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1. UVOD

Cilem mé bakalarské prace je, na zaklad¢ udaji z ucetnictvi vytvofit systém financéné
ekonomického hodnoceni podnikti vhodny k analyze konkrétni spolecnosti. Bakalarska prace
se bude zabyvat spolecnosti Borgers CS, ktera podnika v automobilovém primyslu. Analyza
bude provedena na této spolecnosti od roku 2009 do roku 2014 s pouzitim vybranych metod,

které pomohou zhodnotit celkovou finan¢ni situaci spolecnosti.

Finanén¢ ekonomické hodnoceni je v dneSni dobé pro spolecnosti velmi dilezité. Ma
vypovidaci schopnost nejen pro management, ale také pro véfitele a investory. Diky financni
analyze a jejim ukazatelim ziskdme komplexni pohled na podnik, v jaké financni situaci se
nachazi a jakym smérem by se mél ubirat. Pro komplexni pohled hodnoceni jsou tvofeny

soustavy ukazatelt, které se snazi postihnout vzajemné vazby mezi pomérovymi ukazateli.

Bakalafska prace je ¢lenéna na osm hlavnich kapitol.
Prvni kapitola je uvod, kde je predstavena struktura prace a vymezeny jeji cile.

Druhé cast je teoretickd. Je zpracovana jako nutné vychodisko k sestaveni praktické casti.
Za¢neme vymezenim pojmu finan¢ni analyzy, dale budou pfedstaveni uzivatelé financni
analyzy. Vymezime zdroje udaji pro finan¢ni analyzu a poté jednotlivé metody hodnoceni

finan¢ni analyzy.

Treti kapitolou je metodika. Tato ¢ast obsahuje postupy vypocti jednotlivych ukazateld.
Detailné bude ptedstavena zvolena soustava hodnoceni Du Pont a dale ukazatele likvidity
a zadluzenosti, ktefi jsou postaveni mimo tento systém. V této ¢asti bude také piedstaven

vypocet logaritmické metody hodnoceni, ktera byla zvolena jako dalsi hodnotici prvek.

Ctvrta kapitola je vénovana vlastnimu hodnoceni spole¢nosti. Jsou zde predstaveni jednotlivi
ukazatelé a jejich vysledky v navaznosti na pouzity systém. Nejprve bude zhodnoceno
DuPont schéma a nasledné¢ budou ptedstaveni tii ukazatele likvidity a taktéz tfi ukazatele
zadluzenosti. V neposledni fadé¢ bude zhodnocen bankrotné-bonitni model Index INOS.

Na zavér této kapitoly budou predstaveny vysledky logaritmické metody.

Patou kapitolou je zavér, kde je provedeno celkové vyhodnoceni ziskanych tidaji s ohledem
na dalsi rozvoj podniku.
Zbylé casti, jsou casti doplitujici bakalafskou préaci a to summary, pouzité zdroje a seznam

tabulek a grafti.



2. TEORETICKA CAST

2.1 UVOD DO FINANCNi ANALYZY

Finan¢ni analyza ptedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a pfedpokladané budoucnosti
finan¢niho hospodateni firmy. Jejim cilem je poznat financni zdravi firmy, identifikovat
slabiny, které by mohly v budoucnosti vést k problémim a determinovat silné stranky,

na kterych by firma mobhla stavét. (Blaha & Jindiichovska, 2006)

Ugelem a smyslem finanéni analyzy je provést, s pomoci specialnich metodickych prostiedka,
diagnoézu finan¢niho podniku, podchytit vSechny jeho slozky, pfipadné pii podrobnéjsi
analyze zhodnotit blize nékterou ze slozek finan¢niho hospodafeni. Jedna se naptiklad

o analyzu rentability, analyzu zadluzenosti, analyzu likvidity apod. (Valach, 1997)

Témét ve vsSech vyuzitych zdrojich je mozno nalézt, ze financni analyza slouzi nejen
manazerum k rozhodovani o dalSich budoucich krocich, ale i investorim, obchodnim
partneriim, statnim 1 zahrani¢nim institucim, konkurentiim, zameéstnanciim, bursovnim
makléiim, auditorim apod. Je tedy potfeba zvazit, pro koho je analyza tvofena, protoze

kazdou zdjmovou skupinu zajima néco jiného. (Knapkova, et al., 2013)

Finan¢ni analyza maze byt iniciovand zvenci anebo piimo podnikem samotnym. Vnitini
finan¢ni analyza je tvofena pro potfeby podniku, je zaméfena na zjisténi likvidity firmy, nebo
na zhodnoceni jejich minulych vysledkli. Divody pro¢ se podnik rozhodne sestavit finan¢ni

analyzu jsou naptiklad: rozhodovani o dalsich investicich, pijc¢kach a zivotaschopnosti firmy.

Cilem finan¢ni analyzy inicializované zven¢i mize byt urceni a ohodnoceni kredibility firmy
anebo jejiho investicniho potencidlu. Tyto otazky mohou zajimat napiiklad bankovniho

ufednika pfi vytizovani uvéru, nebo piipadného investora. (Valach, 1997)



2.2 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Vysledky finan¢ni analyzy jsou dulezité¢ pro riizné subjekty. Jak jiz bylo zminéno, tyto
subjekty si finan¢ni analyzu zadavaji anebo si ji sami tvofi. Subjekty muZeme rozdélit

do dvou zakladnich kategorii, z pohledu vztahu k podniku samotnému.

2.2.1 Interni

Mezi interni uzivatele finan¢ni analyzy patfi vedeni podniku, které vyuziva vysledky pro

kratkodobé i dlouhodobé fizeni.

Investofi a to jak stavajici, ktefi maji nejvétsi zajem o rentabilitu a stabilitu podniku, tak

1 investofi potencionalni, které zajima vynosnost vV porovnani s rizikem.

Zaméstnance a odborové organizace zajimd stabilita pracovnich mist a podminky

odménovani. (Vochozka, 2011)

2.2.2 Externi

Bankovni organizace hodnoti bonitu svych klientti, hodnoti jak podnik, tak i investi¢ni projekt

a jeho dopad na podnik.

Obchodni partnefi a to jak na dodavatelské strané, tak i odbératelé. Dodavatele zajima, jak
podnik bude schopen dostat svym zavazkim. Odbératele zajima stabilita vlastni vyroby —

celého retézce.

Stat a statni organy pohliZeji na podobna data jako investofi, na analyzu vysledku hospodatfeni
a vypocet finan¢niho zdravi. Stat vyzaduje finan¢ni analyzu v ptipad¢ podniku se statni ucasti,
nebo u podnikt zadajici o dotaci, ¢i pii rozhodovani o statnich zakazkach. Zabyvaji se vSak
podnikovymi finan¢né G¢etnimi daty z mnoha pficin.

vvvvv

aspekty podnikového finan¢niho hospodateni, aby mohli fadné identifikovat nedostatky
a doporucit postupy k jejich napravé. Mezi tyto subjekty fadime naptiklad burzovni makléte,

danové poradce, analytiky, univerzity a Sirokou vefejnost. (Vochozka, 2011)
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2.3 ZDROJE UDAJU PRO FINANCNIi ANALYZU

Nejbeéznéjsi dostupné financni informace o podniku jsou ve vyro¢ni zpraveé spolecnosti (aCetni

zaverce).

Uplnost informaci ve vyroénich zpravach je v jednotlivych firmach rizna. Nicméng, podle

platné Ceské zakonné Gpravy musi Gcetni zavérky zahrnovat rozvahu (bilanci), vykaz zisku

a ztraty (vysledovku) a ptilohu. Nékdy byva od vykazu zisku a ztraty (vysledovky) zvlast
oddélen vykaz o rozdéleni zisku. (Blaha & Jindfichovska, 2006)

2.3.1 Rozvaha

Bilan¢ni princip umoziiuje zachytit majetek (aktiva) podniku a soucasné i zdroj (kapital),

z néhoz byl majetek financovan. Tento dvoji pohled na majetek (forma-zdroj) se znazoriuje

V u¢etnim vykazu nazyvaném rozvaha. MlUze mit podobu T bilance, jejiz leva strana

zachycuje aktiva a prava kapitdl (pasiva) podniku. Rozvaha tedy vyjadiuje stav aktiv

a kapitalu podniku k ur¢itému okamziku. (Sedlacek, 2003)

Schéma 1: ZjednoduSena struktura rozvahy

ROZVAHA

AKTIVA

PASIVA

1 Dlouhodoby majetek
- dlouhodoby nehmotny majetek
- dlouhodoby hmotny majetek
- dlouhodoby finan¢ni majetek

2 Obézny majetek
- zasoby
- kratkodobé pohledavky
- dlouhodobé pohledavky
- finan¢ni majetek

3 Ostatni aktiva

1 Vlastni kapital
- zakladni kapital
- kapitalové fondy
- fondy ze zisku
- vysledek hospodareni (zisk)
2 Cizi zdroje
- rezervy
- kratkodobé zavazky
- dlouhodobé zavazky
- bankovni uvéry
3 Ostatni pasiva

Celkem aktiva

Celkem pasiva

Zdroj: (Sedlagek, 2003)

Aktiva = Pasiva

Toto pravidlo plati vzdy a vychdzi z podstaty podvojného ucetnictvi, kdy kazda ucetni

transakce ma dvé strany (MD a D). Pokud aktiva > pasiva nebo aktiva < pasiva, pak se jedna

se 100 %-ni jistotou o chybu.
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Aktiva predstavuji majetek firmy a jsou sefazena ve vykaze dle jejich likvidity, proto vykaz

za¢ind hmotnym majetkem a kon¢i stavem penéznich prostfedkll na uctech a v pokladné.
Pasiva predstavuji zdroj financovani aktiv, a to jsou:

- Vlastni zdroje — penize vytvotfené podnikatelskou ¢innosti nebo vlozené vlastniky do
firmy
- Cizi zdroje — to jsou obvykle uvéry, pljcky a penize dodavateld (zavazky) a déli se

z hlediska ¢asu na kratkodobé a dlouhodobé (CSOB Akademie, 2015)

2.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat je uCetni vykaz, ve kterém se kumuluji ndklady a vynosy za ucetni obdobi.

Rozdil téchto nakladt a vynosi je:

- ZISK (vynosy > naklady)
- ZTRATA (vynosy < naklady) (CSOB Akademie, 2015)

Schéma 2: Zakladni struktura vykazu zisk a ztrat

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Trzby ze prodej zbozi
- Naklady vynalozené na prodané zbozi

= Obchodni marze

+ Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

+ Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby
+ Aktivace

- Vykonova spotieba (materialu, energie, sluzby)

= Pfidana hodnota
- Osobni naklady, dané a polatky, odpisy a jiné provozni naklady
+ Jiné provozni vynosy

= Provozni vysledek hospodaieni
+ Financni vynosy
- Finanéni naklady

+ Financni vysledek hospodateni
- Dani z pfijmi za b&éZnou ¢innost

= Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost
+ Mimoradné vynosy

- Mimotadné naklady

- Dan z ptijmi z mimofadné ¢innosti

= Mimotadny vysledek hospodareni

+ Vysledek hospodateni za ucetni obdobi
Vysledek hospodaieni pred zdanénim

Zdroj: (Sedlagek, 2003)
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Zakladni funkci vykazu ziskl a ztrat je zjistit vysledek hospodateni podniku za bézné ucetni
(¢i kratsi) obdobi. Zachycuje vynosy podniku v podobé pené¢zniho ocenéni vyrobki a sluzeb
za dané obdobi (i kdyz nebyly proplaceny) v péti skupindch: trzby z prodeje zbozi, z prodeje
vyrobkl a sluzeb, provozni vynosy, financni vynosy a mimoiadné vynosy. Obdobn¢ sleduje

1 naklady, které souviseji s vykazovanymi vynosy. Struktura vykazu zahrnuje i jednostranné
naklady ¢i vynosy a tim je umoZnéno zjistit vysledek hospodafeni v daném obdobi
v jednotlivych stupnich (obchodni marze, ptidana hodnota, provozni, financni, mimofadny

a celkové vysledky hospodaieni). (Sedlacek, 2003)

2.3.3 CASH FLOW

Udava nam informace o piiriistcich a ubytcich penéznich prostredkii. Nejsou do néj zahrnuty
jen penézni prostiedky, ale také penézni ekvivalenty. Penéznimi prostiedky rozumime penize
Vv hotovosti, penize na bankovnim Gctu a to vcetné ptecerpani. Pod penéznimi ekvivalenty si
muzeme predstavit kratkodobé cenné papiry, které 1ze rychle pfeménit na penézni prostfedky

na pedem znamou &astku penéznich prostiedkt. (CSOB Akademie, 2015)

Ucetni vykaz Cash flow zaznamenavd meziro¢ni pohyb penéz ve firm¢. To znamend, ze
potfebujeme minimalné 2 Ucetni obdobi, aby bylo mozno sestavit tento vykaz. Soucasné je

nutno si uvédomit, Ze se jedna skutecné o penize a ne o naklady a vynosy.

Princip fungovani CASH FLOW

- Narust aktiv

- Ubytek aktiv

pokles penéz

nartist pencz

- Narist pasiv narlst penéz

pokles penéz (CSOB Akademie, 2015)

- Ubytek pasiv

Schéma 3: Piehled vytvareni a spotfeby cash flow

CASH FLOW
PROVOZNIi CINNOST INVESTICNi CINNOST FINANCNIi CINNOST
+ Cisty zisk + ubytek stalych aktiv + Cerpani nového uvéru
+ odpisy - ptirastek stalych aktiv - splatky tvéru
+ tbytek zasob a pohledavek + prodej majetkovych ucasti + vydani novych obligaci
- narust zasob a pohledavek - nakup majetkovych ucasti - splatky a vykoupeni obligaci
- ubytek zavazki + emise akcii
+ narust zavazkl - vyplata dividend

Zdroj: (Blaha & Jindfichovska, 2006)
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Ugetni jednotka vykazuje penézni toky z provozni &innosti:

a) primou metodou, u které se vykazi vhodné zvolené a usporadané skupiny penéznich
pfijmu a vydaja, naptiklad v ndvaznosti na ¢lenéni ve vykazu zisku a ztraty, nebo
b) nepfimou metodou, u které je vysledek hospodaieni Géetni jednotky upraven zejména o:
1. nepenézni transakce,
2. neuhrazené néklady a vynosy minulych nebo budoucich ucetnich obdobi,
3. polozky piijmi a vydaji spojenych s financni a investi¢ni ¢innosti. (Zakon ¢.

563/1991 Sb. o Gcetnictvi).
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2.4 METODY FINANCNi ANALYZY

Finan¢ni analyzu lze podle ucetnich vykazii provadét nékolika zptsoby, riznymi formami

a technikami a rozdilnou mirou podrobnosti.

Mezi zakladni metody finan¢ni analyzy patii (Businessinfo.cz, 2009):
- Kvantitativni metody testovani
- Absolutni ukazatele
- Rozdilové ukazatele

- Pomérové ukazatele

Pted podrobnym popisem je diilezité podotknout, Ze pifesna podoba analyz neni stanovena, ani
legislativné upravena pravnimi piedpisy ¢i vSeobecné uznavanymi jednotnymi standardy.
To zplsobuje nejednoznacnost vykladu, nejednotnost terminologie a postupti a nasledné
srovnavani jejich vysledka. MiZe se tedy stat, ze stejnym pojmlim piifazujeme jiny obsah ¢i
naopak stejnému obsahu jsou pfifazeny rizné pojmy. Piestoze neexistuje zadna oficidlni
metodika pfi sestavovani finan¢ni analyzy, existuji ur€ité obecné pfijimané postupy,
nejrizngjsi pristupy a techniky zpracovani, které si kladou za cil vérohodné zobrazit

majetkovou, finan¢ni a dichodovou situaci jak externim uzivateliim, tak vedeni podnikd.

2.4.1 Kvantitativni metody testovani

Tato metoda se dale d€li na 2 metody, které jsou zalozené bud’ na zpracovani zjisténych tdaji
obsahujici ucetni vykazy, anebo na udajich z nich odvozenych. Pokud budeme piimo pouZzivat
udaje z Gcetnich vykazu, je to metoda absolutni a pokud budeme zkoumat vztah a ¢iselnou

hodnotu dvou riznych polozek, mluvime o metodé relativni. (Businessinfo.cz, 2009):

Metoda absolutni

Pfi této metod€ se pouzivaji tdaje pfimo obsazené v ucetnich vykazech a jsou povazovany
za ukazatele absolutni, nékdy nazyvany také jako ukazatele extenzivni. Tento ukazatel nema
zadny vztah k jinému ukazateli a je velice citlivy na velikost podniku, tudiZ neni vhodny pro

srovnavani s ostatnimi podniky. Ale pro srovnavani v ramci podniku je ideélni.

Absolutni ukazatele se dale ¢leni na ukazatele stavové a tokové. Stavové ukazatele ukazuji

vztah Kuréitému casovému okamziku, jako napiiklad stav majetku a finan¢ni zdroje
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v rozvaze k ur¢itému datu, vétSinou ke konci roku. Tokové ukazatele jsou zavislé na délce
obdobi, ke kterému se vztahuji a vypovidaji o ¢innosti podniku za dané ¢asové obdobi. Prave
tato délka ovliviuje jejich vysSi. Jedna se napiiklad o vynosy a naklady a vysledek

hospodateni. (Businessinfo.cz, 2009):

Metoda relativni

Zde poméfujeme udaje zjisténé ve vykazech a ukazatele nazyvame relativni, nebo také
intenzivni. Tyto ukazatele nam vytvaii vztah dvou jevl a jejich ¢iselnych hodnot — hodnota
jednoho jevu pfipada na mérnou jednotku druhého jevu. Tim padem zde neni az tak velika
citlivost na velikost podniku a srovnani mezi podniky je mozné, ale za ptredpokladu, Ze

podniky budou mit stejnou ¢innost podnikani. (Businessinfo.cz, 2009)

2.4.2 Absolutni ukazatele

Ve kvantitativni metodé¢ muizeme také zkoumat hodnotu dvou shodnych udaji po sobé
jdoucich obdobich a to nazyvdme jako horizontalni analyza. Vy¢isluji se zmény polozek
(absolutnich i relativnich) po tadcich vykazl. Aby tato analyza méla dostate¢nou vypovidajici

schopnost, je potfeba srovnavat alespon dvé casova obdobi za sebou, 1épe vSak vice obdobi.

Naopak proti tomu je analyza vertikalni, ktera poméfuje dvé polozky z vykazt v jednom
obdobi. Piesnéji pométuje podil jednotlivych poloZek na celku, napiiklad polozky majetku na
celkovych aktivech, ¢i kapital na celkovych nédkladech apod. Tato metoda se vyuZziva i pro

srovnavani vice podniku se stejnym oborem ¢innosti. (Businessinfo.cz, 2009)

2.4.3 Rozdilové ukazatele

Kdyz od sebe odecteme dva absolutni ukazatele, ziskdvame novy pojem, a to rozdilové
ukazatele. N&kdy se také oznauji jako financni fondy ¢i fondy financnich prostiedk.
(HyrSlova & Klecka, 2010) Mezi nejzjistovanéjsi fondy finanénich prostfedki patii Cisty
pracovni kapital (CPK), &isté pohotovostni prostiedky (CPP) a ¢isté pendzni pohledavkové
fondy (CPPF). Tyto ukazatelé zobrazuji platebni schopnost danného podniku.
(BusinessiInfo.cz, 2009)
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Cisty pracovni kapitdl= Obéznd aktiva — Kratkodoby kapitdl

Je to prebytek obézného majetku nad kratkodobym cizim kapitalem. Jinak feceno, kratkodoba
obézna aktiva jsou financovana dlouhodobymi zdroji. Je to Castka, kterd zlstane podniku po
uhrazeni vSech béznych zavazkl. Tento ukazatel je jednim ze znaka dobré financni situace

podniku.

Cisté pohotovostni prostiedky = Pohotové financni prostiedky — Okamzité splatné zavazky

Tento ukazatel bere v Givahu jen nejlikvidnéjsi aktiva a to jsou finanéni prostfedky ve formé
hotovosti, penize na bankovnich uctech, poptipadé¢ Seky a cenné papiry s kratkodobou
splatnosti. A oproti témto aktiviim stoji zavazky s okamzitou splatnosti. (HyrSlova & Klecka,

2010)

Cisté pohotovostni pohledivkové fondy= Obézna aktiva — Zdasoby — Nelikvidni pohledaviky —
Kratkodobé zdavazky

Poméfuji obézny majetek po odecteni zasob a vybranych pohledavek s kratkodobymi

zavazky. (Businesinfo.cz, 2009)

2.4.4 Poméroveé ukazatele

Pomoci téchto ukazatell 1ze vyhodnotit finanéni zdravi podniku. Aby bylo moZzné hodnoceni
provést, je potfeba vypoctené ukazatele porovnat s ¢asem nebo mezi podniky. Minimalné
se uvadeji 3 roky, idedln€ je srovnani za poslednich 5 let. (BusinesInfo.cz, 2009) Vypocitaji
se vydélenim jedné polozky jinou polozkou uvedenou ve vykazech, mezi miniz je urcita
souvislost. Je to hlavn€ podfizeno tomu, co chceme zméfit. Pomérovych ukazateld je mnoho
a zde neplati, ze ¢im vice ukazateld, tim lépe. Takze je velmi dobré pecliveé vybirat, které by
se nam, pro nas$i finan¢ni analyzu, hodily. (HyrSlova & Klecka, 2010) Pomérové ukazatele 1ze

rozdelit do skupin:
- Ukazatele rentability
- Ukazatele likvidity
- Ukazatele finan¢ni stability (zadluzenosti)
- Ukazatele aktivity

- Ukazatele trzni hodnoty (kapitadlového trhu)
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Ukazatele rentability

vynosnost, ziskovost a vyjadiuje schopnost podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku

vyuzivanim investi¢niho kapitalu. (Ruckova , 2010)

Rentabilita = Zisk / investovany kapital

Kategorie zisku dle anglosasii a ¢esky vysledek ziskt a ztrat:

ceska vysledovka dle MF poskytuje dostatek udaji k vypoctu EBITDA

- EBITDA je zkratka pro Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization,
Cesky zisk pred odectenim uroku, dani, odpisti a amortizace. Z vykazu zisku se musi
dopoditat.

- EBIT je zkratka pro Earnings before Interest and Taxes, je ekvivalent ¢eského
provozniho vysledku hospodateni.

- EBT je zkratka pro Earnings before Taxes,vysledek hospodateni pied zdanénim.

- EAT je zkratka pro Earnings after Taxes, vysledek hospodafeni za ucetni obdobi.
(EBITDA.cz, 2015)

EBIT odpisy

EBT uroky

EAT dané

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

zisk pred zdanénim a aroky, provozni hospodéfsky vysledek,

Zdroj: (EBITDA.cz, 2015)
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Déle muzeme vyjadiit zisk NOPAT, tj. vysledek hospodafeni vytvofeny hlavni ¢innosti
podniku pfed zdanénim a ekonomicky zisk, kde jde o rozdil mezi vynosy podniku

a ekonomickymi naklady, které zahrnuji i oportunitni naklady.

Dosazovany investovany kapitdl ma dvé podoby — cizi a vlastni. Do jmenovatele se vsak
muze dosadit pouze vlastni kapital, nebo celkovy investovany kapital, ktery zahrnuje jak cizi,

tak 1 vlastni kapital.
Mezi zakladni ukazatele rentability patii:

Rentabilita vloZzeného kapitalu: ROI = zisk/investovany kapital

Ukazatel vyjadfuje, s jakou ucinnosti piisobi celkovy kapital vloZzeny do podniku, nezavisle na

zdroji financovani. (Sedlacek, 2011)
Rentabilita aktiv: ROA = zisk/celkova aktiva

Vyjadiuje pomér Cistého zisku k celkovym aktiviim, méti vynos na aktiva po odecteni troku

a dani vyjadieny v procentech. (Blaha & Jindfichovska, 2006)

Rentabilita vlastniho kapitalu: ROE = zisk/vlastni kapital

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatelem, jimz vlastnici zjistuji, zda jejich kapital
pfindsi dostatecny vynos, zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investicniho
rizika. (Sedlacek, 2011)

Rentabilita trzeb a nakladovosti: ROS = zisk/trzby

Ukazatel zisku v poméru k trzbam vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané

urovni trzeb, kolik dokaze podnik vyprodukovat ,,efektu na 1 K¢ trzeb. (Valach, 1997)
Ukazatel likvidity

Méti schopnost podniku hradit zdvazky v horizontu 1 roku. Tento ukazatel pométuje, ¢im
muze podnik platit v kratkém Case a co ma také v tomto Case zaplatit. (HyrSlova & Klecka,
2010) Jinak slovo likvidita vyjadiuje schopnost dostat svym zavazkiam. S likviditou souvisi
také solventnost a likvidnost. Solventnost vyjadiuje schopnost platit zavazky podniku vcas
a likvidnost vyjadfuje miru obtiznosti pfeménit majetek do hotovostni formy. Pouzivané

ukazatele:
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BéZna likvidita = ob&zna aktiva/kratkodobé zavazky

Ukazatel bézné likvidity zjiStuje, kolikrat pokryvaji obéznéd aktiva kratkodobé zavazky
spole¢nosti. Znamena to, kolikrat je spolecnost schopna uspokojit své véfitele, kdyby

proménila sva kratkodoba aktiva v daném okamziku. (Blaha & Jindtichovska, 2006)
Pohotova likvidita = (ob&ézna aktiva-zasoby)/kratkodobé zavazky

Néktera aktiva maji blize k niz§i hotovosti nez jind. Pfijdou-li potize, zdsoby se nemusi
podafit prodat za vice nez zlomek jejich hodnoty. Proto se manazefi obvykle zamétuji pouze
na hotovost, obchodovatelné cenné papiry a pohledavky, které zakaznici jeSté nezaplatili.
(Brealey, 1999)

Hotovostni likvidita = pen¢zni prostfedky/Kratkodobé zavazky

Nejlikvidngjsimi aktivy spole¢nosti jsou hotovost a obchodovatelné cenné papiry. Nedostatek

hotovosti pochopitelné nemusi vadit, pokud si firma muZze na pozadani vypujéit. (Brealey,

1999)
Ukazatele financni stability (zadluZenosti)

Zadluzenost znamend, ze podnik pouziva k financovani svych aktiv cizi kapital. Tyto
ukazatelé charakterizuji dlouhodobou finanéni rovnovahu podniku. Méfi, jak podnik vyuziva
pfi financovéni cizi zdroje a jak je schopen tyto zavazky splacet. Mezi nejpouzivané;si

ukazatele patfi:

Ukazatel uvérového rizika = cizi kapital/celkova aktiva
Vypoéte se jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktivim. Cim je vét§i podil vlastniho
kapitalu, tim je vé&tSi bezpeCnostni polStaf proti ztratam véfiteld v piipadé likvidace.

(Sedlacek, 2011)
Pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv = vlastni kapital/celkova aktiva

Finanéni paka = celkova aktiva/vlastni kapital

Je tfeba chapat jako moZnost zvySeni rentability vlastniho kapitdlu v disledku zvySeni
zadluzenosti podniku. ZvySeni zadluZzenosti vSak S Sebou nese nutnost platit vétsi objem
urokt, coz zvySuje finan¢ni nédklady podniku. Disledkem je pokles zisku po zdanéni i sniZzeni
ziskového rozpéti. Vliv financni paky je tedy tfeba brat v Givahu pfi rozhodovani o optimalni
struktufe financni zdkladny podniku, tzn. pfi rozhodovani o zasadach dluhové financni

politiky podniku. ( mendelu.cz,2006)
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Urokové kryti = EBITDA/ troky
Ukazatel informuje o tom, kolikrat prevysuje zisk placené uroky. Pokud je ukazatel roven 1,

znamena to, ze na zaplaceni urokd je tieba celého zisku. (Sedlacek, 2011)

Net financial Debt/ebitda = (Zavazky vuci bankam-kratkodoby fin. maj.)/EBITDA

NetDebt/EBITDA je jeden z nejvice pouzivanych ukazatelii v oblasti finan¢nich uvérovych
analyz. Mj. 1 proto, ze je pomérné¢ jednoduchy a zaroven v sobé zahrnuje dva dulezité
parametry: vztahuje zadluzenost (1. parametr) k vykonnosti dané firmy (2. parametr). Jeho
hodnota vyjadfuje kolik let by dané firmé trvalo, aby splatila vSechny své finan¢ni zavazky
s vyuzitim objemu EBITDA jednoho roku. Standardni uroven NetDebt / EBITDA se
pohybuje mezi 1,0 az 5,0. Vyssi hodnoty nez 5,0 jsou povazovany za vyrazn¢ rizikové.

Nicméné to zavisi na daném odvétvi. (CSOB Akademie, 2015)
Ukazatele aktivity

Patfi mézi pomérové ukazatele, které Cerpaji Udaje z rozvahy i1 vykazu zisku a ztraty. Méfi,

jak efektivné firma hospodati se svymi aktivy. (Vochozka, 2011)

Vazanost celkovych aktiv = aktiva/trzby
Podéava informaci o vykonnosti, s niz podnik vyuziva aktiv s cilem dosahnout trzeb. Méti

celkovou produkéni efektivnost podniku. Cim je tento ukazatel nizsi, tim lépe.

Relativni vazanost stalych aktiv = stald aktiva/trzby

Je odvozena od ukazatele vazanosti celkovych aktiv. Uvadime-li v Citateli zdstatkovou
hodnotu stalych aktiv, ukazatel se s pocCtem let zlepSuje zcela automaticky bez zasluhy
podniku. Projevuje se zde rovnéz vliv odpist, které jsou vypocteny z historickych cen.
(Sedlacek, 2011)

Obrat zasob = trzby/zasoby

Udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu uskladnéna.
(Vochozka, 2011)

Obratnost pohledavek = trzby/pohledavky
Tento ukazatel udavd v podobé poctu obratek, jak rychle jsou pohledavky presmérovany

Vv penézni prostiedky. (Valach, 1997)
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Doba obratu zavazka =zavazky vic¢i dodavateltim/denni trzby na fakturu
Udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim. Pouziva se pti hodnoceni

uctu 321-Dodavatelé. (Sedlacek, 2011)
2.4.5 Bankrotni a bonitni modely

Bonitni a bankrotni modely jsou velice dilezité zejména pro bankovni sektor. Nez banky
schvali pujcku podnikiim, musi nejdiive uvazit jejich bonitu. Proto si bankovni domy
vytvaieji systémy pro hodnoceni bonity firem, na zakladé kterych dochazi ke zhodnoceni

miry rizika, které banka ponese, poskytne-li firmé dany uvér. (Vochozka, 2011)

(Ruckova , 2010) tikd, bankrotni modely udévaji, zdali podnik do uréité doby zbankrotuje
a sem patfi: Altmanovo Z-skore, Taffleriiv model, model IN — index divéryhodnosti. Bonitni
modely se snazi ohodnotit finan¢ni situaci/povést podniku a zafadit firmu do mezifiremniho

finan¢niho srovnani.

Pro ucely mé bakalarské prace jsem zvolila tyto modely:
Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

Z-Skore vyjadiuje financni situaci firmy a je ur€itym dopliujicim faktorem pii financni

analyze.

Profesor Altman stanovil diskrimina¢ni funkci vedouci k vypoctu Z-Skoére diferencované pro
firmy s akciemi vefejné obchodovatelnymi na burze a zvlast pro piedvidani finanéniho
vyvoje ostatnich firem. Riizné stanovil 1 hranice pasem pro predikci finanéniho vyvoje firmy.

(Sedlagek, 2011)

Pro ucely mé bakalatské prace pouZiji variantu pro spolecnosti neobchodované na finan¢nich
trzich. Tato varianta oproti variant¢ pro akciové spoleCnosti s vefejné¢ obchodovanymi

akciemi, ma snizené vahy vSech ukazateld a doslo také k preuspotadani dulezitosti ukazateli.

Z=0.717% Cisty provozni kapital . nerozdéleny zisk . zisk ptred zdanénim a Uroky
’ celkova aktiva ’ celkova aktiva celkova aktiva
trzni hodnota vlastniho kapitalu celkovy obrat
+0,420%* —— - ~+0,998% ————
ucetni hodnota celkovych dluhii celkova aktiva

Zroj: (Sedlacek, 2011) Vlastni interpretace
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Schéma 5: Stupnice hodnoceni ukazatelt

Vysledek Hodnoceni

Pokud Z>2,9 Mizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci - bonitni podnik

1,23<272<29 "Seda zéna" nevyhranénych vysledka

Z<1,23 Firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy - bankrotni podnik

Zroj: (Sedlacek, 2011) Vlastni interpretace

INDEXY IN

Inka a Ivan Neumaierovi jsou autory ¢tyf bankrotnich indexi. V roce 1995 vznikl prvni index
IN 95, ktery v roce 1999 doplnila dalsi varianta IN99. Roku 2002 byl formulovan index INO1,
jehoz nazev vyplyva ztoho, ze pro jeho tvorbu byla pouzita data zroku 2001. Zatim

poslednim z této skupiny indext je INO5 z roku 2005. (Vochozka, 2011)
Index IN95

Akcentuje hledisko véfitele, a proto byl oznafen jako index divéryhodnosti nebo také
vétitelsky (bankrotni index). Pii odhadovani finan¢ni tisné (platebni neschopnosti) podniku

vykazuje index vice nez 70% tspésnost. (Sedlacek, 2011)

IN95=0,022% — XV ypw  EBIT g qqm  EBIT
o Cizi zdroje ~  Naékladové Groky Celkova aktiva
10.52* Celkové, Vynésy 1+ Obéi‘nfi akti‘vra 16.8* Zavazky Po splatnosti
Celkova aktiva K. cizi kapital Vynosy

Zroj: U-invest(2010);Manasova,Z.(2007) Vlastni interpretace; (Vochozka, 2011)

Schéma 6: Stupnice hodnoceni ukazatelt

Vysledek Hodnoceni

Pokud IN > 2 Muizeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci
I1<IN<Z2 "Seda zona" nevyhranénych vysledki

Z<1 Firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy

Zroj: (Sedlacek, 2011) Vlastni interpretace
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Index IN99

Bere v tvahu pohled vlastnika a vyjadiuje kvalitu (bonitu) podniku z hlediska jeho finan¢ni
vykonnosti. (Sedlacek, 2011)

IN99=-0,017*

Cizi zdroje

234 EBIT H0.481* Celkové vynosy
Celkova aktiva

9

Celkova aktiva

ObéZzna aktiva

+0,015% ———————
’ Kr. cizi kapital

Zroj: Vysoka Skola finan¢ni a spravni(2009);Manasova,Z. (2007) Vlastni interpretace;

(Vochozka, 2011)

Schéma 7: Stupnice hodnoceni ukazatelt

Vysledek

Hodnoceni

Pokud IN > 2,07

Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

1,42 <IN <2,07

situace neni jednoznacna, ale podnik spiSe tvoii hodnotu

1,089 <IN < 1,42

nerozhodna situace, podnik ma piednosti, ale i vyraznéjsi problémy

0,684 <IN < 1,089

podnik spiSe netvoii hodnotu

IN < 0,684 Podnik ma zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu)

Zroj: (Sedlacek, 2011) Vlastni interpretace

Index INO1

Stejné jako ve vSech ostatnich variantach indexu IN, tak také v komplexni varianté¢ INO1 ma
nejvetsi vahu ukazatel rentability aktiv. Ostatni poméry maji ve srovnani s timto nizsi vahu.
(Zdroj: Vochozka; Metody komplexniho hodnoceni podniku;2011; str. 95)

Aktiva EBIT

IN01=0,13* ——+0,04* +3,92%*
’ Cizi zdroje ~  Nékladové Groky ~’

EBIT
Celkova aktiva

O] Celkové vynosy +0.00
’ Celkova Aktiva

Zroj: U-invest(2010);Manasova,Z.(2007) Vlastni interpretace; (Vochozka, 2011)

. Obézna aktiva
K. cizi kapital
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Schéma 8: Stupnice hodnoceni ukazateli

Vysledek Hodnoceni

Pokud IN > 1,77 Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku (tvofi hodnotu)

09<IN<1,6 "Seda zona" podnik netvofi hodnotu, ale také neni bankrotni

IN<0,9 existence podniku je ohrozena (spé&je k bankrotu)

Zroj: (Sedlacek, 2011) Vlastni interpretace

Index INO5

Byl vytvofen jako posledni viadé¢ a je aktualizaci indexu INO1 podle testi na datech

pramyslovych podnikt z roku 2004. (Sedlacek, 2011)

INOS=0,13% X2 EBIT 507,  FBI
’ Cizi zdroje ~~ Nakladové uroky ~~  Celkova aktiva
Celkové vynosy Obé&Zzna aktiva
+0,21%* - —+0,09*% ———
Celkova Aktiva K. cizi kapital

Zroj: Neumaierova, I., Neumaier, I. (2005); Manasova,Z.(2007) Vlastni interpretace;
(Vochozka, 2011)

Schéma 9: Stupnice hodnoceni ukazatell

Vysledek Hodnoceni

Pokud IN > 1,6 MiiZzeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci
09<IN<1,6 "Seda zona" nevyhranénych vysledki

IN<0,9 Firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy

Zroj: (Sedlacek, 2011) Vlastni interpretace
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TAFFLERUV BANKROTNI MODEL

Byl publikovan v roce 1977 Taffllerem a Tisshawem, ktefi analyzovali fadu ukazatelli na
vzorku britskych firem. Podafilo se jim vybrat Ctyfi klicové pomérové ukazatele, kterym
piifadili jednotlivé vahy. Taffleriv index ma dvé obmény a to pavodni variantu a
modifikovanou variantu. Modifikovana verze se 1isi poslednim pomérovym ukazatelem, vaha
je vSak zachovana stejn¢ jako u posledni varianty. Pivodné byl timto poslednim pomérovym
ukazatelem podil finanéniho majetku ocisténého o kratkodobé zavazky na provoznich

nakladech. (Vochozka, 2011)

Modifikovany Tafflertiv index

. Zisk pted zdanénim . Obé&zna aktiva . K. zavazky

T:O,53 s b

Kr. zavazky Cizi kapital Celkova aktiva

L0.16* Trzby celkem

Celkova aktiva
Zdroj: Synek, M. (2009). Skoumal, D. (2009) Vlastni interpretace (Vochozka, 2011)

Pokud vypocétené T >0,3, jde o firmy s malou pravdépodobnosti bankrotu. U firem, které
dosahuji hodnotu funkce T < 0,2, 1ze o¢ekavat bankrot s vyssi pravdépodobnosti. (Sedlacek,
2011)
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3. METODIKA

Cilem této bakaldiské prace je vytvofit systém finanén¢ ekonomického hodnoceni podniku
vhodny k analyze Borgers CS spol. s r.o.. Tento systém pak prakticky uplatnit a vyhodnotit
ziskané udaje na zakladé konkrétnich vysledki podniku. Data pro vypocet jsou brana
z vykazu ziskli a ztrat a zrozvahy za obdobi 2009 az 2014. Vsechny podklady jsou

pfedmétem ptilohy.

Rada bych tak ve své praci podnik zhodnotila a porovnala v ¢ase od roku 2009 az do roku
2014.

3.1 DU PONT

K zakladnimu hodnoceni podniku pouziji analyzu pomoci pyramidovych soustav ukazatelq.

Du Pont diagram ndm ukazuje, jak je rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) ovlivnéna

rentabilitou trzeb (ROS), obratem aktiv a pomérem celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu.

3.1.1 LEVA STRANA DIAGRAMU

¢ Rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE)

ROE je mozné urcit pomérem c¢istého zisku a vlastniho jméni firmy, tento pomér si maze byt

rozlozen na pomér ¢istého zisku a aktiv ndsobeny pomérem aktiv a vlastniho jméni.

ROE- Cisty zisk ~ Rozvaha (042)
~ Vlastni kapital " Rozvaha (032)

(1

Schéma 10: Rozklad rentability vlastniho kapitalu

ROE

Financni
ROA | $73 oika

Zdroj: Vlastni zpracovani

¢ Rozklad rentability celkovych aktiv (ROA)

Cisty zisk Rozvaha (042)
ROA= =

- = 2
Celkové aktiva Rozvaha (001) )
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V prvnim stupni analyzy je vyjadiena rentabilita celkového vlozeného kapitalu jako podil

ukazatele rentability trzeb (ROS) a ukazatele vdzanosti celkovych aktiv.

Schéma 11: Rozklad rentability celkovych aktiv

ROA

7~

Vazanost
os | o [ Ve

Zdroj: Vlastni zpracovani

e Ukazatel rentability trzeb (ROS)

Charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Tento ukazatel bude pro Gcely spole¢nosti Borgers
vztazen K vykoniim spole¢nosti pro vérnéjsi obraz o skute¢ném vykonu podniku, protoze
zmény stavu vnitropodnikovych zdsob vlastni vyroby jiz proSly procesem vyroby a tak
naklady, které nalezneme nize ve vykazu ziskll a ztrat spotfebovaly. A to stejné u aktivace,
kdy si spole¢nost sama uskutecniuje piestavby strojii a zafizeni.

B Cisty zisk _ Rozvaha (042)

R =
OS5~ kony VZZ (001)

©)

Pro ucely pyramidového rozkladu bude ukazatel rentability trzeb vypocten pomoci

nakladovosti trzeb odecétenou od 1.

Schéma 12: Rozklad rentability trzeb

Nakladovost
trzeb

Zdroj: Vlastni zpracovani
e Nakladovost trzeb

Cisty zisk __ Rozvaha (042)

Nékladovost trreb=1- |-
ARAdovOstIZE ™" Vykony VZZ (001)

(4)
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Dale bude rozlozena nakladovost trzeb takovym zplsobem, aby nam umoznila posoudit

narocnost trzeb na jednotlivé nadkladové druhy.

Schéma 13: Rozklad nakladovosti trzeb

Spotieba
pfimého mat. Ostatni naklady
Ostatni finan¢ni
naklady
Uroky
Nakladovost 5
trzeb Dané
Neptimy
material
Odpisy \ Sluzby
Energie
Osobni naklady Zdroj: Vlastni zpracovani

A Spotieba pfimého materidlu = VZZ (006a)

= 5

Vykony VZZ (001) %)

_ Ostatni nakl. VZZ (011+012+013+018+020+022-015-021) ;

~ Vykony VZZ (001) ©)

_ Ostatni fin. nakl.  VZZ (027-026) ;

~ Vykony  VZZ(001) ™

~ Uroky VZZ(025-024) q

Vykony  VZZ (001) ®
Dané  VZZ (029)

E= ————= )
Vykony VZZ (001)

- Nepiimy mat. VZZ (006b) 10

~ Vykony  VZZ(001) (10)
Sluzby  VZZ (007

_ Sluzby _ (007) (10

~ Vykony VZZ (001)
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_ Energie ' VZZ (006¢) 12
Vykony VZZ (001) )

_ Odpisy VZZ(014) 13
~ Vykony VZZ (001) (13)
_ Osobni (mzdové)naklady VZZ (010) ”
B Vykony  VZZ (001) (14

e Vazanost celkovych aktiv

Aby bylo mozné posoudit vyuziti celkovych aktiv, bude pouzit ukazatel vazanosti aktiv.

Celkova aktiva Rozvaha (001) 15)

V3 t celkovych A=
dzanost celkovyc Vykony VZZ (001)

Pro lepsi posouzeni vlivu jednotlivych typt majetkt na celkova aktiva bude tento ukazatel

rozd¢len jesté podrobnéji na vdzanost stalych aktiv a vazanost obéznych aktiv.

Schéma 14: Rozklad vézanosti celkovych aktiv

Vazanost
celkovych A

1 1
Vazanost Vazanost
stalych A obéznych A

Zdroj: Vlastni zpracovani

e Vazanost stalych aktiv

Stala aktiva B Rozvaha (002) 16
Vykony VZZ (001) (1)

Viazanost stalych A=

e Vazanost obéznych aktiv

Obézna aktiva Rozvaha (012)

17
Vykony VZZ (001) 17

Vézanost obéZnych A=
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3.1.2 PRAVA STRANA DIAGRAMU

¢ Finanéni paka

Finan¢ni paka nebo-li multiplikdtor jméni podniku. Vliv na zmény tohoto ukazatele ma
finan¢ni struktura podniku, nebot’ pii zvysSeni podilu cizich finan¢nich zdroji ve financni
struktufe hodnota ukazatele roste a naopak. Financni paku je tieba chéapat jako moZznost
zvySeni rentability vlastniho kapitdlu v dusledku zvySeni zadluzenosti podniku.

(mendelu.cz,2006)

Celkova aktiva Rozvaha(001)
Vlastni kapital " Rozvaha (032)

Finanéni paka=

(18)
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3.2 UKAZATELE LIKVIDITY

Ukazatelé rentability byly predstaveny v ramci Du Pont diagramu, a tak budou i pocitany.

Ukazatele likvidity byly pocitany samostatné.

Tyto ukazatelé nam ukazuji, jak si stoji podnik ve vztahu ke svym kratkodobym zavazkim.
Muzeme tedy pozorovat, jak rychle je schopen tyto své zavazky splacet. V bakalarské praci

budou pouzity nasledujici ukazatele likvidity:
3.2.1 Bézna likvidita

Jinak fecena likvidita III. stupné vyobrazuje kolika korunami z nasich celkovych ob&znych
aktiv je pokryta 1 K¢ naSich kratkodobych zavazkii.

ObéZzna aktiva ~ Rozvaha (012)
Kratkodobé¢ zavazky " Rozvaha (051)

Bézna likvidita=

(19)

3.2.2 Pohotova likvidita

M _ 6

Tento ukazatel je ,,0¢i8t€n‘ o ne zrovna likvidni polozku a tou jsou zasoby a ponecha v ¢itateli

jen penézni prostiedky a kratkodobé pohledavky.

Obé¢zna aktiva-zdsoby Rozvaha (012)-Rozvaha (013)

Pohotova likvidita=
OROOva VI Krdtkodobé zavazky Rozvaha (051)

(20)

3.2.3 OkamZita likvidita

v

Téz jako likvidita I. stupné. Je povaZovana za nejpiisnéjsi likvidni ukazatel. K tomuto tvrzeni
vede fakt, ze udava schopnost zaplatit své zdvazky ,,ihned*“ a to tedy hotovosti, pen¢zi na
bankovnich tétech, pomoci $ekii ¢i kratkodobych cennych papirt.

e s Penézni prosttedky Rozvaha (025)
Okamzitd likvidita= =

= 21
Okamzité splatné zavazky Rozvaha (051) @0
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3.3 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Diky témto ukazatelim je sledovan vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji podniku. Miize byt
tedy pozorovan rozsah, Vjakém podnik pouzivad k financovani cizi kapital. K analyze

zadluzenosti slouzi mnoho ukazatelil. Pro tuto bakalatrskou praci byly zvoleny tyto ukazatelé.

3.3.1 Ukazatel uvérového kryti (Debt Ratio)
Debt ratio udava miru kryti majetku podniku cizimi zdroji. Cim vy3§i je ukazatel, tim nizsi se

jevi finan¢ni stabilita. (Vochozka, 2011)

Cizi kapitdl ~ Rozvaha (043)

Debt Ratio= =
eoL atlo Celkova aktiva Rozvaha (001)

(22)

3.3.2 Urokové kryti

Urokové kryti podava informace o tom, kolikrat EBITDA pokryva urokové naklady
spole¢nosti. (Vochozka, 2011)

EBITDA

Urokovy ti= ——
y kry Uroky

_ Provozni VH + Finan¢ni VH + Nakladové Groky - Vynosové tiroky + odpisy

Nakladoveé uroky-Vynosoveé uroky

| VZZ(023)+VZZ(028)+VZZ(025)-VZZ(024)+VZZ (014)
- VZZ7(025)-VZZ(024)

(23)

3.3.3 Net Financial Debt/EBITDA

Diky tomuto ukazateli je mozné vidét, Kolik let potiebujeme na splaceni vSech svych zavazku,

tedy kolikrat jsou zavazky mensi nez EBITDA.

Zavazky vici bankam - kr. fin. majetek
EBITDA

Net financial Debt/EBITDA =

B Rozvaha (058)-Rozvaha (025)
T VZZ(023)+VZZ(028)+VZZ(025)-VZZ(024)+VZZ (014)

(24)
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3.4 BANKROTNI A BONITNi MODELY

Podnik byl podroben testovani vice bankrotnim a bonitnim modelim, které budou pfiblizeny
zde v metodice. Avsak vysledky vSech pouzitych modeli ukazaly podobny prub¢h, a tak do
celkového hodnoceni podniku byl vybran jen INDEX INOS.

3.4.1 Altmanova formule bankrotu

Z-skore umoznuje pohled na financni situaci firmy a je urCitym doplnujicim faktorem pfi
finan¢ni analyze.
V této praci byl zvolen model, ktery doplnil ptivodni verzi Altmanovy analyzy z roku 1968.

Jedna se o model z roku 1983, ktery je vhodny pro spole¢nosti neobchodované na finan¢nich

trzich a to pravé kvili podstaté podniku, na ktery aplikujeme. (Sedlacek, 2011)

Cisty pracovni kapital= Ob&na aktiva - Kratodobé zavazky

= Rozvaha (012)-Rozvaha(051) (25)
B Cisty pracovni kapital _ Rozvaha (012)-Rozvaha (051) 6
~ Celkova aktiva Rozvaha (001) (26)

B Nerozdéleny zisk Rozvaha (041) .
~ Celkové aktiva Rozvaha (001) @7)
_ Zisk pfed zdanénim a aroky  VZZ (023) 2%
- Celkova aktiva " Rozvaha (001) (28)

D Trzni hodnota vl. kap. _ Rozvaha (032) 29)
Ugetni hodnota celkovych dluhti  Rozvaha (043)
_ Celkovy obrat ~ VZZ (001) 10
" Celkova aktiva Rozvaha (001) (30)
Altmanova formule bankrotu=0,717*A+0,847*B+3,107*C+0,42*D+0,998*E 31
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3.4.2 Index IN

Pro Index IN existuji Ctyfi varianty. Tyto Ctyfi varianty umoznuji riizné nadhledy na spolecnost

a to jak z véfitelského, vlastnického tak i z komplexniho pohledu, ktery byl v roce 2005

modifikovan na posledni verzi Indexu INOS.

_ Celkovy aktiva Rozvaha (001)
 Cizikapitdl  VZZ (043)

. EBIT VZZ (023)
~ Nakladové Groky VZZ (025)

o EBIT _ VZ2(023)
~ Celkova aktiva Rozvaha (001)

_ Celkové vynosy ~ VZZ (001)
~ Celkova aktiva Rozvaha (001)

_ Obéznd aktiva  Rozvaha (012)
Kr. zévazky a véry ~ Rozvaha (051)

- Zavazky po 1hute splatnosti 0
Vynosy V77 (001)

IN95=0,022*A+0,11*B+8,33*C+0,52*D+0,1 *E-16,8*F

IN99=-0,017*A+4,573*C+0,481*D+0,015*E

IN01=0,13*A+0,04*B+3,92*C+0,21*D+0,09*E

IN05=0,13*A+0,04*B+3,97*C+0,21*D+0,09*E
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3.4.3 Taffleruv index

Tafflertv index vznikl jako reakce na Altmanovu analyzu, umoziuje nam vsak jiny pohled.

A to je zapfiCinéno absenci ukazatele rentability aktiv, ktery hraje ve vétsSiné ostatnich modelt

klicovou roli.

Pro praci byde pouzit modifikovany Taffleriiv index, ktery se oproti pivodni verzi lisi

V poslednim pomérovém ukazateli, ve kterém byl podil finanéniho majetku ocisténého

o kratkodobé zadvazky na provoznich nakladech.

_ Zisk pfed zdanénim _ VZZ (023)+VZZ (028)
~ Kr.zavazky VZZ (051)

_ Obézna aktiva Rozvaha (012)
"~ Cizikapitdl = Rozvaha (043)

_ Kratkodobeé zavazky ~Rozvaha (051)
~ Celkovaaktiva  Rozvaha (001)

_ Triby celkem  VZZ (001)
" Celkova aktiva Rozvaha (001)

Tafflertv index=0,53*A+0,13*B+0,18*C+0,16*D
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3.5 LOGARITMICKA METODA

Jako druhy systém hodnoceni jsem se rozhodla pouzit logaritmickou metodu, ktera vede
Kk pfesnéj$im vysledkiim. Tento systém pomiize zhodnotit zdroje zisku, tedy vliv zmény

rentability aktiv, finan¢ni paky a VK ukazatelt na zménu zisku.

Schéma 15: Rozklad zisku

Zisk

Vlastni
ROE gy
kapital
I
i 1
Finan¢ni
ROA .
paka
Zdroj: Vlastni zpracovani
Zména: A=VZZ (035)t-VZZ (035)t+1 (47)
s A 48
- VZZ(035)t (48)
_  VZZ (035)t+1
Index: = oo (49)
Zména zisku podle jednotlivych ukazateli:
Znon=DEIROE 4 7k (50)
ROE log Ik
log Iyk
ANZx= * AZisk 51
VgL (1)
logIroa
AZRoa= * AZ 2
ROA ToaTror ROE (52)
AZgor=—2IP 4 7 (53)
ROA™ {0 Tr o ROE
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4. FINANCNi ANALYZA PODNIKU BORGERS CS spol s r.0.

4.1 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

Obchodni firma: BORGERS CS spol. s r.o.
Sidlo: Manesova 2150/81, Jizni Predmésti, 301 00 Plzen
Pravni forma: SpoleCnost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikani: vyroba textilnich potahovin a vyrobki, stejné jako vyroba
primyslovych a uzitkovych textilii, parou lisovanych materidlii, protkdvanych filct,

spfadanych tkanin a textilnich podlahovych krytin

Mateiska spolecnost sidli v Némecku, kde patii k zavedenym firmdm na trhu automobilovych
dodavateli. Do CR piisla spoleénost v roce 1993 a existuje zde skoro 20 let. V CR vlastni
firma 5 vyrobnich zavodi, které jsou situované v okoli Plzné. Know how spolecnosti spociva
ve vyrobé presnych vyrobkl podle specifickych pozadavkl jejich odbératelt (jednotlivych
automobilek a typd automobill). Jako svoje poslani firma vidi vyrobu takovych produkti,
které budou pro jeji zédkazniky natolik vynikajici, Ze i nadale bude spole¢nost patfit mezi
predni dodavatele interiérovych doplikii na poli automobilového pramyslu. Vizi spole¢nosti
je zlepSovani kvality svych vyrobki pro svoje obchodni partnery a hledani novych partnert
spole¢nosti. Zakazniky spolecnosti Borgers jsou pfedni evropské automobilky jako napf.

BMW, Audi, Opel, Skoda, Volkswagen, Man nebo Volvo.
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4.2 HODNOCENI DLE DU PONTU

4.2.1 LEVA STRANA

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tabulka 1: Rentabilita vlastniho kapitalu

2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE 1,15% 7,59% 8,13% 10,25% 12,39% 17,23%
ROA 0,44% 3,39% 3,94% 5,64% 5,97% 10,10%
FP 2,65 2,24 2,06 1,82 2,08 1,71
Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty
Graf 1 : Rentabilita vlastniho kapitalu
ROE (Rentabilita vlastniho
kapitalu)
20,00%
18,00%
16,00% //
14,00% —
12,00% ——
10,00% ————
8,00% /.7
6,00% /
4,00% /
2,00% ~
0,00% T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Rentabilita vlastniho kapitalu se vyviji po celé obdobi pozitivné. Nejvétsi pozitivni zména
byla zaznamenana mezi lety 2009 a 2010 a to dokonce az 6,4 %. Tato zména probéhla také
diky rentabilité¢ aktiv, ktera také vyrazné vzrostla. Finan¢ni paka po vétSinu sledovaného
obdobi klesa, ale v konec¢ném kontextu pro potieby snizovani zadluzenosti je to ku prospéchu.

Je mozné vidét, ze v porovnani s rokem 2009 kdy piipadalo jen 1,2 K¢ zisku na 100 korun

investovaného kapitalu, v roce 2014 je to jiz 17,2 K¢.
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e Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Tabulka 2: Rentabilita celkovych aktiv

2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROA 0,44% 3,39% 3,94% 5,64% 5,97% 10,10%
ROS 0,35% 2,15% 2,20% 2,90% 3,58% 4,93%
Vazanost celkovych A 0,80 0,54 0,55 0,51 0,60 0,49

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Diky tomuto pomérovému ukazateli bylo zjisténo, Ze situace podniku je diky ristu rentability
celkovych aktiv pfiznivéjsi. Zde byl zaznamenan nejmensi rist v roce 2013, ten je zpusoben
fuzi, kterou spolecnost uskutecnila, coz mtze byt dale sledovano na vazanosti aktiv. Ta se
vroce 2013 viditeln¢ propadla. Naopak nejvétsi rist byl zaznamenan mezi lety 2013
a 2014, kdy zacal majetek nabyty fuzi generovat zisk, coz dokazuje vézanost celkovych aktiv

i rentabilita trzeb. Podrobnéji fuze bude sledovana u dalSich ukazatelt v hodnoticim systému.

Graf 2 :Rentabilita celkovych aktiv
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Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty
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e Rentabilita trzeb (ROS)

Tabulka 3: Rentabilita trzeb

2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROS 035%  215%  220%  290%  358%  4,93%

100 100 100 100 100 100 100
Nikladovost tieb 99,65 97,89 97,82 97,11 96,40 95,08
Spotfeba ptimého vyrobniho mat. 50,53 52,95 54,13 53,39 53,72 54,64
NepFimy material 8,20 6,51 8,64 8,77 10,45 9,06
Energie 3,87 3,74 3,36 3,33 3,29 2,83
Sluzby 9,38 9,12 7,59 8,23 6,88 6,58
Osobni naklady 13,89 13,74 13,76 13,17 12,26 11,77
Odpisy 5,23 3,69 2,83 2,90 3,56 3,40
Ostatni naklady 5,24 5,19 5,03 4,89 4,47 4,55
Ostatni financni naklady 1,54 0,79 0,74 1,05 0,11 0,44
Uroky 1,65 1,75 1,23 0,70 0,78 0,66
Dané 0,13 0,37 0,49 0,68 0,90 1,14

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Rentabilita trzeb se po celou dobu vyvijela pozitivné. S rentabilitou trzeb uzce souvisi

nakladovost trzeb, kterd je rozdelena do 10 kategorii, kde je sledovan jednotlivy vyvoj.

V tabulce ¢. 3 byl upraven format ¢isla tak, aby bylo mozné sledovat rentabilitu trzeb méfici

podil ¢istého zisku, ktery ptipadd na 100 K¢ trzeb.

Na nakladovost trzeb méa nejvétsi vliv spotfeba ptfimého vyrobniho materidlu, ktery se

postupem casu vyvijel a jeho podil se zvétsil az na 57% z celkovych nakladt roku 2014.

Nejmensi podil na zmény ndkladl maji v pfipadé naseho podniku dan€. Druhou nejsilnéjsi

slozkou jsou osobni naklady, které na pocatku sledovaného obdobi byly 13,89 z celkové

nakladovosti trzeb. Postupné se vSak sniZovaly aZ na hodnotu 11,77, které dosahly v roce

2014. Celkové snizeni ukazatele jsme zaznamenali také u odpist, ackoliv v roce 2013 byl

zaznamenan narust diky pfilivu dlouhodobého majetku z fuze a jeho odepisovani.
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e Vazanost celkovych aktiv

Tabulka 4: Vazanost celkovych aktiv

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Vazanost celkovych aktiv 0,80 0,54 0,55 0,51 0,60 0,49
Vazanost stalych aktiv 0,34 0,23 0,23 0,23 0,31 0,27
Vazanost obéznych aktiv 0,45 0,30 0,31 0,28 0,29 0,21

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Graf 3: Vazanost celkovych aktiv
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Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Vazanost celkovych aktiv po téméf celé obdobi klesa, s vyjimkou roku 2013. Z tohoto
vysledku je mozné vyvodit zavér, ze vyroba roste, aniz by firma zvySovala svoje zdroje

obdobnym tempem.

Nejvétsi zaznamenand zména prob&hla mezi lety 2009 a 2010, kdy se vazanost celkovych
aktiv propadla o 0,26. Tato skute¢nost byla z vétSi Casti ovlivnéna ukazatelem vazanosti
obéZnych aktiv. A to pfimo ristem obé&znych aktiv a naopak na ukazatel vazanosti zasob

pusobilo sniZzeni dlouhodobého majetku.

Prvni Ctyfi roky sledovani méla vazanost obéznych aktiv vétsi vahu na vazanost celkovych
aktiv neZ vazanost stalych aktiv. Situace se v§ak zménila v roce 2013, kdy podnik ziskal velké

mnozstvi dlouhodobého majetku z fuze.
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4.2.2 PRAVA STRANA
e Financ¢ni paka

Tabulka 5 : Finanéni paka

2009

2010

2011

2012

2013

2014

Finanéni paka

2,65

2,24

2,06

1,82

2,08

1,71

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Diky tomuto ukazateli je vidét, ze v pritb¢hu let zadluzenost podniku klesa.
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4.3 UKAZATELE LIKVIDITY

Tabulka 6: Ukazatele likvidity

2009 2010 2011 2012 2013 2014
BéZna likvidita 6,85 4,60 3,69 391 2,10 3,39
Pohotova likvidita 2,93 2,10 1,95 2,01 1,26 2,08
Hotovostni likvidita 1,10 0,81 0,58 0,25 0,36 1,15

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Bézna likvidita se pohybovala v rozmezi od 2,1 do 6,9. V roce 2009 vzrostla az na hodnotu
6,9, od t¢ doby kolisala. Az se dostala na hodnotu nejnizsi a to 2,1, kterd nastala v roce 2013.
Nejvetsi zmeénu bézna likvidita zaznamenala pravé mezi lety 2012 a 2013, kdy klesla o 1,8.
Nasledujici rok ale vzrostla zpatky az na hodnotu 3,39. Vykyv zaznamenany v roce 2013 byl
dan vyraznym zvySenim kratkodobych zavazka. Bézna likvidita by se méla pohybovat od 1,6
do 2,5. Sledovany podnik ma béznou likviditu pfevazné nad touto hranici, a vaze tedy pftilis

mnoho aktiv ve form¢ pohotovych prostredki.
Pohotova likvidita zaznamenala v priitbéhu sledovanych let znacné vykyvy. Jeji hodnota se
také v roce 2013 a to 1,26. Naopak nejvyssi hodnotu 2,93 jsme namétili v roce 2009. Byl zde

zaznamenan narust v roce 2014, zapfiCinény ristem penéznich prostiedkli na bankovnich
uctech.

Aby byl podnik stale likvidni, nemé&la by hodnota ukazatele hotovostni likvidity klesnout pod
0,2, coz se vnaSem sledovaném obdobi nestalo. Této spodni hranici se nejblize dostal rok
2012, kdy hodnota klesla na 0,25. V prubéhu sledovaného obdobi se tento ukazatel znacné

vyvijel. I u tohoto ukazatele byl zaznamenan prudky nértst v roce 2014, kdy spolecnost

drZela velké mnoZstvi penéz na svych uctech v bankach.
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4.4 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

o Debt Ratio

Tabulka 7: Debt Ratio

2009 2010 2011

Debt ratio 0,62 0,55 0,51

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

svwvr

hodnota celkového zadluzeni byla na hodnoté 0,62. Ukazatel mél po nasledujici roky

pozitivni vyvoj. Nejlepsiho vysledku dosahl podnik v roce 2014, kdy ukazatel mél hodnotu

0,41. Vyjimkou byl opét rok 2013, kdy zadluZeni narostlo na hodnotu 0,52. Toto bylo

ovlivnéno navysenim stavu kratkodobych zavazkt z obchodnich vztaht a taktéz i bankovnich

aveéru.

Graf 4: Debt ratio
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Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty
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o Urokové kryti

Tabulka 8: Urokové kryti

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Urokové kryti 4,45 4,54 5,49 10,31 11,36 15,43

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

v

nucen pouzit financovani prostiednictvim cizich zdrojii, hodnota byla 4,5. V priubéhu
sledovaného obdobi se urokové kryti stale zvySovalo. Nejvetsi posun byl zaznamenan mezi
lety 2011 a 2012, kdy doslo ke snizeni Grokti o zhruba 40%. Dalsi takto vyrazny skok byl
mezi lety 2013 a 2014 a to o 4,1 a vystoupal tak v roku 2014 na nejvyssi hodnotu 15,4.
Jednou z pficin byl vyrazny nardst provozniho vysledku hospodaieni v roce 2014, na ktery
méla znac¢ny vliv fize. Prostfedky ziskané fuzi zacali v tomto roce generovat zisk a to jak

V podobé odpisii tak i pfidanou hodnotu podniku.

Graf 5: Urokové kryti
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Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty
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o Net financial Debt/EBITDA

Tabulka 9: Net financial Debt/ EBITDA

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Net Financial Debt/EBITDA 3,52 1,61 1,85 1,53 1,03 0,25

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.o0., vlastni vypoéty

Graf 6: Net financial Debt/ EBITDA

Net Financial Debt/EBITDA

4,00
3,50 \

3,00 \

2,50 \

2,00 \

1,50 \/\

0,50

N

0,00 T T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

V prvnich tfech letech byly zjistény vykyvy. Jednalo se o strmy pokles mezi lety 2009 a 2010,
vyraznym poklesem bankovnich zavazkl a to z pivodni hodnoty 1,2 mil. CZK na 0,8 mil.
CZK, byl ovsem také posilen ristem EBITDA. V roce 2011 se tento ukazatel mirné¢ zvysil
a to kvuli zvySeni dlouhodobych bankovnich uvért. Od roku 2011 nastal stale se zrychlujici
pokles az na hodnotu 0,25. Doba, kterou potiebujeme na splaceni svych zavazki, se tedy
zkratila aZ na 3 mésice. Toto zlepSeni zapficinilo jak sniZeni bankovnich Gvéri a to o 50%,

tak i zlepSeni EBITDA z ptivodni hodnoty 0,3 mil. CZK na 0,6 mil. CZK.
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4.5 BANKROTNI A BONITNIi MODELY

o INDEXY IN

Tabulka 10: Index INO5

2014 2013 2012 2011 2010 2009

INO5 2,05 1,41 1,75 1,44 1,41 1,36

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Pro ilustraci jsem vybrala jeden z indexti IN a to konkrétné posledni modifikovanou verzi
Indexu INOS. Tato verze nezohlediuje ukazatel, ktery fesi zdvazky pro splatnosti, coz by bylo

pro nasi spole¢nost nevhodné, protoze zadné zavazky po splatnosti neeviduje.

Dle vysledkové tabulky je zfejmé, ze podnik se vétSinu ¢asu nachazi v ,Sedé zong“
nevyhranénych vysledki. Po celé sledované obdobi podnik nebyl ohrozen vaznymi
finan¢nimi problémy. V roce 2012 a nasledné i v roce 2014, kdy hodnota vystoupala az na
hranici 2,05, mél podnik uspokojivou finanéni situaci. V tomto ukazateli je nejvyssi vaha
dana ukazateli rentability aktiv, ktery nam praveé v roce 2014 pozitivné ovlivnil vysledek

hodnoceni a stejné tak tomu bylo v roce 2012.

Graf 7: INO5
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Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Graf ukazuje postupny vyvoj a zlepSovani situace podniku az na rok 2013. Toto spojeni

bankrotniho a bonitniho modelu bylo velmi ovlivnéno v roce 2013 fuzi.
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4.6 LOGARITMICKA METODA

Tabulka 11: Logaritmicka metoda (2009-2014)

2009 2014 A o |
Zisk 12 178 963,85 287400 712,80 27522174895 22,60 23,60
Rentabilita VK | 0,01 0,17 0,16 13,93 14,93
VK 1055173 654,83 1667 797680,19 61262402536 0,58 1,58
Rentabilita Aktiv | 0,00 0,10 0,10 22,21 23,21
Financni paka 2,65 1,71 -0,95 -0,36 0,64

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

V prvni tabulce jsou zaznamenana vsechna data, kterd byla pouzita pro nasledné vyjadieni

vlivu zmény rentability aktiv, finan¢ni paky a vlastniho kapitélu na zisk.

Tabulka 12: Vlivy jednotlivych ukazatelti na zisk (2009-2014)

2009-2014
AZROE 235 364 274,28
AZVK 39 857 474,67
AZROA 273 763 840,23
AZFP -38 399 565,95

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.0., vlastni vypocty

Dle vysledkt ziskanych diky této metodé bylo zjisténo, Ze vlivem finan¢ni paky se zisk
snizoval, avSak vliv nebyl tak velky, jako vliv rentability aktiv, kterd nam zisk zveda

mnohonasobné vice.

Tabulka 13: Vlivy jednotlivych ukazatelti na zisk mezi jednotlivymi obdobimi

2009-2010 2010-2011 2011-2012 2012-2013 2013-2014
AZROE 71 464 199,80 6 515 833,03 27220 248,46 29853 211,18 75999 300,84
AZVK 2994 657,99 7948 345,78 7802 768,74 15228 416,87 30 194 766,26
AZROA 77877 440,83 14 107 304,54 42289109,93 8805747,85 121 265531,31
AZFpP -6 413 241,03 -7 591 471,52 -15068 861,47 21 047 463,33 -45 266 230,47

Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.o., vlastni vypocty

Diky konkrétnéjSimu rozpracovani vysledki do jednotlivych let miize byt pozorovéano, ze

vrwe

objemem bankovnich zavazki, ziskaného z fuze v roce 2013. Fakt, ze finan¢ni paka ma
zaporny vliv, neni pro podnik $patnym ukazatelem. Vypovida o snizovani cizich zdroju

financovani.
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Ukazatel¢ v prubéhu let znané kolisaji, avSak za nejsiln€j$i poméerovy ukazatel ovliviujici
zisk, mize byt oznacena rentabilita aktiv, ktera je nejsilngjsi v obdobi 2013-2014, kdy zisk
¢inil 287 mil. CZK a rentabilita aktiv dosahovala 10 %.

Graf 8: Logaritmicka metoda — vliv ROA a finan¢ni paky na zisk mezi jednotlivymi obdobimi
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Zdroj: Vykazy firmy Borgers CS spol. s r.o., vlastni vypocty

Graf ndm vyobrazuje, jak rentabilita aktiv a finan¢ni paka plsobi proti sobé. Oba dva grafy se
k sob&é nejvice priblizily v obdobi 2012-2013, které jiz bylo zminovano v této souvislosti

vyse.
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5. ZAVER

Cilem mé bakalaiské prace bylo vytvorit systém finan¢né ekonomického hodnoceni podnikt
vhodny k analyze konkrétni spolecnosti. Jako druhy cil bylo stanoveno praktické uplatnéni
vytvofené¢ho systému a jeho vyhodnoceni na zakladé ziskanych udaji s ohledem na dalsi

rozvoj podniku i s ohledem na funk¢nost navrhované metodiky.

Vytvoftit vhodny systém hodnoceni, ktery by nejvice vyhovoval analyze podniku Borgers CS
spol. sr.0. nebyl lehky tkol. Bylo potifeba nashromazdit fadu informaci a udaju, které

pomonhly jak ke zvoleni vhodného systému tak nasledné interpretaci vysledkd.

Prace byla rozdélena do dvou zékladnich systému. Prvni navrzeny systém vychézel z bézného
DuPont diagramu. Jako druhy systém byla zvolena logaritmickd metoda, ktera naim ukazuje
vlivy jednotlivych ukazateld na zisk. Mimo systémy hodnoceni byly sledovany ukazatele

likvidity a zadluzenosti.

Rentabilita vlastniho kapitdlu se vyvijela po celé obdobi pozitivné€ a to i1 pies trvaly pokles

e

obdobi vyrazné zlepSovala.

Rentabilitu aktiv v jejim ristu pozitivné¢ podpofili oba ukazatelé v dalsi urovni DuPont
schématu, rentabilita trZzeb i1 védzanost celkovych aktiv. Jiz v téchto ukazatelich se mirné
projevila fuze, kterou podnik podstoupil v roce 2013. V roce 2013 flize ukazatele mirné zatizi,
ale v roce 2014 je naopak velmi podpofi v jejich rustu. Podobny probéh se projevu u vice

sledovanych ukazatelq.

Na nékladovost trzeb ma nejvétsi vliv spotfeba pfimého materialu, v prubéhu obdobi miizeme
sledovat jeji vzrlstajici vliv. Tento trend byl zapfi¢inén vzristajicim objemem vyroby
podniku. Dal§im vyznamnym ¢lankem v nékladovosti trZzeb jsou osobni naklady, pod kterymi
si mizeme predstavit mzdové naklady, které se v prubéhu let podafilo redukovat. I pfes to, Ze
vyroba podniku rostla, miizeme na zdklad¢ ukazatele vazanosti aktiv fici, Ze roste, aniz by

podnik zvySoval svoje zdroje obdobnym tempem.

Finan¢ni pdka nam jasné€ ukazuje, ze zadluZenost podniku se kazdym rokem sniZuje.
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Ukazatele likvidity ukazali, Ze podnik vaze ptili§ mnoho aktiv ve formé pohotovych
prostredkti. Vétsina téchto prostredkli se vyskytuje na bankovnich uétech podniku. Mohl by

tedy volné penézni prostfedky zhodnocovat vhodnéjsim zptisobem.

zvoleni tfi ukazatelé zadluZenosti: Debt Ratio, Urokové kryti a Net Financial Debt/ EBITDA.

Na vSech téchto ukazatelich mizeme sledovat vliv jiz diive zminované fuze.

Z bankrotnich a bonitnich modelti byl pro hodnoceni, po propocitani fady modell, vybran
Index INOS5. Ten ndm ukazal, ze se podnik pievaznou cast sledovaného obdobi nachézel v
»sedé zone* nevyhranénych vysledkli az na rok 2014, kdy se u podniku jiz déle predvidat

uspokojiva finanéni situace.

Logaritmickd metoda ndm dokresluje celé hodnoceni. Diky této metodé si mizeme ukazat
pfesny penézni obnos, ktery ndm zisk ovliviioval. Zjistili jsme, Ze na zisk po celou dobu
pozitivn¢ plsobila rentabilita aktiv a to nejvice v obdobi let 2013-2014. Naopak negativni vliv
meéla zména finan¢ni paky, kterd nam snizila zisk za celé¢ obdobi o cca 39 milionti korun.
Tento zaporny vliv finan¢ni paky nam vsak jen znovu podporuje fakt, ze podnik stale snizuje

cizi zdroje financovani.

Celkova finanéni situace podniku ma pozitivni vyvoj a domnivam se, zZe navrzeny systém

podniku byl zvolen spravné a dopomohl k pravdivé vypovidajicim vysledkim.
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6. SUMMARY

This bachelor thesis deals with the financial situation of the company Borgers CS spol. s r.o.
for the period 2009-2014 and the evaluation of the proper management of the company by
using selected economic indicators. The aim of bachelor thesis is to establish the method of
the financially-economical evaluation Borgers CS spol. s r.o.. Data for the calculation are
taken from the balance sheet, the profit and loss account. Another aim of bachelor thesis is to
apply created method in practice and to analyze obtained data with regard to company’s next

progress and to utility of suggested methodology.

My bachelor thesis consists of three parts. The first part is theoretical, this includes theoretical
information in the area of financial analysis. The second part is the methodology, this
describes the used indicators, for example - Net financial Debt/EBITDA, Debt service cover

ratio a solvency ratio at least. In the last part the indicators are calculated and evaluated.

Key words:

Financial analysis, liquidity, profitability, debt
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Priloha

1: Vykaz ziskl a ztrat

Céslo Skuteénost v uéetni obdobi
Oznaceni VZZ .
radku 2014 2013 2012 2011 2010 2009

Al Vykony 001 5827 854 067,13 5061 746 467,03 4 696 066 063,78 4588 746 754,19 4 027 607 143,09 3 485 319 359,30
Il 1. | Tréby z prodsje viastnich vjrobld a sueb 002 5841008 839,07 5038 325687,38 471593858379 4628825317,46 4 115699 541,18 3 528 449 628,19
2. | Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 003 -72 255 439,31 -35 302 649,89 -71 329 159,82 -92 878 828,90 -137 391 584,99 -43 130 268,89
3. | Aktivace 004 50100 667,37 5872342954  51456639,81 5280026563 49299 186,90 0,00
B. Vykonové spotfeba 005 4260938 690,28 3763293 954,45 3461583 374,03 3382629909,34 2912 788731,06 2508 805 752,97
1. | Spotteba materialu a energie 006 387757055154 3415182740,18 3075057 926,01 3034 268 428,95 2 545327 052,76 2 181 765 227,05
B. 2. | Stuzby 007 38336813874 34811121427 38652544802 348361480,39 367 461678,30 327 040 525,92
¥ Ptidana hodnota 008 1566915 376,85 1298 452512,58 1234482 689,75 1206116844,85 1114818412,03 976513 606,33
C. Osobni naklady 009 928832313,04 83982819572 836459048,25 854521 989,00 751606 037,91 656 251 240,40
C. 1. | Mzdové naklady 010 686 173217,00 620324710,00 618332078,00 631402 060,00 553 462309,74 484 277 593,40
C. 3. | Mzdové néklady na socilni zabezpeteni 011 229458 151,00 206 968 506,00 206 123581,00 211388956,00 187 721446,00 162 178 781,00
C. 4. | Socidlni naklady 012 1320094504 1253497972  12003389,25 1173097300 1042228217 9794 866,00
D. Dané a poplatky 013 1848983,22 176552329  1030343,60 935 345,22 870 656,60 827 809,87
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku | 014 19811760826 180 052261,01 136358 600,19 12981803860 148630 042,08 182 268 189,25
Il | Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu | 015 164661379 138398120 598565744 102185596 32245574 12 255 880,00
Il 1. | Trby z prodeje dlouhodobého majetku 016 164661379 138398120  5985657,44 102185596 28802690 12 255 880,00
I1l. 2. | Trzby z prodeje materialu 017 0,00 0,00 0,00 0,00 34 428,84 0,00
3 Zistatkovi cena prodaného diouhodobEho majetkua 11 g 148184400 132696300  6345491,00 1 175749,00 489063,00 11171 566,00
3 1. | Zastatkové cena prodaného diouhodobého majetku 019 148184400 132696300  6345491,00 1 175749,00 489063,00 11171 566,00
G. Zména stavu rezerv 020 806000000 378000000 3070 000,00 700 000,00 930000,00 1400 000,00
IV. | Ostatni provozni vinosy 021 562370583 389003215 420658377 528875943 362542856 295972561
H. Ostatni provozni naklady 022 1817888441 527387660 1105752887 1107991644 1262113156 12408 343,74
x Provozni vysledek hospodaeni 023 41766606354 27169970631 250353919,05 214196 421,98 20361936518 127 402 062,68




VIL.

VIIL

*%

*hk

Vynosové uroky

Nakladové troky

Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni finanéni naklady

Finan¢ni vysledek hospodaieni
Dai z prijmii za béZnou ¢innost

- splatna

- odlozena

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
Mimotadné vynosy

Mimoiadny vysledek hospodafeni

Vysledek hospodafieni za ucetni obdobi (+/-)

024
025
026
027
028
029
030
031
032
033
034
035

1991 954,69 2312 838,56 1845094,71 534 233,93 532 635,31 256 282,81
40 228 213,67 41 586 269,77 34 559 963,96 57 011 567,61 71051 814,73 57 868 015,20
44050 901,51 139 257 712,74 88 158 449,58 144 714 230,96 126 401 622,73 299 722 591,20
69 676 213,26 144 857 261,22 137 631 621,21 178 641 770,54 158 147 793,69 353231 130,49

-63 861 570,73 -44 872 979,69 -82 188 040,88 -90 404 873,26 -102 265 350,38 -111 120 271,68
66 403 780,01 45 620 080,92 32 040 860,52 22 689 548,27 14716 193,16 4500 774,15
66 500 000,00 65 297 470,00 30 667 540,00 16 095 690,00 5100 000,00 -696 793,00

-96 219,99 -19 677 389,08 1373 320,52 6 593 858,27 9616 193,16 5197 567,15
287400 712,80 181 206 645,70 136 125 017,65 101 102 000,45 86 637 821,64 11781 016,85
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 397 947,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 397 947,00

287400 712,80 181 206 645,70 136 125 017,65 101 102 000,45 86 637 821,64 12 178 963,85




Priloha 2: Rozvaha

Omnateni AKTIVA VCV,éslo Skuteénost v i¢etni obdobi
radku 2014 2013 2012 2011 2010 2009

AKTIVA CELKEM 001 2844314 509,73 | 3036 735 025,07 | 2 412 335 175,59 | 2 565 888 389,03 | 2 556 132 627,72 | 2 797 081 944,04
B. Dlouhodoby majetek 002 1601078 151,98 | 1573483 302,79 | 1064 057 131,72 | 1079 583 339,39 | 1 099 507 042,30 | 1171 043 287,30
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 003 1101 382,00 30 307,00 392 563,00 853 965,00 1250 712,00 1636 170,00
3. | Software 004 1101 382,00 30 307,00 392 563,00 853 965,00 1250 712,00 1636 170,00
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 005 1599 248 769,98 | 1572 724 995,79 | 1 062 936 568,72 | 1 078 001 374,39 | 1 097 528 330,30 | 1 168 679 117,30
B. Il. 1.|Pozemky 006 72 697 225,44 72 697 225,44 25 141 639,30 25 141 639,30 25 141 639,30 25 141 639,30
2. | Stavby 007 837239 656,00 | 82760807500 | 404256558,00| 406236912,00| 419527254,00| 429 746 669,00
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 008 645945 654,99 | 607 645 652,08 | 613273124,84| 600709566,25| 62670422247 | 65164395239
7. | Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 009 43 366 233,55 64 774 043,27 20 265 246,58 45 913 256,84 26 155 214,53 62 146 856,61
B. 1l Dlouhodoby finanéni majetek 010 728 000,00 728 000,00 728 000,00 728 000,00 728 000,00 728 000,00
5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 011 728 000,00 728 000,00 728 000,00 728 000,00 728 000,00 728 000,00
C. ObéZn4 aktiva 012 1241146 313,70 | 1452 299 428,59 | 1318914 777,16 | 1449527 169,22 | 1418 979592,60 | 1576 697 824,25
C. | Zasoby 013 479246 996,96 | 575976 173,22 | 639 605965,05| 68553324382 | 769461492,41| 901961 083,27
C. I. 1. |Material 014 345393202,18| 370177669,35| 40573064549 | 37548742281 | 370180382,86| 345510778,18
2. | Nedokongena vyroba a polotovary 015 51654 326,04| 105177344,19| 155805856,79| 23325277851 | 32027103593| 45312473876
3. | Vyrobky 016 82199 468,74 | 100 621 159,68 78 069 462,77 76 793 042,50 79010 073,62 | 103 325 566,33
c.n Dlouhodobé pohledévky 017 2 448 286,00 56 790 107,00 | 244691 262,47 | 201592202,12| 142186381,90| 121 304 660,40
7. | Jiné pohledavky 018 2 448 286,00 56 790 107,00 | 244691 262,47 | 201592202,12| 142186381,90| 121 304 660,40
C. i Kritkodobé pohledavky 019 337684 477,15| 569524016,05| 348878577,42| 334434001,49| 258754440,63| 299 260 086,38
C. NI 1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 020 236451 644,79 | 509989 474,54 | 289742 347,43 | 29491620501 | 229012242,21| 266 306 669,57
6. | Stat - daiové pohledavky 021 78 295 463,88 41 293 263,86 42 825 456,04 15 709 027,31 15 338 599,58 18 213 963,22
7. | Ostatni poskytnuté zalohy 022 3166 623,17 1120 864,68 1002 635,58 3 408 898,32 1993 230,00 2 706 564,72
8. | Dohadné ucty aktivni 023 15 000 001,31 13 970 592,24 10 538 842,51 15 437 299,46 8 886 097,66 9431 620,00
9. | Jiné pohledavky 024 4770 744,00 3149 820,73 4769 295,86 4962 571,39 3524 271,18 2 601 268,87
C. VI Kritkodoby finanéni majetek 025 421766 553,59 | 250 009 132,32 8573897222 | 227967 721,79| 248577277,66| 254171 994,20
C. IV. 1.|Penize 026 703 092,40 507 876,74 365 807,69 435 373,90 107 353,95 212 587,10
2. | Uty v bankéch 027 421 063 461,19 | 249501 255,58 85373 164,53 | 227532347,89| 24846992371 | 253959 407,10
D. Ostatni aktiva 028 2 090 044,05 10 952 293,69 29 363 266,71 36 777 880,42 37 645 992,82 49 340 832,49
D. | Casové rozliseni 029 2 090 044,05 10 952 293,69 29 363 266,71 36 777 880,42 37 645 992,82 49 340 832,49
D. I. 1| Naklady piiitich obdobi 030 2 090 044,05 10 952 293,69 29 363 266,71 36 777 880,42 37 645 992,82 49 340 832,49




Cislo

Skutecnost v ucetni obdobi

Oznageni PASIVA Fadku 2014 2013 2012 2011 2010 2009
PASIVA CELKEM 031 2844314 509,73 | 3036 735 025,07 | 2412 335 175,59 | 2 565 888 389,03 | 2 556 132 627,72 | 2 797 081 944,04
A Vlastni kapital 032 1667 797 680,19 | 1 462 806 967,39 | 1 328 068 494,57 | 1 242 913 476,92 | 1 141 811 476,47 | 1 055 173 654,83
A L ZaKkladni kapital 033 623 760 000,00 | 623 760 000,00 | 623760 000,00 | 223740000,00| 223740000,00| 223740 000,00
A. I. 1. |Zakladni kapital 034 623 760 000,00 | 623 760 000,00 | 623 760 000,00 | 223740000,00| 223740000,00| 223740 000,00
A L Kapitalové fondy 035 0,00 0,00 0,00 100 000,00 100 000,00 100 000,00
2. | Ostatni kapitalové fondy 036 0,00 0,00 0,00 100 000,00 100 000,00 100 000,00
AL Rezervm’ fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze 037
zisku 62 376 000,00 62 376 000,00 62 376 000,00 22574 000,00 22574 000,00 22574 000,00
A. lll. 1. |Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 038 62 376 000,00 62 376 000,00 62 376 000,00 22 374 000,00 22 374 000,00 22 374 000,00
2. | Statutarni a ostatni fondy 039 0,00 0,00 0,00 200 000,00 200 000,00 200 000,00
A IV. Vysledek hospoda¥eni minulych let 040 694 260 967,39 | 595464 321,69 | 505807476,92| 895397476,47| 808 759654,83| 796580 690,98
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 041 694 260 967,39 | 595464 321,69 | 505807476,92| 895397476,47| 808 759654,83| 796580 690,98
A V. Vysledek hospodareni b&Zného uetniho obdobi (+/-) 042 287400712,80| 181206645,70| 136125017,65| 101102 000,45 86 637 821,64 12178 963,85
B. Cizi zdroje 043 1175016 829,54 | 1 571 678 057,68 | 1 081 266 681,02 | 1 319 224 912,11 | 1 409 821 151,25 | 1 736 658 289,21
B. I Rezervy 044 151 610 000,00 77 050 000,00 38 370 000,00 21 200 000,00 9 100 000,00 3070 000,00
3. | Rezerva na daii z pifjma 045 132 000 000,00 65 500 000,00 30 600 000,00 16 500 000,00 5 100 000,00 0,00
4. | Ostatni rezervy 046 19 610 000,00 11 550 000,00 7 770 000,00 4700 000,00 4000 000,00 3070 000,00
B. Il Dlouhodobé zavazky 047 85704 132,56 91819546,55| 104506 067,84 | 103132747,32| 327717389,05| 348264 570,89
Zavazky k ovladajicim a fidicim osobam 048 0,00 0,00 0,00 0,00 231178500,00| 261 341875,00
9. | Jiné zavazky 049 0,00 6 019 194,00 0,00 0,00 0,00 0,00
10. | Odlozeny datovy zavazek 050 85704 132,56 85800 352,55 | 104506067,84 | 103132747,32 96 538 889,05 86 922 695,89
B. 1l Kratkodobé zavazky 051 366 222 166,73 | 692853 139,92 | 337544613,18| 392512164,79| 308673762,20| 230 106 414,03
B. Ill. 1. | Zéavazky z obchodnich vztaht 052 227042 667,35| 565526773,09| 211898788,24| 319867807,79| 240056421,20| 168600 811,03
5. | Zavazky k zaméstnanctim 053 39 857 018,00 37 014 297,00 35339 351,65 35785 129,00 36 110 096,00 33702 314,00
6. | Zavazky ze socialniho zabezpegeni a zdravotniho pojisténi | 054 29 038 422,00 25 605 682,00 24518 659,00 25 308 454,00 20 646 920,00 18 515 945,00
7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 055 7 828 566,00 6 401 733,00 5 890 509,00 6 452 116,00 4485 721,00 4 061 366,00
10. | Dohadné ity pasivni 056 59 469 031,38 55 552 607,83 57 547 994,29 2 210 000,00 5 495 000,00 3440 462,00
11. | Jiné zavazky 057 2 986 462,00 2 752 047,00 2 349 311,00 2 888 658,00 1 879 604,00 1785 516,00
B. IV. Bankovni tivéry a vypomoci 058 571480530,25| 709955371,21| 600846 000,00 802380000,00| 764 330000,00 | 1155217 304,29
B. IV. 1. | Bankovniavéry dlouhodobé 059 571 480530,25| 709955 155,10 | 600846 000,00 | 802 380000,00| 764 330000,00 |1 155216 250,00
2. | Kratkodobé bankovni avéry 060 0,00 216,11 0,00 0,00 0,00 1 054,29
C. Ostatni pasiva 061 1 500 000,00 2 250 000,00 3000 000,00 3750 000,00 4500 000,00 5 250 000,00
C. L Casové rozliSeni 062 1 500 000,00 2 250 000,00 3000 000,00 3750 000,00 4500 000,00 5250 000,00
2. | Vynosy piistich obdobi 063 1 500 000,00 2 250 000,00 3000 000,00 3750 000,00 4500 000,00 5250 000,00




Ptiloha 3: Kompletné€ zpracovany DU PONT

Rentabilita . kap.

2014
2013
2012
2011
2010
2009

2014 17,22%
2013 12,39%
2012 10,25%
2011 8,13%
2010 7,59%
2009 1,15%
Rentabilita celk. A Finanéni piaka
2014 10,09% 2014 1,71
2013 597% 2013 2,08
2012 5,64% X 2012 1,82
2011 3,94% 2011 2,06
2010 3,39% 2010 2,24
2009 0,44% 2009 2,65
Rentabilita trZeb Vazanost celk. A
2014 4,93% 2014 0,49
2013 3,58% 2013 0,60
2012 2,90% 2012 0,51
2011 2,20% 2011 0,55
2010 2,15% 2010 0,54
2009 0,35% 2009 0,80
Nikladovost trzeb Vazanost stalych A Vizanost obéZnych A
2014 0,95 2014 0,27 2014 0,21
2013 0,96 2013 031 2013 0,29
2012 0,97 2012 0,23 + 2012 0,28
2011 0,97 2011 0,23 2011 031
2010 0,98 2010 0,23 2010 0,30
2009 1,00 2009 0,34 2009 0,45
Spotieba Ostatni
pfimého  Nepiimy Osobni Ostatni  finan¢ni
vyr.mat. material Energie  SluZby naklady  Odpisy niklady niklady  Uroky Dané
0,55 0,09 0,03 0,07 0,12 0,03 0,05 0,00 0,01 0,01
0,54 0,10 0,03 0,07 0,12 0,04 0,04 0,00 0,01 0,01
0,53 0,09 0,03 0,08 0,13 0,03 0,05 0,01 0,01 0,01
0,54 0,09 0,03 0,08 0,14 0,03 0,05 0,01 0,01 0,00
0,53 0,07 0,04 0,09 0,14 0,04 0,05 0,01 0,02 0,00
0,51 0,08 0,04 0,09 0,14 0,05 0,05 0,02 0,02 0,00



