory, se i finatni analyza neustale vyviji a &l swta diky tomu spdtji nove

metody slouzici k hodnoceni vykonnosti podniku.

Z tohoto divodu se v této praci zatfime nejen na analyzu formou elementéarnich
metod, pi které si vystéime se zakladnim aritmetickymi operacemi, ale &ivn

na metody vysSi,ipkterych pouzijeme ¢které statistické postupy.

Bakald&ska prace jeclenéna do dvou hlavnicltasti. Prvnic¢ast shrnuje teoretické
poznatky finagni analyzy a pokousi s¢endi piiblizit, ¢im se finakni analyza zabyva,
jaké jsou jeji cile, metody a komu slouzi. V prekéc¢asti, ktera tvti druhou a sZejni
cast této prace, je nejprve st predstaven hodnoceny podnik (TS Rize. s.)
anasleda je na zéaklad drive definovanych metod provedena fitah analyza
poslednich 10 let (tj. za obdobi 2001-2010).
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Hlavnim cilem této bakaigké prace je tudiz provazani figahanalyzy a statistickych
metod u vybraného vyrobniho podniku, zhodnocenhekucké situace této spdleosti
na zaklad vypracované analyzy, prokazanfigadré vyvraceni vzajemnych souvislosti
mezi jednotlivymi ukazateli a v neposlediidact srovnani podniku s konkurenci

v odwtvi.

Pri zpracovani této bakakké prace budeme vychazeéegevsim z odborné literatury
a dale z vyrénich zprav hodnocené spoiesti, které laskay poskytlo jeji vedeni.
Pti zpracovavani dat budou pouzity nastroje karskkho baliku Microsoft Office,

konkrétre MS Excel, ve kterém budou ratinvytvoreny vSechny tabulky a grafy.
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1 CHARAKTERISTIKA FINAN CNi ANALYZY A JEJi UZIVATELE

V dnesSni dob je finartni analyza pro drtivou &Sinu podnikk naprostou
samozejmosti. Pro vedeni podniku slouzi jako podklad fizeni spol&nosti
a rozhodovani o séru, kterym se bude podnik dale ubirat.

v s

je vsak ta, kter&ika, Ze finatini analyza pfedstavuje systematicky rozbor ziskanych
dat, které jsou obsaZeny vdinich vykazech. Fing&ni analyzy v sob zahrnuji
hodnoceni firemni minulosti, s@&asnosti a fedpovidani budoucich finamich
podminek.” (Rickova, 2008)

Finartni analyzu lze chapat jako formalizovanou metoderé&pondiuje ziskané udaje
mezi sebou. Tim, Ze interpretuje tyto Udaje ve erndych souvislostech, umafe
dosgt kuritym zawrim o celkovém hospodeni a finakini situaci podniku,
podle nichz je nasledn mozné pijimat rizna rozhodnuti pro fin&ni ftizeni.
(Grunwald, 1997)

1.1 UZIVATELE FINAN CNi ANALYZY

Z predchozichtadek by mohlc¢tend vyvodit, Ze finakni analyza slouzi jenom
pro manazery coby podklad pFzeni podnik. Jednalo by se vSak o mylnou Gvahu.
O informace tykajici se fingniho stavu podniku se totiz zajimaji i dalSi subjek

1.1.1 Interni uzivatelé finanéni analyzy

Mezi interni uZivatele pé#tpredevsim jiZ zmiéni manaZz# a také zaréstnanci.

Manazei vyuzivaji informace hlavhpro strategické&izeni podniku a je proénrovrez

zajimavé srovnani jejich spdleosti s konkurenci.

Zamestnanci se zajimaji o prosperitu a stabilitu podrezkvlastnich @ivoda — jde jim
piedevSim o jistotu za¥stnani a s ni spojené socialni jistotyippdré o mzdovou

perspektivu.

1.1.2 Externi uzivatelé finanéni analyzy

Do skupiny externich uzivatel financni analyzy Ize z@adit investory, obchodni

partnery, banky a stat a jeho organy.
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Pro investory jsou zajimavargmevsim d¥ hlediska finatni analyzy — investni
a kontrolni. Podle prvniho se rozhoduji o svych duaich investicich, zajimaji se
piedevSim o miru rizika a zaraveo miru vynosnosti viozeného kapitalu. Kontrolni

hledisko uplaiuji akciondi v pripac, kdy se zajimaji o stabilitu a likviditu podniku.

Pod pojmem obchodni partinerozumime dodavatele a otthtele (zakazniky).
Pro dodavatele je utezité wdét, zda bude podnik schopen hradit své zavazky
a zajimaji se tedyipdevSim o kratkodobou likviditu a solventnost. @dkelé maji
zdjem na stabilt podniku, ktera mu umabje dostat svym zavaiék. V piipad
bankrotu podniku by se totiZ jeho zakaznici moldlhle ocitnout bez dodavek, coz by
jim zpasobilo nemalé problémy.

Banky se zajimaji o fin&ni stav podniku fedevSim z dévodu moznosti poskytnuti
avéru. Na zaklad ukazatel jako je likvidita podniku, zadluZzenost apod. senkea

rozhoduje, zda Wr poskytne, v jaké vySi a za jakych podminek.

Stat a jeho organy zadaji fina®-Ucetni informace z mnohautdodi. Nejastji
se jedna o statistické zigvani a kontrolu pkni daiovych povinnosti. Tyto informace

vyZaduji rovz z divodu stanoveni hospoigké politiky statu.
Mimo uvedeny vyet subjekit by bylo mozné uvést i dalSi zajmové skupiny, kieagi

uzitek z finagni analyzy. Jsou jimi ndfklad analytici, daovi poradci, burzovni
maklé&i, odborové svazy, novitiigatd. (Griinwald, 1997)

1.2 TYPY FINAN CNi ANALYZY

V ekonomii se mizeme obvykle setkat se &uaa zakladnimi fistupy pro hodnoceni
hospodéskych jevi. RozliSujeme tzv. fundamentalni analyzu a anatgehnickou.

1.2.1 Fundamentélni analyza

Fundamentalni analyza je zaloZzena na znalostekh&erostech odbornik i vyuziti
této metody se zpracovavaji spiSe kvalitativni €@dégkdy je proto nazyvana
kvalitativni analyzou) a z#&wy jsou formulovany zpravidla bez pouziti

algoritmizovanych postup
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1.2.2 Technicka analyza

Technicka analyza (nebo také kvantitativni analygayuje s ukazateli, kterymi mohou
byt polozky z @etnich vyka# nebocisla z nich odvozena. K jejich zpracovani pouziva

matematické, matematicko-statistické a dalSi aliguzované metody.

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze firkam analyzu z&adime spiSe do kategorie technické
analyzy, jelikoZz pracujeme s matematickymi postupsi. interpretaci vypétenych
hodnot se vSak neobejdeme bez kvalitativniho vybodwani. K dosazeni pouzitelne
interpretace vysledk technické analyzy je proto nutné podrobit jeji &gv

kvalifikovanému ekonomickému posouzeni.

10
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2 METODY FINAN CNi ANALYZY

Metody pouzivané technickou finar analyzou je mozné rozliSit na metody
elementarni, vyuZivajici pouze zakladni matematicqerace, a metody vyssi,
pouzivajici sofistikova¥jSi matematicko-statistické nastroje.

NejpouzivagjSim nastrojem analyzy jsou ukazatele. ,Pod ukdeaidudeme rozuit
kazdouciselnou charakteristiku ekonomickénosti podniku doprovazenou atributy
dat postaujicim k danému &elu analyzy, jakoZz i Udaje z takovych charaktdisti

odvozené.” (Kovanicova, 1995)

K analyze finanni situace podniku je pouzivana cefada ukazatél Ukazatele
negasgji ¢lenime na ukazatele absolutni¢kdy nazyvany ukazateli stavovymi;
vychazeji pimo z jednotlivych poloZzek dagtnich vykan), ukazatele rozdilové
(vypoiitaji se jako rozdil wité polozky aktiv a ufité polozky pasiv) a ukazatele
ponkroveé (jedna se o podil dvou polozeketinich vykan), jeZz tvadi nejpaetrgjsi
a zarové nejvyuzivagjSi skupinu ukazatél Podle tohoto kritéria Ize rolenit metody

elementérni finaini analyzy nasledon

Obr. €. 1: Elementarni metody finargéni analyzy

‘ Elementarni metody

Analyza stavowjch Analyza rozdilowych a Piima analyza intenzitnich Analyza soustav
ukazateld tokowych ukazatell ukazateld ukazatell
—_— o pyramidové
horizontalni analyza fondt ——ukazatele rentability rozklady
analyza .
T ——ukazatele aktivity Du Pontuv
Y rozklad

vertikalIni analyza Flow

——ukazatele zadluZzenosti

—ukazatele likvidity

L—ukazatele kapit. trhu

Zdroj: Dle Rickova, 2008, vlastni zpracovani 2012

N T4

Jak uz jsme nastinili vySe, existuji vSak i tzvd$lymetody finaini analyzy. Je vhodné
roz&lit je do dvou hlavnich skupin, a to na matematiskatistické metody

a nestatistické metody finami analyzy.

V néasledujici podkapitole se podra@firzamétime na gkteré z vySe uvedenych metod,

4

které budou nasledrv praktickécasti pouzity.
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2.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATEL U

,Vychozim bodem finaéni analyzy® (Kislingerova, 2005) je analyza abswoidh
(stavovych) ukazatél Jeji sodasti je vypracovani horizontalni a vertikalni aagly
Oh¢ tyto analyzy zobrazuji jednotlivé vztahy mezi imf@cemi ziskanymi zagtnich
zdroji. V pripac horizontalni analyzy se jedna o srovnarise, v pipact vertikalni

analyzy o srovnani, které se vztahuje ke konknéhéing.

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je takétkdy nazyvana analyzou treindcoZ je pro pochopeni
jejich principi mozna pihodrgjSi ndzev. R zpracovani Getnich dat touto metodou
pomeéiujeme Zny rok s rokem fedchozim. Data jsou tedy porovnavanarg@dcich,
z ¢ehoz vychazi nazev horizontalni analyza. Zajimé al@solutni vySe zém i jeji
procentni vyjaéeni. Na vysledky @sobi inflace, a proto je vhodné jtipnterpretaci

zohlednit.

2.1.2 Vertikélni analyza

Ucelem vertikalni analyzy neni porovnani jednotlivyleh mezi sebou, ale vyjéehi

procentniho zastoupeni jednotlivych polozek rozyabgpektive vykazu ziska ztrat,

v daném roce. Ve vykazu ziska ztrat jako zakladna obvykle slouZzi trzby, v razy
potom ahrn aktiv, respektive pasiv. Kladem poového vyjadeni je, Ze vysledky
nejsou ovliveny inflaci a srovnavani tak ma dobrou vypovidatiopnost o zrnach

struktury majetku, kapitalu, vynds naklad v prib&hu let.

2.2 ANALYZA POM EROVYCH UKAZATEL U

,V ucetnich vykazech jsou uvedeny absolutni hodnotygtarch polozek. K tomu,
aby bylo mozno analyzovat vzdjemné vazby a souwstislmezi ukazateli, davame
jednotlivé absolutni hodnoty do vzajemnych goimvznikaji tak pordrové ukazatele.”
(Kislingerova, 2001)

Analyza pongrovych ukazatél je jednou z nejoblib&sich analytickych metod,
jelikoz podava hlubsi pohled na zakladni figrsincharakteristiku podniku, neni nikterak
nakladna a umaditije porovnavat Udaje jak za jednotligasova obdobi, tak fifezow.

12
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Ukazatele se zpravidla rodddji do skupin, picemz se kazda skupina vazedkierému
aspektu finatniho stavu podniku. Né&gstji se jedna o nasledujici dil skupiny:

rentabilita, aktivita, zadluZzenost, likvidita a ukdele kapitaloveho trhu.

Literatura pojednavajici o finani analyze se vdkterych gipadech v konstrukci
pomérovych ukazatel rozchézi. Vzorce, které jsou pouZzity na nasledthistrankach,
jsou grevzaty z publikace Hrdy, Horova: Finance podniku.

2.2.1 Analyza ukazateli rentability

Pomoci &chto ukazateél hodnotime ziskovost (rentabilitu) podniku. Ob&giii jejich
konstrukci pomndfujeme vysledek hospotini (v citateli) s ostatnimi vetinami.
ZjednoduSe& mizemetict, Ze ¢im je hodnota spidenych ukazatél vyssi, tim Iépe
pro podnik.

Pfi hodnoceni podnikatelskéinnosti je pongieni celkového zisku s vySi zdiioj
pottebnych k jeho dosaZzetasto tim nejdlezitéjSich ukazatelem. Takto konstruovany
ukazatel se nazyvROI — ukazatel rentability vlozeného kapitalu (ukazatel miry

zisku).

zisk

ROI = —— >
vlozeny kapital

Do citatele uvedeného vzorceudeme dosaditizné kategorie zisku (EBIT, EBT,
EAT,...). Stejé tak se ve jmenovateli setkavameusnymi obrénami vioZzeného
kapitalu (celkovy, vlastni, dlouhodébnvestovany,...). Z toho vyplyva, Ze ukazétel

rentability je velké mnozstvi. My se seznamimensi hejpouzivagjSimi:

» Ukazatel rentability aktiv — ROA

Ukazatel rentability aktiv @kdy téz rentabilita celkového kapitalu) byeasto
povaZzovan za kibvé ngtitko finaréni vykonnosti. Poriuje zisk s celkovymi

investovanymi aktivy bez ohledu na to, z jakychatitibyla financovana.

EBIT

ROA = celkovéa aktiva

V naSem pipact je vitateli zisk ged droky a zdamim (EBIT) a informuje nas

tak o tom, jaka by byla rentabilita, pokud by netovala da ze zisku, coz nam

13
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umoziuje porovnavat podniky siznym daovym zatizenim. V literate se Ize

setkat je&t s uzitim zisku po zd&ni (EAT).
» Ukazatel rentability vlastniho kapitalu — ROE

Za pomoci tohoto ukazatele Ize hodnotit vynosncegpitiélu, ktery do podniku
vlozili akcion&i nebo vlastnici. Je definovan jako p&mgistého zisku a vlastniho

kapitalu.

EAT

ROE = - ?
vlastni kapital

Pokud je sp&tend hodnota tohoto ukazatele niZSi nez vynosak jinvestovaného
majetku, niize to pro podnik znamenat rfgemnosti spojené s neochotou akcidna

do takovehoto podniku dale investovat.

» Ukazatel rentability trzeb — ROS

Tento ukazatel byvaékdy ozn&ovan jako ziskova marze. Udava, kolik Kisku
dokaze podnik vyprodukovat na X krzeb, a proto i jeho konstruovani vitateli

pouZzijeme zisk po zd&ni a ve jmenovateli trzby.

Pokud je W«itateli pouZzit zisk po zdami (jako v naSem ifpadt), jedna se
0 tzv.cistou ziskovou marzi. Vitateli ovSem mZe byt pouZit i zisk f&d Groky

a zdarnim, v tom pipack by se jednalo o tzv. provozni ziskovou marzi.

2.2.2 Analyza ukazatel aktivity

Tato skupina ukazatielméii schopnost podniku vyuZzivat viozené pfedky. Zajima
nas, jak rychle dochazi k obratu majetku, tj. dobaatu jednotlivych slozek majetku
a dale poet obratek, ktery nartika, kolikrat se majetek za stanovetgsovy interval
otoci. Mezi okma typy ukazatélje Uzky vztah. Dobu obratu totiZz sfteme jednoduse
jako prevracenou hodnotu pm obratek a opme. Mezi nefastji pouzivané ukazatele

aktivity pafti:
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* Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel gfi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv podnikuos&ita se jako
podil trzeb a celkovych aktiv. Udava, kolikrat selkova aktiva obrati v trzby
za jeden rok.

trzby
celkovaaktiva

Obrat celkovych aktiv =

Doporwované hodnoty se liSi, a je proto vhodné porovraadené vysledky
s vysledky konkurafmich podniki v odwtvi.

* Rychlost obratu zasob
Rychlost obratu zasob Ize definovat jako gortrzeb a pimérného stavu zasob.

Vyjadiuje tedy, kolikrat se zasobyegmeni v trzby.

trzby
zasoby

Rychlost obratu zasob =
Vhodné je opt porovnavat vyp&tenou hodnotu s odtwim. Pokud je hodnota nizSi
nez od¥tvovy primér, je ohrozena platebni schopnost podniku.
» Doba obratu zadsob
Jednd se o ukazatel intenzity vyuZiti zasob, ki iika, jak dlouho jsou atind

aktiva vazana ve forérzasob.

3 zasoby
Doba obratu zasob = ————
trzby

365 )

V naSem pipact udava, kolik dni je poeba pro jednu obratku, tj. vyjage paet

dnd, po které jsou zasoby vazany v podniku, nez jsmirebovany. Z logiky ¥ci

e

* Rychlost obratu pohledavek

Obrat pohledavek konstruujeme jako portrzeb a pimérného stavu pohledavek.
Z vysledku se dozvime, jak rychle jsou pohledavigngnény v perzni
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prostedky, respektive gt obratek pohledavekbem daného obdobi.

trzby

Rychlost obratu pohledavek = m

Cim rychlejsi je obrat pohledavek, tim Iépe pro pkdprotoze rychleji zinkasuje

své pohledavky.
* Doba obratu pohledavek

Jak uz z ndzvu vyplyvda, tato charakteristika vijgel jak dlouho je majetek
podniku vazan ve fortn pohledavek. Stanovi se jako pamprimérného stavu

pohledavek a mmérnych dennich trzeb.

pohledéavky

trzby
(3650

Doba obratu pohledéavek =

Vypoctend hodnota by éha odpovidat pimérné dok splatnosti faktur.
» Doba obratu zavazki

Ukazatel, ktery naniiika, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Vypose jako

poner pramérného stavu zavaska ptimérnych dennich trzeb.

i zévazky
Doba obratu zavazkir =
" trzby.

SR

ZjednodusSe# Ize fici, Zze pro firmu je vyhod#Si, pokud je hodnota tohoto

ukazatele vysSi nez doba obratu pohledavek.

2.2.3 Analyza ukazatel zadluZzenosti

.ZadluZenosti se rozumi skdteost, Zze podnik pouziva k financovani svych aktiv
acinnosti cizi zdroje. Podnik by ¢hpouZivat cizi kapital v tomifpack, Zze vynosnost
dodateéné ziskaného dluhového kapitalu je vyssSi, nez jsoklang spojené s jeho
pouzitim.” (Hrdy, 2009)

Obecrt Ize tici, Ze ukazatele zadluZenosti porovnavaji na jesimar¢ zdroje cizi

a na straé druhé zdroje vlastni. Jejich ukolem je tedy vyiadadluZzenost firmy. | zde

Mriviw s
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* Celkova zadluzenost

V literature se ®kdy u tohoto zakladniho ukazatele zadluZzenosizeme setkat
rovnéz s ndzvem ukazatelétitelského rizika. V kazdémifpad se vSak jedna
o porrér celkovych zavazkk celkovym aktivim.

cizi kapital (dluhy)
celkovéa aktiva

Celkova zadluzenost =

Cim je vysledna hodnota vy3si, tim je vy33i takékeizro investory z @ivodu
mozné nesolventnosti podniku. Naopak pro vlastpékyyssSi hodnota vyhodjsi,
protoze cizi kapital je lewsi nez vlastni zdroje. Ukolem pro vedeni je tuait

kompromis.
+ Koeficient samofinancovani

Jednd se o dofovy ukazatel k ukazatelievitelského rizika, ficemz jejich sotet
je vzdy 100 %. Tento koeficient tedy vyjage, zda je podnik schopen hradit své

potreby z vlastniho kapitalu.

vlastni kapital

Ve

Koeficient samofinancovani =

celkovéa aktiva

Prevracena hodnota tohoto ukazatele se nazyvachmaréka. Tato charakteristika
nam iika, do jaké miry je mozné zvySeni rentability wdiso kapitalu pouzitim

ciziho kapitalu.
ZadluZenost vlastniho kapitalu

Zadluzenost vlastniho kapitalu jekdy nazyvana ukazatelem celkového rizika.

Jedna se o kombinaciquichozich dvou ukazatel

cizi kapital

ZadluZenost vlastniho kapitalu = - —
vlastni kapital

Je tedy #ejmé, Ze vyjatlje zatiZeni vlastniho kapitalu dluhem. Proto sdnjio

v

snazi dosahnout nizsich hodnot.
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2.2.4 Analyza ukazateh likvidity

Likviditou rozumime schopnost podniku uhraditas vSechny své zavazkyud
ostatnim subjekim. Ukazatele likvidity tak postuji to, ¢im je mozno platit (¢itateli),
stim, co je nutno zaplatit (ve jmenovateli). (Koiw@va, 1995) Stejn jako u

predchozich ukazatieiybereme pouze ty nejbrejsi:
e Bézna likvidita
Bézna likvidita je jednou z ktbvych charakteristik vyjadijici schopnost podniku
pienenit svij obéZny majetek na pe#ni prostedky a hradit své kratkodobé
zavazky.

obény majetek

Benalikvidita = — —
¢ tevrarta kratkodobé zavazky

V literature (Hrdy, 2009) se lze setkat s dopm@mymi hodnotami v rozpi 1,5-2,5.
Stejny zdroj je pouzit i pro dalSi ukazatele likiyd Tyto dopordené hodnoty
je vSak teba brat pouze jako orieditd a i hodnoceni situace podniku je vhodné

zohlednit obor podnikani a hodnoty dosahovaiiagu konkurenci.
* Pohotova likvidita
Oproti ukazateli &2né likvidity vynechavame ip konstrukci tohoto ukazatele

zasoby (Kitateli), které jsou nejmérlikvidni slozkou olZného majetku.

obény majetek — zésoby

Pohotovalikvidita =
oftotovattkvidita kratkodobé zavazky

Doporwené rozmezi je 1-1,5fipemz plati vySe uvedend pozndmka o nutnosti

zohlednit od¥tvi ¢innosti podniku.
» Okamzita likvidita
Pracuje s nejlikvidgjSi slozkou obzného majetku — kratkodobym finamm

majetkem.

kratkodoby financni majetek
kratkodobé zavazky

Okamzitalikvidita =

Vypoétena hodnota by éha byt vzdy vysSi nez 0,2.
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2.3 REGRESNIi A KORELA CNi ANALYZA

Regresni a koretai analyza pdt k vySSim metodam fin&ni analyzy vyuZivajicim
matematicko-statistické nastroje. Slouzi k poznaai matematickému popisu
statistickych zavislosti. Pro tyto peby je vhodné rozliSit jednostranné a vzajemné

zavislosti.

V piipact jednostranné zavislosti hottme o tzv. regresni analyze. Jejim zakladnim
cilem je specifikace funkcefipazujici hodnotam vys¥ujicich prongénnych stedni

hodnoty vys¥tlované promnné.

Matematicky model, kde sledujeme zavislost pfon® y na jediné vysétlujici

promEnnéx se nazyva regresnim modelem.

Hlavnim Ukolem je ufit konkrétni formu funkce a jeji parametry. Zakladigleni

regresnich funkci sgova v jejich rozliSeni na linearni a nelinearni resmi modely.
Z linearnich regresnich funkci se fatji setkAvame s regresitimkovou, dale
s regresi parabolickou, polynomickou, hyperbolickologaritmickou. Mezi nelinearni

modely paitti nagiklad exponencialni regrese.

Jak jiz bylo zmigno vySe, nejjednodussi a nejpouzigjanregresni funkci jeifpmkova

regrese.

n= Bo+ Bix

kde: fo, f1 ... neznamé parametry

X ...hodnota nezavisle pramné.

K urcovani hodnot paramétrse pouziva tzv. metoda nejmensSittherai. Jedna se
o0 metodu, kdy poZzadujeme, aby getttverar odchylek empirickych hodnot od hodnot
teoretickych byl minimalini.

Korel&ni analyza miZze byt na rozdil od regresni analyzy vyuZitd pkoumani
vzajemnych souvislosti pramnych. Kterakoliv z prognnych tak niZze vystupovat

v roli vyswtlované a druha v roli vystlujici proménné.

Modely, v nichz se iedpoklada, Zen napozorovanych dvojic jsou hodnoty
viceroznérné nadhodné veliny, se nazyvaji koretmimi modely. Analyza dat pomoci
takovychto model se pak nazyva analyzou kor&a (Hindls, 1997)
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Dulezitym prvkem je intenzita zavislosti prémqmych, kterou lze #iit v piipact

ptimkové regrese pomoci koeficientu korelagg) (r

Sxy

Tyy =1
y = Tyx >—
\/SEs

y

V citateli je kovariance prodmnychx ay, ve jmenovateli odmocnina s@inu jejich

rozptyli empirickych hodnot. Defignim oborem hodnot koeficientu korelace je
<-1; +1>. Pro koeficient rovny +1 plati, Ze mezom&nnymi existuje pima linearni
zavislost. Naopak pro koeficient regrese rovny katipZze mezi prognnymi je nepima
funkeni linearni zéavislostCim vice se koeficient bliZi jedné v absolutni hadntm

vvvvv s s

silngjSi je zavislost¢im vice se blizi nule, tim ji povaZzujeme za ¥#h (Hindls, 2007)

V praxi velmi casto dochazi ke ztwmému prolinani obou fstupi, o cemz

se reswdcime v praktick&asti této prace.
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3 PREDSTAVENiI HODNOCENEHO PODNIKU

3.1 PROFIL SPOLE CNOSTI

Obchodni jméno: TS Plaa. s.

Pravni forma: akciova spdleost

Sidlo: Plz&, Tylova 1/57, P8 316 00
ICO: 25240293

DIC: CZ25240293

Zakladni kapital: 106.250.000,<K

Obr. €. 2: Logo TS Plzé a. s.

Zdroj: internetové stranky spdleosti (www.tsplzen.cz)

TS Plzea a. s. provadi konstrukci a vyrobiznych stroj a z&izeni s vice nez 150letou
tradici. Svym zakaznikn tato spolénost nabizi kompletni serviginnosti,
od konzultaci a zpracovani uvodnich studigspvypracovani konstraki dokumentace

a vyrobu, az po dodavku, montaz a nasledné uved&néni do provozu.

3.2 KRATKA HISTORIE

TS Plzé a. s. se stala univerzalnim pravnim nastupcenespusti SKODA TS s. r. 0.
Tehdejsi SKODA TS s. r. 0. prosla za dobu své emtst velkym mnoZstvim zm.
DuleZzity meznikem byl rok 1999, kdy byla SKODA TSrs.o. petransformovana
na akciovou spotmost a k 1. 1. 2000 vznikla SKODA TS a. s. K datii.12007 byla
dale v Obchodnim rejsku zapsana z#ma nazvu spolmosti, kdy se zijpodniho

nazvu spolénosti SKODA TS a. s. stal nazekeprvavajici dodnes, tedy TS Piiza. s.
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Rok 2004 byl v oblasti kapitalové struktury podnikakem dilezitych znmén. K datu
26. 3. 2004 byla vramci restrukturalizace skupi8itODA podepsana smlouva
0 akvizici, gicemz doslo k prodeji akcii spaieosti SKODA TS a. s. spaleostem
ZDAS a. s. a ZP Trade Bohemia a. s., a tyto se taly gdinymi akcionfi. Jak
se geswdcime na dalSich strdnkéch, tato&ma se velmi vyrazhpromitla gedevsim
do majetkové struktury spaleosti a stala se tak pro nasledujici rokyujicim

faktorem pro nasi finami analyzu.

V roce 2008 se jedinym, do smsnosti platnym, vlastnikem akcii stala spotest
ZDAS a. s., a to na zaklagmlouvy o pevodu listinnych cennych papiuzavené

mezi €mito spol€nostmi.

3.3 CHARAKTERISTIKY PODNIKU

Vyrobni program TS Plzea. s. zahrnuje 4 hlavni skupiny. Jsou jimi cukrgya
vulkanizani lisy, hydraulické lisy a valcovny. Nasledujiabtilka zachycuje rozteni
trzeb dle &chto obot za rok 2010.

Tab. ¢. 1: Trzby dle oboru za rok 2010 (v tis. K)

Obor Triby Podilv%
Cukrovary 1836 0,34%
Vulkanizacni lisy 8396 157%
Hydraulické lisy 4605910 8593%
Valcowny 35415 6,60%
Vyroba 29451 549%

Ostatni 353 0,07%

Zdroj: Dle http://tsplzen.cz/cz/financni-zprava-d4€p, vlastni zpracovani, 2012

Zajimavé je roviZ podivat se na odbyt&tspolé&nosti. Jak Ize viét v nasledujici
tabulce, TS Plze a. s. tém 20 % svych trzeb uskuteuje diky zahraminim

e

kontraktim, pricemz nejdlezitsjsi kontrakty pipadaji na Slovensko, Korewinu

a Némecko.
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Tab. ¢&. 2: Trzby dle teritoria za rok 2010 (v tis. K&)

Teritorium Triby Podil v %
Export 102143 19&1%
z toho:
Slovensko 30909 30.26%
Korea 28109 27 52%
Cina 15928 15,59%
MNémecko 13 783 13.49%
Francie 3943 3.87%
Rumunsko 2 501 245%
Indie 2127 2.08%
ostatni 4 B38 4,74%
Tuzemsko 434 218 80,96%

Zdroj: Dle http://tsplzen.cz/cz/financni-zprava-d4€p, vlastni zpracovani, 2012

V nasledujici tabulce se seznamime s vyvojem vigeledospodgeni spolénosti
TS Plzaé a. s. za poslednich 10 let. Poslethdek tabulky vyjatlje mezir@ni vyvoj

v absolutnim vyjageni.

Tab. &. 3: Vyvoj vysledku hospodéeni v letech 2001-2010 (v tis. &

rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2005 2010
VH 23 546 32537 3662 -176393 52781 44 093 21542 17811 27584 22 548
zména = 8951 -36199 172737 229180 -8638 -22 151 4131 7713 -5 036

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Na obr. 3 je vySe zména tabulka vyjatena graficky. Je zde jaSrpatrné, Ze ve
sledovaném obdobi dosahl podnik vzdy zisku, vyjet&2003 a 2004.

Obr. €. 3: Vyvoj vysledku hospodaeni v letech 2001-2010
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy TS Plzga. s., 2001-2010, vlastni zpracovéani, 2012
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Tabulka ¢. 4 nas seznamuje s vyvojem ¢po zaméstnand a jeho mezirénimi

zmgnami.

Tab. ¢. 4: Vyvoj poétu zaméstnanai v letech 2001-2010

rok 2000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
podet zaméstnanch 693 606 411 374 353 328 371 300 286 280
zména 2 -87 -195 -37 -21 -25 5, 21 -14 6

Zdroj: Vyroéni zprava TS Plzea. s., 2010, vlastni zpracovani, 2012

Z grafického znazosmi je jas® patrny klesajici p&et zangstnand za poslednich
10 let, kdy v roce 2001 podnik zastnaval téns 700 osob a v roce 2010 to bylo jiz
pouze 280 stalych pracoviiik

Obr. ¢&. 4: Vyvoj poétu zaméstnanai v letech 2001-2010
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Zdroj: Vyroéni zprava TS Plzea. s., 2010, vlastni zpracovani, 2012
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4  APLIKA CNi CAST —FINANCNi ANALYZA SPOLE CNOSTI

V nasledujicich podkapitolach bude provedena finan analyza spol@osti
TS Plzé a. s. na zakladdiive definovanych postuip Ve vybranych fipadech bude
rovréZz provedena analyza trehch vzdjemnych zavislosti za pomoci statistickych
metod, picemZ budou pouzity standardni nastroje MS Excelapauzita pro vypiet
jednotlivych ukazatél jsou evzata z vyrénich zprav spolaosti z let 2001-2010

v s

a jsou uvedena v tisicichcKNowjSi data nebyla v d@ttvorby této prace k dispozici.

4.1 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA

Horizontalni a vertikalni analyza ¢étnich vyka# je provedena za obdobi let
2001-2010. V tabulce&. 5 jsou uvedeny relativni zmy hlavnich poloZek aktiv, tabulka
¢. 6 podob® zobrazuje vyvoj pasiv a tabulk& 7 vyvoj vykazu zisk a ztrét.
Obdobnym zfpisobem je zpracovana i vertikalni analyza, se ktewveumize c¢ten&
seznamit v tabulkach. 8, 9 a 10. Bvodni data (tj. zjednoduSenou rozvahu a vykaz

ziskii a ztrat) za sledované obdobi najtkn& v piiloze A, respektive B.
4.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Tab. &. 5: Horizontalni analyza aktiv spol€nosti

2002/20012003/2002_2004/2003_2005/2004_2006/2005_2007/2006_2008/2007_2005/2008_2010/2009

Dlouhodoby majetek

-2221% 569,97 % -12,29% 0,47 % -2,15% 048 % 10,90 % 0,00 %
DNM -53,59% -85,01 % 55,38 % -51,38% 1453,19% 2361% -12,08% -853% -2944%
DHM -11,93 % -2,52% 588,00% -12,22% -0,89 % -2,53 % 0,71 % 11,22 % 9,21 %
0Obé&zna aktiva 831% -2633% 6063% 14,69 % -2,76 % 36,37 % -141% 715% 44,26%
Zasoby -21,37% 4142% -36,11% 0,71% -38,88 % 102,88 % 57,85 % 43,64 % 61,24 %
Dlouhodobé pohledavky -17,56% 19,66 % 57,58 % -100,00% = -38,73 % -8,04% -86,56 % 688,63 %
Kratkodobé pohledavky 845% -54,41 % 36,62 % 26,22 % 11,63 % 19,55% -2751% -68,94 % 29,74 %
Finanéni majetek -18,67 % 48,65 % 57,18 % 19,23 % -32,70 % 74,06 % 342% 16,92%  -55,94 %
Casové rozliseni -91,38% -8542% 62546% -2136% -2398% 97,85% -1821% 52,22 % 4,37 %|

Zdroj: Vyro¢ni zpravy TS Plzga. s., 2001-2010, vlastni zpracovéani, 2012

Z vySe uvedené tabulky je patrné, Ze vyvoj celkbvggtiv pongrné znané kolisal,
ato zvlad mezi lety 2002/2003 (pokles o 19,02 %), 2003/2Q8akles o 54,86 %),
2006/2007 (st o 21,98 %) a 2009/2010 (pokles o 25,4 %). V qubrsl dekad
se hodnota celkovych aktiv zmenSila na 30 f#qgani hodnoty. Za timto vyraznym
poklesem stoji f@devSim akvizice z roku 2004 (pokles aktiv o 50 $&¢ra jiz byla
nastina v gedchozi kapitole o historii spaleosti. Kdybychom ovSem zhodnotili
situaci aZz po této pro firmu zasadni udalosti ggrovname-li vyvoj od roku 2004),

zjistili bychom, Ze se hodnota celkovych aktiv gaipouze o0 10,94 %.
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Na obr.¢. 5 je zachycen vyvoj vybranych poloZek aktiv (katké porovndvame vyvoj
dlouhodobého majetku a &mych aktiv). Z grafu je jasn patrné, Ze zatimco
dlouhodoby majetek se viiehu sledovaného obdobi prakticky nemih obézna
aktiva se vyrazh snizila. Pray jejich vyraznym poklesem si Ize vy&iit celkovy

pokles aktiv spoknosti.

Obr. €. 5: Vyvoj vybranych polozZek aktiv spol€nosti
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Zdroj: Vyroeni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

NejvyznamijSi zmeéna je u obou sledovanych polozek ébpv roce 2004, kdy
se pomysinéiizky mezi okZnym a dlouhodobym majetkem vyr&zmiviely z divodu

majetkove restrukturalizace.

Za snizenim a¥Znych aktiv Ize dohledat dwric¢iny — neustalé snizovani pohledavek
(kratkodobych i dlouhodobych) a déle snahu o redakd zasob, které v roce 2010
poklesly o vice nez 60 % (Zidodu dokoweni rekolika klicovych zakazek).

4.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Tab. &. 6: Horizontalni analyza pasiv spolénosti

poloika 2002/2001 2003/2002 2004/2003 2005/2004 2006/2005 2007/2006 2008/2007 2008/2008 2010/2009
Wlastni kapital 517,06% -1,76% 98,09% 110397 % 76,60 % 2158% 1441% 19,51% 22,76 %|
Zakladni kapital 3620,00% 0,00% 11882% -99,00% 0,00% 0,00 % 0,00% 2400,00% 4,42 %
Kapitalové fondy - - - - - - - - -

Fondy ze zisku 0,00% 24,81 % 0,00 % -100,00 % . 100,00 % 0,00 % 0,00% 174,57 %
Vysl. hosp. min. let 37996% 103,93% -48580% 100,30% 7366,24% 82,29 % 2267% -67,28% 67,46 %
VH b&#ného . obdobi 38,18% -111,25% (-)4717,00 129,92% -1646% -5024% -18,83%  54,87% -18,26 %
Cizi zdroje -25,07% -24,37% 3721% -11,17% -1490% 3,62% 1037% -11,02%  -52,89 %
Rezervy -16,17 % 2,10% 12697% -57,97% 6,82% -28,38% -3758% -48,52% 40,42 %
DI, zavazky -37,80% -83,37% 30449% -3892% -1096% -47,30% -69,36% -100,00% E

Kr. zdvazky 9,87 % 10,34% 6639% 21,65 % -32,74% 2947 % 3327% 8,37% -56,35%
Bankovni tvEry a vypomoci -40,56 % -67,29 % 42,38 % 33,61% 41,26% 6,85 % 208% -49.99% -74,89%
Casove rozlizeni -95,30% -98,99% 16250% -8571% 3333% = -99.97%  -56,25% 114,29 %

Zdroj: Vyro¢ni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovéani, 2012
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Zmeény v pasivech logicky koresponduji se &rami v aktivech. Nejvyrazisi
mezirani rozdily jsou proto ofi mezi lety 2002/2003, 2003/2004, 2006/2007
a 2009/2010.

V letech 2002-2004 Ize pozorovat nejvyrg2zn pokles hodnoty pasiv, na kterém ma
podil jak Ubytek vlastniho kapitalu, tak cizich @dr a také neflis lichotivé
hospodéské vysledky dosaZzené &chto pro firmu &Zkych letech. S timto poklesem
souvisi sedmadyticetinasobné prohloubeni zaporného hosgsidno vysledku

mezi lety 2003 a 2004, a to az na vyslednou ztt@gumil. K.

Mezi roky 2006 a 2007 doSlo v oblasti pasiv k pgnaimu posileni vlastniho kapitalu
021,9 mil. K (21,58 %), k mirnému zvySeni cizich zdra 10,5 mil. K (3,62 %)

a k vyraznému naéstu o 53,8 mil. K v oblasti casového rozliSeni, ve které jsou
vykazanycasow rozlisené trzby ve vysi 53,8 mil.&jez byly fakturovany v roce 2007,
ale &etrg souvisi s naklady vynalozenymi a realizovanymv agdce 2008.

Co se tye zmény mezi roky 2009 a 2010 doSlo k posileni vlastnitapitalu

0 38,5 mil. K (22,76 %), a zarowek vyraznému snizeni cizich zdiap 156,6 mil. K
(-52,89 %). Tento pokles Izefipitat pedevsSim snizeni kratkodobych zawvazk
0 139,3 mil. K (56,35 %), za kterym stoji sniZzeni kratkodobyiifatych zaloh.

Obr. €. 6: Vyvoj vybranych polozek pasiv spolénosti
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Zdroj: Vyroeni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Z obrazkue. 6 je jas# patrna snaha vedeni spalesti o sniZzeni cizich zdifojZatimco
v roce 2001 se podilely cizi zdroje na celkovychiyech z vice nez 90 %, v roce 2010
je to jiz pouze ze 40 % a TS Piza. s. ma poprvé v analyzovaném obdobi vysSi podil

vlastniho kapitalu.
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Predchozi tvrzeni izeme snadno doké&zat pomoci zékladnich statisticketiod.

Obr. €. 7: Vyvoj cizich zdroji v ¢ase
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Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Dany trend nejlépe vystihuje polynomicka funkcedlu, kterd popisuje podle indexu
determinace 92,7 % rozptylu empirickych hodnot. @émdu a dekadvaného vyvoje Ize
za lepSi funkci povazovat exponencialni vygd, kde vychazi index determinace
rovnéZ vysoky (R = 0,844), aviak na rozdil od paraboly nelze v bedacekat novy
narst cizich zdraj, éemuz nasdcuje graf.

4.1.3 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Tab. ¢. 7: Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat spol&nosti

poloika

Triby za prodej zhoii

Maklady na prodané zbodi

Obchodni marze

Wykony

Triby za prode vigstnich vyr. a siufeb

Wkonovd spotieba

Pridana hodnota

Osobni naklady

Dané a poplatky

Odpisy DV

Ost. prov. vynosy

Ost. prov. naklady

Provozni VH

Wynosy z fin. éinnosti

MNaklady z fin. oblasti

Finanéni VH

Dafi z pfijmd za b&#nou tinnost

WH pred zdanénim

2002/2001 2003/2002 2004/2003 2005/2004 2006/2005 2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009
-1457%  17,09% 12,18% 11,05% 244788% -9057% -73,74% -76,98% 11,41 %
029% -28,65% 4602%  -0,56% 3248,94% -93,25% -73,32% -78,29% 19,88 %
-9359% 3957,14% 3908% 53,18% 55934% -5338% -7456% -74,32% 3,16%
921% -51,12% -13,001%  -949% 19,89% -21,73% 52,96% 535% -28,93 %
725% -45,08% -21,20% -13,93%  22,90% -28,70% 64,73%  -885%  -291%
29,16% -55,65% -12,38% -1742%  1632% -19,09% 64,17% 4,95% -40,52 %
-3524% -30,52% -1501% 13,99% 3165% -2791% 2664% 6,56% 1,74 %)
-14,12% -22,12% 1,94 % 1,21% 0,66% 258%  4,02% 0,15% 4,52 %
104,50% 4,03% -6910% 5241% 24130% -2610% -13,90% -19,62% 24,55%
-3566%  13,03% 64,73 % 39514% -61,28% 166%  -384% 2291% 15,83 %
56,76 % 8,33% -7500% 20,99% -8438% 30,19% 671% -22,55% 4,10 %
5923% -47,08% -1347% -82,45% 94,62% -92,88% 315% 1387,75% -93,57%
-9963%  [+)x -541,00% 13594% -43,73% -11425% 844,62%  -2,02% -47,69%
33051% -78,23% 47,81% -52,21% -52,12% 401,01% -4359% -99,39% [+ x
7999% -46,36% -1535% 53,03% -2334% 434% 10883% -107,56% 828,38 %
18657% -205,89% (+)75,00% (+)4137 (8590% A45950% -12904% 146,61% 16527 %
- 22,06 % -100,00% 138,73 % 64,74 %

38,18 %

-95,73 %

() x

131,00 %

56,51

3107%

-18,19 %

-18,65 %

57,57 %

-30,40 %

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

NejsledovarjSi poloZzkou vykazu zisku a ztrat je sargek vysledek hospodani.
S jeho vyvojem se fize éten& seznamit v fedchozi kapitole v tabulae 3, respektive
na obrazku. 3. Pro TS Plzgea. s. je tento ukazatel ggpozitivni, neb@ ve vSech deseti

sledovanych letech (vyjma transforénéch let 2003 a 2004) dosahla ziskutfBg nam
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nepodéilo nalézt funkci popisujici trend vyvoje, pro fibmmiZze byt pozitivnim
zjisttnim, Ze i vtéto nejisté deb(kdy je neustdle zmovana ekonomicka krize)

spolehliv vytvéri zisk a dé se ji nejen ve vyrobni, ale i ve finam oblasti.

Urcity vliv na hospodesky vysledek ma samignme také vysSe dahz prijmu, ktera se
v pribéhu sledovanych let Sestkrat &mila. Zatimco v roce 2001 byly figmy
spole&nosti dadny 31% sazbou, v roce 2010 to byla jiz jen sazl94.19

Podivame-li se na polozku vykibive sledovaném obdobi, zjistime, Ze klesla o0 54,9 %
(z 996 mil. K& v roce 2001 na 450 mil. Kv roce 2010) a stejntak poklesly trzby

za vlastni vyrobky a sluzby o 49 %.

V tabulce ¢. 7 miZe ¢ten& narazit na modré &ervené hodnoty. Modré hodnoty
znamenaji zmirni ztraty, pipadre ,pieklopeni do kladnych hodnotervené potom

poukazuji na prohlubujici se ztratu.

Pro firmu je také dlezité, nakolik je obZny majetek kryt z kratkodobych zdigja’ uz
vlastnich¢i cizich. Na obrazki. 8 je proto porovnan vyvajasovychiad ok¥Zznych
aktiv a kratkodobych zavaitkspole€nosti. Velmi snadno lze vypozorovat podobné

chovani obou charakteristik.

Obr. €. 8: Vyvoj obéznych aktiv a kratkodobych zavazhi spolenosti
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Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Ze je tato myslenka zaloZena na logickych Gvaha&@m potvrzuje vysoka mira
korelace, kdy nam vySel Peargsonkorela&ni koeficient 0,93, coZ lze povazovat

za velmi vysokou miru korelace.

VySe jsme si dokazali, Zze &mny majetek je financovan z kratkodobych zdroj

Po zpracovani horizontalni analyzy si autor tétacerrovez vSiml ukité moZznosti,
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Ze olgzny majetek je financovanigdevsSim ze zdrdjcizich. Pomoci statistickych
metod, konkrét# korelaci &chto polozek detnich vykas, 1ze tuto doménku potvrdit,

piipadreé vyvratit.

Podivejme se tedy, jestli se nam potvrdi hypotézgrazném zapojeni cizich zdioj

do financovani ok¥ného majetku.

Obr. €. 9: Linearni zavislost ol#znych aktiv a cizich zdroji
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Zdroj: Vyroeni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Z obrazku je patrné, Ze se nam piddanalézt vys¥tlujici piimku, kde koeficient
determinace dosahl vysoké hodnoty 0,925, cozZ fiké&) Ze model vysitluje 92,5 %

proménné. Koeficient korelace nam poté vysSel 0,962 -okgamnira korelace.

Pomoci této lehké analyzy se nam tedy nejprve iflodaotvrdit podezeni, Zze obzna
aktiva jsou kryta z kratkodobych zdiiog nasledé jsme zjistili, Ze se jedn&gdevsim
o cizi zdroje, coz z iedchoziho tvrzeni logicky vyplyva, nebelastni zdroje jsou

vétSinou zdroji dlouhodobymi.

Musime vSak mit na pait, Ze vychazime pouze z 10 dvojic hodnot a k prietaci
korelanich koeficiend je proto feba pistupovat obeztrs. Bylo by chybou poust se
do striktnich interpretaci, protoZze vyznamna pardedelace neni vzdy idkazem
piicinné souvislosti. Bkdy totiz vznikaji takzvané faleSné korelace a ljet@ vhodné
si pomoci test vyznamnosti o¥fit, zda se nejedna o tentdigad. Podrobnou analyzu

vidim jako vhodnou proffjpadné roz$éeni této prace.
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4.1.4 Vertikalni analyza aktiv

Tab. &. 8: Vertikalni analyza aktiv spol&nosti

poloika 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Dlouhodoby majetek 3,24%  2,80%  2,95% 43,80% 3748%  3831% 30,73% 31,19%  3526%  47,27%
DNM 0,79%  041%  008%  007%  004%  056% 057%  0,50%  047%  0,44%
DHM 244%  2,38% 2,87% 43,72% 3744%  37,75%  30,17% 30,69% 34,79%  50,94%
Obéina aktiva 68,44%  6956% 63,28% 5519% 61,74% 61,08% 6829% 68,00% 64,34%  48,07%
Zasohy 18,13% 1580% 11,43% 16,18% 1589%  9.88% 1644%  26,21%  39,98%  20,77%
Dlouhodohé pohledavky 1539%  14,06%  20,78% 1,11%  0,00%  539% 2,70% 251%  0,34% 3,64%
Kratkodobé pohledavky 2733%  32,84%  18,49%  2597%  31,97%  3631% 3559%  26,06% 8,25%  14,35%
Finanéni majetek 7,60% 685% 12,58% 11,93% 13,88%  9,50% 13,56% 13,23% 1577%  9,31%
Casové rozliseni 3,68%  035%  006%  102%  0,78%  060%  098%  0,81%  039%  0,55%

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Zakladnou pro provedeni vertikalni analyzy rozvghgu celkova aktiva, tj. tato

poloZka ma hodnotu 100 %. Z vySe uvedené tabulkstggmé, Ze nej§tSi cast aktiv
ve vSech letech tw¥ida obézné aktiva.

Z vertikalni analyzy je rowt patrné, Ze se postupem ietvySoval podil dlouhodobého
majetku ve prosfth okZznych aktiv, a to az do séasné situace (rok 2010), kdy je
pomér mezi dlouhodobym majetkem a&@mymi aktivy prakticky vyrovnany. K tomuto
stavu vyraza prispélo dramatické snizeni zasob v roce 2010 (viz hot@ai analyza
aktiv).

Obr. €. 10: Vyvoj struktury aktiv spoleénosti
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Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Kromé zédsob se v fibé¢hu let vyrazg menil i pomeér kratkodobych pohledavek
na celkovém objemu ébnych aktiv, respektive celkovych aktiv. Je zdempatendence
ke snizovani pefZnich prostedki vazanych vdchto pohledavkach, coz je pro firmu

zcela utité piinosné.
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4.1.5 Vertikdlni analyza pasiv

Tab. &. 9: Vertikalni analyza pasiv spolénosti

poloika 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Vlastni kapitsl 350% 23,91%  29,00% 1,23% 1841% 2589% 2581% 29,83%  36534%  59,80%
Zékladni kapitil 042% 1745%  21,55% 104,45% 1,02% 1,04%  085%  0,86% 21,88%  30,63%
Kapitalové fondy 0,00%  0,00% -0,10% 0,00%  0,00% 0,00%  000%  000%  0,00% 3,28%
Fondy ze zisku 0,55%  061%  0,95% 2,10%  0,00% 0,10%  017%  0,17%  0,18%  0,64%
Vsl hosp. min. let 052%  2,79% 7,03% -60,05%  0,18%  1352%  20,21%  25,04% 8,35%  18,75%
WH b&#ného ut. obdobi 1,99% 305% -0,42% -4527% 1321% 11,23%  458% 3,76% 5,93% 6,50%
Cizi zdroje 91,54%  76,02% 71,00% 98,77% 8559% 7410% 62,95% 70,17% 63,66%  40,20%
Rezervy 438%  407%  513%  2577% 1057%  10,02%  5,88% 3,71% 1,95% 3,66%
DI, zévazky 17,04%  11,74% 2,41% 21,61% 12,88%  1166%  504% 1,56%  0,00% 2,56%
Kr. zdvazky 40,91%  40,87%  5569%  41,46%  4921%  33,67%  3574%  4811%  53,15%  31,10%
Bankovni Gvéry a wpomoci 29,22%  19,25% 7,78% 9,93%  12,94%  18,60% 1629%  16,79% 8,56% 2,88%
Casové rozligeni 142%  007% 000%  0,001% 0,00% 000% 11,24%  0,00%  0,00%  0,00%]

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

V piipac analyzy pasiv jsou zakladnou pro provedeni vdrikanalyzy celkova
pasiva, coZz znamena, Ze tato polozkitt60 %.

Z analyzy lze wyist, Zze v piibéhu let je ve spolmosti TS Plz# a. s. nastolen trend
rastu vlastnich zdrdj na ukor zdraj cizich (vyjimkou je opt rok 2004, a to zjiz
nékolikrat zminovanych dvodi). Uvedeme-li konkrétnéisla, tak v roce 2002 byl stav
24 % ku 76 % ve progph cizich zdraj. Oproti tomu v roce 2010 byl jiz stav ajpg —
60 % ku 40 % ve prosph vlastniho kapitalu.

Obr. €. 11: Vyvoj struktury pasiv spoleénosti

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

M Vlastni kapital M Cizi zdroje

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Tento vyvoj mluvi opt ve prospch ekonomické stability a zdravi podniku, kdy se
spole&nost spoléha vice na své zdroje a posiganji dai splacet bankovni @vy, které
tvorily jeste v roce 2001 nezanedbatelnych 29,22 % z celkovasiv(v roce 2010 uz
pouze 2,88 %). DalSi vyraznou polozkou, ktera térgnd podptila, je obdobny pokles
podilu dlouhodobych zavaik
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Na druhou stranu je v roce 2010 procentudlni zastouvlastnich zdr@juz pongrné

vysoké. Tento stav nemusi byt pro firmu zrovna ropthi, a to pedevsim z toho
duvodu, Ze vlastni kapital je pro firmu nejdrazSiragfedky v tm vazané by mohla
piipadré investovat Bkde jinde svysSim vynosem. St&jjako v mnoha jinych

aspektech by se i zdegha vedeni spoknosti snazit o fijatelny kompromis.

4.1.6 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Tab. & 10: Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat spolénosti

0,00%

2,24%

0,00%

052%

0,22%

1,27%

0,00%

12,59%

-8,10%

4,05%

poloika 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Triby za prodej zhodi 0,27% 0,22% 0,46% 0,66% 0,85%  17,59% 2,33% 0,37% 0,09% 0,11%
Naklady na prodané zboi 0,23% 0,21% 0,28% 0,52% 0,60%  16,24% 1,54% 0,25% 0,06% 0,07%|
Obchodni marie 0,04% 0,00% 0,18% 0,14% 0,25% 1,36% 0,79% 0,12% 0,03% 0,03%
Vykony 94,91%  96,64%  86,02% 9495% 99,85% 97,40% 106,92%  99,28% 114,75%  84,00%
Vykonovd spotieba 6547%  73,84%  63,68% 70,80% 67,93% 64,29% 72,86% 72,61% 83,61% 51,22%
Pidand hodnota 29,48%  1780%  22,52% 24,2%% 32,17% 34,46% 34,85% 26,79% 31,32%  32,82%
Osobni naklady 19,56%  15,66%  22,21%  28,73%  33,78%  27,67%  39,81%  23,19%  25438%  27,43%
Danéa poplatky 0,13% 0,24% 042% 0,17% 0,09% 0,25% 0,26% 0,14% 0,12% 0,16%
Odpisy DM 1,64% 0,98% 2,02% 0,90% 5,20% 1,64% 2,26% 1,32% 1,78% 2,12%|
Ost. prov. vynosy 12,16%  17,77%  29,66% 941%  13,23% 1,68% 3,07% 1,74% 1,48% 1,58%
Ost, prov. naklady 16,21%  24,07%  23,19% 25A7% 5,19% 8,22% 0,82% 0,51% 8,39% 0,56%
Provozni VH 6,37% 0,02% 592% -3312% 13,83% 6,33% -1,26% 57%% 6,15% 3,31%|
VWnosy z fin. ginnosti 3,53%  14,17% 561%  1053% 5,85% 2,28%  16,01% 5,48% 0,04% 6,75%
Naklady z fin. oblasti 7,22%  1211% 11,83% 12,71% 6,94% 4,30% 5,77% 731%  -0,61% 4,55%
Finangni VH -3,69% 2,98% -5,74% -1.82%  -1,24% -1,88% 946% -1,67% 0,85% 2,33%)|
Daf z pfijm0 za b&#nou Einnost 2,23% 1,11%

2,00%

1,43%

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

U vertikélIni analyzy zisku a ztraty ndm za zaklagwslouZi trzby z prodeje vlastnich
vyrobki a sluzeb (tj. budou mit 100 %). Pozord§en& si miZze vSimnout,
Ze v rekterych letech je polozka vykony menSi nez trzbypmadej vlastnich vyrohk
a sluzeb. Je to z#pinéno znEnou (poklesem) stavu zasob vlastiminosti v £chto

letech.

NejvétSi ¢ast tvai vykonova spdeba, u niz se da hokibo relativre vyrovnaném
podilu, ktery se dlouhodébdrzi u 70 % z trzeb. To samé lze prohlasit fidgné
hodnoty, jeZ dlouhodahtvori piiblizne 30 %.
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Obr. €. 12: Vyvoj struktury vykazu ziska a ztrat
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Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

U vysledku hospodani se podil v prvni polovinsledovaného obdobi nejprve snizoval
(pricemz v letech 2003 a 2004 byl zapornyazatu ztraty), aby v roce 2004 skokov
vzrostl (na 12,59 %). Nasleglzatal pomalu klesat a v poslednich letech sé& apcal

zvySovat na fiblizné 5 %.

4.2 ANALYZA POM EROVYCH UKAZATEL U

| vtéto ¢asti prace budeme analyzovat hodnoty za posledtfiictet. V grafech jsou
porovnavany pouze roky po fuzi podniku (2005-20j6lkoz data za celych 10 let
nesphuji poZzadavek homogenity a jejich vypovidajici hot@dnby tak byla pochybna.

Nekteré  vysledky budou porovnany gipernymi  ukazateli vramci odivi
dle klasifikace ekonomickyctinnosti CZ-NACE — konkréthoddil 28 — VVyroba strdj

a zdizeni. Tyto ukazatele Ize dohledat ve fitich analyzach podnikové sféry
v pramyslu a stavebnictvi, vydavanych Ministerstvem aoth a pémysiu CR,
které jsou dostupné na internetovych strdnkachinétauce.

4.2.1 Analyza rentability

Ukazatele rentability jsou ztia& poznamenany zapornym hospiskym vysledkem

v letech 2003 a 2004, a protoéehito letech vychazi i jejich hodnoty zapérn
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Tab. &. 11: Analyza rentability spol&nosti

poloika | 20010 | 2002 | 2003 | 3002 | 2005 | 2006 2007 2008 2009 2010
Rentabilita aktiv (ROA) = EBIT / celkova aktiva

VH pFed zdanénim 23546 32537 1389 170234 52781 22952 30130 24510 38620 30229

Nakladové traky 31549 20919 4163 6971 5663 4749 4675 5942 3365 904

EBIT 55095 53456 5552 163263 58444 27701 34805 30452 41985 31133

Aktiva 1181479 1066020 863241 389653 399417 392568 478866 474107 465034 346929

Rentabilita vlastnihe kapitalu (ROE) = &isty zisk nebo ztrata f vlatni kapital
EAT 23 546 32537 -3662 -176.399 52781 44093 21942 17 811 27 584 22 548
VK 41 298 254 835 250 348 4781 57562 101 655 123 597 141 408 168 992 207 455

Rentabilita trieb (ROS) = ¢isty zisk nebo ztrata / triby
EAT 23 546 32537 -3662 -176 399 52781 44053 21542 17 811 27584 22 548
triby 1049730 1125880 618311 487253 419364 515413 367508 605405 551840 535785

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

V tabulce¢. 11 se mzZe ¢ten& seznamit s vyvojenethto hodnot za poslednich deset
let, které jsou ovSem z&a ovlivnény majetkovou transformaci. Na grafech nize proto
uvaZzujeme hodnoty od roku 2005, kdy se majetkavease zéina pomalu uklidovat.

Obr. ¢&. 13: Vyvoj ROE spolé&nosti a odwtvi
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Zdroj: Vyroeni zpravy TS Plzga. s., 2005-2010, Finani analyza pimyslu a stavebnictvi MPOR za roky 2005-
2010, vlastni zpracovéani, 2012
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Rentabilita vlastniho kapitalu by&a byt vySSi nez rentabilita aktiv, coz je zde bez
vyjimky splreno (viz tab¢. 11).

Velmi vysoké hodnoty ROE v roce 2005 a 2006 lgsyzovat postupnému navySovani
vlastniho kapitalu po transformaci podniku. V detSiletech se hodnota tohoto

ukazatele pohybuje minnad ptimérem od¥tvi a co je pro podnik idezit&jSi —

nevykazuje vyrazneé vykyvy jako wgdchozich letech.

Ukazatel rentability aktiv Ize vygitat dwma zpisoby. V prvnim pipadt se \citateli
uziva zisk vetns Uroki a zdagni. My pouzijeme druhy Zjsob, kdy dosazujeme
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docitatele zisk ped zdagnim a Groky. Takto spdtany ukazatel slouZi
k mezipodnikovému srovnavani (nazeao na obrazku nize), nebdere v potaz
moznost @zného zda#ni. Fi porovnani s dosahovanymi hodnotami konkdnéch
podniki vidime v roce 2005 @ vyrazreé vySSi hodnotu nez je {onér, v nasledujicich
letech se situace vyrovnavgjgemz se TS Plzea. s. pohybuje mitghpod ptimérem.
V poslednich dvou letech podnik@wykazal vySSi hodnotu, nez je v @thi obvyklé.

Obr. €. 14: Vyvoj ROA (ROS) spolé€nosti a odwtvi
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Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2005-2010, Finami analyza pimyslu a stavebnictvi MPOR za roky 2005-
2010, vlastni zpracovani, 2012

Rentabilita trzeb se vyviji @p velmi podobg jako ukazatelé ROE, respektive ROA.
U rentability trzeb obecnplati, Zecim vysSi hodnota, tim lépe pro podnik. Nejnizsi
hodnoty dosahl podnik v roce 2008 (hodnota 2,944, namiika, Ze z jedné koruny
trzeb vygenerovala spaleost 0,0294 K zisku.

4.2.2 Analyza aktivity

Obrat celkovych aktiv je ukazatel ¢hici efektivnost vyuZivani celkovych aktiv.
V piipact hodnocené spaleosti se hodnoty ukazatele pohybuji v rozmezi ot 0,
do 1,54. Tyto hodnoty tedy nedosahuji dogenych hodnot 1,6-2,9 (Synek, 2006).
Patet obratek za rok je niZSi a znamena to, Ze gpokt ma bd’ vysoky stav majetku
a mela by ho odprodat, nebo nizké trzby. Z logik§civby nely byt trzby co mozna
nejvyssi v porovnani s celkovymi aktivy. Z tohotohfedu se jako nejusprejsi jevi

rok 2010, kdy se hodnota sfteného ukazatele nejvice blizi dopsmym hodnotam.
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Tab. &. 12: Analyza aktivity spolénosti

poloka | 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat celkovych aktiv = triby /celkovd aktiva o
Triby 1049730 1125880 618311 487253 419364 515413 367508 605405 551840 535785

Celkova aktiva 1181479 1066020 863241 389653 399417 392568 478866 474107 465034 346929

Rychlost obratu zdsob = triby / zdsoby
Triby 1049730 1125880 618311 487253 419364 515413 367508 605405 551840 535785
Zasoby 214173 168414 98658 63034 63481 38801 78718 124259 185937 72065

Doba obratu zdsob = zasoby / denni triby
Zasoby 214173 168414 98 658 63034 63 481 38 801 78718 124259 185937 72 065
Denni triby 2875,973 3084,603 1694,003 1334,9397 1148542 1412,09 1006871 1658,644 1511,89 1467904

Rychlost obratu pohleddvek = triby / krdtkedobé pohledivky
Triby 1049730 11258380 618311 487 253 419364 515413 367508 605405 551840 535785
Kratkodobé pohleddvky 322343 350125 159620 101 175 127707 142556 170421 123 533 38366 49 776

mm I g + p hlads, -zh.éﬂ_ 3 L'—r hi ‘-‘Jldenniﬁiw
Kratkodobé pohledavky 322843 350125 159620 101175 127707 142556 170421 123533 38366 43 776
Denni triby 2875,973 3084,603 1694,003 13349357 1148542 1412,09 1006,871 1658,644 1511,85 14673504

Doba obratu zdvazki = kritkodobé zdvazky / dennitriby
Kratkodobé zavazky 483336 435647 480705 161554 196534 132183 171136 228081 247160 107879
Denni triby 2875,973 3084,603 1694003 13349397 1148542 1412,09 1006,871 1658,644 1511,89 14673904

Zdroj: Vyroeni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Pro ukazatele rychlosti obratu zasob olegiati, Ze¢im vySSich hodnot nabyvaji, tim
lépe, protoZe se tim zasoby vicekrat pfomv trzby. Vtomto pipac si mize
TS Plzeé a. s. gratulovat. S vyjimkou roku 2009 se spobsti dai premenovat zasoby

v trzby velice rychle. Zvlastv roce 2006 se jedna o vice nez 13 obratek zaoak,
znamena necely &ic na jednu obratku (viz doba obratu zasob, kd# @ nizsi, tim
lepSi). Bohuzel se tento siy vysledek v nésledujicich letech nepiildazopakovat

a rychlost poklesla. V roce 2010 se znovu skékowysSila na 7,4 obratky a da se tak

opét oéekavat pozitivni trend.

Rychlost obratu pohledavek ma re&inrostouci trend. Za timto vyvojem stoji
piedevsim vyrazné snizeni kratkodobych pohledaveksiegnich #kolika letech.
Jelikoz jsou tyto skupiny ukazatelzajemr propojené, mizeme na obr¢. 16 vidst
naopak klesajici trend u doby obratu pohledaveldndeéuSe receno, jedna se
o nahlédnuti na & dwma fiznymi pohledy. Pro firmu je idezité, ze se ji da

premenovat pohledavky v penize rychleji nez v minulosti.

Po roce 2005 je rychlost obratu celkovych aktikpcky nengnna.
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Obr. €. 15: Vyvoj obratu aktiv, zasob a pohledavek spol@osti
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Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2005-2010, vlastni zpracovani, 2012

Ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratuzkdvspolu Uzce souviseji. Idealni
stav nastava, je-li doba obratu zavazk/5Si nez doba obratu pohledavek. Vd@sn
piipadt to miZze ohrozit finatni stabilitu podniku. Da siéci, Ze se to spoémosti vyjma
roku 2006 d#&, a i vonom zmiéném roce je doba obratu zavazik doba obratu
pohledavek prakticky shodna (viz obrazek nize). M¥pozorovat snahu podniku
0 klesajici (tudiz pozitivni) trend jak v dbbbratu zavazk tak gedevsim pohledavek.

Obr. €. 16: Vyvoj doby obratu pohledavek, zavazi a zasob spoléosti
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Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2005-2010, vlastni zpracovani, 2012

S p'edchozim tvrzenim rowi koresponduje zvySujici se rychlost obratu pohleka
kterou lze pisoudit gedevsim snizovani kratkodobych pohledavek. Prodisa jedna

opct 0 pozitivni zjiSEni.
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4.2.3 Analyza zadluZzenosti

Z tabulky je patrné, Ze celkova zadluzenost podmiksahuje tégt ve vSech letech

vice nez 50 %, tedy hodnoty uvé@e v odborné literate jako maximalni. Podle nasi
analyzy se vSak hodnota pohybuje mezi 60 a 100v%los vyjimkou je pak rok 2010,

kde se celkova zadluZenost rovna 40,2 %. Za timttignim vyvojem Ize dohledat
vyrazné snizeni cizich zdigjjak uz bylo zmitno v horizontélni, respektive vertikalni
analyze. Doplkovym ukazatelem k celkové zadluzenosti, kterysgt do této skupiny

ukazatel, je koeficient samofinancovani. NejvysSi hodnadgahl v roce 2010, kdy se
dostal na hodnotu 0,6 (tj. 60 %). To znamena, Zéngobyl v tomto roce schopen
pokryt své pateby vlastnim kapitalem z 60 %.

Tab. ¢. 13: Analyza zadluZzenosti spolmosti

poloika | 2001 | 2002 | 2003 | 2008 | 2005 | 2006 2007 2008 2009 2010
Celkovi zadluZenost = cizi zdroje / celkovd aktiva
Cizi zdroje 1081571 810396 612885 334851 341852 290909 301437 332683 296035 139459

Celkova aktiva 1181479 1066020 863241 389653 399417 3952568 478866 474107 465034 346929

Koeficient samofinancovani = vlastni kapitdl / celkova aktiva
Viastni kapitél 41298 254 835 250 348 4 781 57 562 101 655 123597 141408 168 992 207 455

Celkova aktiva 1181479 1066020 863241 389 653 399417 392568 478866 474107 465034 346 929

ZadluZenost vlastniho kapitd lu = cizi kapitdl / vlastni kapitdl
Cizi zdroje 1081571 81039 612885 384851 341852 290909 301437 332683 296035 139459
Viastni kapital 41298 254835 250348 4 781 57562 101655 123597 141408 168992 207455

Zdroj: Vyroéni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

ZadluZenost vlastniho kapitalu byéla byt nizSi nez 100 %, protoZze vySSi zatiZzeni
vlastniho kapitalu dluhem snesou jen velmi silnélamosti. To se v deviti letech
z nami sledovanych deseti bohuzel nédaNa druhou stranu fiZeme usoudit, Ze je
firma stabilni, protoZe ustala i tot&Zké obdobi. V pibéhu let Ize vypozorovat snahu
vedeni 0 ndpravu situace a v roce 2010 se szdmstavame do dopareného rozmezi,
za coz nizZe jiz zmirgné vyrazneé snizeni pouziti cizich zdroj

4.2.4 Analyza likvidity

Bézna likvidita se v pibéhu let pohybuje mezi hodnotami 1,14-1,81. Da seopfiat,
Ze se jedna o setrvaly stav, remZ se podili podobny vyvojovy trend uddibych aktiv

a kratkodobych zavank Jinymi slovy — kdyZ o&¥né aktiva rostla, rostly i kratkodobé
zadvazky a naopak (s vyjimkou let 2003 a 2009). tétéitde se Ize setkat
s dopordenymi hodnotami 1,5-2,5 (Synek, 2006). Tyto hodneBak nelze brat

absolutg. Dilezité je také phlédnout k oboru podnikani. #nérné hodnoty se totiz
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liSi v riznych od¥tvich (zasoby jsou specifické pro podnikovy teclogatky proces,
tj. odliSny podil zdsob ma v rozvaze vyrobni aifidad obchodni podnik) a spidbané
hodnoty se proto dopatuji porovnavat pravs ptmeérnymi hodnotami dosahovanymi

v daném oboru. Toto srovnani je nasreo na obre. 17.

Tab. &. 14: Analyza likvidity spoleénosti

poloika [ 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
B&#na likvidita = ob&iny majetek / kratkodobé zavazky

Ob&#na aktiva 808653 741482 546229 215031 246611 239798 327015 322407 299220 166771

Kratkodobé zavazky 483 336 435647 480705 161554 196534 132183 171136 228 081 247 160 107 879

Pohotova likvidita = (ob&Zny majetek - zasoby) / kratkodobé zavazky

Ob&ina aktiva 808 653 741482 546229 215031 246611 239738 327015 322407 299220 166771
Zasoby 214173 168414 98 658 63 034 634381 33801 78718 124259 185937 72065
Kratkodobé zévazky 483 336 435647 480 705 161554 196534 132183 171136 223081 247160 107873

Okamiitd likvidita = krdtkodoby finanéni majetek / kritkodobé zavazky
Kratkodoby finanéni majetek 83 794 73027 108558 46 483 55423 37 300 64523 62 704 73 316 32304
Kratkodobeé zavazky 483 336 435647 480 705 161554 196534 132183 171136 228081 247160 107873

Zdroj: Vyroeni zpravy TS Plzea. s., 2001-2010, vlastni zpracovani, 2012

Pohotova likvidita se v letech 2001 az 2005 pohglmkolo hodnoty 1, nasleéinzroste
a v letech 2008 a 2009 klesa (na 0,87, respekti®)0V roce 2010 se ¢pzvySuje
na hodnotu 0,88. Dopotané hodnoty jsou 1-1,5 (Synek, 2006). Porovname-li
dosahované udaje sipnérnymi hodnotami odétvi, zjistime, Ze se TS Plzea. s. drzi
nad ptimérem prakticky po celou dobu (vyjma poslednich 2, lebZ je pro vedeni jist
pozitivnim zjiS&nim.

Poslednim zjiovanym ukazatelem likvidity je okamzitd likvidita/ literature Ize
dohledat doportené hodnoty mezi 0,2 a 0,5 (Synek, 2006). V tonhieau spolénost
kritéria pIni a da se tedy tvrdit, Ze spmiest je likvidni a nehrozi ji Zzadné problémy

s Uhradou kratkodobych zavaizk
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Obr. €. 17: Vyvoj likvidity spoleénosti a odwtvi
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Zdroj: Vyrodni zpravy TS Plzea. s., 2005-2010, Finami analyza pimyslu a stavebnictvi MPOR za roky 2005-
2010, vlastni zpracovani, 2012

Na obrazku vySe je nazieno srovnani spateosti s pamérné dosahovanymi
hodnotami v od§tvi. Pro firmu je dlezité, Ze v pibéhu sledovanych let nenajdeme
Zadné prudké vykyvy a situace je tedy @omi stabilni. Nej¢tSi zneny najdeme v roce
2009 u kZné, respektive pohotové likvidity. Je to #H@meéno odliSnym vyvojem
ob¢Zného majetku a kratkodobych zavazk

4.2.5 Vzjemné souvislosti mezi porovymi ukazateli

Z predchozi provedené analyzy jsou patrnékteré slabsi stranky spéleosti,
predevsim vysoka zadluZzenost. Na druhou stranu j& wdaha vedeni spdl@osti
o napravu. Pomoci korelai analyzy si nyni ukdzeme vzajemné souvislosth (@tSi
vypovidajici hodnotu by samisgme bylo lepSi podstatnvétSi mnozstvi vstupnich dat,

nicmére pro zakladni nastin situace je nas pk@ia@ostateny).

V nasledujicim odstavci se pokusime potvrdifpadré vyvrétit atekdvanou zavislost
mezi rentabilitou a likviditou spoteosti a vysledek porovnat s adivim.
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Tab. &. 15: Zavislost rentability a likvidity

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010
ROA 14,63%  7.06%  7.27% 642%  9,03%  8,97%
ROA odvétvi 5,70%  745%  852% 801% 564%  7.71%
B&7na likvidita 1,25 1,81 1,91 1,41 1,21 1,55
B&#n4 likvidita odvatvi 1,62 L7 1,43 1,36 1,46 1,59
Doy
TS Plzedi 0,57
odvétyi 0,27

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Jak interpretovat fedchozi zji&ni shrnutd v tabulce? Pro TS Riza. s. plati, Ze
negima zavislost mezi rentabilitou aktiv &mou likviditou je prokazatelna, avSak ne
piiliS silnd. Nami sp&tenou hodnotu lze vystlit tak, Ze zvySi-li podnik hodnotu
rentability aktiv, potom poklesnezbna likvidita. Nicmég tato vzajemna souvislost je
uTS Plzé a. s. vyraza silnéjSi nez u od¥tvoveho ptimeru, kde nam koretmi

koeficient vysel —0,27 %.

Z vypracované analyzy vyplyva, Ze nejpaéjSim problémem spobeosti je vysoka
mira zadluZzenosti. Na nasledujiciéucich se pokusime ukazatis bude spojené jeji

piipadné snizovani, &emuz ogt pouzijeme korekni analyzu.

Tab. &. 16: Zavislost celkové zadluZenosti a vybranychopnérovych ukazateli

2005 2006 2007 2008 2009 2010 Ty
Celkova zadluzenost 85,59% 74,10% 62,35% 70,17% 63,66% 40,20%
ROA 14,63% 7.06% 7.27% 6.42% 9,03% 8,97% 0,39
ROE 91,69% 43,38% 17,75% 12,60% 16,32% 10,87% 0,76
ROS 12,59% 8,55% 5,97% 2,94% 5,00% 4,21% 0,70
B&ind likvidita 1,25 1,81 1,91 1,41 1,21 1,55 0,20

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Z vyvoje celkové zadluZzenosti je patrné, Ze si wédspol€nosti tento problém
uvédomuje a snazi se podnik oddluzit. S jakymi dopdmyoni jevy je tato aktivita
spojena? Na tuto otazku nadasténé odpovidéd tabulkad. 16, kde je vyjatkna

zavislost zminy celkové zadluZenosti na vybranych goovych ukazatelich.

Pokud tedy spotaost snizi celkovou zadluZzenost, bude to pro nbuair znamenat
i snizeni rentability. Nejmeén citliva je rentabilita aktiv. Oproti tomu rentaité
vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb jsou jiz zraéné celkové zadluZenosti pamé
silné zavislé a i z vyvojesthto poloZzek za sledované obdobi je tento trentk jpatrny

— spolénost za poslednich 6 let vyrazsnizila celkovou zadluzenost, coz ale bylo
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4

vykoupeno niZSi rentabilitou. &na likvidita je (oproti rentabik) na znéné celkové
zadluzenosti nggmo zavisla, tzn. klesne-li celkova zadluZenostznia likvidita

se zvysSi. Tato zavislost ovSem nefilig silna.

Tab. ¢. 17: Zavislost zadluzenosti vlastniho kapitalu aybranych pomérovych ukazatek

2005 2006 2007 2008 2009 2010 Ty
ZadluZenost vlastniho kapitalu 593,88% 286,17% 243,89% 235.26% 175,18% 67,22%
ROA 14,63% 7.068% 7.27% 6,42% 9,03% 8,97% 0,72
ROE 91,69%  43,38% 17,75%  12,60% 1632% 10,87% 0,94
ROS 12,59% 8,55% 5,97% 2,94% 5,00% 4,21% 0,88
B&ind likvidita 1,25 1,81 1,91 1,41 1,21 1,55 0,25

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Jest vyrazrejSim problémem je pro firmu skute velmi vysoka mira zadluZzenosti
vlastniho kapitalu. | zde je patrny pozitivni vyvejedouci Kk napray situace.

Podivejme se ag, ¢im je vSak vykoupen.

Z logiky véci je zadluZenost vlastniho kapitdlu a rentabilitastniho kapitalu Gzce
propojena a koretmi koeficient vySel v tomto ifpact témsi 95 %. Podob# jsou
natom i zbylé d¥ charakteristiky popisujici rentabilitu. Podle ttn@ropa@tu, jsme
zjistili, Ze snizeni zadluZzenosti vlastniho kapitdl TS Plzé a. s. je doprovazeno
snizenim rentability. U dZné likvidity je ot pouze slaba néjméa zavislost i
zadluzenosti vlastniho kapitalu, a proto se ji nginvedeni fliS zaobirat.

Shrneme-li si fedchozi d¥ zjiSteni, zjistime, Ze tolik pdebné snizovani zadluzenosti
spole&nosti je vykoupeno snizenim rentability. Tato zkpgs se samadejmé dala

ocekavat. Pro firmu je ovSem néils dobrym zjiS&nim, Ze je tato vzajemna zavislost
silnd a oddluzovani je tak p@mé bolestivé. Jako v ifpac kazdého rozhodovani

se i zde jedna o kompromigSeni.

Podobr jako @i interpretaci koreleniho koeficientu vyp&eného pi horizontalni
analyze, je i zde vhodné mit na pdinze by bylo chybou brat nami nazeaé
zavislosti dogmaticky.
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Hlavnim cilem této bakaigéké prace bylo zhodnoceni firgiho zdravi spol#osti
TS Plzéd a. s. Hodnocen byl vyvoj ukazatekza desetileté obdobi 2001-2010.
K vypoctaim byly pouzity Udaje zvejréné ve vyr@nich zpravach spaleosti
TS Plza a. s., které nam poskytlo jeji vedeni. Pouzitymgjprve elementarni metody
financni analyzy a naslednjsme na & v reékterych gipadech navazali metodami
statistickymi — konkréth regresni a koretmi analyzou k potvrzeni trefid

a vzajemnych zavislosti mezi ukazateli.

V prvni a druhé kapitole této prace jsme seowali teoretickému vykladu fingni
analyzy, jeji historii a wweni jejich potencionalnich uzivaiel Dale jsme
charakterizovali typy a metody finam analyzy, vymezili jednotlivé ukazatele
a nasled& byly popsany zakladni statistické metody pouzité pwieni zavislosti

a trend.

V avodu praktickécasti jsme se mohli seznamit s historii spotesti a stranou
charakteristikou tohoto podniku (vyvoj fa zangstnand, vyvoj vysledku hospodani
apod.).

Nasledovala sfejni, aplik&ni ¢ast této zakrecné prace, kde jsme pouzilifide
vymezené teoretické pojmy k zhodnoceni situace igadrNejprve byla provedena
horizontalni analyza. Zasadnim z}i$tm je vyrazny pokles majetku, za kteryide
predevsim drastické sniZeni&iiych aktiv kolem roku 2004, kdy podnik podstoupil
akvizici. Analogicky se snizila i pasiva sp&testi, fficemz je dobke viditelna znina

Vv poneru zastoupeni vlastniho kapitalu a cizich zilr@}izi zdroje neustale vyragn
klesaji, coz se nam povedlo dolozit regresni amalyZa zminku stoji rowZ pomoci
korelani analyzy prokazand silna zavislost mezi cizinmofda olEZnym majetkem,
coz poukazuje na fakt, Ze podnik hradi tento drujethu gedevsim z cizich zdrdj

U vertikaIni analyzy je jasn patrna zmina ve struktie aktiv, kdy z péatku
sledovaného obdobi jasmlominoval okzny majetek na ukor dlouhodobého majetku,
aby se v pibéhu ¢asu situace vyrovnala, s mirnotepahou dlouhodobého majetku.
VertikéIni analyza vykazu ziska ztrat pak poukazala na relativni vyrovnanost ggam

vykonoveé spdeby a pidané hodnoty.
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Nemér dulezitou kapitolou bylo zhodnoceni pémvych ukazatéi a jejich porovnani

s odwtvovymi praimery. Co se tye rentability, je podnikova situace peézkych
transformanich letech jiz ustalena a podnik vesrdosahuje lepSich hodnot, nez je
odwtvovy primér. Lichotivé je pro spolost zjiSéni plynouci z analyzy aktivity
spole&nosti, ve které nema Zzadné vyr&anproblémy a navic je nastolen pozitivni trend
k dalSimu zlepSovani. Oproti tomu je rozhédmejcitlivejSim mistem zadluZenost.
Vedeni spolénosti si je této situace podle vSehédomo a cile& pracuje na jejim
zlepSeni. Posledni¢tsi skupinou porrovych ukazateél jsou ukazatele likvidity.
Dulezité je ogt predevSim srovnani s konkurenci a zde si TStPé#zes. vyjma roku
2009 nevede SpatnNicmért i zde je uéité misto ke zlepSeni.

Dale jsme se pokusili zjistit fppadnou zavislost mezi rentabilitou a likviditou
spole&nosti. Povedla se nam sk&e najit nepima zavislost, kterd ovSem neni nijak
vyrazna, by oproti od¥tvovému ptiméru je vyrazg vysSi. ZvySeni rentability
je doprovazeno snizovanim likvidity. U zadluzenpsigjslabsi stranky hodnocené
spole&nosti, jsme se pokusili zjistit¢im bude vykoupeno jeji snizeni. Z vyslédk
je jasre patrné, Ze zde existuje silndimpa zavislost mezi zadluZzenosti a rentabilitou
a snizovani zadluzenosti tak bude doprovazeno gaiim rentability spokaosti. Dalo

by sefici ,néco za ®co"“.

Navzdory vSemémto vyhradam a dilm problénim vSak povaZzuji finatni situaci
podniku za porérné stabilizovanou, kdy se pézkych letech restrukturalizace, zda byt
nasazen trend pro&ny pro zdravi podniku. Mam-li¢oo dopordit, ur¢ité by to bylo
vytrvat ve sniZzovani zadluZzenosti podniku a po lesfasituace se pokusit o zvySeni
rentability, respektive likvidity. Jak jsme si alkazali, jedna se o dwdo jisté miry
protichidné snahy.

Jednim z cil prace bylo poukazat i na jiné igmby pouzitelné ip analyzovani
finantniho zdravi podniku nez na ty obvyklé. Proto sétu tbakaléské praci mze
¢ten& casto setkat s pouzitim statistickych metod a jepgiikaci na data zji&ha
elementarni analyzou. Je vhodné poznamenat, izerophodovani by rd dany
pracovnik zkombinovat vysledky jak elementarni, séistické analyzy a saniepmeé

dat na své zkuSenosti.

Jako vhodny nawt pro obohaceni této prace se mi jevi riedi elementarni analyzy
o bankrotni a bonitni modely a rozkladkterych pongrovych ukazateél. Z divodu
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ne pra¢ obvyklé situace spojené s nastiou akvizici by bylo roveéZ zajimavé
porovnat vyvoj za delSi obdobigal a po této, pro fungovani firmy zasadni, udalosti
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EAT

EBIT

EBT

ROA

ROE

ROI

ROS

VH

earnings after taxes (zisk po zda)

earnings before interests and taxes (zigd pdétenim
aroka a dani)

earnings before taxes (zisted zdagnim)

return on assets (rentabilita aktiv)

return on equity (rentabilita vlastniho kapijal
return on investments (rentabilita celkovéhpitédu)
return on sales (rentabilita trzeb)

vysledek hospodani
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Abstrakt

VRABEC, T. Financni analyza vybraného podniku pohledem statistidgkal&ska prace.
Plzei: Fakulta ekonomicka@U v Plzni, 51 s., 2012

Kli éova slova finartni analyza, ukazatele fin&mi analyzy, statistika, regresni a kotgla

analyza, TS Plzea. s.

PredloZzena bakatdkd prace je aplikaci metod firgm analyzy na vybrané strojirenské
spole&nosti (TS Plzé a. s.) za &elem posouzeni jeji fingni situace. V praci byly pouzity
jak elementarni metody finani analyzy, tak i metody matematicko-statistickéade se
sklada z teoretické a praktické (aplik® casti. V teoretick&asti je popsana charakteristika
finanéni analyzy a jednotlivé metody, které tato analyaaziva, ¥etrg uvedenych vzoka
pro vypaty ukazatei. V praktickécasti je charakterizovana spéiest TS Plz# a. s., dale
jsou zde vypéteny jednotlivé ukazatele a interpretovany jejigfsledky a poukdzano na
vzajemné zavislosti. Vybrané ukazatele rentabditiikvidity jsou porovnany s gmeérnymi

ukazateli v odwtvi.



Abstract

VRABEC, T. Financial analysis of chosen company from stat@tiGew Bachelor thesis.
Pilsen: Faculty of Economics UWB in Pilsen, 513012

Keywords: financial analysis, ratios of financial analysatistics, regression and correlation
analysis, TS Plzea. s.

Submitted Bachelor thesis is application of finah@nalysis methods on an engineering
enterprise (TS Plzea. s.), in order to examine its financial situatitn this thesis were used
both methods of financial analysis: elementary méshand mathematical-statistical methods.
It consists of a theoretical and a practical (aqgion) part. The theoretical part describes the
characteristics of financial analysis and particufeethods which this analysis uses including
formulas for calculation of ratios. Company TS Rlze s. is described, particular ratios are
calculated, their results are interpreted and niidapendences are shown in the application
part. Selected profitability ratios and liquidittios are compared with average ratios in the
sector.



