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1. UVOD

Bakalafska prace je zamétena na financni analyzu podniku. Finan¢ni analyza se zabyva
finan¢ni situaci ve spolecnosti a pii spravném zpracovani dokaze odhalit mozné zdroje

neefektivnosti a zplisob jejich feSeni.

Financ¢ni analyza ma nékolik krokt. Prvnim krokem je porozumét danému tématu a od
spole¢nosti je nutné ziskat ucetni vykazy, na kterych je zalozena celd finan¢ni analyza.
Dal8im krokem je analyza ziskanych dat, poméfit je mezi sebou a zkoumat jejich vzta-
hy. Finan¢ni analyza je zakonCena zhodnocenim vysledkd, nalezenim zdroji neefektiv-

nosti a piipadnymi navrhy na jejich zlepSeni.

Cilem prace je provést finan¢ni analyzu podniku zaméfeného na poskytovani sluzeb,
vyhodnotit finan¢ni situaci podniku a posoudit hlavni zdroje neefektivnosti v souvislosti

se zamétenim podniku.

Jako zkoumany podnik je vybrana spolecnost, jejiz ndzev neni v praci uveden. Spolec-
nost ma sidlo na Vysocin¢ a je vyznamnym dodavatelem komplexnich sluzeb v oblasti
systémi kontroly a fizeni, primyslovych informacnich systému, systému elektro a do-
davatelem strojnich Cinnosti v oblasti jaderné energetiky. Portfolio spolecnosti se déli

na tfi produkty: investi¢ni dodavky, servis a optimalizace energetickych vyroben.

Prace je rozdélena do nasledujicich kapitol: uvod, literarni ptehled, metodika a cil prace,
charakteristika podniku, finan¢ni analyza, zhodnoceni vysledki finan¢ni analyzy podni-

ku a zavér.

Literarni ptehled popisuje finan¢ni analyzu, jeji uzivatele, postupy, zdroje a pouzivané
ukazatele. Metodika a cil prace obsahuje postupy, které jsou vyuzity pii zpracovani fi-
nan¢ni analyzy. Charakteristika podniku se zabyvéa zkoumanou spole¢nosti, jejim pied-
métem podnikani, historii, portfoliem a sledovanymi ukazateli ve spole¢nosti. Prace
pokracuje praktickou c¢asti, kde jsou vypocteny jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy ve
sledovaném obdobi 2011 — 2015, okomentovanim jejich vyvoje v ¢ase a srovndnim
s doporu¢enymi hodnotami nebo s hodnotami v odvétvi. Nasleduje zhodnoceni dosaze-
nych vysledkl provedené finan¢ni analyzy, kde jsou nalezeny hlavni zdroje neefektiv-

nosti. Na konci prace je uveden zavér, kde je shrnuta cela bakalatska prace.



2. LITERARNI PREHLED

Finanéni fizeni a rozhodovani je nedilnou soucasti vSech aktivit podnikového organis-
mu. Vychazi a plni nezastupitelnou roli v ramci celkového fizeni a rozhodovéani podni-
ku. To umoziuje prostfednictvim financi fidit a rozhodovat o zdkladnich smérech vyvo-
je a rozd&lovani finanénich zdroji v podniku. Ukolem finanéniho ¥izeni je zajistit dosta-
tek financ¢nich zdroju a umistit je tak, aby byly efektivné vyuzity a pfitom byla dosaho-

vana finan¢ni rovnovaha. (Bragg, S. M., 2012)

Vyznamnou slozku finan¢niho fizeni pfedstavuje finan¢ni analyza. Spolu s finanénim
planovanim slouZzi k hodnoceni vykonnosti podniku a pomoci zakladnich ukazatelti zob-
razuje informace pro posouzeni financni stranky. Ve své podstaté finan¢ni analyza spo-
¢iva ve vymezeni silnych a hlavné slabych stranek podniku, které¢ ovliviiuji finan¢ni

pozici na trhu. (Knépkova & Pavelkova, 2010)

Znalost finan¢ni situace podniku je velmi dulezitd jak ve vztahu k minulosti, tak pro

odhad a planovani budouciho vyvoje podniku. (Knapkova & Pavelkova, 2010)

2.1 Predmét a cil finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je analyzou financi v podniku. Finance podniku jsou definovany jako
pohyb penéznich prostfedkli vyjadienych piijmy a vydaji penéznich prostiedki.
(Griinwald & Holeckova, 2007)

Cilem finan¢niho fizeni podniku je poskytnout managementu podniku dostatek infor-
maci pro operativni, takticka i strategicka rozhodnuti. (Strouhal, 2006) Hlavnim ukolem
finan¢ni analyzy proto je komplexné posoudit trovent soucasné¢ho finanéniho zdravi,
posoudit vyhlidky na finan¢ni situaci v budoucnosti, pfipravit opatieni ke zlepSeni eko-
nomické situace, zajistit dal§i prosperitu a zkvalitnit rozhodovaci procesy v podniku.

(Dluhogové, 2008)

Pomoci finan¢ni analyzy je tedy dosahovano cili finan¢niho fizeni a krom¢ ma-

nagementu spolecnosti se o vysledky zajimaji i jini uzivatelé.



2.2 Uzivatelé finan€ni analyzy

Nejen samotni manazeti potiebuji financni analyzu jako zdroj pro dalsi fizeni, rozhodo-
vani a posuzovani, ale i investofi, banky, véfitelé, statni instituce nebo zaméstnanci.
(Knépkova & Pavelkova, 2010) O informace, které charakterizuji finan¢ni situaci pod-
niku, se zajima mnoho subjekt, které prichazeji do kontaktu s podnikem. (Griinwald &

Holeckova, 2007)

Uzivatelé, neboli ,,stakeholders® se v rdmci analyzy déli na externi a interni. Mezi ex-

terni uzivatele fadime:

= investory,

= Dbanky a jiné véfitele,

= stat a jeho orgény,

= obchodni partnery (zakaznici a dodavatelé),

= konkurenci. (Kislingerova, 2010)
K internim uzivatelm patii:
®  manazefi,
= odborari,
= zaméstnanci. (Kislingerova, 2010)
Uvedeny seznam neni upln¢ ptresny. Existuji i dalsi zdjemci o vystupy, jako napt. dano-

vi poradci, makléfti a vetejnost. (Griinwald & Holeckova, 2007)

2.3 Zdroje informaci

Zdroje dat potfebnych pro finan¢ni analyzu se ziskavaji zejména z vykazl finan¢niho
ucetnictvi, vnitropodnikového ucetnictvi, od manazeri v podniku a ze statistickych ro-

cenek.
Vykazy finanéniho ucetnictvi

Lze jinak oznacit i jako vykazy externi, jelikoz poskytuji informace pfedev§im externim
uzivatelim. VétSina udaji se Cerpa prave z vykazi finanéniho ucetnictvi, proto je pova-
zovano za prvotni zdroj dat. Podadvaji ptehled o stavu majetku, jeho zdroji kryti (rozva-
ha), o tvorbé a uziti vysledku hospodatreni (vykaz ziskli a ztrat) a samoziejmé také

o pohybu penéznich toki (cash flow). (Dluhosova, 2008)



2.3.1 Rozvaha
Rozvaha je zédkladnim Gcetnim vykazem v kazdém podniku. Poskytuje podniku piehled

o majetkové a financni struktuie. DéEli se na dvé strany, aktiva a pasiva.
Zakladem rozvahy je jednoducha rovnice:
AKTIVA =PASIVA

Podle Knapkové a Pavelkové (2010) je rozvaha rozdélena na jednotlivé polozky nasle-

dujicim zptisobem.

Schéma 1: Rozvaha

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek AL Zakladni kapital
B.L. Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitalové fondy
B.IIL. Dlouhodoby hmotny majetek A.IIL Rezervni fondy
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek AlV. VH minulych let

AV. VH bézného ucetniho obdobi

C. ObézZna aktiva B. Cizi zdroje
C.L Zasoby B.I. Rezervy
C.IIL Dlouhodobé pohledavky B.IIL. Dlouhodobé zavazky
C.III. Kratkodobé pohledavky B.III. Kratkodobé zavazky
C.Iv. Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Zdroj: Knapkova, Pavelkova (2010)

Aktiva zahrnuji veskeré zbozi a majetek ve vlastnictvi spolecnosti, zahrnuje také nevy-
zvednuté dluzné &astky ve spole¢nosti. (Lynch, 2000) Clenéni na dlouhodoby majetek
(stala aktiva), kratkodoby majetek (obézna aktiva) a Casové rozliSeni respektuje posta-
veni tzn, ze stala aktiva si zachovavaji svoji podobu, odepisuji se a postupné¢ pienasi
svoji hodnotu do produkce. Naopak obézna aktiva svoji podobu méni hned nékolikrat
a prechazi do spotieby. Dale respektuje i Casové hledisko, resp. dobu obratu. U dlouho-
dobych aktiv se jednéd o jeden rok a vice, u kratkodobych se vyuzitelnost pohybuje do
jednoho roku. (Griinwald & Holeckova, 2007)




Pasiva zahrnuji vSechny dluhy podniku a ¢astky ve vlastnictvi tfetich stran a véfiteld.
(Lynch, 2000) V c¢lenéni pasiv rozliSujeme vlastni pasiva (vlastni kapital), cizi pasiva
(cizi kapital). I zde je respektovano casové hledisko, tedy pasiva lze rozlisit jako pasiva
kratkodoba a pasiva dlouhodoba. Strana pasiv v podstaté ukazuje, jakym zplisobem jsou

aktiva financovana. (Griinwald & Holeckova, 2007)

2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz ziski a ztraty slouzi ke zjisStovani schopnosti podniku zhodnocovat sviij kapital.
Obsahuje naklady a vynosy za bézné obdobi, proto podstatu tohoto vykazu lze vyjadrtit

vztahem:
VYNOSY - NAKLADY = VYSLEDEK HOSPODARENT

Jak vynosy, tak naklady se ve vykazu zisku a ztraty rozd€luji do tii skupin, na vynosy

a néklady:

= 7 provozni ¢innosti,
= 7z financ¢ni ¢innosti,

= 7z mimofadné ¢innosti. (Scholleova,2008)

I ptesto, ze rozvaha je pateti ucetnictvi, z ucetnich vykazii uvefejnénych ve vyro¢ni

zpravé ma veétsi vyznam vykaz ziskl a ztraty. (Griinwald & Holeckova, 2007)

Finan¢ni analyza nepouziva vykaz ziskl a ztraty ve tvaru, kde zména stavu zasob vlast-
ni ¢innosti a aktivace se pfipo€itava k trzbam, ale model, kde na zacatku stoji trzby za
prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb jako rozhodujici vynos. Pro
finan¢ni analyzu vysledku hospodateni je dilezité rozhodnout o tom, které polozky zis-

ku a ztraty budou do vysledku zahrnuty. (Grilnwald & Holeckova, 2007)



Schéma 2: Vykaz zisku a ztraty

L OBCHODNI CINNOST

+ Trzby za prodej zbozi

- Néklady vynalozené na prodané zbozi

= OBCHODNI MARZE
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+ Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb

+/- Zmeéna stavu zésob vlastni ¢innosti

+ Aktivace (materialu, zbozi a dlouhodobého majetku, vyrobenych ve vlastni rezii, a vni-

tropodnikovych sluzeb)

- Vykonové spotieba (material, energie, sluzby)

= PRIDANA HODNOTA

- Osobni naklady (mzdy, odmény, socialni zabezpeceni)

- Dan¢ a poplatky (kromé dané z piijmi)

- Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku

- Ostatni provozni vynosy a naklady

= PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI

III. | FINANCNI CINNOST

+ Finan¢ni vynosy

- Finan¢ni ndklady

= FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI

PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI

+/- FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI

- Dati z pfijmt za béznou ¢innost

= VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST

IV. MIMORADNA CINNOST

+ Mimotéadné vynosy

- Mimotadné néklady

- Dan z pfijmt z mimotfadné ¢innosti

= MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI

VYSLEDEK HOSPODARENI Z4 BEZNOU CINNOST

n MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI

= VYSLEDEK HOSPODARENI 7ZA UCETNI OBDOBI

Zdroj: Grunwald, Holec¢kova (2007)
2.3.3 Prehled o penéznich tocich (cash flow)

Penéznim tokem se rozumi takova veli¢ina, kterd zobrazuje ptirtistek a ubytek penéz-
nich prosttedkli za urcité obdobi. Pfehled o penéznich tocich podava informaci o tom,
jaky je stav penéznich prostfedki na zacatku a na konci ucetniho obdobi. Tyto infor-
mace nejsou dulezité jen pro vlastniky podniku, ale také pro externi uzivatele. (Bfezi-

novéa & Stohl, 2008)
Cash flow lze vyjadfit vztahem:

PRIJIMY — VYDAIJE = CASH FLOW




Cash flow se sestavuje obdobné¢ jako vysledovka. Informace o penéznich tocich ziska-

vame:

=z provozni ¢innosti,

=  zinvesti¢ni ¢innosti,

= 7 finanéni Cinnosti. (Scholleova, 2008)
Provozni c¢innost sleduje ptijaté zalohy, pohledavky, zavazky, odpisy apod. V investicni
cinnosti sledujeme pofizovani dlouhodobého majetku a piijmy z prodeje tohoto majet-

ku. Financni ¢innost se zabyva zakladnim kapitalem, podily na zisku, splatkami a dlu-

hy. (Scholleova, 2008)

Analyza cash flow se provadi pfimou nebo nepiimou metodou. Podstatou primé metody
je evidence vSech pfijml a vydaju za jednotlivé Cinnosti. V metodé neprimé se pouziva
uprava vysledku hospodateni o transakce, které jsou jeho soucasti, ale zaroven nejsou

finan¢nim pfijmem nebo vydajem. Vyhodnéjsi je pouzit nepfimou metodu, jelikoz je

prehlednéjsi. (DluhoSova, 2008)

2.3.4 Prehled o zménach zakladniho kapitalu

V ptehledu o zménach zékladniho kapitalu jde o rozepsani pasivni rozvahové polozky.
Obsahuje informace o zvySeni ¢i snizeni jednotlivych slozek zdkladniho kapitalu mezi
b&znym a minulym G&etnim obdobim. (Strouhal, 2006) Ugetni jednotky tyto skutegnosti

komentuji v pifloze uetni zavérky. (Bfezinova & Stohl, 2008)

2.3.5 Priloha k u¢etnim vykaziim

Ptiloha poskytuje velmi cenné informace pro finan¢ni analyzu. Dokresluje a zpiesiiuje
tdaje vykazané v rozvaze a ve vykazu ziski a ztraty. Udaje zde uvedené by mély byt

vyznamng, uzitecné, spolehlivé a srozumitelné. (Strouhal, 2006)

Podle Vyhlasky ¢. 500/2002 Sb. se vymezuje obsah vysvétlujici informace v priloze.

V pfiloze 1ze nalézt naptiklad:

= vSeobecné informace o ucetni jednotce,

= informace o ucetnich zasadach a metodach ocenovani,
= dopliyjici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty,
= informace o pujc¢kach a uvérech,

= g dalsi.



Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi

Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi nepodléhaji zadné jednotné tipravé a kazdy pod-
nik si je vytvaii sam. Radi se sem vykazy zachycujici vydavani nakladt v rizném ¢&le-
néni, naptiklad druhovém a kalkula¢nim. Dale obsahuje vykazy o spotfebé nakladli na
razné ucely. Tyto vykazy vSak maji interni charakter, proto nejsou nikde zvetejnovany.

(Dluhosova, 2008)

2.4 Metody finan¢ni analyzy

Metody lze ¢lenit rtizné. Podle DluhoSové (2008) Ize ¢lenit metody finan¢ni analyzy dle

schématu ¢. 3.

Schéma 3: Clenéni metod finanéni analyzy

METODY FINANCNI ANALYZY \

DETERMINISTICKE METODY MATEMATICKO-STATISTICKE METODY ‘
1 1
Analyza trend( Regresni analyza
I I
Analyza struktury Analyza rozptylu

1 1

Testovani statistickych |

hypotéz (F-test)
L

Pomérova analyza

T
Analyza soustav

ukazatel(
T

Diskriminacni analyza

Analyza citlivosti

Zdroj: DluhoSova (2008)
Deterministické metody se zabyvaji analyzou vyvoje a odchylek pro kratsi ¢asové obdo-
bi a jsou béznymi nastroji pro analyzy podniku. Matematicko-statistické metody vychazi
z udaju delsiho ¢asového obdobi, slouzi k posouzeni Cinitelt a faktor vyvoje. Jsou za-

lozeny na exaktnich védach, véetné statistického zhodnoceni vysledki.
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2.4.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Analyzy vénuji pozornost ucetnim vykazim, ve kterych hledaji na vyznamnych fadcich
udaje za bézny rok, minuly rok, a co nejvice dalSich obdobi. Vznikne tzv. ,oteviend
kniha podniku®, ktera zobrazuje pohyb finan¢nich a penéznich prostfedkii v tokovych

i stavovych veli¢inach, neboli v rozvaze. (Griinwald & Holeckova, 2007)
Horizontalni analyza

Jinak také nazyvéna jako analyza trendl nebo analyza ,,po fadcich®. Analyza se zamétu-
je na srovnavani zmén polozek jednotlivych vykazi v ¢asové posloupnosti. U této me-
tody je nutna opatrnost, nebot’ zélezi zda se podnik bude chovat stejné jako dosud nebo

zvoli do budoucna jinou taktiku. (Pilafova & Pilatova, 2012)
Horizontalni analyza se miize provadét dvéma zptisoby, kdy sledujeme:

= hodnotu v obdobi n k hodnoté v minulém obdobi; tedy podilova analyza,

= rozdil polozky v obdobi n a n-1; tedy rozdilova analyza. (Scholleova, 2008)

U této metody lze zjistit momenty, kdy se vyvoj dvou polozek dostava do kolize se za-
kladnimi finan¢nimi pravidly — naptiklad vyvoj dluhi neni v souladu s indexem vysled-

ku hospodafieni. (Griinwald & Holeckova, 2007)
Vertikalni analyza

Nazyvame také jako analyza struktury nebo procentni analyza. (Knédpkova & Pavelko-
va, 2010) Tato analyza se provadi od shora doli v jednotlivych letech, nikoli napfic
roky, proto se nazyva vertikalni analyzou. Na rozdil od horizontdlni analyzy, ktera se
zabyva zménami jednotlivych polozek v pribéhu nékolika obdobi, sleduje podil jednot-

livych polozek rozvahy. (Strouhal, 2006)
Cilem vertikalni analyzy je ur¢it:

= podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech,
= podil zdroji financovani na celkovych pasivech,

= podil jednotlivych slozek vysledovky na trzbach. (Scholleova, 2008)

Analyza je vhodnym nastrojem pro mezirocni a mezipodnikové srovnavani. (Griinwald

& Holeckova, 2007)
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2.4.2 Pomérova analyza

V soucasné dob¢ je tato analyza nejpouzivanéjsi. Ukazatele pro tuto analyzu ziskavame
z vykazu ziskil a ztraty, zrozvahy nebo kombinaci rozvahy a vykazu ziskd a ztraty.
Pomérové ukazatele tvori urCitou soustavu, kterd ma 10 — 12 ukazateld u malych sou-
stav a u rozsahlejsich az n¢kolik desitek. Podle zptisobu konstrukce soustavy rozlisuje-

me pyramidovou soustavu a paralelni soustavu. (DluhoSova, 2008)

Pyramidova soustava je charakteristicka tim, ze ma tvar pyramidy. Ukazatele se po-
stupné rozkladaji do dil¢ich ukazatelll a vybiraji se pouze ty, které maji pro danou sloz-
ku schopnost vypovidat a zaroven se daji utvaret do matematickych rovnic. Za nevyho-
du této soustavy lze povazovat to, ze nékdy se musi pouzivat ukazatele, které je velmi

obtizné ekonomicky interpretovat. (DluhoSova, 2008)

Paralelni soustavy nejsou zalozené na matematickych vyjadienich. U této soustavy se
tvoii skupiny ukazatelli podle ptibuznosti. Vyhodou je pouzivani znamych ukazateld,

pomoci kterych Ize vyjadfit pozadované vlivy a faktory. (DluhoSova, 2008)

2.4.3 Analyza soustav ukazatel(

K nejznamé;jsi soustavam ukazatelli patii tzv. pyramidové struktury pomérovych ukaza-
telti. Pyramidové struktury se snazi na jednom grafu nebo v jedné tabulce vyjadrit néko-

lik charakteristickych rysti podniku najednou. (Mrkvicka & Kolat, 2006)

Nejznaméjsi pyramidovou strukturou je tzv. Du Pont diagram, ktery byl vyvinut che-
mickou spole¢nosti Du Pont de Nemours. Znazoriiuje, jak je rentabilita vlastniho kapita-
lu ur€ena ziskovou marzi, obratkou aktiv a pomérem aktiv k vlastnimu kapitélu.

(Mrkvitka & Kolat, 2006)

2.5 Fundamentalni a technicka analyza

Podle vybranych metod a zpracovavanych dat se déli dva zékladni pfistupy k finan¢ni

analyze:

* fundamentélni finan¢ni analyza,

= technicka finan¢ni analyza. (Kalouda, 2011)
Fundamentalni analyza

Tato metoda se soustfedi na vyhodnoceni kvalitativni strdnky podniku, ptfitom vyuziva

odborny odhad zalozeny na hlubokych teoretickych i empirickych znalostech analytika.
12



Kvantitativni informace se také zahrnuji, ale nejsou vSak déale zpracovavany pomoci

algoritmizovanych postupil. (Kolai & Mrkvicka, 2006)

Vychodiskem fundamentalni analyzy je identifikace prostfedi, ve kterém se podnik na-

chazi. Jde o vliv:

= vnitfniho i vnéj$iho prostiedi podniku,
= probihajici faze Zivota podniku,

= charakteru podnikovych cila. (Sedlacek, 2009)

Prikladem fundamentalni analyzy je naptiklad SWOT analyza, BCG matice nebo meto-

da kritickych faktora uspésnosti. (Sedlacek, 2009)
Technicka analyza

S vyuzitim matematickych a matematicko-statistickych metod se zpracovavaji ekono-
micka data, ktera jsou dale kvantitativné, ale i kvalitativné¢ vyhodnocovéana. (Kolat &

Mrkvicka, 2006)
Podle Sedlacka (2009) zahrnuje postup analyzy nasledujici etapy:

1) Charakteristika prostiedi a zdroji dat
= vyybér srovnatelnych podnik,
= piiprava dat a ukazateld,
= sbér dat a ovéteni pouzitelnosti ukazateld.
2) Vybér metody a zakladni zpracovani dat
= volba vhodné metody a ukazateld,
= vypocet ukazatelt,
= hodnoceni pozice podniku.
3) Pokrocilé zpracovani dat
= identifikace modelu dynamiky,
= kauzalni analyza,
= korekce a zjisténi odchylek.
4) Navrhy na dosaZeni cilového stavu
= navrhy na opatfeni,
= odhady rizik,

= vyybér varianty.
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Z téchto metod a postupii vyplyva, ze pouziti analyzy a vysledné hodnoceni se nemiize
obejit bez srovnani s dil¢imi zavéry ziskanymi z jinych postupt, bez syntézy vysledkt

jinych pfistupi a bez kvalifikovaného ekonomického posouzeni. (Sedlacek, 2009)

2.6 Postup pri finanéni analyze

Postup pfi finanéni analyze se mirn¢ odliSuje v zavislosti na internim ¢i externim zpra-
covani. U externiho zpracovani je nutné zjistit informace o samotném podniku, pted-
m¢ét jeho Cinnosti, strategii, poCet zaméstnanct, atd. Kvalitnim zdrojem téchto informaci
byvaji naptiklad vyroéni zpravy jednotlivych podniki. Pokud dany podnik vyro¢ni
zpravu nezveiejiiuje, daji se informace Cerpat z volné dostupnych zdroji nebo
z placenych databazi. (Knapkova & Pavelkova, 2010) U interniho zpracovani mé analy-

tik dostupné veskeré udaje podniku. (Mrkvicka & Kolar, 2006)

Dalsi ¢ast analyzy je shodna jak pro externiho, tak pro interniho analytika. Jde o analy-
zu odvétvi. Analyza odvetvi se pouziva pro posouzeni soucasné situace a perspektivy
podniku a jeho vyhledi do budoucna. Vyznamnych zdrojem pro tuto analyzu je web
Ministerstva primyslu a obchodu, ktery obsahuje informace o jednotlivych odvétvich,

a to véetné nastinéni budoucich perspektiv. (Mrkvicka & Kolat, 2006)

Po analyze odvétvi nésleduje dalsi krok, analyza ucetnich vykazi. Analyza ucetnich
vykazii porovnava jednotlivé polozky rozvahy, vykazu ziski a ztraty a cash flow se situ-
aci u podobnych podnikii v odvétvi. Tento krok je velmi dalezity pro dalsi postup prace.

(Mrkvitka & Kolat, 2006)

Nésleduje zhodnoceni vsech slozek financni rovnovahy. Tento krok zhodnocuje zadlu-
zenost, likviditu, rentabilitu, aktivitu a ukazatele kapitalového trhu, pfipadné dalSich
ukazatel. V této Casti se tedy musi vhodné zvolit ukazatele, jejich sprdvné naplnéni
z finan¢nich vykazii a porovnadni hodnot v case a se situaci v odvétvi nebo

s konkurentem. (Mrkvicka & Kolaft, 2006)

V ramci finanéni analyzy se da spocitat velké mnozstvi ukazateld. Samotné vypocty
ukazatelii jsou vSak pouze meziclanky pro hodnoceni vysledkd finan¢ni analyzy. Je da-

lezité posoudit, zda dosazené hodnoty ukazatelli jsou pro zdravi podniku dobré, ¢i ne

rrrrr
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V praxi se pouzivaji tyto typy srovnavani:

= srovnavani v cCase,

= srovnavani s jinymi podniky v odvétvi,

= srovnavani s normou nebo pldnem. (Mrkvicka & Kolat, 2006)
Srovnavani v case vyhodnocuje trendy, které podnik vyuzivd pro svoje fizeni.
Z vysledki 1ze predpovidat vyvoj finanéni situace do budoucna a ptijmout urcita opat-
feni, které by k dobrému zdravi podniku mély ptispét.
U srovnavani s jinymi podniky v odvetvi neni vzdy lehké zjistit potfebné informace
o srovnavanych podnicich. I piesto je to nezbytna soucast u vyhodnocovani vysledkii.
Srovnavani s normou nebo planem se pouziva pro zjistovani moznych odchylek a jejich
pricin, coz lze vyuzit pro hodnoceni Cinnosti podniku i k pfijeti opatfeni pro budouci
zdravi podniku. (Knapkova & Pavelkova, 2010)
Po dokonceni finan¢ni analyzy by mél byt podnik schopny si odpovédét na dvé zakladni
otazky, jako jsou:

= Je spolecnost solventni?

= Je spolecnost schopna dosahnout vyssi miry ndavratnosti, nez jaka je pozado-

vana? (Vernimmen, 2011)

2.7 Pomeérové financni ukazatele

Za dobu pouzivani ukazatelii jako metodickych nastrojii finan¢ni analyzy vzniklo velké
mnozstvi, fadové desitky ukazateld, z nichz nékteré se 1isi pouze drobnymi modifika-

cemi. (Dluhosova, 2008)
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Schéma 4: Soustava ukazateld finan¢ni analyzy
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Zdroj: DluhoSova (2008)

Podle Dluhosové (2008) je pro lepsi orientaci systém ukazatell rozlozen do né€kolika
zéakladnich oblasti. Zakladnimi oblastmi jsou ukazatele stability, zadluzenosti, rentabili-
ty, likvidity, aktivity a ukazatele vychéazejici z kapitdlového trhu. Podrobné schéma je

zobrazeno v nasledujicim schématu.

2.7.1 Ukazatele finanéni stability a zadluzenosti

Stabilita podniku je vyjadiena strukturou zdroji financovani. Lze ji hodnotit na zakladé

analyzy vztahu podnikovych aktiv a jejich zdroji kryti. (DIuhoSova, 2008)

Hlavnim cilem finan¢niho fizeni podniku je dosaZeni optimalniho poméru vlastnich
a cizich zdrojt, tedy optimalni miry zadluzenosti. Zadluzenost sama o sob& neni pro
podnik jen negativni charakteristikou, nebot’ ve stabilnim podniku mize zadluZenost
zvySovat celkovou rentabilitu podniku, a tim i trzni hodnotu. Déle neni zadné souvislost
mezi zadluzenosti a insolventnosti, jelikoz vyssi zadluzeni automaticky neznamena, zZe
podnik ma finan¢ni potize. (Knapkova & Pavelkova, 2010) Ukazatel pro hodnoceni
zadluzeni podniku je wukazatel celkové zadluzenosti. Celkova zadluzenost znazornuje
podil celkovych zavazkl k celkovym aktivim, méfi tedy podil véfitelti na celkovém
kapitalu, kterym je financovan veskery majetek v podniku. Cim vys3i tento ukazatel je,
tim vySsi je riziko véfitell, proto je tento ukazatel dilezity zejména pro dlouhodobé

vétitele, napiiklad komeréni banky. (Mrkvicka & Kolat, 2006)
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Ukazatel Vzorec Trend

cizi kapital \
Celkova zadluzenost s (1)

celkova aktiva

Dlouhodoba a bezna zadluzenost jsou analytickymi ukazateli celkové zadluzenosti.

Ukazatel Vzorec Trend
dlouhodoby cizi kapital
Dlouhodoba zadluzenost y , P \ (2)
celkova aktiva
kratkodoby cizi kapital
Bézna zadluzenost Y P \ (3)

celkova aktiva

Podobnou vypovidaci schopnost ma nasledujici ukazatel zadluzenosti viastniho kapita-
lu. Celkova zadluzenost vlastniho kapitalu je zavisla na aktudlni fazi vyvoje podniku.
U stabilniho podniku se zadluzenost vlastniho kapitdlu pohybuje okolo 80-120 %.
(Dluhosova, 2008)

Ukazatel Vzorec Trend

cizi kapital
Zadluzenost viastniho _m e \ 4)

vlastni kapital
kapitalu
Dal§imi ukazateli jsou napiiklad tirokové kryti a iirokové zatizeni. Urokové kryti nam
tika, kolikrat jsou uroky kryty provoznim ziskem, tedy kolikrat se plati urok. Cim je
tento ukazatel vyssi, tim je lepsi financni situace podniku. Na zéklad¢ hodnot tohoto
ukazatele 1ze posoudit vyvoj hospodareni podniku. Je-1i hodnota rovna 100 %, mé pod-
nik nulovy zisk, vydélava pouze na uroky. Pokud je hodnota nizsi nez 100 %, pak pod-

nik nevydélava ani na uroky. (DIluhoSova, 2008)

Prevracenim ukazatele urokového kryti dostaneme ukazatel tirokového zatizeni. Tento
ukazatel vyjadiuje, jak velka cast celkového efektu odCerpaji tiroky. Je zavisly piede-
v§im na rentabilité podniku. Pokud je tento ukazatel dlouhodobé nizky, miize si podnik

dovolit vyssi podil cizich zdroja. (Dluhosova, 2008)

Ukazatel Vzorec Trend

, EBIT
Urokové kryti / 5
Y nakladové uroky ( )
nakladové
. r rv 4 ﬁrOky \
Urokové zatizent BT (6)

17




Dalsimi ukazateli zadluzenosti jsou ukazatele vivérové zadluzenosti a doba navratnosti
uveru. Uvérova zadluzenost je dilezita u podnikil, které vyuzivaji bankovni Gvéry.
Ukazatel doby néavratnosti udava pocet let do splaceni tvéru z cash flow. Tento ukazatel
pouzivaji napiiklad komeréni banky pfi rozhodovani o poskytnuti uvéru. (DluhoSova,

2008)

Ukazatel Vzorec Trend

uvéry

Uvérova zadluzenost Stabilni (7

vlastni kapital

uveér
Doba navratnosti uveéru —y \ (8)
EAT+odpisy

2.7.2 Ukazatele rentability

Rentabilitou rozumime schopnost podniku vytvaret nové zdroje, tedy dosahovat zisku

pomoci vlozeného kapitalu. (Mrkvicka & Kolat, 2006)

Nejvyznamngj$im zptisobem hodnoceni podnikatelskych ¢innosti je porovnavani celko-
vého zisku s vysi vlozeného kapitélu, ktery byl pouzit pro jeho dosazeni. Ke zjistovani
rentability vlozeného kapitalu se pouzivaji nasledujici ukazatele. (Griinwald & Holec-

kova, 2007)

Ukazatel Vzorec Trend
Rentabilita celkového ai]::a / 9)
kapitalu (ROA)
Rentabilita viastniho ﬁ;pitél / (10)
kapitalu (ROE)
. , EBIT
Rentabilita dlouhodobého JTastal kapitalsdldluny / (11)
kapitalu (ROCE)
Rentabilita trzeb (ROS) t]i;bi / (12)
. , o EAT
Rentabilita nakladi (ROC) celkové néklady / (13)

Rentabilita celkového kapitalu je velmi dulezity ukazatel, pomoci kterého podnik méti
svoji vykonnost. (Knapkova & Pavelkova, 2010) Ukazatel pométuje zisk s celkovymi

aktivy bez ohledu na to, jak jsou financovana. (Sedlacek, 2011)
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Rentabilita viastniho kapitdlu vyjadiuje celkovou vynosnost vlastnich zdroji. VySe ren-
tability je zdvisld na rentabilit¢ celkového kapitadlu a trokové mife ciziho kapitalu.
(Dluhosova, 2008) Tento ukazatel podniky povazuji za kli¢ové kritérium v hodnoceni
uspésnosti investic, jelikoz zisk posuzuji jako vydélek z kapitalu, ktery byl do podniku

vlozen. (Mrkvicka & Kolaft, 2006)

Rentabilita dlouhodobého kapitalu, tento ukazatel hodnoti vyznam dlouhodobého inves-
tovani na zaklad¢ vynosnosti vlastniho kapitélu spojeného s dlouhodobymi zdroji. Uka-

zatel se Casto pouziva pro mezipodnikova srovnani. (DluhoSova, 2008)

Rentabilita trzeb znazoriuje zisk vztazeny k trzbam. U tohoto ukazatele je uspéSnost
podminéna mnoha faktory, mezi kterymi neni konecné cena vyrobku vzdy rozhodujici.

Dalsi roli hraje i naptiklad marketingova strategie, reklama nebo vliv mddy. (Sedlacek,
2011)

Rentabilita ndkladu, ¢im vyssi je tento ukazatel, tim 1épe jsou zhodnoceny vlozené na-
klady do podnikani a tim dochazi k vy$S§imu procentu zisku. Tento ukazatel je vhodné

zkoumat v jednotlivych letech a sledovat jeho vyvoj. (DluhoSova, 2008)

2.7.3 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku pfeménit aktiva na penézni prostiedky a témi na poza-
dovaném misté a v pozadovany cas kryt vS§echny své zavazky. (Scholleova, 2008) Li-
kvidita tedy zavisi na tom, jak rychle je podnik schopen pfijmout své pohledavky. (Dlu-
hosova, 2008) Ma-li podnik vice aktiv, nez potiebuje, vznikaji zbytecné naklady, pod-
nik dosahuje nizkého zisku. Naopak pokud ma podnik aktiv nedostatek, nemiize pfi-

jmout tolik pfilezitosti, proto pfichazi o vynosy. (Sedlacek, 2011)

Pro hodnoceni platebni schopnosti podniku se pouziva ukazatel celkové likvidity. Uka-
zatel pométuje objem obéznych aktiv jako objem penéznich prostiedkll s objemem za-
vazkl splatnych v budoucnosti. Za piijatelnou vysi se povazuje rozmezi od 1,5 do 2,5.
Pfi srovnavani s ostatnimi podniky by se mél brat ohled na to, zda se zabyvaji obdobnou
¢innosti. Slabinou tohoto ukazatele je to, ze nebyvéa splnén hlavni ptfedpoklad, kdy

obézna aktiva je mozné pfeménit na hotovost v co nejkrat§im case. (Dluhosova, 2008)
Ukazatel Vzorec Trend

obézna aktiva

Celkova likvidita

Stabilni (14)

kratkodobé zavazky
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Dale se pouziva ukazatel pohotové likvidity. Ta ukazuje, kolikrat je podnik schopen
uspokojit své véfitele, kdyby proménil vSechna aktiva na penize. Piijatelné hodnoty pro

pohotovou likviditu se pohybuji od 1,0 do 1,5 (Scholleova, 2008)

Ukazatel Vzorec Trend
T obézna aktiva—zasoby
1
Pohotova likvidita frdtkodobé zévazky / (15)

U kratkodobého hlediska se vyuziva ukazatel okamzité likvidity, ktery udava pomér fi-
nan¢niho majetku a kratkodobych zavazkil. Finan¢ni majetkem jsou penize v hotovosti,
na uctech, Seky a také rizné formy financni rezerv. Ukazatel je pomérné nestabilni, pro-

to by se mél pouzivat pro dokresleni trovné likvidity podniku. (Scholleova, 2008)

Ukazatel Vzorec Trend
Vel s 7e7 e ge ohotové platebni prostredk
Okamzita likvidita P - P . ,p 4 (16)
kratkodobé zavazky

Ukazatele likvidity je vhodné doplnit ukazateli struktury obéznych aktiv. (DluhoSova,
2008)

U likvidity se pouzivaji také ukazatele vytvofené na bazi cash flow, které vyjadiuji
schopnost podniku dostat svym zavazkim z penéznich tokt za urcité sledované obdobi.
Tyto ukazatele zalozené na penéznich tocich vyjadiuji likviditu podniku 1épe nez pted-

chozi ukazatele. (DluhoSova, 2008)

Mimo vyse uvedenych pomérovych ukazateli likvidity 1ze uvést i rozdilové ukazatele
likvidity. Rozdilové ukazatele slouzi k analyze finan¢ni situace podniku a oznacuji se
jako fondy finan¢nich prostredkii. Nejcastéji pouzivané jsou Cisté pohotové prostiedky,
tedy rozdil mezi penéznimi prostiedky a okamzité¢ splatnymi zavazky. (Knapkova &

Pavelkova, 2010)

Ukazatel Vzorec Trend
Cisté pohotové pen.prostiedky — okam.splatné zavazky / (17)
pohotové prostiredky

Pokud mezi penézni prostiedky zahrneme jen hotovost a penize na uctech, jedna se
o likviditu nejvyssiho stupné. V praxi se vSak zahrnuji i rtizné ekvivalenty penéznich

prostiedki, naptiklad Seky, sménky nebo kratkodobé cenné papiry. (DIluhoSova, 2008)
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Ukazatel cistého pracovniho kapitalu charakterizuje ¢ast obézného majetku, ktery je

finan¢né kryt dlouhodobymi zdroji. (DIuhoSova, 2008)

Ukazatel Vzorec Trend

Cisty pracovni obézna aktiva — kratkodobé zavazky
kapital nebo (18)
(CPK) dlouhodobé zdroje — fixni aktiva

Vyse cistého pracovniho kapitdlu je uréena skladbou bilance podniku. Pokud je
v podniku zajisténa likvidita, pak by kratkodoba aktiva méla byt vyssi nez kratkodobé
zavazky. Jinymi slovy, vlastni kapital a dlouhodobé zavazky by mély prevySovat dlou-
hodobé aktiva. (DIluhoSova, 2008) V nasledujicim schématu je zobrazen Cisty pracovni

kapital v rozvaze podniku.

Schéma 5: Znézornéni CPK v rozvaze podniku

AKTIVA PASIVA
Zakladni
kapital
Stila aktiva Nerozdéleny
zisk
Cisty zisk
Cisty Dlouhodobé
Zasoby pracovni bankovni
<
= kapital avéry
=
Pohledavky g 2
2 c | Kratkodobé
) : I B N
Finanéni g 8 zhvazky
. o3 ~o3
majetek L

Zdroj: DluhoSova (2008)

2.7.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity charakterizuji, jak je podnik schopen vyuzivat jednotlivé ¢asti majet-
ku. Znazornuje, zda ma podnik dostatecné kapacity, aby v budoucnu mohl realizovat

rustové prilezitosti. (Scholleova, 2008)
U ukazatelt aktivit se miizeme setkat se dvéma typy:

= pocet obratt,

= doba obratu. (Scholleova, 2008)
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Ukazatel poctu obratii stalych aktiv méii obrat vyuziti majetku. Cim je hodnota vyssi,
tim efektivnéji podnik majetek vyuziva. Ukazatel se Casto pouziva pro mezipodnikova

srovnani. (Dluhosova, 2008)

Ukazatel doby obratu aktiv vyjadiuje, za jak dlouho dojde k obratu celkovych aktiv,
které jsou ovlivnény trzbami. Pro zdravy podnik je lepsi co nejkratsi doba obratu aktiv.

(Dluhosova, 2008)

Ukazatel obratu zasob méfi obrat vyuziti zasob. Vzorec vyjadiuje, kolikrat se zaso-
by pfeméni na jiny obézny majetek az po jeho prodej, z néhoz plynou trzby. (Kalouda,

2011)

Ukazatel doby obratu zasob charakterizuje dobu obratu zasob ve dnech a podnik by
podle ni mél nalézt optimalni miru dle ¢innosti, kterou se zabyva. (Pilafova & Pilatova,

2012)

Ukazatel Vzorec Trend
-y . trzb
Obrat stalych aktiv dlouhodo?)}'/yhmotn}'/ / (19)
majetek
Doba obratu aktiv celkova avktiva*%o \ (20)
trzby
Obrat zasob ﬂ / (21)
zasoby
Doba obratu zasob w \ (22)
trzby
Pomoci dalSich ukazatelii 1ze sledovat 1 hospodaiskou aktivitu podniku.
p p
Ukazatel Vzorec Trend
Doba obratu pohledavek W \ (23)
trzby
Doba obratu zavazkii zdvazky:360 Stabilni (24)

trzby

Ukazatel doby obratu pohledavek vyjadiuje pocet dni, které podnik ¢ekd na uhradu
svych pohledavek. Cim nizsi hodnota ukazatele je, tim lepsi je to pro podnik. Obecné
ukazatel vyjadiuje, jak je podnik schopen dodrzet obchodné vérovou politiku. (Pilafo-

va & Pilatova, 2012)
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Ukazatel doby obratu zavazkii vyjadiuje dobu, za kterou je podnik schopen uhradit své
zavazky. Pro véfitele je pozitivni, pokud je tento ukazatel nizky, pro podnik je naopak

vyhodnéjsi hodnota ukazatele vyssi. (Pilafova & Pilatova, 2012)

V ramci ukazatell aktivity lze sledovat i provozni a penézni cyklus.

Ukazatel Vzorec
Provozni cyklus doba obratu zasob + doba inkasa pohledavek (25)
Penezni cyklus provozni cyklus — doba splatnosti zavazka (26)

Provozni cyklus znézoriiuje prumérnou dobu, za kterou spolecnost pfeméni sluzby do
hotovosti. Ukazatel vyjadiuje, kolik dnl spole¢nost potiebuje k prodeji zasob a kolik
dnt1 je potieba k inkasu pohledavek. Cim je délka provozniho cyklu delsi, tim vice zdro-
ji je potieba k financovani kratkodobych aktiv. (Scholleova, 2010) Existuji tfi provozni
cykly, pro spolecnosti obchodni, vyrobni a pro spolecnosti zabyvajici se sluzbami.

(Strouhal, 2010).
Pro tuto spolecnost je tedy provozni cyklus néasledujici:

Schéma 6: Provozni cyklus poskytovatela sluzeb

[ Sluzba 1
[ Hotovost 1 [ Pohledavka 1

Zdroj: vlastni tvorba podle Strouhala (2010)

Penézni cyklus je rozdil provozniho cyklu a poétu dnt splatnosti zavazka. Cim delsi
obratovy cyklus je, tim roste i potfeba penéz k uhrazeni vydaji po jeho dobu. Spolec-
nost by se méla snazit obratovy cyklus zkratit, aby se mohli snizit pouzivané prostredky.

(Scholleova, 2010) Tento cyklus je zndzornény ve schématu €. 7.
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Schéma 7: Penézni cyklus

[ Hotovost }

[ Pohledavky } [ mzaiz(r)it;i}l]u }

: Z4soby
Z’ﬁ%]ﬁi nedokoncené
vy vyroby

Zdroj: Scholleova (2010)
Penézni cyklus mtze byt:

= kladny,
= vyrovnany,

= zaporny. (Strouhal, 2006)

Kladny penézni cyklus (provozni cyklus > doba splatnosti zavazkil) vyjadiuje pocet dnt,
po které spolec¢nost musi financovat svoji provozni ¢innost z jinych zdrojii nez ze za-

vazkl. (Scholleové, 2010)

Vyrovnany penézni cyklus (provozni cyklus = doba splatnosti zavazkil) nastane, pokud

se provozni cyklus rovna dobé¢ splatnosti zavazki. (Strouhal, 2010)

Zaporny penezni cyklus (provozni cyklus < doba splatnosti zavazkll) mize nastat, pokud
spolecnost financuje problematicka kratkodoba aktiva nebo zaporny pracovni kapital.

(Scholleova, 2010)

2.8 Analyza soustav ukazatelu

Ke klicovym ukazatelim této analyzy patii ukazatele rentability, které jsou ovliviiovany
ukazateli zadluzenosti, likvidity a aktivity spole¢nosti. Na zaklad¢ vysledkt Ize navrh-

nout opatieni ke zlepSeni zjisténého stavu. (DIluhoSova, 2008)

Zakladni myslenou pyramidového rozkladu je postupny rozklad ukazatele, ktery co nej-
lépe zasahuje do cile podniku. Pfi rozkladu se pouzivaji dva zdkladni postupy - aditivni
a multiplikativni. (Knapkova & Pavelkova, 2010) Aditivni postup sCitd nebo odcita uka-
zatele, hodnoty se odvozuji vlivem zmén ukazatelt na vrcholovy ukazatel. Multiplika-

tivni postup naopak nasobi nebo déli ukazatele, pro tento postup je vhodné pouzit roz-
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klad podle poméru logaritmii indexd. (Strouhal, 2006) Nejcastéji rozkladanymi ukazate-
li byvaji ukazatel rentability celkového kapitalu (ROA) a ukazatel rentability vlastniho
kapitalu (ROE). (Strouhal, 2006) Vztahy mezi ukazateli rentabilit nejlépe vystihuje Du
Pont diagram - pyramidovy rozklad ukazateld rentability, ktery ukazatele spojuje jedno-

duchymi vztahy. (Kalouda, 2011)
Digram znazoriiuje zavislost rentability vlastniho kapitalu na:

= ziskovém rozpéti,
= obratu celkovych aktiv,

=  pom¢éru celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. (Mrkvicka & Kolat, 2006)

Leva strana diagramu vyjadiuje ziskové rozpéti, pravd strana pracuje s polozkami

V rozvaze.
Zakladni myslenkou digramu je nasledujici rovnice:
RENTABILITA AKTIV = ZISKOVE ROZPETI — OBRAT CELKOVYCH AKTIV

Schéma 8: Pyramidovy rozklad ROE

[ROE]

[ ROA ] 23 [ Aktiva/Vlastni kapital ]

Rentabilita ]

trzeb

T ' 1 I 1
) [ ] (oo

T 1 T T
o -

2.9 Souhrnné modely hodnoceni finanéni urovné

Obratka aktiv ]

naklady aktiva aktiva rozliseni

Celkové ]

Obézna ] ,{I':, [ Stala ] I:Il:ll:I

Casové ]

Zdroj: Strouhal (2006)

Zhodnotit finan¢ni situaci podniku pouze na zéklad¢ finan¢nich pomérovych ukazatelti
je témeét nemozné. (Strouhal, 2006) Proto byly vytvofeny souhrnné indexy hodnoceni

finan¢ni urovné podniku, které pouzivaji pouze jedno Cislo pro vyjadieni finanéné-
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ekonomické situace podniku a upozoriuji tak na ptipadné ohrozeni finan¢niho zdravi.
(Strouhal, 2006) Tyto modely jsou oznacovany jako systémy v¢asného varovani, ¢i pre-
dik¢éni modely, jelikoz vystihuji soucasny, ale hlavné budouct stav podniku, a to tak, Ze

pouzivaji jedinou charakteristiku. (Kalouda, 2011)
RozliSujeme dva typy souhrnnych modelt:

= Dbankrotni modely,
= bonitni (ratingové) modely. (Knapkova & Pavelkova, 2010)

Rozdil mezi témito modely je ten, Ze u bonitnich modeli se vyhodnoti moznost upadku
a u ratingovych modelll se hodnoti moznost zhorseni finan¢ni situace v podniku. (Dlu-

hoSova, 2008)

Schéma 9: Piehled vybranych predikénich modeli finanéni irovné

Altmaniv model
& _ ) Bankrotni Taflerav model
PREDIKCNI
MODELY | Beaveruv model
HODNOCENI
FJNANCNI Tamariho model
UROVNE
S ) Ratingové Kralickiv Quick-test
Rychly test

Zdroj: DluhoSova (2008)

2.9.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely vychazeji ze skute¢nych udaji a predpovidaji, zda podnik zbankrotu-
je. (Kalouda, 2011) Modely vétSinou vychazi z predpokladu, ze podnik mé problém
s likviditou, rentabilitou vlozené¢ho kapitdlu nebo s vysi Cistého pracovniho kapitalu.
(Knapkova & Pavelkova, 2010)

Dle schématu €. 9 patii k nejzndmé;jSim bankrotnim modelim:

= Altmaniv model (Z-score),
= Taflerav model,

=  Beaverav model.
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Altmantv model (Z-score)

Altmaniv model je nejznaméjsi a nepouzivangj$i z metod bankrotnich modelt. Vyja-

dfuje financni situaci a vychazi z metody diskrimina¢ni analyzy. (Altman, E. L., 2005)

Tento model se déle rozliSuje na podniky, které se zabyvaji obchodovanim s akciemi na

kapitdlovém trhu a na vSechny ostatni podniky.

Podle Dluhosové (2008) ma pro podniky, které obchoduji s akciemi na kapitdlovém

trhu, Altmantiv model nasledujici tvar:

Z=12*X;+14*X;+33*X5+0,6 * X4+ 1,0*Xs (27)
Pro vSechny ostatni podniky mé& model tvar nasledujici:

Z=072*X;+0,85* X5 +3,11 *X5+0,42 * X4+ 1,00 * X5 (28)

kde:

X, = Cisty pracovni kapital/Aktiva,

X, = Nerozdéleny zisk/Aktiva,

X3 = EBIT/Aktiva,

X4 = Vlastni kapital/Cizi zdroje,

X5 = Trzby/Aktiva. (Knapkova & Pavelkova, 2010)

Podle Kaloudy (2011) se v zavislosti na Altmanové modelu definuje situace v podniku

takto:

Tabulka 1: Hodnoceni finan¢ni situace podniku

Kritéria Finan¢éni situace

Z >2,99 Uspokojiva finanéni situace

Zo6na neznalosti, nebo-li Sedd zona;
1,81 < Z £2,99
neprukazny vysledek

Z < 1,81 Kandidati bankrotu

Hranice odliSujici bankrotujici a prezivajici pod-
Z = 2,675 )
niky

Zdroj: vlastni tvorba
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Spolehlivost tohoto modelu klesa v zavislosti na zvolené metodice a casovém horizontu

predpovédi, ktery by mél byt minimalné dva roky. (Kalouda, 2011)
Upraveny Altmaniiv model

Altmaniv model, ktery byl vyvinut ve Spojenych statech na zdkladé¢ mnoha zkusenosti,
neni mozno se stoprocentni t€¢innosti pouzit v podminkach ménicich se ekonomik vcet-
n¢ Ceské. Manzelé Neumaierovi se proto pokusili tento model upravit. Do jiz vytvorené

rovnici dosadili dal$i proménnou — platebni neschopnost. (Mrkvicka & Kolat, 2006)
Upraveny model vypada nasledovné:
Zvop=12*X +1,4* X, +3,7*X3+0,6 ¥ Xa+ 1,0 * X5+ 1,0 * X¢ (29)
kde:
X6 = Zavazky po lhité splatnosti/Vynosy

Podle Mrkvicky a Kolafe (2006) jsou kritéria pro upraveny model stejnd jako kritéria

hodnoceni piivodniho Altmanova modelu.

2.9.2 Ratingové modely

Bonitni, neboli ratingové, modely hodnoti, zda je podnik dobry nebo Spatny a vychazi
jak z teoretickych védomosti, tak i z obecnych poznatkii. (Kalouda, 2011) Modely jsou
déle zalozeny na hodnoceni finan¢niho zdravi podniku pomoci bodového hodnoceni za
jednotlivé oblasti hospodateni. Dle dosazenych bodli mizeme podnik dale zaradit do

urcité kategorie. (Knapkova & Pavelkova, 2010)
Dle schématu ¢.9 mezi nejzndméjsi ratingové modely patfi:

=  Tamariho model,
= Kralickiiv Quick-test,
= Rychly test.

Kralickiiv Quick-test

Kralickiiv rychly test ma velmi dobrou vypovidaci schopnost a s jeho pomoci Ize rychle
ohodnotit analyzovany podnik. Pti vytvafeni modelu byly pouzity pouze ty ukazatele,
které nepodléhaji rusivym vliviim svého okoli a navic reprezentuji informace z rozvahy

a vykazu ziski a ztrat. (Sedlacek, 2009)
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Model se déli na 4 zakladni oblasti;

= stabilitu,
= likviditu,
= rentabilitu,

= vysledek hospodateni. (Sedlacek, 2009)

Kazda ze Ctyt oblasti ma zvoleny jeden ukazatel tak, aby vznikla vyvazena analyza jak

finan¢niho zdravi podniku, tak i vynosova situace podniku.(Sedlacek, 2009)
Quick-test pracuje s ukazateli uvedenymi v tabulce €. 2.

Tabulka 2: Ukazatele Quick-testu

Parametr Ukazatel Body
0,3 2 4 body; 0,2 - 0,3 = 3 body; 0,1;
X1 Viastni kapital 0,2 > 2 body: 0,0 - 0,1 > 1 bod
Aktiva
0,0 = 0 bodu
3-> 4 body; 3 -5 = 3 body
X2 Cizi kapital — Penize 512 2 body; 12-30 > 1 bod
Casf flow
30" 2 0 bodi
0,15" > 4 body; 0,12 — 0,15 = 3 body;
X3 EBIT 0,08 — 0,12 = 2 body;
Aktiva
0,00 — 0,08 = 1 bod; 0,00" > 0 bodd
0,1" = 4 body; 0,08 — 0,1 > 3 body
X4 Cash flow 0,05~ 0,08 > 2 bod
Trby o o
0,00 — 0,05 = 1 bod; 0,00" > 0 bodd
Body celkem
Qr= ————
4
QT e .
QT > 3 finanéné stabilni spole¢nost
QT <1 bankrotem ohroZena spole¢nost

Zdroj: Stouhal (2011)
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3. METODIKA A CiL PRACE

3.1 Cil prace

Cilem prace je provést finan¢ni analyzu podniku zaméfeného na poskytovani sluzeb,
vyhodnotit finan¢ni situaci podniku a posoudit hlavni zdroje neefektivnosti v souvislosti

se zamétenim podniku.

3.2 Metodika prace

Bakalafska prace je rozdélena do dvou ¢asti, teoretické a praktické. Teoretickd Cast se
zabyva tim, co vlastné finan¢ni analyza je, jejimi uzivateli, metodami a postupy
a také pouzivanymi ukazateli a jejich rozkladem. Teoreticka ¢ast dale popisuje vyhod-
noceni finan¢ni situace podniku pomoci bankrotnich a bonitnich modelt. Prakticka ¢ast
se zabyva samotnou analyzou akciové spolecnosti ve sledovaném obdobi 2011 — 2015.
Rok 2016 v této bakalaiské praci neni zpracovany, jelikoz v soucasné dobé jesté neni

dostupnd vyro¢ni zprava spolecnosti ovérena auditorem.

Informace uvedené v teoretické Casti jsou ziskany z odborné literatury zamétené na fi-
nanéni analyzu a ze zdkond, které se tykaji finan¢ni analyzy. Prakticka cast obsahuje
vypocty, jejichz vstupy jsou ziskany z vyrocnich zprav spole¢nosti — vykaz ziski a ztra-
ty, rozvaha, cash flow, pfiloha kucetni zavérce. VSechny vykazy jsou dostupné
v ptiloze. V pftiloze jsou také uvedeny zjisténé hodnoty ukazatelt v odvétvi zpracovatel-

ského pramyslu, o kterych se ve své praci zminuji.

Prvnim krokem pii vytvoreni této bakaldiské prace je pochopeni dané problematiky,
nastudovani vhodné literatury a sepsani teoretické Casti. DalSim krokem je sestaveni
uvodu do praktické ¢asti, ktery obsahuje cil a metodiku této prace a predstaveni zkou-
mané spolecnosti, popis samotné spolecnosti, jeji historie a predmétu podnikéni. DalS§im
krokem této prace je vypocitani vSech ukazatel uvedenych v teoretické casti, jejich
interpretace v tabulkach a grafech, popsani dosazenych vysledki a uvedeni pficin, které
tyto vysledky ovliviiovaly. Koneénym krokem této bakalaiské prace je shrnuti dosaze-
nych vysledkti, porovnani téchto vysledkli s odvétvim, nalezeni pfic¢in neefektivnosti a

navrh feseni zdroju neefektivnosti.

Vsechny udaje v tabulkach a grafech jsou uvadény v tisicich K¢ nebo v procentech.
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3.2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Jako prvni je zpracovana horizontdlni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu ziskl

a ztraty ve zjednoduseném rozsahu.

Horizontalni analyza vyjadiuje vyvoj ukazatelii v ¢ase. Pfi vypoctu jsou pouzity fetézo-
vé indexy, které vyjadiuji absolutni a relativni zmény sledovaného obdobi vii¢i obdobi
pfechozimu. Absolutni zmény jsou vypocitany jako rozdil hodnoty ve sledovaném ob-
dobi a hodnoty v obdobi ptredeslém. Relativni zmény se uvadi v procentech a jsou spo-
¢itany jako rozdil hodnoty ve sledovaném obdobi a hodnoty v obdobi pfedchozim, tento

vysledek se dale vydéli hodnotou z ptedchoziho obdobi.

Vertikalni analyza zobrazuje jednotlivé polozky rozvahy procentnim podilem ke zvole-
né 100% zakladn¢. Zakladnou aktiv je zvolena polozka celkovych aktiv spolecnosti.
Analyzovany jsou jednotlivé polozky stalych a obéznych aktiv. Pro pasiva je zvolena
jako zékladna polozka celkovych pasiv. U pasiv jsou analyzovany jednotlivé polozky

vlastniho kapitalu a cizich zdroji.

3.2.2 Analyza pomérovych ukazatel(

V analyze pomérovych ukazateli jsou vypocteny jednotlivé ukazatele jako podil dvou
nebo vice absolutnich ukazatell. U této analyzy jsou nckteré ukazatele porovnany
s prumérnymi hodnotami v daném odvétvi. Na webovych strankdch Ministerstva pri-
myslu a obchodu (MPO) jsou dostupné hodnoty vybranych pomérovych ukazatelti
v odvétvi, stanovené pomoci benchmarkingového diagnostického systému finanéni in-
dikatorit INFA s klasifikaci CZ-NACE. Spolecnost je zafazena na zaklad¢ predmétu
svého podnikani do sekce C Zpracovatelsky primysl, oddil 33 Opravy a instalace stroju
a zafizeni.

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability vyjadiuji schopnost dosahovani zisku vyuzivanim investovaného
kapitéalu. Pti vypoctu téchto ukazatell jsou pouzity dva druhy zisku — vysledek hospoda-
feni pfed zdanénim a Groky (EBIT) a vysledek hospodafeni za ti¢etni obdobi (EAT).

EBIT vyuzivaji ukazatele rentabilita aktiv a rentabilita dlouhodobého kapitdlu. EAT

vyuzivaji ukazatele rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita naklada a rentabilita trzeb.
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Podle Griinwalda a Holeckové (2007) se uvedené ukazatele vypocitaji nasledovné:

1. Rentabilita celkového kapitalu je vypoctena jako podil EBITu a celkovych aktiv
spole¢nosti.

2. Rentabilita vlastniho kapitalu je vypoctena jako podil EATu a vlastniho kapitalu.

3. Rentabilita dlouhodobého kapitdlu je vypoctena jako podil EBITu a vlastniho
kapitéalu, ke kterému jsou pfi¢teny dlouhodobé dluhy spolecnosti (dlouhodobé
zavazky).

4. Rentabilita nakladl je vypoctena jako podil EATu a celkovych nakladl spolec-
nosti (sectené provozni a finanéni nadklady spolecnosti).

5. Rentabilita trzeb je vypoctena jako podil EATu a trzeb (Trzby za prodej vlast-
nich vyrobki a sluzeb). Tento ukazatel je také vypocten jako podil EBITu a tr-

zeb, jelikoz spole¢nost sleduje tento ukazatel v tomto tvaru.
Dle Dluhosové (2008) by v ¢ase vSechny tyto ukazatele mely mit rostouci trend.
Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji pomér vlastnich a cizich zdrojt spole¢nosti. Jako prvni
je vypocitana celkova zadluzenost, jejiz dil¢i ukazatele jsou dlouhodoba zadluzenost
a bézna zadluzenost. U bézné zadluzenosti je pouzita polozka kratkodobého ciziho kapi-
talu — soucet kratkodobych zavazkl a rezerv spolecnosti, u dlouhodobé zadluzenosti je
pouzit dlouhodoby cizi kapital — dlouhodobé zavazky spolecnosti. Ukazatele jsou vypo-

¢itany dle DIuhosové (2008) a v ¢ase by méely mit klesajici trend.
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak efektivné spole¢nost hospodafi s aktivy. Tyto ukazatele

se zabyvaji vypoctem poctu obratli a doby obratu jednotlivych aktiv.

Pfi vypoctu vsech ukazateli jsou podle DluhoSové (2008) a Kaloudy (2011) pouzity
celkové trzby spolecnosti, které predstavuji polozku Trzby za prodej vlastnich vyrobkl
a sluzeb z vykazu ziskli a ztraty. U doby obratu pohledavek a zavazkl jsou pouzity

kratkodobé pohledavky a kratkodobé zavazky spolecnosti.
Obraty by dle Dluhosové (2008) mély mit v ¢ase rostouci trend, doby obratu klesajici.

Dale jsou vypocteny obratové cykly penéz — provozni a penézni. Vypocet je proveden
podle Scholleové (2010). Hodnoty pro vypocet téchto ukazatelli jsou prevzaty z jiz vy-
pocitanych hodnot doby obratu zasob, pohledavek a zadvazk.
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Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost spolecnosti pfeménit aktiva na penézni pro-
sttedky. Dle Dluhosové (2008) a Scholleové (2008) jsou vypocteny ukazatele celkové,
pohotové a okamzité likvidity. Jako prvni je vypocitana celkova likvidita, ktera hodnoti
platebni schopnost podniku. Déle je vypocitana likvidita pohotova a okamzita. U oka-
mzité likvidity jsou pfi vypoctu pouzity pohotové platebni prostfedky — kratkodoby fi-

nan¢ni majetek spolecnosti.

Dle Dluhosové (2008) by vSechny ukazatele mély v Case rust.

3.2.3 Analyza rozdilovych ukazatelt
Analyzu pomérovych ukazateli dopliuje analyza ukazateld rozdilovych.

Zde je vypocten Cisty pracovni kapital. Pfi vypoctu tohoto ukazatele je pouzita metoda
podle Strouhala (2010), kdy jsou od obéznych aktiv odecteny kratkodobého zavazky
spolecnosti. Dale jsou dle Knapkové a Pavelkové (2010) vypocteny Cisté pohotovostni
prostiedky jako rozdil penéznich prostiedkli — kratkodoby financni majetek a okamzité

splatnych zavazki — kratkodobé zavazky spole¢nosti.

3.2.4 Analyza soustav ukazatelQ

V analyze soustav ukazatelll je vypocitan Du Pontiv diagram, ktery rozklada rentabilitu
vlastniho kapitdlu podle Strouhala (2006). Tento ukazatel méa nejvétsi vypovidaci
schopnost pro vlastnika spolecnosti. Pro vypocet soustavy ukazatelii 1ze pouzit dva po-

stupy — aditivni a multiplikativni.

V bakaléi'ské préci je vyuzit multiplikativni postup, ktery nasobi a déli jednotlivé ukaza-
tele. Pro tento postup je dle DluhoSové (2008) pouzit rozklad pomoci poméru logaritmi

indexu:

kde:

x = analyzovany ukazatel,

Aa; = absolutni zména dil¢iho ukazatele,

Ax,; = vliv dil¢iho ukazatele a; na vrcholovy ukazatel,

Ay, = zména vlivu analyzovaného ukazatele.
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3.2.5 Souhrnné modely hodnoceni finanéni urovné

Hodnotit finan¢ni situaci pouze na zdkladé analyzy pomérovych ukazateld je témét ne-
mozné, proto prace dale obsahuje modely uréené pro hodnoceni finan¢ni situace spo-

lecnosti. Tyto modely se déli na bankrotni a bonitni.

Bankrotnim modelem je zvolen Altmaniv model (Z-score), ktery je vhodny pro nevy-
robni podniky. Tento model je nejznaméjsi a nejpouzivanéjsi pii hodnoceni finan¢ni
situace spolecnosti, jelikoz vhodné dopliuje finan¢ni analyzu. U tohoto modelu jsou dle
Kaloudy (2011) stanoveny hranice, na zéklad¢ kterych je spolecnost hodnocena. Model
ma ruzné interpretace, pro spolecnost je zvolen model upraveny pro podniky neobcho-
dovatelné na vefejném trhu. Model vSak nejde pouzit se stoprocentni u¢innosti na ceské
podniky, proto je dale vypocten upraveny Altmantiv model podle Mrkvicky a Kolafe

(2006), ktery obsahuje jednu proménnou navic - platebni neschopnost.

Bonitnim modelem je zvolen Kralickiiv Quick-test, ktery ma dobrou vypovidaci schop-
nost a rychle zhodnoti finan¢ni situaci spolecnosti. Model je rozdélen na 4 oblasti — sta-
bilitu, likviditu, rentabilitu a vysledek hospodateni. Pro kazdou oblast je podle Sedlacka
(2009) vypocten jeden ukazatel, kterému se dale piidéli body dle dosazeného vysledku.

V zavérecném zhodnoceni je pouzita spider analyza. Spider analyza umoznuje rychlé a
pfehledné vyhodnoceni vybranych ukazatelli spolecnosti vzhledem k odvétvovému
praméru. Jako zékladna je zvolena primérnd hodnota jednotlivych ukazatelti v odvétvi
zpracovatelského priimyslu po sledovanou dobu. K této zédkladné jsou porovnany hod-

noty ukazateli dosazenych spole¢nosti v jednotlivych letech.

V praci je kompletné zhodnocena financni situace spole¢nosti pomoci vypracovani fi-
nan¢ni analyzy v jednotlivych krocich dle vyse uvedenych postupi. V zavére¢ném shr-
nuti jsou vysledné hodnoty srovnany s doporu¢enymi hodnotami dle literarniho piehle-
du a s dostupnymi prumérnymi hodnotami v odvétvi pomoci spider grafu. Na zaklad¢
téchto srovnani jsou vyhledany zdroje neefektivnost a navrzeny opatieni pro odstranéni

téchto zdroju.
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4. CHARAKTERISTIKA PODNIKU

4.1 Zakladni udaje

V bakalaiské praci nebude uveden nazev ani identifika¢ni ¢islo spole¢nosti, jelikoz spo-

lecnost si neptala byt jmenovéana.

Pravni formou spolecnosti je akciova spolecnost. Zakladni kapital spolecnosti ve vysi
150 000 000 K¢ je zapsan v obchodnim rejstiiku. Tento kapital je rozdélen na 15 000
kust kmenovych akcii na jméno se jmenovitou hodnotou 10 000 K¢. Akcie maji listi-

nou podobu a jsou neomezen¢ prevoditelné.

Predstavenstvo, coz je statutarni organ spolecnosti, tvoii pfedseda, mistoptedseda a ¢len
predstavenstva. Dozor¢i rada, kterd ma tfi ¢leny, dohlizi na ¢innost piedstavenstva. Val-
na hromada voli a odvolava dvé tietiny dozor¢i rady a zbyla tietina pfipadd zaméstnan-

cum spolecnosti.

Spolecnost vlastnila tfi dcefiné spolecnosti. V roce 2016 byla jedna dcefina spolecnost
prodana a dalsi zlikvidovana. Nyni tedy spolecnost vlastni pouze jednu dcefinou spo-

le¢nost. Spole¢nost vlastni také organizacni slozku zaloZzenou na Slovensku.

4.2 Historie spole¢nosti

Spolec¢nost byla zalozena tfemi spolecniky v roce 1993 na Vysocing, kde se i nadéle
nachdzi jeji sidlo. Spolecnost byla zalozena jako spolecnost s ruenym omezenim se
zakladnim kapitalem ve vysi 10 000 000 K¢. Na akciovou spolecnost s jedinym akcio-
nafem a zékladnim kapitalem ve vysi 150 000 000 K¢ byla spole¢nost pfeména v roce
2004. Spolecnost po dobu své existence nékolikrat zménila vlastnika, posledni zména
nastala v roce 2016, kdy byla spole¢nost prodana novému akcionaii se sidlem v Ceské

republice.

4.3 Predmét podnikani

Spole¢nost pasobi uspésné na prumyslovém trhu v Ceské republice i v zahranici,
zejména v segmentu elektro-energetickém. Spolecnost je jednou z nejvétSich ceskych
spole¢nosti zabyvajici se investicnimi projekty a servisnimi sluzbami. Je vyznamnym

dodavatelem komplexnich sluzeb v oblasti systéma kontroly a fizeni, primyslovych
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informacnich systémil, systému elektro a dodavatelem strojnich ¢innosti v oblasti jader-

né energetiky.

Spole¢nost zaméstnava pres tisic zaméstnanci a je zastoupena ve vice nez dvaceti loka-
litach v regionech Ceské republiky a na Slovensku. Patii tak mezi nejvétsi firmy ve
svém oboru piedevsim diky kvalité poskytovanych sluzeb, znalostem a silné pozici na
ceském trhu. Spolecnost pracuje na zakazkach na izemi Evropské unie a dalSich mimo-
evropskych statech. Spolecnost je zafazena na zakladé predmétu svého podnikéni do

sekce C Zpracovatelsky prumysl, oddil 33 Opravy a instalace strojii a zafizeni.

4.4 Portfolio spole¢nosti

Spolec¢nost své zakazky realizuje ve tfech produktech: Investicni dodavky, Servis a Op-

timalizace energetickych vyroben.
Investi¢ni dodavky

Dodévky, které spolecnost zajist'uje, jsou v oblasti systému kontroly a fizeni, primyslo-
vé automatizace a systému elektro — od zpracovani projektl, tvorby softwaru, systémo-

vé integrace, montaz, uvedeni do provozu a pravidelny servis.

Investiéni dodavky ziskava spolecnost ve vybérovych fizenich, jednad se zpravidla o
zakdzky dle zdkona o vetfejnych zakazkach. Investicnimi dodavkami se zabyva 45 %
zameéstnancl spolecnosti. Fakturace sluzeb probihd nepravidelné na zéklad¢ fakturac-
nich milnikli ve smlouvach o dilo. Marze na investicnich zakazkach se pohybuje

v rozmezi 5 — 45 % dle typu zakazky. Zakazky mohou trvat az nékolik let.
Servis

Spolecnost se fadi mezi nejvétsi dodavatele servisnich sluzeb v Ceské republice
v oblasti automatickych systémi fizeni technologickych procesi a elektrozatizeni NN,

VN a VVN pro rizné primyslové aplikace a zajisténi systémové podpory a integrace.

Servisem se ve spolecnosti zabyva 50 % zaméstnanctl, jedna se o pravidelnou zakéazku
v ramci udrzby na jednotlivych elektrarnach. Fakturace sluzeb probihd mési¢né a marze

se pohybuje okolo 30 %.

36



Optimalizace energetickych vyroben

Spolecnost patii mezi pfedni dodavatele sluzeb a feSeni pro fizeni, diagnostiku a opti-

malizaci jadernych elektraren a teplaren. Jednd se o doplitkovou ¢innost spolecnosti.

Touto ¢innosti se zabyva ptiblizné 5 % zaméstnanct spolecnosti.

Tabulka 3: Podil produktti spole¢nosti na trzbach, v procentech

2011 2012 2013 2014 2015
Investi¢ni dodavky 61 67 63 68 64
Servis 31 28 31 27 27
Optimalizace energetickych vyroben 8 5 6 5 9

4.5 Sledované ukazatele ve spole¢nosti

Zdroj: vlastni tvorba

Spolec¢nost planuje a vyhodnocuje vynosy na jednotlivych zakazkach. Hlavnim sledo-

vanym ukazatelem je hruba marze zakdzky. Hruba marze je vypocitana jako rozdil mezi

trzbami za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb a pfimymi naklady za material a sluzby

a pfimymi osobnimi naklady. Déle spolecnost sleduje a vyhodnocuje celkové trzby

a trzby skute¢né oproti planovanym.
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5. FINANCNIi ANALYZA

Tato cast bakalarské prace je zamétena na posouzeni financni situace spole¢nosti. Me-
tody finan¢ni analyzy, které jsou vysvétleny v metodice, jsou aplikovany na vysledek
hospodateni v letech 2011 - 2015. Jde tedy o analyzu absolutnich, pomérovych a rozdi-
lovych ukazateli. Podklady pro finan¢ni analyzu jsou uvedeny v ptiloze. VSechny udaje

v tabulkéch a grafech jsou uvadény v tisicich K¢ nebo v procentech.

5.1 Horizontalni analyza rozvahy

Pfi vypoctu jsem zvolila fet€zové indexy, které srovndvaji hodnoty ukazatell
v jednotlivych letech s hodnotou ukazatelG v predchazejicim obdobi a odhaluji zmény,
ke kterym ve spole¢nosti dochazi. Dle rozvahy spole¢nosti se v prib&hu péti let vybrané

polozky velmi ménily, v né€kterych letech se jedna o zmény az ve stovkach procent.

Z hlediska celkového majetku spolecnosti, pozorujeme klesajici hodnotu bilan¢ni sumy
aktiv. Ve vySe zminéné tabulce je patrné, Ze celkova aktiva zaznamenala vysoky narGst
pouze v roce 2013, jednd se o ndrist oproti roku 2012 o 222 284 tis. K¢, tedy o 17,22
%. Nejveétsi podil na tomto nardstu predstavuje polozka kratkodobého finan¢niho ma-

jetku, ktera se zvysSila o 309,71 %.

Nejvétsi pokles je zaznamenan v roce 2012, kde je pokles celkovych aktiv oproti minu-
lému roku o 422 668 tis. K¢, tedy o 24,66 %. Takovy pokles byl zapfi¢inén sniZenim
kratkodobych pohledavek, konkrétné snizenim kratkodobych pohledavek z obchodnich
vztahl a predevsim sniZenim penéz na bankovnich tétech. V tomto roce doslo i ke sni-

Zeni kratkodobého finanéniho majetku, coZ bylo zptisobeno vyplatou dividendy.

V nésledujici tabulce jsou zaznamenané zmény aktiv vybranych polozek z rozvahy.
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Tabulka 4: Horizontalni analyza aktiv, v tis. K¢

Zména 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013 2015/2014
Pohledavky za Absolutni 0 0 0 0 0
upsany
kapital Relativni X X X X X
Diouhodob§ Absolutni 634 5036 3316 4576 17 244
NS Relativni -0,46% 3,68% 2,34% 3,30% -12,05%
Dlouhodoby Absolutni 2434 1239 4093 956 3239
nehmotny
majetek Relativni 17,88% 7,72% 27,64% -8,92% -33,19%
Dlouhodoby Absolutni -3 068 6275 -4 364 3531 -1 862
hmotny
majetek Relativni -3,95% 8,42% -5,40% 4,62% 2,33%
Dlouhodoby Absolutni 0 0 5142 2000 12 143
finan¢ni
majetek Relativni 0,00% 0,00% 11,14% 3,90% 22,78%
"y Absolutni 182 328 427 812 218 264 198 426 1533
Obézna
R Relativni 13,14% 27,25% 19,11% -14,58% -0,13%
Absolutni 70 619 41 433 2201 992 42 545 11 154
Zasoby
Relativni 20,94% 10,16% -44.96% 1721% 5,45%
Dlouhodobé Absolutni 10 208 4588 232017 4367 21213
pohledavky Relativni 99,40% 22,40% 146,05% 11,17% 61,08%
) ] Absolutni 260 731 268 161 218 586 47337 -185 523
Kratkodobé
pohledavky Relativni 41,59% 30,21% 35,28% -5,65% -0,23%
) ) Absolutni ~159 230 196 494 178 461 104 177 194 049
Kratkodoby
fin.majetek Relativni 38,52% 77,32% 309,71% 44,13% 1,47%
. Absolutni 4773 106 7338 _141 -1080
Ostatni
R Relativni 231,48% 1,55% 105,72% -1,03% 7,64%
. Absolutni 4773 106 7338 -147 -1 080
Casové
rozliseni Relativni 231,48% 1,55% 105,72% -1,03% -0,08%
. Absolutni 186 466 -422 668 222 284 -193 997 -19 858
Aktiva
e Relativni 12,21% 24,66% 17,22% 12,82% -1,51%

Zdroj: vlastni tvorba




Prehled zmén dalSich poloZek v oblasti aktiv je uveden v tabulce €. 4. Pro lepsi prehled-
nost je dale uveden obrazek vyvoje vyznamnych polozek aktiv, respektive celkovych

aktiv, stalych aktiv a obéZnych aktiv.
Graf 1: Vyvoj aktiv, v tis. K¢
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Zdroj: vlastni tvorba

Z grafu €. 1 vyplyva, Ze celkova aktiva spolecnosti v Case klesla. Stdla aktiva se v Case
neménila. Obézna aktiva v prvnich tfech letech sledovaného obdobi v Case stridavé kle-
sala a rostla. Od roku 2014 si drZi stejnou droven. Nartsty a poklesy ve sledovaném

obdobi jsou popsany vySe, pod tabulkou €. 4.

Dle bilan¢niho pravidla se pasiva rovnaji aktivim, i zde doslo k nejvétSimu naristu
v roce 2013. V oblasti pasiv méd na tomto naristu nejvétsi podil vysledek hospodareni
minulych let, narist o 655,81 %, kratkodobé a dlouhodobé zavazky, které celkovée
vzrostly o 281,52 % oproti roku 2012.

Nejveétsi pokles opét nastal v roce 2012, to je zpisobeno vysokym poklesem cizich
zdroju - spolecnost v tomto roce postupné rozpoustéla rezervy. Klesly také kratkodobé a
dlouhodobé zalohy, jelikoz probéhly zakazky, ke kterym se tyto zalohy vztahovaly.
Vsechny poklesy byly kompenzovany revolvingovym bankovnim tvérem u Komeréni

banky, ktery spole¢nost predtim nepotiebovala.

V nasledujici tabulce jsou zaznamenané zmény u vybranych polozek pasiv.
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Tabulka 5: Horizontalni analyza pasiv

zména 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013 2015/2014
. absolutni ~116 220 422 668 222284 -193 997 84201
Vlastni
sapita) relativni 20,15% 24,66% 17,22% -12,82% 13,03%
Zakladni absolutni 0 0 0 0 0
kapital —
relativni X X X X X
Kapitalové absolutni 0 0 0 0 0
fondy relativni X X X X X
Rezervni fond absolutni 6 894 -22126 -6 970 -30 829 -182
a ost.fondy
ze zisku relativni 11,67% -33,55% -15,90% -83,64% -3,02
Vysledek absolutni 209 705 4903 125614 103 494 85979
hospodateni
min.let relativni -93,64% 34,40% 655,81% 71,49% 34,63%
Vysledek absolutni 86 591 45 240 47 121 13 485 -1596
hospodareni
v béz.roce relativni 60,22% 19,64% -17,10% 5,90% -0,66%
absolutni 302 682 -450 823 150 904 280 371 116 684
Cizi zdroje
relativni 31,85% -35,98% 18,81% 29,41% -17,34%
absolutni 120911 73 968 2 443 5400 38 166
Rezervy
relativni 159,46% -37,60% 1,99% 431% -29,22%
Dlouhodobé absolutni 42 634 77422 74 455 -84 665 19 067
zdvazky relativni -28,62% -72,82% 257,69% -81,91% 102,00%
] ) absolutni 224 405 364 880 139 453 201116 97 584
Kratkodobé
zdvazky relativni 30,32% -38,40% 23,83% 27,75% -18,64%
Bankovni absolutni 0 65 447 -65 447 0 0
uvéry
a vypomoci relativni X X X X X
Ostatni absolutni 5 138 -143 224 12 625
[T relativni 0,00% 2 760,00% 0,00% 0,00% 5 643,35%
“ absolutni 5 138 143 224 12 625
Casové
rozliSent relativni X 2.814,20% X X 5636,16%
absolutni 186 466 -422 668 222284 -193 997 -19 858
Pasiva celkem
relativni 12.21% -24,66% 17,22% -12,82% -1,51%

Zdroj: vlastni tvorba
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Dale bych u této tabulky zminila zmény u polozky casového rozliSeni. Zde byly
v jednotlivych letech vyrazné zmény, naptiklad v roce 2015 se oproti roku 2014 zvedlo
Casové rozliSeni o 12 625 tis. K¢, tedy o 5 636,16 %. Tento velky vykyv je zpiisoben
jedinou zakazkou, ke které¢ do doby ucetni zavérky nedosla faktura a protoze je znama
presna Castka, ktera vychazi z dil¢iho celku dlouhodobé smlouvy, neni tctovano dohad-
nou polozkou, kterd by se promitla v kratkodobych zavazcich, ale je zatctovano do ca-

sového rozliSeni.

Piehled dal$ich zmén v oblasti pasiv je uveden v tabulce €. 5. I zde nasleduje pro lepsi
predstavu o vyvoji pasiv obrazek s vyvojem celkovych pasiv, vlastniho kapitalu a cizich

zdroju.

Graf 2: Vyvoj pasiv, v tis. K¢
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Zdroj: vlastni tvorba

Z grafu €. 2 vyplyva, Ze cizi zdroje kopiruji celkova pasiva. Vlastni kapital se v prvnich
dvou letech drzel na stejné trovni, od roku 2013 ma rostouci trend. Zména cizich zdroji
na celkovych pasivech nastala v roce 2011, kdy méla spolecnost vysoké rezervy na dan
z pfijmu i na ostatni rezervy. V nasledujicim roce cizi zdroje prudce klesly. Jejich po-

kles je popsan vyse, pod tabulkou €. 5.

5.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Dale pokracuji s horizontalni analyzou vykazu zisku a ztraty. V nasledujici tabulce jsou

uvedeny zmény vybranych polozek z vykazu zisku a ztraty.
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Tabulka 6: Horizontéln{ analyza vykazu zisku a ztraty, v tis. K¢

zména 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
Trzby za absolutni 0 0 0 0 0
prodej zbozi a
sluzeb relativni X X X X X
Trzby za absolutni 738 446 357 495 649 292 97 546 416 001
prodej vlast-
nich vyrobki relativni 38,32% 13,41% -21,48% 4,11% -16,83%
Spoticha absolutni 39770 164 867 308 776 147 731 129 868
materialu ety 9.39% 3559% | -49.16% 4627% | 27.81%
absolutni 310 406 209 269 -494 425 -6 963 58320
Sluzby
relativni 39,50% 19,09% -37,87% -0,86% -7.25%
Madové absolutni 9 865 63 518 -80 749 34153 2579
naklady relativai 1,86% 11,76% -13,38% 6.53% 0,46%
Odmény absolutni 80 40 680 260 164
¢lenim
organi relativni 10,53% 4,76% 77.27% -16,67% -12,63%
Néklady na absolutni 1815 12 831 19 667 7995 397
SZaSP ety 1,00% 6.97% 9.99% 451% 021%
Socidlni absolutni 2775 830 969 6618 1317
niklady ety 8.46% 2.76% 332% | -23.44% 26,09%
. absolutni -1 693 1620 540 3164 581
Odpisy
majetku relativni -7,34% 7,58% 2.35% -13,44% -2,85%
Provozni absolutni 83 525 67 187 -75 334 39297 3429
vysledek
hospodai"eni relativni 44,26% 24,68% -22,19% 14,88% 1,13%
Finanéni absolutni 20 672 -12 096 13 011 -17 471 -3 583
vysledek
hospodafeni | relativni 91,27% -89,11% 879,70% | -120,57% | -120,20%

Zdroj: vlastni tvorba

Z tabulky vyplyva, ze provozni vysledek hospodafeni ve sledovaném obdobi roste,
kromé& roku 2013, kdy dosSlo k poklesu. Finan¢ni vysledek hospodatfeni vykazuje vétsi

zmény. Dal§i zmény polozek z vykazu zisku a ztraty jsou popsany v tabulce €. 6.
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Dale je uveden graf, kde je zndzornéno srovnani provozniho a finan¢niho vysledku hos-

podareni s vysledkem hospodateni za Gcetni obdobi.

Graf 3: Vyvoj vysledku hospodartenti, v tis. K¢
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Zdroj: vlastni tvorba

Na zéklad¢ grafu €. 3, spolecnost ve sledovaném obdobi doséhla nejvyssich trzeb v roce
2012, tyto trzby byly pro spolecnost i historicky nejvyssi. Nejvétsi zasluhu na tomto
uspéchu maji investi¢ni projekty. V tomto roce se totiz uskutecnil projekt na obnovu
Jaderné elektrarny v Dukovanech. Dal§imi zakazkami, které se v tomto roce uskutecni-
ly, jsou napiiklad vystavba uhelného zdroje v Ledvicich a paroplynovy zdroj

v Poceradech.

5.3 Vertikalni analyza rozvahy

V této ¢asti moji prace se budu zabyvat vertikalni analyzou. Vertikalni analyza se zaby-

véa zkoumanim procentniho podilu jednotlivych polozek aktiv na celkovych aktivech.

Spolec¢nost se zabyva poskytovanim sluzeb zejména v energetice a velkych primyslo-
vych provozech. Struktura aktiv odpovida jejimu pfedmétu podnikani. Pomér stalych a
obéznych aktiv se ve sledovanych letech vyrazné nezmeénil, tato relace je zachovéana ve
vSech sledovanych obdobich. Pohybuje se ptfiblizné v poméru 10:90. Ukazuje nizkou
potfebu vybaveni vyrobnimi prostiedky, tj. dlouhodobym majetkem a vysokym podilem
obéznych aktiv. Dlouhodoby majetek je udrzovan ve stalé vysi, coz znamena, ze probi-

haji pouze obnovovaci investice.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny procentudlni podily na celkové hodnoté celkovych

aktiv v priab&hu poslednich let.
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Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv, v procentech

2011 2012 2013 2014 2015
Dlouhodoby majetek 7,98 10,98 9,15 10,84 9,68
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,94 1,15 0,71 0,74 0,50
Dlouhodoby hmotny majetek 435 6,26 5,05 6,06 6,01
Dlouhodoby finan¢ni majetek 2,69 3,58 3,39 4,04 3,17
ObézZna aktiva 91,62 88,48 89,91 88,09 89,31
Zasoby 23,80 34,80 16,34 15,52 16,61
Dlouhodobé pohledavky 1,19 1,23 2,58 2,63 1,04
Kratkodobé pohledavky 51,80 47,99 55,38 59,94 46,58
Kratkodoby finan¢ni majetek 14,83 4,46 15,60 10,00 25,08
Ostatni aktiva 0,40 0,54 0,94 1,07 1,00
Casové rozlideni 0,40 0,54 0,94 1,07 1,00
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Zdroj: vlastni tvorba

Nejvyznamngjsi ¢ast v obéznych aktivech tvofi kratkodobé pohledavky, v roce 2014
predstavuji az 60 % na celkovych aktivech. Jednd se o kratkodobé pohledavky
z obchodnich vztahii a kratkodobé poskytnuté zalohy.

Druhou nejvétsi polozkou jsou zasoby v podobé nedokoncené vyroby a materialu. Nej-
vetsi pokles zasob nastal v roce 2013, z 34,80 % na 16,31 %. Ptic¢inou tohoto poklesu je
rozpus$téni nedokoncené vyroby na jednotlivych zakdzkéach a ndslednou fakturaci slu-

zeb. Proto ve stejném roce narostly kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni maje-
tek.

Pro lepsi orientaci v datech z tabulky €. 7 jsem vytvofila graf, kde je vidét procentudlni

podil struktury majetku na celkovych aktivech.
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Graf 4: Vertikalni analyza aktiv, v procentech
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Zdroj: vlastni tvorba

Z grafu €. 4 tedy vyplyva, Ze nejvetsi podil na celkovych aktivech tvofti kratkodobé po-
hledavky. Kratkodobé pohledavky tvoii v priméru 52,34% podil na celkové bilan¢ni
sum¢ aktiv ve vSech sledovanych letech.

te, coz pii stejné¢ vysi zdkladniho kapitalu znamend, Ze spolecnost je trvale ziskova.
Podstatnou skutecnosti je, ze spole¢nost ponechdva ¢ast vydélanych ziskl pro jeji dalsi

10zvoj, coz je patrné z vysledku hospodafeni minulych let.

Finanéni struktura spolecnosti je vyvazena, spole¢nost rovnomérné vyuziva vlastni ka-
pital i cizi zdroje. Na financovani se vyrazné podili kratkodobé zavazky a vysledek hos-
podareni minulych let. Spolecnost z dlouhodobych zdrojti financuje dlouhodoby maje-

tek 1 kratkodoba aktiva.

V dalsi tabulce uvadim procentudlni podily na celkovych pasivech.
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Tabulka 8: Vertikalni analyza pasiv, v procentech

2011 2012 2013 2014 2015

Vlastni kapital 26,88 37,84 37,05 48,99 56,21
Zakladni kapital 8,75 11,62 9,94 11,37 11,54
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy a ostatni

3,85 3,39 2,44 0,46 0,45
fondy ze zisku
Vysledek hospodateni

0,83 1,48 9,57 18,82 25,72
minulych let
Vysledek hospodateni

13,44 21,35 15,10 18,34 18,50

bézného ucetni obdobi
Cizi zdroje 73,12 62,15 62,98 51,00 42,80
Rezervy 11,48 9,51 8,27 9,90 7,11
Dlouhodobé zavazky 6,20 2,24 6,83 1,42 2,91
Kratkodobé zavazky 55,44 45,33 47,88 39,68 32,78
Bankovni uvéry

0,00 5,07 0,00 0,00 0,00
a vypomoci
Ostatni pasiva 0,00 0,01 0,00 0,00 0,99
Casové rozlideni 0,00 0,01 0,00 0,00 0,99
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Zdroj: vlastni tvorba

Vroce 2011 tvoftil podil vlastnich zdroji pfiblizné 27 % a cizi zdroje podil 73 %.

V nésledujicich letech se ménil ve prospéch vlastnich zdrojt, kdy v roce 2015 narostly

vlastni zdroje az na 56 % celkovych pasiv. Hlavni podil na vlastnim kapitdlu pfedstavu-

je vysledek hospodafeni za bézné a minulé obdobi. Nejvétsi podil na cizich zdrojich

tvoti jednoznaéné kratkodobé zavazky. Spolecnost nevyuziva bankovnich uvért, kromé

roku 2012, kdy doslo k poklesu kratkodobého finan¢niho majetku.

Pro lepsi orientaci v datech v tabulce €. 8 je nize vytvofen graf s procentualnimi podily

na celkovou bilan¢ni sumu.
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Graf 5: Vertikalni analyza pasiv, v procentech
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Zdroj: vlastni tvorba

Z grafu ¢. 5 mizeme vycist, ze nejveétsi podil na celkovych pasivech maji kratkodobé
zavazky. Kratkodobé zdvazky v priméru tvoii 44,22% podil na celkové bilan¢ni sumé

pasiv ve sledovaném obdobi. V Case se kratkodobé zavazky snizuji.

5.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
V této ¢asti se budu zabyvat vertikalni analyzou vykazu zisku a ztraty.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny procentudlni podily polozek z vykazu zisku a ztraty

na celkovych vynosech.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza vynosu, v procentech

2011 2012 2013 2014 2015
Provozni vynosy 99,14 99,62 98,58 99,81 99,65
Vykony 98,59 99,27 98,22 99,06 99,31
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku
a materialu 0,07 0,04 0,02 0,43 0,02
Ostatni provozni vynosy 0,48 0,32 0,34 0,32 0,33
Finanéni vynosy 0,86 0,38 1,42 0,19 0,35
Vynosy z dlouhodobého
finan¢niho majetku 0,67 0,26 0,73 0,08 0,25
Vynosové tiroky 0,09 0,04 0,00 0,02 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 0,10 0,09 0,69 0,09 0,09
Vynosy celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Zdroj: vlastni tvorba

Z uvedené tabulky vyplyva, ze nejvétsi podil na celkovych vynosech maji provozni vy-
nosy. Z rozlozeni dosahovanych vynost je evidentni, Ze spole¢nost nema vyrobni cha-
rakter a naprostou vétSinu vynosii predstavuji vykony. Ve vykonech jsou zahrnuty trzby
za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, zména stavu zdsob vlastni ¢innosti a aktivace.
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu a finanéni vynosy jsou zanedbatel-
né.

V nésledujici tabulce jsou uvedeny procentudlni podily polozek z vykazu zisku a ztraty

na celkovych nédkladech.
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Tabulka 10: Vertikalni analyza ndkladd, v procentech

2011 2012 2013 2014 2015

Provozni naklady 99,56 99,63 99,12 99,65 99,46
Vykonova spoteba 64,08 69,17 58,20 58,59 60,60
Osobni naklady 31,02 29,71 37,57 35,27 42,90
Dané¢ a poplatky 0,02 0,03 0,51 0,05 0,03
Odpisy 0,88 0,82 1,21 0,94 1,11
Zustatkova cena

dlouhodobého majetku

a materialu 0,02 0,01 0,00 0,27 0,00
Zmeéna stavu rezerv 2,82 -0,78 0,53 3,76 - 6,24
Ostatni provozni naklady 0,72 0,67 1,10 0,77 1,06
Finanéni naklady 0,44 0,37 0,88 0,35 0,54
Nakladové uroky 0,00 0,02 0,02 0,00 0,00
Ostatni finan¢ni naklady 0,44 0,35 0,86 0,35 0,54
Naklady celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Zdroj: vlastni tvorba
Z tabulky vyplyva, zZe i v ptipad¢ ndkladl vyrazné ptevazuji provozni naklady nad fi-
nan¢nimi. Provozni ndklady jsou vyssi diky vykonové spotiebé, kterd v priméru tvori

62,13% podil na celkovych nakladech.

Néklady na vykonovou spotfebu se snizily z 64,08 % na 60,60 % zejména v oblasti ex-
terné nakoupenych sluzeb. SniZeni spotfeby materidlu a energie vyrazné neovliviiuje

vykonovou spottebu.

Osobni naklady vzrostly z 31,02 % na 42,90 %. Pokud spole¢nosti klesly naklady na
vykonovou spotiebu, lze usuzovat, ze spolecnost vice vyuzivala vlastnich zamé&stnancti
a mén¢ externich sluzeb pro své zakazky a také pravdépodobné doslo k nartistu primér-

nych mezd.

V roce 2012 a 2015 spole¢nost rozpoustéla natvoiené rezervy.
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5.5 Analyza pomérovych ukazatel

Analyza pomérovych ukazateli je pfi zpracovani financni analyzy casto vyuzivana.
V mé bakalaiské praci je toto téma rozdéleno do Ctyf skupin — ukazatele rentability,

aktivity, stability a zadluZenosti.

5.5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, které jsou popsany v teoretické Casti této prace, jsou vypocteny

nize v tabulce.

Hodnoty ukazatelti vysvétluji, kolik korun ¢istého zisku ptinesla 1 K¢ aktiv/vlastniho
kapitalu nebo trzeb. Vysvétleno na piikladu — v roce 2015 ptinesla 1 K¢ aktiv 0,23 K¢

¢istého zisku.

Tabulka 11: Ukazatele rentability, v procentech

2011 2012 2013 2014 2015
ROA 16,68 26,41 18,41 22,77 23,11
ROE 50,02 56,41 40,79 37,44 32,91
ROS 8,64 9,12 9,63 9,79 11,69
ROCE 37,43 48,31 35,32 37,76 34,89
ROC 9,47 9,86 11,76 11,15 13,45

Zdroj: vlastni tvorba

vvvvvv

ROA (rentabilita aktiv) dosahoval 26,41 %, ukazatel ROE (rentabilita vlastniho kapita-
lu) dosahoval 56,41 %, ukazatel ROS (rentabilita trzeb) dosahoval 9,12 %, ukazatel
ROCE (rentabilita dlouhodobého kapitalu) dosahoval 48,31 % a ukazatel ROC (rentabi-
lita nakladi) dosahoval 9,86 %.
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Graf 6: Ukazatele rentability v procentech
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Zdroj: vlastni tvorba

Z vyse vypoctenych ukazatelll 1ze odvodit, Ze podnik byl po celé sledované obdobi zis-
kovy. Nékteré ukazatele rostly i v ¢ase, coz je pro podnik dobré, jelikoz by uvedené
ukazatele v ase rust mély. Pii srovnani ukazateli ROE, ROA a ROS s hodnotami

v odvétvi je tato spole¢nost nadprimérna.

V nasledujici tabulce je vypocitdn upraveny ukazatel ROS, ktery pii vypoctu vyuziva

EBIT misto EAT. Pro spolecnost je dillezity pravé tento ukazatel.

Tabulka 12: Ukazatel ROS upraveny podle potieb spole¢nosti

2011 2012 2013 2014 2015

ROS (EBIT) 10,72 11,28 11,74 12,16 14,61

Zdroj: vlastni tvorba

Planovany ukazatel rentability ve spolecnosti je dlouhodobé 12 %. Toho doséhla spo-

leénost v roce 2014 a 2015.

5.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity, jinak feCeno ukazatele vyuziti majetku, jsou vypocteny

v nasledujicich tabulkach.

Tabulka 13: Obraty stalych aktiv a zasob

2011 2012 2013 2014 2015
Obrat stalych aktiv 19,49 21,32 17,14 17,28 16,34
Obrat zasob 6,54 6,73 9,60 12,07 9,52

Zdroj: vlastni tvorba
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Z tabulky vyplyva, ze podnik dlouhodobé dosahuje vysokych hodnot u stalych aktiv —
podnik tedy dosahuje vysokych trzeb (asi 2 mld. K¢) a dlouhodoby majetek ma na nizké

urovni (asi 150 mil. K¢).

Hodnoty obratu zasob se drzi také na vysoké urovni i pfesto, Ze podniku rostly trzby
a zaroven rostla 1 potfeba zasob. V roce 2014 podnik dokazal obratit zasoby dokonce

12,07krat.
Dale uvadim srovnani hodnot obratu stalych aktiv s primérnymi hodnotami v odvétvi.

Graf 7: Srovnani v odvétvi, v obratkach za rok
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Zdroj: vlastni tvorba

V dalsi tabulce jsou rozebrany doby obrati aktiv, zasob, kratkodobych i dlouhodobych
pohledavek a kratkodobych zavazkd. Vypoctena doba obratu ptedstavuje pocet dni, za

které dojde k obratu aktiv/zdsob/pohledavek a zavazk.

Tabulka 14: Doby obratu aktiv, zasob, pohledavek a zavazkl, ve dnech

2011 2012 2013 2014 2015
Doba obratu aktiv 231 154 229 192 228
Doba obratu zasob 55 53 37 30 38
Doba obratu pohledavek 120 109 127 115 106
Doba obratu zavazkl 128 70 110 76 75
Zdroj: vlastni tvorba

V tabulce vidime, Zze podnik ma pomérné dlouhou dobu obratu aktiv. To je dano vyso-

kym podilem obézného majetku v podniku.
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Dobu obratu zasob mé podnik pomérné vyssi, nez je obvyklé. V grafu ¢. 8 miizeme vi-

dét, ze doba obratu zasob se jako jedina ve sledovaném obdobi vyrazné nemeénila.

Dobu obratu pohledavek by mé¢l mit podnik co nejkratsi. I zde podnik dosahuje vyssich
hodnot. Pouze vroce 2011 a 2012, diky mezironim snizenim hodnoty pohledavek,

hodnota klesla a blizi se dob€ obratu zavazku.

Pro podnik je vyhodné mit dobu obratu zavazkt co nejdelsi. Jak je na grafu ¢. 8 zndzor-
néno, tento podnik mé bohuzel dobu obratu zdvazkl niz$i nez je doba obratu pohleda-
vek — vznika tedy tzv. dodavatelsky uvér, kdy podnik splaci své dluhy pfiili§ brzy a své
pohledavky naopak pozd¢ inkasuje.

Graf 8: Doba obratu aktiv, zdsob, pohledavek a zavazka, ve dnech
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Zdroj: vlastni tvorba

V nasledujici tabulce jsou vypocteny obratové cykly penéz. VSechny doby obratu jsou

prevzaty z tabulky ¢. 12.

Tabulka 15: Obratové cykly penéz, ve dnech

2011 2012 2013 2014 2015
Doba obratu zasob 55 53 37 30 38
Doba obratu pohledavek 123 76 133 120 108
Provozni cyklus 178 129 171 150 146
Doba splatnosti zavazkl 128 70 110 76 75
Penézni cyklus 49 59 61 74 72

Zdroj: vlastni tvorba
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Pokud secteme dobu obratu zasob a dobu obratu pohledavek, dostaneme provozni cyk-
lus. Tento cyklus vyjadiuje, jak dlouho spolecnosti trva, nez splati své zdvazky. Penézni

cyklus ziskame tak, ze od cyklu provozniho odec¢teme dobu splatnosti zavazkd.

V celém sledovaném obdobi spole¢nost dosahovala kladného penézniho cyklu, coz
znamena, ze spole¢nost ma provozni cyklus vétsi nez dobu splatnosti zavazki. Tento
ukazatel v Case roste. Provozni cyklus naopak v Case klesa. Spolecnosti se dafi snizovat
délku tohoto cyklu. Snizenim provozniho cyklu se snizuji i potiebné zdroje pro financo-

vani kratkodobych aktiv.

5.5.3 Ukazatele likvidity

V dalsi casti bakalarské prace jsou ukazatele likvidity srovnany s primérnou likviditou
v odvétvi. V tabulce uvedené nize je zkoumana celkova likvidita podniku, kterd pomé-

fuje obézna aktiva proti kratkodobym zavazktim.

Tabulka 16: Celkova likvidita

2011 2012 2013 2014 2015
Celkova likvidita 1,65 1,95 1,88 2,22 2,72
Celkova likvidita v odvétvi 1 758 1 759 1 760 1 766 1 768

Zdroj: vlastni tvorba

Doporucené hodnoty pro tento ukazatel se nachazi mezi 1,5 - 2,5. Ve sledovaném ob-
dobi k zddnym velkym vykyvim u celkové likvidity nedoSlo. Hodnoty v Case rostly. Pti
srovnani celkové likvidity s celkovou likviditou v odvétvi zjistime, Zze podnik dosahuje

lepsich vysledkd, nez jsou primérné hodnoty.

V dalsi uvedené tabulce je zkouména pohotova likvidita, které pométuje obézna aktiva

snizend o zasoby proti kratkodobym zavazktm.

Tabulka 17: Pohotova likvidita

2011

2012

2015

Pohotov4 likvidita

1,22

1,18

2,22

Pohotova likvidita v odvétvi

1,14

1,15

1,18

Zdroj: vlastni tvorba
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U tohoto ukazatele se doporuc¢ené hodnoty pohybuji mezi 1 — 1,5. Pfi tomto zkoumani
podnik doporu¢ené hodnoty také splituje, od roku 2013 podnik dokonce dosahuje dale-

ko vyssich hodnot, nez jsou hodnoty doporucené.

V nésledujici tabulce je zkoumana okamzita likvidita, kterd pométuje pohotové finan¢ni

prostiedky proti kratkodobym zavazkim.

Tabulka 18: Okamzita likvidita

2011 2012 2013 2014 2015
Okamyzita likvidita 0,27 0,10 0,33 0,25 0,77
Okamzita likvidita v odvétvi 0,31 0,25 0,31 0,33 0,35

Zdroj: vlastni tvorba

Doporuc¢ené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji mezi 0,2 — 1,1. Podnik hodnoty

nesplnil pouze v roce 2012, kdy hodnota dosahovala pouhych 0,10. Tento vykyv je zpt-
soben tim, ze podnik mél v tomto roce nizky kratkodoby finan¢ni majetek (cca 58 mil.

K¢). Naopak v letech 2011 a 2014 se podnik nejvice pfiblizil doporu¢enym hodnotam.

5.5.4 Ukazatele zadluzenosti
V nasledujici tabulce jsou vypocitani ukazatele zadluzenosti.

Tabulka 19: Celkovéa zadluzenost, v procentech

2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 73,12 62,14 62,99 51,00 42,80
Dlouhodoba zadluzenost 6,20 2,24 6,83 1,42 2,91
Bézna zadluzenost 66,92 59,91 56,16 49,58 39,89

Zdroj: vlastni tvorba

Celkova zadluzenost podniku je na vysoké Urovni. Nejvice cizich zdroji mél podnik
v roce 2011, kdy mél podnik nejvyssi hodnoty kratkodobych zavazkl diky zalohdm na
provedeni zakazek. Do roku 2014 hodnoty neklesly pod 50 %, z toho vyplyva, ze pod-

nik vyuzival vice cizich nez vlastnich zdrojt.

Dlouhodoba a kratkodobéa zadluzenost v souctu davaji hodnotu celkové zadluzenosti.
Dlouhodobé zadluzenost zkouma pouze dlouhodobé zavazky — ve sledovaném obdobi

se jednalo pouze o pfijaté zalohy. Kratkodoba zadluzenost sleduje nejen kratkodobé
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zavazky, ale i rezervy. Ve sledovaném obdobi se objevily i kratkodoby uvér, konkrétné

v roce 2012, ktery kratkodoba zadluzenost také zohlediuje.

Tabulka 20: Ukazatele zadluZenosti

2011 2012 2013 2014 2015
Zadluzenost vlastniho kapitalu 2,72 1,64 1,70 1,04 0,76
Urokové kryti 0,00 527,86 525,12 60 494,75 0,00
Doba navratnosti Givéru
0,00 0,22 0,00 0,00 0,00
(v letech)

Zdroj: vlastni zpracovani

Koeficient samofinancovani neboli zadluzenost vlastniho kapitalu do roku 2014 neklesl
pod hodnotu 1. To dokazuje, ze podnik vyuziva vice cizich nez vlastnich zdrojt, jak

bylo jiz okomentovano u celkové zadluzenosti. Vyjimkou je opét rok 2015.

Ukazatel irokového kryti, ktery oznacuje, kolikrat celkovy zisk pokryje urokové platby
a velikost bezpecnostniho polstafe pro vétitele, v roce 2014 prevySoval EBIT troky

60 494,75krat.

V roce 2011 a 2015 podnik zddné nakladové uroky neplatil, proto jsou hodnoty nulové.
Z tabulky vyplyva, ze podnik byl ve sledovaném obdobi schopny splacet své ndkladové

uroky bez problémd.

Doba navratnosti uvéru je v letech nulova, jelikoz spole¢nost zadny uvér necerpala. Vy-
jimkou je rok 2012, kdy podnik ¢erpal revolvingovy uvér ve vysi 65 447 tis. K¢.

5.6 Analyza rozdilovych ukazatelu

Analyzu pomérovych ukazateld dopliiuje analyza rozdilovych ukazatelti. Hodnoty, které
jsou zde vypocteny, vypovidaji o tom, jak je podnik stabilni a jakou mé platebni schop-

nost.

5.6.1 Cisty pracovni kapital

V teoretické Casti této prace je uvedeno, ze ukazatel Cistého pracovniho kapitalu lze
ziskat dvéma zpisoby vypoctu. Pro mé vypocty, které jsou zobrazeny v nasledujici ta-

bulce, jsem si vybrala zptisob, kdy se od obéznych aktiv odecitaji kratkodobé zavazky.
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V tabulce je ukazatel Cistého pracovniho kapitdlu porovnan s primérnymi hodnotami

v odvétvi.

Tabulka 21: Cisty pracovni kapital, v tis. K&

2011 2012 2013 2014 2015
1570128 | 1142316 | 1360580 | 1162154 1160 621
Obézna aktiva
25323% |  23234% | 213,95% 181,98% 157,98%
407 823 449 256 247 264 204719 215 874
Zasoby
65.77% 91.37% 38,88% 32.06% 29.38%
Krdtkodobs 887 711 919 550 838 136 790 799 605 276
pohledavky 143.17% | 187.03% |  131,80% 123.83% 82.39%
Kétkodoby 254 116 57 622 236 083 131 906 325 954
finanéni majetek 40,98% 11,72% 37.12% 20,66% 44.37%
950 085 650 652 724 658 523 542 425 959
Kratkodobé
zdvazky 153,23% 132,34% 113,95% 81,98% 57,98%
Krdtkodobé 950 085 585 205 724 658 523 542 425 959
zavazky
153.23% | 132.34% |  113,95% 81,98% 57.98%
Bankovni uvéry 0 65447 0 0 0
kratkodobé 0,00% 13.31% 0,00% 0,00% 0,00%
620 043 491 664 635 922 638 612 734 662
CPK
100,00% |  100,00% |  100,00% 100,00% 100,00%
CPK v odvétvi 260 053 311 547 349 260 365 382 376 495

Zdroj: vlastni tvorba

Cisty pracovni kapital nabyva kladnych hodnot ve viech sledovanych obdobich. V &ase

nartistd, pouze v roce 2012 doslo k poklesu obéznych aktiv, zejména v oblasti kratkodo-

bého finan¢niho majetku a zaroven k poklesu kratkodobych zavazkii. Ve srovnani

s odvétvim spolecnost dosahuje dvojnasobnych hodnot.
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Graf 9: Slozeni €istého pracovniho kapitalu

2 000000 -
1500000 - M Bankovni Gvéry
1000000 - B Kratkodobé pohledavky
500 000 - Kratkodoby finan¢ni majetek
0 - B Kratkodobé pohledavky
W Zasoby
-500 000 -
-1 000 000

Zdroj: vlastni tvorba

Kratkodobé zavazky dosahuji niz§ich hodnot nez ob&zné aktiva. Spolecnost tedy vyuzi-

va konzervativni strategii — relativné drahou, ale bezpecnou.

5.6.2 Cisté pohotové prostiedky

Dalsi rozdilovy ukazatel jsou Cisté pohotovostni prostiedky — rozdil mezi kratkodobym

finan¢nim majetkem a okamzité splatnymi zdvazky podniku.

Tabulka 22: Cisté pohotovostni prostiedky, v tis. K&

2011 2012 2013 2014 2015
Kratkodoby finan¢ni majetek 254116 57 622 236 083 131 906 325954
Okamzité splatné zavazky 950 085 585205 724 658 523 542 425 959
CpP -695 969 -527 583 -488 575 -391 636 -100 005

Zdroj: vlastni tvorba

Z tabulky vyplyva, Ze podnik dosahoval v celém sledovaném obdobi zapornych hodnot.
Je to zptisobeno tim, Ze podnik nedrzi velké mnozstvi kratkodobého finan¢niho majet-
ku. Nizké aroven kratkodobého finan¢niho majetku je diky matetfské spolecnosti, ktera
cerpa tento majetek na vyplatu dividend. Podniku lze tedy doporucit vyplécet dividendy
v pravidelnych intervalech a mensich objemech. Zaporné hodnoty CPP mohou pro pod-
nik znamenat neschopnost splacet své dluhy. Z piedchozich vypocti vSak vime, Ze to-

muto podniku neschopnost dostat svym zavazkiim urcité nehrozi.

59




5.7 Analyza soustav ukazatell

Nize jsou vypocteny vlivy jednotlivych ukazateli na zménu ukazatele rentability vlast-
niho kapitdlu s vyuzitim multiplikativniho postupu. Pro tento postup je pouzit rozklad
pomoci poméru logaritmi. VypocCty jsou provedeny na zaklad¢ udaja z vykazu zisku a
ztraty a rozvahy. Vypocty se vztahuji na posledni sledované obdobi vztazené k obdobi

ptechozimu, tedy 2015/2014.
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AROE/ROA = -8IR0A L AROE AROE/FIN.PAKA = 28 Finantnipika . A pop
logIroE logIroE
lOg 0,1849 l 1,7789
= — ket * - 0,0453 = — 2008 % _0,0453
0,3744 0,3744
=0,29 % =481 %
1 1
AROA/ROS = -28IR0S . AROA AROA/OBRAT A = 28lobrata , Apna
loglIroa loglroa
lOg 0,1169 1 1,5817
= — T2 %0,0029 = — s * 00029
10g0,1834- lOg 0,1834
=6,10 % —-581%
v log Igicro i 108 Ims
AROS/CZ = —Cs¥zisk , AROS AROS/T =-87TTY . AROS
logIros loglros
240 383 1 2 055 448
= —— 01160 * 0.0610 == —0fies * 0.0610
0,0979 lOg 0,0979
--023 % —-635%
log I 1 i
AOBRAT A/T = —21Y o AOBRAT A AOBRAT A/A = —8lAktiva . AOBRAT A
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=-633% =-0,52 %
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Schéma 10: Pyramidovy rozklad ROE 2015/2014

ROE
2015 2014
32.91% 37.44%
DIFERENCE| INDEX
453% 87.90%
ROA FINANCNI PAKA
0.29% -4.81%
2013 2014 2015 2014
18.50% 18.34% 178 204
DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX
0.16% 100.87% -26.00% 87.25%
ROS OBRAT AKTIV
6.10% 5.81%
2015 2014 2015 2014
11.69% 9.79% 158 187
DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX
1.90% 119.41% -0.29 8449
CISTY ZISK TRZBY TRZBY AKTIVA
0.23% -6.35% -6.33% -0.52%
2015 2014 2013 2014 2015 2014 2015 2014
240 383 241979 2055448 2471 449 2055 448 2471449 1299 487 1319344
DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX
-1596 99.34% 416 001 83.17% -416 001 83.17% -19 857 98 49%

Zdroj: vlastni tvorba

Jednotlivé ukazatele uvedené ve schématu vyjadiuji zménu vrcholového ukazatele ren-
tabilita vlastniho kapitalu. U kazdého z dil¢ich ukazatell je uveden vliv na ukazatel vr-
cholovy. Pokud sec¢teme nebo odecteme vlivy dil¢ich ukazatell, pak zjistime o kolik

procent se zménil vrcholovy ukazatel v dasledku zmény dil¢iho ukazatele.

Ze schématu vyplyva, ze na vrcholovy ukazatel ROE maji vliv dva ukazatele, finan¢ni
paka a rentabilita aktiv. Finan¢ni pdka ma na ROE negativni vliv ve vysi 4,81 %. Nizsi
podil cizich zdroji snizuje ukazatel finan¢ni paky a také ma vliv na rentabilitu vlastniho
kapitalu. Spole¢nost by tedy méla snazit zvySovat vyuzivani cizich zdroji. ROA ma na

vrcholovy ukazatel pozitivni vliv ve vysi 0,29 %.

Ukazatel ROA je déale ovlivnén dvéma ukazateli, rentabilitou trZzeb a obratem aktiv. I
presto, ze ma ROS pozitivni vliv ve vysi 6,10 % a mé rostouci trend, tak je negativné
ovlivnén obratem aktiv. Spolecnost ma tento ukazatel dlouhodob¢ nizky, to poukazuje
na neefektivni vyuziti aktiv. Pokud by se spolecnosti podafilo zlepsit tento ukazatel,

zlepsila by se i rentabilita celkového kapitalu.

Ukazatele ROS a obrat aktiv jsou negativné ovliviiovany Cistym ziskem, trzbami a akti-
Vy.
61



5.8 Modely hodnoceni finanéni urovné

5.8.1 KralickQv Quick-test

V teoretické ¢asti jsou probrany bonitni a bankrotni modely. Kralickiiv Quick-test patii
mezi bonitni modely. Model je zaloZen na tom, Ze ke kazdému ukazateli se pfifadi body
podle dosazeného vysledku. Tyto body se pak sectou za vSechny ukazatele a vysledek
se vydéli 4. Pokud tento vysledek je vétsi nez 3, pak je spolecnost v dobré financni situ-
aci a bankrot spolecnosti nehrozi. Pokud vSak je tento vysledek mensi nez 1, pak je spo-

lecnost ve velmi $patné finanéni situaci.
V nasledujici tabulce jsou jednotlivé ukazatele Quick-testu vypocitani.

Tabulka 23: Vypocet ukazateli Quick-testu

2011 2012 2013 2014 2015
X 0,27 0,38 0,37 0,49 0,56
Dosazené body 3 4 4 4 4
X, 4,35 9,17 2,17 3,69 0,70
Dosazené body 3 2 4 4 4
X3 0,17 0,26 0,18 0,23 0,23
Dosazené body 4 4 4 4 4
X4 0,09 0,03 0,14 0,06 0,16
Dosazené body 3 1 4 2 4
1kovy pocet
s I
Celkova znamka 3,25 2,75 4 3.5 4

Zdroj: vlastni tvorba

Prvni vypocitany ukazatel vyjadiuje miru samofinancovani podniku. U tohoto ukazatele
plati, ze ¢im vétSiho vysledku dosdhneme, tim vice bodi dostaneme. Druhy ukazatel
vyjadiuje miru zadluzeni. Zde plati, ze ¢im vétsi vysledek, tim mén¢ bodi. Dalsi ukaza-
tel vyjadfuje finan¢ni vykonnost podniku. Zde plati, Ze ¢im vétsi vysledek, tim vice
bodl. Posledni ukazatel vyjadiuje rentabilitu aktiv. I zde plati, ze ¢im vétsi vysledek,

tim vice bodua.
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Z tabulky vyplyva, Ze spolecnost kazdy rok dosahuje velkého poctu bodii. Po vydéleni
celkového poctu bodt jsme dostali findlni vysledek Quick-testu. Kromé roku 2012 spo-
le¢nost dosahla vétsi hodnoty nez 3. Tim padem spolecnosti nehrozilo riziko finan¢niho
bankrotu. V roce 2012 podnik nedosahl vyssi hodnoty nez 3, to vSak neznamena, ze

méla spolecnost n¢jaké zavazné problémy.

5.8.2 Altmanutv model

Na zaklad¢ Altmanova modelu lze ptfedpovédet bankrot spolecnosti i nékolik let dopte-

du. V nasledujici tabulce jsou vypocteny jednotlivé ukazatele Altmanova modelu.

Tabulka 24: Hodnoty proménnych Altmanova modelu

2011 2012 2013 2014 2015
Xi 0,36 0,43 0,42 0,48 0,57
X 0,01 0,01 0,10 0,19 0,26
X3 0,17 0,26 0,18 0,23 0,23
X4 0,37 0,61 0,59 0,96 1,31
Xs 1,56 2,34 1,57 1,87 1,58

Zdroj: vlastni tvorba
Hodnoty vypoctené v tabulce jsem dosadila do Altmanova vzorce. A jelikoz spolenost

neobchoduje s akciemi na kapitdlovém trhu, pouzila jsem zékladni vzorec.

Zakladni Altmantiv model neni stoprocentn¢ uclinny pro ceské podniky, proto
v nasledujici tabulce je vypoctend pfidand proménna, kterd je uvedend v teoretické ¢asti

bakalatské prace.

Tabulka 25: Hodnota proménné upravené¢ho Altmanova modelu

2011 2012 2013 2014 2015

X6 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni tvorba

Podle vyro¢ni zpravy spolecnost neméla zadné zavazky po lhaté splatnosti, vSechny
hodnoty proménné jsou tedy nulové. V nésledujici tabulce je vyhodnoceni Altmanova

modelu.

63




Tabulka 26: Vyhodnoceni Altmanova modelu

2011 2012 2013 2014 2015
Vysledky 2,50 3,74 2,77 3.49 3.48
Altmanova modelu
Vysledky
upraveného 2.86 420 3.23 2.86 427

Altmanova modelu

Dobra finan¢ni % 4., Dobra finan¢ni Dobra finanéni
Seda zéna

Hodnoceni situace Seda zona . . .
situace situace situace

Zdroj: vlastni tvorba

Pokud vysledné hodnoty srovnam s udaji z teoretické ¢asti, pak z uvedené tabulky vy-
plyva, Ze spolecnost je ve velmi dobré finan¢ni situaci. Vyjimkou jsou roky 2011 a
2013, kdy se hodnota nachazi v pasmu ,,Sedé zony* a neda se tedy hodnotit, v jaké fi-
nan¢ni situaci spolec¢nost byla. Rok 2011 a 2013 nejvice ovlivnila proménnd X4 a X
Vroce 2011 byla vysokd hodnota cizich zdroji (1 253 138 tis. K¢) a nizké trzby
(2 665 701 tis. K¢&). V roce 2012 méla spole¢nost historicky nejvyssi trzby (3 023 196
tis. K¢), diky tomu se v tomto roce spolecnost jiz nenachazela v Sed¢ zoné. Rok 2013
nejvice ovlivnily trzby, které poklesly témét o mld. K¢ a zaroven se spolecnosti opét

zvysily cizi zdroje. V nasledujicich letech doslo k opétovnému zlepSeni situace.

64




6. ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY

PODNIKU

Nejdilezitéjsi informace, které jsou v praktické ¢asti prace zjistény, shrnuje tato kapito-

la.

Pti provedeni analyzy absolutnich dat je zji§téno, Ze:

Aktiva vybrané spole¢nosti po celé sledované obdobi klesala. Nejvétsi vliv na
pokles aktiv ma polozka obéznych aktiv, zejména v oblasti zdsob v podob¢ ma-
teridlu a nedokonlené vyroby a déale polozka kratkodobych pohledavek
z obchodnich vztaht. Spole¢nosti poskytujici sluzby maji niz8i pomér stalych
aktiv na celkovych aktivech. V této spole¢nosti se pomér stalych a obéznych ak-
tiv pohybuje piiblizn¢ v poméru 10:90.

Pasiva stejné¢ jako aktiva po celé obdobi klesala. V roce 2011 byla hodnota
vlastniho kapitalu 26,88 % a cizich zdroji 73,12 %. V roce 2015 hodnota vlast-
niho kapitalu vzrostla na hodnotu 56,21 % a cizi zdroje klesly na hodnotu 42,80
%. Na tuto zménu poméru ma vliv narust vysledku hospodafeni minulych let a
pokles kratkodobych zavazki. V roce 2012 spolecnost vyuzila kratkodobého re-
volvingového uvéru ve vysi 65 447 tis. K¢ z diivodu poklesu kratkodobého fi-
nan¢niho majetku.

Vynosy po celé sledované obdobi klesaly. Na tento pokles maji vliv trzby za
prodané vyrobky a sluzby, které klesly o 610 253 tis. K&. Dle rozloZeni vynosu
je ziejmé, Ze spolecnost nema vyrobni charakter. Néklady ve sledovaném obdo-
bi klesaly. Na pokles ma vliv snizeni vykonové spotieby o 476 458 tis. K¢

zejména v oblasti externé nakoupenych sluzeb.

U analyzy pomérovych ukazateli je zjisténo, Ze:

Zkoumana spolecnost byla po celé sledované obdobi ziskova. Ve srovnani
s odvétvovym primérem je spolecnost nadpriimérna. Velké vykyvy jsou zazna-
menany u ukazatele ROE, ktery poklesl o0 17,11 %.

Ukazatele aktivity odhalily, Ze spolecnost ma dlouhou dobu obratu aktiv. To je
dano vysokym podilem obézného majetku ve spole¢nosti. Ve srovnani
s odvétvim je na tom podnik hiife. Ukazatele aktivity také odhalily pomérné

dlouhou dobu obratu pohledavek.
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Ukazatele likvidity, celkovd a pohotova likvidita, se pohybovaly
v doporucenych hodnotach a ve srovnani s odvétvim si spolecnost vede velmi
dobte. Problém je nalezen u okamzité likvidity, kde spolecnost v nékterych le-
tech nedosahuje jak doporucenych hodnot, tak primérnych hodnot v odvétvi.
Zpisobeno je to tim, Ze spolecnost ma v téchto letech nizky kratkodoby finan¢ni
majetek. Spole¢nost by se na tento ukazatel méla zaméfit.

Ukazatele zadluzenosti zjistily, Ze celkovéa zadluZenost spolecnosti v case klesla.
Tento ukazatel by mél mit klesajici trend. U ukazatele zadluzenosti vlastniho
kapitélu je zjisténo, ze spole¢nost vyuziva vice cizich zdroji nez vlastnich pro

financovani své ¢innosti.

Analyza rozdilovych ukazateli zjistila, ze:

Cisty pracovni kapital v &ase narlistd. Ve srovnani s odvétvim dosahuje dvakrét
vyssich hodnot. Cisté pohotové prostiedky ve viech sledovanych letech dosahuji
zapornych hodnot. To je zplsobeno tim, Ze spolecnost nedrzi velké mnozstvi

kratkodobého finan¢niho majetku.

Analyza soustav zobrazuje, Ze:

V Du Pont rozkladu maji na vrcholovy ukazatel nejvetsi vliv trzby spolecnosti.
Tento vliv je negativni, takze vrcholovy ukazatel v ¢ase klesd. Negativni vliv ma

také ukazatel doby obratu aktiv a ukazatel finan¢ni paky.

Modely hodnoceni finanéni Grovné¢ zjistily, ze:

Altmantv model zhodnotil, Ze se spole¢nost nepotyka se Spatnou finanéni situa-
ci a je schopna dostat svym zadvazkiim. Pouze dvakrat se spole¢nost ocitla v tzv.
Sedé zone, v roce 2011 a 2013.

Kralickiiv Quick-test potvrdil vysledky Altmanova modelu. Vysledky modelu se
pohybovaly vysoko nad hranici, kterd uruje bankrot (hodnota mens$i nez 1).

Spolecnost je tedy dostateéné bonitni a nehrozi ji riziko bankrotu.

V nasledujicim grafu je provedena spider analyza. Spider analyza umoznuje rychlé a

pfehledné vyhodnoceni vybranych ukazatelli spolecnosti vzhledem k odvétvovému

prameéru.
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Jako zakladna je zvolena primérnd hodnota jednotlivych ukazatelii v odvétvi zpracova-
telského primyslu po sledovanou dobu. K této zakladné jsou porovnany hodnoty ukaza-

telti dosazenych spolecnosti v jednotlivych letech.

Graf 10: Spider analyza vybranych ukazatelt

e— 2011 2012 2013 2014 2015 Odvétvi

Rentabilita vlastniho
kapitalu
500

Vlastni kapital na celkova

. Rentabilita aktiv
aktiva

Bézna likvidita Rentabilita trzeb

Pohotova likvidita Obrat aktiv

Okamzita likvidita

Zdroj: vlastni tvorba

V praktické Casti této bakalarské prace jsou zjistény nasledujici hlavni zdroje neefektivi-

ty zkoumané spolecnosti:

e dlouha doba splatnosti pohledavek,
e rozlozeni fakturace pohledavek,
e vysoky objem zasob,

e nedostatek kratkodobého finan¢niho majetku.

Dale jsou uvedeny navrhy feSeni téchto zdrojii neefektivity.
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1. Dlouha doba splatnosti pohledavek

Na zaklad¢ vysledkd uvedenych v tabulkach ¢. 14 a 15 je zjisténo, ze spolecnost ma
delsi dobu splatnosti pohledavek nez zavazkl. To lze vyfeSit napiiklad stanovenim
podminek pro splatnost vSech pohledavek spolecnosti. U dlouhodobych zdkaznikii 1ze
nechat delSi dobu splatnosti pohledavek 60 dnli, u novych zdkaznikli by vSak doba
splatnosti pohledavek méla byt nizsi, do 30 dnd. Pfi nedodrzeni splatnosti pohledavek
doporucuji spolecnosti zavést smluvni sankce z prodleni. Spole¢nost by si méla piipad-
né klienty oveéfovat na zaklad¢ jejich bonity jesté ptred uzavienim smlouvy, napft. sledo-
vanim insolven¢niho rejstiiku dostupného na internetovych strankach. Spole¢nost by se

také méla vice snazit o prodlouzeni doby splatnosti zdvazkl u dodavatelti.
2. RozloZeni fakturace pohledavek

Jelikoz ma spolecnost vysoky podil obéznych aktiv, nabizi se zde doporuceni, aby spo-
lecnost zapracovala na zkraceni jednotlivych faktura¢nich milnikti u dlouhodobych in-
vesti¢nich zakazek. Lepsi rozlozeni bude mit za nasledek nejen snizeni ob&éznych aktiv
spole¢nosti, ale také vylepseni hodnot ukazateli bonity. Dalsi mozné sniZzeni ob&znych

aktiv je popsano nize.
3. Vysoky objem zasob

Pro spolecnosti zabyvajici se poskytovanim sluzeb je typicke, ze maji vétsi podil obéz-
né¢ho majetku na celkovych aktivech. Tato spolecnost ma pomér stalych a obéznych
aktiv 10:90. Velky podil na obéznych aktivech maji zasoby, ptedevsim v podobé¢ nedo-
koncené vyroby a materialu. Jejich snizenim by se daly usetfit penize, které by spolec-
nost mohla investovat do dlouhodobého majetku — naptiklad na zafizeni potiebna
k uskute¢néni investicnich dodavek. Doporucuji spole¢nosti investovat do odborného
softwaru, ktery by sledoval vysi zasob a zajistil by tak efektivnéjsi zasobovani spolec-

nosti pii realizaci zakazek.
4. Nedostatek kratkodobého finanéniho majetku

Ve vsech sledovanych letech spole¢nost vykazuje nizké hodnoty kratkodobého financ-
niho majetku. Diky nedostatku penéznich prostfedkii mize spolecnosti hrozit platebni
neschopnost. Doporucuji tedy dividendy vyplacet tak, aby byly rovhomérné rozlozeny a
byly vyplaceny v menSim objemu nez v soucasnosti a prostiedky ponechat spole¢nosti

na jeji rozvoj.
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Po rozhovoru s manazerem spolec¢nosti jsem zjistila nasledujici zdroje neefektivnosti,

které nevyplyvaji z finan¢ni analyzy. Spole¢nosti 1ze doporucit tyto opatieni:
5. Vysoké naklady na subdodavky

Tyto naklady by se daly snizit naptiklad zlepSenim vybérovych fizeni na subdodavatele.
Zakladem vSech vybérovych tizeni by mélo byt tak velké mnozstvi dodavatelil, aby byli
nuceni snizovat ceny nabidek diky vyssi konkurenci. Naklady na nakupované sluzby do
zakazek by mohlo snizit také zavedeni informacéniho systému pro podporu projektového
fizeni zakazek. Systém by m¢l maximaln€ podporovat fizeni vlastnich kapacit spolec-

nosti.
6. UdrZeni kvalifikovaného personalu

Spolec¢nost potiebuje neustale rozvijet vzdélavani zaméstnanct v oboru podnikani, udr-
zovat kvalifikace na vysoké urovni, rozvijet jazykové znalosti a sledovat moderni tren-
dy v zaméstnaneckych benefitech, které prispéji ke sladéni soukromého a pracovniho

Zivota zameéstnance.
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7. ZAVER

Cilem bakalarské prace je provést financni analyzu podniku zaméteného na poskytovani
sluzeb, vyhodnotit finan¢ni situaci podniku a posoudit hlavni zdroje neefektivnosti

v souvislosti se zamétenim podniku.

Vybrana spolecnost je na zdkladé svého pfedmétu podnikdni zarazena do sekce C Zpra-
covatelského priimyslu, oddil 33 Opravy a instalace strojii a zafizeni. Spole¢nost je jed-
nou z nejvetsich spolecnosti zabyvajici se sluzbami v oblasti zpracovatelského primys-
lu. Je vyznamnym dodavatelem komplexnich sluzeb v oblasti systému kontroly a fizeni,
pramyslovych informac¢nich systémi, systému elektro a dodavatelem strojnich ¢innosti
v oblasti jaderné energetiky. Spolecnost ma sidlo na Vysocin¢€. Na zadost spolecnosti

neni v celé praci uveden jeji ndzev ani identifikacni ¢islo.

V bakaléi'ské praci je jako prvni sepsan literarni piehled, ktery popisuje finan¢ni analy-
zu, jeji predmet, uzivatelé, postup a jednotlivé ukazatele dulezité pro finan¢ni analyzu
podniku. Déle je sepsdna metodika, kterd popisuje postupy pouzité pii vypoctu finan¢ni
analyzy v praktické ¢asti. Dal§im bodem bakalaiské prace je charakteristika spolecnosti,
kde jsou popsany zakladni tidaje, historie, predmét podnikéni, portfolio spolecnosti a
ukazatele, které jsou pro tuto spolecnost dilezité. Prace pokracuje praktickou ¢asti, kte-
rd se zabyva vypoctem jednotlivych ukazateld popsanych v literdrnim ptehledu
s vyuzitim postupi uvedenych v metodice. Nasleduje zhodnoceni vysledkd finan¢ni

analyzy, posouzeni zdroju neefektivnosti a navrhy vedouci ke zlepSeni téchto zdroji.

Pro finan¢ni analyzu jsou veskeré vstupni udaje ziskany z vyro€nich zprav spolecnosti.
Vsechny pouzivané vykazy jsou uvedeny v ptiloze. Na zdkladé téchto udaji je vypoci-
tana prakticka ¢ast bakalaiské prace. Jako prvni je vypoctena analyza absolutnich uka-
zatelll. Ob¢ analyzy, horizontdlni a vertikalni, popisuji skladbu a vyvoj ukazatelti ve
vykazu zisku a ztraty a rozvaze. Analyza pomérovych a rozdilovych ukazatelti hodnoti
ukazatele rentability, aktivity, stability a zadluzenosti. Du Pontliv diagram znézorniuje
vlivy jednotlivych ukazatelti na vrcholovy ukazatel, kterym je zvolena rentabilita vlast-
niho kapitdlu. Nakonec je zhodnocena celkova finan¢ni situace ve spolecnosti pomoci

Altmanovych modelem a Kralickovym Quick-testem.

Vybrané ukazatele jsou srovnany s prumérnymi hodnotami v odvétvi, které jsou uvede-

ny v pfiloze ¢. 1. Tyto hodnoty jsou ziskany z webovych stranek Ministerstva primyslu
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a obchodu, které jsou stanoveny pomoci benchmarkingového diagnostického systému

finan¢nich indikatoru INFA s klasifikaci CZ-NACE.

V bakaléiské praci jsou nekteré ukazatele upraveny tak, aby byly vhodné pro podnik
zbyvajici se poskytovanim sluzeb. Mezi tyto ukazatele patii naptiklad rentabilita trzeb,
kde spolecnost pouziva pii vypoctu zisk pred zdanénim a uroky misto zisku ¢istého
uvadénym v odborné literatuie. Dale je pouzit upraveny Altmantv model, ktery se hodi
pro nevyrobni podniky. Oproti zdkladnimu modelu je upraveny model doplnén jednou
proménnou, a to platebni neschopnosti. Tento upraveny model je také vhodny pii
zkoumani spolecnosti s pravni formou akciové spolecnosti, coz tato spolecnost spliuje.
Spole¢nost zabyvajicimi se sluzbami se odliSuje od vyrobnich podnika také podilem
obéznych aktiv na celkovych aktivech. Pro spolecnost zabyvajici se sluzbami je typické,
ze ma vétsi podil obéznych aktiv na celkovych aktivech. Tato spolecnost tvrzeni doka-
zuje v praktické ¢asti, konkrétné pii vypoctu vertikalni analyzy aktiv, kdy pomér stalych
a obéznych aktiv je ptiblizné 10:90.

Z finan¢ni analyzy vyplyva, ze zkoumana spole¢nost je ve velmi dobré finan¢ni situaci.

Je vSak nalezeno né¢kolik zdrojii neefektivnosti, které by spolecnost mohla zlepsit.
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Summary

This bachelor thesis investigates a financial situation of a company. For evaluating of
company’s financial situation methods and tools leading to examination of activity, sta-
bility, liquidity and profitability are used. The aim of this thesis is to discover the main
sources of inefficiency in connection with the focus of the company and to suggest

measures for their elimination. For this aim a financial analysis is used.

The principle of the financial analysis is evaluation of the present state and the past de-
velopment on the base of analysis of financial statements. In connection with market
expectations the results of the financial analysis help to forecast the future development
of the company. The most important part of the financial analysis is a commentary and

draft of measures leading to stability and more effective business functioning.

Keywords: financial analysis, financial situation, inefficiency, company providing ser-

vices
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9.4 Seznam pouzitych zkratek

ZKkratka Nazev
A Aktiva
CPK Cisty pracovni kapital
CPP Cisté pohotové prostredky
Cz Cisty zisk
EAT Zisk za ucetni obdobi
EBIT Zisk ptfed zdanénim a Groky
ROA Rentabilita aktiv
ROC Rentabilita ndkladi
ROCE Rentabilita dlouhodobého kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROS Rentabilita trzeb
T Trzby
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Ptiloha 1: Hodnoty vybranych ukazatelt v odvétvi

Rentabilita vlastniho kapitilu, v procentech 2011 2012 2013 2014 2015
Spole¢nost 50,02 56,41 40,79 37,44 32,91
Odvétvi 11,45 13,87 8,71 13,81 19
Rentabilita aktiv, v procentech 2011 2012 2013 2014 2015
Spole¢nost 16,68 26,41 18,41 22,77 23,11
odvétvi 7,2 8,94 6,89 10,37 13,54
Rentabilita trZeb, v procentech 2011 2012 2013 2014 2015
Spolecnost 10,72 11,28 11,74 12,16 14,61
Odvétvi 5,28 6,27 5,32 7,53 9,9
Obrat aktiv 2011 2012 2013 2014 2015
Spole¢nost 1,56 2,34 1,57 1,87 1,58
Odvétvi 1,36 1,43 1,3 1,38 1,37
Okamzita likvidita 2011 2012 2013 2014 2015
Spole¢nost 0,27 0,1 0,33 0,25 0,77
Odvétvi 0,22 0,29 0,32 0,38 1,29
Pohotova likvidita 2011 2012 2013 2014 2015
Spole¢nost 1,22 1,18 1,54 1,83 2,22
Odvétvi 1,19 1,16 1,25 1,26 1,33
BéZna likvidita 2011 2012 2013 2014 2015
Spole¢nost 1,65 1,95 1,88 2,22 2,72
Odvétvi 1,63 L6 1,75 1,74 1,81
Vlastni kapitil na celkova aktiva 2011 2012 2013 2014 2015
Spole¢nost 26,88 37,85 31,01 48,98 56,21
Odvétvi 50,53 49,32 51,15 51,78 51,5
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Ptiloha 2: Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu ke dni: 2011 2012 2013 2014 2015
I. | 1 | Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
A. | 2 | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
+ Obchodni marie 0 0 0 0 0
1. Vykony 2 680967 3113489 2181371 2446792 2 076 946
1. 1 | Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 2 665 701 3023196 2373903 2471449 2 055 448
2 | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 11527 88 007 -192 818 -24792 21498
3 | Aktivace 3740 2286 285 135 0
B. Vykonova spotieba 1559472 1933 607 1130 406 1271174 1082 987
B. 1 | Spotfeba materialu a energie 463 218 628 085 319 309 467 040 337173
B. 2 | Sluzby 1096 254 1305523 811 097 804 134 745 814
+ Pridana hodnota 1121496 1179 881 1050 965 1175618 993 959
C. Osobni naklady 754 977 830 536 729 831 765 101 766 595
C. 1 | Mzdové naklady 540 081 603 599 522 850 557 003 559 582
C. | 2 | Odmény ¢lendm organa spolecnosti a druzstva 840 880 1560 1300 1136
C. | 3 | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 184 024 196 855 177 188 185183 185 580
pojisténi
C. 4 | Sociélni ndklady 30032 29202 28 233 21615 20298
D. Dané a poplatky 547 732 9953 1100 475
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotné- 21374 22994 23534 20370 19789
ho majetku
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a mate- 1561 1173 385 10 586 322
rialu
. 1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1561 1173 385 10586 322
2 | Trizby z prodeje materialu 0 0 0 0 0
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 490 389 0 5892 9
majetku a materialu
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F. Zuastatkova cena prodaného dl. majetku 490 389 0 5892 9
F. Prodany material 0 0 0 0 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZzek v 68 703 -21905 10211 81614 -111538
provozni oblasti a komplexnich nakladu pfistich
obdobi
IV. Ostatni provozni vynosy 12 689 9 893 7616 7 863 6 849
H. Ostatni provozni naklady 17 417 18776 21345 16 601 18 982
V. Pfevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
I Pfevod provoznich nakladd 0 0 0 0 0
b Provozni vysledek hospodareni 272 239 339 426 264 092 303 389 306 817
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 680 12 880
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 680 11022
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 18 000 8 000 16 170 2 000 5286
VII. Vynosy z podilll v ovladanych a fizenych oso- 0 0 0 0 0
bach a v ucetnich jednotkach pod podstatnym
vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych 0 0 0 0 5286
papird a podilQ
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho 18 000 8 000 16 170 2 000 0
majetku
VIl Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivatQ
L. Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatd
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZzek ve 6075
finan¢ni oblasti
X. Vynosové uroky 2143 1102 16 387 93
N. Nakladové droky 0 522 435 4 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 4158 2772 15424 2282 1971
0. Ostatni finanéni naklady 10726 9874 16 684 7 646 9697
XIl. Pfevod finanénich vynosu 0 0 0 0 0
P. Pfevod financnich nékladl 0 0 0 0 0
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- Finanéni vysledek hospodareni 13575 1479 14 490 -2981 -6 564
Q Dar z pfijmu za béznou ¢innost 55 440 65 290 50 087 58 429 59871
Q splatna 65 648 60702 54179 73177 38 658
Q odlozend -10 208 4 588 -4 092 -14 748 21213
et Vysledek hospodafeni za béZnou ¢innost 230 375 275 615 228 494 241979 240 383
Xl Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0
R. Mimoradné naklady 0 0 0 0 0
S. Dar z pfijmu z mimoradné cinnosti 0 0 0 0 0
S. splatna 0 0 0 0 0
S. odloZzend 0 0 0 0 0
- Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0 0
Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spolec- 0 0 0 0 0
nikam (+/-)
P Vysledek hospodafeni za uéetni obdobi (+/-) 230 375 275 615 228 494 241979 240 383
P Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 285 814 340 905 278 581 300 408 300 253
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Pfiloha 3: Rozvaha

Rozvaha v plném rozsahu ke dni: 2011 2012 2013 2014 2015
Netto Netto Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 1713 725 1291 057 1513 341 1319 344 1299 487
A. POHLEDAVKY ZA UPSANY 0 0 0 0 0
ZAKLADNI KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK 136 762 141 798 138 482 143 058 125 815
B. | I Dlouhodoby nehmotny majetek 16 048 14 809 10 716 9 760 6521
B. |1 Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 1408 5289 4320 3352 2384
Software 10973 9498 6247 6338 4076
Ocenitelna prava 0 0 0 68 60
Goodwill 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny 3667 22 149 2 0
majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0
nehmotny majetek
B. | I Dlouhodoby hmotny majetek 74 557 80 832 76 468 79 999 78 137
B. | I Pozemky 2364 2364 2449 2029 2029
Stavby 43 749 46 595 44 183 41 190 43 949
Samostatné movité véci a soubory 28329 30 655 27 635 29756 27 906
movitych véci
Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 88 148 148 148 148
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny 26 1070 2052 6 876 4106
majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0
hmotny majetek
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B. | IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 46 157 46 157 51299 53299 41157
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III. Podily v ovladanych a fizenych oso- 46 157 46 157 51299 53299 41 157
bach
Podily v ucetnich jednotkach pod 0 0 0 0 0
podstatnym vlivem
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a 0 0 0 0 0
podily
Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici 0 0 0 0 0
osoba, podstatny vliv
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Pofizovany dlouhodoby finan¢ni 0 0 0 0 0
majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0
finan¢ni majetek
OBEZNA AKTIVA 1570 128 1142 316 1 360 580 1162 154 1160 621
I Zasoby 407 823 449 256 247 264 204 719 215 874
L Material 123 415 76 784 67 609 49 856 39512
Nedokoncené vyroba a polotovary 284 407 372472 179 655 154 863 176 361
Vyrobky 0 0 0 0 0
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Zbozi 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
1L Dlouhodobé pohledavky 20478 15 890 39097 34730 13 517
1L Pohledavky z obchodnich vztahti 0 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny 0 0 0 0 0
druzstva a za ucastniky sdruzeni
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 19115 0 0
Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované 0 0 0 0 0
Vynosy)
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Odlozena danova pohledavka 20478 15 890 19 982 34730 13517
III. Kratkodobé pohledavky 887711 919 550 838 136 790 799 605 276
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II1. Pohledavky z obchodnich vztahti 817618 601 399 777 310 739 536 575421
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 3518 16
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny 0 0 0 0 0
druzstva a ucastniky sdruzeni
Socialni zabezpeceni a zdravotni 0 0 0 0 0
pojisténi
Stat - dafiové pohledavky 34 056 0 10 158 1530 25317
Kratkodobé poskytnuté zalohy 35 146 17 247 48 405 43279 4412
Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované -10 84 2160 68 8
Vynosy)
Jiné pohledavky 901 820 103 2868 103
Iv. Kratkodoby finan¢ni majetek 254 116 57 622 236 083 131 906 325954
v Penize 1010 1417 969 697 792
Ucty v bankach 253 106 56 205 235114 131209 325162
Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
Pofizovany kratkodoby finanéni maje- 0 0 0 0 0
tek
OSTATNI AKTIVA - PRECHOD- 6 835 6 941 14 279 14 132 13 052
NE UCTY AKTIV
L. Casové rozliseni 6835 6941 14 279 14 132 13 052
L Naklady pfistich obdobi 6783 6941 13 248 13 881 12 904
Komplexni naklady piistich obdobi 0 0 0 0 0
Piijmy pristich obdobi 52 0 1031 251 147
2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 1713 725 1291 057 1513 341 1319 344 1299 487
VLASTNI KAPITAL 460 582 488 599 560 122 646 272 730473
L Zékladni kapital 150 000 150 000 150 000 150 000 150 000
L Zékladni kapital 150 000 150 000 150 000 150 000 150 000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0

)
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Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
1L Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
1L Emisni azio 0 0 0 0 0

Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0

Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku 0 0 0 0 0

a zavazkl

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii 0 0 0 0 0

pfeménach
111 Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 65 956 43 830 36 860 6031 5 849
111 Zakonny rezervni fond 27277 30 000 30 000 0 0

Statutarni a ostatni fondy 38679 13 830 6 860 6031 5 849
Iv. Vysledek hospodareni minulych let 14 251 19 154 144 768 248 262 334 241
v Nerozdéleny zisk minulych let 14 251 19 154 144 768 248 262 334241

Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0

0

V. Vysledek hospodateni bézného ucetni- 230375 275 615 228 494 241979 240 382

ho obdobi (+/-)

CIZi ZDROJE 1253 138 802 315 953 219 672 848 556 165
I Rezervy 196 738 122 770 125213 130 613 92 446
L Rezervy podle zvlastnich pravnich

predpist

Rezerva na dichody a podobné zavaz-

ky

Rezerva na dan z pifjmi 64 748 12 642 0 18 269 0

Ostatni rezervy 131 990 110 128 125213 112 344 92 446
1L Dlouhodobé zavazky 106 315 28 893 103 348 18 693 37 760
1L Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0

Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0

Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druz- 0 0 0 0 0

stva a k ucastniktim sdruzeni
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5 Pfijaté zalohy 106 315 28 893 103 348 18 693 37760
6 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
7 Smeénky k thradé 0 0 0 0 0
8 Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované 0 0 0 0 0
dodavky)
9 Jiné zavazky 0 0 0 0 0
10 | Odlozeny daiiovy zavazek 0 0 0 0 0
111 Kréatkodobé zavazky 950 085 585205 724 658 523 542 425958
m. | 1 Zavazky z obchodnich vztahi 411 663 321450 336173 253392 211708
2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
3 Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druz- 0 0 0 0 0
stva a k ucastnikiim sdruzeni
5 Zavazky k zaméstnanctim 40 026 65 803 42 834 44 890 39 724
6 Zavazky ze socialniho zabezpeceni a 23 340 29 074 24 745 26321 22 465
zdravotniho pojisténi
7 Stat - dafiové zavazky a dotace 63 550 18 705 57 948 58 543 37817
8 Pfijaté zalohy 400 630 146 713 258 480 135756 111737
9 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
10 | Dohadné ¢ty pasivni (nevyfakturované 10410 2984 4130 2704 715
dodavky)
11 | Jiné zavazky 466 476 348 1936 1792
1v. Bankovni uvéry a vypomoci 0 65 447 0 0 0
v, |1 Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0
2 Kratkodobé bankovni Givéry 0 65 447 0 0 0
3 Kratkodobé¢ finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
0
OSTATNI PASIVA - PRECHODNE 5 143 0 224 12 849
UCTY PASIV
L Casové rozligeni 5 143 0 224 12 849
L 1 Vydaje ptistich obdobi 5 143 0 224 12 849
2 Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0

87




