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ABSTRAKT

Bakalai'ska prace se zabyva analyzou finan¢niho zdravi spole¢nosti XYZ, s.r.o. v letech 2012
az 2014. Prace je rozdélena do dvou ¢asti, prvni je teoreticka ¢ast a druhou je prakticka ¢ast.
Cilem teoretické Casti je se seznamit se vSemi pojmy, vysvétlit si principy finan¢niho fizeni
aupresnit metodiku vypoctu ukazateld na zakladé literarni reserse. S pouzitim poznatki z te-
oretické Casti je v praktické ¢asti provedena finan¢ni analyza spole¢nosti XYZ, s.r.o. za po-
uziti riznych ukazatell, na zaklad¢ kterych se srovnaji hodnoty s odvétvim a posléze se

navrhuje feseni.

Kli¢ova slova: finanéni analyza, manaZerské rozhodovani, pomérové ukazatele, rozdilové

ukazatele, absolutni ukazatele.

ABSTRACT

This thesis deals with the analysis of financial health of the company XYZ, s.r.o. in between
years 2012 and 2014. The thesis is divided into two parts, the first one is theoretical part and
the second one is practical part. The goal of the theoretical part is to get to know every term,
explain principles of financial management and specify the methodology of the calculation
of indexes based on the literature research. Using the knowledge of the theoretical part is
performed the financial analysis of the company XYZ, s.r.o. in the practical part, where are
used different types of indexes, based on them the values are compared with the sector and

then the solution is suggested.

Keywords: financial analysis, managerial decisions making, ratio index, differential index,

absolute index.
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UvVOD

V hospodafistvi nastala doba, kdy je finan¢ni analyza nezbytnosti, na zédklad¢ které manazer
dale rozhoduje o budoucim vyvoji spole¢nosti na trhu. Finan¢ni analyza podniku vypovida
o finan¢nim zdravi a stabilité¢ analyzované spolecnosti, prostfednictvim niz mizeme srovna-

vat konkuren¢ni podniky s tim nasim.

Finan¢ni fizeni podniku je systém zahrnujici stanoveni strategickych cilt, tedy kudy podnik
ma sméfovat k jejich splnéni, dale zahrnuje planovani a progndzovani dat, porovnava sku-
teCnou vykonnost s tou naplanovanou a kontrolu. Finanéni fizeni tedy Ize definovat jako
aktivity, zajistujici nejefektivnéjsi financovani spolecnosti v zavislosti na strategickych ci-
lech. Cil finan¢niho tizeni podniku je z velké ¢asti zaméfen na tvorbu hodnoty a vysledki
hospodateni. Jednoduse feceno spolecnost vykazuje zisk, mé optimalni rentabilitu, je dosta-

tecné likvidni a je co mozna nejméné zadluzena.

Tato bakalarska prace se tedy zabyva hodnocenim finan¢niho zdravi podniku a finan¢nim
rozhodovanim spolecnosti XYZ, s.r.o. v letech 2012 az 2014. Prostiedek hodnoceni financ-
niho zdravi je finan¢ni analyza, kterd je vypracovana v praktické ¢asti, v teoretické ¢asti se

nachazi teorie k vybranému tématu.

P4

V teoretické Casti je tedy potieba se zaméfit na obecné poznatky finan¢niho fizeni, jsou zde
uvedené cile, principy finan¢niho fizeni, zdroje pro finan¢ni analyzu, uzivatelé vystupi z fi-

nan¢ni analyzy a metodika postupil vypoctii nejvyznamnéjsich ukazateld.

V praktické ¢asti je tieba charakterizovat spole¢nost XYZ a provést stru¢nou SWOT ana-
lyzu, ktera je zakladnim zdrojem informaci, jaké silné stranky ma podnik umocnovat, jaké
slabé je tfeba eliminovat, jak z hrozeb udé¢lat ptileZitosti, a ty posléze patiicné vyuzit. Za
vyuziti hodnoticich ukazatelti se zhodnoti samotné finan¢ni zdravi spolecnosti. Mezi tyto
hodnotici ukazatele spadaji napt. pomérové ukazatele, souhrnné ukazatele, rozdilové ukaza-
tele atd. Vystupy z téchto ukazateld je posléze potieba srovnat s doporuc¢enou hodnotou
a odvétvim. Pro pfehledngjsi srovnani vystup pomérovych ukazatell se nabizi moZnost vy-
tvofit spider analyzu, ve které lze vidét zmény analyzované spole€nosti proti primérnym

hodnotam v odvétvi.

Na zaklad¢ vypracované finan¢ni analyzy jsou vypracovany navrhy moznych opatieni pro
spole¢nost XYZ, s.r.o., kterd mohou zefektivnit hospodatfeni spole¢nosti, vylepsit vychozi

pozici spolecnosti na trhu a zajistit vy$si konkurence schopnost.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

CILE PRACE

Cilem bakalai'ské prace je zhodnotit finanéni zdravi a rozhodovani spole¢nosti XYZ, s.r.o.
v letech 2012 az 2014, navrhnout jista opatfeni pro podnik, ktera zajisti vétsi stabilitu

a zefektivni hospodareni spolecnosti.

Cil teoretické Casti je seznamit se se vSemi pojmy financniho fizeni, vysvétlit si principy
finan¢niho fizeni, definovat z4jmové skupiny ve spolec¢nosti, definovat zdroje pro vypraco-
vani finan¢ni analyzy a dale pak samotné definovani ukazateli finan¢niho hodnoceni spo-

le¢nosti.

Na zaklad¢ praktické ¢asti aplikovat znalosti, ziskané z teoretické ¢asti a na zakladé vysledku
zZ finan¢ni analyzy provézt srovnani s odvétvim a na zavér praktické ¢asti navrhnout urcita

opatieni pro zefektivnéni financniho fizeni spole¢nosti.
METODIKA PRACE

Teoreticka ¢ast bude zpracovana na zaklad¢ literarni reSerSe, kterd se vécné bude tykat fi-
nan¢niho rozhodovani spolecnosti, finan¢nich ukazateld, zdroja finan¢ni analyzy, uzivatel
vystupll z finan¢ni analyzy, rozhodovacich procest a dalsich. Samoziejmé bude definovana

metodika vypocth jednotlivych ukazatelt.

Poznatky z teoretické ¢asti se posléze vyuziji v praktické ¢asti. Je potieba definovat a cha-
rakterizovat analyzovanou spole¢nost XYZ, s.r.0., dale zpracovat stru¢nou SWOT analyzu
spolecnosti. Nasledovat bude jiz finan¢ni analyza, kterd zac¢ina vypoctem absolutnich uka-
zatel (vertikalni a horizontalni analyza). Poté budou nasledovat rozdilové ukazatele,
coz zahrnuje vypocet ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti. Pfedposledni skupinou uka-
zatelt obsazené v bakalatské praci jsou pomérové ukazatele, kde jsou vypracovany zejména
ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity. Souhrnné ukazatele budou posledni
skupinou ukazatel, ktera bude zahrnuta v bakalaiské prace. Tato skupina se zabyvé ukaza-
teli EVA, Index INO5, z-skore a pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu. Reseni
pro zefektivnéni hospodaieni spole¢nosti XYZ bude vypracovano na zdklad¢é vyslednych

hodnot srovnanymi s hodnotami z odvétvi.
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. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI RiZENI PODNIKU

Finance a finan¢ni fizeni podniku v trznim hospodarstvi tvoii dominantni soucast celkové

ekonomiky podniku a jeho fizeni. (Valach a kolektiv, 1999, s. 15)

Na finan¢ni fizeni by se mélo nahlizet jako na jednotny systém fizeni podniku, zahrnujici
stanoveni strategickych cilli, planovani a prognoézovani dat, porovnavani skutecné vykon-

nosti s planem a dohlizeni. (Irwin, 2005, s. 13)

LHFinancnim rizenim nazyvame veskeré aktivity, které zajistuji maximalné efektivni financo-
vani (tj. obstardvani a rozdelovani kapitalu) z hlediska cilii dané organizace®. (Kolar, 1997,

s. 27)

Finanéni fizeni je ¢innost, ktera je orientovana do budoucnosti. Finan¢ni manaZzer se rozho-
duje na zdklad¢€ tzv. ,,analyzy budoucnosti®, tj. analyza piredpoklddanych finan¢nich vy-
sledkti zvazovanych variant. Informace o ptredpokladanych finan¢nich vysledcich ziskava
jak z propo¢tii manazerského ucetnictvi, tak i ze svych vlastnich propo¢tl, sestavené na za-

klad¢ manazerského ucetnictvi. (Kolaf, 1997, s. 35)

Nauka o finan¢nim fizeni podniku poskytuje mnoho zasad a pravidel, které by mél mit kazdy
zodpovédny manazer na védomi pii fizeni penéznich a kapitalovych tokt, aby neohrozoval
zdravi své spole¢nosti. Témito pravidly mohou byt naptiklad, pravidlo financovani dlouho-
dobého majetku dlouhodobym kapitadlem nebo pravidlo, kde dluhy se splaceji z €istych vy-
nosu. (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 21)

1.1 Cile finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzy slouZzi pro strategické i taktické rozhodovani o investovani a financovani,
pro reporting vlastniklim, véfitelim a dal$im zajmovym skupindm. (Kislingerova a kolektiv,

2007, s. 31)

Hlavnimi cili finan¢ni analyzy je poznat finanéni ,,zdravi® firmy, identifikovat slabiny, které¢
by mohly byt v budoucnu problémové, a blize definovat silné stranky podniku, na kterych

by mohl stavét a umocnovat je. (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 12)

Finan¢né zdravy podnik muzeme definovat jako ,,podnik, ktery externi zdroje minimalizuje
a je schopen svij efektivni rozvoj zajistit pouze internimi zdroji financovani*. (Mrkvicka,

2006, s. 15)
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V podnicich (jedna se zejména o malé podniky), kde vystupuje vlastnik spolecnosti i jako
manazer spole¢nosti, je ptevazné hlavnim cilem ,,dosazeni zisku*. Za ptedpokladu, Ze jsou
vlastnici a manazeii dva rtizné subjekty, tak tyto spolecnosti se snazi predevsim o maxima-
lizaci trzni hodnoty podniku. Dobrym piikladem jsou akciové spolecnosti, které se snazi

maximalizovat hodnotu akcii. (Kislingerova a kolektiv, 2007, s. 28)

Podniky si stanovuji také dil¢i cile, které jsou z casového hlediska kratkodobé;jsi.
Takovym to cilem mutze byt platebni schopnost, neboli likvidita, ktera je dulezita pro udrzeni
finan¢niho zdravi spolecnosti. Cilem je udrzet optimalni hladinu penéznich prostredku tak,
aby podnik nedisponoval nadbyte¢nymi penéznimi prostiedky nebo naopak. (Valach a ko-
lektiv, 1999, s. 16)

1.2 Principy finan¢niho Fizeni

Je potieba, aby spolec¢nost respektovala mnoho principi, aby uspésné plnila financni cile.
Finanéni fizeni by mélo vychazet z téchto principti jako princip penéznich tokt, princip Cisté
soucasné hodnoty, princip planovéani a analyzy z finan¢nich udaji, respektovani faktoru
Casu, zohlednéni rizika, optimalizace kapitalové struktury, zohlednéni stupné efektivnosti
kapitalovych trhu. (Valach a kolektiv, 1999, s. 18-21)

1.2.1 Princip penéZnich toki

Analyza cash-flow je dillezitou soucasti finan¢niho fizeni, jelikoz zjistuje, zda bude vytvo-
fen dostateény hotovostni tok (net cash-flow) v bézném obdobi, ktery by mél pokryt potieby

hotovosti firmy v bézném obdobi.

Potiebu hotovosti podniku 1ze shrnout jako potiebu hotovosti ke splaceni kratkodobych pro-
voznich Gvért a provoznich kontokorentt, jako potiebu hotovosti ke zvySeni pracovniho
kapitalu i jako potiebu hotovosti pro potieby investic podniku. (Petiik, 2005, s. 270)

1.2.2 Princip Cisté soucasné hodnoty

Vlastnik zpravidla pozaduje, aby vlozené investice do podniku ptinesli vice prostfedku. Po-
kud tedy je rozdil mezi vlozenymi prostiedky a vystupnimi prostiedky kladny, znamena to

pro podnik ¢isté zvyseni hodnoty.
Je zde nutné ptipomenout dva zakladni principy teorie financi:

1. Dnes obdrzeny vynos méa vétsi hodnotu nez vynos obdrzeny pozdé;ji.
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2. Bezpectna koruna ma vétsi hodnotu nez rizikova.

Dle prvniho principu by nemélo byt vlastnikovi lhostejné, kdy obdrzi tok penéz z podniku.
(Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 174-175)

Soucasnou hodnotu dané investice vypocitame vynasobenim budouciho vynosu diskontnim

faktorem (odurocitelem).

Vypocet diskontniho faktoru

DF =

1+, )

DF — Diskontni faktor
e — Vynosova mira
Vypocet souc¢asné hodnoty pro jedno obdobi
SH = PV = C; x DF @)
SH (Present Value) — Sou¢asna hodnota
Ct — Budouci vynos

Vypocet souc¢asné hodnoty pro jedno obdobi

¢y G, Cy
— + +o—
1+7r  (1+mn)? (1+r)t

SH 3)

Vypocet ¢isté sou¢asné hodnoty

G C, Cy
+ + cee + -
1+, (1+41n)? (1+r)t

CSH = NPV = (4)

CSH (Net Present Value) — &ista sou¢asna hodnota (Petiik, 2005, s. 152-153)

1.2.3 Respektovani faktoru ¢asu

Jedna koruna obdrzena dnes ma vétsi hodnotu nez stejna koruna ziskana zitra a to z toho
dtvodu, jelikoz s ni jiz mohu disponovat a naptiklad ji investovat. Budouci hodnota soucas-

nych penéz stanovuje budouci hodnotu prostredkd, které¢ nam jsou nyni k dispozici.
Vypocet budouci hodnoty
BH, =FV =CFy * (1 + )" (5)

BH, (Future Value) — Budouci hodnota souc¢asného piijmu nebo vydaje v n-tém roce
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CFo — Soucasna hodnota piijmu nebo vydaje
n — Pocet let uroceni

i — Urokova mira (Kral a kolektiv, 2003, s. 436)

1.2.4 Zohlednovani rizika

Cim vétsi je riziko spojené s investovanim, tim vétsi je pozadavek investora po odméné za
vklad kapitalu, logicky je o to vyssi i diskontni sazba pouzitd pro hodnoceni investice. Mira

rizikovosti se zohlednuje v diskontni sazbé pomoci tzv. ,,rizikové prirazky* viz obr. €. 1.

Obrazek 1: Vyjadreni rizika investice v trovni diskontni sazby

Ririkova pfirdfka

Diskontid sazha

Wychoz (nerizikova) tirovedi diskontni sazhy

Riziko spojené s realizaci mvestice
(Kral a kolektiv, 2003, s. 451)

1.2.5 Zasada optimalizace kapitalové struktury

Optimalni skladba kapitalu je dalezitym faktorem maximalizace trzni hodnoty podniku,
kterou je mozno vyjadrit jako minimalizace primérnych naklada kapitalu, jez by mél podnik
snizovat. V souvislosti s timto je doporuceno dodrzovat zasadu, financovani dlouhodobého
majetku dlouhodobymi zdroji, kratkodobého majetku kratkodobymi zdroji. NedodrZeni této
zasady muze vést k neefektivnimu prekapitalizovani nebo rizikové podkapitalizovani pod-

niku.
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1.2.6 Princip plianovani a analyzy finan¢nich udaji

Tento princip dokazuje, Ze 1ze dosahnout hlavnich finan¢nich cili podnikani G¢inné jen za
predpokladu, pokud bude zabezpecena soustavna analyza a planovani vSech finan¢nich ve-

li¢in v podniku.

Finan¢ni planovani definuje financni strategii i taktiku firmy, formuje konkrétni financni cile
podniku, predikuje budouci finan¢ni vysledky a cesty jejich dosazeni. Bere v tivahu rtizné
alternativni varianty dosazeni téchto finan¢nich cila a voli jednu z nich, toto téma je déle

rozebréano v kapitole finan¢ni rozhodovani podniku.
Princip analyzy a planovani finan¢nich udaji je blizce spojen s finan¢ni kontrolou podniku,
soustfed’ujici se na zjistovani a vysvétlovani diferenci mezi planovanymi a skutecné dosa-

zenymi finan¢nimi vysledky.

1.3 Oblast finan¢niho Fizeni

Hlavni podstatou finan¢niho fizeni je ziskavani penéznich prostiedkt a kapitalu, investovani
a alokace zisku, toto jsou ty nejdilezitéjsi Cinnosti finanéniho fizeni, avSak struktura financ-

niho fizeni je mnohem pestiejsi. Jedna se napiiklad o:

zajistovani finanénich zdroju pro zalozeni ¢i dalsi rozvoj podniku,

- Vvolba optimalni finan¢ni (kapitalove) struktury,

- financovani a fizeni obézného majetku,

- Vvnitini finan¢ni fizeni velkych integrovanych celkli (koncernti, holdingovych
spolecnosti, atd.),

- Vvyuzivani zahrani¢niho kapitadlu ve financovani podnikovych ¢innosti a vliv
zmén ménovych kurzi a cel na finanéni rozhodovani,

- financ¢ni fizeni pfi spojovani, reorganizovani, sanaci a zaniku podniku a dalsi.

(Valach a kolektiv, 1999, s. 20-22)
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2 FINANCNI ROZHODOVANI PODNIKU

»Optimalizace chovani ze strany manazera zahrnuje sSnahu 0 maximalizaci nebo minimali-
zaci urcité funkce. Pro manazera firmy je touto funkci napriklad zisk, ktery se snazi maxi-
malizovat, pro spotrebitele je touto funkci uspokojeni odvozené ze spotieby zbozi, Které se
snazi maximalizovat, pro starostu obce usilujictho o adekvatni pravni donucovaci sluzby

miizou byt touto funkct naklady, které se snazi minimalizovat.* (Thomas, 2013, s. 88)

Samotny proces tvorby manazerského rozhodnuti 1ze definovat jako ,,vybér nejvhodnéjsiho
rozhodnuti z mnoha nabizenych a zkoumanych alternativ, které se tykaji nejisté budoucnosti

a sleduji efektivni naplneni firemnich cilii**. (Pettik, 2005, s. 122)

Josef Valach a kolektiv definuji finanéni rozhodovaci proces podniku jako ,,proces vyberu
optimalni varianty ziskavani penéz, podnikového kapitalu a jejich uZiti z hlediska zakladnich
financnich cilit podnikani a s prihlédnutim K riznym omezujicim podminkam*. (Valach

a kolektiv, 1999, s. 28)

2.1 Rozhodovaci proces a jeho etapy
Rozhodovaci proces 1ze rozdélit do nasledujicich etap:

- Stanoveni cili
- Vypracovani a zvaZeni viech alternativ
- Zhodnoceni vybranych alternativ

- Prijeti vhodné alternativy, jeji FeSeni a uskute¢néni

2.1.1 Stanoveni cilu

Cile se stanovi tak, aby byly konkrétni, méfitelné a aby se navzajem nevylucovaly. Idedlni
by byla jejich kvantifikace, jelikoz je pro jejich kontrolu a dosaZeni lep$i vyuZiti pocitaci
zpracovanych matematickych, statistickych modeld, poptipad¢ jinych IT podporovanych

technik.

1 Optimizing behavior on the part of decesion maker involves trying to maximize or minimize an objective
function. For a manager of a firm, the objective function is usually profit, which is to be maximized. For a
consumer, the objective funtion is the satisfaction derived from consumption of goods, which is to be maximi-
zed. For a city manager seeking to provide adequate law enforcement services, the objective function might be
cost, which is to be minimized.
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2.1.2 Vypracovani a zvaZeni v§ech alternativ

V pripadé hodnoceni vSech alternativ je dilezité mit ve spravnou chvili k dispozici jejich
spravny a kompletni ptehled. V praxi se vybira alternativa, kterd vychazi jiz z uzsiho vybéru
variant. Alternativy, které jsme nepfijali je stale potfeba prezkoumavat, jelikoz se méni
vnitini 1 vnéj$i podminky podniku a mohou byt v dané situaci uzite¢né. Takovy to postup je

mén¢ nakladny a mnohem efektivnéjsi, nez tvofit alternativu od pocatku.

2.1.3 Zhodnoceni vybranych alternativ

Pti hodnoceni a tvorbé vybranych alternativ spoc¢iva ¢innost manazerského Gcetnictvi pre-
devsim v poskytovani informaci na kvantitativn¢ finan¢ni bazi. Toto je diivod, pro¢ je pozice
manazerského ucetniho velmi naro¢na, jelikoz musi mit znalosti z oblasti finan¢niho a spe-
cidlniho nakladového ucetnictvi, firemnich financi, z bankovnictvi, z narodohospodarstvi,
dani, legislativy, statistiky, matematickych optimalizacnich metod, IT a z relevantnich soft-
warl. Podptirné informace nejsou uréeny jen pro popsani a zhodnoceni aktualniho stavu,
nybrz piedevs§im pro tvorbu novych manazerskych rozhodnuti, ¢ili manazersky ucetni musi

vzdy pracovat s riziky a nejistotou, a proto by mél vSechny tyto znalosti ovladat a pouzivat

pii tvorb¢ konkrétnich rozhodnuti.

2.1.4 Ptijeti vhodné alternativy, jeji FeSeni a uskutecnéni

Jiz v procesu tvorby a aplikace rozhodnuti je velice dulezitym predpokladem zahrnout faktor
rizika, aby uzivatelé danych informaci manazerského ucetnictvi byli schopni na zékladé
presnych podkladu tento faktor na zakladé vlastnich preferenci zahrnout do procesu rozho-

dovani.

Manazersky Gcetni ma tedy za ukol tato rizika lokalizovat, pokud mozno je kvantifikovat,
a tim umozZnit uzivatelim manaZzerského ucetnictvi s nim naleZité zachazet. Na béZné firemni
obchodni a provozni Grovni prevlada u top manazera averze k riziku z uc¢inénych kli¢ovych
rozhodnuti. Mezi takovéto ¢innosti mlize spadat urceni souvisejicich ndkladl a tim spojené

i vynosy. (Petiik, 2005, s. 121-124)
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2.2 Urovné manaZerskych rozhodnuti

2.2.1 Strategické (dlouhodobé) finan¢ni rozhodovani

Strategické finan¢ni rozhodovani se pfimo zabyva fizenim fixniho majetku a dlouhodobého
kapitalu, vyrazné ovliviiuje finanéni situaci podniku v del§im obdobi a je velmi slozité jej
realizovat. Strategicka rozhodnuti provadi predevsim vrcholovy management, napt. u akci-

ové¢ spolec¢nosti je to valnd hromada.

NejvyznamnéjSimi typy rozhodovacich situaci v oblasti financovani podniku, kde je nutno

respektovat zvySeny stupen rizika a faktoru ¢asu, jsou:

rozhodovani o celkové vysi potiebného kapitalu podniku,

- rozhodovani o struktufe podnikového kapitdlu — konkrétné se jedna napiiklad
o podil vlastniho a ciziho kapitélu a jejich hlubsi rozd¢lent,

- rozhodovani o struktufe podnikového majetku — zejména se zde jedna o podil
penéznich prosttedkl na celkovém majetku, o podil bézného a fixniho majetku,

- rozhodovani o investovani podnikového kapitalu — podstatou je rozhodnuti
o investovani do cennych papirt nebo do ziskani fixniho majetku, zasob, pohle-
davek a dalSich vécnych slozek,

- rozhodovani o rozdéleni zisku podniku po zdanéni — je zde mnoho zakonnych
omezeni, které pozaduji naptiklad o tvorbu rezervnich fonda. Ovliviiuje nejen
penézni prostfedky ur€ované k rozvoji, ale také cenu akcii na trhu,

- rozhodovani o riznych forméch pievzeti a spojeni podnikli — jedna se zejména

o koupé¢, fuze nebo zaloZeni spole¢né¢ho podniku dvéma subjekty a o zaniku pod-

niku formou likvidace.

2.2.2 Operativni (kratkodobé) finan¢ni rozhodovani

Finan¢ni manazefi se musi rozhodovat i v ramci kratSich ¢asovych horizontl, to znamena
jednat operativné. Tato operativni rozhodnuti se vztahuji ke kratkodobému majetku a kapi-
talu, nejsou tak rizikova a neprojevuje se zde tak vyrazné faktor casu a jsou vyrazn¢ snadnéji

realizovatelné.
Do oblasti taktického financniho rozhodovani patii:

- rozhodovani o velikosti a struktufe jednotlivych slozek obézného majetku — za-

hrnuje optimalizaci penéznich prostiedkil, rozhodovani o pohledavkach a dalsi,
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rozhodovéni o optimalni formé kratkodobého kapitalu — moznost vyuziti obchod-
nich Gvérd, riznych variant kratkodobych rezerv, vydavani kratkodobych obcho-
dovatelnych papiru a jiné,

rozhodovani o zptusobu ochrany proti riznym formam rizika — toto riziko vyplyva

Z pohybu cen, trokovych sazeb, devizovych kurzii a ovliviiuji finanéni vysledek
podniku. (Valach, 1999, s. 28-30)
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3  FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Financ¢ni analyza je jednou ze zédkladni dovednosti financniho manazera. Dfive nez manazer
uskutecni jakakoli investi¢ni nebo finan¢ni rozhodnuti v podniku, je tieba, aby nejprve zjistil
finan¢ni kondici firmy takzvané ,,finan¢ni zdravi podniku®. Finan¢ni zdravi nezahrnuje jen
momentalni stav podniku, ale zahrnuje také zakladni vyvojové tendence v Case, stabilitu,
volatilitu vysledkt, porovnani s primérnymi hodnotami v tomtéz oboru, odvétvi nebo piimo

s konkuren¢nimi podniky.

Finané¢ni analyzu lze chépat jako: ,,soubor cinnosti, jejichz cilem je zjistit a vyhodnotit kom-

plexné financni situaci podniku®. (Kislingerova a kolektiv, 2007, s. 31)

Takto definuje financni analyzu Josef Valach. ,,Subjektivni ekonomickd cinnost, zabyvajici
se ziskavanim potirebného mnozZstvi penez a kapitdlu z ruznych financnich zdroju (financo-
vani), alokaci penéz do ruznych forem nepenezniho majetku (investovani) a rozdeélovani
zisku (dividendova politika) s cilem maximalizace trzni hodnoty viastniho majetku firmy*.

(Valach, 1997, s. 14)

3.1 Historie finan¢ni analyzy

Pljdeme-li po stopach historie, zjistime, Ze samotné kofeny finan¢ni analyzy jsou spjaté se
vznikem penéz, ale samoziejmosti je, Ze jeji metody a techniky se od téchto dob vyrazné

zménily, avSak jeji principy a diivody sestavovani ziistali velice podobné.

Moderni metody finan¢ni analyzy se rozméhaly nejprve ve Spojenych statech, kde bylo na-
psano nejvice teoretickych praci k tomuto tématu a kde doSla nejdal 1 praktickd aplikace
jednotlivych metod. Byly zde poprvé sestaveny odvétvové prehledy, které slouzili jako mé-

fitko pro porovnani jednotlivych podnikii, na zakladé informaci z ¢etnich vykaza.

»Puvodni chapani financni analyzy vychazelo ze zobrazovani rozdilu v ucetnich ukazatelich
V absolutnich, zejména penéznich, hodnotach. Postupem casu se vymezilo chapani financni

analyzy ve smyslu rozboru financni situace podniku, pripadné odvétvi nebo celého statu™.

(Mrkvigka, 20086, s. 13-14)

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢niho stavu podniku, jsou pfedmétem zajml mnoha subjekti, tyto
subjekty jsou né¢jakym zptisobem v kontaktu s danym podnikem. UZivatelé finanéni analyzy

jsou z externiho prostiedi firmy a jednak z interniho prostiedi firmy. U nékterych uzivateld
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je zjevna motivace zdjmu o finan¢ni analyzu zfejmé (manazefi, investofi), u jinych jsou di-

vody zdjmu skrytéjsi (zaméstnanci, stat).

Investori, Cili poskytovatelé kapitalu pro podnik, sleduji informace o financni vykonnosti
podniku ze dvou hlavnich divoda. Tim prvnim divodem je ziskani dostatecného mnozstvi
informaci pro rozhodovani o potencionélnich investicich v daném podniku. Zvlasté se sou-
stted’'uje k mife rizika a vynosu spojenych s vloZzenym kapitalem. Druhym diivodem je zis-
kani informaci o podniku jak naklada se zdroji, které investor do podniku vlozil. Velkou
dulezitost se tomuto aspektu pfifazuje v akciovych spolecnostech z diivodii oddéleni vlast-
nictvi od fizeni (vlastnici kontroluji, jak manazeti fidi). S touto skute¢nosti jsou spjaté na-
klady na kontrolni ¢innost, tzv. ,,Agency Costs*, které zahrnuji veskeré¢ prostiedky vydané

na kontrolu managementu podniku.

Banky a ostatni véritelé vyuzivaji informace vzeslé z finan¢ni analyzy predevsim pro po-
souzeni o finan¢nim stavu potencionalniho nebo jiz existujiciho dluznika. Na zakladé¢ téchto
informaci se rozhoduje, zda poskytne nebo neposkytne tomuto potencionalnimu dluznikovi

uvér, v jaké vysi a za jakych podminek.

Stat a jeho organy se zamétuji na kontrolu spravnosti vykézanych dani. Statni organy mo-
hou také vyuzit tyto informace pro riizna statisticka Setfeni, kontrolu podnikti se statni ma-
jetkovou ucasti, rozdélovani finan¢nich vypomoci (dotace, subvence, garance uvérd, atd.)
a ziskavani prehledu o stavu podniki, kterym byly svéfeny statni zakédzky v rdmci vefejné

soutéze.

Obchodni partneri, dodavatelé se zaméfuji predevSim na platebni schopnost podniku, sle-
duji hlavné solventnost, likviditu, zadluZzenost. Odbératelé maji zajem na ptiznivém financ-
nim stavu dodavatele, jde o odbératele, jejichz moznost nakupu pti ptipadném bankrotu do-

davatele jsou omezeny. Hlavni prioritou je tedy zajistit plynulou a bezproblémovou vyrobu.

ManazZefi vyuzivaji informace vyplyvajici z finan¢ni analyzy pro finanéni fizeni podniku.
Maji z hlediska pftistupu k informacim zna¢nou vyhodu, jelikoz maji pfistup k informacim,
které nejsou voln¢ vetejné piistupné pro externi subjekty (banky, investofi, atd.). Manazeti
znaji pravdivy obraz finanéni situace podniku (finan¢niho zdravi) a zpravidla jej pouZzivaji
ke kazdodenni praci.

Zaméstnanci maji pfirozené z4jem na prosperité, hospodaiské a financni stabilité svého
podniku (zamé&stnavatele). Jde o uritou miru perspektivy a jistoty zaméstnani v oblastech

mzdovych i socidlnich, poptipadé€ i jinych.
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Na zavér tohoto oddilu musim zdlraznit, ze vycet uzivatell finan¢ni analyzy neni konec¢ny.
Patii mezi n¢ napiiklad jest¢ odbory, danovi poradci, analytici, makléfi i nejSirsi vefejnost.

(Kislingerova a kolektiv, 2007, s. 33-34)

3.3 Zdroje finan¢ni analyzy

vevr

zprava, kterd zahrnuje zejména rozvahu, vykaz zisku a ztrat a vykaz cash flow*.? (Higgins,

2003, s. 6)

Vétsinu udaji k provedeni finan¢ni analyzy poskytuje financni ucetnictvi jako prvotni
a v mnoha piipadech i jako hlavni zdroj ekonomickych dat. Ugetnictvi tvoii zakladni dato-
vou bazi praveé prostfednictvim zékladnich finanénich vykazil, poskytuje tedy data a infor-
mace uréené pro manazerské rozhodovani. Uetni vykazy se vyznamné podiizuji potfebam
finan¢niho Fizeni a finanéni analyzy. U&etni osnova voli soustavu Géti tak, aby umoziiovala
a usnadnovala sestavovat vykazy s potiebnou vypovidaci schopnosti o stavu rentability, ak-

tivity, likvidity, zadluZenosti a o diilezitych pti¢innych souvislostech.

Problém je, ze finan¢ni analyza Cerpa zastarala data z minulosti, z tohoto diivodu se klade
daraz na odhady vysledkd a novelizace. Rozvaha napftiklad nereflektuje aktudlni hodnotu

aktiv a pasiv. (Griinwald, 2007, s. 34)

3.3.1 Rozvaha

»Rozvaha je financni obraz, Zaznamenadn v urcitém case, vseho majetku, ktery podnik viastni,

a Vsech ndarokii viici tomuto majetku.*> (Higgins, 2003, s. 6)

Konstrukce rozvahy by méla byt takova, aby prehledné ukazovala, co podnik vlastni, t.
struktura majetku podniku, a za jakych zdrojli svlij majetek financuje, jaka je jeho finan¢ni
situace, jaky je stupeit zadluZeni a likvidity, atd. Porovnani dvou rozvah za dvé po sobé
jdoucimi obdobimi umoziiuje zjistit, jak se finan¢ni situace vyviji, a u€init potfebna dlouho-

doba a kratkodoba opatieni k efektivnimu rozvoji podniku. (Synek a kolektiv, 2011, s. 62)

2 The most important source of information for evaluating the financial health of a company is its financial
statements, which consist principally of a balance sheet, an income statement, and a cash flow statement.

3 A balance sheet is a financial snapshot, taken at a point in time, of all the assets the company owns and all
the claims against those assets.
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Bilan¢ni rovnost rozvahy

Rozvaha ma vzdy dv¢ strany, a to aktivni stranu a stranu pasivni, které jsou za jakékoli
situace vyrovnané tzv. V bilan¢ni roviné (bilanc¢ni princip). Jinak feceno to, co podnik vlastni,

jeho majetek, se vzdy rovnaji zdrojim kryti. (Irwin, 2005, s. 28)

Z aktiva = Z pasiva (6)

Ekonomicka funkce rozvahy

Rozvaha podava rychlé a ptehledné informace z oblasti aktiv o konkrétnich druzich majetku,
ocenéni majetku, spotieb€ a opotfebovani majetku, ptipadném docasném snizeni hodnoty
majetku. Z oblasti pasiv lze vycist zejména vysi zdroju a jejich strukturu vzhledem k vlast-
nictvi, ¢asové omezeni zdroji, akceptovani zasady opatrnosti, mysleno jako tvorba rezerv.

(Proktipkova a Svoboda, 2014, s. 49)

V Ucetnictvi je nutné zaznamenavat veskeré ucetni ptipady podvojné a souvztazné. Podvoj-
nosti 1ze rozumét jako zachyceni Gcetniho ptipadu alesponi na dva ucty a souvztazné ucty
jsou ucty, které se vécné tykaji daného ucetniho piipadu. Na uctech aktiv uctovani na strané
MD znamena prirastek aktiv, ¢ili majetku, a na strané D ubytek aktiv. Na ucétu pasiv je tomu
pravé naopak, na stranu MD se Uc¢tuje ubytek pasiv, €ili zdroji financovani majetku, a na

stranu D se GCtuje ptirtstek pasiv. (Cardova, 2010, s. 80-81)
Aktiva

Rozvaha neni vykazem redlnych hodnot, ale promitd se do ni zplsob ocenovani aktiv. Je
tieba Cist ji po sloupcich, kdy ve sloupci ,,brutto* jsou zobrazena aktiva, vétSinou vyjadiuji
hodnotu majetku v okamziku vzniku téetniho ptipadu, pofizeni, ziskani, vznik aktivni po-
lozky, bez ohledu na docasnou, opravné polozky, nebo trvalou, opravky = kumulace odpist,
zménu ocenéni. Tato zména je uvedena ve sloupecku ,.korekce* a odectenim od sloupce

,brutto® hodnoty se 1ze seznamit s ¢istou hodnotou aktiv, ,,netto* aktiva. (Bfezinova, 2014,
s. 83)

Aktiva ¢lenime na pohledavky za upsany zakladni kapital, maji vyznamnou vypovidaci hod-
notu o bonit¢ zfizovatele a jeho snaze dodrZet smluvni povinnosti, na DM vymezujici stala
aktiva ucetni jednotky zpravidla po dobu delsi nez jeden rok, obézna aktiva, ktera se preme-
fluji ve vyrobnim a obchodnim procesu podniku a pomérné rychle méni svoji formu a spo-
ttebovavaji se, na ¢asové rozliSeni zahrnujici ndklady a vynosy do ucetniho obdobi, s nimz

veécneé 1 Casove souvisi.
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Do dlouhodobého majetku se zahrnuje dlouhodoby nehmotny majetek, DHM a DFM. Do
obéznych aktiv 1ze zahrnout zasoby podniku, dlouhodobé pohledavky (odlozena danova po-

hledavka), kratkodobé pohledavky (dohadné ucty aktivni) a KFM. (Pasekova, 2007, s. 27)
Pasiva

Pasiva, jak jiz bylo feCeno, ptedstavuji zdroje kryti aktiv ti€etni jednotky. Zakladnim krité-
riem C¢lenéni zdrojt je hledisko vlastnictvi, podle toho ¢lenime P na vlastni a cizi kapital.
Cizi kapital se dale ¢leni podle doby pouzitelnosti finan¢niho zdroje na zavazky dlouhodobé,
zdroj financovani je pouzitelny po dobu delsi nez jeden rok, a na zadvazky kratkodobé, kdy
zdroj je pouzitelny do jednoho roku. Do hlavnich slozek zavazki patii zavazky z obchodniho
styku, zavazky vii¢i zaméstnanciim, zavazky vaci statu a obdobnym institucim, zdvazky vici

bance, zavazky za pljcky a finanéni vypomoci od ostatnich osob, a rezervy.

P je mozné roz¢lenit dle ptivodu jak vlastniho, tak ciziho kapitalu na kapital externi a interni.
Externi zdroje financovani tzv. ,,teCou” do podniku z vnéjsiho prostiedi, na rozdil od inter-

nich zdrojt, které generuje podnik vlastni ¢innosti.

Vlastni kapital tedy clenime na zakladni kapital, kapitdlové fondy, fondy ze zisku, nerozdé-
lené zisky nebo ztraty z pfedchozich let, a na VH v béZném obdobi. Cizi kapital dale ¢lenime
na rezervy, zavazky splatné nad 1 rok a na zavazky splatné do 1 roku. (BokSova, 2013, s.

88-95)

3.3.2 Vykaz ziski a ztrat

VVZZ, neboli vysledovka, poskytuje informace o finan¢ni vykonnosti, efektivité, podniku za
urcité obdobi. Podrobné rozclenuje jedinou rozvahovou polozku, dosazeny zisk (ztratu) za
b&Zné obdobi. Ulohou vysledovky je nahlédnout do struktury vysledku hospodaieni a iden-
tifikovat, které naklady a vynosy ovlivnily dosazeny VH. Cisty zisk nebo ztrata je rozdilem
mezi vynosy, Vykony organizace v pené¢znim vyjadieni a naklady podniku, kone¢nou spo-
tiebou hospodatskych prostredkd v penéznim vyjadfeni, samoziejmé je zahrnuta i dan ze
zisku. Vysledovka nam zobrazuje, které transakce podniku zvysily vysi vlastniho kapitalu

prosttednictvim vynost a sniZily prostfednictvim ndkladi v daném obdobi.

Vysledovka je sestavovana ve vertikalni formé a obsahuje naklady ¢lenéné dle druht a dle
ucelu a vynosy dle jednotlivych zdrojti. Ve vykazu zisku a ztrat se zjist'uje provozni, finan¢ni

mimotadny VH a VH z béZzné ¢innosti. (Pasekova, 2007, s. 30-31)
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3.3.3 Vykaz Cash-Flow

Vykaz CF se blize zabyva polozkami penéznich prostiedkil a penéznich ekvivalentti obsa-
odrazi ptirtstek nebo Ubytek penéznich prostiedkli u jakékoli ¢innosti podniku. Piedstavuje
tvorbu nebo spotiebu financnich prostiedkil, respektive jejich rozdil za urcité obdobi. (Pro-
kipkova a Svoboda, 2014, s. 51)

Hlavnim diivodem sestaveni vykazu CF je vylouceni zisku, které¢ nedoprovazi i zvySeni pe-
néznich prostredki, neobsahuji zisky skryté v pohledavkach, které¢ nemusi byt splaceny,
nebo také vazané v zasobach. Zpiisoby sledovani penéznich tokt jsou dva, a to pfimy a ne-
ptimy zpisob. (Cechova, 2011, s. 20)

V teorii i praxi se setkavame s rozdélenim vykazu CF na vykaz cash flow z provozni, inves-
ti¢ni, z finan¢ni a na cash flow celkem. (Valach, 1999, s. 84)

Pi'ima metoda je postavena na sledovani ur¢itych operaci z pohledu financovani, tzn. kazda
vydana polozka finan¢nich prostiedku je pfifazena prislusné kategorii penéznich tokt po-
moci naptiklad analytickych uctl. Podnik mize naptiklad sledovat samostatn¢ pohleddvky
a zavazky tykajici se provozni ¢innosti. Tento postup je nejptesnéjsi za predpokladu, ze bude
velmi dobfe pfipraven a také dodrzovan.

Nepriima metoda vychazi z hospodatského vysledku, ktery se upravuje operacemi, které
jsou doprovazeny penéznimi toky, nebo operacemi, které pfimo neovliviuji acetni hospo-

datsky vysledek, ale piesto k pohybu penéz dochazi. (Cechova, 2011, s. 20-21)

3.4 Metody finanéni analyzy
Metody finan¢ni analyzy miZzeme v zasad¢ rozdélit do dvou skupin:

- jednoduché metody

- metody vétsi slozitost

Jednoduché metody

Tyto metody vychazeji z dostupnych informaci, které l1ze zpracovat a vyhodnotit jednoduse

a mohou s nimi pracovat také manazeti. Déle se déli na analyzy:
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- absolutnich ukazateli
o analyza vyvojovych trendii (horizontalni analyza) — zabyva se ¢asovymi
zménami absolutnich (stavovych) ukazatelt
o procentni analyza (vertikalni analyza) — zabyva se vnitini strukturou ab-
solutnich ukazatell, v podstaté jde o podil jednotlivych polozek tcetniho
vykazu se zdkladni hodnotou (Riickova, 2011, s. 43)
- rozdilovych ukazatelt
o Cisty pracovni kapital (provozni kapital) — tento ukazatel nds informuje
o platebni schopnosti podniku, CPK vypogitame ode¢tenim kréatkych za-
vazkl od obéznych aktiv
o (isté pohotové prostiedky — predstavuji rozdil mezi penéznimi prostiedky
a okamzité splatnymi zavazky
o Cisty penézné-pohledavkovy fond — vyjadiuje jakysi kompromis mezi
predeslymi ukazateli, vypocitame jej jako rozdil mezi obéznymi aktivy
ocistény o zasoby, pohledavky, které jsou tézko vymahatelné nebo nedo-
bytné, a kratkodobymi zavazky (Cechova, 2011, s. 136-138)
- pomérovych ukazatell — analyzy pomérovych ukazatelii vyjadiuji riizné poméry
mezi rizné zvolenymi veli€inami, jsou nejvyuzivanéjSimi metodami,
o ukazatele rentability
o ukazatele aktivity
o ukazatele zadluzenosti
o ukazatele likvidity
o ukazatele kapitalového trhu
- soustav ukazatell — analyza ukazateld znazoriiujici charakteristické rysy, formou
pomérovych ukazateli, a jejich vzajemnych vztaha

- souhrnni ukazatelé hospodateni (Vochozka, 2011, s. 22)
Metody vétsi slozitosti

Patii zde matematicko-statistické metody, jedna se napiiklad o bodové odhady, regresni
a korelacni analyzy, atd., a nestatické metody pracujici nejen s urcitymi hodnotami, ale také
s dopady a piedpoklady. Jejich vypocty jsou piilis slozité a vyzaduji hluboké teoretické zna-
losti a praktické zkugenosti. (Cechova, 2011, s. 139)
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4 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

4.1 Absolutni ukazatele

Prvnim bodem finan¢ni analyzy je tzv. vertikalni a horizontalni rozbor financnich vykazu.
Ob¢ metody postupu umoziuji vidét ptivodni absolutni idaje z ucetnich vykaza v urcitych
relacich, v uréitych souvislostech. U horizontalni analyzy se sleduje ¢asovy vyvoj zkoumané
veli¢iny, ve vztahu k minulému Gc¢etnimu obdobi. Vertikalni analyza sleduje strukturu fi-
nanéniho vykazu vztazenou k zakladni veli¢iné naptiklad k celkové bilan¢ni sumé. (Kislin-

gerova a Hnilica, 2008, s. 9)

4.1.1 Horizontalni analyza dat

Horizontalni analyza ptejima pfimo data, ziskané vétSinou z ucetnich vykazi (rozvaha pod-
niku nebo VZZ). Kromé sledovani zmén absolutnich hodnot vykazovanych dat v ¢ase se
zjist'uji také jejich relativni zmény (procentni rozbor). Tyto zmény jednotlivych polozek sle-

dujeme po fadcich, proto se nazyva horizontalni analyza dat. (Sedlacek, 2011, s. 13)

Matematicky mizeme indexy sestavit nasledujicim zptisobem. Ozna¢ime-li hodnotu bi-
lanéni polozky i v Case t jako Bi (t), pak indexem, ktery odrazi vyvoj polozky v relaci k mi-
nulému ¢asovému obdobi, se rozumi: (Kislingerova a Hnilica, 2008, s. 10)
; B;(t
Ilt — l( ) (7)
=1 Bit—1)

4.1.2 Vertikalni analyza dat

Vertikalni analyza posuzuje strukturu aktiv a pasiv podniku. Ze struktury pasiv je viditelné,
jaké je slozeni hospodatskych prostredkii potfebnych pro vyrobni a obchodni operace pod-
niku a z jakych zdroju byly pofizeny. (Sedlacek, 2011, s. 17)

Vertikalni analyza spociva v tom, ze jednotlivé polozky finan¢nich vykazt pohlizi v relaci
k zakladni veli¢in€é. Oznacime-li hledany vztah Pi, Bi znaci velikost polozky bilance a ) Bi

pak sumu hodnot polozek v ramci konkrétniho celku, pak je vypocet sestaven takto: (Kislin-

gerova a Hnilica, 2008, s. 13)

P = €))
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4.2 Rozdilové ukazatele

K analyze a fizeni finan¢niho zdravi podniku (zvlasté likvidity) slouzi rozdilové ukazatele,
Casto oznaCované jako fondy finan¢nich prostiedkid. Fond je chapan jako agregace,
neboli shrnuti uréitych stavovych ukazatelli vyjadiujicich aktiva nebo P, respektive jako roz-
dil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek kratkodobych

pasiv.

4.2.1 Cisty pracovni kapital (net working capital)

Nejcastéji uzivany ukazatel je vypocten jako rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy a cel-
kovymi kratkodobymi dluhy, ty mohou byt vymezeny od splatnosti 1 rok az po splatnost
3 mésice, ur¢enou na brzkou tthradu kratkodobych zavazki, od prave té Casti, kterd je rela-
tivné volna a kterou tedy chdpeme jako urcity finanéni fond. Jedné se o soucast obéZzného
majetku financovanou dlouhodobym kapitalem, jde tedy o relativn¢ volny kapital, ktery je
vyuzivan k zajisténi prabéhu hospodaiské C¢innosti.

Rozdil mezi OA a CKkr mé vyznamny vliv na solventnost podniku. Pfebytek kratkodobych
aktiv (s vhodnou strukturou a do zdravé miry likvidni) nad kratkodobymi dluhy opraviiuje

k tsudku, Ze je podnik likvidni.

Zménu v CPK za urdity Easovy usek, kterd ma vliv na finanéni situaci (pfedevsim na likvi-
ditu) podniku, Ize vypoéitat ve vztahu uvedeném nize, kde CPKy.1 je stav na pocatku sledo-

vaného obdobi a kde CPK; je stav na konci sledovaného obdobi.

ACPK = CPK,_, — CPK, 9)

Chceme-li zjistit p¥i¢iny zmény CPK, je potieba analyzovat pfitoky a odtoky, ¢ili vykaz CF,

ktery je v této situaci koncipovan na bazi fondu finan¢nich prostredka.
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Obrazek 2: Tvorba CPK z pohledu manaZera (vlevo) a investora (Vpravo)

B ROZVAHA P A ROZVAHA P
VK T VK
SA DI. SA
R : CKy, | zdroje CKy.
RO - ol : CPK
‘ | Kr.
0A | CKqg | zdroje 0A CKis

(Sedlacek, 2011, s. 36)

4.2.2 Cisté pohotové prostiedky (PenéZni finanéni fond)

Pro sledovani okamzité likvidity se pouziva ¢isty penézni fond, jelikoz OA mohou obsaho-
vat i polozky, které jsou malo likvidni, nebo dokonce dlouhodobé nelikvidni (pohledavky
s dlouhou dobou splatnosti, nedobytné pohledavky, nedokongena vyroba). Cisté pohotové
prostiedky se vypocitaji jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité
splatnymi zavazky. Nejvyssi stupen likvidity vyjadiuje fond, ktery do pohotovych penéznich
prosttedki zahrnuje jen hotové penize a penize na bézném uctu. Mirnéjsi modifikace udava

1 penézni ekvivalenty jakymi jsou Seky, sménky, atd.

4.2.3 Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Vyjadiuje kompromis mezi obéma vyse zminénymi rozdilovymi ukazateli likvidity. Tento
fond vylucuje z OA zasoby nebo i nelikvidni pohledavky a od takto upravenych aktiv odecita

KZ. (Sedlagek, 2011, s. 35-40)

4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejcastéji uzivanym rozborovym postupem k ucetnim vykaziim
z pohledu vyuzitelnosti i z pohledu jinych urovni analyz. Pomérovy ukazatel se vypocita
jako pomér jedné nebo mnoha ucetnich polozek zakladnich ucetnich vykazl k jiné polozce

nebo Kk jejich skuping.
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4.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita je métitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu. Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde se v Citateli nachazi po-
lozka odpovidajici vysledku hospodaieni a ve jmenovateli ur¢ity druh kapitalu, respektive

trzby. (Rackova, 2011, s. 47-52)
ROI - Ukazatel rentability vloZeného kapitalu

Ukazatel vyjadiuje, s jakou ucinnosti ptisobi celkovy kapital vlozeny do podniku, nezavisle
na zdroji financovani. Citatel zlomku neni zadan jednoznaéné, jelikoZ je mozné poéitat se
ziskem pted thradou vSech trokt a dané z piijma EBIT, ziskem pied thradou dlouhodobych
urokd a dan¢ z prijmi, ziskem ptfed zdanénim EBT, ziskem po zdanéni EAT ¢i ziskem po

zdanéni zvySeném o zdanéné troky.
zisk pred zdanénim + nakladové Uroky

ROI = 10
0 vlozeny kapital (10)

ROA — Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv

ROA pomeétuje zisk s celkovymi aktivy vlozenymi do podnikani bez ohledu na zdroje finan-
covani. Dosadime-li EBIT do ¢itatele, potom ukazatel méii hrubou produkéni silu aktiv pod-
niku pfed odpoctem dani a zdanénych trokd. Je-1i do Citatele dosazen Cisty zisk zvySeny

o zdanéné uroky, pométuje tento ukazatel vlozené prostiedky nejen se ziskem, ale i S Giroky.

EBIT
ROA = - (11)
aktiva

ROE - Ukazatel rentability vlastniho kapitalu

Vyjadiuje, zda vlozeny kapital ptinasi dostate¢ny vynos, zda se vyuziva s odpovidajici in-
tenzitou zavislou na velikosti podniku a jejich rizik. Do c¢itatele dosadime ¢isty zisk po zda-
néni, avSak ve jmenovateli musime uvazit, ktery z fonda vypustit. ROE je dilezitym ukaza-
telem pro investory, jelikoZ ti poZaduji, aby byl ukazatel ROE vys$§i nez uroky, které by
obdrZeli pfi jiné alternativni investici.

Cisty zisk
ROE

= 12
vlastni kapital (12)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 32

ROCE - Ukazatel rentability dlouhodobych zdrojt

Slouzi ke srovnani podnikil, zejména k hodnoceni monopolnich vefejné prospésnych spo-
le¢nosti. V Ccitateli jsou celkové vynosy vSech investorti a ve jmenovateli dlouhodobé za-

vazky navysené o VK.

ROCE — Cisty zisk + aroky 13)
~ dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

ROS — ukazatel rentability trzeb

Tento ukazatel méii vykonost podniku, tedy jak G¢inné¢ vyuziva vSechny své prostredky
k vytvofeni hodnot, s nimiz se uchazi o piizen trhu. Vyjadiuje, kolik halétt v sobé vaze

jedna koruna z trzeb, ¢ili efektivitu v pfeméné trzeb na zisk. (Sedlacek, 2011, s. 56-59)

ROS = EBTT 14
" trzby (14)

4.3.2 Ukazatele zadluZenosti

Finan¢ni stabilita podniku je dana strukturou zdrojii financovani. Je ji mozno hodnotit na

zaklad¢ analyzy vztahu podnikovych aktiv a zdroju jejich kryti.
Ukazatel celkové zadluZenosti (debt ratio)

Celkova zadluzenost predstavuje podil celkovych zavazki k celkovym aktiviim a méfi tak
podil téasti véfiteli na celkovém kapitalu, z néhoZ je financovan majetek. Cim vy33i je hod-
nota ukazatele, tim vyssi riziko véfitell. Avsak neni nezbytné, aby podnik vyuzival k finan-
covani pouze VK.

cizi kapital

Ukazatel celkové zadluzenosti = . - (15)
celkova aktiva

Mira zadluZenosti

Zadluzenost vlastniho kapitalu zavisi na fazi vyvoje firmy a postoji vlastnikt k riziku. Vy-
jadiuje zadluzenost vlastniho kapitalu cizim kapitdlem. Optimalni hodnota zadluZeni se ma
pohybovat v rozmezi od 80% do 120%, avSak s vys$§i mirou rizika. (Dluhosova, 2010,
S. 76-79)

cizi kapital

M/ dl A% t — 16
Ira zaatuzenostt vlastni kapital (16)
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Urokové kryti

Udava, kolikrét je zisk vyssi nez tiroky. Urokové kryti ukazuje, jak velky je ,,bezpeénostni
polstai* pro véftitele. Je diilezité myslet na fakt, Ze po zaplaceni urokti z dluhového financo-
vani by mél zistat jeSté dostatecny efekt pro vétitele.

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel arokového kryti = 17)

4.3.3 Ukazatele likvidity

Likvidita urcité slozky ptredstavuje schopnost dané slozky se pfeménit na penize rychle a bez
vetsi ztraty na hodnoté. Tato vlastnost je také mnohdy vyjadiovana jako likvidnost. Naproti
tomu likvidita podniku vyjadiuje schopnost podniku v€as uhradit své platebni zavazky. Ne-
dostatek likvidity vede k tomu, ze podnik neni schopen vyuzit ziskovych ptilezitosti nebo
neni schopen hradit své bézné zavazky, coz muze vyustit v bankrot. (Ruckova, 2011,

s. 48-59)
BéZna likvidita (current ratio)

Ukazuje, kolikrat OA pokryvaji KZ. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim je pravdépodob-
néjsi zachovani solventnosti podniku. AvSak bézna likvidita je velmi citliva na vysi zasob,
které se preménuji na hotovost déle, a také na pohledavky, které jsou nedobytné. Tento uka-

zatel by mél vykazovat hodnotu vétsi nez 1,5.

BEsma likvidita = obézna aktiva 18)
CAna At = S rétkodobé zavazky

Pohotova likvidita (quick ratio)

Pohotova likvidita se pokousi odstranit nevyhody bézné likvidity. Vylu€uje z OA zéasoby
a ponechavi v Citateli jen penézni prostiedky (v hotovosti, na bézném uctu, kratkodobé CP
a kratkodobé pohledavky). Tato hodnota by neméla klesnout pod hodnotu 1. (Sedlacek,
2011, s. 66)

Lo obé7zna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita = ~ — (19)
kratkodobé zavazky
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Okamzita likvidita (cash ratio)

Vstupuji do ni jen nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pod pojmem pohotové platebni pro-
sttedky je nutné si piedstavit penize v pokladné, na bézném Uctu, ale také obchodovatelné
cenné papiry. Soucasti kratkodobych dluhii jsou i bézné bankovni uvéry a kratkodobé fi-
nan¢ni vypomoci. Pro okamzitou likviditu plati doporuc¢ovana hodnota v rozmezi 0,6 — 1,1.

(Ruckova, 2011, s. 49-50)

e pohotové platebni prostredky
Okamzita likvidita = — - (20)
dluhy s okamZitou splatnosti

Obrat ¢istého pracovniho kapitalu (net working capital turnover ratio)

Meé#i schopnost podniku vytvofit z vlastni ekonomické ¢innosti piebytky, které pouzije k fi-
nancovani potieb. Do ukazatele se promitd délka pracovniho cyklu, kterda ovliviuje,

jak velka ¢ast OA ma podobu CPK a jak dlouho je vazana. (Sedlaéek, 2011, s. 68)

. rocni triby
Obrat CPK = —————— —— (21)
primérny Cisty pracovni kapital

4.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity vyjadiuje a umoznuje analyzovat, jak efektivné podnik vyuziva sviij ma-
jetek. Je dilezité, aby mél podnik optimalni stav majetku, jelikoz pftili§ malo majetku se
rovna situaci, kdy mé podnik majetku pfiliS. Nedostatecny stav zasob milZze vyustit v ome-
zeni vystupl ve vyrob&. Vysoky stav majetku naopak vazou pfili§ mnoho penéZnich pro-

stiedk, které by mohl podnik investovat jinym zptsobem.
Doba obratu celkového kapitalu

Tento ukazatel vyjadiuje, za jak dlouho se obrati kapital ve vztahu k trzbam, dobu obratu se

snazi podnik minimalizovat, ¢ili rychleji vyuzivat sviij majetek.

celkovy kapital
k

Doba obratu celkového kapitalu = 360 (22)

trzby

Doba obratu zasob

Doba obratu zadsob udava dobu trvani jedné obratky zasob ve dnech. Dobu obratu zasob je
tteba opét minimalizovat, jelikoZz zadsoby v sob€ vazou znaéné mnozstvi penéz. Jsou dva

zpusoby vypoctu doby obratu zasob:
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Doba obratu zasob = * 360 (23)

Nebo

) priumérny stav zasob
Doba obratu zasob = — * 360 (24)
celkové naklady

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vypovida o praimérné dobé mezi procesem realizace a inkasa pohledavky.

Dle tohoto ukazatele je mozné hodnotit i¢innost svoji obchodni a Gvérové politiky.

kratkodobé pohledavky
k
trzby

Doba obratu pohledavek = 360 (25)

Doba obratu zavazku

Doba obratu zévazkili informuje podnik o dobé, kterou musi ¢ekat jeho partner, napt. doda-
vatel, na splaceni jeho zavazki. Je vyhodné platbu oddalovat jen do té doby, kdy by uz jeji
dalsi oddaleni poskodilo firmu na trhu, pfedevsim jeji znacku a divéryhodnost. (Baran

a kolektiv, 2006, s. 23-25)

kratkodobé zavazky (26)
*

360

Doba obratu zavazku = v
trzby

4.4 Souhrnné ukazatele

Jejimi cili je vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové finan¢né-ekonomické situace a vy-
konnosti za vyuziti pouze jednoho Cisla. AvSak hlavni nevyhodou je jejich vypovidaci schop-
nost, ktera je nizsi, lze je vyuzit pro rychlé a globalni srovnani konkurence. (Rickova, 2011,

s. 70)

441 Z-skore

Neboli Altmanova formule bankrotu vyplyva z diskriminacni analyzy. Znazornuje finan¢ni
zdravi podniku a je dopliujicim faktorem financ¢ni analyzy. Tolerovanou finan¢ni situaci
vyjadiuje hodnota vétsi nez 2,99, od hodnoty 1,81 do 2,99 hovotime o nevyhranéné finan¢ni

situaci a pokud je Z-skore pod hodnotou 1,81, signalizuje to velmi Spatnou finan¢ni situaci.
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Zde jsou dv¢ variace vzorce zavisejicich na typu firmy. U akciové spole¢nosti je tento vzorec

vyjadieny takto pro akciovou spolecnost:
Z;i=12xA+14«B+33xC+06*D+1,0+E 27)

kde: A = Cisty provozni kapital / celkova aktiva

B =nerozd¢leny zisk / celkova aktiva

C = zisk pted zdanénim a uroky / celkova aktiva

D = trzni hodnota vlastniho kapitalu / ucetni hodnota celkovych dluhi

E = celkovy obrat / celkova aktiva.
U ostatnich typl spolecnosti se Z-skore vypocita takto: (Sedlacek, 2011, s. 110)

Z,=0717 A+ 0,847 « B+ 3,107« C + 0,420 * D + 0,998 x E  (28)

4.4.2 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Predstavuje ekonomicky (mimotadny) zisk, ktery podnik vytvoii po uhrazeni nakladid véetné
nakladl na kapital (ciziho 1 vlastniho v podob¢ nékladti obétovanych piilezitosti). EVA je
meftitkem vykonnosti a prosperity podniku a Ize ji soucasné pouzit pro implementaci strate-
gického procesu fizeni hodnoty podniku. Je mozné formulovat strategicky cil jako maxima-

lizaci budouci hodnoty ukazatele EVA. Ukazatel EVA lze vypocitat dvéma zplisoby:
EVA = NOPAT — WACC = C (29)

kde NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) vyjadifuje zisk z hlavni (operativni) ¢innosti
po zdanéni, C vyjadiuje kapital vazany v aktivech, kterd jsou uzivana v hlavni ¢innosti =
NOA (Net Operating Assets — ¢ista operativni aktiva) k po¢atku obdobi, WACC (Weighted

Average Costs of Capital) je vyjadien jako primérné vazené naklady na kapital
nebo:
EVA = (RONA — WACC) = C (30)

kde je RONA vyjadiena jako rentabilita ¢istych operativnich aktiv, ¢ili RONA = NOPAT/C.
(Knapkova, Pavelkova a Chodur, 2011, s. 24)

U mendSich a stfednich podnikii se pro vypocet ekonomické pfidané hodnoty pouziva meto-
dika MPO.
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44.3 INDEXIN
Index IN95

Jinak nazyvan také jako index divéryhodnosti nebo také vétitelsky index. Vahy se vypoctou
jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriterialni hodnot¢ ukazatele. V idealnim ptipad¢ bude
IN > 2, kdy vyjadiuje uspokojivou finan¢ni situaci, pokud se bude IN pohybovat v rozmezi
1 <IN <2, jedna se, o tzv. Sedou zonu, kdy nemiizeme piesné urcit, zda mé podnik finan¢ni

problémy. A pokud je IN < 1, podnik je vazné ohrozen finan¢nimi problémy.
IN9S =V1xA+V2xB+V3*xC+V4*xD+V5+xE—-V6x*F (31)

kde: A = aktiva / cizi kapital

B = EBIT / ndkladové troky

C =EBIT / celkova aktiva

D = celkové vynosy / celkova aktiva

E = obéznd aktiva / kratkodobé zévazky a véry

F = zavazky po lhité splatnosti / vynosy

V1 az V6 = vahy jednotlivych ukazatelti
Index IN99

Index IN99 akceptuje pohled vlastnika. Také vyjadiuje bonitu spolec¢nosti z pohledu finan¢ni

vykonnosti.
Index INO1
Jedna se o verzi obou vyse zminénych indexd.
Index INO5

Jde o aktualngjsi verzi INO1. Kromé vah se v tomto indexu zménili i hranice pro klasifikaci.
Index INOS5 uspokojuje jak pohled véftitele, tak vlastnika. Je kritériem pro hodnoceni a srov-

nani kvality vedeni podnikill a zaroven 1 indikatorem vystrahy.

Zde je horni hranici hodnota IN > 1,6, zde 1ze ocekavat uspokojivou finan¢ni situaci podniku,
Sedd zoéna je definovana hranicemi 0,9 < IN < 1,6 a spodni hranice je dana hodnotou

IN <0.9. (Sedlacek, 2011 s. 111-112)

IN0O5=10,13¥A4A+0,04*B+397*C+0,21+*D+0,09*E (32)
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5 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

V této Casti shrnu vSe, co jsme se méli dozvédét v teoretické ¢asti mé prace. Definujeme si
blize, co je finan¢ni fizeni, pfipomeneme si cile finan¢ni analyzy, jednotlivé principy, postup
rozhodovaciho procesu, nevynechdme ani trovné manazerskych rozhodnuti, shrneme si, kdo

vyuziva informace vzeslé z finan¢ni analyzy, jeji zdroje a metody finan¢ni analyzy.

Co je tedy financni fizeni? Jsou to veskeré aktivity, které na zakladé¢ cili konkrétni organi-

zace zajistuji co mozna nejefektivnéjsi obstaravani a rozdélovani kapitalu podniku.

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je poznat finan¢ni stav analyzovaného podniku, identifiko-
vat slaba mista, ktera se bude snazit eliminovat, a definovat silné strany, které se snazi zpra-

vidla umocnovat.

Sledovany podnik by mél dodrzovat urcité principy, které pomohou Uspésné plnit jeho fi-
nanéni cile. Konkrétné mam na mysli princip penéznich toku, ktery zjistuje potebu hoto-
vostniho toku v bézném obdobi. Dale pak u principu ¢isté souc¢asné hodnoty je dalezité mit
na paméti, Ze dnes obdrZzeny vynos ma vétsi hodnotu nez stejny vynos obdrzeny zitra. U
faktoru Casu je pak nutné respektovat pravidlo, jedna koruna obdrZzena dnes ma vétsi hodnotu
nez stejnd koruna ziskana zitra. Zohlediovani rizika je dtilezitym ukolem manazera a plati
zde, Ze bezpecna koruna ma vétsi hodnotu, nez ta rizikovéjsi. Princip planovani a analyzy
finan¢nich 0dajl, tento princip dokazuje, Ze je nutné zabezpecit soustavnou analyzu a pla-

novani vSech finan¢nich veli¢in, aby bylo mozné G€inné dosdhnout finan¢nich cilt podniku.

Finan¢nim rozhodovanim myslime analyzovani a vybér z nejvhodné;jsich alternativ rozhod-

nuti, které se tykaji budoucnosti a sleduji efektivni naplnéni cilii podniku.

Proces finan¢niho rozhodovani zaind jiz stanovenim cilii podniku, které by mél, at’ jiz
v dlouhém nebo kratkém obdobi, dosdhnout. Cile se stanovi co nejkonkrétnéji, tak aby byly
méfitelné a aby si vzajemné neodporovaly. Druhym krokem rozhodovaciho procesu je vy-
pracovani a zvazeni v§ech moznych alternativ. Je dilezité mit ve spravnou chvili k dispozici
spravny a kompletni piehled vSech alternativ vztahujicich se k urcitému rozhodnuti. Poté je
nutno vybrané alternativy spravné zhodnotit. V praxi se vybér alternativ zuzuje do té doby,
nez je mozno urcit tu nejvhodnéjsi. Posledni fazi je pfijeti alternativy a jeji uskute¢néni.
Dilezitym faktorem je riziko, které se musi zohlediiovat jiz v procesu vybéru alternativ.
V mnoha podnicich probiha jesté dalsi faze zhodnoceni uskute¢néného rozhodnuti, z ¢ehoz

vzejdou rozdily mezi planem a skutecnosti.
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Urovné rozhodovaciho procesu délime do dvou, popitipadé ti, urovni. Jedna se o strategické
(dlouhodobé) finan¢ni rozhodovani, které se zabyva zejména fizenim fixniho majetku
a dlouhodobého kapitalu, vyrazné ovlivituje finan¢ni situaci podniku v delsim obdobi a je
velmi slozité jej realizovat, a dale se jedna o operativni (kratkodobé) finan¢ni rozhodovani,
které se vztahuje ke kratkodobému majetku a kapitalu, tato rozhodnuti nejsou tak rizikova
a neprojevuje se zde tak vyrazné faktor ¢asu. Tieti moznou trovni je taktické finan¢ni roz-

hodovani (sttednédobé¢) jez by mélo byt integralni ¢asti dlouhodobého rozhodovani.

Vystupy finanéni analyzy jsou pfedmétem zajmi mnoha subjektt, které jsou v kontaktu se
sledovanym podnikem. Uzivatelé se d¢li na uzivatele z externiho (banky, statni organy, atd.)

a interniho (manazefi, spolecnici, zaméstnanci, atd.) prostiedi.

Prvotnim a asi hlavnim zdrojem ekonomickych dat je Getnictvi, které tvoti zakladni dato-
vou bazi prostfednictvim finan¢nich vykazl, mezi které spada rozvaha, VZZ a vykaz penéz-

nich toku.

Metody finan¢ni analyzy lze rozd€lit do dvou zékladnich skupin, prvni skupinou jsou jed-
noduché metody, které zahrnuji absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukaza-
tele, souhrnné ukazatele a soustavu ukazatelti. Druhou skupinou jsou metody vétsi slozitosti,

kam lze zatadit matematicko-statistické metody.

Pro konkrétnéjsi informace naleznéte ptislusnou podkapitolu, kde se dozvite vice.
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1. PRAKTICKA CAST
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6 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

Spolecnost XYZ je maly obchodni podnik citajici pouze 3 zaméstnance. Sidli ve Zlinském
kraji, ale jeji obchodni ¢innost sahé az za hranice naseho statu. Spole¢nost XYZ se zabyva
zpravidla distribuci materialu pro vyrobu kompozitu, které dodava jeji matetska spole¢nost

ze Svycarska.

6.1 Historie podniku

Spole¢nost XYZ byla zaloZzena v roce 2005 nejmenovanou Svycarskou obchodni skupinou,
ktera byla svoji ¢innosti izce spojena s vyznamnym Svycarskym vyrobcem polymernich

materialt pro potiebu plastikaiské vyroby.

Pocatky obchodni ¢innosti ndmi sledované¢ho podniku, sahaji az do 90. let, kdy podnik
z velké casti distribuoval materidl potiebny k vyrobé termoplastii. Nabidka materialu pro
vyrobu kompozitu byla p¥iddna na zaklad& rozsifovani aktivit matefské spole¢nosti ve Svy-
carsku. Podnik se postupem Casu zaméfil vyhradn€ na dodavky materidlu pro kompozitni

vyrobu.

6.2 Predmét podnikani

V soucasné chvili spole¢nost XYZ nabizi kompletni $kalu zékladnich produkti pro ru¢ni
laminace, vakuové laminace, technologii RTM, vyrobu na bazi SMC a BMC, a také produkeci
vysokopevnostnich kompozitu na bazi uhlikovych ¢i aramidovych vldken. Nabidka spolec-
nosti XYZ byla, v posledni dob¢, rozsitena o tkaniny na bazi mineralnich basaltovych vla-
ken, vyuZivanych pro stavebni projekty zamétfené na maximalni Setrnost k Zivotnimu pro-
stiedi. Dale distribuuje vystuzné materialy na bazi sklenénych vlaken (rovingy, rohoze, tka-

niny, combimaty, sendvice, atd.) nebo na bazi uhlikovych a aramidovych vlaken (tkaniny

a prepregy).

6.3 Charakteristika zbozi

Kompozitem rozumime material slozeny z vicero chemicky ¢i fyzikalné odlisnych slozek
S jinymi vlastnostmi. Kompozitni material se vyrabi mechanickym misenim jednotlivych

slozek.
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6.4 SWOT analyza spole¢nosti XYZ

K zédkladnim analyzadm podniku patii i SWOT analyza, na zaklad¢ které miizeme opirat nase
budouci rozhodnuti. Je tfeba analyzovat silné a slabé stranky, hrozby a ptilezitosti spolec-
nosti. Tato analyza mtze podniku ,,dat smér®, kterym by se méla ubirat. Cile spole¢nosti
jsou predev§im udélat ze slabych stranek silné a z hrozeb udélat piilezitosti. Vystup ze
SWOT analyzy naznacuje, které silné stranky pomahaji pti konkuren¢nim boji, které slabé

stranky je tieba zmirnit €i eliminovat a které piilezitosti vyuzit v konkuren¢nim boji.

6.4.1 Silné stranky

- Stabilita zaméstnanych

- Dlouholeté zkuSenosti v oblasti

- Individualni pfistup k zakaznikiim
6.4.2 Slabé stranky

- Pomérné malé propagacni ¢innost

- Podcenéni vnimani trhu

- Nedostatek distribu¢nich kanalt
6.4.3 Prilezitosti

- Rozsiteni trhu za hranice EU

- Prilezitost stat se dodavatelem vétSich spolecnosti a predpoklad trvalé spoluprace
6.4.4 Hrozby

- Nenasycenost trhu — moznost vstupu vice konkurenti na trh

- Uvolnéni podminek pro vytvoteni PO
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7 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI XYZ

Cilem provadéné finan¢ni analyzy je zjistit finan¢ni zdravi sledovaného podniku na zékladé
udajt z ucetnich a jinych vykazt. Finan¢ni analyza zahrnuje analyzu absolutnich, rozdilo-
vych a pomérovych ukazatell, analyzu penéznich tokti a vysledky hospodaieni a mnohé
dalsi ukazatele. NaSim tkolem je tedy na zaklad¢ této analyzy identifikovat problém a na-

vrhnout jeho feSeni. Nami zkoumané obdobi budou roky 2012 — 2014.

7.1 Absolutni ukazatele

Jak jiz bylo v teoretické ¢asti feceno, do absolutnich ukazatelti zahrnujeme vertikalni a ho-
rizontdlni analyzu rozvahy a VZZ. Data z téchto vykazl lze ptimo pouzit, proto nazyvame
tyto ukazatele jako absolutni.

7.1.1 Horizontalni analyza majetkové a finan¢ni struktury

V horizontalni analyze Vv tabulce 1 srovnavame jednotlivé polozky v ¢ase.

Tabulka 1: Horizontalni analyza majetkové a finan¢ni struktury

2012- 2013- 2012-
2013 2014 2014

AKTIVA CELKEM 89,33%  105,26% 94,02%
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 83,87% 86,43% 72,49%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 83,87% 86,43% 72,49%
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek
C. Obézna aktiva 91,29%  111,48% 101,78%
C. L Zasoby 91,76% 27,76% 25,47%
C. I Dlouhodobé pohledavky
C. . Kratkodobé pohledavky 86,91%  204,27% 177,54%
C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 112,00%  42,86% 48,00%
D. I Casové rozligeni

PASIVA CELKEM 89,33%  105,26% 94,02%
A. Vlastni kapital 104,14% 104,46% 108,78%
A L Zékladni kapital 100,00% 100,00% 100,00%
A. Il Kapitalové fondy 100,00% 100,00% 100,00%
A. 111 Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku ~ 100,00%  100,00% 100,00%
A. IV. Vysledek hospodateni minulych let 345,74% 115,08% 397,87%
AV Vysledek hospodateni bézného ticetniho obdobi 21,21% 112,24% 23,81%
B. Cizi zdroje 67,58%  107,06% 72,35%
B. Il Dlouhodobé zavazky
B. IlI. Kratkodobé zavazky 65,09%  107,90% 70,23%
E' . Zavazky z obchodnich vztaha 13,48%  144,00% 19,41%
2. Zavazky ke spole¢nikim 400,00% 100,00% 400,00%
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 100,00% 100,00% 100,00%
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Z ptedeslé tabulky 1 je vic nez zfejmé, ze celkova aktiva spole¢nosti XYZ mezirocné
vzrostla na rozdil od roku 2013. Objem obéznych aktiv se méni jen minimalné, avsak jejich
struktura se zmeénila vyrazné. Zvyseni objemu kratkodobych pohledavek o vice nez
5 500 000, sniZzeni objemu zasob o vice nez 4 500 000 a snizeni kratkodobého finan¢niho
majetku o0 700 000 za uplynulé 2 roky. Velice znepokojujici je narust kratkodobych pohle-
davek (pohledavek z obchodnich vztaht), jelikoZ snaha podniku ma byt minimalizace doby
splatnosti pohledavek, jelikoz se tato polozka projevuje negativné v ohledu platebni schop-
nosti podniku, ¢ili snizuje objem penéznich prostifedkl uzivanych pro financovani provozu.
Kladnou strankou je snizovani objemu zasob zbozi, které se podniku podafilo snizit o témér

75 %.

V tabulce 1 je ukazkovy piiklad efektu odpisti na DM, jeho tendence je klesajici z dusledku
odpisovani, avsak brutto hodnota tohoto majetku je stale stejnd. Ackoli maji celkova P koli-
sajici hodnoty, VK vykazuje konstantni nartst 4 % za rok. Zéasadni vliv na tuto skute¢nost
maji dvé polozky a to vysledek hospodateni minulych let s tendenci zvySujici a vysledek
hospodareni bézného obdobi, ktery klesl z roku 2012 o vice nez 75 %. Velky podil na cizich
zdrojich ma polozka KZ, ktera obsahuje zavazky z obchodnich vztahii a zdvazky ke spolec-
niktim. Polozka z&vazky ke spolecnikiim je pomérné stabilni, avSak zde vzniklo 400% na-
vyseni z roku 2012 na rok 2013. Polozku zavazky z obchodnich vztahli by mél podnik z pra-
vidla maximalizovat, av§ak do té miry nez by jej to poSkodilo na jméné a diivéryhodnosti.

Avsak zde je rozdil negativni takika 80% mezi lety 2012 a 2014.

Piehledngjsi vystup je nize v obrazku 3, u kterého je nutné mit na paméti, ze 100% hodnota
se nijak nezménila, co se nachazi pod hodnotou 100 %, meziro¢né kleslo a nad 100 % me-

ziro¢né vzrostlo.
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Obrazek 3: Meziro¢ni zména aktivnich polozek v %
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Do obrazku 3 jsem nezahrnul zmény v ¢ase u polozek zakladni kapital, kapitalové fondy
arezervni fondy, jelikoZ zména byla nulova a z divodu ptehlednosti grafu, ktery by byl pfili§

chaoticky.

Obrazek 4: Meziro¢ni zména pasivnich polozek v %
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7.1.2 Vertikalni analyza majetkové a finan¢ni struktury

Vertikalni analyza se zabyva analyzou struktury podniku. Vyjadiuje procentualni podil jed-

notlivych bilan¢nich polozek se zakladni celkovou poloZzkou, v tomto piipadé aktiva celkem

a P celkem.

Tabulka 2: Vertikalni analyza majetkové a finan¢ni struktury

2012 2013 2014

AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00%
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00%
B. Dlouhodoby majetek 26,46% 24,85% 20,40%
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00%
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 26,46% 24,85% 20,40%
B. III. Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00%
C. Obézna aktiva 73,54% 75,15% 79,60%
C. L Zasoby 30,76% 31,59% 8,33%
C. I Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00%
C. I Kratkodobé pohledavky 35,88% 34,91% 67,74%
C. Iv. Kratkodoby finan¢ni majetek 6,90% 8,66% 3,52%
D. I. Casové rozliseni 0,00% 0,00% 0,00%

PASIVA CELKEM 100,009% 100,00% 100,00%
A. Vlastni kapital 59,50% 69,36% 68,84%
A I Zékladni kapital 5,02% 5,62% 5,34%
A. Il Kapitalové fondy 37,66% 42,16% 40,05%
AL lzii:izrvm fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze 0,50% 0,56% 0,53%
A. IV. Vysledek hospodareni minulych let 4,72% 18,27% 19,97%
AV Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi 11,60% 2,75% 2,94%
B. Cizi zdroje 40,50% 30,64% 31,16%
B. II. Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00%
B. 1lI. Kratkodobé zavazky 37,61% 27,40% 28,09%
?' . Zavazky z obchodnich vztahd 32,59% 4,92% 6,73%
2 Z?Vazky lfe spolecmkum, ¢lentim druzstva a k ticastni- 5,02% 22.48% 21.36%

kim sdruzeni
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 2,89% 3,23% 3,07%

Tabulka ¢islo 2 zobrazuje slozeni aktiv a pasiv. Sledovana spole¢nost je obchodni podnik,

z tohoto divodu jsou aktiva sloZeny pievazné z obéznych aktiva DM ma podil pouze 20 %

z celkového objemu aktiv v roce 2014. Logicky tedy maji ob&zna aktiva 80 % podilu na

celkovych aktivech. Zanalyzovanim obé&znych aktiv hloubéji ziskdme konkrétni polozky.

Jedna se o zasoby zbozi, které je velice dilezité pro obchodni podnik, avsak je nutné je

minimalizovat, ty maji podil v roce 2014 vice jak 8 %. Druhou, nejznacnéjsi polozkou, jsou

kratkodobé pohledavky, jejichZ podil na celkovych aktivech je skoro 68 %, ty by mél podnik

minimalizovat, jelikoZ v sob€ vazou penize, se kterymi nemiize spolecnost XYZ disponovat.
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Obrazek 5: Struktura aktiv v letech 2012 — 2014 v %
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Na strané pasiv si nelze nevSimnout klesajici tendenci financovani z cizich zdrojli, protoZe
spole¢nost XYZ snizila podil cizich zdroji na celkovych pasivech o témét 10 %, je tomu
tak, jelikoz podnik razantn¢ snizil své zavazky vici dodavateltim, ty v roce 2014 tvofi uz jen
necelych 7 % podilu na celkovych pasivech. Polozky vlastniho kapitalu jsou relativné sta-
bilni a nemé&nné, jen u polozek souvisejicich se ziskem se setkdme se zménami. Je tfeba si
vSimnout, ze spole¢nost XYZ kumuluje sviij zisk pro ptipadné potieby spolecnosti. Podil
zisku na celkovych pasivech klesl na necela 3 % na rozdil od roku 2012, kdy byl tento podil

témer 12 %.
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Obrazek 6: Struktura pasiv v letech 2012 — 2014 v %
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7.1.3 Horizontalni a vertikalni rozbor vykazu zisku a ztrat

2014
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Tabulka 3 rozebira trendy nakladd a vynost v ¢ase spolec¢nosti XYZ.

Tabulka 3: Horizontalni analyza vysledovky

(v tis. K¢é) 2012-2013 2013-2014 2012-2014
Trzby za prodej zbozi 109,20% 107,43% 117,31%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 140,14% 110,58% 154,96%
Obchodni marze 69,83% 99,37% 69,39%
Vykonova spotieba 69,33% 94,44% 65,48%
Spotieba materialu a energie 52,65% 89,66% 47,21%
Sluzby 78,73% 96,25% 75,77%
Pridand hodnota 72,32% 122,84% 88,84%
Osobni ndklady 94,95% 110,02% 104,47%
Mzdové ndklady 94,00% 108,81% 102,29%
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisteni 96,97% 112,50% 109,09%
Dané a poplatky 36,36% 36,36% 27,271%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku | 309,09% 309,09% 218,18%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Trzby z prodeje materialu

Ostatni provozni naklady 50,00% 200,00% 100,00%
Provozni vysledek hospodareni 51,29% 123,66% 63,42%
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Ndakladoveé uroky

Ostatni financni vynosy

Ostatni financni naklady

Financni vysledek hospodareni

Dan z prijmii za béznou cinnost

- splatna

Vysledek hospodareni za béznou cinnost
Mimoradny vysledek hospodareni

Prevod podilu na vysledku hospodarent spolecnikiim
(+/)

Vysledek hospodareni za uicetni obdobi (+/-)
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-)

103,00%
64,91%
235,90%
192,68%

21,21%

21,21%
26,19%

140,78%
16,22%
76,09%

132,28%

113,04%

113,04%

112,24%

112,24%
112,40%

145,00%
10,53%
179,49%
254,88%

23,81%

23,81%
29,44%

Jak se na prvni pohled mize zdat, spole¢nost XYZ vykazala meziro¢né vétsi trzby, ty lze

odtvodnit prizkumem trhu a ziskanim novych odbérateli. AvSak oproti této skute¢nosti

vzrostly také naklady vyloZené na prodané zbozi tak, Ze ve vysledku podnik mél mensi marzi

nez v roce 2012. Divodem je progresivni vyvoj nakladli vynalozenych na prodané zbozi.

Nékladové polozky spotfeba materiall a energie a sluzby maji naopak degresivni vyvoj na-

kladi, to zfejmé€ souvisi s rozpo€itdnim fixné placené ¢astky na objem prodaného zbozi.

Osobni néklady jsou takika neménné, jelikoz ve spole¢nosti XYZ jsou pouze 3 stali zamést-

nanci. Je jednoznacné, ze rok 2012 byl pro spolecnost XYZ vic nez uspésny navzdory tomu,

Ze jsou v tomto roce niZsi trzby, byl VH 2 310 000 K¢, jelikoZ byly niZsi ndklady vynaloZené

na prodané zboZi a také byla niZ8i ztrata z financni ¢innosti spole¢nosti.

Tabulka 4 analyzuje skladbu vynosi a nékladt spole¢nosti XYZ.

Tabulka 4: Vertikalni analyza vynosi a nakladi

(v tis. K¢) 2012 2013 2014
Vynosy Celkem 100,00% 100,00% 100,00%
Trzby za prodej zbozi 99,63% 99,05% 99,97%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,00% 0,73% 0,00%
Ostatni financni vynosy 0,37% 0,22% 0,03%
Ndklady Celkem 100,00% 100,00% 100,00%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 57,51% 71,70% 74,51%
Spotreba materialu a energie 13,56% 6,35% 5,35%
Sluzby 24,06% 16,85% 15,24%
Mzdové naklady 2,33% 1,95% 1,99%
i\e/;l;lady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojis- 1,10% 0,95% 1,00%
Dané a poplatky 0,15% 0,05% 0,03%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného ma- 0,37% 1,01% 0,67%

jetku
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Ostatni provozni naklady ‘ 0,01% 0,01% 0,01%

Ndkladové iiroky . 0,66% 0,61% 0,81%

Ostatni financni naklady ‘ 0,26% 0,54% 0,39%
|

VH pred zdanénim

Z nasledujici tabulky vyplyva, Ze jedinym zdrojem trzeb jsou trzby za prodej zbozi. Podnik
vSak ma velké portfolio zbozi, tudiz je riziko rozloZzeno do vice produktd. Zjistil jsem,
ze takika 75 % tvofi polozka naklady vynalozené na prodej zbozi, pfitom v roce 2012 tomu

bylo 57 %, jak jsem jiz zminil, jsou tyto naklady zfejme progresivniho charakteru.

7.1.4 Analyza penéZniho toku za rok 2013 a 2014

V tabulce 5 je sestaven vykaz cash flow spole¢nosti XYZ v roce 2013. Spole¢nost vykazuje
penézni tok pouze z provozni ¢innosti, jelikoz podnik pfili§ neinvestuje do DM ani do CP.
Nelze si nevSimnout, ze vétsinu ubytkti penéznich zdroji zapficinila polozka zavazky vuci

Mrwe .

dodavatelim, coz zapficinilo zaplaceni vSech zadvazkl z obchodni ¢innosti.

Tabulka 5: Vykaz penéznich toku za rok 2013

Vykaz cash flow za rok 2013 (v tis. KC)
Vysledek hospodareni pred zdanénim 605
Odpisy 850
Cash flow ze samofinancovdni 1455
Zména stavu zavazkii viici dodavateliim -5615
Zména stavu pohleddvek za odbératele 935
Zména stavu zdsob 505
Zména stavu zavazkii viici spolecnikiim 3000
Splatna dan za rok 2014 -115
Cash flow 7 provozni ¢innosti 165
Cash flow 7 investi¢ni Cinnosti 0
Cash flow 7z béZné Cinnosti 165
Cash flow 7z mimorddné innosti 0
Cash flow celkem 165

V tabulce 6 jsem sestavil vykaz cash flow za rok 2014. Zde je prioritou se soustiedit na
polozky pohledavky za odbératele a na zménu stavu zdsob, které spolu vécné souvisi. Od-

bératelé spolecnosti XY Z ziejme nezaplatili ihned za odebrané zbozi, Cili zasoby, ze spolec-

nosti XYZ a tudiz vznikl zaporny tok penéz.
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Tabulka 6: Vykaz penéznich tokl za rok 2014
Vykaz cash flow za rok 2014 (v tis. K¢)
Vysledek hospodareni pred zdanénim 680
Odpisy 600
Cash flow ze samofinancovani 1280
Zména stavu zavazkii viici dodavateliim 385
Zména stavu pohedavek za odbératele -6475
Zména stavu zasob 4060
Splatna dan za rok 2014 -130
Cash flow 7 provozni ¢innosti -880
Cash flow 7 investi¢ni innosti 0
Cash flow 7 béZné cinnosti -880
Cash flow 7 mimoiddné ¢innosti 0
Cash flow celkem -880

Kontrolu spravnosti vykazu Cash flow provedeme jednoduse, staci secist bilan¢ni polozky

penize a Ucty v bankéach a odecteme od nich stejné polozky z minulého roku, ¢ili v ptipadé

tabulky 6 je to, 660 — 1540 = -880.

7.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouZi k fizeni finan¢niho zdravi podniku, hlavné pak likvidity podniku.

7.2.1 Cisty pracovni kapital

NejznaméjSim a asi 1 nejpouzivanéjSim rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital,

ktery se vypocita jako rozdil obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdrojii. V nasledujici

tabulce uvedu vyvoj €istého provozniho kapitalu.

Tabulka 7: Cisty pracovni kapital

(v tis. K¢) 2012 2013 2014
Obézna aktiva | 14645 13370 14905
Kratkodoby CK | 8065 5450 5835
CPK \ 6580 7920 9070

Z této tabulky je jasné, ze spolecnost XYZ vykazuje piebytky obéZnych aktiv nad kratkodo-

bym cizim kapitdlem. NejvétSimi polozkami zastoupenymi v obéznych aktivech jsou zbozi

a kratkodobé pohledavky, konkrétnéji pohleddvky z obchodnich vztahli. Naopak polozka

zavazky vici spoleniklim je objemové nejvyznamnéjsi pro roky 2013 a 2014 pro kratko-

doby CK, déle jsou zde zastoupeny zdvazky z obchodnich vztahti a kratkodobé bankovni
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Gvéry. V prabéhu poslednich tif let CPK priibézné rostl, jelikoZ se snizovala polozka krét-

kodoby CK, jelikoz spole¢nost XYZ splatilo své zadvazky z obchodnich vztaht.

7.3 Pomérové ukazatele

Jsou nejcastéji vyuzivanym rozborovym postupem k tcetnim vykazim ze stranky vyuzitel-
nosti i jinych trovni analyz. Do této skupiny ukazatelt patii ukazatele likvidity, rentability,

aktivity, zadluZenosti a ukazatele kapitalového trhu.

7.3.1 Ukazatele rentability

V nasledujicich tabulkach 8 a 9 jsem vypocital ukazatele rentability, které vyjadiuji miru
vynosnosti, neboli kolik korun zisku ptida jedna koruna investovaného kapitalu. V tabulce
8 jsem vypocital ukazatele rentability trzeb, aktiv, vlastniho kapitélu a dlouhodobych zdroju.
Tabulku 9 jsem vlozil pro srovnani, avsak ziskal jsem idaje pottebné k vypoctu ukazateli

za dva roky.

Tabulka 8: Ukazatele rentability

2012 2013 2014
Rentabilita trzeb ‘ 3,62% 1,32% 1,55%
Rentabilita aktiv ‘ 14,11% 6,30% 7,50%
Rentabilita viastniho kapitalu ‘ 19,49% 3,97% 4.27%
Rentabilita dlouhodobych zdroju ‘ 23,71% 9,08% 10,90%

Pfi vypoctu rentability trzeb, aktiv a dlouhodobych zdroju jsem dosadil do citatele EBIT
(earning before interest and taxes), u rentability vlastniho kapitalu jsem dosadil Cisty zisk

neboli EAT.

Tabulka 9: Ukazatele rentability — odvétvi

2013 2014
Rentabilita trzeb ‘ 0,82% 0,97%
Rentabilita aktiv ‘ 1,90% 2,33%
Rentabilita vlastniho kapitalu ‘ 2,44% 2,59%
Rentabilita dlouhodobych zdroji ‘ 6,94% 9,61%
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Obrazek 7: Ukazatele rentability v letech 2012 — 2014 v %
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Vyznamnou hodnotu dosahla spole¢nost XYZ u vétSiny ukazateld v roce 2012, jelikoz spo-
le¢nost XYZ vykazala zisk ve vysi 2 310 000 K¢, avsak nedisponujeme hodnotami pro srov-

nani v tomto roce.

Rentabilitu trzeb ziskame tedy podilem EAT a celkovymi trzbami. Rentabilita trzeb vyja-
diuje, kolik korun zisku vygeneruje jedna koruna trzeb, ¢ili v roce 2014 by jedna koruna
trzeb vygenerovala 0,0155 K¢ zisku. Hodnoty ukazatele v roce 2013 a 2014 jsou lehce nad
primérem v odvétvi, mizeme tedy tvrdit, Ze spolecnost XYZ generuje vétsi zisk z trzeb nez

je tomu tak v odvétvi.

Podilem zisku pfed troky a zdanénim a celkovymi aktivy dostaneme ukazatel rentability
aktiv. Rentabilita aktiv nam tedy tik4, jak efektivné spolecnost vyuziva sva celkova aktiva,
¢ili kolik korun vygeneruje jedna koruna aktiv, v roce 2014 byla tato hodnota 0,075 koruny
na jednu korunu celkovych aktiv. Podnik vykazoval ve vSech tfech letech zna¢ny rozdil ren-
tability aktiv proti hodnotdm v odvétvi, proto mizeme tvrdit, Ze podnik zhodnocoval sva

aktiva efektivnéji nez jiné podniky v oboru.

Rentabilitu vlastniho kapitalu vypocitdme podilem EAT a vlastniho kapitalu. V tomto pfi-
pad¢ tedy pocitame, kolik korun zisku generuje jedna koruna vlastniho kapitéalu, v roce 2014
vyuzivala spole¢nost XYZ VK z 4,27% pro tvorbu zisku, tudiz generovala 0,00427 koruny
na jednu korunu vlastniho kapitalu. Roky 2013 a 2014 jsou nadprimérné, ¢ili spole¢nost

XYZ generuje vétsi podil zisku z vlastniho kapitalu nez je primérnéd hodnota v odvétvi.
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Pro zjisténi rentability dlouhodobych zdrojt je nutné vydélit EBIT s hodnotou celkovych
dlouhodobych zdroja, které zahrnuji VK, rezervy, dlouhodobé zédvazky a dlouhodobé ban-
kovni avéry. JelikoZ spolecnost XYZ netvofi zadné rezervy, nema zadné dlouhodobé za-
vazky ani dlouhodobé bankovni uvéry je tedy ziejmé, ze hodnotu celkovych dlouhodobych
zdroju tvofi pouze VK. Rentabilita dlouhodobych zdroji vyjadiuje hodnotu generovanou
dlouhodobymi zdroji, v tomto ptipadé¢ 0,109 koruny na jednu korunu dlouhodobych zdroja.
V porovnanim s odvétvim je spole¢nost XYZ lehce nad priimérnou hodnotou, avsak rozdil

neni tak znacny.

Multiplikator vlastniho kapitalu

Urokova redukce zisku a finanéni paka, to jsou dva faktory, které vyjadiuji vliv zadluzenosti
na rentabilitu vlastniho jméni. Tyto faktory na sebe vzajemné piisobi, zvySenim podilu cizich
zdroju se projevi v rustu u faktoru finan¢ni paky, ta ma pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho

kapitalu. Hodnota multiplikatoru musi byt vyssi nez 1, aby byl vliv na VK pozitivni.

Tabulka 10: Multiplikator vlastniho kapitalu

2012 2013 2014
EBT/EBIT ‘ 0,82206406 0,54017857 0,48398577
AIVK ‘ 1,68059072 1,44165316 1,45267649
Multiplikator ‘ 1,38155322 0,77875014 0,70307474

Z ptedchozi tabulky 10 nam tedy vyplyva, ze pokud zvySime podil ciziho kapitalu, tak tato
skutecnost bude mit negativni vliv na vyvoj rentability vlastniho kapitalu. Velky vliv maji
NU, které jsou u této spole¢nosti pfili§ vysoké, &ili by se mél podnik zaméfit na jejich mini-

malizaci.

7.3.2 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti indikuji miru rizika, jez podnik podstupuje pii urcité struktuie vlast-

nich a cizich zdroji financovani.

Tabulka 11: Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel urokového kryti 5,62 2,174757 1,937931

2012 2013 2014

Celkova zadluzZenost 40,50% 30,64% 31,16%

Mira zadluzenosti 0,68059072 0,441653 0,452676

Viastni kapitdl / dlouhodoby majetek ‘ 2,24857685 2,791855 3,374346

Dlouhodobé zdroje / dlouhodoby majetek ‘ 2,24857685 2,791855 3,374346
|
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Tabulka 12: Ukazatele zadluzenosti — odvétvi

2013 2014
Celkova zadluzenost ‘ 58,79% 60,26%
Mira zadluzenosti ‘ 1,554318 1,54164895
Viastni kapital / dlouhodoby majetek ‘ 0,664358 0,71264813
Dlouhodobé zdroje / dlouhodoby majetek ‘ 2,113289 1,099968

Pro vypocet celkové zadluzenosti pottebujeme znat hodnoty ciziho kapitalu a celkovych ak-
tiv, tyto polozky se vyd¢li a dostaneme miru zadluzeni spolecnosti. Je zde vidét postupné
sniZovani financovani z cizich zdroji, za dva roky spole¢nost XYZ snizila podil cizich
zdrojii na financovani o témét 10 %. V roce 2014 je financovana jedna koruna aktiv 0,3116
korunou cizich zdroji. Ve srovnani s odvétvim je na prvni pohled vidét znaény rozdil téméer

30%, coz znamena, ze podniky v odvétvi financuji sva aktiva prevazné z cizich zdroju.

Miru zadluzenosti ziskdme z podilu ciziho kapitalu s vlastnim kapitalem. Mira zadluZenosti
je velmi dalezitym ukazatelem pro véfitele, jelikoz vyjadiuje riziko ztraty narokt vétiteli.
Pokud cizi zdroje neptesdhnou jeden a ptlnasobek vlastniho kapitalu, pak je vyvoj pozitivni.
Z velké casti je spolecnost XYZ financovana z vlastnich zdroji, to 1ze vidét ve vSech tfech
letech. Maximalni podil cizich zdroji byl v roce 2012 ve vysi 68 %, dale se podil cizich
zdrojii na financovani podniku sniZzoval. Mira zadluzeni také kopiruje vyvoj celkového za-
dluzeni. Ve srovnani s odvétvim, kde pfevazuje financovani cizimi zdroji, je spolecnost XYZ

relativné nezadluZena.
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Obrazek 8: Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji v tis. K¢
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Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem je dtlezité, takovou skute¢nost nazy-

vame jako zlaté pravidlo. Jelikoz spole¢nost XYZ disponuje s malym objemem dlouhodo-

bého majetku, je toto pravidlo vice nez splnéno, v roce 2014 mohla spolecnost potidit 3 krat

vice dlouhodobého majetku a stale splnila toto pravidlo.

7.3.3 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost dané polozky proménovat se na penize rychle a bez vétSich ztrat na

hodnoté. RozliSujeme tfi rizné druhy likvidity a to béZna, kterd ma v Citateli OA a ve jme-

novateli KZ, pohotova, ktera odecita od OA zasoby a ve jmenovateli ma KZ, a okamzita

likvidita, kterd ma v Citateli penize, penize na bézném uctu a penézni ekvivalenty a ve jme-

novateli zdvazky s okamzitou splatnosti.

Tabulka 13: Ukazatele likvidity

2012 2013 2014
Bézna likvidita 1,955274 2,742564 2,83365
Pohotova likvidita 1,137517 1,589744 2,537072
OkamZzita likvidita 0,183578 0,315897 0,125475
CPK/0A 0,4493 0,592371 0,608521
CPK/A 0,330404 0,445194 0,484379
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Tabulka 14: Ukazatele likvidity — odvétvi

2013 2014
Bézna likvidita 1,08 1,13
Pohotova likvidita 0,66 0,71
Okamczita likvidita 0,26 0,34
CPK/OA 0,166793 0,166293
CPK/A 0,069609 0,073187

Obrazek 9: Ukazatele likvidity v letech 2012-2014
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Ukazatele béZzné likvidity se v idealnim ptipadé¢ pohybuji vV rozmezi mezi hodnotami

1,5 —2,5. Bézna likvidita spolecnosti XYZ je v roce 2012 optimalni, avSak v nasledujicich

dvou letech je tato hodnota pfili§ vysoka. Je nutné mit na paméti, Ze vétsi nez optimalni

likvidita podniku je negativnim jevem, ktery mize podnik poskodit. Primérné hodnoty v od-

vétvi se pohybovaly okolo hodnoty 1, coz 1ze konstatovat jako rizikovou hodnotu.

Optimalni hodnota pro pohotovou likviditu je v rozmezi od 1 do 1,5. V roce 2012 se pohy-

buje spolecnost XYZ v optimalnim rozmezi, v roce 2013 je ukazatel lehce vyssi, avSak rozdil

je necela desetina, ale v roce 2014 je pohotova likvidita nejvyssi, to z divodu prodeje vétSiny

zasob.
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Pro okamzitou hodnotu je pak optimalni rozmezi hodnota od 0,2 do 0,5. V roce 2012 jsme
tedy pod hranici 0,2, a tudiZ mohla byt ohrozena okamzita platebni schopnost podniku. V na-
sledujicim roce je hodnota pies 0,3, to indikuje zdravou ,,zdsobu‘ penéz a penéznich ekvi-
valentl pro okamzitou thradu zavazki, ale v roce 2013 je tato hodnota nejnizsi, jelikoz pod-
nik disponuje pouze 660 000 K& na BU, ackoli jsou zavazky 5 260 000 K&. Jednim z feSenim
je inkaso pohledavek a doplnéni penéznich prostredkii na bézném uctu nebo snizeni zavazki

za spolecniky.

7.3.4 Ukazatele aktivity

4

Ukazatele aktivity vyjadiuji dobu trvani jedné obratky, to je doba za jakou penézni fondy
vlozené do provozni ¢innosti se vrati zpét s uhradou pohledavky, ¢ili doba za kterou penize

obéhnou celym hospodaiskym procesem podniku. Doba obratu se vyjadiuje zpravidla ve

dnech.
Tabulka 15: Ukazatele aktivity
(ve dnech) 2012 2013 2014
Doba obratu celkového kapitalu ‘ 92 75,19549 74,35473
Doba obratu zasob ‘ 28,4369358 23,75484 6,194573
Doba obratu pohledivek ‘ 33,1725561 26,24868 50,37062
Doba obratu zavazkii ‘ 34,77431 20,60585 20,88683

Tabulka 16: Ukazatele aktivity — odvétvi

(ve dnech) 2013 2014
Doba obratu celkového kapitalu ‘ 164,7259 156,1837
Doba obratu zisob | 30,90135 28,13556
Doba obratu pohledivek ‘ 21,28281 19,88167
Doba obratu zdvazkii | 57,27963 57,30697
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Obrazek 10: Ukazatele aktivity v letech 2012 — 2014 ve dnech
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Doba obratu celkového kapitalu spolecnosti XYZ je velice rychla ve srovnani s odvétvim,
tento rozdil je dvojnasobny, to bude zptisobeno vyssim podilem trzeb viici kapitalu nez v od-
vétvi. Doba obratu celkového kapitalu vyjadiuje dobu, za kterou se vrati vlozeny kapital do

podniku v trzbach.

Doba obratu zasob je u obchodnich podnikli zpravidla krat$im intervalem, ktery se snazi
jesté minimalizovat. V na$i analyzované spolecnosti XYZ se tato doba sniZuje, avsak to je
zpusobeno snizovanim stavu zasob na skladé. V roce 2014 tedy podnik doséhl obratu zasob

néco malo pres 6 dni, coz je 0 22 dni rychlejsi obrat zdsob nez je v odvétvi.

Doba obratu pohledavek indikuje, za jak dlouho v priméru podnik z inkasuje své pohle-
davky vii¢i odbérateliim. Tuto poloZku je tfeba minimalizovat pro udrzeni okamzité likvidity
a pro moznost dalSich investic. Negativni vyvoj nastal v ukazateli doba obratu pohledavek,
jez za dva roky stoupla z 37 dni na 50 dni, to je zpiisobeno prodejem zasob, navzdory tomu,

ze za n¢ nebylo zaplaceno.

Jako posledni tu je doba obratu zavazki, ktera informuje spolecnost, za jak dlouho v priméru
plati své zavazky dodavateli. Podniky se snazi tuto dobu maximalizovat tak, aby byla doba
delsi jako doba obratu pohledavek, jelikoz oddalovani placeni zavazkt poskytuje podniku

prostiedky, které mize pouzit jinym zplisobem, avSak spolecnost XYZ kontraproduktivné
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tuto dobu snizuje, to mohlo zapficinit snizeni hodnoty pené¢znich prostiedkl na bézném uctu.
Tato doba je 20 dni, ¢ili po dodéni zbozi dodavatelem uplyne doba a podnik sviij dluh splati.
V odvétvi je tato doba o 37 dni delsi, cili tyto podniky mohou disponovat s témito penézi o

37 dni déle, avsak je nutné dbat na dodavatelsko-odbératelské vztahy.

7.3.5 Spider analyza

Pro srovnani vSech ¢tyf pomérovych ukazateli ndm poslouzi spider analyza, kterd piehledné
porovnava vysledky spole¢nosti a odvétvi. V grafu jsou hodnoty odvétvi vyjadieny 100 %
a nase vypoctené vysledky spolecnosti jsou znazornény procentualnim pomérem k odvétvi.
Nasledujici tabulka udava vybrané pomérové ukazatele jak spolecnosti, tak i odvétvi. Tato

tabulka bude slouzit jako podklad pro sestaveni spider analyzy.

Tabulka 17: Spider analyza spole¢nosti XYZ v roce 2014

Spolecnost Odvetvi  Spolecnost Odvetvi

XYZ XYZ
Rentabilita 1 Trzeb 1,55% 0,97% 159,79% 100%
2 Aktiv 7,50% 2,33% 321,89% 100%
3 Vlastniho kapitalu 4,27% 2,59% 164,86% 100%
Ukazatele zadluze- 4 Celkova zadluzenost 31,16% 60,26% 51,71% 100%
nosti 5 Mira zadluZenosti 0,452676 1,541649 29,36% 100%
6 VK/DM 3,374346 0,712648 473,49% 100%
Likvidita 7 Bézna 2,83365 1,13 250,77% 100%
8 Pohotova 2,537072 0,71 357,33% 100%
9 Okamzita 0,125475 0,34 36,90% 100%
Ukazatele aktivity 10 Doba obratu zasob 6,194573 28,13556 22,02% 100%
11 Doba obratu pohleda- 50,37062 19,88167 253,35% 100%

vek

12 Doba obratu zavazku 20,88683 57,30697 36,45% 100%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 61

Obrazek 11: Spider analyza spolecnosti XYZ za rok 2014
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Ukazatel, ve kterém se spole¢nost vyrazné lisi, je ukazatel aktivity, jez vykazuje hodnotu o
321 % vyssi nezZ je primérna hodnota v odvétvi. Vyrazna zména je také u polozky VK/DM,
ktera je vétsi o 473 % proti hodnoté v odvétvi. Bézna likvidita vykézala hodnoty o 250 %
vys$8i nez v odvétvi a podobné je tomu u polozky pohotova likvidita, ktera je vyssi o 357 %.
podnik v této chvili zamétit. ZvySeni proti odvétvi bylo o 253 % a je nutné zavést nutna
opatfeni. Naopak odvétvi dosahovalo vyssich hodnot v ptipadé celkové zadluZenosti, coz je
avSak negativni faktor pro odvétvi, a také mira zadluZenosti je vyssi u odvétvi, celkova za-
dluzenost podniku je ve vysi 52 % hodnoty oproti odvétvi a mira zadluZenosti je ve vysi 29
% primérné hodnoty v odvétvi. Okamzita likvidita u spolecnosti XYZ dosahuje pouze 37 %
primé&rné hodnoty okamzité likvidy v odvétvi. Velmi pozitivni zndmkou je nizkd hodnota
obratu zéasob, ktera je ve vysi 22 % hodnoty odvétvi. Naopak negativni je doba obratu za-
vazkd, kterou spole¢nost snizuje, coZ ma za nasledek nedostatek okamzité likvidity, Cili ne-

dostatek penéZnich prostfedkti k thradé kratkodobych zavazka.
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7.4 Souhrnné ukazatele

7.4.1 Z-skore

Neboli Altmanova formule bankrotu vyplyva z diskrimina¢ni analyzy. Znazoriiuje finan¢ni
zdravi podniku a je dopliiujicim faktorem finan¢ni analyzy. Idedlni finan¢ni situaci vyjadiuje
hodnota vétsi nez 2,99, od hodnoty 1,81 do 2,99 hovoiime o nevyhranéné finan¢ni situaci

a pokud je Z-skore pod hodnotou 1,81, signalizuje to velmi Spatnou finanéni situaci.

Tabulka 18: Altmanovo Z-skore v letech 2012 — 2014

2012 2013 2014
0,717 x CPK/A 0,2369 0,319204047 0,3473
0,847 x Nerozdéleny zisk/A 0,138225 0,178065205 0,194052
3,107 x EBIT/A 0,438397 0,195606521 0,233129
0,420 x VK/CZ 0,617111 0,950972477 0,927815
0,998 x T/A 3,88576 4,777946037 4,831972
Z-skdre 5,316393 6,421794287 6,534268

Z vystupi po dosazeni hodnot 1ze jednozna¢né zatadit spole¢nost XYZ mezi podniky s Uspo-
kojivou finan¢ni situaci. Hodnoty ve vSech tii letech vykazovaly vyssi hodnoty nez 2,99,
jiz v roce 2012 byla hodnota ukazatele Z-skore vyssi nez 5. Tento ukazatel velice ovlivnilo
vyuziti vlastnich aktiv podniku pro generovani trzeb, podniku se tedy podatilo zvysit podil

trzeb viici lehce klesajicimu majetku.

7.4.2 Index INO5

Horni hranici pro index INOS5 je hranice vyssi nez 1,6, kde je uspokojiva finan¢ni situace
podniku. Mezi hodnotami vyssi ne 0,9 a mens$i nebo rovno 1,6 se nachazi Seda zona, kde
nelze jednoznacéné tvrdit, jestli ma spole¢nost financni problémy a hodnota nizsi nez 0,9
pfedstavuje finan¢ni problémy podniku. V tabulce niZe jsou vypocitany hodnoty indexu

INOS spole¢nosti XYZ.

Tabulka 19: Index INO5 v letech 2012 — 2014

2012 2013 2014
0,13*A/CZ ‘ 0,321011 0,424349 0,417181
0,04*EBIT/nakladové uroky ‘ 0,2248 0,08699 0,077517
3,97*EBIT/A 0,560166 0,249938 0,297883
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0,21*Vynosy/A
0,09*0A4/(KZ+KBU)

Index INO5

0,817645
0,163428

2,08705

1,005379
0,220789

1,987446

1,016748
0,229897

2,039225

Podnik tvofi hodnotu, jelikoz se index INO5 pohyboval nad hodnotou 1,6 stabilng. Pozitivni

vliv mé snizovani financovani aktiv z cizich zdroji. AvSak znepokojivym faktorem je zvy-

Sujici se podil nakladovych troka a prudky pokles zisku mezi 1éty 2012 a 2013, dé se fict,

ze abnormalné vysoky zisk v roce 2012 lehce zkreslil tyto vysledky. Navzdory tomu podnik

vykazal stabilni rist hodnoty.

743 EVA

EVA, také ekonomickd pfidana hodnota, je méfitkem vykonnosti a prosperity. Lze ji pouzit

1 pro implementaci strategického procesu fizeni hodnoty podniku. Je vyjadiena rozdilem

provozniho zisku po zdanéni a néklady na pouzity kapitdl. EVA méfi, jak podnik zvySuje

¢i snizuje hodnotu pro zajmové skupiny (vlastniky) svymi aktivitami. Vypocet provedeny

pro spoleénost XYZ byl proveden za pomoci metodiky MPO CR.

Tabulka 20: Vypocet ekonomické ptidané hodnoty pro roky 2013 a 2014

2013 2014
rf 2,26% 1,58%
rLA 5,00% 5,00%
rPOD 1,23% 1,31%
rFinStab 0,00% 0,00%
WACC 8,49% 7,89%
rFinStru 0,00% 0,00%
re 8,49% 7,89%
ROE 3,97% 4,27%
VK 12340 12890
ROE-re -4,52% -3,62%
EVA = (ROE-re)*VK -557,666 -467,021

rf — bezrizikova sazba
rLA — ptirdzka za velikost podniku
rPOD - ptirazka za podnikatelské riziko

rFinStab — pfirazka za financni stabilitu
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WACC — prumérné naklady na kapital
rFinStru — pirazka za finan¢ni strukturu
re — néklady vlastniho kapitalu

Na zaklad¢ provedenych vypoctu ukazatele EVA muzeme fict, Ze finan¢ni situace spolec-
nosti se pomalu zlepsuje. Podnik v této chvili netvofi zadnou pfidanou hodnotu, avsak se

situace pomalu zlepsuje.

7.4.4 Pyramidovy rozklad ROE

Pyramidovy rozklad rentability VK objasiiuje vztahy mezi jednotlivymi ukazateli finan¢ni

analyzy. Pyramidovy rozklad ROE v letech 2012 az 2014 je uveden v ptiloze P 1.

Z pyramidového rozkladu je zfejmé, ze ROE spolecnosti XYZ prudce kleslo z 19,5 % na
4,27 %. Tak vysoka hodnota ROE byla zptsobena objemnou zakdzkou na dodavku kompo-
zitniho materidlu a nizka hladina nékladii vynaloZené na prodej zboZzi. ZvySeni téchto na-
kladiit mélo za nésledek zvySeni ndkladovosti na jednu korunu vynosu a to 0,9925 koruny
nakladd, ¢ili spolecnost XYZ generovala 0,0075 koruny zisku z kazdé ptijaté koruny vynosu.
Zvysoval se tedy pievazné pomér nakladi vynaloZzenych na prodané zbozi viici vynosiim,
naopak pomér spotieby materidlu k vynostim se snizil 1 podil sluzeb klesal. Naklady vyna-

loZené na mzdy a na pojisténi se pohybovaly stabiln¢€ ve vSech 3 obdobich.

Mrve

vanim a tim, Ze spole¢nost XYZ neinvestovala do dalSiho dlouhodobého hmotného majetku.
Z toho vyplyva, Ze podil dlouhodobého majetku na aktivech stabilné klesal o odpisy. Ve

vysledku v roce 2014 kazda koruna aktiv vygenerovala 5 nasobek vynosi.

V roce 2014 je financovani vlastniho kapitalu ze 45 % cizim kapitalem. I vysoky nedostatek
kratkodobého finan¢niho majetku ovlivnil ve zna¢né mite ukazatel ROE. Finan¢ni zdroje
spolecnosti v roce 2014 chybi, a proto podil finanéniho majetku na KZ klesl i pfes lehky
pokles hodnoty ve jmenovateli, kratkodobych zavazki. Podil finan¢niho majetku v aktivech

klesl ze 7 % v roce 2012 na necelé 4 %.
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8 ZHODNOCENI HOSPODARENI SPOLECNOSTI XYZ
A DOPORUCENI PRO ZEFEKTIVNENI

Vystupy z financni analyzy za 1éta 2012 az 2014, vypoctené v praktické casti bakalaiské

prace, mluvi sami za sebe.

Absolutni analyza nam poskytla informace tykajici se struktury a financovani podniku. Ma-
jetek spolecnosti XYZ je v roce 2014 tvofen z 80 % ob&znymi aktivy, coz je logické,
jelikoz se jedna o obchodni podnik, obchodujici s materidlem pro vyrobu kompozitu. Cel-
kové zadluzenost spole¢nosti nam podava informace o financovani majetku prevazné vlast-
nim kapitdlem, bezmala témét ze 70 %.

v

Rok 2012 byl, co se ty¢e poméru trzeb a nakladd, nejptiznivejsi pro spole¢nost. Zapiicinila
to velka zakazka dodavky materialt pro vyrobu kompozitu. Avsak s rokem 2013 pfisel zvrat,
trzby z prodeje zbozi se lehce zvySovaly, avSak néklady vynaloZené na prodej zbozi mély
progresivni charakter, tudiz objem marzi se z roku 2012 na rok 2013 snizil z 28 300 000 K¢
na 19 620 000 K¢&. Spolecnost XYZ mize své ndklady vynalozené na prodej zbozi snizit
koupi levnéjsich alternativ zbozi stejné nebo podobné kvality nebo minimalizaci nakladt
spojenymi s pofizenim tohoto zbozi, tudiz doporucuji, aby spolecnost XYZ provedla pri-
zkum, zejména zahrani¢niho trhu, jelikoZ v pfevazné rozvojovych zemich jsou nizsi vyrobni
naklady materiald, se kterym spolecnost obchoduje. Je nutné si zjistit vSechny naklady spo-

jené s potizenim, napf. cla, pteprava, atd.

Vyvoj nakladl na spotfebu materidlu a energie je znacné klesajici, timto zptisobem snizila
spolecnost XYZ své naklady o vice nez 5 000 000 K¢&. Znepokojivy je narist nakladovych
urokd, ktery snizuje zisk v roce 2014 o 725 000 K¢ a tim i rentabilitu vlastniho kapitalu, tato
Castka je vyssi nez Cisty zisk samotny. Na zaklad¢ této skute¢nosti doporucuji snizit zavazky
spolecnosti, ze kterych musi platit uroky nebo zvysit hodnotu hospodaiského vysledku,

tim Ze zvysi trzby nebo se pokusi minimalizovat provozni naklady spole¢nosti.

Spole¢nosti XYZ doporucuji investovat do marketingové ¢innosti, zejména pak na udrzo-
vani trvalych vztahtli se stakeholdery a se spolehlivymi dodavateli. ZajiSténi stabilniho od-
béru a stabilnich dodavek zajisti podniku ur¢itou miru pohodli a pravidelné vlévajicich pro-

stiedki, se kterymi mtize dale disponovat.

Ukazatele likvidity vykazuji pro spole¢nost XYZ pomérné stabilni vyvoj. Ukazatele bézné

likvidity a pohotové likvidity vykazuji pravidelné hodnoty vyssi nez je doporuceni, avSak to
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1ze odiivodnit tim, Ze spole¢nost XYZ je obchodni spolecnosti. Hodnoty okamzité likvidity
jsou pod doporuc¢enymi hranicemi, ¢ili spolecnost se bude muset zaméfit na inkasovani po-

hledavek a na zvétSeni doby obratu zavazki, aby méla dostatek okamzité likvidity.

Obratovost celkového kapitalu spolecnosti XYZ je velice nadprimérna proti odvétvi, za je-
den rok hodnota celkového kapitalu vygeneruje téméf petinasobek své hodnoty v trzbach.
Déle je nutné spolecnost XYZ pochvalit za snizovani doby obratu zasob, coz by mélo mit za
nasledek vyssi obrat pen¢z, avsak ty inkasuje postupem doby pomaleji, je tedy nutné se za-
méfit na vybér penéz od odbérateld. Negativni vyvoj zaznamenava podnik i v ukazateli doby
obratu zavazku, ktery je nutné maximalizovat tak, aby nebylo poskozeno dobré jméno spo-

le¢nosti.

Zadluzenost podniku je na nizsich Grovnich, spole¢nost snizila podil ciziho kapitalu na cel-
kovy o témét 10 % za 2 roky, dosahuje hodnot 31 % celkového zadluZeni. Na rozdil od
odvétvi, kde tvoii podil ciziho kapitalu 60 % na celkovy kapital. Multiplikator vlastniho
kapitalu vySel nizsi nez 1, tudiz nedoporucuji zvysit podil ciziho kapitalu na financovani
spole¢nosti XYZ. Mira zadluZzeni vykazuje velmi pozitivni vyvoj a kopiruje vyvoj celkové
zadluzenosti spolecnosti. Doporucend je hodnota nizsi nez 1,5, tu podnik splnil ve vSech

tiech letech.

Z vystupt ukazatele z-skére po dosazeni hodnot 1ze jednoznacné zatadit spolecnost XYZ
mezi podniky s uspokojivou finan¢ni situaci. Hodnoty ve vSech tii letech vykazovaly vyssi
hodnoty nez 2,99, jiz v roce 2012 byla hodnota ukazatele Z-skore vyssi nez 5. Tento ukazatel
velice ovlivnilo vyuziti vlastnich A podniku pro generovani trzeb, podniku se tedy podatilo

zvysit podil trzeb viici lehce klesajicimu majetku.

Jelikoz se index INO5 pohyboval nad hodnotou 1,6 stabilng, spolecnost XYZ tvoti hodnotu.
Pozitivni vliv ma sniZovani financovani A z CZ. Avsak znepokojivym faktorem je zvySujici
se podil nakladovych trokl a prudky pokles zisku mezi léty 2012 a 2013, da se fict, ze
abnormalné vysoky zisk v roce 2012 lehce zkreslil tyto vysledky. Navzdory tomu podnik

vykazal stabilni rst hodnoty.
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ZAVER

Cil finan¢niho fizeni podniku je z velké ¢asti zaméten na tvorbu hodnoty a vysledkti hospo-
dafeni. Jednoduse feceno spole¢nost vykazuje zisk, ma optimalni rentabilitu, je dostatecné
likvidni a je co mozna nejmén¢ zadluzena. Hlavnim cilem bakalaiské prace proto bylo zhod-
notit finan¢ni zdravi a finan¢ni rozhodovani spolecnosti XYZ, s. r. 0. a navrhnout doporuceni
pro zefektivnéni hospodateni na zakladé provedené finan¢ni analyzy podniku, jejiz vystupy
jsou interpretovany v kapitole ,,Zhodnoceni hospodateni spole¢nosti XYZ a doporuceni pro
zefektivnéni®. Ve zkratce se musi spole¢nost XYZ zaméfit na minimalizaci ndkladt vynalo-
zenych na prodané zbozi, na irokové naklady, které vyrazné snizuji zisk, €ili zaméfit se na
zavazky, ze kterych plati spolecnost Uroky, na optimalizaci doby obratu pohledavek a za-
vazk, tak aby doba obratu pohleddvek byla mensi nez doba obratu zavazkd, atd. V téchto

rozhodnutich spole¢nost XYZ, s.r.o. pochybila nebo je tpln¢ ignorovala.

Literarni reSerSe je zpracovana v teoretické ¢asti na zakladé publikaci mnoha vyznamnych
autorq, ktefi se zabyvaji ve svych knihach finan¢nim fizenim podniku. Z téchto zdroja je
potieba definovat principy finanéniho ftizeni, cile finan¢ni analyzy, jeji oblasti, podstatu
a dulezitost spravného manazerského rozhodovani a sdélit si pro¢ je finan¢ni analyza pro
podnik tak dtlezitd a uzitecnd. Poslednim tématem v teoretické ¢asti je samotna financni
analyza, kde se nachazi historie spole¢nosti, idaje o uZivatelich a o zdrojich, ze kterych
finan¢ni analyza Cerpa, dale metody finan¢ni analyzy a samotni ukazatele, ktefi se déli do
Ctyt zékladnich skupin, jsou jimi absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, rozdilové ukaza-

tele a souhrnné ukazatele.

Prakticka cast je zapocata charakteristikou spole¢nosti XYZ, kde je uveden ptedmét podni-
kani, oblast plisobnosti spole¢nosti, historii podniku a zplsob jejiho zaloZeni, jeji pravni
forma, je zde definovano zbozi, které prodava, a provedena stru¢na SWOT analyza spolec-
nosti. Prakticka ¢ast dale pokracuje uz samotnou finan¢ni analyzou absolutnich ukazateld,
vertikalni analyzou a horizontalni analyzou, analyzou pomé&rovych ukazatel, likviditou, za-
dluzenosti, rentabilitou, aktivitou, analyzou rozdilovych ukazateli, kde se nachazi ukazatel
¢istého pracovniho kapitalu, a analyzou souhrnnych ukazatelti, ve kterych jsou provedeny
vypocty Altmanova modelu, indexu INOS, ekonomickou ptidanou hodnotu a ke konci 1 py-

ramidovy rozklad.

V posledni kapitole bakalaiské prace byly shrnuty vystupy z finan¢ni analyzy, bylo ohodno-

ceno hospodateni spolecnosti, na zakladé kterého byla navrzena opatteni pro zefektivnéni
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hospodateni spolecnosti XYZ, jde naptiklad o posileni marketingové ¢innosti, vyhledavani
zahrani¢nich partnert, pro dlouhodobou spolupraci, zaméfeni se na inkasa pohledavek, ma-
ximalizovat dobu obratu zavazk do té miry, aby nebylo poskozeno dobré jméno firmy.
Spolecnost XYZ se také musi zaméfit na vysi svych nakladovych uroki, které maji rostouci
tendenci. Mizou se objevit komplikace se splacenim splatnych kratkodobych zavazki,
jelikoz spole¢nost XYZ nedisponuje na konci ucetniho obdobi roku 2014, velkym mnoz-
stvim kratkodobého finan¢niho majetku. I z tohoto diivodu je zaméieni se na inkaso pohle-
davek pozitivni, jelikoz bude mit spolecnost dostatek okamzité likvidity a bude schopna také
investovat dalSi prostiedky do jiného majetku, naptiklad pro koupi nového majetku
nebo zbozi. Spole¢nost XYZ by se méla vyvarovat zvySovani podilu financovani cizim ka-
pitalem, jelikoz multiplikator vlastniho kapitalu vysSel niz$i nez 1, tudiz ma zvySeni poméru

ciziho kapitdlu na financovani negativni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu.

Zdroje informaci pro sestaveni finan¢ni analyzy byly Cerpany z vyro¢ni zpravy, tedy zpra-
vidla z Géetnich vykazu (rozvaha, VZZ a vykaz CF). Vystupy jsou srovnany s hodnotami
ukazatell pro odvétvi i S hodnotami, které jsou doporuc¢eny Ministerstvem primyslu a ob-
chodu. Na zakladé¢ analyz lze fict, Ze spole¢nost ma kladny vyvoj v oblasti rentability proti
hodnotam v odvétvi, naopak negativni vyvoj zaznamenava v tendenci snizovani doby obratu

zavazku a zvySovani doby obratu pohledavek.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A

atd.
BU
CF
CK

Cz

DFM
DHM
DM
EAT
EBIT
EBT

EVA

KFM
Kz

MD
MPO
napf.
NOPAT
NU

OA

Aktiva

A tak dale

Bézny ucet

Penézni tok

Cizi kapital

Cizi zdroje

Cisty pracovni kapitél

Cisty zisk

Dal

Dlouhodoby finan¢ni majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby majetek

Zisk po zdanéni

Zisk ptred zdanénim a troky
Zisk pred zdanénim
Ekonomicka ptidand hodnota
Urok

Kratkodoby finan¢ni majetek
Kratkodobé zavazky

Ma dati

Ministerstvo primyslu a obchodu
Napftiklad

Zisk z operativni ¢innosti po zdanéni
Nékladovée troky

ObéZna aktiva
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P Pasiva
Fe Néklady na vlastni kapital
It Bezrizikova ptirazka

I'rinstag Rizikova prémie za financni stabilitu

ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

I'POD Rizikova prémie za podnikatelské riziko
T Trzby

tzv. Takzvané

V Vynosy

VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital

\yva Vykaz zisku a ztrat

WACC Vazené primérné naklady na kapital
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Piiloha P 1: Pyramidovy rozklad ukazatele ROE — S vyuzitim EBIT
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0, 711870377 006305037 01673124 00287073 0,000469649 0,00998 0,005400963 0,0060467
0,053110523 0,1512795 00296713 0,000330807 0,0066181 000397088 0,0079969

0,739521288




Priloha P 2: Rozvaha spole¢nosti XYZ (v tis. K¢)

2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 19915 17790 18725
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 5270 4420 3820
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 5270 4420 3820
B. IlI. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
C. Obézna aktiva 14645 13370 14905
C. I Zasoby 6125 5620 1560
C. Il Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
C. Il Kratkodobé pohledavky 7145 6210 12685
C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 1375 1540 660
D. I Casové rozlideni 0 0 0
PASIVA CELKEM 19915 17790 18725
A Vlastni kapital 11850 12340 12890
Al Zakladni kapital 1000 1000 1000
Al Kapitalové fondy 7500 7500 7500
A Tl Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 100 100 100
A IV. Vysledek hospodafeni minulych let 940 3250 3740
A V. Vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi 2310 490 550
B. Cizi zdroje 8065 5450 5835
B. Il Dlouhodobé zavazky 0 0
B. Il Kratkodobé zavazky 7490 4875 5260
B. Il Zavazky z obchodnich vztahd 6490 875 1260
2. Zavazky ke spolecnikiim, ¢lentim druzstva a k iCastnikim sdruzeni 1000 4000 4000
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 575 575 575




Priloha P 3: Vykaz zisku a ztrat spole¢nosti XYZ (v tis. K¢)

2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 77255 84365 90630
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 43265 60630 67045
Obchodni marze 33990 23735 23585
Vykonova spotieba 28300 19620 18530
Spotfeba materialu a energie 10200 5370 4815
Sluzby 18100 14250 13715
Pfidana hodnota 5690 4115 5055
Osobni naklady 2575 2445 2690
Mzdové naklady 1750 1645 1790
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 825 800 900
Dané¢ a poplatky 110 40 30
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 275 850 600
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 620 0
Trzby z prodeje materialu 620
Ostatni provozni naklady 10 5 10
Provozni vysledek hospodai‘eni 2720 1395 1725
Nakladové uroky 500 515 725
Ostatni finan¢ni vynosy 285 185 30
Ostatni finan¢ni naklady 195 460 350
Financni vysledek hospodareni -410 -790 -1045
Dan z pfijmt za béZnou ¢innost 0 115 130
- splatna 115 130
Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost 2310 490 550
Mimotadny vysledek hospodaieni 0 0 0
Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim (+/-)
Vysledek hospoda¥eni za icetni obdobi (+/-) 2310 490 550
Vysledek hospodateni pied zdanénim (+/-) 2310 605 680




