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ABSTRAKT

Bakalatskd prace se zabyva hodnocenim financni situace spolec¢nosti MOEL s. r. o.
Sumice. Finanéni analyza je provedena za obdobi &tyt let, od roku 2009 do roku 2012.
V prvni ¢asti se vénuje literarni reSersi a jSOU v ni popsany informace o finan¢ni analyze
a o nejcastéji pouzivanych postupech. Druhd ¢ast ma prakticky charakter, ivod je vénovan
seznameni se s analyzovanou firmou. Daéle je na zadklad¢ Ucetnich vykaz provedena
finan¢ni analyza spole¢nosti za sledované obdobi. V zavéru jsou navrzena opatieni do

budoucna ke zlepseni finané¢ni situace.

Kli¢ova slova: finanéni analyza, zadluzenost, likvidita, rentabilita, obratovost, Cisty

pracovni kapital, ucetni vykazy, bonitni modely.

ABSTRACT

This thesis deals with the assessment of financial situation of the company MOEL Ltd.
Sumice. Financial analysis is conducted for a period of four years, from 2009 to 2012. The
first part is devoted to literature search and are described in the information and financial
analysis of the most commonly used procedures. The second part is a practical character,
introduces the analyzed company. It is based on the financial statements of the financial
analysis for the period. In conclusion, the proposed measures to improve the financial

situation.

Keywords: financial analysis, indebtedness, liquidity, profitability, turnover rate, net

working capital, financial statements, credibility models.
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UvVOD

Tématem této bakalaiské prace, které jsem si zvolila, je zhodnoceni financni situace firmy
MOEL s. r. 0. Sumice. V sou¢asném trznim prostiedi s rozvinutou konkurenci je schopnost
analyzovat informace jako takové velmi dilezitd pro dalS$i rozvoj podnikatelského
subjektu. Komplexni analyze by mély byt podrobovany informace, které podnik sam

vytvaii, ale i ty které existuji nezavisle na podniku.

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je posouzeni finanéné-hospodaiské situace podniku,
kterou hodnotime za pouziti specifickych nastrojii a metod. Informace poskytnuté finan¢ni
analyzou jsou dulezit¢ pro vSechny, ktefi maji zijem na dobrém fungovani
podnikatelského subjektu. Je v jejich pfirozeném zajmu podnik Fidit efektivné a dosahovat

stanovenych cill.

Informace pro finan¢ni analyzu poskytuji predev§im minuld obdobi, ale na jejich zakladé
je mozné predvidat a spravné rozhodnout o budoucnosti finan¢ni situace firmy. Jestlize
vime z minulych obdobi, jak se podnik choval za urcité situace v minulosti, je mozné
odhadnout, jak se bude chovat vbudoucnu. Manazer podniku bude moci svym

rozhodovanim tento vyvoj ovlivnit.
Tato finan¢ni analyza je zpracovana na zakladé dat z ucetnich vykazd podniku, které nam
poskytuji nezbytné informace pro analyzu. Tyto Ucetni vykazy byly v dobé€ sestaveni

finan¢ni analyzy vetejné dostupné.



| TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

V literatuie se objevuje mnoho rtiznych definic, které se od sebe lisi. ,,Finan¢ni analyza
predstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpoklddané budoucnosti finan¢niho
hospodateni podniku.” (Holeckova, 2008, s. 162). Historicky Ize fici, ze finanéni analyza
vznikla brzy po vzniku penéz, nebot’ bylo tieba provadét rozvahy o tom, jak s nimi

hospodarit.

Pomoci finan¢ni analyzy se posuzuje finan¢ni situace (tzv. financni zdravi') napt. kazdého
jednotlivce, domacnosti, a nebo hospodareni stat, kraj, mést, obci a neziskovych
organizaci. Finan¢ni analyza podniku je Vv praxi nejpouzivanéj$i. Malé firmy ji dosud
neprovadéji, divodem mize byt, Ze ji majitel nepovazuje za dllezitou, neumi ji provést,
nechdpe jeji dilezitost a moznost pouziti, nema dostatek finan¢nich prostfedki na to, aby

zadal jeji vypracovani apod. Nicméné zcela jisté financni analyzu provadi podvédomé.

Finan¢ni analyza je soucasti finan¢niho fizeni podniku. Podnik, ktery neni fizen po
finan¢ni strance, by v podstaté nemohl existovat. Vysledky finan¢ni analyzy odhali silné a

slabé stranky hospodateni a napovi vedeni podniku, na co se ma v budoucnu zaméfit.

»Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je vytézit z Gcetnich vykazl a dalSich zdroji potiebné
informace, posoudit zdravi podniku, jeho slabiny a ptipravit podklady pro potfebna fidici

rozhodnuti.“ (Marini¢, 2009, s. 87).

Finanéni analyzy nemaji vSeobecné platna pravidla. Existuji pouze obvyklé postupy.
V soucasné dob¢ je pouzivano mnoho systémil finan¢nich analyz. Prestoze jejich kvalita

muZze byt dobra, rozdily mezi nimi jsou velké a jejich vysledky nelze porovnavat.

1.1 Ugel finanéni analyzy

V praxi nalezneme vice uceldi, pro néz se finan¢ni analyza provadi. ,,Jde pfedev§im o
vyjadifeni majetkové a financni situace podniku. Dal$im ucelem je ptiprava podkladd pro
interni rozhodovani managementu podniku, déle pfiprava podkladii pro rozhodovéani, zda

o

investovat do akcii nebo jinych cennych papirti.* (Marek, 2009, s. 134).

'Finanéni zdravi — finanéng zdravy podnik, ktery je v dané chvili i perspektivné schopen napliiovat smysl

své existence, tzn. vyvijet ¢innost, pro kterou byl zaloZen.
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Finanéni analyza slouzi ptedevsim pro:

e Ekonomické rozhodovani a posouzeni — irovné¢ hospodateni podniku, bonity a
uveéruschopnosti dluznika
e Posouzeni finan¢ni situace: a) finanéni vykonnost — rentabilita a aktivita
b) finanéni pozice — likvidita (solventnost),
finanéni  stabilita  (finanéni  struktura),

zadluZenost.

1.2 Faze financ¢ni analyzy
Postup finan¢ni analyzy podle Martina Landy celkové zahrnuje pét fazi:

1. stanoveni ucelu finan¢ni analyzy a provedeni vybéru vySetfované osoby — vypocet

pomérovych ukazatell za sledovany podnik,
2. ptiprava vstupnich dat — srovnani pomérovych ukazatelii s odvétvovymi praméry,

3. zékladni vySetfeni — hodnoceni pomérovych ukazateli v ¢ase (trendovéa analyza —
jinak také analyza ¢asovych fad, pfedstavuje srovnani pomérovych ukazateli v ¢ase

a slouzi hlavné pro odhaleni negativnich trendi),
4. specifické vySetfeni — hodnoceni vzdjemnych vztaht mezi pomérovymi ukazateli,

5. diagndza a stanoveni 1éCebného procesu — navrhy na opatieni.

1.3 Zdroje vstupnich dat

Zakladnim zdrojem vstupnich dat je finanéni ucetnictvi, které poskytuje informace
Sirokému okruhu uzivatelii. Informace z finan¢niho ucetnictvi slouzi pro fidici, danové,
statistické aj. ucely. Jednotlivé financni vykazy zobrazuji proces fungovani podniku
z riznych pohledi. Navazuji na sebe. Pfi sestavovani ucetnich vykazli musi Ucetni

jednotka dodrzovat urcité zasady a pozadavky.

Poskytuje informace o finan¢ni situaci a vysledcich firmy.

Rozvaha (bilance) (Vranova, 2008, s. 15-17)

Vyjadiuje stav majetku, zavazkl a vlastniho kapitdlu k ur¢itému datu. Podava staticky

pohled na firmu. Zasada: Aktiva (majetek) = Pasiva (zdroje kryti, kapital).
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Zakladni struktura rozvahy:

AKTIVA

PASIVA

|. Pohleddvky za upsany vlastni kapital

I. Vlastni kapital

II. Dlouhodoby majetek

II. Cizi zdroje

[1l. ObéZny majetek

I1. Casové rozligeni

IV. Casové rozlieni

Tab. 1. Rozvaha

Vykaz zisku a ztrat

Podava piehled o nakladech a vynosech na jednotlivé ¢innosti. Umoznuje zjiStovani

hospodaiského vysledku. Slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny

kapital.

Vynosy — naklady = hospodarsky vysledek (zisk nebo ztrata)

Zjednodusena struktura vykazu zisku a ztrat:

Provozni vynosy

Provozni naklady

r

Hospodarsky vysledek z provozni ¢innosti

Fmancni vynosy

Finan¢ni ndklady

Hospodarsky vysledek z finan¢ni ¢innosti

Mimotadné vynosy

Mimotradné naklady

Hospodarské vysledek z mimoradné ¢innosti

Celkovy hospodarsky vysledek

Dan

Cisty hospodaisky vysledek

Tab. 2. Vykaz

1.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

zisku a ztraty

Informace tykajici se stavu financi podniku jsou pfedmétem zajmii mnoha subjektii, kteti

jsou v kontaktu s danou firmou. Tyto subjekty lze rozdélit do dvou skupin, které maji

odlisné cile, a to na interni a externi uZzivatele.

Internimi uzivateli jsou: (atlantispc.cz, 2012)
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Manazefii - jejich tkolem je financni fizeni podniku, jak strategické, tak operativni
(rozhoduji o vysi a struktuie aktiv a pasiv, rozdé€leni finan¢nich prostredku, tvoii

podnikatelsky plan a zjist'uji cenu firmy),

Zaméstnanci - zaméstnanci podniku maji pfirozeny zijem na prosperite,
hospodaiské a finanéni stabilit¢ svého podniku. Casto byvaji podobné jako fidici
pracovnici motivovani hospodarskymi vysledky. Zajimaji se o jistoty zaméstnani, o

perspektivy mzdové a socialni, mozny rast mzdy, kariéry apod.

Externimi uzivateli jsou: (atlantispc.cz, 2012)

majitelé firmy a dal$i investory rozumime ty subjekty (akcionafe, spoleéniky...),
které do podniku vkladaji kapital za uc¢elem jeho zhodnoceni. Oc¢ekavaji tedy, ze po
uréitém Case se jim tyto vlozené prostiedky vrati, ale také, ze ziskaji néco navic, at’

uz ve formé dividend ¢i podilii na zisku nebo prodejem zhodnocenych akeii,

banky - potiebuji informace o finanénim stavu podniku, aby mohli spravné

rozhodnout zda poskytnout ¢i neposkytnout avér,
obchodni partnefi:

1. obchodni dodavatelé se zamétuji predevSim na to, zda bude podnik schopen
hradit splatné zavazky. Jde jim pfedev§im o kratkodobou prosperitu, solventnost a
likviditu. U dlouhodobych dodavatelii se soustfed’uje zajem také na dlouhodobou

stabilitu, s cilem zajistit svlij odbyt u stabilniho zakaznika,

2. zékaznici (odbératelé) maji zajem na financni situaci dodavatele zejména v
dlouhodobém obchodnim vztahu, aby v piipadé financnich potiZi nebo bankrotu
dodavatele neméli potize s vlastnim zajiSténim vyroby (jsou na ném svym
zpusobem zavisli). Potfebuji mit také jistotu, Ze dodavatelsky podnik bude schopen

dostat dohodnutym dodavkam.

stat a jeho organy - se zajimaji o financné-ucetni data z mnoha divodi; napt. pro
statistiku, pro kontrolu podnikll se statni ucasti, pro kontrolu plnéni danovych
povinnosti, rozdélovani finanéni vypomoci podnikim, ziskdni ptehledd o
finan¢nim stavu podnikl se statni zakdzkou. Vyzaduji informace pro formulovani

hospodarské politiky statu.
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2 PRISTUPY K FINANCNI ANALYZE

Existuje mnoho piistupt k finan¢ni analyze. Pro svoji praci jsem si vybrala dva zakladni a
nejpouzivanéjsi pristupy, kterymi jsou fundamentalni analyza a technicka analyza. Oba dva
typy pfistupti se daji pouzit pro analyzu jakéhokoliv financniho aktiva. Cil maji stejny.
Poskytnou obchodnikovi informace, na zéklad¢ kterych je schopen dosahovat pevnych

ziskii. Obecné se doporucuje tyto dva piistupy kombinovat.

2.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza je metoda, ktera se pokousi pfedvidat skute¢nou hodnotu investice.

Vychdzi z teorie, Ze trzni ceny aktiva maji tendenci vracet se k té jeho ,,skute¢né* hodnoté.
Fundamentalni analyza se sklada ze tii zékladnich urovni: (investujeme.cz, 2012)

1. Globalni (celosvétova) - makrouroven - ndm definuje makroprostfedi, ve kterém se

ptislusné aktivum pohybuje,

2. Regionalni - (n€kolik stati nebo okresti v daném staté - mezouroven = stied)

konkrétni odvétvi v daném state,
3. Mikrourovei - analyza konkrétniho podniku v daném odvétvi.

Fundamentalni analyza se dale ¢leni podle vlivu, ktery je vyznamny pro cenovy pohyb

konkrétniho aktiva na tfi hlavni ¢asti:

a) Ekonomické vlivy - inflace, pokles HDP, urokové sazby, ukazatele

nezaméstnanosti, dafiova a ménova politika atd.,
b) Politické vlivy - zména politického systému, socialni nepokoje, vojensky pievrat,
c) Prtirodni a spekulativni - zemétieseni, povodné, hurikan.

Vyhody fundamentilni analyzy: urCeni skute¢né hodnoty investice, identifikace

dlouhodobych investi¢nich ptilezitosti,

Nevyhody fundamentalni analyzy: ptiliS mnoho makroekonomickych ukazateld mutze

byt pro zacinajici investory matouci.
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2.2 Technicka analyza

Technicka analyza tplné abstrahuje od fundamentalni analyzy a nebere ji v potaz. Na

rozdil od fundamentalni analyzy vyuziva pouze udaje tvotfené trhem, jako je napf. cena,

objem nebo mnozstvi otevienych pohybt na trhu.

TechniCti analytici, investofi zakladaji technickou analyzu na nckolika ocekévanich:

(investujeme.cz, 2012)

Poptavka a nabidka je ovlivnéna mnoha faktory a analytici uzivajici technickou
analyzu véii, ze veSkeré informace ovliviiujici trh jsou jiZ zahrnuté v cené. Je
tak vytvorena férova cena a tedy zaklad pro technickou analyzu.

Ceny se pohybuji nahodné, ale v trendech. Pouziti technické analyzy by nebylo
vhodné ani ziskové pii ndhodnych cenovych pohybech. Obchodnici véti, ze
rozpoznaji trend a v jeho souladu ud¢lat ziskovy obchod s tim, jak trend pokracuje.
RozliSujeme trendy kratkodobé, sttednédobé i dlouhodobé.

Dale se pii aplikaci spoléha na ptedpoklad, ze historie se opakuje. Je to zptisobeno
chovanim subjektli na trhu, tedy lidmi. Jejich reakce na podméty se Casto opakuji, a
proto je mozné najit ur€ité zakonitosti.

poptavky. V situaci, kdy je poptdvka vyssi nez nabidka, se ofekava vzrist ceny.
Obracené se predpokladad cenovy pokles. Technické analyze zalezi pouze na cené,
zatimco fundamentalni analyza se zabyva otazkou proc¢ se co d¢je, technici se ptaji,

co se d¢je a nezalezi jim na tom, proc¢ se to d¢je.

Investor jednajici na zakladé technické analyzy pifedvida piiSti cenovy vyvoj. V tomto

sméru otevie svou obchodni pozici a po uplynuti pfedem stanoveného obdobi nebo

dosazenim zisku nebo pozadované hodnoty, pozici uzavie. Do té doby virtualni zisk

pfeméni na redlny.

Na zavér této druhé kapitoly bych dodala, Ze nazory odbornikii na fundamentilni a

technickou analyzu se lisi. Jedind jejich spole¢na véc je cil. Podle mé spravné pouzivani

technické analyzy vyzaduje rozhodné zkusSenosti a zacinajici investofi by se méli zaméftit

na vyuzivani konzervativngjSich pfistupii k investovani. Prvotni je podle m¢ fundament.

Prvotni je znat vyznam cisel v ucetni zadvérce a znat spolehlivost vyhledd na byznys firmy.
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3 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Ve tieti kapitole se budeme zabyvat ukazateli financni analyzy, mezi které patii analyza
absolutnich ukazatelli, analyza rozdilovych ukazateld, analyza pomérovych ukazatelii a

analyza soustav ukazateld.

3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

K hodnoceni finan¢ni situace firem se pii analyze absolutnich ukazatelii vyuziva pfimo
udajii obsazenych v ucetnich vykazech. Vedle sledovani zmén absolutni hodnoty ukazatel
Vv Case se obvykle zjist'uji take jejich relativni zmény.

3.1.1 Horizontalni analyza

Jinymi slovy analyza trendl porovnava zmény ukazateld v casové fad€. Vychozi data jsou
obsazena v ucetnich vykazech firem a ve vyro¢nich zpravach, které uvadi klicové polozky
za poslednich 5 az 10 let. Pfi analyze bereme v tvahu, jak zmény absolutni, tak 1 procentni

zmény jednotlivych poloZek.
Ciselné udaje ziskané z udetnich vykazii je vhodné srovnavat s jinymi hodnotami.
Existuji 2 zakladni zplsoby srovnani:

1. casové — je zédkladem finan¢ni analyzy, poskytuje dynamicky pohled na vyvoj ve

firmé a zachycuje vyvoj hodnot ukazatelli v Case,
2. prostorové — je doplitkem ¢asového srovnani, jde o porovnani riznych podnik.

Proto se horizontalni analyza nazyva také ¢asoprostorovym srovnanim.

3.1.2 Vertikalni analyza

Pti vertikalni analyze posuzujeme jednotlivé slozky majetku kapitalu tzv. strukturu aktiv a
pasiv firmy. Ze struktury aktiv a pasiv je ziejmé slozeni hospodaiskych prostiedki
pottebnych pro vyrobni a obchodni aktivity firmy, a zjakych zdroji byly pofizeny.

Jednotlivé slozky vykazi se vyjadiuji jako procentni podily jedné z téchto slozek.
Vertikalni rozbor rozvahy
Zde se budeme zabyvat vertikalni analyzou aktiv, pasiv a rozboru zisk a ztrat.

1. Analyzy aktiv (Vranova, 2008, s. 25-26)

Zjistuje se predevsim:
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e Podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech

e Podil obézného majetku na celkovych aktivech

e Podil casového rozliseni na celkovych aktivech
Dale podrobnéji analyzuje:

e Dlouhodoby majetek (dale jen DM) - zjistuje se podil jednotlivych slozek DM na
celkovém DM

e Obézny majetek (dale jen OM) - zjistuje se podil jednotlivych slozek OM na
celkovém OM

2. Analyza pasiv
Zjistuje se predevsim:
e Podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech
e Podil cizich zdrojt na celkovych pasivech
e Podil casového rozliSeni na celkovych pasivech
Dale podrobnéji analyzuje:

e Vlastni kapital (dale jen VK) - zjistuje se podil jednotlivych slozek VK na
celkovém VK

e Cizi zdroje (déale jen CZ) - zjistuje se podil jednotlivych slozek CZ na celkovém
Cz

3. Vertikalni rozbor zisku a ztrat
Zjistuje se, jak se podili na celkovém hospodaiském vysledku:
e Provozni hospodaisky vysledek
¢ Financ¢ni hospodaisky vysledek
e Mimotadny hospodarsky vysledek

Déle je mozné zkoumat podil jednotlivych vynosovych a nakladovych polozek a

podrobnéji se zaméfit na ty objemové nejvyznamnéjsi.
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3.2 Analyza rozdilovych ukazatelii

Rozdilové ukazatele se vypocitaji jako rozdil urcité polozky aktiv a urCité polozky pasiv.
Mezi nejcastéji uzivané rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni Kapital, ktery si zde

pfedstavime.
Cisty pracovni kapital (Vranova, 2008, s. 27-29)

Jak uz jsem zminila v uvodu, ve financ¢ni analyze se velmi Casto pouziva rozdilovy
ukazatel &isty pracovni kapital (dale jen CPK). CPK = ob&Zna aktiva — kratkodobé cizi
zdroje (dluhy). CPK je ta ¢ast ob&zného majetku, ktera by firmé zastala, kdyby byla
nucena uhradit vSechny své kratkodobé dluhy.

V souvislosti s CPK se setkavame s pojmy prekapitalizace a podkapitalizace firmy.

Piekapitalizace: podnik mé piebytek dlouhodobych zdrojii, CPK je kladny,

Podkapitalizace: dlouhodoby kapital nesta¢i na kryti dlouhodobych potieb firmy, proto je

nutné financovat i kratkodobymi zdroji, CPK je zaporny.

Financovani podniku by se mélo fidit zasadou opatrného financovani tzv. zlatym

pravidlem bilancovani:

Dlouhodobé potieby (majetek) firmy by mély byt financovany dlouhodobymi zdroji,
kratkodobé potieby (obéZny majetek) by mély byt financovany kratkodobymi zdroji.

Majetek, potreb L. .
) .p Y Zdroje financovani (pasiva)
(aktiva)
dlouhodobé
DM dlouhodobé
ounodobe dlouhodobé
kratkodobé
oM kratkodobé
ratiodobe kratkodobé
CPK: nulovy kladny zaporny
vyvazeny tzv.
PFistup: zlaté bilané¢ni prekapitalizace podkapitalizace
pravidlo

Tab. 3. Cisty pracovni kapital
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3.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Pomérové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrojem finan¢ni analyzy. Jde o formu
¢iselného vztahu mezi jednotlivymi ukazateli. Pomérovych ukazateli se postupem Casu
vyvinulo zna¢né mnozstvi. V praxi se nejcastéji pouzivaji ¢tyfi skupiny pomérovych
ukazatelti — ukazatelé zadluzenosti (struktury zdroji), likvidity, obratovosti (fizeni aktiv) a

rentability (vynosnosti). Tyto jednotlivé ukazatele si dale predstavime.

3.3.1 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity poukazuji na to, jak rychle jste schopni splacet své kratkodobé
zavazky. Porovnavaji se zavazky vici disponibilnim prostfedkiim. Ukazatele likvidity se
vyjadiuji v ¢iselnych jednotkach. Z hlediska likvidnosti se d¢li majetek do tii stupiiti:

a) Majetek I. stupné - nejlikvidnéjsi (penize v pokladné, na bézném uctu)

b) Majetek II. stupné - pohledavky (faktury, sménky)

C) Majetek III. stupné - zasoby (nejlikvidnéjsi z nich jsou zasoby hotovych vyrobku a

zbozi

V ramci likvidity se setkdvame s vyrazem solventnost = obecna schopnost podniku hradit

vc€as své zadvazky, schopnost ziskat prostiedky na jejich tthradu.

obézna aktiva

Likvidita III. stupné (béZna) = — —
kratkodobé zavazky

Ukazatel ukazuje, kolikrat OM pokryva kratkodobé dluhy podniku. Doporucend hodnota je
Vv rozmezi 1,5 — 2,5. (Marinic, 2009, s. 68)

obézna aktiva—zasoby _ kr.fin.majetek+kr.pohledavky

Likvidita II. stupné (pohotova) =
ikvidi stupn¢ (pohotova) kratkodoba pasiva kratkodobé dluhy (zavazky)

V tomto ukazateli je odstranén vliv zasob, které jsou nejméné likvidnim obéZnym aktivem.

Doporucena hodnota je v rozmezi 0,7 — 1,2. (Marinic, 2009, s. 68)

kr.finmajetek kr.fin.majetek

Likvidita I. stupné (okamzita, penézni) = =
p ( P ) kratkodoba pasiva kratkodobé dluhy (zavazky)

Ukazatel vypovidad o tom, nakolik je firma schopna svymi nejlikvidnéj§imi aktivy uhradit
své kratkodobé dluhy. Doporucena hodnota je v rozmezi 0,2 — 0,5. (Marinic, 2009, s. 69)
3.3.2 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti udévaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku a

méii rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy. Uvérové zatizeni je do urcité



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

vySe mozné, ale nesmi podnik zatéZzovat vysokymi finan¢nimi naklady. Vyssi zadluzenost

je mozna, ale jen za cenu vyssi rentability.

. __ cizi zdroje
1. Zadluzenost = celkova aktiva
Tento ukazatel byva nazyvan také ,,ukazatel véfitelského rizika.

. ., vlastni kapital
2. Koeficient samofinancovani = ———

* 100 = (%)

celkova aktiva
Tento ukazatel je doplitkovym ukazatelem k ukazateli zadluzenosti, jejich soucet je 100%.

) ; ., cizi zdroje
3. Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = —]
vlastni kapital

Ukazatel poméru celkovych zavazkl k vlastnimu kapitalu uzce navazuje na predchozi dva
ukazatele.
3.3.3 Analyza obratovosti

Ukazatele obratovosti poskytuji informace o tom, jak efektivné hospodafi firma se svymi
aktivy (majetkem, pohleddvkami, zdsobami, atd.), tedy jak dlouho v nich ma vazany
finan¢ni prostfedky. Sleduje se jak obrat (kolikrat za rok se zasoby otoci), tak doba obratu
(jak dlouho drzi penize v podobé& zasob), kdy obrat by mél byt co nejvyssi a doba obratu

cv v

a) Obrat celkovych aktiv (dale jen OCA) - zjist'uje vyuziti celkovych aktiv podniku,
T .
vypocita se podle vztahu: OCA = A (kde: CA - celkova aktiva,T - trzby za rok).

Udava pocet obratek, tj. kolikrat se hodnota celkovych aktiv obrati za urcity ¢asovy

interval.

b) Obrat stalych aktiv (dale jen OSA) - méfi vyuziti stroji, budov, zafizeni a
ostatnich stalych aktiv. Pouzivame rovnici: OSA = SlA (kde: SA - stala aktiva, T -
trzby).

c) Obrat zasob (dale jen OZ) - ukazatel vypovida o tom, kolikrat za rok se zasoby

pfeméni v jiné formy obé&zného majetku, az po pfeménu na financni prostredky.

T
Pouzivame rovnici: OZ = Z (kde: Z - zasoby, T - trzby).
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d) Doba obratu zasob (dale jen DOZ) - vypocita se jako pomér prumérného stavu

f)

3.34

zasob a prumérnych dennich trzeb. DOZ = (kde: Z - zasoby, T -

T+vykony / 365

trzby).

Doba obratu pohledavek (dale jen DOP) - udava primérny pocet dnii, béhem

nichz je inkaso pené¢z zadrzeno v pohledavkach. Vypocita se nasledujicim vztahem:

P , v
DOP = Ttvykony /365 (kde: P - pohledavky, T - trzby).

Doba obratu zavazki (dale jen DOZAV) - nam udava dobu, ktera uplyne mezi

nakupem zasob a jeho zaplacenim. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat

v niz§ich hodnotach. Ukazatele lze vyjadfit nasledujici rovnici: DOZAV =

KZ
T+vykony / 365

(kde: KZ - kratkodobé zavazky, T - trzby).

Analyza rentability

Ukazatele rentability piinasi informace o efektivité podnikani — hodnoti ziskovost podniku.

Cim vys§i hodnoty doséhnou, tim lépe. Dovedou také fici, zda je lepsi pracovat s vlastnimi

prostfedky nebo cizim kapitadlem. Prozradi, jak uspé€$né jsme zhodnotili vlastni kapital

V podnikani a poukazuje na slabé stranky v hospodateni. Ukazatelé rentability patii

vvvvvv

Pii vypoctu pomérovych ukazatelli rentability do cCitatele dosazujeme ritizné kategorie

zisku:

o ok w D

Rentabilita kapitalu obecné =

ZOUD (ZUOD) = zisk pted odectenim odpist, tirokt a dani
Z = ¢Cisty zisk (po zdanéni)

ZD = zisk pted zdanénim

ZUD = zisk pted ode¢tenim trokt a dani (provozni HV)
CK = celkovy kapital

CA = celkova aktiva

zisk (nebo ztrata)

vloZeny kapital

Tti zakladni ukazatele rentability kapitalu:

ZUD
1. Rentabilita celkového (vloZeného) kapitalu = A (ROA — Return on Assets)
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Rentabilita celkového kapitalu nebo také rentabilita aktiv oznacuje produkéni silu a
pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikdni bez ohledu na zplsob

financovani.
Z .
2. Rentabilita vlastniho kapitalu = VK (ROE — Return on Equity)

Rentabilita vlastniho kapitdlu oznacuje kolik cCistého zisku pfipadd na jednu korunu

investovaného kapitalu.

ZUD
3. Rentabilita vloZeného kapitalu = T (ROI — Return on Investment)

Rentabilita vlozeného dlouhodobého kapitalu nebo také rentabilita investic ¢i dlouhodobé
investovaného kapitalu, je pojem, ktery oznacuje celkovy zisk z investice. Jedna se o jeden
ze zékladnich ukazateli méfeni efektivnosti investic, pouziva se pro hodnoceni

hospodatskych stredisek.

3.4 Analyza soustav ukazateli

K posouzeni celkové finanéni situace firmy se vytvaii soustavy ukazatelli, oznacované také
Casto jako analytické systémy nebo modely financni analyzy. Mezi n¢ patii bankrotni a

bonitni modely.
Bankrotni model — Altmanovo Z-skére

Altmanovo Z-skore je model, pro ocenovani krize spoleCnosti. Snazi se specifikovat a
urcovat proménné, které jsou efektivnimi ukazateli a ptedvidateli krize spoleCnosti. Aby

bylo dosazeno celkového skore je objektivné vazeno a pocitano 5 finan¢nich pomért.
Z=0,717*X1 + 0,847*X2 + 3,107*X3 + 0,420*X4 + 0,998*X5
Kde:

Z = Altmanovo Z-skore,

_ pracovni kapital

X1 )
celkova aktiva
vysledek hospodareni z minulych let
X2 = ’ : y
celkova aktiva
ZUD
X3 =

aktiva’
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vlastni kapital
X4 = Vviastni kapital

cizi zdroje

celkové trzb
X5 = Y

Vysledna hodnota Z ma pak nasledujici charakter (Griinwald, 2009, s. 197):
Z > 2,99 = uspokojiva financni situace,

1,81 <Z<2,99 =tzv. ,Seda zéna* nevyhranénych vysledk,

Z < 1,81 =silné financ¢ni problémy (firm¢ hrozi bankrot).

Bonitni model

Index bonity firmy pfedstavuje urceni kvality podniku, na zakladé sledovani vykonnosti a
finan¢ni situace podniku. Postup je podobny jako u Altmanova modelu, ale vyuziva jiné
ukazatele. Cim vét§i hodnotu bonity dostaneme, tim je finan¢né-ekonomicka situace
hodnocené firmy lepsi, na zadklad¢ tohoto hodnoceni se urcuje riziko vhodné spoluprace

s analyzovanou spole¢nosti. Index bonity vypocitame z rovnice, ktera ma Sest parametra:
IB=(1,5*X1)+ (0,08 * X2) + (10 * X3) + (5 * X4) + (0,3 * X5) + (0,1 * X6)
Kde:

IB = Index bonity,

cash flow
Xl= ———,
cizi zdroje
celkova aktiva
X2= ————
cizi zdroje
ZUD
X3z ——88 ™,
celkova aktiva
ZUD
X4 = — ,
celkové vykony
zasob
X5 = —_
celkové vykony
celkové vykon
X6 = o

celkova aktiva

Na tomto misté bych teoretickou ¢ast ukoncila. Teoreticka ¢ast se délila do tfi hlavnich

kapitol. V prvni kapitole jsme se seznamili se zakladnimi udaji o finanéni analyze, jako
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jsou napft. ucel finan¢ni analyzy, fdze finan¢ni analyzy nebo zdroje finan¢ni analyzy. Ve
druhé kapitole jsme si priblizili dva zakladni a nejpouzivangjsi ptistupy k finan¢ni analyze,
a to fundamentalni analyzu a technickou analyzu. Tieti, posledni a zaroven nejrozsahlejsi
kapitolou byla kapitola ukazatele finan¢ni analyzy. Byla rozdélena je$té na Ctyfi
podkapitoly. Analyza absolutnich ukazateli obsahuje horizontdlni a vertikdlni analyzu
aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty. Analyza rozdilovych ukazatelii je zaméfena na Cisty
pracovni kapital. Analyza pomérovych ukazatelii zahrnuje analyzu zadluzenosti, likvidity,
obratovosti a rentability. Posledni analyzou je analyza soustav ukazatell, kde je popsan
bankrotni model a bonitni model. V téchto ¢tyfech podkapitolach jsou uvedeny vzorce pro

vypocet hodnot finan¢ni analyzy, které budou v nasledujici praktické casti pouZzity.



Il PRAKTICKA CAST
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4 INFORMACE O SPOLECNOSTI

Obchodni firma: MOELs. r. .

Pravni forma: Spolecnost s rucenym omezenim
Sidlo: Sumice 511, 687 31 Sumice
Identifikaéni ¢islo: 46343130

Pocet zaméstnancii: 38

Den zapisu do obchodniho rejstfiku: 9. dubna 1992

Hlavni predmét podnikani: Projektova cCinnost ve vystavbé, vyroba, obchod a
sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3 Zivnostenského
zédkona, montdz, opravy, revize a zkouSky

elektrickych zatizeni

Garf. 1. Logo firmy

Logo spole¢nosti:

4.1 Historie firmy

Spole¢nost MOEL s. r.0. ( dale jen ,,MOEL®) byla zaloZena 9. dubna 1992 a z pocatku své

existence se zabyvala hlavné primyslovymi a domovnimi elektroinstalacemi.

Od roku 1994 rozsitila svoji ¢innost o montaze distribucnich siti NN ( nizké napéti ), VN

(vysoké napéti) a trafostanic.

Firma je od roku 2004 alianénim partnerem E. ON Ceska republika a. s.

Firma MOEL nabizi svym zikaznikim predev§im nasledujici sluzby:

e Montaze a opravy na zafizenich NN a VN — venkovnich a kabelovych
e Vystavba a rekonstrukce venkovnich a kioskovych trafostanic
e Projekeni Cinnost

e Revize elektrickych zatizeni
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e ElektromontaZze primyslové a domovni
e Vefejné osvétleni a rozhlas

e Elektrické ptipojky

e Zemni a vykopové prace

e Mechanizaéni sluzby

4.2 Organizacni struktura firmy

MOEL

Oto Bachdrek Jiri Sedivec
jednatel jednatel

usek realizace ] _ ]
staveb Usek projekce tsek
—
Vaclav Marek Bc. Jaroslav Alena
- technik Lukas - - Pladkov -
) projektant ekonom
——
, Ing. Pavel :
gane projektant L Kovarlkov? -
technik skladové
Ucetnictvi
Pavel Kundrata
Pavel Gabrhel - projektant
- technik
E—
Ing. Tomas
Margetik -
Montazni projektant
“io. - J
délnici
Ing. Antonin

Brezina -
projektant

Graf 1. Organizacni struktura firmy
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5 HODNOCENI FINANCNI SITUACE PODNIKU

V této Casti bakalaiské prace provedeme analyzu finanéni situace firmy MOEL. Budou
pouzity metody, které byly popsany v teoretické Casti této prace. Veskeré vypocty budou

doplnény o komentare.

5.1 Absolutni ukazatele

S absolutnimi ukazateli, tzn. s hodnotami vychazejicimi pfimo z Géetnich vykazu, pracuje

piedevsim horizontalni a vertikalni analyza, ktera bude nyni provedena.

5.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza umoznuje sledovat a vyhodnocovat, jak se jednotlivé hodnoty
zakladnich ekonomickych veli¢in méni v ¢ase. To znamend zménu hodnoty ukazatele
jednoho ucetniho obdobi oproti hodnoté z obdobi predchazejiciho. Postupné budou

analyzovany aktiva, pasiva a vybrané hodnoty z vykazu zisku a ztraty.

5.1.1.1 Horizontdlni analyza aktiv

Jak je ziejmé z tabulky ¢. 4., doslo ve sledovaném obdobi od konce roku 2009 do konce
roku 2012 k poklesu celkovych aktiv o 1.930tis. K¢. Pokles byl téméf rovnomérné
rozdélen mezi stala a obézna aktiva. Z hlediska velikosti jsou u stalych aktiv vyrazné
pfedev§im zmény dlouhodobého hmotného majetku, jehoZ ucetni hodnota zachycena
Vv rozvaze poklesla za sledované obdobi o 735tis. K¢&. Na tomto poklesu se podilely jednak
odpisy majetku a castecné prodeje tohoto majetku. V poslednim sledovaném obdobi doslo
k vyraznéj$imu pofizeni dlouhodobého majetku Vv hodnoté pievySujici odpisy, které
predchozi poklesy z ¢asti zmirnilo. Do dlouhodobého majetku jsou zafazeny jednak
budovy a pozemky (které se neodepisuji), spolecn¢ s dopravnimi a mechanizacnimi
prostiedky, které firma pti svych vykonech ve velké mife vyuzivd. Dlouhodoby nehmotny
majetek klesa v prub&hu let o hodnotu odpist, nicméné jeho vySe neni pro firmu nikterak

zasadni.

Vramci obéznych aktiv dochazelo krelativné vyraznym meziroénim zménam
kratkodobého finan¢niho majetku. Nicméné celkovy dopad téchto vykyvi se v pribéhu
analyzovaného obdobi castecné vyeliminoval, tudiz se celkové zmény kratkodobého
finanéniho majetku projevily na celkové zméné obéznych aktiv jenom asi z poloviny

celkové zmény. Velké rozkolisani kratkodobého finan¢niho majetku je ovlivnéno tou
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skutecnosti, ze ho tvofi pouze hotovost na pokladné¢ a zistatky béznych ucti. Z tohoto
divodu je tato polozka aktiv velmi nachylnd na transakce uskutecnované pred koncem

ucetniho obdobi.

Mrwe

MIwe

konci roku 2012 odprodala téméi veskeré své zdsoby svému majoritnimu odbérateli, firme
E.ON, ktera si pro dalsi obdobi nasledujicich let bude dodavat vlastni material a firma
MOEL bude dodavat ,pouze” elektromontazni prace. Paralelné s touto zménou, ale
Vv opa¢ném sméru, jde vyvoj kratkodobych pohledavek. Jak vyplyva z vyse uvedenych
skuteCnosti, doSlo ke zméné struktury obé&znych aktiv, kdy se prodané zisoby
transformovaly na kratkodobé pohleddvky. Tim byla celkovd zména obéznych aktiv
zredukovana. Kromé vySe popisovanych zmén identifikovanych v ramci horizontalni

analyzy neni ve zménach ob&znych aktiv patrny zadny vyrazny trend.

Zména v obdobi ((N+1) - N):
AKTIVA v tis. K& 2009-2010j2010-2011|2011-2012 Celkem
Aktiva celkem 1837 -2 223 -1 544 | -1 930
pohledavky za upsany VK 0 0 0 0
Stala aktiva -1 263 -441 859 -845
dlouhodoby nehmotny majetek -16 -61 -33 -110
dlouhodby hmotny majetek -1 247 -380 892 -735
dlouhodoby financ¢ni majetek 0 0 0] 0
ObéZna aktiva 3 307 -1 787 -2 397 -877
zasoby -1 507 1 885 -3066 | -2 688
dlouhodob¢é pohledavky 0 0 0 0
kratkodobé pohledavky 2 559 -824 547 2 282
kratkodoby finan¢ni majetek 2 255 -2 848 122 -471
Ostatni aktiva -207 5 -6 -208

Tab. ¢. 4. Horizontalni analyza aktiv

5.1.1.2 Horizontdlni analyza pasiv

Pti dodrZeni bilan¢niho pravidla, kdy se aktiva rovnaji pasivim, doslo ve sledovaném
obdobi rovnéz k poklesu celkovych pasiv 0 1.930tis. K¢, kdy doslo k poklesu jak vlastniho
kapitalu, tak cizich zdroju. Pokles hodnoty vlastniho kapitalu byl zapii¢inén trvale

meziro¢né klesajici absolutni vysi hospodarského vysledku bézného ti€etniho obdobi, ktery
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se posléze promita do hospodarského vysledku minulych let. Vysledny pokles je zpisoben
vyplacenim podili na zisku majiteldm. Soubézné s poklesem vlastniho kapitalu doslo
i k poklesu cizich zdroju, jejichz pokles je vyraznéj$i nez pokles vlastniho kapitalu.
Celkové klesly cizi zdroje o cca. 2,5-krat vétsi ¢astku nez vlastni kapitadl. Vyznamnou
skutecnosti u poklesu cizich zdroji bylo splaceni bankovnich uvért a vypomoci, kdy firma
postupné v letech 2009 az 2011 veSkeré své zavazky vii¢i bankam splatila. Zakladni
kapital, kapitalové fondy a rezervni fondy se v Case neménily a po celé sledované obdobi
se rovnaly nule. U rezervniho fondu Ize piedpokladat, Ze jeho zakonna vySe byla naplnéna

jiz v minulosti a nad ramec tato firma rezervni fond nevytvaii.

Zména v obdobi ((N+1)-N):
PASIVA v tis. K¢& 2009-2010|2010-2011({2011-2012| Celkem
Pasiva celkem 1837 -2 223 -1544 | - 1930
Vlastni kapital 1707 -764 -1513 [ - 570
zakladni kapital 0 0 0 0
kapitalové fondy 0 0 0 0
rezervni fondy 0 0 0 0
HV minulych let 547 1707 -763 1491
HV bézného ucetniho obdobi 1160 -2471 -750 [ - 2061
Cizi zdroje 127 -1 456 -31 | - 1360
rezervy 0 0 0 0
dlouhodobé¢ zavazky 0 0 0] 0
kratkodobé zavazky 1 020 -711 -31 278
bankowvni Givéry a vypomoci -893 -745 0O |- 1638
Ostatni pasiva 3 -3 0 0

Tab. 5. Horizontdlni analyza pasiv

5.1.1.3 Horizontdlni analyza vykazu Zisku a ztrdty

Firma MOEL je firma dodavajici elektromontdzni prace, proto je vétSina jejich vykont
zachycena v rozvaze pod polozkou ,,vykony“. Vlastni prodej zbozi nakoupeného pro
obchodni ¢innost je z hlediska hospodaieni firmy nedilezity. Zmény trzeb za prodej zbozi
v letech 2010 — 2011 mirné rostly, vyrazny skok v trzbach za prodej zbozi nastal v roce
2012, kde se trzby dostaly na hodnotu 2.322tis. K¢&, coz bylo zptsobeno jiz zminovanym
odprodejem zasob, které byly pfehodnoceny jako obchodni zbozi. Nicméné celkovy dopad

na hospodaisky vysledek i pres velky objem trzeb neni nijak vyrazny.

Zasadnim trendem, ktery je patrny po celé analyzované obdobi, je pokles vykonu a

vykonové spotieby. Tyto dvé veli¢iny ve sledovanych obdobich rostly nebo klesaly
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soubézné. Nicméné poklesy vykonové spotieby byly pomalejsi nez poklesy vykont,
z ¢ehoz lze dovozovat klesajici hodnotu hospodarského vysledku. Dle vyjadieni jednoho
Z majiteli firmy byl pokles vykonu zptusoben jednak celkovym oslabenim trhu a jednak
problémy na stran¢ majoritniho odbératele firmy E.ON, jejiz vypadek objednavkového

systému v prvni poloviné roku 2012 se nepodatilo do konce ucetniho obdobi vynahradit.

Ptidana hodnota pifedstavuje vykony zvySené, resp. snizené o obchodni marzi. Pfidana
hodnota, jakozto jeden z kliCovych ukazateld vykonnosti firmy se drzi ptiblizné na Grovni

konce roku 2009, coZ neni idedlni z hlediska vykonnosti podniku.

Trvale dochazi krlstu osobnich nékladl, coz je zpuisobeno narGstajicim poctem
pracovnikt. V kombinaci s pfidanou hodnotou to znamena pokles ziskovosti, ale zaroven
1 vykonnosti jednotlivych pracovnikii. Pro zhodnoceni efektivity vyuziti pracovnikil
bychom museli abstrahovat od riznych cenovych trovni za provadéné sluzby v daném

obdobi, tato analyza by vS§ak svym rozsahem byla jiz nad rdmec zadani.

Vyvoj ostatnich polozek vykazu zisku a ztraty neni nijak vyrazny, nicméné vSechny ve

svém dusledku trvale snizuji tvorbu zisku.

Vyse popsané skutecnosti se vSak promitaji do celkového a trvalejSiho poklesu tvorby

zisku.
Zmnéna v obdobi ((N + 1) - N):
Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ |2009-2010{2010-2011{2011-2012| Celkem
trzby za prodej zbozi 90 193 2 322 2 605
naklady vynalozené na zbozi 162 186 2 313 2 661
obchodni marze -72 7 9 -56
vykony 4 553 -9 135 -7 475 |-12 057
vykonova spotieba 1699 -6 549 -7 487 [-12 337
pfidana hodnota 2782 -2 579 21 224
osobni naklady 712 677 879 2 268
dan¢ a poplatky 9 3 106 118
odpisy DHM a DNM 365 -310 9 64
ostatni provozni vynosy 47 -89 4 -38
ostatni provozni nadklady 43 65 67 175
VH za G¢etni obdobi 1160 -2471 -750 | -2061
VH pred zdanénim 1 383 -3 039 -929 [ -2 585

Tab. 6. Horizontalni analyza vysledovky
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5.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza pracuje se stupnovitym rozborem jednotlivych slozek finan¢nich
ukazatelli. Vyjadiuje procentni zastoupeni jednotlivych aktiv, pasiv, vynost a nakladii na

celkovych aktivech, pasivech ¢i vykonech.

5.1.2.1 Vertikalni analyza aktiv

Podil stalych aktiv na celkovych aktivech, stejné jako podil obéznych aktiv na celkovych
aktivech, se po celou zkoumanou dobu s drobnymi vykyvy neméni, je stabilni. Vyvoj
stalych aktiv je dan de facto vyvojem dlouhodobého hmotného majetku. Relativni stabilita
obéznych aktiv je dana skutecnosti, ze dochdzi ke kompenzaci zmény podili mezi
zasobami a kratkodobym finanénim majetkem. Dlouhodobé pohledavky jsou nulové za
celé sledované obdobi. Zmény podilu na kratkodobém finan¢nim majetku kmitaji kolem

stabilni hodnoty cca 35 — 40% celkovych aktiv.

Aktiva 2009 2010 2011 2012

Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
pohledavky za upsany VK 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Stala aktiva 33,74% 23,61% 24,12% 32,43%
dlouhodoby NM 0,68% 0,52% 0,22% 0,02%
dlouhodby HM 33,07% 23,08% 23,90% 32,41%
dlouhodoby FM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ObéZna aktiva 63,27% 74,82% 74,06% 65,59%
zasoby 21,48% 11,24% 24,30% 6,13%
dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
kratkodobé pohledavky 5,07% 18,34% 15,80% 21,14%
kratkodoby finan¢ni majetel 36,72% 45,23% 33,95% 38,32%
Ostatni aktiva 2,99% 1,58% 1,82% 1,97%

Tab. 7. Vertikalni analyza aktiv

Nejvetsi cast stalych aktiv je tvofena dlouhodobym hmotnym majetkem. Tato skutecnost je
spojena s oborem, ve kterém firma MOEL s. r. 0. podnika. Na domovni ptipojky a zejména
na montaze sloupt vysokého napéti jsou potieba piedevsim vykonné dopravni prostiedky,
jako jeraby, plosiny a dalsi nakladné prostiedky, které umoznuji pracovnikiim dostat Se za
jakychkoliv podminek i do téch nejodlehlejSich oblasti. Dlouhodoby nehmotny majetek
tvofi necelé 1% stalych aktiv (jedna se na koupeny software). Podil stejné jako hodnota

dlouhodobého finanéniho majetku se za celé sledované obdobi rovnaly nule.
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Stala aktiva ObéZna aktiva

Graf 2. Vertikalni analyza aktiv
Graf €. 2 popisuje strukturu aktiv za sledovana Ctyfi obdobi. Z grafu je zfejmé, Ze obézna
aktiva tvoti v priméru 65% az 70% celkovych aktiv firmy. Stala aktiva tvoii pfiblizné 25%
az 30% celkovych aktiv. Ostatni aktiva nemaji na celkovou skladbu aktiv vyrazny vliv,

proto je v grafu nezobrazujeme.

5.1.2.2 Vertikdlni analyza pasiv

Vertikalni analyza pasiv nam ukazuje jedno specifikum firmy MOEL, a to velmi vysoky
podil vlastniho kapitadlu na celkovych pasivech firmy. Vlastni kapitdl je de facto tvofen
vygenerovanym ziskem, zdkladni kapitdl a rezervni fond jsou z hlediska jejich vyse
nevyznamné. Podil vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech navic v pritbé¢hu sledovaného
obdobi jesté¢ dale rostl, coz znamena klesajici zadluzenost firmy. Pokles podilu cizich
zdroji je umocnén splacenim bankovnich uvérd a vypomoci. Jejich podil klesnul
Z pocatecnich 9,78% na 0%. Podil kratkodobych zavazkt kolisd kolem stabilni hodnoty
13%.
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PASIVA v tis. K¢ 2009 2010 2011 2012
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 78,33% 79,78% 85,95% 84,69%
zakladni kapital 0,60% 0,54% 0,61% 0,68%
kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
rezervni fondy 0,47% 0,43% 0,48% 0,53%
HV minulych let 62,04% 58,85% 77,30% 80,20%
HYV bézného ucetniho obdob 15,22% 19,96% 7,56% 3,28%
Cizi zdroje 21,67% 20,21% 14,05% 15,31%
rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
kratkodobé zavazky 11,88% 16,20% 14,05% 15,31%
bankovni tivéry a vypomoci 9,78% 4,01% 0,00% 0,00%
Ostatni pasiva 0,00% 0,02% 0,00% 0,00%
Tab. 8. Vertikalni analyza pasiv

e m 2009

m 2010

2011

w2012

R R g o

Vlastni kapital Cizi zdroje Ostatni pasiva

Graf 3. Vertikalni analyza pasiv

Graf ¢. 3 potvrzuje vysoky podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech a mirny pokles
cizich zdroji. Ostatni pasiva mély za celé sledované obdobi nulovou hodnotu, proto

nebudou dale rozebirana.

5.1.2.3 Vertikalni analyza vykazu zZisku a ztrdty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty zobrazujici podil jednotlivych polozek vykazu na

celkovych vykonech, ndm v piipadé firmy MOEL v letech 2009-2012 neni schopna podat

cvwr
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zaslouzi urCitou pozornost, je vysoky podil osobnich nakladi na celkovych vykonech.

Tento podil se navic s postupem ¢asu zvysSuje a i v disledku toho muze klesat ziskovost.

VYKAZ ZISKU A ZTRA| 2009 2010 2011 2012

vykony 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
vykonova spotieba 52,60% 51,17% 46,41% 33,81%
pridana hodnota 47,64% 48,91% 53,70% 66,35%
osobni naklady 36,18% 34,25% 43,91% 56,95%
provozni HV 7,45% 9,69% 3,93% 1,86%
finan¢ni HV -0,28% -0,34% -0,13% -0,07
mimotradny HV 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
HV za G¢etni obdobi (+/-) 5,79% 7,64% 3,14% 1,52%

Tab. 9. Vertikalni analyza vysledovky

5.2 Cisty pracovni kapital

V této Casti si v kratkosti pfiblizime vyvoj absolutni vyse Cistého pracovniho kapitalu za
jednotliva obdobi.
Platebni schopnost firmy je jeden ze zékladnich pfedpokladi finan¢ni stability firmy a

napomahd k vylouceni finan¢niho rizika. V této souvislosti je klicova analyza cistého

pracovniho kapitélu, ktery mize o finan¢ni stabilité firmy leccos napovédét.

Ukazatel 2009 2010 2011 2012

Obé&zna aktiva 10 588 13 895 12 108 9711
Kratkodobé zavazky 1 988 3 008 2297 2 266
Cisty pracovni kapital 8 600 10 887 9811 7 445

Tab. 10. Cisty pracovni kapital
Z tabulky ¢. 10 je zfejmé, ze Cisty pracovni kapital firmy MOEL dosahoval za sledované
obdobi relativné vysokych hodnot. V Case se vyvoj €istého pracovniho kapitalu razantné
nemeénil. Nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2010, kdy byl na trovni 27% ro¢niho obratu.
cca 3,5 nasobku kratkodobych zavazki. To by mélo firmé, potazmo jejim manazeriim,
poskytnout klid pro praci, protoze pokud nenastanou néjaké neocekavané udalosti, méla

by firma bez problémi hradit své zavazky.
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Graf 4. Cisty pracovni kapital

5.3 Pomérové ukazatele

V kapitole pomérovych ukazateli se budeme zabyvat ukazateli - likvidity, zadluzenosti,

obratovosti a rentability.

5.3.1 Likvidita

V této casti prozkoumame schopnost podniku preménit jednotlivd aktiva na finanéni

prostiedky. Pro prehlednost a lepsi moznost analyzy opét zopakujeme vzorce pro vypocet

likvidity, protoze ty se miiZzou Vv jednotlivych zdrojich lisit.

OA (kr.fin.maj.+kr.pohledavky+zasoby)

B&sn4 likvidita =
¢zna likvidita kratkodobé zévazky

Optimalni rozmezi tohoto ukazatele je od 1,5 do 2,5 (Marinic¢, 2009, s. 68).

obézné aktiva—zisoby _ Kkr.fin.majetek+kr.pohledavky

Pohotova likvidita = .
va ltkvici krétkodobé pasiva krétkodobé dluhy (zavazky)

Idedlni hodnota je mirn€ nad 1 (Marini¢, 2009, s. 68).

kr.finmajetek kr.fin.majetek

Okamzita likvidita = = .
kratkodoba pasiva kratkodobé dluhy (zavazky)

Rozmezi tohoto ukazatele by se mélo pohybovat mezi hodnotami 0,2 — 0,5 (Marini¢, 2009,

S. 69).
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Ukazatel 2009 2010 2011 2012
Bézna likvidita 2,92 3,70 5,27 4,29
Pohotova likvidita 1,93 3,15 3,54 3,89
Okanwita likvidita 1,69 2,24 2,42 2,50

Tab. 11. Likvidita

V porovnani s doporu¢ovanymi hodnotami se vSechny tfi ukazatele likvidity ve
sledovaném obdobi vyvijely vysoce nadstandardné. Jak je zifejmé zukazatele bézné
likvidity, byla firma MOEL schopna v priméru 4krat splatit své zavazky, kdyby zpenéZzila
veSkera sva obézna aktiva, coz lze povazovat az za ,,abnormalné dobry vysledek
z hlediska likvidity. Stejné tak dalsi dva ukazatele, pohotova likvidita a okamzita likvidita,
dosahovaly vysoce nadprumérnych hodnot. Firma MOEL byla na konci roku 2012 schopna
2,5-krat uhradit své momentalni zdvazky pomoci kratkodobého finan¢niho majetku. Firma

vlastni velké mnozstvi likvidnich prostfedki, coz ptispiva k celkové likvidnosti firmy.

Ukazatele bézné, pohotové a okamzité likvidity mély po celé sledované obdobi rostouci

tendenci.

Vysoké hodnoty likvidity vS§ak mohou byt zarovent vnimany jako negativni signal (i kdyz
ne z hlediska likvidity), protoze firma drzi ve formach majetku, ktery nenese zddny nebo
jenom velmi maly vynos, znacné finan¢ni prostiedky. To md za nasledek snizeni

vynosnosti firmy.

W 2009
H 2010
w2011
w2012

-

BézZzna likvidita Pohotova likvidita Okamzita likvidita

Graf 5. Likvidita
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5.3.2 ZadluZenost

Ukazatele zadluzenosti uddvaji vztah mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitdlem. Ukazatele
zadluzenosti vypovidaji o tom, kolik majetku podniku je financovano cizim kapitalem.
Zadluzenost ale neni pouze negativni charakteristikou firmy, naopak v pfiméfené miie
pomaha zvySovat vynosnost vlastniho kapitdlu. Nicméné v ptipadé¢ spolecnosti MOEL

tomu tak neni.

Ukazatel 2009 2010 2011 2012

Zadluzenost 21,67% 20,21% 14,04% 15,31%
Koeficient samofinancovani 78,33% 79,78% 85,95% 84,69%
Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu 28,00% 25,00% 16,00% 18,00%

Tab. 12. Zadluzenost

Ukazatel celkové zadluzenosti dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2009, kdy podnik financoval
cizimi zdroji pouze 22% svého majetku. Celkova zadluZenost byla na po€atku sledovaného
obdobi nizka a po celou dobu jesté dale klesala. Firma preferuje financovani z vlastnich
zdroji, coz byva casto ndkladnéjsi nez zdroje cizi. Nicméné v této situaci, kdy
management firmy tvofi zaroven jeji vlastnici, je situace pon€kud specifickd v porovnani

s podniky, kde jsou majitelé a management personalné oddéleny.

Koeficient samofinancovani je doplikovym ukazatelem celkové zadluzenosti. Z tabulky se
potvrdilo pravidlo, ze soucet téchto dvou ukazateli je roven 100%. Koeficient
samofinancovani mél po vétsinu obdobi rostouci tendenci, na konci roku 2011 byla aktiva

financovana témét z 86% vlastnimi zdroji.

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu, nebo také ukazatel vétitelského rizika, hodnoti, jak
dobie jsou veéftitelé chranéni pro ptipad platebni neschopnosti podniku. Ukazatel udava,
respektive porovnava, velikost cizich zdroji vuéi vlastnimu kapitalu. Vyjdeme-li
z premisy, ze optimalni zadluzenost podniku se pohybuje kolem 60%, mizeme z toho
dovodit, Ze optimalni hodnota tohoto ukazatele by méla byt nékde kolem 1,5. U nami
analyzované firmy MOEL s.r.o. je hodnota tohoto ukazatele hluboko pod touto hodnotou,
proto si muzeme dovolit tvrdit, ze véfitelské riziko je v piipadé této firmy velmi nizké.
Tento fakt potvrzuje pfevracend hodnota tohoto ukazatele, ktera nam tika, ze firma pracuje
ptiblizn¢ s Skrat vétSim mnozstvim vlastniho kapitdlu nez ciziho. To by mélo byt pro
piipadné¢ dodavatele ¢i investory velmi pozitivnim signalem. | v prabéhu sledovaného

obdobi hodnota miry zadluzenosti vlastniho kapitalu dale klesa.
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5.3.3 Obratovost

Ukazatel obratovosti je dalsi ztady pomérovych ukazatelti, ktery meéfi, jak efektivné
podnik hospodaii se svymi aktivy a pasivy. Pokud mé podnik vice aktiv nez je ucelné,
vznikaji mu tim zbyte¢né naklady a klesa tim ziskovost, potazmo rentabilita. Naopak
pokud jich ma nedostatek, pfichdzi tim o vynosy a podnikatelské ptilezitosti. Ukazatelé
obratovosti se vyjadiuji zpravidla ve dvou formach, a to v obratkach (kolikrat se za rok

dana polozka vyuzije) a dobou obratu (pocet dni, za které se polozka jednou obrati).

V ptipad¢ analyzy firmy MOEL jsme pifi vypoctu ukazatelli obratovosti vyuZili jako
relevantni pométované veliCiny celkové trzby, které se v piipadé této firmy rovnaji souctu

trzeb za prodané zbozi a vlastnich vykont firmy.

Prvni analyzovany ukazatel je obrat celkovych aktiv. Vyjadifuje pocet obratek celkovych
aktiv za rok. Doporu¢ena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v intervalu 1,6 — 3
(Holeckova, 2008, s.147). Pokud se ukazatel dostane pod hodnotu 1,5, je tieba uvazovat o
snizeni celkovych aktiv nebo se snazit o vétsi vykony firmy. Tabulka ¢. 13 ukazuje, ze
firma MOEL ani jednou za sledované obdobi ,,nevybocila“ z intervalu doporuéenych
hodnot, i kdyz ve sledovaném obdobi mirné klesala. V roce 2012 hodnota klesla, piestoze
celkovd aktiva vtomto roce byla nejnizS§i za sledované obdobi. Ztoho jednoznacné

vyplyva, ze o vétsi procento musely klesnout vykony firmy.

Ukazatel 2009 2010 2011 2012

Obrat celkovych aktiv 2,64 2,63 2,44 2,35
Obrat stalych aktiv 7,82 11,14 10,12 7,23
Obrat zasob 12,29 23,38 10,03 38,29
Doba obratu zasob 29,70 15,61 36,36 9,53
Doba obratu zavazka 16,42 22,48 21,02 23,81
Doba obratu pohledavek 7,00 25,47 23,64 32,89

Tab. 13. Obratovost

Dalsi analyzovanou ¢asti je obrat stalych aktiv. Tento ukazatel méfi vyuziti budov, strojii a
jinych dlouhodobych majetkovych ¢asti. Slouzi jako podpiirny argument pii rozhodovani,
zda si ma podnik pofidit dals$i DM nebo ne. Primérna hodnota obratu stalych aktiv za
sledovana obdobi je ptiblizn€ 9, coz znamena, ze stala aktiva podnik vyuzije 9krat do roka,
coz je pro firmu MOEL velmi dobry vysledek, poklada se spise za aktivitu vysokou. Tento
fakt muze plynout ze skutecnosti, ze firma MOEL pofizuje vyhradné mirné¢ opotiebované

dopravni prostfedky za vyhodnou cenu, coz zapfiCinuje niz$i hodnotu stalych aktiv



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 42

V porovnani s firmami, které¢ kupuji vyhradné nové stroje. Logicky firma vykazala nejvyssi

aktivitu méfenou timto ukazatelem v roce 2010, kdy dosahla historicky nevyssich vykond.

Ukazatel obratu zasob, ktery byva také nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zédsob,
zjistuje, kolikrat je kazda polozka zasob béhem roku prodana a znovu uskladnéna.
Doporuc¢ena hodnota zavisi na oboru vyroby. Primérna hodnota ukazatele u firmy MOEL
firmy je 21. Tuto hodnotu ukazatele povazuji za nadprimérné vysokou. Tato
nadprimérnost se muze projevovat v dobré likvidnosti hodnoty zasob. Na druhou stranu je
potieba pfiznat, ze extrémné vysoka hodnota tohoto ukazatele v roce 2012 je zplsobena jiz
nékolikrate zminovanym odprodejem zasob. Leps$i vypovidaci hodnotu by v tomto ptipadé
m¢él ukazatel obsahujici primérnou vysi zasob v priab¢hu roku, ¢imz by se zkresleni dalo

eliminovat.

Doba obratu zasob uddva prumérny pocet dnil, po kterou jsou zdsoby vazany v podniku az
do doby jejich spotieby. Cim vy3si obratovost zasob a z toho vyplyvajici krat$i doba obratu
zasob, tim vys$i aktivitu podnik vyviji. Velké kolisani hodnot ve sledovaném obdobi
vyplyva z pravdépodobné snahy firmy ke konci roku minimalizovat stav zdsob. Nicmén¢ 1

nejvyssi hodnotu z roku 2011 — 36 dnti 1ze povazovat za dobrou.

Doba obratu zavazkd udava dobu, po kterou firma odklada platbu zavazki vici svym
dodavatelim. Doba obratu zavazkid by méla byt vétsi nez doba obratu pohledavek, tento
teoreticky pozadavek je splnén pouze v roce 2009, kdy byly kratkodobé zavazky nejnizsi
za celé sledované obdobi. Nicméné jak je jiz zmiflovano vyse, lepsi vypovidaci schopnost
by mél ukazatel aktivity vychdzejici z primé&rného stavu pohleddvek a zavazki, ale tento

neni mozné ziskat, protoze firma vytvaii pouze rocni ucetni uzaveérky a data v mési¢nim

¢lenéni nejsou zpétné dostupna.

Totéz plati pro dobu obratu pohleddvek, kterd stanovuje primérny pocet dni trvani prodeje
formou obchodniho Gvéru az po pfijeti penéz. Doporucena doba obratu pohledavek je 36
dni. Nicmén¢ v dnesni dobé¢, kdy velké organizace stanovuji splatnosti az na trovni 90

dnt, nejsou hodnoty ukazatele dosazené firmou MOEL nijak negativni.

5.3.4 Rentabilita

Vyvoj ukazatell rentability neboli ziskovosti za sledované obdobi lze vyc¢ist z nasledujici
tabulky.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 43

Ukazatele rentability 2009 2010 2011 2012

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 18,55% | 23,64% 8,94% 3,84%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 19,43% | 25,02% 8,8 % 3,88%
Rentabilita viozeného kapitalu (ROT) 24,05% | 30,62% | 10,66% 4,54%

Tab. 14. Rentabilita

ROE je zkratka rentability kapitalu (Return On Equity), ROA je zkratka rentability aktiv =
celkového kapitalu (Return On Assets). V ptipadé firmy MOEL se prub¢h téchto ukazatelt
podoba. Vletech 2009 a 2010 dosahovala spole¢nost MOEL velmi solidnych
ekonomickych vysledkii a hodnoty ROE vysoko nad hranici 15% jsou jednoznacné
dobrymi vysledky. Vynosnost jak vlastniho tak celkového kapitdlu byla v porovnéani
s bankovnimi urokovymi sazbami velmi vysoka. Pro porovnani uved’'me, ze v tuto dobu
byla primérna urokova sazba z hypotecnich uvérd pod 5% p.a. (hipoindex.cz, 2012).

Tudiz investice do firmy znamenala pro majitele vysoce nadprimérny vynos.

V dalsich letech doSlo ke dvéma zdsadnim skute¢nostem. Prvni z nich bylo dalsi vyrazné
posileni vlastniho kapitalu, coZ mélo za nasledek vyrazné sblizeni hodnota ROA a ROE,
protoze se vyznam ciziho kapitdlu minimalizoval. Druhou bylo vyrazné snizeni absolutni
vyse zisku, ktery ve svém absolutnim vyjadieni od roku 2010 klesal. Vysledkem toho je
hodnota ROE ve vysi 4,54% v roce 2012, coZ je v porovnani s piedchdzejicimi roky
hodnota velmi nizka. Hodnoceni tohoto vykonu muze byt dvoji. Bud’ jej budeme
akceptovat jako dobry s ohledem na panujici makroekonomické prostiedi (pokles HDP) a
V tomto pojeti bude pozitivnim signalem, nebo se na néj budeme divat negativné jako na
néco, co by mélo byt varovanim pro management firmy, potazmo majitele, protoZe

pokracovani v nastoleném trendu by mohlo spole¢nost pfivést do ekonomické ztraty.

Pokud se jesté vratime k vysokym hodnotam ROE v letech 2009 — 10, je tieba zanalyzovat,
zda nebylo téchto vysledkli dosazeno velkym riskovdnim — pouZitim finanéni paky
(vysoky podil zadluzeni, nizky podil vlastniho kapitalu). Proto je vhodné posuzovat ROE
vzdy spolu s ukazatelem ROA. Hodnoty ROA a ROE se v letech 2009 a 2010 lisily 0 5
procentnich bodi, coz ukazuje, ze firma vyuzivala cizich zdroju, ale v nikterak drastické
mife. V dalSich dvou letech byla hodnota ROE vys§i uz jen o 1 procentni bod, a to pro
firmu znamena, ze vyuzivala z velké ¢asti financovani vlastnimi zdroji a zadluzeni firmy

bylo témét nulové.
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Ukazatel rentability vlozeného kapitalu je v pfipadé spole¢nosti MOEL specificky v tom,
ze spolecnost pouziva jako dlouhodoby zdroj financovani pouze vlastni kapital. Proto je
hodnota investice ve vzorci ROI totozna s hodnotou vlastniho kapitalu. Tento ukazatel
abstrahuje od zpiisobu ziskani kapitalu, coz v tomto pfipadé neni relevantni. Nicmén¢
hodnota tohoto ukazatele nam f{ikd, jakd by byla rentabilita investice majiteld firmy
MOEL, kdyby firma nemusela platit dan¢. I tento ukazatel kopiruje diive popsané trendy

spocivajici ve vyrazném poklesu rentability.

5.4 Bankrotni a bonitni model

Bankrotni a bonitni modely nam davaji odpovéd’ na otazku, jaka je pravdépodobnost, ze se
spole¢nost v dohledné dob¢ nedostane do bankrotniho stavu. K modelim tohoto typu se
fadi Altmanovo Z-skore a Index bonity. I kdyZ je jejich vypovidaci schopnost omezena,
pro uplnost analyzy firmy MOEL pouzijeme i tyto dva modely, i kdyZ pro nas budou mit

pii celkovém hodnoceni spise mensi vyznam.

Altmanovo Z-skére

V letech 2009 a 2010 se firma podle doporuc¢enych hodnot Altmanova Z-skore pohybovala
V hodnotéch ,,Sed¢ zony*, kde ma firma Castecné finan¢ni potiZe, nelze vSak piesné urcit,
zda se jejich problémy jesté prohloubi, nebo se jejich finan¢ni situace naopak zlepsi.
V nasem prtipadé se ale tato platnost modelu nepotvrdila, protoze i v téchto letech byla
firma velmi stabilni s minimalni zadluZenosti, dosahovala velmi dobrych ekonomickych
vysledkd. Pfijmeme-li vSak tuto variantnost vysledku umoznujici odvraceni moznosti
bankrotu, je tato teorie i v ptipadé firmy MOEL platna. Hodnoty Z-skore se v letech 2011 a
2012 dostaly do bezpecné zony, do které patii spolecnosti, které jsou dostatecné financné

siln¢ a nehrozi jim zadné riziko bankrotu, coz firma MOEL bezesporu je.

2009 2010 2011 2012
Z-score 2,422 2,882 3,332 3,019

Tab. 15. Altmanovo Z-skodre

Index bonity

Z hlediska bonity méfené Indexem bonity dle modelu doc. Griinwalda je firma MOEL
firmou bonitni a stabilni. To plati jak pro primér hodnot, ktery vychdzi 2,46 tak pro

koncovou hodnotu, kterd v roce 2012 dosahla hodnoty 1,32. Pfi zvazovaném hodnoceni,
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kdy se hodnoty tohoto indexu se pohybuji mezi 1 az 6 s vyznamem podobnym znamkam
ve Skole, by to bylo ,,hezké vysvédéeni®. Proto i z tohoto bonitniho modelu vychazi firma
MOEL jako vysoce bonitni firma, ktera ma své misto na trhu a je pro ostatni firmy dobrym
a spolehlivym partnerem, ktery si miize dovolit bez problémt Cerpat rizné vyhody (skonta

apod.), které jsou na trhu dostupné.

Ukazatel 2009 2010 2011 2012
Index bonity 2,00 2,72 3,80 1,32

Tab. 16. Index bonity
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6 SHRNUTI VYSLEDKU

V praktické casti bakalarské prace jsem provedla finanéni analyzu firmy MOEL s. r. o.
Sumice za pomoci zékladnich metod popsanych v teoretické ¢asti této bakalaiské prace.
Finan¢ni analyza byla provedena za obdobi Ctyf let (2009-2012), za pouziti ucetnich
vykazu, které mi poskytla sama firma, mezi které patii rozvaha a vykaz zisku a ztraty.
Dalsi udaje, které nebylo mozné vyc€ist z ucetni uzavérky, mi poskytnul pii osobnich

konzultacich jeden z majitelii spole¢nosti.

Struktura majetku firmy MOEL nevykazuje zadné zfejmé abnormality. Jak z podhledu
dlouhodobosti pouziti, tak druhu majetku. Pievladajicim zdrojem financovani majetku je
vlastni kapital, jehoz vyznam se v pribéhu sledovaného obdobi jest¢ zvySoval. V prubehu
analyzovaného obdobi doslo k n€kolika zménam ve struktufe a objemu majetku, zadna
z téchto vsak nevychyluje spole¢nost mimo hranice béznych spole¢nosti, snad s vyjimkou

podilu vlastniho kapitalu na financovani majetku, ktery se da povazovat za vyjimecny.

Cisty pracovni kapital dosahoval za celé sledované obdobi vysokych hodnot, v éase se
pfili§ neménil. Ve sledovanych letech dosahoval hodnot, které lze povazovat za velmi

dobré a znamenajici stabilitu jak pro firmu, tak pro jeji dodavatele.

Rovnéz v analyze likvidity dosahla firma MOEL velmi dobrych vysledkt. Ukazatel bézné
likvidity se vletech 2009 az 2012 zvySoval a dosahoval nadstandardnich vysledkd.

Pohotova likvidita dosahovala velmi vysokych hodnot, stejné jako likvidita bézna.

Analyza zadluZenosti pifinesla pozitivni vysledky, predev§im pro dodavatele spolecnosti.
Ukazatel véfitelského rizika vypovida a o tom, Ze v roce 2012 pouze 15% majetku firmy je
financovano cizim kapitalem. Tyto vysledky jednozna¢né dokazuji finan¢ni stabilitu firmy.
Jednatelé firmy upfednostiiuji financovani z vlastnich zdroji vice neZ financovani cizimi
zdroji. Koeficient samofinancovani mél po celé obdobi rostouci trend, v roce 2011 byla

aktivita financovana 85% z vlastnich zdroju.

Analyza ukazatelii obratovosti pfinaSi uspokojivé vysledky. Obratovost celkovych aktiv
nam ukazuje, ze firma MOEL ani jednou za sledované obdobi ,,nevybocila“ z intervalu
doporucovanych hodnot. Obrat stalych aktiv dosahuje primérné hodnoty 9, coZ znamena,
ze stald aktiva firmy se ,,oto¢i* 9krat do roka. VSechny dalsi sledované ukazatele obratu —
zasob, pohledavek a zdvazkl — podavaly dle mého ndzoru zkreslené informace o skute¢né

aktivité firmy. Nicméné 1 v této oblasti je firma zcela jisté stabilni spolecnosti.
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Ve sledovaném obdobi doslo k postupnému poklesu rentability vlastniho kapitalu (ROE),
v disledku toho, ze firma postupné snizovala cizi zdroje a ¢im dal vétsi mirou financovala
svoje aktivity vlastnimi zdroji. Hodnota ROE meéla svoje maximum v roce 2010, kdy m¢la
hodnotu 25%, nicméné v roce 2012 byl ukazatel na hodnoté 4%. Stejnd situace nastala
u ukazatele rentability celkového vlozené¢ho kapitalu (ROA) dosdhl maxima v roce 2010,

wrwe

byl pokles zisku pted zdanénim.

Doplitkkové pouzity bankrotni model neprokazal, Zze by byla firma v blizké dobé ohroZena
bankrotem. Hodnoty Altmanova modelu se pohybovaly v prvnich dvou letech v §edé zoné,
coz neznaci, ze by méla firma v blizké dob¢€ zbankrotovat. V dalSich dvou letech se situace
zlepsila a firma se dostala do pasma firem s uspokojivou finanéni situaci. RovnéZz index
bonity prokazal, ze firma v roce 2012 dosahla zndmky 1,32, coz znamena velmi dobrou
bonitu pro firmu, kterd je pro obchodni partnery solidni a solventni firmou, platby
probihaji pfesné a obchodni spojeni se doporucuje. Tyto modely jsou jen doplitkové,

nicméné prokazuji, Ze v ptipad¢ firmy MOEL se jedna o dlouhodobé¢ stabilni firmu.
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7 NAVRHY A DOPORUCENI DO BUDOUCNA

Vzhledem k vysledktim finanéni analyzy firmy MOEL, jejiz finan¢ni situace je vyborna,
vyplyva pro management, resp. majitele této spole¢nost jen né¢kolik oblasti pro zlepSeni,
Z nichz jedna je vyznamnéj$i nez ty dal§i. Tou oblasti je zvazeni vyuziti investovanych

prostiedkii formou vlastniho kapitalu.

Jak ukézala analyza rentability, firma doséhla v roce 2012 rentability aktiv na Grovni 4%,
coz je vzhledem k piedchozim rokiim vysledek velmi slaby. Existuje né¢kolik moznosti, jak

rentabilitu vlastniho kapitalu zvysit.

Prvni znich je snizeni vlastniho kapitdlu rozdélenim c¢asti nerozdélen¢ho zisku a jeho
vyplatu spole¢nikiim firmy. Doslo by tak ke zvySeni pakového efektu a zbyly investovany
kapital by pak byl schopen za jinak nezménénych podminek vykéazat vyssi rentabilitu.
Stejny zisk by se poméfoval k mensi sumé kapitalu. Vzhledem k vysledktim, jaké firma

dosahla pfi analyze zadluzenosti a likvidity, si toto mize bez pochyby dovolit.

Druhou moznosti je investice piebytecného volného kapitdlu do jiné vynosné€jsi formy
aktiva. Ta mize mit podobu dlouhodobého terminovaného vkladu, dnes jiZ mozné
investice do statnich dluhopist ¢i kapitalové ucasti v jiné spole¢nosti. Tyto pfipady zavisi

na sklonu K riziku majitelti spole¢nosti.

Tteti a pro rozvoj spolecnosti nejlepsi alternativou, je investice do dal$iho dlouhodobého
majetku, ktery by spolecnosti zajistil dals$i dodate¢né piijmy a zisky. Vedeni firmy musi
zvazit, zda kolem sebe takové investini piileZitosti vidi, pfipadné je aktivné vyhledavat.
Ruzné akvizice at uz menSich firem zoboru nebo mimo obor piinasejici s sebou
1 diversifikaci rizik, mohou byt vhodnym dopliikkem do celkové finan¢ni strategie

spole¢nosti.

V doporucenich do budoucna, ktera z této analyzy plynou, nemohu opomenout nékolik

bodd, jejichz feseni ¢i eliminace rizik z nich plynou.

Jedna se predevsim o zastaveni trendu poklesu trzeb. Tento pokles s sebou nese i vyrazny
pokles ziskovosti a pokud se v¢as nezastavi, mohl by firmy pfivést do ztraty. Tento faktor
zaméstnancl s vyS§imi mzdovymi néklady. Proto bych doporucovala v oblasti fizeni

lidskych zdroji dbat na efektivni vyuzivani vSech pracovnich kapacit.
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Poslednim doporucenim, které se ve financni analyze projevilo pouze Castecné, je zvazeni
témeét 100% zavislosti na jednom odbérateli, firmé¢ E.ON. Jak bylo ve finan¢ni analyze
vidét, pouhy vypadek systému této spolecnosti zapfiCinil prudky propad vynosii firmy
MOEL, ktery se do konce dané¢ho ucetniho obdobi nepodatilo dohnat. V pfipad¢ vyrazné
zmény nakupovani sluzeb a praci ze strany tohoto energetického giganta by se mohla firma
MOEL dostat do odbytovych potizi. Diverzifikace rizika by byla v tomto ptipadé vhodna.

Financ¢ni zdroje na to spolecnost MOEL bezesporu ma.
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ZAVER
Cilem mé bakalatské prace bylo zjisténi financni situace firmy MOEL s. r. 0. a v pfipadé
nepfiznivych vysledki navrzeni takovych opatteni, ktera by vedla ke zlepSeni finan¢ni

situace ¢i minimalizaci rizik. Zvolila jsem si vybrané postupy financni analyzy, které byly

pouzity pro firmu MOEL s. r. 0. za obdobi 2009 — 2012.

Bakalatskd prace je Clenéna na dvé hlavni Casti — teoretickou Céast a praktickou cast.
V teoretické ¢asti jsme se seznamili se zakladnimi informacemi o finan¢ni analyze, komu
a jak slouzi, a jaké zdroje vstupnich dat vyuziva. V teoretické ¢asti jsou také popsany
metody, které by mély v konecném dusledku smétovat ke zjisténi financéniho stavu

podniku.

V praktické casti jsem piedstavila firmu MOEL s. r. o., kterou jsem si pro svoji
bakalafskou praci vybrala. V kratkosti jsem predstavila analyzovanou firmu a nasledné

jsem pouzila vybrané metody finan¢ni analyzy.

Finan¢ni analyzu jsem provadéla na zakladé podkladt z ucetnich vykazd firmy, které mi
sama firma ochotné poskytla z vyroénich zprav za jednotlivé roky. Nasledné jsem pomoci
vybranych metod, které jsem popsala v teoretické casti, mezi které patii analyza
absolutnich ukazateld, analyza pomérovych ukazatell, analyza soustav ukazateld a Cisty
pracovni kapital, provedla finan¢ni analyzu firmy. V dalsi ¢asti jsem vysledky finan¢ni
analyzy shrnula. Déle jsem navrhla pfipadnd opatfeni do budoucna pro analyzovanou

firmu.

Z provedené analyzy lze fici, ze firma MOEL s. r. 0. je stabilni firma. Tato firma ma
potencidl a finan¢ni prostfedky pro dalsi rust, je vSak tieba ze strany majiteldi spolecnosti

najit nové moznosti investic.
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SEZNAM PRILOH
Pl Rozvaha 2012
Pl Vykaz zisku a ztraty 2012

P IIl  Ostatni ptilohy



PRILOHA P I: ROZVAHA 2012 VE ZJEDNODUSENEM ROZSAHU

Dle vyhladky &. 500/2002 Sb. ROZVAHA

ve Zjednoduéeném rozsahu Nazev a sidlo G&etni jednotky

kedni 31.12.2012 MOEL, S.r.0.
IC 511
, bt
46343130 (v celych tisicich K<)
Oznadeni AKTIVA :;';iz Bé&zné Ucetni obdobi Minulé u&. obdobi
a b & Bn;tlo Kor;kce Nest(o Nitlo
AKTIVA CELKEM (A.+B.+C.+D.) | 001 %6 011 11 206 14 805 | 16 349
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (B..+B.I.+B.Il) | 003 15 881 11 079 4 802 3 943
B.I.  |Dlouhodoby nehmotny majetek 004 798 795 3 36
B.Il. |Dlouhodoby hmotny majetek 005 15 083 10 284 4 799 3 907
B.Il.  |Dlouhodoby finanéni majetek 006 0 0 0 0
(o Obézna aktiva (C..+CllI.+ ClIl.+ CV.) | 007 9 838 197 9 711 | 12 108
C.I.  |zasoby 008 907 0 907 3 973
C.IIl.  |Dlouhodobé pohledavky 009 0 0 0 0
C.lIl.  |Kratkodobé pohledavky 010 3 257 127 3 130 2 583
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek 011 5 674 0 5 674 5 552
D.l. Casové rozligeni 012 292 0 292 298
Oznateni PASIVA g:i?; Stav v bézném Ucet. obdobi Stav v minulém Gget. obdobi
a b c 5 6
PASIVA CELKEM (A.+B.+Cl) | 013 14 805 16 349
A Viastni kapital (AL+AIL+AllL+AIV. +AV) | 014 12 539 14 052
Al Zakladni kapital 015 100 100
AL Kapitalové fondy 016 0 0
AL Rezervni fond, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku | 017 79 79
A.IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 018 11 874 12 637
AV. Vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi /+ -/ 019 486 1 236
B. Cizi zdroje (B +BIL. +BlIL+BIV.) | 020 2 266 2 297
B.I. Rezervy 021 0 0
B.II. Dlouhodobé zavazky 022 0 0
B. . | Kratkodobé zavazky 023 2 266 2 297
B. IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 024 0 0
Gil: Casoveé rozliseni 025 0 0

Sestavenodne: 14.3.2013
Pravni forma Ggetni jednotky: spolecnost s ruéenim omezenym
Predmét podnikani ugetni jednotky: e lektromon tazZni préace

Podpisovy zaznam:

Oto Bachirek, jednatel spole&nosti

osoba odpovédnd za ucetni zavérku: Alena Rlagkova




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2012

VYKAZ ZISKU A ZTRATY, druhové ¢lenéni
ve zjednodu$eném rozsahu
kedni 31.12.2012

(v celych tisicich K&) Nazev a sidlo Gtetni jednotiy

MOEL, s.r.o.
(o} i
511
Sumice
46343130 68731
Oznatent TEXT g’;:(‘; Skuteénost v Ggetnim obdobi
bézném minulém

a b c 1 2
I. Trzby za prodej zboZi 01 2 826 504
A Naklady vynalozené na prodané zboZi 02 2 774 461
+ Obchodni marze {I.-A) 03 52 43
I, Vykony 04 31 905 39 380
B. Vykonova spolfeba 05 10 788 18 275
+ Pfidana hodnota (l.-A +1I-B)| 06 1 169 21 148
C. Osobni naklady o7 18 172 17 293
. Dané a poplatky 08 187 81
E. Odpisy dlouhodebého nehmotného a hmotného majetku 09 1 780 1 771
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiald 10 8 8
F. Zustatkova cena prodaného dlounodobého majetku a materialu 11 0 0
G Zmén:a stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 12 0 79

oblasti

V. Ostatni provozni vynosy 13 58 54
H. Ostatni provozni naklady 14 504 437
V. Pfevod provoznich vynosi 15 0 0
l. Pfevod provoznich nakladd 16 0 0
* Provozni vysiedek hospodareni (zohlednéni polozek (+). azV.) | 17 592 1 549




1C: 46343130

Oznageni TEXT g':.'(z Skutecnost v ucetnim obdobi
bézném minulém
a b c 1
VI.  |Triby z prodeje cennych papirti a podili 18 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 19 0 0
VII Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (soucet VIL.1.az VIL.3.)| 20 0 0
VIIl. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 21 0 0
K. Naklady z financniho majetku 22 0 0
IX. Vynosy z precenéni cennych papirli a derivatd 23 0 0
L. Naklady z precenéni cennych papir a derivatd 24 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 25 0 0
X. Vynosové uroky 26 0 0
N. Nakladové troky 27 0 37
Xl Ostatni finanéni vynosy 28 0 6
0. Ostatni finanéni naklady 29 23 20
XIl.  |Pfevod finanénich vynost 30 0 0
P; Pfevod financnich nakladd 31 0 0
i Finan&ni vysledek hospodareni (zohlednéni polozek VI.az P.) [ 32 -23 -51
Q. Daii z pfijm za béznou Einnost 33 83 262
et M s towssati- 0 3 486 1 236
Xl [Mimofadné vynosy 35 0 0
R. Mimoradné naklady 36 0 0
S. Daf z piijmt z mimofadné ¢innosti 37 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni (Xlll.-R.-S.) | 38 0 0
T Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikum (+/-) 39 0 0
L s ot s v it 40 486 1236
e Mot s oot s vt voey %) | %1 569 1498

Sestaveno dne: 14.3.2013
Pravni forma u&etni jednotky: Spoleénost s rucenim omezenym

Pfedmét podnikani Getni jednotky: Elektromontazni prace
Podpisovy zaznam:

Oto Bachtirek, jednatel spolecnosti

osoba odpovédna za ucetni zavérku: Aler

Plaskova




PRILOHA P III: OSTATNI PRILOHY

Vypocet Altmanova modelu

Ukazatel 2009 2010 2011 2012
X1 0,143 0,308 0,258 0,315
X2 0,127 0,118 0,194 0,067
X3 0,621 0,776 0,279 0,124
X4 1,520 1,659 2,570 2,322
X5 0,009 0,019 0,020 0,189
Z-scoére 2,420 2,880 3,321 3,017
Vypocet indexu bonity
Ukazatel 2009 2010 2011 2012
X1 -1,005 -0,900 1,860 0,075
X2 0,369 0,390 0,569 0,522
X3 2,000 2,500 0,900 0,400
X4 0,350 0,450 0,200 0,100
X5 0,024 0,012 0,030 0,009
X6 0,263 0,261 0,241 0,216
Index bonity 2,001 2,713 3,800 1,322




