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ABSTRAKT

Predkladana prace se zabyva fitiainanalyzou spotaosti XY. Cely text je rozélen do

dvou hlavnichtasti — teoretické a prakticke.

Teoretickacast iblizuje podstatu a metody finami analyzy na zakladreSerse fislusné
odborné literatury a je vychodiskem ptdst praktickou. Druh&ast @inasi nejprve
charakteristiku spotemosti XY a jejiho odutvi. Dale obsahuje analyzu firmy za pomaoci
metod technické analyzy, tedy za pomoci pmwych a rozdilovych ukazatelvcetrg

aplikace vhodnych ukazatesouhrnnych.

Cilem prace je posouzeni firariho zdravi firmy a formulace dopa@eni pro budouci

finan¢ni rozhodovani.

Kli¢ova slova:

Finartni analyza, finatni zdravi, detni vykazy, ukazatele finani analyzy, horizontélni

analyza, vertikalni analyza.

ABSTRACT

The presented thesis deals with the financial amalgf company XY. The whole text is

divided into two main parts — theoretical one aratpcal one.

The theoretical part tries to describe the essandemethods of financial analysis based on
the literature search. It is also a way-out for pingctical part. The second one part brings
first the characteristics of the company XY andséstor. Then it contains the analysis

of the firm using the methods of technical analysmainly the financial statement ratios.

The aim of the thesis is to evaluate the finankedlth of the company and to formulate
suggestions for the future financial decision mgkin

Keywords:

Financial analysis, financial health, financial tetaents, financial statement ratios,

horizontal analysis, vertical analysis.



Rada bych potkovala celému managementu a vSem svym kotege spolénosti XY za

velmi obohacuijici pracovni i Zivotni zkuSenost.

Podnik, ktery nefinasi nic jiného nez penize, je ubohy podnik.

Henry Ford
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UvoD

Bakal&skou préci, kterou nynifpdkladam odborné komisi, jsem zpracovavalaem sve
zahrantni praxe ve velice fatelském a v mnoha ohledech inspirativnim pesstjedné
malé britské firmy. Po doh@&ds vedenim jsem se rozhodla tuto ponechat v andéymie

svém textu ji ozn&vat pouze obeerjako spolenost XY

Finartni analyza je jednou z rgjstjSich metod hodnoceni firem — snad i proto, #esp
veSkeré zjednoduSeni maji finance velmi dobrou mabst vyjadit synteticky konkrétni
jevy a procesy, které ve figrprobihaji. Také ja jsem se rozhodla vstoupit do ¥éky
av za¥ru sveho ekonomického studia vyzkouSet, co viagakova finakdni analyza
podniku obnasi. Skutaost, Ze analyzovanou byla zaheanij nikoli ¢eska firmaginila me

shazeni o to zajima)&i.

Metody, kterymi jsem postupovala, jsou do velkéymdgtandardizované. Jsou to p¥av
nejrizréjSi ukazatele, indexy a multiplikatory, které tvpodstatu finaéni analyzy. Jim

i zdrojam dat, ze kterych finami analyza vychazi, jeémovana teoretickdast této prace.

V celém dokumentu jeniirlkakdy pouzivam zkratky a objevi-li se jaka, obigs jeji
vyznam pimo v textu. NepovaZovala jsem proto za nuttigpgjovat seznam zkratek.
Naopak jsem ale #adila seznam pouzitych anglickych vyiiaz jejich geklad, k gkterym
také kratky komenta Pro snadnou identifikaci a vyhledani dokunierde kterych jsem
gerpala, je pouzita citai normaCSN ISO 690. Odkazy na citovanou literaturu jsou
v textu oznd&eny podle tzv.Harvardského systémyza kazdou citaci v kulatych
zavorkach), ktery je na Fak&éltmanagementu a ekonomiky Univerzity TomaSe Bati

ve Zlirg uprednosiiovan.



| TEORETICKA CAST
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1 PODSTATA FINAN CNi ANALYZY

1.1 Co je to finanéni analyza

Finartni analyza je formalizovand metoda hodnoceni padrskadajici do oblasti
financniho managementu. Jejim hlavnim ukolem jakoZtoroj@stizeni spolénosti je
komplexni posouzeni s@asné finatini a ekonomické situace spoi®sti za pomaoci

specifickych postujn

Finartni analyza je velmi Gzce spojenacdgtinictvim, ze kterého také ziskava ipbha
data prosednictvim zakladnich agtnich vykan. Ziskanacisla pak navzajem patiuje

a zvysuje tak jejich vypovidaci schopnost. Jar@sHuelekova k tomu dodava:

,Ucetnictvi samo o sabneni cilem a nekanh sestavenim detnich vykaa, slouzi
k predavani informaci, které svym uzivdtel umozuji ¢init vhodna rozhodnuti. (...)
Ucetnictvi poskytuje finadnimu manazerovi Gidaje momentalniho typu, v pédwbvazg
stavovych absolutnich vein uvadnych k ugitému datu, resp. tokovych véi za ucité
obdobi, které jednotlivymaji omezenou vypovidaci schopnost. Samotné snéhiystupy
Gcetnictvi jeS¢ neposkytuji Uplny obraz o hospddai a finadni situaci podniku, o jeho
silnych a slabych strankach, nebespk, trendech a celkové kvalihospod#eni.” (2008,
s.9)

Na pomoc tedy iichazi finani analyza. Na jeji podstaa zejména wlezitosti proifizeni
podniku panuje mezi autoleské odborné literatury naprosta shoda. Autorkypkoaa
a Pavelkova (2010, s. 15) mimo jiné ugjd

.Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni ftnarsituace podniku. Pomaha
odhalit, zda je podnik dost&m® ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda
vyuziva efektivi svych aktiv, zda je schopertas splacet své zavazky a celtadu
dalSich vyznamnych skuteosti. PébéZna znalost finatni situace firmy umakuje
manazeim spravi se rozhodovatipziskavani finadnich zdroji, pfi stanoveni optimalni
financni struktury, pi alokaci volnych pegZnich prosiedka, pii poskytovani obchodnich
avéra, pii rozcklovani zisku apod. Znalost finamiho postaveni je nezbytna jak ve vztahu
k minulosti, tak — a to zejména — pro odhad a péagmani budouciho vyvoje.”

Také podle Sedtka (2011, s. 3-5) je fin&ni analyza zagtena na identifikaci silnych
a slabych stranek, coZiqustavuje podklad pro rozhodovani managementu. nsgéo

v hodnoceni podnik podle ®j naSla ,z divodu vysoké prornlivosti ekonomickych dat,
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jejich obtizného zpracovani, neexistence obgutatnych hodnot ukazateh teoretickych
modeh prosperujicich firem.” (Sediék, 2011, s. 3)

1.2 Vstupni data

Jak uz bylo vySéeceno, finakni analyza podniku ziskava dat@g@gevsim z €etnictvi, a to
zejména progednictvim ti zakladnich getnich vyka#n: rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a vykazu cash flow DalSimi &etnimi zdroji pak mohou byt itizné vnitropodnikové

vykazy¢i vyro¢ni nebo auditorské zpravy.

V souvislosti s Getnimi vykazy je dobré si gdomit, Ze pes veSkeréednosti je jejich
vypovidaci schopnost dodité miry omezena:

~Financni vykazy jsou ale jiz ze@ou agregacijvodnich &td a ne vzdy musi byt jasné,
co kterd polozka vlastn obsahuje. Mezi nejprobleméjSi pati zejména polozky
s privlastkem ,ostatni“ ¢i ,jiné", které nelze bez dalSich informaci ideikifvat.”

(Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 1) Autdk tomu dodavaji, Ze &Si hodnoty takovych

polozZek Ize povaZzovat digdu za podeelé.

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance vyjage stav a strukturu majetku i kapitdlu Kitgmu datu
Pohled na firmu, ktery podava, je tedy staticky.nMezjednodusena rozvaha vypada
nasledova:

AKTIVA PASIVA

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital ~A. Vlagaital

B. Dlouhodoby majetek B. Cizi kapital

C. Ok¢zny majetek CCasoveé rozliseni

D. Casové rozliseni

Zdroj: Vyhlaskat. 500/2002 Sb., ve #ni pozdjSich gedpidi, Frilohac. 1
Tabulka 1. Zakladni struktura rozvahy
Hodnota majetku a zdroje jeho kryti se logicky mugsinat — to v rozvaze znamena, ze

strana aktiv se musi rovnat stégoasiv. Aktiva (majetek) jsou v rozvazkeréna dle své

likvidnosti — své schopnostii@mény na penize — na dlouhodoba a&oth. Zdroje kryti
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(pasiva) zase rozliSujeme podievpdu na vlastni a cizi. Do vlastniho kapitalu zalgme
nap. zakladni kapital, kapitalové fondy a vysledekgutgeni. Do ciziho kapitalu potom
pati predevSim zavazky (¢i dodavateim, zangstnan@m, statu), dale bankovni ény

I jiné vypomaoci a rezervy.

Velice zajimavou poloZkou rozvahy §@asové rozliSeni, které reaguje na prosty fakt, Ze
piijmy a vydaje se ne vzdyasos¥ kryji svynosy a naklady. Ve snhaze zajistit, aby
v nakladech a vynosech bylyipocni uza¥rce pouze ty, které gigluSnym detnim
obdobim ¥cr¢ acasowv souvisi, zavadidetnictvi (Ety casoveho rozliSenPrijmy pristich
obdobj Naklady gistich obdob{na strag aktiv), Vydaje @istich obdoba Vynosy pistich
obdobi(na stran pasiv). Nutno dodat, Ze(eské republice jéasové rozliSovani naklad

a vynosi vynucovano zakonem (Zakon @atnictvi, § 3; Zakon o dani Zipmu, § 23;
Ceské detni standardys. 017 a 019) a chyba v této oblasti je zatoperusenim zakona

spojenym s fislusnymi sankcemi.

Jak popisuji Jane Kelly, Paul Barrow a Lita Eps{@013, s. 257-268), ve Velké Britanii
maji podniky moznost si strukturovat rozvahu nafmwras/obods dle svého uvazeni, ale
vétSina firem voli mezi ddma ustalenymi podobami, a tdorizontal formatci Vertical

format, pticemz druhy zmiény se d& povazovat za n&fogjsi.

Fixed Assets Capital
Equipment £ 5,050 Opening Balance £ 5000
Furniture £ 5,600 Net profit for the year £ 14,500
Vehicles £ 25,000 £ 19,500

£ 35,650 Less Drawings £ 10,000

£ 9,500
Current Assets Long-term Liabilities
Stock £ 1,200 Loans Payable £ 29,150
Trade debtors £ 1,000 Current Liabilities
Cash £ 3,000 Trade Creditors £ 2,200
£ 5,200
£ 40,850 £ 40,850

Zdroj: Kelly, Barrow a Epstein, 2013, s. 264

Tabulka 2. Balance Sheet, Horizontal format - jedmaoznosti, jak strukturovat rozvahu

ve Velké Britanii
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Fixed Assets
Equipment £ 5,050
Furniture £ 5,600
Vehicles £ 25,000
£ 35,650
Current Assets
Stock £ 1,200
Trade Debtors £ 1,000
Cash £ 3,000
£ 5,200
Less: Current Liabilities
Trade Creditors £ 2,200
Net Current Assets £ 3,000
Total Assets Less Current Liabilities £ 38,650
Long-term Liabilities
Loans Payable £ 29,150
£ 9,500
Capital
Opening Balance £ 5,000
Net Profit for Year £ 14,500
£ 19,500
Less Drawings £ 10,000
£ 9,500

Zdroj: Kelly, Barrow a Epstein, 2013, s. 265

Tabulka 3. Balance Sheet, Vertical format —¢as§jSi podoba rozvahy ve Velké Britanii

Ktomu lze dodat, Zecase tyto podoby (zvlaStu ,vertikalniho formatu®“, ktery sam uz

obsahuje ufité prvky analyzy tim, Ze &stuje nékteré polozky od druhych) rozvahy

od naSi trochu lisi, deni na aktiva — dlouhodoba a&iina, na zavazky - dlouhodobé

a kratkodobé a na vlastni kapital, je stejné. Ppastradameéasové rozliseni.

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

DalSim dilezitym (&etnim vykazem je vykaz zisku a ztraty, kteryitvaynosy, naklady

avysledek hospodeni. ProtoZze se vysledek hospiatd vyjaduje ve tech

slozkach - jako provozni, fingni a mimdadny, zji$uji se v &chto slozkach také vynosy

a naklady.
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PROVOZNIi VYNOSY PROVOZNI NAKLADY

I. Trzby za prodej zbozi A. Néklady vynaloZené na prodané zbozi

Il. Vykony B. Vykonova spadteba

I1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb B.1. Spi#ba materidlu a energie

11.2. Zména stavu zasob vlastéinnosti B.2. Sluzby

I1.3. Aktivace C. Osobni naklady

[l . Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a| D. Darg a poplatky

materialu

l1I.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku E. Odpisy z hmotného a nehmotného majetku

I1.2. Trzby z prodeje dlouhodobého materialu F. Zastatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu

IV. Ostatni provozni vynosy G. Zmena stavu rezerv a opravnych polozek

V. Prevod provoznich vynds H. Ostatni provozni naklady

Zdroj: Vyhlaskat. 500/2002 Sb., ve Zni pozdjSich gedpisi

Tabulka 4. Struktura provoznich vyriasnaklad:

Odetenim vSech provoznich nakiasd sumy provoznich vyn@svypoiteme provozni
vysledek hospodani ktery ukazuje, jak se podniku ila v jeho hlavni vydle¢né
¢innosti.

DalSi sloZzkou vysledku hospa@ai jefinanchi vysledek hospodeni, ktery se vypoita

obdol# — ode&tenim v3ech finaimich naklad od finartnich vynos, které maji nasledujici

strukturu:
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FINAN CNi VYNOSY FINAN CNi NAKLADY

VI. TrZzby z prodeje cennych pappir J. Prodané cenné papiry a podily

VII. Vynosy z prodeje dlouhodobého firiho | (K.) Naklady z finatiniho majetku
majetku

VIIl. Vynosy z prodeje kratkodobého L. Néklady z pecergni cennych papira
finanéniho majetku derivati

IX. Vynosy z iecergnych cennych papira M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ye
derivati finanéni oblasti

X. Vynosové aroky N. Nékladové aroky

Xl. Ostatni finagini vynosy O. Ostatni finagni naklady

P. Prevod finanich naklad

Zdroj: Vyhlaska¢. 500/2002 Sb., ve #ni pozdjSich gedpidi, Frilohac. 2
Tabulka 5 Struktura finamich vynos a naklad

Souet provozniho a finamiho vysledku hospodeni snizeny o daz pijmu z bézné
¢innosti tvai vysledek hospodani za BZnou cinnost KdyZz k rému pgipoéteme
mimo-adny vysledek hospogni (rozdil mimd@adnych vynog a mimdadnych nakladl
snizeny o da z @ijmt z mimdadné ¢innosti - tyto polozky jsou rowZz uvedeny ve
vykazu zisku a ztraty), ziskanwysledek hospodeni za @etni obdobiozna&ovany takeé
jako ¢isty zisk (Earnings After Tax — EAT). Ve finami analyze s€asto vyuziva i zisk
pied zdagnim (Earnings Before Tax — EBT) nebo zidleg uroky a zdamim (Earnings
Before Interest and Tax - EBIT). Ty polozky ve vykazisku a ztraty (jak ji uvadi
Vyhlaska¢. 500/2001 Sb.), které jsou ozeay (+)<i (*), vznikly jako sowet nebo rozdil
jednotlivych vynosovych a nakladovych polozek.c@lé a Ortova, 2013, s. 23-43;
Knapkova a Pavelkova, 2010, s. 36-48fkova, 2011, s. 21-39)

Ve Velké Britanii maji firmy opt mozZnost volit mezi dsma podobami vykazu zisku
a ztraty, a tosingle-step formahebomulti-step format (Kelly, Barrow a Epstein, 2013,
S. 243-247) Zatimco prvieni data jednoduSe na vynosy a nakladylti-step formaije

0 neco sofistikovagyjsi:



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

Single-step format Multi-step format
Revenues Revenues
Vynosy Vynosy
Net Sales £1,000 Sales £1,000
Trzby Trzby
Interest Income £100 Cost of Goods Sold £500
Vynosové uroky Néaklady na prodané zbozi
Total Revenue £1,100 | Gross Profit £500
Vynosy celkem Hrub& marze
Expenses Operating Expenses
Naklady Provozni naklady
Cost of Goods Sold £500 Depreciation £50
Naklady na prodané zboZzi Odpisy
Depreciation £50 Advertising £50
Odpisy Reklama
Advertising £50 Salaries £100
Reklama Mzdy
Salaries £100 Supplies £100
Mzdy
Supplies £100 Interest Expenses £50
Néakladové uroky
Interest Expenses £50 Total Operating Expenses £350
Nakladové uroky Provozni naklady celkem
Total Expenses £850 Operating Profit £150
Naklady celkem Provozni vysledek hospoigani
Net Profit £250 Other Income
Vysledek hospodani Ostatni vynosy
Interest Income £100
Vynosoveé uroky
Total Profit £250
Vysledek hospodani

Zdroj: Kelly, Barrow a Epstein, 2013, s. 245

Tabulka 6. Profit and Loss Statement € thoZnosti strukturovani vykazu zisku a ztraty

ve Velké Britanii

Ktomu je nutné dodat, Ze do provoznich naklggbu zahrnuty i Groky, kteréeské
vykaznictvi chape jako néklady fingm. Nakonec finatni nebo mimeéddny vysledek
hospodéeni se tady ani nezji§je (nebo minimal& se v takovém dokumentu nevykazuje).
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1.2.3 Vykaz cash flow

Fakt, Ze zisk a penize nejsou totéz a Ze podnikelpofe sledovat mimo vynosy a naklady
také tvorbu a pouziti peéanich prostedki, dalo vzniknout dalSimu vykazu — tzeash
flow. Jde o pehled o peé&nich tocich (fijmech a vydajich) v @ibéhu (Eetniho obdobi.

Cash flow zachycuje:

» stav pelznich prostdki na p@&atku &etniho obdobi,

e stav penznich prostedki na konci detniho obdobi,

» kolik pergznich prostedki firma vytvaila a kolik potebovala v pibéhu (Eetniho
obdobi,

» Kkde se tyto petzni prostedky vytvdily a jak byly vyuzity. (Vranova, 2008, s. 19)

Na zdanli¥ banalni otazku, co jsou to vlastpenize, odpovida iRkova: ,Za pewzni
prostedky se povaZzuji penize v hotovostetrg cenin, pedzni prostedky na dtu wetrg
piipadného pasivnihoigtatku EZného dtu a penize na ceéstPerkZnimi ekvivalenty se
rozumi kratkodoby likvidni majetek, ktery je mozamizkymi dodaténymi transaknimi
naklady pgemenit v predem znamou pénni castku a u #hoZz se nefedpokladaji

vyznamné zrény hodnoty wase." (2011, s. 34)

Sarka Vranova ifpomina, pré je pro podnik pdebné cash flow sestavovat: ,Pro
manazera j€éasto dilezit¢jSi vedét, kolik ma pekz, nez to, jaky je hospotiky vysledek.
Pokud totiz podniku nebudou uhrazeny jeho pohlegan&bude mit prostdky na thradu
svych dlutii a mize zbankrotovat. A to fife paradox& postihnout i ziskovy podnik.”
(Vranova, 2008. s. 19)

Kromé¢ Ucetnich vykad lze pro poteby finartni analyzy weském prosedi vyuzit
dokument Ministerstva pimyslu a obchodiCR, které na svych webovych strankach
mimo jiné zvéejiuje také finadni analyzy c¢eského pimyslu a stavebnictvi
a vyhodnocuje je dle jednotlivych ekonomickyemnosti (dive klasifikace OKE,
od roku 2009 klasifikace CZ-NACE). Co se tyka Veldtanie, nepoddo se mi bohuzel

Zjistit, zda existuje varianta takového srovnawtaké na ostrovech.
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2 METODY FINAN CNi ANALYZY

2.1 Horizontalni a vertikalni analyza absolutnich ukazaela

Absolutni ukazatele vychézejfimo z jednotlivych poloZzek zakladnickiainich vykas,
bez pouziti jakékoli matematické metody. Jde o ydiodi ¢iselnou hodnotu, kterou mame
Z etnich vyka# piimo Kk dispozici. Abychom mohli absolutni ukazatefgjak
interpretovat, musime je nwtnuvést do kontextu. K tomu ndm pomahé tzv. horiaioit

a vertikalni analyza.

Horizontalni analyza firmy zkouma, o kolik (nebdkalik procent) se zinily jednotlive
polozky (tetnich vyka# v ¢ase, spéiva tedy hlava ve vytvaenicasovychiad. Vhodnym
nazornym nastrojem vyj&ehni casového vyvoje jsou grafy. ProtoZze gsé tgto analyze
postupuje po sloupcich — horizont§lrvzil se pro ni pivlastek horizontalni. (Kopkdén
Kubalkova a Synek, 2009, s. 2093dRova,c2011, s. 10p

Vertikalni analyza naopakig@dstavuje procentni rozbor zakladnictetaich vykas,
piicemz cilem je zjistit, jak se jednotlivé polozky jplety na celkové sughaktiv ¢i pasiv.
VertikdIni rozbor je vyjatbvan relativé (v procentech), je tedy mozné srovnavat

s firmami v ramci stejného oboru podnikani.

Struktura aktiv ma za ukol informovat o tom, &eho firma investovala sieny kapital

a do jaké miry bylaipinvesticnim procesu zohlégvana vynosnost:

* Investoval-li [podnik] do stalych aktiv, 8h by se dostavitirst zisku a st celkové
vynosnosti (s uitym zpoZzdnim), neb@ praw investice do strd@j, vyrobniho
zaizeni, novych vyrobk jsou hlavnim zdrojemistu celkové vynosnosti podniku,
ale vynosnost mohla poklesnout ¢aba aktiva jsou minimatnvynosova).

* Investoval-li do obznych aktiv, prav&podobr se zlepSila likvidita podniku, ale
vynosnost mohla poklesnout @ma aktiva jsou minimatnvynosova).

» Analytik musi hledat spravny vztah mezi vynosnagpiotebou zajistit dostat@ou
likviditu; pfi tom musi brat ohled i na riziko (pamatovaim vyssSi poZzadovana

vynosnost, tim vysSi riziko).” (Kopk&nKubalkova a Synek, 2009, s. 210)

2.2 Rozdilové ukazatele

.Kromé horizontalniho a vertikalniho rozboru za absolutkézatele 1ze povazovat i tzv.

rozdilové ukazatele, které ziskdme jako rozdil dedsolutnich ukazatiel Nekdy se
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oznauji jako finanéni fondy nebofondy finanénich prostredki.” (Fondy finargnich
prostedki zde nejsou &etnim terminem, ale pojmem finarho fizeni.) (Hol€kova,
2008, s. 45)

Nejcastji uzivanym rozdilovym ukazatelem fgsty pracovni kapital, ozn&ovany take
jako provozni kapital. Jde o rozdil mezicéabymi aktivy a kratkodobymi zavazky.
Z konstrukce tohoto ukazatele vyplyva, Ze ma vdiitako k ukazateim likvidity a taky

k nim byva rkdy razen.
Cisty pracovni kapital tedyipdstavuije:

e obk&Zna aktiva oistena o ty zavazky podniku, které bude nutné v nejbldole
zaplatit,

* tucast olkkznych aktiv, ktera jsou financovana dlouhodobynmbad

Nakonec kdyZz se znovu podivame na britskou struktozvahy pod nazverwertical
format vidime, Zetisty pracovni kapital je zde iz vykazan, a to padzvemNet Current
Assetscili cista olgzna aktiva.

2.3 Pomérové ukazatele

NejrozsfergjSi metodou finaéni analyzy a jadrem jeji metodiky jsou pénavé ukazatele,
které davaji dva nebo vice absolutnich ukagatll vzajemného vztahu pomoci jejich
podilu. Jsou pohotovou formoué&sehi, skrytych jiz v Getnich vykazech. Absorbuji vSak
nedostatky &etniho vykaznictvi, a nemohou tedy byt o nic pra@di. Jejich vypostem
tedy analyza nekai, ale spiSe zd@na — pomdrové ukazatele slouzi jakodibé sito, které

zachyti oblasti vyZzadujici hlubsi analyzu.

viN s

postihnout rentabilitu, aktivitu, zadluzenost aveoltnost podniku.

2.3.1 Rentabilita

Rentabilita je mifitkem schopnosti podniku vytiét nové zdroje, dosahovat zisku
s pouzitim investovaného kapitalu. Jako ukazatelyjadrovana porrem zisku kiastce

vloZeného kapitalu:

razné kategorie zisku

kapital — cizi, vlastni nebo celkovy
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Zisk mizeme dosazovaft@d zdagnim a odétenim Urok (EBIT, Earnings Before Interest
and Tax)i zisk p‘ed zdasnim (EBT, Earnings Before Tax) nebisty zisk (EAT, Earnigs
After Tax). Ve jmenovateli pak podle toho, ktercatdgorii kapitalu zvolime, rozliSujeme

vysledné ukazatele na rentabilitu vlastniho, cidluelkového vioZzeného kapitalu.

2.3.2 Aktivita

Pomoci ukazatél aktivity neboli obratovosti se provadi analyzaelrzUkazatele obratu
meii, nakolik efektivie podnik hospoda se svymi aktivy. Mohou mit évformy: obratka
(vyjadiuje, kolikrat za pislusné obdobi se dana polozka vyuZzite ppdnikani) adoba

obratu (udava poet dni, za ktery se poloZzka jednou obrati):

) ¢asové obdobi
Obratka =

prislusna aktiva nebo pasiva

prislusna aktiva  ptislusna aktiva * pocet dnii v obdobi

Doba obratu = tr7by za den = trzby za obdobi

Nejcastji se uzivaji obratky a doby obratu celkovych aktigsob, pohledavek a zavéazk
(Sedl&ek, 2011, s. 60-63; Vranova, 2008, s. 40-43)

2.3.3 Likvidita

V souvislosti s analyzou likvidity se setkavamaasledujicimi pojmy:

» Solventnost znamena obecnou, dlouhodobou schopnost podnikditheve

zavazky ¥as.

» Likvidita predstavuje okamzitou, momentalni schopnost firmyaditrsplatné
zavazky. (Pokud ozgéme jakolikvidni majetek, mysli se tim jeho schopnost se
rychle a bez velké ztraty hodnotigpenit na penize.) (Vranova, 2008, s. 36)

Ukazatel likvidity se da obeémazndit nasledova:

to, ¢im lze platit

to, co je nutno zaplatit (kratkodobé zavazky)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

Podle konkrétni poloZky #itateli pak rozezndvamé druhy likvidity:
* okamzita — likvidita 1. stugn(penize v hotovosti a na bankovnicitech)
» pohotova - likvidita 2. stugn(obeZna aktiva snizena o zasoby)

» hézna - likvidita 3. stuph(obeZna aktiva celkem)

Nejlépe vypovidajicim ukazatelem je podle mnohaoaodiiti likvidita 1. stup®, protoze
pohledavky, které jsou zahrnuty v pohotové likwidimohou byt nedobytné ackné
vypadajici koeficient &né likvidity miZze byt zisoben nadirnymi zasobami, které vSak

firm¢ k vétSi solventnosti nepomohou.

Omezeni ukazatele okamzité likvidity je ale v tobe, likvidita sice zalezi naugtatku
finantniho majetku, v daleko&Si mie vSak zalezi na budoucich penich tocich. Tento
nedostatek se snazi odbourat dynamicky ukazatedliil, ktery dosazuje deéitatelecash

flow z provoznéinnosti (Vranova, 2008, s. 38)

2.3.4 Zadluzenost

K analyze zadluZenosti slouzi mnoho ukaZatelavajicich vztah mezi cizimi a vlastnimi
zdroji. Zakladnim z nich jecelkovd zadluZenodinebo totéZ obracénjako koeficient
samofinancovani), kdy cizi zdroje (resp. vlastnirog) lomime celkovymi aktivy.
Variantou je pak koeficient zadluZzenosti jako pod#diho a vlastniho kapitalu. DalSich
obmeén vySe uvedeného je velké mnoZstvi a neni cileo gélce tady vSechny varianty
vyjmenovat. Jako z mého pohledu ri@jpsrejSi ukazatele jsem vSak v této souvislosti

vybrala alespi ziskovy dinek finareni pakyaurokove kryti

2.3.5 Finanéni paka

Zvysovani zadluzenosti nemusi byt vzdy negativréueim. Skuténost, Ze cizi kapitél je
obvykle levigjSi nez kapital vlastni (kemuz pispiva i daové zakonodarstvi tim, Ze
umoziuje zahrnout Uroky do naklay se snazi zohlednit ukazatel figdah paky
(jednodusSe vyjagny jako podil celkovych aktiv a vlastniho kapijal(Mranova, 2008,
s. 34)

V ¢em pgresré spaiva tzv.pakovy efektvyborre popisuje Jaroslava Halkova:

.KdyZ podnik vydlava s vy@jéenymi pewzi vice, neZéini urok placeny za vyjcené
zdroje, rentabilita vlastniho kapitéalu je tim zndeswa. Za fiznivou se povazuje jakakoli

relace vlastniho a ciziho kapitaldj piz rentabilita celkového kapitalugd Uhradou urak
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piesahuje urokovou miru z ciziho kapitalu.” Jde tedyzvySeni rentability vlastniho
kapitalu cizim financovanim investic, jejichz celiéorentabilita pevySuje smluveny Urok
pro cizi kapital. (2008, s. 75)

Neni to ale pouze efekt finam paky, ktery se zvySovanim zadluZzenosisgbi. Na
rentabilitu vlastniho kapitalu ma vlivirokova redukce ziskyii¢cemz tento faktor jmsobi
oproti finartni pace obracen Je z@isoben tim, Ze zvySeni podilu cizich zdrgg
provazeno také zvysenim uifokdiky vySSi mie rizika pro ¥fitele), které snizuji podil

zisku plynouciho investém.

Holeckova dale soudi, Ze &it predem optimélni stupezadluZenosti je v praxi velmi
obtizné. Zda pouZziti ciziho kapitélu bylo vyhodfiéikoli, miZzeme ale posoudit alespo

zpetné. Navrhuje k tomu vyuzit ukazatel pod nazveskovy dinek finarni paky

zisk pred zdanénim aktiva

*
zisk pted Groky a danémi  vlastni kapital

A dodava: ,Pokud je hodnota multiplikatorgtsi nez jedna, pak zvySovani podilu cizich
zdroju ve finaréni struktde podniku ma pozitivni vliv na rentabilitu viastoitkapitalu
akcion&u.” (Holeckova, 2008, s. 77)

2.3.6 Urokové kryti

Ukazatel urokoveho kryti velmi déd dophuje fadu ukazatél zadluZenosti - snazi se
postihnout, zda je zadluZeni podniku §e8hosné. Vypovida o tom, do jaké miry (resp.
kolikrat) jsou nakladové uroky kryty vyprodukovanyziskem. Pokles znamena klesajici
vykonnost, picemZ hodnota 1 je krizova (znamena to, Ze podnikéayd pouze na

aroky).

Zakladni formule zni: zisk/nakladové Urokyceska literatura &tSinou uvadi zisk ied
zdarénim ¢i zisk pred zdasnim a aroky, anglicka chape urokové kryti nasledovn

Operating profit

Interest cover = —
Finance expenses

(Warner, 2010, s. 119§ijli zahrnuje do jmenovatele nejen Uroky, ale také jfinaréni

néaklady (nap bankovni poplatky).
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2.4 Vicerozmérné ukazatele

Podstatou vicerozémych ukazatei je snaha vyjait financni situaci podniku komplexn
bud pomoci jediného syntetického ukazatele, ktery bhésaahrne tSi mnoZstvi
jednotlivych ukazatél, zmirenych v gedchozich kapitolach, anebo tvorbou soustav
ukazatel, které chgji postihnout vnitni vztahy mezi ukazateli.

2.4.1 Soustavy hierarchicky usp&#adanych ukazatet

Jednim z typickych fiiklada pyramidového rozkladu je tz\Du Pontiv diagram ktery
rozklada ukazatel rentability vlastniho kapitaluOR®) na sotin nékolika ukazatel, aby
nazorrg zobrazil vSechny souvislosti &igny dopad na ziskovost.

2.4.2 Bonitni modely a bankrotni modely

Jde o delow vybrané skupiny ukazatelkteré si kladou za cil shrnout vSechny relevantni
informace o firm¥ do jednohatisla a na zakladtoho diagnostikovat, nakolik je podnik
bonitni nebo jestli v kratké délmezbankrotuje. Své nazvy tyto modely ziskaly ziollav

po svych ,vynalezcich, n&p soustava bilatmich analyz podle Rudolfa Douchy,

Kralicktv Quicktest, Tamariho model, Altmanovo Z-skore,fleafiv model, aj.



I PRAKTICKA CAST
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3 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLE CNOSTI XY

Spole&nost XY je maly rodinny podnik poskytujici po dvacket sluzby v oblasti
pohostinstvi. Vnitn¢ se ¢leni na d¥¢ slozky: na restauraci s vyhlaSenym whisky barem
(oceren v letech 2009, 2010, 2011, 2012) aaudfeshop kde je krond kdvy a zakusk
nabizen Siroky sortiment dalSiho zboZi, zejméndokivaceti fiznych druld lok&lniho
lahvového piva. Spoteost dale prodavéadu podfrného zbozi, jako jsou skieky na
whisky, tricka a specialni skléné whisky dropperskteré jsou v jistém slova smyslu

vynalezem majitele.

Podnik XY se nachazi na oblibené turistické trgg& rusnost ma vSak sezonniipth.
To se promita i do cyklického fungovani spolesti — pohostinstvi neni ot@no
konstantg po cely rok, ale jen odibzna do z&tku listopadu, ficemz sezona kulminuje
v srpnu. Wetni rok se nekryje s kalengém a v souladu s pbéhem sezony zéna prvnim

bieznem a koti poslednim UGnorem.

Umisgni restaurace a coffebaru v samém centru turistatdésti je jednim z velkych
benefiti podniku a spoknost z gho €Zi predevsim v oblasti cenové politiky. Sem tam je
mozné zaslechnout povzdech zakaznika, Ze nabideabysjsou drahé a Ze podnik
prodava za ,londynské ceny”. To vSak nic r@imna tom, Ze restaurace jiep léto ptad
pieplnitna a personal musi (nikoliridkakdy) posilat zakazniky ke konkurenci. Takeé
coffebar zaznamenava v posledni &lotapor zakaznik coz si také vyzadalo posileni
obsluhy. To vSe dosgdcuje, Ze vySe cen je naprosto fadku a podnik si five vySSi

marzi dovolit.

Co se tyka pravni formy podnikani, spglest XY si za sij nazev pipojuje koncovku
Ltd. (Limited) a spada tak do skupihymited Liability CompaniegLLC), coz Ize chapat

jako paralelu k naSim spdleostem s réenim omezenym.

Charakteristickym znakem spof®sti jsou rodinné vazby prostupujici celym byzmyse
Syn vlastnika a jeho manZzelka jsou Zatnanci spolénosti a podileji se nézeni firmy.
Tito i dcera majitele jsou zarokeciiteli spole&nosti XY. Manzelka vlastnika funguje jako
mzdova detni, alecast&né také jako finatni manaZer. Podnik dale pronajima prostory
nad restauraci jiz zminé manzelce syna k jejimu vlastnimu podnikanfaat&né ji
zaji¥uje také lidské zdroje a zasoby. V ramci celéhongad panuji velée pgatelské

vztahy, zamistnanci jsou siléiloajalni a tymova prace je zde ukazkova.
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Spoleénost ma #kolik stadlych zamistnan@, ktefi jsou bez ohledu na {diéh sezony
placeni celordng, stejnou ¢astkou kazdy wsic. Jde o oba manaZery, Séfkueha
a mzdovou &etni. Zbytek personalu je najiman pouze na sezonwedkecasti jej tvdi
studenti vysokych Skol. Jejich tydenni vyplaty sk/if od pdtu odpracovanych hodin
a po dvanacti pracovnich tydnech maji narok naeplac dovolenou (kterou jim vSak

podnik WtSinou vyplaci az na konci sezony).

Pro rekterécinnosti vyuziva podnik tzvoutsourcingutj. najima si sluzby jinych firem pro
ty ¢innosti, které by mu ve vlastni rezii vysly drahgho nema na tyto aktivity vyskoleny
personal. Jedna se ridgfad o fizeni zasob adfovani o zasobach, dale jde o laundry

service a zahradnické sluzby.
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4 HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni analyza zachycuje vyvoj jednotlivycblgzek rozvahy Wase. Porovnava

polozky poradcich, tj. horizontath

4.1 Horizontalni analyza aktiv

£ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Fixed assets 540 000 593 499 601 023 611 222 599 77888BB8527 671 517 744
Tangible assets, 540 000 593 499 601 023 611 222 599 BBB& 527 671 517 744
Current assets 23 344 11 158 9516 14161 25062 24995 135 17 022

Stocks 6 546 6 758 8550 11795 14913 17022 14964 15011
Debtors 3 706 3745 948 639 8 986 3 516 1644 432
Cash b/h 13 092 655 18 1727 1163 4 457 527 579

Total assets 563 344 604 657 610 539 625 383 624 840 8563 544 806 534 766
Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolaosti

Tabulka 7. Aktiva spad@osti XY v letech 2006-2013

Zména v % 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Fixed assets 100% 110% 111% 113% 111% 100% 98% 96%
Tangible assets 100% 110% 111% 113% 111% 100% 93% 96%
Current assets  100% 48% 41% 61% 107% 107% 73% 73%

Stocks 100% 103% 131% 180% 228% 260% 229% 245%
Debtors 100% 101% 26% 17% 242% 95%0 44% 12%
Cash b/h 100% 5% 0% 13% 9% 34% 4% 4%
Total assets 100% 107% 108% 111% 111% 100% 97% 95%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolaosti
Tabulka 8. Vyvoj aktiv spaleosti XY v letech 2006-2013

Prvni tabulka udava absoluttdstky jednotlivych polozek, druhd pak procentuaimény

v jednotlivych letech vzhledem kroku 2006. Z obtabulek je ¥ejmé, Ze hodnota
celkovych aktiv od roku 2006 minnaristala a to hlawh diky nafistu dlouhodobého

majetku. NejvysSich hodnot celkova aktiva podnilasahovala v letech 2009 a 2010.
Vroce 2011 se diky op@beni dlouhodobého majetku jeho hodnota dostavé rzp

arover roku 2006 a v nésledujicich letech diky odpiso&triji a zd&izeni a pecerni

budov bez vyraznych investic na obnoveni hodndta@egch aktiv dale jiz jen klesa.
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Pro analyzu dlouhodobych hmotnych aktiv je nejlépklédnout do jejich struktury:
£ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Land and buildings 479 465 535 440 537 D40 537 040 B®7 474 081 474 081 474 081
Plant and machinery 60 53% 58 059 63 983 74 182 62 738 64 799 53 590 43 663
Tangible assets= 540 000 593 499 601 023 611 222 599 778 538 880 527 6717&4.

Additons 5 63 949 18 815 2283 1050 15315 1134 1336

Depreciation X 10245 11291 12634 12504 13254 12343 11 263
Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti

Tabulka 9. Dlouhodoby hmotny majetek, jehéniaarist a ra’ni odpisy
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti
Obrazek 1. Vyvoj odpisa investic do dlouhodobého hmot. majetku v 1eR88v-2013
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolosti
Obrazek 2. Poer odpisi a investic do dlouhodobého hmot. majetku v leg8v-2013
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Jak naznéuje tabulka ¥etré dvou redchozich grdf urtitym problémem u dlouhodobého
hmotného majetku je, Ze zatimco podnik pravidlelmajetek odpisuje, ke st&jn
pravidelnému obnovovani u dlouhodobého hmotnéhcetikajnedochéazi. Jinake¢eno,
Gcetni opotebeni (odpisy) neni dostdt€ kompenzovano investicemi (obnovouizani,

nadkupem novych strdj atd.).

Swij podil na poklesu celkovych aktiv &o v letech 2011-2012 také sniZeni hodnoty
ob¢Zného majetku, a to diky poklesu vSech jeho slezeidsob, pohledavek i p&mich
prostedki. Co se tykd vySe zasob v @obestavovani detnich vykan, pro podnik je
Zadouci nemit v tuto dobu zasoby t#niadné. V Unoru a na &#ku krezna firma nic
neprodava ani neposkytuje sluzby, zadné zasoby negpiebuje. Ty, které na sklad
piece Zistanou, jsou &Sinou neprodanym zbozim z minulé sezény. Nezarebfiyapodil
na tom ma znamé mnozstvi (#Sinou zpola plnych) lahvi whisky, které, vyskladama

policich ges celé gny restaurace, slouzi zaravgko dekorace.

4.2 Horizontalni analyza pasiv

£ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Shareholders’ funds 287 605 287 815 264 349 264 934 P64 201 723 196 689 205 456
Called up share cap. 1 1 1 1 1 1 1 1
Revaluation reserve 224 421 224 421 224 421 224421 4204 161 462 161 462 161 462
Profit and loss acc. 63184 63393 39927 40512 4458D26@ 35225 44 003
Liabilities 275738 316 842 346 1€0 360449 355836 3621348 117 329 300

Long-term creditors 239652 284143 278267 272225 1285 260929 237174 230628

Current Creditors 32 091 28 828 67 533 84 787 83017 084 5103 559 92 668
Provisions for liab. 39¢5 3871 390 3437 7 705 6715 843 6004
Total 563 344 604 657 610539 625383 624 340 563 875 544 806768

Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti
Tabulka 10. Pasiva spaleosti XY v letech 2006-2013

Na predchazejici i nasledujici tabulce pozorujeme vypagiv spolénosti véase, na horni
v absolutnim a na dolni v procentualnim vygd. NejnapadfSim jevem je, Ze se ve
sledovaném obdobi sniZzuje hodnota vlastniho kapi{gahizovanim rezervniho fondu

i nerozaleného zisku) ve progph kapitalu ciziho (resp. kratkodobych zavigzk
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Shareholders' funds 100%
Called up share cap. 100%
Revaluation reserve 100%
Profit and loss acc.. 100%
Liabilities 100%
Long-term creditors| 100%
Current Creditors 100%
Provisions for liab. | 100%

Total 100%

100% 92% 9

2% 94% 70

% 68% 71%

100%  100%
72% 72%
56%0 70%

1% 126% 119%

100% 100% 100% 100%  100%
100% 100% 100% 100%  72%
100%  63% 64% 71% 64%
115% 126% 131% 129% 13
119% 116% 114% 111% 109%
90% 210% 264% 259%  295%
97% 10% 86% 193%  168%
107% 108% 111% 111% 100%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti
Tabulka 11. Vyvoj pasiv spateosti XY v letech 2006-2013

99¢0 96%
323% 289%
185%  150%

97% 95%

Fakt, Ze se spataost ve sledovaném obdobi zadluZujgitop nedochazi k investicim ani

obnow stavajiciho dlouhodobého majetku, se v zZadné&ipagE neda povazovat za

pozitivni vyvoj.

4.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

£ 2006 2007 2008 2009 2010 201:. 2012 2013
Turnover 407 717 438514 506 158 469 209 479 679 463 6883 467 508 302
Cost of sales 164392 179077 192236 163543 170433 59452 157 533 170 608
Gross profit 243 325 259437 313922 305666 309246 805 306 229 337 694
Administrative exp. 240372 250050 321297 282386 452 301962 293304 299 800
Operating profit 2953 9387 -7375 23280 23784 -867 925 37894
Interest receivable 47 949 g42 315 10 5 7

Interest payable 3513 10251 9374 10163 3341 4565 6945 4384
Profit before tax. -513 85 -15807 13432 20453 -5427 3@3 33517
Taxon profit 1334 124 3841 -3 047 -4 383 1105 -1397 74@

Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti
Tabulka 12. Vykaz zisku a ztraty spalesti XY v letech 2006-2013
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Zmena v % 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Turnover 100% @ 108% 124%  115% 118% 114% 114% 125%
Cost of sales 100% 109% 117% 99% 104% 99% 96% 104%
Gross profit 100% 107% 129% 126% 127% 124% 126% 139%

Administrative exp.  100% 104% 134% 117% 119% 126% 122% 125%
Operating profit 100%  318% -250% 788% @ 805% -29% 438% 1283%
Interest receivable 100% 2019%  2004% 670% 21% 11% 15% 15%

Interest payable 100% 292% 267% 289% 95% 130% 130% 125%
Profit before tax. 100% -17% 3081% -2618% -3987% 1058% -180% -6534%
Taxon profit 100% 9% 288% -228% -329% 83% -105% -505%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolosti

Tabulka 13. Horizontalni analyza vykazu zisku atgtspolénosti XY v letech 2006-2013
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti

Obrazek 3. Vyvoj vybranych polozek vykazu zisktatyz letech 2006-2013

Z tabulky i grafu vidime, Ze nejtSich trzeb dosahoval podnik v letech 2008 (tedy
paradox® zrovna v dob, kdy ekonomové zapadnihoésa nemluvili o néem jiném, nez

o velké hospod&ké krizi) a 2013. Graf na obrdzku 3 navic ndarabrazuje, Ze jak
naklady na prodané zbozi, tak administrativni réklahruba obchodni marze kopiruji
vyvoj trzeb. K vyraznym zinam ale ve sledovaném obdobi nedochazelo. To rtdiei
pro hypotézu manazerze se podnik uz delSi dobu pohybuje okolo svyeximalnich
trzeb a ze seipstavajici kapack firmy nedacekat jejich prudky ndist.
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5 VERTIKALNIi ANALYZA

Vertikalni analyza fedstavuje procentni rozbor zakladnidetiich vykas s cilem zjistit,

jak se jednotlivé polozky podilely na celkoveé sumktiv ¢i pasiv.

5.1 Vertikalni analyza aktiv

Poner v % 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Fixed assets 95,86% 98,15% 98,44% 97,74% 95,99% 95,57% 96,85% 96,82%
Tangible assets95,86% 98,15%  98,44%  97,74% 9599% 9557% 96,85%  96,832%
Currentassets 4,14% 1,85% 156% 2,26% 4,01% 4,43% 3,15% B8%

Stocks 1,16% 1,12% 1,40% 1,89% 2,39% 3,02% 2,75% 2,99%
Debtors 0,66% 0,62% 0,16% 0,10% 1,449 0,62% 0,30% 0,08%
Cash b/h 2,32% 0,11% 0,00% 0,28% 0,19% 0,79% 0,10% 0,11%

Total assets  100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 0100%
Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolosti

Tabulka 14. SlozZeni aktiv spatesti XY v letech 2006-2013

Z vysSe uvedené tabulky vidime, Ze zdaleka &t8j¢ast celkovych aktiv tvid dlouhodoby
hmotny majetek, zatimco &bny majetek nikdy nepsahne 5%. Tento p@mse véase

v zasad nentni a je dan zejména sezonni podstatou podnikani.

Jak uz jsem zminila vipdchozi kapitole, v d@ébsestavovani detnich vykaa je pro
podnik nezadouci evidovat na skiad@¢tSi nez minimalni zasoby. Stejné je to pak
i s pohledavkami a péanimi prostedky. Spolénost v tuto dobu netw¥d Zadné trzby,
protoze se jedna o obdobi mimo sezonu, pohledaykigdly ideald meély byt zaplaceny
a zbozi prodano. Co se tykd peénich prostedki, mimo sezénu a hla¥nna Uplném
pocatku sezony nove, se jejich hodnoty nachazejervenych ¢islech a podnik pro

nejnutrgjSi platby vyuziva kontokorentu (viz nasledujidiutka a graf):
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Cash Flow 3/2012 4/2012. 5/2012 6/201.2 7/2012 8/2012 9/2012
Last adjusted -31 277 -28 538 -7 792 12 669 31 214 61 746 115 406
Total in 15 395 60 0CO 75 800 85650 109613 131 400 07 40
Total out -12656 -39254 -55339 -67105 -79081 -77,740 -70684
C/Balance -28 538 -7 792 12 669 31 214 61746 115406 122122
Cash Flow 10/2012 11/2012 12/2012  1/2013 2/2013 3/2013 0138/2
Last adjusted 122 122 71 557 37 599 12/00&20 698 -35305 -27 976
Total in 42 861 6 600 18 150 720 0] 22 300 59600
Total out -93426 -40558 -43749 -33418 -14607 -15471 -54643
C/Balance 71 557 37 599 12 000-20 698 -35305 -27976 -23019

Zdroj: Vykaz Cash Flow spataosti XY za obdobiiezen 2012-duben 2013

Tabulka 15. Pibeh pergzniho toku v ramci sezony
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadykazu Cash Flow v obdobi 3/2012-4/2014
Obrazek 4. Ribeh prijmu, vydaji a stavu pegénich prostedk: v ramci sezony

Na zmirgném grafu nizeme sledovat pbéh peréznich toki. Fijmy i vydaje jsou
znazorgny v absolutnim vyjagni a nizeme vidt, Ze vydaje se zafijmy o regco
zpoAl'uji (coz je mimo jiné zfisobeno zginé vyplacenymi mzdami). Rbéh hodnoty
Cash Balancgzistatky pedz na konci kazdého &sice) ¥rn¢ kopiruje ptibéh sezény,

ktera kulminuje v srpnu.
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5.2 Vertikalni analyza pasiv

Podil v % 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Shareholders' funds 51,1% 47,6% 43,3% 42,4% 43,1% 35,8% 36,1% 38,4%
Called up share cap. 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Revaluation reserve 39,8% 37,1% 36,8% 35,9% 35,9% 28,6% 29,6% 30,2%
Profit and loss acc. 11,2% 10,5% 6,5% 6,5% 7,1% 7,1% 6,5% 8,2%
Liabilities 48,9% 52,4% 56,7% 57,6% 56,9% 64,2% 63,9% 61,6%
Long-termcreditors  42,5% 47,0% 45,6% 43,5% 42,4% 46,3% 43,5% 43,1%
Current Creditors 57% 4,8% 11,1% 13,6% 13,3% 16,8% 19,0% 17,3%
Provisions for liab. 0,7% 0,6% 0,1% 0,5% 1,2% 1,2% 1,4% 1,1%
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 10D%
Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolosti

Tabulka 16. Vertikalni analyza pasiv v letech 2083
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolosti
Obrazek 5. Po#r jednotlivych sloZek pasiv v letech 2006-2013

Jak je velmi retelre vidét z vySe uvedeného grafu, podnik ke svému financobhajre

vyuziva cizich zdrdj. Jejich podil na celkovém kapitalu se dokoncase z¥tSuje, coz
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newsti nic moc dobrého — bylo by Iépe, kdyby spotest své dluhy splacela, nez aby si
délala nové. Na druhou stranu,¢asti dlouhodobych didhnejde o bankovni @&vy, ale

o vypomoci od rodinnych igslusniki, které nejsou zatizeny urokem, ani neni gevn
stanovena doba, do kdy by sélynsplatit - neexistuje proéhzavazny splatkovy kalentia
(,The loan is unsecured, interest free, and hasfirned terms of repaymen).{Vyro¢ni
zprava podniku XY, 2013)

Nakonec vySe kratkodobych zavazke opit také dana tim, Zecatni vykazy jsou
sestavovany mimo sezoénu, tedy v &okdy podnik nejvice vyuziva kontokorentniho

Uveéru.

5.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Podil v % 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Turnover 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 0100%
Cost of sales 40,32% 40,84% 37,98% 34,86% 3553% 35,07%497%3 33,56%
Gross profit 59,68% 59,16% 62,02% 65,14% 64,47% 64,93% 663% 66,44%

Administrative exp. 58,96% 57,02% 63,48% 60,18% 59,51% ,1286 63,24% 58,98%
Operating profit 0,72% 2,14% -1,46% 4,96% 4,96% -0,19% 2,B% 7,46%
Interest receivable  0,01% 0,22% 0,19% 0,07% 0,00% 0,00% 009®, 0,00%
Interest payable 0,86% 2,34% 1,85% 2,17% 0,70% 0,98% 0,99%,86%
Profit before tax. = -0,13% 0,02% -3,12% 2,86% 4,26% -1,17% 1,80% 6,59%
Taxon profit 0,33% 0,03% 0,76%  -0,65% -0,91%  0,24%  -0,30%l,33%
Profit for the year 0,20% 0,05% -2,36% 2,21% 3,35% -0,93% 1,50% 5,27%
Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolmosti

Tabulka 17. Podil jednotlivych poloZzek vykazu zesktraty na celkovych trzbéach

V tabulce 17 vidime, nakolik se jednotlivé poloZzkwykazu zisku a ztraty podileji na
celkovych trzbach za obdobi a Ze hruba obchodnzengeneruje kolem 60%-66% vSech
vynosi. Je to dsledek (v Uvodu praktick&sti zmigné) cenové politiky — podnik siti@e
vysoké ceny dovolit a zaroigotebuje vysokou marzi, aby zélpcni sezénu vyelal na

celorani Zzivobyti majitele a jeho rodinnychiplusniki.

BohuZel velké&tast této hrubé marze nakonec padne na administratdklady, které se
pohybuji steji jako marze kolem 60%-63% hodnoty celkovych trZékk tak nakonec

tvori velmi nizké procento a relativdasto pada do zapornych hodnot.
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6 ANALYZA POMOCI POM EROVYCH UKAZATEL U

s

Pontrové ukazatele jsou nejrogsiejSi metodou finaéni analyzy, které davaji dva nebo

vice absolutnich ukazatetlo vzajemného vztahu pomoci jejich podilu.

6.1 Rentabilita

Rentabilita je porr mezi ziskem \itateli a celkovymi aktivy, vlastnim kapitalem,
trzbami nebo néklady ve jmenovateli — podle tohkoya rentabilitu (rentabilituteho)
chceme zjistit. Rentabilitou se ébl schopnost podniku dosahovat zisku pouZitim
investovaného kapitalu, vynaloZzenymi naklady nelmsadenymi trzbami. ProtoZze se
v literatue jednoznén¢ neuvadi,ci se do citatele ma dosadit zisKisty nebo ped

zdareénim, pouzivdm ve vypitech obojiho.

Obdobi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Zisk pred zdan. -513 85 -15807 13432 20 453 -5 427 8363 33517
Zisk po zdanni 821 209 -11 966 10 385 16 C70 -4 322 6 966 26777
Aktiva 563344 604657 610539 625383 624840 563875 544 8086 76&3

Rentabilita CA 1 -0,09% 0,01% -2,59% 2,15% 3,27% -0,96% 1,54% 6,27%
Rentabilita CA2 0,15% 0,03% -1,96% 1,66% 2,57% -0,77% 1,28% 5,01%
Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti

Tabulka 18. Rentabilita celkovych aktiv/pasiv eébt 2006-2013

Obdobi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Zisk pred zdan. -513 85 -15807 13432 20 453 -5 427 8363 33517
Zisk po zdanni 821 209 -11 966 10 385 16 C70 -4 322 6 966 26777
Viastni kapitél 287606 287815 264349 264934 269004 201723 1S668% 468D

Rentabilita VK 1 -0,18% 0,03% -5,98% 5,07% 7,60% -2,69% 4,25% 16,31%
Rentabilita VK2 0,29% 0,07% -4,53% 3,92% 5,97% -2,14% 3,54% 13,03%
Zdroj: vlastni zpracovani na zakedyrocnich zprav spolaosti

Tabulka 19. Rentabilita vlastniho kapitalu v let@f96-2013

Uvedené tabulky obsahujighled o tom, nakolik se podnikuila zhodnocovat vilastni
i celkovy kapital. Vzhledem k tomu, Ze podnik relat ¢asto vykazoval ztratu (v letech
2006, 2008 a 2011), jsou hodnoty rentability v adngbdobich zaporné. Celkbize jen

—d

stéZi sledovat #aky obecny trend, pozitivni ale nespérje, Ze rentabilita vlastniho
kapitalu je ve vSech sledovanych obdobich (vyjieh tve ztrat) vySSi nez rentabilita
kapitalu celkového. To zig Ze podnik vhodh vyuziva cizich zdrdgj a efektu finatni

paky, ktery s tim souvisi.
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Obdobi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
zisk pred zdan. -513 85 -15807 13432 20 453 -5 427 8363 33517
zisk po zda#ni 821 209 -11966 10385 16 C70 -4 322 6966 26777
Naklady 408 277 439378 522907 456092 459236 469 121 455414 79%7
rentabilita N 1 -0,001 0,000 -0,030 0,029 0,045 -0,012 0,018 0.071
rentabilita N 2 0,002 0,000 -0,023 0,023 0,035 -0,009 0,015 0.056

Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti
Tabulka 20. Rentabilita nakléds letech 2006-2013

Obdobi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
zisk pred zdan. -513 85 -15807 13432 20 453 -5 427 8363 33517
zisk po zda#ni 821 209 -11966 10385 16 C70 -4 322 6966 26777
Trzby 407 717 438514 506158 469209 479679 463689 463768 30D
rentabilita T 1 -0,001 0,000 -0,031 0,029 0,043 -0,012 0,018 0.066
rentabilita T 2 0,002 0,000 -0,024 0,022 0,034 -0,009 0,015 0.053

Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti
Tabulka 21. Rentabilita trzeb v letech 2006-2013

Rentabilita trzeb a nakladudava, kolik zisku podnik vyprodukoval z jednéryitirzeb i
nakladi, které vynalozil. U podniku XY se ¢pdo ukazateél promita vykazana ztrata
v letech 2006, 2008 a 2011. Celkokentabilita trzeb a naklédspol&nosti XY udava
velmi nizkagisla. Nap. srovnatelné podniky z oblasti stravovani a pdhssti vCeské
republice vykazuji podle CZ-NACE 25 v letech 20002 hodnotu rentability trzeb
(Rentabilita T 2) kolem 0,06.

Vyvoj jednotlivych ukazatdl rentability véase znazaiuje také nasledujici graf:
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolaosti

Obrazek 6. Vyvoj ukazatetentability v letech 2006-2013

6.2 Aktivita

Ukazatele aktivity neboli obratudfi, nakolik efektivié podnik hospoda se svymi aktivy

(popx. pasivy). Pro tuto analyzu jsem vybrala ukazatélydobratu, ktery je vyjden ve

dnech a je podle mého ndimi nazorwjsi:

Doba obratu (dny) 2006 2007 2008 2009 2C10
Zasob 59 5,6 6.2 9,2 11,3
Pohledavek 33 3,1 C,7 0,5 5,8
Kratkodobych zavazk 28,7 24,0 48,7 660 63,2
Celkovych aktiv 504,3 503,3 440,3 4865 4755

Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti

2011 2012 2013
134 11,8 11,5
2,8 13 0,3
74,4 81,5 66,5
4439 428,84,03

Tabulka 22. Doba obratu vybranych polozek v le@@b6-2013

Na prvni pohled jsou vySe uvedené ukazatele dobgtolyelmi giznivé. Zasoby se obrati

do 14 dr a takovou platebni moralku ogthtelr by si mohl kazdy podnik jenomidt.

Zato spolénost XY je na tom s placenim svych zavaplorekud hiie — az 81 dintrvajici

doba splatnosti je vice nez dlouha.
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VSe je ale trochu jinak. Ukazatele aktivity u pddniXY nejsou pilis prikazné, protoze

zde opt vystupuje do pofedi fakt, Ze vykazy jsou sestavovany mimo sezopoleédnost

v tu dobu eviduje minimum zasob a pohledavek (co¥sabuje velmi nizké ukazatele
doby obratudchto polozek), zato je vice zadluZzena (to ma zas#igdedek vysokou dobu

obratu zavazk ve vSech sledovanych obdobich).

6.3 Likvidita

Stejné uskali febiraji také ukazatele likvidity. Tyto nema pro lggnost XY ani valny
smysl pgitat, protoZze jak riweme vidt primo z rozvahy, podnik vykazuje kazdy rok
zaporny pracovni kapitaNget current liabilitie3, tj. obZna aktiva maji kazdy rok v dobu
sestavovani vykaiznizSi hodnotu nez kratkodobé zavazky. Podnik dy teebyl schopen
zaplatit celé své kratkodobé dluhy, i kdyby prodaéchny zasoby a inkasoval vSechny

pohledavky. To také znazarje nasledujici tabulka:

Likvidita 2006 2007 2008 200¢ 2010 2011 2012 2013
Net current liabilities = -8 747 -17 670 -58 017 -70 626 -57 955 -69 513 -86 424 646G
Cash b/h 13 092 655 18 1727 1163 4457 527 579
Currents assets - stocks16 798 4 400 966 2366 10149 7973 2171 1011
Current assets 23344 11158 9516 14161 25062 24 99335717 022
Current Creditors 32091 28828 67 533 84 787 83 017 08113 559 92 668
Likvidita 1. stupné 0,408 0,023 0,000 0,020 0,014 0,047 0,005 0]j006
Likvidita 2. stupn & 0,523 0,153 0,014 0,028 0,122 0,084 0,021 0011
Likvidita 3. stupné 0,727 0,387 0,141 0,167 0,302 0,264 0,165 0,184

Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti
Tabulka 23. Ukazatele likvidity a zaporny pracokapital v letech 2006-2013
Udaje z vySe uvedené tabulky potvrzuji mi&l@vani, ze hodnoty likvidity viech stiip

jsou velmi nizké, nikdy négpsadhnout hodnotu 1 a okamzita likviditacsesto blizi nule

(a to v zasatlkazdy rok).

6.4 Zadluzenost

Ukazatele zadluZenosti &ifi, nakolik je podnik financovan vlastnimi a nakoltkzimi
zdroji a snazi se odhalit, jaka relace vlastnihociaiho kapitdlu je pro podnik
nejvyhodrgjSi. Nutnoftici, Ze tady se &Sinou fou zajmy vlastniik a &titela, protoZze

e

vlastnici vZdy uvitaji, kdyZ se rentabilita vlastoikapitélu zvySi za pomoci pouZiti cizich
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zdroji, zatimco ¥iitelé maji zdem na tom, aby byl dluh co nejmen& rdm zarovie

i riziko, Ze se jim vyfij¢cené penize uz nikdy nevrati (fapii bankrotu spolénosti).

Néco z toho, co ma za cikiplizit tato podkapitola o zadluzenosti, naZifeuz vertikalni
analyza pasiv. Tam jsme ¥d Ze podnik vyuziva cizi zdroje ve ziv@ mfe a ukazatele
rentability zase dokazaly, Ze nikoli bez dobréfgatlu. Rentabilita vlastniho kapitalu byla

ve vSech sledovanych obdobich vySsi nez rental#itieovych aktiv, coz bylo Zisobeno
praw uzitim dluhu.

Obdobi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Celkové dluhy 275738 316842 346190 360449 355836 3622152 348 119 3CE2
Aktiva/pasiva celkem 563 344 604 657 610539 625383 624840 563875 544 806 76&3

Celkova zaduzenost ~ 0,4895 0,5240 0,5670 0,5754 0,5€95 0,6423 0,6390 0,5158
Zdroj: vlastni zpracovani na zakeadyrocnich zprav spolaosti

Tabulka 24. Celkova zadluZenost podniku v lete€i6-2013

7

Tabulka ukazuje, Ze nejen Ze je podnikéBi¢asti financovan dluhem, ale podil cizich
zdroji ¢casem navic nasta. Na tomto mistby snad bylo dobré také zminit, ze v dokdy
byl podnik ve sledovaném obdobi nejvic zadluZzeny tpce 2011, firma vykazala ztratu.

Vroce 2013, kdy zadluzenost vyrgzmeklesla, vSak podnik dosahlibec nejetsi
rentability vlastniho kapitalu.

Obdobi 2006 2007 200& 2009 2010 2011 2012 2013
Profit before taxation -513 85 -15807 13432 20 453 -5 427 8 363 33 517
Interest payable and sim. charges35132 10251 9374 10163 3341 4565 4569 4 384
Interest cover -0,15 0,01 -169 1,32 6,12 -1,19 1,83 7,65

Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolaosti

Tabulka 25. Urokové kryti v letech 2006-2013

Ukazatel urokového kryti vypovidd o tom, kolikrasoy nakladové uroky kryty
vyprodukovanym ziskem, ijgemz hodnota 1 se ozhge jako krizova. Urokové kryti
v tom tvaru, jak jej vidime v tabulce 24, zahrnugejmenovateli nejen nakladové aroky,
ale i ,similar charge& Co presré se pod touto polozkou skryva, nebylo mozné z wkaz
zisku a ztraty spotmosti vyist, gedpokladam vsak, Ze se jedna o fitramaklady typu
bankovnich poplatkapod.

Kdyz se podivame na vyvoj ukazatelefizmme fici, Ze nejlife na tom byl podnik
s urokovym krytim v letech 2006-2008, a pak saifejozs v roce 2011, kdy aft vykdzala
spole&nost ztratu. Ani v letech 2009 a 2012 nevypadéotemiazatel nijak povzbudiv—
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hodnoty 1,32 a 1,83 znamena to, Ze podnik n&dyd o moc vice, ne&ini jeho finargni
naklady (nakladové uroky a podobné poplatkyXitdu G&chu ale poskytuje posledni rok
ve sledovaném obdobi, kdy uz je podnik schopnyatipte zisku své finami naklady

7,65krat.

Obdobi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Zisk pred zdagnim 513 85 -15807 13432 20453 -5427 8363 33517
Zisk pred zda. a Uroky  300C 10336  -6433 23595 23794  -862 12932 37901
Urokova redukce zisku -0,171 0,008 2,457 0569 0,860 65,20,647 0,884
Aktiva 563 344 604 657 610539 625383 624840 563875 544 80676E3
Vlastni kapital 287606 287815 264349 264934 269004 201723 196 68D46ED
Finartni paka 1959 2101 2310 2,361 2,323 2,795 2,770 2,603

Ziskovy u¢inek FP -0,3 0,0 5,7 1,3 2,0 17,6 1,8 2,3
Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolaosti

Tabulka 26. Ziskovycinek finareni paky v letech 2006-2013

Posledni tabulka fiblizujici, zda je zadluZzenost podniku XY optiméalnikazuje vyvoj
multiplikatoru pod nazvem ziskovyiinek finaréni paky. Z teoretickéésti vime, Ze jeho
hodnota by rla byt wtSi nez 1 — potom mé& zvySovani podilu cizich Zdreg finareni

strukture podniku pozitivni vliv na rentabilitu viastnihatalu.

To vSak nermdizemetici o letech 2006-2007, ani o letech 2008 a 20HbdAota v &chto
dvou poslednich zménych letech vypada na prvni pohled \jmku, ale neni. Podnik
doséhl ztraty a kladnou hodnotu ukazatelesppuje, Ze abdwveé hodnoty v podilu Grokové
redukce zisku jsou zaporné.) V ostatnich letech09202010, 2012 a 2013) se da
financovani dluhem povaZovat zéizmiveé, protoze pomohlo zvysit rentabilitu viasimih

kapitalu.
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7 ALTMAN UV INDEX FINAN CNIHO ZDRAVI

Altmanav index finagniho zdravi, Altmanovo Z-skore nebo také Altrmarmodel je
typickym pikladem souhrnného indexu hodnoceni stavu podiSkazi se zjistit, nakolik
se podnik blizi k bankrotu. Altman pouZil keplpo¥di podnikatelského rizika statistickou
diskriminaini metodu, na jejimz zakladstanovil vahu jednotlivych pogovych

ukazatel, jez jsou do jeho modelu zahrnuty jako psome.

Interpretace vysledk je pak nasledovna (pro podniky, které nejsouiewe

obchodovatelné na burze):

* hodnoty nizsi nez 1,2 zéiaze se firma nachazi v pasmu bankrotu
* hodnoty od 1,2 do 2,9 znamenaji ,Sedou zénu*

* hodnoty nad 2,9 zahrnuji firmu do kyZeného pasroaperity

Altmaniv model 2010 2011 2012 2013

0,717 * A -0,0665 -0,0884 -0,1137 -0,1014
0,847 * B 0,0604 0,060& 0,0543 0,0697
3,107 *C 0,1183 -0,0047 0,0738 0,2202
0,420 *D 0,3175 0,233¢ 0,2373 0,2621
0,998 * E 0,7661 0,8207 0,8495 0,9486
Z-skoére 1,1959 1,0220 1,1016 1,3991

Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolosti

Tabulka 27. Altmadév model v letech 2010-2013

Legenda:

A pracovni kapital/aktiva

B nerozaleny zisk/aktiva

C zisk ged aroky a zdamim/aktiva

D Ucetni hodnota vlastniho kapitaldgini hodnota dluhu
E trzby/aktiva

Z Altmanova modelu to vypada, jako by byl podnik X¥nstantd na pokraji kolapsu.
Hodnoty jsou ve vSech sledovanych letech nizSi h@z tj. v pasmu bankrotu, pouze

v roce 2013 se podnik dostal alesplo ,Sedé zony“.
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Podle mého néazoru je to igpbeno hlavé tim, Ze podnikdni mé letni sezénniilmth
afinartni vykazy jsou sestavovany zrovna v #dolgimniho klidu“. To napiklad
zpasobuje zapornou hodnotu ukazatele A, tj. zapormaggrni kapital (mimo sezonu ma
firma logicky nejnizSi zasoby, t&fn zadné pohledavky z obchodniho styku a pro
nedostatek peinich progtedki vyuziva kontokorent). Ovliwije to také nizkou hodnotu

D, neba@ poner vlastnich a cizich zdrbjse mimo sezonu &ni ve prospch zdrop cizich.

NejlepSi hodnotu Z-skore v roce 2013igpbil zejména fakt, Ze podnik zaznamenal vyssi

trzby a vykazal oprotifgdchozim latm nejvyssi zisk.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

46

8 PYRAMIDOVY ROZKLAD DU-PONT

Tento pyramidovy rozklad rentability vlastniho Kabi byl poprvé pouzit spataostiDu

Pont de Nomeura podle toho dostal takéigwazev. Jeho cilem je nazitavzajemné

zavislosti a vnini vazby mezi jednotlivymi ukazateli a jejich vina rentabilitu viastniho

kapitalu.

Re ntabilita celkovych aktiv Finanéni paka

2010 2,572% * | 2010 2,3228

2011 -0,766% 2011 2,7953

2012 1,279% 2012 2,7699

2013 5,007% 2013 2,6027

Re ntabilita trze b Obrat celkovych aktiv

2010 3,350% 2010 1,303

2011 -0,932% / 2011 1,216

2012 1,502% 2012 1,175

2013 5,268% 2013 1,052

Cisty zisk Trzby Aktiva celkem Trzby

2010 16 070 2010 479 679 2010 624 840 2010 479
2011 -4322]1 /| 2011 463 689 2011 563 879 | 2011 463 684
2012 6 966 2012 463 767 2012 544 806 2012 463
2013 26 777 2013 508 302 2013 534 764 2013 50§

Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadyrocnich zprav spolosti

Obrazek 7. Diagram Du Pont

679

767
302
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Na vySe uvedeném diagramu lze pozorovat, co owivakazatele rentability vlastniho
kapitalu. KdyzZ jej srovname s ukazatelem rentabdglkovych aktiv, ktery je vzdy vic jak
0 polovinu nizsi, vede nas to k jednoazmamu zévru, Ze podnik vhodhvyuzival cizich

zdroja a zurgil tak efekt finagni paky.

Jak ale déle vidime, finani paka neni vSespéasna. Ve sledovaném obdobi d@gaho
podnik nejvyssi rentability vlastniho kapitalu vdeh 2010 a 2013, tedy zrovnaéeh
obdobich, kdy byl ukazatel finani paky nizsi. (V roce 2011 jsou vSechny ukazatele

rentability v zapornyclislech, protoze v daném roce vykazal podnik ztyatu.

Uzkou souvislost vSak ieme pozorovat mezi rentabilitou vlastniho kapitalu
a rentabilitou trzeb. Na nejlepsi vysledek ukazatehtability v roce 2013 ale tak&zmiveé
pusobil obrat celkovych aktiv, ktery se od roku 2Qst@le snizoval. To se samo o &ob
povazuje za pozitivni vyvoj a znamku toho, Ze pkdswij majetek efektiva vyuziva.
Kdyz se ale zase podivame ri&imy, zjistime, Ze to zsobilo spiSe konstantni snizovani
hodnoty (dlouhodobych) aktiv, nez hét trzeb. Pro zdravi podniku by bylaibec
nejlepsi, kdyby aktivatstavala na stejnych hodnotach nebo #iostla (diky investicim
nebo obno¥ stavajiciho dlouhodobého majetku) a trzby biyom rostly jest rychlejSim
tempem. Management podniku ma ale za to, iZestavajici kapacit uz se spoknost
pohybuje kolem stropu svych maximalnich trzeb aadé@g zvySeni f¥e zpisobit jedirg
rast cenci jiné makroekonomické zalezitosti, které podnikn@eSanci ovlivnit. (Naviciist
cen by na druhé strargpisobil také ést naklad, takze by to pro spateost skuténée

zlepSeni neznamenalo.)

Z diagramu podle mého nazoru vyplyva, z& pachovani stavajiciho pam cizich

a vlastnich zdraj, kdy priznivé pasobi efekt finadni paky, nize podnik dosahnout vyssi
miry rentability viastniho kapitalu jedinzvySenim rentability trzeb. Vzhledem k vySe
uvedenému ,stropu” trzeb tim mam na mysegevsim redukci naklad Je pateba hlidat
kazdou nékladovou libru, zda byla efekévmyuZita, a celko¥ vice na nakladech 3t

Z vlastni zkuSenosti z podniku vim, Ze tady skmkeurcité rezervy jsou.
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9 ZHODNOCENI FINAN CNi SITUACE SPOLE CNOSTI

V této kapitole bych clita shrnout, kKkemu jsem v ptbéhu celé své prace dosSla a co uz

jsem nakonec v fpdchozich kapitolach naztwvala.

Mnohé z ukazatél financni analyzy vypovidaji o tom, Ze sp&h@st XY se nachazi
v nelehké finatni situaci. Nelze v3echno svalovat néethi vykazy sestavené mimo

sezonu, i kdyz vysledky mnohych ukazatel skut€én¢ negativié ovlivnilo.

Napiklad podle Altmanova modelu se podnik konstanmtachazi na pokraji bankrotu.
Také hodnoty likvidity podniku jsou v zimnim meziovelmi nizké, az skoro nulové
a podnik by v tomto obdobi bez kontokorentu sndachepgezil. Firma také relativh¢asto

vykazuje ztratu.

Jako nej¥tSi probléem vsSak vidim zadluZzeni podniku. Kijad co se tyka hodnot
arokového kryti — podnikasto nevydlal o mnoho vice, nez musel zaplatit na Urocich
a jinych podobnych poplatcich. Ano, je pravda, émd zUr@uje efekt finakdni paky

a zvySuje tak rentabilitu vlastniho kapitalu. Ce aldim jako jas& negativni, je fakt, ze
podnik si penize népiuje na investice. Mnoho z vybaveni coffeshopu ik si fika

0 obnovu a podle mého by to é&lat v nejblizSi dob také vybudovani nového socialniho

zdizeni.

Management firmy ma teorii, Zze prudky asir trzeb se ifp stavajici kapaci firmy
ocekavat neda. Zisk Ize tedy snizit jeglidsporou na nakladech. Dle mého nazoru by
skut&né bylo mozné redukovat sgebu zdsob — a to zejména mirnym sniZzenim porci
hlavnich chod nabizenych v restauraci (nikdo, opravdu nidko gtthaeni schopen snist
vSechno, dokonce ani skotSti horalové ne) &Simm pa@tem cerstvych, pimo na
objednavku pipravenych, nebalenychigsnidavek v coffeshopu, které se pak nemusi
vyhazovat, kdyZ se neprodaji. Tim by $@ilo zadost také s@asnému moralnimu trendu

v podnikani, protoZze vyhazovani potravin je jedninmejwtSich etickych problém
zapadniho bohatého&a.

Urcitou Gkchu nabizi zlepSeni snad vSech vybranych ukadzatebce poslednim, tedy

v roce 2013. Zvysily se trzby absolétnrentabilita trzeb, coz zdausporu naklail Kéz
by tento rok byl pro firmu zarovieza&atkem nového trendu.
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ZAVER

.Pievedeni vSech hodnot na penize usnadni vSechnytyyppiSe ve studijnim materialu
UTB velmi vystizre Sarka Vranova (2008, s. 4) a 8kvtak vystihuje vyhody finami
analyzy i jeji uskali. Revedeni vSech hodnot na penize skutemnohé usnatlje, ale
vysledky gchto vyp@ti se pak nemusi stoprocedéiryt s realitou.

| zde bych proto rada citovala Kislingerovou a ki) ktefi mini, Zze: ,Kazdy zaznam
reality — a tedy i &etni — je zn&ou redukci, ale bez redukce bychom toho v mnoha
situacich pilis nepdidili. Dualezité je si tuto skutaost vzdy ugdomovat a snaZit se
rozumet tomu, jak redukce fize probihat, abychom si mohliyodni realitu v pedstavach

CO nejlépe pedstavit.” (2008, s. 2)

V avodu jsem pedeslala, Ze jednim z gitéto prace je posouzeni firamiho zdravi firmy

XY. Co to ale vlast#é je to mnohokréat skimvanéfinancni zdrav®

V piedchozi kapitole jsem zminila mnozZstvi negativrjésti, kterymi podnik XY oplyva
a kterym by se kazdy finani manaZzer ragi vyhnul. Na druhou stranu je nutné si
uvédomit, Ze spolkénost XY byla zaloZena a funguje zejména pro to, @hyila majitele

a jeho rodinu. A pro - stejré tak jako pro zagstnance - jde o velmiifjemné Zivobyti.
Z vlastni zkuSenosti z kazdodenni reality tohotalnku vim, Ze jsou to ve skuteosti
velmi spokojeni lidé, pro které je jejich prace kixem, jejich firma laskou (zejména pro
syna majitele, ktery je odbornikem-milovnikem wlyisku kterého je¢tkeé si gedstavit,
Ze by vzZivot mohl ctlat néco jiného, nez toto p&teni zprosedkovavat druhym)
a zdaleka jim nejde jen o co nejvysSi trzby nebdafglitu kapitalu. A kdyby Slo snad
opravdu do tuhého a podniku by hrozilo, Ze dikyngedhod® Spatné sezornnepezije,
jsem si vic nez jista, Ze vzepjeti celé rodiny dyhedopustilo. VZdytakto uz to u nich

funguje vice nez dvacet let, coz u pohostinstvi aértak malo.

Pokud tedy finatn¢ zdravym podnikem rozumime takovy ,podnik, kteryvjdané chvili
I perspektivié schopen napbvat smysl své existence, tzn. vyvigainost, pro kterou byl
zalozen*, jak pise Sarka Vranova (2008, s. 6)ta@ définice si troufam hodnotit firmu XY

jako docela zdravou.
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SEZNAM POUZITYCH ANGLICKYCH VYRAZ U

Additions
Advertising
Balance Sheet
Capital

Cash

Cash Flow

Cost of Goods Sold
Current assets
Current Liabilities
Depreciation
Equipment
Expenses
Finance expenses
Fixed assets
Furniture

Gross Profit
Interest cover
Interest Expenses
Interest Income
Land and buildings

Less Drawings

Rirastky/investice do dlouhodobého hmotného majetku
Reklama
Rozvaha
Kapital
Petzni prostedky (nejde pouze o hotovost)
Petzni tok (Vykaz Cash Flow — Vykaz o pgmich tocich)
Naklady na prodané zb«
®@bna aktiva/obzny majetek
Kratkodobé zavazky
Odpisy
Vybaveni
Naklady
Firam naklady
Dlouhodobé aktiva/dlouhodoby majetek
Nabytel
Hruba obchodni marze
Urokové kryti
Nakladovéuroky
Vynosoveé uroky
Pozemky a budovy

Vyplata dividend

Limited Liability Companies Spol&nosti s rédenim omezenym

Loans Payable

Dluhy/éwy
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Long-term Liabilities Dlouhodobé zavazky

Net current assets Cistd olZna4 aktiva (OBZna aktiva oisttna od
kratkodobych zavaZk tj. cisty pracovni kapitd)

Net current liabilitie Cisté kratkodobé zavazky (Jde o rozdilehmych aktiv
a kratkodobych zavaikse zapornym vysledkem, tj. kdyz
jsou kratkodobézavazky vySsSi nez @ébna aktiva. Polozka
se da chapat jakmapornycisty pracovni kapitd)

Net Profi Vysledek hospodani

Net Profit for the Yee Vysledek hospodani za BZné obdobi

Operating Expenses Provozni ndklady (Do provoznétttadi jsou zahrnuty
i uroky, které&ceske vykaznictvi chape jako finam
néklady.)

Operating Profit Provozni vysledek hospiead

Other Income Ostatni vynosy

Plant and machinery Zigeni a stroje

Profit and Loss Statement Vykaz zisku a ztraty

Revenues Vynosy

Salaries Mzdy

Sales Trzby

Shareholders' funds Vlastni kapital

Stocks Zasoby

Supplies Spdebni material/zasobovani
Tangible assets Dlouhodoby hmotny majetek
Total Expenses Naklady celker

Total in/Money in Celkovéifijmy za obdobi

Total Operating Expenses Provozni naklady celkem

Total out/Money out Celkové vydaje za obdobi
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Total Profit Vysledek hospotieni za BzZné obdobi
Total Revenue Vynosy celkem

Trade Creditors Dodavatelé/zavazky z obchodnijiaist
Trade Debtors Pohledavky za éditeli

Vehicles Vozidla
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