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ABSTRAKT

Bakalaiska prace ,,Finan¢ni analyza firmy XY* se zabyva teorii a praxi finan¢ni analyzy
podniku. Tato prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka cast je
Zzamétena na popis principti finanéni analyzy. V praktické casti této prace je detailni
finanéni analyza firmy XY s.r.o. v letech 2010 — 2012. V zavéru je hodnoceni Soucasné

finan¢ni situace. Bakalatska prace konci doporuc¢enimi pro firmu XY.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, horizontdlni a vertikalni

analy za,aktivita, likvidita, rentabilita, zadluZenost, souhrnné ukazatele

ABSTRACT

The bachelor thesis ,,Financial Analysis XY Company* deals with theory and practical of
financia analysis. This thesis is diveded into a theoretical and practical part. The
theoretical section focuses on descritption of the principles of the financial analysis. In
practical section of thisthesisis the deatiled financial analysis of the XY s.r.o. company in
years 2010-2012. In the results is the evaluaiton of the current financial situation. Bachelor

thesis ends with recommendations for the XY company.

Keywords: financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, horizontal and
vertical analysis, activity, liquidity, profitability, debt, summary ratios
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uvoD

Finan¢ni analyza je nepostradatelny hodnotici néstroj, ktery dnes musi vyuzivat kazdy
podnik. Pomaha nam zhodnotit finanéni zdravi firmy. V mnoha ohledech si vypracovani
finan¢ni analyzy nezada s praci 1ékafe. Finan¢ni analytik nejprve diagnostikuje ,,zdravi
podniku* a odhali jeho slabé mista. Poté se stanovi diagnéza a urci se ,,JéCba podniku‘ a
preventivni opatfeni. Za néjaky Cas je nutné provést ,kontrolu® téchto slabych mist.
Finan¢ni analyza tak zjednoduSuje praci manazerum, ktefi se nespokoji jen s rozborem

absolutnich velié¢in.

Cilem této bakalaiské prace je zhodnotit finanéni situaci ve firmé XY s.r.0. v obdobi
poslednich 3 let. Tohoto cile bude dosazeno pomoci vybranych ukazateld finan¢ni analyzy.
Vstupni Udaje vyuzité v této finanéni analyze pochazi z rozvahy, vy kazu zisku a ztraty a
ptilohy podniku XY s.r.o. zlet 2010, 2011 a 2012. Tyto vy kazyjsem ziskal z ucetnich
uzavérek podniku, které jsou vefejné dostupné na internetu. V préci nebyly pouzity zddné

interni informace z analyzovaného podniku.

Tato bakalaiska prace ma dvé Casti. Prvni ¢ast je teoretickd. Ta se zabyva popisem finan¢ni
analyzy, popisem metod a technik, které finan¢ni analyza vyuZziva. Tyto metody a techniky
jsou zakladem pro praktickou &ast. Uplny zavér je vénovan celkovému zhodnoceni

podniku a navrhu opatieni do budoucna.



TEORETICKA CAST

11
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Tato ¢ast je svym obsahem zaméfena na teorii finan¢ni analyzy. V uvodni ¢asti bude
predstaven historicky vyvoj finan¢ni analyzy. Nésledn¢ poté bude vymezen pojem finanéni
analyza. Poté nasleduje urceni hlavniho cile apopis uzivatela finan¢ni analyzy. Hlavni cast
teoretické Casti je zaméfena na rozbor a vycet zakladnich analyticky ch metod, z nichz
nékteré budou také vyuzity v praktické casti této bakalaiské préce. V zavéru teoretické
casti se zaméfim na mezipodnikové srovnavani a souCasn¢ na nékteré slabé stranky

finan¢ni analyzy.

1.1 Historie finan¢ni analyzy

Rickova (2011, s. 9-10) uvadi, ze vznik financni analyzy je pravdépodobné stejné stary
jako vznik penéz. V druhé poloviné¢ devatenactého stoleti se finanéni analyza, dle
dostupnych prament, poprvé objevuje v USA, avSak pouze v teoreticky ch pracich. Tyto
poznatky se v praxi zacaly vyuzivat o né€kolik desetileti pozdéji. Predmétem prvnich
prakticky ch anay zbyly absolutni zmény v Gcetnich vysledcich. Nasledné se vSak ukazalo,
Ze ucetni vykazy jsou vhodnym zdrojem kvalitnich informaci k zjisténi tivérové schopnosti
podniku. Struktura finan¢nich analyz se béhem dvacatého stoleti vyrazné zmeénila. Znacny
vliv mélo zefména vyuziti pocitac¢t a aplikace novych matematickych metod. V ¢eskych
zemich mizeme prvni finan¢ni analyzu zaznamenat zésluhou prof. Pazourka. Ten v roce
1906 vydava knihu Bilance akciovych spolecnosti. V tomto dile [ze vyhledat prvni zminky

o finan¢ni analy ze.

1.2 Definicefinanéni analyzy a jgi hlavni cil

V dne$ni dob& existuje nepieberné mnozstvi riznych definic a poucek, vysvétlujicich
pojem finan¢ni analyza co nejkomplexnéj§im a nejpfesnéjSim zpiisobem. Ve vSech
zdrojich miiZeme nalézt znacnou shodu, Ze finan¢ni analyza je velmi daleZitym
instrumentem  finanéniho managementu. Prikladem budiz dvé definice, uvedené

v nasledujicich odstavcich.

Knapkova (2013, s. 17) definuje finan¢ni analyzu jako nastroj komplexnimu zhodnoceni
finan¢ni situace podniku. Tento néstroj pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy,
zda ma vhodnou strukturu kapitalu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen

dostat svym zavazkiim a celou fadu dalSich vyznamnych skutecnosti. Pribézna znalost
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finan¢ni situace umozni spravnd budouci rozhodnuti finanéniho managementu napft. pfi
ziskavani finan¢nich zdrojd, stanoveni optimalni finan¢ni struktury podniku nebo pii

alokaci volnych penéznich prosttedku.

Kiglingerova (2010) popisuje finan¢éni analyzu Vv $irS§im slova smyslu jako metodu,
vzajemn¢ pometujici informace z Getnich vykazii. Cilem je rozsitit vypovidaci schopnost
téchto informaci. Na zaklad¢ takto ziskanych zavért o finan¢nim zdravi podniku, je mozné

provadét Sirokou skalu rozhodnuti do budoucnosti.

Synek (2011 s. 350) povazuje za hlavni cil finan¢ni analyzy predevsim stale zlepSovani a

zvySovani vykonnosti firmy, coz pfispiva ke zvyseni jeji celkové hodnoty.

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Knapkova (2013 s. 17) uvadi, ze finan¢ni analyzu jako zdroj pro rozhodovani a posuzovani
potfebuji nejen manazeti podniku, ale také investofi, obchodni partnefi, stitni instituce,
zahrani¢ni instituce, zamé&stnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni
fad¢ i odborna vetejnost. Kazda zajmova skupina, preferuje jiné informace, proto je nutné

zvazit, pro kterou skupinu se finan¢ni analyza zpracovava.

Z ptedchozi ¢asti 1.2 je patrné, Ze financni analyza je velmi pestra hodnotici metoda pro
posouzeni finan¢niho zdravi podniku. Avsak vlastniky podniku bude zgjimat, ptedevsim
névratnost jejich vlozenych prostiedkd (rentabilita), zatimco véfitelé se zajimaji hlavné o
likviditu a schopnost spolecnosti splacet své zavazky. Statni instituce se zaméfi na
schopnost podniku dosahovat zisk a odvadét dané do statniho rozpoctu. Potencidni
investofi, zasluhou finan¢ni analyzy, mohou ovlivnit své budouci investicni zadméry.
Budou se tedy zajimat o finan¢ni zdravi podniku. Konkurenti se snazi ziskat jednotlivé
vysledky podniki, kterym se na trhu dafi, aby se jimi mohli inspirovat. U zaméstnancii 1ze

predpokladat zajem o zvySeni mezd. (Knapkovd, 2013 s. 17-18)
Synek (2011, s. 349) klasifikuje financni analyzu, dle vztahu k podniku a uzivatelim.

1. Externi anay zu, zpracovavanou z vné&jsku bankami, investory, statem nebo
obchodnimi partnery, konkuren¢nimi podniky a zaméstnanci. Pramenem informaci
jsou zde bézn¢ dostupné udaje z ucetni uzaveérky.

2. Interni analyzu, kterou zpracovava finan¢ni manazer podniku nebo celé vrcholové

vedeni. Podkladem pro zpracovani interni analyzy jsou nejen udaje vefejné
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pristupné, ale také interni vykazy manazerského ucetnictvi. Sem patii kalkulace a

vnitropodnikové evidence.

Je nutné dodat, Ze fada ukazateli a postupi je v externi i interni analy ze stegjnd. O

informacich nutnych pro zpracovani finan¢ni analyzy pojednava nasledujici subkapitola.

1.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pti zpracovani finan¢ni analyzy jsou vyzadovana vstupni data. Bez téchto dat neni mozné
dosdhnout kvalitnich a relevantnich vysledkd. Zakladni zdroj dat pfedstavuji ucetni vykazy
podniku: rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich, piehled o zménach
vlastniho kapitalu a pfiloha Gcetni zavérky. Mezi dalsi zdroje informaci patii vyrocni
zprava, zpravy managementu a auditori. Dale pak podnikové statistiky, komentafe z tisku
anezévisla hodnoceni. Lepsi ptistup k informacim mainterni analytik, pracovnik podniku.
Externi analytik se vétsinou musi spokojit s nelplny mi daty.Kvalita ziskany ch informaci
se odrazi v presnosti a vypovidaci schopnosti vysledki finanéni analyzy. (Knapkova, 2013
s. 18)

141 Vykazy financniho ucetnictvi

Pro posouzeni jak organizace hospodaii, bude tviirce finan¢ni analyzy potfebovat udaje
finan¢niho ucetnictvi. Mezi finanénim a manaZerskym ucetnictvim existuje velmi Gzky
vztah. ManaZerské ucetnictvi vzdy vychazi z UCetnictvi finan¢niho a vice jej rozvede.

(Cechova, 2011, s. 8) V nésledujicich odstavcich jsou jednotlivé vy kazy popsany.
Podrobnéjsi popis éetnich vykazi uvadi Steker (2013 s. 240-243)

Rozvaha je vy kaz, kterypodava piehled o stavu majetku (dle likvidnosti) a zdrojich kryti
majetku (dle puvodu kapitalu) k uréitému datu. V rozvaze musi platit bilanéni princip.
Vy sledky vrozvaze se uvadéji za bézné a minulé Gcetni obdobi. Vyhlaska k zakonu o

ucetnictvi stanovuje usporadani a oznaceni poloZek rozvahy.

Vy kaz zisku a ztraty je odvozeny ucetni vykaz, ktery podava piehled o tvorbé vysledku
hospodareni v prib¢hu tcetniho obdobi bez ohledu na to, zda vznikaji skute¢né penézni
pfijmy nebo vydaje. Vysledek hospodafeni je vtomto vy kazu sledovan za provozni,
finan¢ni a mimoradnou Cinnost. Také tento vykaz je uspofaddn a oznaCen ve vyhlaSce

k zakonu o ucetnictvi. Udaje se rovnéz uvadi za bézné a minulé Gcetni obdobi.
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Ptiloha je povinou soucasti ucetni zaveérky pro vSechny typy jednotek, ktera vysvétluje a
dopliuje informace obsazené v rozvaze a vy sledovce. Sohledem na princip vy znamnosti
ptiloha obsahuje nékteré z nésledujicich informaci. Patii sem obecné udaje o ucetni
jednotce, aplikované ucetni zasady a pouzivané metody nebo také udaje o ovladanych

osobach a dalsi.

Ptehled o penéznich tocich je odvozeny ucetni vykaz, podavajici informace o pfirtistcich a
ubytcich penéznich prosttedkli a penéznich ekvivalentli za cetni obdobi. Pohyb téchto

prostiedkil a ekvivalentd se sleduje za provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innost.

Prehled o zménach vlastniho kapitalu je také odvozenym ucetnim vykazem. Podéava
informace o usporadani polozek vlastniho kapitalu, které vyjadiuji jeho celkovou zménu za
ucetni obdobi. Promitaji se zde napt. vklady vlastniho kapitdlu ¢i pfecenéni finan¢nich

aktiv.

1.4.2 Zdrojeinformaci z manaZerského ucetnictvi

Kalkulace mé zna¢nou vypovidaci schopnost a da se vhodné vyuzit pfi sestaveni finan¢ni
analyzy. Informace o tzv. plné ndkladové naro¢nosti ma vyznam pii vyjadieni
dlouhodobého pftinosu prodavanych vykoni Kk celkovému zisku. Minimalné z tohoto
divodu by informace pochézejici z manazerského ucetnictvi nemély byt piehlédnuty.

(Krél, 2012, s. 124, s. 151-152)

Manazerské ucetnictvi vyuziva také mnoho ruznych podnikovy ch vykazi. Ty nemaji
pevné stanovenou metodiku a vychazi ptredev$im z potieb daného podniku. Patfi sem
naptiklad vykazy hospodaieni stfedisek, zjisténé rozbory vyvoje nakladi a informace o
nakladech piitazeny mkonkrétnim aktivitam. (Cechova, 2011, s. 128)
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2 METODY A POSTUPY FINANCNI ANALYZY

Finanéni analyza vyuZziva celou fadu kritérii ¢lenéni. Jejich pocet neustale roste, vznikaji
nové metody, vylepsSuji se ty staré a od nékterych se také upousti. V odborné literatuie

nalezneme nasledujici zakladni rozdéleni metod finanéni analyzy:

1. Fundamentani analy B, zaméfena na hodnoceni vnitintho a vnéjsiho
ekonomického prostiedi podniku v pravé probihajici a s ohledem na z&kladni cil
podniku. Jejim ukolem je identifikace trzni pozice a trzniho potencialu podniku.
Pozadovanym vystupem fundamentalni analyzy je pfedevSim definice a
charakteristika trhu, analy za produktu a identifikace konkurenceschopnosti
podniku. Tento typ financni analyzy vyuziva specifické nastroje jako SWOT
analyzy, model 3C, BCG matice a nékolik dalSich. (Ciiinské, 2010, s. 161)

2. Technicka ekonomicka analyza, ktera jako zakladni nastroje vyuziva matematicko-
statisticky aparat a dal$i algoritmizované nastroje slouzici k zpracovani zékladnich
ekonomickych ukazatelti. Tyto ukazatele se hodnoti na zaklad€ rlznych kritérii.
Patii se kritérium Casové, které rozliSuje ukazatele na okamzikové a intervalove,
dale na ukazatele primarni a sekundarni nebo také na stejnorodé a nestejnorodé.
(Cizinska, 2010, s. 161)

3. Metody elementarni a technické finan¢ni analyzy. Tyto metody ptedstavuji zaklad
finan¢ni analyzy a obsahuji vSechny zakladni postupy, které se v podnikatelské
praxi béZzn¢ pouzivaji. Tyto elementarni metody jsou predmétem dalSi Casti této
prace. V nize uvedeném schématu jsou naznaceny jejich Ctyfi zakladni pfistupy.
(Ruckova, 2012, s. 99-100)

4, Metody vyssi finanéni analyzy — tyto metody se pouzivaji pii pokrocilych
teoreticky chznalostech a praktickych zkuSenostech z oblasti matematicke statistiky
a ekonomie. Vypocty téchto metod jsou velmi slozité, nebot’ tyto metody pracuji
nelen surcitymi hodnotami ale i sptedpoklady. K jejich aplikaci je nutné vyuziti
specializovaného softwaru. (Cechova, 2011, s. 139)
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Elemetnarni metod

Analyza rozdilovych
a tokovych
ukazatell

Pfima analyza Analyza soustav
internich ukazatell ukazatell

Analyza stavovych
ukazatell

Horizontdlni analyza Analyza fondU Analyza rentability Pyramidovy rozklad

Vertikalni analyza Analyza Cash Flow Analyza aktivity Rozklad Du-Pont

Bankrotni a bonitni
modely

Analyza zadluZenosti

Analyza likvidity

Analyza
kapitalového trhu

Obr. 1 - Clenéni elementarnich metod finanéni analyzy. (Vlastni zpracovani podie
Ruckova 2012, s. 27)

2.1.1 Analy za stavovy clukazatelia

2.1.1.1 Horizontani analy za

Horizontalni analyza se zabyva porovndvanim zmén polozek jednotlivych vykazl v ¢asové
posloupnosti. Zjistujeme absolutni vysi zmén a jeji procentni vyjadieni k vy chozimu roku.

Pro vypocet vyuzivame nasledujici vzorce. (Kngpkova, 2013, s. 68)
Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel;_4

% zména = (Absolutni zména * 100)/ Ukazatel,_,
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2.1.1.2 Vertikalni analy za

Vertikalni analyza, nazyvana téZz jako procentni rozbor, spo¢iva ve vyjadieni jednotlivy ch
polozek ucetnich vykazii jako procentniho podilu k jediné zvolené zakladné. Tato zvolena
zakladna je 100 procentni. Pokud provadime rozbor rozvahy, za zdkladnu vétSinou zvolime
celkovou vysi aktiv nebo pasiv. U vykazu zisku a ztraty vyuzivame pro tento ucel

celkovou velikost vynosu ¢i naklada. (Knapkovd, 2013, s. 68)
2.1.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatela

2.1.2.1 Analyza fondii

Pro zjisténi zda podnik disponuje aktivy, ktera prevysuji splatné zavazky, a tedy vypovidaji
o finan¢ni likvidit€¢ podniku, slouzi analyza, tzv. fondd finan¢nich prostfedkd, cisté
penézné - pohleddvkové prostiedky a Cisty pracovni kapital. Zpisob stanoveni téchto tfech

fondi je nasledujici; (Ciiinské, 2010, s. 164-165)

1. Cisté pohotové pendzni prostiedky (CPP), zjistime tak, Ze od pohotovych
penéznich prostfedkli odeCteme okamzité splatné zdvazky podniku.

2. Cisté pen&zn&-pohledavkové prosttedky (CPM), dostaneme odeltenim zasob,
nedobytnych pohledavek a kratkodobych pasiv od celkove vySe obéznych aktiv.

3. Cisty pracovni kapital (CPK), lze stanovit dvéma zptisoby. Prvni zplisob je o¢isténi
kratkodobych cizich zdroji od ob&znych aktiv. Druhym zplsobem je soucet

vlastnich zdroji a ciziho dlouhodobého kapitalu a nasledné odecteni stalych aktiv.

Cizinska (2010, s. 164) dale uvadi Ze, &isté pohotové penézni prostiedky a &istd
pohledavkové penézni prostiedky slouzi ke zhodnoceni schopnosti podniku splacet
V konkrétnim casovém obdobi své zavazky. RozliSovacim kritériem je Casovy faktor
splatnosti zavazkd, které maji byt kryty aktivy podniku konvertibilnimi na penize
Vv Casovém obdobi shodujicim se s dobou splatnosti zavazkli. Ukazatel Cistého pracovniho
kapitalu zrcadli riziko financovéani nebot’ v piipadé, ze je urcitd Cast trvale vazanych
obéznych aktiv financovana z dlouhodobych zdroji, vznika tzv. bezpecnostni polstai proti

finan¢nimu riziku, které by podniku mohlo znemoZnit naplnéni zakladni provozni funkce.

2.1.2.2 Analy za CashFlow

Praktické financni fizeni se neobejde bez informaci o penéznich tocich, tj. o penéznich

ptijmech a vy dajich. CashFlow je dulezitym elementem finanéniho fizeni a finanéni
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analyzy podniku. Bezprostiedné souvisi se zjisStovanim jeho likvidity. Podstatou sledovani
ve vykazu penéznich tokii je zména stavu penéznich prostredki. Pokud nedosdhne podnik
v nékterém ze dledovany ch let zisku, neni to pozitivni zprédva, ale nemusi jg to
bezprostfedné¢ ohrozovat. Pokud mu vSak dojdou penézni prosttedky, které nutné pottebuje
na kazdodenni bézné fungovani, mize to mit velice vyznamny dopad na jeho vlastni

existenci. (Knapkova, 2013, s. 48-49)

Cash-Flow muze jednak slouzit jednak jako kontrolni veli¢ina, analyzujici zpétné finan¢ni
situaci podniku v minulosti, jednak mize byt pouzit jako planovaci veli¢ina, podklad pro
budouci finanéni transakce. (Wo6he, 1995, s. 476)

Zpusob vypoctu Cash-Flow uvédi Synek (2011, s. 346-348)
Cash-Flow zjistujeme dvéma metodami a to

1. Ptimou metodou, kdy ¢astky cash-flow zjistujeme jako rozdil celkové sumy vSech
vynosu, které jsou pfijmy v daném obdobi a celkové sumy ndkladi, které jsou
splatné v daném obdobi,

2. Neptimou metodou, kdy vychazime z provozniho zisku, ktery upravime o ty

vynosy a naklady, které se netykaji pohybu prosttedkt v prubéhu obdobi.

Obé metody rozli$uji téi oblasti ¢innosti podniku a to oblasti provozni (vy roba prode
vy rdbkt a sluzeb) investiéni (zmény investi¢niho majetku a jeho zdroji) a finan¢ni (fondy

Z pouziti avért, dluht a akeif). (Synek, 2011, s. 346)

Vécny nedostatek propoctt cash flow spociva v tom, ze celkovymi ticetnimi néklady, které
jsou zéarovenn vydaji a celkovymi vynosy, které jsou pfijmy, neni postizena celd Sife
podnikovych penéznich vydaji a penéznich piijmi za obdobi. Obecné lze konstatovat, ze
ukazatele cash flow vypoctené pomoci vySe uvedenych zakladnich vzorci mohou vést jen
K hrubému pfiblizeni se pohybim likvidnich prostfedki ovliviiovanych podnikovymi

operacemi. Tento fakt je nutné zohlednit pii tvorbé finan¢ni analyzy. (Wohe, 1995, s. 477)
2.1.3 Prima analyza internich ukazateli

2.1.3.1 Analy zarentability

Rentabilita vloZzeného kapitdlu je méfitkem schopnosti dosahovat zisku, pouzitim

investovaného kapitalu. Rentabilni podnik je schopen vytvaiet nové zdroje. Rentabilita je
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formou miry zisku, ktera slouzi v trzni ekonomice jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitdlu. (Knapkova, 2013, s. 98)

V podstaté se vzdy jednd o pomér zisku ke zvolené veliciné (aktiviim, vlastnimu kapitalu,
trzbam apod.) Rentabilita zajima nejen samotny podnik, ale i investory a akcionafe. Je
vzdy nutné porovnavat rentabilitu v rdmci odvétvi, protoze v riznych odvétvich mohou

vy sledky rentability mbyvat riiznych hodnot. (Cernohorsky, 2011, s. 274)

Zisk vyskytujici se v citateli ukazatell rentability lze vyjadiit nékolika zpusoby.
Cernohorsky (2011, s. 274)

1. Zisk po zdanéni (EAT) je vhodny proto, ze skute¢né vyjadiuje vysi zisku, ktera
zustane v podniku jako zdroj financovani.

2. Zisk pted zdanénim (EBT) odstraiiuje pro srovnani nevhodné rozdilné danové
sazby v rtiznych zemich nebo obdobich.

3. Zisk pted odectenim urokt a dani (EBIT) odstranuje vliv rozdilnych taroki.

4. Zisk pred odectenim odpist, urokd a dani (EBDIT) navic jeSt¢ odstrani vliv

rozdilnych odpist.
Nejcastéji vyuzivané ukazatele rentability uvadi Knapkova (2013, s. 98-102):

Velmi dulezity ukazatel je rentabilita trzeb. Zisk v Citateli zlomku mtze mit podobu EAT,
EBT nebo EBIT. Ukazatel vyjadfuje ziskovou marzi, kterd je dilezitym ukazatelem pro
hodnoceni UspéSnosti podnikdni. Hodnotu ziskové marZe je vhodné porovnavat
s podobny mi podniky.

Zisk

Rentabilita trzeb (ROS) = —
Triby

Rentabilita celkového kapitdlu je rovnéz dulezity ukazatel, ktery méti vykonnost neboli
produkéni silu podniku. Pouzitim EBIT v Citateli je mozné métit vykonnost podniku bez
vlivu zadluZeni a danového zatizeni.

EBIT

Rentabilit lkového kapitalu (ROA) =
entabilita celkového kapitalu ( ) Thtiva

o ) o Cisty zisk
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

Vlastni kapital
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V pojeti ukazatele rentability investovaného kapitalu neexistuje jednoznacna shoda,
nejcastéji je pouzivan jako ukazatel méfici vynosnost dlouhodobého kapitalu vlozeného do
majetku podniku.

Zisk
Dlouhodoby kapital

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) =

Za uplatny kapital je povazovan veSkery kapital v podniku, ktery nese naklad (vlastni
kapitdl) ataké dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje nesouci Urok.

Zisk
Uplatny kapital

Rentabilita Uplatného kapitalu (ROCE) =

2.1.3.2 Analy za aktivity

Tato skupina ukazatelll se snazi zm¢fit, jak UspéSné vyuzivd management podniku aktiva.
Jelikoz se aktiva ¢leni na nékolik urovni, tak i ukazatele rentability mohou kalkulovany na
ruznych urovnich. Pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty, a proto zejména u této
skupiny ukazatell plati, Ze je nutné hodnotit jejich stav ¢i vyvoj vzdy ve vztahu k odvétvi,
ve kterém podnik plisobi. Tento ukazatel pométuje nejcastéji tokovou velic¢inu k veli¢iné
stavové, diky tomu je mozZné vyjadfit ukazatele aktivity dvéma zpiisoby. Prvni moZnosti je
zjisténi obratkovosti (rychlosti obratu), druhou je doba obratu. (Kislingerovd, 2008, s. 33-
34)

Tyto ukazatele maji ndvaznost na ukazatele rentability. Nejvice je to patrné na ukazateli
obratu celkovych aktiv, oznac¢ovaném jako véazanost celkového vlozeného kapitalu. Tento
ukazatel je vyjadien jako pomér trzeb k celkovému vloZnému kapitdlu a je soucasti

klasického pyramidového rozkladu ukazatel e rentability vliastniho kapitalu.

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat cetovych axtty celkovy vlozeny kapital

DalSim ukazatelem je obratovost zdsob — rychlost obratu zdsob, coz je pomér trzeb a
primérného stavu zasob. Odvozenym ukazatelem je doba obratu zdsob, vyjadiena jako
pomér 365 dni k obratovosti zasob. Obecné¢ plati, ¢im vySsi obratovost a krat$i doba obratu

tim je situace podniku lepsi.

trzby

Obratovost zasob = ————— 7
prumérny stav zasob
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Obdobnym zptisobem lze vypocitat obratovost pohledavek, ktera je vyjadiena jako pomeér
trzeb k pohledavkam. Dopliikovym ukazatelem je opét doba obratu pohledavek.
Doporu¢enou hodnotu je doba splatnosti faktur, avSak je vhodné uvazovat i velikost

podniku.

Obratovost pohleddvek = — 227
ratovos pO eadaverk = pohledévky

Jako posledni z této skupiny ukazatelli je obratovost zavazkid. Tento ukazatel je pomérem
trzeb k zadvazkim. K tomuto ukazatel 1ze vypocitat také dobu obratu zavazki. Obecné je
mozné konstatovat, Ze doba obratu zavazka by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek.

(Riickové, 2010, s. 60-61)

) . trzby
Obratovost zavazki = ———
zavazky

2.1.3.3 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku,

meéfi rozsah, v jakém podnik pouzivé k financovani dluhy. AvSak zadluZenost neni pouze

negativni charakteristikou podniku. Jeji rist mize pfispét k celkové rentabilité a tim i

K vy$si hodnoté podniku, avsak soucasné zvySuje riziko finanéni nestability. K anay ze
zadluZenosti slouzi mnoho ukazatelt (Sedlacek, 2011, s. 63-66):

Celkova zadluZenost, ktera se zjisti jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktiviim. Cim je

vys8i podil vlastniho kapitdlu, tim je vétSi bezpecnostni polStaf proti ztratam véfitelt

Vv pfipadé likvidace. Véfitelé proto preferuji nizkou hodnotu tohoto ukazatele. Na druhou

stranu, vlastnici podniku hledaji vétsi financni paku, aby znésobili svoje vynosy.

cizi kapital

Celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Kvéta vlastniho kapitalu je doplitkem k ukazateli celkové zadluZenosti. Vyjadiuje finan¢ni
nezdvislost podniku. Spolu sukazatelem zadluZzenosti informuji o finan¢ni struktuie

podniku. Jejich soucet je roven 1.

Vlastni kapital

Kvéta vlastniho kapitalu =
vota vtastnino kapttat = = o i

Koeficient zadluZenosti mé stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Oba

ukazatele rostou s tim, jak roste proporce dluhti ve finan¢ni struktute podniku.
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Cizi kapital

Koeficient zadluzenosti = - —
f Vlastni kapital

Urokové kryti informuje o tom, kolikrat pievysuje zisk placené tiroky. Prakticka &ast zisku
vyprodukovand cizim kapitdlem by méla stacit na pokryti nakladi na vyptjc¢eny kapital.
Pokud je ukazatel roven 1, znamend to, Ze na zaplaceni Uroku je tfeba celého zisku a na
akcionaie nezbyde nic.

EBIT
uroky

Urokové kryti =

Ukazatel kryti fixnich poplatkid rozSifuje pfedchozi ukazatel o stale platby hrazené
pravideln¢€ za pouzivani cizich aktiv.

EBIT + dlouhodobé splatky
uroky + dlouhodobé splatky

Kryti fixnich poplatkl =

Dlouhodobé kryti aktiv méfi podil dlouhodobych zdroji na celkovych aktivech podniku.

vlastni kapital + dl. cizi kapital

D ¢ kryti aktiv =
louhodobé kryti aktiv celkovi aktiva

Mezi dale pouzZivané ukazatele zadluZenosti patii: béZnd zadluzenost, dlouhodoba
zadluZenost, dlouhodobé kryti stalych aktiv, kryti staly ch aktiv vlastnim kapitdem, podil
Cistého pracovniho kapitalu z majetku atd. (Sedlacek, 2011, s. 65-66)

Knépkova (2013, s. 87) dopliiuje analyzu zadluzenosti o ukazatel doby splaceni dluhu.
Tento ukazatel vyjadiuje dobu, za kterou je podnik schopen vlastnimi silami z provozniho

cash flow splatit své dluhy. Optimani je klesgjici trend tohoto ukazatele.

Cizi zdroje — rezervy

Doba splaceni dluhii =
opa Spracent At = g yvozni cash flow

2.1.3.4 Analy zalikvidity

Likvidita je nezbytnou podminkou pro dlouhodobou existenci podniku. Je v§ak v pfimém
protikladu srentabilitou, nebot’ likvidni podnik musi mit vazany uréité prostiedky
v obéznych aktivech, zasobach, pohledavkach a uctu. V této oblasti je nutné rozliSovat

mezi tfemi zakladnimi pojmy. (Kislingerova, 2010, s. 103)

1. Solventnost, ktera vyjadiuje schopnost podniku hradit v¢as, v pozadované vysi a na

pozadovaném misté vSechny své splatné zavazky.
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2. Likvidita, vyjadfujici schopnost podniku preménit sva aktiva na penézni
prostiedky. Témito penéznimi prostiedky splati své zavazky.

3. Likvidnost, znamena miru obtiznosti transformace majetku do hotovostni formy.

K hodnoceni likvidity je diilezité zaujmout postoj vzhledem k rtiznym cilovym skupinam,
které budou vyuzivat vysledky finan¢ni analyzy. Vlastnici budou preferovat nizsi likviditu,
zatimco véfitelé budou spojovat nedostatek likvidity s odkladem inkasovani urokii a
jistiny. Ve velmi podobné situaci budou také zakaznici a dodavatelé. (Ruckova, 2012, s.
48-49)

Kidingerova (2010, s. 104-107) spojuje likviditu se tfemi zakladnimi pomérovymi

ukazateli. Prvni dvé nize uvedené likvidity uvadi jako nejpouzivanéjsi v podnikove praxi.

Bézna likvidita méfi, kolikrat pokryvaji obéznd aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Hlavni smysl ukazatele likvidity spo¢iva v tom, ze pro uspé$nou ¢innost podniku ma
zasadni vyznam uhrada kratkodobych zavazkii z odpovidajicich slozek aktiv. Bézna
likvidita je citliva na strukturu a oceniovani zasob a pohledavek. Podle primérné strategie,
se matoto likvidita pohybovat v rozmezi 1,6-2,5. Ne vsak nizsi nez 1. Vzorec pro vypocet
bézna likvidity je nésledujici.

Obéina aktiva

Béma likvidita = 4 1obé zavazky
Pohotova likvidita je konstruovana ve snaze vyloucit co nejméné likvidni ¢ast obéZnych
aktiv — zésoby z ukazatele b&zné likvidity. Citatel je vhodné upravit také o nedobytné
pochybné vymahatelné pohledavky. Zjisténou hodnotu se doporucuje porovnavat
s hodnotami jiny ch podniku a srovnévat je vcase. Vyssi hodnota pohotové likvidity je sice
ptiznivéjsi z hlediska véfiteld, avsak management by mél usilovat o pfiméfenou urover.
Jeji nadmérnd vySe vede k neproduktivnimu vyuzivani vlozenych prostiedkii a tim
negativné¢ ovliviiuje celkovou vykonnost podniku. Pohotovou likviditu zjistime

nasledovné.

Obéina aktiva — Zasoby — (Nedobytné pohledavky)

Pohotova likvidita =
onotova turviatta Kratkodobé zavazky

Hotovostni likviditou se rozumi vSechny pohotové platebni prostfedky. Do této kategorie
patii penize na bézném nebo jiném uctu, Vv pokladnég, ale rovnéz voln¢ obchodovatelné
papiry, kratkodobé cenné papiry, Seky atd. Tento pojem lze ztotoznit s pojmem finanéni

majetek. Pro okamzitou likviditu plati v Ceské republice hodnota okolo 0,6. U okamzité
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likvidity navic plati, ze nedodrzeni piedepsanych hodnot nemusi znamenat financni
problémy firmy, protoze i ve firemnich podminkéach se pomérné ¢asto vyskytuje vyuzivani
ucetnich prekazek, kontokorentl, které nemusi byt pii pouziti z Gdaju z rozvahy patrné.
Proto je doporucena podrobnéjsi analyza kratkodobych zdrojii financovani. Hotovostni

likviditu zjistime z nésledujiciho vzorce. (Riackova, 2012, s. 50)

Penéini prostredky

Hotovostni likvidita = - —
Kratkodobé zavazky

Shodnym problémem vSech tii vySe uvedenych ukazatelt likvidity je, Ze se jednd o
staticky pohled na likviditu a rovnéz o pohled historicky. Analyzu likvidity je vhodné
doplnit o ukazatel pracovniho kapitalu. Dale se rozliSuje mezi likviditou fiktivni a redlnou.
Fiktivni hodnotu ziskame dosazenim tucetnich hodnot do vzorce. Pii vypoCtu realné
likvidity je nutné odistit Citatel o nepotiebné a neprodejné zasoby, vyrobky a nedobytné
pohledavky. Ukazatel hotovostni likvidity je mozné ovlivnit nahrazenim statickych veli¢in
tokovou veli¢inou, konkrétné penéZznimi toky z provozni ¢innosti. (Kislingerovd, 2010, s.

106)

2.1.3.5 Analy za kapitalového trhu

V piipadé, Ze je podnik obchodovan na kapitdlovém trhu, investoii vyuZzivaji pro posouzeni
jeho finan¢ni situaci i dalSich ukazateli. Patii sem ukazatele zisk na akcii (vy Sledek
hospodateni/pocet akcii), cash-flow na akcii, P/E Ratio (trzni cena akcie/zisk na akcii),
Ukazatel P/BV, dividendovy vy ne a podil dividendy k zisku na jednu akcii. (Knapkova,
2013, s. 109 — 110)) Podnik, ke kterému je v této bakalaiské praci Sestavena financni
analy za, neni na kapitdovén trhu obchodovan. Tato firma je spole¢nost s rucenim
omezeny m, nevydava akcie, ztohoto divodu nebudou vyse uvedené ukazatele déde

podrobnéji roz¢lenény.

2.1.4 Analyza soustav ukazatelii

Souhrnné indexy hodnoceni mizeme rozdélit do dvou zakladnich skupin. Prvni 1ze shrnout
jako soustavu hierarchicky uspofddanych skupin a je =zalozend na matematické
provazanosti. Na vrcholu pyramidy stoji z&kladni ukazatel, ktery je dae rozkladan na stale
podrobnéjsi ¢asti. Hlavnim cilem je analyza internich vazeb v rdmci finan¢ni pyramidy a
popis jednotlivych ukazatel. Nejzndméj$im ukazatelem této skupiny je Du-Pontlv rozklad

ukazatele rentability. Patii sem i pyramidovy rozklad. (Cernohorsky, 2011, s. 278)
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2.1.4.1 Pyramidovy rozklad

Za vrcholovy ukazatel se obvykle voli rentabilita vlastniho kapitalu, nebot nejlépe
postihuje zékladni cil podniku. Tento ukazatel se rozlozi na dil¢i ukazatele. Vypocet vlivii
dil¢ich ukazatelti se provadi pomoci tzv. logaritmické metody na pocitacich. Financ¢ni
analytik ma potom za ukol spravné interpretovat vysledky a navrhnout opatieni ke zlepSeni

vy konnosti podniku.(Synek, 2011, s. 367)

2.1.4.2 Rozklad Du-Pont

Du-Pontiv rozklad byl pojmenovan podle americké spole¢nosti Du-Pont. Tato spole¢nost
jej svym pouzivanim zpopularizovala. Rozkladem tohoto ukazatele Ize zjisit, ktera z ¢asti
ROE (rentability vlastniho kapitalu) nejvice pusobi na vykonnost podniku. Také pomoci
tohoto ukazatele zjistujeme, ze rentabilita vlastniho kapitlu je v podstaté ovlivnéna tfemi
faktory. (Ross, 2010, s. 54-58)) Mezi tyto faktory patfi:

1. Provozni t€innost
2. Ucinnost vyuZivani aktiv
3. Finan¢ni paka

zisk  triby aktiva
ROE =

trzby i aktiva i celkovy vlastni kapital

Du Pontivym rozkladem by vzdy mél byt doplnén blok ukazatelii rentability. Timto
zpusobem se odhali predevsim zakladni ¢innitele efektivnosti. (Kislingerova 2010 (s.102))
Na nize uvedeném schématu je uvedena zkracena Du-Pontova analyza. Je nutné dodat, ze
horizontalni ukazatele se mezi sebou musi vynasobit, abychom dostali ukazatel o stupen

VySSi.
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Z&kladem pro Du CZ
Pontovu analy zu je W
ukazatel ROE.

Prvnim rozkladem (A Aktiva
Aktiva 746

ziskédme ukazatel ROA
a finan¢ni péku.

Ukazatel ROA |ze dale s v

rozkladat, dali Trzby

moznosti je pfidani Aktiva
trzeb.

Obr. 2 — Rozklad Du-Pont, zkréceny (Mastni zpracovani podle Ross, 2010)

2.1.4.3 Bankrotni a bonitni modely

Tyto ukazatele tvoii v podstat¢ druhou skupinu souhrnnych ukazateld. Cilem je
diagnostika a predikce finan¢ni situace podniku. V ramci této metody financni se pouzivaji
souhrnné ukazatele spocitané na zaklad¢ zjisténych absolutnich a pomérovych ukazatelti.
Kazdy z téchto ukazateli ma svij dany cil, pro ktery byl zkonstruovan, a proto obsahuje
jiné, pro néj vhodné ukazatele, pro né¢j vhodné dil¢i ukazatele. Vystupem téchto analyz, je
jedno konkrétni Cislo, které v sobé zahrnuje vSechny zminéné uhly pohledu na finanéni
situaci podniku. Za hlavni nevyhodu souhrnnych ukazatell l1ze povazovat fakt, ze samy o
sob&é maji mensi vypovidaci schopnost. V ramci této skupiny rozeznavame bankrotni a
bonitni modely. Bankrotni modely maji podniku podat informaci o tom, zda je v blizké
dobé& ohroZen bankrotem. Naopak bonitni modely jsou zalozeny na diagnostice finanéniho

zdravi podniku. (Cernohorsky ,2011, s. 278)

Pozornost v této praci bude vénovana dvéma bankrotnim ukazateltim a to ukazateli Z-skére
(Altmantiv model) a Indexu IN. Ostatni bankrotni a bonitni modely budou pouze zminény.
Mimo vySe uvedené modely se v praktické casti pomoci softwaru pro zajimavost a

doplnéni zjisti také hodnoty Kralickova quick testu.

Ptehled zakladnich bankrotnich a bonitnich modelti je zndzornén na nize uvedeném grafu.
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7 . s
Bankrotni Bonitni
modely modely
Beaverova
— Jed'nor'ozrnerjrr,]a —  Tamariho model
diskriminacni
analyza
 E— S —
Beermanova
—  diskriminaéni — Kralickdv quicktest
funkce
Altmanova
|| Vicerozmerna —  Bonitni model
diskriminacni
funkce, Z-skére
Index . ,
| daveryhodnosti IN | Ratingovy model

— Taflerliv model

Obr. 3 — Bankrotni a bonitni modely. (Vlastni zpracovéani podle (Cizinska, 2010,
s. 174).

Altmaniv model

Tento model patfi mezi nejznaméj$i a nejpouzivangj$i modely. Vychazi z tzv.
diskriminacni analyzy a vypovida o finan¢ni situaci podniku. Pokud je hodnota Z vys$si nez
2,99, ma firma uspokojivou finanéni situaci, pii Z= 1,81-2,99 ma nevyhranénou finan¢ni
situaci a pfi Z mensim nez 1,81 ma velmi silné finanéni problémy. (Knapkovd, 2013, s.
132)

Z —skore=12+* X;+1,4*X, +3,3*xX3+0,6+X,+1,0*X;

Pricemz: X; = Pracovni kapital/Aktiva, X, = Nerozdélené zisky/Aktiva, X5 = EBIT/Aktiva,
X, = Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje, Xs= Trzby/Aktiva
Tyto hodnoty vah odpovidaji modelu z roku 1968. V roce 1983 byly tyto véhy upraveny i

pro spole¢nosti obchodovatelné na vetejnych trzich. V roce 1998 autorky Kislingerova a

Neumaierova rozsifili o dalsi proménnou. (Knapkova, 2013, s. 132)

Z —skére(98) =12% X; +1,4*X, +33*X3+0,6 x X, + 1,0« Xs — 1,0 x X,
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Index IN

Na zaklad¢ matematicko-statistickych modelt ratingu a praktickych zkuSenosti pfi analyze
finanéniho zdravi podniku byl pro podminky CR sestaven index divéryhodnosti IN95.
Nasledné byl tento index né€kolikrat upraven, az do podoby z roku 2005. (Knapkova, 2013,
S. 132-133)

Aktiva EBIT EBIT
INO5 = 0,13 Cizi zdroje + 0,04 Néakladové troky 3,97 Aktiva +0,21
Vynosy Obéina aktiva
" Aktiva P2 kr zavazky + Kr.bankovni Gvéry

Zmeénilo se 1 vyhodnocovani tohoto ukazatele. Plati, ze pokud je IN vétsi nez 1,6, podnik
tvoii hodnotu. Pokud je hodnota nizsi nez 0,9, podnik hodnotu netvoii. Nachazi-li se index

IN mezi hodnotami 0,9-1,6, jedna se o tzv. Sedou zonu. (Kngpkova, 2013 s. 133)

2.1.5 Postup pri zpracovani financni analyzy

Jednotlivi autofi ve svych publikacich uvadi rtizné postupu pii zpracovani financni
analyzy. Zde zalezi na pfistupu financniho analytika a na jeho vybranych metodéch.
Obecny postup byl vtomto schématu sestaven snékolika kniznich zdroju. Univerzalni
postup je nésledyjici:



Zakladni Analyza
charakteristika pramyslového
spolecnosti odvétvi

Analyza soustav

. Srovnani ziskanych
ukazatell a Y
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souhrnych ukazatel(

Identifikace
problém
spolecnosti

Analyza situace
(financni pozice)
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Analyza stavovych,
rozdilovych a
tokovych ukazatelQ

Analyza pomérovych
ukazateld

Navrh na opatreni a
doporuceni pro
zlepseni stavu

Obr. 4 — Postup finanéni analyzy — (Vlastni zpracovani na zakladé Knépkova

2013, s. 67 aSynek 2011, s. 352)
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3 MEZIPODNIKOVE SROVNAVANI

3.1 Metody mezipodnikového srovnavani

Mezipodnikové srovnavani umoziuje postihnout postaveni urCitého podniku ve vétSim
souboru podniki; ten obvykle tvofi podniky ur€itého prumyslového odvétvi, vyrobniho
oboru, podniky vyrab¢jici stejny druh vyrobku a konkuren¢ni podniky. Hodnoti se zejména
vykonnost podnikti a produktivita jejich prace, oblast nakladd, finanéni situace atd.
Z vysledkli mezipodnikovych (odvétvovych, sektorovych) analyz, si mlze kazdy podnik
odvodit své silné a slabé stranky a pfijmout opatieni k posileni svého postaveni na trhu.
Srovnévéani s konkurenci je zékladem metody zvané benchmarking. (Synek, 1999, s. 246-
247)

3.1.1 Benchmarking

Metoda benchmarkingu spociva v porovnani udaju podniku s Udgji, které podniky
obdobného zaméieni. Cilem této metody je poznani vlastni pozice na zakladé srovnani a
nasledné posileni této pozice. Heslem benchmarkingu je ,,ucte se od ostatnich®. Vyhodou
této metody je Siroké vyuZiti v celé fadé podnikovych €innosti. Postupy benchmarkingu 1ze
uéinné vyuzit ve finan¢nim fizeni podniku pro zlepSeni finan¢niho zdravi a vy konnosti
podniku. Spravnym pouzitim této metody dostaneme odpovédi tykajici se otdzek
vykonnosti, zadluzeni, mezd a produktivity prace podniku. Usp&$né vyuziti

benchmarkingu zavisi na ziskani kvalitnich informaci. (Knapkova, 2013, s. 117-118)

3.1.2 SWOT analy za

SWOT analy za je jednim znastroji analyzy organizace. Zaklad strategické analyzy tvori
analyza silnych a slabych stranek, pfileZitosti a hrozeb podniku. Teprve po zpracovani
odhadu vnitini a vné&jsi situace firmy lze uvazovat o vybérech realizovatelné strategie. Tyto
vybéry by mély vychézet z analyzy. Informace zjisténé ze SWOT analyzy budou pro
kazdou firmu specifické. Zkoumame tedy potencialni vnitini sily a slabiny podniku a

potencialni vné&jsi piilezitosti a hrozby. (Mallya, 2007, s. 84-87)

3.1.3 Grafickdanaly za

Ke zvySeni ndzornosti ve finan¢ni analyze se pouZzivéd riznych grafli. Mezi nejb&znéjsi

patii grafy sloupkové, spojnicové a vyseCové. Oblibeny je také tzv. spider graf. Umoznuje
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rychlé a piehledné vyhodnoceni postaveni ur¢it¢ho podniku v fad¢ ukazatelli vzhledem
K priméru odvétvi. Obvykle se v tomto grafu vyuziva 16 pomérovych ukazatelt. Graf je
rozdélen do ¢tyt kvadrantl, obsahujicich ukazatele rentability, likvidity, slozeni finan¢nich
zdrojii a ukazatele aktivity. Graf ovSem nemiiZe nahradit podrobnou analyzu jednotlivych

ukazateld a jejich vztaht. (Synek, 2011, s. 369)

3.1.4 Ukazatel EVA

Brealey (2014, s. 304-305, 725-726) definuje ukazatel EVA (neboli ukazatel ekonomicke
piidané hodnoty) jako zisk po odecteni vSech nakladt, vcetné nakladt na kapital. Pfi
sestavovani ucetni uzaveérky neni jeden z nékladt zahrnut. Pokud chceme posoudit, zda
firma dosahla kladné hodnoty, musime odecist od zisku i ndklady kapitdl. EVA je
reziduem vy nosi. Tento ukazatel také méfi, kolik penéznich prostiedki se vydéla

podnikénim po odecteni nakladii na kapital.

Pozadovanou hodnotu EVA lze vypocitat dvéma zpisoby.
EVA = (ROIC — WACC) *C
EVA = NOPAT — C x WACC

ROIC znamend skute¢né dosazenou vynosnost celkového kapitalu. WACC jsou priimérné

naklady na kapital a NOPAT je Cisty provozni zisk po zdanéni.

EVA poméha odhalit ¢asti podnikani které nemaji uplné nejlepsi vykonnost. Zaroven lze
pomoci tohoto ukazatele hodnotit provozni manazery, métit a hodnotit jejich vy kon Je
mozné tento ukazatel pouzit jako pobidkovy systém napfi¢ organizaci. EVA také
zviditeliiuje provoznim manaZerim néklad kapitadlu. K nevyhoddm patii fakt, ze tézko
dovedeme posoudit, zda je nizka EVA zplsobena $patnym fizenim nebo faktory, které
nemuze manazer ovlnit. Druhym omezenim spociva ve zkresleni dat v Gcetnictvi. (Brealey,

2014, s. 304-307)

3.1.5 Hodnoceni spolec¢ensko-politicky ch tloh podniku

Tento typ hodnoceni by si zaslouzil zvlastni kapitolu, nebot’ ve své podstaté presahuje
ramec finan¢ni analyzy a mezipodnikové srovnavani. Podniky jsou soucasti spolecnosti a
plni i uré¢ité ulohy spole¢ensko-politické. Z tohoto pohledu jsou hlavnimi tlohami podniku
rist poctu pracovnich mist, tvorba hodnoty a ochrana zivotniho prostfedi. Pozornost by

finan¢ni analytik mél vénovat rozdéleni vytvorené hodnoty mezi pracovniky, investory a
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stét. V oblasti ochrany Zivotniho prostiedi jde pfedev§im o omezeni tzv. externalit, které
vznikaji tim, ze individualni vyrobce piimo ovlivni vyrobu nebo spotiebu ostatnich
uzivatell trhu. Napftiklad chemicka tovarna, kterd znecisti vodu v fece a na vlastni naklady
ucini napravné opatfeni, si témito vynalozenymi naklady snizi zisk a zhor$i svou
konkurenéni schopnost. Pti hodnoceni podniku by proto nemély byt spole¢ensko-politické
tlohy opomenuty. (Synek, 2011, s. 371)

3.2 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza poskytuje dilezité a uZzitecné informace o tom, jaké je hospodateni
podniku. Jako analyticka metoda mé vSak nékterda omezeni, kterd vyzaduji pozornost toho,

kdo finan¢ni analyzu zpracovava. (Kndpkova, 2013, s. 139)

Problematické okruhy, tradi¢ni finan¢ni analyzy uvadi Knapkova (2013, s. 139) Patii sem
tyto okruhy:

Vypovidaci schopnost ti¢etnich vykazi
Vliv mimotadnych udélosti a sezonnich faktorii na vysledky hospodateni.
Velka zavislost tradi¢nich metod a postupil finan¢ni analyzy na ucetnich udajich.

Nutnost srovnani vysledk tradiéni finanéni analyzy s jiny mi subjekty.

o &~ w0 NP

Zanedbavani rizika, ndklad obétované piileZitosti a budoucich pfinosi

podnikatelsky ch aktit.

Zejména prvni okruh piedstavuje nejvice problematickych ¢asti. Vy znamny m zdrojem
problémi v Ceské ucetni legislativé je orientace na historické ucetnictvi. Podle ¢eskych
ucetnich predpisti neni respektovan faktor Casu. Problém ptedstavuje také inflace. U
hodnoceni bézné likvidity mize byt problém se zpiisobem vykazovani dlouhodobych
pohledavek. Vysledky hospodafeni mohou byt ovlivnény ruznorodosti piijaté ucetni
politiky podniku. Dalsi problémy vznikaji s vymezenim majetku a kapitdlu podniku a
jejich struktury, ¢i nezahrnuti nehmotnych aktiv do majetku. (Kngpkova, 2013, s. 139-144)

V souvidosti sostatnimi okruhy je vhodné poukédzat na vysokou zavislost tradi¢nich
ukazatell finan¢ni analyzy na Gcetnich udajich. V podnikové praxi je k dispozici mnoho
cennych udajl, které nelze méfit klasickymi finan¢nimi nastroji (napt. kvalita pracovni
sily). Spravna analy za proto musi brét vavahu i tyto informace. Zakladnim problémem
srovnavani dvou podnikt je fakt, Ze neexistuji dva stejné podnikatelské subjekty. Finan¢ni

analyza jako nastroj pro fizeni podniku by méla slouzit zejména k informaci o tom, jak



dnesni situace mize ovlivnit budouci vyvoj podniku a co je potiebné pro zlepseni financni
situace udélat. Nemeéla by jen konstatovat soucasny stav a porovnavat jej se Stavem

v minulosti asjiny mi podniky (Kndpkova, 2013, s. 144-148)
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4 PRAKTICKA FINANCNI ANALYZA

V této préci neni uveden obchodni nazev analyzované firmy. Nazev je nahrazen oznacenim
XY. Uvodem je nutné uvést, e firma XY ma ponékud slozit&jsi strukturu. XY a.s. spojuje
celou skupinu firem XY. Z tohoto divodu je kapitola zaméfena na charakteristiku firmy

uvedena za celou skupinu. Ostatni ¢asti se vénuji jediné firmé XY s.r.o.
4.1 Charakteristika firmy

4.1.1 Historiefirmy

Vyroba nastroji ve firm& XY byla zahdjena v roce 1934. Firmu zalozil p. Studenik a zacal
vyrabét rucni pily, kotoucové pily a postupné rozsifoval vyrobni program o frézy na dievo
a dal$i nastroje na obrabéni dieva. Vyrobni sortiment se postupné rozsifoval o pilové
kotouce na dfevo ze slinutych karbidli, rdmové a kmenové pily, hoblovaci a primyslové
noze, nastroje na déleni kovu a téla pil. V letech 1948-1992 byla firma ve statnim
vlastnictvi. V roce 1992 byla firma ptevedena do soukromého vlastnictvi. (webové stranky
XY as)

4.1.2 Firma v soucasnosti

Skupinafirem XY as. je dynamicky rozvijejici se podnik. Se svymi 650 zamé&stnanci patii
mezi nejvétsi vyrobce nastroju vV Evropé. Firma patii mezi akciové spoleénosti. Hlavni
zasadou firmy je vyrabét kvalitni nastroje z ocele nejlepsi jakosti za vyhodné ceny. Pro
velmi piesnou vyrobu firma vyuziva nejmodernéjsi zatizeni (laser, CNC brusky, CNC
obrabéci stroje a mnoho dalSich). Pfes Sedesat procent néstrojl je vyvazeno do priimyslove
vyspélych zemi, jako je Némecko, USA, Francie a Velka Britanie. Soustavna pozornost je
vénovana zlepSeni a vyroby a automatizaci. Skupinu XY tvofi seskupeni spolupracujicich
firem. Analyzovana firma XY s.r.o. zaméstnavala v roce 2012 celkem 225 zaméstnanci.

(webové stranky XY as.)

4.1.3 Vy robkové portfolio

e Pilové kotouce na fezani dieva a kovu
e Pilové pasy na listy na fezani dfeva
e Priimyslové noze

e Stroje a néstroje na fezani kovu
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e T¢la pilovych kotouct

e Rucni nafadi (zahradnické, na kov atd.)

Firma XY sr.o. také poskytuje sluzby svym zakaznikiim a odbératelim. Jde pfedevs§im o
servis vyrobku a néstrojove poradenstvi. (weboveé stranky XY a.s.)

4.2 Analy zapramyslového odvétvi

Firmu XY s.r.o. mizeme zafadit do odvétvi CZ-NACE 25, podskupina 25.7 — Vy roba
noziiskych vyrobkil, nastrojii a zelezafskych vyrobki. Sife vyrobkii a technologii, které se

zahrnuji do tohoto oddilu je rozsahla — od $pendlikii k jadernym reaktorim. Vsechny

vyrobni skupiny spojuje skutecnost, ze ptvodnim materidlem na vstupu jsou tradi¢ni

kovové polotovary, vyrobené v oddilu CZ-NACE 24. Skupina 25.7 - vyroba nozifskych

vyrobki, nastroju a zelezaiskych vyrobku je skupinou, ktera musi kromé velkého dirazu

na kvalitu vyrobku (napf. noziiské vyrobky), také sledovat aktudlni modni trendy natrhu.

(Ministerstvo primyslu a obchodu, 2012)

421 Charakteristika odvétvi

Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobki ma trvale vyznamné misto ve sféte
celého zpracovatelského primyslu. Cenovy vyvoj v letech 2008 — 2010 poznamenala
celosvétova ekonomicka recese. V roce 2011 zacaly ceny znovu mirné rust (index cen
102,2), de vroce 2012 opét poklesly. Hodnota indexu cen byla v tomto roce 100,3.
Produkce v ramci kovovy roby vykazuje vprabéhu let 2006 — 2012 pouze nepatrné vy kyvy.
Vyhodou tohoto odvétvi je vysokd mira univerzalnosti, kterd dovoluje firmam pruzné
reagovat na aktudlni potieby trhu. Zahrani¢ni obchod vykazuje od roku 2008 postupny
narist vyvozu do zahrani¢i. Pocet podnikli mé rostouci charakter, stejné¢ tak pocet
zaméstnanct. Umérné témto hodnotam se zvysuji také trzby za prodej vyrobkid a osobni
naklady. Ugetni pf¥idana hodnota v tomto odvétvi patii k nejvyssi z celé skupiny CZ-NACE
25. Je to dano charakteristikou vy roby a technologickou naro¢nosti. (Ministerstvo

pramyslu a obchodu, 2012)

4.2.2 Pozice odvétvi 25.7 v ramci zpracovatelského priamyslu

Tab. 1 - Prehled vybranych ukazatelti v odvétvi

CZ -NACE 25.7 2010 2011 2012
Pocet podnikii 20470 23384 23882




Pocet zaméstnanci 24 932 25720 26 741
Trzby za prodej vyrobku asluz. | 4594 499| 52 967 016 | 55375 293
Osobni naklady * 8210360| 9004879| 9621185
Utetni pFidana hodnota * 17235861 | 19632 667| 21 258 202
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(Vlastni zpracovéani dle ministerstva pramyslu a obchodu)

4.2.3 Perspektivy odvétvi CZ-NACE 25

Kovodélna vyroba v Ceské republice ma dlouhodobou tradici stejné jako vyroba
strojirenska. Oddil CZ-NACE 25 nepatii mezi vyrazné znecist'ovatele zivotniho prostredi.
Sristem zivotni Grovné se zvySuje téZ odbyt kovové produkce pro bézné spotiebitele.
V globalni konkurenci se dafi znovu ziskat zakdzky mensiho ¢i vétsiho rozsahu. Vyroba
kovodélnych vyrobki v Ceské republice ma z uvedenych diivodii velmi dobré vyhlidky na

dalsi rozvoj v naro¢ném konkurenénim prostiedi. (Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2012)
4.3 Analyza stavovych, rozdilovych a tokovych ukazatelii

4.3.1 Analy zamajetkoveé struktury

Z hlediska celkového majetku firmy XY s.r.o. (tabulka 1), miZeme pozorovat znacny
nartst hodnoty celkovych bilan¢nich aktiv. Tato hodnota se v sledovany ch letech2010 az
2012 zvysila piiblizné o 140 procent. NarGst lze pozorovat v hodnotach samostatny ch
movitych véci a staveb. Firma se dynamicky rozviji, proto je patrny nartst hodnot ve vSech
polozkach aktiv. Za sledované obdobi provadi XY pribézné investice, které maji firmé
zajistit veétsi konkurenceschopnost na svétovych trzich. V ob&znych aktivech je nutné
zminit stdle rostouci hodnotu kratkodobych pohledavek. Tyto pohledavky se na obéznych
aktivech podili hodnotou presahujici 50 procent. Celkovy dlouhodoby majetek spole¢nosti
je odepsan pfiblizné¢ z jedné tretiny. Analyzujeme-li vSak podrobnéji trovenn odpist
dlouhodobého majetku, zjistime, ze samostatné movité véci jsou odepsany jiz na polovinu
své brutto hodnoty. Nizka hodnota odpist je u polozky stavby, které celkovou troven
vyrovnavaji. Nezanedbatelnou polozkou jsou rovnéz zdsoby, samotnd jejich hodnota
pfevySuje hodnotu dlouhodobého majetku. Podil zdsob na celkovém majetku ve
sledovaném obdobi mirn¢ pokled. Podil pohledavek je znaény, hodnota pohledavek po
splatnosti bude podrobnéji uvedena v komentafi u tabulky ¢. 5. V rozvaze tato firma
neuvadi ziskanou dotaci na projekt ,,Zavedeni nového informacniho systému®. Tento

projekt firma uskutecnila vroce 2012. Co se ty¢e odvétvi, zde dlouhodoby majetek
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predstavuje témei 40 procent aktiv. XY s.r.o. je vtomto pfipadé¢ vyrazné odliSuje od
praméru odvétvi. Naopak v objemu obéznych aktiv sledovand firma pievysSuje odvétvi
témet o 20 procent. Tento udaj plati pro odvétvi CZ-NACE 25. V kazdé podskupiné muize
byt struktura aktiv vyrazné odlisnd. Je to dano predevsim znacnou Sitkou technologii a
vyrabénych vyrobku. Je tedy nutné brat tidaje z odvétvi s mirnou rezervou. To plati i pro

ostatni srovnavani ukazateli firmy XY s.r.o. s pfislusSnym odvétvim.

Tab. 2 - Majetkova struktura a vertikalni analy za

Polozka 2010 2011 2012
Absolutni % Absolutni % Absolutni %

Castka Castka castka
Dlouhodoby majetek 72 658 25,1% 86 062 24,0% 98171 24,2%
Dlouhodoby nehmotny majetek 90 0,1% 343 0,4% 671 0,7%
Dlouhodoby hmotny majetek 72 568 99,9% 85719 99,6% 97 500 99,3%
Pozemky 1301 1,8% 1215 1,4% 1 966 2,0%
Savby 26 971 37,2% 25401 29,6% 40 143 41,2%
Samostatné moviteé veci a soubory 37 623 51,8% 44 753 52,2% 49 670 50,9%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0,0% 70 0,1% 93 0,1%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 4819 6,6% 12 040 14,0% 5573 5,7%
Poskytnuté zalohy na DHM 1908 2,6% 2240 2,6% 55 0,1%
ObéZna aktiva 214 449 74,1% | 269580 75,3% | 306517 75,4%
Zésoby 93 867 43,8%| 113373 42,1%| 127 400 41,6%
Krétkodobé pohledavky 102 297 47,7%| 130586 48,4%| 167 481 54,6%
Kratkodoby finanéni majetek 18 285 8,5% 25621 9,5% 11 636 3,8%
Ostatni aktiva - prechodné uéty aktiv 2139 0,7% 2222 0,6% 1665 0,4%

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)

Tab. 3 - Horizontdni analy zaaktiv

Polozka Zména 2010 - 2011 Zména 2011 - 2012

absolutni index absolutni index
Dlouhodoby majetek 13404 18,45 12109 14,07
Dlouhodoby nehmotny majetek 253| 281,11 328 95,63
Dlouhodoby hmotny majetek 13151 18,12 11 781 13,74
ObéZna aktiva 55131 25,71 36 937 13,70
Zasoby 19 506 20,78 14 027 12,37
Kratkodobé pohledavky 28 289 27,65 36 895 28,25
Kratkodoby financni majetek 7 336 40,12 -13985| -54,58
Ostatni aktiva - pfechodné éty aktiv 83 3,88 -557| -25,07

(Vlastni zpracovani dle vykazt XY s.r.o0.)




40

4.3.2 Analyza finan¢ni struktury

U vyvoje financ¢ni struktury, je nutné uvést, ze polozka vlastniho kapitalu ve sledovaném
obdobi roste a pomér vlastniho k cizimu kapitalu se ¢aste¢né zvysil. Hodnota zakladniho
kapitdlu pfitom zGstava stejnd, coz znamena, Ze spolecnost je ve sledovaném obdobi stale
ziskova. Zakladni kapital je rozdélen na dvé ¢asti mezi dva majitele, pfi¢emz je rozdélen
na 49 a 51 procent. Dilezitou skutecnosti je, Ze spolecnost ponechava vydélané zisky ve
Spolecnosti pro jeji dalsi rozvoj, coz je patrné z rostouci hodnoty nerozdéleného zisku
minulych let. Podil vlastniho a ciziho kapitalu neni vyvazeny. Nejvétsi ¢ast cizich zdroji
tvoii kratkodobé zavazky. Podily zavazki, kratkodobych i dlouhodobych, na pasivech
firmy zastavaji stabilni. Firma nevytvaii Zadné kapitdlové fondy ani netvoii rezervy.
Vysledek hospodatfeni tedy nemilize byt zkresleny napt. cerpanim rezervy. V roce 2012
vzrostly kratkodobé bankovni uvéry. Divodem muze byt potieba vyssiho kapitidlu na
pofizeni at’ uz dlouhodobych ¢i obéznych aktiv. Primérna firma v odvétvi ma vlastni
kapital v rozsahu 49 procent pasiv. V tomto piipadé se XY s.r.o. odliSuje od odvétvi niz§im
vlastnim kapitdlem. Z&kladni kapitd v odvétvi se na celkovych pasivech podili vice
procenty nez u spoleCnosti XY. Zhlediska cizich zdroji opét prevysuji hodnoty
spolecnosti XY primér odvétvi. Stejné jako odvétvi ma i sledovana firma vyssi objem

kratkodobych zavazkl nad zavazky dlouhodobymi.

Tab. 4 — Finanéni struktura a vertikdlni anay za

Polozka 2010 2011 2012
Absol utni Absol utni Absolutni
Castka % Castka % Castka %
PASIVA CELKEM 289 246 100%| 357 864 100%| 406 353 100%
Vlastni kapitél 99411 34% | 139979 39% | 151 905 37%
Z&Kladni kapitdl 3000 3% 3000 2% 3000 2%
Kapitalove fondy 0 0% 0 0% 0 0%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 300 0% 300 0% 300 0%
Vysledek hospodareni minulych let 57 323 58% 86 111 62%| 126679 83%
Vysledek hospodareni bézného uc.obd. 38 788 39% 50 568 36% 21 926 14%
Cizi zdroje 188 759 65% | 217309 61% | 252768 62%
Rezervy 0 0% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 72804 39% 97 244 45% 99 408 39%
Kratkodobé zavazky 115 955 61%| 120065 55%| 153360 61%
Ostatni pasiva a prechodné uéty pasiv 1076 0% 576 0% 1680 0%

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.o0.)




Tab. 5 - Horizontalni analy za pasiv

Polozka Zména 2010 - 2011 | Zména 2011 - 2012

absolutni. | index | absolutni. | index
PASIVA CELKEM 68 618 23,72 48 489 13,55
Vlastni kapitél 40 568 40,81 11 926 8,52
Z&Kadni kapital 0 0,00 0 0,00
Kapital ové fondy 0 0,00 0 0,00
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 0,00 0 0,00
Vysledek hospodareni minulych let 28 788 50,22 40 568 47,11
Nerozdeleny zisk minulych let 28 788 50,22 40 568 47,11
Vysledek hospodareni bezného uc.obd. 11 780 30,37 -28 642 -56,64
Cizi zdroje 28 550 15,13 35 459 16,32
Dlouhodobé zavazky 16 451 27,70 1521 2,01
Kréatkodobé zavazky 7110 8,66 12 205 13,68
Bankovni uvery a vypomoci 4 989 10,56 21733 41,59
Ostatni pasiva a pfechodné ity pasiv -500 -46,47 1104 191,67
Casové rozliseni -500 -46,47 1104 191,67

(Vlastni zpracovani dle vykazt XY s.r.0.)
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4.3.3 Analyza pohledavek a zavazki po splatnosti

Piehled pohledavek po lhtté splatnosti spolecnosti XY s.r.o. je uveden v tabulce niZe.
Podil takovych pohledavek je pomérné vysoky, nelze proto hodnotit tento fakt pozitivné.
Nejvyssi hodnotu tvoii pohledavky 60 dnti po splatnosti. Naproti tomu podil zavazkl po
splatnosti je oproti pohledavkam zanedbatelny. XY hradi své zavazky pomérné vcas a
Vv téméf plné vysi. V piipadé analyzy odvétvi nelze tuto situaci posoudit. Udaje vydavané

MPO neobsahuji data tykajici se velikosti pohledavek a zavazki po lhité.

Tab. 6 - Analyza pohledavek a zavazkut po lhuté splatnosti (tis. K¢)

Pohledavky a zavazky po splatnosti 2010 2011 2012

Zavazky po splatnosti 1365 288 1124
Pohledavky po splatnosti 39252 45714 21556
Kréatkodobé pohledavky celkem 102297 130586 167481
Padil pohledavek po splatnosti 38% 35% 13%

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)

4.3.4 Analyza vynosu a nakladi

Z hlediska dosahovanych vynosi je evidentni, Ze spolecnost XY s.r.0. ma vyrazn¢ vyrobni
charakter a vétSinu vynost predstavuji trzby za z prodeje vlastich vyrobkli a sluzeb.

Hodnota obchodni marze je nizka v letech 2011-2012, podil na celkovy ch vy nosech je



42

VvV porovnani strzbami za vlastni vyrobky a sluzby zanedbatelny. V roce 2012 ale marze
doséahla hodnoty 20%. Tento nariist zfejmé zplisobila zména ve vyrobni a prodejni politice.
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku jsou také nizké, vyssi hodnotu mizeme zjistit u
prodeje nepotiebného materialu. Ve sledovaném obdobi je patrny nartst trzeb, ktery je
svazan sristem vykont. Je nutné upozornit na pokles provozniho vysledku hospodafeni
v roce 2012. Tento pokles je zptisoben vyssi spotiebou materialu a sluzeb. Finan¢ni vynosy
vroce 2011 byly dvojnasobné oproti roku piedchozimu, ale zasadni vliv na vysledek
hospodateni tento fakt nema. VSechny polozky vynosi se v sledovaném obdobi zvysily
z&sluhou dynamického rozvoje podniku. Zvysujici se odbyt sebou piinesl vyssi trzby jak
za prodané zboZi, tak za prodej vlastnich vyrobkl. Tuto hypotézu potvrzuje pfiloha firmy
XY s.r.o., kde je uvedeno, Ze spolecnost ve sledovaném obdobi se prosadila na novych

trzich. Zjisténa skuteCnost, ze firma doséhla zisku po celé obdobi, si zaslouzi kladné

hodnoceni.

Vyvoj celkovych ndkladl ve sledovanych letech u spolecnosti XY s.r.o. ma podobnou
tendenci jako celkové vynosy této spolecnosti. Nejvyssi zastoupeni lze konstatovat u
polozky vykonové spotieby. Firmy XY je typickym piedstavitelem vyrobniho podniku.
Podil vykonové spotieby na nakladech je v analyzovany ch letech na drovni 55— 65
procent. Jak jiZz bylo zminéno, vV roce 2012 vzrostla hodnota vykonové spotfeby. Tento
nartst byl zpiisoben zdrazenim vstupt do vyroby. Finan¢ni naklady tvofi zejména naklady
na aroky z avérd. Tyto naklady zistavaji ve sledovaném obdobi stejné. Dulezité ukazatele

pridané hodnoty, provoznich a osobnich nadkladt jsou v dalsi ¢asti této podkapitoly vice

rozvedeny.
Tab. 7 - Rozbor nakladl a vynosi
Polozka 2010 2011 2012
Obchodni marze 4825 10 228 7836
Vy kony 409924 | 450620| 488019
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 408639| 438360| 473435
Provozni naklady 404979| 506671| 598353
Provozni vy nosy 456594 | 565811| 636844
Provozni vysledek hospodareni 51 615 59 140 38 491
Financni naklady 15844 16 288 16 122
Financni vynosy 9500 18 241 6892
Finan¢ni vysledek hospodareni -6 344 1953 -9 230
Dan z piijmu za b&éznou ¢innost 6 456 12121 5433
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 38771 50 550 21 926
Mimoradny vysledek hospodareni 17 18 0
Naklady celkem 427279| 535080| 619908
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Vy nosy celkem 466 111| 584070| 643736
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 38832 48 990 23 828
Vysledek hospodareni pred zdanénim 45 244 62 689 27 359

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)

Tab. 8 - Horizontalni analyza nakladt a vynosa

Polozka Zména 2010 -2011 Zména 2011 - 2012
absolutni. | index | absolutni. | index
Provozni naklady 101 692 1,25 91 682 1,18
Provozni vy nosy 109 217 1,24 71033 0,00
Provozni vysledek hospodaieni 7525 1,15 -20 649 0,00
Finanéni naklady 444 1,03 -166 0,00
Finanéni vynosy 8741 1,92 -11 349 0,00
Finan¢ni vysledek hospodareni 8 297 -0,31 -11 183 0,00
Dan z pfijmu za béznou ¢innost 5 665 1,88 -6 688 0,00
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 11779 1,30 -28 624 0,00
Mimoradny vysledek hospodareni 1 1,06 -18
Naklady celkem 107 801 1,25 84 828 0,00
Vy nosy celkem 117 959 1,25 59 666 0,00
Vysledek hospodareni za ic¢etni obdobi 10 158 1,26 -25 162 0,00
Vysledek hospodareni pred zdanénim 17 445 1,39 -35 330 0,00

(Vlastni zpracovani dle vykazt XY s.r.0.)

XY s.r.o. ptevySuje primérné hodnoty v odvétvi v oblasti trzeb za prodej zbozi. Trzby za
prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb jsou srovnatelné. Vykonova spotieba je o 10 procent
nizs8i neZ v odvétvi, zasluhou nizsi hodnoty spotfeby materidlu a energie. Mzdové néklady
jsou také srovnatelné sodvétvim. V ukazateli provozniho vysledku hospodateni, zisku
pied a po zdanéni sledovana firma ptfevySuje hodnoty odvétvi. Vytvari relativné vyssi zisk.
Na dani z pfijmu pravnickych osob odvedla XY sr.0. v priméru stejné procento jako
ostatni firmy v odvétvi. Je nutné znovu upozornit, Ze srovnani naklada a vynosu firmy XY
S.r.0. sodvétvim neni piili§ presné. Ministerstvo primyslu a obchodu neposkytuje
podrobnéjsi ukazatele pro odvétvi CZ NACE 25.7, kam mizZeme zafadit firmu XY s.r.o.

Diky tomu neni mozZné provést piesné srovnani sledované firmy s naleZitym odvétvim.

Pfidana hodnota se na vysledku hospodateni podili 30 procenty, ale v roce 2012 je patrny
jeji pokles az na hodnotu 25%. Tento pokles byl ale vykompenzovan riistem trzeb za
prodej zbozi. Divodem této zmény mohlo byt vySe uvedend zmeéna ve vyrobnim
programu. V tomto roce mohlo byt vice vyrobkli (napf. nadhradni dily, soucastky

k hotovym vyrobktm) nakoupeno rovnou jako zbozi a prodano odbérateli).



Tab. 9 - Vertikalni analyza nakladt a vynosu

Polozka index index index
2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 8,27% 19,13% 21,38%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 7,19%| 17,24%| 20,08%
Obchodni marZe 1,08% 1,89% 1,30%
Vy kony 92,01% | 83,13%| 81,04%
Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 91,73%| 80,87%| 78,62%
Vykonnd spoti‘eba 62,18% 54,41% 57,30%
Spotfeba materialu a energie 51,49% 46,14% 48,10%
Sluzby 10,69% 8,27% 9,20%
P¥idana hodnota 30,92%| 30,61%| 25,04%
Osobni naklady 17,31%| 17,37%| 16,77%
Mzdové naklady 1254%| 12,59%| 12,10%
Naklady na socialni zabezpecéeni a ZP 4.20% 4,19% 4.07%
Provozni vysledek hospodaieni 11,58% 11,20% 6,08%
Ostatni finanéni vynosy 2,13% 3,36% 1,12%
Ostatni finanéni naklady 2,74% 2,27% 2,01%
Financni vysledek hospodareni -1,42% 0,36% -1,53%
Dan z prijmu za béznou cinnost 1,45% 2,24% 0,90%
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 8,70% 9,33% 3,64%
Vysledek hospodarieni za ti¢etni obdobi (+/-) 9% 9% 4%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 10% 12% 5%

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)

NiZe uvedeny graf je zjednodusenym zobrazenim tabulky ¢islo 8. Lze si zde v§imnout, Ze
nejvetsi cast naklada tvoii vykonova spotieba. Osobni néklady tvoii pfiblizn€ 17 procent
nakladi, pficemZ na mzdy pfipada cca. 13 procent. VSechny dalsi ndkladové polozky jsou

zastoupeny velmi ziidka. Viditelnou Cast na grafu ukazuji jesté ostatni provozni naklady.

Je zde patrny nartst naklada v celém sledovaném obdobi.
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Struktura provoznich nakladf
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Obr. 5 — Struktura provoznich naklada (Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)

4.3.4.1 Analyza osobnich nakladii

Osobni naklady jsou ve sledovaném obdobi rostouci, coz je dano vy$§im poctem
zaméstnancl. Od roku 2010 firma zaméstnala pies 50 novych zaméstnancti. Z celkovy ch
225 zaméstnanct je 168 délnikl a 57 TH pracovniki. Tradi¢né nejvyssi hodnota v grafu je
pro mzdové ndklady a naklady na socialni a zdravotni pojisténi. Socidlni naklady jsou
nizké. Firma XY s.r.o. zaroven nevyplaci zadné odmény ¢lenlim organti této spolecnosti.
Hruba mzda, kterou firma za sledované obdobi vyplatila svym zaméstnancim je
srovnatelnd  shrubou mzdou v odvétvi. Hruba mzda vyrobnich délnika a
technickohospodaiskych pracovnikli v odvétvi se pohybovala mezi 27 442 — 29 982 K.
Tyto Castky jsou primeérem, mzdy vyrobnich délnikii budou samostatné v priméru nizsi

nez mzdy ostatnich pracovnikt podniku.
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Obr. 6 — Osobni naklady (Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.o.)

4.35 Analy za cashflow

V tabulce ¢islo 9 je uveden ve zkracené podobé cash-flow za sledované obdobi, ktery je
Vv jednotlivych letech rozdélen podle ¢innosti na CF provozni, investini a finan¢ni
¢innosti. Pozitivné lze hodnotit skute¢nost, ze CF z provozni ¢innosti dosahl kladnych
hodnot. Pfijmy v téchto letech prevysili v primarni ¢innosti podniku vy daje I pies pokles
vroce 2012 CF zprovozni Cinnosti zastava kladny. Zaporna hodnota CF z investi¢ni
¢innosti znamena, ze podnik vykonal ve sledovaném obdobi investice do dlouhodobého
majetku. Zaporné CF z investi¢ni ¢innosti 1ze hodnotit také pozitivné. V roce 2011 bylo CF
Z investic kladné, coz muize souviset se zménami ve struktufe dlouhodobého majetku.
Zaporné hodnoty CF z finan¢ni ¢innosti souvisi se zménami dlouhodobych a kratkodoby ch
zavazkd. Firma XY sr.0. § v téchto letech vzala nové dlouhodobé i kratkodobé finan¢ni

uvéry a vypomoci.

Tab. 10 - Vy voj cashflow

(v tis. K&) 2010 2011 2012

Stav penéznich prostiredku a penéZnich ekvivalenti na zacatku
ucetniho obdobi

Ucetni zisk nebo ztrdta z béiné cinnosti pred zdanénim 45 227 62 671 27 359

Cisty penézni tgk z provozni vcgnnqstz' pred Vzdan'emm, zmenami 43817 61900 30 740
pracovniho kapitalu a mimoradnymi polozkami

10 133 18 285 25621

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mimorddnymi 59593 51228 26 166
polozkami

Cisty penézni tok z provozni éinnosti 56 196 36 625 10 023
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Cisty penézni tok vztahujict se k investicni ¢innosti -19 341 11 643 -6 119
Cisty penézni tok vztahujict se k financni ¢innosti -23718| -30909 0
Cisté zvySeni resp. snizeni penéznich prostiedki 3004 17 359 3904

Yw_ s v s

Stav penéZnich prosti‘edkii a penéZnich ekvivalenti na konci

ucetniho obdobi 13137 35644 29525

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.o0.)

4.3.6 Analy zafistého pracovniho kapitalu

V tabulce 10 je uveden vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve firmé XY s.r.o. v jednotlivy ch
sledovanych letech. V celém obdobi dosahuje ¢isty pracovni kapital kladnych hodnot, coz
znamena, ze kratkodobé zavazky jsou nizs$i nez kratkodoby majetek, ktery je zdrojem pro
splaceni téchto zavazkt. Firma ma tedy k dispozici jistou rezervu. Takto vysoka hodnota
¢istého pracovniho kapitalu je ale na misté, nebot’ kratkodobé zavazky tvofi vyznamnou
¢ast pasiv. Je nutné vzit na v€domi, ze znacnou €ast ob&znych aktiv tvoii kratkodobé
pohledavky. V podstaté jsou kratkodobé pohledavky zdrojem kryti pro kratkodobé
zévazky. Vzhledem k nesoumérnosti pohledavek a zavazki po splatnosti (tabulka ¢&. 5),
nelze tento pFistup k financovani hodnotit pozitivné. Hodnota finan¢niho majetku a penéz
je pomérné nizka.

Tab. 11 - Cisty pracovni kapital

Polozka (tis. K<)
2010 2011 2012
Zésoby 93867| 113373| 127400
Material 57990 62 913 63 787
Nedokoncend vyroba a polotovary 13810 21 855 21347
Vy robky 17576 19532 34341
Zbozi 4415 6471 6909
Poskytnuté zal ohy na zasoby 85 2602 1016
Krétkodobé pohledavky 102297| 130586| 167481
Kratkodoby financni majetek 18 285 25 621 11 636
Krétkodobé zavazky 82114 89224 101429
Kratkodobé bankovni uvery 27000 27000 51931
Cisty pracovni kapital 105335| 153356| 153157

(Vlastni zpracovani dle vykazt XY s.r.o0.)
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Obr. 7 — Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu (Vlastni zpracovani dle vykazi XY

Sr.0.)
4.4 Analyza pomérovych ukazateli

4.4.1 Analy zarentability

Ukazatele rentability signalizuji, Ze spole¢nost XY s.r.o. je ve sledovaném obdobi trvale
ziskova. Hodnoty rentability vlastniho kapitalu vyrazné prevySuji irokovou miru statnich
dluhopistt nebo trokl poskytovanych bankou. V roce 2012 je evidentni pokles vSech
ukazatelti rentability. Klesajici rentabilita aktiv mulize souviset s investici do nového
majetku a rozsifeni podniku. Na ukazatele rentability ma silny vliv finan¢ni paka.
Spolecnost vyuziva 60 procent ciziho kapitalu. Tato hodnota mtize byt pro podnik v tomto
oboru optimalni. Diky finan¢ni pace jsou hodnoty téchto ukazateli vyssi. Celkovy vyvoj

rentability je nutné sledovat zefménav obdobi 2013 a kontrolovat jeho dal$i vyvoj.

Tab. 12 - Ukazatel é rentability

2010 2011 2012

Rentabilita aktiv (ROA) 1341%| 14,13% 5,40%
Rentabilita vlastniho kapitdu (ROE) 39,02% | 36,13% | 14,43%
Rentabilita trzeb (ROS) 8,61% 9,24% 3,57%
Rentabilita dlouhodobého kapitdu (ROCE) 2252% | 21,32% 8,72%
Rentabilita nakladd (ROC) 9,08% 9,45% 3,54%
Cisté ziskové rozpéti 8,33% 8,39% 3,70%
Nakladovost 0,95 0,98 1,01

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)
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Pokles rentability ziejmé bude souviset s pribéznymi investicemi, zménami cistého
pracovniho kapitalu a kumulaci vysledku hospodatreni. Vlastni kapitdl ve sledovaném
obdobi vzrostl. Jeho rentabilita proto nedosahla v roce 2012 takovy ch hodnot jako
v ptedchozich letech. Niz$i rentabilita také nepochybné souvisi s niz§im vy sledkem po
zdanéni v roce 2012. Rostouci nékladovost souvisi s vyssi hodnotou vykonové spotieby.
V primyslovém odvétvi se rentabilita vlastniho kapitdlu pohybuje okolo hodnoty 11
procent. XY s.r.o. vyrazné pievySuje v letech 2010 - 2011 tento pramér. Duvodem je vyssi
vyuziti ciziho kapitdlu nez u ostatnich firem v odvétvi. Rentabilita aktiv v pramyslovém
odvétvi je priblizné 7 procent. XY se vroce 2012 vyrazné piiblizila k této hodnoté.
Z hlediska odvétvi tak mizeme spolecnost XY povazovat za primérnou v ramci odvétvi.
Nicméné¢ muizeme povazovat firmu XY s.r.o. za nadprimérné rentabilni vzhledem

k celkovému primyslovému odvétvi.

Dalsi uvedeny graf nam ukazuje hodnotu ukazatelli rentability ve sledovaném obdobi.
V letech 2010 — 2011 se vSechny ukazatele vyjma ukazatele ROE udrZzely na témé&f
stejnych hodnotach. Rentabilita vlastniho kapitdlu klesa rychleji neZ ostatni ukazatele
rentability. I pres pokles téchto ukazatell lze firmu XY s.r.o. z pohledu rentability hodnotit

pozitivng. Dilezity bude vyvoj rentability v roce 2013 resp. jeho nartst ¢i pokles.

Celkovy vy voj rentability

40.0%

Rentabilita aktiv

35.0% - (ROA)

—#— Rentabilita
vlastniho kapitadlu
(ROE)
Rentabilita trzeb
(ROS)

30.0% -

25.0% +

—>— Rentabilita
dlouhodobého
kapitdu (ROCE)

—%=— Rentabilita nakladi
(ROC)

20.0% +

15.0% -

—o— (isté ziskové
10.0% rozpéti

5.0%

0.0% - 1
2010 2011 2012

Obr. 8 — Vy voj rentability(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.o.)
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4.4.2 Analy zalkvidity

Ukazatel¢ bézné a pohotové likvidity dosahuji ve sledovaném obdobi uspokojivych
hodnot. Tyto hodnoty patii do doporucenych hodnot, které je mozné najit v literatufe.
Bézna likvidita pro prumysl je ptiblizné€ 1,5, takze ve vSech letech se firma pohybuje nad
doporu¢enymi hodnotami. Pohotova likvidita primyslu je 1,21 a firma dosahuje
doporucenych hodnot i v této oblasti. Ukazatel okamzité likvidity je uz pod doporuc¢enymi
hodnotami pro primysl. V roce 2012, se tento ukazatel nachdzi na velmi nizké hodnoté
0,08, coz neni vhodné. Vzhledem k vysoké hodnoté u kratkodobych cizich zdroji a
vy pomoci je & mozné, ze ma firma sjednany kontokorent ¢i jiny zdroj okamzité
hotovosti. Nicmén¢ tuto moznost se mi nepodatilo potvrdit. Déle je nutné zminit, Ze podil
pracovniho kapitalu na celkovych aktivech dosahuje doporucenych hodnot a nijak vyrazné
se neméni. Z pohledu likvidity je mozné povazovat podnik XY s.r.o. za velmi dobie
likvidni. Timto se odliSuje od podnikil v odvétvi, nebot’ vyse zminéné hodnoty ve vSech

ukazatelich prekonava.

Tab. 13 - Ukazatel € likvidity

2010 2011 2012

Bézna (likvidita I11. stupné) 1,85 2,25 2,00
Pohotova (likvidita II. stupn¢) 1,04 1,30 1,17
Okamyzita (likvidita I. stupngé) 0,16 0,21 0,08
Provozni (solventnost firmy) 0,51 0,60 0,34
Podil pracovniho kapitdlu na celkovy ch

aktivech 0,36 0,43 0,38

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)
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Ukazatelé likvidity
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Obr. 9 — Vyvoj ukazatelt likvidity (Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.o0.)

4.4.3 Analy za aktivity

Obrat celkovych aktiv se ve sledovaném obdobi pfili§ neliSi. Divodem jsou nepatrné
zmény stavu zdsob nedokoncené vyroby, vyrobkl, aktivace dlouhodobého majetku,
mimotadnych vynosi atd. V obdobi 2010 — 2012 se tyto hodnoty lisi v fadu nékolika
procent. Obrat aktiv popt. stalych aktiv je u firmy XY s.r.o. vy$si nez minimalni hodnota 1.
(Z jedné koruny majetku by méla byt dosazena alesponi 1 koruna trzeb). VSechny ukazatele
obratu se drZi pfiblizné na stejnych hodnotach. Obrat aktiv je ve firmé XY s.r.o. vyssi nez
v odvétvi. Totéz plati pro obrat stalych aktiv, kde tato hodnota vyrazné ptevySuje primer
v daném odvétvi. Ukazatele doby obratu pohledévek a dluhti miizeme hodnotit kladné,
nebot’ spadaji do priméru doby obratu v primyslovém odvétvi. Velmi vysoka hodnota je
doba obratu zasob. Zustava sice ve sledovaném obdobi stejna, ale pfevySuje primérnou
hodnotu v primyslovém odvétvi o vice nez dvojnasobek. Jednim z divodd takto vysoké
hodnoty muze byt postupné vyrazné navySeni stavu zasob. D&e je vhodné porovnat
ukazatel doby obratu zavazku s ukazatelem doby obratu pohledavek. Co se ty¢e obratu
pohledavek, spolecnost XY s.r.o. uhrazuje své zdvazky diive, nez dostava zaplaceno za své
pohledavky. V odvétvi se v poslednich letech tento nesoulad ¢asteéné vyrovnal. Divodem
muze byt skutecnost, Ze sledovana spole¢nost dodava mnoho svych vyrobkl do zahranici,
tim se muze doba inkasa prodlouzit. Platebni moralka mnoha ceskych i zahrani¢nich
podniki se zejména v dob¢é ekonomicke stagnace stava slabsi. Podniky s vyssi vyjednavaci

silou tak mohou i nami sledovanou firmu postavit do nevy hodné pozice. Zavérem lze
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shrnout, Ze pohledu aktivity lze stav niZze uvedenych ukazateli oznacit za relativné dobry.
Az na individualni ukazatele se hodnoty aktivity daji srovnat s hodnotami podobny ¢
podnikii v pfislusném odvétvi. Problematickou hodnotou zlstdva pomérné dlouha doba
obratu z&sob a pohledavek. Vyrovnané hodnoty ve sledovaném obdobi svédéi o relativné

stabilnim fizeni ob&éznych aktiv.

Tab. 14 - Ukazatel é aktivity

2010 2011 2012

Obrat aktiv 1,56 1,53 1,51
Obrat stély ch aktiv 6,20 6,36 6,25
Obrat ob&éznych aktiv 2,10 2,03 2,00
Obrat zasob 4,80 4,83 4,82
Doba obratu aktiv (ve dnech) 234,27 238,62 241,79
Doba obratu staly ch aktiv (vednech) 59 57 58
Doba obratu ob&éznych aktiv (ve dnech) 174 180 182
Doba obratu zasob (ve dnech) 76 76 76
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 83 87 100
Doba obratu dluhti (ve dnech) 62 70 66
(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)
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Obr. 10 — Graf vyvoje ukazatelti aktivity (Vlastni zpracovani dle vykazi XY

Sr.0.)

444 Analyza zadluZenosti

Spole¢nost XY s.r.o. vykazuje vysokou hodnotu zadluzenosti (cca. 70%). Kladné Ize
hodnotit fakt, ze zadluzenost ve sledovanych letech mirn€ poklesla. Piesto je hodnota

zadluzenosti mnohem vyssi nez u podnikt v primyslovém odvétvi, kde dosahuje hodnoty
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tésn¢ pod 50 procent. Hodnota zadluzenosti je srovnatelnd se stavebnickym odvétvim.
Hlavni slozkou cizich zdroji jsou kratkodobé zavazky a bankovni uvéry. Hodnota finan¢ni
paky je vysoka, diky tomu mutze spole¢nost efektivné zhodnotit sviij kapital. K tomu vice u
analyzy rentability. Ukazatel urokového kryti je dvojndsobné zvySeny oproti optimalni
norm¢. Firma mize mit problémy s vytvafenim potiebnych ziskl pro kryti urokt z ptjcek.
Neni proto vhodné pfijimat do budoucnosti dalsi bankovni uvéry a vypomoci. Vzhledem
k optimalni hodnoté likvidity druhého stupné lze usuzovat, Ze firmy XY s.r.o. nema
Splacenim svych zavazkl vyraznéjsi problémy. Ke splaceni svych dluht potiebuje XY
s.r.0. trojnasobek ro¢niho cash-flow. V roce 2012 se tento ukazatel zdvojnasobil coz také

nelze hodnotit kladné.

Tab. 15 - Ukazatelé zadluzenosti

Zadluzenost 0,73 0,69 0,65
Zadluzenost vlastniho jméni 1,90 1,55 1,66
Mira finan¢ni samostatnosti 0,53 0,64 0,60
Podil vlastnich zdroji na celkovych aktivech 34,4% 39,1% 37,4%
Finan¢ni paka 2,91 2,56 2,68
Urokové kryti 11,63 13,62 6,42
Celkové zadluZenost 65,3% 60,7% 62,2%
K oeficient samofinancovéni 34,4% 39,1% 37,4%
Mira zadluzenosti 189,9% 155,2% 166,4%
Urokové zatiZeni 7,5% 6,0% 12,9%
Doba splaceni dluhu z Cash Flow 3,65 3,16 6,33

(Vlastni zpracovani dle vykazi XY s.r.0.)

4.5 Analy za soustavukazateli

V této ¢asti bude firma XY s.r.0. zhodnocena v souhrnny ch ukazatelich. Prvnim ztéchto
ukazatelll je Altmaniv bankrotni model Z-skore. Pro doplnéni bude uveden také jeden

bonitni model a to Kralickiiv rychly test.
Z-skore

Z hlediska dosazenych hodnot ve spolecnosti XY s.r.o. 1ze fici, Ze se nachazi v Sedé zong.
Jeji finan¢ni (bankrotni) situace je nevyhranéna. Dle vysledkd tohoto modelu spolecnosti

nehrozi zatim vyrazné potize s financemi. Pozitivné na ukazatel piisobi vyssi rentabilita,



vznikld pfedev§$im vyuZzivanim ciziho kapitdlu. Zadluzenost firmy je velmi vysoka,

dosahuje hodnoty az 70 procent. Jednotlivé polozky aktiv jsou vici trzbdm nizké.

Tab. 16 — Vypocet Z-skore

(Vlastni zpracovani dle vykazt XY s.r.0.)
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Obr. 11 - Vy voj Zskére v letech 2010 — 2012 (Vlastni zpracovani dle vykazi XY

Sr.0.)

Index diivéryhodnosti IN

Tab. 17 - Vypocet indexu INOS

INDEX IN 05 2010 2011 2012

aktivalcizi kapitd 1,53 1,65 1,61
EBIT/nakladoveé troky 13,40 16,65 7,76
EBIT/celkova aktiva 0,17 0,19 0,08
trzby/celkova aktiva 1,56 1,53 1,51
obézna aktiva/krat. zavazky 1,85 2,25 2,00
Vy dedny index 1,90 2,14 1,32

(Vlastni zpracovani dle vykazt XY s.r.o0.)
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Druhy m znich je bankrotni model divéryhodnosti Index IN. Pro tcel této finanéni analyzy
je vyuzita modifikace indexu IN z roku 2005. Hodnota tzv. $edé zony je v intervalu od 1
do 2. Lze tedy konstatovat, ze v celém sledovaném obdobi pohybuje v sedé zoné. Jeho
situace je tedy nevyhranéna. Vyssi hodnotu ukazatele opét ovliviiuje vySsi rentabilita

kapitau.

INDEX IN 05

25
2.14
',
15 \
® 1.32

1
0.5

0
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Obr. 12 — Vy voj indexu INv letech 2010 — 2012 (Vlastni zpracovani dle vykazt
XY sr.0.)

Kralickiv rychly test — bonitni model

Pro zajimavost a doplnéni informaci byl pomoci softwaru proveden Kralicklv rychly test.
Vysledky tohoto testu pro jednotlivé roky jsou zaznamenany na grafu nize. V roce 2010 az
2011 se podnik nachazel v Sedé zoné a jeho situace dle tohoto modelu byla neutrani.

V roce 2012 uz znamka 3,3 odpovida horsi finan¢ni situaci.
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KralickGQv rychly test

2010 2011 2012

Obr. 13 — Znamky Kralickova rychlého testu za roky 2010 az 2012 (Vlastni

zpracovani dle vykazi XY s.r.o.)
4.6 Identifikace problémi firmy

4.6.1 SWOT analy za

Silné stranky Slabé stranky

stabilni pozice natrhu nesamostatnost, sou¢ast firmy XY a.s.
kvalitni technologie a vy robky

potencial dalsiho ristu

PrileZitosti Rizika
hledani novych trhti v zahranici soucasna konkurence na trhu
vy zkum v oblasti kovovy roby technologicky naro¢na vyroba

Obr. 14 — SWOT anay za(Vlastni zpracovani dle webovy ch stranek XY s.r.0)

Firma XY s.r.o. ma vice nez 20letou tradici na trhu. Od roku 1992 je firma v soukromém
vlastnictvi. Jeji vizi je vyrabét kvalitni vyrobky za pomoci nejmodernéjsich technologii a
prodavat je za piiméfené a nizké ceny. Do budoucna ma diky mnoha inovacnim
programiim vysoky potencial riistu a konkurenceschopnosti. Dalsi silnou strankou je
umisténi podniku. XY s.r.o. je lokalizovan v malém mésté. Pies mésto vede mezinarodni
zelezni¢ni koridor a dalnice. Logistické moznosti jsou zde na vysoké urovni. Za slabou
strénku mutize byt povazovan fakt, ze firma nema uplnou autonomii, je soucasti skupiny
XY as. Prilezitostmi do budoucna jsou zejména nové trhy v zahrani¢i a dal$i vyzkum a

inovace v oblasti kovovyroby. Rizikem muze byt také soucasna i potencidlni konkurence.
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5 ZAVER FINANCNI ANALYZY, ZHODNOCENI{ A DOPORUCENI
PRO ZLEPSENI STAVU

5.1.1 Zhodnoceni finanéni situace

V ramci podrobné finanéni analyzy jiz bylo poukdzano na to, co se ve spole¢nosti XY
s.r.o. dafi a kde jsou ptipadna uskali. XY s.r.0. je vy robcemnozitskych vyrobkut a nastroju.
Je soucasti skupiny XY. Anayzovana firma ve sledovaném obdobi realizovala nékolik
investic do dlouhodobého majetku, procesnich, produktovych a technologickych zmén.
Spole¢nost zadrzuje zisky minulych let a vyuziva je k svému dal$imu rozvoji. I ptes
nadprimérnou investi¢ni aktivitu dosahla po celé sledované obdobi zisku. V celém obdobi,
které bylo pfedmétem hodnoceni pomoci nastrojii financ¢ni analyzy, 1ze konstatovat, zZe
pozitivni vy voj vkontinualnim rozsahu vysledku hospodaieni pokracoval az do roku 2012.
V tomto roce nckteré ukazatele zaznamenaly pokles. Nicméné i pies tento pokles dosdhla
XY s.r.o. vysledku srovnatelnymi s jiny mi podniky vodvétvi. Rentabilita spoleGnost se
nachazi pomérné¢ vysoko nad rentabilitou statnich bezrizikovych dluhopist nebo
bankovnich urokd. Tato rentabilita je mnohem vy$8i nez u odvétvi. Lze tedy nadae
ocekavat, ze spolenost XY s.r.o. bude ve své Cinnosti nadale pokracovat. Firma dosahuje
stabilniho zisku ve své provozni oblasti. Tti ¢tvrtiny zisku jsou z prodeje vlastnich vyrobku
a sluzeb. Zbyvajici ¢ast tvoti zisky za prodej zbozi. Ostatni vynosy, at’ jiz provozni ¢i
finan¢ni tvoii pouze malou ¢ast z celého zisku. Firma bé¢hem sledovaného obdobi zvysila
pocet pracovnich mist a Ize pozorovat také rist osobnich nakladu, které tvoti vyznamnou
¢ast nakladovych polozek. Zadluzenost je vysoka, mnohem vys$i nez u podnikti v odvétvi.
Spole¢nost nema problémy s vytvaieni zdrojti pro kryti Grokd z ptjcek. Snazi se drzet
zlatého bilan¢niho pravidla. Zptsob financovani je spise konzervativni. Dlouhodobd aktiva
jsou kryty vlastnim kapitdlem a obéZzna aktiva kapitdlem cizim. Spolecnost nepouziva
vyhradné agresivni nebo pfili§ konzervativni strategii financovani. Z hlediska anay zy
rentability firma dosahuje nadprimérnych vysledkd v porovnani se svym odvétvim.
Vysoka rentabilita je zpusobena UCinnosti finan¢ni paky. Spole¢nost vykazuje vysoké
zadluzeni (az 70 procent cizich zdroji), timto priméry odvétvi vyrazné prevysuje.
Likvidita a ¢isty pracovni kapitdl jsou na uspokojivé urovni. Bankrotni modely
neprokazaly riziko finan¢nich problému, firma se nachéazi v tzv. Sedé zon€. Jeji finan¢ni
situace je nevyhranéna. Celkové lze konstatovat, ze finan¢ni situace je relativné dobra,

firma dosahla ve sledovaném obdobi vzdy zisku i pfes vysokou investi¢ni aktivitu. Tento
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zisk vzdy prameni piedevs§im z prodeje vlastnich vyrobka. Firmu XY s.r.o. miiZzeme za
sledované obdobi ohodnotit jako dynamicky rozvijgici se firmu, ktera ma silny potencial

do budoucnosti.

5.1.2 Doporuceni pro zlepSeni stavu

Firma XY s.r.o. by méla pro zlepseni své situace nadale pokracovat v pozvolném ristu. Je
nutné provadét citlivé investice do novych vy robnich technologii, procesti a inovaci
vyrobkll. VéEtsina podnikll v odvétvi CZ NACE 25, ma dle analytickych zprav ministerstva
primyslu a obchodu pied sebou optimistické obdobi. Proto 1ze do budoucnosti ocekavat
stabilitu sledované spole¢nosti, alespon co se tyce odbytu. Dilezité je objevit nové trhy
Vv zahrani¢i a udrzet si stavajici zakazniky. V soucasné dobé firma hleda nové obchodni
zéstupce pro export. Ziejmé se zvySuje jeji odbyt v zahrani¢i. Majetkova a finan¢ni
struktura jsou, co se tyCe zlatého pravidla financovani téméf ve shod¢. Dlouhodobé aktiva
jsou kryta dlouhodobym vlastnim kapitalem. ObéZzna aktiva jsou kryta cizim kapitaem.
Doporucuji zachovat tento vyrovnany zpusob financovani. Zgimavé vy sledky byly
ziskany zukazatelti zadluzenosti a aktivity. Co se ty¢e zadluzenosti, zde nedoporucuji
ptijeti dalsi bankovnich uvért, at’ uz kratkodobych nebo dlouhodobych. Doba Urokového
kryti je uz tak ptili§ vysoka. Spole¢nost je sice dostate¢né likvidni, ale celkové zadluzeni je
pomérné vysoké, oproti primérnému podniku z odvétvi az dvojnasobné. Doporucuji také
navyseni zakladniho kapitalu, ktery se doposud nezménil. M¢l by byt navysen s ohledem
na vy razny rist firmy, nejen ve sledovaném obdobi. Dale je vhodné doporucit zmény
V fizeni ob&znych aktiv. Zde by bylo pfiznivé zaméfit se na snahu zkréceni doby obratu
nékterych aktiv. Hodnota pohledavek po splatnosti je rovnéZ vysokd, doporucuji se zamé&fit
také na tuto oblast. Své zavazky firma uhrazuje vc¢as, hodnota zavazkt po splatnosti je
nizka. Je zadouci tento stav udrzet. Pokud se firma XY s.r.o. bude nadd e schopna rozvijet
a dosahovat obdobnych ziskii v provozni oblasti, bude jgi finan¢ni situace nadale

uspokojiva.
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ZAVER
Prvni cast bakalaiské prace nam predstavila ndhled do teorie finan¢ni analyzy. Byly zde

popsany zékladni metody, se kterymi se finan¢ni analyza provadi. Vycet téchto metod a

technik je obsahly a dalece prevySuje obsah teoretické Casti této prace. Z tohoto divodu

vvvvvv

V druhé ¢asti byla provedena praktickd finan¢ni analyza, jejiz postupy vychazi z teoretické
Casti. Na zakladé ziskanych informaci, bylo na konci finanéni analyzy sestaveno shrnuti

finanéni situace a také doporuceni pro zlepSeni situace do budoucnosti.

Cilem této bakalatské prace bylo sjednotit soucasné poznatky o finan¢ni analyze. DalSim
cilem bylo vypracovani praktické finanéni analyzy o stiedné velkém podniku XY za roky

2010 - 2012. Oba tyto cile byly splnény.

Uplné na zavér jsou uvedeny stru¢né vysledky praktické finanéni analyzy. Firma XY sr.o.

za sledované obdobi vykazuje:

<

Stabilni rust od roku 2010

Investice do dlouhodobého majetku

Rostouci pocet zaméstnanct

Vyrovnanou strategii financovani

Nizka hodnotu zakladniho kapitalu vzhledem k velikosti firmy

Vysokou zadluzenost a hodnota Urokového kryti

Vysokou rentabilitu oproti primyslovému odvétvi, silné vyuziti finanéni paky
Vysokou likvidita L. a II. stupné oproti primyslovému odvétvi

Znaény podil pohledavek po splatnosti, nizky podil zavazkl po splatnosti

NS N N N N N S NN

Nevyhranénou finan¢ni situaci dle bankrotnich a bonitnich modela

Na stupnici 0 az 10 boda tedy hodnotim sledovanou firmu XY s.r.o. celkové 6,5 body.
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PRILOHA P I: NETTO VYKAZY FIRMY XY S.R.O

Ucetni obdobi
2010 2011 2012
1 2 3

AKTIVA CELKEM 289246| 357864| 406353
Pohledavky za upsany zakladni kapitél 0 0 0
Dlouhodoby majetek 72 658 86 062 98171
Dlouhodoby nehmotny majetek 90 343 671
Ztizovaci vydaje 0 0 0
Nehmotné vy sledky vy zkumu avy voje 0 0 0
Software 90 343 671
Ocenitelné préva 0 0 0
Goodwill 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 72 568 85719 97 500
Pozemky 1301 1215 1 966
Stavby 26971 25401 40 143
Samostatné movité véci a soubory

movitych véci 37623 44 753 49 670
Péstitelské celky trvalych porostt 0 0 0
Dospéla zvirata a jejich skupiny 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotnymajetek 0 70 93
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 4819 12 040 5573
Poskytnuté z ohy na DHM 1908 2240 55
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0
Dlouhodoby financni majetek 0 0 0
Podily v ovladanych a fizenych 0 0 0
osob. 0 0 0
Podily v tcetnich jednotkach -

podstatny vliv 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0
Pujcky a uvéry-ovladajici a fidici os., podst. vliv 0 0 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
Potizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby firnéni majetek 0 0 0
ObézZna aktiva 214449| 269580| 306517
Zasoby 93867 113373| 127400
Materid 57 990 62 913 63 787
Nedokonéena vyroba a polotovary 13810 21 855 21 347
Vy robky 17576 19 532 34 341
Mlad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0
Zbozi 4415 6471 6 909
Poskytnuté zalohy na zasoby 85 2602 1016
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0




Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0
Pohledévky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0
Pohledéavky za spoleéniky, cleny druzstva a ucastniky

sdruzeni 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0
Odlozena danova pohledavka 0 0 0
Krétkodobé pohledavky 102297 130586| 167481
Pohledavky z obchodnich vztahi 95055| 108363| 121878
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a ucastniky

sdruzeni 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0
Stét - danové pohledavky 7 046 21 346 38 404
Krétkodobé poskytnuté zalohy 98 298 134
Dohadné uéty aktivni 10 0 0
Jiné pohledavky 88 579 7 065
Kratkodoby financni majetek 18 285 25621 11 636
Penize 203 192 139
Ucty v bankach 18 082 25429 11 497
Krétkodobé cenné papiry a podily 0 0 0
Potizovany kratkodoby financni majetek 0 0 0
Ostatni aktiva - prechodné uéty aktiv 2139 2222 1665
Casové rozlisent 2222 1665
Naklady ptistich obdobi 2122 2215 1626
Komplexni naklady pristich obdobi 0 0 0
Prijmy pristich obdobi 17 7 39

Ucetni obdobi
2010 2011 2012
1 2 3

PASIVA CELKEM 289246| 357864| 406353
Vlastni kapitél 99411| 139979| 151905
Z&Kladni kapitdl 3000 3000 3000
Z&kladni kapitél 3000 3000 3000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0
Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0
Kapitélové fondy 0 0
Emisni 4zio 0 0 0
Ostatni kapitélové fondy 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti preménach

spolecnosti 0 0 0
Vypotadani rozdilu z pfemén spolecnosti 0 0 0
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Rozdily z ocenéni pfi pfeménach spolecnosti 0 0 0
Rezervni fondy, nedelitelny fond a ostatni fondy ze zisku 300 300 300
Zakonny rezervni fond / nedélitelny fond 300 300 300
Statutérni a ostatni fondy 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 57 323 86 111| 126679
Nerozdéleny zisk minulych let 57 323 86111| 126679
Neuhrazena ztrata minuly ch let 0 0 0
Jiny vysledek hospodatfeni minulych let 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného uc.obd. (+/-) 38 788 50 568 21 926
Cizi zdroje 188759 217309| 252768
Rezervy 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0
Rezerva na duchody a podobné zavazky 0 0 0
Rezerva na dan z piijma 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 59 381 75 832 77 353
Zavazky z obchodnich vztaht 22772 17 712 16 837
Zéavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0
Zavazky ke spolec¢niklim, ¢lenim druzstva a k

ucastnikiim sdruzeni 0 0 0
Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0
Dohadné uéty pasivni 0 0 0
Jiné zavazky 33136 56 750 59 151
Odlozeny danovy zavazek 1473 1370 1365
Krétkodobé zavazky 82114 89224| 101429
Zavazky z obchodnich vztahd 52 386 74 287 84772
Zévazky - ovladajici atidici osoba 0 0 0
Zévazky - podstatny vliv 0 0 0
Zavazky ke spolec¢nikliim, ¢lenim druzstva a k

ucastnikiim sdruzeni 0 0 7200
Zavazky k zaméstnancim 21 846 4651 4457
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a ZP 2215 2635 2489
Stét - danové zavazky a dotace 5247 6881 537
Kratkodobé piijaté zalohy 402 770 1876
Vydané dluhopisy 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 27
Jiné zavazky 18 0 71
Bankovni uvery a vypomoci 47 264 52 253 73 986
Bankovni uvéry dlouhodobé 13423 21412 22 055
Krétkodobé bankovni avéry 27 000 27 000 51931
Kratkodobé finanéni vypomoci 6841 3841 0
Ostatni pasiva a pfechodné ucty pasiv 1076 576 1680
Casové rozlisent 1076 576 1680
Vydaje ptistich obdobi 1076 576 1680
Vynosy pristich obdobi 0 0 0
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Skute¢nost v u¢etnim obdobi

2010 2011 2012
1 2 3

Trzby za prodej zbozi 36859| 103678 128753
Néklady vynalozené na prodané zbozi 32 034 93450 120917
Obchodni marze 4825 10228 7836
iy kony 409924 | 450620| 488019
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 408639| 438360 473435
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1015 12 260 14584
Aktivace 270 0 0
Vykonna spotieba 277005| 294916| 345071
Spotieba materialu a energie 229371 250080| 289642
Sluzby 47 634 44 836 55429
Pridand hodnota 137744| 165932| 150784
Osobni naklady 77 130 94 145| 100 969
Mzdové néklady 55 874 68 259 72841
Odmény ¢lentim organi spolecnosti a druzstva 0 0 0
Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotniho pojisténi 18 699 22732 24 503
Socidlni n&klady 2 557 3154 3625
Dané a poplatky 83 222 214
Odpisy DHM a DNM 7879 10 959 15232
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 5153 5370 11 243
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 376 1668 2507
Trzby z prodeje materidlu 4777 3702 8736
Zustatkova cena prodaného dl. majetku a materidlu 5161 4510 11 040
Zustatkova cena prodaného dlouhod. majetku 0 1201 2485
Prodany materid 5161 3309 8 555
Zmeéna stavu rezerv a opravny chpoloZek v provozni

oblasti a komplexnich nakladt ptistich obdobi 22 -789 951
Ostatni provozni vy nosy 4636 6 932 7878
Ostatni provozni naklady 5 687 8 469 4910
Prevod provoznich vynost 0 0 0
Prevod provoznich naklada 0 0 0
Provozni vy sledekhospodareni 51571 60 718 36 589
Trzby z prodeje cennych papirt a podili 0 0 0
Prodané cenné papiry a vklady 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 0 0 0
Vynosy z podili v ovl. a fizenych osobach a v Gcetnich

jednotkéch pod podst. vliivem 0 0 0
Vynosy z ostatnich dl. CP a podila 0 0 0
Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z ptecenéni CP a derivatl 0 0 0
Naklady z precenéni CP a derivata 0 0 0
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Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve financni

obl asti 0 0 0
'y nosové Uroky 4 4 139
Néakladové Uroky 3648 4 006 4045
Ostatni finanéni vynosy 9496 18 237 6 753
Ostatni finanéni naklady 12 196 12 282 12 077
Prevod finan¢nich vynost 0 0 0
Prevod finan¢nich naklada 0 0 0
Financni vysledek hospodareni -6 344 1953 -9 230
Dari z prijmu za béznou cinnost 6 456 12121 5433
- splatna 8 561 12 224 5438
- odlozena -2 105 -103 -5
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 38771 50 550 21 926
Mimotadné vynosy 17 18 0
Mimotadné naklady 0 0 0
Dari z prijmu z mimorddné cinnosti 0 0 0
- splatna 0 0 0
- odlozena 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 17 18 0
Prevod podilu hospodatského vysledku spolecnikiim 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 38788 50 568 21 926
Vysledek hospodareni pred zdanénim 45 244 62 689 27 359
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