Financni analyza firmy JUREK S+R s.r.o.

Vaclav Mutina

Bakalarska prace Univerzita Tomase Bati ve Zliné
2016 Fakulta managementu a ekonomiky




Univerzita Tomase Bati ve Zliné
Fakulta managementu a ekonomiky

Ustav financi a Géetnictvi
akademicky rok: 2015/2016

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

IJméno a pfijmeni: Vaclav Mutina

Osobni ¢islo: M13775

Studijni program:  B6202 Hospodaiska politika a sprava
Studijni obor: Utetnictvi a dané

Forma studia: prezencni

Téma préce: Finanéni analyza firmy JUREK S+R s.r.o.

Z&sady pro vypracovani:
Uvod
Definujte cile prace a pouzité metody zpracovani prace.
l. Teoreticka ¢ast
e Provedte reSersi literarnich pramen tykajicich se finanéni analyzy.
Il. Prakticka cast

e Charakterizujte firmu JUREK S+R s.r.o0.
e Na zakladé teoretické casti provedte finanéni analyzu.

e Zhodnotte financni analyzu a doporuéte navrhy na zlepSeni se zaméfenim na
odvod dané.

Zavér



Rozsah bakalafské prace: cca 40 stran
Rozsah pfiloh:
Forma zpracovéani bakalafské prace: tisténa/elektronicka

Seznam odborné literatury:

BREALEY, Richard A., Stewart C. MYERS a Allen FRANKLIN. Principles of Corporate
Finance. 10th ed. New York: McGraw-Hill Higher Education, 2010, 960 s. ISBN
978-0-07-353073-4.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s pfiklady. 2., rozs. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. ISBN
978-80-247-4456-8.

KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Finanéni analyza a hodnoceni vykonnosti
firem. Vydani prvni. Praha: C.H. Beck, 2015, 342 stran. ISBN 978-80-7400-538-1.
SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. 2. aktualiz. vyd. Brno: Computer Press,
2011, v, 152 s. ISBN 978-80-251-3386-6.

Vedouci bakalaiské prace: Mgr. Eva Kolafova, Ph.D.
Ustav financi a Géetnictvi

Datum zadani bakalaiské prace: 15. Gnora 2016
Termin odevzdani bakalaiské prace: 16. kvétna 2016

Ve Zliné dne 15. Ginora 2016

/ / i ),,
' L.S. é 7
/ “—ﬁ/ ; e
?/h Hajek, Ph.D. \ die: e Milom el 68,
: reditel tistavu




PBOHLASENi AUTORA
BAKALARSKE/DIPLOMOVE PRACE

Prohlasuji, ze

beru na v&domi, ze odevzdanim diplomové/bakalafské prace souhlasim se zvefejnénim
své prace podle zakona &. 111/1998 Sb. o vysokych $kolach a o zméné a doplnéni dalSich
zakont (zékon o vysokych kolach), ve znéni pozd&jsich pravnich pfedpist, bez ohledu
na vysledek obhajoby;

beru na védomi, Ze diplomovéa/bakaldfska prace bude uloZena v elektronické podobé
v univerzitnim informaénim systému dostupna k prezenénimu nahlédnuti, Ze jeden vytisk
diplomové/bakalatské prace bude uloZen na elektronickém nosi¢i v pfiruéni knihovné
Fakulty managementu a ekonomiky Univerzity Tomase Bati ve Zling;

byl/a jsem seznamen/a s tim, Ze na moji diplomovou/bakalafskou praci se pln€ vztahuje
zdkon €. 121/2000 Sb. o pravu autorském, o pravech souvisejicich s prdvem autorskym a
o zméné nékterych zakoni (autorsky zakon) ve znéni pozdgjsich pravnich pfedpisi, zejm.
§ 35 odst. 3;

beru na védomi, Ze podle § 60 odst. 1 autorského zdkona ma UTB ve Zlin€ pravo na
uzavieni licenéni smlouvy o uziti $kolniho dila v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zékona;
beru na védomi, Ze podle § 60 odst. 2 a 3 autorského zakona mohu uZit své dilo —
diplomovou/bakaléiskou praci nebo poskytnout licenci k jejimu vyuZiti jen pfipousti-li
tak licen¢ni smlouva uzaviena mezi mnou a Univerzitou Tomase Bati ve Zliné€ s tim, Ze
vyrovnani piipadného pfiméfeného pfispévku na thradu nakladd, které byly Univerzitou
Tomage Bati ve Zliné na vytvofeni dila vynaloZeny (az do jejich skute¢né vyse) bude
rovnéZ ptedmétem této licenéni smlouvy;

beru na védomi, ze pokud bylo k vypracovani diplomové/bakalafské prace
vyuzito softwaru poskytnutého Univerzitou Tomae Bati ve Zlin¢ nebo jinymi
subjekty pouze ke studijnim a vyzkumnym uéelim (tedy pouze k nekomer¢nimu
vyuziti), nelze vysledky diplomové/bakaldiské prace vyuZit ke komerénim
ucelam;

beru na védomi, Ze pokud je vystupem diplomové/bakalaiské prace jakykoliv softwarovy
produkt, povazuji se za souddst prace rovn&Z i zdrojové kody, popf. soubory, ze kterych
se projekt skladd. Neodevzdani této souasti mize byt ditvodem k neobhdjeni prace.

Prohlasuji,

L;

2.

7e jsem na diplomové/bakalafské praci pracoval samostatné a pouZitou literaturu jsem
citoval. V pfipadé& publikace vysledkt budu uveden jako spoluautor.

7e odevzdana verze diplomové/bakalafské prace a verze elektronickd nahrand do
[S/STAG jsou totozné.

Ve Zling % $. 204 M“’h("\ .........

podpis diplomanta



ABSTRAKT

Na zacatku této bakalaiské prace od autora Vaclava Mutiny je provedena reserSe literar-
nich prament, tykajicich se finan¢ni analyzy. Ziskané poznatky jsou nasledn¢ aplikovany
na firmu Jurek S+R za G¢elem analyzy finan¢niho zdravi dané firmy. Analyza je provedena
komplexn¢ — od prvniho roku existence firmy. Cilem je ziskdni nezkreslenych informaci a
stanoveni navrhl na zlepSeni. V zavéru jsou shrnuty veskeré poznatky, které diky této pra-
ci byly ziskany a vyjasnéni moznosti nasledného vyuziti v praxi. Pro¢? Abych udélal néco,

co ma smysl.

Kli¢ova slova: Finan¢ni analyza, Jurek S+R, horizontdlni a vertikalni analyza, likvidita,

rentabilita, zadluZenost, obratovost, Z-skore, spider analyza.

ABSTRACT

The beginning part of this Bachelor thesis written by Vaclav Mutina performs research
literature related to financial analysis. The acquired knowledge is then applied to the com-
pany Jurek S+R to analyse the financial health of the company. The analysis is carried out
comprehensively — from the early beginnings of existence of the company. Main goal is to
provide unbiased information and determine proposals for improvement. The last pages
summarize acquired findings by showing new available possibilities in practical use. Why?

In order to be done something that makes sense.

Keywords: financial analysis, Jurek S+R, horizontal and vertical analysis, liquidity, profit-

ability, indebtedness, turnover, z-score, spider analysis.
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UvVOD

Co firmy cht&ji po Gcetnich? Pouhou evidenci? Omyl. Ugetnictvi by mél ovladat kazdy
ekonom, Ucetni by vSak toho m¢l ovladat daleko vice. Penize, to je to, o€ tady bézi. Ptate
se, pro¢ jsem $el studovat ekonomii? Odpovéd’ je jasna: penize. Nejen pochopit, jak penize
funguji, ale jak je i vydélat. Firmu nezajima, jak to Gcetni udéla. Firmy zajima vysledek.
Hodnocena totiz neni snaha, ale dosazené vysledky. Stat se nékym, kdo je zadan, nékym,
kdo ma ptehled, je specialistou v daném oboru. Nékym, kdo vi, jak se véci maji, nékym,

kdo tahé za nitky, muzem za oponou. To je ma vize, to je mé proc.

Bakalafska prace, kterd se Vam nyni dostala do rukou, si dava za cil pomoct. Zamétena je
na penize, nazvem této prace je financni analyza firmy Jurek S+R. J4, Vaclav Mutina, se

V této praci na danou firmu zamé&fim, provedu rozbor a analyzu Gcetnich vykaza.

Bakalafska prace nebude zamétena na posledni tfi roky fungovani spolecnosti. Vysledné
hodnoty by v takovém piipadé mohly byt podstatné zkreslené a neposkytly by mi poctivy
obraz a j& bych délal néco, co nema smysl. Analyzuji firmu, kterd neni Zddnym gigantem,
nejedna se o firmu, kterou analyzovaly desitky lidi pfede mnou, a vysledkem bylo pouze

to, co takova spole¢nost davno vi.

Bakalatska prace bude provedena komplexné, tim chci fict, Ze budu brat v potaz informace
uz od roku 2000, kdy tato firma vznikla. Ponofim se tedy vice do minulosti a pokusim se

vvvvvv

myslet nad tim, zda by nebylo mozné tyto uspéchy z minulosti zopakovat.

Zamgéfeni pro tvorbu této prace je zejména kvalitativni. Chei se pfevazné zaméfit jen a
pouze na firmu Jurek S+R, vytvotit piehledné tabulky a hlavné zobrazit pomoci grafi vy-

voj spolecnosti a pomoci téchto informaci také odhadovat vyvoj budouci.

Vice informaci o konkrétnich postupech pouzitych v této financni analyze je k vidéni hned

V obsahu préce.

V zavéru této bakalarské prace budou shrnuty veskeré mé poznatky, které diky této praci
ziskam a pokusim se definovat, jak by tyto moje poznatky mohly byt uzite¢né v praxi.
Pro¢? Abych mohl s klidnym svédomim spat, ze jsem vytvofil préci, kterda méla smysl a

nékomu jsem tim pomohl.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je vytvoieni prospésného dila, které bude predkladat
pravdivy obraz o analyzované spole¢nosti Jurek S+R. Prospésného dila diky tomu, ze dal-
Sim cilem je dané spoleCnosti pomoct, poskytnout jim precizni analyzu, ktera bude pte-
hledn¢ zpracovana a bude pro analyzovanou firmu ptinosem. Dale by tato bakalatska prace
méla prokazat vyuzitelnost naucenych dovednosti, které jsem diky studiu na Univerzité
Tomase Bati ziskal. Alternativnim cilem bych také definoval prohloubeni mych osobnich
znalosti daného tématu a obohaceni o znalosti autorti, ktefi na toto téma vydali publikace.

Mym osobnim cilem je zlepSeni sebe sama a vytvotreni né¢eho, co ma smysl.

Bakalatské prace bude zpracovéana na zdkladé znalosti nabytych pfi studiu a informaci, at’
uz ze seznamu odborné literatury, tak dalSich zdrojt, citovanych v seznamu pouzité litera-
tury. Na zaklad¢ téch poznatkii bude zpracovana prakticka ¢ast bakalaiské prace, ve které
bude nejprve provedena analyza absolutnich ukazatelli, konkrétné horizontalni a vertikalni
analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. V dalsi ¢asti bude firma Jurek S+R analyzovéna

pomoci pomérovych ukazatelll a vyvoj téchto ukazatelti bude graficky zobrazen.

Tvorba této prace bude provedena ptrevazné kvalitativné. Budu se tedy zabyvat vyhradné
touto spolecnosti. Srovnani bude provedeno pouze pomoci Spider analyzy, kde bude firma
Jurek S+R porovnavéna a firmou Husky, kterd se taktéZ zamétuje na prodej stanil. Financ-

ni zdravi spole¢nosti bude souhrnné provedeno pomoci Altmanova modelu.

Vychozi data pro veSkeré analyzovani budou stazena z webu justice.cz, oficidlniho serveru
Ceského soudnictvi. Budou to data z uéetnich zavérek, které firma vefejné publikuje

kazdym rokem.
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. TEORETICKA CAST
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1 CO JE FINANCNI ANALYZA A K CEMU SLOUZI?

Finan¢ni analyza, jako slozka finan¢niho fizeni podniku, Casto charakterizovéana jako me-

todicky nastroj, ktery dovoluje posoudit tzv. finan¢ni zdravi analyzované¢ho podniku.

Tato logika sméfuje k upfednostiiovani likvidity a rentability jako dvou komponent financ-
niho zdravi podniku, coz vede k paradoxu — jako by dalsi ukazatelové systémy pouzivané

finan¢ni analyzou do ni ani nepattily. Tento pfistup v pramenech viddme pomérné ¢asto.
Za obecny cil finanéni analyzy byva nejcastéji povazovano:
a) posouzeni finan¢niho zdravi podniku v podobé¢ logického priniku rentability
finan¢ni zdravi = rentabilita + likvidita

Toto vymezeni cile finan¢ni analyzy je do jisté miry systémové neudrzitelné, proto byva

dopliiovano stanovenim dalSich, alternativnich ¢i dopliiujicich cilé v podobé mnoziny:

b) identifikace silnych a slabych stranek podniku,
€) rozbor finan¢ni situace podniku, ptipadné i odvétvi respektive statu
d) identifikace finan¢ni tisné podniku, coz je moment, kdy ma podnik zasadni pro-
blémy s likviditou, které miiZou byt vyfeSeny pouze vyraznymi zménami
e Vv ¢innostech podniku

e ve zpisobu financovani podniku.
Potom ilohou finan¢ni analyzy je:

) obnovit, ptipadné i zvysit vykonnost podniku
i) maximalizovat vytéznost dostupnych datovych zdroji, véetné generovani dat
jinak téZce dostupnych

i) fungovat jako diagnosticka komponenta finan¢niho fizeni.

(Kalouda 2015, str. 51-52)
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2 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Tvorba finan¢ni analyzy vyzaduje data, které tvoii vychodisko pro peclivé zpracovani a

ziskani relevantnich vysledku.

Zéakladni zdroj dat jsou ucetni vykazy podniku — rozvaha, vykaz tisku a ztraty, piehled o
penéznich tocich, piehled o zménach vlastniho kapitalu a ptiloha. Spoustu dulezitych in-
formaci obsahuje také vyroéni zprava. Cerpat informace mizeme dale ze zprav samotného
vedeni podniku, ze zprav vedoucich pracovnikl ¢i auditorti, z firemni databaze produkce,
poptavky, odbytu ¢i zaméstnanosti, z vefejnych ekonomickych statistik, z burzovniho

zpravodajstvi, z odborného tisku, z nezavislych hodnoceni a prognoz.

Pokud spole¢nost nevyddva vyrocni zpradvu, je mozné ziskdni ucetni zdvérky napf.
vV Obchodnim véstniku nebo vyuzit databdze firem, jenZ tyto informace poskytuji, napft.

Creditinfo CR. Radu dat o zahrani¢nich spole¢nostech mizeme ziskat z webovych stranek.

(Knapkova 2013, str. 18)

2.1 Rozvaha

Zakladnim ucetnim vykazem vSech podniki je jejich rozvaha, kterd externi uzivatele in-
formuje o tom, jakym majetkem podnik disponuje a z jakych prosttedki je tento majetek

financovan. Rozvaha je sestavovana k urcitému datu a vzdy plati, Ze aktiva jsou rovna pa-

sivim.
Tabulka 1 — Rozvaha

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll. | Kapitalové fondy
B.1l.  [Dlouhodoby hmotny majetek A.lll. | Rezervni fondy, ...
B.1ll. [Dlouhodoby finan¢ni majetek A.lIV. | VH minulych let

A.V. | VH béZného obdobi

C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje
C.L Zasoby B.l. Rezervy
C.Il. | Dlouhodob¢ pohledavky B.ll. [Dlouhodobé zavazky
C.II. |Kratkodobé pohledavky B.11l. [Kratkodob¢ zavazky
C.IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. |Bankovni avéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliseni
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2.1.1 Aktiva — majetek firmy

Zakladnim hlediskem ¢lenéni aktiv je zejména doba jejich upotiebitelnosti, ptipadné také
rychlost a obtiznost jejich pfemény v penézni prostfedky (likvidnost), abychom mohli

uhradit splatné zavazky (hledisko likvidity).

2.1.2 Pasiva — zdroje financovani firmy

Finanéni struktura spolecnosti je zachycena na stran¢ pasiv rozvahy. Jsou v ni obsazeny

zdroje financovani podnikového majetku.

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vynosy lze definovat jako penézni ¢astky, jenz podnik ziskal z veskerych provozovanych
¢innosti za dané ucetni obdobi a nezalezi na tom, jestli v tomto obdobi doslo k jejich inka-
su. Naklady pak jsou penézni ¢astky, které podnik v daném ucetnim obdobi Uceln¢ vyna-
lozil na ziskani vynosd, i ve chvili, kde k jejich skute¢nému zaplaceni nemuselo nutn¢ dojit

ve stejném obdobi.

Vysledek hospodareni (VH) podniku muzeme uréit jako rozdil mezi celkovymi vynosy a

celkovymi néklady podniku.
Vynosy — naklady = vysledek hospodareni (+ zisk, - ztrata)
Vynosy, naklady a vysledek hospodateni spadaji do obsahu tcetniho vykazu zisku a ztraty.

Tento tcetni vykaz lze sestavit v druhovém nebo tcelovém Elenéni.

Ve finan¢ni analyze se Casto vyuziva zisk v podob¢ zisku pi‘ed zdanénim (Earnings Befo-
re Tax — EBT), pfipadn¢ také zisk pied iroky a zdanénim (Earnings Before Interes and
Tax — EBIT). Pro srovnani hospodafeni podniku nezéavisle na zadluzeni, daiiovém zatiZeni
a odpisové politice je zejména vyhodny zisk pied odectenim uroki, zdanénim a odpisy

(Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortization — EBITDA)

(Knapkova 2013, str. 23-44)
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Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospodaieni za icetni obdobi

+ dan z pfijmu za béznou ¢innost

+ dan z pfijmu za mimofadnou ¢innost (zruseno)

= Zisk pred zdanénim (EBT)

+ nakladové uroky

= Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
+ odpisy

= Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Obrazek 1 — Vztah mezi urovnémi zisku

EBIT

odpisy

EBT

uroky

EAT dané

Cisty zisk, hosp. vysl.
za Ucetni obdobi
zisk pred zdanénim, hospodaisky vysledek,
vysledek hospodareni

(http://ebitda.cz/)

2.3 Piehled o penéznich tocich (cash flow)

Praktické financni fizeni a rozhodovéni spolecnosti si na vyspélych ekonomickych trzich
vynutily — mimo informaci o majetku a jeho kryti, o vynosech, nakladech a zisku — téz
informace o penéznich tocich podniku, to znamend o jeho penéznich ptijmech a vydajich.
Rozvaha eviduje stav majetku a kapitalu k urcitému datu. Vykaz zisku a ztraty eviduje
ruzné kategorie vynosl, ndkladli a zisku v obdobi, kdy vzniky, bez ohledu na to, jestli
vznikaji skutec¢né realné penézni piijmy ¢i vydaje. Kvili této situaci nastava obsahova 1

Casova neshoda mezi naklady a vydaji, vynosy a pfijmy, ziskem a vysi pen€znich prostied-

k.

zisk pfed zdanénim a Groky, provozni hospodaisky vysledek,




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 15

Pravé sledovéani cash flow pomahd eliminovat tento problém. Cash flow je nezbytnym
elementem financniho fizeni a finan¢ni analyzy spolecnosti. Bezprostiedné také souvisi se

zajistovanim likvidity podniku.
2.4 Ptehled o zménach vlastniho kapitalu

Celkové jméni podniku se v ramci jednoho ucetniho obdobi zvySuje nebo snizuje kvuli
zménam, ke kterym dojde v priabéhu daného ucetniho obdobi ve vlastnim kapitalu. Do

celkové zmény vlastniho kapitale se ve vysledku promitaji:

e zmény vyplyvajici z transakei s vlastniky (napt. vklady do vlastniho kapitilu
nebo vybéry, vyplacené formou dividend),

e zmény vyplyvajici z ostatnich operaci (napf. zmény z pfecenéni finan¢nich aktiv
a zavazkl, presuny mezi fondy, které byly tvoieny ze zisku nebo pomoci dosazené-

ho vysledku hospodaftenti).

2.5 Vzajemné provazanosti a souvztaznosti mezi icetnimi vykazy

Mezi vykazy existuje vzajemna provazanost, kterou definuje nésledujici obrazek. Zakla-
dem je rozvaha, kterda zobrazuje majetkovou a finan¢ni strukturu. Duilezitym zdrojem fi-
nancovani je vysledek hospodateni za ucetni obdobi, ktery je do rozvahy ptevzat z vykazu
zisku a ztraty. Z hlediska majetkové struktury je nezbytné, jaky je stav financnich pro-
sttedkli. Rozdil mezi stavem finan¢nich prostfedkii na zac¢atku a na konci obdobi pak evi-
duje cash flow.

Obrazek 2 — Vzajemna provazanost ucetnich vykazl

Prehled o penéznich Rozvaha Prehled Vykaz zisku a ztraty
tocich o zménach
viastniho
kapitalu
Pocatecni Zvyseni
stav pen. : Vlastni a snizen
,p g Dlouhodoby ) -, - . '
prostredku : kapital viastniho
= majetek kapitalu
Vydaje | | = |[ree=cemmes - Naklady
Vysledek Vinos
hospodaren y Y
Obézna
Prijmy €
aktiva
--------- — Cizi kapital
Konecny stav > Pen Vysledek
pen. prostredku prostfedky | hospodareni

(Knéapkova 2013, str. 47-58)
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3 METODY FINANCNI ANALYZY A INTERPRETACE VYLSEDKU

3.1 Metody finanéni analyzy

Termin metoda pochazi z feckého slova methodos a v pfesném piekladu znamena ,,cesta za
necim®, ,,postup®. V SirSim vymezeni je charakterizovana také jako zdmérny postup (ces-
ta), pomoci které je mozno dosahnout urcitého cile (néjaka véc bude zjisténa nebo vytese-
na, dosazena). Metodu pak lze chapat jako cely komplex riiznorodych problémda. Pi vyuzi-
ti metod predpokladame znalost, v jakych podminkach 1ze metodu pouzit, aby nas dovedla
K vyty¢enému cili.

Pojem byva vyuzivan v rizné §iti. Nejcastéji se vSak jako metoda popisuji specidlni postu-
py urcitého oboru ¢i védecké discipliny. Mlizeme se také setkat s uzivanim v Sirokém
smyslu, naptiklad metoda teoretické analyzy — byvéa pak vyrazem pro oznaceni jistého,
obecné znamého postupu, zpiisobu zkoumani, zahrnujici i elementarni logické postupy.

(syntézu, abstrakci, zobecnéni).

Charakteristickym znakem metody feSeni problému v teoretické oblasti i v oblasti praktic-
kého vykondvani €innosti je systemati¢nost a organizovanost. Z toho vyplyva, ze feSeni
problému nespociva v nahodilém, bezprostfednim nebo jednorazovém reagovani na sku-
tecnosti, data €i jevy, jak tomu muize byt u laického feSeni. Postup nalezeni feSeni je orga-
nizovany podle danych pravidel, vyplyvajicich z charakteru feSené¢ho problému, byva pte-
dem rozvrzen do posloupnosti konkrétnich ikont, které vychdzeji z poznani dané oblasti a
porozuméni problému, 1 cile, kterého chceme dosdhnout. Aplikovéani popsanych pravidel
zamezuje kritickym chybam v pfipravé, realizaci a zhodnocovani vysledki, jeZ by se moh-
ly stat disledkem toho, Ze cili by nebylo dosazeno a dosazené cile by nebyly vécné sprav-
né.

(Kubickova 2015, str. 60)

3.2 Prehled metod financni analyzy

Ptehled metod finan¢ni analyzy ma jako cil poskytnuti co nejlepsi orientace v dnes sice jiz
relativné uzaviené soustavé metod, pficemZz v mnozin¢ nezanedbatelného rozsahu a zaji-

mave strukturované.

1. Prurezové metody

a. Financ¢ni analyza technickd a fundamentalni



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 17

b. Horizontalni a vertikalni analyza
2. Elementarni metody

a. Pomérova analyza

b. Soustavy ukazatel
3. Vyssi metody

a. Bankrotni modely

b. Bonitni modely

c. Matematicko-statistické a nestatistické metody
4. Rizikovost podnikového portfolia

5. Rating a Scoring

(Kalouda 2015, str. 54)

3.3 Interpretace vyslednych hodnot

Dftive, nez se dostaneme k podstaté a vypoctu jednotlivych ukazateld, je nutno zminit pro-
blém, jenz je spojen s interpretaci vypoctenych hodnot ukazatell a jejich néasledné vyuziti
pro posouzeni finan¢niho zdravi. Jedna se o to, co miizeme ze zjiS§téné hodnoty ukazatele
vydedukovat o finan¢nim zdravi, finan¢ni situaci podniku, o tom, jestli zji§t€éna hodnota
znamena dobrou ¢i Spatnou finanéni situaci, zda miize znamenat ohroZeni financ¢ni stability
¢i naopak financ¢ni situaci stabilizuje. K interpretaci vysledki ziskanych hodnot pouzivame

dvou rliznych pfistupi:

e Prvni pfistup vychazi z ekonomické praxe a praxe finan¢niho Fizeni, které stano-
vuji, respektive vyuZivaji pro vybrané pomérové ukazatele, resp. pro veskerou je-
jich soustavu, predpokladané (ofekavané) veli¢iny jako soucast praxe finan¢niho
planovani a rozhodovani.

e Druhy pfistup vychézi z ekonomické a finan¢ni teorie, které udavaji pro urcité

stranky finan¢nich procestt doporucené hodnoty (napt. likvidity).

Omezeni prvniho pfistupu je uréeno predevsim riznorodosti konkrétnich podminek analy-
zované firmy a téch podminek, ze kterych jsou hodnoty doporucené odvozeny. Omezeni
druhého pfistupu je dano tim, Ze ekonomicka a finan¢ni teorie neposkytuje doporucené
hodnoty pro vSechny pocitané poméerové ukazatele, protoze — opét s ohledem na odliSnost

konkrétnich podminek — nemiiZe byt stanovena jedina doporuc¢ena hodnota.

(Kubickova 2015, str. 74)
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3.4 Moderni metody finan¢ni analyzy

Vzniknuti modernich metod finan¢ni analyzy je odivodnéno piedevsim s nutnosti ziskani
vhodnéjSich nastrojii pro analyzu, jenz by duslednéji braly v potaz hodnoty vlastnickych
podilii. Do nynéjska pouzivané elementarni metody se zamétovaly na vhodnost nastrojii
hlavn¢é z manazerského hlediska. Neni mozno jednoznaéné fict, ze by vlastnicka stranka
zastoupena nebyla, ale vyhodnocovani z hlediska finan¢niho fizeni zaostiuje spis k splnéni
manazerskych cili. DalSim nedostatkem, ktery se vaze s elementarnimi metodami, je fakt,
Ze vyuziva jen ucetni ukazatele. Moderni ukazatele by tedy mély prekonavat dosavadni
namitky proti klasickym ucetnim ukazatelim a poskytnout jejich vazbu na vSechny tirovné
tfizeni. Nejvyraznéjsi odliSnosti je nutno zahrnout do vyhodnocovéani kalkulaci rizika a také
rozsah vazaného kapitalu. Také z tohoto divodu je vhodné zahrnout do vyhodnocovani
jednicovych podnikl vedle elementarnich metod i metody moderni, které dokazou Iépe
vystihnout dosazeni klasického zakladniho podnikatelského cile — zvySovani trzni hodnoty

podniku.

(Rackova 20135, str. 48-49)

3.5 Economic Value Added (EVA)

When accountants draw up an income statement, they start with revenues and then deduct
operating and other costs. But one important cost is not included: the cost of the capital
that the company has raised from investors. Therefore, to see whether the firm has truly
created value, we need to measure whether it has earned a profit after deducting all costs,

including its cost of capital.

The cost of capital is the minimum acceptable rate of return on capital investment. It is an
opportunity cost of capital, because it equals the expected rate of return on investment op-
portunities open to investors in financial markets. The firm creates value for investors only
if it can earn more than its cost of capital, that is, more than its investors can earn by in-

vesting on their own.

The profit after deducting all costs, including the cost of capital, is called the company’s
economic value added or EVA.

(Brealey 2010, str. 709)
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4 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Ugetni vykazy obsahuji data, které je mozno piimo pouZit — mluvime o absolutnich uka-
zatelich. Rozvaha zaznamenava informace o stavu k urCitému datu (stavové ukazatele),
vykaz zisku a ztraty v podobé vynost a nakladi poskytuje idaje za dany Casovy tsek (to-
kové ukazatele). Pomoci rozdila stavovych ukazatelit mizeme obdrzet rozdilové ukazate-
le. Paklize vykazany udaj je piidélen do poméru sjinym tudajem, pracujeme

S pomérovymi ukazateli.

(Knapkova 2013, str. 66)

4.1 Analyza absolutnimi ukazateli

Jako absolutni ukazatele oznacujeme data obsaZena primo v ucetnich vykazech. Zpravi-
dla prvnim krokem finanéni analyzy je posouzeni vyse a struktury téchto ukazatelti. Slouzi
K prvni orientaci v podminkach analyzovaného podniku. Dal$i metody, jez data z Géetnich
vykazl bezprosttedné vyuzivaji, jsou schopny zptesnit jejich prvni posouzeni a zméfit in-
tenzitu zmén. Jedna se o metody horizontalni (trendova) a vertikalni (strukturalni) analy-

Za.

(Kubickova 2015, str. 69)

4.1.1 Horizontalni analyza (analyza ,,po Fadcich*)

Horizontalni analyza je finan¢né&-analyticka technika, jez je ve spole¢nostech nastavovana

velmi Casto téz pod oznacenim analyza ¢asovych tad.

Jde tedy o analyzu zmén financnich ukazatelti v zavislosti na ¢ase. BéZnym vystupem je
casovy trend analyzovaného ukazatele, které se vyuziva specialné pro predikci jeho budou-
ciho vyvoje.

Z minulého vyvoje jakéhokoliv ukazatele vSak pro soucasnost nemusi plynout témér
Zadné disledky. Predev§sim dnes nemusi byt (v dneSnich — turbulentnich podminkach)
splnén pozadavek ceteris paribus. Za druhé, pro statistickou dulezitost ziskanych vysledki

by dvojic ukazatelti hodnota / cas muselo byt podstatné mnozstvi (desitky a vice — az stov-
ky).

(Kalouda 2015, str. 56)
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4.1.1.1 Problémy p¥i provadéni horizontalni analyzy

Pti uskuteciiovani vypocti z konkrétnich dat mohou nastat situace, které¢ vypocty indexu
komplikuji. Jedna se o situace, kde se nekteré udaje v jistych obdobich nevyskytuji nebo

jsou rovny nule, a kdy se absolutni data objevuji v zapornych hodnotach:

e Hodnoty rovné nule — vyvoj je poté mozné posuzovat pouze rozdilem, nikoliv
podilem

e Hodnoty ziaporné — vyvoj posuzovany rozdilem je tfeba pocitat z absolutnich
hodnot: napf. zisk v 1. obdobi -10, v 2. obdobi 14, pak vyvoj polozky zisk charakte-
rizuje NUKOLI rozdil 14 — 10 = 4, ale 14 — (-10) = 24; vyvoj, posouzeny podilem
(indexem) je nutno pocitat ze souctu absolutnich hodnot a hodnoty vychoziho ob-

dobi

(Kubickova 2015, str. 91)

4.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zabyva se strukturou vybranych ukazatelti. Bere vSak v potaz, Ze tato
struktura se bude ménit v case. Napiiklad se spole¢nost stava financ¢né lehéi, ¢ili pomér

fixnich a obéznych aktiv se meéni ku prospéchu naposled zminénych.

V kazdé¢ situaci se jako zaklad (v procentudlnim vyjadieni tedy 100%) bere celkovd suma
analyzovaného ukazatele. V ptipadné analyzovani struktury aktiv, ale jen a pouze v tomto

pfipad¢, mluvime tedy o sumé aktiv.

(Kalouda 2015, str. 56)

4.2 Analyza rozdilovymi ukazateli

Rozdilové ukazatele ziskavame jako rozdil dvou ¢i vice velic¢in. Do této skupiny obvykle
piifazujeme ukazatele fondl finan¢nich prostredki, které se vyuzivaji pro hodnoceni likvi-
dity spole€nosti a pro fizeni penéznich tokli ve spolecnosti, ukazatele zisku na riznych
urovnich, jez jsou vyuzivany pro hodnoceni vykonu rozdilné€ pojatych objemu prostiedkd.
Jako dalsi ukazatele pfifazované do této skupiny, které maji také jako zdklad matematickou
maji jinou ulohu a vypovidaci schopnost. Jejich pfifazeni do skupiny elementarnich je

kvili tomuto diivodu pouze formalni. Jedna se o ukazatele na bazi pfidané hodnoty, které
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obsahuji ukazatele ptidané hodnoty (hodnoty ptidané zpracovanim), ukazatel trzni ptidané

hodnoty a ukazatel ekonomické ptidané hodnoty.

(Kubickova 2015, str. 69)

4.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitdl je nejéastéji uzivanym ukazatelem, ktery je mozno vypoéitat jako
rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy (OA) a celkovymi kratkodobymi dluhy (CKkr). Ty
1ze vymezit od splatnosti 1 rok az po splatnost 3mési¢ni, diky tomu jsme schopni odd¢lit
uhrada kratkodobych dluhti (zavazki), od té ¢asti, jez je relativné volna a kterou mizeme
chépat jako urcity finanéni fond. Pro finan¢niho manazera tento fond piedstavuje soucast
obé&zného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitdlem, neboli je ¢asti dlouhodo-
bého kapitalti vazaného v obéznych aktivech. Jde tedy o relativné volny kapitél, jehoZ se
vyuziva k zajisténi hladkého prubéhu hospodarské cinnosti. Manazerské stanovisko
k ¢istému provoznimu kapitalu (CPK) jako k fondu finanénich prostiedki, které chceme co

nejlépe vyuzivat, znazoriuje nasledujici schéma.

Obrazek 3 — Tvorba CPK z pohledu a) manaZera, b) investora

a) b)
A ROZVAHA P A ROZVAHA P
VK VK
SA DI. SA
CKp, zdroje CKp,
CPK - CPK
Kr.
0A CKyr zdroje 0A CKyn

(Sedlacek 2011, str. 35-36)

4.3 Analyza pomérovymi ukazateli

Analyza, pfi které vyuzivdme pomérovych ukazateli, ptedstavuje jadro finan¢ni analyzy.
Samostatné skupiny pomérovych ukazatelii jsou koncipovany tak, aby umoznily dikladné
analyzovat vzdy jednu ze stranek financ¢ni situace (finan¢niho zdravi) spolecnosti. Totoz-
nym rysem je vyuzivani informaci z G€etnich vykazl i postup vypoctu téchto ukazateld,

ktery je zalozen na principu poméru (podilu) vybranych, vécnou souvislosti propojenych
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udaju v ucetnich vykazech. Specifickou skupinou ukazateld jsou z tohoto pohledu ukazate-
le kapitalového trhu, jenz jsou zjiStovany pomoci dat, vznikajicich na finan¢nich trzich

(trzni cena akcie), které jsou kombinovany s daty tcetnich vykazl (zisk na akcii apod.).
(Kubickova 2015, str. 69-70)

,Postupy pomérové analyzy se nejcastéji shrnuji do nékolika skupin ukazatelti. Hovoiime
o soustave ukazateld. Je tomu tak proto, ze podnik je slozitym organismem, k jehoz cha-
rakteristice financni situace nevystacime jen s jednim ukazatelem. Je zfejmé, ze k tomu,
aby podnik mohl dlouhodobé¢ existovat, musi byt nejen rentabilni, tj. pfindSet uzitek vlast-
niktim, ale i likvidni a pfimétené zadluzeny.

(Kislingerova a Hnilica, 2008, str. 29)

4.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita urcité slozky udava vyjadieni vlastnosti dané sloky rychle a bez velké ztraty
hodnoty se pfeménit na pené¢zni hotovost. Tato vlastnost byva v nékterych zdrojich ozna-
¢ovana jako likvidnost. Na druhou stranu likvidita podniku je vyjadienim schopnosti pod-

niku uhradit v€as své platebni zavazky.

V literatufe je zduraznovano, ze nedostatek likvidity vede K situaci, Ze podnik nedokaze
vyuzit ziskovych pfileZitosti, které se pii podnikani objevuji, nebo neni schopen hradit své
bézné zavazky, ¢ehoz muze byt disledek platebni neschopnost a vést k bankrotu. Je zde
tedy pfima souvislost s pojmy ,,solventnost a ,likvidita®, ale v Zzadném pfipad¢ neni
mozné tyto pojmy zaménovat. Zavislost téchto pojmi lze pak nejjednodussim zpiisobem

‘

vyjadtit vétou: ,, podminka solventnosti je likvidita. *

Obecné miizeme fici, Ze ukazatele likvidity maji obecny tvar podilu toho, ¢im mozno platit
K tomu, co je nutno platit. Zpravidla se pouzivany tii ukazatele z hlediska nazvu a obsahu

ukazatelu:

ohotové platebni prostredk
Okamyita likvidita = 2 P P y

dluhy s okamZitou splatnosti

obé7zna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé dluhy

obézna aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =
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Okamzita likvidita byva oznacovana jako likvidita 1. stupné a predstavuje nejuzsi vyme-
zeni likvidity. Vstupuji do ni totiz jen nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pro okamzitou
likviditu se v americké literatuie uvadi doporu¢ena hodnota v rozmezi 0,9-1,1. Pro Ceskou
republiku byva tento interval rozsifen v dolni mezi, kde v n€kterych pramenech byva uva-

déna hodnota 0,6.

Pohotova likvidita se Casto oznacuje jako likvidita 2. stupné. Pro tuto likviditu plati, ze
Citatel by mél byt stejné jako jmenovatel, z toho vyplyva, Ze se jedna o pomér 1:1 ptipadné
1,5:1. Z doporucenych hodnot vyplyva, ze pokud madme pomér 1:1, podnik je schopen se
vyrovnat se svymi zavazky, aniz by byl nucen prodat své zdsoby. Vyssi hodnota je piizni-
v¢&jsi pro vétitele, ale nebude vSak ptizniva pro akcionafe a vedeni podniku. Zna¢ny objem
obéznych aktiv vdzanych ve formé pohotovych prostiedkl pfinasi jen maly nebo zadny

zisk ve formé Uroku.

Bézna likvidita je také likviditou 3. stupné. Ta nam udava, kolikrat pokryvaji obézna akti-
va kratkodobé zavazky podniku nebo také kolika jednotkami OA je kryta jedna jednotka
KZ. Pro tento ukazatel plati doporucena hodnota rozmezi 1,5-2,5, n¢kdy je také uvadéna

hodnota 2 z divodu existence celé fady nastrojt financovani.

(Rickova 2015, str. 54-56)

4.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita (téz vynosnost vloZzeného kapitalu) méfitkem dovednosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu. Ukazatele rentability jsou
ukazatele, u kterych se v Citateli vyskytuje polozka odpovidajici vysledku hospodareni a ve
jmenovateli n€jaky druh kapitalu. Ukazatele rentability obecné slouzi k hodnoceni celkové
efektivnosti dané Cinnosti. Ukazatele rentability by v Casové fadé¢ mély mit rostouci ten-

denci.
(Ruckova 2015, str. 58)
Rentabilita trzeb

Zisk
Trzby

Rentabilita trzeb =

Zisk v citateli zlomku lze chapat jako zisk po zdanéni, zisk pred zdanénim nebo EBIT.

Ukazatel nim vyjadifuje ziskovou marzi, jeZ je dilezitym ukazatelem pro klasifikaci uspés-
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nosti podnikani. Zisk se vztahuje k trzbam jako k nejvyznamnéjsi polozce vynost u nefi-
nancnich organizaci.
Rentabilita celkového kapitalu

EBIT
Aktiva

Rentabilita celkového kapitalu =

Tento dualezity ukazatel méti vykonnost neboli produkéni silu spolec¢nosti. Pti pouziti EBIT

v Citateli Ize méfit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a daiiového zatizeni.
Rentabilita vlastniho kapitalu

. . . Cisty zisk
Rentabilita vlastniho kapitalu = ————
Vlastni aktiva

Me¢ftenim rentability vlastniho kapitdlu je mozno vyjadfit vynosnost kapitalu, ktery byl vlo-
zen vlastniky firmy. Vysledna hodnota ukazatele by se méla pohybovat alesponn nékolik
procent nad dlouhodobym primérem uroceni vkladt. Kladni rozdil mezi arocenim vkladt
a rentabilitou definujeme jako prémii za riziko. Jedné se o odménu vlastniktim, ktefi pod-
stupuji riziko. Pokud je tato prémie dlouhodobé nulovd nebo zapornd, vyvstava otdzka,
pro¢ s takovym rizikem podnikat, kdyZ uloZzenim penéZz v bance lze dosédhnout zisku
S podstatné niz8§im rizikem. Dosahované hodnoty je nezbytné posoudit v delSim ¢asovém

horizontu.

(Knapkova 2013, str. 98-100)

4.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Urcuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani, méfi rozsah, v jakém spolecnost
pouziva k financovani dluhy (tzn. zadluzenost podniku). ZadluZenost neni pouze negativni
charakteristika podniku. Jeji zvySovani mize pomoci k celkové rentabilité a tim i1 k vySsi
trzni hodnoté podniku, ale soucasné roste riziko finan¢ni nestability. Analyzovat zadluZze-

nost mizeme nekolika zpasoby, naptiklad:

Celkova zadluZenost

Vypoc&itavé se jako podil ciziho kapitélu k celkovym aktiviim. Cim mé podnik vétsi podil
vlastniho kapitalu, tim ma vétsi bezpecnostni polsStar proti véfiteli v ptipade likvidace. To
je diivod, proc¢ vétitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Vlastnici na druhé strané hle-

daji vétsi vyuziti financni patky a diky tomu znasobili svoje vynosy.
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cizi kaptal

Celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Kvéta vlastniho kapitalu

Jedna se o dopln€k k ukazateli celkové zadluzenosti. Vyjadiuje finan¢ni nezavislost podni-
ku a zaroven informuje o finan¢ni struktufe podniku. Pfevracena hodnota tohoto ukazatele

vyjadfuje finan¢ni paku.

vlastni kaptal

Kvéta viastniho kapitalu = - -
p celkova aktiva

(Sedléacek 2011, str. 63-64)
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Hodnota tohoto ukazatele zavisi na fazi vyvoje firmy a postoji vlastnikt k riziku. Méla by
se pohybovat od 80 % do 120 %.

cizi kaptal

Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu = — —
vlastni kaptal

(Dluhosova a kolektiv, 2010, str. 79)

Mira finanéni samostatnosti

Jedna se o prevracenou hodnotu piedchoziho ukazatele. Vyjadiuje nam, kolik K¢ vlastniho

kapitalu pfipada na 1 K¢ ciziho kapitalu. Hodnota by méla byt na trovni 1.

vlastni kaptal

Mira finan¢ni samostatnosti = — -
cizi kaptal

(Vranova, 2008, str. 34)
Ukazatel urokového kryti

Zobrazuje, kolikrat zisk pfesahuje urokové platby. Cim vyssi hodnota ukazatele, tim lepi.
Kritickd hodnota se uvadi 3, bezproblémova troven se povazuje, pokud firma dosahuje

hodnoty vétsi nez 8. Populdrni zejména v USA.

zisk pred Uroky a zdanénim

k 1 irokového kryti =
Ukazatel irokového kryti nakladové aroky

(Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 90)
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4.3.4 Ukazatele aktivity

Velikost a struktura majetku souvisi s technickoekonomickymi specifiky provozni ¢innosti,
ktera jsou urcujici pro vybavenost stalymi a obéznymi aktivy. Nelehkd uloha pfipada na
schopnosti managementu, ktery by mél dosahovat cilovych vykonl s optimalizovanymi

majetkovymi hodnotami. Na tento aspekt finan¢ni analyzy se zamétuji ukazatele aktivity.
Ukazatele aktivity umoziiuji vyjadiit a kvantifikovat, jak ¢inné, intenzivné a rychle pod-
nik vyuziva sviij majetek. Aktivita je charakteristicka hlavné rychlosti obratu celkového

kapitélu, respektive obratem celkovych aktiv, ktery zasadn¢ ovliviiuje rentabilitu celko-

vého kapitalu. Lze jej vyjadtit pomérem trzeb (piip. vynost) k celkovym aktivim.

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat cetkovych Akt = kova aktiva

Z technického hlediska se mohou ukazatele aktivity vyskytovat ve dvou podobach:

e rychlost obratu (obrat) — vyjadiuje pocet obratek, tzn. Kolikrat se dana polozka
,»obrati“, resp. Pfeméni do jiné polozky za urcité obdobi. Vyjadiuje, kolikrat hodno-
ta podnikového vykonu prevysuje urcité polozky aktiv.

e doba obratu — vyjadiuje délku obdobi, jenz je nutné k uskute¢néni jednoho obratu
Vv ¢asové mérné jednotce.

(Griinwald 2009, str. 47)

Obrat zasob

Udava, kolikrat se pteméni zasoby do obéznych aktiv az po prodej hotovych vyrobka a
opctovny nakup zasob. Nizky pocet obratek mize znamenat hrozbu pro platebni schopnost

podniku. Divodem mohou byt velké zasoby nepotifebného materialu.

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

(Holeckova, 2008, s. 83-84)
Vazanost celkovych aktiv

Informuje o vykonnosti (intenzit€), se kterou podnik vyuziva aktiv s cilem dosédhnout trzeb.
Pomoci tohoto ukazatele se méti celkova produkéni efektivnost podniku. Cim je ukazatel
niz$i, tim lépe. Znamena to, ze firma expanduje, aniz musi zvySovat finan¢ni zdroje. Slouzi

K prostorovému srovnani.
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aktiva

Vazanost celkovych aktiv = ——————
rocni trzby

(Sedlacek 2011, str. 61)
Doba obratu pohledavek

Vyuziva se pti hodnoceni G¢tu 311 — Pohledavky z obchodnich vztahii. Vypocitava se jako
pomér primérného stavu obchodnich pohledavek k primérmym dennim trzbam na obchod-
ni Gvér. Vyslednd hodnota je pocet dni, béhem kterych je inkaso penéz na kazdodenni
trzby zadrZzeno v pohleddvkach. Po tuto dobu musi spole¢nost na inkaso plateb za své jiz

provedené trzby.

obchodni pohledavky

Doba obrat hledavek =
0Da ODTAtU pOReaaver = o nnd triby na fakturu

Doba obratu zavazku

V souvislosti s dobou inkasa trzeb je uzite¢né zjisténi, jaka je platebni moralka podniku
vuci jeho dodavatelim. Odpovédi je ukazatel doby obratu zavazka, ktery specifikuje, jak
dlouho odklada firma platbu faktur svym dodavatelim. Vyuziva se pfi hodnoceni uctu
321 — Dodavatelé. Vypocitava se jako pomér prumérného stavu zavazkt z obchodniho

styku k primérnym dennim trzbam na obchodni uvér.

zavazky viuci dodavatelim

Doba obratu zavazki = ——
denni trzby na fakturu

(Sedlacek 2011, str. 63)

4.4 Souhrnné ukazatele

Existuje cela fada studii, které se snazi pomoci empiricko-induktivnich ukazatelovych sys-
tému vyfesit problém, které ukazatele pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku vybrat a
jakou vyznamnost jim pfisoudit. Tyto prizkumy vétSinou vyjadiuji kvalitu rozliSovanim
»Zzdravého a ,,nemocného* podniku. Nejoperativngjsi je ztotoznéni ,,nemocného* podniku
s podnikem s ohrozenou likviditou. Ukazatelé jsou tedy vybirany s ohledem na to, jak jsou
schopny rozlisit podnik s dobrou a ohroZenou schopnosti dostat svym zavazkiim, potom

jsou shrnovany do jedné charakteristiky.
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4.4.1 Z-skére (Altmantiv model)

v

Altmaniv model bankrotu (index davéryhodnosti, Z-skore) patii mezi nejznaméjsi a
nejpouzivanéjsi modely. Vychazi z tzv. diskrimina¢ni analyzy a vypovida o finan¢ni situa-
ci podniku. Pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99, ma firma uspokojivou financni situaci, pfi
Z = 1,81 az 2,99 nevyhranénou finan¢ni situaci a pfi Z mensi nez 1,81 mé velmi silné fi-
nan¢ni problémy.

CPK Nerozdelené zisky EBIT Trzni hodnota VK Trzby
2 * —+ 1,4+ - +3,3 % — + *
Aktiva Aktiva Aktiva

)

— - + 1,0 -
Cizi zdroje Aktiva

Problémem je zde ur€eni trzni hodnoty vlastniho kapitdlu. V tomto ptipad¢ je vhodné pfi-
drzet se pro urovani trzni hodnoty vlastniho kapitalu konzervativniho odhadu, ktery bere
trzni hodnotu jako pétinasobek ro¢niho cash flow podniku, pfipadné Ize pouzit ucetni hod-

notu vlastniho kapitalu.

(Knapkova 2013, str. 131-132)

4.4.2 Spider analyza

Pro komplexni analyzu spole¢nosti z hlediska urceni jejiho finan¢niho zdravi je nutné pou-
Zit nejen jednotlivé pomérové financni ukazatele ¢i jejich soustavy, ale je vhodné tyto uka-
zatele porovnat, postavit do vzdjemnych souvislosti. Tyto souvislosti 1ze oznacit jako za-
klad pro nasledné shrnuti vypovédi hodnotici celkovou situaci a jeji jednotlivé stranky. Jde
0 srovnani a vzdjemné souvislosti v mnoha ohledech: srovnani s hodnotami, kterych bylo
dosazeno mimo samotny podnik (oborové, odvétvové aj. primeér), s hodnotami dosazeny-
mi v minulych obdobich, s planovanymi hodnotami ad. Ve vSech téchto odlisnych smérech
komparaci zpravidla jde o srovnani vice hodnot, vice ukazateld zaroven. Srovnani jednot-
livych ukazateli oddélené ma sviij informacni pfinos, srovnani vice ukazateli najednou pii
jediném tkonu srovnani, pfinasi pridanou informacni hodnotu. Spider analyza je metoda

finan¢ni analyzy, kterd umoziuje mnohakriterialni srovnani.

Pouziva se pro grafické zndzornéni jak analyzovanych hodnot, vstupujicich do srovnani,
tak 1 vysledka analyzy. Svou konstrukci vSak na rozdil od jinych metod prezentace vytvari
specificky prostor, ktery vypovidaci schopnost zobrazenych hodnot rozsituje, coz jiné me-

tody neumoziuji, resp. ne v takové mire.

(Kubickova 2015, str. 287)
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II. PRAKTICKA CAST
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5 CHARAKTERISTIKA FIRMY JUREK S+R S.R.O.

Obrazek 4 — JUREK S+R

Piibéh firmy JUREK zaind u naSeho otce Stanislava st. - ¢alounického mistra, kte-
ry dokazal vyrobit téméf cokoliv, od matrace, ptes stan, batoh, spacak, az po historicky

nabytek.

Byli jsme tfi kluci a otec nas v kazdé volné chvili bral do ptirody, do hor, délal ndam po-

trebné vybaveni, a pozd€ji na nas dohliZel, kdyz jsme si ho sami vyrabéli.

Na pocatku 90. let zaloZili otec se synem Stanislavem ml. ¢alounickou dilnu. V té dobé
byly kvalitni kopulovité stany velmi nedostatkovym zbozim. My vsak jiz méli s jejich $i-
tim a pouzivanim mnohé zkuSenosti, a tak se zrodila myslenka jejich vyroby.

Dnes je rok 2013 a stany délame uz 22 let. Nasi zédkaznici s nimi procestovali vSechny kon-
tinenty a proSli vS§emi klimatickymi podminkami. OdevSad nam pak pfivaZzeli cenné rady,
kde néco pridat nebo naopak ubrat, co funguje a méli bychom dale rozvijet, nebo co je na-
opak navic a dale bychom rozvijet neméli. VSechny tyto zkuSenosti se promitly do vyvoje

naSich vyrobkt a vy z nich nyni mizete Cerpat.

Kromé stanti dnes v katalogu naleznete také spaci pytle, karimatky a dal§i vybaveni po-

ttebné k bezproblémovému pobytu v piirodé.

Calounické sluzby uz neprovozujeme, ale pokracujeme v odkazu naseho otce, vyrabét kva-

litni, spolehlivé a trvanlivé vybaveni, a poskytovat k nému celoZivotni servis.
Radim a Stanislav Jurkové

(http://www.jurek.cz/cs/historie)
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51 Vize

Byt spolehlivym a vérnym partnerem vSech dobrodruhti, romantikii a cestovateld pfi jejich

toulkach krajinou kdekoliv na svéte, ktery je na blizku v kazdé situaci a za vSech okolnosti.
To je vize, se kterou firma vstupuje do tietiho desetileti své existence.

(http://www.jurek.cz/cs/ospolecnosti)

5.2 Reference, ocenéni

Ne kazdy turisticky stan se hodi na hory

V TESTu Mladé fronty DNES byl stan MIDI MP (dnes se jednd o 3 modely Tramp 2.5 /

Midi 2.5/ Top 2.5) oznacen za tém¢f idealni stan.

(http://ekonomika.idnes.cz/ne-kazdy-turisticky-stan-se-hodi-na-hory-fdp-
/test.aspx?c=990601_185536_test_pch)

5.3 E-shop - nejen stany

Obrazek 5 — E-shop

AKTUALITY O NAS VYROBKY ENCYKLOPEDIE BLOGY hledat.. N\

FILTROVAT

—
JUREX  ULTRALITE ﬁ
R B
TTB DI ALP25XL-  ALP25DUOXL  KOMBAT 2 AP DOME 3 DOME 2 KM DOME 2P DOME 2.0 TRIP 2.5
JUREK 1RA
M Novinka ! Novinka !
weo SENI
+ Dopliiky ke stanim "
PE podiozky pod stany TRIP 2.5 DUO TREK 2.5 TREK 2.5 DUO TOP 2.0 TOP 25 TOP 2.5 DUO ALP 2.0 ALP25

PUISi podloZky pod stany

ALP 2.5DU0

(http://www.jurek.cz/cs/vyrobky/stany)
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5.4 Nékteré z duvodii, proc si koupit pravé nas stan

VYSOKE NEPROPUSTNOSTI
o material podlahy az minimaln¢ 15000 mm tlaku vodniho sloupce (Extreme fada)
o materidl tropika az minimalné 10000 mm tlaku vodniho sloupce (Extreme tada)

ODOLNOST VUCI MRAZU
o materidl podlahy vydrzi az -40 °C
o material tropika (vné&jsi vrstvy) vydrzi az -40 °C

UV OCHRANA TROPIKA -PU

e polyuretanem a silikonem natirana polyesterova tkanina
e vyssi odolnost proti UV zafeni nez nylon

TRVANLIVA A NEPROMOKAVA PODLAHA
e polyuretanovy a silikonovy natér, ktery ma vyssi zivotnost
e vysoké vodni sloupce - od 5 000 mm do 15 000 mm
« SVYIEXPONOVANA MISTA vysokoteplotné a pod vysokym tlakem zalepeny
nepropustnou paskou

NAPROSTA NEPROMOKAVOST TROPIKA
e polyuretanovy a silikonovy natér, ktery ma vyssi Zivotnost
e vysoké vodni sloupce - od 3 000 mm do 10000 mm
« SVYIEXPONOVANA MISTA vysokoteplotné a pod vysokym tlakem zalepeny
nepropustnou paskou

KVALITNI DURALOVE PRUTY

o tada Tramping, Camping, Bivi - uSlechtild duralova slitina 7001-T6

o tada Extreme, Extreme Lite, Outdoor - uslechtila duralova slitina SD 7001-T6
(popt. 7075-T9)

o fada Extreme, Extreme Lite, Outdoor, Tramping - za ptiplatek - duralové kon-
strukce Smart 7001-T6, jejichz segmenty jsou krat$i (366mm-+spojka) oproti SD
7001-T6 (457mm+tspojka), takze stan lze skladnéji sbalit do "kratSiho valce".

o tada Ultralite - duralové konstrukce Smart 7001-T6.

e Pro velmi nizké teploty (cca -20°C a niZe) mohou byt za ptiplatek pruty spojeny
silikonovym svazkem.

SPOLEHLIVY CELOZIVOTNI SERVIS I NAHRADNI DiLY
e jako Cesky vyrobce garantujeme servis po celou dobu zivotnosti vyrobku - jak za
14 dni od koupé, tak za 25 let.
e na vybrané vyrobky poskytujeme zaruku az 36 mésicti.

(http://www.jurek.cz/cs/vyrobky/stany)
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6 VYPIS Z OBCHODNIHO REJSTRIKU

Datum zapisu: 4. kvétna 2000
Spisova znacka: C 22353 vedena u Krajského soudu v Ostravé
Obchodni firma:  JUREK S+Rs.r.o.
Sidlo: ¢.p. 766, 739 13 Kuncice pod Ondiejnikem
Identifika¢ni ¢islo: 25855972
Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
Piedmét podnikani:
e vyroba sportovnich a turistickych potieb
e koupé zbozi za ticelem jeho dalsiho prodeje a prode;j
e zprostfedkovatelskd ¢innost

e hostinska ¢innost

Statutarni organ:
jednatel: Ing. STANISLAV JUREK, dat. nar. 3. listopadu 1957
Kunéice pod Ondfejnikem 642, PSC 73913
Den vzniku funkce: 4. kvétna 2000
jednatel: Ing. RADIM JUREK, dat. nar. 2. kvétna 1966
Kunéice pod Ondfejnikem 289, PSC 73913
Den vzniku funkce: 4. kvétna 2000

Zpusob jednani: Jednatelé jednaji jménem spole¢nosti samostatné.
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Spole¢nici:
Spole¢nik:  Ing. STANISLAV JUREK, dat. nar. 3. listopadu 1957

Kunéice pod Ondiejnikem 642, PSC 73913

Podil:
Vklad: 50 000,- K¢
Splaceno: 50 000,- K¢
Obchodni podil: 50 %
Spole¢nik:  Ing. RADIM JUREK, dat. nar. 2. kvétna 1966
Kunéice pod Ondiejnikem 289, PSC 73913
Podil:

Vklad: 50 000,- K¢&
Splaceno: 50 000,- K¢
Obchodni podil: 50 %

Zakladni kapital: 100 000,- K¢

Tento vypis je neprodejny a byl porizen na Internetu (http://www.justice.cz).
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7 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

7.1 Horizontalni analyza rozvahy

Zacatkem moji praktické Casti bude zaméfeni na rozvahu a vysledovku. Hodnoty aktiv a
pasiv budou uvedeny v nekracené verzi, to znamena od zalozeni spole¢nosti, které probéh-
lo vroce 2000. Veskeré data jsou pievzaty z ucetnich vykazu firmy Jurek S+R
Z internetového portalu justice.cz. Jejich relativni (procentni) zmény jsou sledovany po
radcich, horizontdln€, a proto se tato metoda nazyva horizontdlni analyza absolutnich dat.
Zmény budou zachyceny od roku 2003, pted touto dobou, spolecnost jiz existovala, avSak
S podnikdnim zacali az v roce 2003. Z tohoto divodu jsem se rozhodl zachytit zmény od
tohoto data. Horizontalni analyza v letech 2003 — 2014 nam poskytne piehled o podstat-

nych trendech o vyvoji polozek v rozvaze a nasledné také ve vysledovce.

7.1.1 Aktiva
Tabulka 2 — Aktiva
Polo a 000 0]0) 0]0) 00 004 0]0) 0]0]6) 0]0) 008 009 010 0) 0 0) 014
DM 186 | 186 | 186 | 186 | 186 186 448 6242 16354 | 6232|6178 | 6061 | 8864 [13316|13 042
DHM 186 | 186 | 186 | 186 | 186 186 448 6242 163546232 | 6178 | 6061 | 8864 [13316|13 042
OA 40 | 536 80 |6705|9533(11445]|14977|14 13714 735|119 2882123622 78321 126|18 16620173

Zasoby 0 0 0 ([3849(4202| 4638 | 7444 [ 5115|9092 [ 7864 | 9234 [11590| 9226 | 8 549 | 8 490

Kr. pohl. 1 1 0 |[1185|1164| 326 553 | 2811 | 631 | 2523 | 514 | 1114 | 767 287 109

KFM 39 [ 535 80 (1671(4167(6481 6980 | 6211|5012 | 8901 ({11488|10079(11133| 9330 (11574

AKTIVA | 226 | 722 | 266 |7 4589 729]|11 63615 425|20 43521 08925 53028 046 (29 82930 574 (31 493 |33 237

Veskeré udaje v tabulce jsou vyjadieny v tisicich K¢&. V tabulce jsou uvedeny pouze
nejpodstatnéjsi polozky rozvahy. Kompletni, i kdyZ ne zcela podrobné informace o vyka-
zech budou uvedeny v ptilohach. Ne zcela podrobné kviili zjednodusenému vykazovani
firmy Jurek S+R s. r. 0. VSechna data obsazena v tabulkach jsou pfevzata z vykaza dostup-
nych online na strankach justice.cz. Uprava a vypoéty jsou vlastnim zpracovanim autora

bakalaiské prace.

Z této tabulky a také z tabulky, ktera nasleduje, pozorujeme ve vSech letech narast bilan¢ni
sumy. V nékterych letech je zména vyssi, jindy az tak vysokych rozméri nenabyva, nikdy
vSak nepozorujeme snizeni bilanéni sumy, coZ samoziejmé zanechava pozitivni dojem.
Nejveétsi nartst vidime v roce 2003, kdy spole¢nost rozjizdéla sviij byznys. Aktiva se zvy-
Sila o vice nez 7 miliont K¢ a to v relativnim vyjadfeni znamenalo o 96%. Trend nésledné

pokracoval a v dalSich letech se bilanéni suma zvétSovala o 15 — 25 %. Dalsi vyznamna
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zména nastala také v letech 2009 a 2010. Od roku 2003 do 2006 byla tato zména zapfici-
néna nakupem obéznych aktiv, pirevazné zasob a kratkodobého finanéniho majetku. Mezi
lety 2006 a 2007 firma pofidila dlouhodoby hmotny majetek, ktery byl financovan castec-
n¢ prodejem zasob, navySenim kratkodobé pohledavky a z bankovnich uctti. Cena budovy
se pohybovala. Jednalo se o novou budovu, ucetni odpisy byly stanoveny na dobu 50-ti let,
danové odpisy stanoveny zrychlené. Dalsi navysSeni dlouhodobého majetku nastalo mezi
lety 2011 az 2013. Jednalo se o potizeni dalsi budovy. Dalsi zmifiovany nartist bilan¢ni
sumy V letech 2009 a 2010 byl zpusoben zménou ob&Znych aktiv. Obézna aktiva z roku
2008 na rok 2009 vzrostla o 24%, pfiblizn¢ o 4,5 milionu K¢. To se projevilo na snizeni
zasob a podstatného navysSeni financniho majetku. O vyraznych poklesech, krome

snizovani zasob a splaceni pohledavek, u tohoto podniku pfili§ hovofit nemiizeme.

Tabulka 3 — Horizontalni analyza aktiv

Polo 3 0]0, 004 00 006 00 008 009 010 O O O 014
DM 0% 0% 0% 58% | 93% 2% -2% -1% -2% | 32% | 33% -2%
DHM 0% 0% 0% 58% | 93% 2% -2% -1% -2% | 32% | 33% -2%
OA 99% | 30% | 17% | 24% | -6% 4% 24% 9% 7% -8% | -16% 10%
Zasoby |[100% | 8% 9% 38% |-46% | 44% |-16% | 15% | 20% |-26% | -8% -1%
Kr. pohl. | 100% | -2% |-257% | 41% | 80% |-345% | 75% [-391% | 54% |-45% |-167% [-163%
KFM 95% | 60% | 36% 7% |[-12% | -24% | 44% | 23% (-14% | 9% -19% 19%
AKTIVA | 96% | 23% | 16% | 25% | 25% 3% 17% 9% 6% 2% 3% 5%

7.1.2 Pasiva
Tabulka 4 — Pasiva

Polozka 0[00) 00 00 00 004 00 006 00 008 009 010 0 0 0 014
VK 148 | 216 | 259 | 353 (1322|2219 [ 5959 |13 38518 408 |22 83025 668 |26 999 | 28 458 [ 29 655 | 31 493
ZK 100 | 100 | 100 | 100 [ 100 | 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

VHMO 0 38 106 | 149 | 243 | 1212|2109 | 5850 |13 275(18 298|22 721 (25 558 | 26 889 | 28 349 | 29 545
VHBO 48 68 43 94 969 | 897 [ 3740 | 7425 (5023 | 4422|2837 | 1331|1459 (1196|1838

Cz 77 | 505 7 7105|8407 [ 9417 | 9466 | 7050 [ 2681 | 2700 | 2378 | 2830 | 2116 | 1833 | 1744
Rezervy 0 0 0 0 1572 (3144 | 3144 0 0 0 0 0 0 0 0
Dl.zav. 0 0 0 5948 | 55755110 | 4860 | 4660 | 1660 | 1600 [ 1350 | 1350 | 1190 | 1190 0

Kr. zav. 77 | 505 7 1157 (1260|1163 [ 1462 | 2390 [ 1021 | 1100 | 1028 | 1480 | 926 643 | 1744
PASIVA | 226 | 721 | 266 | 7458 9729 |11636(|15425]20435(21 08925 530|28 046 (29 82930574 (31 49333 237

A nyni se podivame na zdroje kryti majetku — na pasiva. Jak vSichni vime, aktiva jsou vzdy
rovna pasivim, mluvime tedy o bilan¢ni sumé¢, ktera je stejnd jako u tabulek, které jsem

analyzoval na ptechozich strankach.
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Vlastni kapital spole¢nosti Jurek S+R ma od zalozeni neustéle rostouci tendenci. Na rozdil
od cizich zdroju, které maji viceméné kazdy rok tendenci klesajici. Vyjimkou je pouze
narast v roce 2004 a v roce 2005. Dale mizeme pozorovat zvysSeni 1 v jinych letech, ale
nikdy jiz nedosahuje tak vyznamného charakteru. Zmény vlastniho kapitalu byly zpusobe-
ny kladnym vysledkem hospodateni po celou dobu existence této spolecnosti. Vétsina zis-
ku je ponechavana na rozvoj podnikani, vyskytuje se v polozce vysledek hospodafeni mi-
nulych obdobi. Nejvétsiho zisku bylo dosazeno v roce 2007, kdy vysledek hospodareni byl
ptiblizné 7,5 milionu K¢. Vlastni kapital se tedy z roku 2007 na rok 2008 zvysil asi o 5
milioni K¢. To znamenalo narust o 55%. V letech 2004-2005 byla tvofena rezerva na
opravu nemovitosti ve vysi 3,144 mil. K¢, ale néasledné byla zrusena z diivodu vystavby
nové budovy. Cizi zdroje byly v roce 2003 ve vysi 7 miliénu K¢ a nejvétsi ¢asti, jak je vi-
dét z tabulky, byly dlouhodobé zavazky. Jednalo se o zdvazky viic¢i spole¢nikiim — splatko-
vy kalendar a postoupena pohledéavka. Dlouhodobé zavazky se postupem casu neustale
snizovaly, a to mélo za nésledek postupné snizovani cizich zdroji. Vztahim mezi vlastnim

kapitalem a cizimi zdroji se budu podrobnéji vénovat ve vertikalni analyze.

Tabulka 5 — Horizontalni analyza pasiv

Polc = OO 004 OO 006 00 008 009 010 O O O 014
VK 27% | 73% | 40% | 63% | 55% 27% 19% | 11% 5% 5% 4% 6%
ZK 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

VH MO 29% | 39% | 80% | 43% | 64% 56% 27% | 19% 11% 5% 5% 4%
VHBO 54% | 90% | -8% | 76% | 50% | -48% |-14% |-56% |-113% | 9% |-22% | 35%

Ccz 100% | 15% | 11% 1% |-34% |-163% | 1% |-14% | 16% |-34% | -15% | -5%
Rezervy X 100% | 50% 0% X X X X X X X X
Dl.zav. 100% | -7% | -9% | -5% | -4% |-181% | -4% |-19% 0% -13% | 0% X
Kr. zav. 99% 8% -8% | 20% | 39%0 |-134% | 7% -7% 31% |[-60% |-44% | 63%
PASIVA | 96% | 23% | 16% | 25% | 25% 3% 17% 9% 6% 2% 3% 5%

Graf 1 — Vyvoj vysledku hospodafreni a vlastniho kapitalu
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7.2 Vertikalni analyza rozvahy

Tabulka 6 — Vertikalni analyza aktiv

Polo a 00 004 00 006 00 008 009 010 O O O 014
DM 2% 2% 2% 3% 31% 30% 24% 22% 20% 29% | 42% 39%
DHM 2% 2% 2% 3% 31% 30% 24% 22% 20% 29% | 42% 39%
OA 90% 98% 98% 97% 69% 70% 76% 76% 76% 69% 58% 61%
Zasoby 52% | 43% 40% | 48% 25% 43% 31% 33% 39% 30% 27% 26%
Kr. pohl. 16% 12% 3% 4% 14% 3% 10% 2% 4% 3% 1% 0%
KFM 22% | 43% 56% | 45% 30% 24% 35% 41% 34% 36% 30% 35%
AKTIVA | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Graf 2 - Vyvoj struktury aktiv
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Jak uz bylo fe€eno, a jak vidime z tabulky a grafu, v letech 2003 — 2006 m¢la spole¢nost
pfevazné jen obézna aktiva. Zména nastala az rokem 2007, kdy podnikatelé nakoupili no-
vou budovu a dlouhodoby hmotny majetek té doby cinil 31%. V dalSich letech vSak obéz-
na aktiva opé€t nartstala a v roce 2011 ¢inila opét 76%. Dalsi zvySeni dlouhodobého majet-
ku nastavalo v roce 2012 a 2013. V onom roce 2013 se pomér hmotného majetku a obéz-
nych aktiv pfiblizil nejvice, konkrétné¢ obéznd aktiva 58% a dlouhodoby majetek 42%.
Tento trend bude v budoucnosti s nejvétsi pravdépodobnosti pokracovat a spolecnost bude
1 nadéle investovat do novych budov a rozsifovat tim svou produkci a pocet zaméstnancii.
Zatimco dlouhodoby majetek je v této organizaci tvofen pouze nemovitostmi na ob&znych
aktivech se podili zejména tii hlavni polozky — zasoby, kratkodobé pohledavky a kratko-
doby finan¢ni majetek, ktery ve vétsing letech ¢ini pies 30% veskerého majetku a nabizi se
tedy otazka, jestli by spolecnici neméli zvazit dalsi investice, ale k tomu se ur€ité vratime

pii analyze pomérovych ukazateli.
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Tabulka 7 — Vertikalni analyza pasiv

Polozka 00 004 00 006 00 008 009 010 0 0 0 014
VK 5% 14% | 19% | 39% | 66% | 87% | 89% | 92% | 91% | 93% | 94% | 95%
ZK 1% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
VH MO 2% 2% 10% | 14% | 29% | 63% | 72% | 81% | 86% | 88% | 90% | 89%
VHBO 1% 10% 8% 24% | 36% | 24% | 17% | 10% 4% 5% 4% 6%
Ccz 95% | 86% | 81% | 61% | 34% 13% 11% 8% 9% 7% 6% 5%
Rezervy 0% 16% | 27% | 20% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Dl.zav. 80% | 57% | 44% | 32% | 23% 8% 6% 5% 5% 4% 4% 0%
Kr. zav. 16% | 13% | 10% 9% 12% 5% 4% 4% 5% 3% 2% 5%
PASIVA | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Graf 3 — Vyvoj struktury pasiv
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Vertikalni analyza zdroji kryti financovani nam konkrétn¢ v jednotlivych letech udava
procentualni slozeni vlastniho a ciziho kapitalu. Jak uz bylo dfive feCeno, vlastni kapital
postupem ¢asu nartistd a cizi zdroje se naopak snizuji. V prvnim roce (2003) vlastni kapital
¢inil pouze 5% z celkovych pasiv, tudiZ cizi zdroje €inily rekordnich 95%. Nejednalo se
vSak o penize od bank nebo o penize, za které by majitelé¢ firmy museli n€ékomu platit, pii
analyze zadluzenosti zjistime, Ze nakladové uroky této spolecnosti jsou nulové.
K nejaktualné;si tcetni zavéree, kterou jsem byl schopen ziskat, se situace kompletn¢ obra-
tila a vlastni kapital pro tuto chvili ¢ini 95%. Mimo vlastni kapital a cizich zdroji se
V pasivech nachazi také ¢asové rozliSeni, ale vzhledem k jeho zanedbatelné vysi jsem ho

zde vibec neuvedl, je vSak k dispozici a k nahlédnuti v ptilohach.
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7.3 Horizontalni analyza vysledovky

Tabulka 8 — Vykaz zisku a ztraty

Polozka (v tis. K¢)

Trzby za prodej zbozi 271210760 | 3963 | 3048 | 4883 | 5132 | 4336 | 4108 | 3507 | 3194|2367 | 2626
N:k'f’ij vynalozené na prodane | , a4 | g o5 | 3047 | 1513 | 2258 | 2208 | 2205 | 2341 | 2052 | 1757 | 1349 | 1567
ZDOoZI

Obchodni marze 373 | 1695 | 916 | 1535 | 2625 | 2834 | 2131 | 1767 | 1545 [ 14371018 1050
Vykony 3394 | 13997 | 14715 | 14850 | 14 061 | 17328 | 13738 | 11895 | 13428 [ 9772 | 9 274 | 10 032
Vykonova spotfeba 2676 | 8623 | 8284 | 8721 | 6950 | 9817 | 6737 | 6400 [ 10173 | 5687 5964 | 5908
Pridana hodnota 1001 | 7069 | 7347 | 7673 | 9736 | 10345 9132 | 7172 | 4800 [ 55224328 5183
Osobni naklady 962 | 4119 | 3332 | 2834 | 2982 | 3667 | 3574 | 3579 | 3694 3373 ] 2925 2689
Odpisy DHM 0 0 0 0 36 | 143 | 133 | 122 | 122 [ 122 [ 198 | 275
Zména stavu rezerv 0 1572 | 1572 0 -3 144 0 0 0 0 315 0 -315
Provozni vysledek 113 | 1327 | 1515 | 4875 | 9804 | 6437 | 5395 | 3418 | 1561 | 1754|1228 | 2341
hospodareni

Financni vysledek 5 | -45 | -55 5 81 | -144 | 43 | 18 | 31 | -2 | 126 | -180
hospodareni

Dari z pfjm za béznou Ginnost | 14 | 308 | 544 | 1130 | 2247 | 1241 | 1027 | 587 | 262 | 202 | 147 | 321
Vysledek hospodafeniza | o, | o7y | 916 | 3741 | 7476 | 5052 | 4411 | 2813 | 1330 | 1460|1207 | 1840
béznou €innost

O firm¢ Jurek S+R nemizeme jednoznacéné fici, Ze se jednd o podnik ¢ist€ obchodniho
nebo vyrobniho charakteru. Z vykazu zisku a ztraty totiz vidime, ze spolecnost vytvaii jak
obchodni marzi tak nasledné pfidanou hodnotu. Obchodni ¢innost byla zapocata hned za-
¢atkem podnikani a trzby z této ¢innosti, konkrétné za prodej zbozi, se pohybuji v rozmezi
2 a7 5 milionl za rok. Vyjimka je pouze rok 2004, kdy bylo dosaZeno vice nez 10-ti milio-
na za prodej zbozi. To znamenalo oproti predeslému roku nartst o 75%. V tento rok vSak
s touto ¢innosti bylo spjato velké mnozstvi nakladd, které vzrostly o 74%. Obchodni marze
za zminéné situace byla 1,7 mil. K¢, coz znamenalo zménu o 78%. Vétsich hodnot ob-
chodni marze bylo dosazeno pouze v letech 2007-2010. V letech 2007-2008 se dokonce
hodnota této polozky blizila ke tfem milionim.

Vyznamnéjsi polozkou z vynost, nez jsou trzby za prodané zbozi, jsou vykony. Zde analy-
zovana spolecnost vykazuje vyssi ¢astky, takZe je mozno fici, Ze hovofime o prevazné vy-
robnim podniku. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2008, kdy vykony piekrocily 17
miliént. V tomto roce byla také nejvyssi pridana hodnota. Nicméné co se tyce vysledku
hospodafteni, lepsiho vysledku bylo dosazeno v roce ptedesSlém. Diivodem bylo zrusSeni
rezervy kvuli vystavbé nové budovy. Naklady tudiz byly snizeny o 3 miliony. Takze spo-
lecnost byla nucena odvést obrovskou ¢astku jako dan z pfijmi za béZnou ¢innost. Finan¢-

ni ufad onen rok ziskal od firmy Jurek S+R vice nez 2 miliony K¢. Neda se tedy jedno-

znacn¢ oznacit tento rok jako nejlepsi.
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Tabulka 9 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Trzby za prodej zbozi 100% | 75% [-172% | -30% | 38% | 5% |[-18% | -6% | -14% | -13% |[-35% | 10%
Nsklva,dy vynalozené naprodané | ;0. | 7404 |.198% | -1019 | 33% | 2% | -4% | 6% | -14% | -17% |-30% | 14%
ZDOoZI

Obchodni marze 100% | 78% | -85% | 40% | 42% | 7% |-33% | -21% | -14% | -8% | -41% | 4%
Vykony 94% | 76% | 5% | 1% | -6% | 19% |-26% |-15% | 11% | -37% | 5% | 8%
Vykonova spotfeba 95% | 69% | -4% | 5% |-25% | 29% |-46% | -4% | 36% | -79% | 5% | -1%
Pfidana hodnota 94% | 85% | 4% | 4% | 21% | 6% | -13% | -27% | -49% | 13% | -28% | 16%
Osobni naklady 100% | 77% | -24% | -18% | 5% | 19% | -3% | 0% | 3% | -10% [-15% | -9%
Odpisy DHM x | x X x [100% | 75% | -8% | -9% | 0% | 0% | 38% | 28%
Zména stavu rezerv X 100% | 0% X 100% | x X X X 100% X 100%

Provozni vysledek
hospodareni

Finanéni vysledek hospodareni| 80% | 89% | 18% | 1200% | 106% | 44% [ 435% | 339% | 158% | 1650% | 102% | 170%

44% | 91% | 12% | 69% | 50% | -52% | -19% | -58% | -119% | 11% | -43% | 48%

Dan z pfijmd za béZnou ginnost -36% | 95% | 43% | 52% | 49% |-81% | -21% |-75% [-124% | 10% |-99% | 54%
Vysledek hospodareni za
béznou ¢innost

54% | 90% | -6% 76% | 50% | -48% | -15% | -57% [-112% | 9% | -21% | 34%

7.4 Vertikalni analyza vysledovky

Z nasledujici tabulky je patrné, Ze podil na celkovych vynosech nesou pievazné jen 2 jiz
zminované polozky. Jedna se o trzby za prodej zbozi a vykony. Kromé prvnich par let se
trzby za zbozi pohybuji kolem 20 — 25% na celkovych vynosech a vykony zaujimaji 70 —
75%. Vyjimku tvofi jen prvni 2 roky, kdy je procento zastoupeni vykonu mensi, v této do-
bé se podnikatelé aZ tak nezamétovali na vyrobu ale pievazné na prodej zbozi, konkrétné
stanil. Postupem cCasu se vyroba neustale rozSifovala a organizace zacala vyrabét a proda-
vat 1 dalsi produkty, jako naptiklad rizné obleCeni a ostatni véci, které pro outdoorové ak-
tivity lidé poptavaji.
Tabulka 10 — Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka 0[0 004 00 006 00 008 009 010 0 0 0 014
VYNOSY CELKEM 100% [ 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Trzby za prodej zbozi 44% | 43% | 21% | 17% | 25% | 23% | 24% | 25% | 20% | 24% | 20% | 20%

Naklady vynaloZené na
prodané zbozi

38% [ 37% | 16% | 8% | 12% | 10% | 12% | 14% | 11% | 13% | 11% | 12%

Obchodni marze 6% | 7% | 5% | 8% | 13% | 13% | 12% | 11% | 9% | 11% | 8% | 8%
Vykony 56% | 57% | 79% | 81% | 72% | 76% | 75% | 73% | 75% | 74% | 77% | 76%
Vykonova spotfeba 44% | 35% | 44% | 48% | 36% | 43% | 37% | 40% | 57% | 43% | 50% | 45%
Pfidana hodnota 18% | 29% | 39% | 42% | 50% | 46% | 50% | 44% | 27% | 42% | 36% | 39%
Osobni naklady 16% | 17% | 18% | 16% | 15% | 16% | 19% | 22% | 21% | 25% | 24% | 20%
:;:‘I’:;zd"aif‘;"’:edek 2% | 5% | 8% | 27% | 50% | 28% | 29% | 21% | 9% | 13% | 10% | 18%
:ic'::j:ia;'z::edek 0% | 0% | 0% | 0% | 0% | -1% | 0% | 0% | 0% | 0% | 1% | -1%
CD;: ;ff']"f‘ za béznou 0% | 1% | 3% | 6% | 12% | 5% | 6% | 4% | 1% | 2% | 1% | 2%

Vysledek hospodareni za
béznou ¢innost

2% 4% 5% | 20% | 38% | 22% | 24% | 17% | 7% | 11% | 10% | 14%
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8 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

8.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 11 — Cisty pracovni kapital
Polozka 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Zasoby 3849(4202| 4638 | 7444 [ 5115 [ 9092 | 7864 | 9234 (11590 9226 | 8549 | 8490

Kratkodobbé pohledavky |1185(1164| 326 553 (2811 | 631 | 2523 | 514 | 1114 | 767 287 109
Kratkodoby finan¢ni

1671(4167( 6481 | 6980 | 6211 | 5012 | 8901 (11488|10079|11 133| 9330 |11574

majetek
Obézna aktiva 6 705(9533(11 445|114 977|114 137|14 735(19 28821 236 |22 783 (21 126 (18 16620 173
Kratkodobé zavazky 1157(1260( 1163 [ 1462 | 2390 | 1021 | 1100 [ 1028 | 1480 | 926 643 | 1744

Cisty pracovni kapital |5548(8273|10282|13515|11 747 |13 714 |18 18820 208 |21 303 |20 200 |17 523 |18 429

Z tabulky je na prvni pohled zfejmé, ze spolecnost vykazuje kladnou hodnotu ¢istého pra-
covniho kapitalu, coz vypovida o zlepsujici se kvalité likvidnosti. Hodnota tohoto ukazate-
le se témé&f kazdy rok zvysuje, a to je zplsobeno ristem mnozstvi zasob a kratkodobého
finan¢niho majetku. Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu vyssi nez 0 signalizuje, ze ob&z-
na aktiva jsou kryta i dlouhodobymi zdroji. Takto kladna vyse €istého pracovniho kapitalu
tedy urcité znamena zajiSténi platebni schopnosti podniku a je dobrym znamenim zejména
pro véftitele. Otazkou je, jestli objem ¢istého pracovniho kapitalu neni v této spolec¢nosti
pfiliS vysoky a nenastava tady situace neefektivniho vyuzivani prostfedki. Mozn4 by ve-
deni spolecnosti mélo vénovat vysSsi péci do této oblasti. Podil jednotlivych aktiv na obéz-

nych aktivech je zobrazen nasledujici tabulce.

Graf 4 — Vyvoj struktury obéznych aktiv
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9 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Nyni se dostavame k samotnému jadru finan¢ni analyzy, ptichézi totiz ¢as na analyzu po-
mérovych ukazateli, ktera je nejCastéji pouzivanou metodou pro hodnoceni finan¢ni stabi-
lity a vykonnosti firem. Pomoci téchto ukazatelti se pokusime definovat cile budouciho

vyvoje spolecnosti.
9.1 Analyza ukazatele likvidity

9.1.1 Okamzita likvidita

Tabulka 12 — Okamzita likvidita

Ukazatel (v tis. K& 2003 2004 2005 2007 2008 2010 2011 2012 2013
Kr"’_‘ﬂ:°z°by finanéni |4 671 | 4167 | 6481 | 6980 | 6211 | 5012 | 8901 | 11488 | 10079 | 11133 | 9330 | 11574
majete

Kratkodobbé zavazky | 1157 (1260|1163 [ 146223001021 1100] 1028 | 1480 | 926 | 643 | 1744
Okarzita likvidita 1,444 | 3,307 | 5,573 | 4,774 | 2,509 [ 4,909 [ 8,002 [ 11,175 | 6,810 [ 12,023 [ 14,510 | 6,636

9.1.2 Pohotova likvidita

Tabulka 13 — Pohotova likvidita

Ukazatel (v tis. KE) 2003 2007 2008 2009 2010 2011 2012

OA - zésoby 2856|5331 (6807 | 7533|9022 (5643 (1142412002 |11193 (11900 | 9617 | 11683
Kratkodobbé zévazky | 1157 (1260|1163 |1462(2390|1021| 1100 ( 1028 | 1480 | 926 643 | 1744
Pohotova likvidita 2,468 | 4,231 | 5,853 | 5,153 | 3,775 | 5,527 | 10,385 | 11,675 | 7,563 [ 12,851 | 14,956 | 6,699

9.1.3 Bézna likvidita

V ramci podniki s nizkou likviditou by bylo vhodné vénovat se kazdému ukazateli likvidi-

ty samostatng, nicméné v piipad¢é firmy Jurek S+R bychom ve vSech situacich dochazeli

Tabulka 14 — Bézna likvidita

Ukazatel (v tis. K§) 2003 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Obézné aktiva 6705(9533 11445 (14977 | 14137 | 1473519288 | 21236 | 22783 | 21126 | 18 166 | 20 173
Krétkodobbé z&vazky [ 1157 (1260 1163 | 1462 | 2390 [ 1021 | 1100 | 1028 | 1480 | 926 643 | 1744
B&Zna likvidita 5,795 7,566 | 9,841 | 10,244 | 5,915 | 14,432 | 17,535 | 20,658 | 15,394 | 22,814 | 28,252 | 11,567

K totoznému vysledku. V nasledujicich par fadcich si ukazeme proc.

Idealni hodnota okamzité nebo také hotovostni likvidity se nejCastéji udava rozmezi mezi
0,2 —0,5. Z tabulky je tedy patrné, ze uz od prvniho roku 2003 se firma Jurek S+R pohybu-

je vysoce nad touto doporucenou hodnotou. V dalSich letech se okamzité likvidita rozhod-
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né nesnizuje a trend velkého mnozstvi penéznich prostredkti pokracuje. Jednim z divoda
kazdopadné je fakt, ze kratkodobé zdvazky analyzované firmy osciluji kolem jednoho mi-
lionu K¢, zatimco kratkodoby finan¢ni majetek (penize na bankovnich uctech) nabyvaji
rok od roku vyssi ¢astky. Dusledkem tohoto jevu je kazdoroc¢ni ziskovost a konzervativni
zaméteni spolecnosti, aneb jak dosahnout co nejvétsiho zisku s minimalnimi riziky. Usuzu-
ji tak podle jiz diive zminéné struktury majetku, kdy spolecnost ve vice, néz 5-ti nejaktudl-
n¢jSich letech, nevyuziva témet zadny cizi kapital. Ale zpatky k analyze likvidity. Idealni
hodnota pohotové likvidity, jak se muzeme docist Vruznych literaturach, se blizi
k hodnotam 1 — 1,5 a bézna likvidita dosahuje o néco malo vétsich Cisel, konkrétné 1,5 —
2,5. Jak je tedy vidno z obou tabulek, hodnota vypoc¢teného ukazatele se také zde vyskytuje
Vv podstatné nad doporu¢enymi hodnotami. Hlavni podil totiz ve vSech tfech ukazatelich
tvoii hromadici se finan¢ni prostfedky, které firma ponechava uvnitf spolecnosti a neinves-
tuje do dalsiho rozvoje podniku, tak jak by bylo mozné. Drzeni velké ¢asti finan¢nich pro-
stiedkii vypovida o neefektivnim vyuzivani obézného majetku (jinak feceno: ztraty uslych
prilezitosti).

Dtvodem tohoto rozhodnuti, jak mi bylo fe¢eno od majitelti firmy, je nejistd budoucnost.
Je velmi tézke v dnesni ekonomické situaci predvidat budouci vyvoj a je dobré byt pfipra-
ven na nejhorsi. ,, Kdo je pripraven, neni ohroZen“. Soucasna politicka situace, dle mého
nazoru, také piilis stabilni neni a je jen otdzkou Casu, jak bude vSe vypadat v nasledujicich
letech. Neustalé zadluzovani svétovych ekonomik mi nepfijde jako pfirozeny jev, ktery
muze fungovat vécné. Dal§im diivodem tak velkého ,,financniho polstare™ je také fakt, Ze

spolecnost v soucasnosti nema dédice, takze, jak jsem uz psal, budoucnost je v této chvili

nejista.
Graf 5 — Analyza ukazatele likvidity
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9.2 Analyza ukazatele rentability

9.2.1 Rentabilita trzeb

Tabulka 15 — Rentabilita trzeb
Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EBIT 108 1277 1441 4879 9672 6 264 5449 3424 1593 1751 1343 2159
Trzby 6106 | 24757 | 18678 | 17907 | 18944 | 22460 | 18074 | 16003 | 17025 | 12966 | 11641 | 12658
ROS 0,02KE| 005KE[ 008KE| 027KE[ 051KE| 028KE| 030KE| 021KE| 0,09KE| 0,14KE| 0,12KE| 0,17 KE

Rentabilita trzeb neboli ziskova marze nam udéava, kolik korun zisku bylo vytvofeno jed-
nou korunou trzeb. Pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit EBIT, ktery v analyzované
firmé odpovida vysledku hospodateni pifed zdanénim (EBT). Hodnota EBIT a EBT je kvu-
li nulovym nakladovym troklim totozné. Nejlepsiho vysledku bylo dosazeno v roce 2007.
Ziskova marZe €inila neuvéfitelnych 50%, tzn. kazda koruna trzeb vytvofila 50 halétt zis-
ku. Takovou ziskovou marzi by si ptal mit kazdy management, ovsem udrzet takovou zis-
kovou marzi z dlouhodobého hlediska asi nebude zrovna realna zalezitost. Nejlepsich vy-
sledkti obecné firma dosahla v letech 2006 az 2010, rentabilitu trzeb nad 20% ve vétSiné
podnikli nenajdeme. Jak uz bylo feSeno pfi horizontdlni analyze, nejvyssiho zisku bylo

dosaZeno ve zminénych letech, takZe analyza rentability trzeb je dalSim potvrzenim.

9.2.2 Rentabilita celkového kapitalu

Tabulka 16 — Rentabilita celkového kapitalu
Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
EBIT 108 | 1277 | 1441 | 4879 | 9672 | 6264 | 5449 | 3424 | 1593 [ 1751 | 1343 | 2159

Aktiva 7458 [ 9729 | 11636 | 15425 | 20435 | 21 089 | 25530 | 28 046 | 29 829 [ 30 574 | 31 493 | 33 237

ROA 1,45% |13,13% | 12,38% | 31,63% [47,33% (29,70% |21,34% |12,21% | 5,34% | 5,73% | 4,26% | 6,50%

Dalsim pomérovym ukazatelem, na ktery se zaméfuji, je rentabilita celkového kapitalu
(rentabilita aktiv). Ukazatel ROA poméiuje zisk (opét jsem zvolil EBIT) s celkovymi in-

vestovanymi aktivy do podnikani.

Stejn¢ jak pii rentabilité¢ trzeb, vysledek rentability aktiv doséhl nejvysSiho procenta
v letech 2006 — 2010, roku 2007 dokonce 47%. V letech 2004 a 2005 vS§ak rentabilita do-
sahovala vice nez 12%, coz i tak je nadherny vysledek. Naptiklad zhodnocenim aktiv po-
moci akcii bychom tak hezkého vysledku nedosahli. MozZna z kratkodobého hlediska ano,
ale riziko, které bychom takto podstupovali, by bylo daleko vys$$i. Z dlouhodobého hledis-
ka se sice riziko do takovych investic sniZuje, ale zhodnoceni nad 10% touto cestou nezis-

kame. Od roku 2011 se sice rentabilita celkovych aktiv snizila do vySe 5%, ale na této
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hodnot¢ se zachovala po dobu Ctyf let, mizeme tedy piedpokladat, k nizsi rentabilité nedo-
jde. Zajimavy je fakt, ze v roce 2009, kdy vétsina Ceskych, ale i svétovych firem zazname-
nala vSeobecny pokles, firma Jurek S+R v tomto roce az tak zdsadni vykyv nezaznamena-

la.

9.2.3 Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 17 — Rentabilita vlastniho kapitalu

Uk azatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
EAT 94 974 916 3741 | 7476 | 5052 | 4411 | 2813 | 1330 | 1460 | 1207 | 1840
Vlastni kapital 353 1322 | 2219 | 5959 | 13385 | 18408 | 22830 | 25668 | 26 999 | 28 458 | 29 655 | 31 493
ROE 26,63% | 73,68% | 41,28% | 62,78% | 55,85% | 27,44% | 19,32% | 10,96% | 4,93% | 5,13% | 4,07% | 5,84%

Poslednim pomé&rovym ukazatelem rentability, ktery jsem se rozhodl analyzovat je rentabi-
lita vlastniho kapitalu. Pro vypocet tohoto ukazatele jsem pouzil Cisty zisk (EAT), ktery
udava zisk snizeny o dan z pfijmu za béZnou ¢innost. Rentabilita aktiv nebrala ohled na to,
z jakych zdroju jsou aktiva financovana. Z tohoto divodu se kromé prvnich 3 let vysledek
rentability vlastniho kapitdlu zna¢n¢ podoba rentabilité¢ aktiv. Ve vertikdlni analyze bylo
totiz zjisténo, ze cizich zdroji bylo vyuzito pouze na zacatku podnikani a nyni jsou jiz tyto
zdroje v opravdu nizkém zastoupeni. V prvnich tiech letech, kdy spole¢nost cizi zdroje
vyuzivala, je logicky rentabilita vyssi. V roce 2004 dosahovala az 74%. V nasledujicim

grafu miZeme vidét provazanost vSech tii rentabilit.

Graf 6 — Analyza ukazatele rentability
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9.3 Analyza ukazatele zadluZenosti

9.3.1 Celkova zadluzenost

Tabulka 18 — Celkova zadluZenost

Uk azatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Cizi zdroje 7105|8407 | 9417 | 9466 | 7050 [ 2681 | 2700 | 2378 | 2830 | 2116 | 1833 | 1744
Aktiva 745819729 (11636 1542520435 (21089 | 25530 | 28 046 | 29 829 | 30574 | 31493 | 33 237

Celkova zadluzenost [95,3% | 86,4% | 80,9% | 61,4% | 34,5% [ 12,7% | 10,6% | 85% | 95% | 6,9% | 58% | 52%

9.3.2 Kbvota vlastniho kapitalu
Tabulka 19 — Kvéta vlastniho kapitalu

Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 353 | 1322 | 2219 | 5959 |13 385|18 408 |22 830 | 25 668 | 26 999 | 28 458 | 29 655 | 31 493
Aktiva 7458 9729 |11 636 |15 42520435 |21 089 |25 530 |28 046 | 29 829 | 30 574 | 31 493 | 33 237

Kvéta vlastniho kapitélu | 4,7% | 13,6% | 19,1% | 38,6% | 65,5% | 87,3% | 89,4% [ 91,5% | 90,5% | 93,1% | 94,2% | 94,8%

Prvni dva ukazatele, o kterych budu hovofit, chei zamérné analyzovat spole¢né. Jejich pro-
pojenost je totiz vysokd. Prvnim z nich je celkova zadluzenost (¢asto oznacovan téz jako
ukazatel vetitelského rizika) a druhym je kvoéta vlastniho kapitalu (Castéji mozné jako koe-
ficient samofinancovani). Idedlnich hodnot tyto ukazatele dosahuji pii dosazeni 30 — 60%.
Je tedy patrné z obou tabulek, ze této situace nastalo n¢kdy mezi lety 2006 a 2007.
V téchto letech, jak uz jsme si dokazali v pfedchozich kapitolach, méla spolecnost nejptiz-
niv§jsi vysledky. Je to ndhoda? Pokud vytvofime graf pomoci téchto dvou ukazatelll, obje-
vi se jasny a zfetelny prinik. Dovoluji si timto tvrdit, Ze v onom bod¢ spole¢nost dosahuje

jakéhosi optimalniho slozeni kapitalu.

Graf 7 — Celkova zadluzenost vs kvéta vlastniho kapitalu
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9.3.3 Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Tabulka 20 — Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Cizi zdroje 7105 |8407(9417|9466| 7050 [ 2681 | 2700 | 2378 | 2830 | 2116 | 1833 | 1744
Vlastni kapital 353 |1322(2219|5959|13 38518408 |22 830 |25 668 |26 999 | 28 458 | 29 655 | 31 493
Mira zadluzenosti | 20,127 | 6,359 | 4,244 11,589 | 0,527 | 0,146 | 0,118 | 0,093 | 0,105 | 0,074 | 0,062 | 0,055

9.3.4 Mira finan¢ni samostatnosti

Tabulka 21 — Mira finanéni samostatnosti

Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 353 |1322]2219 (5959 (13385 |18 408 22 830 | 25 668 | 26 999 |28 458 | 29 655 [ 31 493
Cizi zdroje 7105840719417 |9466| 7050 | 2681 | 2700 | 2378 [ 2830 | 2116 | 1833 | 1744

Mira finan¢ni samostatnosti |0,050 | 0,157 | 0,236 (0,630 | 1,899 | 6,866 | 8,456 |10,794 | 9,540 |13,449 (16,178 |18,058

Dalsi dva ukazatele, na které se podivame, jsou taktéz 2 ukazatele, jenz spolu souvisi.
Konkrétn¢ mira zadluzenosti vlastniho kapitalu a mira finan¢ni samostatnosti. Doporucena
hodnota u prvniho z téch ukazatell je <1, zatimco u druhého ukazatele je tomu piesné nao-
pak (>1, v procentualnim vyjadieni >100%). Stejné jak pfedchozi analyzované ukazatele
zadluzenosti, tak 1 pomoci téchto se dostavame ke stejnému roku. Od roku 2007 se ale si-
tuace zhorSovala a podnik pomalu a jisté zacinal podavat signaly o ptekapitalizovéni, to
znamend, ze nevyuZziva cizi kapitdl, coZ nemusi byt nejlepsi strategie kvili nemoZnosti
vyuzit danovych ulev, zplisobenych danovym S§titem a také nevyuziti finan¢ni paky. Na
druhou stranu, takovato strategie vypovida o finan¢ni nezavislosti spole¢nosti, ktera nepo-

trebuje zadné uvéry ke svému provozu.

Graf 8 — Mira zadluZenosti vs mira finan¢ni samostatnosti
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9.4 Analyza ukazatele aktivity

9.4.1 Obrat celkovych aktiv

Tabulka 22 — Obrat celkovych aktiv

Uk azatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Trzby 6106 | 24 757 | 18 678 | 17 907 | 18 944 | 22 460 | 18 074 [ 16 003 | 17 025 | 12 966 | 11 641 | 12 658
Aktiva 7458 9729 |111636|15425|20435(21089 25530 (28 0462982930574 (31493 |33 237
Obrat aktiv | 0,819 | 2,545 | 1,605 | 1,161 | 0,927 | 1,065 | 0,708 | 0,571 | 0,571 | 0,424 | 0,370 | 0,381

9.4.2 Obrat zasob

Tabulka 23 — Obrat zasob

Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Trzby 6106 | 24 757 | 18 678 | 17 907 | 18 944 | 22 460 | 18 074 | 16 003 [ 17 025 | 12 966 | 11 641 | 12 658
Zasoby 3849 | 4202 | 4638 | 7444 | 5115 | 9092 | 7864 | 9234 (11590 ( 9226 | 8549 | 8490

Obrat zasob | 1,586 | 5,892 | 4,027 | 2,406 | 3,704 | 2,470 | 2,298 | 1,733 | 1,469 | 1,405 | 1,362 | 1,491

Jako posledni pomérové ukazatele budu analyzovat ukazatele aktivity (obratovosti). Nejpr-
ve se zam&Fim na obrat celkovych aktiv a zasob. Cim vys§i podet obratek, podnik vyuziva
sva aktiva efektivngji. NejlepSich vysledkll firma dosahovala pti svém zacatku. V roce
2004 se aktiva obratila 2,5x a zasoby se tohoto roku obratily skoro 6x. Postupem casu,
S narUstajicimi aktivy (pfipadné zasobami), se obratovost neustale snizovala a dochazelo,

k jiz dfive zminénému piekapitalizovani. Jestli se vedeni podniku nerozhodne néco délat,

budou tyto ztraty uslych ptilezitosti pokracovat i v dalSich letech podle stejného trendu.

Graf 9 — Obrat aktiv a zasob
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9.4.3 Doba obratu pohledavek

Tabulka 24 — Doba obratu pohledavek
Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Kratkodobbé pohledavky |1185 (1164 | 326 | 553 |2811| 631 2523 514 1114 767 | 287 | 109
Trzby / 360 16,96 | 68,77 | 51,88 [ 49,74 | 52,62 | 62,39 [ 50,21 | 44,45 | 47,29 | 36,02 | 32,34 | 35,16
Doba obratu pohledavek |69,87 (16,93 | 6,28 |11,12 53,42 10,11 [50,25 | 11,56 | 23,56 [ 21,30 | 8,88 | 3,10

9.4.4 Doba obratu zavazku

Tabulka 25 — Doba obratu zadvazku

Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Kratkodobbé zavazky 1157 (1260|1163 |1462|2390 (1021 (1100|1028|1480| 926 643 | 1744
Trzby / 360 16,96 | 68,77 | 51,88 | 49,74 | 52,62 | 62,39 | 50,21 | 44,45 | 47,29 | 36,02 | 32,34 | 35,16
Dobra obratu zavazka | 68,21 | 18,32 | 22,42 | 29,39 | 45,42 | 16,37 | 21,91 | 23,13 | 31,30 | 25,71 | 19,88 | 49,60

4

Posledni dva ukazatele méti dobu obratu pohledavek a zavazkt. Vypovidaji o tom, za jak
dlouho byly obdrzeny penize od odbératelti a v jaké Ihaté firma Jurek S+R splacela své
zavazky dodavatelim. Hodnoty v tabulkach jsou uvedeny ve dnech. Z tabulek a grafu mii-
zeme vidét, ze doba obratu pohledavek 1 zavazki mé hodné proménlivy charakter. Vzhle-
dem k vysoké likvidité podniku a obrovskému finanénimu polstafi néjaké dikladné analy-
zovani doby obratu pohledavek moc smysluplné neni. Firma ma dostatek finan¢nich pro-
stitedkil a nemlzZe se kvili pozdnimu splaceni pohledavek dostat do jakékoliv finanéni tis-
né. Nizkd doba obratu zavazkl svéd¢i o dobrém jménu spolecnosti Jurek S+R, kterd si vazi

svych dodavateld.

Graf 10 — Doba obratu pohledavek a zavazku
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10 ANALYZA SOUHRNYCH UKAZATELU

10.1 Z-skére (Altmaniiv model)

Nejvetsim problémem v této metodé je urceni trzni hodnoty vlastniho kapitalu. Tato meto-
da je dle mého nazoru zaméfena na spolecnosti, které jsou verejné obchodovatelné (akcio-
vé spole€nosti). I kdyz vzorec pro tyto spolecnosti je odliSny, vySe zminé€ny vzorec pro
spoleCnosti bez vefejné nabidky je neptfesny a k urceni trzni hodnoty VK se doporucuje
pétinasobek ro¢niho cash flow podniku. Trzni hodnota VK podle zdroje www.bilana.cz se
rozumi jako: Uvedena polozka vyjadiuje cenu, za kterou miiZe dojit mezi prodavajicim a
kupujicim ke vzajemné dohodé o prodeji podniku. Trzni hodnota je zakladem pro stanoveni
prodejni ceny podniku. Tvrdit tedy, ze tuto hodnotu ziskdme CF*5 mi pfijde jako nesmysl,

nicmén¢ zkusime se na to podivat.

CPK Nerozdelené zisky EBIT Trzni hodnota VK Trzby

V2 % - 1,4 = - + 3,3 — + 0,6 * — - + 1,0 -
Aktiva Aktiva Aktiva Cizi zdroje Aktiva

Tabulka 26 — Z-skore (pomoci 5*CF)

1,2 *x1 0,893]1,020(1,060|1,051| 0,690 | 0,780 |0,855|0,865| 0,857 |0,793| 0,668 | 0,665
1,4 *x2 0,046]0,175(0,256(0,531| 0,913 | 1,217 |1,245|1,275]| 1,262 |1,298| 1,314 | 1,322
3,3*x3 0,048]0,433(0,409(1,044| 1,562 | 0,980 |0,704|0,403| 0,176 [0,189| 0,141 | 0,214
0,6 * x4 0,672]0,89110,737]0,158(-0,327|-1,34214,321 3,264 |-1,494 1,494 |-2,951| 3,860
1*x5 0,819]2,545(1,605(1,161| 0,927 | 1,065 |0,708|0,571| 0,571 |[0,424| 0,370 | 0,381
Z-skore | 2,477 |5,064 4,067 |3,945| 3,764 | 2,701 | 7,834 |6,376| 1,372 |4,198|-0,459| 6,443

Vidime, ze 0,6 * x4 se nam v letech 2007, 2008, 2011 a 2013 dostalo do zapornych hodnot,
coz kompletné ovlivnilo tento souhrnny ukazatel. (Trzni hodnota byla pocitana jako zapor-
né cislo, takze jako bychom pfti prodeji spolecnosti nic nechtéli a jesté kupujicimu zaplatili

= nesmysl)
Graf 11 — Z-skore (pomoci 5*CF)
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Z tohoto grafu tedy vyplyva, ze firma Jurek S+R nékolikrat nevykazovala uspokojivou
financ¢ni situaci. V roce 2013 dokonce hodnota tohoto souhrnného ukazatele ptesla do za-
pornych hodnot, coz by mélo vysoce negativni vypovidaci hodnotu — silné finan¢ni pro-
blémy. Podle mych piedchozich vypocti se tento vysledek znacné odliSuje od reality a

zpiisobeno to tedy je témi zapornymi penéznimi toky.

Daleko lepsiho vysledku se mizeme dopracovat, kdyz trzni hodnotu vlastniho kapitalu
vyjadiime jako vysi vlastniho kapitalu z rozvahy. Rozhodné to neni pfesné, ale myslim si,
ze vysledek, ktery timto zptisobem ziskame, bude mit vétsi vypovidaci hodnost. I kdyz na
druhou stranu, kvili vysoké ¢asti vlastniho kapitalu ve spole¢nosti Jurek S+R, se vysledek
bude pohybovat ve vysokych castkach.

Tabulka 27 — Z-skore (pomoci VK)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
1,2*x1 [0,893[1,020(1,060(1,051|0,690(0,780|0,855|0,865 (0,857 0,793 | 0,668 | 0,665
1,4*x2 |0,046|0,175|0,256|0,531|0,913(1,217(1,245(1,275(1,262| 1,298 | 1,314 | 1,322
3,3*x3 |0,048|0,433(0,409(1,0441,562|0,980(0,704|0,403|0,176| 0,189 | 0,141 | 0,214
0,6 *x4 |0,030[0,094(0,141|0,378(1,139|4,120(5,073|6,476 5,724 8,069 | 9,707 | 10,835
1*x5 [0,819]2,545(1,605(1,161|0,927[1,065|0,708|0,571|0,571| 0,424 | 0,370 | 0,381
Z-skore |1,835(4,268(3,472| 4,165 (5,231 (8,162 8,586 | 9,589 8,590 10,773 | 12,199 13,417

V této situaci, jak uz bylo popsano, se zméenil ukazatel 0,6 * x4. Na rozdil od pfedchoziho
vypoctu, kde ndm vychézely zaporné hodnoty, zde vidime tUplné jiny vysledek. Témé&f ve
vsech letech se hodnota pohybuje nad 2,99, takze Jurek S+R ma vysoce uspokojivou fi-

nancni situaci a tento vysledek je shodny s realitou.

Graf 12 — Z-skore (pomoci VK)
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10.2 Spider analyza

Ve vsech predchozich kapitolach jsem se zamétoval pouze na firmu Jurek S+R. Nyni bych
se rad pokusil tuto firmu srovnat s konkurenci a odvétvim. Pro srovnani jsem vyhledal fir-
mu Husky, kterd se také zamétuje pfevazné na prodej stand, ale také na spacéaky, karimat-
ky, obleceni a dalsi vybaveni pro venkovni aktivity. Z vykazii této firmy jsem vsak zjistil,
ze se nejedna o vyrobni firmu, jako tomu je z velké ¢asti v naSem analyzovaném piipade¢.
Na strankach ministerstva primyslu a obchodu jsem vyhledal adekvéatni informace o od-
vétvi, do kterého tyto 2 spolecnosti spadaji a data z téchto vykaza predstavuji 100% pro
srovnani. Spider graf krasné zobrazuje rozdily, jak mezi obé€ma spole¢nostmi, tak
s odvétvim. Ob& spolecnosti vykazuji vysokou likviditu, ale spole¢nost Husky vyuziva
také cizi kapital a nasledné také financni paku. Jurek S+R vynikd vyrazné v rentabilité tr-

zeb, ve které ma priblizné 10x lepsi vysledky.

Graf 13 — Spider analyza

ROS e Jurek S+R
400%
i Husky
Obrat zasob ROA
300% e O dveétvi
2009
Obrat aktiv ROE

Financni paka Okamzita

Mira zadluZenosti Pohotova

Celkova zadluZenost \ Bézna /-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 54

11 ZHODNOCENI FINANCNI ANALYZY A DOPORUCENI

Pro komplexnéjsi pohled na spolecnost jsem se rozhodl analyzovat dikladné i celou minu-
lost spolecnosti, tedy i prvni rok pii zaloZeni této firmy. Prvnim bodem finan¢ni analyzy
byl tedy rozbor aktiv firmy Jurek S+R od samotného zacatku podnikani, jenz probéhl
v roce 2000. Zjistil jsem, ze od roku 2000 firma sice byla zapsdna v obchodnim rejstiiku,
s podnikanim vsSak zacali az v roce 2003, z tohoto diivodu jsem se v nésledujicim analyzo-
vani zaméfil ,,pouze* na roky 2003-2014. Z analyzy rozvahy a vysledovky jsem zjistil prv-
ni pozitivni fakt, a to, ze bilanéni suma mé tendenci pouze rostouci. V prvnim roce podni-
kani, v roce 2003, byla bilan¢ni suma pfiblizn¢ 7,5 miliéont korun, za kterou byla z velké
¢asti nakoupena obéznd aktiva, konkrétné zasoby. Jednalo se o cizi zdroje, ptesnéji dlou-
hodobé¢ zavazky za spolecniky. Tyto zavazky se postupem cCasu snizovaly a v tuto chvili
jsou rovny nule. Spole¢nost zacala vytvaret kazdym rokem zisk a ten prevazné nechavali
ve spole¢nosti pro jeji dalsi rozvoj. Nyni je vlastni kapital spole¢nosti roven ptiblizné 30-ti
miliéonim. V roce 2007 se spolecnici poprvé rozhodli investovat také do dlouhodobého
hmotného majetku, nakoupili novou budovu, kviili tomu museli zrusit vytvofenou rezervu,
coz mimo jiné vedlo k velkému zvyseni vysledku hospodateni, takze spolecnost v roce
2007 doséhla nejvyssi vysledek hospodateni za celou dobu jeji existence. Je vSak otazka,
jestli je to kladna zaleZitost nebo spi§ zadporna. Toho roku byla firma nucena odvést pies 2
miliony korun do statniho rozpoctu. Vysledek hospodateni se po tomto roce snizil, avSak
nikdy neklesl pod milion K¢. Dalsi roky, kdy spole¢nost investovala do dlouhodobého ma-
jetku, jsou roky 2012 a 2013. Zvyseni bilan¢ni sumy bylo tedy navyseno z tohoto divodu,
Vv jinych letech se na zvySeni aktiv podilelo navySovani zasob a kratkodobého finanéniho
majetku. Z analyzy vysledovky jsem mimo jiné zjistil, ze firma Jurek S+R prvni 2 roky
fungovani méla velkou ¢ast vynost z obchodni Cinnosti, v dalsich letech vSak zacala pre-
vazovat vyrobni ¢innost. Je vyuzivano rodinného umeéni a stany vytvareji a prodavaji
vlastni silou. Z analyzy rozdilovych ukazatell jsem zjistil, ze Cisty pracovni kapital kvili
neustale zvySujicim se ob&éznym aktivim také téméf kazdy rok nartsta. Toto zjiSténi signa-

lizuje silnou platebni schopnost podniku.

Nasledujicim bodem byla analyza pomérovych ukazatelt. Jako prvni jsem analyzoval li-
kviditu. Kratkodobé zavazky se v prib¢hu podnikani piili§ nelisily, spole¢nost kazdoro¢né
vykazovala hodnotu bliZici se k jednomu milionu. AvSak jak penézni prostredky, tak i za-
soby a cely ob€zny majetek se neustale zvysoval. Vysledkem je, Ze nyni spole¢nost drzi asi

10 milionti na kratkodobém finan¢nim majetku. Z grafu tedy jednoznacné vyplynulo, ze
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likvidita spolecnosti se neustale zvySuje, takze finan¢ni polstar a tedy i platebni schopnost
podniku je obrovska. To se vSak negativné projevuje na rentabilité, jak je krasné vidét u
dalsiho ukazatele. Tim je tedy analyza rentabilit (trZeb, aktiv a vlastniho kapitalu). Graf,
ktery zobrazuje vyvoj v 11 po sob¢ jdoucich letech, jasn¢ ukazuje, Ze se zvySujici se likvi-
ditou klesa rentabilita. AZ pfimo ucebnicovy ptiklad. Je tedy potieba zamysleni, jestli kon-

zervativni strategie analyzované firmy by se nedala pozménit.

V dalsi ¢asti jsem se zaméioval na dalsi pomérové ukazatele — zadluzenost. Jako prvni
jsem srovnal mezi sebou celkovou zadluZzenost a koeficient samofinancovani. V téch le-
tech, kdy uz rentabilita zacala klesat (od roku 2007), je tém&f nulova zadluZenost. I zde je
vidét propojenost. Doporuc¢enych hodnot zadluzeni, ptiblizné 50%, bylo dosazeno v roce
2007, kdy se kiivka celkové zadluZenosti a kvéta vlastniho kapitalu protnula. Dle mého
nazoru zobrazuje optimalni sloZeni kapitdlu. Ke stejnému priiniku jsem se dostal také pfti
analyze miry zadluzenosti a miry finan¢ni samostatnosti. V roce 2007 spolecnost investo-
vala do dlouhodobého majetku a vyuzivala idedlni mnozstvi ciziho kapitalu. Je tedy otaz-
kou, jestli by nebylo vhodné znovu podobné investovat. Spole¢nost ma nyni vyrobu pouze
na jednom misté. Vlastni hodné¢ finan¢nich prostredkd, které nevyuziva. MozZna by stalo za
zvazeni rozsifeni vyroby i do jinych mist, naptiklad do Prahy. Takovou investici by mohli
¢astecné financovat také pomoci cizich zdroju, které by diky datiovym ulevam mohly byt
levnéj$i a spolecnost by ve vysledku tézila na sniZzeném odvodu dané. Jako dal§i moZnost
Ize navrhnout rozsifeni vyroby do zahranic¢i. Napfiklad do tzv. danovych raja, do zemi, kde
je podstatné nizsi dan, neZ je tomu v Ceské republice nebo do takovych mist zagit zbozi
vyvazet. Rozvojové zemé, které jsou Casto témito danovymi raji, disponuji také levnéjsi
pracovni silou, coz také 1aka spoustu podnikatelskych subjektti. Jednodussi variantou by
vak pravdépodobné bylo nejprve rozsitit vyrobu po Ceské republice, takovato investice by
mohla vyrazné zvysit rentabilitu podniku a mohly by vzniknout dal$i pracovni pozice pro

nové zamestnance.

Dalsi ukazatele, které jsem analyzoval, byly ukazatele aktivity neboli obratovosti. Stejné
jak je provazana likvidita a rentabilita, tak 1 obratovost aktiv a zasob se od roku 2007 neu-
stale sniZuje, vySe zminénou investici by obratovost mohla zase dosahovat hodnot pted
rokem 2007, kdy byla aktiva podniku podstatn¢ 1épe vyuzivana nez nyni a nemuselo by

dochazet k této ztraté uslych piileZitosti.

Piedposledni analyzou, kterou jsem provedl, bylo Z-skére (Altmantv model).

K vyslednym hodnotdm jsem se dostal pomoci dvou cest. Nejprve mi vSak vyslo, ze



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 56

v nékterych letech firma Jurek S+R nevykazovala uspokojivou finan¢ni situaci. To kvuli
pfedchozim analyzovani nedavalo moc smysl a zjistil jsem, ze vyjadieni trzni hodnoty
vlastniho kapitalu pomoci pétindsobku cash flow neni zrovna validni postup. Pii druhém
pokusu jsem za trzni hodnotu vlastniho kapitalu dosadil hodnotu, kterou spole¢nost vyka-
zovala. Souhrnny ukazatel Z-skore poté zaznamenaval rostouci tendenci, kdy podnik vyka-
zuje vysoce uspokojivou finan¢ni situaci. To je sice pravda, ale hodnota je v poslednich

letech az pftili§ vysoka a ukazatel opét signalizuje prekapitalizovani.

Posledni ¢ast se jmenovala Spider analyza. Pomoci tzv. pavouc¢iho grafu jsem srovnaval firmu
Jurek S+R s firmou Husky, ktera se také zamé&fuje na prodej stant a na odvétvi, do kterého tyto
2 spole¢nosti spadaji. Je nutno podotknout, ze spole¢nost Husky je €isté obchodni spole¢nosti,
to znamena, ze stany nevyrabi, pouze je nakupuje a prodava. Z grafu je znat, ze Husky na roz-
dil od nasi analyzované firmy vyuziva cizi kapitdl a diky tomu také vyuziva finan¢ni paku a
¢erpa tak danovych tlev zplisobenych dafiovym S§titem, kdy spole¢nost, kterd vykazuje nékla-
dové uroky, si nasledné o tyto uroky snizuje zaklad dang, je tedy ve vysledku Casté, ze cizi
kapital je levnéjsi nez ten vlastni. Obé spolecnosti hraji tzv. ,,na jistotu®. Je to znat z vysokych
likvidit, avSak Jurek S+R dosahuje asi 2x tak vysoké likvidity nez spole¢nost Husky. Jedno-
zna¢né nejlepsiho vysledku firma Jurek S+R vtomto grafu za rok 2014 zaznamenava

Vv analyze ukazatele rentability trzeb.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 57

ZAVER

Cilem této bakalaiské prace bylo vérohodn¢ analyzovat firmu Jurek S+R a pomoci poznat-
kt zpracovanych v teoretické Casti urcit financni zdravi podniku. Snazil jsem se danou
firmu analyzovat od zacatku jeji existence a prokazalo se, ze to bylo spravné rozhodnuti.
Srovnanim 11-ti let jsem se dostal k zajimavym vysledkiim, bylo vidno propojeni veske-
rych ukazateld, naptiklad rentability a likvidity a podafilo se mi urcit, kdy spolecnost vy-
kazovala jednoznaény rozvoj (do roku 2007) a kdy viceméné jen piczivala (po roce 2008).
Po tomto roce sice spole¢nost byla kazdoro¢n¢ ziskova a bilanéni suma kazdoro¢né rostla,
nemyslim si vSak, ze byl vyuzit potencial této firmy na 100%. Nikdy nebylo vyuzito dato-
vych ulev vznikajicich s vyuzivani cizich zdroji.

Jednim z diivodu, pro€ spolecnost zaujima takto konzervativni strategii, je dnesni nejista
doba. Piedvidat budouci vyvoj je slozité, dnesni situace ve svété je komplikovand, a proto
spole¢nost nechce vylozené riskovat. Vysledek hospodateni tedy ponechavaji ve spolec-
nosti a likvidita se neustidle zvySuje. Podobnych vysledkii jsem dostdhl také pomoci
Altmanova modelu, spole¢nost vykazuje vysoce uspokojivou situaci, takze kdyby ndhodou

nastala dalsi krize, spolecnost Jurek S+R nebude tou prvni, kterou to zasahne.

Obecné uz roku 2009, kdy byla krize, méla tato firma podobnou strategii a témeét viibec
nebyla touto krizi ovlivnéna. Naptiklad osobni naklady zustaly v téchto letech nezménény,
takZe nedoSlo k Zadnému propousténi. A co se tyc¢e vysledku hospodareni, tak tam taky

zadny vyrazny propad nevznikl.

Pfesto vSechno si myslim, ze finanéni polstar, ktery maji, je pfiliS velky a dochazi az
K ptili§ vysoké ztrat€ uslych ptilezitosti. Doporucil bych spoleénikiim moznost investice do
rozifeni vyroby na dal$i mista po Ceské republice nebo do zahraniéi. Stany Jurek jsou uz
nyni hodné zndmé a pii takovém rozvoji spole¢nosti by se dostaly do povédomi jesté vice.
Uz ted’ se naptiklad ve vyhledavani Google, pti zadani ,,stany*, zobrazuji na prvni strance,

ale co kdyby jednou byly zobrazeny na prvnim odkazu?
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

CF Cash flow

CK Cizi kapital

Cz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DM Dlouhodoby majetek

EAT Vysledek hospodateni za ucetni obdobi
EBIT Zisk pted uroky a zdanénim

EBITDA Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy
EBT Zisk pted zdanénim

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek

OA Obézna aktiva

ROA Rentabilita celkového kapitalu

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROS Rentabilita trzeb

S+R Stanislav a Radim

SA Stala aktiva

VH Vysledek hospodateni

VHBO  Vysledek hospodateni za bézné obdobi
VH MO  Vysledek hospodatfeni za minulé obdobi
VK Vlastni kapital

ZK Zakladni kapital
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Priloha 1 — Rozvaha, aktiva, 2000-2007

A A 000 00 00 00 004 00 006 00
AKTIVA CELKEM 226 722 266 7458 |9 729 | 11 636 | 15 425 | 20 435
Pohledavky za upsany 0 0 o 0 0 0 o o
zakladni kapital

Dlouhodoby majetek 186 186 186 186 186 186 448 6 242
DIo.uhodoby nehotny 0 0 0 0 0 0 0 0
majetek

Dlouhodoby hmotny 186 | 186 | 186 | 186 | 186 186 448 | 6242
majetek

Dlo_uhodoby financni 0 0 0 0 0 0 0 0
majetek

Obézna aktiva 40 536 80 6 7051953311445 | 14977 | 14 137
Zasoby (0] (0] (6] 3849 |4 202 | 4 638 7 444 5115
Dlouhodobé pohledavky (0] (0] o (0] (0] (0] (0] o
Kratkodobbé pohledavky 1 1 (0] 1185|1164 326 553 2811
Kratkodoby financni 30 | 535 | 80 |[1671|4167| 6481 | 6980 | 6211
majetek

Casové rozliseni (o} o} 0 567 10 5 0 56

Priloha 2 — Rozvaha, aktiva, 2008-2014

A A 008 009 010 0 0 0 014
AKTIVA CELKEM 21 089 | 25 530 | 28 046 | 29 829 | 30 574 | 31 493 | 33 237
Pohledavky za upsany 0 0 0 0 0 0 0
zakladni kapital

Dlouhodoby majetek 6354 | 6232 | 6178 | 6061 | 8864 |13 316 |13 042
Dlouhodoby nehotny majetek (0] (0] (0] (0] (0] o 0]
Dlouhodoby hmotny majetek 6354 | 6232 | 6178 | 6061 | 8864 |13 316 |13 042
Dlouhodoby finan¢ni majetek (0] (0] 0] 0 0 o 0]
Obézna aktiva 14 735 |19 288 |21 236 |22 783 (21 126 | 18 166 |20 173
Zasoby 9092 | 7864 | 9234 |11590| 9226 | 8549 | 8 490
Dlouhodobé pohledavky (0] (0] 0 0 0 o 0]
Kratkodobbé pohledavky 631 2523 514 1114 767 287 109
Kratkodoby financni majetek 5012 | 8901 |11488 (1007911133 | 9330 |11574
Casové rozliseni 0 10 632 985 584 11 22
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Ptiloha 3 — Rozvaha, pasiva, 2000-2007
PA A 000 00 00 00 004 00 006 00
PASIVA CELKEM 226 721 266 |7 45819 729|11 636 |15 425|20 435
Vliastni kapital 148 | 216 259 | 353 [1322| 2219 | 5959 |13 385
Zakladni kapital 100 | 100 100 100 100 100 100 100
Kapitaloveé fondy (0} (0} (0} (0] (0] (0} 0} (0}
Fondy ze zisku (0] 10 10 10 10 10 10 10
Vysledek hospodareni min. let (0} 38 106 149 243 1212 | 2109 | 5850
Vysledek hospodarenibéz. u¢. obd| 48 68 43 94 969 897 3740 | 7425
Rozhodnuto o zalohach na vyplatu _ _ ) ) B _ _
podilu na zisku
Cizi zdroje 77 505 7 7105|8407 | 9417 | 9466 | 7 050
Ptiloha 4 — Rozvaha, pasiva, 2008-2014
PA A 008 olele 010 0 0 0 014
PASIVA CELKEM 21 089 |25 530|28 046 | 29 829 |30 574 | 31 493 | 33 237
Vlastni kapital 18 408 |22 830 | 25 668 | 26 999 | 28 458 | 29 655 | 31 493
Zakladni kapital 100 100 100 100 100 100 100
Kapitaloveé fondy o (0} o (0} (6} (0} (6}
Fondy ze zisku 10 10 10 10 10 10 10
Vysledek hospodareni min. let 13 275|118 298 |22 721 |25 558 |26 889 |28 349 |29 545
Vysledek hospodarfenibéz. u¢.obd | 5023 | 4422 | 2837 | 1331 | 1459 | 1196 | 1 838
Rozhodnuto o zalohach na vyplatu ) _ _ _ 0 0 0
podilu na zisku
Cizi zdroje 2681 | 2700 | 2378 | 2830 | 2116 | 1833 | 1 744
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Ptiloha 5 — Vykaz zisku a ztraty, 2000-2007

Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢) 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Trzby za prodej zbozi 495 | 339 0 |2712|10760| 3963 | 3048 | 4883
Naklady vynalozené na prodané zbozi 380 | 265 0 2339|9065 (3047 | 1513 | 2258
Obchodni marze 115 | 74 0 373 | 1695 916 | 1535 | 2625
Vykony 0 70 | 188 |3394|13997 (14 715|14 85914 061
Vykonova spotfeba 41 45 | 125 [2676| 8623 | 8284 | 8721 | 6 950
Pridana hodnota 74 99 63 [1091| 7069 | 7347 | 7673 | 9 736
Osobni naklady 962 | 4119 | 3332 | 2834 | 2982
Dané a poplatky 0 4 4 4 4
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 0 0 0 0 0 0 0 36
majetku

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 0 0 0 0 0 319 423
:f::::;\;j cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0 0 0 197 373
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti a komplexnich nakladu pristich 0 0 0 0 1572 | 1572 0 -3144
obdobi

Ostatni provozni vynosy 0 0 0 1 0 8 6 81
Ostatni provozni naklady 0 0 0 17 47 932 88 185
Prevod provoznich vynost 0 0 0 0 0 0 0 0
Prevod provoznich nakladu 0 0 0 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 70 99 63 113 | 1327 | 1515 | 4875 | 9804
Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0] 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 (0] 0 0 0
Naklady z finan€niho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z precenéni cennych papirti a derivatt 0 0 0 0 (0] 0 0 0
Naklady z precenéni cennych papirt a derivatu 0 0 0 0 0 0 0 0
i:;énnéanis(ti\ll:srt':azerv a opravnych polozek ve 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosoveé uroky 0 0 0 0 5 50
Nakladové uroky 0 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 0 0 0 0 13 46 5
Ostatni finan&ni naklady 0 1 1 5 52 73 46 136
Prevod finan¢nich vynost 0 0 0 0 0 0 0 0
Prevod finanénich nakladt 0 0 0 0] (0] 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni 0 -1 -1 -5 -45 -55 5 -81
Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 22 30 19 14 308 544 1139 | 2 247
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 48 68 43 94 974 916 | 3741 | 7476
MimoFfadné vynosy 0 0 0 0] 0 0 31
Mimofadné naklady 0 0 0 0 19 1 82
Dan z pfijmi z mimofadné ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0 -5 -19 -1 -51
Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikim| 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 48 68 43 94 969 897 | 3740 | 7425
Vysledek hospodareni pred zdanénim 70 98 62 108 | 1277 | 1441 | 4879 | 9672
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Ptiloha 6 — Vykaz zisku a ztraty, 2008-2014

Vykaz zisku a ztrat (v tis. Kc)

Trzby za prodej zbozi 5132 | 4336 | 4108 | 3597 |3194|2 367 | 2626
Naklady vynalozené na prodané zbozi 2298 | 2205 | 2341 | 2052 |1757|1349]| 1567
Obchodni marze 2834 | 2131 | 1767 | 1545 |1437|1018| 1 059
Vykony 17 328|113 738|111 895|13428|9 7729 274 |10 032
Vykonova spotfeba 9817 | 6737 | 6490 |10173|5687|5964| 5908
Pridana hodnota 10345]| 9132 | 7172 | 4800 |5522]|4 328| 5183
Osobni naklady 3667 | 3574 | 3579 | 3694 |3373|2925| 2689
Dané a poplatky 10 8 8 8 8 7 11
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 143 133 122 122 122 198 275
hmotného majetku
Trzby. z prodeje dlouhodobého majetku a 104 163 158 154 157 165 222
materialu
Zu§tatkova cenfa’ prodaného dlouhodobého 63 48 50 48 52 57 76
majetku a materialu
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
v provozni oblasti a komplexnich nakladd (0] 0] 0] 0] 315 o -315
priStich obdobi
Ostatni provozni vynosy 4 0 6 566 8 0 60
Ostatni provozni naklady 133 137 159 87 63 78 388
Prevod provoznich vynosu 0] 0 0 0 0 (0] 0
Prevod provoznich nakladu 0] [0} (0] (0]
Provozni vysledek hospodareni 6437 | 5395 | 3418 | 1561 |1754|1228| 2341
Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 0 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho

. (6] 0 (0] 0 (0] 0 (0]
majetku
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 0] 0] 0 0 0] (0] 0
Vyr?o'syi z pfecenéni cennych papirt a ) 0 0 0 0 0 0
derivatt
Nak_la’d)i z pfecenéni cennych papird a ) 0 0 0 0 0 )
derivatt
Zména stavu rezerv a opravnych polozek 0 0 0 0 0 0 0
ve financ¢ni oblasti
Vynosoveé uroky 17 52 97 75 49 33 24
Nakladové uroky 0] 0] 0 0 0 (0] 0
Ostatni finan¢ni vynosy 72 57 2 29 87 148 227
Ostatni finan€ni naklady 233 66 117 73 138 55 431
Prevod finan¢nich vynosu 0 0 0 0 0 (0] 0
Prevod finanénich nakladu (0] 0 (0] 0 (0] o (0]
Financ¢ni vysledek hospodareni -144 43 -18 31 -2 126 -180
Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 1241 | 1027 587 262 292 147 321
AL CLSU CET e CLC LU 2 I 2 5052 | 4411 | 2813 | 1330 |1 4601 207]| 1 840
¢innost
Mimoradné vynosy 10 33 34 7 2 6
Mimofadné naklady 39 22 10 6 13 8
Dan z pfijmd z mimoradné ¢innosti (0] (0] 0] (0] (0] 0]
Mimoradny vysledek hospodareni -29 11 24 1 -1 -11 -2
Prevod poadﬂu na vysledku hospodareni 0 0 0 0 0 0 0
spoleénikim
Vysledek hospodareni za ucetni 5023 | 4422 | 2837 | 1331 1459|1196 1838
obdobi
MA AL CLSU CET el CLCLU L 6264 | 5449 | 3424 | 1593 |1 7511 343| 2 159
zdanénim




