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Anotace

Diplomova prace se zabyva finan¢ni analyzou a moznostmi jejiho uplatnéni v bézné
praxi. Zobrazuje fadu ukazatell, které mohou byt pouZity jako ndstroj pro finanéni

fizeni podniku.

Tyto ukazatele, indexy a modely jsou pak vyuzity pro analyzu spole¢nosti MOTOR
JIKOV Strojirenskd, a.s. se sidlem v Tabofe. Vysledné hodnoty jsou zéaroven
porovnany se stanovenym optimdlnim rozmezim pro strojirensky primysl. Déle je
proveden rozklad nékterych vyznamnych ukazatelti na dil¢i ukazatele a ohodnocen
jejich vliv na celkovy ukazatel. Poslednim krokem této finan¢ni analyzy je porovnani
vyslednych hodnot za rok 2006 s oborovym prumérem pro rok 2006 ve strojirenském
pramyslu. Zavérem je zde nastinéna moZznost vylouceni nebo zmenseni nékterych
specifickych negativnich jevi, které by v budoucnu mohly vyznamné ovlivnit
budouciho vyvoje této spolenosti.

Veskeré zjisténé vysledky jsou zpracoviany v podobé tabulek a podrobné

okomentovény.

Informace pro zpracovani této diplomové price byly Cerpany z vyroCnich zprdv,

internetu a odborné literatury.

Cilem diplomové prace je poukdzat na finan¢ni analyzu jako na nezbytné vychodisko
pro stanoveni hodnoty akciové spoleCnosti a zaroven jako na dileZitou metodu

predikce hospodaiského vyvoje analyzované akciové spolecnosti.

Kli¢ova slova:
Finan¢ni analyza, Finan¢ni pomérové ukazatele - absolutni a pomérové, Soustavy

pomérovych ukazateld, Finan¢ni zdravi



Annotation

This Diploma work is focused on financial analyse and its possible application
in regular practice. It presents a number of indicators that can be used as an instrument

for financial management to control the company.

These indicators, indexes and models are then applied in the analysis of the firm
MOTOR JIKOV Strojirenskd, a.s., based in Tabor. The final values are simultaneously
compared with defined optimal range for engineering industry. Additionally
a fragmentation of certain indicators followed their evaluation of its total value was
made. The last step of this financial analyse is comparing resulting values for the year

2006 in engineering industry.

At the end of the analyse it is mentioned the possibility of exclusion or reducing some
of specific negative events, which could significantly influence development of this
company in the future.

All found results are presented in form of tables followed by detailed description.

The information for this diploma work was extracted from annual report, internet

and related literature.

The aim of this diploma work is to show the financial analyse as an outstanding source
for assessment the value of the capital and at the same time as an important way of the

prediction the economic development of the analysed company.

Keywords:
Financial analyse, Financial indicators - absolute and proportion, Systems of financial

indicators, Financial health



UVOU ..ottt 11
1 Zakladni pojeti financni analyzy ...............ccccoeviiiiiiiiiiiiiiiieeee e 13
1.1 Vyznam financni analyzZy ........ccceeeeiieiiieeiiie et saeeesree e 13
1.2 Uzivatelé financni analyzy ..........cooviiiiiiiiiiiiiiieeiceeeeeeeeee e 13
1.3 Teoretické piistupy k financni analyze ..........cocceeevviiiiiiiiniiiniiiiiiceeeeeeeeeeeeee 15
1.4 Zakladni techniky financni analyzy ..........cccoeeviieiiiiieniiiiiieeieeceeeeeeee e 16

2 Elementarni postup finanéni analyzy.............ccccccooviiiiiiiiiiiiiiniiceeeee e 18
2.1 Hlavni zdroje financni analyzZy .........coccceovieiiiiiiniiiiniceeceeeeeeee e 18
211 ROZVANA. ..t 19
2.1.2 VYKAZ ZISKU @ ZITALY ..eeeeiiiieeiieecee ettt s 20
2.1.3 CaSh fIOW e 22

2.2 Analyza vykonnosti pOANIKU ..........cooouiiiiiiiiiiiiiiiecceceeeeee e 23
2.2.1 Produktivita (PrOAUCTIVILY ) ..uveeerieieeniiieeiiieeriieeeiieeeieee ettt siee e e e as 23
2.2.2 Pridand hodnota (value added).............coooveiurriiiiiiieiiiiiiieeeee e 24
2.2.3 Fondova tc¢innost (efficiency fond) .........cceccvveeriieeniieeiiieiiiecieeeeeeeee e 24
2.2.4 Nakladovost trzeb (return of COSES)......oovviiiiiiiiiiiiiiiii 25

2.3 POMErOVA ANALYZA ...ccouviiiiiiiiiiieiiieeiee ettt sttt 25
2.3.1 Ukazatele rentability (profitability ratios) .......cccccceevveerrieeriiieniieenieesieeeeneenn 27
2.3.2 Ukazatele likvidity (IiQUidity Tatio) .....ccceeercveeerieeenieeerieeereeeeieeeeieeeevee e 32
2.3.3 Ukazatele zadluZenosti (dept management ratios)........cc.eeeeveeerrueeeriieeenueeenneens 35
2.3.4 Ukazatele aktivity (asset management ratios).........cceeerruveerrueeeriieeenieeeniueeenneens 37
2.3.5 Ukazatele trzni hodnoty (market value ratios).........ccceeeeveeeviieniieeniieenieeenneenn 41

2.4 Casové srovnani pomerovych ukKazatell...........oo.ovoviveveeeieeeeieeeeeeeeeeseeee e, 42
2.5 ROZKIad UKAZALEIT .....c.eeeeiieiiieiieee e 43
2.6 MezipodniKOVE STOVIANT......ccccuiiiiiiiiiiiieiie ettt 44
2.6.1 Pyramidova analyza v mezipodnikovém Srovnani ..........ccccccevvveeviieenieeennnnn. 45
2.6.2 Bonitni a bankrotni MOdely ..........cccceieriiiiiiiieiiieciee e 46

3 Cil a Metodika PIace.........cc.ooiiiiiiiiiiieee e e 49
B CHLPIACE ..ttt s 49
3.2 MEtOAIKA PIACE. ..cccuueieiniiieiiiieeite ettt ettt e et e et st e s e e 49



4 Finan¢ni analyza spole¢nosti MOTOR JIKOYV Strojirenska, a. s........................ 50

4.1 Postup finan¢ni analyzy MOTORU JIKOV Strojirenska, a. S.......ccceeveeruveenneen. 52

4.2 CharaKkteristika SPOIECNOST ...ceuuitiruiiiiiiieiiiie ettt 52
4.2.1 Profil spole¢nosti MOTOR JIKOV Strojirenska, a. S.......ccceeveeveuveerciveennnnn. 52

4.2.2 Historie a charakteristika ekonomické ¢innosti spolenosti......................... 53

4.2.3 Organizacni struktura MOTOR JIKOV Strojirenska, a. . .....cccoceeevueeennnen. 54

4.3 Rizent idSKYCh ZATOTE .....cv.veveeeeeeeeeeeeeeee e 55
4.3.1 UKazatele VYKONNOS ....ccvuutieriiieiriiieiiiieeiteeeitee et ee st e st sbeeesbee e s 57

4.4 ANALYZA TOZVANY ..eoriiiiiiiiiiiie ettt ettt et e e s 64
4.4.1 Analyza Struktury aKtiV.......coccveeeriieeiiie e s 64

4.4.2 Analyza Struktury PASIV «....eeeveieiiiiiiiiiieeiieeeeeetee ettt s 68

4.5 Analyza vykazu Ziskll @ ZEEAt ......cccooeiiiiiiiiiieie e 72
4.5.1 ANALYZA VYNOST....viiitiiiiieiiieeiiesie et eeite et esieeeteesteeebeeaeeeseesseeenbeenseessseensees 73

4.5.2 Analyza naKIadil.........c.oeeviiieiiieeiie e 75

4.5.3 Analyza hospodaiskych vysledkil.........coccoeriiiiiiiiiiiiiiieeeeeee, 77

4.6 Analyza cash fIOW......cocooiiiiiiiiiii e 79
4.7 Analyza pomErovych uKazatell..........cccueeiiieiiiiiiiiieeiieie e 80
4.77.1 Ukazate]l 1entability .......ccccuveeriieeriieeiiie et eree e ree e s 81

4.77.2 UKazate]l HKVIAILY ....cooviiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeee et 86

4.7.3 Ukazatele ZadluZenOSti........cocueeriiriiiniiiiieieeteeieeeeeee e 90

4.77.4 UKazZatele aKEVILY ...ccoveeeriiieiiieeiie ettt ettt sbeeeebee e s 93

4.8 Casové srovnani pom&rovych uKazatelil.............occoveeveveeveurreveeeerneeeesseeesssesenen. 98
4.9 FaKtorova analyza ..........cccceovieiiiiiiiiiiiieeiieeeteeeee e 99
4.10 MezipodniKOVE STOVIANT.....cccuiiiiiiiiiiieiiiie ettt 101
4.11 Soustava UKAZAtEIT.........ooueiriiiiiriieiieieeee e 107
4111 AItMAanTV INAEX....couveiiieiiieiie ettt 107

A 1T.2 TN ANACX ettt ettt et ettt e sttt e s e e beesaeeens 108

ZLAVEY ...ttt bttt h ettt st b et saeenae s 110
SUIMIMATY ......oiiiiiiiiiieeee et e et e e e et e e e e e taeeeestbeeeeessaseeeeessseeeassnseeeeannssseesanssees 116
Seznam PouZité Heratury ..............ccoocooiiiiiiiiiiiiieeee e 119
Seznam tabulek ... 119
SeZNAM GIafli...........ocovviiiiiiiiiiece e e et e e earee s 121
Seznam PIILON..... ..o e 122

10



Uvod

Tématem mé diplomové price je pouZziti financni analyzy pii posouzeni drovné
hospodafeni  konkrétntho  podniku a  identifikace  vybranych  problému

v jeho hospodafteni.

V modernich podnicich se ve velkém meéfitku vyuziva metoda zvana finan¢ni analyza,
kterd spolu s finanénim ucetnictvim poskytuje cenny komplexni obraz o daném
podniku a zdroven podrobnéji popisuje a analyzuje jednotlivé dulezité ukazatele
k posouzeni finan¢niho zdravi, jako jsou napf. likvidita, rentabilita ¢i zadluZenost

podniku.

Existuje celd fada moznosti, jak posoudit finanéni zdravi a stabilitu podniku.
Jednotlivé prvky se vzdjemné dopliuji a prolinaji v zdvislosti na tom, jaké udaje jsou

k dispozici a co je cilem provedeni finan¢ni analyzy.

Vzhledem k vyznamnosti této metody jsem si zvolila za svou diplomovou praci
provedeni finan¢éni analyzy na konkrétnim primyslovém podniku se sidlem
v Jihoceském kraji. Ackoli se jednd o metodu dikladné propracovanou, kterd zahrnuje
mnoho dil¢ich ukazateld, z nichZz kazdy sdm ma urcitou vypovidajici schopnost, nelze
tyto ukazatele bez rozmyslu pouZit, aniz by se zvazily Sir$i souvislosti, jako je napf.
prostiedi, kde podnik pusobi. Ditlezitou fazi finan¢ni analyzy je rovnéZ vybér
vhodnych ukazatelll k posouzeni finan¢niho zdravi a ndsledné raciondlni a objektivni

interpretace dosazenych vysledkd.

Diplomova priace je rozdélena na dvé zdkladni Casti, a to teoretickou Cast a Cast

praktickou, které jsou déle rozdéleny do kapitol a podkapitol.

V teoretické Casti diplomové prace se zaméiim na shrnuti teoretickych poznatkl
z oblasti finan¢ni analyzy, které budou dale vyuzity v analytické Casti prace. Déle jsou
zde stru¢né vysvétleny nejvice pouzivané pojmy a vymezena konstrukce a interpretace

jednotlivych finan¢nich ukazateld nejvice vyuzivanych v praxi.
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v vew

jihoCeského podniku MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. v rozmezi tif let od roku
2004 az 2006.

Pro prikaznéjsi provedeni financni analyzy je nejprve proveden rozbor ucetnich
vykazu (rozvahy, vykazu zisku a ztraty, cash flow) ve sledovaném obdobi, interpretace

zjisténych vysledkd pomoci tabulek a graf, doplnénd komentaiem.

V této Casti jsem analyzovala i velmi duleZité ukazatele produktivity, jako je
napi. pfidand hodnota na jednoho pracovnika ¢i zménu fondové ucinnosti

v analyzovaném obdobi.

Dalsi kapitola praktické ¢asti se vénuje analyze pomérovych ukazateli a ndsledné
interpretaci dosaZenych hodnot. Vypovidajici schopnost téchto zakladnich ukazatelt je
odrazovym mustkem pro strategické fizeni a finan¢ni planovani z dlouhodobého

pohledu v podminkéch nejistoty.

Vykonnost sledované akciové spole¢nosti je rovnéZ srovndvdna se stanovenymi

pramérnymi oborovymi hodnotami dle podnikatelské aktivity (OKEC) pro rok 2006.

Obsahem piedposledni kapitoly praktické ¢asti je komplexni rozbor jednotlivych
soustav ukazateld a hodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti MOTOR JIKOV

Strojirenska, a. s.

V zavéru diplomové price je provedeno shrnuti a zhodnoceni udajii ziskanych

provedenou finanéni analyzou véetné doporucenych navrhu.

Cilem této diplomové prace je tedy dospét k urcitym zdveérim o celkové hospodaiské
a financni situaci spoleCnosti, identifikovat slabé stranky, jeZ by prdvé mohly firmeé
v budoucnu zplsobit mensi ¢i vétsi problémy a zdroven stanovit i jeji silné stranky,

o které by mohla v budoucnu opirat svoji ¢innost.

12



1 Zakladni pojeti finan¢ni analyzy

1.1 Vyznam finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza patii mezi zdkladni metody finan¢niho fizeni a je podkladem pro
manaZerského rozhodovani o budouci ¢innosti firmy. DlleZitym zdrojem pro ziskdni
dostate€ného mnozstvi vstupnich dat, jeZ by mély dostacujici vypovidajici schopnost
o aktivitdch podniku, je ucetni zdvérka, kterd zahrnuje rozvahu, vykaz ziskl i ztrat
a v poslednich letech i vykaz cash flow. Finan¢ni analytik déle ¢erpa z ptiloh k tcetni
zéaveérce a v neposledni fad€ vyuziva 1 vykazy vnitropodnikového ucetnictvi, jako napf.
vykazy zobrazujici spotiebu ndkladl na jednotlivé vykony nebo rozdéleni pohledavek

dle datumu splatnosti.

Aby ucetni vykazy poskytovaly dostatecné informace o silnych a slabych strankach
firmy ¢i o finanénim zdravi podniku, je nutné kombinovat jednotliva vstupni data tak,

aby bylo mozno spravn¢ interpretovat vypocty vysledki.

1.2 UzZivatelé finan¢ni analyzy

Informace, ziskané z finan¢ni analyzy a které vypovidaji o finanénim zdravi daného
podniku, jsou pfredmétem zdjmu mnoha subjekti. Kazda skupina subjektii ma odlisné
z4ajmy, které jsou dany jejich specifickym vztahem k analyzovanému podniku.
VSechny subjekty maji ale spolecny cil - potfebuji byt dostatecné informovani, aby

mohly fidit hospodareni podniku.

Podle Griinwalda' k uZivatelim finan&ni analyzy patii:

e Manazefi

ManaZefi by méli byt prvni, kdo ziskané informace z finan¢ni analyzy vyuZiji pro
dlouhodobé i operativni fizeni podniku. Podrobnd znalost finan¢ni situace podniku
umoziuje manazerim adekvatné rozhodnout o finanénim hospodateni podniku, a to

nejen svého, ale i konkurenc¢nich. Pohled manaZert je zaméfen na zdkladni otdzky,

! GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldnovdni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 27-31.
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jako je zplsob ziskdni finanCnich zdrojii, jakd bude optimdlni kapitdlova struktura

podniku a nasledné 1 jeji zajiSteni.

e |Investori

Investofi (vlastnici ¢i akcionéfi) vyuZivaji ziskané informace o finan¢nim stavu
podniku k posouzeni piedevSim toho, zda je vhodné realizovat navrhnuté investi¢ni
prileZitosti. Dalsi funkci investora je kontrola a to vi¢i manaZerim, jak
s investovanym kapitdlem naloZili. Investofi se tedy hlavné zajimaji o miru rizika
a ziskovost vloZeného kapitédlu, déle se pak zamétuji na likviditu, solventnost a odhad

budoucich vynost z vlastniho vloZeného kapitalu.

e Banky a jini véritelé

Poskytnuti ¢i neposkytnuti uvéru bankou velmi zavisi na finan¢ni situaci podniku.
Proto vSichni budouci véfitelé Zadaji podrobné informace o potenciondlnim
dluznikovi, nez se rozhodnou poskytnout uvér. Zde se finanéni analyza nejvice
zaméfuje na bonitu potenciondlniho klienta. Analyzuji se ukazatelé financni stability,

zadluZenosti a likvidity, které hovoii o hospodateni podniku.

e Obchodni partnefi

Obchodni partnefi, jak dodavatelé, tak i odbératelé, se obzvlasté zamé&fuji na stabilitu
podniku. Dodavatele zajimd, zda podnik je a bude schopen hradit své zdvazky.
Odbératele zajima, zda jejich dodavatel je spolehlivy, jelikoZ jsou na ném zdvisli pfi

zpracovani svych zakazek.

Vasné a kvalifikované informace, ziskané z finan¢ni analyzy ,pomohou podniku urcit,
zda jeho stavajici odbératel je schopen dostdt svych zavazkli i v budoucnu ¢i neni
schopen nadale uspokojivé plnit své zavazky a tim ohrozit chod podniku. Finan¢ni
analyza neni tedy dileZitd jen pro obchodni partnery podniku, ale téZ i pro stavajici

podnik, ktery se na jejim zdkladé mize rozhodnout o svém odbérateli i dodavateli.

e Konkurenti

Konkurenti se srovndvaji s podobnymi podniky a zaméfuji se hlavné na rentabilitu,
cenovou politiku a investiéni aktivitu. Ulelem srovndvani je ziskat o svych
konkurentech takové informace, které by jim umoZnily ziskat vyhodnéj$i misto na

kapitdlovém trhu.
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e Zameéstnanci

Informace o hospodateni podniku a jeho financ¢ni stabilit¢ jsou dulezité podklady pro
kolektivni vyjedndvani o vySi mzdy, zaméstnaneckych vyhod a téZ maji byt

motivujicim prvkem k zvySeni prosperity podniku.

e Statni organy

Statni organy se zajimaji o finan¢ni a tcetni informace podniku z celé fady divodu.
Napf. tyto informace jsou dulezité pro kontrolu placeni dani, pro spravné rozhodovani
o alokaci finan¢nich vypomoci podnikiim atd. Finan¢ni analyza mlzZe také poskytovat

informace podstatné pro statistické udaje o utvareni hospodarské politiky statu.

e Dalsi uzivatelé

Uvedeny vycet uzivatelll neni konecny, informace o finan¢ni situaci podniku muze
pomoci i1 dal§im uzivatelim, jako jsou napi. analytici, dafovi poradci, burzovni

makléfi, odborové svazy, univerzity, novinafi a také Siroka verejnost.

1.3 Teoretické pristupy k finan¢ni analyze

V obecné roving lze rozlisit dva zdkladni piistupy k hodnoceni hospodaiské situace
podniku. Prvnim pfistupem je fundamentdlni analyza, druhou skupinu tvofi ndstroje
technické analyzy. Oba pfistupy se liSi ve volbé posuzovanych dat a jejich hodnoceni

a oba pfistupy maji své zapory i klady.
Fundamentalni analyza

Tato analyza pracuje s velkym mnozstvim kvalitativnich dat, které jsou zpracovany
pomoci algoritmizovanych postupt. Jeji nedilnou soucdsti jsou rozsihlé ,rozbory

zaloZzené na vzdjemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi

4‘2

jevy“’. Zaroven jsou nezbytné rozsihlé zkuSenosti odbornikd a jejich schopnost

utvaret kvalitni subjektivni odhady pro vyvojové trendy.

2 SfJVOVA, H. a kol. Financ¢ni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Bankovni institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-
027-0, str. 18
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Technicka analyza

Na rozdil od fundamentdlni analyzy se technickd analyza opird o vyuziti
kvantitativnich dat, které jsou zpracovdny formou matematickych, statistickych
a ostatnich algoritmizovanych metod. Tyto vysledky jsou poté ekonomicky
kvalitativné posuzovany a i mén¢ zkuSeny pracovnik muze zhodnotit hospodarskou
situaci podniku, srovnat zkoumanou organizaci s konkurenci a stanovit doporuc¢eni pro

zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Jelikoz technickd analyza vyZaduje mensi poZadavky na osobni zkuSenosti analytika,

dalsi ¢asti diplomové prace budou navazovat na tuto techniku.

1.4 Zakladni techniky finan¢éni analyzy

Ackoli se informacni potieby jednotlivych podniki i skupin uzivatelii finan¢ni analyzy
lisi, je mozno za zdkladni rozborové techniky pro zjiSténi dalezitych charakteristik
finan¢ni a hospodaiské situace daného podniku povazovat dva rozbory, a to procentni

rozbor a pomérovou analyzu.

»Technika procentniho rozboru vypocitiva procentni podil jednotlivych poloZek
rozvahy na aktivech a poloZek vysledovky na vynosech (trzbéch).«® Procentni podily
mohou byt porovndvdny napf. mezipodnikoveé, s odvétvovymi priméry nebo
s doporu¢enymi hodnotami. Pro takové srovnani jsou nejb&znéji vyuZzity bazické

¢i fetézové indexy a dosazené vysledky jsou zndzorfiovany pro prehlednost i graficky.

Pomeérovd analyza je povazovana za zédklad finan¢ni analyzy. Principem této techniky
je vyjadfeni vztahu jednotlivych poloZek ucetnich vykazu, které jsou zobrazeny
v absolutnim vyjadfeni, pomoci jejich podilu.

Tato technika pfedstavuje nejjednodussi zpusob analyzy ucetnich vykaz a slouZzi

k prvotnimu ohodnoceni hospodateni podniku a mtize mit formu:

3 SYNEK, M. a kol. Manazerskd ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha 2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 353
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vertikdlni analyzy, kterd je takovy postup, kdy se provadi porovnavéani ucetnich
poloZek jednotlivych rokii od shora doli. Timto zplsobem Ize sledovat zmény
ve struktufe jednotlivych poloZzek finan¢nich vykazl v Case,

dalsi formou pomérového rozboru je horizontdlni analyza, jez porovndva ukazatele
v Case. Zmeénu ve sledovanych ukazatelich 1ze zobrazit bud’ jako absolutni hodnotu
(odecteni hodnoty polozky soucasného roku od hodnoty polozky predeslého roku),
kterd zobrazuje celkovou zménu v penéZnich jednotkdch nebo jako relativni hodnotu,

jez je dana procentni zménou jednotlivych polozek.
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2 Elementarni postup finanéni analyzy

,Prestoze neexistuje néjakd oficidlni metodika financ¢ni analyzy, vyvinuly se urcité
obecné piijimané analytické postupy a v podnikové praxi se setkdvame s nejruznéjSimi
piistupy a technikami analyzy, které si kladou za cil podat stejné jako ucetnictvi vérny
a poctivy obraz o majetkové, finan¢ni a dichodové situaci jak externim uzivatelim,

tak manazerim podniku.**

Za nejpropracovanéjsi postup finanéni analyzy lze povaZovat metodiku od Synka’,
ktery se inspiroval postupy doporucovanymi v u€ebnicich finanénitho managementu
(napt. Brigham) a vytvofil tak zdklad postupu finan¢nich analyz provadénych v nasich
podminkdch. Proto 1 praktickd Cast diplomové prace, kterd je zaméfena na finan¢ni
analyzu akciové spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenska se bude proto opirat o tento

zéakladni postup, viz kapitola 3 Finan¢ni analyza MOTOR JIKOV Strojirenska, a. s.

2.1 Hlavni zdroje finanéni analyzy

Podstatou finanéni analyzy je vypocet finanénich ukazatelti. Dle Mrkvicky® maji tyto
ukazatele dobrou vypovidaci schopnost vzhledem ke zkoumané ekonomické realité.
TudiZ to lze chdpat jako souhrn specidlnich matematickych vypoctl, ktery dava
vypoveéd o hodnoté majetku podniku, vysi jeho vynost a ndkladd, podnikatelskych

zamérech apod.

Jak jiz bylo uvedeno, pro ucely financni analyzy se pouzivaji ucetni vykazy jako je
rozvaha a vykaz zisku a ztrity, upravené pro jednodussi identifikaci vstupd do

jednotlivych ukazateli.

* GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldnovdni podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 53
> SYNEK, M. a kol. Manazerskd ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha 2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 353
® MRKVICKA, J. Finanéni analyza. Aspi Publishing, Praha 2006, str. 61 - 63
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2.1.1 Rozvaha

,Rozvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku

a zdrojii jeho kryti ke zvolenému urcitému casovému okamZziku, vétSinou

- s 2w - v s 2 1w o7
k poslednimu dni tcetniho obdobi, v penéZnim vyjadieni.*

Pravidla pro dpravu rozvahy:

1)
2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

polozka aktiv se sefazuje sestupné dle jejich likvidnosti,

ostatni aktiva se zahrnuji do obé&znych aktiv a navySuji tim celkovou hodnotu

aktiv — toto pravidlo je pouzito pfi vypoctu ukazateld likvidity,
ostatni pasiva jsou zahrnuta v cizich pasivech,

pohleddvky za wupsané vlastni jméni se zpravidla tfadi do dlouhodobych

pohledavek,
rezervy se pii vypoctu ukazatelli zadluZenosti vétSinou vypousti,

do kratkodobych zdvazkli se musi zahrnout kriatkodobé bankovni uveéry
a vypomoci,

dlouhodobé pohledavky, jez jsou zahrnuty do ob&znych aktiv se pii vypoctu
ukazateld kratkodobé likvidity vyjimaji,

veSkeré udaje jsou uvadény v netto hodnoté, tj. jsou zde vyjmuty opravky
a opravné polozky,

aktiva dlouhodobého charakteru chdpeme jako soucet stalych aktiv, dlouhodobych

pohleddvek a pohledavek za upsané vlastni jméni.

"GRUNWALD, R. a kol. Financéni analyza a pldnovdni podniku. Ekopress s.r.o0., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 35
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Mrkvicka® ve své knize piiblizuje, jak miZe vypadat upravend rozvaha pro finan&ni

analyzu pfi pouZziti vySe uvedenych pravidel:

Tabulka 1: Upravena rozvaha pro finané¢ni analyzu

AKTIVA R001 PASIVA RO61
KRATKODOBA-OBEZNA AKTIVA: CIZI ZDROJE:
Finan¢ni majetek RO51 Kritkodobé zdvazky R091+R103+R104
Kratkodobé pohledavky R0O02 + R042  |Dlouhodobé zavazky R084 + R102
Zasoby R029 Rezervy RO80
Dlouhodobé pohledavky RO36 Ostatni pasiva R105
Ostatnf aktiva RO55 VLASTNI JMENTI: RO78
fﬁ‘;}éogggﬁgfﬁmf‘ ﬁggg +RO28+ |7 Kladnf kapitdl RO63
FIXNI-STALA AKTIVA: [R003 Kapitalové fondy RO66
Nehmotny investi¢ni majetek |R004 Fondy ze zisku RO71
Hmotny investi¢ni majetek RO12 HV minulych let RO75
Financ¢ni investice R0O22 HYV béZzného obdobi RO78
ST. AKTIVA CELKEM |R003 VL. JMENI CELKEM |R062

Pramen: MRKVICKA, J.: Financni analyza

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

»Vykaz zisku a ztraty konkretizuje, které ndklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti se

podilely na tvorbé vysledku hospodateni bézného obdobi, ktery je pak v rozvaze

zobrazen jako jediny udaj. SlouZi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat

vloZeny kapital.*’

8 MRKVICKA, J. Financni analyza. Aspi Publishing, Praha 2006. ISBN 80-7357-219-2, str. 61
? GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldnovdni podniku. Ekopress s.1.0., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 41
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Vykaz zisku a ztrity lze upravit dle pravidel, které uvadi Blaha ve své knize'":

1) naklady a vynosy sefadit tak, aby na prvnich mistech byly ndklady a vynosy

vztahujici se k prodejni a vyrobni Cinnosti, poté k finan¢ni a investi¢ni ¢innosti

a nakonec pfifadit mimofddné polozky,

2) nasleduje zdanéni hrubého zisku a vypocet Cistého zisku,

3) poslednim krokem je rozdéleni Cistého zisku mezi akciondfe formou dividend

nebo ve formé nerozdéleného zisku ve spolecnosti s ru¢enim omezenym.

Upraveny vykaz zisku i ztraty pro ucely finan¢ni analyzy, kde budou pro piehlednost

zvlast rozc€lenény vynosy a ndklady pro analytické postupy bude vypadat dle

+ v 11 v 2 v
Mrkvic¢ky * napf. nasledovné:

Tabulka 2: Upravené vynosy pro finan¢ni analyzu

PROVOZNI VYNOSY:

Obchodnf a vyrobni trzby

V01 + V05

Trzby z prodeje investicniho majetku

V19

Ostatni provozni vynosy

V06 + VO7 + V21 + V23 + V25 + V27

PROVOZNI VYNOSY CELKEM

V01 +V04 + V19 + V23 + V25 + V27

FINANCNI VYNOSY:

Trzby a vynosy z finan¢nich investic

V30 + V32

Vynosové troky

V41

Ostatni finanéni vynosy

V36 + V37 + V39 + V43 + V45

FINANCNI VYNOSY CELKEM

V30 + V32 +V36+ V37 + V39 + V4l + V43 +
V45

MIMORADNE VYNOSY

V53

Pramen: MRKVICKA, J.: Financni analyza

BLAHA, Z., JINDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit finan¢ni zdravi firmy. Praha 1995. ISBN 8072611453, str. 27
'""MRKVICKA, J. Finanénf analyza. Aspi Publishing, Praha 2006. ISBN 80-7357-219-2, str. 63
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Tabulka 3: Upravené naklady pro finan¢ni analyzu

PROVOZNI NAKLADY

Vyrobni a prodejni ndklady V02 + V08

Osobni naklady Vi2

Dan¢ a poplatky V17

Odpisy V18

Zustatkova cena prodaného inv.majetku V20

Ostatni prozni naklady V22 + V24 + V26 + V28
PROVOZNI NAKLADY CELKEM zgi N zgg N zig +VIT+ VI8 + V20 + V22 +
FINANCNI NAKLADY:

Nékladové droky V42

Ostatni finan¢ni naklady V31 + V38 + V40 + V44 + V46
FINANCNI NAKLADY CELKEM V31 + V38 + V40 + V42 + V44 + V46
MIMORADNE NAKLADY V54

Pramen: MRKVICKA, J.: Financni analyza

2.1.3 Cash flow

Cash flow lze definovat jako ,ukazatel charakterizujici skuteCny pfirtistek pencz

ve firmé za ur¢ité obdobi«."
Pro ptehlednost o penéZnich tocich je vypracovan vykaz o cash flow, ktery lze zjistit

dvéma metodami — metodou piimou a metodou nepiimou.

Metodou primou se zjisti cash flow ,jako celkové sumy vSech piijmil produkujici

fondy a celkové sumy viech vydaji spotfebovavajicich fondy*."

Metodou neprimou  se zjisti cash flow takovym zptusobem, ,kdy vychdzime

z provozniho zisku, ktery upravime o ty vynosy a ndklady, které se netykaji pohybu
« 14

prostredkil v pribéhu obdobi (napt. odpisy)®.

2 SYNEK, M. a kol. ManaZerskd ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha 2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 446
3 SYNEK, M. a kol. ManaZerskd ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha 2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 349
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Jelikoz je tato metoda je v praxi nejvice pouZzivdna, bude se z této metody vychazet

v praktické ¢4sti pti vytvoreni vykazu cash flow.

Pro znidzornéni vykazu cash flow vytvoreného nepitimou metodou je zobrazeno schéma
dle Hamplové", které je uvedeno v piiloze 4.
Analyza cash flow je velmi vhodnd pro posouzeni a fizeni likvidity a to z téchto
divodd, které uvadi Synek'®:
e existuje ¢asovy nesoulad mezi vznikem ndkladi a jejich dcetnim zachycenim
(napt. vznik mzdovych ndkladi a vyplata mezd),
e existuje rozdil mezi vydaji a ndklady, a pi{jmy a vynosy,
e existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prosttedkti a jejich penéznim
vyjadienim,

e existuje rozdil mezi ziskem a cash flow.

2.2 Analyza vykonnosti podniku

Ukazatele provozni Cinnosti se pouZzivaji pro hodnoceni vnitini ¢innosti podniku.
Pii vypoctu se vychdzi vétSinou z ndkladl a vynost. Mezi hlavni sledované ukazatele

1ze napt. zahrnout produktivitu prace, technické vybaveni prace a fondovou ticinnost.

2.2.1 Produktivita (productivity)

Zékladni vzorec pro méfeni produktivity prace je nasledujici

Vystupy
Produktivita = ,

Vstupy

kdy pro vstupy lze pouZzit n¢kolik druhii vstupt, jako jsou napf. prace, mzda, materidl
¢i majetek dlouhodoby.

Vzdy by mélo platit, e produktivita prace roste rychleji neZ rostou primérné mzdy'’.

4 SYNEK, M. a kol. ManaZerskd ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha 2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 349

SHAMPLOVA, E. Vybrané problémy financéni analyzy firmy. 1. vydani, Masarykova univerzita Brno, Praha 1999. ISBN 80-210-
2161-6, str. 57-58

' SYNEK, M. a kol. ManaZerskd ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha 2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 346-347

7 SYNEK, M. Ekonomickd analyza. Oeconomica, Praha 2003. ISBN 80-245-0240-2, str. 63
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Pojmem produktivita priace (PP) se rozumi ucetni pfidanou hodnotu na jednoho

pracovnika. Vypocet produktivity je dan vztahem'®

Prijmy - (vydaje + reZie + odpisy + iiroky + persondlni ndklady)
PP = ,

Primeérny evidencni pocet zaméestnanci

2.2.2 Pridana hodnota (value added)

,Pridand hodnota (PH) je hodnota pfidand zpracovdnim, tedy hodnota, kterou
podnikatel ptidd svym udsilim k hodnoté nakupovanych meziproduktl (zejména zasob,

sluzeb). Pojem piidand hodnota je uveden ve vykazu zisku a ztrity (vysledovce).,,”

Pfidanou hodnotu 1ze vyjadfit nasledujicim zptisobem

PH = Trzby — ndklady na prodej zboZi — spotieba materidlu, energie, sluZeb

2.2.3 Fondova ucinnost (efficiency fond)

Fondova ucinnost (Fu) znamend v nejobecngjSim slova smyslu miru vyjadieni
vyuZzivani dlouhodobého majetku, ktery vyjadiuje pomér hodnoty produktivity prace
k hodnoté technického vybaveni.

Fondovou tcinnost lze vyjadfit je dana vztahem

Produktivita prdce

Technické vybaveni prdce

Technickym vybavenim (Tvp) lze vyjadfit jako pomér dlouhodobého majetku

a pramérného evidencniho poctu zaméestnancu.

'8 www.finweb.ihned.cz

9 .
1 WWWw.sagit.cz

24



2.2.4 Nakladovost trzeb (return of costs)

Je doplnkem k ukazateli vynosnosti a rovnéz se oznacuje jako rentabilita nakladu.
Pokud ziskové rozpéti, nékdy v praxi oznacovdno jako ziskovd marze, klesd nebo je
z dlouhodobého hlediska nizké, mél by se vrcholovy management zaméfit na analyzu
nakladu. Plati pravidlo, Ze sniZovanim ndklad mize podnik dosahovat vyssiho zisku.
Griinwald®® uvadi ve své knize obecné pravidlo, které 1ze takto interpretovat: ¢im nizsi
je hodnota rentability ndkladt, tim vySsi je hodnota ziskového rozpéti. Pokud nastane
takova situace, Ze ziskové rozpéti je nizké a nebo v analyzovanych letech klesa, je
dualezité, aby se analytik zaméfil na jednotlivé druhy ndkladu, tzn. na fixni a variabilni
ndklady.

Vyvoj hodnoty ukazatele v ¢ase by mél byt klesajici a vypocet je dan vztahem

Vlastni ndklady Zisk

Vykony Triby

2.3 Pomérova analyza

Pomérové ukazatele jsou nejCastéji pouzivanym ndstrojem financni analyzy.
Jsou to ukazatele relativni a tudiZ je nutno si uvédomit, Ze neexistuje Zddnd norma,
ktera by mohla byt pouzita po porovnavani vysledkt. Konstrukce a vybér jednotlivych
ukazatelll zavisi na vypovidajici schopnosti pomérovych ukazateli,na vzdjemné
zéavislosti a na tom, jaky je jim pfisuzovan vyznam pii hodnoceni efektivnosti

hospodateni podniku.

Vorbova®' ve své praci nejlépe priblizuje vyhody i nevyhody konstrukce pomérovych

ukazatelu.

* GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldanovani podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 91
2 VORBOVA, H. Vykaz cash flow a financni analyza. Praha Linde s.r.o 1997, ISBN 80-902105-3-8, str. 110
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Vyhody pomérové analyzy:

¢ redukuje hrubé udaje, liSici se podle velikosti firem, na spole¢nou bazi a tudiz

umoziiuje komparativni analyzu,
e umoZznuje analyzu ¢asového vyvoje, tj. porovnavani vykazii za vice obdobi,
® umoZzinuje oborovou analyzu, tj. porovnivd vysledky podniku s vysledky

zkoumaného oboru jako celku,

® umoZnuje prufezovou analyzu, tj. srovnava ziskané hodnoty s finan¢ni situaci

podobného podniku,

e umoznuje konstrukci finan¢nich modelt.

Nevyhody pomérové analyzy:
® nelze stanovit néjaké pevné, doporucené ¢i optimalni hodnoty pomérovych
ukazatelu,
® nelze stanovit pfesnd méfitka,
e rozdily ve vypoctech jsou diny rtznosti v danych oborech, v odliSnostech
vedeni ucetnictvi a pouZitych metod vypocti, netykaji se téhoZ casového

obdobi atd.

Griinwald zabyvajici se ve své publikaci Finan¢ni analyza a pldnovéani podniku
klasifikaci pomérovych ukazatelii uvadi, jak lze tfidit pomérové ukazatele do skupin
podle jednotlivych oblasti finan¢ni analyzy. Ve finan¢ni analyze se Casto pouZivaji
ukazatele rentability, likvidity, aktivity, zadluZenosti, kapitdlového trhu.

Jinou soustavou ukazatelii pouZivanou v praxi je tzv. rychly test, jehoz autorem je prof.

Jif{ Vysuéilzz. Tento test pfinasi komplexni obraz o Sesti hlavnich oblastech podnikové

ekonomiky (produktivita, rentabilita, ndkladovost, likvidita, solventnost a struktura).

Jednotlivé pomérové ukazatele spolu se zdkladni charakteristikou jsou uvedeny
v priloze 11.
Vybrané ukazatele budou pouzity v analytické c¢4sti (kapitola 3.6) pti hodnoceni

finan¢niho zdravi akciové spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenska.

2 VYSU§IL, J. Finance v centru pozornosti. Profess, Praha. ISBN 80-85235-20-X, str. 148-150
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2.3.1 Ukazatele rentability (assets management ratios)

Pod pojmem rentabilita Ize si predstavit schopnost vytvafet nové zdroje a dosahovat

¢istého zisku,coz je hlavnim kritériem pro alokaci kapitélu.

Dle Kovancové™ ukazatelé rentability zobrazuji pozitivni nebo naopak negativni vliv

fizeni aktiv, financovani firmy a likvidity na rentabilitu.

V souladu se zdkladnim cilem podniku (dosdhnout maximdlniho zisku) je potifeba
zkoumat, zda neni podnik pfili§ zadluZen, predvérovan nebo zda jsou vhodnym

zpusobem vyuzity kapitdlové zdroje a podnik neni ptekapitalizovan.

Z toho je patrné, zZe dlouhodoba finan¢ni stabilita podniku je podminéna spravnou
strukturou zdroji (optimdlnim pomérem mezi vlastnimi a cizimi zdroji) a dile

Vv s

vybérem nejvhodnéjsich cizich zdroju.

Obecné¢ lze rentabilitu (R) vyjadfit pomoci jednoduchého vzorce, ktery udava, kolik

K¢ zisku ptipadd na 1 K¢ vloZeného kapitdlu

Zisk

VloZeny kapitdl

Z uvedeného vzorce vyplyvaji rizné modifikace v zdvislosti na tom, kdo a k jakému
ucelu jej pouziva.
Odlisnosti jsou dany tim, jaky zisk je pouZit v Citateli a co si pod pojmem vloZeny

kapitdl finan¢ni analytik predstavi.

Stvova® ve své publikaci pfiblizuje modifikace zisku, které zahrnuji predevsSim
ukazatele, odvozené z vykazu ziski a ztrat. Tyto modifikace pfiblizuje nasledujici

schéma.

» KOVANCOVA, D. Abeceda iicetnich znalosti pro kazdého. IX. Vydéani, POLYGON, Praha 1999. ISBN 978-80-7273-143-5 ,
str. 338
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Hospodarsky vysledek za icetni obdobi = EAT (earningw after taxes)

+ dan z piijmu za béZné obdobi

+ dan z pfijmu za mimotadnou ¢innost

= Zisk pred zdanénim = EBT (earningw before taxes)

+ ndkladové iiroky

= Zisk pred uroky a zdanénim = EBIT (earningw before interest and taxes)
+ odpisy

= Zisk pred aroky, odpisy a zdanénim = EBITDA (earnings before interest, taxes,

depreciation and amortization charges)

Volba piisluSného ukazatele by méla vychazet z ucelu finan¢ni analyzy. Ukazatel
EBITDA se pouzivd k méfeni stability a plynulosti cash flow pii hodnoceni

solventnosti z dlouhodobého hlediska.

EAT je vhodné¢j$i pro posuzovani rentability vlastniho kapitdlu. DalSim, casto
vyuzivanym ukazatelem je EBIT, jehoZ vyhodou je to, Ze neni zkreslen zdanénim

a vlivem metody financovani podniku.

Cast&ji se pouzivd daldi modifikace zisku, kterd je oznacena zkratkou NOPAT (net
operating profit after taxes) a zohledniuje dafové tcinky.

NOPAT je definovan podle Kislingerovou® jako EBIT x (1-dang).

2.3.1.1 Rentabilita celkového kapitalu (ROI - return on investment)
Timto ukazatelem lze vyjadfit miru zisku na urcitém obdobi a vyjddfit celkovou
efektivnost podniku — tzn. Ze vypovidd o tom, s jakou ucinnosti pracuje vloZeny

kapitdl (vlastni ¢i cizi) do podnikani.

24 SUVOVA, H. a kol. Finanéni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Bankovni institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-
027-0, str. 82 - 83
» KISLINGEROVA, E. a kol. ManaZerské finance. C.H. Beck, Praha 2004. ISBN 80-7179-805-3
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Celkova efektivnost podniku, oznacovana ukazatelem ROI, je ddna vztahem

Zisk po zdanéni + ndkladové viroky

ROI = ,
Celkovy kapitdl

Misto ukazatel rentability celkového kapitdlu je v praxi Casto pracovdno s jinym
ukazatelem rentability a to ukazatelem rentability celkovych aktiv (ROA).

Definice ukazatele ROA bude vice objasnéna v kapitole 2.3.1.4.

2.3.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE - return on common equity)

Tento ukazatel méfi efektivnost, s niZ podnik vyuZzivd kapitdl vlastniki, tzn. Ze méii,
kolik ¢istého zisku pfipada na jednu korunu investovaného kapitalu akcionafem.

Zejména pro akciondfe je rentabilita vlastniho kapitdlu obzvlasté klicovym
ukazatelem. Ti vyviji tlak na vedeni podniku, aby maximalizovalo zisk pfed zdanénim,

minimalizovalo zdanéni zisku a co nejefektivnéji vyuZzivalo zdroje kapitélu.

Rentabilita by m¢la byt vzdy vys$i nez mozny vynos stejné rizikové investice nebo

napiiklad primérny ro¢ni vynos pétiletych statnich dluhopisti do doby splatnosti.

Vyse rentability vlastniho kapitalu (ROE) se stanovi ndsledujicim zptisobem:

Zisk po zdaneni
ROE = )

Vlastni kapital

Rentabilitu vlastniho kapitalu Ize rozloZit na soucin ti{ dil¢ich ukazateli:

- rentability trieb,

- obratu celkovych aktiv,

- financni pdky, kterou lze vyjadiit jako pomér mezi celkovymi aktivy a vlastnim

kapitalem.

* GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldnovdni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26,str.85 - 87
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Podrobnéji bude o rozkladu vlastniho kapitdlu diskutovano v kapitole 2.3.1.3, kde

bude proveden rozklad vlastniho kapitalu pomoci metody Du Pont.

2.3.1.3 Metoda Du Pont

Vhodnou pomtckou pii vyjadieni vynosnosti podniku je pyramidovy rozklad
rentability (Du Pont metoda), kterym lze provést rozklad vlastniho kapitidlu a tim

i rozklad celkovych aktiv.

Du Ponttiv rozklad rentability ptedstavuje postupny rozklad vrcholového ukazatele, jez
by mél co nejlépe vystihovat zdkladni cil podniku, na ukazatele dil¢i, které jej dosti
vyrazn¢ ovliviuji.

Tento systém ukazateld vystihuje vzajemné vazby mezi pomérovymi ukazateli.
Kli¢ovym rozkladem je rozklad rentability vlastniho kapitdlu na tfi paky:

- ziskovost trZeb Ci tzv. ziskovou marzi,

- obrat aktiv,

- financni pdku.

Uvedené tfi paky a jejich vzdjemny vztah je uveden v grafu 1.

Graf 1: Grafické vyjadreni rozkladu vlastniho kapitalu (ROE)

cisty zisk

—=ROE
vlastni kapitdl
| |
kti
! ROA o« a—lva' tzv. ,, finan¢ni paka*
| vlastni kapitdl
rentabilita trZeb / obrdtka aktiv
tzv. ziskové rozpéti tzv. rychlost obratu aktiv
| |
cisty zisk / trZby trZby /  aktiva
| |
cisty zisk , ndklady dlouh. aktiva N ob.aktiva
ndkady trzby trzby triby
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Z uvedeného rozkladu v grafu 1 je zfejmé, Ze na rentabilitu vlastniho kapitadlu bude mit

znacny vliv rentabilita celkovych aktiv, zdanéni a zadluZenost.

Ukazatel zadluzenosti bude vyrazné ovliviiovan dvéma protichiidnymi faktory:
- urokovou redukci zisku,
- financni pdkou.

Ukazatel finan¢ni paky bude podrobnéji rozebran v podkapitole 2.3.1.6.

Rentabilita celkovych aktiv neboli rentabilita vloZeného kapitdlu je v prvnim stupni
rozkladu vyjadiena jako soucin dvou ukazatel, a to rentability trzeb a obratu
celkovych aktiv. Rozkladem téchto dvou ukazatell Ize odvodit, Ze rentabilita vlastniho
kapitdlu je ovliviiovdna piimo ptes ziskové rozpéti a rychlost obratu aktiv a nepifimo

pfes ndkladovou rentabilitu.

2.3.1.4 Rentabilita celkovych aktiv (ROA — return on assets)

Pom¢étuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikdni bez ohledu na to, zda
byly financovany z vlastniho kapitdlu nebo kapitdlu véfiteld. Jelikoz je dan ze zisku
piirozenou soucasti ekonomického prostiedi, musi zde byt zohlednén 1 danovy Stit.

Do pojmu danovy S§tit se zahrnuji droky, coZ je chdpano jako odména véfitelim za
zapujceni kapitélu.

Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA) je dan vztahem

Zisk po zdaneni + iroky x (I — sazba dané ze zisku)

ROA = )
Celkovd aktiva

2.3.1.5 Rentabilita trzeb (ROS - return on sales)

v

Ukazatel rentability trzeb méii podil Cistého zisku, ktery pfipadd na 1 K¢ trzeb a dle
nekterych autort tvoii jadro efektivnosti podniku.
Pro spravnou interpretaci ukazatele je tieba znét z dlouhodobého hlediska trend vyvoje

v daném podniku a hodnotu pfislusného odvétvi.
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Tento ukazatel je tieba hodnotit vzdy ve vzdjemnych souvislostech. Je to proto, Ze
nizkd hodnota tohoto ukazatele, v ptipad¢€, kdy je dosahovano rychlého obratu zdsob
a vysokého absolutniho objemu trZeb, mize byt pfiznivéjsi, nez jeho vysoka hodnota

provazend pomalym obratem zdsob a nizkou absolutni ¢astkou trZeb.

Ukazatel rentability trzeb (ROS) je definovan vztahem

Zisk
ROS = ,
TrZby (vynosy, vykony)

2.3.1.6 Finan¢ni paka (gearing ratio)

Ukazatel finan¢ni paky (FP) je jednou z forem vyjadfeni miry zadluZenosti podniku
a je vyjadien podilem ciziho kapitdlu na celkové finan¢ni struktuie podniku.

Je zaloZena na skutecnosti, Ze cizi kapitdl je obvykle levnéjsi nez vlastni a to do té
doby, dokud podnik dokédze kazdou korunu kapitdlu zhodnotit vice nez je turokova

sazba dluhu.

Pomér rentability vlastniho kapitédlu k rentabilité celkového kapitdlu mé byt vzdy vétsi

nez 1 a tento ukazatel se nazyva index finan¢ni paky.

Tento ukazatel je definovan timto zptisobem

Rentabilita vlastniho kapitdlu pred zdanénim

Financni pdka = > 1 ,

Rentabilita celkového kapitdlu

2.3.2 Ukazatele likvidity (liquidity ratio)

(24

Tyto ukazatele méfi schopnost firmy uspokojit své splatné zavazky. Tato schopnost je
vyjadiena solventnosti a likviditou podniku.
Solventnost je vyjddfenim schopnosti ,,podniku ziskat prostfedky na dhradu svych

. o 27
zavazku“.

Y VALACH, J. Financni Fizeni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 1997, 1. vydani. ISBN 80-901991-6-X, str. 89
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Likvidita vyjadfuje miru obtiZnosti pfemény majetku do hotovostni formy. Je obecnou
charakteristikou majetku. V zdvislosti na mife obtiZznosti jednotlivych slozek aktiv

pfeménit se na likvidni (penéZni) prostiedky se rozliSuje likvidita béZnd, pohotova

a hotovostni.

Néktefi autofi uvadi, Ze obvykle se pocitaji jen dva ukazatele (napf. Valach), jelikoz

udaje pro ukazatel okamzité likvidity mohou ziskat jen interni uZivatelé.

2.3.2.1 Ukazatel bézné likvidity (current ratio)

Uvedeny ukazatel vyjadiuje ,kolikrat pokryvaji ob&ézna aktiva kratkodobé zavazky

podniku.“28

N¢&kdy je téz ukazatel bézné likvidity nazyvén jako likvidita 3. stupné.
Citatel je nutno poupravit o nedobytné pohledavky, tj. zahrnout jen pohledavky v &isté

vysi. Nékdy je pouZito pravidlo zapocitavani jen jedné poloviny vyse pohleddvek.

MV

Nezahrnuji se sem ani ndklady pfiStich obdobi, jelikoZ pfesahuji obdobi jednoho roku

a tudiZ je nelze zaclenit do obéZného majetku.

vv s

Ukazatel bézné likvidity je dan vztahem

Obéznd aktiva

Beéeznd likvidita = ,
Krdtkodobé zdvazky

wev s

Cim vy$§i je hodnota ukazatele, tim je piiznivé&jsi zachovani platebni schopnosti

podniku. Za optimélni hodnotu ukazatele je povazovéano 2 : 1.

Jak uvédi Valach® ve své publikaci, pojem optimalni by mé&l byt nahrazen pojmem
pramérnd ve smyslu priiméru za vSechna odvétvi.

Obecné plati, Ze hodnota likvidity 3. stupné by se ve strojirenstvi dle OKEC méla
pohybovat okolo 147 %.

B VALACH, J. Financni Fizeni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 1997, 1. vydani. ISBN 80-901991-6-X, str. 89
¥ VALACH, J. Financni Fizeni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 1997, 1. vydani. ISBN 80-901991-6-X, str. 89
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2.3.2.2 Ukazatel pohotové likvidity (acid test, quick test)

Ukazatel pohotové likvidity poméfuje pohotovd ob&znd aktiva ke kratkodobym
dluhiim tim, Ze z obéznych aktiv jsou vylouceny zdsoby.

Ukazatel pohotové likvidity je oznacovdn téZ jako likvidita 2. stupné.

Ackoli neni vytvotfeno kritérium pro vysi tohoto ukazatele, za uspokojivou hodnotu se
mezi finanénimi analytiky povaZuje hodnota dle OKEC ve strojirenstvi kolem 77,7 %

Vv porovnani s oborovymi priamery.

Vyslednd hodnota ukazatele mize mit urCity nedostatek o vypovédi pohotové
likvidity, a to pokud se o zdvazcich z poskytnutého finan¢niho prondjmu netctuje

do dlouhodobych zavazki.
Pohotova likvidita se zjiSt'uje ndsledujicim zptisobem
Obéznd aktiva — zdsoby

Pohotovad likvidita = ,

Krdtkodobé zdvazky

2.3.2.3 Ukazatel okamzité likvidity (cash positron ratio)

Ukazatel okamzité likvidity se pouZiva se pouze pro interni vnitropodnikové analyzy.
Pro tento ukazatel lze pouzit i dalS$i ndzvy, jako napt. ukazatel 1. stupné, penézni
likvidita ¢i pohotovostni pomér.

Za uspokojivou se ve strojirenstvi povazuje hodnota minimaln¢ 6,6 %.

Ukazatel okamzité likvidity je uren vztahem

Pohotové penéZni prostredky
OkamZitd likvidita = ,
Krdtkodobé zdvazky
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2.3.2.4 Cisty pracovni kapital (net working capital)
Cisty pracovni kapitil (WC) piedstavuje &ast volnych prostiedki, kterd zistane

podniku k dispozici po tuhradé vSech béznych zavazki.

,Cisty pracovni kapitdl je tedy &dsti ob&’ného majetku, ktery je financovéan
dlouhodobymi zdroji (dlouhodobym kapitdlem) — vlastnimi i cizimi.“*° Lze ho zjistit

jako rozdil obéznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv (kratkodobych zavazkit).

Dostatek tohoto kapitédlu souvisi s likviditou podniku a je ur€ovdn dobou obratu zdsob,
pohledédvek, dobou dodavatelského tvéru a dalSimi kritérii pro hodnoceni tspéSnosti

podniku.

Cisty pracovni kapitdl slouZi pro stanoveni vySe jednotlivych sloZek aktiv, jejich
optimdlni struktury, stanoveni celkové potieby téchto aktiv a v neposledni fadé€ i pro
vybér vhodného zptisobu financovani obéZnych aktiv.

K zvyseni cCistého pracovniho kapitdlu dochédzi zvySovanim obéZznych aktiv nebo
snizovanim kritkodobych zdvazki, naopak ke snizovéni Cistého pracovniho kapitdlu

dochdzi snizovanim obéZnych aktiv nebo zvySovanim kratkodobych zavazk.

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti (debt management ratios)

Ukazatel zadluZenosti (nékdy nazyvan ukazatelem financni zavislosti nebo-li struktury
zdrojil) je zaméfen na rozbor podnikovych aktivit z dlouhodobého hlediska, zatimco

ukazatele likvidity a aktivity jsou zaméteny kratkodobé sledovani podnikovych aktivit.
2.3.3.1 Ukazatel celkového zadluzeni (debt ratio, total debt, to total assets)

Ackoli plati, Zze ¢im je vétsi hodnota zadluZenosti, tim vys§i je riziko pro véfitele
i akcionéfe a nelze tudiz stanovit obecn¢ zadvazné normy.

Je nutné posuzovat celkovou vynosnost, kterou podnik dosahuje z celkového

vlozeného kapitalu i strukturu ciziho kapitalu.

Podle nomindlni doporuc¢ené hodnoty, by m¢l ukazatel celkového zadluZeni dosahovat

rozmezi 20 az 60.

30 SfJVOVA, H. a kol. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Bankovni institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-
027-0, str. 80
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Celkova zadluzenost je ddna vztahem

Celkové dluhy

ZadluZenost = ,
Celkovd aktiva

2.3.3.2 Ukazatel miry finan¢ni samostatnosti (equity ratio)

Spolu s ukazatelem solventnosti byva tento ukazatel miry finanéni samostatnosti
povazovan za nejvyznamnéjsi ukazatel pro hodnoceni hospodérské a finan¢ni stability

podniku.

Mira financni samostatnosti je vyjddrena pomeéerem vlastniho kapitdlu a celkovych
aktiv.

Jeho doporuéené hodnoty pro strojni primysl dle OKEC jsou v rozmezi 20 a7 60.

2.3.3.3 Stav kapitalizace (equity ratio)

Ukazatel stavu kapitalizace nebo-li miry financni samostatnosti ,,vyjadiuje podil
vlastniho kapitdlu podniku k jeho celkovym aktiviim, coZ ukazuje proporci v jaké jsou
aktiva podniku financovdna penézi svych vlastniki. Jinymi slovy ukazatel
charakterizuje dlouhodobou finan¢ni stabilitu a udava, jak velka je jeho samostatnost.

s

Cim je hodnota uvedeného ukazatele vyssi, tim vyssiho stupné samostatnosti podnik

. 1
dosahuje.*

Pti vypoctu stavu kapitalizace se vychdzi z obecné daného principu, Ze“stdld aktiva by
m¢éla byt financovédna v zdsadé¢ dlouhodobymi zdroji, pficemz dlouhodobé zdroje by

mély pievySovat stald aktiva, a tak financovat i &st ob&Znych aktiv.«

V takovém piipadé vyslednd hodnota ukazatele bude vétsi neZ jedna a pijde

o ptrekapitalizovani. Pokud hodnota bude mensi neZ jedna, ptijde o podkapitalizaci.

3! http://www.finance.cz
32 SUVOVA, H. a kol. Finanéni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Bankovn{ institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-
027-0, str. 105

36



Stav optimalizace se nejCastéji vyjadiuje pomoci ukazatele kryti stdlych aktiv

dlouhodobymi zdroji a je ur€en podilem

Vlastni kapitdl + dl.cizi zdroje

Kryti stdalych aktiv dl. zdroji = )
Dlouhodobd aktiva

Stav optimalizace miize byt ddle vyjddien pomoci ukazatele kryti stdlych aktiv
vlastnimi zdroji, v praxi ¢asto pouZivaného.
Ukazatel kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji je ddn pomérem vlastniho kapitdlu

a dlouhodobych aktiv.

Doporu¢ovana hodnota pro tento ukazatel je dle OKEC 75 % kryti dlouhodobych aktiv

vlastnim kapitdlem.

2.3.3.4 Urokové kryti (TIE - time inerest earned, interest coverage)

Vv

Ukazatel TIE méii, kolikrat by se mohl provozni zisk sniZit pred tim, neZ se spolecnost

dostane na uroven, kdy jiz nebude schopna zaplatit své irokové povinnosti.

V citateli zlomku se pouZiva provozni zisk, tj. hospodarsky vysledek pied odectenim
uroki a dani, ktery se porovnava s celkovym ro¢nim drokovym zatiZenim.

U tohoto ukazatele se za dobrou povazuje hodnota vétsi nez 3, za vynikajici hodnota
nad 6.

Pro strojirenské odvétvi je pfimo stanovena doporucend hodnota vétsi nez 4,5.

V poslednich letech se leasing stal velice oblibenou formou financovani a proto
se ukazatel urokového kryti vyuZziva vice nez predchozi ukazatelé.
Jmenovatele tvori celkové fixni poplatky zahrnujici droky a dlouhodobé leasingové

splatky.

2.3.4 Ukazatele aktivity (asset management ratios)

Ukazatele aktivity slouzi k méfeni vazanosti kapitdlu podle jednotlivych druhti aktiv

a zjistuji, jak efektivné podnik vyuZziva sva aktiva.
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Pokud ma podnik vice aktiv, nez je potieba, vznikaji zbyte¢né ndklady, pokud jich ma
naopak madlo, pfichdzi o mozné trzby.
Ukazatele hospodarské aktivity se obvykle vyjadiuji ve dvou formach — dobé obratu ¢i

rychlosti obratu aktiv.

2.3.4.1 Relativni vazanost celkovych aktiv (total assets turnover ratio)

Ukazatel relativni vdzanosti celkovych aktiv uddva kolik celkovych aktiv je vdzano

na 1 K¢ vykonu.

JestliZe je v Citateli uvedena ziistatkovad hodnota stalych aktiv, ukazatel se poctem let
zlepSuje, aniZ by se podnik na tom podilel.

Déle je ukazatel ovlivnén pfijatou odpisovou politikou. Pfi metod¢ zrychlenych
ucetnich odpist budou jiné vysledky nez pii metod¢ linedrnich odpisu.

Snahou vrcholového managementu docilit maximdlné moZnou nizkou hodnotu
vazanosti celkovych aktiv na trzbach.

Ukazatel relativni vdzanosti aktiv je ddn podilem celkovych aktiv na trzbach.

Jako doporucena hodnota, které by mél ukazatel zdravého podniku v strojirenském

odvétvi dle OKECu dosahovat, se uvadi od 120 do 180 dni.

2.3.4.2 Doba obratu (turnover period)

Doba obratu (Do) zvolené polozky aktiv nebo pasiv je dana zakladnim vztahem

Zvolend poloZka aktiv nebo pasiv

Do = 360 * ,
TrZby nebo ndklady za urcité obdobi

Doba obratu zdsob

Pomoci ukazatele obratu zdsob lze vypocitat, kolik dnii jsou ob&Zna aktiva vdzana

v urcité formé zasob.

Tento ukazatel je indikatorem likvidity a uddva pocet dni, za né€z se zasoba preméni

v hotovost nebo pohleddvku.
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Nelze vSeobecn¢ konstatovat, zZe rychly obrat zdsob znamena efektivni vyuziti zasob,
ale miiZe téZ dojit k situaci, kdy je podnik podkapitalizovan, tj. nenf zajiSténa plynulost

vyroby.

Odborné publikace doporucuji pro dspésné spolec¢nosti hodnotu ukazatele obratu zasob

v rozmezi od 30 do 40 dni.

Autorka se ovSem domniva, Ze doba obratu zasob v strojirenském odvétvi by se méla
pohybovat vrozmezi 45 — 60 dni. Tuto domnénku zdUvodiuje skuteCnosti, Ze
produkty strojirenského priimyslu maji ¢asové ndro¢né vyrobni technologie, tudiZ

dochézi k prodlouZeni doby, kdy budou konec¢né produkty expandovany z podniku.

Doba obratu pohleddvek

Vypoctem doby obratu pohleddvek se stanovi priimérny pocet dni, po které se majetek
podniku nachézi ve formé pohleddvek ¢i jak dlouho odbératelé zlstavaji dluzni.

»Z uvedeného vyplyvd, Ze by hodnota doby obratu pohledivek méla odpovidat
priamé&rné dobé splatnosti faktur. >

Standardni hodnota tohoto ukazatele pro vSechny podniky je b&zn¢ uvadéna kolem
30 dnt. V pribéhu roku by mél vrcholovy management kontrolovat ukazatel doby
obratu pohleddvek se stanovenou lhtlitou splatnosti a porovnévat, zda inkaso probiha

v souladu se stanovenymi podminkami.

Doba obratu zavazkii

Ukazatel doby obratu zdvazkl uddva ve dnech dobu, po které zistdvaji kratkodobé

zavazky neuhrazeny a podnik vyuziva bezplatny obchodni uvér.

Je vhodné, aby doba zavazki klesala.

2.3.4.3 Ukazatel rychlosti obratu (turnover rate)

Rychlost obratu (ro), n€kdy nazyvéna jen jako obrat, se d4 vyjadrit vztahem

Triby nebo ndklady za urcité obdobi

Zvolend poloZka aktiv nebo pasiv

Rychlost obratu celkovych aktiv (total assets turnover ratio)

39



Jedna se o komplexniho ukazatele méfici rychlost obratu pouZzitych celkovych aktiv,

tj. ukazatel udava, kolikrét se celkova aktiva obréati za rok.

Pii mezipodnikovém srovnani je nutné zohlednit staii stdlych aktiv a dat pozor na
rozdily dané zvolenou odpisovou metodou.
Standardizovanou doporuc¢enou hodnotou pro podniky ¢inné v oblasti strojirenstvi dle

OKEC je index v rozmezi 1 az 1,5.

Rychlost obratu stdlych aktiv (fixed assets turnover)™

Jedna se o reciprokou hodnotu relativni vdzanosti.
Ukazatel obratu stilych aktiv vyjadfuje, jakd vySe trzeb byla vyprodukovana z 1 K¢

celkového majetku podniku. Je asto vyuzivan pfi komparativni analyze.

Pokud vyslednd hodnota ukazatele rychlosti obratu stilych aktiv je nizkd, je vhodné
zvySovat trzby nebo odproddvat aktiva. DoporuCuje se, aby hodnota ukazatele

dosahovala v priméru 5,1.
Rychlost obratu zdsob (inventory turnover)

Ukazatel rychlosti obratu zdsob udava, kolikrdt se pifeméni zdsoby v ostatni formy
obéZného majetku aZ po prodej hotovych vyrobki a opétovny nakup zasob.

Obecn¢ se vpraxi pouzivaji v Citateli misto vySe trzeb celkové ndaklady
a ve jmenovateli primérny stav zdsob za obdobi.

,Duvodem je skuteCnost, Ze vySe zisku je vzhledem k rychlosti obratu zdsob
irelevantni.*

Doporucend hodnota pro tento ukazatel je od 4,5 do 6. Vysi stavu zdsob lze nahradit

hodnotou jednotlivych druhii zdsob — materidlem, nedokonc¢enou vyrobou atd.

Rychlost obratu pohleddvek (accounts receivable turnover)

Ukazatel rychlosti obratu pohleddvek vyjadiuje rychlost pfemény pohleddvek

v penézni prostiedky.

3 GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldnovdni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2002. ISBN 80-245-0422-7, str. 51
* Rychlost obratu stalych aktiv je nékdy oznaovan jako fondova Géinnost.

¥ GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a planovdni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2002. ISBN 80-245-0422-7, str. 48
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V praxi se Casto pracuje s celkovymi trzbami, jelikoZ neni moZnost ziskat dostatek

pottebnych tdaji k analyze a doporuc¢ené rozmezi je stanoveno od 10 - 12.

Rychlost obratu zdvazkit (accounts payable turnover)
Ukazatel rychlosti obratu zdvazkii vyjadiuje dobu, za jakou jsou zdvazky z obchodniho

styku podniku uhrazeny a lze ho vyjadfit jako pomér ndkupli na obchodni dvér

a zavazkl z obchodniho styku.

2.3.5 Ukazatele trzni hodnoty (market value ratios)

Tato skupina ukazateli trzni hodnoty se od pifedchozich ukazatela 1isi a to
z kvantitativni stranky.
Predchozi ukazatele poukazovaly z vétsi Casti na minuly vyvoj financni situace

podniku s vyuzitim tdaju z Gcetnich vykazu.

Naproti tomu ukazatele trzni hodnoty analyzuji kapitdlovy trh, ktery je dalezitym
parametrem k vykresleni hospodaiské situace podniku pro soucasné 1 budouci

investory. Minul4 &innost podniku je hodnocena pro predikci budoucnosti podniku.*

2.3.5.1 Vyplatni pomér (payout ratio)

Ukazatel vyplatniho poméru vyjadiuje, jak velky podil vytvofeného zisku po zdanéni
je vyplacen akciondiim a to v podobé¢ dividend. L.ze ho vyjadfit jako pomér dividend

na 1 akcii a ¢istého zisku na 1 akcii.

2.3.5.2 Dividendovy vynos (dividend yield)

Udéva procentudlni zhodnoceni investice akciondfe a je jednou z daleZitych motivaci

k prodeji, drzbé nebo koupi akcie pro investory.

Dividendovy vynos je dan vztahem dividendy piipadajici na 1 akcii ku trzni cené

(kurzu) akcie.
2.3.5.3 Price - Earnings ratio (P/E)

Ukazatel Price - Earnings ratio ,,pfedstavuje pomér trzni ceny akcie k ¢istému zisku na

akcii (EPS). Jde o dulezity pomérovy ukazatel, ktery slouzi k ohodnoceni jednotlivych

*% GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a planovdni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2002. ISBN 80-245-0422-7, str. 99 - 101
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akciovych tituld. Cim je ukazatel P/E vyssi, tim je dand akcie vzhledem k zisku

v z v ~ 2 v, 37
(souc¢asnému nebo ocekdvanému) drazsi a naopak.*

Dle Griinwalda existuji dvé pravidla, a to jestliZze se akcie spolecnosti proddvaji s:

e vysokym P/E - investofi oc¢ekdvaji velky rist dividend v budoucnu ¢i akcie
obsahuje malé riziko. TudiZz se investoii spokoji s menSim vynosem, anebo
spole¢nost ocekdvd nadprimérny rast a proto vyplaci akcionaiim velky podil
vydelkt,

¢ nizkym P/E - firma ma maly rastovy potencidl ¢i je rizikovéjsi. Zaroven je
mozno predpoklddat, Ze akcie je doCasné podhodnocena a tudiz levnd, coz

muze znamenat vhodnou investi¢ni piileZitost - hraji zde vyznamnou udlohu

ocekavani.

2.3.5.4 Cisty zisk na akcii (EPS - earning per share)

Ukazatel Cistého zisku na akcii je povazovdn za kliCovy udaj o financni situaci

spolecnosti.

Jeho vyznam spocivé v tom, Ze odrdzi vysledek a uspéch ve vztahu i ke konkurentiim
a informuje akcionafe o velikosti zisku na jednu akcii, ktery by mohl byt vyplacen ve

formé dividend.

Ukazatel Ccistého zisku (EPS) je definovan jako pomér cistého zisku a poctu

emitovanych akcii.

2.4 Casové srovnani pomérovych ukazatelti

K vytvofeni ndzoru na financni zdravi podniku napomdhd srovndni jednotlivych
pomérovych ukazatell (napft. rentability celkového kapitdlu) za bézné a minulé obdobi.
Posoudi se zména, zda doslo k navySeni ¢i sniZeni zkoumanych ukazatelt a zdroven

se upresni, zda tyto zmény jsou Zadouci ¢i nikoli.

Z obecného hlediska lze fici, Ze podnik sleduje tendenci vyvoje jednotlivych aspekt
finan¢ntho zdravi a ndsledné reaguje tak, aby se silné strdnky stabilizovaly

a upevinovaly a slabé stranky, aby se v budoucnu zlepSovaly.

37 http://www.tiscali.cz/mone/
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2.5 Rozklad ukazatelu

Nejvhodnéjsi metodou rozkladu ukazateli je tzv. faktorovd analyza, kdy vrcholové
ukazatele béZného a minulého obdobi vypovidaji o sméru vyvoje jednotlivych
ukazatelli finan¢niho zdravi (rentability, likvidity, solventnosti a finanéni stability).
Postupem faktorové analyzy je porovnani zmény Citatele ¢i jmenovatele s vyvojem
srovnavaci veli¢iny.

Do jmenovatele se nejCastéji dosazuje polozka z libovolné polozky pasiv, ktera
vyjadiuje riziko finan¢niho zdravi. Naopak v Citateli je vyjddieno jiSténi rizikovych
poloZek, a to pomoci ¢istych vynost z vysledovky (tj. pomoci Cistého zisku).
,Rozhodujicim ddajem pak neni zména absolutni hodnoty citatele ¢i jmenovatele,
ale jeji zména oproti zméné srovnavaci zdkladny (trzeb, ...), tedy relativni zména

L. .. - 3
Citatele ¢i jmenovatele.* 8

Je nutno si uvédomit, Ze pfi této metodé se vychazi z obecné danych princip, a to:
e rust trzeb vyvola rast polozek aktiv a zisku,
e pfi ristu aktiv se pfedpoklddd piimo dmérny rast trZeb, vlastniho kapitdlu, zisku

pted troky a zdanénim.

Dle Griinwalda lze mezi faktory rozlisit ukazatele zadluzenosti, aktivity a ziskovosti.
Ukazatele ziskovosti zahrnuji ndsledujici dil¢i ukazatele:

® provozni ziskové rozpéti,

® rentabilitu trZeb,

¢ rentabilitu celkového kapitélu,

e cash rentabilitu vlastniho kapitalu.

Tyto dil¢i ukazatele charakterizuji relativni zménu cCitatele ve vrcholovych ukazatelich

a jsou vysledkem provozni ¢innosti spolecnosti.

Ukazatele aktivity zahrnuji tyto dil¢i ukazatele:
e obrat aktiv,
e doba obratu nehmotného obézného majetku,

e doba splaceni kratkodobych zavazki,

¥ GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldanovani podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 155
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e obrat zasob,
e obrat pracovniho kapitalu.
Uvedené ukazatele charakterizuji relativni zménu Citatele ¢i jmenovatele

ve vrcholovych ukazatelich a jsou ovliviiovany finan¢ni ¢innosti managementu.

Ukazatele zadluZenosti vypovidaji o relativnhi zméné jmenovatele ve vrcholovych
ukazatelich a jsou ovlivilovany témito dil¢imi ukazateli:

¢ finan¢ni pdkou,

e celkovou zadluzenosti,

e zadluZenosti zvySenou o trocené dluhy,

e primérnou drokovou mirou.

Z této obecné charakteristiky lze vyvodit, Ze ,faktorovd analyza obohacuje systém

“¥* o faktorové ukazatele,

pomérovych ukazatelti, pouzitelnych pro ¢asové srovnan
které vypovidaji o tom, jak se podilela provozni a finan¢ni Cinnost na vrcholové
ukazatele ¢i zda relativni zmény vynosnosti mohly dostatecné ovlivnit vysi

zadluZenosti.

2.6 Mezipodnikové srovnani

Mezipodnikové srovnani je obvykle nazyvano pojmem benchmarking, coz ve volném

piekladu znamend poméfovani €i porovnavani.

Uéelem mezipodnikového srovnéni je shromazdit riizné ukazatele od urité skupiny
vymezené napi. ekonomickou cCinnosti a tyto hodnoty slouzi k posouzeni dalSiho
vyvoje podniku. Vyuziti benchmarkingu tedy umoznuje nalézt vhodné trendy vyvoje
a posoudit finan¢ni situaci v daném souboru podniki a piipadné sestavit poradi

podnikl podle ekonomické dspésnosti.

Zékladem mezipodnikového srovnani je vybér vhodnych ukazatelli, které slouZzi

k vyhodnoceni ekonomické situace podniku a ndsledné¢ se provede propocet

¥ GRUNWALD, R. a kol. Financni analyza a pldnovdni podniku. Ekopress s.r.0., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 167
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pomérovych ukazatelli. Analyzovany podnik lze srovndvat s primétem v odvétvi nebo
s konkurencnim podnikem ¢i se srovnatelnym nejlepSim podnikem.

Pro hodnoceni postaveni analyzovanych podnikd v daném souboru miiZe byt pouzita
napi. metoda jednorozmérnd, kterd zahrnuje aritmeticky primér ¢i smérodatnou
odchylku ¢i metoda vicerozmérnd, kdy se u souboru nékolika podnikii hodnoti né¢kolik
charakteristik.

U metody vicerozmérné lze pouzit matematicko-statistické metody, které jsou
vychozim bodem vSech mezipodnikovych srovnani a zahrnuji napt. metodu prostého

potadi, metodu normované proménné, metodu vzdélenosti od fiktivniho objektu atd.

K zvySeni ndzornosti mezipodnikového srovnani ve finan¢ni analyze lze pouzit rizné
grafy. Posledni dobu zac¢ind byt vice pouZivan pro grafické zndzornéni tzv. Spider graf,
ktery umoznuje piehledné vyhodnoceni postaveni urc€itého podniku vzhledem
k odvétvovému primeéru nebo pii srovndni s nejlepSim ¢i konkurenénim podnikem.
Graf je rozdélen obvykle do c¢tyt kvadrantd, znichz prvni zahrnuje ukazatele
rentability, druhy ukazatele likvidity, tieti ukazatele aktivity a Ctvrty kapitdlovou
strukturu. Vyuziti Spider grafu md 1 jisté nedostatky, které jsou dany koncentraci

paralelnich ukazatell soustav.

Dalsim zplisobem provedeni mezipodnikového srovndni pomoci vicerozmérnych

metod je tzv. pyramidova analyza a bonitni a bankrotni modely.

2.6.1 Pyramidova analyza v mezipodnikovém srovnani
,UmoZnuje posoudit, jak podnik ve srovndni s jinym podnikem plni sviij zdkladni cil
(obvykle vyjadfeny v ukazateli ROE) a co jsou pfi¢iny rozdilu hodnot v tomto

vrcholovém ukazateli.“*°

Prvoradym ukolem je stanovit vhodnou srovndvaci zdkladnu, kterou mize byt:
e podnik, jehoZ vrcholovy ukazatel dosahuje primérné hodnoty v souboru,

¢ podnik dosahujici nejlepsich hodnot v analyzovaném souboru.

' SYNEK, M. Ekonomickd analyza. Oeconomica, Praha 2003. ISBN 80-245-0240-2, str. 35
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Na rozdil od tradi¢ni aplikace pyramidové analyzy, je zde zkouména diference vSech
dil¢ich ukazatelti od tychz ukazatelii primérného ¢i nejlepsiho podniku.
Hlavnim cilem pyramidové analyzy pouZzité v mezipodnikovém srovnani je nalézt

pti¢iny mezipodnikovych rozdilt v efektivnosti hospodateni.

2.6.2 Bonitni a bankrotni modely

Pro komplexni zhodnoceni situace podniku je nutné sledovat pomérové ukazatele
ve vzdjemnych souvislostech. V jedné skupin¢ ukazatel totiZ muze subjekt vypadat
velmi zdravé, zatimco ty dalSi mohou poukazovat na urcité problémy. K prekondni

téchto nedostatkl byly vytvoreny tzv. souhrnné indexy.

Cilem je pomoci jednoho ¢isla vyjadfit finanéné-ekonomickou situaci a vykonnost
daného podniku a ptipadné upozornit ohroZeni finan¢nitho zdravi. Mezi nejzndmé&;jsi
metody lze zafadit:

¢ Altmantv Z model,

e index IN2000.

2.6.2.1 Altmaniv Z model

Altmaniiv Z model nebo-li Altmanovu analyzu lze rovnéZ nazvat identifikdtorem
bankrotu. Tento model je moZzno vyuZzit pro vyjddieni celkové finan¢ni situace,
obzvlast¢ financniho zdravi podniku. Altmantv Z model, c¢asto nazyvany

,.model Z-score* vychdzi z p&ti pomérovych ukazateli, kterym piidélil ur¢itou véhu.*!

V podminkéch nasi ekonomiky nem4 tento ukazatel dostatecné vypovidaci schopnost,
ackoli byla vytvofena modifikace tohoto ukazatele pro podniky neobchodovatelné na

kapitdlovém trhu.

Altmantv Z model je dian vztahem

Z=0,17x;+ 0,847.x, + 3,107.x3 + 0,420.x4 + 0,998.x5
kde:
x; = pracovni kapitdl / aktiva celkem,

X2 = nerozdéleny zisk minulych let/aktiva celkem,

‘' SYNEK, M. Ekonomickd analyza. Oeconomica, Praha 2003. ISBN 80-245-0240-2, str. 26
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x3 = EBIT/aktiva celkem,
X4 = vlastni jméni/celkové dluhy|[cizi zdroje],

X5 = trzby/aktiva celkem.

Podle vysledkl je moZno podniky rozdélit na:
podniky prosperujici -Z > 2,9,
Sedou zonu, kdy nelze usuzovat na dalsi vyvoj — 1,8 <Z <29,

podniky vazné ohrozené — Z < 1,8.

2.6.2.2 IN indexy

IN indexy Ize chdpat jako tpravu Altmanovy analyzy pro potieby Ceské republiky,
kde jesté neni zdaleka rozvinut kapitdlovy trh tak, jak predpokladd Altmanova analyza.
Jednim cislem vyjadiuje schopnost podniku plnit své zdvazky. Vahy pouzivané

ve vzorci se li$i podle jednotlivych odvétvi.

V praxi nejvice pouzivané jsou dva typy tohoto indexu, a to index IN95, nazyvén téz
index bankrotniho typu a INOI1, ktery umoziiuje rychly odhad, zda je podnik
prosperujici.

Vzhledem ktomu, Ze nékteré podniky nedisponuji s vefejné obchodovatelnymi
akciemi ¢i mohou pisobit v riznych odvétvich ekonomiky zdroven, byla vytvorena
zjednoduSend verze indexu INO5, ktery je nazyvan IN2000 a slouZi jako univerzalni
model pro viechny podniky, nezivisle na tom, do jakého OKEC patii.

Tato modifikace indexu IN95 bude pouZita v praktické Casti diplomové prace a je

uréena vztahem

IN2000 = o7 x ke sy o« EBIT
cizi kapitdl aktiva
L0481 * vynosy 0,015 * ob. aktzva,
aktiva KCZ + KBU
kde:
EBIT e, hospodaisky vysledek pied uroky a zdanéni,
KCZ e, kratkodobé cizi zdroje,
KBU oo, kratkodobé bankovni tvéry a vypomoci.
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Vysledné hodnoty indexti Ize pak interpretovat nasledovné:

IN>2070 cooeeeinn.. firma vytvaii hodnotu,

1,420<IN < 2,070 ............ firma spiSe tvoii hodnotu,

1,089 <IN<1,420............ nelze urcit, zda firma tvori hodnotu,
0,684 <IN<1,089............ firma spiSe netvoii hodnotu,
IN<O0,684 ....cccovvvvivnnnnn.. firma netvoii hodnotu.

48



3 Cil a metodika prace

3.1. Cil prace

Cilem diplomové prace je posouzeni celkové hospodaiské a finan¢ni situace akciové
spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenska v letech 2004 az 2006, identifikovat jeji
slabé stranky, které by pravé mohly firm¢ v budoucnu zplsobit menSi C¢i veEtsi

problémy.

Na zdklad¢ takto provedeného zhodnoceni ekonomické situace spole¢nosti pomoci
finan¢ni analyzy bude nastinéno dalSi opatieni ke zlepSeni ekonomické situace

spoleCnosti.

3.2 Metodika prace

Pii zjisStovani dulezitych dat pro zpracovani této diplomové se vychazi z celé tady
dokumentti, predevSim vyro¢nich zprav, které obsahuji zprdvy o vyvoji Cinnosti
ucetnich jednotek, ucetnich zavérek a ostatnich informacich cerpanych z verejné

dostupnych internetovych stranek.

Vysledky jednotlivych ukazateld financni analyzy jsou zaroven porovnany
s doporu¢enymi hodnotami, uvddénymi v odborné literatufe pro strojirensky obor.
Z analyzovanych roki 2004 — 2006 je rok 2006 analyzovén detailnéji a je porovnan se

stanovenym oborovym primérem pro rok 2006.

Metodika vypocti jednotlivych ukazatelll je shodnd s metodikou vypoctu uvedené
v praktické casti této diplomové prace. Teorie popsand v predchozich kapitolach je
pouzita pii provedeni finan¢ni analyzy akciové spolecnosti MOTOR JIKOV

Strojirenska.
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4 Finan¢ni analyza spolecnosti MOTOR JIKOV

Strojirenska, a. s.

Hlavnimi zdroji pro provedeni a zhodnoceni financni stability podniku jsou data
cerpdna z ucetnich zavérek spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. v asovém
rozmezi 2004 — 2006.

Neméné dilezitymi zdroji jsou také vyro¢ni zpravy ve stejném casovém vymezeni.
Veskeré informace, které jsou pouzity pii hodnoceni finan¢niho zdravi daného
podniku, jsou pfistupny Siroké verejnosti prostfednictvim internetovych stranek.
Dostupnost téchto vstupnich dat byla zna¢né ndpomocnym prvkem pii rozkryvani
zékladnich vazeb jednotlivych ukazateli a pfi hodnoceni hospodaiské situace
analyzovaného podniku.

Veskeré provedené analyzy jsou doplnény struénym komentafem zahrnujicim uvahy

i nad skute¢nostmi, které stoji nebo by mohly stit v pozadi hospodafeni podniku.

V prvni Césti této kapitoly je vypracovan podrobny metodicky postup provedeni
finan¢ni analyzy, kterym se bude autorka fidit pfi hodnoceni spolecnosti MOTOR

JIKOV Strojirenska, a. s.

Kapitola 4.2 se vénuje strucné charakteristice ekonomické CcCinnosti akciové
spolecnosti. Zde je zdaroven provedeno hodnoceni fizeni lidskych zdroji pomoci

dualezitych ukazatelti vykonnosti akciové spolecnosti v letech 2004 az 2006.

V dalsi podkapitole 4.3 jsou vypracovany horizontdlni a vertikdlni analyzy ucetnich
vykazl za obdobi 2004 az 2006, ze kterych jsou Cerpany dileZzité tidaje k posouzeni
struktury aktiv a pasiv rozvahy.

Dalsim krokem je analyza struktury ndkladii a vynost zvykazu ziskii a ztrit
a v neposledni fad¢ analyza vykazu cash flow.

Vypracované horizontdlni a vertikdlni analyzy konkrétnich vykazl jsou v piilohdch

5-10.
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Finan¢ni zdravi akciové spolecnosti musi byt vZdy hodnoceno komplexné. Zakladem
tohoto hodnoceni jsou vypocty pomérovych ukazatell rentability, aktivity, likvidity
a zadluZenosti, ze kterych vychazi i dalsi propocty, které jsou uvedeny v kapitole 4.7.
JelikoZ u jednotlivych ukazatelli je v teoretické Casti zdroven uvedeno doporucené
optimalni rozmezi dané pro obor strojirenstvi.

Doporucené hodnoty uvedené v teoretické Cdsti poslouzily k snadnéjSimu posouzeni

ekonomické aktivity podniku v této kapitole.

Ukazatele kapitdlové struktury jsou vypocteny jen z€4sti, nebot’ podstatnd Cast téchto
ukazatelli pracuje bud’ s hodnotou vyplacenych dividend, které vSak nebyly v pribéhu
analyzovanych let vypldceny nebo s trzni hodnotou akcie, kterd byla pro poZadované
obdobi obtiZné zjistitelnd. Z tohoto divodu neni mozné ohodnotit ukazatele kapitdlové

struktury.

V kapitole 4.8 jsou zpracovany nékteré pomérové ukazatele pomoci metody Casového
srovndni ukazatelli, kterd umoZnuje vyuZit nejméné ndroCny zplsob globdlniho

hodnoceni finan¢niho zdravi akciové spole¢nosti.

Devata cast ctvrté kapitoly se zabyva rozkladem ukazateldl, tzn. Ze nékteré vyznamné
ukazatele finan¢niho zdravi jsou rozpracovdny do dil¢ich ukazateli a jejich vlivu na

vrcholovy ukazatel v béZném a minulém obdobi.

Kapitola 4.10 je zamétfena na mezipodnikové srovndni. Pro mezipodnikové srovnani
jsou vyuzity ddaje ziskané z vypoctu pomérovych ukazatelii spolecnosti za jednotlivé
roky, které jsou ndsledné porovnavéany se stanovenymi oborovymi hodnotami urcené

pro strojirensky pramysl pro rok 2006.

V kapitole 4.11 se vyuZziji poznatky ze souhrnného hodnoceni finan¢ni situace pomoci
syntetickych ukazatel Altmanova koeficientu Z a IN indexu (v kapitole 2.6.2.2).
Ty napomohou k predikci, zda je MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. ohroZena

vaznymi finan¢nimi problémy ¢i nikoli.

V zéavéru kapitoly 4 je provedeno souhrnné hodnoceni vSech provedenych dil¢ich

analyz s ndslednym ndvrhem opatieni ke zlepsSeni vykonnosti podniku.
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4.1 Postup finan¢éni analyzy MOTORU JIKOV Strojirenska, a. s.

Finan¢ni analyza akciové spolecnosti MOTOR JIKOV  Strojirenskd v letech

2004 — 2006 se opird o nasledny postup, ktery vychdzi ze Synkovy metodiky pro

finan¢ni analyzu:

1. vytvoreni Siroké databaze pro financni analyzu (vychézi se z ucetnich vykazi,

jako napft. vykazu zisku a ztrét, rozvahy, vykazu cash flow ¢i vyro¢nich zprav),

2. analyza provoznich ukazateli (napt. produktivita z ptidané hodnoty),

3. vypocet pomérovych ukazatela,

4. hodnoceni ukazatell v ¢ase z hlediska efektivnosti hospodateni rozvoje,
5. rozklad ukazatelli pomoci faktorové analyzy,

6. srovnani pomérovych ukazatelli s odvétvovymi pruméry z hlediska fizent,
7. vypocet a hodnoceni syntetickych ukazateli, jako napt. IN indexu

8. souhrnné hodnoceni finan¢ni situace podniku

9. ndvrh opatteni ke zlepSeni vykonnosti podniku.

4.2 Charakteristika spolecnosti

4.2.1 Profil spole¢nosti MOTOR JIKOV Strojirenska, a. s.

Nazev spolecnosti: MOTOR JIKOV Strojirenska a. s.
Kraj: JihoCesky

Okres: Tébor

Sidlo: Zatkova 495/11, Sobéslav
Pravni forma: akciova spolecnost

IC: CZ25165020

www :http://www.motorjikov.cz

Predmét podnikani:
e komponenty pro automobilovy primysl,
e (4sti textilnich, balicich, dfevoobrdbécich a tiskatskych stroj,

e (Casti stroji na vyrobu elektrotechnickych soucasti,
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® ndstroje a pripravky,

* mald zeméd¢€lska mechanizace - travni sekacky, dvoutaktni motory,

e soustruzeni — klasické,

e frézovani - CNC obrabéci,

e vrtani - CNC vrtacky, vodorovné vyvrtavacky,

e protahovani - draZky pro pera a tvarové otvory,

e Jakovani, piskovani, omildni, ¢ernéni, fosfatovéani, zinkovéani, chrométovani,

chromovani a niklovani.

4.2.2 Historie a charakteristika ekonomické ¢innosti spole¢nosti

Akciova spolecnost MOTOR JIKOV Strojirenska (diive UNI CZ a. s.) vznikla v roce
1997 transformaci ze spolecnosti LADA UNI, s. r. 0., dcefiné spoleCnosti Lada, a. s.
V soucasné dobé je podnikatelskd Cinnost soustiedéna do oblasti vyroby a prodeje
komponentti nastavitelnych peddlovych systémii automobilti, komponentii motorovych
golfovych vozidel a obdobnych uzitkovych vozidel, komponenti pro automatické
pracky, komponentli vzduchovych brzdovych soustav, komponenti pro hydraulické
a filtraéni systémy, komponentli stroji textilnich, tiskafskych, dfevoobribécich
a obrabécich.

Déile je podnikatelskd Ccinnost soustiedéna do oblasti vyroby pneumaticko-
hydraulického nytovaciho naradi. DalSimi obory podnikdni je mald zemédélska

mechanizace, Cistici stroje, tepelné zpracovani.

Spolecnost MOTOR JIKOV Strojirenskd, a.s. je soucdsti holdingového uskupeni
podnikt strojirenského a slévarenského charakteru a tento konsolida¢ni celek tvoii:

= MOTOR JIKOV Group, a. s.

= MOTOR JIKOV Tlakova slévarna, a. s.

= MOTOR JIKOV Slévérna litiny, a .s.

= MOTOR JIKOV Fostron, a. s.

= MOTOR JIKOV Strojirenska, a. s.
Hlavnim oborem holdingovych spolecnosti je vyroba prisluSenstvi a komponentl
osobnich a ndkladnich automobilti, tlakovych litych odlitkti ze slitin hliniku a ze slitin
zinku, odlitkii ze Sedé a tvarné litiny, specidlnich obrdbécich strojli, montdznich
zafizeni, forem pro vstfikovani kovl a plastl, nytovactho néfadi, malé zemédélské

mechanizace a Cisticich stroja.
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Matetskou spolecnosti holdingové skupiny se stala akciova spolecnosti MOTOR
JIKOV Group, a. s. Pocitkem roku 2007 doSlo dosti k posileni holdingového
seskupeni tim, Ze ndzvy dcefinych spole¢nosti vyjadiuji ptislusnost k dané skupiné

(pocatek nazvu spolecnosti je vZdy MOTOR JIKOV).

4.2.3 Organizacni struktura MOTOR JIKOV Strojirenska, a. s.

MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. je soucasti konsolidovaného celku, ktery tvoii
holdingové seskupeni, kde matetskou spolec¢nosti je MOTOR JIKOV Group, a. s.

Na zdkladnim kapitdlu spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. se podili
769,52 % spolecnost MOTOR JIKOV Group, a. s. a tfi fyzické osoby, které maji

v drZeni 30,48 %. Spole¢nost neméa uzavienou ovladaci smlouvu.

Jak je vidét na schématickém zobrazeni organizacni struktury podniku (graf 2), roven

dalSiho ¢lenéni podniku je dle funkci.

Graf 2: Zakladni schéma organizaéni struktury spole¢nosti MOTOR JIKOV

Strojirenska, a. s.

Valna
hromada
Predstavenstvo Dozordi rada
Sekretaridt Predstavitel pro vedeni
jakosti a OZP
| | | I | I
Finan¢ni Ekonomicky Personalni Usek Usek investice Divize
usek usek usek strategie a techniky
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Vrcholnym organem spole¢nosti je Valnd hromada akcionditi. Statutirnim orgdnem
akciové spolecnosti je predstavenstvo, které je kontrolovano dozor¢i radou. Dozoréi

rada ma pét ¢lenti v Cele s piedsedou.

V podniku je pouzito funk¢ni Clenéni na tuseky strategie fizeni jakosti, financni,
ekonomicky, persondlni, sluzeb, investic a techniky, strategického ndkupu,
strategického obchodu. Déle je zde zfizeno pét divizi a kazda z nich je zamé&fena na
jinou oblast vyroby.

Divize Auto napt. vyrabi komponenty pro nastavitelné pedalové systémy.

Divize Primyslové vyrobky vyréabi a prodava nytovaci ndstroje v Sirokém sortimentu.
Divize Vzduchovd soustava vyrabi a prodava vyrobky vzduchovych brzdnych soustav
pro ndkladni automobily.

Divize Zakdzkovd vyroba vyrabi a prodavd komponenty stroji obrabécich, textilnich,
tiskatskych, dievoobrabécich a komponenty pro filtracni a hydraulické systémy.
Posledni je divize Mechanizace, ktera vyrabi vyrobky malé zeméd¢€lské mechanizace,
jako jsou napft. sekacky, ddle vyrabi Cerpadla a Cistie pro automobilovy primysl.

Veskeré vyrobky zaroven i prodava.

Spole¢nost je certifikovdna podle normy EN ISO 9001:2000. V poslednich letech
zaznamendava narust zameéstnanosti, v souc¢asné dobé ma cca 500 zaméstnanct. Pati{

mezi nejvetsi a nejdilezitéjsi firmy v jihoCeském regionu.

4.3 Rizeni lidskych zdrojii

Zaméstnanci vZdy byli a budou pro podnik nejcennéjSim kapitalem, ktery prispiva prfi
uskuteciiovani  strategickych  zdmért  podniku. Persondlni management se
z dlouhodobého hlediska zamétuje na motivaci a podporu odpovédnosti a iniciativy

zaméstnanct, kterd tak pfispiva k jejich vySsi produktivité prace.

Klicovym faktorem je tedy zvySovani kvalifikace zaméstnancti a umoznéni jim tak
aktivni zapojeni do vyvoje vyrobniho procesu. Planovani kariéry podnik chape jako
dalezitou soucdst persondlni ¢innosti, od vybérem zaméstnanci pocinaje, ddle pies
jejich adaptaci a hodnoceni vykont a dal§im rozvojem zaméstnancti konce.

Spole¢nost se stala partnerem projektu ,,ZvySovani konkurenceschopnosti

a adaptability zaméstnanci spole¢nosti MOTOR JIKOV Group prostifednictvim
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vzdélavani. V ramci tohoto projektu spolecnost ziskdva dotace na vzdélavaci
programy a v roce 2006 piispévek €inil 163 tis. K¢.

Dalsim projektem, kterého se spole¢nost tcastni je ,,Vytvareni pracovnich mist pro
zaClenéni nezaméstnanych nizkokvalifikovanych a handicapovanych osob do
zaméstnani v Jihoceském kraji‘.

Dalsimi projekty jsou ,JQ AUTO - Inovace a kvalifikace profesni pripravy‘,
»Najdi si praci v Jiho¢eském kraji‘, ,,Navrat do prace v Jiho¢eském kraji*.
Vsechny tyto projekty jsou spolufinancovdny Evropskym socidlnim fondem a stdtnim

rozpoétem Ceské republiky.*

Akciova spole¢nost od svych zaméstnancli ocekdvd, Ze se ztotoZni s cili a strategii
podniku, a naproti tomu se podnik postard o odborné znalosti potfebné pro odborny

vykon dané profese. Zaroven podporuje rozvoj prace v tymu.

S cilem dosdhnout vys$si informovanosti, motivace a aktivity pracovnikli ve vyrobnim
procesu, vybavila akciovd spole¢nost MOTOR JIKOV Group jednotliva stfediska
informa¢nimi tabulemi.

Prosttednictvim téchto tabuli maji vSichni pracovnici pfistup k aktudlnim informacim
(napt. hospodéiské ukazatele, udaje o technologiich ¢i informace o néckterych

zarizenich).

Na konci roku 2006 akciova spole¢nost zahdjila projekt ,,.5S*. Jednd se o pilotni
projekt celé skupiny MOTOR JIKOV Group, a. s. a tuto moderni japonskou metodu
vyuzivd mnoho zahrani¢nich zdkaznikli spolec¢nosti. Projekt se zabyva odstranénim
vSeho zbyte¢ného, co by zabranovalo efektivnosti price, tj. zabyva se tokem materiélu,
dodrZovéni standardu, motivace pracovnikli a v neposledni fad¢ i ¢istotou pracovniho

prostiedi.

Kromé¢ vzdélavani se podnik snazi svym zaméstnancim nabidnout dobré zazemi
a mimo zajimavych mzdovych podminek také fadu dalSich zaméstnaneckych vyhod.
Vrcholovy management ma k dispozici osobni automobily akciové spolecnosti

i k soukromym udcelim. Ddle spole¢nost hradi svym zaméstnancim pfispévek na

42 Cerpano z vyroénich zprav za obdobi 2004 — 2006.
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penzijni piipojiSténi a managementu na vSech udrovni jesté piispévek na Zivotni
pojisténi
Z hlediska zajiStovani efektivnosti fizeni lidskych zdroji se vrcholovi manazefi

zamétuji na ukazatele vykonnosti.

4.3.1 Ukazatele vykonnosti

Praktické zkuSenosti manaZeri prokazuji, Ze kliCovou Ccinnosti pro schopnost
spolecnosti realizovat svou zvolenou strategii, je soustavné sledovat vyvoj
jednotlivych oblasti fizeni lidskych zdroju.

Akciova spolecnost mé v analyzovaném obdobi 2004 — 2006 v oblasti zamé&stnanosti

zvySujici trend v ristu zaméstnanct, jak ukazuje tabulka 4.

Tabulka 4: Vyvoj po¢tu pracovniki v letech 2004 — 2006

Rok 204 2005 206
Podet zanstnancil 406 419 49%
z toho vedoucich pracovnikil S 6 5

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Spole¢nost ma v soucasné dobé¢ 496 zaméstnanct, z toho pét vedoucich pracovnikd.
V pribéhu poslednich tfech let dochdzi k ndriistu primérného poctu zaméstnanci,

obzvlasté v roce 2006, jak je ukdzano v tabulce 4 Vyvoj poctu pracovnikl a grafu 3.

Graf 3: Primérny pocet pracovniki v letech 2004 — 2006

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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Nartst primérného stavu zaméstnanci je primarné zpusoben piedevSim zpétnym
pfevzetim vyroby motort Jikov od spole¢nosti MOTOCO, a. s., kterd v roce 2006
zastavila jejich vyrobu. Jelikoz byl ofekdvan rychly nabéh vyroby motort Jikov, bylo

nutné do pracovniho poméru pfijmout nékolik novych zaméstnanct.

Vlivem zvySeného poctu zaméstnancti dochdzi analogicky i k mirnému vzestupu

celkovych mzdovych nédklada, jak ukazuje i tabulka 5.

Tabulka 5: Primérné mzdové naklady na zaméstnance v K¢

Rok 2004 2005 2006
Primérny pocet zaméstnanct 406 419 496
Mzdové ndklady (v tis. K¢) 70 405 81 158 101 229
Primérné ndklady na zaméstnance (v tis. K¢) 174 194 204

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Graf 4: Vztah poctu pracovniki k mzdovym nakladim
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/
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—— Podet zamdstnancti —e— Medové naklady ‘

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Pomoci tabulky 5 Primérné ndklady na zamé&stnance a grafu 4 Vztah poctu pracovnikli
k mzdovym ndkladim lze doloZit, Ze dochdzi v analyzovaném obdobi i k navySeni
mzdovych ndkladi na jednoho zaméstnance. Navyseni této hodnoty je zpusobeno
persondlni politikou podniku a zaméstnaneckymi vyhodami, které byly uvedeny

v kapitole 4.3.
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Ve vyvoji procentniho slozeni mzdovych ndkladi na celkové struktufe ndkladi
nedochdzi v analyzovaném obdobi k vyznamnym zméndm.

Mzdové ndklady vzdy zaujimaji zhruba kolem 17 % na celkovych vykonech
v jednotlivych letech.

Tyto aspekty jsou pro spolecnost piiznivé, jelikoZ informuji o stabilité¢ a téz

o pfiméteném rastu ndkladd na persondl.

Od pocétku analyzovaného obdobi dochazi k vyvoji mezd u fadovych zaméstnanct,

jak vyplyva z tabulky 6 Vyvoj primérné mzdy.

Tabulka 6: Vyvoj primérné mzdy v K¢

Rok 2004 2005 2006
Priimérnd mzda v K¢/mésicné na 1 pracovnika 57 804 16 141 17 008
Priim. mési¢ni mzda v K¢/mésicné na 1 vedouciho pracovnika 100 750 77180 52 375
Primérnd mésicni mzda v K&/mésicné na 1 d€Inika 13 375 15 633 16 541

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Hodnotu primérné mzdy na jednoho pracovnika pro rok 2004 nelze objektivné
interpretovat, jelikoZ jsou zde zahrnuty vysoké mzdy vedoucich pracovniki, které
vyrazné ovlivnily primérnou vysi mzdy na jednoho pracovnika.

Proto zde byly provedeny jesté dil¢i vypocty, a to vypocet prumérné mzdy na jednoho

vedouciho pracovnika a priimérné mzdy na jednoho délnika.

Pokles primérné mzdy u vedoucich pracovnikii o 48 % vroce 2005 naznacuje,
7Ze spoleCnost se snaZzi objektivné posoudit pracovni vysledky svych vedoucich
pracovnikli  a nenadhodnocovat jejich finan¢ni ohodnoceni na tkor svych ostatnich

zaméstnancu.

Primérny nértst mzdy za cely podnik ve sledovaném obdobi 2004/2006 ¢inil 17,7 %.

Mezi produktivitou prace (v ucetnictvi oznaCovanou piidanou hodnotou na jednoho
pracovnika) a mzdou na jednoho pracovnika existuje jista zdvislost. S ristem rozdilu
pfidané hodnoty na jednoho pracovnika a jeho mzdy o 1 K¢, vzroste zaroven provozni

hospodaisky vysledek.
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Tabulka 7: Produktivita prace na 1 pracovnika v tis. K¢ za rok

Obdobi 2004 2005 2006
Odbyt 966 1164 1270
Vlastni vyroba 991 1161 1207
Pridana hodnota 343 376 400
Retézovy index pridané hodnoty X 1,10 1,06

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Vzhledem ktomu, Ze v prabéhu tfech let dochazi k navySeni ptfidané hodnoty
a zdroven vzrastd i pocCet pracovnikl, je vhodné provést vypocet pfidané hodnoty

pfipadajici na jednoho pracovnika.

Z tabulky 7 a z grafu 5 je patrny meziro¢ni narast ptidané hodnoty a pokles mzdy

pfipadajici na jednoho pracovnika v roce 2005 oproti roku 2004.

Graf 5: Porovnani piidané hodnoty s primérnou mési¢ni mzdou v K¢

250 000 \ 25 000 K&
200 000 \ 20 000 K&
150 000 15 000 K&
100 000 - N 10 000 K&
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o \ oK
2004 2005 2006 o
\ mmmm Fidana hodnota —&— Prumérna mésiéninmeda |

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Vroce 2006 dochdzi nejen k ndrdstu pfidané hodnoty, ale celkovych mzdovych
ndkladii a to zhruba o 26 % v porovnani s rokem 2005. Piesto ma ptfidand hodnota

stdle rostouci tendenci, coz je pozitivni pro ¢innost akciové spole¢nosti.

Jednim z hlavnich udkoli kazdého vrcholového managementu je zvySovani
produktivity, tj. vyrobnich faktori a odstranéni vSeho zbyte¢ného, co by zabraiovalo
efektivnosti prace. Musi se tedy zabyvat plynulym tokem materidlu pfiddvajiciho

hodnotu, dodrzovanim standardu ¢i motivaci pracovnikii.
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Lze proto konstatovat, Ze podstatou vyrobni ¢innosti je vyfeSeni zdkladniho cile
spoleCnosti, kterym je maximalizace =zisku pomoci zvySovini produktivity
a minimalizaci margindlnich ndkladu.

Pro potieby strategického fizeni spole¢nosti se sleduje nejen produktivita prace, ale
dulezitym ukazatelem je i fondova ucCinnost, kterd je vyjadiena jako pomeér
produktivity prace a technického vybaveni prace (kapitola 2.2.3) a uvedena

v tabulce 8.

Tabulka 8: Fondova uéinnost

Obdobi 2004 2005 2006
Fondova ucinnost 1,47 1,62 1,57
Retézovy index X 1,10 0,97

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Fondova ucinnost v akciové spolecnosti v roce 2004 dosahuje indexu 1,47, coz
znamend, 7Ze na 1.000 K¢ hmotného investicniho majetku ve sledovaném roce cini
vynosy 1.470 K¢&. Vroce 2005 dosahuje index fondové tucinnosti hodnoty 1,62
a v porovnani k tomuto roku je index fondové tuc¢innosti v roce 2004 vyssi o 1,1 bodi,

v roce 2006 je naopak nizsi o 0,03 body.

Akciova spole€nost v analyzovaném obdobi obnovuje a modernizuje technologii
a stavby, coZ mé za nésledek zvySovani hmotného dlouhodobého majetku i navySovani
poctu zaméstnancl; tyto faktory ovliviiuji hodnotu fondové ucinnosti analyzované

spoleCnosti.

V tabulce 9 je uveden vztah mezi dil¢imi ukazateli ovliviujicimi fondovou tc¢innost

MOTOR JIKOV Strojirenska, a. s.

Tabulka 9: Technické vybaveni a produktivita prace v tis. K¢

Obdobi 2004 2005 2006
Fondova udinnost 1,47 1,62 1,57
Produktivita 343 376 400
Retézovy index produktivity prdace X 1,10 1,06
Technické vybaveni 233,37 231,84 255,51
Retézovy idnex technického vybaveni X 1,04 1,1

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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Je vhodné zjistit, jaké ukazatele ovliviiuji fondovou tuc¢innost v jednotlivych letech, zda
produktivita price (vystupy / primérny eviden¢ni pocet zaméstnancl) ¢i technické
vybaveni (dané rozkladem na ukazatele dlouhodobého majetku a primérného

eviden¢niho poc¢tu zaméstnancit).

Z tabulky 9 rovnéz vyplyva, ze v roce 2005 ma vétsi vliv na fondovou ucinnost spise
produktivita priace (index 1,1) nez technické vybaveni prace (index 1,04). Naproti

v roce fondovou ucinnost ovlivituje vice technické vybaveni (index 1,1)

Tabulka 10: Technické vybaveni prace v tis. K¢

Obdobi 2004 2005 2006
Technické vybaveni 223,37 231,84 255,51
Retézovy index technického vybaveni X 1,04 1,10
Dlouhodoby hmotny majetek 90 687 97 142 126 733
Iéetézovj index dlouhodobého hmotného majetku X 1,07 1,30
Prumérny eviden¢ni pocet zaméstnanc 406 419 496
Retézovy index prim. evid. poctu zamésmancii X 1,03 1,18

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Pomoci rozkladu indexu technického vybaveni prace lze konstatovat, Ze pokud index
technického vybaveni prace roste, musi byt tento trend ovlivnén bud’ rastem indexu
hmotného dlouhodobého majetku ¢i riistem indexu primérného eviden¢niho poctu

pracovnikll nebo rlstem obou indexti zdroven.

Jak ukazuje tabulka 10, v roce 2005 je dynamika obou indexl piiblizn¢ rovnovazna.
Lze konstatovat, Ze zvySovani technického vybaveni prace je vedle ristu hmotného
dlouhodobého majetku zavislé také na ristu primérného evidencniho poctu

pracovnikd.

Vroce 2006 dochdzi ke zmén€ dynamiky tempa ristu dilc¢ich sloZek indexu
technického vybaveni. VySe technického vybaveni je vtomto roce vice ovlivnéna

rtistem dlouhodobého hmotného majetku.

Dal$im vyznamnym ukazatelem hodnoceni produktivity price je vypocet rentability

ndkladu, ktery je ovlivilovan vysi nakladi a zisku.
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V tabulce 11 spolu sgrafem 6 je graficky zndzornén vyvoj ndkladovosti trzeb

a jednotlivych komponentl v letech 2004 — 2006.

Tabulka 11: Nakladovost trzeb v tis. K¢

Obdobi 2004 2005 2006
Zisky 17 682 18 352 25 125
Niklady 468 032 505 187 637 726
Rentabilita nakladi 0,0378 0,0363 0,0394
Iéetézovy index rentability ndkladii X 0,9616 1,0845

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Rentabilita ndkladd vypovidd o tom, Ze jedna koruna vynaloZenych ndkladi ptispiva
k navySeni zisku o 3,78 K& vroce 2004, vroce 2005 o 3,63 K¢ a vroce 2006
0 3,94 K¢.

Graf 6: Nakladovost trzeb
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Z grafu 6 lze usuzovat, Ze hodnota rentability ndkladi ma vzristajici tempo. Vyjimkou

je rok 2005, kdy firma investovala do rozsifené vyroby.
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4.4 Analyza rozvahy

V rozvahich za jednotlivé roky je na strané¢ aktiv zobrazen majetek akciové
spoleCnosti, ktery je rozdélen na stdly a obéZny, a to podle likvidnosti. Na strané pasiv

jsou vymezeny veskeré zdroje, at’ vlastni ¢i cizi, ze kterych je majetek financovén.

4.4.1 Analyza struktury aktiv

Pfi hodnoceni struktury aktiv se autorka opird zejména o tdaje uvedené v piiloze 5
Vertikdlni analyza aktiv a ndpomocna je i provedend horizontdlni analyza aktiv

(ptiloha 6).

Aktiva spole¢nosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. maji v pribéhu analyzovanych
trech let vzrlstajici tendenci a na konci r. 2006 vyrazné vzristajici tendenci, jak je

znazornéno v tabulce 12 Vyvoj celkovych aktiv.

Tabulka 12: Vyvoj celkovych aktiv v tis. K¢

Rok 2004 2005 2006
Celkovd aktiva 300 392 313 674 444 953
Retézovy index X 1,04 1,42
Bazicky index X 1,04 1,48

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Retézové indexy signalizuji nejvétsi vzestup aktiv mezi roky 2005 a 2006.
Bazicky index r.2004/2006 zaznamenal vyrazny narast aktiv o 48 %, coZ cini

144.561 tis. K¢.

V prvnim sledovaném obdobi (2005/2004) doslo k mirnému navyseni celkovych aktiv,
zhruba o0 4 %, coz znamena o 13.282 tis. K¢.

V meziroénim srovndni, v roce 2006, dochdzi k vyrazné zméné. Celkova aktiva maji
narist aZ o 42 % ve srovndni srokem 2005, coZ piedstavuje navySeni

0 131.279 tis. K¢.
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Jak je patrno z grafu 7, vyvoj struktury aktiv v jednotlivych letech je obdobny.

Graf 7: Vyvoj aktiv v obdobi 2004 — 2006 v K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Zhruba dv¢ tfetiny struktury majetku spolecnosti zaujimaji vzidy obéZnd aktiva.
Rozhodujici polozkou u obéZnych aktiv jsou zdsoby, jejichZz podil na celkovych
aktivech je v roce 2004 32 %.

V roce 2005 doslo k mirnému poklesu na 30 % a v roce 2006 se opét objem mirné
zvySil (31 %). Ztéchto poskytnutych tdaji lze vyvodit bez jakychkoli dalSich
informaci, Ze spolecnost se zabyva poskytovanim sluzeb. Vyssi podil zasob vypovida,
Ze pujde o sluzbu materialni povahy.

Ve vsSech analyzovanych letech piedstavovala zietelné¢ nejvétsi podil na zdsobach
nedokoncend vyroba a polotovary, cozZ je pro strojirenskou ¢innost typické, jelikoz se
jednd o dlouhodobé, investicné narocné zakazky. V roce 2005 dosahuji zdsoby vySe

az 40 % na celkovych zdsobach.

Stalda aktiva se v pribéhu tif let pohybuji vrozmezi od 29,14 % do 31,55 %,
coz znamena, ze z 1/3 se podili na celkové struktufe aktiv. Nejvetsi podil na stalych
aktivech mé vzdy dlouhodoby hmotny majetek. Napt. v roce 2006 piedstavuje 98,2 %

z celkové struktury aktiv.
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Struktura obéZnych aktiv v jednotlivych letech akciové spolecnost je zndzornéna

v grafu 8 Struktura obéznych aktiv.

Graf 8: Struktura obéznych aktiv v tis. K¢
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Pramen: Vyrocni zprdavy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 — 2006.

Z grafu 7 Struktura obéZnych aktiv a z vypracované horizontdlni a vertikdlni analyzy
aktiv (priloha 5 a 6) si lze povSimnout, Ze hodnota obéZznych aktiv se v roce 2005
je mirné navySena o necelé 2 % v porovnani s rokem 2004, ackoliv zdsoby jsou niz§i
0 4 % a kratkodoby finan¢ni majetek az o 10 %. SniZeni zasob v roce 2005 o 2 % je

ovlivnéno sniZzenim ndkupnich cen a toto sniZeni ovlivnilo 1 sniZeni trzeb v tomto roce.

Zvyseni obéznych aktiv vroce 2005 je ddno ndrastem krdtkodobych pohleddvek
na 35,04 % z celkové struktury aktiv, coz je o 14,5 % vice nez v roce 2004, z ¢ehoz
vyplyva, Ze doSlo k navySeni oproti roku 2004 o 35.557 tis. K¢&. Kratkodobé
pohledévky jsou tvofeny nejvice pohleddvkami z obchodniho styku, pficemz ziejmé
doslo k jejich navySeni v duisledku nariistu pohledavek po lhiité splatnosti. Diléi

prioritou podniku by tedy méla byt snaha o vypoiddani téchto pohledavek.

Vyrazné meziroéni zvySeni obéZnych aktiv vroce 2006 je ovlivnéno predevSim

zvySenim hodnoty zdsob o 41.967 tis. K& a kratkodobého financniho majetku
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0 4.366 tis. KC. S rozsitenim vyrobni kapacity akciové spolecnosti se zvySila hodnota
potizenych zdsob ve sledovaném roce o 45 % v porovnéni s rokem 2005.

Vyvoj struktury stalych aktiv ve sledovaném obdobi je graficky zndzornén v grafu 9.

Graf 9: Struktura stalych aktiv v tis. K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 — 2006.

Mezirocni mirné navySeni nastava té€Z v roce 2005 u stalych aktiv. Stdld aktiva vzrostla
v tomto roce 0 4.320 tis. K¢ v porovnani s rokem 2004.

Zvyseni stdlych aktiv vroce 2005 je ovlivnéno zvySenym objemem investic, kdy
akciova spolecnost nakupuje nové stroje a strojni vybaveni pro prevedenou vyrobu
do stdvajicich vlastnich vyrobnich kapacit z pronajatych prostor. Tento nartst je
zpusoben vyraznym zvySenim zustatkové hodnoty dlouhodobého hmotného majetku,
a to azZ 0 30 %. S ndkupem novych stroji se musi spole¢nost tudiZz zaméfit i na nakup
piislusného softwarového vybaveni, takze tento ndkup se odrdzi 1 ve vySi
dlouhodobého nehmotného majetku a z 66 tis. K¢ v roce 2005 se tento majetek zvysuje

azna 1.181 tis. K¢, coz je navySeni cca o 100 %.
Snizeni dlouhodobého nehmotného majetku v roce 2005 oproti roku 2004 ptiblizné

o 50 9% vznikd odpisovanim softwarového vybaveni, jinych prdv a jiného

dlouhodobého nehmotného majetku.
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Dlouhodoby financni majetek je nizsi vroce 2005 vlivem ptetazeni podilovych
cennych papirt a podilti v ovlddanych a fizenych osobach do opravnych polozek, které

vyjadiuji pfechodné sniZeni hodnoty aktiv a tento trend pretrvavd i v dalSim roce.

4.4.2 Analyza struktury pasiv

Pii hodnoceni struktury celkovych pasiv je tieba vychdzet z daného pravidla, Ze
celkova aktiva se musi vZdy rovnat celkovym pasivim, tudiZ lze po ptfedchozim
hodnoceni aktiv objektivné fici, Ze tempo rtstu celkovych pasiv odpovida tempu rastu
celkovych aktiv. Déle z toho vyplyva, Ze pro dany podnik je charakteristickym rysem
vysSSi podil vlastntho jméni nad cizimi zdroji a na zvySovani vlastniho jméni
se jednoznacné podilel hospodéisky vysledek minulych let.

V analyzovanych letech dochdzi k nértistu pfechodnych pasiv, ale tento rast je oproti

celkovému slozeni pasiv minimalni. V roce 2005 se pfechodna pasiva podilela na

celkovém sloZeni pasiv 3, 43 % a v roce 2006 3,54 %.
Graf 10 prehledné zndzoriiuje vyvoj struktury pasiv v Case, ale zdroven i procentni
zastoupeni vlastniho a ciziho kapitdlu v jednotlivych letech analyzovaného obdobi

akciové spolecnosti.

Graf 10: Vyvoj struktury pasiv v K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Lze si povSimnout, Ze podil cizich zdroji vroce 2004 cini vice neZ polovinu

celkovych pasiv (56 %). Z této skuteCnosti je mozné usoudit, Ze ptevazuje dluhové
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financovani (kryti) aktiv. Naopak v dal$ich letech dochdzi k sniZzovani poméru cizich
zdroji a vlastniho kapitdlu a v roce 2006 se hodnota cizich zdroji dostdvd na 43 %

z celkového poctu pasiv.

Graf 11: Struktura vlastniho kapitalu v K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Z grafu 11 je patrné, Ze v prvnim sledovaném obdobi (2005/2004) se meziro¢ni mirné
zvySeni celkovych pasiv projevuje zvySenim vlastnich zdrojii o 16.327 tis. K&, coz
vypovidd o navySeni o 12 %. Toto navySeni zdroven vyvoldvd sniZeni potieby

celkovych cizich zdroju.

Podil zdkladniho kapitdlu na celkové struktufe pasiv se v jednotlivych letech mirné

sniZuje a toto navySovani ukazuje na ziskovost akciové spolecnosti.

Vlastni kapitdl vroce 2004 je dosti ovlivnén neuhrazenou ztratou minulych let.
Neuhrazend ztrita minulych let ma tudiZz vliv i na procentni vyjadfeni vlastniho
kapitdlu, ktery v roce 2004 se podili z 44,44 % na celkové struktufe pasiv. V dalSich
letech uZ takto vlastni kapitdl neni ovlivnén, jelikoZ podnik jiZ nevykazuje Zddnou
neuhrazenou ztratu.

Podil kapitdlovych fondii na struktuie vlastnich zdrojt v roce 2004 dosahuje 56 %.

69



V roce 2005 v oblasti pasiv je dlouhodobé¢ trvajici narist vlastniho kapitélu, ktery je
vyhradné zajiStovdn z vytvoreného hospodaiského vysledku (zisku). Meziro¢ni
zvyseni vlastniho kapitdlu umoznuje ptedevsim pouZzit hospodaiského vysledku jako
ptidel do podnikovych fonda.

Podil kapitdalovych fondii na struktufe vlastnich zdroja je v roce 2005 nizsi nez v roce
2004, dosahuje 48 % z 56 % v roce 2004.

Nejvétsi tempo rlstu je vyrazn€ znatelné u viastniho kapitdlu, obzvlasté v roce 2006,
kdy v porovnani s rokem 2005 je vySsi o 44 % a na celkové struktufe pasiv se v tomto
roce podili z 53,66 %. Vyse vlastniho kapitdlu je ddna ristem kapitdlovych fondd,
fondt ze zisku a samoziejmé hospodaiského vysledku bézného obdobi.

NavySuji se 1 kapitdlové fondy, a to az 0 55 % oproti minulému roku. Toto navySeni je

opét zpusobeno vyslednym hospodaiskym vysledkem v roce 2006.

Analyzy piilohy 9 Vertikdlni analyza pasiv, u celkovych cizich zdrojii doslo v roce
2005 k poklesu na 49 % z celkové struktury pasiv a mezirocné tento pokles znamenal
snizeni o 13.775 tis.K¢.

Vedle vlastniho kapitdlu hraje dtlezitou roli i cizi kapitdl a obzvlasté jeho podil na
celkovém kapitdlu. O struktufe jednotlivych sloZek cizich zdroji vypovidd graf 12

Struktura cizich zdrojt.

Graf 12: Struktura cizich zdroju v tis. K¢
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Jak graf 12 znéazornuje, u cizich zdroji doslo k mezirocnimu sniZeni u bankovnich
uveri o 19.252 tis. K¢, coZ je 0 43 % méné neZ v porovnani s rokem 2004. Bankovni
uvéry a vypomoci jsou dle délky splatnosti zahrnuty bud’ do dlouhodobych zavazku
¢i kratkodobych. V roce 2004 se kratkodobé zdvazky vlivem vySe bankovnich dvért
podileji z 87 % na celkové struktuie cizich zdroju.

Dosazeni vysokého hospoddrského vysledku béZného obdobi umoziuje vyrovnat ztratu
z hospodateni minulych let.

Vzhledem ke zvySeni vlastniho kapitdlu se v roce 2005 sniZila potieba cizich zdrojit na

celkové struktufe pasiv a v tomto roce prvn¢ klesla hodnota cizich zdrojti pod 50 %.

Celkové cizi zdroje dosahuji v roce 2006 jen 43 % na celkové struktuie pasiv, piesto
v meziro¢nim porovnani maji nartst o 24 % oproti roku 2005. SniZeni ciziho kapitdlu
na celkové struktufe pasiv je ddno v roce 2006 sniZenim rezerv na 16.465 tis. K¢ oproti
roku 2004, kdy €ini 22.400 tis. K¢.

V roce 2006 se vyrazn€ snizily bankovni iivéry az o 25 % ve srovnani s rokem 2005
a na celkové struktufe pasiv se podileji jen z necelych 5 %.

SniZzeni potfeby bankovnich dvéri vroce 2006 je ovlivnhéno nejspiSe sniZenim
krdtkodobych zdvazkii a ty se vtomto roce podili na celkové struktufe pasiv
233,23 %.

U dlouhodobych zdvazkit dochazi v roce 2006 k nartstu na 5.331 tis. K¢, ale tento stav
je zptisoben odlozenym danovym zavazkem akciové spolecnosti.

Tudiz Ize konstatovat, Ze v poslednim sledovaném roce dochdzi k vyraznému zvysSeni
aktiv, které jsou kryté v oblasti pasiv z vlastniho kapitdlu hospodarskym vysledkem

minulych let a téZ prostfednictvim kritkodobych zavazki.

Obzvlaste hospoddrsky vysledek bézného ucetniho obdobi v roce 2006 dosahuje
v analyzovaném obdobi nejvyssi hodnoty a oproti roku 2005 m4 nértst az o 37 %, coz
1ze interpretovat jako absolutni zvySeni o 6.773 tis. K¢.

Vyrazny narust je viditelny i u hospodéaiského vysledku minulych let, kdy je tento
narast az o 16.627 tis. K¢. Zvyseni hospodaiského vysledku minulych let v roce 2006
zaujimalo 7 % z celkové hodnoty pasiv.VySe hospodaiskych vysledkl v jednotlivych

letech je podrobnéji diskutovana v podkapitole 4.5.3.
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4.5 Analyza vykazu ziskua a ztrat

V rozboru vykazu ziskli a ztrit za analyzované obdobi se stejné¢ jako v rozvaze
vychdzelo z provedenych analyz. Vertikdlni analyza vykazu ziskl a ztrdt v pfiloze 9 se
stdva vychozim bodem pro porovnéni struktury ndkladd a vynosii v jednotlivych letech
a horizontdlni analyza (pfiloha 8) je pouzita k dokresleni vyvojového trendu
v analyzovaném obdobi.

Vysi ndkladi a vynost akciové spole¢nosti MOTOR JIKOV Strojirenskd za roky
2004 az 2006 pomdha dokreslit graf 12 Vyvoj celkovych ndkladli a vynosu

v jednotlivych letech.

Graf 13: Vyvoj celkovych nakladi a vynosi v jednotlivych letech v K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Z grafu 13 je patrné, Ze v meziro¢nim srovnani dosSlo pribézné ke zvySovani nejen

celkovych ndkladii a vynost, ale téZ i hospodéiského vysledku.
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4.5.1 Analyza vynosu

Jednou z nejdulezitéjSich sledovanych skupin ukazatelti ve vykazu ziskl a ztrat jsou
vykony analyzovaného podniku. To znamend, Ze zdkladnou pro porovnavani
jednotlivych slozek vykazu zisku a ztraty, je prav€é hodnota vykond (tj. hodnota
vykont se rovnd 100 %), ke kterym jsou vztaZzeny vSechny dalsi sloZzky vykazu zisku

a ztraty.

Jelikoz hlavni ekonomickou ¢innosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. je vyroba
ruznych strojnich komponentli, jako jsou napt. Cdsti strojii textilnich, balicich
¢i ruznych komponenti do automobilll, lze fici, Ze trzby za prodej zboZi nejvice

ovliviiuji vysi vynosu v jednotlivych letech.

Presto pro lep$i vyjadieni rozdilnosti dil¢ich slozek celkovych trzeb v jednotlivych

letech autorka pouzila grafické zndzornéni, viz graf 14.

v v s

tabulka 13, kterd vypovida o procentnim zastoupeni dil¢ich trzeb na celkové trzbach.

Graf 14: Vyvoj trzeb v K¢
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Jak znéazornuje graf 14, vynosy jsou tvofeny predevSim trzbami, jednak trzbami
za prodej zboZi, jednak za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
Celkové trzby vykazuji mirn€ rostouci tendenci, coZ je pro akciovou spolecnost

pozitivni. Trzby za prodej zboZi se pohybuji v jednotlivych letech od 3,3 % do 6,6 %.

Tabulka 13: Struktura trzeb v tis. K¢

2004 2005 2006
Polozka Abs. % Abs. % Abs. %
¢astka Castka Castka
Celkové trzby 418 143| 100| 492907| 100| 636439| 100
Trzby za prodej zboZzi 25416 61 16101 31 38795 6
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 366 824 | 88| 471441 96| 591242 93
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 25903 6 5365 1 6 402 1
Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0 0 0

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Z tabulky 13 Struktura trzeb lze rozpoznat, Ze v roce 2005 ma podnik nizsi trzby
i ndklady za prodej zboZi oproti roku 2004 ¢i 2006, ptesto lze stdle fici, Ze riist vynosl

stale ptedstihuje rast nakladu.

Celkové triby v roce 2005 jsou nizsi o 37 % oproti celkové struktufe vykonl roku
2004, ale presto toto sniZzeni neovlivnilo provozni vysledek, ktery se navysil v tomto
roce o0 12 %. Tento fakt vypovida o skutecnosti, Ze akciova spole¢nost zfejmée zvolila
pii snaze o maximalizaci zisku takovou marketingovou politiku, kdy preferuje

zvysovani podilu ziskové marze pred nartstem trzniho objemu.

Triby za prodej vlastnich vyrobkii a sluZeb ptedstavuji nejvétsi podil na vykonech
podniku a v priiméru dosahuji vyse kolem 90 % z celkové hodnoty trzeb. Jejich podil
je v roce 2005 96 % na celkové struktufe trzeb.

Oproti roku 2004 je to ndrtist o 6 %, avSak v roce 2006 mirn¢ klesl na 93 % z celkové
struktury trzeb.

TrZby za prodej zboZi v roce 2005 jsou nizsi o 3 % v porovnani s roky 2004 a 2006.
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Triby z prodeje dlouhodobého majetku maji v roce 2005 znacné klesajici tendenci.
SniZeni trzeb z prodeje dlouhodobého majetku ve srovnani s rokem 2004 je o 79 %
a na celkové struktufe trzeb se tyto trzby podili jen z 1 %.

Toto sniZeni je zpisobeno razantnim odprodejem zastaralého dlouhodobého majetku,
jelikoZ podnik se rozhodl plné realizovat svlij dlouhodoby plan rekonstrukce

a reinvestice.

Protoze vykony rostou v jednotlivych letech rychleji neZ vykonova spotieba, pridand
hodnota v téchto letech ma optimisticky narust.
V roce 2005 je ptidand hodnota vyssi o 13 % nez v roce 2004 a v roce 2006 dochazi
opét k jejimu navySovani, a to dokonce o 26 %. Pfidand hodnota se v roce 2004
podilela na celkové struktuie vykont z 34,77 %.
V dalSich letech se uZz ztakového procentniho zastoupeni nepodilela na struktufe

vykoni. V roce 2005 jen z 32,4 % a v roce 2006 z 33, 56 %.

4.5.2 Analyza nakladu

V pribéhu ti{ let md akciovd spole¢nost MOTOR JIKOV Strojirenskd vzriistajici
tendenci jak provoznich vynost, tak provoznich ndkladd, ptesto 1ze fici, Ze riist vynost

stale predstihuje rast nakladu.

Index ndrlstu provoznich ndkladi za obdobi 2004/2005 ¢ini 1,09 a index ndrlstu
vynosu ¢ini 1,09. V tomto roce dochdzi k linedrnimu vyvoji provoznich ndklada
a vynosu.

Index nartstu provoznich ndkladi za obdobi 2005/2006 Cini 1,26 a index nartstu
vynost je vtomto obdobi 1,85, ¢imZ tento index vypovidd o dobrém hospodaieni

akciové spolecnosti.

Pro spravné hodnoceni provozni ¢innosti akciové spolecnosti je dilezitd podrobné&jsi
analyza provoznich ndkladl a vynosi.
Graf 15 vypovida o struktufe provoznich ndkladi a zdroven které sloZky maji nejvetsi

vliv na vysi provoznich naklada.
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Graf 15: Analyza provoznich nakladi v K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Graf 15 vystihuje strukturu provoznich ndkladi, kde nejvéetsi ¢ast provoznich naklada
zaujima vykonovd spotieba a jeji hodnota se pohybuje v rozmezi 66 az 68,5 %.

Z toho vyplyvé, Ze tato hodnota ma dulezitou roli na vliv hospodaiského vysledku.
V analyzovanych letech md vykonovad spotfeba vzrlstajici tempo, coZ znaci

0 vhodném ziskovém rozpéti.

Zvyseni provoznich ndkladii v roce 2006 oproti roku 2005 aZ o 26 % by mohlo
naznacovat, Ze spolecnost ma Spatnou strategii fizeni hospodateni. Toto zvySeni je ale
ovlivnéno predevsim rozsifenim Cinnosti analyzovaného podniku o vyrobu motort
JIKOV.

Vlivem rozsifeni Cinnosti se tak zvySily vnitropodnikové vynosy vroce 2006
o 138.400 tis. K¢, coz bylo zvySeni o 27 % a druhotné tak i ndklady o 26 %. Toto
procento se da vycislit jako zvySeni ndkladii vroce 2006 oproti roku 2005

0 132 567 tis. K¢.
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Ndklady vynaloZené na prodané zboZi se pohybuji v analyzovaném obdobi od 2,4 %
do 5,7 % na celkové struktufe vykonid. V roce 2005 jsou niZ§i ve srovnini s rokem
2004, a to témet o 50 %, ale v dal$im roce zacinaji opét rist.

Nartst ndkladi vynaloZenych na prodané zboZzi vroce 2006 je nejspiSe nejvice
ovlivnén zvysSenim pfidruzenych ndklad spojenych s prodejem zbozi (napt. naklady

spojené s kontrolou, skladovéni ¢i prepravou zbozi)

Osobni ndklady v jednotlivych letech stéle rostly. Zvyseni téchto ndkladd je ovlivnéno
zvySovanim poctu zaméstnanci v prubéhu sledovanych let.

V roce 2005 jsou ve srovnani s rokem 2004 vyssi o 16 % a v roce 2006 tento rastovy
trend pokracuje (zvySeni o 24 %). Presto se v analyzovaném obdobi osobni ndklady

podili na struktufe vykoni cca z 24 %.

Odpisy dlouhodobého majetku vykazuji v pribehu analyzovaného obdobi vzristajici
tendenci. V roce 2005 je toto zvySeni o 13 % a v roce 2006 o 28 %. Ackoli dochdzi
k neustdlému rustu odpist, na celkové struktufe vykont v jednotlivych letech se podili
ccaz4,5 %.

Rast odpist je dan v pldnované ndvaznosti na odpisovani novych investi¢nich

ptileZitosti. Odpisovani md stabilné vzristajici tendenci.

Ndkladové iiroky maji v priab¢hu tif let klesajici tendenci a tempo jejich poklesu je
téméi shodné. Pokles je ovlivnén poklesem trocenych dluhii a téz vlivem celosvétové
tendence snizeni urokovych sazeb v letech 2005 a 2006.

vz

V roce 2005 jsou nizsi o 23 % ve srovnani s rokem 2004 a v roce 2006 dokonce

033 %.

4.5.3 Analyza hospodarskych vysledki

Vysledky hospodareni provozu tvoii podstatnou Cdst zisku po zdanéni. RozSifeni
¢innosti se téZ projevuje na zvySeni provozniho vysledku hospodafeni v roce 2006 a to

az 045 %, coz je o 12 801 tis. K&. Toto zvySeni nejlépe vyjadiuje graf 16.
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Graf 16: Struktura hospodarskych vysledku v K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Nejvyraznéjsi mérou k provoznimu vysledku v roce 2006 pomohl nértst vynost nad

ndklady a téZ sniZeni zaporné hodnoty financniho hospodateni.

Hospoddrsky vysledek z financnich operact, ktery tvoii dulezitou soucdst na vysledku
hospodafeni za tcetni obdobi, je zdporny, tzn. Ze podnik vykazuje ztratu z finan¢nich
operaci v jednotlivych letech.

Vyhodou je, Ze na vysledku celkového hospodafeni podniku se podili jen malym
procentem, jelikoZ vykazuje v daném obdobi hodnot -2 % az — 0,6 % na celkové
struktufe vykond. Piesto v roce 2005 mohla ¢astecné ovlivnit tato zdpornd hodnota
hospodatsky vysledek za béZné obdobi, kdy doslo k jeho poklesu o 0,6 % oproti roku
2004 na celkovych vykonech.

Na sniZeni vysledného hospodareni za béZnou cinnosti vroce 2005 md vliv nejen
zéapornd hodnota finan¢niho hospodateni, ale zdroven i to, Ze sniZeni zisku neslo
dostate¢né kompenzovat ristem trZzeb, napft. trzeb za prodej zboZi.

Ptesto je nutné si uvédomit, Ze vySe hospodéiského vysledku v roce 2005 je znacné
ovlivnéna vys$i neuhrazené ztrdty minulych let, jelikoZ v roce 2004 nebyla tato ztrita
uhrazena a k jeji plné kompenzaci doslo az v roce 2005.

Vysledek hospodateni za béZnou €innost pied zdanénim v analyzovaném obdobi ma
presto vzrustajici tempo a v roce 2006 je jeho hodnota vyssi az o 104 % oproti roku

2005.
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4.6 Analyza cash flow

Vykaz o penéZnich tocich dopliiuje rozvahu a vykaz zisku a ztrity o informace
o piiristku ¢i tbytku penéZnich prostiedkil za urcité obdobi.
Nésledujici tabulka 14 ukazuje vyvoj zédkladnich casti cash flow. Podrobny piehled

o penéZnich tocich je uveden v ptiloze 3.

Tabulka 14: Analyza cash flow v tis. K¢

25514
14 700 -41 527 30943
-3 490 -22 073 -27 179
-13 468 43 539 131
-2 259 -20 061 3900
25514 6 453 10 820

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOYV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Stav penéznich prostiedkid mezi roky 2005 a 2006 nenavazuje v disledku prevodu
¢asti kapitdlu matetské spolecnosti MOTOR JIKOV Group, a. s. na analyzovanou

spolecnost MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s.

Vyvoj celkového CF v letech 2004 az 2006 a jeho jednotlivych sloZek piiblizuje

nasledujici graf 17.

Graf 17: Vyvoj CF a jeho jednotlivych slozek v tis. K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOYV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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Celkové cash flow dosahuje krom¢ posledniho analyzovaného roku 2006 zapornych
hodnot. V roce 2005 je celkové cash flow ovlivnéno pofizenim novych aktiv
nejvyrazngji. V tomto roce dochdzi k tbytku finan¢nich prostfedkii ndsledkem
investi¢ni ¢innosti a tato investice musi byt pokryta pfijetim dlouhodobého bankovniho

avéru.

Pi1 analyze je patrné, Ze cash flow z provozni c¢innosti nabyva kromé roku 2005
kladnych hodnot. Vyrazny zaporny propad cash flow z provozni ¢innosti v roce 2005
je zptsoben predevs§im zménou stavu nepenézitych sloZek pracovniho kapitélu. Lze to
interpretovat tak, Zze v tomto roce je podnik ohroZen potencidlni platebni neschopnosti
nckterych svych klientd, nebot’ jeho pifjmy z obchodniho styku nepievySuji vydaje
spojené s thradou dodavatelim. MoZnou pfi¢inou tohoto propadu jsou i moZzna vydaje
spojené s pofizenim stalych aktiv, coZz je zaroven dilkazem rozSifovani investi¢ni

¢innosti podniku v tomto roce.

V letech 2004 - 2006 si lze povSimnout vyrazné vzrustajiciho zdporného cash flow
z investicni ¢innosti v jednotlivych letech, v roce 2005 a 2006 tento pokles ma dokonce
za nasledek celkovy pokles pen¢Znich prostiedkli na bankovnich tuc¢tech. Firma tehdy

v/ v

investuje vétsi ¢astky do ndkupu stalych aktiv.

Zmény v cash flow financni c¢innosti jsou tvoreny vyhradné zménami v zdvazcich
spolecnosti. Vyjimkou je rok 2006, kdy spole¢nost emituje dalsi akcie a tak je navysSen
zékladni kapital az o 44 % ve srovndani s rokem 2005.

V roce 2005 spole¢nost z velké ¢asti uhradi poskytnuté kratkodobé bankovni Gvéry
a zaroven ji je v tomto roce poskytnut dlouhodoby investi¢ni ivér od HVB Bank, a. s.,

ktery akciova spole¢nost zajistuje nakupem opci.

4.7 Analyza pomérovych ukazateli

K zhodnoceni finan¢ni stability a prosperity podniku je pouZito zdkladnich metod
vychazejicich ze zpracovani udaji v ucetnich vykazech a vyhodnoceni téchto tdaju
a udajii z nich odvozenych.

Jak jiz bylo diive uvedeno, dileZitym krokem k objektivhimu posouzeni finan¢niho

zdravi podniku je provedeni analyzy pomérovych ukazateld.
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4.7.1 Ukazatel rentability

Rentabilita dosaZzend podnikem je jednou ze zdkladnich ekonomickych veli€in, ktera

muzZe vystizn¢ charakterizovat financni Uspésnost analyzovaného podniku.

Tabulka 15 obsahuje ukazatele rentability a graf 18 ukazuje vyvoj vybranych
ukazatell rentability v letech 2004 az 2006.

Tabulka 15: Ukazatele rentability

Ukazatel 2004 2005 2006
Rentabilita
Rentabilita aktiv (ROA) 5,89% 5,85% 5,65%
Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) 13,25% 12,25% 10,53%
Rentabilita trzeb (ROS) 4,23% 3,72% 3,95%
Financni paka 2,25 2,09 1,86

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Graf 18: Ukazatele rentability v roce 2004 — 2006
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Pomoci ukazatelll rentability lze zjistit, jak akciovd spolecnost zhodnocuje vloZeny
kapitdl a zda vytvaii zisk. Pfi konstrukci danych ukazatell jsou pouZzity udaje

v rozvahdch a ve vykazech ziskl a ztrét pro rok 2004 az 2006.

Jednotlivé ukazatele rentability se 1i8i jednak tim, jaké zisky byly dosazeny do Citatele

a zdroven tim, jaky vloZeny kapital byl dosazen do jmenovatele zlomku.
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Pfi posouzeni ukazatelii rentability je patrné, Ze rentabilita vSech dil¢ich ukazatelt
rentability v jednotlivych letech klesd, coz neni pfili§ vhodné pro ziskovost akciové

spole¢nosti. Za poklesem je mozno vidét ptilisny rist ndkladd, nikoli pokles trZeb.

4.7.1.1 Finanéni paka
Financ¢ni pdka zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu tim, Ze podnik pouziva cizi kapitél
na realizaci vlastni podnikatelské Cinnosti.

Obecné lze fici, Ze finan¢ni paka plisobi piiznivé, pokud jeji hodnota je vyssi nez 1.

Podle zédsady, ze cizi kapitdl zvySuje vynosnost vlastniho kapitdlu, 1ze na zdkladé
tabulky 15 fici, Ze akciova spolecnost jesté v roce 2005 v prevazné mite vyuZziva cizi
kapital.

V pribehu dalSich dvou let vSak dochazi k poklesu indexu finan¢ni paky a to z 2,25 az
na 1,86. Tento pokles finan¢ni paky je dan postupnym navySovanim vlastniho kapitalu

Y/ w2

tvoreného z vétsi ¢asti vysledkem hospodateni minulych let.

4.7.1.2 Rentabilita aktiv (ROA)

Ve zdravém podniku by se tato hodnota méla pohybovat okolo 6 — 10 %. JelikoZ se
hodnota rentability podniku pohybuje ve sledovanych letech od 5,89 % do 5,65 %, ma
tento ukazatel nejen klesajici trend, ale zaroven se tyto hodnoty mohou jevit pro

spolecnost jako problematické.

4.7.1.3 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel by mél poukazovat na to, kolik korun zisku po zdanéni vyprodukuje
spoleCnost zjedné koruny vlastniho kapitdlu. Zhodnoceni vlastnitho kapitdlu
se pohybovalo od 13,25 % do 10,53 %, tzn. Ze v prib¢hu tii let dochdzi k snizovani

rentability vlastniho kapitdlu.

Jelikoz v roce 2004 pouZziva spoleCnost z vétsi Casti levny cizi kapitdl, dosahuje
optimistickou hodnotu rentability vlastniho kapitdlu (13,25 %).

Bohuzel vroce 2006 se hodnota ROE piiblizila k hranici, kdy vlastni kapital
spoleCnosti piestiva byt rentabilni. V tomto roce akciovd spolecnost dosahuje vétSiho

podilu vlastniho kapitédlu na cizich zdrojich (53,7 %).
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K zastaveni poklesu ukazatele ROE a nasledn¢ jeho navySeni by tedy napomohl nartist

ciziho kapitélu.

Hodnotu ukazatele rentability vlastniho kapitdlu Ize také objektivné porovndvat
s vynosnosti cennych papirt, kterd je garantovana stitem. Ackoli je viditelny klesajici
trend, zhodnoceni vlastniho kapitdlu je jest¢ stdle nad hranici dluhopisi s nejdelsi

splatnosti v daném roce i v roce 2006.

4.7.1.4 Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel méfi pomér hospodarského vysledku k trzbdm a standardné by se mél

pohyboval okolo 6,5 %.

U akciové spolecnosti dochazi v roce 2005 k poklesu tempa ristu rentability trZzeb na
3,72 %, nebot’ tempo ristu zisku po zdanéni je pomalejsi nez tempo riistu trzeb. V roce
2006 zacind mit opét rentabilita nepatrné mirné vzrustajici tendenci a dosdhla 0,0395
K¢ na jednu korunu trzeb. Pfesto dosazené hodnoty v hodnoceném obdobi nemaji

piilis dobré vysledky.

MOTOR JIKOV Strojirenskd je kapitdlové ndro¢nd spole¢nost s vysokym podilem
dlouhodobého majetku a z toho vyplyvajicich vysokych finan¢nich nakladt, tudiz

musi dosahovat vysoké ziskovosti trzeb.

4.7.1.5 Rozklad pomoci Du Pont metody

Prehlednou analyzu rozkladu rentability na dil¢i ukazatele poskytuje metoda Du
Pontovo rozkladu, kde ukazatel rentability vlastniho kapitidlu (ROE) je rozlozZen na tfi

dil¢i ukazatele - Cistou ziskovost trzeb, obrat aktiv a na ukazatel finan¢ni paky.

Ukazatel cisté ziskovosti trzeb nebo-li rentability trZzeb je rozebran v kapitole 4.7.1.4

a ukazatel finan¢ni paky v kapitole 4.7.1.1.
Leva strana diagramu v grafu 19 vykazuje Cistou ziskovost trzeb. Uprostied diagramu

jsou zpracovany rozvahové hodnoty, které vycCisluji riizné druhy aktiv, a prava strana

predstavuje ,,financni paku®, kterd vypovidd o zadluZenosti podniku.

83



Pomoci grafti 19 — 21 je vypracovén rozklad ukazatele ROE v letech 2004 — 2006.

Graf 19: Rozklad ROE pro rok 2004
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Graf 20: Rozklad ROE pro rok 2005
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Graf 21: Rozklad ROE pro rok 2006
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V pyramidovém rozkladu rentability 1ze nalézt specifickou strukturu podniku, jelikoZ
Du Pontlv rozklad dokdZe identifikovat zdkladni sloZzky, které ovliviiuji rentabilitu
aktiv a vlastniho kapitdlu. Ke zvySovani vynosnosti vlastnitho kapitdlu mize podnik

vyuzit efektu tif pak a to rentability trzeb, obratu aktiv a finan¢ni paky.

Z vysledki je viditelny pokles rentability vlastniho kapitdlu zejména diky poklesu
rentability trzeb v analyzovaném obdobi. U rentability aktiv je tento vyvoj obdobny.
V ukazateli ziskovosti trzeb béhem tii let je patrnd mirnd klesajici tendence, na nizZ

maji nejveétsi podil naklady podniku.
V ukazateli obratu aktiv je vid¢ét optimdlni hodnoty, tzn. Ze obrat obéZnych aktiv
pievazuje nad obratem stidlych. Podily ostatnich aktiv jsou svou hodnotou na vliv

rentability podniku zanedbatelné.

Dalsim a poslednim ukazatelem rozkladu rentability je finan¢ni pédka, kterd je jednou

z forem vyjadieni zadluZenosti podniku a hodnot jsou diskutovany v kapitole 4.7.1.1.
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4.7.2 Ukazatel likvidity

Jednotlivé ukazatele likvidity pométuji to, ¢im je moZno uhradit své zdvazky s tim, co

je nutné zaplatit. Ukazatel likvidity je uzce spjat s ukazatelem rentability, jelikoz

existuje mezi nimi vzdjemny protikladny vztah, tzn. podnik s velkym podilem

likvidniho majetku obvykle dosahuje niZsi rentability a naopak. Obecné plati, Ze vySsi

likvidita sniZuje nebezpeci platebni neschopnosti podniku, ale v zaroven sniZuje

vynosnost, kterou naopak zvySuji mélo likvidni aktiva jako jsou napf. nové stroje

a technologie.

K hodnoceni tohoto ukazatele existuji tfi stupné likvidity, téZ nazyvané ukazatele

solventnosti, jak vypovida tabulka 16.

Tabulka 16: Ukazatele likvidity

Ukazatel 2004 2005 2006
Béznd likvidita 1,36 1,87 2,05
Pohotovd likvidita 0,70 1,04 1,16
Okamzita likvidita 0,18 0,06 0,07

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Vyvoj jednotlivych stupnii ukazatele likvidity v obdobi 2004 az 2006 je zndzornén

v grafu 22.

Graf 22: Ukazatele likvidity
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Jak vypovida graf 22 Ukazatele likvidity, vSechny ukazatele v hodnoceném obdobi,

mimo ukazatele okamzité likvidity, m¢ly vzristajici tendenci.

4.7.2.1 Bézna likvidita

V citateli zlomku tohoto ukazatele jsou zahrnuta celkova aktiva, kterd jsou sniZena
o dlouhodobé pohledavky. Jmenovatel obsahuje kritkodobé zavazky s béZnymi

bankovnimi uvéry.

Z tabulky 16 je patrné, Ze likvidita tfetiho stupné ve sledované akciové spolecnosti ma
v jednotlivych letech zvySujici tendenci a pohybuje se v doporuc¢eném rozmezi pro
strojirensky prumysl, coz je kolem 147 %.

Uz vroce 2005 akciovd spolecnost dosahuje vySsi bézné likvidity ve srovndni
s oborovym priimérem o 0,4 bodu. Toto zvySeni je zpisobeno sniZenim kratkodobych
zavazkl, ptredev§im bankovnich dvéri.

V roce 2006 dosahuje bézné likvidity cca 2 a tato vysoka hodnota vyznamné ovlivnila
ukazatel ROE, ktery vtomto roce poklesl na 10,52 %. ZvySeni b&zné likvidity

je ovlivnéno zvysenim zdsob o 45 % oproti roku 2005.

4.7.2.2 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita zahrnuje do souctu vedle finan¢niho majetku i pohledavky podniku,
tzn. Ze poméiuje jen pohotovd obéZnd aktiva ke kratkodobym zdvazkiim. Divodem
vyjmuti vlivu zdsob na vySi likvidity je skutecnost, Ze nékdy mohou byt zdsoby
zbytecné vysoké ¢i neprodejné.

Hodnota pohotové likvidity analyzovaného podniku se v roce 2004 nachazi mirn¢ pod
stanovenou optimalni hranici pro obor strojirenstvi, kterd doporucuje hodnotu kolem
77,7 %. Vyse ukazatele je ovlivnéna vyvojem kratkodobych zdvazki, které tvofii
ve sledovaném obdobi cca 87 % celkovych pasiv podniku.

V dalsich letech jsou hodnoty pohotové likvidity nad pozadovanou trovni daného
odvétvi a vroce 2006 dosahuje pohotovd likvidita 116 %. To znamend,Ze akciova
spole€nost MOTOR JIKOV Strojirenskd je schopna kryt svymi pohleddvkami

a penéznimi prostfedky své bézné potieby a kratkodobé zavazky.
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4.7.2.3 Okamzita likvidita

Ukazatel okamzita likvidita zobrazuje, jakou ¢ast kratkodobych zavazku je spolecnost
schopna uhradit okamzité. Hodnota okamzité likvidity se v roce 2004 pohybuje nad
stanovenou minimdlni hranici pro strojirensky pramysl (6,6 %) a vtomto roce
dosahuje az 18 %, coz je trojndsobek daného oborového doporuceni. Vysoka hodnota
ukazuje sice dobrou likviditu, ale zdroven zna¢i o nadmérné hotovosti a tim
neproduktivnosti aktiv.

V dalSich letech se hodnoty okamzité likvidity pohybuji v rozmezi oborového

doporucenti, v roce 2005 dosahuji Sesti procent a v roce 2007 sedmi.

4.7.2.4 Analyza cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapitdl vyjadiuje, jak velkd &ast ob&Znych aktiv zkoumané akciové
spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd neni zatiZena kratkodobymi zavazky. Lze to
chdpat jako takovou cast kratkodobych aktiv, kterou spole¢nost vyuzivd bez rizika

zpenézeni, aby tak uhradila vzniklé zavazky.

Obecné plati, Ze hodnota Cistého pracovniho kapitalu se zvySuje, pokud obéznd aktiva
rostou rychleji nez kratkodobé zdvazky nebo pokud se snizuji kriatkodobé zavazky

rychleji neZ ob&€Znd aktiva ¢i mohou nastat obé€ situace soucasn¢.

V tabulce 17 jsou vypocteny dil¢i ukazatele, které ovliviuji v pritbéhu analyzovaného

vvvvv

Tabulka 17: Cisty pracovni kapital v tis. K&

Polozka 2004 2005 2006
Obézna aktiva 197 103 210727 313528
Zisoby 95 817 94 259 136 226
Kratkodobé pohledavky 74 365 109 922 166 375
Kratkodoby finanéni majetek 26514 6 454 10 820
Kratkodobé zavazky 99 240 107 324 147 875
Kréatkodobé bankovni tvéry 45 252 5200 5200
Kratkodobé zavazky celkem 144 492 112 524 153 075
Pracovni kapitdl netto (7. 28 - 7. X) 52611 98 203 160 453

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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Tabulka 17 ukazuje, Ze vroce 2004 dosahoval cisty pracovni kapitdl hodnoty
52.611 tis. K& Vroce 2005 byla vySe Cistého pracovniho kapitdlu 98.203 tis. K¢
a vroce 2006 dosdhl vySe 160.453 tis. K¢. Ackoli dochdzelo meziro¢né k zvySeni
celkovych kratkodobych zdvazku, Cisty pracovni kapitdl mél vzristajici tendenci

a to vlivem riistu obéznych aktiv, obzvlaste zasob.

Cisty pracovni kapitdl dosahoval od poé&itku sledovaného obdobi kladnych hodnot

a mél vzristajici tendenci, jak vypovida graf 23 Cisty pracovni kapital.

Graf 23: Cisty pracovni kapital v K¢
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Cisty pracovni kapitdl m4 pouze kladné hodnoty, tudiZ akciova spole¢nost neni nucena
hradit své kratkodobé zavazky prodejem dlouhodobého majetku. Tento krok by mohl

vyrazn¢ ovlivnil vysi ukazatelti zadluZenosti a to jak kratkodobé, tak dlouhodobé.

Je nutno si uvédomit jistou souvislost mezi vySi Cistého pracovniho kapitdlu
a ukazateli aktivity. Je zfejmé, Ze na sniZeni potieby finan¢niho majetku a tim 1 ¢istého
pracovniho kapitdlu méa velky vliv zkrdceni doby obratu zdsob a zkrdceni doby
pohleddvek nebo odlozeni platby zdvazkii, coZz dodavatelé mohou tolerovat jen do

urcité doby.

Ztoho je ziejmé, Ze C¢im kratS$i bude doba obratu zdsob a pohledavek
a zaroven ¢im delsi bude doba thrady zavazk, tim kratsi bude doba obratu penéZnich

prostiedktl a s tim souvisejici potfeba finan¢nich prostiedk.
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Tabulka 18: Obrat penéz ve dnech

Doba obratu penéz 2004 2005 2006
Doba obratu zdsob 84 70 78
Doba obratu pohleddvek 65 81 95
Doba obratu zdvazki 92 88 105
Celkovy cyklus penéz 57 63 68

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Z vyvoje obratu penéz (tabulka 18) lze vyvodit, Ze napt. v roce 2004 od doby ndkupu
materidlu do doby uhrady od odbératelii ubéhlo 149 dni. Ddle pak, Ze spolecnost
zaplatila za suroviny dodavatelim po ub&hnuti 92 dnt, tudiz musela po dobu 57 dni
financovat z vlastnich zdroji. V dalSich letech se priabéh doby obratu penéz vyviji
obdobnym smérem a zaroven dochazi k prodluZzovéini doby, kdy spolecnost musi

financovat své ekonomické potteby z vlastnich zdroja.

Z predchozi analyzy tykajici se obratu penc¢z vyplyvd, Ze pro spolecnost je dulezité
drzet velké mnoZstvi finan¢nich prostiedk. Bylo by proto vhodné, aby spolecnost
si vymohla na odbératelich, aby uhrazovali své zdvazky v krat$ich lhatach — v idedlnim
piipad¢ za dobu 45 dnt. Lhita 45 dni je obvykld doba pro spolecnosti aktivni ve
strojnim pramyslu. NavySovdni lhity dhrady zdvazkl by nebylo pro spolecnost piili§

vhodné, aby neztratila silnou pozici v obchodnich vztazich.

4.7.3 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost lze interpretovat jako pomér mezi cizimi zdroji a celkovymi pasivy.
Vyvézeny pomér mezi dil¢imi slozkami celkovych pasiv informuje o financ¢ni stabilité
daného podniku, tzn. zZe vypovidd o rovnovdze zplsobu financovani a alokaci
finan¢nich prostiedkd.

Vyssi stav zadluZenosti podniku nemusi byt vZdy na Skodu, jelikoZz cizi kapital zvySuje
rentabilitu, je levnéjSi nez vlastni kapitdl a téZ ho lze ziskat levné&ji. A tudiZ tento stav
muze byt pro podnik finan¢né vyhodny.

Tabulka 19 znazoriuje jednotlivé ukazatele zadluZenosti podniku a vyvoj vybranych
ukazateli zadluZenosti je graficky zndzornén v grafu 24, které jsou podrobnéji

diskutovény v nésledujicich kapitolach.
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Tabulka 19: Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel 2004 2005 2006
Celkova zadluzenost 55,56 % 52,24 % 46,34 %
Mira finan¢ni samostatnosti 44.4 % 47,8 % 53,7 %
Kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji 1,65 2,03 2,25
Urokové kryti 6,07 7,80 21,82

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Graf 24: Ukazatele zadluzenosti
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Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Pti analyze akciové spoleCnosti je prvotni pohled zaméfen na to, jak je financovéna
dlouhodoba c¢innosti spole¢nosti. Zjistuje se, zda je spolecnost financovana spiSe
vlastnim ¢i cizim kapitdlem. K takovému posouzeni jsou urceny prvni dva ukazatele

— celkova zadluzenost a zadluzenost vlastniho kapitélu.

4.7.3.1 Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost spole¢nosti v jednotlivych letech m¢la klesajici trend a v roce
2006 dosahuje hodnoty 46,34 %. Dle stanoveného oborového priméru pro strojni
primysl lze konstatovat, Ze se hodnota celkové zadluZenosti pohybovala v tomto

doporu¢eném rozmezi.

Doplitkovym ukazatelem je podil vlastnich zdroji na celkovych aktivech nebo-li

zadluZenost vlastniho kapitalu. Soucet téchto ukazatelt musi vzdy dat 100 %.
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4.7.3.2 Mira finanéni samostatnosti

Vyvoj ukazatele zadluZenosti vlastniho kapitdlu v tabulce 19 vypovidd o tom, Ze
spolecnost md v analyzovaném prvnim roce (2004) hodnotu 44,4 % a v roce 2006
dosahuje mira finan¢ni samostatnosti 53,7 %. Tento klesajici trend 1ze charakterizovat
tak, Ze vyvoj zadluZenosti vlastniho kapitdlu je pro spoleCnost v dalSich letech

pfiznivéjs$i. ZvySovani hodnoty finanéni miry samostatnosti je téZz piiznivym

doporu¢enim obzvlasté pro investory, nebot’ to znamend nizké riziko investice.

4.7.3.3 Stav kapitalizace

Jak je patrné z tabulky 19, ukazatel stavu kapitalizace v jednotlivych letech pfesahuje
optimdln¢ stanovenou hranici a v roce 2006 dosahuje drovné az 2,25. Tato hodnota
charakterizuje piekapitalizovani spole€nosti, tzn. Ze spoleCnost disponuje s piilis
velkym objemem kapitdlu. Vysokd hodnota v tomto roce byla ovlivnéna odloZzenym

danovym zdvazkem a vySi ostatnich pasiv.

Je nutno si uvédomit, Ze akciova spolecnost podnikd ve strojnim oboru, kde je dulezité
mit ve velké mite dostatek majetku dlouhodobé povahy. Pfesto by nemélo v dalSich
letech dochézet k dalSimu navySovani a spole¢nost by se méla zamyslet nejen nad
zpusobem financovani dlouhodobého majetku, ale i financovani majetku obézného

a zda dostate¢né€ jsou vyuZivany cizi zdroje.

Podobny vyvoj lze vidét 1 pfi vypoctu ukazatele kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji,
kdy hodnota tohoto ukazatele dosahuje vroce 2004 hodnotu 1,41. V roce 2005
se hodnota zvysila na 1,51 a v roce 2006 rostouci trend pokracoval na hodnotu 1,84.

ProtoZe se uvadi, Ze spolecnosti aktivni v oblasti strojirenstvi by mély dosahovat 75 %
kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji, 1ze v tomto ptipadé komentovat, Ze i tento ukazatel
kapitalizace ukazuje na silnou ptekapitalizovanost akciové spolecnost v analyzovaném

obdobi.

3.7.3.4 Ukazatel arokového kryti

Tento ukazatel je dosti vyznamnym meéfitkem pro bankovni instituce, které takto
zjist'uji, zda je podnik schopen spldcen své zavazky viici témto institucim, tj. zda bude

bez problémi hradit droky z poskytnutého tdvéru.
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Jak je patrné ztabulky 19, hodnota trokového kryti se v analyzovaném obdobi
pohybuje nad optimdlni hranici, kterd je stanovena doporu¢enimi pro obor strojirenstvi
(hodnota vétsi nez 4,5).

Ukazatel drokového kryti dosahl v roce 2004 na hodnotu 6 a v roce 2006 se dokonce
ptibliZila hodnota k ndsobku 21,82.

Z takto vyslych hodnot lze fici, Ze sledovany ukazatel se v letech 2004 az 2006 vyviji
pomérné optimisticky a tento vzrastajici trend je zpisoben 1,87 ndsobnym pievysenim
zisku pfed uroky a zdanénim v roce 2006 ve srovnani s rokem 2005. Otdzkou zUstava,

zda ukazatele kryti nejsou pfili§ vysoké.

4.7.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji o tom, v jaké mife podnik hospodafi se svymi aktivy, jak
obéZnych, tak i stdlych. Hodnota je zna¢né ovlivnéna pfedmétem cinnosti podniku

a zdroven délkou provozniho cyklu.

Vybrané ukazatele aktivity akciové spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd jsou

zachyceny v tabulce 20 a graficky jsou tyto ukazatele zndzornény v grafu 25.

Tabulka 20: Aktivita za obdobi 2004 — 2006

2004 2005 2006
1,39 1,57 1,43
4,42 4,98 4,91
4,34 5,22 4,68
5,62 451 3,84
3,97 4,15 3,48
83 73 74
84 70 78
65 81 95
92 88 105
0,72 0,64 0,70

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOYV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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Graf 25: Ukazatel aktivity
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4.7.4.1 Obrat celkovych aktiv a relativni vazanost celkovych aktiv

Obecné¢ plati, Ze celkovy trend obratu celkovych aktiv by nikdy nemél klesnout pod

stanovenou optimalni hranici a hodnota této hranice pro tento obor je 1.

V jednotlivych letech 2004 — 2006 ma spole¢nost obratovost aktiv vyS$i neZ je tato
stanovend hranice. V roce 2005 dosahuji hodnoty 1,57, z ¢ehoZ vyplyva, Ze podnik
v tomto roce Iépe a intenzivné&ji vyuziva celkovych aktiv. V roce 2006 hodnota obratu
celkovych aktiv mirné poklesla na 1,43 (tzn. Ze aktiva se v trzb4ch ,,otocila* 1,43 krat),
piesto podnik diky ucelnému vyuZivini majetku pifesahuje stanovenou minimdalni

hranici.

Z udaji v tabulce 20 lze usoudit, Ze véazanost celkovych aktiv se pro akciovou
spolecnost nevyviji ptizniveé. Pro vétSinu spolecnosti aktivnich v oboru strojirenském
se za priznivy vyvoj povazuje hodnota tohoto ukazatele v rozmezi od 120 do 180 dni.
Akciova spolecnost ma v analyzovaném obdobi hodnoty nizs$i, nez je dano
doporu€enim. V roce 2004 je vézanost celkovych aktiv 72 dni a v dalSich letech
neustdle hodnota klesa. Nizka hodnota je nejspiSe ovlivnéna obratem stalych aktiv,
které také dosahuji vysSich hodnot, neZ je ddno doporuc¢enim. Vyvoj ukazatele obratu

stalych aktiv je vice rozebran v kapitole 4.7.4.2.
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3.7.4.2 Obrat a doba obratu stalych aktiv

Hodnoty obratu stidlych aktiv maji v analyzovaném obdobi velmi pozitivni hodnoty.
V roce 2005 doslo k vyraznému zvySeni obratu stidlych aktiv na hodnotu 4,98, coz
souviselo s rozvijici se novou ¢innosti analyzovaného podniku. Otdzkou zlstava, zda
ukazatele obratu stalych aktiv nejsou pfili§ vysoké.

Doba obratu stalych aktiv se v prubéhu tif let snizuje a v roce 2006 tak ¢ini 74 dni
oproti roku 2004, kdy je doba obratu stidlych aktiv 83 dni. Pfesto se tyto hodnoty
pohybuji v rozmezich danych oborovymi doporucenimi, které je stanoveno na rozmezi

od 70 do 90 dni.

4.7.4.3 Obrat a doba obratu zasob

Ukazatel obratu zdsob se v analyzovaném obdobi pohybuje od hodnoty 4,29 do 5,14,

coZ je pro spolecnost zhruba optimélni rozmezi, kde by se tento ukazatel mél nachazet.

Doba obratu zasob vyjadiuje, za kolik dni pokryji primérné denni trzby vysi zdsob,
aniZ by zdsoby zménily svou formu. Hodnota by neméla byt pfili§ vysokd, aby
analyzovanému podniku nevznikaly pfiliS vysoké naklady. Doporucené optimum
je stanoveno na rozmezi od 30 do 40 dni.

Pokud by se ukazatel doby obratu zdsob porovnal s oborovymi praméry obratu zasob
v nasi republice, 1ze usoudit, Ze akciova spolecnost se v prub¢chu tif let vyrazné lisi od
téchto doporuc¢enych hodnot. V roce 2004 doba obratu zdsob je 84 dni, v dalSim roce
klesla na 70 dni a v roce 2006 se mirn¢ zvySila na 78 dni. Pfesto se akciova spolenost
snazi postupné pfiblizovat k doporu¢enym hodnotdm a Ize ocCekdvat, Ze v dalSich
letech dojde k dalsimu dorovndvani k stanovenym primérnym hodnotdm pro dany

obor.

Z tabulky 20 Aktivita za obdobi 2004 — 2006 lze vypozorovat sniZujici trend tohoto
ukazatele, coz je dil¢im cilem kazdého podniku.

SniZovani doby obratu zdsob bylo zpliisobeno zvysenim vyrobni ¢innosti podniku a téz
zaclenéni nového produktu (motort znacky Jikov) na trh, ktery je velmi zadany
od odbératelt akciové spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd. SniZeni doby obratu
zasob je velmi pozitivnim hlediskem, obzvlasté¢ pro dalsi vypocet ukazatele

a to ukazatele likvidity.
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3.7.4.4 Obrat a doba obratu zavazku

Pro ukazatel obratu zdvazki neni stanovena Zddna optimdlni hodnota i rozmezi,
ale jako optimdlni stav je doporucen takovy, kdy hodnoty ukazatelli v jednotlivych

letech klesaji.

Z tabulky 20 Aktivita za obdobi 2004 — 2006 je patrné, Ze ackoli tyto hodnoty maji

kolisavou tendenci, piesto dochdzi pomalu k jejich sniZovani.

Ukazatel doby obratu zdvazkli vypovidd o tom, za jaké obdobi jsou zdvazky
v priméru spldceny, tzn. jak dlouho spole¢nost odklada dhradu téchto zavazk.

Ve spole¢nosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. je trend tohoto ukazatele zvySujici
(krom¢ roku 2005), coz naznacuje negativni dopad na aktivitu daného podniku.
Doporuceni dané oborovym primérem pro tento ukazatel je, Ze doba obratu zdvazkl

mad v prubéhu let klesat, coZ nelze fict o dob¢ obratu akciové spolecnosti.

Delsi praimérna doba inkasa svych zdvazkli znamena vétsi potfebu ndkladl na jejich
tuhradu. Tato doba je dana poskytnuti dlouhodobého uvéru na rozSiteni
podnikatelskych aktivit podniku.

Ukazatel doby obratu zavazkl je nutné posuzovat uzce s dobou obratu pohleddvek
a vyhodnotit v jaké relaci se navzdjem nachdzeji. Tento vztah je idedlni, pokud jsou
doby obratu pohleddvek a zdvazkl v rovnovdze a nebo dosahuji v jednotlivych letech

pfiblizné stejnych hodnot.

V roce 2006 se doba obratu vyrazné zvysila (z 88 dni na 105), coZ znamend nepiiznivy
vyvoj pro dodavatele spolec¢nosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s., jelikoz
spolecnost Cerpa touto formou provozni uvér déle, nez poskytuje obchodni dvér. Takto
si spolecnost ziskdvd levné finan¢ni zdroje pro svoji Cinnost. ZvySend doba thrady
svych zdavazkli mohla druhotné souviset se zvySujici se dobou uhrady pohleddavek
od odbératelil akciové spolecnosti, ¢imZ byla zhorSena platebni morélka podniku.

Jedna se pfitom o dosti vyznamnou ¢astku, nebot’ kratkodobé pohleddvky ptedstavuji

v roce 2006 53 % celkovych aktiv a krdtkodobé zavazky ¢ini kolem 80 %.
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4.7.4.5 Obrat a doba obratu pohledavek

Ukazatel obratu pohleddvek md v analyzovaném obdobi klesajici tendenci a tento

trend mize vyznamné ovlivnit finan¢ni zdravi akciové spole¢nosti.

Doba obratu pohleddvek vyjadfuje primérnou dobu, jakd uplyne mezi prodejem
na obchodni Gvér a jeho hrazenim od odbérateld. Doporucené rozmezi dané strojnim

oborem je stanoveno od 15 do 20 dni.

V akciové spole€nosti je béhem let tato hodnota rostouci, coz svédci opét o negativnim
trendu hospodatfeni dané spolec¢nosti. Delsi primérnd doba inkasa pohleddvek obecné
svéd¢i o vetsi potfebé uveéri a souvisejicimi ndklady s jejich realizaci. Cilem
spolecnosti by tedy mélo byt snaZit se o vypotradani téchto pohleddvek a pokud nastane
nerealizace uhrady dlouhodobych pohleddvek, zaevidovat takto vzniklé pohledavky

jako nedobytné.

Jedinym pozitivnim vysledkem je fakt, ze doba obratu pohleddvek je v letech 2005

a 2006 vyssi nez doba obratu zdsob.

4.7.5 Ukazatele trzni hodnoty

Jelikoz spolecnost neobchoduje s vefejné obchodovatelnymi akciemi, nebylo moZno

provést analyzu trzni hodnoty podniku, jak dokumentuje tabulka 21.

Tabulka 21: Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatel 2004 2005 2006
Cisty zisk na akcii (EPS) 15511 Ke 16 098 K¢ 15320 K¢
Penézni tok na akcii 30939 K¢ 33511 K¢ 30 820 K¢
Ucetni hodnota akcie 117 088 K¢ 131410 K¢ 145 579 K¢
Cena (akcie) k (trzni) hodnoté 0,00 0,00 0,00
Vyplatni pomér 0,0% 0,0% 0,0%

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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4.8 Casové srovnani pomérovych ukazatelti

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 2.4, nejméné ndroCny zplsob vytvoieni globdlniho
ndzoru na finan¢ni situaci podniku je zaloZen na srovndni jednotlivych pomérovych
ukazatel v béZném obdobi s obdobim minulym.

Vyvoj finan¢niho chovadni akciové spole¢nosti dokumentuje tabulka 22 a 23
s vrcholovymi pomérovymi ukazateli za analyzované obdobi (2004 — 2006).

Pokud se provede analyza meziro¢niho vyvoje pomérovych ukazatell (viz tabulky 22
a 23), lze tici, Ze ve srovndni s predeSlymi roky, Ze rok 2006 svéd¢i o zdravé financni

politice.

Tabulka 22: Vyvoj vrcholovych ukazateli v roce 2004 a 2005

11,06 % 13,58 %

12,25 % 13,25 % 0,92
0,43 0,3 1,43
1,04 0,55 1,89
0,256 0,264 0,97
7,8 6,7 1,16

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOYV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Nejvice optimisticky trend maji ukazatele likvidity (provozni pohotova likvidita

0 43 % a kryti zasob pracovnim kapitdlem o 89 %).

Znacné je lepsi i hodnota urokového kryti (patii do ukazatelli solventnosti), kterd je

Vv

v roce 2005 vySsi o 16 % neZ v roce 2004.

Ukazatele rentability zaznamenaly pokles o 8 %.

Tabulka 23: Vyvoj vrcholovych ukazateli v roce 2005 a 2006

11,06 %

10,52 % 12,25 % 0,86
0,43 0,43 1,00
1,78 1,04 1,71
0,212 0,256 0.83
14,94 7.8 1,92

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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Mezirocn¢ se nejvice optimisticky vyviji ukazatel drokového kryti, ktery ma v roce
2006 v porovnani s rokem 2005 navySeni 0 92 %.

Na druhém mist€ je zlepSeni likvidity (kryti zdsob pracovnim kapitdlem je vySSi
0 71 % a u provozni pohotové likvidity nedochézi k Zddné zmén¢ v porovnani s rokem
2005).

Dochézi k navySeni 1 ukazatele rentability celkového kapitalu, ktery je vyssi o 28 %.

4.9 Faktorova analyza

Pomoci rozkladu vrcholovych ukazatelli Ize porovnat, co mélo vyraznéjsi vliv na

vyslednou zménu tyto vysledné hodnoty vrcholového ukazatele.

Pomérové ukazatele, jez jsou ziskdny rozkladem vrcholovych ukazatelli na faktory,

jsou zaneseny v tabulkdch 24 a 25. Postup rozkladu je vysvétlen v kapitole 2.5.

Tabulka 24: Rozklad vrcholovych ukazateli 2004 — 2005

Index | L/H 2005 | 2004 | Index | Lepsi

Vrcholovy ukazatel . »
zmény [Horsi

Zisk pied tr. a zdanénim/Trzby 0,037 | 0,042 0,88 H

Rentabilita celk. kapitalu | 0,81 [ H

Trzby/Aktiva 1,57 | 139 | 113 L
Zisk/Triby 0,037 | 0,042 ] 088 H

Rentablhta Vl. kapltfllll 0,92 H Triby/Aktha 1 ’57 1 ’39 1 , 1 3 L
Aktiva/Vlastni kapital 2,00 | 225 | 093 H

Provozni poh likvidita | 143 | L (Kr.pohl+Kr.fin.m.)*365/Trzby | 85 88 0,97 H
Kr.zdvazky*365/Trzby 79 87 0,91 L

Kryti zasob prac.kapit. 1,89 L Trby/Zasoby 2,23 4,36 1,20 L
Trzby/Pracovni kapitél 5,02 7,98 0,63 L

Krytf gistgch dluhi 0.98 H (Zisk+Odpisy)/V1.kapital 0,256 | 0,264 0,97 H
Cisté dluhy/V1.kapitil 0,85 | 0,88 | 097 L

Zisk pied iir. a zdanénim/Aktiva | 0,1106 | 0,1358 | 0,81 H

Urokové krytf L16 1 H (jro¢ené diuhy/Aktiva 0083 | 015 | 055 | L
Urok/Uroéené dluhy 0,104 | 0,077 | 135 H

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006
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Tabulka 25: Rozklad vrcholovych ukazateli 2005 - 2006

., Index | L/H 2006 | 2005 | Index | Lepsi
Vrcholovy ukazatel

zmény /Horsi

Rentabilita celk. kapitdlu | 1,20 L Zisk pred tr. a zdanénim/Trzby | 0,0395 | 0,0372 1,06 L

Trzby/Aktiva 1,43 1,57 091
Zisk/Trzby 0,039 | 0,037 1,05 L
Rentabilita vl. kapltélu 0,86 H Triby/Aktlva 1 ’43 1 ,57 0,9] H
Aktiva/Vlastni kapitdl 1,86 2,09 0,89 H

) " .

et | (Kr.pohl+Kr.fin.m.)*365/Trzby 102 85 1,20 L
Kr.zavazky*365/Trzby 85 79 1,08 H
Kryti z4sob prac.kapit. 1,71 L Trzby/Zasoby 4,67 5,23 0.89 Ll
Trzby/Pracovni kapitdl 3,97 5,02 0,79 L
Kyt gistych dluhi 084 | H (Zisk+Odpisy)/V1.kapitdl 0,212 | 0,256 | 0,83 H
Cisté dluhy/V1.kapital 0,68 0,85 0,80 H
Zisk pied ur. a zdanénim/Aktiva | 0,1424 [ 0,1106 | 1,29 L
Urokoveé krytf 192 [ H (rocené dluhy/Aktiva 0,047 | 0,083 | 057 | L
Urok/Urocené dluhy 0,087 | 0,104 [ 084 L

Pramen: Vyrocni zprdavy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Mezirocni srovndni obdobi 2004 — 2006

Jak ukazuji tabulky 24 a 25, rentabilita celkového kapitdlu se v analyzovaném roce
2005 snizuje vlivem znacného poklesu provozniho ziskového rozpéti a tento pokles
nedokdze zmirnit ani 13 % ndrist obratu aktiv. Snizeni provozniho ziskového rozpéti
muze mit vliv na moznost hradit ndklady na kapitdl. Nastésti toto relativni snizeni
je vroce 2006 napraveno, moznd i vlivem novych lukrativnich vyrobkll uvedenych
na trh, a tak dochdzi k relativnimu ndrlstu rentability celkového kapitdlu ve srovnani
s rokem 2005, a to az 0 29 %. V roce 2006 dochazi k mirnému snizeni obratu aktiv,

coZz sved¢i o silné konkurenci v oboru strojirenstvi.

Vyvoj ziskového rozpéti a obratu aktiv v jednotlivych letech se promitd i do vyvoje
rentability vlastniho kapitdlu, na kterou vyznamné pusobi pokles financni péaky
a vrozmezi let 2004 — 2005 i pokles relativniho pfirtistku rentability trZzeb. Pokles
finanéni pdky v téchto letech mliZe na druhou stranu znamenat vypadat piiznive,

a to z pohledu akcionafe, z hlediska finan¢niho rizika.
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SniZeni doby obratu nehmotnych obéznych aktiv mize v obdobi 2004 az 2005 zplsobit
negativni sniZzeni provozni pohotové likvidity. NaStésti toto sniZeni nema velky vliv na
vrcholovy ukazatel, a tak v roce 2005 se zvySuje provozni pohotové likvidity o 43 %.
V dal$Sim roce zustdvd hodnota vrcholového ukazatele neménnd. Tuto stagnaci
ovlivituje obzvlasté nepiiznivé doba splaceni kratkodobych zdvazku, kterd se v roce

2006 zvySuje o 17 dni, coZ miiZe vypovidat o Spatné platebni mordlce spolecnosti.

Kryti zdsob pracovnim kapitdlem zaznamenalo obrovsky riist a to zejména sniZzenim
obratu pracovniho kapitdlu, zplisobené prevazné rustem pracovniho kapitdlu. Obrat
zasob pfispivd vroce 2005 kriustu vrcholového ukazatele az tak, Ze se navysSuje
cca 0 90 % v porovnani s rokem 2004, coz znamena, Ze potieba kryt pracovni kapitél

zasobami je v roce 2005 niZsi nez v roce predchozim.

Na velkém sniZeni ukazatele kryti cistych dluhii se rozhodujici mérou podili vyrazné
sniZzeni cash rentability vlastniho kapitalu, kterd v roce 2006 je niz§i o 17 % nez v roce

minulém.

Vrcholovy ukazatel irokové kryti je v roce 2005 nejvice ovlivnén hodnotou podilu
urocenych dluhi na aktivech tak, Ze se v tomto roce navysuje o 16 %. V dalSim roce
se uz vsechny faktory trokového kryti pomérné podili na markantni riist ukazatele
urokového kryti. Rist ukazatele drokového kryti je zptisoben zvySenim rentability
celkového kapitdlu, hodnotou zadluZenosti trocenymi dluhy a poklesem i primérné

urokové miry z dro¢enych dluhd.

4.10 Mezipodnikové srovnani
Podle oborové klasifikace ekonomickych c¢innosti je mozZné spole€nost MOTOR

JIKOV Strojirenska, a. s. zatadit nasledovné:

J 29540 - Vyroba a opravy stroji na vyrobu textilif, textilnich a odé&vnich
vyrobkii, usni.

. 34300 - Vyroba dili a prisluSenstvi pro motorova vozidla (kromé
motocykli) a jejich motory.

. 28510 - Povrchova dprava a zuslechtovani kovt.

. 28630 - Vyroba zamku a kovani.
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Idedlni by bylo provést srovnani s konkurenénim podnikem, ktery md obdobnou
velikost jako spole€nost MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. a jehoz cinnost
je zaméfena ve stejném rozsahu jako ¢innost MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s.
V praxi je ale tento postup dosti ndro¢ny a obtizn¢ realizovatelny, proto bude

spole¢nost porovndvana s oborovym pramérem pro dané odvétvi za rok 2006

Spolecnost ma vyclenénou za hlavni ¢innost ekonomickou ¢innost 34300 — Vyroba
dilt a ptisluSenstvi pro motorova vozidla (krom¢ motocykll) a jejich motory.

Pro vyhodnoceni finanéniho zdravi podniku MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s.
se nejdiive porovnaji dulezité hodnoty z rozvahy a vykazu zisku a ztrat se stanovenym
oborovym primérem pro rok 2006. Tyto hodnoty jsou zpracovény v tabulce 26 a 27.
Poté se z matematicky vyjadfenych pomérovych ukazatelli spole¢nosti MOTOR
JIKOV Strojirenska a. s. vyberou nejdilezitéjsi pomérové ukazatele z ptilohy 12
a ty se opét porovnaji s ukazateli pro oborovy primér pro dané odvétvi, jak je ukdzano

v tabulce 26.

Tabulka 26: Relativni srovnani rozvahy spole¢nosti s ob. primérem pro rok 2006

Ukazatel FIRMA | OBOR | INDEX | FIRMA | OBOR | INDEX
06 06 06 06/05 06/05 06/05
AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0% 1,00 1,42 1,07 1,33
Dlouhodoby majetek 29,1% 47,9 % 0,61 1,31 0,99 1,32
Dlouhodoby nehm.majetek 0,3% 0,3% 0,90 17,89 0,84 21,30
Dlouhodoby hm. majetek 28,5% 41,1% 0,69 1,30 0,98 1,33
Dlouhodoby fin. majetek 0,4% 0,0% 0,40 1,00 1,00 1,00
ObézZné aktiva 70,5% 50,6 % 1,39 1,49 1,12 1,33
Zasoby 30,6% 16,5% 1,86 1,45 1,10 1,32
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,00 1,16 1,00 1,16
Kratkodobé pohledavky 37,4% 25,4% 1,47 1,51 1,13 1,34
Kritkodoby fin. majetek 2,4% 2,9% 0,84 1,68 0,96 1,75
Vlastni kapital 53,7% 53,7% 1,00 1,59 1,09 1,46
Zakladni kapitdl 18,4% 14,5% 1,27 1,44 1,00 1,44
Cizi zdroje 42,8 % 45,0 % 0,95 1,24 1,00 1,24
Dlouhodobé zavazky 1,2% 1,7% 0,71 5331,00 1,00 5331,00
Kratkodobé zavazky 33,2% 23,9% 1,39 1,38 1,07 1,29
Bankovni dvéry 4,7% 9,3% 0,50 0,80 1,00 0,80

Zdroj: vlastni vypocty
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Akciova spolecnost MOTOR JIKOV Strojirenskd, ¢innd v oboru strojirenstvi,
vykazuje v porovndni sodvétvovym primeérem pro rok 2006 mens$i objem
dlouhodobych aktiv. Podil dlouhodobého hmotného majetku na celkovych aktivech
dosahuje v tomto na hodnotu pod 30 %, coz je minimdln¢ o 10 % mén¢, nezZ vykazuje
odvétvi.

Podil obéZznych aktiv na celkovych aktivech je pomérné vysoky a je o 20 % vysSi nez

je dano odvétvim. Hodnota obéznych aktiv je ovlivnéna vysi zasob a kratkodobych

pohledavek, které jsou o 12 % vyssi ve srovnani s oborovym prumérem.

Struktura pasiv a jeho jednotlivych sloZek v roce 2006 ma obdobny raz, ktery je dan
u struktur pasiv pro obor strojirenstvi, tudiZ procentni sloZzeni vlastniho kapitdlu
a cizich zdroji na celkovych pasivech je srovnatelné s odvétvim strojirenstvi. Jedinou
vyjimku tvoii kratkodobé zavazky, které jsou vyssi cca o0 9 %. D4 se usuzovat, Ze tato
vyse koresponduje s vySSim zastoupenim kratkodobych pohleddvek. Tato skutecnost

muzZe zpisobit situaci druhotné platebni neschopnosti.

Meziro¢ni srovndni akciové spole¢nosti s odvétvovym primérem lze hodnotit tak,

ze akciova spolecnost ma u vétSiny sloZek rozvahy tempo ristu vyraznéjs$i, nez

je stanoveno oborem.

Tabulka 27: Relativni srovnani vykazu zisku a ztraty spol. s oborem pro rok 2006

Ukazatel FIRMA | OBOR | INDEX | FIRMA [ OBOR | INDEX

06 06 06 06/05 06/05 06/05
Vykony a prodej zboZi 101,3% | 100,6% 1,01 1,23 1,07 1,15
Trzby za prodej vl. vyrobki 100,0% | 100,0 % 1,00 1,25 1,06 1,18
Vykonova spotieba 69,3% 76,1% 0,91 1,23 1,09 1,13
Pridana hodnota 33,6 % 25,6 % 1,31 1,26 1,04 1,21
Osobni naklady 24.1% 16,2% 1,49 1,24 1,07 1,16
Odpisy 4,3% 4,1% 1,05 1,28 1,00 1,28
Provozni HV 6,9 % 4,8 % 1,44 1,45 0,99 1,46
Finanéni HV -0,6% -1,5% 0,39 0,35 0,99 0,35
HV za béZnou ¢innost 4,3 % 3,1% 1,37 1,37 0,96 1,43
Mimotddny HV 0,0% 0,0% 0,00 1,00 1,00 1,00
HYV za icetni obdobi 4,3 % 2,8 % 1,52 1,37 0,97 1,41

Zdroj: vlastni vypocty
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Z analyzy struktury vykazu zisku a ztraty sledované akciové spolecnosti vyplyva
vzhledem k ostatnim podnikiim, ¢innym ve strojnim odvétvi, nizky podil vykonové
spotieby, kterd je 0 9 % niZsi, nez je stanoveno oborovym prumeérem.

Podil osobnich ndkladli je ve vztahu k ostatnim v odvétvi vyraznéji vySS$i a to az
049 %.

Vyse odpisti na celkovych nédkladech je spiSe vyssi, s tendenci k riistu.

JelikoZ spolecnost nedisponuje s vefejné obchodovatelnymi akciemi, je vySe
finanéniho hospodatiského vysledku niZsi ve srovnani s odvétvim a jeho hodnota ma
klesajici trend.

Tudiz lze shrnout, Ze meziro¢ni srovndni s oborovym priamérem pro rok 2006 je pro

akciovou spole¢nost opét optimistické.

Tabulka 28: Srovnani pom. ukazateli spole¢nosti s ob. primérem pro rok 2006

5,65 % 47 % 1,20
10,52 % 10,2 % 1,03
42 % 4.8 % 0,88
2,05 151 1,36
1,16 0,93 125
0,07 0,09 0,78
78 45 0,58
105 76 0,72
95 69 0,73
0,73 0,78 1,07
1,84 1,02 1,80
1,86 1,83 1,02
1,39 1,42 0,98
0.36 0.16 2,25
400 4838 0.83

Zdroj: vlastni vypocty

Ukazatele rentability jsou klicovymi ukazateli, na které management pii analyze

ekonomické ¢innosti podniku soustied’uje prvoradou pozornost.
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V piipadé spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. je rentabilita aktiv
a rentabilita vlastniho kapitdlu vyssi v porovndni s oborovymi pruméry. Provozni
rentabilita je niZS§i v tomto roce v porovndni s oborem, a to vZdy zhruba o 12 %.
Likvidita spole€nosti ve vSech svych stupnich dosahuje vroce 2006 pozitivnich
hodnot, vyjma okamzité likvidity. Spole¢nost MOTOR JIKOV Strojirenska je schopna
uhradit okamzit¢ o 22 % kritkodobych zdvazkli méné ve srovnani se stanovenym
praumérem. Ukazatele béZné a pohotové likvidity dosahuji velmi pozitivnich hodnot
a jsou minimalné vys§i o 1/4 v porovnani s odvétvovymi praméry dle OKEC.

Hodnoty ukazateld aktivity nejsou v tomto roce pro spole¢nost optimistické. VSechny
tfi ukazatele dosahuji vys$si doby obratu, nez je stanoveno oborovym primérem pro
tento rok. Doba obratu zdsob je o 42 bodi vyssi, coz znamend, Ze je o 33 dni delsi

ve srovnani s odvétvim.

Co se tyCe ukazatelli zadluZenosti, jsou tyto hodnoty velmi pozitivni obzvlasté
u ukazatele kryti dlouhodobym majetkem. Tento ukazatel vychézi z predpokladu,
7e dlouhodoby majetek by mél byt kryt dlouhodobym kapitdlem, nejlépe vlastnim.
V porovnéni s odvétvovym primérem je tento ukazatel o 80 bodl vyssi.

I ukazatel zadluzeni vlastniho kapitdlu dosahuje v tomto roce lepSich hodnot. Ukazatel

finan¢ni paka je zhruba na stejné oborové turovni.

Ukazatel poméru pracovniho kapitdlu na celkovych aktivech dosahuje obzvlasté
vysoké hodnoty a je o 125 bodt vyssi.
Produktivita prace dosahuje v roce 2006 u akciové spolecnosti zhruba 400 tis. K¢, coz

je o 83 tis. K¢ méné, neZ vykazuje v tomto roce stanoveny oborovy pramer.

Pro lepsi prehlednost se vyuzije grafické zndzornéni srovnani spolecnosti MOTOR
JIKOV Strojirenska, a. s. s oborovym priimérem pro rok 2006 pomoci Spider grafu.

Zékladni kruZznice (oznacena ruZovou barvou) piestavuje oborovy primér pro
strojirensky prumysl v roce 2006 a k této kruznici jsou postaveny hodnoty akciové

spolecnosti pro rok 2006.
Jednotlivé ukazatele pro tento rok zanesené v Spider grafu (graf 26) vychdzeji
z tabulky 28 Srovnani pomérovych ukazateli spolecnosti s oborovym primérem pro

rok 2006.
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Graf 26: Spider graf , JIKOV Strojirenska a. s. pro rok 2006

Rentabilita aktiv (ROA)
00

Zadluzenost VK Doba obratu zasob

—=—OBOR

Doba obratu pohledavek Doba obratu zavazki

Zdroj: vlastni vypocty

Z grafického vyjadieni (graf 26) finan¢nich ukazatelti vi¢i stanovenému oborovému
pruméru v roce 2006 je na prvni pohled patrné, Ze spolecnost v roce 2006 dosahuje
u jedné poloviny ukazateli lepSich vysledki, neZ je ddno oborem a u druhé poloviny

ukazatelu horsi.

Tudiz nelze jednoznacné fici, zda je podnik nadprimeérny ¢i podprimérny ve srovnani
s oborovym primeérem.
Piesto jsou zde viditelné extrémni vykyvy u nékterych dil¢ich ukazateld, které mohou

vyrazn¢ ovlivnit pozici akciové spole€nosti na trhu.

Ukazatel ROA doklada, Ze aktiva jsou ve spole¢nosti menSi mérou zhodnocovéna vice,
nez je stanoveno oborovym primeérem.

Dalsimi hodnotami, kterymi se akciova spolecnost odliSuje od oborového priméru
je doba obratu pohledavek, kterd spolu s delsi dobou thrady zdvazka zvySuje vétsi
pottebu likvidnich prostiedkt a Cistého pracovniho kapitalu.

Za znatné vybocujici hodnotu lze oznacit pomér pracovniho kapitdlu na celkovych
aktivech, kdy hodnota akciové spole¢nosti MOTOR JIKOV  Strojirenska

n¢kolikandsobné prevysSuje stanovenou hodnotu pro strojirensky pramysl pro rok 2006.
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4.11 Soustava ukazatelu

Posledni fazi finanéni analyzy spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. je
vypocet Altmanova indexu neboli Altmanova bankrotniho modelu a ukazatele IN

indexu.

4.11.1 Altmanuv index

Altmantv bankrotni model, nékdy nazyvéan téz Z-skoére, vypovidd nejen o financni
situaci podniku, ale téZ slouzi k predikci budouciho vyvoje podniku a tak muze

zejména upozornit na nebezpeci hroziciho se bankrotu.

Podle uvedeného vzorového vypoctu jsou dosazena data pro jednotlivé proménné

v letech 2004 — 2006.

Altmaniv index je vyjadien vztahem

Z=0,17x;+ 0,847.x2 + 3,107.x3 + 0,420.x4 + 0,998.x5

Tabulka 29: Vypocet Altmanova indexu

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOYV Strojirenskd, a. s. 2004 — 2006

Z vyslednych koeficientli 1ze predikovat budouci vyvoj akciové spole¢nosti, ktery je
pro pfehlednost graficky zndzornén v grafu 27 Grafické zndzornéni vysledné hodnoty

Altmanova indexu.

107



Graf 27: Grafické znazornéni vysledné hodnoty Altmanovo indexu

2004 2005 2006 o

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

JelikoZ firma MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. v roce 2004 nevykazuje nerozdéleny
zisk za minulé obdobi, neni moZné vypocitat ukazatel x2 (tabulka 29) pro tento rok.
Vzhledem k tomu se vysledny koeficient hodnoceni finan¢niho zdravi podniku nachazi
na hranici bankrotu a Sedé zony, jak znazoriuje graf 27, kdy vyvoj financ¢ni situace
akciové spole¢nosti miiZe naznacovat problémy.

V dalSich letech (2005 a 2006) se spoleCnost nachdzela v tzv. Sedé zéné, kdy nelze
jednoznaéné fici, zda spole¢nost tvoii hodnotu, ackoli zde nejsou ptiznaky bankrotu.
Presto vyslednou hodnotu nelze povazovat za vérohodnou vypovéd o finanénim zdravi
podniku, tudiZ bylo vhodné pro sprdvnou interpretaci pouZzit dal$i metody, jako je
napf. index divéryhodnosti ¢eského podniku (IN index), kterd je posledni metodou

v této analyze.

4.11.2 IN index

Vzhledem k tomu, Ze podnik nedisponuji s vefejné¢ obchodovatelnymi akciemi bude

pouZita zjednoduSend verze indexu IN2000, o které je diskutovano v kapitole 2.6.2.2.

Do uvedeného vzorového vypoctu indexu IN2000 jsou dosazeny data za analyzované

obdobi 2004 — 2006 spolecnost MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s.

IN2000 = -0,017x; + 4,573.x2 + 0,481.x3 + 0,015.x4
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Tabulka 30: Vypocet indexu IN2000

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006

Matematicky vyjadieny index IN2000 vyjadiuje, Ze akciova spole¢nost MOTOR
JIKOV Strojirenskd se v analyzovaném obdobi nachdzi v oblasti Sedé z6n, kdy nelze
z jistotou urcit, zda bude mit spolecnost v budoucnu finan¢ni problémy. V pribéhu
uvedenych ti{ let vSak dochédzi k neustidlému snizovani vysledného koeficientu.
Hodnota vroce 2006 muze naznaCovat, Ze spolecnost je ohroZena finan¢nimi
problémy.

SniZend vypovidajici schopnost tohoto indexu je pravdépodobné ddna tim, Ze se jedna

o univerzlni index pro viechny podniky, jeZ je nezavisly na OKEC.
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Zaveér

Cilem této diplomové prace bylo poukdzat na dileZitost vyuZiti finan¢ni analyzy pfi
komplexnim hodnoceni ekonomické a finan¢ni situace v prostoru a ¢ase na konkrétnim
analyzovaném podnikatelském subjektu. Pokud ma byt podnikatelsky subjekt uspésny,
m¢l by vrcholovy management zaclenit do finan¢niho fizeni podniku finan¢ni analyzu,
kterd umozZiuje a zjednoduSuje zpétnou vazbu mezi rozhodnutim a realizaci
jednotlivych krokl v ekonomické ¢innosti daného subjektu.

Hodnoceni financéni 1 ekonomické stability daného subjektu je zalozeno
na komplexnim hodnoceni jednotlivych ukazatelii tak, aby umoznily zobrazit celkovou
ekonomickou situaci v jednotlivych letech a zdroven pomohly vysvétlit chovani
1 pozici hodnoceného subjektu v daném obdobi.

V teorii existuje mnohd fada metod hodnoceni ekonomické stability, pfesto téméf
vSechny metody apriori vychdzeji z hodnoceni tcetnich vykaz. Na zdkladé tohoto
hodnoceni lze ziskat dulezité ukazatele finan¢niho zdravi, jako jsou ukazatele
rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity, z kterych se miZe ddle napt. vychézet pfi
sestaveni bankrotnich a bonitnich modeli ¢i pfi mezipodnikovém srovnavani.

Pomoci rtiznych metod financ¢ni analyzy, uvddénych v teoretické Casti této diplomové
prace, je provedeno zhodnoceni finan¢niho zdravi akciové spolecnosti MOTOR
JIKOV Strojirenskd v obdobi 2004 — 2006, kterd je ¢innd v oboru strojirenstvi.

Na zdkladé¢ provedené analyzy ucetnich vykazii lze shrnout, Ze relativni podily
jednotlivych sloZzek majetku se pfiliS neménily, ackoliv v absolutnim métitku dochazi
k jejich narastu. Napt. dochazi k postupnému naristu podilu kratkodobych pohledavek
(vroce 2006 doslo k nartstu o 51 % ve srovnani s rokem 2005), coZ mohlo vést
nasledné k ndriistu obéznych aktiv na celkovém majetku. V ndvaznosti na tento efekt
spolecnost disponovala v porovndni srokem 2005 vroce 2006 s vice ob&éZnym
majetkem (70,5 % na celkovych aktivech), nez je tomu v odvétvi bézné (zde 50,6 % na
celkovych aktivech). Podil obéZznych aktiv v priibéhu analyzovanych let pomalu
stoupd. Vzrustajici trend je z veétsi Casti ovlivnén rustem kratkodobych pohleddvek.
Kratkodobé pohledavky v roce 2006 tvoii vice nez jednu tietinu z celkovych aktiv, coz

je naptiklad vice, neZ tvoii podil dlouhodobych aktiv.
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Na stran¢ pasiv dochdzi k postupnému naristu podilu vlastniho kapitdlu
(z 133.480 tis. K¢ v roce 2004 na 238.749 tis. K¢ v roce 2006) a to v disledku vyssich
ziskll v analyzovaném obdobi. Reciprocné tento vzrast vlastnitho kapitdlu mél vliv
na pokles podilu vSech slozek cizich zdroji (v roce 2006 se podili na celkovych
pasivech z 43 %). Tento trend je srovnatelny s odvétvim, az na to, Z2 MOTOR JIKOV
Strojirenskd, a. s. vyuZiva k financovani vice kratkodobych zdvazka (o0 9,4 %), kdeZto

v odvétvi je preferovano zadluZeni spiSe prostfednictvim bankovnich dvéra.

Vyvoj polozek vykazl ziskli a ztrdt ma v analyzovaném obdobi optimisticky trend.
Riast vykonl po celé sledované obdobi je vétsi nez riist nakladovych polozek na tyto
vykony vynaloZené. Index ndrlistu provoznich ndkladfi za obdobi 2005/2006 ¢ini 1,26
a index ndrtistu vynosu je v tomto obdobi 1,85, ¢imz tento index vypovidd o dobrém

hospodateni akciové spolecnosti.

Pro posouzeni finan¢ni a ekonomické stability akciové spolecnosti je kliCovym krokem
provedeni vypoctu ukazatelll rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti a ndsledné
jejich hodnoceni v jednotlivych letech.

Ve spolecnosti nastavaji v prib¢hu let 2004 az 2006 zmény. Dochdzi k nartstu
celkovych aktiv a pasiv, jejich dil¢ich sloZzek i pomérovych ukazateli z nich

odvozenych.

Pozitivni jsou vysledky provozni ¢innosti v oblasti ukazateld vynosnosti. Ve vyvoji
procentniho sloZzeni mzdovych nédkladii na celkové struktufe ndkladi nedochdzi
v analyzovaném obdobi k vyznamnym zménam. Mzdové ndklady vzdy zaujimaji
zhruba kolem 17 % na celkovych vykonech v jednotlivych letech. Tyto aspekty jsou
pro spolecnost ptiznivé, jelikoz informuji o stabilit¢ a téZ o pfiméfeném rlistu ndklada
na personal.

V prubéhu tfech let dochédzi k navySovani pfidané hodnoty a v roce 2006 dosahuje
hodnoty 400 tis. K¢ na jednoho pracovnika. Tento rostouci trend ma pozitivni vliv na
¢innost akciové spoleCnosti

Pro potieby strategického fizeni spolecnosti se sleduje nejen produktivita prace, ale
dalezitym ukazatelem je i fondova dcinnost, kterd v roce 2006 dosahuje indexu 1,57.
VéEtsi vliv na fondovou t¢innost mé spiSe produktivita prace (index 1,1) nez technické

vybaveni prace (index 1,04).
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U ukazateli mzdové produktivity a produktivity dlouhodobého majetku lze
zaznamenat optimisticky vzristajici trend. A lze ocekdvat, Ze vlivem restrukturalizace
v priibéhu analyzovanych let bude v budoucnu dochdzet k dal§imu zlepSeni téchto

ukazatelu.

Z rozboru ukazatel rentability je ve vSech sledovanych letech patrny klesajici trend,
piesto z veétsi Casti presahuji hodnoty stanovené oborovym primérem pro rok 2006.

V roce 2006 dochazi k sniZzeni rentability vlastniho kapitdlu na 10,52 %. Nejvétsi vliv
na rentabilitu vlastniho kapitdlu maji po celou sledovanou casovou periodu zmény
ukazatele rentability trZeb.

Niz§i hodnota rentability trzeb 3,95 % v roce 2006 urcit€¢ neni vysledkem chténého
vyvoje a je z ¢asti zptisobena silnou konkurenci na trhu.

Na vyvoj ukazatele rentability trzeb nebo-li ziskové marZze ma vliv neustdlé sniZovani
sazby dan¢ z piijml pravnickych osob, ¢imz automaticky dochdzi k zvySovani ¢istého
zisku. Pro spravnéj$i interpretaci tohoto ukazatele by bylo vhodné znat dlouhodoby
trend jeho vyvoje v akciové spolecnosti, ktery pii zpracovani diplomové prace nebyl
k dispozici.

Zaroven se vroce 2006 do poptedi vyznamu dostdvaji dalsi dva ukazatele tvofici
vyslednou hodnotu rentability vlastniho kapitdlu. Snizovani obratu aktiv na 1,43 a ¢im
dél tim zmensujici se efekt financni paky (pokles na 1,86 z 2,25) zptsobuji pokles
rentability vlastniho kapitélu.

Na zdklad¢ takto zjiSténych udaji lze zformulovat obecné doporuceni, jak ukoncit
klesajici trend ukazatele rentability vlastniho kapitdlu a zdroven zajistit jeho rust
v dal$im obdobi. K soucasnému nariistu rentability trZeb i obratovosti aktiv by mohlo
prispét zvyseni ceny vyrobki ¢i zvySeni rozsahu produkce, kterd by mohla vést k veétsi
expanzi na zahrani¢ni trhy, kde jsou vyssi jak ceny, tak i pravdépodobnost, ze vySsi
objemy vyrobkll spolecnosti tyto trhy pojmou. Dalsi zplisob zvySeni rentability je
pokracovani v snizovani ndkladovosti (napf. vykonové spotteby, kterd v roce 2006
tvoti 66 % z celkovych provoznich ndkladi).

Stéle rostouci negativni efekt plisobeni financni paky, kterd v analyzovaném obdobi
neustdle klesa, by mohla spolecnost eliminovat tim, Ze bude vétsi mérou vyuZivat
dlouhodoby cizi kapitél, ktery by spoleCnost vyuzila k dal§imu rozsiteni vyrobnich
kapacit napt. pfi realizované expanzi na zahranicni trhy, tak aby byla uspokojena

poptavka odbératelli. S takto vytvofenou strategii by se snizil i podil kratkodobych
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zévazkl na celkovém kapitdlu, ktery by mohl ovlivnit i celkovou likviditu spole¢nosti

a vysi pracovniho kapitalu.

Ukazatele likvidity ve sledovaném obdobi ukazuji optimisticky trend a v porovnani
s oborovym pramérem pro rok 2006 maji srovnatelné hodnoty.

Likvidita spoleCnosti ve vSech svych stupnich dosahuje vroce 2006 pozitivnich
hodnot, vyjma okamzité likvidity. Spole¢nost MOTOR JIKOV Strojirenskd je schopna
uhradit okamzité¢ o 22 % kratkodobych zdvazkli méné¢ ve srovndni se stanovenym
pramérem. Ukazatele béZné a pohotové likvidity dosahuji velmi pozitivnich hodnot

a jsou minimalné vy$3i o 1/4 v porovnani s odvétvovymi priméry dle OKEC.

U ukazatelii aktivity dochdzi k postupnému navySovani doby obratu jednotlivych
slozek aktiv. Aktivita je tudiZ pod hranici stanoveného priméru pro rok 2006 z divodu
vazanosti velkého objemu zdsob, které nasledné vdzou velky objem penéznich
prostfedkil. Pfesto se doby obratu jednotlivych slozek aktiv pohybuji v doporuc¢eném
rozmezi pro strojirensky pramysl.

Je patrné, Ze doba obratu zavazki je vzdy ve sledovaném obdobi delsi nez doba obratu
pohleddvek. Tudiz lze fici, Ze se spole¢nost MOTOR JIKOV Strojirenskd snazi timto
zpusobem vyuZit na urcitou dobu levné zdroje financovéni pro provozni ¢innost.

Pro finan¢ni stabilitu i stabilitu na trhu je vSak vhodné, aby v dalSich letech
nedochazelo k navySovani doby obratu zdvazkl — v roce dosdhla 105 dni. Mohlo by se
stat, ze prodlouzeni doby uhrady zdvazkii by mohlo odradit dodavatele nadéle
obchodovat s akciovou spole¢nosti. Ta by plné nemohla vyuZit svou vyrobni kapacitu,
¢imZ by analogicky doslo k poklesu vyznamnych ukazateld finan¢ni stability a akciova
spolec¢nost by se dostala do finan¢ni tisné.

Zaroven dochdzi i k postupnému navySovani doby obratu pohleddvek — z 65 dni v roce
2004 na 95 dni vroce 2006. ZhorSeni hodnoty doby obratu zdsob vroce 2006
(78 dni) muze signalizovat mensi nesoulad mezi financni politikou managementu
(optimalizovat vysi prosttedktl vazanych v kratkodobych pohleddvkéch) a jeji realizaci
v provoznim useku. Pfesto tento trend neovliviiuje vyslednou hodnotu vrcholového
ukazatele (kryti zdsob pracovnim kapitdlem) v roce 2006, kterd méd v analyzovaném
obdobf rostouci tempo.

Nastésti jde vétSinou o takové pohleddvky, které budou splaceny ve stanovené lhuté

splatnosti, pfesto moznd ovliviiuji v tomto roce dobu splaceni kratkodobych zavazk,
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kterd se ze 79 dni zvySila na 85 dnl. Akciovd spole€nost by se tudiZ méla snaZit, aby
v piiStich letech nedoSlo k dal§imu nértstu. Tento ndriist by mohl vést k druhotné
platebni neschopnosti. Bylo by vhodné, aby vyuZila vSech moZnosti vymdhéni
pohledavek, jako je napt. upomindni dluznikii a ic¢tovani moznych uroka z prodleni.
Dalsi moznosti je rozsifeni databaze svych klientl o informace o platebni mordlce
a v nejistych piipadech pozadovat zalohové platby.

U nedobytnych pohledavek by se méla spolecnost MOTOR JIKOV Strojirenska, a. s.
pokusit alesponi o ¢asteCnou thradu pomoci zdstavniho prava ¢i vyrovnani na zdkladé
insolventniho zdkona tu¢inného od roku 2007.

Vysledek vypoctu rychlosti obratu celkovych aktiv vyjadiuje, Ze hodnota trzeb
spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. napt. za rok 2006 pievySuje 1,43 krat
celkové aktiva. V piipad€ akciové spolecnosti MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s.
vychazi tento ukazatel vroce 2006, dle ndzoru autorky, pfiznivé v porovnini
se stanovenym optimdlnim rozmezim pro obor strojirenstvi. Presto je duleZité, aby
vrcholovy management neustdle sledoval vyvojovy trend tohoto ukazatele a pokud by
v nasledujicim obdobi dochdzelo k sniZovani tohoto ukazatele, bylo by vhodné

zkoumat pfic¢iny jeho poklesu.

Vyvoj ukazateli zadluZenosti ve sledovaném obdobi ma velmi uspokojujici trend.
At uZ se jednd o celkovou zadluZenost, zadluZenost vlastniho kapitdlu ¢i ukazatele
urokového kryti.

Ukazatele zadluzenosti ukazuji na sniZovani zadluzenosti akciové spolec¢nosti,
tj. celkovd zadluZenost a zadluZenost uro¢enymi dluhy dosahuji ve vSech hodnocenych
letech optimistickych hodnot.

Vroce 2006 v porovnani s pfedchozimi roky je niz$i i primérnd urokovd mira
z urocenych dluhti, coz je pro akciovou spolecnost MOTOR JIKOV Strojirenska
vyhodné pro Cerpani kratkodobych dvért.

v 2

Jelikoz cizi zdroje tvotené z vétsi Casti kratkodobymi zdvazky z obchodniho styku
a povahy bezuplatného ciziho kapitdlu, jsou tyto zdroje vyhodnymi zdroji kryti

aktivity akciové spoleCnosti.

Na zédklad€ rozboru vykazu cash flow v provozni, investicni a finan¢ni Cinnosti by

bylo vhodné, aby spole¢nost zvaZzila rozlozeni financi.
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PriliS velka vazanost finan¢nich prostfedkl v zasobach nepftispiva k finanénimu zdravi
podniku. Spolecnost by se méla proto v pfiStim obdobi pokusit méné investovat do
tvorby velkych zdsob materidlu a takto uspofené penéZzni prostredky prerozdélit
napiiklad do rozsiteni vyrobni kapacity ¢i ¢ast investovat do cennych papirt.

Zaroven by se meéla akciova spolecnost pokusit zajistit co nejkrat$i dobu, po kterou

jsou zasoby ve spolecnosti vazany az do doby jejich spotieby.

Pouziti Altmanova modelu a indexu IN2000 bohuzZel nepfineslo jednoznacné
ohodnoceni financni stability MOTORU JIKOV Strojirenskd, a. s. Ackoli se dle
téchto indext spole¢nost MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. nachdzi v prib¢hu tif let
v tzv. Sedé z6né, ma presto vyrovnané hodnoty, které podle ndzoru autorky by mohly
signalizovat dobré finan¢ni zdravi.

Analyticka cast diplomové prace ukdzala, Ze finan¢ni analyza umoZziuje ziskat velké
mnoZzstvi informaci pro posouzeni finan¢ni situace podnikatelského subjektu. Zaroven
upozoriiuje 1 na slabé stranky v oblasti hospodafeni a vede k zamysleni nad pti¢inami
vzniklych problémovych oblasti. Provedené metody komplexni financni analyzy
nemohou byt rddcem pro dosazeni finan¢niho zdravi podnikatelského subjektu,
ale mohou byt minimdln¢€ ndpomocny pti predikci piipadnych problémd.

Vysledky ziskané financéni analyzou by nemély byt brany v Zadném ptipadé jako
dogma, jelikoZ zélezi na mnoha faktorech, zda dosaZené vysledky provedené finan¢ni
analyzy jsou interpretovany nejvhodnéjSim zptisobem.

Pfi hodnoceni ekonomické cinnosti akciové spolecnosti nelze tedy opomenout
potencidlni rizika, kterym spole€nost ve sledovaném obdobi ¢eli, a to rizika spojend
s rentabilitou a aktivitou. ReSeni by pfineslo odprodej piebyte¢nych aktiv a zdrovei by
umoznilo spolec¢nosti investovat do lukrativnich investi¢nich nabidek, které by byly

v budoucnu velkym piinosem pro akciovou spolecnost.
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Summary

The aim of this diploma work is to advert the financial analyze as an outstanding
source for assessment the value of the capital and at the same time as an important way

of the prediction the economic development of the analyzed company.

Based on the achieved results of the company in years 2004-2006 it is possible to say
that the company has stable and healthy development and that the company will
achieve optimistic results in next three years

The company is profitable, except the year 2004 and the profit has increasing
tendency.

Nevertheless the top management of the company should be aware of the thing,
that these results they may have been caused by supervision of top management
the controlling company and also partially by the beginning of the new product

expansion to the not saturated market.

Therefore it is important to keep track of the traditional economic indicators of the
financial management (financial stability) of the company and compare them primarily
with external indicators, which reflect performance of the company (e.g. development
of the analysed company is compared with development of the competitive company
in certain branch or given average for the branch in given year).

In case that for financial analyze would use only internal financial indicators of the
company (e.g. indices marginal of profit asset, profitability etc.) for the financial
analyze it wouldn’t be created a complex view of efficiency and competitive

strengthens of the company.

Therefore for the year 2006, the last analysed year in this diploma work, has been
performed a complex analyze of the financial situation in Motor Jikov Strojirenska
Company.

The achieved results are compared with strong completive company in given branch of

business and also with branch average for the year 2006.
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Based on results provided by the complex financial analyze we can say that the
company had in analyzed years its strong position in the chart of prospering and

completive able companies.
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Ptiloha 1 — Rozvaha v plném rozsahu

Rozvaha v plném rozsahu 2004 | 2005 | 2006
AKTIVA k 31.12. (tis. K¢)

A. POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK 94632 98952 129 658
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 132 661 1181
1.| Zfizovaci vydaje
2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3.| Software 43 0 769
4.| Ocenitelnd prava 89 66 43
5.1 Goodwill
6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
7.1 Nedokonceny dlouh. nehmotny majetek 369
8.| Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.II. |Dlouhodoby hmotny majetek 90687 | 97142 126733
1.| Pozemky 956 955 952
2.| Stavby 27589| 29582| 30094
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 49194 54671 78770
4. Pestitelské celky trvalych porostt
5.| Zékladni stddo a taZnd zvitata
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 184 149 381
7.1 Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 700 2270 117
8.| Poskytnuté zdlohy na DHM 2 059 286 626
9.| Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 10 005 9229 | 15793
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek 3813 1744 1744
Podily v ovladanych a fizenych osobach 2 069

Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé CP a podily 1744 1744 1 744

R A

Pujcky a dvéry ovladanym a fizenym osobdm

a icetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek

7.1 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek




OBEZNA AKTIVA

C. 197 103 | 210 727 | 313 528
C.L Zasoby 95817 | 94259 | 136 226
1.| Materidl 31002 24685| 46203
2.| Nedokoncend vyroba a polotovary 31203 | 37487| 51622
3.| Vyrobky 33151 | 31358| 29817
4.| Zvitata
5.| Zbozi 155 634 8375
6.| Poskytnuté zalohy na zdsoby 306 95 209
C.IL. |Dlouhodobé pohledavky 407 92 107
1.| Pohledavky z obchodnich vztaht
2.| Pohleddvky za ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Pohledavky za u¢. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druZstva a za uc€astniky sdruZen{
5.| Dlouhodobé poskytnuté zalohy 407 92 107
6.| Dohadné ucty aktivni
7. Jiné pohledavky
8.| OdlozZena danova pohledavka
C.III. |Kratkodobé pohledavky 74 365 | 109 922 | 166 375
1.| Pohledavky z obchodnich vztahi 54066 60163 95644
2.| Pohleddvky za ovladanymi a fizenymi osobami 334| 37629| 61297
3.| Pohledavky za u¢. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druZstva a za uc€astniky sdruZen{
5. Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6.| Stat - danové pohledavky 16 946 9012 5742
7.| Kratkodobé poskytnuté zalohy 2585 2628 541
8.| Dohadné dcty aktivni 112 91 214
9.| Jiné pohledavky 322 399 2937
C.IV. |Finanéni majetek 26 514 6454 | 10820
1.| Penize 254 719 689
2.| Ukty v bankdch 26260| 5735| 10131
3.| Kratkodoby finan¢ni majetek
4.| Pofizovany kratkodoby majetek
D. OSTATNI AKTIVA - pirechodné ucty aktiv 8 657 3995 1767
D.I. | Casové rozliseni 8657| 3995| 1767
1.| Naklady piistich obdobi 8657| 3995 1 698
2.| Komplexni ndklady pfistich obdobi 0




3.| Piijmy pfistich obdobi 69
A. VLASTNI KAPITAL 133 480 | 149 807 | 238 749
A.L Zakladni kapital 57000| 57000 82000
1.| Zakladni kapitél 57000| 57000| 82000
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
Zmény vlastniho kapitdlu
A.Il. | Kapitalové fondy 74148 | 72267 | 112 309
1.| Emisni 4Zio 48 48 48
2.| Ostatni kapitdlové fondy 74100 | 74 100| 109 908
3.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 1881 2353
4.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti pfeménach
A.IIl. |Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 275 1614 2114
1.| Zékonny rezervni fond 884 1802
2.| Statutarni a ostatni fondy 275 730 312
A.IV. |Hospodaisky vysledek minulych let -15 625 574 17201
1.| Nerozdéleny zisk minulych let 16199 | 17201
2.| Neuhrazend ztrata minulych let 15625 - 15625
A.V. | Vysledek hospodaieni béZného u¢. obdobi (+/-) 17682| 18352| 25125
B. CIZi ZDROJE 166 892 | 153 117 | 190 471
B.L. Rezervy 22400 19793 | 16465
1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich ptedpist 22400 19793 9 420
2.| Rezerva na dichody a podobné zavazky
3.| Rezerva na dan z pfijmt 7 045
4.| Ostatni rezervy
B.II. | Dlouhodobé zavazky 0 0 5331
1.| Zavazky z obchodnich vztaht
2.| Zavazky k ovlddanymi a fizenymi osobami
3.| Zavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k dcastnikiim sdruZeni
5.| Pfijaté zalohy
6.| Vydané dluhopisy
7.| Sménky k thradé
8.| Dohadné ucty pasivni
9.1 Jiné zavazky
10.| Odlozeny danovy zavazek 5331




B.III.

Kratkodobé zavazky 99240 | 107 324 | 147 875
1.| Zévazky z obchodnich vztahi 72544 | 82884 | 126 002
2.| Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 8 630
3.| Zavazky k tcetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k 4¢. sdruZeni
5.| Zavazky k zaméstnanctim 8071 8643 | 15990
6. Zéavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho poj. 7 444 2632 3429
7. Stét - daiové zavazky a dotace 642 903 657
8.| Prijaté zélohy 1 26 1
9.1 Vydané dluhopisy
10.| Dohadné ucty pasivni 1560 1518 1429
11.| Jiné zdvazky 13978 2 088 367
B.IV. |Bankovni ivéry a vypomoci 45252 26000 20800
1.| Bankovni tvéry dlouhodobé 20800| 15600
2.| Kratkodobé bankovni uvéry 45252 5200 5200
Kréitkodobé finan¢ni vypomoci
C. OSTATNI PASIVA - pirechodné ucty pasiv 201 10750 15733
CI | Casové rozliSeni 20| 10750 15733
Vydaje ptiStich obdobi 20 45
2.| Vynosy pfiistich obdobi 10750 15688

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006




Piiloha 2 - Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu

Polozka 2005 | 2004 | 2003
L Trzby za prodej zboZzi 25416| 16101| 38795
A. | Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 22854| 11625| 29508
+ |OBCHODNI MARZE 2562| 4476 9287

|
!—1

1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 366 824 | 471 441 | 591 242
2. | Zména stavu zdsob vlastni vyroby 28 155 6 506 601
3. | Aktivace 7313 8 643 6931

|

1. | Spotfeba materidlu a energie 190 878 | 255771 | 616 656
2. | Sluzby 74516| 77570 93015
+ |PRIDANA HODNOTA 139460 | 157725 | 198 390

|

.| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

1. | Mzdové ndklady 70405| 81158 101229

2. | Odmeény ¢lentim organu spol. a druzstva

3. | Néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

4. | Socidlni naklady
D. |Dané a poplatky 1003 347 368
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 17588 | 19850 25419
1.

.| Trzby z prodeje materidlu

. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

|

. | Prodany material

Zmena stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a

Moy

G. |komplexnich ndkladl pfistich obdobi 11604| -2806| -6290
IV. | Ostatni provozni vynosy 6610 8793 | 14762
H. | Ostatni provozni ndklady 8104 8365| 13855
V. | Ptevod provoznich vynost

L Prevod provoz. nakladd




+ |PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 25095| 28180| 40981

VI. | Trzby z prodeje cennych papirti a podilt

J. Prodané cenné papiry a podily
VIIL
Vynosy z podilil v ovlddanych a fizenych osobédch a v

1. | dcetnich jednotkéach pod podstatnym vlivem

2. | Vynosy z ostatnich dl. CP a podili

3. | Vynosy z ostatniho dl. finan¢niho majetku

Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

K. |Naéklady z finan¢éniho majetku

IX. | Vynosy z ptecenéni CP a derivitl

L. |Néklady z precenéni CP derivati

M. |Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 3104 1979

X. | Vynosové droky 595 374 1084
N. |Naékladové uroky 3486 2697 1802
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 13 294 9122 9324
O. | Ostatni finan¢ni ndklady 14712 14648| 12086

XII. | Pfevod finan¢nich vynosi

P. Pievod finanénich naklada

* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -7413| -9828| -3480
e R L
1. | splatnd

2. | odlozena

#+ | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST | 17682| 18352| 25125

Mimoiadné vynosy
R. | Mimotrddné ndklady

B B U N

1. | splatna

2. | odlozena




* | MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 0 0 0

T. | Prevod podilu na vysledku hospodateni spolecniktim

*#% | Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 17 682 | 18352 | 25125
Vysledek hospodareni pied zdanénim 17 682 | 18352 | 37 501

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006




Ptiloha 3 - Pfehled o penéZnich tocich — cash flow (v tis. K¢)

2004 | 2005 | 2006
P Stav penéZnich prostredki a penéznich B Ty
ekvivalentii na zacatku icetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innost)
Z Uketni zisk nebo ztrita z b.&. pied zdanénim 17682 | 18352 | 37501
A 1 Upravy o nepenéZni operace 12924 | 20941 | 24885
A 1.]1 | Odpisy stalych aktiv
A 1. ]2 | Zména stavu opravnych poloZek, rezerv
A 1. |3 | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv
A 1. |4 | Vynosy z dividend a podili na zisku
Vyuétované nakladové uroky bez kap. trokt a
A L vyuctované vynosové troky
A 1. | 6 | Pfipadné tpravy o ostatni nepenézni operace
Cisty pen&Zni tok z prov. ¢innosti pied zdanénim,
A & zménami prac. kapitalu a mimoradnymi 30606 | 39293 | 62386
polozkami
Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho
A 2 kapitalu -13014 | -78497| -32 486
Zmeéna stavu pohleddvek z provozni ¢innosti a
A 2. |1 | aktivnich uc¢td ¢asového rozliSeni dohadnych ucta
aktivnich
Zména stavu kratkodobych zdvazkt z provozni
A 2.|2 | ¢innosti a pasivnich uct ¢asového rozliseni
dohadnych ucti pasivnich
A 2.|3 | Zména stavu zasob
Zména stavu kratkodobého fin. majetku nespadajiciho
A >4 do penéznich prostiedkl a ekvivalenti
A » Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pied 29204
zdanénim a mimoradnymi polozkami
A 3. Vyplacené uroky s vyjimkou kapit. troku
A 4, Prijaté aroky




Zapl. dan z prijmu za b.¢. a za domérky za

A 5.
m.obdobi
Prijmy a vydaje spojené s mimor. ticetnimi
A 6. pripady
A 7. Prijaté dividendy a podily na zisku
A #x% | Cisty penéZni tok z provozni &innosti 14700 | -41527| 30943
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
B 1 Vydaje spojené s nabytim
B 2 Prijmy z prodeje stalych aktiv
B 3 Pijcky a avéry spiiznénym osobam
B ##% | Cisty penéZni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti | -3490| -22073| -27 179
Penézni toky z finané¢ni ¢innosti
C 1 Dopady zmén v dl. a kr. zavazkua
Dopady zmén vlast. kapitalu na penézni
C 2 prostiredky 0| 17539 0
Zvyseni penéznich prostiedki z titulu zvyseni
C 2.|1 | zékladniho kapitdlu
C 2.|2 | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim
Dalsi vklady penéznich prostiedka spolecnikt a
C 2.3 | akcionari
C 2.|4 | Uhrada ztrity spoleéniky
C 2.|5 | Pfimé platby na vrub fondl
C 2.16 | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku
C##k | #% | Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti | -13 468 | 43 539 131
F Cisté zvySeni resp. sniZeni penéZnich prostiedki -2259|-20061| 3900
R Stav penéZnich prostiedkiu a penéznich 26514 6920| 10820
ekvivalenti na konci i¢etniho obdobi

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006



Ptiloha 4 - Schéma zjiStovani CF nepfimou metodou

P: Stav penéZnich prostredkii a penéZnich ekvivalentii na zacdtku ticetniho obdobi
Z: Zisk nebo ztrdta z bézné cinnosti pred zdanenim (+/-)

A.1: Upravy o nepenéZni operace (+/-)

odpisy stalych aktiv (+) s vyjimkou zlstatkové ceny prodanych stalych aktiv, odpis
pohledédvek (+) a umotovéni opravné polozky k nabytému majetku (+/-)

e zména stavu opravnych poloZek (+/-), rezerv (+/-), ptechodnych G¢ta a. a p. (+/-)

e zisk nebo ztrita z prodej stalych aktiv (-/+)

e vynosy z dividend a podilii na zisku (-)

e vyuctované ndkl. troky (+) s vyjimkou kapit. droki, a vytictované vyn. uroky (-)
A*: Cisty penéZni tok z provozni cinnosti pred zdanénim, zménami pracovniho kapitdlu
a mimorddnymi poloZkami (Z+A.1)

A.2: Zména potieby pracovniho kapitdlu

e zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti (+/-)

¢ zmeéna stavu kratkodobych zdvazkl z provozni ¢innosti (+/-)

e 7zmg¢na stavu zasob (+/-)

e zmeéna stavu kratkodobého finan¢niho majetku (neni-li soucasti P a R) (+/-)
A**: Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mimorddnymi poloZkami
(A*+A.2)

A.3: Vydaje z plateb troki s vyjimkou kapitalizovanych trok (-)

A.4: Ptijaté troky (+)

A.5: Zaplacend dainl z pi{jmi za béZnou ¢innost (-)

A.6: Prijmy a vydaje spojené s mimotradnymi tcetnimi piipady, které tvoii mimotadny

hospodéisky vysledek véetn¢ uhrazené splatné dané z piijmt z mimotadné ¢innosti
A#**¥%; Cisty penéni tok z provozni &innosti (A**+A.3+A.4+A.5+A.6)

B.1: Vydaje spojené s porizenim stdlych aktiv

® npetto

e brutto: a) prirtstek hmotného majetku

® b) zména stavu zdvazkl souvisejicich s pofizenim hmotného majetku




B.2: Ptijmy z prodeje stalych aktiv
B.3: Pijcky a uvéry spiiznénym osobam
B: Cisty penéZni tok z investiéni &innosti (B.1+B.2+B.3)
C.1: Zména stavu dlouhodobych prostiedktl, popt. kratkodobych zavazka
C.2: Dopady zmén vlastniho kapitdlu na penézni prostfedky
e zvySeni pené¢znich prosttedkl a ekvivalentil z titulu zvySeni zdkladniho kapitalu
¢i rezervniho fondu v¢etné ptipadnych zaloh
e vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim
e penézni dary a dotace do vlastniho kapitdlu a dal$i vklady penéznich prostfedka
spole¢nikli a akcionafd
e hrada ztrity spolecniky
e piimé platby na vrub fondl
e vyplacené dividendy nebo podily na zisku vcetné finan¢niho vyporaddni se
spolecniky v.o.s. a komplementafi k.s.
C.3: Ptijaté dividendy a podily na zisku
C: Cisty penéini tok 7 finanéni éinnosti (C.1+C.2+C.3)
F: Cisty penéini tok celkem (A***+B+C)

Vv o

R: Stav penéZnich prostredkii a ekvivalentii na konci ticetniho obdobi (P+F)

Pramen: HAMPLOVA, E.: Vybrané problémy financni analyzy firmy.




Piiloha 5 - Vertikalni analyza aktiv v tis. K¢

AKTIVA CELKEM 300392 | 100,0% | 313674| 100,0% | 444953 | 100,0%
Stala aktiva 94632 | 31,5% 98952 | 31,5%| 129658| 29,1%
Dlouhodoby nehmotny majetek 132 0,1% 66 0,1% 1181 0,9%
Dlouhodoby hmotny majetek 90687 | 95,8% 97142 982% 126 733 97,7%
Pozemky 956 1,1% 955 1,0% 952 0,8%
Stavby 27589 30,4% 29582 30,5% 30094 | 23,7%
Samostatné movité veci 49194 | 54,2% 54671 56,3% 78770 62,2%
Jiny dlouhodoby hm. majetek 184 0,2% 149 0,2% 381 0,3%
Nedokonceny dl. hm majetek 700 0,8% 2270 2,3% 117 0,1%
Poskytnuté zdlohy na DHM 2059 2,3% 286 0,3% 626 0,5%
Oprav. polozka k nabytému m. 10005 | 11,0% 9229 9,5% 15793 12,5%
Dlouhodoby finanéni majetek 3813 4,2% 1744 1,8% 1744 1,4%
Obézna aktiva 197103 | 65,6% 210727 | 67,2% 313528 | 70,5%
Z4soby 95817 | 48,6% 94259 | 44,7% 136226 | 43,4%
Dlouhodobé pohledavky 407 0,2% 92 0,0% 107 0,0%
Kratkodobé pohledavky 74 365 37,7% 109922 | 522% 166375 | 53,1%
Kratkodoby finan¢ni majetek 26514 | 13,5% 6 454 3,1% 10 820 3,5%
Ostatni aktiva - piechodné ucty 8657 29% 3995 1,3% 1767 0,4 %

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006




Piiloha 6 - Horizontalni analyza aktiv v tis. K¢

AKTIVA CELKEM 13 282 1,04 | 131279 1,42
A. Pohledavky za upsany zakl.kapital 0 0
B. Stala aktiva 4 320 1,05 30 706 1,31
B. | L Dlouhodoby nehmotny majetek -66 0,50 1115 17,89
B. |IL Dlouhodoby hmotny majetek 6455 1,07 29591 1,30
B. |Ill.| | Dlouhodoby financni majetek -2 069 0,46 0 1,00
C. Obézna aktiva 13 624 1,07 | 102801 1,49
C |1 Zdsoby -1 558 0,98 41 967 1,45
c. |IL Dlouhodobé pohleddvky -315 0,23 15 1,16
C. |IIl.| | Krdtkodobé pohleddvky 35557 1,48 56 453 1,51
C. |1IV.| | Krdtkodoby financni majetek -20 060 0,24 4 366 1,68
D. Ostatni aktiva-piechodné acty aktiv -4 662 0,46 -2228 0,44
D. | I | |Casové rozliseni -4 662 046 -2228 0,44

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006




Piiloha 7 - Horizontalni analyza pasiv v tis. K¢

PASIVA CELKEM 13 282 1,04 131 279 1,42
A. Vlastni kapital 16 327 1,12 88 942 1,59
A | L Zdkladnfi kapitdl 0 1,00 25000 1,44
A | IL Kapitdlové fondy -1881 0,97 40 042 1,55
A. |1 Fondy ze zisku 1339 5,87 500 1,31
A. |IV. | | Vysledek hospodareni minulych let 16 199 -0,04 16 627 29,97
A | V. Vyisledek hospodareni bézného i.o. (+/-) 670 1,04 6773 1,37
B. Cizi zdroje -13775 0,92 37 354 1,24
B | L Rezervy -2 607 0,88 -3 328 0,83
B. | II. | | Dlouhodobé zdvazky 0 5331
B. |IIl. Krdtkodobé zdvazky 8084 1,08 40 551 1,38
B. | IV.| | Bankovni iivéry a vypomoci -19252 0,57 -5 200 0,80
C. Ostatni pasiva a pirechodné Gty pasiv 10730 537,50 4983 1,46
C | L Casové rozlisent 10730 537,50 4983 1,46

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006



Piiloha 8 - Vertikalni analyza pasiv v tis. K¢

PASIVA CELKEM 300392 100% 313674 | 100% 444 953 | 100%
Vlastni kapital 133 480 44 % 149807 | 48% 238749 | 54%
Zékladni kapital 57 000 43% 57 000 38% 82000| 34%
Kapitédlové fondy 74 148 56% 72267 48% 112 309 47%
Fondy ze zisku 275 0% 1614 1% 2114 1%
Vysledek hosp.minulych let -15 625 -12% 574 0% 17 201 7%
Vysledek hosp. bézného u.o. 17 682 13% 18352 12% 25125 11%
Cizi zdroje 166 892 56 % 153117 | 49% 190471 43%
Rezervy 22400 13% 19 793 13% 16 465 9%
Dlouhodobé zavazky 0 0% 20 800 14% 20931 11%
Kratkodobé zavazky 144 492 87% | 112524 73% 153075| 80%
Ostatni pasiva a piechodné uéty 20 0% 10 750 3% 15733 4%

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006



Piiloha 9 - Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

25 416 6 16 101 3,3 | 38795 6,5
22854 | 57 11 625 2,4 | 29508 4,9
402292 | 100 | 486590 | 100 | 598 774 | 100
366 824 | 91,2 | 471441 | 96,9 | 591242 | 98,7
28 155 7 6 506 1,3 601 0,1
7313 1,8 8 643 1,8 6 931 1,2
265394 | 66 | 333341 | 68,5 | 409671 | 68,4
190878 | 47,5 | 255771 | 52,6 | 316 656 | 52,9
74516 | 185 | 77570 | 159 | 93015 | 155
139460 | 34,7 | 157725 | 32,4 | 198390 | 33,1
98719 | 245 | 114507 | 23,5 | 142407 | 23,8
70405 | 17,5 | 81158 | 16,7 | 101229 | 16,9
17588 | 4,4 19 850 4,1 25419 4,3
25903 | 6,4 5365 1,1 6 402 1,1
25095 | 6,2 28 180 58 | 40981 6,8
3 486 0,9 2697 0,6 1802 0,3
7413 | -1,8 | -9828 -2 -3 480 -0,6
17682 | 4,4 18 352 3,8 | 256125 4,2
17682 | 4,4 18 352 3,8 | 256125 4,2
17682 | 4,4 18 352 3,8 | 37501 6,2

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOYV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006




Piiloha 10 - Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat v tis. K¢

Zména 2004 - | Zména 2005 -
2005 2006

abs. index abs. index
-9315 0,63 22 694 2,41
-11 229 0,51 17 883 2,54
1914 1,75 4811 2,07
84 298 1,21 112184 1,23
67 947 1,26 76 330 1,23
18265| 1,13 40665 | 1,26
15788 1,16 27 900 1,24
-656 0,35 21 1,06
2262 1,13 5569 1,28
-20 538 0,21 1037 1,19
-6420| 0,35 -626| 0,82
-14410| -0,24 -3484 2,24
2183 1,33 5969 1,68
261 1,03 5490 1,66

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0
-1 125 0,64 -1979 0,00




Prevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikiim

Pramen: Vyrocni zpravy MOTOR JIKOV Strojirenskd, a. s. 2004 - 2006



Piiloha 11 - Pifehled a konstrukce pouzitych pomérovych ukazateli ve vypocétu aplikace FinAnalysis

Nazev ukazatele

I] Citatel

VY.

Jmenovatel

Vyk.|IPopis ukazatele

Rentabilita

Ukazuje celkovou efektivnost podnikani s ohledem na jeho prosperitu

Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

AKTIVA CELKEM

R |fUkazuje ziskovost (efekt. tvorby
zisku) aktiv bez ohledu na to z jakych
zdrojti (vl. nebo c.) jsou financovéna.

Vlastni jméni

R [§Hodnoti efektivnost prosttedki
vloZenych akcionéfi a zda jim jeSté
investice pfindsi i dodate¢ny vynos.
Klic¢ovy faktor, zda do firmy
investovat. Pozadavek, aby byl
ukazatel dlouhodob¢ vétsi nez u st.
CP (+faktor rizika).

Rentabilita trzeb (ROS) Hospo/défsk}’l vysledek za ucetni |V Triby za prodej zboZi+ Triby 7a prodej Vv Ukazat.el zigkového rozpéti ('marie).
obdobf lastnich virobka a sluzeb+ Triby z Ukazuje kolik se vyprodukuje zisku z
(nebo také EBIT) vias TICR VYTODEY @ STUzET © DY 1K trzeb. Zdklad efektivnosti celého
prodeje inv. majetku a materidlu .
podniku.

Rentabilita dlouhodobého kapitalu Vlastni jméni+ Dlouhodobé zavazky+ R [IUkazuje vynosnost dlouhodobych

(ROCE) Bankovni tivéry dlouhodobé zdroji.

Rentabilita ndkladt Provozni néklady (souctové fadky A-J)+ |V [JUkazuje jaka ¢ast z 1 K¢ ,,utopené”
Daii z piijmu za b. ¢.+ Mimotadné v nékladech se firmé vrati v podobé
ndklady+ Dan z pfijmu za mimof. €. zisku.

Cisté ziskové rozpéti Provozni vynosy (souétové fadky I-VII)+ |V [IStejné jako rent. trzeb, ale zkouma
Mimoiddné vynosy misto trZzeb vynosy celkem.

Nakladovost Provozni ndklady (souctové fadky |V V' Ukazuje jaka cast z 1 K¢ trzeb

A-J) + Dail z pfijmu za b. ¢.+
Mimotddné ndklady + Dail z
piijmu za mimof. ¢.

TrZzby za prodej zboZi+ Trzby za prode;j
vlastnich vyrobkt a sluzeb+ Trzby z
prodeje inv. majetku a materialu

pfipadd na celkové naklady.




Nazev ukazatele

I] Citatel

Vyk.

Jmenovatel

Vyk. |l Popis ukazatele

Likvidita

Vyjadiuje schopnost podniku splacet v€as své zdvazky

Likvidita béZna R R [JUdava kolika K¢ z OA je kryta 1K¢
kratkodobych zavazkt = kolikrét je
Ob&7nd aktiva Kratkodobé zévazky-!- Bé&Zné bankovmj podnik schopen uspokojit své
uveéry+ Kratkodobé finan¢ni vypomoci vétitele, kdyby v daném okamziku
pfeménil vSechna svéd nepenéZzni OA
na penize.

Likvidita pohotova R Kratkodobé zdvazky+ B&Zné bankovni R [{Méfitko pohotové platebni
Obézna aktiva - Zasoby divéry+ Kratkodobé finanénf v§pomoci schopnosti (z OA jsou vylouceny

madlo likvidni OA jako mat., suroviny )

Likvidita okamzita Finanénf majetek R | Kratkodobé zavazky+ BéZzné bankovni R [IMc¢ftitko schopnosti zaplatit okamZité

uveéry+ Kratkodobé financni vypomoci své kratkodobé zavazky.

Likvidita provozni R R |jUziva tokové veli¢iny Cash flow,
Cash flow z provozni ¢innosti \ . (. yyo 4 . kterd méii vnitini financni potencidl
= Provozni zisk + Odpisy HIM a Ifr?tkidg’ f’ﬂfagaik,y; BEZné bankovni firmy a uddva, jakd &dst z penézniho
NIM + Zmeéna dl. rezerv uvery atkodobe Hnanent vypomoct toku z provozni ¢innosti pfipadd na 1

K¢ kr. zdvazkd.
Podil CPK na celkovych aktivech Pracovni kapital netto AKTIVA CELKEM R [[Vyjadiuje podil CPK na aktivech.

Aktivita

Vv

Vyjadiuje schopnost vyuzivat jednotlivé majetkové ¢asti v podnikani popi. méfi celkovou rychlost jejich obratu

Obrat aktiv Trzby za prodej zboZi+ Trzby za |V R [lInformuje o relativni vykonnosti
pI‘OflGJ Vlagtmch Vyro‘t?kl.l a AKTIVA CELKEM celk,ovych akt.lv a vyjadiuje pocet
sluZzeb+Trzby z prodeje inv. obrétek zpravidla za rok.
majetku a materidlu

Obrat stalych aktiv \4 R [IDév4 informace o relativni

TrZzby za prodej zboZi+ Trzby za
prodej vlastnich vyrobkt a
sluzeb+Trzby z prodeje inv.
majetku a materidlu

Stala aktiva

vykonnosti s niZ firma vyuziva
fixnich aktiv s cilem dosdhnout
trzeb.Cim T, tim lépe=> firma
expanduje, aniz T finan¢ni zdroje.




Nazev ukazatele Citatel Vyk. | Jmenovatel Vyk.[fPopis ukazatele

Obrat HIM Trzby za prodej zbozi+ Trzby za |V R |fUkazatel produktivity (miry vyuZziti)
prodej vlastnich vyrobkt a Hmotny investiéni majetek vécného kapitalu (HIM). Udava kolik
sluZzeb+TrZzby z prodeje inv. je schopna 1 K¢ vazana ve HIM
majetku a materidlu vyprodukovat K¢ trzeb.

Obrat obéZnych aktiv Trzby za prodej zboZi+ Trzby za |V R [} Vyjadiuje pocet obritek ob&zného
prodej vlastnich vyrobk a Ob&sn4 aktiva majetku za jeden rok nebo Ize také
sluZeb+Trzby z prodeje inv. fici kolik vyprodukuje 1 K¢ vdzana
majetku a materidlu v OA K¢ trzeb.

Doba obratu stélych aktiv St4l4 akii R V  [IUkazuje pocet dni neZ suma dennich

ala aktiva . i . R .
trzeb dosdhne velikosti stdlych aktiv.

Doba obratu HIM R | (Trzby za prodej zbozi+Trzby za prode;j Ukazuje pocet dni neZ suma dennich
Hmotny investi¢ni majetek vlastnich vyrobkt a sluzeb+Trzby z trZeb dosdhne hodnoty HIM.

prodeje inv. Majetku a materidlu)/365

Doba obratu obéZnych aktiv R Ukazuje, kolik dnf se kapital
ObéZn4 aktiva vyskytuje ve formé& obéZného

majetku, nez se premeni v trzby.

Doba obratu zdsob R V'l Ukazuje intenzitu vyuziti zasob a je
Zisoby Néklady celkem / 365 udéna ve dnech po kterou jsou

zésoby vdzany v podnikdni.

Doba obratu pohledavek R Ukazuje, kolik dni se majetek
Dlouhodobé pohledavky+ vyskytuje ve form¢ pohleddvek, resp.
Kratkodobé pohleddvky za jak dlouho jsou pohleddvky

v priméru spliceny.
Doba obratu dluhu R | (Trzby za prodej zbozi+Trzby za prodej V|l Ukazuje, za kolik dni jsou zdvazky
. . vlastnich vyrobku a sluzeb+Trzby z v prumeéru splaceny.
Kritkodobé zdvazky prodeje inv}./ Majetku a materiéluiTriby z ’ ’ ’
prodeje cen. papirt a vklad)/365
R C [ Vyjadiuje dobu, za kterou dojde

Doba samoreprodukce

Stala aktiva

Cash-flow

k samoreprodukci stilych aktiv
Cistym penéZnim tokem.




Nazev ukazatele

I] Citatel

Vyk.

Jmenovatel

Vyk. |I Popis ukazatele

Struktura kapitalu Vyjadfuje miru uZiti ciziho kapitdlu pfi financovéni firmy.
ZadluZenost (1) Dlouhodobé zavazky+ Bankovni |R P R |fUkazuje kolik dl. dluhti pfipadd na 1
P c Vlastni jméni N e
uvéry dlouhodobé K¢ vlastniho jméni.
» P TR R . ; —
Zadluzenost (2) ]?lcv)uhodobe zava,zky+ Bankovni AKTIVA CELKEM Ulfazu]e kOl.lk dl. dluhi ptipadé na 1
uvéry dlouhodobé K¢ celk. aktiv.
Zadluzenost (3) R R [IUkazuje jaka ¢ast celk. zavazk
Dlouhodobé zdvazky+ Iérl}rlr)la'?atll}r?ll'eKcoilzli jﬁ:tévz‘adluien a
Kratkodobé zdvazky+ Bankovni AKTIVA CELKEM Lo J& poc L.
P . . také tim je i T véfitelské riziko.
uvery a vypomoci . .
Nutno posuzovat v souvislosti s celk.
vynosnosti.
ZadluZenost vlastniho jméni{ Dlouhodobé zavazky+ R R [¥Ukazuje kolik celk. zdvazk pfipadd
Kratkodobé zavazky+ Bankovni Vlastni jméni na 1 K¢ vlastniho jméni.
lvery a vypomoci RozSituje ukazatel ZadluZenost (1).
P . R R . y V —
Mira finanénf samostatnosti fe Dlouhodobé zavazky+ Kratkodobé Reciprokd hOdHOt? preds:ha,ze]lcﬂlo.
Vlastni jméni . PN . . ukazatele a ukazuje, kolikrat pokryje
zavazky+ Bankovni Gvéry a vypomoci PSR ‘oz
vlastni jméni celkové zavazky.
Podil vlast. zdroji na celk. aktivech R R [JUd4v4 jaka ¢ast celkovych aktiv je
kryta vlastnim jménim. Hodnot{
Vlastni jméni AKTIVA CELKEM finan¢nf stabilitu firmy. Lze
interpretovat také jako proporci v niz
jsou CA financ. penézi akciondit
Finan¢ni pédka R PR R [l Vyjadtuje, kolikrat pfevysuje
AKTIVA CELKEM Vlastni jméni celkovy kapital velikost vlastniho k.
Urokové kryti Hospodarisky vysledek za Géetni |V , L V  [Ukazatel informuje o tom, kolikrat
. P Nékladové aroky .. ny
obdobi+ Nékl. droky pievysuje zisk placené droky.
Doba navratnosti uvéru R V[ Ukazatel vyjadiuje pocet let, po které

Bankovni tvéry a vypomoci

Hospodaisky vysledek za ticetni obdobi+
Odpisy HIM a NIM

by trvalo splaceni ivéru z pen¢zniho

toku.




Nazev ukazatele Citatel Vyk. | Jmenovatel Vyk.[fPopis ukazatele
Pomér Cash-flow z provozni C R [[Rik4 jak velkou &ist (%) celkovych

¢innosti ke stavu celk. zavazku

Cisty penéZni tok z béZné a
mimotddné ¢innosti

Dlouhodobé zavazky+ Kritkodobé
zdvazky+ Bankovni Gvéry a vypomoci

zdvazka je podnik schopen pokryt

penéZnim tokem z provozni ¢innosti.

Ukazatelé kapitalového trhu

Porovnavaji vysledky hospodaieni podniku s tim, jak jeho budoucnost vidi investofi.

Cisty zisk na akcii (EPS)

Hospodaisky vysledek za ucetni
obdobi

\Y%

Pocet vydanych kmenovych akcii

,Ukazatel rentability akcie* ukazuje,
jakd ¢ast zisku pfipadd na 1 akcii a
pouziva se k porovnéni nékolika
spolecnosti. Nevypovida nic o
vyplacené dividend¢!

PenéZni tok na akcii

Hospodaisky vysledek za ucetni
obdobi + Odpisy HIM a NIM

Pocet vydanych kmenovych akcii

»~Modifikovany ukazatel rentability
akcie* ukazuje, jaka ¢ast penéZniho
toku pfipadd na 1 akcii a pouZziva se
k porovnani nékolika spolecnosti.
Nevypovidé nic o vyplacené
dividend¢!

Dividenda na akcii (DA)

Celkovy thrn vyplacenych
dividend

Zékladni jméni / nomindlni hodnota akcie
= pocet emitovanych kmenovych akcii

V  [IUdava vysi dividendy pfipadajici na
1 akcii, tj. vynos akciondie z inv.

Dividendovy vynos

Dividenda na akcii

Prumérna trzni cena akcie

Jestlize ukazatel roste v dusledku
klesajici trzni ceny, znamena to pro
akciondfe hor$i prodejnost akcie.
Jestlize ale ukazatel roste v dusledku
rostoucich dividend jsou akcie pro
akciondfre atraktivni.

Cena akcie k zisku (P/E)

Prumérna trzni cena akcie

Cisty zisk na akcii (EPS)

Odhaduje pocet let potiebnych ke
splaceni ceny akcie jejim vynosem.
Ukazuje kolik K¢ jsou investofi
ochotni zaplatit za 1 K¢
vykazovaného zisku. Vyznamnou
roli pfi hodnoceni hraje investorské

riziko a o¢ekavani.




Nazev ukazatele Citatel Vyk. | Jmenovatel Vyk.[fPopis ukazatele
Ziskovy vynos Pro investora je mirou rentability
Cisty zisk na akcii (EPS) Primérna trzni cena akcie vloZzeného kapitalu. (ozn. rentabilita
trZni ceny akcie)
Ucetni hodnota akcie R Rika, jaka ¢ast vlastniho jmén{

Vlastni jméni

Pocet vydanych kmenovych akcii

pripada na 1 akcii. D4 se porovnat
s trZzni cenou akcie.

Cena (akcie) k (trZzni) hodnoté

Pocet vydanych km. akcif *
Primérna trzni cena akcie = Trzni
hodnota podniku

Vlastni jméni

Ukazuje pomér trzni hodnoty firmy
k jeji dcetni hodnoté. U > 1= Fa. ma
T trzni hodnotu neZ vy3e vlastniho

jméni a naopak.

Vyplatni pomér

Dividenda na akcii (DA)

Cisty zisk na akcii (EPS)

Vyjadfuje, jak velky podil
vytvoreného Cistého zisku je
vyplacen akcionaitim v podobé
dividend.

Vyplatni pomér k nominalni
hodnot¢ akcie

Dividenda na akcii (DA)

Nominalni hodnota 1 akcie

Vyjadiuje v jakém poméru vzhledem
k nomindlni hodnoté¢ 1 akcie je
vypléacena dividenda. Akciové
spolec¢nosti Casto fixuji vyplatu
dividend pravé k nomindlni hodnoté.




